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Allianz Globalis Nyugdijjelentés 2020

o Az elkdvetkezb évtizedekben a masodik vilaghaboru utan sziletett
,baby boomer” generacio tagjai tomegeével fognak nyugdijba vonulni,
ami komolyan megterheli a tarsadalombiztositasi rendszert

e Eddig csak néhany orszag — elsésorban Svédorszag, Belgiumeés
Dania — tette ellenallova nyugdijrendszerét a demografiai hatasokkal
szemben

e A nyugdijrendszerek nagy részének olyan problémakkal kell majd
megklUzdenie mint a magas koltségvetési hiany, valamint a fenntart-
hatosag és a megfelel6ség egyensulytalansaga

e Magyarorszag nyugdijrendszere a 45. helyen all a rangsorban, és in-
kabb megfelelének, mint fenntarthatdnak szamit

Az Allianz kdzzétette Globdlis Nyugdijjelentésének elsé kiadasat, amelyben sajéat fejlesztési
nyugdijmutatojaval, az Allianz Nyugdijmutatéval (angolul: Allianz Pension Indicator — a to-
vabbiakban: API) méri fel a vilag nyugdijrendszereit. A mutaté egyszer( logikan alapul: az
elemzést a demografiai és fiskalis el6feltételekkel kezdi, majd két meghatarozo dimenzié, a
fenntarthatosag eés a megfelel6ség mentén folytatja a nyugdijrendszerek vizsgéalatat. Az API
harom pilléren alapul tehat és 6sszességében 30 paramétert vesz figyelembe. Ezeket 1-t6l
7-ig terjed6 skalan értékeli, ahol az 1 szamit a legjobb értéknek. Az 6sszes sulyozott rész-
0sszeg 0sszeadasaval az APl az elemzett 70 orszag mindegyikének 1 és 7 ko6zotti értékelést
ad, amivel atfogé képet nyljt az egyes orszagok nyugdijrendszerérél.

Az Allianz vezetd kdzgazdasza, Ludovic Subran szerint ,Egyéb szakpolitikai problémak —
féként az éghajlatvaltozas és napjainkban a COVID-19 elleni kiizdelem — miatt hattérbe szo-
rultak a demografiai és nyugdijkérdések. ,A demografia ignoralasanak azonban ara van, és a
demografiai valtozasok hamarosan megbosszuljak magukat. Ahhoz, hogy a tarsadalom be-
fogado és ellenallo legyen, meg kell oldani a kiiszobdn allé nyugdijvalsagot és fenn kell tar-
tani a generaciok k6zotti igazsdgossagot és egyenléséget”.
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A demografiai valtozasok dramai mértékét az eltartott idések aranyanak! globalis névekedé-
se mutatja a legjobban: ezaz arany 2050-ig 6riasi, 77 szazalékos ndvekedést kdvetben 25
szazalékra ndvekszik majd, ami gyorsabb Gtem( emelkedésnek szamit, mint az 1950 6ta
eltelt 70 év barmely pontjan tapasztaltak. Ez az aranyszam szamos feltérekvé gazdasagban
kétszeresére né majd a kdvetkez6 harom évtizedben. Ez azt jelenti, hogy ez a folyamat fele-
annyi idd alatt zajlik le, mint Europaban és Eszak-Amerikaban. A legszembetiinébb példa
Kina, ahol ez az arany 17 szazalékrél 44 szazalékra ndvekszik majd. Az iparosodott orsza-
gokban azonban ennek az aranyszamnak az abszolut értéke a legaggalyosabb, hiszen ez
Nyugat-Eurépaban példaul az 51 szazalékot is eléri.

Ezt a trendet jeleniti meg az API elsé pillére, a kezdeti pontszam, amely kombinalja a demo-
grafiai valtozast és az allamhaztartas helyzetét (pénztigyi mozgastér). Nem meglepé médon
szamos afrikai feltdrekvé gazdasag viszonylag j6 helyezést ér el az egyeldre fiatal népes-
seégnek, valamint a kdltségvetési hiany és az dllamaddssag viszonylag alacsony szintjenek
készbnhetbéen. Masrészrél szamos eurdpai orszag (pl. Olaszorszag vagy Portugalia) a leg-
rosszabbul teljesiték k6zott szerepel: népességiik eléregedett és nagyon el vannak ad6sod-
va. Michaela Grimm, a jelentés szerzéje szerint a legtbbb iparosodott orszagra igaz a régi
skot vice: ,Ha stabil nyugdijrendszert kellene épitenem, biztosan nem ebben az orszagban
kezdeném. Es ez mar a koronavirus és a vele jaré hirtelen adéssagnovekedés elétt is igaz
volt. A jelenlegi valsag utan megkett6zott eréfeszitéssel kell majd dolgoznunk a nyugdijrend-
szerek reformjan, ugyanis tartdsan megsz(int a pénztigyi mozgasterunk.”

Az API masodik pillére a fenntarthatésag, amely a rendszerek demogréafiai valtozasokra
adott reakcigjat méri: Vannak-e az adott rendszernek beépitett stabilizal6 mechanizmusai,
vagy a jarulékfizeték szamanak csokkenése és a kedvezményezettek szamanak névekedé-
se szétfesziti majd a rendszert? Ezen ¢sszefiiggésen belil a nyugdijkorhatar komoly jelenté-
séggel bir. 1950-ben az atlagos 65 éves eurdpai férfi varhatdan kozel 12,3 évet toltdtt nyug-
dijban (a n6k esetében ez azidétartam 14,1 év volt). Napjainkban a 65 évesek hatralévé
varhato élettartama nék esetében 20,5 év és férfiak esetében 17,2 év, és ez 2050-re varha-
téan 23,1 évre (ndk) és 20,2 évre (férfiak) né majd. Mindennek kdvetkezményeként a mun-
kaban toltott évek nyugdijban t6ltott évekhez viszonyitott aranya jelentésen csokkent. A
nyugdijrendszer fenntarthatdbb azokban az orszagokban, ahol a nyugdijkorhatart vagy a
nyugdijjaradék ndvekedését a varhato hatralévé élettartam alakulasahoz kotik (pl. Hollandia-
ban), mint azokon a helyeken, ahol még mindig tabunak szamit a nyugdijba menetel kitola-
sa.

Az API harmadik pillére a nyugdijrendszer megfeleléségét értékeli annak vizsgalataval, hogy
a nyugdijrendszer megfeleld életszinvonalat nyujt-e idéskorban. Fontos szempontok: a fede-
zeti arany (mekkora részét fedi le a nyugdijrendszer a munkaképes kort népességnek és a
nyugdijas korcsoportnak?); a juttatasi arany (mennyi pénzt kap az atlagos nyugdijas az at-
lagjovedelemhez képest?); végll, de nem utolsésorban: a tékefinanszirozasu idéskori jutta-
tasok és egyeéb jovedelemforrasok megléte. Osszességében elmondhatd, hogy a megfele-
I6séqi pillér atlagpontszama (3,7) némiképp jobb, mint a fenntarthatosagi pilléré (4,0), ami
arra utal, hogy a rendszerek tobbsége tovabbra is nagyobb hangsulyt helyez a jelenlegi
nyugdijas generécio jéllétére, mint az ado- és tarsadalombiztositasi jarulékfizeték jovébeli
nagylelkd allami nyugdijakat juttatnak (pl. Ausztria vagy Olaszorszag) vagy erds tékefinan-
szirozasu masodik és harmadik pillérrel rendelkeznek (pl. Uj-Zéland és Hollandia).

' A 65 éves ésidésebb népesség szazalékos aranya a 15 és 64 éveskoril népességhez viszonyitva.
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A tékefinanszirozasu nyugdijmegoldasokra azonban egyre nagyobb nyomas nehezedik a
tartosan alacsony kamatkérmyezetben. A COVID-19 pandémia a hozamok tovabbi csékken-
tésével tovabb erdsitette ezt a trendet. ,Azalacsony hozamkérnyezet a nyugdijalapokat és
az életbiztositdkat egyarant alternativ eszkdzosztalyok felmérésére kényszeritette” — magya-
rdzta Cameron Jovanovic, az Allianz SE globalis nyugdijlgyi részlegének vezetéje. ,Ezen
alternativakényszer hataséara a nyugdijkifizetdk realizalhatjak az illikviditasi prémiumot, amely
jol illeszkedik a portfolibjuk id6tartamahoz. A megtértilés hajszolasa helyett tovabbi stratégia
lehet a kockazatcstkkentés, mivel a nyugdijalapok és biztositok Uigynevezett longevity swap
cseretgyletekkel, a nyugdijkockazat atharitasaval és kreativ viszontbiztositasi konstrukciok-
kal igyekeznek optimalizalni kitettséguket.”

Az API harom pillérének pontszamait kombinalva megkapjuk az atfogo eredményt: vilagvi-
szonylatban Svédorszagban, Belgiumban és Daniaban vannak a legjobb nyugdijrendszerek.
Magyarorszag viszont a 45. helyen van. Atérség tobb orszagahoz hasonl6éan Magyarorszag
szamara is kihivast jelent a gyorsan 6regedd népesség: 2050-re az eltartott idéskoruak ara-
nya kozel 50 szazalékra emelkedik majd. Ennek fényében nem meglepé azinkabb gyengé-
nek nevezhetd 4,6-0s fenntarthatdsagi pontszam. A gyenge pontot a nyugdijkorhatar jelenti:
a tervezett enyhe emelés nincsen aranyban a varhat6 élettartam el6rejelzett ndvekedésével.
Stabilabb lehetne a rendszer, ha a nyugdijszamitasi képletben lenne demografiai tényezd, és
ha korai nyugdijazasra csak csokkentett nyugdijjal lenne lehetéség. A magyar nyugdijrend-
szer megfelelésége (3,2) azonban jobb a globalis atlagnal, ami az elsé pillérben figyelembe
vett nagyaranyu lefedettségnek és magas juttatasaranynak kdszonheté. A rendszerek még
jobbé tehet6ék olyan eszkdzokkel, mint a lakossagi megtakaritasok és a korosodé lakossag
igényeihez igazodé munkaerépiaci intézkedések. A kiiszébon allé demografiai valtozasok
fényében Magyarorszag nem engedheti meg maganak a nyugdijreform elodazasat.

A vilag tiz legjobb nyugdijrendszere

Orszag Helyezés Teljespont- Kezdeti pont- Fenntarthatosag Megfelelbseg

szam szam (pontszam) (pontszam)
Sv édorszag 1 2,9 3,4 3,0 2,6
Belgium 2 2,9 4,3 2,9 2,3
Dénia 3 3,0 3,3 3,2 2,5
Uj-zéland 4 3,0 3,5 3,8 1,9
USA 5 3,0 3,1 3,3 2,8
Ausztrélia 6 3,1 3,0 3,3 3,0
Hollandia 7 3,1 4,0 3,9 2,0
Norv égia 8 3,2 3,3 3,9 2,4
Bulgaria 9 3,2 3,8 2,7 3,3
Kanada 10 3,2 3,4 3,8 2,6
Magyarorszag 45 4,0 4,7 4,6 3,2
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AZ ALLIANZ BEMUTATASA

Avilag vezetd biztositdinak és vagyonkezel8inek egyikekéntaz Allianz Csoporttdbb mint 70 orszagra kiter-
jedé magan- és véllalati igyfelei a 100 milliétis meghaladjak. Az Allianz személyi és vallalati biztositasi
szolgaltatasok széles kbrétnyljtja tigyfelei részére a vagyon-, élet- és egészséghiztositastél kezdve az
asszisztenciaszolgaltatasokon ategészen a hitelbiztositasig és globélis Gizleti biztositasig. Avilag egyik
legnagyobb befektetdjekéntaz Allianz mintegy 740 milliard eurétkezel biztositasi Gigyfelei meghizasabol.
PIMCO és Allianz Global Investors vagyonkezelSink ezenfelll kdzel 1,6 billié eurd értéki tigyfélvagyont
kezelnek. Az 6koldgiai és tarsadalmi szempontokat rendszerszinten beépitettiik az tizleti folyamatainkba és
befektetési dontéseinkbe, igy a biztositék kozott mirendelkeziink alegjobb Dow Jones fenntarthatosagi
indexszel. 2019-ben 147 000-nél is tobb munkatarsunkkal csoportszinten 6sszesen 142 milliard eur6 bevé-
telt és 11,9 milliard eur6 tzemi eredményt realizaltunk.

Ezen allitAsokra—mintmindig — a kdvetkez6 jogi nyilatkozat vonatkozik.

JOVORE VONATKOZO ALLITASOK

A jelen dokumentumban foglalt allitasok tartalmazhatnak lehet6ségeket, jovére vonatkoz6 varakozasokat
és egyéb allitasokat, amelyek a vezetdség jelenlegi nézetein és feltételezésein alapulnak, valamintismert
és ismeretlen kock&zatokat és bizonytalansagokat tartalmaznak. El6fordulhat, hogya tényleges eredmé-
nyek, teljesitményvagy események Iényegesen eltérnek a jovére vonatkozo ilyen allitasok kifejezett vagy
kikdvetkeztethetd tartalmatol.

llyen eltérés okalehetpéldaul (i) az altalanos gazdasagi feltételek és versenyhelyzet valtozasa, kilonésen
az Allianz Csoportalapvetd Uzleti tevékenységében vagy fébb piacain, (ii) a pénzpiacok teljesitménye (ki-
I6bndsen a piaciingadozas ok, valaminta likviditasi és hitelkockazati események), (iii) a biztositasi karesetek
— beleértve a természeti katasztrofakat is — gyakorisaga €s sulyosséga és a karkoltségek alakulasa, (iv) a
haldlozasi és megbetegedésiszintek és trendek, (v) a megtartasi szintek, (V) a hitelek nemteljesitésnek
mértéke, kiilondsen a banklgyletek terén, (vii) a kamatszintek, (viii) a devizaarfolyamok, killéndésenaz
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EUR/USD arfolyam, (ix) a jogszabalyok és el&irasok — kiilondsen azaddzasi szabalyok — valtozasai (X) az
akviziciok — beleértve a kapcsolodo integracidkat €s reorganizaciés intézkedéseket—hatasai és (xi) altala-
nos versenytényez6k, minden esetben helyi, regionalis, orszdgos és/vagyglobalis alapon. Aterrorcselek-

mények és kovetkezményeik az itt felsorolt tényezék kdzill szamos valészinliségétvagy intenzitasat fokoz-
zak.

ONKENTES NAPRAKESSZE TETEL

A véllalatnem vallal kdtelezettséget a jelen dokumentumban foglaltinformaciék vagy jovére vonatkozé
allithsok naprakésszé tételével kapcsolatban, kivéve, ha az adott informacio kozzétételétjogszabalyirja
eld.
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