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SIMONOVITS ANDRAS

Hogyan tervezziik a nyugdijjaradék-
fiiggvényt, ha a halandosag a kereset
csokkend fiiggvénye?

A nyugdijrendszerek tervezésénél altalaban figyelmen kiviil hagyjak, hogy minél
jobban keres valaki, annal tovabb él (annal inkabb cs6kken a halanddsagi rata),
és gyakran annal kés6bb megy nyugdijba. Mivel a magasabb és az alacsonyabb
jovedelmiiek élettartama kozotti kiillonbség egyre né, egyre kevésbé tarthato az
e jelenséggel szembeni kozombosség, kiilonosen a befizetéssel meghatarozott
(notional defined contribution, NDC) eszmei nyugdijszamlanal. Hirom egy-
szeri nyugdijmodellel elemezziik, hogyan lehet a rovidebb életii szegényebbektdl
a hosszabb életii jobbmoduakhoz aramlé transzfereket csokkenteni vagy meg-
forditani. Az NDC mellé alapnyugdijat keverve vagy a nyugdijemelés bérindexa-
lasi sulyat csokkentve, ez megvalosithaté. Nyitott kérdés, hogy a figyelmen kiviil
hagyott viselkedési reakciok (a feltételezett alapnyugdij mellett kisebb sulyu
NDC miatt kisebb munkakinalat és nagyobb jovedelemeltitkolas) és az idonként
el6allo bérrobbanasok hogyan hatnak a jolétre.*

Journal of Economic Literature (JEL) kod: D10, H55.

Amikor a kormanyzat eltervezi vagy djratervezi a tb-nyugdijrendszert, két alap-
feladatot kell figyelembe vennie: az iddskorban kiesé jovedelem pétlasat és az
iddskori szegénység csokkentését. Az elsé feladatot jol latja el a befizetéssel meg-
hatdrozott (defined contribution, DC) nyugdijrendszer, mig a masodik ellatasa az
alapnyugdijra (vagy annak mddositasaira) harulhat. A két feladat kozott a legegy-
szerlibb kompromisszum a két tiszta rendszer megfeleld linedris kombinacidja
(lasd Augusztinovics—Matits [2010]). A nyugdijtervezdk dltalaban figyelmen kiviil
hagyjak, hogy a halandésag csokkend, a nyugdijazaskor varhato élettartam pedig
novekvé fiiggvénye az életpalya-keresetnek, ezért tulbecsiilik a befizetéssel meg-
hatdrozott, NDC-rész optimalis sulyat. Az utobbi években azonban egyre nagyobb
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tigyelmet kap ennek az elhanyagolt 6sszefliggésnek az er6sodése, amely sokunkat
a nyugdijtervezés ujragondolasara késztet.

A cikkben jatszott kozponti szerepe miatt kiilon szolunk a keresetaranyos rend-
szer egyik legfontosabb véltozatarol, a befizetéssel meghatarozott eszmei szamlardl,
angol roviditése alapjan NDC-r6l (notional defined contribution). Az eszmei szamla
egy olyan tb-nyugdijrendszer, amelyben az éves nyugdij kozelitéleg (a kamatozasban
alkalmazott technikai redlkamatldbat nullanak véve) az életpalya-jarulék és a nyug-
dijba vonulaskor varhat6 héatralévé élettartam hdnyadosa. Elsé megkozelitésben a
rendszer méltanyos és hatékony:

- méltanyos, mert a) ugyanazt az éves jaradékot adja két olyan dolgozdnak, akik
koziil az egyik kétszer annyit keres, de feleannyi ideig dolgozik, mint a masik; b) és
minden pluszév tovabbdolgozasakor a munkas a jaradék szamlaléjan keresztiil kisebb
és anevezdjén keresztiil nagyobb tobbletet kap; 40 éves szolgdlat és 63 éves nyugdijba
vonulasi életkor esetén (20 év hatralévd élettartamot feltételezve) 1 év tobbletmunka
a szamlalot 2,5 szdzalékkal emeli, a nevez6t 4-5 szdzalékkal csokkenti;

- hatékony is, mert a) nem ad kitiintetett szerepet az altalanos korhatarnak, és b)
amig a népesség oregszik, a dolgozo vagy tovabb dolgozik, vagy a helyettesitési ara-
nya (a nyugdij és a nett6 kereset hanyadosa) csokken.

Ismert, hogy az OECD-orszagokban egymdstol jelentésen kiilonboz6 nyugdijrendsze-
rek miikodnek, amelyek az idében is valtoznak. Tobb orszdgban dominans a kereset-
aranyos tb-nyugdijrendszer (példaul Németorszagban, Franciaorszagban és Magyar-
orszagon is 2011 6ta), mig mas orszagokban kisebb és degressziv (gyakran alap-) tb-
nyugdijrendszerek miikodnek,' amelyeket jelentds maganpillér egészit ki (példdul az
angolszasz orszagokban és Svajcban). Bar dltalaban a tékésitett nyugdijrendszerekben
nem kell életjaradékot venni, de vannak maganrendszerek, amelyekben kotelezd, és
vannak olyanok, amelyekben valaszthato. Ezekben az orszagokban a fentiekben fel-
vetett kérdés (hany évig él a nyugdijas) szintén lényeges lehet.

Amikor akiilonféle nyugdijrendszerekben végbemend jovedelem-ujraelosztast vizsgal-
juk, figyelembe kell venniink, hogy a varhato élettartam fiigg a jovedelemtdl, kiilonosen
azért, mert ez az Osszefiiggés egyre erésebbé valik. Nyilvanvalo, hogy a latszélag aranyos
nyugdijrendszer valéjaban torz tjraelosztast valdsit meg a varhatéan rovidebb élettarta-
muak terhére és a varhatéan hosszabb élettartamuiak javara.” Hasonl6 a helyzet alatszolag
degressziv rendszerekben, amelyek a valdsagban inkabb semlegesek (hiszen a kisnyugdi-
jas havi relativ tobbletnyugdijit az 4tlagosnal varhatéan révidebb ideig élvezi).’

Két tovabbi bonyodalom 1ép fel. Az els6 a mar emlitett kontraszelekcio: azonos kere-
seti osztalyon beliil az egészségesebbeknek hosszabb a varhato élettartamuk, és késébb

' Definici6 szerint adott népességben az éves kezd$ nyugdij szézalékosan lassabban emelkedik,
mint az 4tlagos életpélya-jévedelem (amit magyarul degressziv rendszernek neveziink, azt angolul
progressive-nek nevezik).

2 Azzal, hogy vdrhaté élettartamot irunk, atlagértéket szamoltunk, és ezzel mar kisztrtitk a minden
biztositasi rendszerben fellépé statisztikus ingadozasokat.

® A kisnyugdijas a keresetaranyosnél példaul 20 szézalékkal nagyobb nyugdijat kap, de az 4tlagosnél
20 szazalékkal rovidebb ideig van nyugdijban, akkor 1,2 x 0,8 =0,96 miatt nagyjabol a pénzénél van.
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mennek nyugdijba. Minden olyan jaradékfiiggvény (szamla), amely kozos varhato
élettartamra épiil, jutalmazza a tovabbszolgalast és biinteti a korai nyugdijba vonulast,
meéltanytalanul kedvez a tovdbbszolgaloknak, az NDC-rendszer ilyen.

A masodik bonyodalom a mar megallapitott nyugdijak indexalasaval kapcsolatos.
Kiulonbséget tesziink a kezdeti és a mar megallapitott nyugdijak kozott, s a koztiik
kapcsolatot teremtd indexalast vizsgaljuk. Két tiszta indexalasi forma létezik: a mar
megallapitott nyugdijak bér- és drindexaldsa. Az elsé a jovedelempotlasi feladatnak
felel meg, a méasodik a szegénységtSl mentesit. Kettdjitk kozott folytonosan helyez-
kednek el a kiilonféle kombinaciok. Redlértékekkel szamolva csak az az érdekes, hogy
a realbér-indexalas sulya mekkora. Feltéve, hogy a kezd6 nyugdijakat ugy szamitjak
ki, hogy atlagos halanddsag esetén egyenstlyba hozza az életpalya be- és kifizetéseit,
egy harmadikféle jovedelem-ujraelosztas valdsul meg (lasd késébb a 3. MODELLT):
a rovidebb élettartamu dolgozok ,nyernek” az drindexalassal (nagyobbak a kezdé
nyugdijak), a hosszabb élettartamuak veszitenek (lassabban nének a mar megallapi-
tott nyugdijak). A bérindexalasnal pedig forditva.

Az eredmények bemutatasa el6tt ratériink az idevagd szakirodalom rovid
ismertetésére. Pestieau-Ponthiere [2016] a halandésagi kiilonbségek és a joléti
allam kapcsolatat tekinti at. Talan Buchanan [1968] javasolta els6ként az eszmei
szamlat, amely valodi pénztéke felhalmozasa nélkiil is ,utanozza” a tékésitett
magannyugdijrendszert. Azdta tobb orszagban (els6ként Svédorszagban) beve-
zették az NDC-rendszert (v6. Holzmann-Palmer (szerk.) [2006], Holzmann és
szerkesztétdrsai [2012]).

Whitehouse-Zaidi [2008], National Academies of Sciences, Engineering, and
Medicine [2015], Molndr-Hollésiné [2015] és Auerbach és szerzétdrsai [2017] nyoma-
tékosan hangsulyozza, hogy a varhato élettartam keresettdl valo fliggdségét egyre
kevésbé lehet figyelmen kiviil hagyni: statisztikailag a magasabb keresettiek késébb
halnak meg, mint a kisebb keresettiek; st e tendencia az évtizedek soran élesen erd-
sodott. Ekkor az életpalya-jarulék és az évi jaradék kozti szoros kapcsolatot léte-
sit6 modellek (példaul az NDC) optimalitasa kérdéses. Ayuso és szerzdtdarsai [2016]
sugallta jelen cikkiinkben harom moédositast vizsgalunk: a hagyomanyos NDC-
jaradékfiggvény A) jelzést zsugoritasat, majd ennek B) és C) jelzésti mddositasat.
A B) esetben az eredeti jaradékot a hozzd tartozoé varhato élettartammal korrigaljuk,
a C) esetben pedig alapnyugdij hozzdkeverésével modositjuk.

Vélhet6len Liebmann [2002] volt az els6, aki a tb-nyugdijrendszerben az éves
degressziot és az életpalya-degresszidt dsszehasonlitotta. Empirikusan igazolta,
hogy az Egyesiilt Allamok tb-rendszere tdvolrdl sem olyan degressziv, mint ahogy
az éves nyugdij és a valorizalt életpalya-kereset er6sen degressziv képlete alapjan
gondolnank (vo6. 3. labjegyzet). Diamond-Orszag [2004] ezen az alapon védte az
azéta is mikodd amerikai tb-rendszert. Fehr és szerzbtdrsai [2013] a német gaz-
dasag gondosan kalibralt, dinamikus, dltaldnos egyensulyi modelljében hatarozta
meg az optimalis tb-rendszer degresszivitasat, ahol az atmenet soran a mar nyug-
dijazottak veszteségét kozponti forrasbol fedezik.

Sdnchez-Romero-Prskawetz [2017] az Egyesiilt Allamok tb-nyugdijrendszerének
allanddsult allapotu, kalibralt altalanos egyensilyi modelljében vizsgalta a problémat,
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ahol a kereseti kiilonbségeket az emberitéke-felhalmozas magyarazza; a kereseti és
halandésagi kiilonbségek csak korrelalnak egymassal, de egyik nem hatarozza meg
a masikat, és a kezd6 nyugdij képlete szakaszonként linedris.

Tobben vizsgaltak az NDC-rendszer elméleti problémait (v6. Legros [2006] és
Barr-Diamond [2008] 3. fejezet). Alapprobléma: miért kellene rogziteni a jaru-
lékkulcsot egy gyorsan 6regedé népesség esetén? Cikkiink szempontjabol tovabbi
harom problémat emlitiink.

Az els6 probléma a korabban mar emlitett kiilonbség a jaradékfiiggvény éves
degresszioja és az életpalya-degresszié kozott. Ez az NDC-nél is fellép.

Kevésbé fontos, de nem lényegtelen probléma az eszmei szamlaval kapcsolatban
a nyugdijba vonulasi kor vélasztasanal fellépé kontraszelekcid (Diamond [2003],
Esé-Simonovits [2003], Cremer és szerzdtdrsai [2004], EsG és szerzbtdrsai [2011]
és Simonovits [2012]): akiknek hosszabb a varhato élettartamuk, kés6bb mennek
nyugdijba, és ezért nyernek az NDC révén, mivel ez a rendszer atlagos varhato
élettartamra épil.

A mar megallapitott nyugdijak indexalasa meglehetésen elhanyagolt kérdés az
irodalomban (kivétel Simonovits [2003] 14. fejezet, Legros [2006] és kiillonosen
Barr-Diamond [2008] 5.1.4. pont, amely megkiilonbozteti a magyar szakirodalom-
ban valorizaldsnak nevezett fogalmat a kezd6 és a mar megallapitott nyugdijakat
Osszekapcesold indexdlastdl). A problémdk fenti leirdsat Barr-Diamond [2008]-bol
vettiik at. Feldstein [1990] meglehet8sen nagy szabadsigot engedett meg maganak,
amikor az életpdlya-nyugdijtomeg életkor szerinti eloszlasat elméletileg optimali-
zalta. Weinzierl [2014] viszont az egymastol csupan kicsit eltéré amerikai arindexek
hatdsat vizsgalta a nyugdijasok jolétére.

Az emlitett forrasok 4ltalaban elhanyagoltak a néi és férfiélettartam kiilonbsége
és az uniszex tb-nyugdij kozti ellentmondast. Bar van olyan orszag (Chile), amely-
nek kotelez nyugdijrendszere (t6késitett maganrendszer) kiilon férfi- és néi életja-
radékokat szamit, de kotelez6vé teszi a csaladdosoknak a kombinalt életjaradékot. Az
altalanosan elterjedt 6zvegyi nyugdij figyelembevétele jelentésen modositja a képet
(Svédorszagban viszont az 6zvegyi nyugdij mar megszint).

A jelen dolgozattal csatlakozunk az emlitett trendhez, és harom egyszert és egymas-
hoz kapcsol6do nyugdijmodellel elemezziik a kérdéskort. Mivel el szeretnénk kertilni
az optimalis munkakinalat (beleértve a nyugdijba vonulasi kor) és az optimalis megta-
karitasi palya meghatdrozasat, onkényes magatartasi szabalyokkal dolgozunk. (A Fiig-
gelékben — az 1.* MODELLBEN — azonban kozelit6leg kiszamitjuk az alapmodellben az
optimalis megtakaritasi palyat, és ennek figyelembevételével tanulmanyozzuk a tar-
sadalmi jolétet optimalizalé kombinaciot.) A targyalast egyszertsitendd, nemcsak azt
tessziik fel, hogy a népesség stabil, de azt is, hogy stacioner. A keresetfiiggs élettartam-
tol eltekintve modellcsaladunkban nincs halanddségi kockazat. A jarulékkulcs adott.
Mindegyik modellt szampéldan szemléltetjiik.

Eredményeink a kovetkezék. Az 1. MODELLTOL kezdve egyiitt é16 korosztalyo-
kat vizsgalunk, ahol egy adott korosztaly dolgozoéi életpalya-keresetiikben kiilon-
boznek (w), és minden dolgozd S évig fizet jarulékot, és a hatralévé T(w) évig élvez
valtozatlan realértékl nyugdijat. A nyugdijrendszernek két pillére van: az aranyos,
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befizetéssel meghatarozott (NDC) és az alapnyugdij. A hagyomanyos NDC-elv
harom mddositasat mérlegeljiik: A) a keresetek és a nyugdijban t6ltott idészak hosz-
szanak pozitiv korreldcidja miatt a hagyomanyos NDC-t médositani kell: minden
nyugdijat egy olyan 1-nél kisebb egyiitthatoval kell zsugoritani, amely helyreallitja
arendszer egyensulyat; B) az NDB-nyugdij nevezdjébe az atlagos varhaté nyugdij-
tartam [ET(w)] helyett a keresettél fiiggd nyugdijtartamot [T(w)] irunk; C) a zsugo-
ritas mellett bevessziik az alapnyugdijat is.

A 2. MODELLBEN figyelembe vessziik, hogy a jobban keres6k gyakran késébb men-
nek nyugdijba, azaz S(w) szolgalati id6 is novekvo fiiggvény, s ezért a hagyomanyos
NDC-beli gjraelosztas erésodik.

A 3. MODELLBEN visszatériink a k6zos nyugdijba vonuldsi korhoz, csak a zsugoritas
mellett bevezetjiik a tartds redlbérnovekedést és a részleges bérindexaldst.

Jelen modelljeinkben nincs optimalizalas (leszamitva a Fiiggelékben szerepld
1.* MODELLT, ahol legalabb a kiegészité megtakaritasukat optimalizaljak a dolgo-
z6k). Onkényes paraméterértékekkel dolgozunk, a varhato élettartam a kereset
(novekvo) fiiggvénye. Ez az egyszertsités a Sdnchez-Romero-Prskawetz [2017]-hez
képest nemcsak az érthetdséget noveli, de Gj vonasok figyelembevételét is lehetové
teszi: a 2. MODELLBEN a nyugdijkorhatdr n6 a keresettel, a 3. MODELLBEN a bérin-
dexalas is szerepet kap.

A bevezetés végére érve, négy nyitott kérdést fogalmazunk meg: 1. Hogyan befo-
lydsolja a kotelez6 és az onkéntes maganrendszer léte a tb-pillér mikodését? (A Fiig-
gelék szerény kisérlet ebbe az iranyba: a maganmegtakaritasok reagalnak a jovede-
lem-tjraelosztasra, de a munkakindlat és a keresetbevallds nem.) 2. Milyen mennyi-
ségi kapcsolat van az indexalasi suly és az optimalis nyugdijba vonulasi kor kozott?
(Simonovits [2018b] 6vatos kisérletet tett ennek megvélaszolasara.) 3. Hogyan val-
tozik az alapnyugdij optimalis sulya, ha figyelembe vessziik, hogy a munkakindlat
csokkend fliggvénye az alapnyugdij méretének? 4. Hogyan tompithato a bérrobbanas
hatésa az egymads utani évjaratok nyugdijara?

Id6ben és korban invarians realkeresetek, kozos nyugdijba
vonulasi kor (1. MODELL)

Az id§- és korfiiggh adatok mindvégig allandé arszinten szerepelnek. A kovetkezdk-
ben azzal a specialis feltevéssel éliink, hogy az adott évben sziiletett dolgozok teljes
(szuperbrutto) keresete kiillonb6z6, de redlértékben idében/korral nem valtozik. Els6-
sorban arra vagyunk kivancsiak, hogy miképpen hat a keresetek és a téliik fiiggé var-
hato élettartamok heterogenitasa a nyugdijakra.

Feltessziik, hogy az éves keresetek (w) eloszlastiiggvénye F(w). Jel6lje a jarulékkul-
csot 7 (0 <7< 1), anyugdijba vonulasi kort R, és a munkaba dllas korat L. A megfelelé
hatralévé varhaté élettartam e,(-), amely né a keresettel.* Sziikségiink lesz a(z éves)
jaradékfuggvényre: b(w, R) és az életpalya-egyenlegre:

* Az R als6 index igazdbol csak a 2. MODELLBEN kap szerepet.



836 | SIMONOVITS ANDRAS
z=Tw(R—L) — b(w, R)e,(w). (1)

A hatralév vérhato élettartam édtlaga e, =E e, (w)] szerepel a hagyomanyos NDC-
jaradékban (az N jel6lés az eszmei szamla angol kezddbet(jére utal):
~ mw(R-L)

b" (w, R)=———~. (2N)
eR

Behelyettesitve (2N)-t (1)-be, adodik a keresetfiiggé NDC-egyenleg:

TW(R*L)eR (w) _ TW(R*L)[

N(w, R)= R—L)—
=" (. R) = rw(R—L) ===~ .

€x —ex (w)]
Ujra figyelembe véve a (2N) képletet, adédik az 1. TETEL.

1. TETEL o A hagyomdnyos, (2N) jelzésii NDC-ben a keresetfiiggé életpdlya-egyenleg a
jaradék és az dtlagos, illetve a specifikus vdrhato élettartam kiilonbségének a szorzata:

2w, R)=b"(w, R)[e, — e, (w)]. (3N)

Szimmetrikus (vagy més specidlis) eloszldsokra definidlhatjuk a w(R) elkiilonitd kere-
setet, amelynél a specidlis élettartam egyenlé az atlagossal: e, [w(R)] =e,. Konnyt
belétni, hogy e (w) < e, [w(R)], ha w < w(R); e,(w) > e [w(R)], ha w > w(R).

Speciilis esetekben a w(R) mennyiség fiiggetlen lehet az R nyugdijba vonulasi kortol, és
megegyezhet az dtlagkeresettel: w(R) = Ew=1. Az 1. TETELBOL adddik a KOVETKEZMENY.

KOVETKEZMENY e a) A hagyomdnyos NDC-ben az dtlag alatti varhaté élettartamii
dolgozokra az életpdlya-egyenleg pozitiv (vesztesek), az dtlag feletti varhato élettartamii
dolgozdkra az életpdlya-egyenleg negativ (nyertesek).

b) A vdrhaté életpdlya-egyenleg negativ.

B1zoNYiTAs e g) Lasd a (3N) képletet.

b) Osszuk két részre a kereseteloszldst az elkiilonité bér segitségével. Mivel b™(,, R)
novekvd figgvény, helyettesitheté bjw(R), R]-rel a kovetkezd becslésben. Ezzel ugyanis
néveljitkk z¥(w, R)-t a pozitiv értékekre, és csokkentjiik a negativ értékekre, azaz

Ez<bw(R), R[Ee,(w) =0. [

Evekkel ezel6tt Peter Diamond (személyesen) azt tandcsolta, hogy a legegyszertibb az
atlagos veszteséget ugy eltiintetni, hogy a (2N) jaradékot minden keresetre azonos ~y
szorzdval csokkentjiik (ardnyosan zsugoritjuk), ez az A) médositas:

b* (w, R) = VTWRZL) (1, R)w. (24)

€r

Behelyettesitve (2A)-t az (1)-be, az 4j egyenleg
Z'(w, R)=b"(1, Rwle, — ye,(w)]. (3A)
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Viarhato értéket vesziink, és 0-val egyenlévé tessziik az eredményt:
0= EZA(W’ R) = bN(l’ R)E{W[eR - erR(W)]}’
eR
E[weR (w)]
Figyeljitk meg, hogy még ha az e (w) novekvé voltat azzal az altalanosabb feltevéssel

helyettesitjiik, hogy w és e (w) korreldcidja pozitiv (Ew = 1 miatt), akkor is igaz, hogy
E[we,(w)] > e,, azaz ' < 1.

innen %= (4A)

1.A) TETEL » Az ardnyosan zsugoritott (2A) jelzésti ANDC- (kiigazitott, adjusted NDC)
jaradéknadl az életpdlya-egyenleg az eredeti jaradék és az dtlagos, illetve a megfeleléen
zsugoritott specifikus vdrhatd élettartam szorzata [(3A)], ahol " értékét (4A) adja.

Kovetve Ayuso és szerzdtdrsai [2016]-ot, két tovabbi mddositast tanulmanyozunk,
amely csokkenti vagy akar meg is forditja az ujraelosztast. A B) modositas egyszertien
e (w)-vel osztja el az életpélya-jarulékot e, helyett:
b (w, )= BB o i my—o, 2B)
ex (W)

Ekkor a zsugorit tényezé a keresettdl fiigg: v (w) = e, (w)/e,, de ezt a megolddst nehéz
lenne politikailag érvényesiteni.

A C) moédositds linedrisan kombinalja az NDC-t és az alapnyugdijat, ahol ez ut6bbi
vb° =~b(1, R), és a relativ sulyok o >0 és 1 — > 0. A keverék:

b (w, R) =~yab"(w, R) + (1 —a)yp°, 0<a<l, b°=b"(1,R). 2C)
Behelyettesitve (2C)-t az (1)-be:
Z°(w, R) = b°we, — [ayb®w + (1 — a)yb°le,(w).
Megint varhato értéket képeziink, és 0-va tessziik az eredményt:
0=E, z°(w, R) = b%, — ab°E[we,(w)] — (1 — a)yb’e,.
Ekkor az a-tél fiiggd zsugoritd 7 egyiitthat6 képlete:
eR

V= (1-a)e, +04E[weR (w)] Q)

Vegyiik észre, hogy a=1 esetén a (2C)-(4C) képletsor (2B)-(4B)-re egyszerlisodik. Az
o értékét csokkentve, az Gjraelosztast csokkenthetjiik, és iranyat meg is fordithatjuk.

1.B) TETEL » A (2B) jaradékszabdly eltiinteti a keresettdl fiiggd élettartam miatti vijra-
elosztdst. A (2C)-(4C) jdradékszabaly gyengiti vagy meg is forditja a torz tijraelosztdst.

A kovetkezékben végletesen egyszer(i szampéldan szemléltetjiik az elmondottakat.
(Més cikkiinkben, példaul Simonovits [2017]-ben redlis szimpélddkat alkalmaztunk,
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deitt nincs erre sziikség.) A tipusok szama: n = 3, sulyuk: 1/3, a jarulékkulcs: 7= 0,25.
Kezd§ és zar6 kor: L=20, R=60 év. Az NDC stlya a C)-ben «=0,5. Az 1. tdblazat
1. és 2. oszlopa kozli a tipusok keresetét és nyugdijazaskori varhatd élettartamat.
Figyeljiikk meg, hogy a kiigazitott eszmei szamldban (ANDC) a zsugoritasi tényezd
+* =0,952; és a kiskereset(i veszteségének abszolut értéke kisebb, mint a nagykeresett
nyeresége: z, < |z,|. A B) mé6dositasndl a kiskereset(i nyugdija nd, a nagykereseté
csokken, és az atlagosé valtozatlan marad. Végiil a C) modositas v =0,976 zsugori-
tassal tovabb noveli a kiskeresett jaradékat, és csokkenti a nagykereset(iét, az elo6bbi
veszteségét nyereséggé, az utdbbi nyereségét veszteséggé téve.

1. tablazat
NDC-valtozatok

Kereset LEXP Modositott NDC

nyugdijazdskor Ajaradék  Aegyenleg Bjaradék  Cjaradék  Cegyenleg
w, e b} z! b} by z{
0,5 17 0,238 0,952 0,294 0,366 -1,220
1,0 20 0,476 0,476 0,500 0,488 0,244
1,5 23 0,714 -1,429 0,652 0,610 0,976

LEXP=vdrhaté élettartam, L=20, R=60, 7=0,25, «=0,5,z' =z} =z, =0.

Heterogén nyugdijba vonuldsi kor (2. MODELL)

Most ratériink egy masodlagos, de mégiscsak fontos kérdésre: mi torténik, ha az R(w)
nyugdijba vonulasi kor szintén heterogén? Elkeriilve az életpalya-hasznossagi fiigg-
vény bonyolult maximalizdlasat, kiillonosen akkor, ha a korményzat nem ismeri vagy
nem haszndlja fel az egyedi varhato élettartamokat (vo. Diamond [2003] stb.), egy-
szerten feltessziik, hogy minél tovabb él egy dolgozd, annal késébb megy nyugdijba:
R(w) novekvé fiiggvény.” Meg kell ismételniink az el6z8 szdmitasokat.

A hagyomanyos NDC-vel kezdve,

TW|R(w)—L
b [w, R(w)] = M (5N)
Er(w)
ahol e, az atlagos vérhato élettartam az R(w) életkorban, fiiggetleniil attdl, hogy a

dolgozd keresete w vagy sem. Mivel a hosszabb élet(i és jobban fizetett dolgozok fel-
tevés szerint kés6bb mennek nyugdijba, az (5N)-ben a nyugdij még inkabb névekvé
fiiggvénye a keresetnek. Ezért a kovetkezmény altalanosithato, és az atlagos veszteség
fennmarad. A mddositott NDC-képletek koziil el6szor A) mddositassal (a zsugoritott
eszmei szamla) kezdjiik.

® Ez a feltevés nem teljes informacion alapul, és még teljes informéci6 esetén is lehetnek mas (példa-
ul csaladi vagy egészségiigyi) okok, amelyek meghatarozzdk a nyugdijba vonuldsi életkort.
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Tw|R(w)—L
bA[W, R(w)]:m)]- (54)
CR(w)
Ezzel szemben a w kereset(i és R(w) évesen nyugdijba vonulé dolgozé varhato hatra-
1év6 élettartama ey, (w), ahol a keresetfliggés explicit. (5A)-t behelyettesitve (3A)-ba:

TW[R(W)—L]

z4 [w, R(w)} = .

€xiw) — Ver(w) (w)] (6A)

R(w)

Ismét varhato értéket véve, majd nullazva:
w|R(w)—L
[][QR<W) — fyeR(w) (W)}],

0=Ez"|w, R(w) =7E
o -2 1
azaz 7 meghatdrozhat6 a kovetkez6 egyenletbdl:

R(w)

Ei——¢, (w)] (7A)

Az el6z6khoz hasonldan, ismét ugyanazzal a két mddositassal csokkenthetjitk vagy
fordithatjuk meg az wjraelosztast: a B) szabély az életpdlya-jarulékot e, helyett

Exg(W)-vel osztja:
b® (w, R):M és  Z°lw, R(w)] =0. (5B)
eR(W)(W>

Ismét nehezen elfogadtathaté médositast kaptunk, és inkdbb keverjiik a zsugori-
tott eszmei szamlat (ANDC) az alapnyugdijjal. « stlyt adva NDC-nek (0 <a <1),
a C) médositas:

YTW [R (w)— L]

e

b (w, R) =« +(1—a)yb®, b =0b"[1,R (1) (5C)
R(w)

Behelyettesitve (5C)-t (1)-be:

’}/’TW[R<W) — L]

z¢ [w, R(W)] = TW[R(W) — L} -« €R(w) (w) — (1 — a)'yboeR(w) <w)

Atlagot véve és lenulldzva az atlagot:
w[R(w) — L]eRM (w)

R(w)

0= TE{W[R(W)—L]}—O&’)/TE —(1=a)yb°Eey,, (w),

W[R(W) — L]eRM (W)

TE{W[R(W)—L]}: v“1atE —(l—a)boEeR<W)(w) . 60)

R(w)

Az Gjraelosztas mértékétdl fiiggd 1 (6C)-bdl egyértelmlien meghatdrozhato.
Felhivjuk a figyelmet, hogy oo =1 esetén a (6C) képlet (6A)-ra egyszer(isodik. Az o suly
értékét csokkentve, csokken az tjraelosztas, s6t az iranya meg is fordulhat.
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2. TETEL » Heterogén nyugdijba vonuldsi kor esetén az (5A)-(7A) szabdlyok eltiintetik
az dtlagos veszteséget. (5B)—(6B) eltiinteti az tijraelosztdst. (5C)-(6C) csokkenti a torz
ujraelosztdst, vagy meg is fordithatja az irdnyat.

Végiil ismét szampéldan szemléltetjik eredményeinket. Heterogén nyugdijba
vonuldsi kor esetén az e, (w) =20+ 6(w — 1) figgvény legegyszer(ibb éltalanositasa
e,(w) =80—R+6(w—1).

Feltéve, hogy minden dolgoz6 felnétt életének 2/3 részét tolti munkaval, R, = 58,
R,=60és R, =62 év.

A 2. tdbldzat bemutatja az uj eredményeket. A masodik (nyugdijba vonulasi kor)
heterogenitasa miatt a 7" zsugoritasi tényez6 0,952-r61 0,939-re csokken, de az egyen-
legek kilengése csokken. z;*0,952-r81 0,897-re mérséklédik. Az aktiv és passziv élet-
szakaszok rogzitett aranya miatt a B) médositéskor b = 0,5w, fennall. A C) médosi-
tdskor a z;” veszteség —1,22-r6l +1,89 nyereségre ugrik, mig a z5 nyereség —0,976-r6l
1,654 veszteségre valt.

2. tablazat
NDC-valtozatok — heterogén R

Kereset Nyugdijpba LEXP(R) Modositott NDC
vonulasi kor

Ajaradék A egyenleg Bjaradék Cjaradék C egyenleg

w, R, ey (w,) b} z b! be z¢

0,5 58 19 0,203 0,897 0,25 0,349 -1,890
1,0 60 20 0,470 0,609 0,50 0,488 0,236
1,5 62 21 0,822 -1,506 0,75 0,671 1,654

Megjegyzés: lasd az 1. tdbldzat alatti jegyzetet és R, — L=2(D,—L)/3,i=1, 2, 3.

A nyugdijak részleges bérindexaldsa (3. MODELL)

Eddig elhanyagoltuk a teljes realkeresetek hosszu tava emelkedését és a mar megal-
lapitott nyugdijak indexalasaban fellép6 ellentmondast a fogyasztas kisimitésa és az
Ujraelosztas csokkentése kozott. Most ratériink erre a kérdésre, de kozben visszaté-
riilnk a k6z6s nyugdijba vonulasi kor feltevéséhez. Feltessziik, hogy a keresetek real-
értékben évente egyenletesen g > 1 tényezd szerint nének. A mar megallapitott nyug-
dijak azonban realértékben 4ltaldban ennél lassabban emelkednek.’

Tekintstink egy adott évben sziiletett dolgozot, akinek a kezdé keresete w,, R
évesen megy nyugdijba, és zar6 keresete w,  =w, g "~ '. A kezdd nyugdij kisza-
mitdsakor valorizaljak az egyes évek keresetét, emiatt a dolgoz6 NDC-vagyona

® A 2016-2018 kozti hazai redlbérrobbands az drindexdlas miatt hatalmas fesziiltségeket fog kelteni
az adott id6szakban nyugdijba vonuld évjaratok kozott. Talan mégis vissza kellene térni a bérindexa-
lashoz, vallalva a kezd8 nyugdijak népszerttlen csokkentését?
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= (R Lyw, ,=7(R—L)w,¢" """ A mir megillapitott nyugdijak idésora b,
j= R — 1. Az NDC keresztmetszeti viromanyat tagonként és évente viszont
g-vel leszarnltol)uk

D-1
—j+R
B, = Zg b,
j=R

ahol D=R+ e, a sziiletéskor vart élettartam.
Vezessiink be egy 0 és 1 kozotti ¢ skalart, a bérindex sulyat. Ekkor az egymast
kovetd évek nyugdija:’

bj:bjflg*', ahol j=R+1,...,D—-1.

Behelyettesitve e képletet az el6z6be:

R—L)w, ,=b ~=dli-R),
( R-1 E

Felesleges esetszetvalasztast 1=16s0<:<1kozott elkeriilendd, vezessiik be a kovet-
kez§ jeloléseket:

—(1 — L)ER

) w_1l-g

ep =er  Vagy e =", ha 0<u<1.
1—-¢
Ekkor a hagyomanyos NDC-jaradék:
T(R—L)w
b (we s R):<(/)>Rl. (8N)

€R
Figyeljiik meg, hogy minél nagyobb a bérindex ¢ stilya, annal nagyobb az indexalt el
élettartam, és annal kisebb a b"(w,_,, R) kezdd nyugdjj.

A varhato élettartamok heterogenitasat figyelembe veend6, w, |, zaré bér elosz-
lasfuggvényét tekintjitk adottnak, és kizarjuk az életkorral jaré béremelkedést. Nor-
malizdlva: Ew, =1

A felesleges ismétlést elkeriilendd, csak az A) modositast vizsgaljuk.

R—-L

b* (wal, R)—”y“—((l))wm. (8A)
eR
(1) 0] l_gi(lﬂ)ek(w?l)

Bevezetve az e, (wal) =e, (WRfl), ep (wal) = W, ha 0<:<1
jelolést, az életpalya-egyenleg most:
z* (WR_l, R) =7(R—L)w,_, —b" (wR_l, R)eﬁ? (WR—I) =
=b" (L, R)wy_, eg) —7Ae}(§) <wR71)}. (9A)

7 A valésagban a nyugdijak novekedési tényezdje g+ 1 — 1= (g— 1)e+ 1.
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Megint varhato értéket képezve és azt nullanak véve:

0=Ez" (wR_l, R) =b"(1, R)Ew,_, eg) —fyAeg) (WR_I)}. (10A)
Innen

) o)
v = “ <1. (114)

E

e [

3. TETEL o Indexalt jaradékok esetén a (8A) modositds mellett a zsugoritdsi egyiittha-
tot (11A) adja.

Ezt a részt is szampéldaval zarjuk. Legyen a harom zar¢ kereset w, (i) =0,5, 1, 1,5.
A 3. tdbldzat harom indexdlast szemléltet g=1,02 éves novekedés esetén. Bérinde-
xalas: ¢ =1; bér-ar-indexalds (vegyes, svdjci indexalas): ¢ =0,5 és arindexalas: : =0.
A megfelel6 zsugoritasi egyiitthatok 0,952 és 0,963 kozott ingadoznak. Ahogy csok-
ken a bérindex sulya, ugy n6 a kezdé nyugdij mindharom tipusra (és ugy csokken-
nek a 3. tabldzatbol kihagyott zaré nyugdijak). Figyelemre mélto, hogy bérindexalas-
kor nemcsak a varhatdan rovid élett, de az atlagos élettartamu dolgoz6 is hozzajarul
a varhatéan hosszt élett dolgozé nyugdijdhoz. Arindexalaskor forditott a helyzet.

3. tdblazat
A jaradékok indexdlasdnak hatdsa a kezdd nyugdijakra és az egyenlegekre (A)

Kereset Hatralévo Bér Bér-ar Ar
LEXP

indexélas

jaradék  egyenleg jaradék  egyenleg jaradék  egyenleg

Wi ro1 € bil,R—l Zil,R—l bio,’i?fl Z?,,Isi—l bgk—l ZﬁR—l
0,5 17 0,238 0,952 0,263 0,870 0,289 0,791
1,0 20 0,476 0,476 0,525 0,420 0,577 0,369
1,5 23 0,714 -1,429 0,788 -1,290 0,866 -1,161

Megjegyzés: lasd az 1. tdbldzat alatti jegyzetet és g=1,02.

Kovetkeztetések

Harom 6sszefiiggd NDC-nyugdijmodellt elemeztiink a hagyomanyos befizetéssel meg-
hatarozott NDC-jaradék haromféle médositasaval. Az 1. MODELLBEN a dolgozok csak
keresetiikben és varhato élettartamukban kiilonboztek egymastol, de mindnyajan azo-
nos életkorban mentek nyugdijba. A keresetiik és a varhato élettartamuk kozti pozitiv
korrelécié miatt a hagyomanyos NDC-nyugdij erés jovedelemétcsoportositast hajt végre
a rovid varhato élettartamu szegényekt6l a hosszu varhato élettartamu gazdagok felé.

A 2. MODELLBEN ez a torz tjraelosztas er6sodik azaltal, hogy a varhatéan hosz-
szabb életliek késdbb is mennek nyugdijba. Mindkét modellben nemcsak eltiintettiik
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ahagyomanyos NDC-rendszer talzott Gjraelosztasat, de explicit jovedelem-tjraelosz-
tassal kisérleteztiink.

A 3. MODELLBEN visszatértiink a kozos nyugdijba vonulési korhoz, de a médosi-
tasokban figyelembe vettiik a tartds realbérnovekedést és a mar megallapitott nyug-
dijak részleges bérindexalasat. A legfontosabb nyitott kérdés: hogyan befolyasolja az
alapnyugdij sulya a munkavallalasi és jarulékfizetési hajlandésagot.
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Fuggelék

Optimadlis kombindcié és vjraelosztds (1" MODELL)

Az alabbiakban az NDC-rendszer és az alapnyugdij tdrsadalmilag optimalis kombi-
nécidjat egy nagyon kezdetleges modellben vizsgaljuk. Definialnunk kell a dolgozdk
egyéni életpalya-hasznossagi fiiggvényét, amelyeket az egyének optimadlisan valasz-
tott maganmegtakaritasukkal maximalizdlnak. Az egyszertiség kedvéért eltekintiink
ez utobbiak évenkénti valtozasatol.

Legyen s nem negativ val6 szam egy w kereseti(i dolgozo6 éves megtakaritdsa, és
legyen p(w) > 1 a megfelel§ kamatoskamat-tényezd. Kozelitésként feltessziik, hogy
a munka soran felhalmozott megtakaritasok a folyamat kozepére koncentralédnak,


https://doi.org/10.7208/chicago/9780226241890.003.0002
https://doi.org/10.7208/chicago/9780226241890.003.0002
https://doi.org/10.18414/ksz.2015.12.1258
https://doi.org/10.18414/ksz.2015.12.1258
https://doi.org/10.1111/j.1728-4457.2015.00099.x
https://doi.org/10.1111/j.1728-4457.2015.00099.x
https://doi.org/10.1017/dem.2016.4
https://doi.org/10.1016/j.jeoa.2017.10.002
https://doi.org/10.20311/stat2017.04.hu0423
https://doi.org/10.20311/stat2017.04.hu0423
https://doi.org/10.18414/ksz.2018.1.66
https://doi.org/10.1353/eca.2014.0014
https://doi.org/10.1787/231747416062

HOGYAN TERVEZZUK A NYUGDIJJARADEK-FUGGVENYT... | 845

és felhasznalasuk a nyugdijas életszakasz felezépontjara esik. Ezért a kamatoskamat-
tényez6 az éves kamattényezd (p 1)) fiiggvényében:®

p(W) _ p[l][R7L+ER(W)]/2 )

Ekkor az éves fiatalkori és iddskori fogyasztasi fiiggvények:

e (w)

c=(1-7w—s é d=bw)+uw) 'pw)s, ahol ,LL(W)ZR_L.

Az optimalis megtakaritas meghatarozasahoz sziikségiink lesz egy életpalya-hasz-
nossagi fliggvényre:

Uw,c,d) = (R—L)logc+ e (w)é(w)logd,
ahol a 6(w) halmozott leszamitolasi tényez6t szintén kozelitjiik:
é(W) _ 5[1, W][R —L +eR(w)]/2 ’

és az éves O [1, w] leszamitolasi tényezdt a kereset ngvekvd fiiggvényének vessziik. (Ez
jol megfelel az empirikus megfigyeléseknek, vo. Simonovits [2018a].)
Behelyettesitve a fogyasztasi egyenletpart a hasznossagfiiggvénybe:

Ul o) = (R— L}{log (1 — m)w— ] + (w)5(w) log [o(w) + a(w) *p(w)s}
A lokdlis optimum elsdrendd feltétele szerint

US/[W, s} ~— ! + 6(w)p(w) =0.

(1 —T)w —s b(w) + ,u(w)_1 p(w)s
Kifejezve az optimalis megtakaritast és kizarva a negativ értéket:
S(w)(1—7)w—b(w)p(w) |
s(w)= s -
u(w) " +6(w)
ahol a4 als6 index a szdmlalé pozitiv értékét jeloli.
Feldstein [1985] joléti megkozelitését javitva Simonovits [2018a] tarsadalmi joléti
fiiggvénye leszamitolas nélkiil veszi figyelembe az idéskori jolétet:

Ve, 7= (R— L)E{log [(1 — T)w — s(w)] + e,(w) log [b(w) + p(w)s(w)]}-

Mivel a jolét szamszer( értéke érdektelen, érdemes helyette az ugynevezett relativ
hatékonysaggal szamolni. Ez az az érték (¢), amellyel egységesen beszorozva a transz-
fer nélkiili rendszer béreit, az igy adddo 4j jolét értéke egyenl6vé valik az eredeti bérek
melletti transzferrendszer jolétével. Képletben:

Vie, 1, 1) =V(0, 0, ¢).

Kihasznalva a logaritmikus hasznossagfiiggvény sajatossagat,

® Felhivjuk a figyelmet arra, hogy Pestieau-Ponthiere [2016] eltekintett p(w) és R— L+ e,(w) kap-
csolatatol.
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V(0,0,¢)=V(0,0,1)+ (R—L+e,) loge,
azaz e =exp{[V(a, 7, 1) — V(0, 0, 1)]/[R— L+ ¢,]}.

Végiil az Gjraelosztas mértékét az egyenleg szorasaval definidljuk: Dz = JEZ.

A szokasos szamszer( szemléltetéshez szitkségiink van a tipusfiiggd éves leszamito-
lasi tényezdkre: 6 [w,, 1] =0,9, 6 [w,, 1] =0,95, 6 [w,, 1] =1, valamint az éves kamatté-
nyezdre: p[1] = 1,02. Ez utébbi értéket tgy valasztottuk, hogy a korabban énkényesen
valasztott jarulékkulcs maximalizalja a jolétet: 7= 0,25, szerencsénkre ez fiiggetlen
az NDC sulyatol, a-tdl.

Az FI. tabldzat alapjan lathatd, hogy egyszert szamitdgépes szamolassal adodik,
hogy ahogy av 1-r6l 0-ra csokken, gy né a relativ hasznossag 1,394-r6l 1,488-re. Tehat
szampéldankban a tiszta alapnyugdij adja a tdrsadalmi optimumot. Vegyiik azonban
tigyelembe, hogy az egyenlegek szdrasa 1,029-r6l gyorsan 0,26-ra csokken (av=0,75-
nal, kozel a minimumhoz), majd Gjra megn, és ez csokkentheti a munkavallalast és
a jarulékbevallast.

Fl. tabldzat
Az Gjraelosztds hatasa

Az NDC stlya Relativ hatékonysag Az egyenlegek szordsa
Q € Dz

1,00 1,394 1,029

0,75 1,424 0,260

0,50 1,448 0,913

0,25 1,470 1,867

0,00 1,488 2,858

Megjegyzés: T=0,25.
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