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A magyar nyugdijrendszer
fenntarthatosagarol

Sok mas fejlett orszaghoz hasonléan Magyarorszagnak is szembe kell néznie
az oregedo tarsadalom miatti problémak sokasagaval, tobbek kozott a nyug-
dijrendszer fenntarthatésaganak kérdésével. Tanulmanyunkban a Lee-Carter-
modell segitségével elemezziik a kovetkezo évtizedek statisztikaialapon varhato
demografiai mutatéit. A kapott eredmények felhasznalasaval egy nyugdijmo-
dellt allitottunk fel, amellyel adott makrogazdasagi feltételek mellett becsiil-
jik a nyugdijrendszer egyenlegének jovobeli alakulasat. E modell segitségé-
vel vizsgalhatéva valik, hogy milyen hatast gyakorolnak a nyugdijrendszerre
az elére jelzett jovobeli népességi mutatok és feltételezett makrogazdasagi és
nyugdijparaméterek.

Journal of Economic Literature (JEL) kod: C53, C54, H55.

Tanulmanyunkban Lee-Carter [1992] modell segitségével elérejelzést adunk a
kovetkezd két évtized demografiai mutatdira, majd az eredményeket felhasznalva
egy nyugdijmodellt épitiink fel, amellyel a fenntarthatdsag kérdéskorét vizsgaljuk
az elérejelzési idGintervallumban. Mindezt ugy tessziik, hogy adott feltételezések
mellett megbecsiiljiik, hogy varhatdan hogyan alakul a nyugdijrendszer kiadasi és
bevételi oldala, és ez alapjan a nyugdijkassza egyenlege. A szamitasokhoz makro-
gazdasagi feltételezésekre is sziikség van, amelyek valtoztatasara mind a bevételi,
mind a kiad4si oldal nagyon érzékeny. Eppen ezért a nyugdijmodellt bemutaté
résznél kés6bb kitériink azokra az alkalmazott makrogazdasagi feltételezésekre,
amelyeket az alapforgatokonyv felirasahoz hasznaltunk. Mindemellett — mivel
viszonylag hossza id6tavrél van szd, és igy a makrogazdasagi paraméterek jovo-
beli alakuldsa bizonytalan — az alapforgatékonyvhoz képest mas paraméterekkel
is megvizsgaljuk a modellt, megallapitva ezaltal, hogy a modell mennyire érzékeny
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egyes paraméterek valtoztatasara. Azt is megnézziik, hogy a nyugdijrendszer
egyenlegét javité gazdasagpolitikai intézkedések mennyiben képesek hosszu tavon
megteremteni a nyugdijrendszer fenntarthatdsagat.

A mortalitasi modell alapjai
A Lee-Carter-modell

A demografiai szakirodalomban a mortalitas hosszu tavu el6rejelzésére a leggyakrab-
ban hasznalt Lee-Carter [1992] modell statisztikai idGsor-elemzési médszerét hasz-
naljuk. Célunk kizarélag az, hogy a mortalitas multbeli alakuldsa alapjan statisztikai
eszkozokkel adjunk eldrejelzéseket, igy nem foglalkozunk az egészségligyi és tarsa-
dalmi tényezék mortalitasra gyakorolt hatdsainak modellezésével.

A Lee-Carter [1992] modszerrel elére lehet jelezni egy kortol és id6tol fiiggd m_,
mortalitasi rata jovébeli alakuldsat. A mortalitdsi rata az egy fére jut6 halalozasok
szamat mutatja egy adott naptari év adott korcsoportjaban:

X, b

= =12, N t=1,2,..,T), o)
x,t

ahol D_, a t-edik naptdri évben az x évesen elhunyt egyének szdma, E_, pedig az x
éves egyének megélt éveinek a szama a t-edik évben (a szakirodalom kitettség néven
hivatkozik rd). A mortalitdsi ratdkbol lehet megadnia q,  haldlozasi valészintségeket,
amelyek annak a valdszintiségét adjak meg, hogy a t-edik naptari évben egy x-edik
életévét éppen betoltott egyén mar nem éri meg az x + 1-edik sziiletésnapjat. A két
valtozé kozott bonyolult 6sszefiiggés van, igy feltételezéssel élve lehet a kett6 kozotti
kapcsolatot egyszertien megragadni. Példaul a kitettségrdl fel lehet tenni, hogy a kor
linearis fiiggvénye, és igy a két valtozo kozott a (2) osszefiiggést lehet felirni (lasd
Madjer—-Kovdcs [2011]):

qx,t: (le, 2)--->N; t:l’ 2,..., T). (2)

t
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Feltételezve, hogy rendelkezéstinkre allnak az m,, ratdk az x=1, 2, ..., N életkorokra
ésat=1,2,..., Tnaptariévekre, els6 [épésben modellt illesztiink a rata logaritmusara.
A modell alapfeltevése szerint a mortalitasi rata logaritmusa harom tagot 6sszegez:

In(m,)=a +bk+e (x=12,..,Nt=12,...,T), 3)

ahol a_az atlagos logaritmikus mortalitasi értéket adja meg az adott korcsoportban,
a b k, szorzatban szerepld k, tényez6t a szakirodalomban mortalitdsi indexnek is
nevezik, és az dltaldnos mortalitdsi szint valtozdsat mutatja, mig b_azt mutatja meg,
hogy egy adott korspecifikus rata mennyire valtozik meg a mortalitasi index egység-
nyi valtozasanak hatdsara, azaz a logaritmikus mortalitasi rata érzékenységét jelzi
a mortalitdsi index valtozasara. A b_negativ értéket is felvehet bizonyos x életkorok
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esetén, ugyanis az adott életkorbeli mortalitds emelkedhet is az altalanos mortalitasi
szint csokkenésével. Ha a mortalitasi index értéke a negativ végtelenhez tart, akkor
a korspecifikus mortalitasi ratak nullahoz tartanak — mivel azok a (3) egyenletb6l
exponencialis transzformaciéval adédnak —, igy a mortalitdsi rata még ebben az eset-
ben sem lehet negativa modellben. Az 6sszeg harmadik tagja a hibatag (e ), amelyet
Lee-Carter [1992] normalis eloszlasu fehér zajnak tekint.

Ahhoz, hogy a paraméterek értékeire egyértelmii megoldast kapjunk, tovabbi
feltételeket kell felirni a modellezés soran. Lee [2000] tanulmdnya a kovetkezd
feltevéseket emliti:

ZN:bx =1, @)

>k, =o0. (5)

E feltételek mellett az a_ paraméter az In(m, ) logmortalitési értékek dtlagat adja meg
az adott x életkor esetén:

1 T
a, Z?ZInmm, (x=2,3,...,N). (6)
t=1

A kovetkezd fontos lépés a mortalitasi index becslése a modellezés soran. Lee-Carter
[1992] alapjan olyan k, értékeket keresiink, amelyek kielégitik a kovetkezd egyenle-
tet:

N
D,=>e*"N_,, (t=12,..,T), 7)
x=1
ahol D, a haldlozdsok szdma a t-edik id6szakban, N, , pedig az x koru népesség szdma
a t-edik idészakban.

A k, véltozé sztochasztikus modellezésére tobb modell is szoba johet. Legtobbszor
sztochasztikus idésorfolyamatként érdemes kezelni a mortalitasi indexet. A Box-
Jenkins-mddszerrel lehet 4ltaldban megfeleld modellt keresni az ARIMA' modell-
specifikaciok koziil (Hamilton [1994]). A tapasztalatok szerint egy egyszer( eltola-
sos véletlen bolyongas jol modellezi a mortalitési index alakuldsét. Igy a mortalitasi
indexet leird egyenlet példaul a kovetkezd lehet:

k=c+k ,+u, (t=2,3..,T), ®)
ahol ¢ az eltolas (drift) paramétere, amelyre a legkisebb négyzetek modszerével a

kovetkezd becslés adhaté (Wang [2007]):

k, —k

= .
T—1

©)

' ARIMA = autoregressziv integralt mozgdatlag (autoregressive integrated moving average) modell.
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Ha megvan az a modell a mortalitasi indexre, amellyel értéke el6re jelezhetd, akkor
— a (3) egyenletet is felhasznalva - eldre jelezhet6k a mortalitasi ratak, valamint a
halandésagi tablakban megtalalhato valtozok.

A mortalitasi indexre felirt egyenletben sok alkalmazasnal szerepelnek egyéb
tagok is a (8) egyenletben 1évékon kiviil. Ez a modell — a pontosabb el6rejelzés
érdekében tett — bovitésének egyik lehetésége. A bovitéssel kapcsolatban szamos
tanulmanyt lehet emliteni. A modell addigi alkalmazasainak értékelésérél atfogd
képet ad tobbek kozott Lee [2000]. Ahogy a késébbiekben latni fogjuk, a modellen
tett Ujitdsokon nem mindig az egyenletek bovitését kell érteni. Az is javithatja az
eldrejelzést, ha tobb esetre bontjuk szét a modellezést. Lee [2000] példaul nemek
szerinti felbontast emlit, amelyet a dimenzidk csokkentése érdekében csak az a_és
b valtozoknal alkalmaz, a mortalitasi index idésorara pedig csak egyetlen elérejel-
zést készit. Wilmoth [1993] a teljes mortalitas el6rejelzése helyett a haldl oka szerint
szétbontott trendek vizsgalataval foglalkozik. Az egyes részsokasagokra vonat-
kozé kiilonb6z6 modellek felirdsan tul az is ujitast jelent a modellben, ha valame-
lyik egyenletet Gjabb taggal bévitik. Ahogy mér emlitettiik, a szakirodalomban
leginkabb a mortalitdsi index modellezésére szolgald egyenletet szoktak bdviteni.
Az 1918. évi spanyolnathajarvany miatti egyszeri mortalitasi sokk modellezésére
Lee-Carter [1992] a sokk éveihez tartozo bindris valtozokkal bévitette a modellt.
Binaris valtozdval bévitett Hanewald [2009] is, a tanulmdany a mortalitasi index
fluktuacidja és makrookondmiai valtozok kozotti korrelaciot elemezte. Mivel sza-
mos esetben szignifikdns korrelaciot talalt egyes makrookondmiai valtozok és a
mortalitdsi index valtozasa kozott, igy a mortalitasi index valtozasat leir6 egyen-
letet bévitette a megtigyelt osszefliggés szerint.

A modell alkalmazasaval kapcsolatos eddigi tapasztalatokat, a felmeriilé probléma-
kat, kritikdkat jol mutatjak a vildg kiilonboz6 pontjain talalhatd orszagok adatain
felépitett modellek és az azokat értékelé tanulmanyok. A kiilfoldi tapasztalatok koziil
néhanyat megemlitve: az amerikai alkalmazasrol szol Lee-Carter [1992], a portugal
adatokon végzett modellezésrdl Coelho [2001], az argentin alkalmazasrol Andreozzi-
Blacond-Arnesi [2011], illetve a svéd modellrdl szamol be Wang [2007] tanulmanya.
Magyar alkalmazasrdl szo6l Baran és szerzdtdrsai [2007], Araté és szerzdtdrsai [2009]
és Mdjer—Kovdcs [2011].

A halanddsagi el6rejelzés mellett a szakirodalomban tobb példat lehet talalni olyan
alkalmazdsokra, ahol a termékenység elorejelzésére alkalmazzak ezt a modszertant.
Erre j6 példa a Hyndman-Ullah [2006] tanulmany, amely a Lee—Carter-modell alta-
lanositott formajat francia mortalitasi és ausztral termékenységi adatok modelle-
zésére haszndlja. Ennek emlitése azért is fontos, mert a kés6bbiekben bemutatandé
modelliinkben a mortalitas mellett a termékenység elSrejelzésére is alkalmazzuk
a Lee—Carter-modellt. A termékenység és a mortalitas modellezése e modell mdd-
szertana segitségével nagyon hasonld: annyi a kiilonbség, hogy a termékenység
modellezése soran a kiindul6 adat nem az egy fére jutd haldlozasok szama, hanem
az egy nore juto élve sziiletések szama, aszerint csoportositva az adatokat, hogy mi
az anya életkora az adott naptari évben.
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Nyugdijmodellezési megkozelitések

Az breged6 tarsadalommal és a nyugdijrendszer fenntarthatdsagaval kapcsolatos kér-
déskor aktualitasat nem kell magyarazni. Szamos iras foglalkozik ezzel a témakorrel
kiilonboz6 - példaul kozgazdasagi és statisztikai — megkozelitésben. A kozgazdasagi
modellezésre példa a demografiai atmenettel foglalkoz6 Varga [2014] cikk, illetve
Simonovits [2009] parametrikus nyugdijreformokrol sz616 tanulmdanya. Tanulma-
nyunk modellje statisztikai alapu, azaz az emlitett két tanulménnyal ellentétben nem
feltételeztiink mogottes hasznossagfiiggvényeket és kozgazdasagi szempontok alap-
jan optimalizal6 egyéneket, hanem csupan a legpontosabb el6rejelzésre torekedtiink
a megfigyelt statisztikai adatok alapjén.’

A szakirodalmi tanulmanyoknak még sokféle kategorizalasa elképzelhet6 a
témakorben. A moédszertan mellett az egyes tanulmanyok kiilonbozhetnek asze-
rint is, hogy parametrikus reformok vagy szerkezeti valtozasok hatasat elemzik-e
az adott modell segitségével. Modelliinkkel mi parametrikus valtoztatasok hata-
sat vizsgaljuk. A masik csoportba - a szerkezeti valtozasokat elemzé tanulmanyok
soraba — tartozik példaul Orbdn-Palotai [2006] a tOkefedezeti pillér hatasairol irt
cikke, amely a Magyar Nemzeti Bank nyugdijmodelljével végzett szimulaciok ered-
ményeit mutatja be. Tovabbi, szerkezeti reformok bevezetésének hatasat elemz6
tanulmanyok olvashatok a Jelentés a Nyugdij és Id6skor Kerekasztal tevékenységé-
rél cim kotetben is (Holtzer [2010]).

Demografiai el6rejelzés

Az elméleti attekintés utdn el6szor attériink a demografiai, majd a termékenységi
modell gyakorlati bemutatasara. Az el6rejelzés kozponti célja, hogy altalanos képet
kapjunk a varhaté magyarorszagi férfi és ndi népesség alakulasarol. Tovabbi fon-
tos cél, hogy szamszerisiteni tudjuk a nyugdijrendszerre hatd esetleges demogra-
fiai valtozasok dltal gerjesztett fesziiltségeket is. Ennek érdekében a kapott ered-
ményeket el6készitjiik arra, hogy azok a késébbiekben bemutatott nyugdijmodell
bemend adataiként szolgalhassanak.

Adatdllomany és tesztelés

Adatsorunk terjedelmére valé tekintettel fontosnak tartottuk a modell multbeli
adatokon, idében visszafelé torténd tesztelését. Igy elsésorban az volt a 8 kérdés,
hogy a valasztott Lee—Carter-modellt milyen bazisidészak adatai alapjan épitsiik
fel annak érdekében, hogy a lehetdségekhez mérten a pontossagot is szem eldtt

* A tanulmanyunk médszertani elhelyezésével kapcsolatban megjegyezziik: nem ez az elsé Magyar-
orszagon, amely a Lee—Carter-modellt nyugdijjal kapcsolatos elemzésben haszndlja. A mar emlitett
Mdjer-Kovdcs [2011] tanulmdny témaja a varhaté élettartam novekedésének bemutatdsa és az ennek
kévetkeztében a nyugdijrendszerre nehezedé teher szimszertsitése a Lee—Carter-modell segitségével.
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tudjuk tartani. A halandésagra vonatkozo idésorunk a Human Mortality Database
(HMD) adatbazisbdl (www.mortality.org) szarmazik, ahol Magyarorszagra vonat-
kozoban 1950-t6l egészen 2009-ig dllnak rendelkezésre naptari évenkénti halando-
sagi és populacios adatok. A HMD adatain kiviil szamitasaink soran felhaszndl-
tuk a Kozponti Statisztikai Hivatal altal éves gyakorisaggal publikalt halanddsagi
tablakat. A két adatbazisbol osszedllitott halandésagi idésor egészen 2012-ig tar-
talmazott halanddsagi adatokat.

Kovetkezd 1épésként a teljes adatbazist idShorizont alapjan particiokra bontottuk,
hogy modelliinket koriiltekintéen validalhassuk. Ennek érdekében a teljes id6hori-
zontot tizéves lépéskozokkel (1950-2012) felosztottuk, igy hoztuk létre az 1960-2000,
1970-2000, 1980-2000 és 1989-2000 kozotti bazisiddszakokat. Az utolso particiona-
las soran a rendszervaltas kezdetétdl a 2000. évig tartd idészakot vélasztottuk — az
igy kapott periddus mar kisebb stllyal tartalmazza a gazdasagi transzformacio
okozta, halanddsagra is hat6 rendszervaltas hatasat. Ezt kovetéen a ratakat a 2001-t6l
2009-ig tartd periddusra jeleztiik elére, mindezt annak érdekében, hogy az igy kapott
becsiilt mortalitasi tdblainkat dsszevethessiik a tényadatokkal (2001-2012). A mor-
talitasi téblak egyezésének tesztelését Pearson-féle *-proba segitségével végeztiik.
Arra voltunk kivancsiak, hogy a tényleges haldlozdsok szama szarmazhat-e a felté-
telezett halalozasi valdszintiségek altal meghatarozott eloszlasbdl. A nullhipotézis
fennallasa esetén nagy mintaban az egyes életkorokhoz tartozo halalozasok szama
jo kozelitéssel normalis eloszlast kovet E g varhatd értékkel és E g p varianciaval:

HO: Hx ~ N(Equ; Equpx)' (10)
A x*-préba képlete:
0. —Eq)
2 ( X qu>
=y A 1)
2 Equpx

ahol \* értéke a nullhipotézis fenndlldsa esetén nagy mintaban kozelitéleg x*-eloszldsa
24 - 2 - 1 szabadsagfokkal (Kovdcs [2003]). Itt a halanddsagi tablak egyezésének tesz-
telését az 1-24 éves korosztalyon végeztiik, hiszen varhatoéan ez a generacié fogja meg-
hatarozni a nyugdijrendszert a késébbiekben vizsgalt periodusban.

Az elvégzett probak eredményei alapjan az illeszkedés a néi mortalitdsi tablara
majdnem minden bazisidészakbdl inditott elérejelzés esetén elfogadhato. A férfi
halanddsagi valdszintségekre tobb esetben, az 1950-2000, 1960-2000, illetve
1970-2000 kozotti idészakok esetén is elutasithatd a nullhipotézis. Az 1980-2000
€5 1989-2000 kozotti bazisiddszakok esetén azonban a becsiilt férfi mortalitasi tab-
lak elfogadhaték. Mindezek ismeretében az 1980-2012 kozotti idészakot valasztot-
tuk bazisidészaknak, amely alapjan a modell paramétereit becsiiltitk. Ugyanakkor
az 1989-es bazisbdl inditott vizsgalat soran tovabb javultak a teszteredmények, de
ezt az id6tavot elvetettiik, mivel ugy gondoltuk, hogy az 1989-2009 kozotti idészak
hossza mar nem elégséges egy hosszabb tavu eldrejelzés elvégzéséhez, s a hosszabb
id6szak alapjan jobban figyelembe tudjuk venni a hossza tava halanddsagi tren-
deket a k, mortalitasi indexen keresztiil. A teljesség kedvéért a halanddsagi tablara
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vonatkozé teszteket a teljes mortalitasi tablara is elvégeztiik, melynek alapjan az
illeszkedés szintén az 1989-2009 kozotti bazisidészak esetén volt a legmegtele-
16bb, azonban itt a nullhipotézist elutasitottuk a szabadsagfok emelkedése miatt.

A modellparaméterek becslése, eredmények

A megfelel6 transzformaciok és a kiindulé matrixok meghatarozasat kévetéen az el6-
rejelzéshez kulcsfontossagt paraméterek becslése kovetkezik. A (8) alkalmazasaval
és az eltolas paraméterének (9) egyenletbeli becslésével hatarozzuk meg és jelezziik
elére a kordbban felirt (3) Lee-Carter-modell b k, tagjat. A teljes iddszakra szamitott
mortalitasi indexet az 1. dbra mutatja.

1. dbra
Az 1950-2012 kozotti bazisiddszak alapjan szamitott és el6re jelzett n6i és férfi mortalitasi index

10 A
—— NG6i (k) Férfi (k,)
5_
0 e
R
-5 4
-10 4
-15 4
-20 LU L L B O L
S M O N A N RO = FINO MmOV AA W O = HINONn O AN QA 1N O —~ <H
n wn wnwm YW O O INIDNIDD WPV WXV RO 0NN OO = = = = A AN AN D
[ =) W= ) Nie) N N e W e ) Ne) W ) M) N e D) Wie) W) Wie) B = = R = T = == B R R e R e B =R ]
e T T T e T e T T e B B B T A B B B B B o I o Y oS I oN B o IR oN IR oN [RoN IRNoN BN oN YN QN |
e .
Elére jelzett értékek.

Ahogyan az 1. dbrdn latszik, az altalanos halandésagi trend a nék esetében a férfiakénal
valamivel gyorsabb iitemben javult. A mortalitasi indexeket nem csupdn a szakiroda-
lomban altalanosan alkalmazott eltolasos véletlen bolyongas segitségével jeleztiik elére,
hanem az EViews idésorelemzd program® segitségével illesztett ARIMA-folyamatok
alapjan is. Az id6ben visszafelé torténd tesztelés eredményeképpen az el6z6kben emlitett
1980-as kiindulasi évet valasztottuk a bazisidészak kezdé évének, igy mar az 1980-2012
kozotti idészakra illesztettiink ARIM A-folyamatokat. Az 1. dbrdn jol latszik, hogy mind-
két nem esetén folyamatosan csokkend halanddsagi indexekrél beszélhetiink, vagyis egy
nem konstans varhato értéki folyamatrdl van sz6. Ennek megfelel6en nem stacionarius
id6sorra gyanakodhatunk. Ezt a kezdeti feltevésiinket igazoljak a Kkiterjesztett Dickey-
Fuller-, Kwiatkowski-Phillips-Schmidt-Shin- és a Phillips-Perron-prébak is. A pro-
bakbol kittinik, hogy egyértelmtien egységgyokfolyamatokrol van szo. A korrelogramok

’ © Quantitative Micro Software (www.eviews.com).
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vizsgalatabdl is latszik, hogy az eredmények nem robusztusak, ezért egyszeri differen-
cidk képzésére van sziikség. Ezt kovetéen mind a két nem halandoésagi indexeire egy-egy
ARIMA (1, 1, 1) folyamat illeszkedik megfelel6en, ahol a paraméterek még szignifikan-
sak. Az eldre jelzett mortalitasi indexeket a 2. dbra mutatja:

2. dbra
Becsiilt és el6re jelzett néi és férfi mortalitasi index az ARIMA modell alapjan
4 Néi 4 Ferfi
24 2
0 0
-2 2
—4 1 - 4
6 6- Smee
B
04T 04T
-12 A———— 12 +—
80 8 90 95 0 05 10 15 20 25 30 35 80 85 90 95 0 05 10 15 20 25 30 35

Ev Ev

Noi el6re jelzett mortalitasi index (2013-2035)
—— NG6i tény mortalitdsi index (1980-2012)

——— Konfidenciaintervallum (felsd)

Konfidenciaintervallum (als6)

A 2. dbra tikrében konnyen belathato, hogy Magyarorszagon a vizsgalt idészakban
kozel sem volt alland6 a halandosag trendje, s6t volt olyan id6szak is — f6ként az 1990-es
évek koriil —, amikor altalanosan novekedett a halandosag. Ezt a tényt bizonyitjak a
mortalitdsra vonatkozo hétérképek a Fiiggelék FI. és F2. dbrdjdn, amelyek az egyes kor-
év-naptari év kombinaciokhoz tartozé halalozasi valoszintiségeket sziirkearnyalatos
szinkddolas segitségével abrazoljak. A halanddsag valtozasat még inkabb lathatova tud-
juk tenni, ha soronként standardizaljuk [z = (x— p)/o] a haldlozasi valdsziniiségeket.
A szinkodolasbol igy latszik, hogy mely években volt a vizsgalt iddszakban az atlagnal
magasabb (fekete és arnyalatai) és alacsonyabb (sziirke arnyalatai) az adott korév halan-
ddsaga. Mind a néi, mind a férfi halandésag valtozasa esetében elmondhato, hogy a
rendszervaltas évei nem csak politikai és gazdasagi értelemben bizonyultak rezsimval-
tasnak, annak lenyomata tapasztalhaté a halandésagban is, mivel ekkor nagyaranya
romlas kovetkezett be. N6k esetében a visszaesés mértéke kisebb volt, s a javulas titeme
gyorsnak mondhato, ha dsszevetjiik a férfi halandosag dinamikajaval, ahol a javulas
a visszaesés mértékével aranyosan lassabb litemi. A két h6térképen jol kivehetd, atlds
iranyua kohorszhatas is észlelhetd. Toébbek kozott a kohorszhatas modellezésének fon-
tossagat hangsulyozza Renshaw-Haberman [2005] és Jack-Sharon-Hong-Chih [2008].

A haldlozdsi valésziniiségek alakuldsa és eldrejelzése
A 3. dbrdn lathato a férfi és néi halanddésag egy-egy kiragadott évre, s itt mar meg-

jelennek az eldre jelzett halalozasi valdszintiségek is. Az abrabol tovabbi képet
kaphatunk a halandésag javulasardl és valtozasarol. Itt is felttinik, hogy a férfiak
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esetében az 1950-es években tapasztalt haland6sagnal magasabb az 1990-es halan-
ddsag, amelyet kovetden mar folyamatosan javulé trend figyelheté meg. A nék ese-
tében az 1950-es évtdl kezdve folyamatos javulasrdl beszélhetiink, mindazonaltal
ittis kiugro az 1990. évi halandosag, bar kisebb mértékben, mint a férfiak esetében.
A 65-88 éves életkorok kozott a halandosagi gorbe egyre konvexebbé kezd valni az
id6vel, s egyre hangsulyosabb az 58 éves kor koriili inflexios pont. A férfiak eseté-
ben inkabb lefelé tolodast észlelhetiink, mig a nék esetében ez egyiitt jar egyfajta
gorbiileti valtozassal is, igy a halanddsag javulasdnak iiteme gyorsabb.

3. dbra
A néi és térfi halanddsag id6belisége 40-100 év kozotti életkorok esetén

In(q)) Férfi
11 — 1950
1970
....... 1990
0,1 —-—- 2010
2020°
————— 2030°
0,01
0,001 II,I‘IIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIII Eletkor
40 43 46 49 52 55 58 61 64 67 70 73 76 79 82 85 88 91 94 97 100
° Elére jelzett értékek
In(q,) Néi
1_
0,1
0,01
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0,001 ATrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrorororToT Eletkor

40 43 46 49 52 55 58 61 64 67 70 73 76 79 82 85 88 91 94 97 100

° Elére jelzett értékek.
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A sziiletéskor vdarhato élettartam alakuldsa és elrejelzése

A demografidban hasznalt mutatdszam a sziiletéskor varhato élettartam, amely fon-
tos jelz6szama egy kozosség tarsadalmi-gazdasagi fejlettségének. A 4. dbra e mutatd
multban megfigyelt és jovOre vonatkozo, eldre vetitett értékeit mutatja be. N6k esetén
a2035-0s évre vonatkozo sziiletéskor varhato élettartam 82,12 év, mig a férfiaknal ez
a szam kozel hat évvel alacsonyabb (75,95 év). Ez is titkrozi azt a kozismert jelensé-
get, hogy Magyarorszagon a nék atlagosan jellemzden joval tovabb élnek a férfiaknal.
Ezen értékek kalkuldlasa sordn az eredeti Lee—Carter-féle ARIMA-modellt hasznal-
tuk az 1980-2012 kozotti bazisidGszak alapjan.

4. dbra
A n6k és a férfiak sztiletéskor varhatd élettartama (E,)
E, (év) Né&i E, (év) Férfi
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Elore jelzett értékek.

A termékenység és a sziiletésszdm alakuldsa és eldrejelzése

A termékenységi aranyszam a mortalitdssal egyiitt nagyban meghatérozza az orszag
jovobeli lakossagszamat. Ezt a mérészamot azért fontos beemelni elemzésiinkbe, mert
anyugdijrendszer egyik laba a jov6beli befizetk (aktivak) szamossagatol fiigg. Az akti-
vakat viszonyitva a nyugdijasok szamahoz, megkapjuk az idGskori fliiggéségi ratat is,
amelyr6l szintén sz lesz a tovabbiakban. Mind a termékenységi rata, mind a fligg6ségi
ratak nagyban meghatarozzak a jelenlegi nyugdijrendszer jovébeli fenntarthatosagat.

Az ugynevezett teljes termékenységi rata az egy ndre a teljes élethossza soran juto
gyermekek varhato szamat adja meg, feltéve, hogy a gyermeksziilés életkor-specifikus
valdszintiségei idoben valtozatlanok. A teljes termékenységi rata kritikus értéke: 2,1
(Willke [1998]). Abban az esetben, ha ezen érték ala esik a rata értéke, altaldnossagban
elmondhato, hogy a vizsgalt népesség létszama csokkend trendet kovet. A termékeny-
ségi rata kritikus érték ala csokkenése tovabbi gazdasagi és tarsadalmi fesziiltségek
oka lehet (példaul nyugdijrendszer, migracio).

Az 5. dbra mutatja be a magyarorszagi teljes termékenységi rata multbeli és jovo-
ben véarhato alakulasat. Az dbra alapjan megallapithato, hogy a vizsgalt id6szakban
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egyértelmi negativ trend jellemezte a magyar népesség termékenységét, azonban
kirajzolodik két cstcs is: az els6 az tigynevezett Ratkd-korszak, amikor az abortusz-
tilalom miatti megnovekedett termékenység kisérte a nagyon alacsonyra csokkent
mortalitast. A masodik csticsot a csokkend trendben az ugynevezett Ratkd-visszhang
- a Ratko-unokak megsziiletése — és az akkori abortuszszigoritas indukalta. Ezt a két
kiugrast leszamitva azonban a teljes termékenységi rata folyamatosan csoékkent, s
értéke az 1,3-as szint koriil ingadozik az elmult kicsivel tobb mint tiz évben. A 2,1-es
kritikus szintet els6 izben 1958-ban értiik el, majd 1978-t6l kezdve folyamatosan az
elméleti egyensulyi rata alatt volt Magyarorszag teljes termékenységi aranyszama.

5. dbra
A teljes termékenységi rata tényleges és eldre jelzett értékei

Teljes termékenységi rata
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A mortalitas el8rejelzésén tul a populacio létszamanak elérejelzéséhez szitkséges
tovabba, hogy megallapitsuk a sziiletések szamat, amelyet korcsoportos néi termékeny-
ségi adatok alapjan modelleztiink. Szamitdsaink soran a mar bemutatott és a halandé-
sag elorejelzése soran szintén alkalmazott Lee—Carter-modellt vettiik alapul, amelynek
egyik hasznos tulajdonsaga a becsiilt ratak nemnegativitasa. A halandésag modellezé-
séhez hasonléan az ltaldnos termékenységi trendet idében koveti a k, termékenységi
index, mig az egyes korosztalyokra jellemz6 valtozdsi iitemet a b_paraméter ragadja
meg. A KSH altal publikalt kiindulasi adatok a 2000-2012 kozotti periddusra alltak
rendelkezésiinkre. Az el8rejelzés soran nem minden korcsoportnal vettiik alapnak ezt
ateljes 13 éves id6horizontot, igy a projekciohoz sziikséges bazisid6szakot minden eset-
ben egyedileg hataroztuk meg. Ennek célja az volt, hogy az utobbi években esetlegesen
kibontakozé Uj trendet nagyobb sullyal vehessiik figyelembe.

A 6. abran jollatszik, hogy a 30-34 éves kort nék sziilési hajlanddsaganak noveke-
dése azidében lassult, és 8 szazalékos szint koriil stacionerré valt. Az abran lathatd kis
négyzetek adnak tovabbi informaciét a projekcio sordn valasztott bazisidészak kezdo-
pontjardl (ahol ezt nem jeloltiik kiilon, ott a teljes id6horizontot vettiik figyelembe).
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6. dbra
Termékenység és elérejelzése korcsoportonként

Széazalék

10 - N6i népesség

sziilési aranyszamai

\’O\ 15-19 éves
————— 20-24 éves
— 25-29 éves
30-34 éves

------- 35-39 éves
——— 40-44 éves

45-49 éves

Megjegyzés: a négyzetek a projekcié soran vélasztott bazisiddszak kezdépontjait jelolik.

A sziiletésszamokat elérevetitettiik a sziil6képes kort néi népesség korcsopor-
tos sziilési aranyszamai alapjan - azzal a tovabbi, adataink altal alatamasztott
feltételezéssel, hogy a sziiletendd gyermekek esetén 55 szazalék valdszintiséggel
szliletik fit -, valamint a halanddsagi ratdk segitségével a mar él6k halalozasat
is elére jeleztiilk. Mindezek utdn egyszer( rekurzidval adédtak a populdcio 1ét-
szamadatainak eldrejelzései.

A kovetkezékben bemutatjuk az eldre jelzett populacio 1étszamat, valamint ismer-
tetjitk az idskori fiiggéségi rata fogalmat és alakulasat.

Lakossdgszdam és iddskori fiiggdségi rdata

A populdcié létszamanak alakulasat mutatja a 7. dbra, amelyen szintén lathato két
enyhébb kiemelkedés, ami ugyancsak a Ratkd-korszaknak és a Ratko-visszhangnak
tulajdonithato6. A korabbiakban leirt trendekkel 6sszhangban megtigyelhetd, hogy
Magyarorszag lakossaga — hasonldan a vilag szamos mads orszagdhoz - fogyoban
van. Az elérejelzés alapjan 2035-ben hozzavetdlegesen 8 647 505 f6s lakossaggal
lehet szamolni, amelynek 51,5 szazaléka, azaz 4 450 507 f6 lesz n6, mig a fennma-
rado6 4 196 998 6 lesz a férfiak 1étszama. Fontos megjegyezni, hogy jelen eredmé-
nyek nem veszik szdmitasba a migracié hatasat.

A populacié létszamanak meghatarozasa mellett a nyugdijrendszer finansziroz-
hatdsaga szempontjabdl beszédes mutatd az idéskori fliggdségi rata, amely a nyug-
dijas koru (65 év feletti) és az elméletileg aktiv kort (19-64 éves) népesség létszama-
inak egymashoz viszonyitott aranyat adja meg, és a nyugdijrendszer szempontjabol
- kiilonosen egy felosztd-kirovo rendszer esetében — kulcsfontossagu indikator.
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7. dbra

A népesség nemek szerinti megoszlasanak alakulasa és elrejelzése
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° Elére jelzett értékek.
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ahol i az adott korévet, mig x az adott korévhez rendelhet6 l1étszamot jeloli. A 8. dbra
alapjan elmondhatd, hogy mind a néi, mind a férfi id6skori fiiggéségi rata monoton
és alapvetGen egyre gyorsuld itemben emelkedik. A demogréfiai oll6 ilyen érte-
lemben nyilik, aminek kozvetlen hozadékaként egy aktiv egyénre (jarulékfizetdre)

mind tobb passziv (nyugdijas) jut.

8. dbra

Az id6skori fiigg6ségi rata tényleges és varhato alakulasa

Id8skori fligg6ségi rata (szdzalék)
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Az elére jelzett és bemutatott adatok és folyamatok 6nmagukban sem nevezhe-
téek tidvozitének, tovabba a tdrsadalomra a nyugdijrendszeren keresztiil vissza-
csatolva tovabbi masodlagos gazdasagi hatasok is varhatok: tobbek kozott a vazolt
demografiai folyamat nyomast gyakorol a nyugdijrendszeren kiviil a munkaer6-
piaci kindlatra, és igy a munkanélkiiliségre, valamint a sziirke- és feketegazdasagra
is. Részben ezt a problémakort jarja koriil a kovetkezékben ismertetett nyugdijmo-
dell, amely azt vizsgalja, hogy a demografiai valtozasok miképpen jelennek meg a
nyugdijrendszerben, s arra milyen terhet rénak.

A nyugdijmodell

A korabbiakban bemutatott demografiai modell eredményeinek felhasznalasaval
ebben a fejezetben létrehozunk egy modellt a Nyugdijbiztositasi Alap varhaté bevéte-
leinek és kiadasainak elorejelzésére. A modell felirasaval kett6s célunk van. Egyrészt
arra keressiik a valaszt, hogy a jelenlegi paraméterek és feltételezések mellett nega-
tivva valik-e a nyugdijrendszer egyenlege a vizsgalt iddszakban, és az esetleges defi-
cit milyen mértékd lehet. Masrészt pedig arra, hogy az eredmények mennyire érzé-
kenyek az egyes kiilsé paraméterek — példaul realbér-emelkedés, foglalkoztatottsagi
arany javulasa, nyugdijkorhatdr — megvéltozasara.

A fenti kérdések megvélaszolasa érdekében egy kohorszmodell készitése mellett
dontottiink. A valasztas oka, hogy ez a modelltipus még kellGen részletes ahhoz,
hogy a varhatd jovébeli valtozasok — példaul 1épcsézetes nyugdijkorhatar-eme-
lés - hatasait figyelembe tudja venni, mikozben a modell adatigénye kielégithetd
a Lee-Carter-modell altal szolgaltatott adatokbdl. A felépitett modelliink vazla-
tat a 9. dbra mutatja.

Az abran is lathatd, hogy mind a munkaerd-piaci folyamatok, mind pedig a
nyugellatasok becsléséhez hasznalt nyugdijmodelliink a Lee—Carter-modell altal
becsiilt haldlozasi és sziiletési valoszintliségek segitségével tovabbvezetett népes-
séget veszi alapul.

A munkaerd-piaci folyamatok (és ezaltal a teljes brutt6 keresettomeg) modellezé-
séhez - azért hogy megkapjuk az egyes kohorszokban a foglalkoztatottak® 1étsz4-
mat - elsé lépésben minden kohorsz esetében kiszamitottuk a nem és korcsoport
szerinti aktivitasi, majd munkanélkiiliségi ratat. Masodik lépésben a foglalkozta-
tottakat bontottuk ketté aszerint, hogy foglalkoztatasuk alkalmazotti jogviszonyt’
vagy pedig valamilyen egyéb jogviszonyt (példaul vallalkozdi tevékenységet, rovid
idejt alkalmi munkavégzést stb.) jelent. Erre a felbontasra azért volt sziikség, mert
a brutto atlagkereseti adatok kozvetleniil csak az alkalmazasban allokra érhetdk el.

* Foglalkoztatott az, aki az adott héten legalabb egy érényi, jovedelmet biztosité munkat végzett,
illetve rendelkezett olyan munkahellyel, ahonnan dtmenetileg (betegség, szabadsag stb. miatt) volt
tavol (KSH-definiciot lasd https://www.ksh.hu/docs/hun/modsz/modsz21.html).

® ,2004-t8] alkalmazdsban 4llénak tekintendd az a munkavdllald, aki a munkaltatéval munkavég-
zésre iranyuld jogviszonyban all, s munkaszerzédése, munkamegéllapoddsa alapjan havi atlagban,
munkadij ellenében legaldbb 60 munkadra teljesitésére kotelezett...” (uo.).
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9. dbra
A nyugdijmodell felépitése

Népesség
( h a Lee—Carter- ( h
A NYUGELLATAS KULSO modellbdl MUNKAERO-PIACI
PARAMETEREI PARAMETEREK
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nyugdijasok - Munkanélkiiliségi
aranya korévenként aranyok
- Infléacio — Az alkalmazottak
- Nyugdijkorhatar aranya

- A hozzatartozoéi - Realbér-emelkedés

nyugdijak ardnya - Inflaci6
\ J
Y Y
Az uj belépdk
Nyugellatdsok atlagnyugdijanak Munkaer8piac
meghatarozasa
\ Y
reT T == ~
Kiaddsi oldal -~ = - > Allam  e------ Bevételi oldal

Az egyéb jogviszonyban allok (a foglalkoztatottak koriilbeliil 30 szazaléka) atla-
gos bruttd jovedelmére (pontosabban jarulékalapjara) csak a nyugdijkassza elmult
évekbeli jarulékbevételeibdl tudunk kovetkeztetni. Harmadik 1épésben a varhaté
éves atlagos bruttd jovedelmek segitségével meghatarozzuk az év soran kifizetett
teljes brutt6 bértomeget. Erre az éves bruttd bértomegre épiil a nyugdijkassza bevé-
teleinek meghatarozasa.

A nyugdijrendszer bevételeinek két £6 forrasa a munkaado¢ altal befizetett szocia-
lis hozz4jarulasi adonak (27 szazalék) a kozponti koltségvetésrdl szol6 torvényben®
meghatérozott része (jelenleg 85,46 szazaléka), valamint a munkavallalo 4ltal fize-
tett nyugdijjarulék (10 szazalék). Ez a kettd egyiitt adja a nyugdijrendszer 9sszes
bevételének tobb mint 90 szazalékat. A nyugdijkassza bevételeinek az éves bruttd
bértomegbdl vald levezetése soran figyelembe vettiik azt is, hogy az elmult években
az egyéni nyugdijjarulékokbdl érkezd bevételnek a szocialis hozzdjarulasi adébdl
befolyt 6sszeghez viszonyitott aranya rendre nagyobb anndl, mint amit a szazalé-
kos mértékek alapjan varnank. Mivel a nyugdijbiztositasi jarulékbol csak a csaladi

°2014. évi C. torvény Magyarorszag 2015. évi kozponti koltségvetésérdl 35. paragrafus 1. bekezdés.
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adokedvezmény 2014-es kiterjesztése 6ta van lehetdség jelentdsebb kedvezmény érvé-
nyesitésére, ezért feltételezhetd, hogy ennek a jelenségnek a hatterében elsésorban a
szocidlis hozzajarulasi adobol a munkaadok altal igénybe vehetd kedvezmények 4ll-
nak. Az elmult harom év adatait megvizsgalva, szamitasaink szerint a kedvezmények
aszocialis hozzdjarulasi adobdl befolyt bevételeket mintegy 8 szazalékkal csokkentik.
Mivel a nyugdijrendszer tovabbi bevételei (példaul késedelmi potlékok, birsagok, kolt-
ségvetési hozzajarulasok) nem kotédnek a modelliink altal vizsgalhaté tényez6khoz,
és nagysaguk az elmult idészak adatai alapjan évrél évre igen valtozo, igy e bevételek
eldrejelzésétdl eltekintettiink.

Ahogya 9. dbrdnlathato, az 1j belépdk dtlagos nyugdijanak meghatdrozdsat végzo
modul koti 6ssze a munkaerd-piaci modult a nyugellatasok moduljaval. Minden
évre — kiilon a férfiakra és kiilon a nékre — meghatarozza, hogy az elmult idészak
munkaerd-piaci jellemzditdl fiiggden mekkora lesz az ijonnan megallapitott oreg-
ségi nyugdijak atlagos 0sszege. Ennek becsléséhez minden évben meghataroztuk,
hogy mennyi lenne egy olyan személy éregségi nyugdija, aki a nyugdijkorhatar
betoltésekor a nemének megfeleld atlagos szolgalati idével rendelkezik, és életpa-
lydja soran végig az atlagkeresetet kapta. Az el6rejelzés soran az Gj 6regségi nyug-
dijak atlagos 6sszegének megallapitasakor figyelembe vettiik az atlagos szolgalati
idének a 2022-ig folyamatosan emelkedd nyugdijkorhatar miatti varhaté emelke-
dését is. Tapasztalati adatok hianyaban az atlagos szolgalati id6 altalunk feltétele-
zett névekmeénye a korhatdremelés 60 szdzaléka.” [gy minden esetben, amikor a
korhatar hat honappal nd, modelliinkben a nyugdijszamitas soran figyelembe vett
atlagos szolgélati idét 3,6 hénappal néveljiik.®

Az igy kiszamitott atlagos induld nyugdijosszegek ezutan mint az adott évben a
nyugdijkorhatart eléré és igy nyugdijba vonuld kohorsz atlagos ellatasa bekeriilnek
a nyugelldtdsokat kezel6 modulba. A korabban nyugdijazott kohorszok esetében a
modul feladata mindossze az életkoronként és nemenként rendelkezésre all6 atlagos
nyugdijosszegek indexalasa a targyévre feltételezett inflacié mértékével. Ezutan az
ellatottak létszamanak aktualizaldsa kovetkezik. Bar a Lee—Carter-modellbdl min-
den évre ismert a nyugdijkorhatar feletti lakossag életkor és nem szerinti dsszetétele,
azonban ez nem egyezik meg az 6regségi nyugdijasok létszamaval. Az 6regségi nyug-
dijban részesiilok életkor és nem szerinti létszamait 6sszevetve a megfelelé kort és
nemd lakossag létszamaval, megfigyelhetd, hogy az 6regségi nyugdijban részesiilé
nok aranya az életkor emelkedésével 97 szazalékrdl folyamatosan csokken egészen
70 szazalékra. A férfiaknal ilyen trend nem figyelheté meg, esetiikben az arany 99
szazalékos szinten nagyjabdl allandonak tekinthetd.

A n6knél tapasztalhato csokkenés els6dleges oka, hogy az id6sebb korosztalyok
esetében sokkal nagyobb azon nék aranya, akik példaul haztartasbeliként 6nal-
léan nem szereztek elég jogosultsagot ahhoz, hogy sajat jogon éregségi nyugdijat

7 Bz az arany kozel egyenld a nyugdijazdshoz kozeli korosztalyok 4tlagos foglalkoztatottsdgi
ratajaval.

* Mivel a nyugdijszamitds sordn csak a szolgélati id alsé egészrésze szamit, ezért modelliinkben
minden olyan esetben, amikor az dtlagos szolgélati id6 tort értéket vett volna fel, a szolgalati id6 als6
és fels6 egészrésze mellett kiszamolt nyugdijosszegek stlyozott dtlagat vettiik.
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kaphassanak. Ezért az 6regségi nyugdijasok létszamanak tovabbvezetésénél azzal
a feltételezéssel éltiink, hogy a nyugdijrendszerbe Gjonnan belép6 kohorszokban
a n6k 97 szazaléka, mig a férfiak 99 szdzaléka részesiil majd oregségi nyugdij-
ban. A korabbi aranyok pedig a kohorszok kifutasaval egyiitt évrol évre eltiin-
nek a modelliinkbél.

Az oregségi nyugdijak kozé tartozik a néknek 40 év jogosultsagi id6 alapjan
jaré nyugdij (tovabbiakban: n6k-40) is, azonban ezt elsésorban eltéré — nem élet-
korhoz, hanem jogosultsagi id6hoz kotott — konstrukciodja és szerepének jovébeli
varhato felértékel6dése miatt a tobbi 6regségi nyugdijtol kissé eltéréen kezeltiik.
A n6k-40 bevezetése ota eltelt iddszak adatait megvizsgalva, a kovetkez6 feltéte-
lezésekkel éltiink. Feltettiik, hogy az 54-61 éves korosztalyban az ilyen ellatasban
részesiilok aranya az elmult harom év atlagos szintjén marad, mig a nyugdijkorha-
tar folyamatos emelkedése miatt a korhatar alattiva valo 62-64 éves korosztalyok
esetében a n6k-40-ben részesiilék aranya az alacsonyabb életkorokban megfigyelt
dinamikanak megfeleléen tovabb novekszik, és igy 2022-t6] a 64 éves ndék tobb
mint 50 szazaléka részesiil majd ilyen ellatasban.

A nyugdijosszegekre vonatkozdan azzal a feltevéssel éltiink, hogy az atlagos nék-40
nyugdijszinvonal kohorszok szerinti dinamikaja az elmult harom évben megtigyel-
teknek megfeleléen alakul majd. Igy a legfiatalabb (54 éves) korosztaly ellatési szintje
még tobb mint 5 szazalékkal elmarad a korhatdron megallapitott nyugdijak atlagos
szintjétol, mig ezzel szemben az éppen korhatar el6tt allo (61 éves) korosztaly ella-
tasi szintje mar tobb mint 15 szazalékkal magasabb, mint a korhataron megallapitott
oregségi nyugdijak atlaga.

A modell utolso 1épése a Nyugdijbiztositasi Alap kiaddsi oldaldnak meghatarozasa.
Ezek a kiadasok az oregségi (n6k—-40-et is ideértve), valamint a hozzatartozo6i nyugdi-
jakbol és egyéb koltségekbdl (példaul méltanyossagi kifizetések) allnak. Az dregségi
nyugdijak kiaddsi becslését a modell korabban bemutatott moduljai mar megadjék,
a hozzatartozoi nyugdijakrol pedig feltételeztiik, hogy azok 6regségi nyugdijakhoz
viszonyitott aranya allando. A tovabbi bevételnél bemutatott megfontoldsokbdl az
egyéb koltségeket szintén nem modellezziik.

A 9. dbrdn lathato, hogy a bevételi és kiadasi oldal kozotti visszacsatolas az allam
szabalyozo szerepén keresztiil valosul meg, hiszen a bevételeket meghatarozé jaru-
lékkulcsok mértékének, valamint a kiaddsokat meghatarozé nyugdijszamitdsi szaba-
lyoknak, ellatastipusoknak a meghatdrozasa egyarant allami hatdskor. Modelliink-
ben ez a szabalyozo szerep a kiilonb6z6 érzékenységvizsgalatok (példaul egyensulyi
jarulékkulcsok) altal jelenik majd meg.

Az alkalmazott makrogazdasagi feltételezések és a modell kalibrdldsa

A modelliinkben alkalmazott makrogazdasagi feltételezések (foglalkoztatottsagi rata,
abéremelkedés és az inflacio6 viszonya) mind a bevételekre, mind pedig a kiaddsokra
hatdssal vannak, igy fontosnak tartjuk roviden bemutatni ezeket. A f6 makrogazda-
sagi mutatok eldre jelzett alakulasat a 10. dbra mutatja.
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10. abra
A modellben alkalmazott makrogazdasagi feltételezések
Szazalék Szazalék
60 - 20
-1 L
i 18
] - 16
- 14
- 12
- 10
1 reo
‘\ l', T 8
20- v Y
: -6
1
. ~
\ PR
- . A Y
\ 1 X -4
10- 5 7 R L TEE a
[ Lo
1 !
s
0 T T T T T T T T T T T T T T Q)I NI Q)I NI NI NI NI NI NI NI NI NI NI NI © 0
S = A NOFOINOND =N O <H NWOLWYWIINWOIWLWOLWLOLWNOLWWOLW0
O OO OO OO OO~ = r- r— — — o o = = = = = o~ o~ o~ —
S OO OO OO OO0 OO OO0 OO SO OO OO OO OO0 OO OO O
A AN A AA AN AAANAANAAANAA AN A A AA AN AANAANAAANAANAAA

—— Ni foglalkoztatottsag (bal tengely)

Noi foglalkoztatottsag, lassabb
emelkedés (bal tengely)

Néi foglalkoztatottsag, gyorsabb
emelkedés (bal tengely)

Nyugdijasinflacié (jobb tengely)

Férfi foglalkoztatottsag (bal tengely)

Férfi foglalkoztatottsag, lassabb
emelkedés (bal tengely)

Férfi foglalkoztatottsag, gyorsabb
emelkedés (bal tengely)

Brutté béremelkedés (jobb tengely)

° Elére jelzett értékek. Forrds: KSH-adatok alapjan.

A foglalkoztatas elGrejelzéséhez a korcsoportos aktivitdsi, valamint munkanélkiili-
ségiratak 1998-2014 kozotti értékeire illesztettiink logaritmikus vagy hatvany tipusa
trendvonalat.” Elérejelzésiink szerint elmondhat6, hogy az aktivitdsi rata a legfiata-
labb (15-19) korosztaly esetében csokken, a 25-29 éves férfiak, valamint a legid6sebb
(65 feletti) korosztalyok esetén stagnal, a tobbi korosztalyéban pedig folyamatosan
emelkedik az idészak végéig. Munkanélkiiliségi aranyok tekintetében minden kor-
osztalyban enyhe csékkend trend figyelheté meg. Igy e két hatés egyiittesen eredmé-
nyezi a 10. dbrdn is lathatd - férfiak esetében enyhén, néknél erésebben — emelkedd
foglalkoztatottsagi ratat," amely az id@szak végére a nék esetében 6,2 szdzalékponttal,
a férfiaknal pedig 2,7 szazalékponttal lesz magasabb, mint 2014-ben volt.

Inflaci6 tekintetében a nyugdijasok fogyasztdi drindexe az igazan fontos szamunkra,
hiszen ennek targyévre eldre jelzett mértéke alapjan torténik minden év elején a nyugdijak

’ Az illesztett trendvonalak tipusanak kivalasztasa sordn a cél a lehetd legjobb illeszkedés elérése
volt, azzal a feltétellel, hogy a jovére vonatkozd elérejelzésnek szakmailag magyardzhatonak és hi-
hetdnek kell lennie.

¥ Foglalkoztatottsagi rata: a foglalkoztatottak szimanak a teljes népesség létszdmahoz viszo-
nyitott ardnya.
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indexalasa. Az inflacié mértékére a mar ismert évekre a tényadatokat alkalmaztuk, 2016-
tol pedig a nyugdijasok fogyasztoi kosardnak a jelenleginél magasabb, 2 szazalékos szin-
ten alland6sulé drszinvonal-emelkedését tételeztiik fel. Ehhez az inflacids szinthez képest
2015-t8l kezdve 1,43 szazalékos allando realbér-emelkedéssel szamolunk, ami megfelel az
1992-2014 kozti netto realbér-emelkedés atlagos titemének.

Modelliinkben az eddigiekben bemutatott makrogazdasagi paraméterek szolgalnak
az Osszehasonlitds alapjaul. Mivel azonban a makrogazdasagi paraméterek jovébeli ala-
kulasa jelentds bizonytalansagot hordoz magaban, ezért tanulmanyunkban a kovetkezd
alternativ makrogazdasagi forgatokonyvek hatasait is vizsgaljuk:

- a alaphelyzethez képest éves szinten az atlagos realbér-emelkedés 0,5 szazalék-
ponttal alacsonyabb, illetve magasabb;

- az alaphelyzethez képest a foglalkoztatasi aranyok intenzivebb, illetve alacso-
nyabb litem{ javulasa, ahogy az a 10. dbrdn is lathat6. Az intenzivebb javulds esetén
a n6knél 8,9 szazalékponttal, a férfiaknal 4,2 szazalékponttal n6 a foglalkoztatott-
sag. Ezzel szemben a lassabb javulas esetén a nék foglalkoztatottsagi aranya a 2014-es
értéknél csak 3,5 szazalékponttal, a férfiaké pedig csak 1,2 szazalékponttal lesz maga-
sabb az id6szak végén;

- anyugdijkorhatar 2022 utani tovabbi emelése tigy, hogy a nyugdijkorhatar betol-
tésekor varhato atlagos hatralévd élettartam ne valtozzon.

11. dbra
A modell segitségével becsiilt és valos bevételi, kiadasi és egyenlegadatok dsszehasonlitasa
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1248 | BAJKO ATTILA-MAKNICS ANITA-TOTH KRISZTIAN-VEKAS PETER

A Lee-Carter-modell eredményei alapjan ennek megvalésitasahoz 2022-2035
kozott évente koriilbeliil két honappal lehetne emelni a nyugdijazasi korhatart.
Modelliinkben a szdmitasokat jelentdsen megnehezitette volna a folyamatosan emel-
kedé nyugdijkorhatar kezelése, igy az atlathatobb szamitasok érdekében azt a lehe-
téséget vizsgaltuk, amikor a nyugdijkorhatar haromévente fél évvel emelkedik. Ez
alapjan a nyugdijkorhatdr a kovetkezdk szerint alakulna:

- 1957-1959 kozt sziiletettek esetén 65 év,

- 1960-1962 kozt sziiletettek esetén 65,5 év,

- 1963-1965 kozt sziiletettek esetén 66 év,

- 1966-1968 kozt szuletettek esetén 66,5 év,

- 1969-1971 kozt sziiletettek esetén 67 év lenne a nyugdijkorhatar.

Modelliink ellendérzését és kalibralasat ugy végeztiik el, hogy a nyugdijrendszer szi-
muldcidjat 2012-t6l inditottuk, ezaltal a 2012-2014 kozti évek szimulalt adatai 6ssze-
vethetdk a tényadatokkal. A modell eredményeinek ellendrzéséhez jo lett volna egy
hosszabb id6szakot vizsgalni, azonban ezt nem tette lehetévé a nyugdijrendszer 2012.
év eleji jelentGs atalakitasa. A modelliink altal szolgaltatott és az ONYF honlapjan
elérhet6 tényadatok viszonyat a 11. dbra mutatja.

A 11. dbrdn lathaté, hogy mind a bevételek, mind pedig a kiadasok becsiilt értéke igen
kozel 4ll a valds adatokhoz, a legnagyobb eltérés sem haladja meg az adott tényadat 1,5
szazalékat. Az egyenleg esetében jelentésebbnek tiind eltérést az okozza, hogy a nyug-
dijrendszer egyenlege legalabb egy nagysagrenddel kisebb a bevételeknél/kiadasoknal.

A modell eredményei

Eredményeink ismertetése el6tt még egyszer roviden szeretnénk kiemelni, hogy
modelliinkben bevételként csak az egyéni nyugdijbiztositasi jarulékbdl, valamint szo-
cialis hozzajarulasi adobol befolyt, mig kiadasként csak az dregségi nyugdijként, hoz-
zatartozoi ellatasként (6zvegyi nyugdij és arvaellatas), valamint a néknek 40 év jogo-
sultsagi id6 alapjan jaré nyugdijként kifizetett osszeget vessziik figyelembe. Ennek
titkrében, 2014-es arakon szamolva, a 12. dbrdn lathaté médon alakulnak a nyugdij-
rendszer f6bb paraméterei az alapforgatokonyv esetében.

A 12. abra azt mutatja, hogy becsléseink szerint a 2015-2030 kozti id6szakban a
rendszer bevételei és kiaddsai igen kozel lesznek egymaéshoz, csak néhany év esetében
tigyelhet6 meg kisebb rés kozottiik. Ezeket a réseket a nyugdijkorhatar folyamatos
(félévenkénti) emelése okozza, mivel igy kialakulnak olyan félévek, amikor az adott
korosztaly még nem éri el a korhatart. Ilyen év példaul 2017 is, amikor az 1954-ben
sziiletettek csak az év masodik félévében érik el a rajuk érvényes 63,5 éves nyugdij-
korhatart, mig az 1953-ban sziiletett kohorsz esetében még 63 év a nyugdijkorhatar,
amit a kohorsz 0sszes tagja mar 2016-ban betolt.

Modelliink eredményei szerint a kiadasok el6szor 2026-ban haladjak meg a bevéte-
leket, és ettdl az évtol kezdve az elorejelzési idészak végéig a nyugdijrendszer egyenlege
folyamatosan negativ is marad. Az els6 deficites évben a hidny 13,4 milliard forintrol
indul, majd ezt kovetden egyre gyorsuld iitemben névekedve a vizsgalt idészak végére
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12. gbra
A Nyugdijbiztositasi Alap f6bb adatainak varhaté alakuldsa az alapforgatokonyv esetében
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mar megkozeliti a 300 milliard forintot is, ami az 9sszes bevétel kozel 8 szazaléka. Ahogy
aza 12. dbrdn is lathato, ennek a gyorsuld titemben névekvé hianynak az oka a bevéte-
lek emelkedési titemének csokkenése. Ez az ugynevezett Ratké-unokdk munkaerd-piaci
aktivitasanak csokkenésével van Osszefiiggésben, ugyanis ezek a kohorszok a 2030-as
évekre mar az 6tvenes éveik kozepén lesznek, amikor az aktivitasi arany mar szamotte-
vGen csokken az alacsonyabb életkorokban megfigyelhet6khoz képest.

A 12. abrdn szerepel még a kiadasok és bevételek egyensulyat biztositd bérterhek gor-
béje is, amelynek skaldja a szocidlis hozzajarulasi adé nyugdijalapba keriil része és az
egyéni nyugdijjarulék osszege kifejezve a bruttd bér szazalékaban. Eredményeink alapjan
a2015-0s 33,1 szazalékos bérteher az elkovetkez6 tiz évben kissé mérsékelhetd, minimu-
mat 2020-ban éri el 31,7 szazalékos szinttel. A vizsgalt id6szak tovabbi részében a nyug-
dijjal kapcsolatos bérterhek folyamatos emelése lenne sziikséges ahhoz, hogy a bevételek
fedezzék a kiadasokat. Egy ilyen emelés az idészak végére 35,7 szazalékos bérterhet jelen-
tene. Ez az emelkedés azonban 2035-ig még nem sziikségszer(ien jarna azzal, hogy emelni
kellene a szocidlis hozzajarulasi adot vagy az egyéni nyugdijbiztositasi jarulékkulcsokat.
A fedezet ugy is megteremthetd, ha a 2014-es 96,3 szazalékos szint kozelébe allitjuk visz-
sza a Nyugdijbiztositasi Alap részesedését a szocialis hozzajarulasi adobol. Ez azonban
azzal jar egyiitt, hogy jelent6s forrasokat kell visszacsoportositani az Egészségbiztositasi
Alaptol. A kiadasi és bevételi trendek, valamint a korfa alakuldsa azonban azt vetiti elére,
hogy a nyugdijrendszer hianyanak novekedése 2035 utan is folytatodik, igy viszont a
hiany fedezete mar egyre kevésbé lesz megteremthet6 a bevételek visszacsoportositasaval.



1250 | BAJKO ATTILA-MAKNICS ANITA-TOTH KRISZTIAN-VEKAS PETER

Mint azt mar réviden bemutattuk, modelliinkkel a makrogazdasagi paramé-
terek jovébeli alakuldsanak tobb lehetdségét is megvizsgaltuk. Ezek eredményeit
a 13. dbra mutatja.

13. dbra
A nyugdijrendszer bevételeinek és kiaddsainak varhat6 alakulasa a makrogazdasagi
paraméterekre vonatkozo alternativ forgatokonyvek esetén (millidrd forint, 2014. évi drakon)
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A fels6 két abran lathato, varhatéan hogyan alakul a nyugdijrendszer egyenlege abban
az esetben, ha a realbérek emelkedése az 1,43 szazalékos alapesethez képest évi 0,5
szazalékponttal magasabb, 1,93 szdzalékon, illetve 0,5 szazalékponttal alacsonyabb
szinten, 0,93 szdzalékon alakul. Bar a nyugdijrendszer egyenlege még a nagy realbér-
emelkedés esetében is negativva valik a vizsgalt periodus vége el6tt, azonban az elsé
deficites év az alapesethez képest csak nyolc évvel késdbb, 2034-ben kovetkezik be, és



A MAGYAR NYUGDIJRENDSZER FENNTARTHATOSAGAROL | 1251

egészen 2031-ig a rendszer 100 millidrd forint feletti bevételi tobblettel rendelkezik.
Ha azonban az alacsony redlbér-emelkedés valdsulna meg, a rendszer az alapesethez
képest négy évvel korabban, mar 2022-t6l folyamatosan'' negativ egyenleggel zarna,
ez a hidny pedig évrél évre novekedve az idészak végére mar a 470 milliard forintot
is elérné (2014-es arakon szamolva).

A foglalkoztatottsag valtozasaval kapcsolatos alternativ feltételezéseket a 13. dbra
also6 része mutatja. A foglalkoztatottsag intenzivebb javulasa mintegy hét évvel
képes késleltetni az egyenleg negativva valasat a normal esethez képest. Az idészak
végén jelentkezd éves hidny pedig 160 milliard forinttal lenne kevesebb, mint az
alapesetben. Ezzel szemben lassabb javulds esetén az alapesethez képest mar harom
évvel korabban, 2022-t6l negativvd valna az egyenleg, 2035-re pedig a hidny mar
elérné a 450 milliard forintot.

A bérek emelkedési titemén és a foglalkoztatottsag valtozasan tul megvizsgaltuk,
hogyan alakulna a rendszer egyenlege az alapeset feltételezése mellett akkor, ha a
nyugdijkorhatar 2022 utan az atlagos varhato élettartam valtozasanak megfelelen
valtozna. Ennek eredményeit a 14. dbra mutatja 2014-es arakon.

14. dbra

A nyugdijkorhatdr véltoztatasa a varhato élettartam emelkedésének megfeleléen
(millidrd forint, 2014. évi drakon)

Nyugdijkorhatar tovabbi emelése
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" Alacsony redlbér-emelkedés esetén a nyugdijrendszer egyenlege 2016-ban és 2019-ben is valami-
vel nulla alatt alakulna (2016-ban -0,4 millidrd forint, 2019-ben pedig -1,7 milliard forint).
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A 14. abrdnlathato, hogy az alapesethez képest mérsékeltebben emelkednek a kiada-
sok, igy a vizsgalt idészakban a rendszer egyenlege végig pozitiv marad. A bevételi
tobblet egy meglehetdsen széles savban — 33-170 millidrd forint kozott - ingadozik, ezt
azonban jelentds részben csak a korabban bemutatott egyszer(isités okozza. Igy ameny-
nyiben a nyugdijkorhatar valtozasat lehet8ségiink lett volna az eredetileg kiszamolt
mérték szerint (sziiletési évenként két honap) figyelembe venni, a rendszer egyenlege
is sokkal kiegyenlitettebben jelent volna meg az abran.

Eredményeink alapjan elmondhato, hogy a jelenleg folyamatban 1évé nyugdij-
korhatar-emelés az elkovetkez6 tiz évre hatékonyan csokkenti az alap kiadasait, igy
biztositva annak fenntarthatosagat. A kedvezé6tlen demografiai helyzet azonban a
2020-as évek masodik felétd]l kezd6dGen egyre stlyosabb terhet ré a nyugdijrend-
szerre, amelyet onmagaban sem a bemutatott mértékii realbér-emelkedés, sem pedig
a foglalkoztatottsag feltételezett javuldsa nem képes ellenstilyozni.

A rendszer fenntarthatosaga érdekében érdemes lehet megvizsgalni a nyugdijkor-
hatdr 2022 utani tovabbi emelését, a korhataron varhato altagos hatralévo élettartam
emelkedésének megfelel6en. Ez a kiadasok csokkentése altal mar képes lehet arra,
hogy a rendszer egyenlegét végig pozitiv szinten tartsa a vizsgalt iddszakban, mikoz-
ben minden generacionak atlagosan ugyanolyan hosszu nyugdijas iddszakot bizto-
sit. A demografiai helyzet hosszabb tavu alakuldasa, a Ratko-unokak 2040-es évekbeli
nyugdijba vonuldsa miatt azonban feltehetden hosszu tavon ez a megoldas 6nmaga-
ban mar nem lesz elég az egyenleg egyensulyban tartasahoz. Igy hosszu tévon csak
egy jol kidolgozott, atfogo intézkedéscsomag lehet hatasos. Egy ilyen intézkedéscso-
mag hosszu tavu céljanak a gyermekvallalas 6sztonzését érdemes kittizni, hiszen a
nyugdijrendszer problémaja csak egy olyan tarsadalomban orvosolhaté tartésan,
ahol az egymas utan sziiletett generaciok létszama novekvo vagy legaldbb stagnald.
A gyermekvallalasi hajlandésag javuldasanak hatdsa azonban leghamarabb csak 20-30
év mulva kezdheti el érzékeltetni hatasat, igy addig a kozép- és rovid tava intézkedé-
sekkel kell fenntartani a nyugdijrendszer egyenlegét. Ilyen, kozéptavon hatasos intéz-
kedés a munkaerépiac élénkitése lehet. Ennek fontos része a Ratkd-unokak kohor-
szainak munkaerdpiacon tartasa, aminek alapja a munkaképesség minél hosszabb
fenntartasa (példaul egészségmegdrzéssel, képzésekkel).

Végiil a kovetkez6 néhany évre tekintve a nyugdijrendszer fenntarthatosaga érde-
kében fontosnak tartjuk a nyugdijak indexalasi mdédszerének pontosabba tételét oly
modon, hogy az indexalas a jovoben mar valéban csak a nyugdijak értékmegdrzését
szolgalja. Elkeriilve ezaltal azokat a multbeli eseteket, amikor a nyugdijemelés az inf-
lacio feliilbecslése miatt a nyugdijak realértékének emelkedését okozta.

Kovetkeztetések

Tanulmanyunkban arra kerestiik a valaszt, hogy a jelenlegi nyugdijszabalyokat és demog-
rafiai folyamatokat figyelembe véve, hogyan alakul a jovében a magyar nyugdijrend-
szer egyenlege. Tovabba egyes gazdasagpolitikai intézkedések, illetve a gazdasagi koriil-
meények valtozasai varhatéan milyen hatassal lesznek a nyugdijrendszer egyenlegére.
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E kérdések megvalaszolasahoz a mortalitas hosszu tavu elérejelzésére a leg-
gyakrabban alkalmazott Lee—Carter-modellel 2035 végéig eldre jeleztiik a nyug-
dijrendszer fenntarthatosaga szempontjabol legfontosabb demografiai mutatokat.
A modell alkalmazhatésagat szakirodalmi el6zmények alapjan kiterjesztettiik a
termékenységi valdszintiségekre is. A bemutatott modell szamos mds, szamitas-
igényesebb eljardssal szembeni egyértelmii és vitathatatlan elénye, hogy egyszerii
lépésekben felirhat6 és alkalmazhato.

A modellt a magyarorszagi halanddsagi és termékenységi adatokra alkalmazva,
azt kaptuk, hogy 2035-re Magyarorszag népessége varhatdan a 8 648 000 {6t sem
fogja elérni, mikozben a népesség életkor szerinti dsszetétele jelentdsen megvalto-
zik. Ez az atrendez8dés pedig jelentds terhet jelent a nyugdijrendszerre. Az elére
jelzett népességallomanybdl varhatdéan 4 451 000 £6 lesz a nék és 4 197 000 £ a fér-
fiak szama. A népességi adatok mellett az iddskori fliggdségi rata mutatja a vizsgalt
tarsadalom bels6 korstrukturajit — elemzésiink megmutatta, hogy a rata 2035-ig
monoton ndvekedik, s varhatdan alulrél megkozeliti a 39 szazalékot. A népesség-
szam varhatoan jelentds csokkenése és ezzel parhuzamosan az iddskori fiigg6ségi
rata szintén intenziv emelkedése stilyos aggodalmakra ad okot a magyar nyugdij-
rendszer fenntarthatésagaval kapcsolatban.

Tovabbra is kérdés maradt, hogy a Nyugdijbiztositasi Alap egyenlege hogyan
alakul a jovében. Ennek megvalaszolasa érdekében egy kohorszalapt nyugdijmo-
dellt épitettiink fel, amely elérejelzi a rendszer bevételeinek, kiadasainak, vala-
mint egyenlegének varhato alakulasat. A szamitds pontossagat szem eldtt tartva és
a jelenleg érvényes nyugdijszabalyokat figyelembe véve elkésziilt egy éves bruttd
bértomegen alapulé program a kezdeti nyugdijak meghatarozasahoz. A program
segitségével évrodl évre meghataroztuk a jovében nyugdijba vonuldk atlagos kezdeti
nyugdijat, amelyet bemeneti adatsorként felhasznaltunk a nyugdijmodelliinkben.
Azon tul, hogy meghatarozzuk a nyugdijkassza egyenlegét a vizsgalt idészakban,
tovabbi célunk volt ravilagitani arra, hogy a hidny sziikségessé teszi-e a jarulékkul-
csok valtoztatasat, vagy a probléma megoldhaté a korabban atcsoportositott bevé-
telek visszacsoportositdsaval.

Tovabba azt is megvizsgaltuk, hogyan valtoznak a nyugdijkassza bevételei és kiada-
sai, ha megvaltoznak a modell makrogazdasagi paraméterei. Eredményeink szerint
a jelenlegi feltételezések és paraméterek alapjan 2026-t6l valik negativva a nyugdij-
kassza egyenlege, a deficit pedig az évek mulasaval egyre gyorsulo titemben emelke-
dik, a vizsgalt id6szak végére megkozelitheti az add- és jarulékbevételek 8 szazalékat.
A probléma természetesen kezelhetd a bevételek emelésével. Ehhez az altalunk vizs-
galt idétavon elegend6 a Nyugdijbiztositasi Alap szocialis hozzajarulasi adobdl vald
részesedését a 2015-ben érvényes 85,46 szazalékos szintrél a 2014-ben érvényes 96,3
szazalékos szint kozelébe visszaallitani. Ez az atcsoportositds azonban az Egészség-
biztositasi Alap bevételeinek csokkentésével jarna.

Modelliinkkel az alapeseten tul megvizsgaltuk azt is, hogyan alakulna a nyugdij-
rendszer egyenlege, ha néne vagy csokkenne a redlbérek és a foglalkoztatas noveke-
dési liteme. Alacsonyabb realbér-novekedés feltételezése esetén 2022-t6l jelez elére
negativ egyenleget modelliink, hasonlé a kép, ha foglalkoztatas javuldsanak iiteme
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lassubb lenne, mint alapesetben, ekkor 2023-tdl szamithatunk egyre novekvé mér-
téki deficitre. Magasabb realbér-novekedési titem esetén a negativ egyenleg megje-
lenése egészen 2034-ig eltolodik, a foglalkoztatas gyorsabb javulasa esetén az elsé
deficites év 2033-ra jelezhetd. Az érzékenységvizsgalatokon tul egy olyan hipote-
tikus esetet is elemeztiink, melyben 2022 utdn a nyugdijkorhatar a nyugdijazaskor
varhato hatralévo élettartam vart emelkedését kovetné. Egy ilyen feltételezett intéz-
kedés esetén a nyugdijrendszer egyenlege varhatoan az altalunk vizsgalt idészak
végéig még nem valna negativva.

Osszességében elmondhato, hogy az dregedd népesség Magyarorszégon is fenn-
allé problémaja a kovetkezo évtizedekben komoly gondokat okozhat a nyugdijrend-
szerben, és a nyugdijjal kapcsolatos elvonasok esetleges névekedése miatt a munka-
erépiacon is. A bérekhez kapcsolodé elvonasok emelkedése ugyanis kénnyen a gaz-
dasagi egységek hatékonysaganak csokkenéséhez vezethet, ennek hatdsa pedig mar
a makrookonémiai mutatékban is megjelenne. Igy a nyugdijkérdés mind égetébbé
valik, nem csupdn a demografiai fesziiltségek miatt.”
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kombinacidkhoz tartozé standardizalt haldlozasi valdszintségeket sziirke arnyala-
tos szinkodolas segitségével abrazolja.
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