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VARGA GERGELY

Demografiai &tmenet, gazdasagi
novekedés és a nyugdijrendszer
fenntarthatosaga

Magyarorszagon a tarsadalombiztositasi nyugdijrendszer finanszirozasa a kovet-
kez6 évtizedek demografiai atmenete soran fokozodo terhet fog roni az allami kolt-
ségvetésre. A tanulmany egy magyar gazdasagra kalibralt, kis, nyitott gazdasag
(kockazati felarat, egyiittélé korosztalyokat tartalmazo) neoklasszikus novekedési
modelljében - ahol a gazdasagi szerepl6k munkakinalata és megtakaritasa reagal
anyugdijrendszer 8sztonzdire - vizsgalja meg, hogyan hat a demografiai atme-
net a nyugdijkassza GDP-aranyos egyenlegére és a makrovaltozok palyajara, illetve
meghatarozza, hogy egyes parametrikus nyugdijreformok hogyan médositjak a
hatasokat. A cikk f6 kovetkeztetése, hogy mind a demografiai atmenet hatasainak
értékelésében, mind a parametrikus nyugdijreformok hatasainak vizsgalataban
érdemes szamolni a haztartasok munka- és tokekinalati reakcioival, mert jelent6-
sen befolyasoljak a makrovaltozok palyajat és a nyugdijrendszer fenntarthatosagat.*
Journal of Economic Literature (JEL) kod: C61, D91, H55, J11, J26.

Napjainkban a fejlett vildgban az allam mindenhol jelentés szerepet vallal az id6s-
kortak nyugdijbiztositasi rendszerének mtikodtetésében. A nyugdijrendszer megfe-
lel6d mikodésének két alapvetd kritériuma, hogy egyrészt a nyugdijaknak elégséges
szint megélhetést kell biztositaniuk idéskorban, masrészt a rendszernek fenntart-
haténak kell lennie, vagyis finanszirozasa nem terhelheti meg tulsagosan az allami
koltségvetést. A fejlett orszagok zomében és lakossaguk tobbsége szamara a nyugdij-
rendszer finanszirozasa feloszto-kirovo (pay-as-you-go, PAYG) alapon torténik, azaz
az aktualisan befoly¢ jarulékokbdl finanszirozzak a nyugdijjaradékokat, a jarulékfi-
zetések alapja pedig a munkajovedelem.

Magyarorszagon is a kozgazdaszok érdekl6désének homlokterébe keriilt az a kér-
dés, hogy az eldrevetitett demografiai folyamatok mellett hogyan valtozik meg
a nyugdijkassza fenntarthatésaga kiilonbo6z6, a jarulékbefizetési vagy jaradékfi-
zetési szabalyok paramétereit befolyasold parametrikus nyugdijreformok, illetve
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a nyugdijrendszer alapveté mtikodésbeli jellemzdit is modositd szerkezeti nyugdijre-
formok hatasara. Orbdn-Palotai [2005] a Magyar Nemzeti Bank nyugdijmodelljével
végrehajtott szimuldciokkal azt szamszer(sitette, hogy a magyar nyugdijrendszer
1997/1998-as reformja dta bekovetkezett intézkedések miként sulyosbitottdk a rend-
szer fenntarthatdsagat, novelték az implicit addssagallomanyt. A szerzGparos azt is
kiszamolja, hogy a masodik pillér bevezetése javitotta-e a fenntarthatdsagot. Orbdan-
Palotai [2006] a Magyar Nemzeti Bank nyugdijmodelljével azt vizsgalta, hogy a fenn-
allé magyar nyugdijrendszer kiilonb6z6é paramétereinek valtoztatasaval hogyan lehet
a nyugdijrendszer hidnyat, illetve az implicit addssagallomanyt lefaragni. A Nyugdij
és IdGskor Kerekasztal tevékenységét bemutato jelentés sok, mas érdekes tanul-
many mellett néhany, a szerzécsoport altal perspektivikusnak talalt, szerkezeti nyug-
dijreformok bevezetésének lehetségét latolgatta (Holtzer [2010]).

Az emlitett modellek szakért6i becslések alapjan hataroztak meg a f6bb mak-
rodkonomiai valtozok palydjat, s eltekintettek a munkakindlati és a megtakaritasi
reakcioktol, tehat figyelmen kiviil hagytdk a demografiai folyamatoknak és a nyug-
dijrendszer valtozasainak lehetséges visszahatasat a haztartasok viselkedésére, és
ezen keresztiil a makrookonomiai valtozok palyajara.

Az egyiittél6 nemzedékeket (overlapping generations, OLG) tartalmazé makro-
modellek koziil azok, ahol két generacié él egyiitt (példaul Diamond [1965]) ugyan
alkalmasak arra, hogy segitségiikkel fontos kvalitativ kovetkeztetéseket vonjunk le a
nyugdijrendszer makrodkonomiai hatasairdl, de alkalmatlanok a demografiai viszo-
nyok véltozasainak szimuldcidjara, mivel nem képesek a bonyolult demografiai folya-
matok megjelenitésére. Auerbach-Kotlikoff [1987] munkdja nyoman azonban olyan
egylittél6 korosztalyokat tartalmazé modellcsalad alakult ki, amellyel mar kvantitativ
kovetkeztetések megfogalmazhatdk, ugyanis a nem stacionarius demogréfiai folyama-
tokat konnyen értelmezheté mdodon képes megjeleniteni, altalanos egyensulyi modell,
és a szereplOk reagalnak benne a nyugdijrendszer valtozasaira.

Auerbach-Kotlikoff-féle modellt hasznalt a német demografiai atmenet hatdsainak
szimuldcidjahoz Fehr [2000], majd az aktualis nyugdijrendszer reformjainak hatasat
szimuldlta, és megvizsgalta, hogy miként valtozott a reformok hatasara a makrogaz-
dasag palyaja, a szereplok joléte és a nyugdijrendszer fenntarthatosaga (amit a nyugdij-
rendszer egyensulyat biztosité nyugdijjarulék nagysagaval mért).

Magyarorszagon Simonovits [2009] demografiai atmenetet és egytittél6 koroszta-
lyokat egyarant tartalmazé modellje bemutatja, hogyan hatnak a demografiai atme-
net sordn a parametrikus nyugdijreformok a nyugdijrendszer fenntarthatosagat jel-
lemz8 mutatdkra és az egyes generaciok fogyasztasara. A modellezési technika tobb
lényeges ujitast tartalmaz: az optimalizald haztartasok a fogyasztasnak nem a szint-
jét, hanem a relativ valtozasat tartjak fontosnak, az életciklus soran véltozik a csalad-
méret, a munkakinalat azonban a jelen cikkel ellentétben rogzitett, és a demografiai
folyamatok nem hatnak vissza a realbérek értékére.

Fehr-Halder-Jokisch [2003] tobbek kozott a potlasi aranyok fokozatos csokkentésé-
rél dont6 — Walter Riester nevéhez fiz6d6 német nyugdijreform 2001 majusaban tor-
vénybe iktatott és 2002 januarjaban megvalosuld - nyugdijrendszer esetén nézte meg
a demografiai atmenetek hatasait a makrovaltozokra. Fehr-Halder-Jokisch [2003]
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a modell tobbrégios (Egyesiilt Allamokra, Eur6pai Unidra és Japdnra vonatkozo)
kiterjesztésének modellstrukturaja szinte azonosnak bizonyult, azonban a régiok
kozotti tékearamlas lényegesen megvaltoztathatja a fejlett orszagok tényezéarainak
alakulasat, igy végs6 soron a nyugdijrendszer fenntarthatosagat is.

A szerz6harmas eredményei szerint az adéemelések, amelyek a népesebb nyug-
dijba vonulé korosztalyok nyugdijainak finanszirozasahoz sziikségesek, az id6-
sebb népesség novekvo tékekindlata ellenére tékehianyossa teszik a fejlett gazdasa-
gokat, és igy csokkentik a realbéreket és novelik a realkamatlédbat. A nyitottsaggal
jaro tékearamlas a (hatékony munkara vonatkozé) realbérek csokkenése miatt végsé
soron sulyosbitja (és nem enyhiti) a koltségvetésre nehezedo terheket. Fehr—Jokisch-
Kotlikoff [2005] azonban ramutatott arra, hogy Kina gazdasaganak a figyelembevé-
tele drasztikusan véltoztat a helyzeten: béséges tékekinalata hosszu tavon (a tech-
nikai haladas titeménél gyorsabban) noveli a redlbéreket, és ezaltal enyhiti a nyug-
dijrendszer finanszirozasi terheit. Ritkdbban talalkozhatunk az irodalomban kis,
nyitott gazdasaggal, és ha igen (lasd példaul De la Croix-Pierrard-Sneesens [2012]),
akkor altalaban a zart gazdasag ellenpontjaként, tokéletesen rugalmas tékekindlat-
tal, igy a tényezdarak végig valtozatlanok maradnak.

A magyar nyugdijrendszer fenntarthatdsagat a foglalkoztatasi viszonyok nagy-
ban befolyasoljak. A foglalkoztatottsagi viszonyokra pedig a magas szintt inaktivi-
tas nyomja ra a bélyegét. A kapcsolat azonban kétiranyd. Nemcsak az aktivitas hat a
nyugdijrendszer fenntarthatésagara, de a nyugdijrendszer is befolyasolhatja a mun-
kavallalok aktivitasat.

A munkakinalat megjelenitési mddja a kiilonb6z6 egyiittéld korosztalyokat tartal-
maz6 modellekben szamottevd eltéréseket mutat: Imrohoroglu-Imrohoroglu-joines
[1995] gazdasagaban példaul a munkakinalat rogzitett, Imrohoroglu-Imrohoroglu-
Joines [1999] esetén viszont a foglalkoztatottsag és munkanélkiiliség dllapota kozotti
atmenet exogén Markov-folyamatot kovet. Fehr [2000] modelljében a munkakinalat
endogén, de nem tesz kiilonbséget az intenziv (foglalkoztatottak altal ledolgozott rak)
és az extenziv (foglalkoztatottsag) hataron hozott munkakindlati dontések kozott, és
a munkavallalok a nyugdijba vonulasuk idépontjardl sem dontenek. A Borsch-Supan-
Ludwig [2010] tanulmanyban egy haztartas exogén hanyada foglalkoztatott, viszont
6k meghatarozhatjak, hogy hany 6rat dolgoznak. Mas makromodellekben (példaul
Sanchez Martin [2010], Fehr-Kallweit-Kindermann [2012]) csak az 6sszes munkadra-
rdl dontenek, viszont egy bizonyos iddszakban, a korai nyugdijkorhatar és a térvényes
nyugdijkorhatdr k6z6tt a munkavallalok meghatarozhatjak nyugdijba vonulasuk id6-
pontjat. Vannak olyan megkozelitések is, ahol szintén dontenek a nyugdijba vonu-
las idépontjarol, de a munkakinalat az extenziv és intenziv hatdron is kiilon-kiilon
endogén (példaul Imrohoroglu-Kitao [2010], Erosa—-Fuster-Kambourov [2011]). De la
Croix-Pierrard-Sneesens [2012] munkaerd-piaci keresési surlédasokat vezetett be, és
megmutatta, hogy azok a szokdsos neoklasszikus munkaerdpiachoz képest jelentésen
modositjak a demografiai atmenet makrogazdasagi hatdsait.

E cikk egy olyan kis, nyitott gazdasag egyiittélé nemzedékeket tartalmazé (OLG)
modellben elemzi a demografiai atmenet és a parametrikus nyugdijreformok hata-
sat, ahol a fogyasztok megtakaritasa és munkakinalata (6sszes ledolgozott 6raja)
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endogén, reagalnak a nyugdijrendszer 6sztonzdire, és dontéseik soran figyelembe
veszik halanddsagi kockazataikat, a redlkamatlab pedig fiigg a gazdasag kiilsé
addssagratajatol.

Elészor a magyar nyugdijrendszer fenntarthatésagara hat6 tényezoket — a demog-
rafiai és foglalkoztatasi folyamatokat, illetve a nyugdijrendszer alapvet paraméte-
reit — mutatjuk be. Majd a szimuldciéhoz alkalmazott modellkeretet ismertetjiik.
Meghatarozzuk a modell paramétereit, és leirjuk a gazdasag kiindulé allapotat.
Bemutatjuk, hogy miként hat a demografiai atmenet a gazdasagra a modell alapval-
tozataban, majd azt, hogyan modositjak ezt a hatast az egyes parametrikus reformok.

i

Végiil osszefoglaljuk a tapasztalatokat, és vazoljuk a modell sziikséges bdvitéseit.

A nyugdijrendszer fenntarthatésagat befolyasolo6 tényezok
Demogrdfiai folyamatok

A mindenkori munkavallalok jarulékfizetéseibdl finanszirozott felosztd-kirovo
nyugdijrendszerek fenntarthatdsdga nagyban fiigg a nyugdijjaradékban részesiilok
és ajarulékfizet6k aranydn. A potencialisan jarulékot fizet6k és a jaradékban része-
stil6k aranyét az el6rejelzések szerint a kozeljovoben tobb demografiai folyamat is
kedvezétlen iranyba modositja. Magyarorszagon ugyanis a népesség a fejlett vilag-
hoz hasonléan ugynevezett demografiai atmeneten ment/megy keresztiil: a sziile-
tések szama csokken, a varhato élettartam viszont emelkedik. A folyamat azonban
kozel sem egyenletes, ami miatt a kdriilmények pillanatnyilag viszonylag kedvezok,
de a kozeljovében szamottevé romlas varhatd.

A magyar népesség sziiletéskor varhato élettartama az 1960-2010-es idészakban
emelkedett: a férfiak esetében 65,89 évrél 70,5, a ndk esetében 70,1 évrél 78,11 évre
n6tt. A novekedés a ndk esetében egyenletesnek mondhato, a férfiak mutatdja azon-
ban a rendszervaltast kovetden a mintegy harom évtizednyi visszaesés utan kezdett
yjra emelkedni.

A teljes termékenységi rdta’ értéke Magyarorszagon 1960-ban 2,02, 1990-ben 1,84
volt, 2009-re azonban 1,33-ra csokkent. A teljes termékenységi rata értéke a népesség
természetes reprodukciojat biztosito 2,1 {66l is jelentésen elmarad, ami mérsékelt
bevandorlasi szint esetén 6nmagaban a népesség fogyasahoz vezet. A nyugdijrendszer
egyenlegének kozép- és hosszu tavu eldrejelzése szempontjabol az is 1ényeges, hogy a
termékenységi rata csokkenése a masodik vildghdborut kovetéen nem volt egyenle-
tes: a Ratkd-generacio és azok gyerekeinek sziiletése a teljes termékenységi mutatdt az
1950-es és az 1970-es években jelentésen a csokkend trend f61é emelte.

Az emlitett folyamatok az idéskori fiiggéségi ratat (szaz 20-64 évesre jut6 65 évnél
id6sebbek szama) 1960 és 2010 kozott 14 f6rdl 26,3 fére emelték.

" A népességi termékenységi folyamatainak jellemzésére gyakran hasznalt mutaté a teljes termé-
kenységi rata, amely egy né altal sziilt gyermekek atlagos szdmat mutatja, amennyiben ,koveti” az
adott iddpontban keresztmetszetben megfigyelheté korspecifikus termékenységi profilt, és megéli a
termékeny id8szak végét.
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Ugyanezen demografiai mutatok jovében varhato értékeinek jellemzésénél a
tovabbiakban Hablicsek [2010] demografiai eléreszamitasanak alapvaltozatara
tamaszkodom. Az alapvaltozat hipotézisei szerint a teljes termékenységi rata az
1,34 koriili értékrol 2020-ig 1,5-re emelkedik, majd ezen a szinten stabilizalodik,
mikézben a gyermeket sziilé nék atlagos életkora 27,6 évrél 31 évre emelkedik.’
A sziletéskor varhatd élettartam a férfiaknal a 2001. évi 68,3 évr6l 90 évre, a ndk-
nél 76,7 évrél 95 évre né 2100-ig.’

A fenti folyamatok ereddjeként az idGskori fiiggdségi rata a 2010-es 26 koriili
értékr6l meredeken emelkedik: 2100-ra 100 munkaképes kortira mar 80 id4s
kort fog jutni (1. dbra). Az eltartasi rata novekedése ugyanakkor nem egyenle-
tes: a 2010-es évek kozepén, a 2040-es és a 2070-2080-as években meredekebben
emelkedik, nyilvanvaléan a nagyobb létszamu Ratko-generacio, azok gyerekei-
nek és unokainak megéregedése miatt. A nyugdijrendszerre tehat a népesség ore-
gedése — valtozatlan paraméterek és foglalkoztatdsi viszonyok esetén — névekvd
terheket rak, ugyanakkor az emlitett harom hulldmban a nyugdijba vonulok
szama gyorsabban né majd.

1. dbra
Id6skori fliggdségi ratak elérevetitése Magyarorszagon, 2001-2100
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Forrds: Hablicsek [2010].

* Az alapviéltozat ezenkiviil még az éves nett6 bevandorlds 5000 f6s csokkenésével is szamol 2020-ig
a2006. évi 20 ezer 6 koriili szinthez képest.

® Hablicsek [2010] - ahogy a késSbbiekben mi is — iddszaki vdrhaté élettartamokat szdmolt, azaz
egy adott évben egy adott életkorra jellemz6 varhato élettartam-mutatdt az adott idészakra jellem-
z6 korspecifikus halanddsagi ratak segitségével szamolta ki. A varhato élettartam kiszamitasanak
egy masik lehetséges mddszere a kohorsz virhato élettartama, amely egy adott évben egy adott
életkorra jellemz§ varhaté élettartam kiszamitasahoz a halandosagi ratdk jovébeli, el6revetitett
alakulasat veszi alapul.
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Munkapiaci aktivitds

Az id6skori fiiggdségi arany emelkedése a gyakorlatban természetesen nem jelenti
azt, hogy a nyugdijrendszer az el6revetitett demografiai folyamatokkal azonos mér-
tékl terhet r6 majd a koltségvetésre. A nyugdijrendszer fenntarthatosaga szem-
pontjabdl lényeges ardny az egy foglalkoztatottra jutd nyugdijasok szama. A foglal-
koztatottak ugyanis jarulékot fizetnek, ezaltal javitjak a nyugdijkassza egyenlegét,
ugyanakkor a foglalkoztatas jovébeli nyugdijkovetelést keletkeztet, ezért a jovobeli
egyenlegeket rontja. Az id6sebb munkavéllalok esetén a foglalkoztatottsag kétszere-
sen is fontos: amellett, hogy a foglalkoztatottak jarulékot fizetnek, ezzel parhuzamo-
san sok esetben mar nem élnek a korai nyugdijazas lehetéségeivel.*

Bar a nyugdijrendszer fenntarthatdsaga szempontjabdl a foglalkoztatottsag kiemelt
jelentdségt, a tovabbiakban a potencialisan foglalkoztatottak, a gazdasagilag aktiv
népesség alakuldsaval foglalkozunk. Hosszu tavi elérejelzéssel ugyanis csak a munka-
kinalatra vonatkozéan rendelkeziink, a késdbbiekben alkalmazott makromodellben
pedig megtisztul a munkapiac, tehat az aktivak és a foglalkoztatottak szama megegyezik.

Magyarorszagon a rendszervaltast kovetéen a gazdasdgban olyan drasztikus val-
tozasok torténtek (atallas a piacgazdasagra, korabbi piacok elvesztése, csddtorvény,
privatizacio), amelyek hatasara a foglalkoztatas erdteljesen visszaesett: az 1990-es
évek kozepére az 1989-es szinthez képest mintegy 30 szazalékkal csokkent a foglal-
koztatdsi rata. Az 1997-es mélypontot kdvetGen, amikor a 20-64 évesek aktivi-
tasi rataja 63,4 szazalékos volt, a munkakinalatban fokozatos javulast lehetett megfi-
gyelni, aminek eredményeként a rata 2012-re 69,6 szazalékra emelkedett.

Az aktivitasi viszonyok hosszu tavu el6rejelzésénél Hablicsek [2010] tanulmanyara
hagyatkozunk.” Féként az iskolazottsagi expanziénak és kismértékben a nyugdijkor-
hatar-emeléseknek koszonhetéen az aktivak ardanya a 20-64 évesek kozott az évszazad
els6 felében jelentésen emelkedik. Késdbb azonban az idsebb, alacsonyabb aktivitasa
csoportok aranyaa20-64 évesek kzo6tt a népességoregedés miatt megemelkedik, ami
az aktivitasi rata visszaesését okozza. Az I. dbrdn lathato, hogy a 20 és 64 év kozotti
aktivakra jut6 idések aranya 2001-ben mintegy 38 szazalék, ami 2100-ig 112 szazalék
folé emelkedik, tehat ekkora az id6sek szdma mar meghaladja a 20-64 éves aktivakét.

A nyugdijrendszer

A korabban megismert demografiai és foglalkoztatasi folyamatokon feliil a nyugdij-
rendszer fenntarthatésdganak alakuldsira a nyugdijrendszer paraméterei hatnak.’

* A demogrifiai viszonyok és a foglalkoztatottsdg kozotti kapcsolatot az is bonyolitja, hogy a foglal-
koztatottsdgi rata emelkedése egyiitt jarhat a termékenység csokkenésével, amennyiben az a sziil6ké-
pes koru n8knél kovetkezik be.

* Az eléreszamitas hipotéziseinek részletes leirasarol lasd Hablicsek [2010] 129. o.

° A parametrikus nyugdijreformokon feliil a tirsadalombiztositdsi nyugdijrendszernek elképzel-
het6k radikélisabb, szerkezeti reformjai, amelyek bevezetésének lehet6ségérél lasd Holtzer (szerk.)
[2010], azonban ebben az irasban ezekkel nem foglalkozunk.
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2010-ig Magyarorszagon harompilléres nyugdijrendszer mikodott (kotelez6 tar-
sadalombiztositds, kotelezé magannyugdij és onkéntes nyugdij). A 2010-ben elfoga-
dott uj nyugdijtorvények a két kotelezd ag koziil csak az egyiket tették valaszthatova,
és a korabbi magannyugdijpénztar-tagoknak csupan kis hanyada maradt a masodik
pillérben. A kotelez6 tokefedezeti rendszer jelentdsége minimalisra csokkent, ezért
ennek ismertetésétdl eltekintiink, és az elsé pilléren beliil is els6sorban a kozelmult-
ban fennalld rendszer legfontosabb paramétereire koncentralunk.’

JARULEKOK SZINTJE ¢ A 2012-ben megsziind, munkaltatokat terhel6 tarsadalombiz-
tositasi jarulék helyére 1épé szocidlis hozzdjarulasi ad6 kulcsa 2014-ben 24 szazalék, a
biztositottak és a magan-nyugdijpénztari tagok éltal fizetett nyugdijjarulék kulcsa 10
szazalék volt. A nyugdijjarulék levonasanak a felsé hatara 2012-ben évi 7 942 200 forint
volt, e fels6 hatar 2013-ra megsziint.

KORHATAR ES KORKEDVEZMENY o Jelenleg egy hosszabb emelési periédus eredménye-
ként az 6regségi nyugdijkorhatar 62 év. A 2009-es torvényi valtozasok hatasara azonban
az 1952-es generacionak mar 62 és fél év az 6regségi nyugdijkorhatara, ami egy fokozatos
atmenet utan az 1959 utan sziiletettek szamara 65 évre emelkedik. A jogosultsag tovabbi
feltétele minimalisan 20 év szolgalati id6 megszerzése (az oregségi résznyugdijhoz mini-
malisan 15 év szolgalati id6 sziikséges). 2012 el6tt az elérehozott dregségi nyugdij kor-
hatdra a férfiak esetén kettd, a nék esetén harom évvel maradt el az 6regségi nyugdijkor-
hatartol. A teljes 0sszegii ellatashoz sziikséges szolgalati id6 elérehozott nyugdij esetén
40, csokkentett O6sszeg ellatas esetén 37 év volt, ahol a csokkentés mértéke a nyugdij
megallapitasatol az 6regségi nyugdijkorhatar betoltéséig terjedd idétartamtol, valamint
a 40 (korabban 37) év szolgdlati id6b6l hianyzé id6tartamtél fiiggott. Az elérehozott
nyugdij lehet6sége azonban 2012-t6] megsziint. Az el6rehozott dregségi nyugdijon kiviil
tobb oregségi nyugdijként mikodd forma létezett (példaul korengedményes, korkedvez-
ményes nyugdij), amelyek az eldrehozott nyugdijnal is fiatalabb korban tették lehetévé a
nyugdijba vonulast, ezek azonban 2012-t6] szintén megszintek, illetve mds, nem nyug-
dijszert ellatassa alakultak. Az 1j szabalyok értelmében azonban a n6k 40 szolgalati év
utan kortdl fiiggetleniil is nyugdijba mehetnek.

A KEZDO NYUGDI] ERTEKENEK MEGHATAROZASA ¢ Az induld nyugdijak meghata-
rozasanak alapja a nyugdijba vonulast megel6z6 évek nettd bérnovekedéssel valorizalt
atlaga. Az atlagolasi periédusba alapesetben az 1988-t6l elért nettd keresetek szamitanak
bele. Az igy szamolt atlagkeresetnek csak egy degressziv skalanak megfelel6 hanyada
vehetd figyelembe. Egy tovabbi, szolgalati évektdl fiiggs tényezd hatdrozza meg, hogy
a korrigalt atlagos netto keresetek mekkora hdnyada a kezdé nyugdij értéke. A teljes
oregségi nyugdijnak van minimélis értéke (2014-ben 28 500 forint).

A NYUGDIJAK INDEXALASA  2010-t6] a korabbi svajci (felerészben béreket, felerészben
arakat kovetd) indexdalast az drindexélds véltotta fel.

7 A magyar nyugdijrendszer pontos jellemz&it, fejlddéstorténetét irja le példaul Augusztinovics és
szerzdtdrsai [2002], Orbdn-Palotai [2006] és Holtzer (szerk.) [2010] paramétereit hasonlitja 6ssze mas
orszagok paramétereivel Kovdcs [2008].
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Demografiai atmenet egy egyiittélé nemzedékek kis,
nyitott gazdasagot feltételez6 modelljében

A tovabbiakban bemutatjuk egy kis, nyitott gazdasagbeli egyiittéléd nemzedékek
(OLG) modelljét, amelyben meg fogjuk vizsgalni a demografiai valtozasoknak és
parametrikus nyugdijreformoknak a hatasat. A modellben a fogyasztas-megta-
karitasi dontés mellett a munkakinalat (az 6sszes ledolgozott 6ra) is endogén, és a
fogyaszto figyelembe veszi halanddsagi kockazatait, valamint azt, hogy munkaval-
laloként nettd bérei meghatarozzak késébbi nyugdijat.

Demogrifia

A modell felirasaban a t index az évekre, j pedig a szereplok korara utal. A gazdasag-
ban minden f-edik idészakban J korosztaly él egyiitt. A szerepl6k maximalis életkora
J, de életiik soran (idében valtozd) halandosagi kockazattal szembesiilnek: annak a
valdszintisége a t-edik idészakban, hogy a j éves korukat megélik v, - A tovabbeélési

valdszinliség a feltételes tulélési valoszintiségek szorzata: ¢, | Hst i Alegfia-

talabb korosztaly létszamat a termelékenység, a migracid és a tulele51 valdszintiségek
hatdrozzak meg, melyeket egyiittesen a 1, exogén valtozo titkroz. Ezek hatdsdra a leg-
fiatalabb korosztaly létszdma p, itemben né a t-edik és t — 1-edik idészak kozott:

N Nt 11( +I’Lt)'

Az id6sebb korosztélyok létszdmat a tulélési esélyek (s, ) mellett a migracids folya-
matok (m, ) hatdrozzak meg:

N—N s+m

t—1,j—1%%j
A népesség tel]es letszama a t-edik id6szakban az egyes korosztalyok létszamanak az

Osszege: N, = ZN . A késbébbiekben feltételezziik, hogy a bevandorlé és az ,,6sho-

j=
nos” népesség Vlselkedese kozott nincs kiillonbség.

A haztartdsok feladata

A modellben a haztartas két életszakaszban maximalizalja életpalya-hasznossa-
gat, aminek soran fogyasztasi-megtakaritasi és munkakindlati dontést hoz, majd
egy mindenki szdmara egységes nyugdijkorhatart koveten felhagy a munkaval, és
korabbi teljesitménye alapjan nyugdijat kap. Dontései sordn figyelembe veszi halan-
ddsagi kockazatait, és azt is, hogy kés6bbi nyugdijahoz hozzajarul a netté munkajove-
delmeivel. Termelékenységét egy életkortdl fiiggd exogén termelékenységi profil befo-
lyasolja. Kezd6 nyugdija valorizalt nett6 jovedelmeinek konstans hanyada, késébbi
nyugdija pedig felerészben koveti a gazdasag atlagos nett6 kereseteinek névekedését.
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A munkakinalati (és fogyasztasi) dontést hozé haztartasok a vizsgalt jelenség
szempontjabol relevans életpalyajat két nagy szakaszra bontottuk.

1. Fiatalok: fogyasztasi és munkakinalati dontéseket hoznak. Utébbi dontéseik
kozvetleniil kihatnak a nyugdijasévek alatti jovedelmeikre. Feltessziik, hogy a nyug-
dij kezd6 0sszegét ezen iddszak valorizalt nett6 béreinek az atlaga és egy exogén
helyettesitési rata alapjan hatarozzak meg. A fiatal életszakasz periddusainak szama
Jpazaz 1 <j<].

2. Nyugdijasok: ezen idészak alatt nyugdijat kapnak, munkakinalati dontést nem
hoznak, csak fogyasztasi dontést (J, +1 <t <] +],=]).

A7Z ELETPALYA HASZNOSSAGA ¢ A modellben dontést hoz haztartdsok az életpalya-
hasznossagi fliggvényiiket maximalizaljak:

J
_ j—1
Ur - Zﬁ wt+j—1,ju(ct+j—1,j’lt+j—1,j)’
j=1

ahol ¢/, ; a tulélési valészintiség, (3 a leszdmitoldsi tényezd. Az u(, -) pillanatnyi hasz-
nossagi fliggvény a fogyasztas és a munka fliggvénye:

1+¢
t,j

1+¢

ahol ¢,  a fogyasztds, I, ;aledolgozott 6rak szdma, ya munkafdradsag relativ para-
métere a fogyasztas hasznossagahoz képest, ¢ a munkakindlat Frisch-féle rugal-
massaganak a reciproka.

u(c[yj,lt,j)zlnctyj —

KORLATOK o

Termelékenység « Az életpalya soran a haztartasok termelékenysége egy exogén
palydnak (e) megfelelden viltozik:

P eu0+a,]+a2]
f .

A fiatalok koltségvetési korldtja « Egy j éves munkavallalé koltségvetési korlatja a
t-edik évben (j <J):

a, ., te,;+Tax, ;= (1+r)(@a,; + Beq/N) +wel, , (1)

t+1j+1 i P

azaz az Gsszes bérét (wel, ), felhalmozott vagyonat (a, ), az 6rokségét (Beq,/N,) és
ezek kamatait [,(a, ; + Beq /N,)] vagyon felhalmozésdra (at 14 1) fogyasztasra (c, )
és a nett6 adok és Jarulekok befizetésére (Tax, ) forditja. A vagyon (a (a, ;) az dllamkot-
vényekb6l (bf ) kulfoldi vagyonbol (bf ) és tokébol all (k, ).

® Az elsé kettd kamata egyarant r,, a tdke bérbeaddsabol a haztartas r* bérleti dijat kap, a téke 6
itemben amortizalddik, és a tokefelhalmozast a szokdsos i, =k, , — (1 — )k, egyenlet hatdrozza meg.
Az optimalis helyettesités feltétele, hogy az eszk6zok (amortizacid utdni) hozama megegyezik, azaz

r, =r" —5. Az (1) egyenlet felirasinal mar feltettiik, hogy a feltétel teljesiil.
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A nett6 adok dsszetevédi a fogyasztasi add (7.c, ), a tokejovedelem-ado (r,r.a, ),

a munkajévedelem-adé (rw,el, ), a nyugdijjarulék (r,wel, ) és a transzferek (z, ):

Tax, ;= + 7i1,@, ;+ Beq,/N,) + (1, + 7,)we, | X @)

ctt] tt]t] t,]

A nyugdijasok koltségvetési korldtja « Egy j éves fogyasztd koltségvetési korlatja a
t-edik évben, ha nyugdijas (j > J, + 1):

a, ., e+ Tax, = =(1+ rt)(at,j + Begq,/N,) + bt,j,

azaz nyugdijasként nyugdijét (b, ;) felhalmozott vagyonit (a, ;), az drokségét (Beq,/
N,) és ezek kamatait [r,(a, ; + Beq,/N,)] vagyon felhalmozdsara (a, , , ;. ), fogyasz-
tasra (c, ;) és a nettd adok (Tax ;) forditja. Nyugdijaskoraban nyugdl)an felil nem
kap egyeb transzfert, nem dolg021k (I,;=0), és az adofizetési kotelezettségei is ennek
megfelel6en csokkennek:

Tax, ;= +77,(a,; + Beq,/N,). (3)

ctt]

Orékség « A haztartdsnak nincs indul6 vagyona (a, , = 0), és nem is tervezi, hogy
orokséget hagyjon hitraa (a,, ,,,, = 0) a tervezési horizont végére. A legfeljebb J
id6s korban elhunyt szerepl6k vagyonat transzfer formajiban egyenletesen (Beq,/N,)
osztjak szét a lakossag kozott. Ennek értéke:

]

Beq, = Z(l_sr,f')Nr*LHa‘*"'

j=1
A NYUGDIJAK KISZAMITASANAK MODJA e

Az indulé nyugdij értéke « Az indul6 nyugdij értékét (br +1>1,+1) at+ 1l-edik idgszak-
ban két tényez6 szorzata adja. A két tényez6 a nyugdijba vonuldst megel6z6 J, peri-

6dus valorizalt netté munkajovedelmének atlaga (W+.j, ) és a helyettesitési arany (cv):

b = OéWt,]l .

t+1,],+1

A korabbi ], periddus nettd bérének valorizalt atlaga:
Ji

A7 o 1 b
Wes, —Z(I_T -7 )Gt+Lr—h+iwr+j—hejlt+j—l,,j/]1’

j=1
ahol a nett6 bérek atlagos novekedési tényezdje (a munkajovedelem adokulcsanak
és a jarulékkulcsnak a valtozatlansagat mar figyelembe véve) a t-edik és a t — 1-edik
id6szak kozott

]1
Zwtejlt JN ZNM.
i=1
& =5
Zwr—lejlt—l,th—l,j ZNt—l,j
j=1
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a nettd bérek kumulalt novekedési tényezdje a k-adik és a | — 1-edik idészak kozott
pedig

s=k
CA :lt[lgy

Ahhoz, hogy a haztartasok munkakinalati dontésiik soran figyelembe tudjak venni
annak a késobbi kezd6 nyugdijukra gyakorolt jotékony hatasat, az osszefliggést egy
~nyugdij-felhalmozasi egyenletté” alakitottuk. Az 9sszefliggés azt mutatja meg, hogy
aktiv életszakaszukban az egyének id6aranyosan mennyivel gyarapitjak késébbi
nyugdijuk kezd6értékét (1 <j < J)):

a(l—7,—7,)we, I

L7t gt
J;

Ji+1 . Ji+1
b =& bt,j +

t+1,j+1

A nyugdijak indexdldsa « A nyugdijindexalas formuldja szerint a nyugdijak a realbé-
rek novekedési titemét kovetik az indexdlasnak megfelelé mértékben (J, + 1 <j <J):
b, = bt—j+11+1,11+1Gt1,;fj+11+1’

ahol az inflacidt kovetik a nyugdijak, ha v = 1, a bérek novekedését, ha v = 0, és svajci
indexaldst hasznélnak, ha v = 0,5. A nyugdijasévek el6tt (j < J,) a nyugdijak értéke 0.

A haztartdsok feladatdnak megolddsa

A haztartasok feladatanak megoldasat a Fiiggelék elsé részében ismertetjiik rész-
letesen.

Amennyiben fiatalkorban (1 < j < J)) a hdztartds nem venné figyelembe, hogy a
netto bérei jelentik az alapjat kés6bbi nyugdijanak, akkor munkakindlati dontését
egy hagyomanyos 0sszefiiggés vezérelné:

1 v
-7, —T
by |,
(1—‘1-7'C,t>’76w.

vagyis a haztartas a magasabb termelékenységgel és nettd bérrel, illetve alacsonyabb
fogyasztassal (és magasabb hatdrhaszonnal) jellemezhetd idészakok javara csopor-
tositana at a munkat.

De mitdl fiigg a fogyasztds palyaja?

A munkakinalati figgvényt intertemporalis Osszefiiggéssé alakithatjuk, ha fel-
hasznaljuk a fogyasztas optimalis id6beli palydjat leiré Euler-egyenletet:

c.(11—|—7')¢j‘t”1 :[ﬁ(1+n+l(1_Tk))]¢j+1,t+j

t,j

1
Ct+1,j+l(1+7—c,t+l>.

Az bsszetiiggés szerint akkor lesz meredekebb a fogyasztas palydja, tehat akkor né
jobban a korral a fogyasztas, ha a haztartas tiirelmesebb, magasabb a kamatlab vagy
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a késobbi id6szak megélésének a feltételes valdszintisége, illetve ha a fogyasztasi add
kulcsa csokken.

Az Euler-egyenletbdl és a korabbi munkakinalati 6sszefiiggésb6l meghatdrozhato
a munkakinalat optimalis id6beli palydja:

quj-%—lt-*—] t j

t+1,j+1 ¢j,t+j—1wt+lej+l

1/¢

I
| hji [1‘|‘7}+1<1_7—k>]
A munkakinalat tehat akkor csékken a korral, ha csdkken a termelékenység, csok-
kennek a bérek, illetve a fogyasztok tiirelmesek a piaci kamatlabhoz képest. A felté-
teles tulélési valészintségek (¢, ,, /1), ;) javuldsa a fiatalabb kor javéra rendezi
at a munkakinalatot. Az 1/§ mutatja meg, hogy az el6bbi tényezdék ereddjére milyen
rugalmasan reagal a munkakinalat.

Amennyiben azt is figyelembe veszi a hdztartas, hogy az ugynevezett nyugdij-fel-
halmozasi egyenlet szerint a nettd keresetek a késdbbi nyugdij kezd6értékét gyara-
pitjak, a munkakinalatnak tovabbi 6sztonzdje is jelentkezik (a jobb oldali kifejezés

masodik tagja):

Vs
I W8 %
t+j-1j v
/¢
P G Oé(l—T —T )c '
l—7,—7, ! +B]1 j-1 t+/1,]1+1>< Tt i1 1 b) g0+ @)
t+] 1]
1+Tc,r+'—1 ¢t+'71,' 1471 J
j it e )/

A (4) 6sszefiiggés masodik tagjabol megallapithato, hogy ez az 6sztonz6 hatas erd-
sebb, ha magasabb a varhato atlagos bérnovekedés a nyugdijig hatralévs években (G)
vagy a helyettesitési rata (), ha révidebb az atlagoldsi iddszak (J,), kisebb a munka-
jovedelem-ado (7)) és a nyugdijjarulék (r,) kulcsa vagy magasabb a fogyasztas hatér-

haszna (alacsonyabb a fogyasztas) a nyugdijba vonulds idején (¢ ( ) Az 6sztonzd

Ji+1

eré a nyugdijba vonulas idépontjatol tavolodva gyengiil a szereplok tiirelmetlen-
sége/leszamitolasi ratdja (ﬁll*i 71) és a nyugdijazds megélésének alacsonyabb felté-
teles valoszin(isége (1/)]1 . / 1/)],) miatt.

Egy optimalis viselkedést leird tovabbi 0sszefiiggés szerint az amortizaci6 utan a
toke, a belfoldi és kilfoldi vagyoneszkozok hozamanak meg kell egyeznie [amely a
kiils6 adossagrata altal meghatarozott (1asd késébb) kamatldb mellett egy tokélete-
sen rugalmas inverz t6kekinalati fliggvény]:

K _
no =1, F0.

A haztartas optimalis dontésénél az gynevezett vagyonhatas érvényesiilését az
intertemporalis koltségvetési korlat biztositja.
I

ZRtt+] 1(1+Tct+; 1) t+] Lj Z t+j—1,j[(1_7-l_Tb)wtet+j—1,jlt+j—l,j+bt+j—1,j ’
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ahol a t-edik és az i-edik iddszak kozotti diszkonttényezd

H [1-}-(1—7’,{)1}]71, hat<i.

Rt,i = Jz=t+1
1, hat=i
Villalatok

A gazdasagban sok azonos, az output- és inputpiacon egyarant versenyzé valla-
lat miikodik, a szamuk 1-re normalt. A reprezentativ vallalat technoldgiajat Cobb-
Douglas-tipusu termelési fliggvény jellemzi

Yt = Kta (AtLt )1_5’

ahol L,a hatékony munkadrak szamat, K, az aggregéalt tokedllomanyt jeloli, A,
a teljes tényez6termelékenység, ¢ pedig a kibocsatas t6ke szerinti rugalmassaga
0<e<).

A munkakiterjeszt6 technikai haladas novekedési iiteme A:

At+1 = (1 + /\)At'

A VALLALATOK FELADATANAK MEGOLDASA e A vallalat a termelés sordn szamadra
adott redl bérleti dij (rtK) mellett vesz bérbe a hdztartastol t6két, és adott realbér (w,)
mellett alkalmazza a munkdsokat. A vallalat profitmaximalizalasi feladatanak meg-
oldasabdl kapjuk a véllalat munka- és tékekeresleti fliiggvényeit:

e—1
K
g|l—= =r"
AtLt
K €
(1—5)[ —| A =w,.
At t

Az dllam koltségvetése

Az 4llam minden idGszakban netté addbevételeib6l’

i
ZTaxt N A], az Ujonnan
Ny
j=1

kibocsatott egyperiodust kotvényeibdl (Btgﬂ) jut bevételhez, amit kormanyzati
vésarlasokra (Gov,), az allamaddsség és kamatainak visszafizetésére [(H—rt)Bf ] és
nyugdijkiadasaira fordit (P):

]
Gov, +<1+n)Bf +P, :ZTaxw,Nt,j +BE, ..
j=1

’ A nett6 adobevételek tartalmazzak a nyugdijkassza dsszes jarulékbevételét is.
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A nett6 ado- és jarulékbevételek osszetevdit a (3) egyenlet mutatja be. Az allam
minden évben a GDP gov szazalékat forditja kormanyzati vasarlasra. A kormany
a fogyasztasi adok kulcsat minden idészakban agy igazitja, hogy a GDP-aranyos
allamaddssag konstans szinten maradjon.

A TARSADALOMBIZTOSITASI NYUGDIJRENDSZER e A tdrsadalombiztositasi nyugdij-
rendszer bevételeit a jarulékok, kiadasait az 6regségi nyugdijak képezik a modellben.
Egy j éves munkavallalé altal befizetett jarulék értéke a t-edik évben a jarulékkulcs

(,) ésaz bsszesbér (w,e, I, ) szorzata, a nyugdijrendszer dsszes jarulékbevétele pedig

1
az osszes munkavallalé jérulékbefizetéseinek az osszege: T = E Twe, 1 N, .
j=1

]

A nyugdijrendszer éltal kifizetett 6sszes nyugdij a t-edik évben: P, = Z b, N, ;-
j=J+1

A nyugdijrendszer fenntarthatdsagat, a terhet, amelyet a koltségvetés szamara
okoz, a nyugdijkassza jovedelemaranyos egyenlegeinek alakuldsaval mérjiik:

S, _T'—P
Y v

t t

Egyensulyi feltételek

Altalanos egyenstly a t-edik idészakban akkor jon 1étre, ha az egyes piacokon olyan
relativ drak alakulnak ki, hogy a szerepl6k adott arak mellett hozott optimalis viselke-
dése esetén a piacok megtisztulnak, azaz a kereslet megegyezik a kinalattal.

Az arupiacon a vallalatok kibocsatasa megegyezik a belfoldi kereslet és a nettd
export 0sszegével:

C,+ I+ Gov,+ NX, =Y,
]
ahol C, = ZCMN ,; @ hdztartdsok aggregalt fogyasztdsa, I, az aggregalt beruhdzas,
j=1

NX, pedig a nett6 export. Az aggregalt beruhdzasok a t6kefelhalmozasi egyenleten
keresztiil hatarozzak meg a tékedllomany dinamikajat:

K, ,=I1+(1-0K,

t+1
ahol 6 az amortizacids rata. A nett6 export pedig az (5) egyenleten keresztiil hat a
kilfoldi vagyon (Btf ) alakulasara:
B/, =NX,+(1+r)B/, )

t+1
azaz a kiilf6ldi vagyon valtozasa a nettd export és a kiilfoldi kamatjévedelmek 6sszege.

A munkapiacon a munkasok teljes (hatékony) munkakindlata megegyezik a val-
lalatok munkakeresletével:
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A tékepiacon a véllalatok tékekereslete megegyezik a fogyasztok tékekinalataval:

-1
K
. =r"=r +6.
AtLt
A redlkamatlab a jovedelemaranyos kiils6 addssagban <7Btf+l/Yt) novekszik az
exogén vildgpiaci redlkamatlab () felett:

. —wBl ¥
o =1 +[e “’t+1/t_1 ,

ahol a realkamatlab rugalmassagat a jovedelemaranyos kiilsé adossag szerint az w
paraméter mutatja. J
A vagyoneszkozok piacan a haztartdsok aggregalt vagyona |Ast, | = Zat N
i=J

g

megegyezik az aggregélt tékedllomany (K,

.+ 1)» az allamadossag (BfH) és kulfoldi

vagyon (Brf o ) osszegével:

+Bf,, +B/

t+1 t+1°

Ast, =K

t+1

A modell megolddsa

A kis, nyitott gazdasag modelljének megoldasahoz minden t-edik idészakra meg kell
adni a gazdasag egyéni véltozoinak, realdrainak és aggregalt valtozoinak az értékét,
amelyekre teljesiilnek az el6z6 részben ismertetett egyensulyi feltételek. A modell
megoldasa soran a gazdasag egy induld stacionarius allapotbol a tavoli jovoben egy
zard staciondrius allapotba érkezik, a kettd kozott pedig a demografiai atmenet soran
az atmeneti palyan halad. A népesség névekedési titeme (11,) a gazdasag staciondrius
allapotdban dllando, akdrcsak minden korosztaly tovdbbélési valoszintsége (1), ).
A technoldgia exogén béviilése miatt az egyensulyi novekedési palya mentén alegtobb
endogén valtozé értéke nem konstans, ezért normalni kellett 6ket. Belathatd, hogy
az egyensulyi novekedési palyan az aggregalt valtozok, a redlarak és az egyéni valto-
26k novekedési iiteme A, ezért a fajlagos véltozokat az eredeti véltozok X, = x, /A, .
atalakitasaként allitjuk eld, hogy az igy létrehozott fajlagos valtozoknak mar meg
tudjuk hatarozni az allandésult dllapotat. Az egyes korosztalyok munkamennyisége,
a téke bérleti dija és a redlkamatlab az egyensulyi novekedési palya mentén nem val-
tozik, ezért ezeket a valtozokat nem normaltuk. A normalt egyenleteket, amelyek-
nek id6tol fiiggetlen, allanddsult allapotai a gazdasag staciondrius allapotat adjak
meg, a Friggelék masodik része tartalmazza. Az indulé staciondrius allapotbodl a zaré6
stacionarius allapotig a gazdasag dinamikdjat a Matlab Dynare kiegészit6 program-
csomagjanak segitségével oldottuk meg, amely minden egyes idészakra a gazdasa-
got leir6 szimultan egyenletrendszer megoldasat a Newton-modszerrel kereste meg.

' A legfiatalabb korosztaly novekedési iiteme az indulé és a zaré dllandésult allapotban 0, ezért a
népességgel valé normélastdl el lehetett tekinteni. A vizsgalt idészaktél mindkettd kelléen tavol van,
ezért a feltevés nem befolyasolja érdemben a késobb kiemelt id6szak eredményeit.
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A paraméterek megvalasztasa és a gazdasag 2006-2010
kozotti allapota

A modell paramétereinek jelentds részét a magyar gazdasag és tarsadalom atlagos
adatai alapjan probaltuk meghatarozni, a tobbi paraméter értékét az irodalomban
szokasosan felvett értéktartomanyon belil allitottuk be.

A modellben az egyes periddusok a valosag 6téves idészakainak felelnek meg. A haz-
tartdsokat tekintve, csak a legalabb 26 évesek hoznak dontést, akik maximalisan 115
éves korukig élnek, igy a korosztalyok szama: j = 1, 2, ..., ] = 18. A szimulaci6 hossza
60 iddszak, és 1950-t6l 2250-ig tart. A cikk a 2006-2010 és 2066-2070 kozotti idészak
eseményeit igyekszik szimulalni, az ennél korabbi évekre a gazdasag endogén allapot-
valtozéinak kialakulasahoz van sziikség, és azért a 2070 utani idészakokra, hogy a
gazdasagnak legyen ,,ideje” eljutni az 4j stacionarius allapotaig. A populacié nagysa-
gat, eloszlasat és a tulélési valoszintiségeket 2010-ig a Human Mortality Database 2014.
évi adatai (www.mortality.org) alapjan hataroztuk meg, ezt kovetéen pedig Hablicsek
[2010] eléreszamitasait vettiik alapul. A migracids értékeket ugy allitottuk be, hogy
az egyes korosztalyok létszama megfeleljen a tényadatoknak, illetve az el6reszami-
tasoknak. Mivel a modellben 26 évesnél fiatalabb szereplék nem szerepelnek, ezért a
26-30 éves korosztaly tovabbélési valoszintisége 1; minden termelékenységi, migracids
és halanddsagi valtozas, amely 26-30 éves kor el6tt jelentkezik, a modellben a legfiata-
labb korosztaly létszamanak valtozasaban tiikrozédik.

A 2. dbra mutatja a népesség korosztalyok szerinti megoszlasat a 2006-2010 és
a2066-2070 kozotti idészakban. A 26-60 évesekre jutd 60 évnél idésebbek szama
a2006-2010-es 30,1 szazalékrol 2066-2070-re 49,94 szazalékra né. Az életszakasz
elején (26 évesen) varhato életkor igy a modell 2006-2010-es idészakaban 76,99 év,
amely 2066-2070-re 89,21 évre nd. 60 éves nyugdijkorhatar mellett a nyugdijazaskor
varhatd életkor 2006-2010-ben 87,58 év, amely 2066-2070-re 92,92 évre emelkedik.

2. dbra

A népesség megoszlasa az egyes korosztalyok kozott a 2006-2010 és a 2066-2070
kozotti idészakban

Szézalék 2006-2010 Szézalék 2066-2070
124 9
- — 8 o
10 - | -] ] | B
8 6
5_
6 1
4 1 3
2_
2 14
0 T T 1 1 1 T 1 177 0 LI T 1 T 7T
Do W > wu N ~ fele] \O _ [\*) W by w AN N oo O —_
T T QT T QT T DR S A A A AN AN AN -
g 5 & 83 & 8 8 S = 8 5 & 8 F 8 8 S i
= =

Forrds: A Human Mortality Database és Hablicsek [2010] alapjan sajat szamitas.


http://www.mortality.org
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Az Eurostat [2012] méréseire tamaszkodtunk a munkajovedelem, a fogyasztas és
a tékejovedelem implicit adokulcsainak és a nyugdijjarulékok implicit kulcsainak a
kalibralasahoz Az alkalmazott kulcsok a 2000 és 2009 kozotti implicit ratak mértani
atlagai. A munkat terheld adokulcsot ugy osztottuk szét a munkajovedelem-adok és
nyugdijjarulékok kozott, hogy a tarsadalombiztositasi nyugdijrendszer a szimulacio
2006-2010-es idészakaban kozel kiegyensulyozott legyen.

Az oregségi nyugdijrendszerben az atlagos helyettesitési rata alapesetben 75
szazalék, a mindenki szamara kotelez6 nyugdijkorhatar 60 év (a 7. idészak vége).
A nyugdijak indexalasa felerészben koveti a nett6 redlbérek novekedését, a nyug-
dijak kiszamitasanal a nyugdijazas el6tti hét idészak valorizalt atlagos netté mun-
kajovedelmét veszik figyelembe.

A haztartasok preferencidit leiré paraméterek koziil a munka silya a pillanatnyi
hasznossagban () és a munkakindlat rugalmassaganak reciproka (&) Major-Varga
[2013] cikkbdl szarmaznak. A termelékenységi profil paraméterei lehetévé teszik,
hogy a munkadrak kor szerinti alakulasa kozel essen a magyar férfiak 1999 és 2009
kozotti atlagos munkadrainak korprofiljahoz.

1. tabldzat
A modell paraméterei az alapvaltozatban (az értékek 6téves idészakokra vonatkoznak)

A paraméter neve A paraméter értéke
Leszamitolasi tényez6 B =10,810
A munka relativ stlya a hasznossagban v = 0,559
A munkakindlat rugalmassaganak reciproka £=0,765
Fogyasztasi adokulcs 7.=0,263
A t6kejovedelem adokulcsa 7, = 0,183
A tarsadalombiztositasi hozzajarulas kulcsa 7, = 0,159
A munkajovedelem adokulcsa 7,= 0,243
Atlagos helyettesitési rata a=0,75
Nyugdijkorhatar J, =7
Nyugdijasévek maximalis szama J,=11
Indexalasi paraméter v=0,5

a’ = 0,000
Termelékenységi paraméterek a'=0,194

a’ =-0,021
Vilagpiaci realkamatlab r=0,1
A technikai haladds titeme A=0,123
A kamatfeldr rugalmassagi paramétere w = 0,342
A kormadnyzati vasarldsok ardnya a GDP-ben gov=0,19
A kibocsatas t6ke szerinti rugalmassaga €=0,33

Amortizacios rata 6=0,2
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Modelliinkben A a technikai haladds titemét mutatja, amely az egyensulyi
novekedési palyan megegyezik az egy fére juté real-GDP novekedési iitemével.
Az 1999-2009 idészakban a magyar gazdasagban a redl-GDP novekedési iiteme
2,35 szazalék volt, aminek az Otévesitett valtozatat hasznaltuk. A kormanyzati
vasarlasok a GDP 19 szazalékat teszik ki, ami a végs6 kormdanyzati fogyasztasnak
az atlagos GDP-aranyos értéke 1999 és 2009 kozott. A nyugdijkiadasokon felili
transzferkiadasok GDP-aranyos értéke 10 szazalék koriil alakul, a GDP-aranyos
allamadossag pedig a modell 2006-2010-es idészakaban 62,5 szdzalék, amely
szintén az 1999 és 2009 kozotti idészak atlagos értéke. 2006-2010-ben a modell
tarsadalombiztositasi nyugdijrendszerének egyenlege csaknem teljesen kiegyen-
sulyozott, a GDP 11,32 szazalékat kitev6 nyugdijkiadasokat fedezik a nyugdijja-
rulékbdl szarmazé bevételek.

A vilagpiaci (6téves) realkamatlab 10 szazalékos, a kockazati felar GDP-aranyos
kiils6 vagyon szerinti rugalmassagat ugy adtuk meg, hogy 2006-2010-ben a kiilsé
adodssag az éves GDP 90 szazaléka koriil alakuljon, igazodva az azt megel6z6 évti-
zed nettd nemzetkdzi befektetési pozicidjanak atlagahoz.

A reprezentativ vallalat termelési fiiggvényében a kibocsatas téke szerinti rugal-
massaga 0,33, az 6téves amortizdcios rata pedig 20 szazalékos, aminek koszonhe-
téen 2010-ben a K/Y arany 2,19. A paraméter értékeit az I. tdbldzat tartalmazza.

Szimulacio

A demogridfiai dtmenet hatdsa a makrovdltozok értékére és
a nyugdijrendszer egyenlegére

A szimulaci6 szerint 2006-2010 és 2066-2070 kozott az id6sod6 tarsadalomban a
szaz 26-60 évesre jutd idGsek szama 43 f6rol 100 fére emelkedik (3. dbra). A tarsada-
lom szerkezeti atalakulasa mechanikusan, a viselkedési reakciok nélkiil is megval-
toztatja a makrovaltozok pélyajat, a haztartasok viselkedésének megvaltozasa azon-
ban lényegesen modositja azt.

A neoklasszikus novekedési modellben a hatékony fére juté GDP 19,98 szazalék-
kal csokken 2066-2070-re a 2006-2010-es id6szakhoz képest, ami azt jelenti, hogy
az egy fore jutd GDP a periddus végére ennyivel marad el attdl a szinttdl, amit az
évi 2,35 szazalékos technikai haladas tett volna lehetévé (az egy fére juté GDP nem
a négyszeresére, hanem ,,csak” a 3,26-szorosara emelkedik). A demografiai atme-
net hatasara az egy fére juté hatékony munkadrak szama ennél jobban, a hatékony
fére jutéd tékeallomany kevésbé marad el a technikai fejlodés altal lehetévé tett
szintt6l. Utobbi oka, hogy a hatékony fére jutd beruhdzas nem csokken annyira a
haztartdsok kevéssé visszaesé hatékony fére jut6é vagyonanak koszonhetSen.

De milyen tényez6k allnak a kibocsatas és a termelési tényez6k valtozasa mogott?
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3. dbra
A 26-60 évesekre juto 60 évnél idésebbek szama 2006-2010 és 2066-2070 kozott

Szézalék

110 A
100
90 A
80 -
70 A
60 -

50 A

40 T T T T T T T T T T T T T
2010 2015 2020 2025 2030 2035 2040 2045 2050 2055 2060 2065 2070

Az egy fére jut6 hatékony munkakinalat (L)) 23,32 szdzalékkal csokken (4. dbra) a
demografiai dtmenet soran." Egy egyszer(i dekompozicids eljardssal' a hatékony
munkakinalat csokkenése felbonthaté a munkaképes kort népesség aranyanak és
szerkezetének valtozasara, illetve az egyes korosztalyok munkakinalatanak valtoza-
sara. Pusztan a 60 év alatti népesség fogyasa 27,56 szazalékkal, a munkaképes koru
népesség szerkezetében az alacsonyabb hatékony munkakinalata idésebb korosz-
talyoknak sulyanak emelkedése tovabbi 1,93 szazalékkal csokkentené az egy fére
jutd hatékony munkakinalatot (2. tdbldzat). A teljes hatds azonban enyhébb az el6z6
két tényez6bol adddé mintegy 30 szdzalékos csokkenésnél az egyes korosztalyok
munkakinalati reakcidjanak készonhetéen, ami a dekompozicié szerint minden
mas tényezd valtozatlansaga mellett 6,17 szazalékkal novelte volna a hatékony mun-
kakinalatot. A 35 év alattiaktol eltekintve mindenki t6bb hatékony orat dolgozik.

2. tabldzat
A hatékony fére jut6 aggregalt valtozok 2006-2010 és 2066-2070 kozotti valtozasanak
dekompozicidja (szazalékos valtozas)

L/N C/IN Ast/N
Ax 6,17 -7,86 -18,96
An -1,93 -7,42 -25,10
An,, -27,56 - -
> -23,32 -15,28 -6,14

" A teljes, hatékony munkaérk szdma (A L,) a munkakiterjesztd technikai halads miatt teh4t 23,32
szdzalékkal marad el 2066-2070-re attdl a szinttdl, amit a technikai haladds megengedett volna.
"> A dekompoziciés médszert a lisd a Fiiggelék harmadik részében.



1298 | VARGA GERGELY

4. dbra

A demografiai dtmenet hatdsa a makrovaltozokra 2006-2010 és 2066-2070 kozott (1.)

Effektiv munkadrak/fo
(2006-2010 = 100 szazalék)

Szazalék

Hatékony fore jut6 tékeallomany

(2006-2010 = 100 szédzalék)

Szazalék

110 A 105 A
105 A 100
100
95 4 95 -
90
85 - 90 -
80 35 -
75 4
70 T T T T T T T T 80 T T T T T T T
353 353 [\ 33 33 353 53 53 [\ S 33 33 353 [\
(=] o [ o o (=] (=] (=] o [ (= o (=] o
o —_ [\ 1Y > i [N o — [ O > T D
[eX} [e)} [e)} N (=)} [e)} [e)} N [e)} [e)} =)} (=)} [e)} [e)}
LoL L L L L WS LoL L L L LS
(=] (=3 S (=) (=] (=3 [=] (=] S S (=) (=) (=3 [=]
—_ N5 w > w1 D N = [ w > A (o) N
(=] [=] (=] (=) (=] (=] (= [=] [=] o (=) (=] (=] (=]
Hatékony fére juté GDP Hatékony f6re jut6 fogyasztas
(2006-2010 = 100 szézalék) (2006-2010 = 100 szdzalék)
Szazalék Szazalék
105 A 105 A
100 - 100 -
95 A
95 A
90
90
85
80 - 851
75 T T T T T T T T 80 T T T T T T T
353 53 [\ 33 33 [353 353 353 NS} [\ 33 33 353 NS}
(=] o S o o (=] o (=] o [ (= o (=] (=]
o _ [N 1Y > v (=N o — [N O > v (=N
T T T T T 9 N N A A A &
353 353 [\ 33 33 53 353 353 [\ [\ 33 33 353 [\
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—_ N5 w > v (o) N - [ w > I\ (o) N
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Az egy fore juté hatékony munkaorék alacsonyabb szama ceteris paribus relative bésé-
gessé teszi a hatékony fére jutd téke mennyiségét, ez pedig csokkenti a téke hatartermé-
két, a vallalatok tékekeresletét, ezért nem bévitik ugy a tékedllomanyt, ahogy a tech-
nikai haladas indokolna. A fajlagos beruhazasok csokkenése a folyd fizetési mérleg
egyenlegét noveli, és csokkenti a kiils6 adossagot. Ez azonban nem feltétleniil csokkenti
a kockazati felarat, hiszen a fajlagos téke és a hatékony munka csokkenése a fajlagos
GDP-t is mérsékli, igy a kiils6 addssagrata valtozasa nem egyértelmt. A GDP-aranyos
kiils6 addssag csokkenését és ezzel a redlkamatlab mérséklédését ezért végsé soron a
haztartasok megtakaritasi/vagyonfelhalmozasi viselkedése hatarozza meg.

A hatékony fére juté fogyasztast a modellben a munkakindlathoz hasonléan a
demografiai atalakulasok kozvetlentil és kozvetve is érintik. A hatékony fére juto
fogyasztas 15,28 szazalékos csokkenésébol 7,86 szazalék az egyes korosztalyok egy
fére jutd fogyasztasanak mérséklédése (80 év alatt minden korcsoportban csokkent
az egy fore jutd hatékony fogyasztas), 7,42 szazalék pedig amiatt kovetkezett be, hogy



DEMOGRAFIAI ATMENET, NOVEKEDES ES NYUGDIJRENDSZER | 1299

a népességben nétt az alacsonyabb fogyasztast csoportok aranya (a 65 év alatti maga-
sabb fogyasztasu csoportok mindegyikének csokkent az aranya).

Az alacsonyabb fajlagos jovedelmeknek kdszonhetSen, a kisebb fajlagos fogyasztas
ellenére a haztartasok hatékony fére jut6 vagyonfelhalmozasa is csokken, de csak 6,14
szazalékkal (5. dbra). Véltozatlan vagyonfelhalmozasi viselkedés esetén a hatékony fére
juté vagyon ennél sokkal jobban, 25,1 szazalékkal csokkent volna pusztan a népesség
oregedése miatt (az életciklusbeli valtozasok miatt az alacsony vagyonnal rendelkez6
id6sebb korosztalyok stlya megnd), de az 6ngondoskodas javulasanak koszonhetéen
40 és 85 éves korra mar magasabb vagyont halmoznak fel a haztartdsok, ami enyhiti az
aggreglt hatast. Eppen ez a tobbletmegtakaritds az, amely lehetvé teszi, hogy GDP-
aranyosan a haztartasok vagyona mar ne csdkkenjen, hanem néjon. A kiils adossag
GDP-aranyosan ezzel csokken, megengedve a kockazati felar és a realkamatlab mérsék-
16dését. A realkamatlabhoz igazodé bérleti dijak csokkenése valamennyit ellenstlyoz
a téke hatartermékének kezdeti csokkenésébdl, igy a vallalatok fajlagos tkekereslete

5. dbra
A demogréfiai atmenet hatdsa a makrovaltozokra 2006-2010 és 2066-2070 kozott (I1.)
Realkamatlab Kiils6 adéssag/GDP
Szazalék Szazalék
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kevésbé mérséklédik. A tékeintenzivebb termelés (a magasabb téke-munka arany)
pedig noveli a hatékony munkara vonatkozo brutté redlbéreket.

A demografiai folyamatoknak, a haztartasok megvaltozott viselkedésének és
azok makrogazdasagi hatasainak koszonhetden a nyugdijrendszer kiadasai a GDP
11,32 szazalékarol 23,3 szazalékara nének valtozatlan nyugdijkorhatar esetén (6.
dbra). A nyugdijrendszer hianya a GDP 0,67 szazalékardl 12,37 szazalékara emel-
kedik, jelent6sen terhelve ezzel az allami koltségvetést, amely a magasabb kiadasok
ellentételezésére a fogyasztasi adok kulcsat 28,35 szazalékrol 43,07 szazalékra emeli.
A valtozasok nem egyenletesek: meredekebben emelkednek a mutaték a Ratko-
unokak nyugdijba vonulasat kovetSen.

6. dbra
A demografiai dtmenet hatasa az allami koltségvetésre 2006-2010 és 2066-2070 kozott
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A fogyasztok varhatéan tobb idét toltenek nyugdijban, igy valtozatlan nyugdijpara-
méterek esetén a 2006-2010-ben sziiletett korosztaly 60 éves korban varhatd nyug-
dijanak jelenértéke a realbérhez viszonyitva mintegy 30,9 szazalékkal meghaladja a
az 1951-1955-6s korosztalyét (7. dbra).
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7. abra
Az 1951-1955 és 2006-2010 kozott sziiletett kohorszok 60 éves korban varhaté nyugdijanak
jelenértéke a realbérhez viszonyitva (1951-1955-6s kohorsz = 100 szdzalék)
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Parametrikus nyugdijreformok hatdsa

A tovabbiakban parametrikus nyugdijreformoknak a hatasat vizsgaljuk a makro-
gazdasagra, a tarsadalombiztositasi nyugdijrendszer kiadasaira és a nyugdijkassza
egyenlegére. Az ,egyszer” reformok a kovetkezok: a helyettesitési rata 10 szazalék-
pontos csokkentése (HELYETTESITESI RATA), a jarulékkulcs 5 szdzalékpontos emelése
(JARULEK), a nyugdijkorhatar megemelése 5 évvel (KORHATAR) és a nyugdijak értékét
rogzitd svajci indexalds arindexalasra cserélése (INDEX). Valamennyi reformot 2011-
2015-ben vezetik be, varatlanul.

Ahogy lathato lesz, a fenti reformok egyenként nem képesek a vizsgalt id6horizon-
ton stabilizalni a nyugdijrendszer GDP-aranyos hianyat, ezért az el6z6 reformoknak
néhany kombinacidjat (,0sszetett reformok”) is megvizsgaljuk, ahol az elsé esetben
a helyettesitési rata csokkentését, a nyugdijkorhatar emelését és az indexalas cseréjét
egyszerre valositjiak meg (0sSZETETT-1), a masodik esetben ezeken feliil a jarulék-
kulcsot is megemelik (6SSZETETT-2).

A fontosabb makromutatdkat szemiigyre véve lathatd, hogy a jarulékemeléstol
eltekintve az ,,egyszer(i” reformok - leginkabb a korhataremelés — mérsékelni tudtak
a hatékony f6re jutéo GDP, a hatékony munka, a hatékony fére juto téke, a fogyasztas
és a vagyon visszaesését. A két reformtol azonban abban eltér a korhatdremelés, hogy
- a jarulékemeléshez hasonléan - a GDP-aranyos kiilsé addssagot és a realkamatla-
bat noveli, a fajlagos realbért pedig csokkenti (3-9. tdbldzat).
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3. tabldzat
A hatékony fére juté munkakinalat szazalékos eltérése az alappalyatol 2006-2010
és 2066-2070 kozott, parametrikus nyugdijreformok esetén

Id6szak HELYi;TFEASfTE,SI JARULEK KORHATAR INDEX OsszETETT-1 OSSZETETT-2
2011-2015 0,38 -1,60 3,92 -0,62 3,55 1,71
2016-2020 0,45 -1,72 4,74 -0,21 4,87 2,84
2021-2025 0,44 -1,53 3,88 0,10 4,29 2,49
2026-2030 0,57 -1,51 3,64 0,39 4,41 2,66
2031-2035 0,74 -1,47 4,33 0,54 5,38 3,64
2036-2040 0,89 -1,42 5,35 0,56 6,58 4,86
2041-2045 0,94 -1,36 5,62 0,53 6,90 5,26
2046-2050 0,91 -1,30 5,23 0,52 6,49 4,92
2051-2055 0,88 -1,26 5,30 0,54 6,55 5,02
2056-2060 0,85 -1,23 5,19 0,61 6,48 4,99
2061-2065 0,85 -1,23 4,89 0,71 6,26 4,78
2066-2070 0,88 -1,23 5,13 0,77 6,59 5,11

4. tablazat
A hatékony fére jutéd fogyasztas szazalékos eltérése az alappalyatdl 2006-2010
és 2066-2070 kozott, parametrikus nyugdijreformok esetén

Id6szak HELYE;FEASI/TESI JARULEK KORHATAR INDEX OsszETETT-1 OSSZETETT-2
2011-2015 -0,69 -0,27 3,03 -1,98 0,61 0,21
2016-2020 0,07 -1,01 3,23 -0,46 2,85 1,72
2021-2025 0,53 -1,50 2,43 0,48 3,33 1,68
2026-2030 0,83 -1,75 2,38 1,00 3,99 2,07
2031-2035 1,17 -1,86 3,23 1,18 5,24 3,14
2036-2040 1,56 -1,83 4,21 1,17 6,49 4,32
2041-2045 1,82 -1,74 4,36 1,16 6,82 4,73
2046-2050 1,85 -1,66 4,01 1,23 6,59 4,63
2051-2055 1,83 -1,58 4,23 1,33 6,85 4,97
2056-2060 1,78 -1,52 4,17 1,46 6,87 5,05
2061-2065 1,71 -1,51 3,93 1,61 6,73 4,95

2066-2070 1,72 -1,50 4,26 1,70 7,15 5,35
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5. tabldzat
A hatékony fére jut6 vagyon szazalékos eltérése az alappalyatol 2006-2010
és 2066-2070 kozott, parametrikus nyugdijreformok esetén

Id6szak HELYiETTiSiTESI JARULEK KORHATAR INDEX OsszETETT-1 OSSZETETT-2
2011-2015 1,49 -1,42 -0,02 2,39 3,36 1,87
2016-2020 2,44 -2,23 -0,09 3,69 5,26 2,81
2021-2025 3,14 -2,53 0,24 4,36 6,69 3,82
2026-2030 3,83 -2,58 0,78 4,71 7,98 4,94
2031-2035 4,42 -2,46 1,17 4,98 8,97 5,96
2036-2040 4,74 -2,29 1,24 5,26 9,55 6,69
2041-2045 4,79 -2,14 1,29 5,58 9,95 7,25
2046-2050 4,75 -2,00 1,55 5,90 10,47 7,87
2051-2055 4,69 -1,90 1,65 6,20 10,82 8,31
2056-2060 4,68 -1,84 1,69 6,48 11,13 8,66
2061-2065 4,77 -1,80 1,88 6,70 11,60 9,13
2066-2070 4,90 -1,76 1,97 6,88 11,95 9,50

6. tabldzat
A hatékony fére juto tékeallomany szazalékos eltérése az alappalyatol 2006-2010
és 2066-2070 kozott, parametrikus nyugdijreformok esetén

Id8szak HELY]:&TTEASHESI JARULEK KORHATAR INDEX OsszETETT-1 OSSZETETT-2
2011-2015 1,47 -1,99 1,84 1,79 4,61 2,43
2016-2020 1,85 -2,07 1,49 2,55 5,30 2,95
2021-2025 2,36 -2,23 1,47 3,06 6,07 3,51
2026-2030 2,89 -2,22 1,82 3,37 7,04 4,42
2031-2035 3,36 -2,12 2,31 3,61 8,08 5,48
2036-2040 3,60 -1,99 2,60 3,86 8,80 6,33
2041-2045 3,62 -1,87 2,62 4,11 9,10 6,75
2046-2050 3,58 -1,76 2,68 4,33 9,32 7,05
2051-2055 3,54 -1,69 2,77 4,56 9,61 7,41
2056-2060 3,54 -1,65 2,73 4,79 9,79 7,62
2061-2065 3,64 -1,62 2,80 4,98 10,09 7,91

2066-2070 3,75 -1,59 2,94 5,13 10,47 8,30




1304 | VARGA GERGELY

7. tabldzat
A hatékony fére jutd kibocsatas szazalékos eltérése az alappalyatol 2006-2010
és 2066-2070 kozott, parametrikus nyugdijreformok esetén

Id6szak HELYi;TFEASfTE,SI JARULEK KORHATAR INDEX OsszETETT-1 OSSZETETT-2
2011-2015 0,25 -1,08 2,61 -0,42 2,37 1,14
2016-2020 0,79 -1,81 3,78 0,44 4,78 2,70
2021-2025 0,90 -1,71 3,08 0,90 4,62 2,65
2026-2030 1,16 -1,75 2,92 1,26 4,95 2,94
2031-2035 1,45 -1,72 3,49 1,46 5,93 3,90
2036-2040 1,70 -1,65 4,34 1,56 7,07 5,07
2041-2045 1,81 -1,57 4,61 1,62 7,53 5,61
2046-2050 1,80 -1,49 4,36 1,69 7,34 5,52
2051-2055 1,76 -1,42 4,43 1,77 7,46 5,69
2056-2060 1,73 -1,38 4,39 1,90 7,50 5,78
2061-2065 1,73 -1,37 4,17 2,04 7,41 5,71
2066-2070 1,78 -1,36 4,35 2,14 7,73 6,02

8. tablazat
A GDP-aranyos kiils6 addssag szazalékpontos eltérése az alappalyatol 2006-2010
és 2066-2070 kozott, parametrikus nyugdijreformok esetén

Id6szak HELYE;FEASI/TESI JARULEK KORHATAR INDEX OsszETETT-1 OSSZETETT-2
2011-2015 0,32 -1,34 3,22 -0,52 2,92 1,41
2016-2020 -0,83 0,23 2,33 -1,64 0,21 0,33
2021-2025 -1,15 0,46 1,92 -1,97 -0,79 -0,37
2026-2030 -1,43 0,60 1,74 -2,13 -1,29 -0,68
2031-2035 -1,70 0,62 1,98 -2,24 -1,26 -0,60
2036-2040 -1,94 0,57 2,36 -2,39 -1,12 -0,47
2041-2045 -2,07 0,51 2,33 -2,59 -1,40 -0,81
2046-2050 -2,10 0,46 2,01 -2,79 -1,92 -1,38
2051-2055 -2,10 0,41 2,02 -2,93 -2,04 -1,52
2056-2060 -2,09 0,37 1,86 -3,05 -2,30 -1,81
2061-2065 -2,08 0,34 1,66 -3,14 -2,59 -2,11

2066-2070 -2,12 0,32 1,79 -3,22 -2,55 -2,08
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9. tdblazat
A realkamatlab szazalékpontos eltérése az alappalyatol 2006-2010 és 2066-2070 kozott,
parametrikus nyugdijreformok esetén

Id6szak HELYiETTiSiTESI JARULEK KORHATAR INDEX OsszETETT-1 OSSZETETT-2
2011-2015 0,03 -0,12 0,28 -0,04 0,25 0,12
2016-2020 -0,07 0,02 0,20 -0,14 0,02 0,03
2021-2025 -0,10 0,04 0,16 -0,17 -0,07 -0,03
2026-2030 -0,12 0,05 0,15 -0,18 -0,11 -0,06
2031-2035 -0,15 0,05 0,17 -0,19 -0,11 -0,05
2036-2040 -0,16 0,05 0,20 -0,20 -0,10 -0,04
2041-2045 -0,18 0,04 0,20 -0,22 -0,12 -0,07
2046-2050 -0,18 0,04 0,17 -0,24 -0,16 -0,12
2051-2055 -0,18 0,03 0,17 -0,25 -0,17 -0,13
2056-2060 -0,18 0,03 0,16 -0,26 -0,20 -0,15
2061-2065 -0,18 0,03 0,14 -0,27 -0,22 -0,18
2066-2070 -0,18 0,03 0,15 -0,27 -0,22 -0,18

Ahogy az alappalya makrovaltozéinak értelmezésénél lattuk, a gazdasag kiilsé
egyensulyat elsdsorban a haztartdsok GDP-aranyos vagyonfelhalmozasi viselkedése
hatdrozza meg. A jarulékemelés és a korhataremelés reformjai azok, amelyek az alap-
palyahoz képest visszafogjak ezt a mutatot. A jarulékemelés (JARULEK) fékezi a haz-
tartasok munkakinalatat és jovedelmeit, kezdetben (2030-ig) a fogyasztas csokkené-
sénél erdteljesebben, hiszen a munkat terhel6 adok stilya megemelkedik, a fogyasztast
terhel6 adoké pedig csokken, ezért vagyonuk az alappalyahoz képest (GDP-aranyo-
san is) csOkken. Kés6bb némi visszarendezddés kovetkezik be, de 9sszességében
2070-ig a reform csokkenti a jovedelemaranyos vagyonfelhalmozast, noveli a GDP-
aranyos kiilsé adossagot és a realkamatlabat is. A realkamatlabbal parhuzamosan
emelked6 tékebérleti dijak csokkentik a termelés t6keintenzitasat, a fajlagos realbé-
rek pedig ezzel csokkennek.

A korhataremelés makrogazdasagi hatdsai masok, de a GDP-aranyos kiilsé
addssagot végiil hasonléan befolyasoljak. Az iddsebb, 61-65 éves korosztdly
bevonasaval a hatékony munkakinalat az alappalyahoz viszonyitva jelentésen
nd, a fogyasztas viszont nem né ugyanilyen mértékben [jovedelmet (nyugdijat) a
reform el6tt is kaptak a 61-65 évesek, ezért az életpalyajuk soran felhasznalhatd
jovedelmeik és ezzel fogyasztasuk nem nétt annyira, mint a munkakinalatuk].
A vagyonfelhalmozas igy az alappalyahoz képest ugyan magasabb, de a kibocsa-
tds novekedésénél kisebb. A GDP-aranyos vagyon csokkenése pedig a jarulék-
emeléshez hasonldan a redlkamatlab névekedéséhez, és a fajlagos realbér, illetve
a tokeintenzitas csokkenéséhez vezet.

A helyettesitési rata csokkentése és az drindexalds bevezetése a korhatdremeléshez
hasonlédan, de kisebb mértékben 9sztonzi a munkakinalatot. A fogyasztas viszont
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kevésbé no, az idésebb korban kapott alacsonyabb nyugdij miatt a fiatalabbak tobbet
takaritanak meg, az alappalyahoz képest a vagyonfelhalmozas eztttal GDP-aranyosan is
emelkedik. A mérséklddé kockazati felar miatt a téke bérleti dija is csokken, ami beruha-
zasokhoz, a tékeintenzitas és a fajlagos realbérek névekedéséhez jarul hozza.

Az ,0sszetett” reformok hatasmechanizmusa ,kikeverhet6” az egyszert refor-
mokébdl, ezért esetitkben inkdbb az az érdekes, hogy milyen mértékben képesek
befolydsolni a gazdasag makropalyajat az alappalyahoz képest. A helyettesitésirata-
csokkentés, az drindexdlas és a korhataremelés (0SSZETETT-1) egyiittes végrehaj-
tasa esetén a hatékony munkadrak szama 6,59 szazalékkal is nagyobb lehet 2066-
2070-re. Ezzel parhuzamosan 2066-2070-re a GDP 7,73, a fogyasztas 7,15, a vagyon
11,95, a tékeallomany 10,47 szazalékkal n6, a GDP-aranyos kiilsé adossag 2,55
szédzalékponttal mérséklddik, a realbérek viszont csak 1,07 szazalékkal emelkednek.
A kedvezdé makrogazdasagi hatasokat mérsékli, ha az elébb emlitett reformok
esetén a jarulékkulcsot is megemelik (OSSZETETT-2).

Az ,egyszert” reformok koziil a GDP-aranyos nyugdijkiadasok emelkedését
mind hosszabb tavon, 2066-2070-ig, mind a reform megvalositasat kovetd években
a korhataremelés (kORHATAR) fékezi a leginkabb, de végiil igy is jelentésen megug-
ranak: a GDP 19,58 szazalékara. A legkisebb mértékben, a GDP-nek mintegy 1,89
szazalékaval pedig a jarulékkulcs megemelése (JARULEK) csokkenti a kiaddsokat
az alappalyahoz képest. Igaz, ez a reform a nyugdijrendszer hianyat elsésorban a
bevételek novelésével igyekszik visszafogni, de a nettd bérek kozvetlen mérséklésé-
vel és a munkakinalat elbatortalanitasaval az egyes korosztalyok indulé nyugdijat
is csokkenti (10. tabldzat).

10. tabldzat
A hatékony munkara vonatkozo redlbér szazalékos eltérése az alappalyatol 2006-2010
és 2066-2070 kozott, parametrikus nyugdijreformok esetén

Id6szak HELYi;TFEASfTE,SI JARULEK KORHATAR INDEX OsszETETT-1 OSSZETETT-2
2011-2015 -0,13 0,53 -1,26 0,21 -1,15 -0,56
2016-2020 0,33 -0,09 -0,92 0,66 -0,08 -0,13
2021-2025 0,46 -0,18 -0,76 0,80 0,32 0,15
2026-2030 0,58 -0,24 -0,70 0,87 0,52 0,27
2031-2035 0,70 -0,25 -0,80 0,92 0,52 0,25
2036-2040 0,80 -0,23 -0,96 0,99 0,46 0,20
2041-2045 0,86 -0,21 -0,95 1,08 0,58 0,33
2046-2050 0,88 -0,19 -0,82 1,17 0,80 0,57
2051-2055 0,88 -0,17 -0,83 1,23 0,85 0,63
2056-2060 0,87 -0,15 -0,76 1,28 0,96 0,76
2061-2065 0,87 -0,14 -0,69 1,32 1,09 0,89

2066-2070 0,89 -0,13 -0,74 1,36 1,07 0,87
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A nyugdijrendszer GDP-aranyos hidanydnak emelkedését hosszu tavon a jaru-
lékemelés fékezte a leginkdbb: az alapvaltozat 12,37 szazalékahoz képest a hiany
igy csak a GDP 7,2 szazalékat éri el 2066-2070-re. A tobbi reform hosszu tava hatasa
nagyon hasonl6 az egyenleghez, valamennyi esetben a GDP koriilbeliil 9-9,5 sza-
zalékara emelkedik a hiany. Id6beli lefutasukat tekintve azonban a korhatdreme-
lés rovid tavu egyenlegjavité hatasai erésebbek, a jarulékemeléshez hasonléan a
reformot kovetd ot-tiz évben még szufficitessé is tudja tenni a nyugdijrendszer
egyenlegét (11. tabldzat).

11. tdbldzat
A GDP-aranyos nyugdijkiadasok alakulasa parametrikus nyugdijreformok esetén

Id6szak ALAP HELYET,TESfTéSI JARULEK KORHATAR INDEX OsszETETT OSSZETETT
RATA -1 -2
2011-2015 12,13 11,62 12,25 8,17 11,75 7,68 7,87
2016-2020 13,39 12,35 13,49 9,32 12,53 8,09 8,25
2021-2025 13,92 12,56 13,83 10,95 12,72 9,17 9,17
2026-2030 14,36 12,73 14,09 11,80 12,92 9,61 9,47
2031-2035 15,55 13,61 15,04 12,42 14,02 9,95 9,67
2036-2040 17,57 15,25 16,73 13,55 15,99 10,82 10,36
2041-2045 1943 16,82 18,26 15,31 17,77 12,28 11,59
2046-2050 20,48 17,74 19,07 16,87 18,64 13,55 12,64
2051-2055 21,41 18,57 19,81 17,76 19,33 14,17 13,12
2056-2060 22,13 19,22 20,39 18,62 19,77 14,74 13,59
2061-2065 22,47 19,51 20,66 19,30 19,82 15,13 13,91
2066-2070 23,03 19,98 21,14 19,58 20,16 15,18 13,94

A helyettesitési rata csokkentése, a korhataremelés és az arindexalds egyiittes beve-
zetése (OsSzETETT-1) a reformot kovetden mintegy 3,64 szazalékponttal javitja a
GDP-aranyos egyenleget, 2041-2045-re ,,helyreall” akiindulé éllapot kozel kiegyen-
stulyozott egyenlege, majd 2070-re a hiany a GDP 4,5 szazalékara nd. A jarulékkulcs
megemelésével egyiitt (OSSZETETT-2) azonban madr ezek az intézkedések elegend6-
nek bizonyulnak ahhoz, hogy a GDP-aranyos hianyt egészen 2070-ig eltiintessék.
A két reform azonnali hatasaként a GDP-aranyos nyugdijkiadasok 7,5-7-7 szaza-
lékra csokkennek, de aztan 2041-2050-ig elérik a kiinduld szintjiiket, és végiila GDP
14-15 szazalékara nének (12. tabldzat).
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12. tablazat
A nyugdijrendszer GDP-aranyos hidnya 2006-2010 és 2066-2070 koz6tt parametrikus
nyugdijreformok esetén

Id6szak ALAP HELYET,TESfTESI JARULEK KORHATAR INDEX OsszETETT OSSZETETT
RATA -1 -2
2011-2015 1,48 0,96 -1,76 -2,48 1,10 -2,97 -6,14
2016-2020 2,74 1,69 -0,51 -1,33 1,88 -2,56 -5,75
2021-2025 3,26 1,91 -0,18 0,30 2,06 -1,48 -4,83
2026-2030 3,70 2,08 0,09 1,14 2,27 -1,05 -4,53
2031-2035 4,90 2,96 1,04 1,77 3,36 -0,71 -4,34
2036-2040 6,91 4,59 2,73 2,90 5,34 0,17 -3,64
2041-2045 8,77 6,16 4,26 4,66 7,12 1,63 -2,41
2046-2050 9,82 7,08 5,07 6,22 7,99 2,90 -1,36
2051-2055 10,76 7,92 5,80 7,10 8,68 3,52 -0,88
2056-2060 11,48 8,56 6,39 7,97 9,12 4,09 -0,42
2061-2065 11,82 8,86 6,66 8,65 9,17 4,47 -0,10
2066-2070 12,37 9,33 7,13 8,93 9,51 4,53 -0,06

A koltségvetésre rott alacsonyabb teher lehetdvé teszi, hogy a fogyasztasi adé kulcsat
kevésbé emeljék. Az egyszerli reformok 2026-2035-ig csokkentik a fogyasztasi add
kulcsat, de 2070-ig is 4 (KORHATAR), illetve 8 (JARULEK) szazalékponttal kisebb eme-
1ést tesznek sziikségessé, mint az alapesetben. Az ,,0sszetett” reformok koziil az elsé
(0SSZETETT-1) 2046-2050-ig cs6kkenti a GDP-aranyos allamadéssag szinten tar-
tasdhoz sziikséges adokulcsot, a bévebb reform (6sszETETT-2) pedig alacsonyabb,
23,82 szazalékos kulcsot enged meg még 2070-ben is (13. tabldzat).

Ekozben a 60 éves korban varhat6 nyugdijak jelenértéke is csokken az adott id6-
szak béreihez képest (14. tabldzat) - az egyszer reformok koziil a leginkabb a kor-
hataremelés (KORHATAR), a legkevésbé az arindexalas (INDEX) bevezetésének hatd-
sara. A jarulékkulcs emelése (JARULEK) nem azonnal fejti ki hatasat: a kozvetle-
niil a reformokat kovetden nyugdijba vonuld korosztalyok varhaté nyugdijai még
nem csdkkennek olyan mértékben, mint a fiatalabb kohorszoké. A korhatareme-
lés (KORHATAR) és a helyettesitési rata csokkentése (HELYETTESITESI RATA) eseté-
ben megfigyelhetd, hogy a fiatalabb kohorsz nyugdijvagyona — az aktiv életkorban
ledolgozott tobb munkadranak koszonhetéen — mar kevésbé csokken. A varhato
nyugdijak jelenértéke a realbérhez képest az ,6sszetett” reformok hatasara mar
szamottevé mértékben, tobb mint harmadaval is cs6kkenhet, az id6sek jelentds
relativ elszegényedését okozva.



DEMOGRAFIAI ATMENET, NOVEKEDES ES NYUGDIJRENDSZER | 1309

13. tdblazat
A fogyasztasi adé kulcsa 2006-2010 és 2066-2070 kozott parametrikus nyugdijreformok
esetén

Id6szak ALAP HELYET,TESI,TE,SI JARULEK KORHATAR INDEX OsszETETT OSSZETETT
RATA -1 -2
2011-2015 2941 28,65 23,87 24,46 29,03 23,85 18,44
2016-2020 30,78 28,93 25,30 26,40 29,16 24,00 18,63
2021-2025 31,32 28,73 25,80 28,44 28,88 24,75 19,35
2026-2030 31,90 28,76 26,17 29,41 28,98 24,88 19,37
2031-2035 33,49 29,75 27,42 30,20 30,41 25,17 19,50
2036-2040 35,95 31,54 29,36 31,71 32,86 26,26 20,33
2041-2045 38,09 33,18 30,97 33,90 34,90 27,96 21,66
2046-2050 39,38 34,28 31,88 35,75 35,88 29,32 22,65
2051-2055 40,60 35,34 32,77 36,82 36,66 29,96 23,06
2056-2060 41,55 36,18 33,49 37,94 37,11 30,57 23,48
2061-2065 42,16 36,73 33,97 38,84 37,22 30,97 23,76
2066-2070 43,07 37,50 34,76 39,30 37,78 31,06 23,82

14. tabldzat
Az 1951-1955 és 2006-2010 kozott sziiletett kohorszok 60 éves korban varhaté nyugdijanak
jelenértéke a realbérhez viszonyitva (szazalékos eltérés az alappalyatol)

Korosztaly HELY]IE{ZTTEASHESI JARULEK KORHATAR INDEX OSSZETETT-1 OSSZETETT-2
1951-1955 -12,44 -2,31 -29,38 -6,46 -38,51 -42,32
1956-1960 -11,99 -3,94 -29,78 -5,49 -40,15 -42,86
1961-1965 -11,69 -5,34 -29,15 -4,77 -39,15 -42,79
1966-1970 -11,44 -6,73 -29,28 -4,11 -39,03 -43,45
1971-1975 -11,23 -7,88 -29,22 -3,95 -39,00 -44,08
1976-1980 -11,11 -8,79 -28,62 -4,36 -38,74 -44,34
1981-1985 -11,13 -9,57 -27,82 -5,03 -38,42 -44,49
1986-1990 -11,09 -9,67 -26,74 -5,27 -37,45 -43,65
1991-1995 -11,16 -9,64 -26,06 -5,78 -37,12 -43,33
1996-2000 -11,19 -9,66 -25,49 -6,07 -36,79 -43,06
2001-2005 -11,20 -9,67 -24,93 -6,18 -36,40 -42,72

2006-2010 -11,18 -9,66 -24,41 -6,28 -36,01 -42,37




1310 | VARGA GERGELY

Kovetkeztetések

A demografiai folyamatok alakuldsa a kozeljovében jelentds terhet ro a fejlett alla-
mok koltségvetésére a nyugdijrendszer finanszirozasi nehézségei miatt, és ezzel par-
huzamosan visszafogja a potencialis névekedésiiket. A demografiai atmenetnek a
nyugdijrendszerre és a makrogazdasagra gyakorolt hatasat egy egyittélé koroszta-
lyokat tartalmazd kis, nyitott gazdasagban szimulaltuk, ahol a szereplék rugalma-
san reagalnak megtakaritdsaikkal és munkakinalatukkal a valtozasokra. A 2000-es
évek elsé évtizedének magyar gazdasagara kalibralt modellben az atmenet folyama-
tait hat évtizeden keresztiil kovettiik végig. A vizsgalt idészakban a népesség szer-
kezeti atrendez8dése, a munkaképes kort és jelentés vagyonnal rendelkez6 haztar-
tasok aranyanak csokkenése 6nmagaban szamottevéen mérsékli a hatékony mun-
kakinalatot, a hatékony fére jutd tékekinalatot, valamint az egy fére juté GDP-t a
technikai haladas dltal indokolt emelkedéshez képest. Egy dekompozicios eljarassal
azonban megmutattuk, hogy a kedvezétlen szerkezeti atalakulasok okozta elmara-
dast mérsékli, hogy a hdztartasok — reagalva a torténtekre — névelik munkakinalatu-
kat, és tobb vagyont halmoznak fol. A tobbletmegtakaritas a kiils6 poziciot is javitja,
a mérséklédo kockazati felar hatasara csokkend realkamatldb pedig beruhazasokat
indukal, tékeintenzivebbé teszi a termelést, ez pedig a redlbérekre is kedvezden hat.
Az 6regedd tarsadalomban véltozatlan nyugdijparaméterek esetén jelentdsen nének
a GDP-aranyos nyugdijkiadasok, a 2006-2010-ben sziiletett kohorsz 60 éves korban
varhato6 nyugdijanak jelenértéke a realbérhez viszonyitva mintegy 30,9 szazalékkal
meghaladja az 1951-1955-0s korosztalyét. A tb-nyugdijkassza egyenlege 2070-ig a
GDP t6bb mint 10 szazalékaval romlik, és a GDP-aranyos allamaddssag stabilizala-
sahoz sziitkséges fogyasztasi adokulcs is megemelkedik.

A masik kérdés, amit megvizsgaltunk, hogy a nyugdijrendszer parametrikus val-
tozasai hogyan tudjak befolyasolni azt a finanszirozasi terhet, amelyet a tarsadalom-
biztositasi nyugdijrendszer a koltségvetésre ro, illetve miként hatnak vissza a mak-
rovaltozok palyajara. Az ,egyszerti” parametrikus reformok hosszabb tdvon megal-
litani nem, csak lassitani tudjak a GDP-aranyos kiaddsok és a tb-hiany emelkedését.
A helyettesitési rata csokkentése, a korhataremelés és az arindexalas egytittes beve-
zetése az azonnali, a GDP 3,64 szazalékara tehet6 egyenlegjavito hatasa is csak 2041-
2045-ig képes megtartani a nyugdijrendszer egyenlegének kiegyenstlyozottsagat.
A jarulékemeléssel kiegésziilve azonban mar egészen 2070-ig képes ellenstlyozni
a demografiai atmenet egyenlegront6 hatasat, kezdetben pedig tobb mint 6 sza-
zalékpontos javuldshoz vezet. Ennek ara, hogy az egyes korosztalyok 60 éves kor-
ban vart nyugdijainak jelenértéke a realbérhez képest minden esetben csokken. Az
»osszetett” reformok esetén a csokkenés minden érintett korosztaly szamara sza-
mottevd, az alappalyahoz képest 36-42 szazalékos veszteséget jelent, az id6sek jelen-
tds relativ elszegényesedését okozva. A jarulékemeléstdl eltekintve, a reformok 6sz-
tonzik a haztartdsok munka- és tékekinalatat, és egyiittes végrehajtasuk hatd-
sara a hatékony munkadrak szdma 5,11, a GDP 8,09, a fogyasztas 5,35, a vagyon
9,5, a tékeallomany 8,3 szazalékkal is nagyobb lehet 2066-2070-re az alappalya
értékeinél, a GDP-aranyos kiilsé adossag pedig 2,08 szazalékponttal mérséklédhet.
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Jarulékemelés nélkiil a makrogazdasagi hatasok még ennél is kedvezébben alakul-
hatnak, de a nyugdijrendszer fenntarthatésaga kisebb mértékben javul.

Az irasban igyekeztiik kiemelni, hogy a demografiai atmenet, illetve a parametri-
kus nyugdijreformok hatdsainak értékelésénél figyelembe kell venni, hogy a haztar-
tasok a valtozasokra munka- és tGkekinalatukkal reagalnak. A reakciok megjeleni-
tése a modellben a haztartasok koltségvetési korlatjanak, elsésorban a nyugdijrend-
szer 0sztonzdinek pontosabb, a haztartasok munka- és tékekindlati viselkedésének
arnyaltabb megjelenitésével tovabb javithato.

A nyugdijrendszer mar most is tartalmaz olyan elemeket (példaul degresszié a nyug-
dijak kezdé értékének kiszamitasanal), amelyek korosztalyokon beliil tjraosztjak a jove-
delmeket. A késébbiekben csokkend helyettesitési arany esetén egyre fontosabb lesz az
alapjovedelem, illetve a nyugdijjovairas bevezetése, amely még lényegesebbé teszi, hogy
a gazdasagban ne csak a korosztalyok kozotti, hanem a korosztalyokon beliili hetero-
genitast is megjelenitsiik. Ezzel tanulmanyozhatdva valik a tarsadalombiztositasi nyug-
dijrendszer korosztalyokon beliili Gjraeloszté szerepe, illetve ennek 6sztonzé hatasai.
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Figgelék
A haztartas feladatanak megoldasa

A feltételes optimalizalasi feladathoz rendelt Lagrange-fiiggvény a kovetkezd:
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A fogyasztas szerinti els6 rendd feltétel
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A két 6sszefiiggésbdl kifejezhet6 a Lagrange-multiplikatorok értéke:
. 1
A= /6]7177/} —1 . —1
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A pénziigyi vagyon szerinti els6 rendt feltételre kapjuk a Lagrange-fiiggvény deri-
valasabol, hogy
oL

” ==\ A1, (=7 =0, (F1)

t4j,j+1

akkor,hal <j <] és
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t+j,j+1
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A harmadik eset akkor all el6, ha j = J,. Ilyenkor

oL
Oa

I
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Mindharom 6sszefiiggésbdl azt kapjuk, hogy barmely két egymast kovetd idészak-
ban fenn kell allnia, hogy
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Az optimélis dontési palya minden eleme felirhatd c, | fliggvényeként
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A munkakinalat meghatarozasahoz tekintsiik a Lagrange-fiiggvény [
derivaltjat az els6 életszakaszra.
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ha 1 <j <J. Behelyettesitve A-t, és a kifejezést némileg dtrendezve kapjuk, hogy a
munkakinalat nagysaga ekkor
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alakban lesz megadhat6. Az ismeretlen 6, Lagrange-egytthato értékét a Lagrange-
fuggvény b, , , ., szerinti derivéldséval hatdrozhatjuk meg a kovetkezdk szerint:
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Utobbibdl kapjuk, hogy 0,1 =—Hy e A Lagrange-egyiitthatok utolsé idészaki

értékébdl nyerjiik 0, -t, a 0, sorozatdnak korabbi elemei pedig egyszertien ad6d-
1 J
nak, hiszen

1

1_'_/T_C,t+]1
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A 0, értékek behelyettesitése és egy kis dtrendezés utdn kapjuk a mdsodik életszakasz
munkakinalatat:
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Lattuk, hogy a késébbi fogyasztasok felirhatok az elsé idészaki fogyasztas, az
exogén valtozok és a paraméterek fiiggvényében (F4), és hogy mindkét életszakasz
munkakinalata is megadhaté (adott redlbér és realkamatlab mellett) a fogyasztasok,
az exogén valtozok és a paraméterek fiiggvényében (F5). Ugyanakkor a fogyasztds, a
munkakinalat és az ezektdl fiiggd nyugdij értékeinek ki kell elégiteniiik a fogyasztd
intertemporalis koltségvetési korlatjat:

M-
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Mivel az (F6) egyenletben a fogyasztas, a munkakinalat és az indulé nyugdij értékeit
is fel tudjuk irni (adott redlbér és redalkamatlab mellett) az elsé idészaki fogyasztas
fliggvényeként, ezért az egyenletnek egyetlen ismeretlenje marad: c, . Ennek értékét
numerikus modszerekkel meghatarozhatjuk, amelynek ismeretében a haztartasok
tobbi endogén valtozdjanak palyajat is ki tudjuk szamolni.

A modell normalt egyenletei

A Fiiggeléknek ez a része a modell megoldasdhoz sziikséges egyenletek technold-
giai szinttel normalt véltozatait tartalmazza. A normalt valtozékban mar létezik
a modellnek allandésult allapota, melyet a szimuldcié nyit6 és zard stacionarius
allapotaként hasznaltunk. A fajlagos véltozok az eredeti valtozok X, = x, / A, atala-
kitasaként alltak el6.

A fogyaszto koltségvetési korlatja munkaképes korban:

Gy ryr (14 A) 46, + Taxe; = (147) (&, , + Beq, /N, |+ ,e ]

t7jt gt

A fogyaszt6 nett6 adobefizetései j évesen:

Taxt:f - TCE:,]' —i—Tkr[ (at,j +1%t/Nt)+<Tl +Tb>wrejlt,j _Zt,j'

A fogyaszto koltségvetési korlatja nyugdijaskorban:

i

Gy iryr (14 A) 46, + Taxe; = (141,)(4, , + Beq, /N, |+
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A fogyaszto6 fogyasztasinak novekedése j és j 4 1 éves kora kozott:
Covn a7 )Y, = {5[1+rt+1(1—7k)]}¢]+1 ().

A fogyaszté munkakinalata j évesen:
/¢
X

Wit

-1,
Y

1/¢

~ 1
l—7,—7, ., w“r]l,]frlXGt+]l,t+j71a(1_Tl Tb)ct+]l 41

LA

X t+j—1
1+Tc,t+j—1 ¢t+j—1,j (1+Tc,t+]1)]1

>

ahol G a hatékony munkéra vonatkozé, atlagos nett6 realbérek kumulélt novekedési
tényezodje.
A fogyaszto intertemporalis koltségvetési korlatja:

ZRt](1+Tct+] 1) t+] 1j ZRt][( )Wtejlt+] 1]+Et+jfl,j :

A ,nyugdij-felhalmozasi” egyenlet:

WS ~ 7J+1 T 10,
b, gt+l b + >

t+1,j+1 t,j i
1

ahol g a hatékony munkara vonatkozo, atlagos nettd redlbérek novekedési tényezdje.
A nyugdijindexalas képlete:

by =bs G (1) U,

t,j R e e N R e
A villalat termelési fliggvénye a t-edik idészakban:
7, =KL
A vallalat téke- és munkakeresleti fliggvénye a t-edik iddszakban:
5(1{/Lt)571 = rtK
(1—¢)(K,/L,) =,
Az allam koltségvetési korlatja a t-edik id6szakban:
Gov: +(1+7,)B + B, = z]:favxt N, + B (14 ).

=1

Az §sszes 0rokség értéke a t-edik id6szakban:

]

B\/mt = Z(l_st,j)Nt—l,j—lat,j'

j=1
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Az Osszes tarsadalombiztositasi jarulék értéke a t-edik idészakban:

Ny

T = Zwael N, ;

7

A nyugdijkassza GDP-aranyos egyenlege a t-edik idészakban:

§ _I'-R

Y, Y,

Jeloljiik n, -vel a t-edik iddpontban a j korosztély létsziméanak részesedését a tel-
jes népességébll: n, ; = #' Ekkor a haztartasok hatékony fére jut6 fogyasztasanak

t
értéke a t-edik iddszakban:

J

C = Z NS

j=1

A haztartasok hatékony fére juté vagyonanak értéke a t-edik idészakban:

o T
Astiir = Z&Hl,jﬂnz,j'
j=1
A t6kefelhalmozasi egyenlet a t-edik id6szakban:
IR, (1+7)-(1-6)K,.
A realkamatlab értéke a t-edik idészakban:

)
T =1 Fe

’“"(IJrA)Ber/Yt _1}

Arupiaci egyensulyi feltétel a t-edik idészakban:

C,+1I +Govi +NX, =Y.
A vagyoneszkozok piacanak egyenstlya a t-edik idészakban:

+B/

t+1°

I/Qt+1 K —I—Bg

t+1 t+1

A kiilfoldi vagyon valtozasat mutatd egyenlet a t-edik idészakban:

Bl (1)~ (141 BY = R,
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Az egy fore jutd aggregalt valtozok valtozasanak dekompozicidja

Az egy fére jutd hatékony munkadrak szamanak valtozasa dekompozcid segitségével
felbonthato:

A Lt+l — Lt+l N6Ot+l]:
Nf+l N6Ot+1 Nf+l

_[Neo, | N60,., ), L., L, L, }AN60H1_
2N, ' 2N,,, | N60,,, |2N60, 2N60,, | N,

L L
t + t+1 AnGO —
2N60, 2N60, |  t+1

N60, N60 al
— L i AZejlt Mt
2Nr 2Nr+1 j=

_|N60,  N6O,., {Ze n,,j+n,+1,j]Al N
j 2 t,j

2Nr 2Nt+1 j=1
N60, N60 L.+l .

4 t+ t+1 Ze‘ 29 t+1,j Antj—’_
2Nt 2Nt+1 j=1 ' 2 ‘

L L
t t+1 An60 ,
2N60, 2N60 b1

t+1

ahol N60, a 60 évnél fiatalabb népesség létszdma a t-edik id8szakban, n60, ; a j korosz-
taly ardnya a 60 évnél fiatalabbak kozott a t-edik id8szakban (An,,  ennek a vdlto-
zasa). Az egy fére jut6 hatékony munkaorak szamanak véltozasat a felbontis sze-
rint hdrom tényez6 befolyasolja: a harom tagbdl az els6 az egyes korosztalyok haté-
kony munkadrainak valtozasabdl, a masodik a 60 év alatti népesség szerkezetének
valtozasabol, a harmadik a 60 év alatti népesség aranyanak valtozasabol ered6 hatast
mutatja. A dekompozciot atlagos sulyozassal végeztiik el.

A hatékony fére juté fogyasztas és vagyon dekompozcidjanal (X, = C, Ast,) a fel-
bontas valamivel egyszertibb:

]l+]2 11+12
X ] n, +n+1]]

=> |- Ax +Z

j=1
ahol x, ; az j korosztaly adott (x, . = c, , a, ) endogén valtozoja a t-edik idészakban.
5] tj t, j t, j

t,j?

+1]]An
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