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1. A MUNKA ELOZMENYEIL CELKITUZESEK

A hatékony ¢és fenntarthatd nyugdijrendszer kialakitdsa napjaink egyik
kiemelkedéen fontos gazdasag- ¢és tarsadalompolitikai feladata. A valtozo
demografiai és gazdasagi folyamatok nemcsak hazankban, hanem Europa-, s6t
vilagszerte indokolttd teszik a meglévé nyugdijrendszerek feliilvizsgalatat, és
szlikség esetén atalakitasat, reformjat. A meglévd nyugdijrendszerek szamos jol
miik6do formajaval €s elemével taldlkozhatunk, azonban azok egyszerti atiiltetése
a hazai gyakorlatba Ujabb problémdkat okozhat. A gazdasag- és
tarsadalompolitika célja egy olyan magyar nyugdijrendszer kidolgozasa kell
legyen, amely a magyar gazdasagi, tarsadalmi és politikai viszonyok kdzott tudja
garantalni a rendszer hosszu tavi mikodoképességét és fenntarthatosagat. Ez
egyszerre jelent egyéni és tarsadalmi érdeket is. Az optimalis nyugdijrendszerrel
szembeni kovetelményeket Ugy fogalmazhatjuk meg, hogy az egyrészt
folyamatosan és automatikusan reagal a demografiai és gazdasagi valtozasokra,
masrészt pozitivan hat (vissza) a demografiai és munkaerépiaci folyamatokra,
harmadrészt miikodése nem rd jelentds tobbletterhet az allamhaztartésra,
negyedrészt méltdnyos nyugdijjaradékot biztosit, 6todrészt pedig széles korli
tarsadalmi és politikai konszenzus &vezi hossza tavi létjogosultsagat. Nem
1étezik olyan tarsadalmi-gazdasagi berendezkedés, ami mindenkinek egyarant jo,
és amelyr6l minden politikai oldal azonosan vélekedik. Ertekezésemet
igyekeztem a rendelkezésre allo objektiv adatokra, a kozgazdasagi és modszertani
ismeretekre tamaszkodva elkésziteni, hattérbe helyezve a politikai dimenzidkat.

Témavalasztdsom indoklasa 2008-ig nyulik vissza. Eldszor kozgazdasz
hallgatoként kezdtem a magyar magannyugdijpénztari rendszer hatékonysagi
vizsgalataval foglalkozni. Az akkori kutatomunkabol TDK (OTDK) dolgozat,
majd diplomamunka sziiletett. Doktori tanulmanyaim sordn eredetileg a
maganpénztari szektor vizsgalatat kivantam folytatni, azonban az i1dékdzben
tortént rendszerszintli valtozasok hatdsdra a kordbbi magannyugdijpénztari
kutatasaimat ~ kibdvitve, értekezésem fokuszaba az Oregségi  allami
nyugdijrendszer vizsgalata keriilt. A nyugdijkiadasok az Eurdpai Unid
valamennyi tagorszadgaban az allami kiadasok legnagyobb egyedi tételét teszik ki.
Eppen ezért a nyugdijrendszer fenntarthatosiga donté hatast gyakorol az
aranyos nyugdijkiadasa elmarad az unios atlagtol, de a gyorsan valtozo
makrokornyezet a rugalmas ellenalloképesség fokozasat, a rendszer politikai
kitettsége, valamint a belsd igazsagtalansagai és méltanytalansagai pedig
atalakitast tesznek sziikségessé. A nyugdijrendszer lehetséges reformjat tgy kell
megtervezni, hogy az hosszl tavon, stabilan szolgdlja a fenntarthatdsagot. Az
elmult negyedszazad szakpolitikai intézkedései ugyanis ramutattak, hogy a
folyamatos véltoztatdsok, a rendszerek Iétrehozasa, atszabdsa és végiil
megsziintetése kiszamithatatlansaghoz és bizalomvesztéshez vezet, ami nagyban
rontja a hatékonysagot. A nyugdijrendszer vizsgélata a tarsadalomtudoméanyokon
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beliil egyszerre érinti a kozgazdasdgtudomany (azon beliil elsésorban a gazdasag-
¢és pénziigypolitika), a szocioldgia (azon beliil els6sorban a demografia, valamint
a tarsadalom- és szocialpolitika), valamint a politikatudomany (els6sorban a
kozpolitika) (rész)tertileteit.

Kutatasi célom tobbréti. A szakirodalom-feldolgozas soran feltérképezem a
magyar nyugdijrendszer kialakuldsanak és fejlodésének folyamatat. Ennek soran
feldolgozom a hazai és nemzetkdzi relevans szakirodalmat. Utkoztetem az
elméleti kérdések eltérd véleményeit, és a meglévd statisztikai adatok
masodelemzésével illusztralom a folyamatokat, alatdmasztva vagy éppen cafolva
az egyes allitasokat. A dolgozat empirikus vizsgalatanak célja a magyar
magannyugdijpénztari rendszer hatékonysagi, a magyar allami nyugdijrendszer
fenntarthatosagi, valamint az Eurdopai Unio tagdllamaiban miikodd
nyugdijrendszerek dsszehasonlitd elemzése. Vizsgalatom soran valaszt keresek
az ok-okozati Osszefliggésekre, vagyis hogy melyek azok a fliggd és fiiggetlen
valtozok, amelyek az egyik tagéallam nyugdijrendszerét hatékonnyd, a masikét
fenntarthatatlannd teszik. Vizsgalom a kapott eredmények magyar viszonyokra
torténd adaptacios lehetéségeit és ezen keresztiil torekszem javaslatokat
megfogalmazni a magyar nyugdijrendszer lehetséges atalakitdsara vonatkozodan.

Ertekezésemben az alabbi hipotézisek igazolasira vagy cafolatara
torekszem:

H1: A maginnyugdijpénztari rendszer alacsony hatékonysaga szabéalyozasi
kérdésekre és a kedvezdtlen gazdasagi kornyezetre vezethetd vissza.

H2: A foglalkoztatok altal fizetett szocidlis hozzdjarulasi add drasztikus
csOkkentése rontotta a Nyugdijbiztositasi Alap hossza tavu fenntarthatdsagat.
H3: A vizsgalt id6szakban az arindexalasra torténd végleges atallds a
nyugdijkiadasok GDP aranyos értékét csokkentette, de hozzajarult ehhez a
korhatdr emelése, a rokkantnyugdij kiszervezése ¢s az eldrehozott nyugdij
megsziintetése is.

H4: Feltételezem, hogy az egy fore esé GDP és a GDP aranyos nyugdijkiadasok
kozott 6sszefliggés van, valamint az atlagnyugdij alakulasa osszefligg az egy fore
es6 GDP alakulasaval.

H5: Feltételezem, hogy a foglalkoztatasi rata alakulasa dsszefiigg a GDP aranyos
nyugdijkiadéassal, valamint az atlagbér alakulasa Osszefiigg az atlagnyugdij
alakulédsaval.

H6: Feltételezem, hogy az Oregségi nyugdijkorhatar Osszefiigg a sziiletéskor
varhato élettartammal, illetve a 65 éves korban varhato tovabbi élettartammal.
H7: Feltételezem, hogy az oregségi nyugdijkorhatar osszefiigg a helyettesitési
rata alakulasaval.

HS: Feltételezem, hogy az Eurdpai Unid nyugdijrendszereinek strukturdk szerinti
klaszterezése visszatiikrozi a gazdasagi fejlettség és a nyugdijrendszerek
hatékonysaga szerinti csoportokat.



Az 1. tdblazat a kutatasi célkitlizéseimet, hipotéziseimet és az alkalmazott kutatasi
modszereket foglalja 6ssze.

1. tdblazat: A kutatasi célok, hipotézisek €¢s modszerek Osszefoglalasa

Célok

Hipotézisek

Moédszerek

C1: A magyar
nyugdijrendszer
kialakuldsanak és

H1: A magénnyugdijpénztari rendszer

szakirodalom-

fejlodésének bemutatasa. alacsony hatékonysaga szabalyozasi feldolgozas
C2: A magyar kérdésekre és a kedvezotlen gazdasagi tartalomelemzés
magannyugdijpénztari kornyezetre vezethetd vissza. szekunder kutatés
rendszer hatékonysagi
vizsgalata.

C3: A magyar allami
nyugdijrendszer
fenntarthatosagi

vizsgalata.

H2: A foglalkoztatok altal fizetett
szocialis hozzajarulasi ad6 drasztikus
csokkentése rontotta a Nyugdijbiztositasi
Alap hosszu tavu fenntarthatosagat.

H3: A vizsgalt id6szakban az
arindexalasra torténd végleges atallas a
nyugdijkiadasok GDP aranyos értékét

csokkentette. A csokkenéshez hozzajarult
még a korhatar emelése, a rokkantnyugdij
kiszervezése és az elérehozott nyugdij
megsziintetése is.

korrelacio- és
linearis regresszio-
szamitas

C4: Az Eurodpai Unid
nyugdijrendszereinek
hatékonysagi,
fenntarthatosagi és
Osszehasonlito elemzése

H4: Feltételezem, hogy az egy fore esé
GDP és a GDP aranyos nyugdijkiadasok
kozott 6sszefiiggés van, valamint az
atlagnyugdij alakulasa 6sszefligg az egy
fore es6 GDP alakulasaval.

HS: Feltételezem, hogy a foglalkoztatasi
rata alakulasa 6sszefiigg a GDP aranyos
nyugdijkiadassal, valamint az atlagbér
alakulasa Osszefiigg az atlagnyugdij
alakulasaval.

H6: Feltételezem, hogy az dregségi
nyugdijkorhatar 6sszefiigg a sziiletéskor
varhato élettartammal, illetve a 65 éves

korban varhato tovabbi élettartammal.

H7: Feltételezem, hogy az dregségi
nyugdijkorhatar 6sszefiigg a helyettesitési
rata alakulasaval.

korrelacio- és
linearis regresszio-
szamitas

HS: Feltételezem, hogy az Eurdpai Unid

nyugdijrendszereinek strukturdk szerinti

klaszterezése visszatiikrozi a gazdasagi
fejlettség és a nyugdijrendszerek
hatékonysaga szerinti csoportokat.

klaszterelemzés

Forras: sajat szerkesztés



2. ANYAG ES MODSZER

Empirikus kutatasom soran leird (deskriptiv) statisztikai modszerekkel
elemeztem a magyar és az eurdpai unios nyugdijrendszerek hatékonysagat és
fenntarthatosagat. Szekunder kutatdsom adatbdzisat elsdsorban a Kozponti
Statisztikai Hivatal, a Magyar Nemzeti Bank, a Pénziigyi Szervezetek Allami
Feliigyelete, valamint az Eurostat és az Eurdpai Bizottsdg nyilvanosan elérhetd
adataibol, jelentéseibdl, masodsorban pedig a vonatkozo jogszabalyokbdl és a
magannyugdijpénztarak altal kozolt adatokbol épitettem fel. A mar meglévd
adatok masodelemzése soran 1dosoros, 0sszehasonlitod és
Osszefliggésvizsgalatokat végeztem. A tobbvaltozos statisztikai eljardsokat a
Jamovi szamitdgépes statisztikai program 2.3 verziojaval készitettem, a kapott
eredményeket pedig a Microsoft Excel 2016 tablazatkezeld szoftver segitségével
grafikusan is szemléltettem.

Statisztikai elemzésem adatgytijtése mind a magyar, mind pedig az Europai Unids
vizsgélatok esetében teljeskori. Nem beszélhetiink tehat mintavételezésrol, és
ennek megfeleldn a szignifikancia-vizsgalat irrelevans, hiszen nem egy mintat,
hanem a teljeskorii adatbazist elemeztem.

Kutatasom elsé alfejezetét képez6 magannyugdijpénztari rendszer hatékonysagi
vizsgalatahoz a MNB, a PSZAF, a KSH és az egyes pénztarak altal kozolt adatok
masodelemzését végeztem el, a leird statisztika eszkozével. A kapott
eredményeket grafikus 4brazoldssal is szemléltettem. A madsodik részben, a
magyar nyugdijrendszer fenntarthatosaganak vizsgalatakor a Nyugdijbiztositasi
Alap 1998 és 2022 kozotti bevételeit és kiadasait (ezen keresztiil az egyenlegét),
az ezekre hato gazdasagi és demografiai tényezoket, valamint a nyugdijrendszert
érintd intézkedéseket vettem gorcsé ald. Adatbazisomat a KSH nyilvanosan
elérhetd adataibol, az egyes évek koltségvetési torvényeibdl, illetve az érintett
jogszabalyokbol épitettem fel. Az adatok elérhetdségét neheziti, hogy a
nyugdijstatisztikdk az Orszagos Nyugdijfolyositasi Fdosztaly 2016-0S
megsziinése 6ta nem, vagy csak nehezen érhetdk el. Kutatdsom céljat szolgalo
linearis regressziora €piild modellszamitast megel6zden Spearman korrelacioval
vizsgaltam meg az egyes tényezok kozotti kapcsolat meglétét.

A Spearman korreldcié a nemparaméteres valtozok kozotti kapcsolat 1étezésére,
iranyara és er6sségére ad valaszt, de nem vizsgalja az ok-okozati 6sszefiiggéseket
(Sztics 2002). A kapcsolat szorossagat kifejezd korrelacids egyiitthatd (r) -1 és 1
kozotti érteket vehet fel, az alabbi jelentéssel:

e 0< |r | <(0,25: nincs,

e 0,25< [r]<0,5: gyenge kozepes
e 0,75< |r|:er6s
o |r|= 1: fliggvényszerli, azaz determinisztikus kapcsolat all fenn a

tényezok kozott.



A korrelacids egyiitthatd eldjele a kapcsolat iranyéra utal:
e hapozitiv, akkor a tényezOk kozotti kapcsolat egyenes aranyu €s a pontok
egy novekvo meredekségii egyenes mentén helyezkednek el,
e ha negativ, akkor a tényezok kozotti kapcsolat forditott aranyt és a
pontok egy csokkend meredekségii egyenes mentén helyezkednek el.

Az elézetesen felallitott bevétel- és kiadasoldali hipotézisem helyességét linearis
regresszids modellszamitdssal kivantam eldonteni. A linedris regresszid két vagy
tobb tényezd kozotti kapcsolatban az ok-okozati viszonyok feltarasat teszi
lehetdvé. Segitségével megallapithatjuk, hogy a fliggetlen valtozok milyen
erosséggel képesek meghatarozni a fliggd vagy mas néven célvaltozot, és arra is
valaszt kapunk, hogy melyik valtozé milyen iranyban és milyen mértékben
befolyasolja azt (Sziics 2002). A linearis regresszios modell eléfeltétele, hogy a
tényezok kozotti multikollinearitas alacsony legyen (VIF<10), vagyis ne legyen
két vagy tobb valtozo kozott tal szoros korrelacids kapcsolat. Ha valamely
tényezo esetében a multikollinearitési statisztika szoros korrelacidt mutatott, gy
azt a tovabbiakban kizartam a szdmitasbol. Linedris regressziés modellem masik
elofeltétele az volt, hogy a rezidualis hibdk (maradéktagok) se korrelaljanak.
Ennek ellendrzésére a Durbin-Watson tesztet végeztem el, amelynek elfogadhato
értéke: d=~2 (Hunyadi—Vita 2008). Figyelemmel voltam a determinacios
egylitthato értékére is. Az altalam feléllitott modellek magyardz6 ereje magas
(R>50%), vagyis a modellbe bevont fiiggetlen valtozok magas josaggal
magyarazzdk a fliggd valtozod variancidjat. A tényezOk kozotti kapcsolat
alakulasat grafikus abrazolassal is szemléltettem.

Az Europai Unié nyugdijrendszereinek hatékonysagi ¢€s fenntarthatdsagi
vizsgélata sordn az adatbazisomat az Eurostat nyilvdnosan elérhetd, a
nyugdijrendszerek szempontjabol relevans adataibol épitettem fel, az elérhetd
legnagyobb vizsgélati 1id6tavra vonatkozoan. Olyan tényezdk kozotti
Osszefliggések létezésére kerestem a valaszt, mint a foglalkoztatottsag, az egy fOre
jutdé GDP, a GDP aranyos nyugdijkiaddsok alakuldsa, az atlagbér és az
atlagnyugdij szintje, a helyettesitési rata, a fliggdségi rata, a nyugdijkorhatar, a
nyugdijba vonulds korcentruma, a vérhato élettartam, illetve a 65 éves korban
varhaté tovabbi élettartam. A tényezOk kozotti kapcsolat fennéllasat Pearson
korreléacids vizsgalattal ellendriztem.

A Pearson korrelacios vizsgalat két vagy tobb paraméteres mennyiségi ismérv
kozotti kapcesolat 1étezését, szorossagat és iranyat méri, és arra ad valaszt, hogy
az (X) ¢és (Y) tényez6 kozotti kapcsolat a tényezd-hatassal és nem a véletlennel
magyarazhatd (Szlics 2002). A kapcsolatot leird korrelacids egyiitthato (r)
értelmezése a Spearman Kkorrelacidval azonos modon torténik. Mivel a
lekérdezésem mind a 27 tagallamra vonatkozik, ezért a kapott eredmények a teljes
kozosségre vonatkozoan adnak valaszt, a szignifikancia vizsgalata irrelevans. Az
egy forrasbol (Eurostat) szarmaz6 adatbazis eldnye, hogy megbizhato, stabil és
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az adatai Osszehasonlithatéak: biztosak lehetiink benne, hogy az adatk6zld
minden adat esetében ugyanazt értette az adott mutatdszamon ¢€s ugyanazt a
modszertant hasznalta. Eppen ezért, ha valamelyik adat az adott évre vagy
orszagra vonatkoz6an nem allt rendelkezésre, akkor — a konzisztencia kritériuma
miatt — azt nem potoltam mas adatbazisbol, hanem inkabb sziikitettem a vizsgalt
iddszakot, illetve kivettem az adott orszagot az elemzésbol.

Empirikus kutatasom utolsé részében klaszteranalizis segitségével elemeztem az
Europai Unié nyugdijrendszereit. Célom az volt, hogy az Eurdpai Unidban
miikdddé szuverén nyugdijrendszereket sokféleségiik ellenére bizonyos kozos
tulajdonsagok alapjan csoportositsam, €s ebbdl értékelhetd kovetkeztetéseket és
adaptalhaté megoldasokat tarjak fel a hazai alkalmazds vonatkozdsdban. A
klaszteranalizis a tudomanyos kutatasok soran dsszegylijtott adattomeg redukcion
alapulo kezelését és értelmezését segiti eld (Babbie, 2008). A vizsgalt adatokat az
elemek kozotti hasonlosag vagy tavolsag alapjan csoportositja, torekedve arra,
hogy egy klaszteren beliil minél nagyobb legyen a hasonldsdg (azaz minimalis a
tavolsag) és ezzel egyidejlileg az egyes csoportok kozott minél nagyobb legyen a
kiilonbség (azaz maximalis a tavolsag) (Sziics 2002). A klaszteranalizis soran a
képzett csoportok szama eldzetesen nem ismert. A kutato feladata definidlni, hogy
mit ért hasonlosag €s tavolsag alatt, vagyis milyen dontési fliggvényt hasznal a
csoportok szétvalasztasakor, illetve 0Osszevonasakor (Obadovics 2009). A
vizsgélatomban alkalmazott 0sszevono hierarchikus klaszterezés elsdé 1épésben
minden egyes elemet 6nalld klaszternek tekint, és fokozatosan csdkkenti a
csoportok szamat a két legkozelebbi (egymasra leginkabb hasonlitd) csoport
Osszevonasaval. A klaszterek kozti tavolsagok méréseéhez az egyszerli euklideszi
tavolsagfiiggvényt alkalmaztam. Az absztrakcids folyamat soran 4, 5, 6 és 7
klaszterbdl alld csoportositast végeztem, amelybdl kutatoi dontésem alapjan az 5
csoportbol allo eredményt valasztottam ki, amely az egymashoz hasonld és
egymastol kiilonbozé elemek sokasagat a leginkabb képes leirni.

Az Eurdpai Unio nyugdijrendszereinek klaszteranalizisével az egyes orszagokban
mikodtetett struktarakat kivantam a csoportositds ezkozével megvizsgalni. A
nyugdijrendszerek paradigmatikus jellemzdinek (pl. finanszirozasi elv, pillérek
szama ¢s jellege, indexalds, beépitett automatizmusok) adatforrasa az Eurdpai
Bizottsag (2021a) The 2021 Ageing Report c. jelentése, mig a parametrikus
adatok (pl. nyugdijkorhatar, jarulékmérték, helyettesitési rata) részben az Eurostat
nyilvanosan elérhetd adatbazisabol, részben pedig az emlitett The 2021 Ageing
Report-bol szarmaznak. Kutatoi dontésem, hogy az adatgylijtésnél kizarolag az
unids adatforrasokra tdmaszkodtam, és ha az adatkozlés néhol nem volt teljes,
akkor a konzisztencia kritériuma alapjan nem poétoltam azt mas — pl. OECD —
forrasbol.



Bizonyos mutatokkal és igy a beldliik szamitott eredményekkel kapcsolatban
megjegyzésekkel, illetve korlatozasokkal kell élniink. Az elemzés teljességéhez
hozzatartozik a foglalkoztatdsi adatok anomadlidinak rovid ismertetése. A
Ko6zponti Statisztikai Hivatal modszertana alapjan a foglalkoztatasi adatokba
beletartozik a hazai elsddleges munkaerépiacon dolgozo, a kdzfoglalkoztatott és
a magyarorszagi lakcimmel rendelkez6 kiilf6ldon dolgozo azon személy, aki a
lekérdezés hetét megel6z6 héten legalabb 1 oranyi, jovedelmet biztositd munkat
végzett, vagy rendelkezett munkaval, de abban atmenetileg (pl. betegség,
szabadsag, ideértve a sziilési szabadsdgot is) nem dolgozott. 2021-t6l
foglalkoztatottnak mindsiil az a gyermekgondozasi ellatasban részesiilé személy
is, aki munkajatdl tartésan tdvol van (kordbban inaktivnak vagy munkanélkiilinek
szamitott). Ez a valtozas egyrészt jelentdés javuladst eredményez a ndk
foglalkoztatasi adataiban, masrészt a nyugdijszamitasok soran félrevezetd, hiszen
a gyermekgondozasi ellatdsokbol (gyed, gyes, gyet) nyugdijjarulékot ugyan
vonnak, de az ellatas mentesiil a szocialis hozzajarulasi ado alol.

Hasonléan félrevezetd a kiilfoldon dolgozd, d&m magyarorszagi lakcimmel
rendelkezd foglalkoztatottak szadma, hiszen Ok ¢s munkaaddik nem
Magyarorszagon fizetik meg az adokat és jarulékokat.

Végezetiill a munkaerdkolesonzék révén Magyarorszagon dolgozd kiilfoldi
munkavallalok is torzithatjak a képet, ugyanis ha a vallalat nem bért fizet a
munkavallalonak, hanem alvéllalkozéi dijat a munkaerdkolcsonzonek, akkor
egyrészt azutan nem fizetnek adot és jarulékot, masrészt az ilyen munkaerd
koltsége nem jelenik meg a bruttd hazai termék értékében sem.

Azt is meg kell emliteni, hogy foglalkoztatasi rata alakulasarol mas értéket kozol
a KSH, mint az Eurostat. Eppen ezért a kizarélag a magyar gazdasagi adatokbol
¢épitkezd linedris regresszidos modellemben a KSH adatait hasznaltam fel, de az
eurdpai unios Osszehasonlitd elemzésemnél az Eurostat kozlésekbdl épitkeztem.

Az atlagbér és az atlagnyugdij statisztikaival kapcsolatban két fontos megjegyzést
kell tenni. Egyrészt a magyar atlagkereseti adatok nem tartalmazzak az 5 foné¢l
kevesebb alkalmazottal rendelkezd vallalkozasok adatait. Masrészt pedig az
atlagbér ¢és az atlagnyugdij bizonyos koriilmények fennéllasa esetén csak
korlatozottan alkalmas az 4tlagos munkaképes kori, illetve az idéskori jovedelmi
viszonyok szemléltetésére. Ha ugyanis az adatok eloszlasa a legalacsonyabb és a
legmagasabb érték kozott nagyon egyenldtlen (mint példaul Magyarorszag
esetében: kevesen kapnak nagyon magas, €s sokan pedig nagyon alacsony
bért/nyugdijat), akkor a szamtani atlag helyett a median (k6zépso érték)
szemlélteti jobban az atlagot. A median ugyanis két egyenld részre osztja a
sokasagot, és azt az értéket mutatja meg, amelytdl a kisebb €s nagyobb adatok
szama is azonos. A kiilonbséget jol szemléltetik a kovetkezd KSH adatok
(amelyek a rendelkezésre allo legfrissebb értékeket mutatjak): mig 2020-ban a
brutto atlagbér 403.600 Ft, addig a medianbér 320.582 Ft volt. Tovabba mig 2023
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januarjaban az oregségi atlagnyugdij 208.168 Ft, addig a mediannyugdij csupan
184.725 Ft. Empirikus kutatasomban azért alkalmaztam mégis az atlagbér és az
atlagnyugdij adatsorait, mert az Eurostat-nak nincs kiilon median adatsora
(kérdésemre az Eurostat support ezt meg is erdsitette).

A helyettesitési rata vonatkozésdban az Eurostat az aldbbi moddszertant
alkalmazza:

65 — 74 éves korosztaly brutté mediannyugdija

aggregalt helyettesitésirata = 50 — 59 éves korosztaly brutté median jovedelme
(amelybe nem tartoznak bele az egyéb szocialis juttatasok), vagyis minél
magasabb a helyettesitési rata értéke, az aktiv ¢életkor vége felé kapott bruttd
medianjovedelemnek annal magasabb aranyat kapjak meg a nyugdijasok (65-74
éves korosztaly), atlagosan (brutto, kozépso érték). Az adatkozlés soran csak az
aranyszamot ismerhetjiik meg, az azt meghatdrozdo két mutatdt (bruttd
mediannyugdij €s brutté medianjovedelem) nem, igy még indirekt Gton sem
tudjuk feloldani az atlagbér és az atlagnyugdij korabban emlitett problémajat.



3. EREDMENYEK ES AZOK MEGBESZELESE

3.1 A hazai magannyugdijpénztari rendszer hatékonysagi elemzése

A hazai magannyugdijpénztari rendszer hatékonysagat és fenntarthatdsagat az
1998-as indulastol a szektor felszamoldsan keresztiil napjainkig tekintem at. Ezen
beliil részletesen elemzem a maganpénztari piacot (szereplok, taglétszam,
vagyon), tovabba a pénztarak dijterhelését, koltségszerkezetét és profitabilitasat.
Vizsgalom a piaci szereplok altal alkalmazott befektetési politikat, a kialakitott
portfolidkat és az elért hozamokat. Kiilon kitérek a kotelezben bevezetett
valaszthat6 portfolids rendszerre, majd a rendszer megsziintetésére.

A magannyugdijpénztari taglétszdm az 1998-as induldsa utdn folyamatos
béviilést mutatott, ami nagyrészt a kotelezé jellegébdl fakadt, de nem
elhanyagolhaté az onkéntesen belépdk szama sem. A ndvekedés mindossze a
2002-es évben torpant meg, amikor is a palyakezddk szamara nem volt kotelezd
a csatlakozas. 2010-re a magannyugdijpénztari taglétszdm meghaladta a harom
millio6  f6t, amely az Osszes foglalkoztatott 84%-at tette ki. A
magannyugdijpénztari vagyon a taglétszamhoz hasonléan folyamatos, évi 34-
40%-0s novekedést mutatott. A vizsgalt idoszak egészét tekintve minddssze
egyetlen év (2008) volt, amikor a vagyontdomeg csokkent, de ezt a csdkkenést
2009-t61 gyors visszapattanas kovette. A vagyoncsokkenés hatterében a 2008-ban
kibontakozé pénziigyi vilagvalsdg miatti negativ hozamok allnak, amely a
valaszthatd  portfolios  rendszert éppen  akkor  bevezeté  magyar
magannyugdijpénztari rendszert sulyosan érintette.

A magannyugdijpénztari piac kezdetben 38 szereplét szamolt, ami az évek soran
fuziok és beolvadasok kovetkeztében fokozatosan csokkent. Az alapitoi hatteret
tekintve a nagy banki vagy biztositéi csoportokhoz tartozé pénztarak tudtak
meghatarozova valni. A piaci eréviszonyok déntéen a maganpénztarak 1998. évi
megalapitasat kovetden kialakultak. Az 6t legnagyobb piaci szerepld az OTP, az
Aegon, az ING, az Allianz ¢s az AXA magannyugdijpénztar volt. A pénztarak
kozotti piaci verseny a pénztartagok alacsony pénziigyi érdeklddése és
tajékozottsaga, valamint a rovid tava hozammérés és a koltségtranszparencia
hianya miatt nem fokozodott.

A magannyugdijpénztari teljesitmények negativ megitélésében az egyik dontd
szerepet a nemzetkdzi Osszehasonlitdsban is magasnak szamito dijterhelés
jatszotta. A kezdeti iddszakot kovetd intézményi €s infrastrukturdlis hattér
kiépitésének koltségei az alapitas iddpontjatol tdvolodva jelentdsen csokkentek,
igy hosszi tavon a vagyonkezel6i dijak valtak meghatdrozdva, amelyek az
alapitoi hattér fliggvényében jelentds eltéréseket mutattak. A biztositoi és a banki
hatterti pénztarak tobb mint kétszer akkora vagyonkezelési dijat szamoltak fel,
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mint a munkaltatoi alapitasu tarsaik. Ennek oka, hogy az eldbbick esetében a
vagyonkezelési tevékenységet az alapitoi érdekeltségi korbe tartozd szervezet
latta el, amelynek levaltasara a pénztarak torténetében mindossze egyszer keriilt
sor. Ezzel szemben a munkaltatoi hatteri pénztarak alacsonyabb vagyonkezelési
dijait magyarazza, hogy esetiikben az indul6 koltségek szintje alacsonyabb volt,
igy a palyaztatas utjan kivalasztott vagyonkezeldk dijtételei kizarolag a tényleges
vagyonkezelés koltségeit tartalmazzék. Ezért a koltségeket minimalizalni képes
piaci verseny a vagyonkezelés tekintetében nem alakult ki. A térvényi eldirasok
azonban 2007-t61 maximalizaltak a szoban forgd dijtételeket: 2007-ben a kezelt
vagyon 0,9, 2008-ban 0,8 szazalékaban.

A magannyugdijpénztarak tobbségének esetében a felmeriil6 koltségek és ebbol
adddodan a profitabilitas nagyon nehezen becsiilhetd. Ennek oka, hogy a miikodési
koltségek nagy részét kitevo adminisztracios, marketing- és akvizicios koltségek
egy része nem kozvetlentiil a pénztarakndl, hanem az alapitoi csoport érdekeltségi
korébe tartozo, jellemzden pénztarszolgaltatassal foglalkozo lednycégeknél jelent
meg. A koltségtranszparencia csorbuldsa 6nmagaban is hatréltatta a piaci verseny
¢lénkiilését, hiszen megnehezitette a pénztarak hatékonysagi szempont szerinti
Osszehasonlitasat.

A hazai maganpénztari szektor hatékonysagi vizsgalatakor az egyes évek
tapasztalataiban bekdvetkezd legnagyobb valtozdst a magannyugdijpénztari
portfolidk teriiletén figyelhetjiik meg. A kezdeti évek befektetési politikajat
konzervativ szemléletmod, kockézatkeriilés és az alternativ befektetések
mell6zése jellemezte. Az alacsony diverzifikaltsagu portfoliok zomében magyar
allampapirokat tartalmaztak. Az allampapir-tilsuly kialakulasdnak okai a
portfoliok osszetételére vonatkozo szabalyok, a rovid tavi hozammérés, a jelentds
tozsdei arfolyam-ingadozasok. Mindez nemzetkézi Osszehasonlitasban is
alacsony hozamokhoz vezetett (2. tablazat). A portfoliok magas allampapir-
hanyada és egyszerii befektetési Osszetétele gatolta tehat a pénztarak
hatékony miikodését, hiszen korlatozta az elérhetd pénztari hozamok
mértékét, és ezaltal hosszabb tavon a pénztaraktol szarmazé nyugdijak
varhato értékét is.

2. tablazat: A magannyugdijpénztari szegmens atlagos hozama (1998-2007)

Maginnyugdijpénztirak | 90 | 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007
osszesen
Eves itlagos netto
. o | B 175 68 69 68 31 16,8 119 57 60
Eves inflicié (%) 143 10,0 938 92 53 47 63 36 39 80

10 éves atlagos
realhozam (1998-2007, 18

%i

Forras: sajat szdmitas




Mivel a maganpénztarak a hazai kdzvetitett vagyon egyre ndvekvd hanyada felett
rendelkeztek, ezért a szegmens hatékony miikddése a hazai pénziigyi rendszer
stabilitdsa szempontjabol is kiemelt jelentéséggel birt. Ez vezetett a valaszthatd
portfolids rendszer bevezetéséhez. A rendszer célja, hogy a pénztartag egyéni
preferencidjanak, kockazatvallalasi hajlandosaganak, illetve a nyugdijba
vonuldsig hatra 1évé éveinek megfelelden valaszthasson a kotelezOen
kialakitandé harom portfolio koziil, igy tehat tevOlegesen részt vallalhasson
késébbi nyugdijanak alakitasaban. A rendszer a teljes tagsagi korre Kiterjedt, és
egyuttal atlathatosagot, atjarhatosagot teremtett. A jogszabalyi hattér ugyanis
2009. januar elsejétdl kotelezove tette az elszamolasi egység alapu nyilvantartasi
rendszer bevezetését. A pénztarak az elszamolo egységek arfolyamat naponta
tették kozzé honlapjukon, megteremtve ezzel a folyamatos és egyértelmi
tajékoztatast.

Fontos megemliteni a valaszthatd portfolids rendszer bevezetésének a
kedvezétlen gazdasagi kornyezettel vald szerencsétlen egybeesését. A
részvénypiacon ugyanis hosszu évek folyamatos emelkedését kovetden pont a
rendszer bevezetésével egy idoben jelentds esés kovetkezett be. Fontos azonban
kiilonbséget tenni a virtudlis és a realizalt veszteség kozott, valamint nyugdijcélu
megtakaritasok esetén a hosszl tavi szemléletet hangsulyozni.

Sziikség volt tehat a rendszer atalakitasra, tokéletesitésre. De nem a
felszamolédsara. Egy 0 rendszer mindig tartalmazhat hibakat. Ezeket detektalva
azonban nem a rendszer megsziintetésére, hanem a szabalyozas finomhangolasara
van sziikség. Igy volt ez a magannyugdijpénztarak esetében is. A tokefedezeti
pillér kritikusai a rendszer kudarcanak tekintik az alacsony hozamszintet és
a magas dijterhelést. De ha kozelebbro6l megvizsgaljuk a kérdést, akkor azt
lathatjuk, hogy valdjaban szabalyozasi hibakbodl és rossz idozitésbol
fakadtak ezek a kudarcok.

Az adatok nem igazoljék azokat az indokokat, amelyekre az akkori korményzat a
magannyugdijpénztari rendszer felszdmolasakor hivatkozott. Tobb mint tiz év
tavlatabol azt mondhatjuk, hogy a szektor felszamolasanak hatterében a
felhalmozott vagyontomeg ¢és a jovoben fizetendd jarulékok allamhaztartasba
visszaterelése allhatott, amelyet egyrészt a tulzott deficit eljards alol valo
kikeriilés érdekében, masrészt pedig a beigért adocsokkentés megvalodsitdsa miatt
valasztottak. Ezzel tulajdonképpen a hosszu tava célokat felaldoztak a rovid tava
politikai érdekek oltaran.

3.2 A magyar nyugdijrendszer fenntarthatésaganak értékelése

A magyar allami nyugdijrendszer fenntarthatdosdgat a deskriptiv statisztika
modszereivel, korrelacio és linearis regresszidszamitassal elemzem. Vizsgalati
idészakom a harompilléres nyugdijrendszer kezdetétdl, 1998-t6l 2022-ig terjed.
Modellszamitasomba a Nyugdijbiztositasi Alap bevételeit és kiadésait, illetve az
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azokra haté gazdasagi és demografiai tényezoket, valamint a nyugdijrendszert
érint6 intézkedéseket vontam be.

A Nyugdijbiztositdsi Alap bevételi oldalanak elemzése arra a megéllapitasra
vezetett, hogy mind a jarulékmérték, mind pedig a foglalkoztatasi rata emelkedése
noveli a GDP aranyos bevételeket, azonban a dontd hatdst a jarulékmérték
gyakorolja (a foglalkoztatasi rata befolyasa ahhoz képest elenyészd). A két
tényez0 kozotti ok-okozati viszonyt az 1. abran szerepld kettds regresszioval lehet
felirni:

. * hataser6sség (B =-0.541), azaz
nyugdijjarulék magasabb nyugdijjarulék

mérteke (%) all?csonyabb foglalkoztatasi ratat
0Koz

. * hataser6sség (B =-0.414), azaz
foglalkoztatasi magasabb foglalkoztatasi rata

rata (%) alacsonyabb NYA bevétel aranyt
okoz a GDP %-4ban

NYA bevétel a

GDP %-aban

1. dbra: A nyugdijjarulék mértéke, a foglalkoztatasi rata és a Nyugdijbiztositasi
Alap GDP aranyos bevételei kozotti hierarchikus Osszefiiggés
Forras: sajat szerkesztés

A Kkettds regresszios vizsgalat eredménye az ok-0kozati viszonyra is ramutatott: a
nyugdijjarulék csokkentése a foglalkoztatasi rata ndvekedéséhez vezetett, ami
viszont a GDP aranyos bevételek alakuldasdra negativan hatott (a novekvo
foglalkoztatottsag nagyobb mértékben ndvelte a GDP-t, mint a nyugdijalap
bevételeit). Vizsgalatom kovetkez6 részében a modellszamitas részévé tettem a
Nyugdijbiztositasi Alap bevételeit mddosité jogszabdlyi valtozdsokat is. Az
eredmények azt mutatjak, hogy a jarulékok csokkentésének negativ hatésat az
azo6ta meghozott, bevételnoveld intézkedések (magannyugdijpénztari jarulékok
atirdnyitasa, jarulékplafon eltorlése és a nyugdijkorhatdr emelése) sem tudtak
ellensulyozni. Az elemzések alapjan kijelenthetjiik, hogy a Nyugdijbiztositasi
Alap hossza tavu fenntarthatosdga érdekében a jarulékok (és azon beliil a
foglalkoztatok altal fizetett rész) emelésére és — a kiszdmithatdsag érdekében —
stabilizaldsara van sziikség.

A Nyugdijbiztositasi Alap GDP aranyos kiadasai a maganpénztari rendszer
beindulasat kovetden stabilan (7,67-8,05% kozott) alakultak. A kiadasok jelentds
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¢s folyamatos emelkedése a 13. havi nyugdij bevezetéséhez (2002) és a pénziigyi
valsag (2008) munkaerdpiacra €s gazdasagra gyakorolt negativ hatasara vezethetd
vissza, amit az elsd Ratkd generacié 2010-es évektdl megkezdett nyugdijba
vonuldsa tovabb fokozott (2. abra). A magannyugdijpénztari rendszer hossz
tdvon enyhiteni tudta volna a Nyugdijbiztositasi Alap terheit, ha az ellatasok egy
részét mar abbol folyositottak volna. Ahhoz, hogy a kormany a GDP t6bb mint
10 szazalékat kitevd nyugdijkiadasokat csokkenteni tudja, olyan jelentOs
intézkedéseket kellett meghoznia, mint a nyugdijkorhatdir emelése, a
rokkantnyugdij kiszervezése az elérehozott nyugdij megsziintetése és az
arindexalas torvényben rogzitése. Ennek hatasara 2022-re a Nyugdijbiztositasi
Alap kiadasai a GDP 7,26%-ara csokkentek.

(%) (f6)
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2921129
45,00 42,5
3000 000
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3500 — 40,6 2500 000
30,00 2 000 000
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10'00 7,67 ‘/—-—\—\—_—7,’26
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2. abra: A nyugdijasok szdmanak, a fliggdségi ratanak és a GDP aranyos
nyugdijkiadasoknak az alakulasa (1998-2022)
Forras: KSH alapjan sajat szamitas

Ezt kdvetden linearis regresszios modell segitségével meghataroztam, hogy az
emlitett tényezdk €s intézkedések hogyan és milyen mértékben gyakoroltak hatast
az elmult 25 év nyugdijkiadasainak alakulasara. A legerdsebb €s egyben egyediili
negativ (azaz kiadascsokkentd) hatdsa a 2011 utdni valtozasoknak van
(korhataremelés, 4arindexalds bevezetése, eldrehozott nyugdij eltorlése,
rokkantnyugdij kiszervezése, N6k 40 bevezetése). Fontos megjegyezni, hogy
ezek a valtozasok a NOk40 bevezetését is tartalmazzak, ami Onmagaban
természetesen novelte a nyugdijkiadasokat, de a tobbi intézkedéssel egyiitt az
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Osszhatds erdsen negativ. A tobbi fiiggetlen valtozo6 hatdsa pozitiv, vagyis azok
novelik a GDP aranyos nyugdijkiadasokat. A legnagyobb kiadasnovel6 hatasa a
fliggdségi rata emelkedésének van, ezt koveti a degresszid fokozatos kivezetése
¢s a 13. havi nyugdij fizetése. Az arindexalasra torténd atallas csokkentette a
nyugdijalap kiadasait, de ezzel parhuzamosan a nyugdijak realértékének
leszakaddsahoz vezetett (3. abra). A keresetek ¢és nyugdijak kozotti ollo a
bérindexalas idején volt a legkisebb (1998-1999), a svajci indexalas (2000-2008),
illetve a novekedéshez kotott vegyes indexalas évei alatt (2009-2011) enyhén
nyilt, majd stagnalt, viszont a tisztdn arindexdlds 2012-es bevezetése Ota
folyamatosan nyilik. Megallapithatjuk, hogy a vizsgalt iddszak jelentds realbér-
emelkedésébol kovetkezd leszakadasat a svajci indexalas enyhén tompitani tudta
volna.

novekedéshez
350000 kotott vegyes
index
300 000
250 000
200 000
150 000
100 000
50000 =
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2022

e Netto atlagkereset realértéke (Ft)
Oregségi atlagnyugdij redlértéke (Ft)
Oregségi atlagnyugdij hipotetikus redlértéke svajci indexalassal (Ft)
3. abra: A netto atlagkereset, az 6regségi atlagnyugdij és egy hipotetikus (svajci

indexalassal kalkulalt) atlagnyugdij realértékének alakulasa (1998-2022)
Forras: sajat szamitas

Minden olyan évben, amikor redélbérndvekedés van, n6 a keresettel rendelkezdk
életszinvonala, de ebbol az életszinvonal-ndvekedésbol az arindexalas
kovetkeztében a nyugdijasok mar nem részesiilhetnek. Ami tehat makroszinten
kétségteleniil javitotta a nyugdijrendszer fenntarthatosdgat, az mikroszinten, az
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egyénekre nézve nagyban sérti a méltdnyossag kritériumat. Ezen tilmenden az
arindexalas jelenlegi gyakorlatdbol harom masik anomaliat is ki kell emelni:
egyrészt becslésen alapul, mésrészt csak a nyugdijmegallapitas évét kovetd évtol
1ép ¢letbe, harmadrészt pedig egységes, azaz ugyanakkora mértékkel emeli a
legalacsonyabb ¢s a legmagasabb nyugdijakat, ez pedig a nyugdijas tarsadalom
szétszakadasdhoz vezet.

A nyugdijmegallapitas soran  alkalmazott  valorizdci6  hasonlo
méltanytalansdgokat eredményez. Mivel a valorizalas az atlagos nettd kereseten
alapul, ezért jelentdsen jobban jarnak azok, akiknek a nyugdijat az el6z6 évihez
képest magasabb valorizacios szorzot adod évben allapitjdk meg. A magyar
nyugdijak induld Osszegét tehdt — nemzetkozi Osszehasonlitasban egyediilallo
modon — nemcsak a szolgélati id6 és az életpalya kereset, hanem a nyugdijba
vonulas éve is ugyanolyan jelentdsen befolyasolja. A koradbban és a késébb
megallapitott nyugdijak kozotti ollo nyilasat a valorizaldson tul a jarulékplaton
eltorlése, illetve az egykulcsos személyi jovedelemadd bevezetése is tovabb
erdsiti, ami ahhoz vezet, hogy az aktiv korban elért kiilonbségek nyugdijaskorban
tovabb mélylilnek. Egy lehetséges nyugdijreform soran ezeket a
méltanytalansagokat haladéktalanul meg kell sziintetni.

3.3 Az Eurdpai Unié nyugdijrendszereinek hatékonysagi és fenntarthatosagi
vizsgalata

Az Eurdpai Unid tagallamaiban miikoddé szuverén nyugdijrendszerek sokfélék.
Az uni6és szabdlyozds nem torekszik a tagéallami nyugdijrendszerek
egységesitésére. A gazdasagi integracid mélyiilése azonban kdzdsségi ajanlasok
és celkitlizések megfogalmazasat teszi sziikségesseé, amelyek Osszehangoljak,
koordindljadk a nyugdijrendszereket, hogy az eltérd nemzeti szabalyok
alkalmazasa ne hozza hatranyos helyzetbe a kiilf6ldon munkat vallalo unios
polgarokat. A nyugdijrendszerekre nehezedé kihivasok egy része minden
tagallamban hasonlo, fiiggetleniil az adott orszag gazdasagi, tarsadalmi, politikai
berendezkedésétél. Eppen ezért a kihivasokra adott megoldasok is hasonloak
lehetnek, vagyis a sajat valaszaink megfogalmazasakor segitségiil hivhatjuk a
reformok terén elérébb jaro orszagok tapasztalatait.

Az Eurdpai Uni6 tagallamai nyugdijrendszereinek teljesitményét és az arra hatd
tényezoket korrelacio- és regresszidszamitas segitségével elemeztem. Arra
kerestem a valaszt, mitdl fiigg az, hogy az egyik orszdg nyugdijrendszere
hatékonyan és fenntarthatoan miikodik, mig a masiké nem. Melyek azok az
orszagok, amelyek mintaul szolgalhatnak Magyarorszag szdmara, és mi teszi dket
példaértekiivé. Vizsgalatom sordn négy hipotézist allitottam fel. Az eredményeket
tablazatok és abrak segitségével is szemléltetem. A grafikus elemzés arra is
lehetéséget ad, hogy orszagcsoportokat detektalhassunk (régi é€s ujonnan
csatlakozott tagallamok; visegradi négyek, balti és skandinav allamok; Eszak-,
Nyugat-, Dél-, K6zép- és Kelet-Eurdpa).
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A kapott eredmények alapjan azt mondhatjuk, hogy az egy fore juté GDP-vel
kifejezett gazdasagi fejlettség és a GDP aranyos nyugdijkiadasok kozott
gyenge, kozepes kapcsolat all fenn, azonban az egy fore juté GDP és az
atlagnyugdij szintje kozott osszefiiggés figyelheté meg, amely utal a
nyugdijrendszer hatékonysagara is. Azok a tagallamok tudjak hosszu tavon
is hatékonyan miikodtetni a nyugdijrendszeriiket, amelyek magas
termelékenységgel rendelkeznek. Ha magas termelékenység mellett a
foglalkoztatottsag is magas, akkor alacsonyabb jarulékkulcsokkal is fenntarthatd
a nyugdijrendszer. Onmagéban a magas foglalkoztatottsag, mint Magyarorszig
esetében is, alacsonyabb jarulékkulcsok alkalmazasaval rontja a nyugdijrendszer
fenntarthatosagat.

Magyarorszagon az elmult idészak intenziv foglalkoztataspolitikaja gyakorlatilag
teljes foglalkoztatottsaghoz vezetett, igy j munkaerét — a migracidspolitika
ujragondolésa nélkiil — belfoldrdl mar aligha lehet aktivizalni. A lefelé versenyzd,
alacsonyabb bérekkel, adokkal és jarulékokkal operal6 versenyallam modelljérdl
at kell térni a magasabb hozzaadott értéket eldallitd, magasabb termelékenységgel
miikodé vallalatokra épité gazdasagi berendezkedésre, ami — a kapott
eredmények alapjan kimondhatjuk — hozzdjarulna a nyugdijrendszer
fenntarthatosagahoz is. Ehhez a gazdasagpolitikai szemléletvaltashoz — jelen
értekezés témdjan talmutatva — egyrészt Ujra kell pozicionalni Magyarorszag
szerepét a globalis ellatasi lancokban, masrészt a human tokébe befektetésre
masképp tekintd oktatas- és egészségiigyre, valamint aktiv bér- és az ujragondolt
adopolitikara van sziikség.

Az Eurdpai Unid oregségi nyugdijkorhatarra vonatkoz6 ajanlasa mindkét nemre
65 év, illetve a korhatar folyamatos karbantartasa. Ennek megfeleléen valamennyi
tagallam emelte (vagy emelni tervezi) a korhatart, és 11 tagallam vezetett mar be
korhatar-automatizmust (Hollandia, Finnorszag, Dania, Ciprus, Esztorszig,
Olaszorszag, Portugdlia, Cseh Koztarsasdg, Spanyolorszadg, Gordgorszag és
Lengyelorszag), illetve harman (Svédorszag, Szlovakia és Bulgaria) tervezik
annak bevezetését. Igy a nyugdijkorhatar és a varhato, illetve a 65 éves korban
varhato élettartam kozotti kapcsolat egyre inkabb erdsodik.

Az Eurépai Unid nyugdijkoncepcidja a fenntarthatosag (sustainable) és a
korszeriiség (modernised) mellett nagy hangsulyt fektet a nyugdijak
megfeleléségére (adequate). Megvizsgaltam, hogy van-e Kkapcsolat a
helyettesitési rata és az Oregségi nyugdijkorhatar kozott. A kapott eredmények
alapjan azt mondhatjuk, hogy mig 2010-ben gyenge, negativ korrelacié allt fenn
a két valtozo kozott, addig ez a kapcsolat az id6 eldrehaladtaval tovabb gyengiilt,
jelenleg gyakorlatilag nincs is. 2022-ben az atlagos nyugdijkorhatar az EU-27-
ben mar 64 év f6lé emelkedett, amelynél 12 orszag alacsonyabb, 15 orszag (kozte
Magyarorszag) pedig magasabb korhatart alkalmazott. Az 4tlagos helyettesitési
rata 50%, amelynél alacsonyabb 12 orszagban, atlaggal megegyezd egy
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orszagban (Finnorszag) és magasabb 14 orszadgban (koztilk Magyarorszdgon) a
mediannyugdij/medianbér aranya. A korabbi szdmitasoknal kirajzolddo
csoportok (régi/ij tagallamok, gazdasagi fejlettség szerinti csoportosulas,
skandinav, balti és visegradi orszagok egylittmozgasa) ennél a vizsgalatnal nem
azonosithatok.

3.4 Az Eurépai Unié nyugdijrendszereinek értékelése klaszteranalizissel

Az Europai Unidé nyugdijrendszereinek paradigmatikus és parametrikus
jellemzoit klaszteranalizis segitségével elemzem. Arra keresem a valaszt, hogy ha
a gazdasagi és demografiai mutatoktol fliggetleniil vizsgaljuk a strukturdkat,
akkor milyen klasztereket allithatunk fel, és ezek a csoportok mennyire tiikrozik
vissza az uniés nyugdijrendszerek hatékonysagi és fenntarthatésagi vizsgalata
soran kirajzolodott csoportokat. Az absztrakcids folyamat soran 4, 5, 6 és 7
klaszterbdl allo csoportositast végeztem, amelybdl kutatdi dontésem alapjan az 5
csoportbol 4ll6 eredményt valasztottam ki, amely az egymdshoz hasonlo és
egymastol kiilonboz6 elemek sokasagat a leginkabb képes leirni (4. abra).

Cluster Dendrogram
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4. abra: Az Eurdpai Unid nyugdijrendszereinek klaszterei
Forras: sajat szamitas

A klaszteranalizis legfontosabb eredményei a kovetkezok. Valamennyi Eurdpai
Unios tagallam nyugdijrendszere tobb pilléren all, de a gyakorlatban oriasi
kiilonbségek vannak a pillérek szerepét és sulyat tekintve. Mig az idéskori
ellatasban Magyarorszagon az allami nyugdijpillér tolti be a legfontosabb
(szinte Kkizardlagos) szerepet, addig az északi, nyugati tagallamokban ez
egyszerre jelent allami, foglalkoztatéi és egyéni szerepvallalast is. A
méltanyossdgot a bér- vagy vegyes indexdlds tamogatja, amit ugy is
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értelmezhetiink, hogy a rendszer hosszl tdva fenntarthatdsdga érdekében sem
hajlanddak lemondani az idéskortak ellatasanak méltanyos emelésérdl.

Egyre tobb tagallam kivanja automatizmusok segitségével fenntarthatobba
és rugalmasabba tenni nyugdijrendszerét. A tagorszagok tobb mint fele (16)
vezetett mar be valamilyen automatizmust, amely a rendszer valamely
paraméterének  automatikus  valtoztatdsa révén rugalmasan, politikai
beavatkozastdl mentesen tudja eldsegiteni a megbillent egyensuly helyreallitasat.
Az automatizmus vonatkozhat a nyugdijkorhatarra, a szerzett jogok
nyilvantartasara és az ellatasok megallapitasara. Arra is lathatunk mintat, hogy
hogyan lehet tobb mechanizmust is egymas mellett mitkddtetni.

A Nyugdijbiztositasi Alapokat finanszirozasi €s a biztositasi elv szempontjabol
harom csoportba sorolhatjuk: 1: 6nalld6 pénziigyi alap, kotelezd koltségvetési
kiegészitéssel, 2: 6nallé pénziigyi alap, kotelezd koltségvetési kiegészités nélkiil,
3: nem Onalld pénziigyi alap. Ez utdbbi kategéridba csupan két orszag:
Magyarorszag ¢és Litvéania tartozik. Magyarorszagon a szocidlis hozzéjarulasi ado
2012-es bevezetésével részben, a tarsadalombiztositdsi jarulék 2020. jaliusi
bevezetésével pedig teljesen megsziint az 6nallé pénziigyi alap. Litvaniaban
2019-t61 jatszodott le hasonld folyamat: a szocidlis hozzajarulasi ado ¢és a
személyi jovedelemadd reformjaval egyidében a Nyugdijbiztositdsi Alap a
kozponti  koltségvetés részévé valt. A tobbi tagallam 0Ondllo pénziigyi
Nyugdijbiztositasi Alappal rendelkezik, amelynek esetleges hianyat a kozponti
koltségvetés — harom orszag (Svédorszag, Lettorszag és Luxemburg) kivételével
— kiegésziti.

A kotelezd allami nyugdijrendszer névleges egyéni szdmlan (notional defined
contribution, NDC) és tényleges egyéni szamlan (financial defined contribution,
FDC) alapul6 finanszirozasasi rendszerét elséként Svédorszag, majd annak
mintdjara Lettorszdg vezette be, majd késébb a névleges egyéni szamlakat
Olaszorszag és Lengyelorszag is atvette. A svéd rendszer lényege, hogy a
jelenkori befizetOk majdani nyugdijat kizardlag a névleges €s a tényleges egyéni
szdmlan felhalmozott Osszeg, valamint az adott sziiletési évjaratra érvényes
hatralévd varhato élettartam hatarozza meg. Ezzel egyszerre sikeriilt a szolgalati
1d6tdl és a nyugdijba vonulas pillanatatdl fliggetleniteni a nyugdij dsszegét. A
rendszer kett0s igazsagossagat gy is kifejezhetjiik, hogy magasabb jaradékra
szadmithat az, aki tobb jarulékot fizetett, &s az is, aki tovabb fizette azt (és forditva).
Mindezt gy, hogy a jaradék megallapitasanal figyelembe veszik a varhato
tovabbi élettartamot (szemben példdul a magyar gyakorlattal). A rendszer
fenntarthatd miikodését a felhalmozott tartalék, az Oroklési nyereség ¢és a
kiegyenlité mechanizmus biztositja. Ennek értelmében, ha az adott évi kifizetések
meghaladndk a befizetéseket, akkor a bérindexet olyan ardnyban csokkentik,
amilyen aranyban a kiaddsok meghaladjak a bevételeket (igy tortént 2010 és 2018
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kozott). Az automatizmus révén a nehezebb gazdasagi évek elmaradt hasznat a
jobb gazdasagi évek bérindexen feliili indexalasaval kompenzaljak.

A nyugdij alapjdul szolgal6 jarulékok (adok) mértéke, és a terhek megoszlasa a
foglalkoztatd ¢és a munkavallalo kozott jelentds eltérést mutat az egyes
tagallamokban. Az unids atlag a bruttd bér 22,34%-a, amelynél a magyar 19,31%
harom szazalékponttal alacsonyabb. A legtobb orszagban (tizenhatban) a
foglalkoztatok fizetik a nagyobb hozzajaruldst, 6t orszdgban ugyanakkora
befizetéseket teljesitenek, mig hat orszdgban a munkavallalok befizetései
magasabbak (Magyarorszagon, Romaniaban, Horvatorszagban, Szlovéniaban,
Hollandiaban, Litvanidban). Az Osszteher tekintetében megfigyelhetjiik, hogy a
déli tagallamok és Franciaorszag is atlagon feliili, mig az északi és nyugati fejlett
joléti allamok atlagos vagy atlag alatti jarulékmértékkel tudjak mikodtetni a
nyugdijrendszeriiket. Ez (ismét) rdmutat a termelékenység és az atlagbérek
szerepére. Ott, ahol magas a termelékenység és ebbdl fakadéan magasak a
bérek, alacsonyabb jarulékkulcs is elegendd. Ezzel szemben az alacsonyabb
termelékenységgel ¢és bérekkel rendelkezd orszdgokban magasabb jarulékok
kellenek a nyugdijrendszer finanszirozasahoz.

A jarulékmérték meghatarozasa természetesen fiigg az adott nyugdijrendszer
igéretétdl is, amelyet leginkabb a helyettesitési rataval tudunk kifejezni. Amelyik
orszagban magasabb a mediannyugdij medianbérhez képesti aranya, ott varhatéan
magasabb jarulékot kell fizetni. A helyettesitési rata, valamint az alkalmazott
indexalasi modszer pedig dontdéen befolyasolja a GDP aranyos kifizetések
alakulasat is. A svéd nyugdijrendszer reformja ezen a téren is uttoronek
szamit: jaradékmeghatarozottrol (DB) jarulékmeghatarozott (DC)
paradigmara allt at, és ezzel a fiiggoség iranyat megforditotta: nem a
kifizetés(i igéret)hez kell szabnia a jarulékot, hanem a jarulékhoz igazitja a
Kifizetést. Ezzel — a jobb fenntarthatosag mellett — a hossza tavu, stabil,
kiszamithaté miikodést is rendszeralkotd paradigmava tette.

A kotelezd allami nyugdijpillér finanszirozasanak atlathatosagat és
érthetoségét teremti meg a német mintara egyre tobb orszagban (pl.
Franciaorszagban, Szlovékiaban, Esztorszagban és Litvanidban) bevezetett
pontrendszer is. A rendszer mindenki szamara atlathato, érthetd, ezaltal aranyos
¢és 1gazsagos, nem vezet leszakadashoz és szétszakadashoz. Fenntarthatd, mivel a
bevételek és kiadasok egyensulyanak felboruldsa esetén automatikus kiegyenlito
mechanizmusok biztositjadk az egyenstly helyreallitasat, mégis méltanyos (a
nyugdijpont értéke nem lehet alacsonyabb, mint az el6z6 idészakban. Ha az
egyensuly alacsonyabb értéket kivanna meg, akkor azt a kovetkezd idészak
novekedésének terhére szamitjdk be). Rugalmas (bonusszal és malusszal
jutalmazza, illetve biinteti a korhatartdl eltéré nyugdijba vonulast), elismeri a
gyermeknevelést, a felséfoku tanulméanyokat és egyéb, jarulékfizetéssel ald nem
tamasztott  iddszakot.  Nyugdijigéretet ad (DB), amely azonban
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jarulékmeghatarozott (DC), ¢és politikai fliggetlensége relative nagy
(koszonhetden a beépitett automatizmusoknak). Mindezek egyiittesen szolgaljak
az Europai Unio6 altal megfogalmazott elvardsokat (a nyugdijrendszer legyen
fenntarthato, megfeleld és korszert).

A klaszteranalizis eredményei részben visszatiikkrozik a nyugdijrendszerek
gazdasagi mutatokon alapuld hatékonysagi vizsgélatanak eredményeit. Egy
csoportba Keriiltek a kiegyensulyozottan hatékonyan teljesité tagallamok
(Svédorszag, Németorszag és Franciaorszag), valamint Szlovakia, ami a
szlovak nyugdijrendszer jovéjére nézve biztato elgjeli.

A harom balti allam (Esztorszag, Lettorszag és Litvania) egyiittmozgasa is
megfigyelhetd, amelyek Hollandiaval keriiltek egy csoportba. Ez a klaszter
hasonlit a leginkabb az eldz6, fejlett nyugdijrendszer-csoportra, a kiilonbség
csupan az atlagosnal alacsonyabb helyettesitési rataban érheto tetten.

A klaszteranalizis alapjan egy csoportba Keriiltek a déli tagallamok
(Spanyolorszag, Olaszorszag, Gorogorszag), valamint Lengyelorszag. K6zos
jellemzdjiik az atlagosnal joval magasabb helyettesitési rata, amely magas GDP
aranyos nyugdijkiadasokhoz vezet és atlagosnal magasabb nyugdijjarulékokat
tesz sziikségessé. Mivel a kozponti koltségvetés mind a négy tagallamban koteles
kiegésziteni a nyugdijalap felmeriilé hidnyat, ezért a kozép €s hosszu tava
fenntarthatéosag javitisa érdekében a Kkozelmiltban mindannyian
arindexalasra alltak at és automatizmusokat vezettek be (egyéni szamlas
nyilvantartast €s varhato €lettartamhoz kotott nyugdijkorhatart).

Egy csoportba Kkeriilt Magyarorszag, Szlovénia, Romania, Bulgaria,
Horvatorszag, Malta és Luxemburg. Ez utobbi azért keriilhetett a tobbi, 2004
utan csatlakozott tagallammal egy klaszterbe, mert nyugdijparadigmaja ellatés-
meghatarozott (DB) és vegyes indexalast alkalmaz, akar csak a tobbi csoporttag
(Magyarorszag kivételével). Ezen tagallamok atlagnal alacsonyabb helyettesitési
rataja az atlagnal alacsonyabb GDP aranyos nyugdijkiadashoz vezet, kivéve
Luxemburgot, ahol az EU legmagasabb helyettesitési rataja kiugréan magas
nyugdijakat biztosit (Dania utdn Luxemburgban a legmagasabb az atlagnyugdij),
de ez a GDP szintén kiugroéan magas értéke miatt nem eredményez magas kiadasi
aranyt. A kozép-kelet-europai csoporttagok abban hasonlitanak még egymasra,
hogy a kétezres évek nyugdijreformja mindegyik esetben a vildgbanki ajanlas
alapjan, a magyar 1998-as reformot kovetden, jorészt annak mintdjara valosult
meg (csakugy, mint Lengyelorszagban és Szlovakiaban). Tobbpilléres rendszerek
alakultak ki, azonban a kotelez6 magannyugdijpénztari pillér a 2008-as valsagot
kovetden mindenhol megrendiilt, Magyarorszagon meg is sziint. Az emberek
ongondoskodasi lehetdsége/hajlandosaga részben az alacsony bérszinvonal és
alacsony pénziigyi tudatossag, részben pedig a megrendiilt bizalom miatt
elenyészo.
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4. KOVETKEZTETESEK ES JAVASLATOK

A magyar nyugdijrendszer, és azon beliil kiilon a magannyugdijpénztari rendszer
hatékonysagat vizsgdlva megallapithatjuk, hogy rovid tavon komoly
fesziiltséggel, kozép €és hosszu tavon pedig fenntarthatdsagi problémakkal kiizd.
Ezek csak részben vezethetOk vissza a tobblépcsds kialakuldsara, és sokkal inkabb
magyarazhatok a rendszervaltast koveto idoszak folyamatos, tobbnyire révid tava
politikai érdekektél vezérelt beavatkozasaival. A gyakori valtoztatdsok
kiszamithatatlansaghoz és bizalomvesztéshez vezettek.

A jelenlegi rendszer igazsagtalansagai ¢és problémai csak novelik a generaciok
kozotti fesziiltséget és a koltségvetésre nehezedd nyomast. Ezaltal egyre
stirgetbb a sziikséges intézkedések meghozatala. Nyugdijrendszerek esetében
a hosszu tav hangsulyozasa elengedhetetlen. Az a rendszer tud hosszu tavon
is fenntarthatéan miikodni, amelynek Kkialakitasat intenziv, részletekbe
mend szakmai vita elozte meg, és elfogadasat széleskori tarsadalmi és
politikai konszenzus ovezi.

A fenntarthatd nyugdijrendszer azt jelenti, hogy belsé egyenstlya organikusan
kialakul és stabilan (hosszu tdvon) fennall tigy, hogy nem kell egyik generacionak
sem nagyobb hozzdjarulast fizetnie, vagy alacsonyabb ellatast kapnia az el6z6
generacidohoz képest, minden korosztalynak kozel azonos életpalyamegtériilést
biztosit ¢s mindezek mellett nem ro jelentds tobblet-terhet a koltségvetésre. Ennek
megteremtéséhez mind a bevételi, mind pedig a kiadasi oldalon intézkedésekre
van szlikség.

Ertekezésem szakirodalom-feltarasa és empirikus kutatisa alapjan a
nyugdijrendszer jovdjével kapcsolatos legfontosabb javaslatom a finanszirozas
elvének tisztazasa, vagyis az 6nallé pénziigyi alap rendszerének visszaallitasa.
Az 6nall6 pénziigyi alapszerli gazdalkodas megteremti az egyértelmiiséget €s az
atlathatoésagot a rendszer bevételeit és kiadasait illetden, elkeriilve azt a
fliggdséget, hogy a mindenkori koltségvetési torvényben hatarozzanak a
nyugdijalap bevételeinek forrasarol és mértékrol, valamint az esetleges hianyanak
finanszirozasarol. Ezen tulmenden, ha egy onallé pénziigyi alap tobblettel
rendelkezik, akkor az az alap tartalékat képezi, és nem keriilhet a kdzponti
koltségvetésbe. Hiany esetén két lehetdség all fenn: ha van térvényi eldiras a
kotelezo koltségvetési kiegészitésre, akkor nem csokkenhet a jaradék 6sszege (ez
a jellemzd a legtobb EU tagorszdgban). Ha nincs kotelezd koltségvetési
kiegészités, akkor ennek a kovetkezménye, hogy akar csokkenhet is az ellatas
Osszege, vagy ha nem csokken, akkor a kovetkezd évek novelésének terhére
szamitjadk be a hianyt. Nem véletlen, hogy ezt a megoldast kevés tagorszag
alkalmazza.
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Bevételi oldalrdl a hosszl tava fenntarthatdsag és a kiszamithatosag érdekében a
foglalkoztatok altal fizetett jarulékok (adok) emelésére és azt kovetéen a
stabilizalasara van sziikség. Az elmult iddszak adatai azt mutatjak, hogy a
szocialis hozzdjarulasi addo mértékének csokkentése (2012-es 27%-r6l 2022:
13%-ra) hozzajarult a foglalkoztatottsdg boviiléséhez, de negativan hatott a
nyugdijbevételek GDP ardnyos értékére, mivel a névekvo foglalkoztatottsag
nagyobb mértékben ndvelte a GDP-t, mint a nyugdijalap bevételeit (éppen a
foglalkoztatokra vonatkoz6 alacsony jarulékkulcs miatt). Ezaltal kozéptavon is
fenntarthatatlan palyéra allitotta a nyugdijrendszert. A szocialis hozzajarulasi
ado csokkentésének masik problémaja, hogy megforditotta a teherviselési
aranyokat. Mig a vizsgalt id6szak elején a munkaadok fizették a jarulékok 79%-
at, a munkavallalok pedig csak a 21%-4t, addig ez az ardny ma mar forditott: a
munkavallalok fizetik az 59%-at, a munkaadok pedig a 41%-at. A fejlett észak-
¢s nyugat-eurdpai tagallamok esetében forditott, néhany esetben pedig azonos
aranyu hozzajarulast lathatunk.

A biztositasi elv egyértelmii és megmasithatatlan érvényesitése ¢rdekében a
szocialis hozzajarulasi adot vissza kell alakitani jarulékka. Ezaltal Gjra egyértelmii
lenne, hogy a jarulékfizetés kdzvetlen ellenszolgéltatasra (jaradékra) jogosit fel,
ami elidegenithetetlen szerzett jog.

Kiadasi oldalon meg kell sziintetni a gazdasagi szempontbdl irracionalis 13.
havi nyugdijat, valamint a N6k40-et (lasd kés6bb, a rugalmas korhatar
kérdésénél). A 13. havi juttatds rovid tavh, politikai érdekbdl meghozott
intézkedés, amit jarulékfizetés nem alapozott meg, és ami tovabb mélyiti a
nyugdijas tarsadalmon beliili kiilonbségeket (azaltal, hogy mindenki a sajat
egyhavi ellatdsdnak megfeleld Osszeget kapja). Az egy havi plusz kiadas
megsziintetésével felszabadulo forrast a legszegényebb nyugdijasok helyzetének
méltanyossagi szempontu rendezésére lehet forditani.

Ahhoz, hogy a Nyugdijbiztositasi Alap egyensulya stabil legyen, tovabbi
feltételek kellenek. A korszerii és atlathatd nyugdijrendszer egyik alapfeltétele az
egyéni szamlas nyilvantartas megteremtése. Ez torténhet névleges egyéni
szamlak (svéd mintara) vagy pontrendszer (német mintara) bevezetésével. Az
egyéni szamldk transzparenciat és egyértelmiiséget teremtenek (szemben a
jelenlegi magyar tulbonyolitott rendszerrel), amely egyszerre jarul hozzd a
kozérthetdséghez és teszi motivalttd az érdekelteket. Akér svéd, akar német
mintara torténne a bevezetés, két masik pozitiv hozadéka is lenne a rendszernek.
Egyrészt megszlintetné a magyar nyugdijrendszer egyik legnagyobb
igazsagtalansagat, nevezetesen, hogy a nyugdijba vonulés pillanata dont6 hatést
gyakorol nemcsak a kezdényugdij 6sszegére, hanem a tovabbi nyugdijas évek
alatti megélhetésre is. Masrészt megforditja a fliggdség iranyat: nem a kifizetés(i
igéret)hez kell szabnia a jarulékot, hanem a jarulékhoz igazitja a kifizetést. Ezzel
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a folyd finanszirozdsu rendszert jaradékmeghatarozottrol (DB)
jarulékmeghatarozott (DC) paradigmara allitja at.

A transzparencia kritériuma a folyamatos (évenkénti) tajékoztatas, amely
tételesen mutatna ki a szerzett ¢és felhalmozott jogosultsigot. Amennyiben a
jelenlegi nyugdijparadigma mellett maradunk, az 4tlathatosag érdekében tett
minimumlépés a skalaszorzo linearissa tétele lehetne.

Nyugdijrendszeriink rugalmassaganak novelése érdekében a jelenleg merev
nyugdijkorhatart torvényben meghatarozott korhatarsavval lehetne
feloldani, amely savon beliil a korabbi nyugdijba vonulas ésszerli mértékii
levonassal, a tovabb-dolgozas megfeleld mértékii bonusszal mddositand az
oregkori ellatas Osszegét. Az ily modon rugalmassa tett nyugdijkorhatar
szabadsaggal ruhdzna fel az egyént, hogy maga dontson aktiv életpalyajanak
lezarasarol, és okafogyotta tenné a N6k40, nemi alapon diszkriminald, gazdasagi
szempontbol irraciondlis intézményét.

A jelenleg érvényes oregségi nyugdijkorhatar (65 ¢v, mindkét nem esetében)
megfelel az Eurdpai Unid ajanldsanak, és emelése a sziiletéskor és a 65 éves
korban véarhaté ¢lettartam alapjan (a sziiletéskor varhat6 élettartam
Magyarorszagon 72,2 év [férfi], 78,7 év [n6], az Unid atlagaban: 77,5 év [férfi],
83,2 év [nd]) nem indokolt. Azonban egy esetleges nyugdijreform jo alkalmat
biztosithatna a korhatar-automatizmus beépitésére, amely novelhetné a
nyugdirendszer exogén folyamatokkal szembeni rugalmas
ellenalloképességét.

Nyugdijrendszeriink méltanyossaganak novelése érdekében tobb intézkedést is
javaslok:

e Egyrészt a jarulékplafon felsé korlatjanak visszaallitasat, ami rovid
tavon ugyan kiesd jarulékbevételeket eredményezne, de hosszu tavon
megtériilne azaltal, hogy nem kellene (tal) magas nyugdijakat fizetni. A
plafon felsd korlatjat a mindenkori atlagbérhez viszonyitva, annak
kétszeres (német mintara) vagy haromszoros értékében lehetne
meghatarozni.

e Az indexalasbol fakadé kiilonbségek mérséklésére savos emelést, a
savhatarok folyamatos karbantartasat, a siavos emelésen beliil
automatizmus  alkalmazdsat, valamint gyakoribb nyugdijemelés
bevezetését javaslom.

e Tovabba a korabbi jarulékplafonbol ¢és degressziobol szarmazéd
aranytalanul ~ alacsony  nyugdijak  2009-ben  félbe = maradt
nyugdijkorrekcidjat a jelenlegi nyugdijrendszer igazsagtalansdgainak
megsziintetése érdekében haladéktalanul meg kellene valodsitani. A
differencidlt nyugdijemelésbdl és a nyugdijkorrekciobol fakado
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koltségvetésikiadas-tobbletet a megemelt foglalkoztatoi
nyugdijjarulékbol lehetne fedezni.

e A progressziv személyi jovedelemadé ujboli bevezetése nemcsak a
nyugdijasok, hanem a keresettel rendelkezék szdmara is méltanyosabb
lenne. Ezalatt valodi progresszivitast, és nem az egykulcsos személyi
jovedelemado rendszerébe épitett, bizonyos tarsadalmi csoportok szamara
biztositott kedvezményeket és mentességet kell érteni. Ha ennek
bevezetése politikai okokbdl nem lehetséges, akkor a nyugdijrendszer
méltanyossaganak novelése érdekében ujra kell gondolni a degresszio
kérdését.

A modern, fenntarthato és korszerii nyugdijrendszer tobb pilléren all, amelyben
az allami szerepvallalason til az egyének ¢és a foglalkoztatok is egyarant
érdekeltek. Ennek a tobb pilléres nyugdijrendszernek a nulladik pillérét adhatna
a nyugati (svéd, holland vagy finn) mintara bevezetett, ad6kbol finanszirozott
alapnyugdij intézménye, amelynek magyarorszagi 1étjogosultsagat az elégtelen
szolgélati 1dével ¢és/vagy talsagosan alacsony ¢életpalya-jovedelemmel
rendelkez6k nagy szdma is indokolja. Az alapnyugdij 0sszegét a mindenkori
nyugdijas létminimum Osszegében rogzithetné a térvény, a jogositd feltételként
pedig allampolgarsagot vagy ¢életvitelszerii tartdzkodasi id6t lehetne megszabni.
Finanszirozasi forrasat a progressziv személyi jovedelemaddbol szarmazd
koltségvetési tobblet biztosithatna.

A tobbpilléres nyugdijrendszerben erésiteni kell a foglalkoztato6i
szerepvallalast (jelenleg teljesen hianyzik) és az ongondoskodast (Szerepe
marginalis). Ennek elsé 1€épése az dngondoskodasi céli nyugdijmegtakaritasok
utani adojovairas Osszegének folyamatos karbantartasa és az Onkéntes
nyugdijpénztarba utalt munkaltatoi befizetések tamogatasa lehetne. Amennyiben
kialakitasra keriilne a foglalkoztatoi nyugdijpillér, igy a munkaerdpiacra Gijonnan
belépdk szamara automatikus beléptetési rendszer bevezetését javaslom.

A nyugdijrendszer politikai kitettségének csokkentése a korabban felsoroltakon
tal (6nalldo pénziigyi alap, biztositasi elv érvényesitése, rendszerbe épitett
automatizmusok) egy fiiggetlen nyugdijszakértéi bizottsag felallitasaval is
novelhetd, amelynek a feladata a nyugdijrendszer folyamatos monitorozasa,
statisztikai adatok gylijtése, kozlése és elemzése lenne. Munkajarol és
javaslatairdl évente beszamolna az Orszaggytilésnek.

Végezetiil a nehezebben megvaldsithato, a kiegészité szakpolitikakkal szoros
egyiittmiikodést feltételezd komplexebb javaslataim a kovetkezOk. A
napjainkban megvalosuld teljes foglalkoztatottsag mellett a nyugdijrendszer
bevételeit a jarulékmérték — kordbban emlitett, sziikségszerli — emelésén kiviil
aktiv bérpolitikaval, illetve a termelékenység fokozasaval lehet novelni. E16bbi
esetében érdemes megfigyelni, hogy unios Osszehasonlitdsban a magyarorszagi
atlagbér elmarad a termelékenység alapjan lehetséges szinttdl. Utobbi esetében
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pedig az oktatas, kutatés, fejlesztés és innovacio finanszirozasat és tamogatasat
kell ujragondolni, annak fényében, hogy a magasabb hozzaadott értéket eldallitani
képes munkavallalok magasabb jarulékbefizetései finanszirozni tudjdk az
oregedo tarsadalom magasabb nyugdijkiadésait.

Osszességében tehat gazdasagpolitikai szemléletvaltasra van sziikség, ami
magaval hozza a nyugdijrendszer fenntarthatobba valasat is. A 2010-es évek
alacsony bérekre és alacsony adoterhekre épité gazdasagpolitikdja kvazi teljes
foglalkoztatottsaghoz vezetett, de nem ndvelte, sét az utobbi években
csokkentette Magyarorszag versenyképességét, €s mostanra a tovabbi fejlédés
egyértelmii gatja lett. A nyugdijrendszerek modernizaldsa az automatizmusok
révén magaba foglalja a rugalmas ellenédlloképességet Ez alatt azt értem, hogy
¢észszerlien felkésziil az eldre lathatd demografiai valtozdsokra, ¢s a kiegészitd
szakpolitikak révén részben automatikusan (a varhato élettartam novekedésével
hosszabb aktiv életszakasz, illetve a gyermekvallalas csokkenése miatt hosszabb
tanulasi életit vagy tobb munkaval eltoltott id0 vagy magasabb Osszegi
ongondoskodas) kompenzédlja a kevesebb jarulékfizetétdl szarmazéd
bevételkiesést.

3. tablazat: A hipotézisvizsgalat eredményeinek dsszefoglalasa
Hipotézisvizsgalat eredményeinek 0sszefog

HI: A magannyugdijpenztari rendszer alacsony hat¢konysaga szabalyozasi
kérdésekre és a kedvezotlen gazdasagi kornyezetre vezethetd vissza.
H2: A foglalkoztatok altal fizetett szocialis hozzajarulasi adé drasztikus
csokkentése rontotta a Nyugdijbiztositasi Alap hosszu tava fenntarthatosagat.
H3: A vizsgalt idészakban az Aarindexalasra torténd végleges atallas a
nyugdijkiadasok GDP aranyos értekét csokkentette, de hozzajarult még a
korhatar emelése, a rokkantnyugdij kiszervezése és az eldrehozott nyugdij
megsziintetése is.
H4: Feltételezem, hogy az egy fore es6 GDP ¢és a GDP aranyos
nyugdijkiadasok kozott osszefiiggés van, valamint az atlagnyugdij alakuldsa v/
Osszefligg az egy fore esé GDP alakuldsaval.
HS: Feltételezem, hogy a foglalkoztatasi rata alakuldsa Osszefiigg a GDP
aranyos nyugdijkiadassal, valamint az atlagbér alakuldsa Osszefliigg az v
atlagnyugdij alakulaséaval.
Ho6: Feltételezem, hogy az dregségi nyugdijkorhatar 6sszefligg a sziileteskor
varhato élettartammal, illetve a 65 éves korban varhato tovabbi élettartammal.
H7: Feltételezem, hogy az 6regségi nyugdijkorhatar 6sszefiigg a helyettesitési
rata alakuldsaval.
HS: Feltételezem, hogy az Eurdpai Unid nyugdijrendszereinek struktirak
szerinti  klaszterezése visszatiikrozi a gazdasagi fejlettség ¢és a  Részben
nyugdijrendszerek hatékonysaga szerinti csoportokat.

Forras: sajat szerkesztés
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5. UJ ES UJSZERU TUDOMANYOS EREDMENYEK

Kutatdsaim alapjan az alébbi 0j és jszerti eredmények allapithatok meg. Ezek
egyrészt kiegészithetik a magyar nyugdijrendszer hatékonysagarol eddig
rendelkezésre allo ismereteket, masrészt alapul szolgalhatnak a nyugdijrendszer
sziikséges reformjahoz.

1. A magyar magannyugdijpénztari rendszer hatékonysaganak
alacsony foka elsésorban szabalyozasi okokra, masodsorban a kedvezoétlen
pénziigyi, gazdasagi folyamatokra vezetheto vissza.

A magannyugdijpénztari portfoliokra kezdetben jellemzd allampapir-talsuly a
rovid tdvi hozammérésre, az ebbdl fakado kockéazatkeriild magatartasra, valamint
a hazai és nemzetkozi tézsdék induldskori, 1998-2001 kozotti nagymértékii
ingadozasara vezethetd vissza. Az elért hozamokat tehat alapvetden az dllampapir
hozamok hataroztak meg. Figyelembe véve az indulaskori magasabb dijterhelést
¢és a korszakra jellemzd arszinvonal-valtozést, érthetd, hogy a pénztarak miért
nem érhettek el (magas) pozitiv redlhozamot. A piaci verseny élénkiilését a
koltségtranszparencia csorbulasa is hatraltatta, hiszen megnehezitette a pénztarak
hatékonysagi szempont szerinti Osszehasonlitasat. A kialakitott portfolids
rendszer lehetdvé tette, hogy eltérd befektetési politikdval kezeljek a
munkaerdpiacra tjonnan belépdk, az aktiv koruk kézepén jardk és a nyugdijazas
eldtt allok nyugdijvagyonat. A 2007-t61 valaszthatoan, majd 2009-t61 kotelezden
bevezetett valaszthatd portfolids rendszer 1d6zitése nem volt szerencsés, mivel
éppen akkor ndvelte meg a maganpénztari portfoliok részvényhanyadat, amikor a
2008-as pénziigyi vilagvalsdg miatt a hazai és nemzetkozi tézsdéken sulyos
arfolyamesések kovetkeztek be. A nyugdijcéli megtakaritdsok hozamainak
értékelésében azonban hosszu tavon kell megitélni, és kiilonbséget kell tenni
virtualis €s valos veszteség kozott. Magyarorszag esetében mégis a rovid tava
virtualis  hozamveszteségek adtdk az alapjat annak a félrevezetd
kommunikécionak, ami a rendszerbe vetett bizalom megrenditéséhez és végsod
soron a magannyugdijpénztari szektor felszdmolasdhoz vezetett. Tobb mint tiz
év tavlatabol azt mondhatjuk, hogy a szektor felszamolasanak hatterében a
felhalmozott vagyontomeg ¢és a  jovoben fizetendé jarulékok
allamhaztartasba visszaterelése allhatott, amelyet egyrészt a tilzott deficit
eljaras alol valo kikeriilés érdekében, masrészt pedig a beigért adocsokkentés
megvalositasa miatt valasztottak. Ezt tamasztja ala az is, hogy a
magannyugdijpénztari vagyon sem a rendszer felszamolasanak évében, sem
késobb nem jelent meg az akkor még Onalldo pénziigyi alapként mikodo
Nyugdijbiztositasi Alap bevételében.
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2. A foglalkoztatok altal fizetett szocialis hozzajarulasi ado drasztikus
csokkentése rontotta a  Nyugdijbiztositasi Alap hossza tavua
fenntarthatésagat.

A Nyugdijbiztositasi Alap bevételeinek negyedszazadra visszatekintd adatsora
alapjan azt mondhatjuk, hogy a szocialis hozzdjarulasi ad6 mértékének
csokkentése (2012-es 27%-rol 2022-re 13%-ra) hozzajarult a foglalkoztatottsag
boviiléséhez, ami viszont negativan hatott a nyugdijbevételek GDP aranyos
értékére, mivel a novekvo foglalkoztatottsag nagyobb mértékben novelte a GDP-
t, mint a nyugdijalap bevételeit (éppen a foglalkoztatokra vonatkozo alacsony
jarulékkulcs miatt). A szocidlis hozzdjarulasi add csokkentése egyrészt
megforditotta a teherviselési aranyokat (a vizsgalt iddszak elején a munkaadok
fizették a jarulékok 79%-at, a munkavallalok pedig csak a 21%-at, addig ez az
arany ma mar forditott: a munkavallalok fizetik az 59%-at, a munkaadok pedig a
41%-at.), masrészt kozéptdvon is fenntarthatatlan palyara Allitotta
nyugdijrendszert.

3. Az arindexalasra torténé végleges atallas a vizsgalt idészakban
csokkentette a nyugdijkiadasok GDP aranyos értékét, és tarsadalmon beliili
leszakadashoz, illetve szétszakadashoz vezetett.

Az arindexalds 2012-es bevezetése makroszinten javitotta a nyugdijrendszer
fenntarthatosagat, mikroszinten, az egyénekre nézve azonban nagyban sérti a
méltanyossag kritériumat. Azokban az években ugyanis, amikor a nett6 keresetek
novekedése meghaladja a tartdos arszinvonal emelkedését, né a keresettel
rendelkezOk ¢letszinvonala, azonban ebbldl az életszinvonal-emelkedésbol a
nyugdijasok a tisztan d4rindexalds miatt mar nem részesiilhetnek.
Megallapithatjuk, hogy a vizsgalt idészakban mért jelentds redlbér-emelkedés a
nyugdijak vasarloerejének a keresetek vasarloerejéhez képesti leszakaddsdhoz
vezetett. Ezt a leszakadast a vegyes indexalds enyhiteni tudta volna. Az
arindexalas jelenlegi gyakorlata tovabbi anomalidkat is hordoz (becslésen alapuld
egységes emelés, ami csak a nyugdijmegallapitas évét kovetd évtdl 1€p életbe),
ami a nyugdijas tarsadalom szétszakadasahoz vezet. A nyugdijak szérodasanak
terjedelme jelentésen megndit.

4. Az egy fore juto GDP-vel Kkifejezett gazdasagi fejlettség és a GDP
aranyos nyugdijkiadasok kozott gyenge, kozepes kapcsolat all fenn, azonban
az egy fore juto GDP és az atlagnyugdij szintje kozott osszefiiggés figyelheto
meg, amely utal a nyugdijrendszer hatékonysagara is.

Az Eurodpai Unio tagédllamait a gazdasagi fejlettség szempontjabol két csoportra
oszthatjuk: 4tlagndl magasabb GDP/f6 értékkel csak régi tagallamok
rendelkeznek, mig az atlagtdl elmaradnak az wjonnan csatlakozott és a déli
orszagok. A nyugdijkiadasok dimenzidjat bevonva azt mondhatjuk, hogy nem
igaz, hogy a gazdasagi fejlettség determinalna, hogy ki mennyit kolt nyugdijakra
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a GDP aranyaban, mert a fejlettebb orszagok koziil Irorszag és Luxemburg atlag
alatti, a fejletlenebbek kozil pedig a mediterran orszagok atlag feletti
nyugdijkiadéassal rendelkeznek. Ha ezt egyiitt vizsgaljuk az atlagnyugdij és a
GDP/f6 kozotti erds korrelacios kapcsolattal, akkor a nyugdijrendszerek
hatékonysagara vonatkozdéan harom kategoriat tudunk meghatarozni: alacsony
hatékonysaggal (pl. a visegradi és a balti orszagok), jo hatékonysaggal (pl.
Németorszag, Ausztria, Finnorszag) ¢és kiemelkedden magas hatékonysaggal (pl.
Svédorszag, Hollandia és Dania) miikod6 nyugdijrendszerek csoportja. A magyar
nyugdijrendszer ezen vizsgalat alapjan is alacsony hatékonysagu, amely atfogod
reformot indokol.

5. A magas foglalkoztatottsig pozitivan hat a nyugdijrendszer
egyenlegére, de ha alacsony termelékenységgel és/vagy alacsony
jarulékmértékkel parosul, akkor 6nmagaban nem elég a rendszer hosszu
tavu fenntarthatésagahoz.

Az Eurdpai Unié nyugdijrendszereinek dsszehasonlitd elemzése a korrelacios és
regresszids szamitasok révén ramutatott, hogy mind a foglalkoztatottsag, mind
pedig a termelékenység befolyasolja a GDP aranyos nyugdijkiadasokat, de
ezen beliil a termelékenység tobb mint kétszer olyan erés hatast gyakorol,
mint a foglalkoztatottsag. Mindkét fiiggetlen valtozo hatdsa negativ, tehat a
magasabb foglalkoztatottsag alacsonyabb GDP aranyos nyugdijkiadasokhoz
vezet, csakugy, mint a magasabb termelékenység. Az iddsoros elemzés
megmutatta, hogy azok a tagallamok tudjak hossza tiavon is hatékonyan
miikodtetni a nyugdijrendszeriiket, amelyek magas termelékenységgel
rendelkeznek. Ha magas termelékenység mellett a foglalkoztatottsag is magas,
akkor alacsonyabb jarulékkulcsokkal 1is fenntarthatdé a nyugdijrendszer.
Onmagaban a magas foglalkoztatottsag, mint Magyarorszag esetében is,
alacsonyabb  jarulékkulcsok alkalmazasdval rontja a nyugdijrendszer
fenntarthatosagat.

6. A hatékony és korszeriu nyugdijrendszer tobb pilléres, egyéni szamlas
nyilvantartasra épiill és hossza tava fenntarthatésagat beépitett
automatizmusok segitik eld, sziikségtelenné téve a rovid tavi és gyakori
beavatkozasokat.

A nyugdijrendszerekkel szemben megfogalmazott egymastol fiiggetlen,
kiilonbozd elvarasoknak (Gigy, mint fenntarthatdosdg, magas helyettesitési rata,
méltanyossag, megfeleld indexalas, generdciok kozotti €s generaciokon beliili
szolidaritds, a toke hatékony befektetése stb.) egyetlen rendszer sem tud
onmagaban egyidejlileg megfelelni, mar csak azért sem, mert az egyik elvaras
eldtérbe keriilése a mésik elvards rovasara torténhet. A megoldas a valddi tobb
pilléres rendszer lehet, amit értekezésem empirikus vizsgalatai is alatdmasztanak.
Az Eurdpai Unids nyugdijrendszerek hatékonysagi vizsgélatanak eredményeit a
nyugdijrendszerek struktirajanak klaszteranalizisével Osszevetve
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megallapithatjuk, hogy a hatékonyan és hosszu tavon fenntarthatéan miikodd
nyugdijrendszer ismérvei a kovetkezok: Tobb pillérre épiil, amelyben az allami
szerepvallalason til egyforman érdekelt a foglalkoztat6d és a munkavallalo is. Az
egyéni érdekeltség megteremtésének egyik elofeltétele az egyéni szamlas
nyilvantartas bevezetése, ami atlathatova és érthetdvé teszi a teljesitéseket és az
altala szerzett jogosultsagokat, mind mikro-, mind pedig makroszinten. A hossz
tavii  fenntarthatdosdgot automatizmusok biztositjak, amelyek beépitett
algoritmusok segitségével rugalmasan alkalmazkodnak a gazdasagi ¢és
demografiai valtozasokhoz, anélkiil, hogy az egyenstly helyreallitisdhoz rovid
tavu politikai beavatkozasra lenne sziikség. A nyugdijrendszerek paramétereinek
valtozatlansadga noveli a rendszer irdnti bizalmat, ami javitja a hatékonysagot is.
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