A maganpenztari

jaradék problémai

Dr. Banyar Jozsef




Jelenleg a magannyugdijpénztari jaradek
(egyszeriien: maganpenztari jaradek)
opcionalis - szerencsére senki sem vélasztja

A szabalyozas ugyanis hianyos és
ellentmondasos

A problemakor szerteagazo, minden mindennel
0sszefiigg, nehéz olyan valaszokat talalni,
amelyek nem fliggenek mas kérdésekre adott
valaszoktol
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Fobb problémak (teljesseg igenye nékul!)

Ki nyUjtja ajaradékot? — szavatol 0 toke, végso szolgaltatd

Indexdl as — garancia-paradoxon

Felelotlen verseny lehetosége — technikal kamatlab,
halanddsagi tabla rogzitése

A valasztas miatti antiszelekcio

A longevity, illetve altalaban a mortalitasi probléma kezelése

Itt most, csak ezzel a ket utdbbival foglalkozom — de
foleg problemafel vetesekkel, nem megol dasokkal!
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A mortalitas probléma kezelese

Két {6 resze:
e amortalitas veszteség (nyereseq) kezelese

» az €lettartam meghosszabbodasa
problémgjanak (longevity) kezelése
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A mortalitas veszteseg (nyereseg) kezelése
A mortalitas veszteseg atobblethozam terhére (nyereseg
novell) — az indexdlasna a mortalitasi veszteséget es a
tobblethozam visszatéritéest egyitt alkal mazzuk

Kérdés: mi torténjen atébblethozamon fel Ul
veszteseggel (kilondsen kis veszé yk(z0sseg esetén)?

Lenyeli aszolgatato?
L evonja akbvetkezo evi hozambol?
*CsOkkenhet is ajaradék?
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Kérdes. Milyen korben porlasszak a veszteséget?
» Az azonos koru jaradékosok (kohorszok) kdzott?
» Az azonos evben megindult jaradéekkal bird
jaradekosok kozott?

» Az Osszes jaradekos kozott?

 Dijemel ésen keresztll a késobbi jaradékosokra
haritani?

» Egy szolgaltato vagy az 6sszes szolgaltato
jaradékosal kozott?

«?
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Az élettartam meghosszabbodasa
probléma anak (longevity) kezelése

Magatol ertetodo: projektat halandosagi tabla
alkalmazasa

aprobléma: avaldsag € fog téerni a projekciotol
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Megoldas 1.. akockazat darabolasa, anormal ésa
culicskockazat elkuldnitése

Megoldas 2.: Rahagyas a jaradékban
Megoldas 3.. aveszélykdzdsség homogenizal asa

Megoldas 4.. az ingadozasok kisimitasa
tartal ékol assal

Termeszetesen ezek (egy részilk) kombinacigj al
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Megoldas 1.: akockazat darabolasa, anormal ésa
csucskockazat elkllonitése

A ,sma”’ jaradek = idoleges jaradek + halasztott
jaradek — alongevity probléma nagyobbik részét (a

beldthatatlant) a halasztott jaradék hordozza

A két reszre kilonb6z6 szavatol otoke
kovetelmények — a halasztott jaradékot at |ehet adni
viszontbiztositonak, vagy az adlamnak (dtala
alapitott kdzponti szolgaltatonak)
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Megoldas 2.: Rahagyas a jaradékban
2.1.: Kotelezo 1, vagy 2 ev hatul garanciaido
Csak akkor kerdl kifizetésre, hahelyesvolt a

mortalitasi projekcio — egyébkeént a veszteség ennek
terhérel

2.2. Kotelezo idoszakonkenti jaradekemelés (pl. 5
évente 5% az indexaason felll) kalkuldasa

— kezelése ugyanugy, mint elobb!
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M egoldas 3.: aveszel ykdzOosseg homogenizal asa

Elsosorban a jaradék nagysaga és az €l ettartam kozotti
val0szini pozitiv korrelacio kivedesere szolgal

3.1. Felso korlat a befizetéseknek — problema, ha
késobb csokken a jovedelem — felso korlat a

megképzendo tokének — probléma: nem tudjuk eére a
jaradéktabl at

3.2. Egy bizonyos jaradekszint felett kotelezo a
(tObblet) tokét egydsszegben felvenn

3.3. Egy bizonyos szint felett kotelezé szetosztani a
jaradekot szolgaltatok kozott
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Megoldas 4.. az ingadozasok kisimitasa tartalekol assal
A ,,]0 evekben” félretenni, a,,rossz években” feléni

Bizonyos szempontbol a 2. megoldas ennek specidlis

esete, de én ezt nem szeretem (ellentétben a 2.-al), mert:

« Nem tudni, hogy arossz evek utan jok jonnek,
vagy meg rosszabbak

« nem méltanyos, hogy ha hosszu ideig gyiilik, akkor
azok érdekében haszndlom fel, akik nem jarultak hozza
a felépul éséhez
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A valasztas miatti antiszelekcio

Probléma: az egyes jaradek-tipusokat a kilonbdzo
életkilatasokkal rendelkezok nem vél etlenszeriien

valasztja

Kérdés. mi az ugyfé ceflggvenye?
1. Maximalizalja az € etében kapott szolgaltatast
2. Maximalizalja az Gsszesen kapott szolgaltatast
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Az 1. esetben biztosan ,,.ssma” (garanciaido nélkdili,
azonnal indul 6 életjaradék) jaradekot valaszt

A 2. esetben annal nagyobb az antiszelekcid, mind
tobben valasztjak ezt a stratégiat

A legrosszabb eset: mindenki ezt a stratégiat koveti, és
mindenki pontosan tudja meddig fog éni

Mi ekkor az antiszelekcio koltsege az egyszemélyes
jaradekok esetében?
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Feltétel ezések:

Az Ugyfelek ,,.sma”’ g ev eldl garanciaidos és g ev
hatul garanciaidos jaradék kozott valaszthatnak

Eves jaradékot feltételeztem

Mindegyik jaradekot azonos halandosagi tablaval
kalkulaltak

A lehetseges garanciaidok 1-tol 40 évig vatoznak
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Eredmény 62 éves belépés korra és 0%-o0s technikal kamatlabre

1 hatul 2 hatul 3hatul 4 hatul 5 eldl 6 elol 7 elol 8 elol 9 eldl 10 elol 20 elol 30 elol 39 elol
1 hétul 2hatul 3hatul 4 hatul 5 hatul 6 elol 7 elol 8 elol 9 elol 10 elal 20 elol 30 eldl 39 elol
1 hatul 2 hatul 3hatul 4hatul 5hatul 6 hatul 7 hatul 8 elol 9 elol 10 elol 20 elol 30 elol 39 elol
1 hétul 2hatul 3hatul 4hatul 5hatul  6hatul 7 hatul 8 hatul 9 elol 10 eldl 20 elol 30 eldl 39 elol
1 hatul 2 hatul 3hatul 4hatul 5hatul  6hatul 7 hatul  8hatul 9 hatul 10 elol 20 elol 30 elol 39 elol
1 hétul 2hatul 3hatul 4hatul 5hatul  6hatul 7 hatul 8 hatul 9 hatul 10 hatul 20 elol 30 elol 39 elol
1 hatul 2 hatul 3hatul 4hatul 5hatul  6hatul 7 hatul 8hatul 9 hatul 10 hatul 20 elol 30 elol 39 elol
1 hétul 2hatul 3hatul 4hatul 5hatul  6hatul 7 hatul 8 hatul 9 héatul 10 hatul 20 elol 30 eldl 39 elol
1 hatul 2 hatul 3hatul 4hatul 5hatul  6hatul 7 hatul 8hatul 9 hatul 10 hatul 20 elol 30 elol 39 elol
1 hétul 2hatul 3hatul 4hatul 5hatul  6hatul 7 hatul  8hatul 9 hatul 10 hatul 20 elol 30 eldl 39 elol
1 hatul 2 hatul 3hatul 4hatul 5hatul  6hatul 7 hatul  8hatul 9 hatul 10 hatul 20 elol 30 elol 39 elol
1 hétul 2hatul 3hatul 4hatul 5hatul  6hatul 7 hatul 8 hatul 9 hatul 10 hatul 20 elol 30 eldl 39 elol
1 hatul 2 hatul 3hatul 4hatul 5hatul 6hatul 7 hatul 8hatul 9hatul 10 hatul 20 elol 30 elol 39 elol
1 hatul 2hatul 3hatul 4hatul 5hatul  6hatul 7 hatul 8 hatul  9hatul 10 hatul 20 hatul 30 eldl 39 elol
1 hatul 2 hatul 3hatul 4 hatul 5hatul  6hatul 7 hatul 8hatul 9hatul 10 hatul 20 hatul 30 elol 39 elol
1 hatul 2hatul 3hatul 4hatul 5hatul  6hatul 7 hatul 8 hatul  9hatul 10 hatul 20 hatul 30 eldl 39 elol
Sima Sima Sima Sima Sima Sima Sima Sima Sima Sima Sima Sima Sima
Sima Sima Sima Sima Sima Sima Sima Sima Sima Sima Sima Sima Sima
Sima Sima Sima Sima Sima Sima Sima Sima Sima Sima Sima Sima Sima

Sima Sima Sima Sima Sima Sima Sima Sima Sima Sima Sima Sima Sima
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«Azok, akik a 62 éeves korban varhato hatralevo dettartamnal (ez 15,732
év, vagyis 77 és 78 eves kor kozott van — az 1990-es tabla szerint)
kevesebb ideig élnek, azok kivétel nélkil valamelyik garanciaidos
jaradékot valasztjak, akik tobbet, azok kivétel nelkil a,,sma”,
garanciaido nélkuli jaradéekot valasztjak.

Az Ugyfelek minden esetben a maximalis |ehetséges garanciai dot
valasztjak — bar nem egysegesen elol, vagy hatul garanciaidoset.
Alacsonyabb |ehetseges garanciaidoknél el6szor kivétel nékul a hatul
garanciaidot valasztjak, nagyon magasaknal pedig kivétel nelkil az €6l
garanciaidét. Atmeneti |ehetséges garanciaidok esetén az elol garanciaidd
el6szOr az alacsonyabb héatralévo élettartamuakndl jelenik meg, sa
|ehetseges garanciaido novekedésevel egyre novekszik az a hatralévo
élettartam, amikor az €l6l garanciaidos jaradékot érdemes megvenni a
hatul garanciaidos jaradekhoz képest.
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A fenti eredmeéenyek alapvetoen igazak akkor is, ha
noveljuk atechnikal kamatlabat, az alabbi eltéréesekke:

*Miné nagyobb atechnikal kamatlab, annal inkabb n6
az a kor, amitol kezdve ,,.ssma” jaradekot valasztanak az
tigyfelek

A technikal kamatlab novekedesével egyre kevéshé
valasztjak az el6l garanciaidos jaradekot, a hatul
garanciaidsohtz képest

2007. m§jus 19. Altenburger




Az antiszelekcid maximalis lehetséges mertéke

0,00%  0,00% 0,00% 0,00%  -0,46%  -3,58%  -8,01% -12,59% -14,78% -12,56%
—0,26% -0,49%  -0,72% -0,93% -156% -4,72%  -9,09% -12,61% -13,93% -12,38%
-0,55% -1,05% -1,52% -1,96% -2,78%  -6,61% -10,62% -13,92% -15,01% l5r990%
-0,93% -1,77%  -2,55%  -3,27%  -4,32% 8,93% -13,31% -16,05% -17,27% -17,00%
-1,37% -2,61%  -3,74%  -4,77%  -6,08% -11,19% -15,82% -18,84% -20,56% -20,76%
-1,86% -3,53% -504% -6,40%  -7,99% -14,08% -18,79% -22,06% -24,16% -25,06%
-2,45% -463% -6,58%  -8,33% -10,23% -17,41% -22,62% -25,88% -28,54% -29,88%
-3,06% -5,76%  -8,15% -10,28% -12,50% -20,41% -26,17/% -29,76% 32,95% -34,64%
-3,57% -6,70%  -947% -11,93% -14,13% -23,27% -29,48% -33,07% -36,72% -38,70%
-4,01% -7,51% -10,60% -13,34% -15,78% -25,73% -32,04% -36,15% -40,13% -42,26%
-4,44% -8,31% -11,71% -14,72% -17,40% -28,11% -34,80% -38,89% -43,20% -45,49%
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| ehetseges javadlat

 atObbszeméyes jaradek csak ketszemelyes lehet —
hazasparoknak kotelezo, egyedilalloknak az
egyszemélyes kotelezo

« akésobbi kalkulacio, és az idobeli konzisztencia miatt
célszerti Kimondani, hogy ajaradék havi, ahol a
honapok szama 12

* ne legyen garanciaido, vagy csak maximum 10 éves, s
rogzitett
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