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ARATO MIKLOS
Lesz-e magannyugdij-pénztari jaradék?

Hozzaszolas Stahl Janos cikkéhez

Egyre kozeledik az az id6, amikor a magannyugdijpénztarak tagjainak témegesen

kell jaradékot szolgaltatni. Stahl Janos cikkében (Stahl/ [2005]) t6bb problémara kitér

ezzel kapcsolatban, és megprobal olyan matematikai modelit felallitani, amely — véle[
ménye szerint — segithet megfelelé jogszabalyok kialakitasahoz. Rovid hozzaszélall
somban fel szeretném hivni a figyelmet azokra a kérdésekre, amelyek kimaradtak a

cikkbdl, tovabba ramutatni arra, hogy a jelenlegi szabalyozas mellett valészinii a magan(]
nyugdijpénztarak ,,cs6dje” és az allami er6forrasok igénybevétele.

A magyar magannyugdij-pénztari rendszer létrehozésa egy kissé kapkodva tortént. Nem
lathattunk olyan - akdr megkdzelit6en megalapozott — szadmitdsokat, amelyek bemutattak
volna, hogy a magannyugdijpénztarak tagjai jobban vagy rosszabbul jarnak, a koltségvel
tés bevételei és kiadasai varhatéan hogyan viszonyulnak egymashoz. Mindenki tudta,
hogy a jaradékfolyositas keretei nincsenek pontosan meghatirozva, de remélni lehetett,
hogy a kovetkez6 néhany évben ez megtorténik.

Teljesen egyet lehet érteni Stahl Janos cikkének legfontosabb iizenetével, nevezetesen
azzal, hogy a rendszer 1étrehozésa 6ta a jaradék szabdlyozdsdban semmi érdemleges nem
tortént, és az id6 nagyon siirget. Amivel vitatkozni lehet, az a problémak fontossagi
sorrendje és a megoldasi javaslat.

Milyen tényezok befolyasoljak a halandésagot?

A pénztari jaradékokkal kapcsolatban ltaldban csak az uniszex problémat emlitik meg.
Tény, hogy az egész vilagon a ndk varhatd élettartama magasabb a férfiakénal. Magyarll
orszagon is igen jelentds az eltérés. A 62 éves korban a még varhat6an hatralévé élettarll
tam az 1. tabldzatban lathatd6 mddon alakult. Kozel ekkora eltérés lehet azonban a dohal
nyos és nem dohanyos férfiak, illetve n6k kozott is (14sd példaul Panjer-Tan [1995] és
KSH [2002]). Szintén jelentds a hatdsa az elhizasnak is. Mégsem mertl fel senkiben
komolyan, hogy a normal sulyd nem dohdnyos pénztartagoknak sokkal kevesebb jaradél
kot kellene adni.

Az 1. tabldazatban szerepl$ értékeket azonban néphalanddsagi adatok alapjan szamoll
tuk, mikozben jol ismert, hogy példaul a biztositottak halanddsiga 1ényegesen jobb az
egész populacié halandésaganal. Tekintsiik példaul az Egyesiilt Kirdlysag adatait,’ a 62

' A kiilfoldi haland6sagi adatok forrasa az Amerikai Aktudrius Téarsasdg Table Manager programja, mely
letolthetd a http://www.soa.org/ccm/content/areas-of-practice/special-interest-sections/computer-science/tablell
manager/ cimr6l.

Arato Miklos az ELTE TTK valdszintségelméleti és statisztika tanszékének a docense.
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1. tablazat
62 éves koruak hatralévs varhat6 élettartamai Magyarorszagon

Megnevezés 1999 2000 2001 2002 2003

Férfiak (év) 13,8 14,1 14,8 14,8 14,6

N6k (év) 18,1 18,5 19,1 19,1 19,0

Szazalékos eltérés 31 31 29 30 30
2. tdbldzat

62 éves koruak hatralévé varhatd élettartamai az Egyesiilt Kiralysagban és Chilében

Egyesiilt Kirdlysag Chile,
Megnevezés jaradékosok, teljes populaci6 jaradékosok,
1979-1982 (1980-1982) 1985
Férfi 19,2 15 18,7
N6i 23 19,3 22,6

s 2

éves korban még varhatéan hatralévé élettartamot! Lathat6, hogy alig van kiilonbség a
ndi varhatd élettartam és a férfi jaradékosok élettartama kozott! Még a nyugdijreform
kapcsan oly gyakran emlegetett Chilében is meglepden magas a 62 éves jaradékosok
hatralévg élettartama (2. tabldzat).

Ellenvetésként felmeriilhet, hogy a magyar magannyugdij-pénztari rendszer kotelezs.
Még igen hosszi ideig olyanoknak kell jaradékokat foly6sitani azonban, akik onkéntesen
léptek 4t ebbe a rendszerbe, tovabba az egész populicié sohasem lesz pénztirtag. Igy
mindenképpen az varhatd, hogy a magannyugdijpénztirak tagjai tovabb fognak élni atlall
gosan, mint az egész orszag népessége.

Mindezek alapjan igen fontos, hogy elemezziik a magannyugdijpénztarak tagjainak
halandéséagat, ennek eltérését a néphaland6sagtdl, kideritsiik, hogy mely tényezdk befol
lyasoljak lényegesen a mortalitdsi intenzitdsokat (példdul van-e szerepe a befizetett jarull
1ékok Osszegének), és ami talan a legnehezebb, jelezziik eldre (legalabb 40 évre!) a
halandésagi valtozasokat.

Teljesen érdektelen, hogy j6 matematikai programozasi modellt készitettiink-e a uniszex
jaradék meghatdrozdsara, ha 20-30 szdzalékot tévediink a hatralévd élettartam meghatal
rozasaban.

Meg kell még emliteni, hogy a lehetséges jaradéktipusok nagy szama is veszélyeket
hordoz magaban. Egy id6 utan az emberek kiokosodnak, és egészségi allapotuknak megl
felel§ jaradékot fognak vélasztani, példaul a betegek a garanciaidds jaradékot minél
hosszabb garanciaidével.

Az indexalas hatasa
Stahl Janos csak egy labjegyzetben tér ki a jelenleg hatdlyban 1évé indexalasi szabalyra,
pedig az az egyik legkritikusabb pontja a jelenlegi rendszernek. Pontosan kell idéznem a
jogszabalyt, mert sok félreértés van ezzel kapcsolatban. A 170/1997. kormanyrendelet
4. § (7) pontja szerint: ,A szolgéltatist ugy kell megallapitani, hogy a pénztar 4ltal
folyositott jaradék legalabb a tarsadalombiztositasi nyugdijjal azonos mértékben kertiiljon
indexalasra.”
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3. tabldzat
Nyugdijemelések Magyarorszagon

(szazalék)

Ev Netté atlagkereset- Fogyaszt6i Atlag Nyugdijemelés
novekedés arnovekedés (svéjci index) 0sszesen

2001 16,20 9,20 12,70 15,70
2002 19,60 5,30 12,45 15,60
2003 14,30 4,70 9,50 13,10

Forrds: ONYF Statisztikai Evkonyv, 2003.

Ez tehat nem azt jelenti, hogy a nyugdijpénztarak a svijci indexet kotelesek alkalmaz
ni, ami bar bizonytalan, de mégis objektivnek tekinthetd, hanem a parlament dontését
kell végrehajtaniuk. Nézziik meg a 2001-2003. évi adatokat (3. tdbldzat)!

A ,persze, ma mar lassan mindenre lehet fogadni a tGkepiacokon” allitas igaz lehet, de
vajon belegondolt-e a szerzd, hogy a nyugdijemelésnek megfeleld 30-40 éves hozamgal
rancia mennyibe keriilne?

Hogyan folyésithat jaradékot a magannyugdijpénztar?

Nézziik meg, hogy mi védi a magyar biztositokat a csddtSl! El6szor is tekintélyes szavatolol
t6kével kell rendelkeznilik. A halaleseti kockazatok esetében altalaban olyan halandésagi
tablazatokat alkalmaznak, amelyek lényegesen meghaladjdk a tényleges biztositotti hall
landdsagot, és még viszontbiztositast is kotnek. Tiszta elérési biztositast és jaradékbiztol
sitast alig adnak el. Az alkalmazhaté technikai kamatlab maximalis mértéke az utébbi
években lényegesen elmaradt a kockazatmentes hozamoktol, és indexaldsi kotelezettsél
get is csak a ténylegesen elért tobblethozam terhére vallalnak be.

Ezzel szemben a jelenlegi szabalyozas mellett a pénztaraknak nincs szavatolotdkéjiik,
a demografiai és hozamkiegyenlitési tartalék szerepe minimalis lehet. Az elézdkben latd
tuk, hogy igen nagy a kockazat a pénztartagok élettartamédban és az indexalési kotelezettll
ségekben is. Szavatol6tSke hidnyaban garanciat csak egy dllami garanciaalap (és attételed
sen az allam) adhat. Amennyiben a pénztarak a jaradékokat az aktudlis néphalanddsagi
tdbla alapjan és O szdzalékos technikai kamatldbbal (bar jelenleg semmi nem tiltja a
pozitiv technikai kamat alkalmazdsat sem) hatarozzak meg, akkor boritékolhat6, hogy 10
éven beliil a pénztarak dont§ része raszorul a garanciaalap segitségére. A kifizetések
véletlen jellegébdl adodik az is, hogy még redlis halanddsagi, befektetési és indexalasi
modellek és ekvivalenciaelv alapjan meghatarozott jaradékok esetében is igen nagy lehet
a csdd (és ezdltal a garanciaalap igénybevétele) valdszindsége.

Hogyan lehet csokkenteni ezt a valdszintiséget? Lehet példaul viszontbiztositast kotni,
bar kételyeim vannak, hogy a jelenlegi indexalasi kotelezettség mellett a viszontbiztosill
tok véllalkoznak erre. Ez természetesen csokkenti a jaradékot. Viszontbiztositds hidnyall
ban lehet a jaradékot csokkenteni. Persze kombindlhatjuk is a mddszereket, de a 1ényeg
az, hogy az indul6 jaradékok szintje sokkal kisebb lesz, mint e koriilmények figyelembel
vétele nélkiil lenne.
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A jogszabdlyi valtoztatisok sziikségessége

Reményeim szerint az el6z6kbdl egyértelmiden kiderilt, hogy a jelenlegi feltételek megll
tartasa esetén az adllamnak nagy valdszintiséggel jelentGs pénzmennyiségre lesz sziiksége,
hogy biztositsa a magannyugdij-pénztari jaradékok kifizethetGségét. Amennyiben a pénztar
nem félti a hirnevét, akkor nyugodtan igérhet felelStleniil nagy jaradékokat, ezt nem
akadalyozza semmi.

Az el6z6 valtozat szamomra elfogadhatatlan, és gondolom mindenkinek az, aki nem
lépett be magdnnyugdijpénztirba. Az is elfogadhatatlan azonban, hogy eltordljiink egy
mar beinditott rendszert, azt legfeljebb megreformélni lehet.

Javaslom, hogy a pénztirak és biztositok kétfajta jaradékot hirdethessenek: az egyik
minden indexalasi kotelezettség nélkiili, csak a rendelkezésre all6 t6ke alapjan djraszal
molt (tehat a jaradék csokkenhet is, ez a valtozat 1ényegében megfelel Stahl Janos javasi
latanak), a masik svéjci indexalasu. Ez ut6bbi azonban a mar tényszertien meghatarozott
inflacién és munkabérindexen alapulna.

A garanciaalapnak viszontbiztositoként is kellene miikddnie, a svéjci indexalasa jarall
dékokra 4llapitana meg dijakat, figyelembe véve a pénztir mas viszontbiztositisait és
befektetési garancidit. Természetesen a kétfajta jaradék induld szintje lényegesen kiilon0
bozne, az indexaldsi kotelezettség nélkiili jaradék akar 20-30 szazalékkal is nagyobb
lehet.

A rendszer miikodtetése
Az el6z8 pontban leirtak szerint mikodd rendszerben csak néhany dolgot kellene kozl
pontilag szabdlyozni. Példaul az indexalasi kotelezettség nélkiili jaradékok 1000 Ft t6kél
re vetitett maximalis jaradékszintjét a PSZAF hatirozhatni meg a pénztirak szovetségéll
nek javaslata alapjan.

Nincs sziikség semmilyen bizottsdgokra,® jol megfizetett, alkalmas aktudriusokra van
sziikség a pénztaraknal, a PSZAF-nidl, a garanciaalapndl és a konyvvizsgaloknal, akik
személyesen felelnek a szamitasokért.

Mar most is elemezni kell a pénztartagok mortalitasat, alkalmas modelleket kell taldlni
a gazdasagi folyamatokra. Egyes pénztarak ezt mar megteszik, célszerd lenne e vizsgalall
tok eredményét is felhaszndlva donteni a pénztarrendszer valtoztatdsairdl.
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2 Itt jegyzem meg, hogy értetlendl allok - tgyis, mint a Magyar Aktudrius Tarsasag elnoke — Stahl Janos
azon megjegyzése felett, amelyet tirsasigunkra tett. Tarsasdgunk tarsadalmi szervezet, amelynek a magyar
biztositdsmatematikai szakma lényegében minden jelentds reprezentdnsa tagja. Eddig is megprébéltuk halll
latni hangunkat a szakmaénkat érintd fontos kérdésekben, és a jovGben is ezt fogjuk tenni. Szakmaisdgunkat
eddig még senki sem kérddjelezte meg.



Kozgazdasagi Szemle, LIII. évf., 2006. marcius (275-276. o.)

STAHL JANOS
Néhany megjegyzés Araté Miklos hozzaszoélasahoz

Mindig 6romet okoz az, ha latom, hogy van olvasdja annak, amit irok. Most némileg
bearnyékolja ezt az 6romot, hogy Aratdé Miklos hozzaszolasabol (is) az dertl ki, hogy
nem mindenkivel sikertlt {rdsom tartalmat megértetnem. Ezen probalok valamit segitell
ni/javitani, és a legegyszertibbnek ttinik ezt Arat6 Miklos hozzasz6lasa mentén haladva
megtenni.

[MILYEN TENYEZOK BEFOLYASOLJAK A HALANDOSAGOT?] A hozzéasz6las til sommasan foglalll
ja ugy ossze a cikkemet, hogy az ,,megprébal olyan matematikai modellt felallitani,
amely ... segithet megfeleld jogszabalyok kialakitdsdhoz”, azaz a pénztari jaradékszoll
géltatdshoz sziikséges jogszabdlyok kialakitdsdhoz. Ugyanis igy elttinik az, hogy ez a
modell nem a jelenlegi (jogszabaly)rendszernek megfelel§ szolgaltatdsi rendszerrdl szol,
mert ilyen — példaul éppen a cikk szerint - nemcsak nincs, de nem is lehet, illetve amir6l
a jelen rendszer alapjan beszélnek, azt nehezen lehetne a tarsadalombiztositas részének
tekinteni. A cikk azt mondja, hogy tessék a jogszabalyrendszerben a vegyes rendszer
bevezetésekor oly sokat hangoztatott ongondoskoddsnak megfeleléen bizonyos alapelvel
ket megfogalmazni (més jogszabalyokat pedig elhagyni), és a cikkben mar egy ilyen
jogszabalyrendszerhez illeszkedd szolgaltatasi rendszerrdl és az ehhez kapcsolddd jogl
szabalyok kialakitasarél van sz6.

Természetesen, a csokkend haland6sag lehet a jaradéknagysig szempontjabol (akar
nagysagrendekkel) fontosabb, mint a férfi és ndi halandésdgok kiilonbozdsége. Sot, ez
biztosan igy van, mivel a hozzdsz6l6 ehhez ndlam (sokkal) jobban ért. Semmi akadalya
annak, hogy a tanulményombeli P -k meghatirozédsakor ezt figyelembe vegyék. Ha jol
tudom, akkor annak, hogy az aktuariusi tudomanyban projektalt halandésagi valoszinil
ségeknek nevezett halandosdgi valoszintiségeket allitsanak eld, nincs akaddlya, de ilyen
lehetGségekre a cikkben magam is utalok. Nem allitottam sehol, hogy 20-30 szazalékot
tévedni kell/lehet a hatralévd élettartam meghatirozasaban, ennek azonban a cikkbeli
matematikai programozasi vagy mas modell alkalmazdsihoz semmi koze.

[Az INDEXALAS HATASA] Az indexalassal azért foglalkozik csak egy labjegyzet, mert a
cikkben korvonalazott elképzelés, illetve magaban a labjegyzetben elmondottak szerint
nem is kell ezzel tobbet foglalkozni.

[HOGYAN FOLYOSITHAT JARADEKOT A MAGANNYUGDIJPENZTAR?] és [A JOGSZABALYI VALTOZTA-
TASOK SZUKSEGESSEGE] Ezek a részek mutatjdk igazén, hogy mennyire nem sikeriilt megéril
tetnem magamat. En megprobaltam egy valamilyen rendszerben gondolkodni, és ennek
alapjan adddott az a javaslat (is), hogy mekkora legyen a jaradék. A hozzasz6ld szerint
csak egy jaradékproblémardl van szd, és ennek alapjan tesz javaslatot kétféle jaradékra.

Stahl Jdnos, PSZAF.
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Ilyen alapon azonban Aratd javasolhatna tobbfélét is, amint ezt mas aktuariusok meg is
teszik, akik ugyancsak hagyomanyos jaradékmeghatarozasi problémanak tekintik a szoll
géltatasi rendszer kialakitasat.

[A RENDSZER MUKODTETESE] Nem teljesen vilagos, hogy a hozzaszd4l6 itt milyen rendszerl
r6l beszél. A hozzisz6las nem gy6zott meg arrdl, hogy nincs sziikség egy kdzponti
szolgaltatast irdnyité szakmai grémiumra. S6t, gy tnik, hogy a feltételek elég széles
kore mellett ez az egyetlen megoldas. Hogy ide ki kiket delegdlnak, vagy milyen tton jon
létre ez a bizottsag, azzal sokat még nem érdemes foglalkozni. Mindenesetre, ebben a
grémiumban van sziikség mindenekeldtt jol fizetett aktudriusokra, akik személyesen fell
lelnek a szdmitdsaikért.



