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Az elmult években tobb cikk jelent meg a magyar szaksajtoban, amely kiillonféle orszall
gok nyugdijrendszereivel foglalkozott: példaul Miiller [2000] a latin-amerikai és
posztszocialista parhuzamokrdl, Gedeon [2001], [2003] a német és a brit nyugdijrendd
szerr@l, valamint Németh [2003] altalaban a nyugdijrendszerekrél. Az amerikai nyugdijO
rendszerrdl és reformjarél azonban csak az Gjsdgokban és Simonovits [2002]-ben olvasl
hattunk, s ez nem véletlen: az ottani nyugdijrendszer és az egész gazdasagi kornyezet
nagyon élesen eltér az itthonitdl, tehat kevés kozvetlen timpontot nytjthat a hazai eleml
z6nek. Mindossze Kotlikoff [1996] cikke jelent meg magyarul (forditisomban), amely
elegans, de elvont modelljével az amerikai tirsadalombiztositasi rendszer t6késitése és
maganositasa mellett érvelt koriiltekintGen. Stiglitz [2000] tankdnyvének némileg némell
tesitett és magyarositott leird fejezete nem tartalmazza az amerikai nyugdijrendszer erell
deti leirdsat, de azért j6 tAmpontot nyujt az érdekléddnek.

Most jelent meg egy konyv Peter A. Diamond és Peter R. Orszag tollabol, amely az
amerikai tb-rendszer megovdsa (megmentése?) mellett foglal allast (Diamond-Orszag
[2004]). (Az angol Social Security sz6 szerint a magyar tdrsadalombiztositds szénak felel
meg, azonban az amerikai tarsadalombiztositas a kotelezd nyugdijrendszeren til csak
részleges — szegények és idGsek szdmara nyujtott — egészségiligyi biztositast tartalmaz.)
Tekintettel az Egyesiilt Allamok fontossigara és a konyv szinvonaldra, célszeriinek tarll
tom, hogy megismertessem az olvasokat a védelem f6bb érveivel, ugyanakkor ramutasl
sak a szamunkra ad6dé tanulsdgokra. Helysziike miatt nem térek ki részletesen a vitdban
felvet6dd mas allaspontokra, csak a legsziikségesebb mértékben utalok helyenként a legll
Ujabb kormanyzati bizottsag allasfoglalasira (President’s Commission... [2001]), de ugyanll
ezt tettem az ellentétes allaspont magyar nyelvl kdzreaddsakor (Kotlikoff [1996]).

Egyes részvevdk elfogultsigara és a vita élességének érzékeltetésére bemelegitésként
egy rovid parbeszédtoredéket idézek egy korabbi vitabol (Aaron-Shoven [1998]):

Robert J. Barro: , A transzferek nagy része egyazon Kkiterjesztett csaldd kiilonbozé
tagjai kozott aramlik. Példaul anyam évente 7600 dollart kap, mig fivérem és én koriilbel
lil 16 000 dollart fizetiink be. Azt gyanitom, hogy ez még anydm szdméara sem tdl jo
uzlet.” (114. o.)

Henry J. Aaron: ,Még Barro is felismeri, hogy valamilyen kotelez§ megtakaritasra
sziikség van. Ez azért figyelemre mélto, mert igy tdnik, Barro nem érti, hogy szdmara
is, aki gazdag és elismert professzor, konzultins és jegyzetird, értelmes dolog nagyobb
jarulékot fizetni, mint amekkora jaradékot az anyja kap, mert igy mas, kevésbé szerenll
csés egyének a raszorultsagi vizsgalat nélkiil is hozzajutnak egy kis szocidlis segélyhez. ”
(163. 0.)

A konyvismertetés el6tt néhany szé a szerzSkrdl: Diamond az MIT vilaghires prol

* Koszonetet mondok Augusztinovics Mdridnak, Koren Miklosnak és Korosi Gdabornak hasznos észrevéll
teleikért.
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fesszora, aki 1978-td1 kezdve Mirrleesszel egyiitt tobb cikkben is alkalmazta a mechanizll
mustervezés eszkozeit (Mirrlees [1971]). Ramutattak arra, hogy amennyiben a kormanyl
zat nem tudja megfigyelni, hogy az egyének valoban rokkantak-e, vagy sem (aszimmetl
rikus informacid), akkor az Ugynevezett biztositismatematikai méltidnyossidg elve nem
alkalmazhat6 (példaul Diamond-Mirrlees [1978], Simonovits [2002] és Esé-Simonovits
[2003]). Elméleti munkassdga nem akadalyozza, hanem segiti gyakorlati munkassagal
ban. Régota szerepet vallal az amerikai tb-rendszer reformjaban, és 1996-ban elndke volt
a Clinton-elnok altal kinevezett nyugdijreform-bizottsagnak.

A masik szerzd, a magyar szarmazasd Peter R. Orszag a befolyasos, demokrataparti
Brookings Intézet (Washington) neves kutat6ja, aki a Clinton-korményzatban kiilonleges
gazdasagpolitikai tanidcsadd volt. A nyugdijiigyekben tdjékozottabb magyar olvasé nevét
a Nobel-dijas Joseph Stiglitzcel, a Vildgbank akkori alelndkével egyiitt irt, mitoszdongel
t6 irasabol ismerheti (Orszag-Stiglitz [2001]). Ebben a cikkben szembe fordultak a Vill
lagbankban azoéta is uralkodd, a tGkésitett magannyugdij-rendszer dominanciajat timogal
t6 nézetegyiittessel (World Bank [1994]).

Cikkem tovéabbi része szakaszokra tagolodik: az els6ben roviden ismertetem az amerikai
tb-rendszer helyzetét, a masodik szakaszban Diamond-Orszag-szerz&paros altal javasolt
reformokat vdzolom, a harmadikban pedig néhdny hazai tanulsagra hivom fol a figyelmet.

Az amerikai tb-rendszer

Ismert, hogy az Egyesiilt Allamok a vildg leggazdagabb orszaga, ahol az 4llami ujraell
osztas foka joval szerényebb, mint az EU tagorszdgaiban altaldban. A tb-nyugdijkiadal
sok ardnya a GDP-ben szintén joval kisebb, mint a fejlett orszagok tobbségében. 2000
korili adatokat idézve, az amerikai arany 4,6 szazalék, szemben a német vagy a francia
12,5 szazalék kortli értékkel, és hasonl6 a brit 4,4 vagy a holland 5,2 szazalékhoz.
Ennek az eltérésnek tobb oka is van: az amerikai népesség fiatalabb, késébb megy nyugll
dijba, de mindenekfelett Amerikdban, (Nagy-Britannidban és Hollandidban) a tb-nyugl
dijrendszer mellett jelentGs magannyugdij-rendszer 1étezik. Az emlitett makromutaték
azonban sok mindent elfednek: ,, Az [amerikai] tb-nyugdijak a 65 évnél idGsebb népesség
majdnem kétharmada esetében a teljes jovedelem tobb mint felét teszik ki. Még meglel
pébb, hogy a tb jelenti a jovedelemnek legaldbb a 90 szazalékat az idéskori nyugdijasok
majdnem egyharmada esetén, és 100 szdzalékat a nyugdijasok 20 szdzaléka esetén”
(Diamond-Orszag [2004] 15. o.). A tobbpillériségbdl kovetkezik, hogy az atlagos tbO
nyugdij viszonylag kicsi, az atlagkeresetnek koriilbeliil a fele (a bismarcki hagyomanyol
kat kovetS nyugat-eurdpai dllamokban ez 70 szdzalék folott van, ott persze nincs magani
nyugdij). Es ez az arany is csak gy jon ki, hogy a tb-nyugdij erésen regressziv: minél
nagyobb az egyén életpalya-keresete, anndl kisebb részét kapja vissza (havi) nyugdijban.
Példaul a nyugdijbeszamitas kereseti maximumat elér§ egyén esetén ez a helyettesitési
arany a bruttd keresetnek csak 30 szazaléka. A degresszi6 a magyar rendszerhez hasonl
16an csokkend mértékii, sdvos beszamitassal valésul meg.

Beszélniink kell még arrdl, hogy a teljes nyugdijat biztosito (az tigynevezett normdlis)
korhatdr eleve magas, 1999-ig 65 év volt, és azéta fokozatosan emelkedik: 2004-ben
mar 10 hdénappal tobb, és némi sziinet utdn tovabb emelkedve, 2022-ben eléri a végcéll
ként szolgdld 67 évet. Aki a korhatdr elStt megy nyugdijba, az évente sokat veszit a
nyugdijabol: példaul a legkordbban, 62 évesen nyugdijba vonul6 egyénnek 20 szézalékl
kal csokken a nyugdija. Aki viszont tovabb dolgozik, az jelentds jutalmat kap: példaul
két év tovabbdolgozas esetén 13 szazalékot (Diamond-Orszag [2004] 20. o.). Ez a kiigall
zitds atlagosan biztositdsmatematikailag méltdanyos: amennyivel tobbet fizet be, illetve
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kevesebb ideig kap nyugdijat, annyival emelik a nyugdijat a normalvéltozathoz képest.
(Mivel a tovabb dolgozdk statisztikusan tovabb is élnek, ez nem igaz, de ezzel itt nem
torddiink.)

Roviden szélunk a rokkantsigi és hozzatartoz6i nyugdijakrdl is. A rokkantsigi nyugl
dijat rovidebb szolgalati idére hatdrozzak meg, és utdna nem a keresetekkel, hanem az
arakkal indexaljdk. Tehat aki kordn megrokkan, annak a redlbérek novekedése miatt
sokkal kisebb a nyugdija az 6regségi korhatar elérésekor, mint egy hasonld kezdetd, de
teljes keresetpalyaju egyénnek.

A hozzatartozdi nyugdijakkal a legnagyobb gond az, hogy még mindig az amerikai tbll
rendszer bevezetése idején fennalld (1935-1938-as) helyzetet tiikrozik, amikor a keresdl
korti n6k zo6me nem volt alldsban: ha egy férfinak a felesége soha életében nem dolgol
zott, akkor megfeleld életkor elérése utan ketten egytitt a férj nyugdijadnak a masfélszerell
sére jogosultak. Az 6zvegyi és az arvasagi nyugdij is fontos szerepet jatszik.

Az amerikai kormanyzat mar 1983 elStt szembesiilt a tb-rendszer egyensulyi problél
maival, és 1983-ban Alain Greenspan (a jelenlegi Fed-elnok) vezetésével egy kétparti
bizottsdg megreformalta a kordbbi tb-rendszert. Bevezette a kdvetkezetesen indexalt jal
rulék- és jaradékrendszert: a nyugdijba vonul6 egyén legjobb 35 évi keresetét valorizilva
(az atlagos amerikai keresetek novekedésével felszorozva a nominalis értéket) és atlagot
képezve szamitjak az egyén atlagkeresetét (AIME). Az atlagkeresetbdl nyugdijat szamito
harom kulcs értéke valtozatlanul meredeken csokken: 90, 32 és 15 szazalék, a savhatall
rok és a beszamitdsi maximum az 4tlagkeresetek novekedését kovetik. 2003-ban 606
dollarig 90 szédzalék, 606 és 3653 dollar kozott 32 szazalék és 3653 és 87 000 dollar 15
szazalék kertilt be az évi nyugdijba. A stabilitisra jellemz§, hogy a munkaltatdi és dolgol
z6i jarulékkulcs az 1983-as reform 6ta 6,2-6,2 szazalék.

Kiilon kell szélnunk az amerikai tb-nyugdijrendszer egyik sajatossagarol, a tartalékil
alaprol. A rendszer tervezGi 75 éves elGrejelzés alapjan mar 1983-ban lattdk, hogy a
népesség eloregedése hatalmas nehézségeket fog okozni 2010 utdn. Ezért olyan szaball
lyokat dolgoztak ki, olyan kulcsokat hataroztak meg, amelyek elGszor joval nagyobb
bevételt biztositanak a tb-nek, mint amennyire a foly6 kiaddsok fedezéséhez sziikség
van, és varhatdan csak 2015 koriil fordul meg az egyenleg, attél kezdve a foly6 kiadasok
felilmuljak a foly6 bevételeket. A legujabb, egyébként bizonytalan és gyakran valtozo
eldrejelzések szerint e tartalékalap 2042-ben mertil ki, és akkor mindenképpen véltoztatll
ni kell a jelenlegi rendszer miikodésén. A rendszer , jéindulatd és targyilagos kritikusai”
ezt a helyzetet nevezik a tb kiisz6bon all6 valsdgénak és csddjének.

Mivel az amerikai tb-rendszerben 1983 és 2041 kozott egy hatalmas tartalékalap képl
z6dik, majd bomlik le, a szerz6k kiilon elemzik, hogy mi a kapcsolat a tartalékalap
felépitése-elkoltése és az aggregalt megtakaritdsok kozott. Szerintiik ez, a hagyomanyos
felosztd-kirovo rendszeren tilmutatd, részben tGkésitett th-rendszer helyes irdnyban osztja
el a terheket a korosztilyok kozott a népességoregedés folyamatdban. Ugyanakkor nem
titkoljak el, hogy vannak neves kozgazdaszok (példaul Schieber-Shoven [1999]), akik
kétségbe vonjik az egész tb-tartalékalap 1étrehozasanak értelmét. Az ellenz6k szerint a
tartalékalap felhalmozasat a korményzat fokoz6dd eladdsodésa kiséri, felélését pedig
tobbletaddzas fogja fedezni - mintha nem is létezett volna a tartalékalap. Anélkiil, hogy
Diamond-Orszag [2004] lesoporné ezeket az ellenérveket az asztalrdl, reményét fejezi
ki, hogy Schieber és Shoven téved. A reményen til a szerzéparos azzal érvel, hogy a
tartalékalap folyamatos felhalmozdsival parhuzamosan a kormdanyzati koltségvetési hill
any jelentds mértékben ingadozott: a folyamat elején és jelenleg hatalmas hidny, 2000
koril hatalmas tobblet alakult ki.

Természetesen nem célszerd megvarni az utolsd pillanatot a reform elkezdésére. Mi-



Hogyan ovjuk meg az (amerikai) tdrsadalombiztositdsi nyugdijrendszert? 755

nél elébb hirdetik meg a reformot, anndl fokozatosabban lehet bevezetni, annal simabb
az atmenet. Diamond-Orszag [2004] éppen ezt kivanja megvaldsitani.

Reformcsomagjukkal a szerz6k nemcsak a tb hosszi tavi egyensulyat akarjak biztosill
tani, hanem bizonyos pdtldlagos javitisokat is elvégeznének, anélkiil, hogy a koltségvell
tés tobbi részét terhelnék. (Elképzeléseik egy része mas tervekben is megjelenik, de az
atfedésekkel nem foglalkozunk.)

Kezdjiik a tb hosszd tavi hidnyanak a kérdésével (4. fejezet)! A szerzéparos az 1.
tabldzatban foglalta 6ssze a biztositismatematikai egyenlegben 1983 6ta bekovetkezett
véltozéasok forréasait.

1. tabldzat
A biztositaismatematikai egyenlegben 1983 6ta bekovetkezett valtozasok forrasai*

Viltozasok Valtozéds/beszdmitott keresettomeg (szazalék)
A gazdasagi feltevésekben -0,17
A demografiai feltevésekben 0,68
A szamitasi modszerekben -0,75
A zar6 évben -1,15
A torvénykezésben 0,16
A rokkantsdgi feltevésekben -0,69
Az egyenlegben 1983 és 2003 kozott -1,91

* Diamond-Orszag [2004] 4-1. doboz, 57. o.

Az 1. tdbldzat nem kivan kiilondsebb kommentért. Csupan a kovetkezGket emeljiik ki:
a demografiai kilatasok jelentdsen javultak, azonban a szamitidsi modszerek valtozasa
elvitte e javulast. A reform szdmara kiilonosen 1ényeges, hogy a zard év természetes
eltolodasa miatt egyre tobb kedvezdtlen év kertilt be a 75 éves szakaszba.

Kiilon kell foglalkoznunk egy varatlan tényezdvel, a jelentGsen megnovekedett keresell
ti egyenlStlenségek hatdsaval. Elsé latasra azt gondolhatnink, hogy mivel a nyugdijrendl
szer atlagokkal dolgozik, a kereseti egyenl6tlenségeknek semmilyen Iényegese hatisa
nincs a nyugdijrendszer egyenlegére. Ez igaz is volna, ha nem lenne a kereseti korlat,
amely folotti keresetek nem szdmitanak bele sem a jarulékba, sem a jaradékba. Bar a
kereseti korlat ardnyos az atlagkeresettel, és a keresknek nagyjabol azonos hanyada
keriil a korlat folé, azonban a kies§ keresettomeg nagyon megnétt: az 1983. évi 10
szazalékos mélypontrdl 2000-re elérte a teljes keresettdmeg 15 szdzalékat!

Tovabbi bonyodalom, hogy a rosszul és jol keres§ férfiak halanddsaga kozti kiilonbség
1960 és 1997 kozott nagyon szélesre nétt, a nék kozott mindig meglevd jelentds kiilonbl
ség pedig enyhén tovabb emelkedett (Diamond-Orszag [2004] 4-7. abra, 68. 0.).

Elérkeztiink a legsilyosabb kérdéshez, a hagyatéki teherhez (legacy burden). Ismert,
hogy a tb-nyugdijrendszerek bevezetésekor az els§ korosztilyok anélkiil kaptak tb-nyugll
dijat, hogy elézdleg komolyabb 6sszeget fizettek volna a tb-nek. Ezt a tb-ellenz6k egy
része potyautas-jelenségnek irta le, mas résziik és a tb-tdimogatdk a rendszer sziikségképl
peni vondsaként abrazolta (Gdl és szerzotdarsai [2001]). Feltételezhetd, hogyha a Nagy
Vialsag és a masodik vildghabord miatt a kordbbi magannyugdij-rendszerek nem mentek
volna csédbe, akkor senkinek sem jutott volna eszébe bevezetni az altaldnos tb-nyugdijl
rendszereket (vd. Németh [2003].)

Semmi sem veheti vissza utdlag azt a korosztalyok kozti jovedelemtranszfert, amely a
tarsadalombiztositas bevezetésével vilagszerte végbement. Egyetlen kérdés marad. Hol
gyan osszuk meg e hagyatéki terhet a teherviselésre kotelezhet§ korosztalyok kozott? Ha
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a 2004-ben legalabb 55 évesek (jelenlegi és jovGbeli) nyugdijat nem akarjuk csokkenteni,
akkor e teher Amerikdban koriilbeliil 11,6 ezermilliard dollar. A terhet és finanszirozasat
jelentGsen befolyasolja a termékenységi és bevandorlasi rata. Az Egyesiilt Allamokban
mindkét mutatd6 - a multbeli tényleges és a jovébeli varhaté - sokkal nagyobb, mint
Eurdpaban, beleértve Magyarorszagot. A belathatd jovGben azonban mindkét mutatd
értéke jelentdsen csokken a milthoz képest: a teljes termékenységi mutatd 2 kortli értéd
ken marad, és a bevandorlasi arany 0,4 szazalékrdl 0,2 szazalékra csokken. Ennek kol
vetkeztében a tarsadalombiztositasi rendszer belsé hozamrataja, a teljes beszamitott kerell
settdmeg évi ndvekedési liteme 2,8 szazalékrdl 1,3 szdzalékra csokken.

Diamond-Orszag-szerzéparos reformterve

Most mar ratérhetiink a szerzGparos reformtervének ismertetésére (Diamond-Orszag [2004]
5. fejezet). Mint a korabbi 1983-as csomag, a Diamond-Orszag-terv is vegyiti a relativ
jaradékcsokkentés és a jaruléknovelés elemeit. A hosszd tavd hidny harom forrasanak
megfelelGen a terv is harom részbdl all, amely rendre a novekvd élettartammal, a novekl
v6 kereseti kiilonbségekkel és a hagyatéki teherrel foglalkozik.

A relativ jaradékcsokkentés és a jaruléknovelés kombindldsa nem magatol értetdik: a
legtobb terv, beleértve a Bush-kormanyzatét is, csak a jaradékot csokkentené. A szerzék
szerint ez egyoldald, és messze elmarad a lehetséges tarsadalmi optimumtol.

A varhato élettartam miatti korrekcio. Méar emlitettiik, hogy az 1983-as terv is el6relall
téan fokozatosan emeli a teljes nyugdijhoz sziikséges korhatart 65 évrdl 67 évre. Vannak
olyanok, akik tovdbb emelnék a korhatért, figyelmen kiviil hagyva, hogy a legtébb dold
g0z4d mar a 65 éves korhatart sem tolti munkdban. Ugyanakkor nem célszerd csak jarull
lékemeléssel 1épést tartani a varhatd élettartam emelkedésével, sziikség van a jaradékok
relativ csokkentésére is. Elkeriilend§ a hirtelen valtozasokat, érdemes folyamatosan mol
dositani a varhat6 élettartam szamitasit, ahogyan ez Svédorszdgban mar jelenleg is a
gyakorlat.

A névekvd kereseti kiilonbségek miatti kiigazitds. Kordbban mar emlitettiik, hogy a
novekvd kereseti kiilonbségek miatt megvaltozott a kereseti maximum folotti keresettod
meg részesedése a teljes keresettdomegben. Ezt a valtozast kivanjak jelentGsen megaddzil
tatni a szerz6k. A reform szemléltetéséhez két feltételezett dolgozot tekintenek: a kiskell
resetdt (2003-ban 15 600 dollaros keresettel) és a maximalis kereset(it (2003-ban 87 000
dollaros keresettel). Jelenleg a 65 éves korban jaré nyugdij 8380, illetve 20 700 dollar
lenne. Diamond-Orszag-szerz8paros felteszi, hogy az atlagos halandsagtol a kiskeresel
td halanddsaga 15-r6l 30 szazalékra ndtt, a maximalis keresetié ugyanigy csokkent.
Belathat6, hogy véltoztatds nélkiil a két dolgozé életpalya-keresetének ardnya 2,76-r6l
3,10-re néne. Ha a legnagyobb keresetdek savos jaradékkulcsat a jelenlegi 15 szazalékl
r6l fokozatosan 10 szazalékra csokkentenék, akkor a széban forg6 hanyados csak 2,83-ra
emelkedne.

A hagyatéki koltségek fedezete. Szamitasok szerint a jelenlegi 12,4 szazalékos jarulékO
kulcson beliil koriilbeliil 3-4 szdzalékpont szolgal a tdrsadalombiztositasi hagyatéki teher
fedezetére. A szerzdk szerint altalanossa kellene tenni a tb-rendszert, kiterjesztve hatasO
korét a tagdllami és helyi tisztviselGkre is. Emellett a kereseti maximum folotti részre is
ki kellene terjeszteni a tdrsadalombiztositdsi hagyatéki adét. (Ilyen kiterjesztés mar megl
valésult a Medicare korhazi biztositas részére, ennek kulcsa 2,9 szdzalék.)

Altaldnos tarsadalombiztositdsi hagyatéki adé a tb-jarulékokra és jaradékokra. A kozll
embereket sem lehet azonban megdvni a tarsadalombiztositasi hagyatéki add fedezetétdl.
Mivel 2022-ig ugy is folyamatosan szigorodnak a tb-feltételek, elegendd lenne 2023-t61
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bevezetni a tirsadalombiztositasi hagyatéki adot. Attdl kezdve a nyugdij minden évben
0,31 szazalékkal csokkenne a jelenlegi szabalyok szerintihez képest az 4j nyugdijasok
esetén. A jarulékkulcsot elegendd lenne évi 0,26 szdzalékkal (nem szazalékponttal) emelni.

Osszegzés. A 2. tdbldzatban dsszegezziik a reformcsomagjuk hatdsait. A jobb attekintl
hetGség miatt a tdblazatban szerepelnek olyan reformok, amelyeket csak késébb fejtenek
ki a szerz6k. Egy kiilon tablazat (Diamond-Orszag [2004] 5-3. tablazat, 98. o0.) 6sszel
foglalja, hogy milyen més tervek tartalmaznak hasonlé vagy kapcsolatos terveket. A
bevétel emelését egyetlen mas terv sem javasolja.

2. tdbldazat
A javasolt reformok hatisa a tb 75 éves aktuarius egyenlegre

Javaslat Egyenleghatds az addzott keresettomeg szdzaléka
Novekvd vdrhato élettartam miatti

Jaradékcsokkentés 0,26
Jaruléknovelés 0,29
Részosszeg 0,55
Novekvd kereseti kiilonbségek miatti

Kereseti maximum novelése 0,25
Nagykeresettek jaradékanak csokkentése 0,18
Részosszeg 0,43
A hagyatéki koltség méltdnyos elosztdsa miatt

A tb hataskorének kiterjesztése 0,19
A kereseti maximum folotti kereset addztatdsa 0,55
Jaradékok és jarulékok addztatisa 0,97
Részosszeg 1,71
A tb-funkcidk erdsitése -0,43
Kereszthatasok -0,26
Osszesen 2,00

Forrds: Diamond-Orszag [2004] 5-2. tablazat, 97. o. Az Office of the Actuary Social Security Administrall
tion emlékeztetSje alapjan végzett szerzGi szamitas.

A Diamond-Orszag-szerzGparos kiilon fejezetben (6. fejezet) foglalkozik a tb tarsadall
lombiztositdsi feladatainak erdsitésével. Roviden a kdvetkezd javaslatokat teszik.

Az alacsony életpdlya-keresetiiek helyzetének a javitdsa. Minél kevesebbet dolgozik
valaki élete folyamdn, anndl nagyobb valoszindséggel lesz szegény nyugdijas. 1993-ban
a nyugdijasok 9 szdzaléka mindsiilt szegénynek. EbbSl 10 szdzalék legalabb 41 évet
dolgozott, és tovabbi 40 szazalék 20 és 40 év kozotti id6t dolgozott. 1982-ig minimumi
nyugdij volt érvényben, ez azonban sok olyan nyugdijast is timogatott, aki kevés ideig
dolgozott, de j6 pénzért, tehat tAimogatasa nem volt indokolt. Célszerd lenne azonban egy
olyan minimélis nyugdijat bevezetni, amely a szegénységi kiiszob 60 szazalékat biztosill
tand 20 szolgélati id6 esetén, és 100 szazalékat 40 év szolgalati idS esetén.

Ozvegyi nyugdijak kiegészitése. Az Egyesiilt Allamokban az 6zvegyek, tilnyomorészt
ndk, életszinvonala 30 szdzalékkal zuhan, amikor megozvegyiilnek. Ezzel fiigg Ossze,
hogy a nyugdijas hdzasparoknak csak 5, de az 6zvegy nyugdijasok 15 szdzaléka él szell
génységben. Kordbbi tervekhez hasonléan, a Diamond-Orszag-szerz8paros javaslata a
kovetkezd: a) a szerény jaradékd hizasparok tiléldi nyugdijat emeljék az egyiittes jaral
dék 75 szazalékara. Koltségesokkentésként ez a lehetGség csak olyanokra vonatkozna,
akiknek a tléléi nyugdija kisebb, mint az atlagkeresetiek nyugdija. ») A magasabb
keresetliek esetében az egylittes jaradék 75 szdzalékat korlatozas nélkiil megadnak, de
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elézdleg annyival csokkentenék egyiittes nyugdijukat (amit egyikiik elhunytaig kapnak),
amibdl atlagosan kitelik az emelés.

A rokkantsdagi és drvasdgi nyugdijak emelése. A tb-reform kéaros hatdsatol még egy
fontos tarsadalmi csoportot meg kell védeni: a rokkantsigi nyugdijasokat és az arvakat.
Mivel a nyugdijak arindexdldsdnak karos hatdsa itt kivételes erdvel mutatkozik meg,
érdemes Diamond-Orszag [2004] rokkannyugdijra vonatkozé tdblazatat teljes egészében
kozolni (3. tdbldzat).

3. tablazat
Rokkantsagi nyugdijak és megrokkandsi kor: 2003-ban atlagkeresetd 25 éves egyén esetén

Megrokkanasi kor Redlnyugdij (2003. évi dollar)
30 15,4
35 16,3
40 17,2
45 18,1
50 19,1
55 20,1

Forrds: Diamond-Orszag [2004] 6-4. tablazat (109. o.).

Tehét aki 30 éves kordban rokkan meg, az 33 szizalékkal kevesebb nyugdijat kap
évente, mint aki 55 évesen rokkan meg, mert kiesik az atlagkereseteket kdvetd atlagos
nyugdijemelkedésbél! Diamond-Orszag-szerzGparos kombindlt ar- és keresetindexalasl
sal tompitand a lemaradast, s 0sszességiikben megvédené a rokkantnyugdijasokat a tervell
zett jaradékcsokkentéstSl. Ugyanezt a megoldast valasztand az arvak szdmadra is.

Az infldcio elleni védelem teljessé tétele. A tb-jaradékok inflacid elleni védelmét, az
arkovetd indexalast eldszor 1972-ben vezették be. Maradt azonban egy rés: a nyugdij
kiszamitasahoz alkalmazott valorizalt atlagkereset meghatdrozasiaban a 60 és 62 év kol
zotti kereset és arnovekedés kimarad. Kismértéki inflaciok esetén ez a rés nem nagy, de
az 1980-1981-as évpar esetén majdnem 25 szdzalékos lenne a veszteség. Ha csak egyll
szerden pdtolndk a hidnyzdé indexalast, akkor minden esetben novelnék a jaradékokat.
Mivel nem ez a cél, ezért azt javasoljak, hogy a jaradékkulcsokat el6zetesen a varhatd
inflacié mértékében csokkentsék.

Kovetkeztetések. A tb-reformnak nemcsak a hosszi tdva egyensulyt kell helyreallitall
nia, de a legsériilékenyebb nyugdijasok jaranddsagat is rendeznie kell. Ezeknek az intéz0
kedéseknek az Osszhatdsa a keresettomeg 0,43 szdzaléka (vO. 2. tdbldzat), ebbdl a minill
mumnyugdij rendezése 0,14 szazalék, az 6zvegységi nyugdijak rendezése 0,08 szdzalék,
és a rokkantsagi és arvasagi nyugdijaké 0,21 szazalék, mindhdrman negativ elGjellel.

Bevételek és kiaddsok. E cikk kereteit meghaladja, hogy részletesebben ismertessiik,
hogyan alakulnak a bevételek és kiadasok a reform nyoman (Diamond-Orszag [2004] 7.
fejezet). Minddssze a legfontosabb tényeket emeljiik ki, el§szor egymastol elszigetelten,
majd Osszesitve.

a) A tarsadalombiztositasi hagyatéki add bevezetése miatt a tartalékalap nem tiinne el
2040 koriil, hanem a bel4that6 idén beliil a mindenkori évi keresettomeg kétszerese kortil
stabilizalodna.

b) Minél fiatalabb valaki 2004-ben, annal tobbet veszit a varhat6 élettartam novekedél
se miatt: a jelenleg 35 évesek 1,8 szazalékot, a jelenleg 15 évesek pedig 4,2 szdzalékot
(Diamond-Orszag [2004] 7-1. tablazat, 117. o.). Ekdzben a jarulékkulcs 12,4 szazalékll
r6l 13 szézalékra emelkedne.
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c) A novekvd kereseti egyenlGtlenségeket ellenstlyozd reform hatasara a 2003. évi
dollaron szamolt, atlagosan valtozé jovedelmek esetén, évi 40 ezer dollarig nincs jaral
dékcsokkenés, 50 ezer dollaros jovedelemnél 1,6 szdzalék a csokkenés, a maximalis
befogadott 87 ezer dollaros kereset esetén pedig 8,7 szdzalék a jelenlegi szabalyokhoz
képest.

d) A tarsadalombiztositasi hagyatéki ad6 bevezetése miatt a jarulékkulcs 2055-re 13,5
szazalékra emelkedne, az atlagkeresetd dolgoz6 nyugdija - a teljes jaradék - a jelenleg
55 éves esetén valtozatlan maradna, a jelenleg 15 éves esetén viszont 8,6 szazalékkal
csokkenne.

Fontosabb a kombinélt hatdsok elemzése. Az attekinthetdség és a tomorités kedvéért a
4. tabldzatban egybefoglaljuk a minimdlis, az 4tlag- és a maximadlis keresetd dolgozok
nyugdijvaltozasi mutatoéit a jelenlegi, fenntarthatatlan torvényhez képest (Diamond-Orszag
[2004] 7-10, 7-9. és 7-11. tablazat, 127-129. o.)

4. tabldzat
A reformok hatasa kereset és életkor szerint

Jelenleg 35 éves Jelenleg 15 éves
2003. évi ezer  szazalékos eltérés 2003. évi szazalékos eltérés
dollar a torvényhez képest  ezer dollar a torvényhez képest
Minimumkereset 6,8 2,1
Atlagkereset 18,2 -45 20,7 -12,4
Maximumkereset -12,8 -20,1

Figyeljiikk meg, a szerz6k milyen batran csoportositanak at nyugdijat a magas keresetdl
ektSl az alacsony keresetlieknek. Hattérként bemutatjdk, mi a hatdsa, ha a Bush-korl
manyzat ideiglenesen bevezetett, féleg a gazdagoknak kedvezd addéreformjai tartdésan
életben maradnak, de ezt nem ismertetjiik.

Osszehasonlitds az elnoki bizottsdg tb-modositdsi javaslataival. Ezen a ponton roviden
kitériink az elndki bizottsag tb-mddositasi javaslatara, és Osszehasonlitjuk a Diamond-
Orszag-tervvel. Az elndki bizottsdgnak meg volt tiltva, hogy a jarulékkulcsok novelését
mérlegelje, és egyoldalian a jaradékok csokkentésére kellett korlatoznia javaslatait. ,, Zsell
nidlis médon” egy olyan megoldast alkalmazott, amelyet az 4tlagpolgar meg sem ért: a
nyugdij megéllapitdsakor figyelembe vett atlagkereset kiszamitasat a vildgszerte alkalmal
zott kereseti valorizacié helyett az drindexeléssel cserélné fel. Bar az Egyesiilt Allamok0
ban hosszu tdvon és redlértékben ugyancsak lassan nének az atlagkeresetek, de az évi 10
1,5 szazalékos valorizacié megsziintetése jelentGsen csokkentené a nyugdijak keresetekl
hez mért, relativ értékét. (Az Egyesiilt Allamokban a szegénységi kiiszobot egyébként
eleve redl-, és nem pedig relativ értékben szamitjak!) A 5. tdbldzatban ismertetjiik a
kiilonbséget a Diamond-Orszag-szerzGparos és az elndki bizottsag jaradékcsokkentési
tervei kozott, a rovidség miatt az atlagkereset(i dolgozora szoritkozva. A harom bizottsal
gi terv koziil az elsd kiilon forrasokat is igényel, ezért ezt figyelmen kiviil hagyjuk.

Természetesen a Diamond-Orszag-terv is fokozatosan csokkenti a hagyomanyos tbl
nyugdijat a jelenlegi szabalyhoz képest, de joval kisebb mértékben, mint a bizottsagi
modellek barmelyike. Ugyanakkor noveli a tb-jarulékkulcsot, tehat nagyobb terhet rak a
dolgozok vallaira, ellentétben az elnoki bizottsag terveivel. Tényleg zsenidlis az elndki
terv, mert a radikélis csokkentést ligyesen elrejti. Mire a nyugdijasok észbe kapninak,
mar késd lenne.

Ilyen tipusu reformmal az egymadst kovet§ brit kormanyzatok mar 1980 6ta szinten
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5. tablazat
Az atlagos keresetli dolgozé hagyomanyos nyugdijanak csdkkentése kiilonféle reformok esetén,
a jelenlegi szabalyhoz képest, szdzalékban

. . 3. modell 3. modell

Eé;%kr?r 2004 (]))r 1SaZr;1g0_rtl;1r—V 2. modell teljes jaradéku minimélis
életkor életkor
55 0,0 -3,0 -1,5 -11,3
45 -0,6 -3,9 -2,0 -11,8
35 -4.5 -20,6 -10,9 -19,8
25 -8,6 -28,2 -15,2 -23,7
15 -12,4 -35,1 -19.,4 -27.,5
5 -16,6 -44.3 -23,3 -31,0
0 -17,7 -44.2 -25,2 -32,7

Forrds: Diamond-Orszag [2004] F-1. téblazat, 220. o.

tartjak az allami nyugdijkiadasokat, ,csupan” a raszorultsagi segélyeket kénytelenek jel
lentésen emelni, egyuttal alddsva a kiskeresetliek onkéntes nyugdij-megtakaritasi érdel
keltségét. Ezt még az elnoki bizottsdg sem akarja, ezért a legkisebb nyugdijak esetén
tovabb novelné a degresszidt.

Egyéni szamldk? Diamond-Orszag [2004] kiilon fejezetben (8. fejezet) és fiiggelékben
(Appendix F) foglalkozik a parametrikus tb-reform alternativdival: mindenekel6tt a tbl
nyugdijrendszer részleges vagy teljes t6késitésével és maganositdsaval. Bush elndk az
altala kinevezett reformbizottsignak a kovetkezd keretet szabta: meg kell 6rizni a jelenl
legi tb-rendszer feloszto-kirovo és degressziv jellegét, de lehetévé kell tenni, hogy az
érdekeltek onkéntes alapon jarulékaik egy részét (mondjuk a keresetek 4 szdzalékat, de
maximum évi 1000 dollart) egy valddi (nem eszmei) nyugdijszamlara fizessék be, tbl
nyugdijuk megfelel§ csokkentése mellett. Itt kizardlag az elndki reformbizottsag 2. csol
magjat kdrvonalazzuk: mivel meg akarjak drizni a tb-rendszer degresszivitasat, a csokl
kentés nem jarulékaranyos lenne, mint példdul a magyar reform esetén, hanem példaul
2 szazalékos redlkamatldbbal csokkentenék az életjaradék alapjaul szolgaldé eszmei tbO
nyugdijtékét. Ha a magannyugdijak tényleges redlhozamai 2 sz4dzalékndl nagyobbak
(és ez a tervez8k szdmira nem kétséges), akkor a hozamtdbblet noveli az egyiittes
kotelez6 nyugdijat, mert kevésbé csokken a tb-nyugdij, mint amennyi a bevezetett
magannyugdij. (Emlékeztetlink arra, hogy el6z6leg a parametrikus reform mar jelent6O
sen lecsokkentette a kordbbi, am teljesithetetlen tb-nyugdijigéreteket, de most a prival
tizalasi hatdsra gondolunk.)

A 6. tdbldzat az atlagos, kétkeresGs hdzaspar esetén hasonlitja dssze a két javaslatot.
Megjegyezziik, hogy a vegyes rendszer magannyugdija sokkal kockdzatosabb, mint a tbl
nyugdij. Jelenleg nincs egyetértés abban, hogyan kell ezt figyelembe venni. Két széls6
ség lehetséges: I. nem vessziik figyelembe az eltér6 kockazatot, 2. teljes mértékben
figyelembe vessziik a kockazatot. A valésdg a két szélsdség kozott van, valdszintileg
kozelebb a 2. esethez, mint az 1. esethez.

Bar maés talaldsban, a tdblazat 2. és 3. oszlopa tulajdonképpen csak ismétlés az el§z4
tablazathoz képest, a 4. és az 5. oszlop szdmainak értelmezését szolgaljdk. Figyeljik
meg, hogy milyen nagy szerepet jatszik a 2. bizottsagi reformterv megitélésénél a kockal
zat szamitasa. Ha nem torédiink a kockazattal, akkor a jelenlegi nyugdijszabalyhoz kéll
pest nem tdl nagy a vegyes rendszerbeli csokkenés, kivéve a 2075-0s 20 szazalékot. Ha
azonban a kockdzatihozam-tobbletet teljesen leirjuk, akkor a magéinositds nem segit,
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6. tabldazat
Nyugdijcsokkentési valtozatok az atlagos, kétkeresGs hazaspar esetén, a jelenlegi szabalyhoz
képest, szazalék

Mikor lesz Diamond- 2. modell 2\'1621}(]);1:.11 2\./e151gl)(1)§:'11
e 3 - : :

65 éves’ Orszag-terv hagyoményos kockézat elhagyva kockazat levonva

2012 -0,0 -0,9 0,0 -0,5

2022 -0,6 -9,9 -6,1 -8,5

2032 -3,7 -18,2 -8.,3 -15,2

2042 -7,8 -25,7 -5,9 -20,5

2052 -11,7 -32.,5 -6,3 -26,1

2075 -19,7 -45.9 -20,5 -39.,6

Forrds: Diamond-Orszag [2004] F-2. téblazat, 222. o.

folyamatosan szélesedik az oll6 a jelenlegi, a Diamond-Orszag-féle és a vegyes rendszer
nyugdija kozott.

A bizottsag csokkenteni akarja a kotelezd nyugdij életjaradékositasat. Lehetévé tenné,
hogy akinek az egyiittes nyugdija atlagos élettartammal szdmolva meghaladja a szegényl
ségi kiiszobot, az nyugdijba vonuldsakor egy Osszegben kivehessen a maganszamldjarol
annyi pénzt, hogy az emlitett korlat fennmaradjon. Ez a terv sokkal ,liberélisabb” a
magyar normajaradéknél, mert még egy jol keresé egyénnek is megengedné, hogy gall
rantalt nyugdija a szegénységi minimumra siillyedjen. Ez a szabadossdg mar megbosszulta
magat Chilében és Ausztralidban, érthetetlen, hogy miért ragaszkodnak hozza az amerill
kai elnok reformerei. (Csak nem ezzel akarjak megnovelni a lakossidgi megtakaritasol
kat?)

Az elnoki bizottsdg figyelemreméltd javaslattal él a nyugdijalapok midkodési koltségell
inek minimalizalasaval kapcsolatban, hiszen ezek a koltségek kiilondsen a kis jarulékok
esetében okozhatnak suilyos karokat. A jarulékbefizetés tovabbra is kdzpontositva torténl
ne, és csak évente utalndk at a jarulékokat az egyéni szdmldkra. De a kicsiny (példaul
5000 dollar alatti) szdamldkat kdzponti kezelésbe tartandk, amig nem érnek el egy olyan
Osszeget, amelyet mar érdemes magéinalapnak kezelnie.

Hangsulyozzuk, hogy az atlépés onkéntes, ezért garanciamentes. Mivel a tervezet az
atlépést nem biinteti (a korabbi rendszer befizetései nem vesznek el), nincs olyan egyszel
rd lehetGség az atlépGk korének a meghatarozasara, mint az 1998. évi magyar nyugdijrell
form esetében. A tervezet teljesen nyitva hagyja az atlépSk aranyat, ezzel tag teret hagy
az attérési koltségek becslésére.

Emlékeztetiink a dolgozat elejére, ahol bemutattuk, hogy az Egyesiilt Allamokban a
tb-nyugdijrendszer mellett jelent§s magannyugdij-rendszer létezik, amely azonban nall
gyon kiilonbozd sulyt képvisel a dolgozok és a nyugdijasok kiilonféle csoportjaiban. A 7.
tabldzat jo attekintést ad a szolgdltatdassal meghatdrozott (DB) magannyugdijakkal szeml
ben egyre fontosabbd vald, jdrulékkal meghatdrozott (DC) magannyugdijaknak és az
ugynevezett IRA szdmldknak a haztartasi jovedelem szerint eloszlasarol.

Hasonl6 kép alakul ki, ha csak a nyugdijazas el6tt 4116, 55-59 év kozotti csaladféjd
haztartasokat tekintjiik, csupan a megtakaritasok értéke duplazodik meg (Diamond-Orszag
[2004] 8-2. tablazat, 139. o.).

Erthets, hogy az amerikai tb-rendszer részleges magéanositasi tervezetei a meglévé
maganrendszerek kiterjesztéseként képzelik el az atalakitast. Figyelemre méltd, hogy az
egyébként nagyon merész Diamond-Orszag-szerzGparos a fennall6 magannyugdij-rend-
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7. tdbldzat
Jarulékkal meghatarozott (DC) magannyugdijak haztartasi jovedelem szerint eloszlasa, 2001

Jovedelem- Medidn DC-vel Medién Arany
ercentilis jovedelem rendelkezk ardnya DC-dllomany az Osszes
p (ezer dollar) (szazalék) (ezer dollar) allomanyban
0-20 10,3 13,3 0 1,1
20-40 24,4 33,3 0 3,5
40-60 39,9 53,4 0,8 8,8
60-80 64,8 74,4 16,6 18,9
80-90 98,7 84,9 36,0 17,3
90-100 169,6 88,3 102,0 50,4
Osszesen 38,9 52,2 0,6 100,0

Forrds: Diamond-Orszag [2004] 8-1. téblazat, 138. o.

szert nem birélja, példaul a gazdagoknak kedvez$ adokedvezménye miatt, azt egyszerdl
en adottsdgnak tekinti. Azt azonban megjegyzik, hogy 1995-2000 kozott a jogosultak
befizetési szandékainak csupan a 3-4 szdzaléka iitk6zott az ottani viszonylatban szerény
(példaul az IRA évi 2000 dollaros) felsé hataraba.

Erdemes meghallgatni, hogy a szerzk miért ellenzik a magénositis kiterjesztését. a)
A legtobb radikélis reform, beleértve az elndki bizottsdg tervét, ugy képzeli el az egyéni
szamldk bevezetését, hogy ezzel parhuzamosan a tb-nyugdijakat jelentGsen csokkentik.
Ekkor azonban el&bb épiilnek ki az egyéni szamlak, mint ahogy csokkennek a tb-jaradél
kok, tehat egy tobb évtizedig elhiz6dd, komoly atmeneti egyenleghidny adoédik. ) Tol
vabbi probléma, hogy megnéne a jaradékok kockdzata. Atélve a 2000-ben elkezdGdott
t6zsdevalsagot, ma mar taldin nem olyan rejtélyes, miért nem tartja mindenki a hossza
tavi befektetését részvényekben. De novekedne az életjaradék kockdzata, a mar emlitett
élettartam-kockézat mellett az inflacié miatt. (Nem tudom megéllni, hogy ne {itkdztesl
sem ezzel a véleménnyel az ellenkez$ irdnyzat vezérének, Martin Feldsteinnek egykori
értékelését: , A jelenlegi megoldds — amelyben a magannyugdijak tisztdn nominélisak -
lehet, hogy optimdlis a tb-nyugdijak indexaldsa mellett. ” Feldstein [1983] 211. 0.) ¢)
Kérdés, hogy menyire érezné magaénak az egyéni szamldjit az a kiskeresetd dolgozd,
akinek évi 400 dollaros befizetését koriilbeliil 10 évig egy allami szdmla kezelné, 1asd
fontebb. d) A kisjovedelmd dolgozok nagyon keveset tudnak a befektetések mddszertal
narol, tehat gyamséagra szorulnak.

Befejezés. A legjobb amerikai hagyomanyoknak megfelelGen, szerzGink nem elégedd
nek meg azzal, hogy végigmondjik elképzeléseiket. Kiilon fejezetben (9. fejezet), 28
oldalon keresztiil igazi kérdéseket tesznek fel, és igazi vdlaszokat adnak. Egy ilyen rovid
ismertetésben nincs hely a kdvetkeztetések ismertetésére. Taldn elegendS annyit megjell
gyezni, hogy viszonylag mérsékelt reformr6l van sz, amely jelenlegi ismereteink szell
rint egyszer s mindenkorra megoldand az amerikai tb-rendszer problémadit. A konyvet
egy végszo zarja.

Az elndki bizottsdg jelentésének tdvirati ismertetésekor lathattuk, hogy a jelenlegi
amerikai kormanyzat az 6nkéntesen vélaszthatd, kotelezd vegyes rendszer irdnyban kel
resi a megoldast. Kérdés, hogy a politikai harcban melyik alldspont gydz, illetve milyen
kompromisszum alakul ki. A szakértdk biztosra veszik, hogy amennyiben Bush-t Gjraval
lasztjak 2004 novemberében, az amerikai tb-nyugdijrendszert ,, magyar médra” részlegell
sen feltGkésitik és maganositjak. Figyelemre mélt6, hogy a reform melletti , hivd” szall
vak is hasonlok: példaul az, hogy a maganszamlan felgytlt t6ke 6rokolhetd. (Az persze
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homalyban marad, hogy a privatizalt résznek megfeleld hozzatartozoéi jaradék eltinne, és
ez silyos csapast jelentene a kisjovedelmieknek.)

Ertékelés. Tsmertetetésemmel érzékeltetni szerettem volna, hogy milyen kivalé konyv
r6l van sz6. Szemben sok mds irassal, Diamond-Orszag [2004] a f61don marad, és a
tobbség szdmara fontos kérdésekre dsszpontositja a figyelmét. Harom birdlé megjegyl
zést azért tennék a konyvvel kapcsolatban, mindhdrom elmondhat6 a tobbi irds esetében
is.

a) A megtakaritasok elemzésekor Diamond-Orszag-szerzdparos elsiklik a jelzdlogkall
mat adémentessége folott. Az Egyesiilt Allamokban az olcsé hitel legkézenfekvébb forll
rasa a folyamatosan megujitott jelzdloghitel. A bankok hatalmas plakatokon hirdetik a
home equity loant, amelybdl lakdson kiviil gépkocsit, tartds fogyasztasi javakat, tandijal
kat lehet fizetni. Tehit kozvetleniil vagy kozvetve, magannyugdij-jarulék is fedezhetd
jelzaloghitelbdl, amely elég jelentds mértékben mentes az személyi jovedelemadotol.
Elegend§ a konzervativ, de kritikus brit gazdasagi hetilapot olvasni, amely rendszeresen
figyelmeztet a lakasarak buborékszerd emelkedésére és az ebbdl hitelezett fogyasztas
kockazataira. Ezért sem igaz Feldstein [1974] hires tétele: a tékésitett nyugdijrendszer
bevezetése noveli a megtakaritasokat (vo. Vittas [1997]).

b) Az amerikai gazdasidg makrodkonomiai elemzésekor szdba sem keriil a kiilsé ados
sdg felhalmozdddsa. Tsmert, hogy az 1980-as évektdl kezdve az Egyesiilt Allamok egyre
nagyobb mértékben kiils6 forrasokbdl fedezi a megtakaritdsait. Bar a vildgrendszer koz0
ponti 4llamaként ez Amerika szdmdra nem jelent olyan silyos terheket, mint amilyent
mas allamok szdmdra jelent(ene) (v6. Mann [2003]), de azért nem is lehet teljesen eltel
kinteni az elad6sodasi folyamattdl, hiszen a megnovekedett terheket Amerika jové korl
osztalyainak kell fedeznie.

¢) Erdekes médon a nemzetkozi irodalomban, de még az egyébként kritikus Diamond-
Orszag [2004] konyvben is elsikkadt, hogy a szolgdltatdssal meghatdrozott (DC) maganll
szamlak minden munkahelyvaltozds esetén megszinnek, és nyugdijba vonulds esetén a
t6kék egy Osszegben felvehetSk. Bizonyos koriilmények (betegség, lakasvétel stb.) esell
tén a dolgoz6 barmikor biintetlentil hozzaférhet nyugdijszamlajdhoz. A maginszamlak
egyik neves hive csak a legutobbi cikkében (Poterba [2003] 399. o.) mutatott ra arra,
vallalat részvényei tilzott szerepet jatszanak: példaul a dolgozok tobb mint egynyolcada
nyugdij-megtakaritdsanak legalabb a 60 szdzalékat sajat vallalata részvényeiben tartja -
onként vagy kényszerbdl. Mikdzben allanddan azt halljuk, hogy a magénpénztar egyik
legfontosabb elénye, hogy megosztja a kockazatot az 4llami nyugdijrendszerrel, a kerel
seti és a nyugdijkockazatot megengedhetetlen mértékben Osszekapcsolodik a véllalati
magannyugdijalapokban.

Hazai tanulsiagok

Itt meg is allhatndnk, a konyvismertetést és a rovid értékelést befejeztiik. A cimben
azonban magyar szempontl ismertetést igértem, s ez a hazai tanulsdgok levondsara kotell
lez. (A magyar nyugdijrendszerrdl sz616 legfrissebb irodalombdl kiemelem Augusztinovics
és szerzotdarsai [2000] és [2002], valamint a Banydr-Mészdros [2003] konyvet.) Kozvetl
len hazai tanulsagokat a két orszag és a két nyugdijrendszer alapvet§ kiilonbsége miatt
nem lehet levonni. Kozvetett tanulsigokat azonban levonhatunk: konkrét és altalanos
tanulsdgokat egyarant.
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Altaldnos tanulsdgok

Kezdjiik az altalanos tanulsagokkal! Els6ként a stabilitdst emliteném. Az amerikai nyugll
dijrendszer sem sziiletett tokéletesnek. 1972-ben példaul tévedésbdl olyan indexalast vell
zettek be, amely a szdndékoltnal sokkal jobban ndvelte a nyugdijak realértékét. Mire
1977-ben a hibat kiigazitottak, bekdszontott a tb-valsag, amelyet csak 1983-ban tudtak
megoldani. Igaz, ez a megoldas olyan jol sikertilt, hogy azota is miikodik, f6bb paramél
tereit tekintve véltozatlanul és hosszi tdvra el6re meghirdetetten, siman véltozik.

Erdemes ezt a stabilitist a magyar nyugdijrendszer instabilitdsaval dsszehasonlitani.
Szinte nincs olyan év, amikor vératlanul jelentSs valtoztatds ne torténne a nyugdijrendd
szerben.

Maisodik tanulsdgként emlitem, bar nem fiiggetlen a stabilitistdl, hogy az Egyesiilt
Allamokban az egymast kovetd kormanyzatok idénként reformbizottsdgokat hoznak 1ét0
re, amelyben elismert tuddsok és szakért6k vesznek részt. A bizottsdgok nyilvanossigra
hozzédk javaslataikat. A bizottsagi tagoknak mddjuk van sajat véleményiik kinyilvanitasal
ra, cikkekben és konyvekben valé publikalasukra, s a kormanyzattol fiiggetlen koltségll
vetési hivatal hitelesiti a szamitasokat.

Természetesen Magyarorszag sokkal kisebb, mint az Egyesiilt Allamok, ezért relative
sokkal dragabb egy ilyen bizottsdgosdi. De azért nem lenne szabad megfeledkezni e
nyilvanossag elényeir6l. Nalunk ilyen szamitasok alig lattak napvilagot: egy parametrill
kus reformjavaslatot ismertetett Augusztinovics-Martos [1995], a vegyes rendszert alatall
maszté szamitasokat Palacios—Rocha [1998].

Konkrét tanulsagok

Még t6bb a konkrét tanulsdg. Szdmomra a legnagyobb tanulsag, hogy nem lehet csupdn
dtlagokkal szamolni: atlagkereset, atlagnyugdij, atlagéletkor stb. Mivel a legtobb rendl
szer nem homogén linedris (mindentitt van példaul nyugdijplafon), és az egyes valtozok
sztochasztikusan nem fliggetlenek egymastol, sét, erGsen korreldlnak egymassal, atlagok
alapjan téves kovetkeztetésekre jutunk. Példdul a 65 éves korban vérhat6 halanddsag a
szegények és a gazdagok kozott nemcsak nagy, de a novekvd is. Ezért statisztikusan a
gazdagoknak kedvez, ha a tdrsadalombiztositds a havi keresetekkel ardnyos havi nyugdill
jat fizet. Elkeriilhetetleniil folvetddik a kérdés: vajon helyes volt-e, hogy az 1998-as
reform fokozatosan megsziinteti a degressziot. Persze az eredeti magyar tb-reformtervek
szerint a nyugdijak jelentGs részét egyenjaradék alakjiban fizették volna, de a masodik
pillér bevezetése erre nem hagyott helyet. Tovabbi két fontos érv szolt a keresetaranyosi
sag erdGsitése mellett:

a) a jelenlegi jarulékfizetési fegyelem mellett Magyarorszagon az aranyossag az egyetll
len eszkdz, amely valamennyire is féken tartja a jovedelemeltitkolast, illetve nyugdijl
megvonassal biinteti a ,, titkol6zokat ”;

b) a vegyes rendszerbe vald atlépés Onkéntessége és a tarsadalombiztositisbeli Gjraell
osztés fenntartdsa, s6t erdsitése lehetetlenné teszi a két pillér kozti ardnyossdgot: az djrall
elosztds vesztesei automatikusan atlépnének a vegyes rendszerbe, p6tolhatatlan drt hagyll
va maguk utdn. Hadd emlitsiik meg Kotlikoff [1996] megfigyelését: , Minél gyengébb a
jarulékok és a nyugdijak kozti hatarkapcsolat, anndl nagyobb a valészintsége, hogy a
tarsadalombiztositds magénositdsa hozzajarul a hatékonysagjavulashoz.”

Ezzel elérkeztink a mdsodik tanulsaghoz: az dllami és a magdannyugdij kapcsolatdhoz.
Tapasztalataim szerint a magyar szakmai koztudatban hamis kép él az Egyesiilt Allamok
(és altalaban a fejlett orszagok) nyugdijrendszerérél. Egyrészt alig hallunk az amerikai
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tb-pillér er6sen degressziv voltardl, masrészt a legtobb magyar kozgazdasz feltételezi,
hogy az amerikai dolgozok tobbségének jelentGs magannyugdij-befektetése van. Az ok
egyszerd: akiket mi személyesen ismeriink, azoknal tényleg ez a helyzet. A 7. tdbldzat
szerint azonban a medidndolgoz6nal minddssze 800 dollaros befektetés van, egy-két heti
atlagkereset Osszege.

Itt érdemes roviden kitérniink a Vilagbank elképzelése és az 1998-as magyar nyugdijl
reform logikai kapcsolatdra. Ismert, hogy a Vildgbank szinte az egész vilag szdmara egy
olyan harompilléres reformot javasolt, amelyben az elsé pillér egy szerény és nagyméril
tékben egyenlGsitd tb-rendszer, a masodik pillér a dominéns, tékésitett és egyéni szamlan
alapul6 maganrendszer, végiil a harmadik pillér a mésodik pillér 6nkéntes és adokedvezll
ményekkel tdmogatott valtozata (World Bank [1994]). Mikodzben az akkori magyar (és
lengyel) kormanyzat szavakban a Vildgbank mestertervére hivatkozott, egy egészen mas
tervet dolgozott ki és val6sitott meg (Palacios-Rocha [1998]). Az elsé pillér maradt a
domindns, és a meglévd degressziv elemeket a kormanyzat nemhogy erdsitette volna,
hanem fokozatosan (illetve azonnal) kikiiszobolte, és a masodik pillér viszonylag szerény
maradt. Egyes nézetek szerint, amelyekkel én is egyetértek, a maganpénztarak bevezetél
se sokkal inkdbb volt alkalmas arra, hogy alddssa az els§ pillérbe vetett bizalmat, mintll
sem hogy javitsa a munka- és tSkepiac mikodését (vo. Augusztinovics és szerzotdrsai
[2002]). A reform hivei szerint viszont az ellenldbasok akadalyoztdk meg a nagyobb
1éptékd privatizalast és felt6késitést, tovabba a latvanyos maganositds nélkiil lehetetlen
lett volna bevezetni a parametrikus reformokat.

A harmadik tanulsdgot kérdésként fogalmazom meg. Valdban olyan jol miitkddnek a
tokésitett magdnnyugdij-rendszerek? Hogyan védik tagjaikat az inflacié ellen? Hogyan
fizetnek rokkantsagi és 6zvegyi nyugdijakat? Elfogadva az 1998-as kétpilléres kotelezd
nyugdijrendszer 1étét, véalaszt kellene keresni a kérdésre: hogyan lehetne racionalizdlni a
maganpillér miikodését. Nyiltan ki kellene mondani, hogy ,, inflaciébiztos ” uniszex jarall
dékot csak egy kozpontositott szerv tud fizetni, tehat a felhalmozasi szakasz végén egyell
siteni kellene a nyugdijtSkéket, és allami kezelésd életjaradékokat kellene fizetni. A rokl
kantsagi és hozzatartozoi nyugdijakat egy kiilon tb-pillérbe kellene tartani, és a tb- és az
allami nyugdijjarulékok kozti 3:1 ardnyt az Oregségi nyugdijakon belil a magéinpillér
sulydnak a novelésével lehetne ellenstlyozni. Persze, ehhez fel kellene adni az allami
megoldasoktdl val6 idegenkedést, és le kellene mondani a magannyugdij 6rokolhetdsél
gérdl valod buta frazisrdl.

Még mindig a magdnnyugdijaknidl maradva: mi legyen az 6nkéntes magannyugdijakl
kal? Szabad-e ilyen jelentGs adokedvezményt adni egy olyan magantevékenység tdmogal
tdsdhoz, amely csak nagyon lazan kapcsolddik az 6regkori biztonsdghoz, s amelyet f6leg
a nagyon gazdagok vesznek igénybe? Hasonlitsuk Ossze az amerikai félig onkéntes, félig
kotelez6 magannyugdij-rendszer amerikai mértékben szerény korlatjait a magyar korlall
tokkal: az egyik tipikus amerikai valtozat évi 2000 dollaros fels§ hatar koriilbeliil 1 havi
amerikai atlagkereset, mig a magyar 433 ezer forintos érték még piaci arfolyamon is
nagyobb érték, hat még a kozelmult havi 100 ezer forintos atlagkeresetéhez képest!

Negyedik specialis tanulsag az inflacid elleni védelem. Ez amerikai viszonylatban nem
tdl jelentds kérdés, de a magyar vonatkozasban nagyon is az. Nem lehetne-e a jaradékl
kulcsok lefelé val6 csokkentésével egyiitt teljessé tenni a keresetvalorizalast?

A tovabbi tanulsdgok levondsat az Olvaséra bizom.
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