Késziilt: 2022.11.24.

Vilaggazdasagi attekintés

Ronald Stoferle, Incrementum AG nyoman:

Energia koltség novekedés a GDP %-aban. Drasztikus novekedés az utébbi 3 évben.
Az olcsé energia kora véget ért.
Energy Markets: Energy Costs, in % of GDP, 2020-2022
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40 év dezinflacios periddus utan, akar egy hosszabb inflaciés periédusba léptiink. Jelenleg talan
épp az els6 hullam tet6zése utani kisebb optimista id6szakban vagyunk

US CPI, yoy, 01/1961-10/2022
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https://www.incrementum.li/vermoegensverwaltung/

Hatalmas veszteségek a biztos menedéknek gondolt kdtvénypiacon.

Bond Markets: World Government Bonds on Course for Worst Year Since 1865 (!!!)
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Az elmult 40 év tuti portfolié mixe (60% kotvény, 40% részvény) csédot mondott a tavalyi évben.
Jelentds veszteségek a portféliokban

Balanced Portfolios set to have worst year on record in 2022: Real Annual Returns, S&P 500 (x-Axis) und UST10Y

(y-Axis), 1928-2022
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Megn6étt a bizalmatlansag a pénziigyi kdzvetito rendszerrel kapcsolatban. Ennek egy indikatora,
hogy egyre tobben fizikailag is kikérik az aranyat

Comex Gold Deliveries, in Millions of Troy Ounces, 01/2006-10/2022
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...6s az ezlistot

COMEX Silver Deliveries, in Millions of Troy Ounces, 01/2006-10/2022
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Eurdpa hatalmas versenyhatranyba keriilt az USA-val szemben. A termelGi arindex éves
névekedése (német, spanyol, olasz) kozel 50%-nal tet6zo6tt (?), szemben USA és Svajc (erds dollar,
erds frank!) 10% koruli értékeivel.

PPI, yoy, 01/1996-10/2022
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Az ingatlan finanszirozasi kamatok elszalltak az USA-ban is. Ennek jelentds negativ hatdsa van az
ingatlankeresletre

US 30-Year Fixed Rate Mortgage, in %, 01/1991-11/2022
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Az USA fogyasztds még meglévl erejében koézrejatszik, hogy a fogyasztast egyre inkabb
hitelkartyara és egyéb kolcsonbdl torténik (kék vonal), mik6zben a megtakaritasi rata (sarga vonal)
jelentésen lecsokkent

US-Consumer Loans (C—redit Cards and Loans) (lhs), in USD bn, and US Savings (rhs), 01/2018-10/2022
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Meddig tart a dollarer6? Ez egyre jobban fij a vildgnak, de még nem biztos, hogy vége van a dollar
er6sodo trendjének (épp most egy atmenetinek tiiné fellélegzési fazisban vagyunk)

DXY Deviation From 2 Year Average, in %, 01/1990-09/2022
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Uton egy ujabb Plaza Accord felé?

Plaza Accord

| ! =

The 1985 "Plaza Accord" is named after New York
City's Plaza Hotel, which was the location of a

Forrds: Wikipedia

Az arupiaci bika éppen megtorpant, de a trendnek még korant sincs vége. Ha lesz (atmeneti)
recesszid, a trend folytatodhat

Commodity Prices*, 01/1915-10/2022
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https://en.wikipedia.org/wiki/Plaza_Accord

Az arupiacok a részvénypiacokhoz képest még mindig térténelmi alularazottsagban vannak

S&P GSCI Total Return Index/S&P 500 Ratio, 01/1971-10/2022

10 4 Gulf War 1990

9] . incrementum

Oil Crisis 1973/74

Everything
(except commodities)
Bubble

Dot-Com Bubble

1971 1976 1981 1986 1991 1996 2001 2006 2011 2016 2021

Recession ———S&P GSCI Total Return Index/S&P 500 Ratio = =Median

Source: Dr. Torsten Dennin, Reuters Eikon, Incrementum AG

Lehet, hogy révidtavon éppen csdkkentik a jegybankok a mérlegf6osszegeiket, DE...

Aggregated Central Bank Balance Sheets (Fed, ECB, BoJ, PBoC),
in USD trn, 01/2000-09/2022
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A lényeg: az addssaghalmaz a hosszabb tavu grafikonon toretleniil névekszik.

US Total Public Debt, in USD trn, 01/1970-09/2022
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Az inflacidval korrigalt aranyarfolyam messze van a 2500 dollar koriili cstcstdl. B6ven van még
mozgastér felfelé. Az orosz-ukran haboru mar teljesen , kidarazédott” az arany arfolyambal

Gold (Nominal), and Gold (Inflation Adjusted - September 2022),
in USD, 01/1970-09/2022

3,000 +
2,500 A +«—— USD 2,491
2,000 A
1,500 -
1,000 -

500 4

incrementum

1970 1975 1980 1985 1990 1995 2000 2005 2010 2015 2020

Recession Gold (Nominal) =—Gold (Inflation Adjusted - September 2022)

Source: Reuters Eikon, Incrementum AG



...az eziist viszont kifejezetten olcsénak mondhaté...recessziét araz a piac...

Silver (Nominal), and Silver (Inflation Adjusted - September 2022),
in USD, 01/1970-09/2022
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Ismét vonzé szinten az arany/eziist arany. Ha vége lesz a recesszids félelmeknek (recessziénak)
varhato az eziist relativ er6s6dése az aranyhoz képest. DE! az eziist egy sokkal volatilisebb piac,
mint az arany ezért tartsuk be az allokalasi limiteket.

Gold/Silver Ratio, 01/1970-10/2022
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Az eziist éves atlaghozama az elmtilt 20 évben impozans (évi 9-11% a kiilonb6z6 f6bb devizakban),

de driasi kilengésekkel.

Silver Performance in Major Currencies, 2000-2022 YTD

Year usb EUR GBP AUD CAD CNY JPY CHF INR Average
2000 -15.0% -9.2% -8.1% -0.1% -11.9% -15.0% -5.0% -13.9% -8.9% 9.7%
2001 0.4% 6.3% 3.3% 9.9% 6.7% 0.4% 15.7% 3.5% 3.8% 5.6%
2002 3.3% -12.4% -6.8% -6.0% 2.0% 3.3% -6.9% -14.1% 2.7% -3.9%
2003 24.6% 3.9% 12.4% -7.0% 2.7% 24.6% 12.6% 11.9% 18.6% 11.6%
2004 14.5% 6.3% 6.6% 10.1% 6.2% 14.5% 9.3% 5.1% 8.6% 9.0%
2005 29.7% 48.6% 44.6% 38.3% 25.4% 26.5% 49.3% 49.8% 35.0% 38.6%
2006 46.1% 31.1% 28.4% 35.8% 46.4% 41.3% 47.4% 35.5% 43.3% 39.5%
2007 14.8% 3.8% 13.3% 3.4% -1.8% 7.4% 7.4% 6.8% 2.5% 6.4%
2008 -23.5% -20.1% 3.8% -5.3% -6.6% -28.5% -37.7% -28.0% -5.6% -16.8%
2009 48.9% 45.4% 34.9% 17.4% 28.8% 49.0% 52.7% 44.6% 42.3% 40.4%
2010 83.4% 96.2% 89.9% 61.2% 73.8% 77.0% 60.2% 65.3% 76.6% 76.0%
2011 -10.3% -71.3% -9.9% -10.5% -8.2% -14.3% -14.9% -9.9% 6.4% -8.8%
2012 9.5% 7.4% 4.6% 77% 6.5% 8.4% 23.4% 6.9% 13.6% 9.8%
2013 -36.0% -38.5% -37.1% -25.3% -31.4% -37.8% -22.3% -37.5% -28.0% -32.7%
2014 -19.3% -8.3% -14.2% -12.0% -11.7% -17.3% -8.3% -10.2% 17.7% -13.2%
2015 -11.7% -1.6% -6.7% -0.8% 5.2% -7.6% -11.2% -11.0% -7.2% -5.9%
2016 15.2% 19.0% 37.6% 16.2% 11.8% 23.2% 11.9% 17.1% 18.3% 18.9%
2017 6.4% -6.8% -2.9% -1.6% -0.4% -0.3% 2.5% 1.8% -0.1% -0.2%
2018 -8.7% -4.5% -3.2% 1.1% -1.0% -3.5% -11.2% -8.0% -0.5% -4.4%
2019 15.2% 17.8% 10.8% 15.6% 9.7% 16.6% 14.2% 13.6% 18.1% 14.6%
2020 47.8% 35.7% 43.4% 34.9% 44.9% 38.6% 40.5% 35.2% 51.3% 41.4%
2021 -11.7% -5.2% -10.8% -6.4% -12.4% -14.1% -1.6% -9.0% -10.0% -9.0%
2022 YTD -17.7% -5.4% -3.0% -6.6% -11.3% -5.4% 6.3% -9.7% -8.6% -6.8%
Average 9.0% 8.8% 10.0% 7.4% 7.5% 8.1% 10.2% 6.3% 11.1% 8.7%

Source: Reuters Eikon (as of October 315!, 2022), Incrementum AG

Egy éve még mindenki arrél beszélt, hogy a bitcoin levaltja az aranyat, ma pedig a kripto piac az
életéért kiizd. Ez két kiilon eszk6zosztaly, nem tudja helyettesiteni a bitcoin az aranyat. Valdszindi,
hogy mindkett6t érdemes tartani hosszabb tavon

Market Capitalization of Bitcoin, and Gold, in USD trn, 01/2013-10/2022
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Haldokld kriptépiac.

Az FTX bukasa, ha jol megfilmesitik, valésziniileg az egyik nagy Hollywoodi sikersztori lesz ...

A Szerepldk: az FTX és az Alameda belsé kore

Who's Who in the FTX Inner Circle

FTX collapsed. These were the players closest to the implosion.

"
. Daniel Kuhn o Xinyi Luo & David Z. Morris

© Novs22,2022 26353 pm.  Updated Nov 23. 2022 at 457 pm. € Layer 2

FTX Inner Circle Compasite |

Forras: CoinDesk

Mi tortént nagyvonalakban?

Az FTX kriptot6zsdénél letétben lév6 kozel 16 millidrd dollarnyi kriptdeszkdz felét kdlcsdnadtak az
Alameddnak (az FTX tarscége), amelyet az Alameda , befektetett” ill. nagydsszeg(i kélcsondket adott
a belsé kornek, ill. egyéb pl. j6tékonysagi alapitvanyokba ill. politikai kampanyokra lett elkéltve a
pénz. A kdlcson ,fedezete” az FTX és mas kriptotézsdéken ,, wash tradekkel” mesterségesen
felpumpalt FTT token volt.

Mivel a legnagyobb szerepl6k: t6zsdék, kriptokélcsonzbk, kriptdalapkezelSk jelentfs 6sszeget
tartottak az FTX-nél igy a cséd tovaterjedé hatdsu volt és mas vétlen szereplék is cs6dbe mentek.
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https://www.coindesk.com/layer2/2022/11/22/the-whos-who-of-the-ftx-inner-circle/
https://www.wsj.com/articles/ftx-tapped-into-customer-accounts-to-fund-risky-bets-setting-up-its-downfall-11668093732
https://www.wsj.com/articles/ftx-tapped-into-customer-accounts-to-fund-risky-bets-setting-up-its-downfall-11668093732

Az FTX token 6sszesitett kapitalizacioja (a token arfolyama szorozva a tokenek darabszamaval)

FTX-arfolyamdiagram (FTT/USD)

Utolsé moédositas 08:49PM UTC. Pénznem: USD. Y7 Hozzdadom a figyeldlistamhoz
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Forras: coingecko.com

Az FTX jelenlegi cs6dbiztosa John Ray, kordbban az Enron csGdbiztosa, 40 év tapasztalattal:

,Soha pdlyafutdsom sordn nem lattam a vallalati ellen6rzések ilyen teljes kudarcat és a megbizhaté
pénziigyi informdacidk ilyen teljes hidnyat, mint itt.

A rendszerek sértett integritdsatol és a kiilfoldon tapasztalhatd hibas szabalyozasi felligyelettdl
kezdve az irdnyitasnak a tapasztalatlan, és potencidlisan kompromittalt egyének nagyon kis
csoportjdban vald koncentracidjdig ez a helyzet példatlan.”

A FGszerepl6: Sam Bankman Fried (SBF)
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https://www.theguardian.com/technology/2022/nov/17/ftx-enron-crypto-collapse-john-ray-unprecedented

A cs6dot jelentett FTX vezére rengeteg fontos kripto projektben volt jelen befektet6ként is
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Ko6zel 1 millié kdrosult, kozte még kanadai tanarok nyugdijalapja is

FORTUNE

Ontario Teachers' Pension
Plan invested USS95M into

failing crypto platform FTX

Canadian Press

)

CANADIAN
PRESS

Nov 15,2022 + 19 hours ago + 1 minute read
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Balaji Srinivasan (a Coinbase korabbi technoldgiai fénoke) ,leleplez6” tweetje Glenn Ellison a MIT
egyetemi professzora és Gary Gensler az USA értékpapir feliigyeletének jelenlegi vezetgje, ill.
Caroline Ellison, Sam Bankman Fried baratngje kozti kapcsolati halérdl

< Tweetje

M Balaji@
“. @balajis
Prediction: Gensler will announce a slew of US

enforcement actions to appear tough on crypto and
draw attention away from his cozy relationship with

FTX.

Note that he attacked everyone but the actual
criminals!

Sam Bankman-Fried ll Gensler
CEO FTX Head of S.EC.

M.LT. Graduate Former Professor at M.LT.

i

e
Caroline Ellison Glena Ellison
CEO of Alameda Professor of Economics M.L.T.

Dated Bankman-Fried Former Boss of Gary Gensler
Daughter of Glenn Ellisen




Az Investing.com cikke tovabbi 6sszefonddasokat emlit, az USA értékpapirfelligyelet jelenlegi
vezet@je és a megbukott FTX vezér kozt.

,Figyelemre mélté az is, hogy az FTX US dltaldnos ligyvédje Gensler vezetd jogtandcsosaként szolgdlt
a CFTC-nél. Sok jelzés arra készteti a kriptds k6zdsséget, hogy a SEC sok esetben tdmogatja az FTX-et.
Ezenkiviil Bankman-Fried Genslerrel vald taldlkozdsa az év elején arra késztette a k6zdsséget, hogy
elgondolkozzon SBF politikai hozzdjdruldsain.”

SBF volt Joe Biden kampanyanak masodik legnagyobb tamogatdja 5 millié dollarral 2020-ban, és a
2022 félid6s valasztasok egyik demokrata f6szonzora kb. 40 millié dollarral, igy a botrany elért a
magas politikaig.

Az Effektiv Altruizmus mozgalom is nagy gyomrost kapott...

Sam Bankman Fried mentora és jotékonysagi alapitvanyanak egyik kuratora William MacAskill az
EA mozgalom ideoldgiai vezetdje

William MacAskill (williammacaskill.com)

,Az effektiv altruizmus, amely kordbban a hasonlé gondolkoddsuak laza, internetes kapcsolata volt,
ma mdr széles kérben befolydsos frakcio, kiilénésen a Szilicium-vélgyben, és harmincmillidrd dollar
nagysdgrend(i emberbardti eréforrdsokat iranyit. Bar MacAskill csak az eqyik fé vezetdje a
mozgalomnak, szembet(iné és kénnyed karizmdja természetes jeléltté tette 6t a féfiunak”.

A MacAskill altal is felligyelt Future Fund (amelybe az FTX csoport adta a pénzt) 160 millié dollar
jovahagyott projekttel rendelkezett pl. pandémia kutatds, mesterséges intelligencia etikdja, nuklearis
tél esetén élelmiszerelldtas, tudomdnnyal kapcsolatos felvildgositd ill. dontéshozdi tajékoztatd
szervezetek stb. projektekben
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https://www.investing.com/news/cryptocurrency-news/gensler-punished-companies-that-wanted-to-work-with-sec-deaton-2946108
https://www.coindesk.com/markets/2020/11/05/cryptocurrency-ceo-donated-second-largest-amount-to-joe-bidens-campaign/
https://en.wikipedia.org/wiki/Effective_altruism
https://www.newyorker.com/magazine/2022/08/15/the-reluctant-prophet-of-effective-altruism
https://www.newyorker.com/magazine/2022/08/15/the-reluctant-prophet-of-effective-altruism
https://ftxfuturefund.org/projects/ai-alignment-prizes/
https://ftxfuturefund.org/projects/ai-alignment-prizes/
https://ftxfuturefund.org/projects/ai-alignment-prizes/

Innen aggddtak a vilag sorsaért

Az FTX és az Alameda vezetdk csapata egyiitt lakott ebben a 40 millié dollaros Bahamai tengerparti
luxus villaban




A jéhirnev(, jol menedzselt, legrégibb kriptds szerepl6k is meginogni latszanak. A Grayscale Bitcoin
Trust soha nem forgott még ekkora diszkonttal.

GBTC Discount or Premium to NAV: -42.60% for Nov. 21, 2022
VIEW 4,000+ FINANCIAL DATA TYPES:
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Az FTX botrany ,0sszeeskiivés” narrativdja

Az FTX tevékenysége aldakndzta a teljes kriptd piacot és megdgyaz a ,,megbizhaté” CBDC- knek
(jegybanki digitdlis pénzek) a ,megbizhatatlan” kriptdk helyett.

Ebben az értelemben minden, amit SBF tett éppen ellentétes a kriptodevizdk eredeti viziéjaval és
éthoszdval.

Feltartdztathatatlanul jon a digitalis jegybankpénz (CBDC)

A jegybankok a CBDC-ben (digitalis jegybankpénz) |atjak a Szent Gralt, amely a 2008-2009-es Nagy
Pénzligyi Valsag 6ta egyre kaotikusabba vald pénzigyi rendszert levalthatja.

A jegybankok digitalis pénz projektjei hamarosan ,termére” fordulnak. Utemesen folyik a fejlesztés,
de még idGre van szikséguk

-Szingapur, Svajc, Franciaorszag kozos projektje

-Japan hamarosan tesztfazisban

USA:

-nagykereskedelmi digitalis dollar mar tesztelés alatt:
-itthon: MNB is inditott mar kiprobalhaté teszt projekteket:
Digitalis Didkszéf

Matolcsy Gyorgy nyilatkozata a MIT-FED sikeres CBDC tesztjérd6l:

és egy masik nyilatkozatbdl idézetek:
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https://cointelegraph.com/news/ny-fed-launches-12-week-cbdc-pilot-program-with-major-banks
https://www.pontvelem.hu/diakszef
https://www.mnb.hu/sajtoszoba/elnoki-publikaciok/2022-evi-publikaciok/matolcsy-gyorgy-a-digitalis-jegybankpenz-cbdc-atirja-a-jatekszabalyokat-100-words-forditas
https://www.mnb.hu/sajtoszoba/elnoki-publikaciok/2022-evi-publikaciok/matolcsy-gyorgy-a-jegybankokat-fel-kellene-hatalmazni-digitalis-jegybankpenz-kibocsatasara-100-words-forditas

,Véleményem szerint minden jegybanknak korldtlan felhatalmazdst kellene adni sajdt digitdlis valuta
kibocsdatdsdra, hogy a teljes pénziigyi rendszer szabdlyozott mddon térhessen dt a jelenlegi
petrodolldr- illetve eurodolldr-alapu rendszerrél egy ujra.

A CBDC-kben vegyesen lehetne alkalmazni a hitelezés, a fiskdlis élénkités, a mesterséges intelligencia,
a big data, a blokkldnc-technoldgia, s6t akdr a kriptovalutdk megolddsait is, hogy létrejGhessen az uj,
geopolitikailag megosztott — nyugati és keleti — globdlis pénziigyi vildg. Emellett a CBDC-k
megteremtik a lehetdségét annak, hogy az dltaldnos mennyiségi lazitds helyett célzott eszk6zéket is
alkalmazhassunk majd.

A CBDC-k nélkiil viszont nem fogjuk tudni rendezetten lezdrni az 1996 és 2021 kézti, elmuldban Iévé
globdlis pénziigyi rendet.”
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A nyugdij nev( piramisjaték hamarosan felforrosodik

Kezdetben vala a nagycsalad, mint a ,,nyugdij” alapja

Py’

Id8s asszony ,,baba” f6z6 kemencéje mellett Kiils6rekecsin, Moldva 2001-ben

Generaciok kozotti kockazatmegosztas, kisebb kézosségben (csalad), ill. késébb nagyobb
koz0sségben (egy adott orszag)

- A nyugdij el6zményei, életjaradékok, annuitasos kdtvények. Egy érdekes konstrukcié tontine
kotvények, életjaradékok, korai brit kotvénypiac fontos szereplGje volt.

Torino varosa altal kibocsatott Tontine 1797-bdl

I DECURIONI DEPUTATI

DALLA CITTA DI TORINO
alla fovraintendenia della Caffa & cenfi ,-re,’.':':i. ed annualird.

-In vigore dell’ autorita canfﬂi‘uu dal Configlic Generale d¢' 3o Aprile 1795

~ ”
o e g

) ) P !
J 7 - / “ & >
abbiamo venduto allxs cg: o Hamsezr =’ 15/%) Cozdnend Fodoan? « ,/4;.-/7»;:«-

MARKET
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-Mit tanulhatunk a svéd modellbdI? virtudlis folyé finanszirozasu és t6kefedezett szamlak
kombinacidja, névre széldan, elemek a tontine annuitasbdl

A svéd rendszerben teljesen megsziintették a nyugdij 6sszegének a biztositdsi id6 hosszdtol valo
fliggdségeét (teljesen mindegy, hdny évig dolgozott valaki), a mai svéd nyugdij 6sszege kizardlag - a
névleges és a tényleges egyéni nyugdijszamlidkon felhalmozddott névieges és tényleges nyugdijtéke
nagysdgdtdl, valamint - a nyugdijigénylés idépontjdban hdtralévé élettartam hosszdtdl fiigg.

-és a német modellbdl?
pontrendszer, a gyermeknevelési koltségek részleges elismerése

Tovabbi olvasnivald: Mit tanulhatunk az eurdpai nyugdijrendszerektél?

Magyarorszagon folyo finanszirozasu (felosztd, kirovd) rendszer, a magannyugdijpénztari pillér 2010-
2011-ben kigyomlalva.

Az Alaptorvény XIX. cikk (4) bekezdése szerint Magyarorszag az id6skorimegélhetés biztositasat a
tarsadalmi szolidaritason alapulé egységes allami nyugdijrendszer fenntartasaval és onkéntesen
|étrehozott tarsadalmi intézmények miikodésének lehetévé tételével segiti eld.

Részletes tanulmdny e témdban: A nyugdijrendszer helyzete és finanszirozhatdsdga

Banyar Jézsef tanulmdnya és javaslata a humantGke finanszirozasu folyé finanszirozasu (a jelenlegi
atfedd generdcidkon alapuld) kiegészitve t6kefedezett pillérd vegyes rendszerre

A jelenlegi rendszerek — romlé demogrdfiai helyzetben — Iényegében pildtajatékként miikédnek,
vagyis megalapozatlan igéreteket tesznek. Ezt gy is meg lehet fogalmazni, hogy a t6bbi
nyugdijrendszerhez képest a modern nyugdijrendszer eszkéz- és forrdsoldala egymdstdl fiiggetlen,és
nincs mechanizmus benne ezek 6sszhangba hozdsdra, egymdshoz igazitdsdra, sét a forrdsoldal — a
pildtajatékhoz hasonléan — hajlamos felfujodni az eszkézoldalhoz képest. Az eszkézoldal itt a felnevelt
jarulékfizetd, a forrdsoldal pedig a nyugdijigéretek (Banydr [2019b])”

Igen részletes olvasnivald e témadban: Nyugdij és gyermekvallalds 2.0

Magyarorszag 65 év feletti népességének aranya a teljes lakossaghoz képest.

Korfa: 1920,1981,2022, 2050 (becsiilt)
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https://mabisz.hu/wp-content/uploads/2019/12/biztositas-es-kockazat-6-evf-4-szam-5-cikk.pdf
https://www.academia.edu/37963871/A_nyugd%C3%ADjrendszer_helyzete_%C3%A9s_finansz%C3%ADrozhat%C3%B3s%C3%A1ga
http://unipub.lib.uni-corvinus.hu/5906/1/Banyar_Nemeth_szerk_Nyugd%C3%ADj_es_gyermekvallalas_2_0.pdf

Magyarorszag nepessegéenek szama nemek és életkor szerint, januar 1.
éves
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Adatok Kijeldlés torlése ()
65-X éves (szul.

v: 1854 és eldtre)

Férfiak: 213216 f6
I 48,3%
I 51,7%
Nk 228 367 fo
Osszesen: 441 583 6
A népesség Yo-aban: 5,53%
Animacié
B e

1981 10712 781 16

Adatok Kijelblés torlése (2
66-X éves (szil. év: 1914 és eldtte)

Férfiak: 530 334 15
— 40,0%
I 60,0%
Nok: 809 286 16
bsszesen: 1348 622 f6
A népesséq Ye-aban: 12,50%
Animéacio
& Mo

2022 9 689 010 16

Adatok Kijelélés torlése (3)
65-X éves (szill. év: 1956 és eldtte)
Férfiak: 76191916

38,3%
I 61,7%
ok 122842315
Bsszesen: 1990 342 f6
A népesség Yo-aban: 20,54%
Animacié

1920 7 983 034 6
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Magyarorszag népességének szama nemek és életkor szerint, januar 1.
éves

o 2050 8612 062 f6
” Adatok Kijeldlés trlese @
90 65-X éves (sz0l. év: 1984 és elotte)

85 Férfiak: 956 033 16
41,7%
80 ] 58,3%

Nék: 1338424 f6

Bsszesen: 2294457 16
A népesséq Yo-aban: 26,64%

125 100

5 125 S
ezer 6 czerfs - Animacié

Forras: KSH interaktiv korfa

Banyar J.: Az dllami nyugdijrendszer ,szliletési” hibdi és javitdsanak f6 irdnya munkdjabdl idézetek:

,Az emberek a j6vében ne ringassdk magukat abba a hamis illizidba, hogy takarékoskodds, illetve
gazdasdgi dldozatvdllalds nélkiil is lesz nyugdijuk. Mivel a j6vében a jarulék nem jogosit nyugdijra,
ezért aki nem vdllal gyermeket, az rakja félre az igy megtakaritott pénzét, amivel a nyugdijdt
kiegésziti majd”.

,0z gondolati inkonzisztencia lenne, ha valaki a népességszam csékkentését hirdeti, de kézben a
jelenlegi FF-nyugdijrendszer mellett érvel, hiszen az el6bbi nyilvanvaldan kihtzza a talajt az utébbi
alol”

Gondolatok az MNB Fenntarthatdsagi tanulmanyabdl:

-a lakossagi megtakaritasok novekvé részét kell magdnegészségligyi és nyugdij megtakaritasok felé
irdnyitani”

-a gyermekvallalast el kell ismerni a nyugdijrendszerben

-a nyugdijrendszert rugalmasabba (korkedvezményes nyugdijak ill. nyugdijkorhataron tuli
munkavallalas szabalyozasa)

-nyugdijszamitas mddjanak fellilvizsgalata és varhatd élettartamhoz kapcsoldsa

Tehat el6térbe kell keriiljon az 6ngondoskodasi ,,pillér”

Nemcsak az atfedd generdcidk kozti kockdazatmegosztds kell adja az idéskori anyagi biztonsag alapjat,
hanem az egyén 6ngondoskodasa, nyugdijcélu megtakaritasa is. (azaz az dllam egyre inkabb kivonul
majd a nyugdijrendszerbdl is, az oktatashoz és az egészségiigyhdz hasonldan)
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https://www.ksh.hu/interaktiv/korfak/orszag.html
http://real.mtak.hu/104317/1/banyar-2019-4-mpdf_20191212140044_6.pdf
https://www.mnb.hu/letoltes/fenntarthato-egyensuly-es-felzarkozas-144-javaslat-20220519.pdf

Az implicit dllamaddssag kérdése:

A Defined Benefit, DB, azaz jaradék-meghatdrozott rendszer jellemzéen a nemzedékek kdzotti
jévedelmi transzfer (pay-as-you-go, PAYG) alapjdn miikédik, vagyis a mindenkori aktiv korosztdlyok
teremtik meg a mindenkori nyugdijas korosztdlyok nyugelldtdsdnak (jaradékdnak) fedezetét. A
jdaradék ésszegét térvényben foglalt nyugdijképlet hatdrozza meg (ez az dllami nyugdijigérvény). A
nyugdijak megdllapitdsa és kifizetése fliggetlen attdl, hogy az adott évben elegendé jarulékbevétel
folyt-e be a kézponti kasszaba

Miutdn a folyo finanszirozds rendszerében jellemz6en nincs befektethetd tartalék, ezért nincs
befektetési eredmény sem, amely névelhetné a tartalékokat. Ennek kévetkeztében a teljes kockdzatot
az dllam viseli: hidny esetén az dllam az eqyéb bevételek terhére kieqgészit, a nyuqdij 6sszege nem
csbkkenhet amiatt, hogy nem folyt be elegendd jdrulék.

Mindezek kévetkeztében eqy 6regedd tdrsadalomban robbandsszertien nd az implicit, vagyis a
térvénybe foglalt nyugdijigérvénybe rejtett dllamaddssdg.

MNB tanulmany a nyugdijigérvényekbdl fakadd implicit dllamaddssag kérdésérdl és
finanszirozhatésagardl.

Meddig finanszirozhaté még a nyugdij a jelenlegi rendszerben? MNB

1. abra: A vizsgalt reformok hatasa a nyugdijrendszer jovébeli GDP-aranyos hia-

nyara
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https://www.mnb.hu/letoltes/berki-tamas-mnb-honlapra.pdf
https://www.mnb.hu/letoltes/berki-tamas-mnb-honlapra.pdf

Magan és Onkéntes nyugdijpénztarak: Vonzé kedvezmények szigorti megkotések

Nyugdij

Onkéntes Elétakarékossagi
Nyugdijpénztarak Szamldk
(ONYP) Nyugdijbiztositasok (NYESZ)

Eves befizetés

Eves befizetés

Eves befizetés

Addkedvezmény
mértéke 20%-a 20%-a 20%-a
Maximum
100.000 Ft/év
Eves maximum Maximum Maximum :2323;;?{]
adékedvezmeny 150.000 Ft/év 130.000 Ft/év yugey
vonuléknak
maximum
130.000 Ft/év)
750.000 Ft/év 650.000 Ft/év 500.000 Ft/év
Mek';oiﬂ N vagy 62.500 vagy 54.200 vagy 41.700
megrakariras eseten - - -
jelent korldtot? Ft/hd Ft/hé Ft/hé
(évente/havonta) megtakaritds megtakaritas megtakaritds
esetén esetén esetfén

Forras: nyugdijmaskeppen.hu

De szigoru és bonyolult megkotések, ezért nem igazan vonzé a tarsadalom jo része szamara.

Mit jelent mindez a gyakorlatban?

— A legfontosabb, amit szem elétt kell tartanunk, hogy a
megtakaritdsunkhoz 10 évnél kordbban nem juthatunk
hozzd. Kizdrélag abban az estben, ha a 10 éves
futamidé elétt érjiik el a nyugdijkorhatdrt. Azt azonban
fontos tudni, hogy a tékerész utdn ilyenkor is 15% SZJA-t
kell fizetni.

— A hozamokat 10 év utdn, 3 évente egyszer adémentesen
felvehetjiik. Magyarul, ehhez az 6sszeghez sem
juthatunk hozzd barmikor, csak meghatdrozott
idékozonként.

— A10. évet kévetéen az addig befizetett teljes téke utan
15% SZ)A-t és 17,5% SZOCHO-t kell fizetni.

Forras: nyugdijmaskeppen.hu
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https://nyugdijmaskeppen.hu/onkentes-nyugdijpenztar-adokedvezmeny/
https://nyugdijmaskeppen.hu/onkentes-nyugdijpenztar-adokedvezmeny/

Es a hozamok sem igazan vonzdak a jelen kdrnyezetben
MNB: Nyugdijpénztari teljesitmények 15 éves adatsor

Vagyonnévekedési mutaté 2,7-8,3%-ig 15 évi adatsor

“252 10 Lﬂ:z 10 Atlagos 15 A::E.: 15
Brutto MNettd Referencia éves nettd
ONKENTES NYUGDIFENZTARAK | hozamrita | hozamréta | hozamrata m::fm .':'::::; hozamréta ﬁ':;
{2021} i) =z (2012- (2012- ll?ﬂlml_ (2007-
2021) 2021) 2021)
RABA Onéntes Kicpésrh 10,42 9,24 8,17 3,00 412 3,97 5,90
Nyugdijpénztar
Richter Gedeon Vegyészeti Gyar Rt.
mellett mkidd Munkahelyi Onkéntes 5,84 578 1,06 481 352 4,56 4,65
Nyugdijpénztar
:a;:‘;]ﬂpms Onkeéntes Kalcsinos 079 1,08 2,02 6,63 665 6,04 6,06
TEMPO Nyugdijpénztar® 3,67 2,85 -0,58 318 274 3,02 3,00
*: A pénztar 2022 janudar 1-j&tdl beokvadt az Allianz Hungaria Onkéntes Myugdijpénztérba
Tlidl-d-ﬁ f.lnké_ntes Kiblcsings Kiegészitd 432 ‘ 342 058 | 3,08 415 100 | 418
Nyugdijpénztar*
*: A pénztar 2022. januar 1-jétdl beokvadt az Allianz Hungaria Onkéntes Myugdijpénztarba
Ujszdszi Szévetkezeti Nyugdijpénatsr 5,84 7,19 6,10 3,01 381 304 4,82
;i’k'::::‘:u’;:';ﬁi:gﬂm 0,01 0,55 1,56 5,25 5,03 4,90 5,00
Zugliget Onkentes Kdicsonds Orszégos 10,79 10,55 | 5,30 4,75 | ?,51| 498 7,34
Nyugdijpénztar
Atlagos 10 Atlagos 10
Netté | Referencia |  éves éves e
MAGANNYUGDIPENZTARAK | hozamrsta | horamrdta | nettd referenda |  plad érbéke “m""
(2021) (2021) hozamrita hozamrita | 2021.12.31. (eFt) (2012-2021)
(2012-2021)  [2012-2021)
Budapest Orszdgos Kitelezd Magdnmyugdijpénztar
Klazszikus portfolic -1,52 -3,38 311 2,76 1856358 2,71
Kiegyensilyozott portfalic -2 29 -4,71 6,34 6,13 12 263 494 557
Nowvekedési portfolid 6,21 3,49 836 744 25191082 5,01
Horizont Magannyugdijpénztar
Klasszikus portfilid -1,45 -2,36 376 3,60 13 835767 2,98
Kiegyensilyozott portfolio -0,65 -3,26 6,91 6,43 61632631 b,0d4
Mivekedesi portfilic 5,23 2,96 782 738 97 689 587 748
MKB NyugdijpSnztar - magannyugdijpénztari dgazat
Klasszikus portfolia -2,74 -1,86 288 2,65 1900276 2,39
Kiegyenstlyozott porifalio 1,48 -0,43 6,32 555 7528515 LB
Miwvekedési portfilic 4,13 0,58 763 CE- 11014079 714
Szbvetség Magannyugdijpénztar
Klasszikus portfilic 0,75 0,39 199 1,78 1431773 162
Kiegyenstlyozott porifalio -1,92 -3.81 6,62 6,17 94954 710 L1
Nivekedési portfilic 7,57 4,86 | 8.77] 7.63 32674 867 £33

Forras: MINB

Angolszasz vildgban gyakorlat, hogy a fizikai nemesfémek nyugdij el6takarékossagi szamldkra
tehet6ek. Ezt érdemes volna nekink is atvenni. Mert a nemesfém megtakaritas kivaldan alkalmas
hosszu tavu, azaz nyugdijcéli 6ngondoskodasra is.



https://www.mnb.hu/letoltes/kozzetetel-honlapra-2.pdf

Goldtresor Arany megtakaritas

Csak 4 éves adatsor all rendelkezésre, de a vagyonnovekedés kalkulalt értéke:20,4%/év

Arany/Forint gramm arfolyam 2018.11.23.-2022.11.23.
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25000 Brutté hozam: 24,6%, netté hozam: 20,4%/év
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Nyito ar: 11.082 Huf/gramm Zaré ar: 22.002 HUF/gramm
Brutté hozam: 24,6%

Netté hozam (kereskedési+tarolasi ktsg levonas utan): 20,4%
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Ermeajanlé Unnepekre:

Megjelent a Szkitak Aranya % uncias aranyérme

Forras: Conclude.hu
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https://www.conclude.hu/aranyrendeles

korszak vége:

na

Megjelent az utolsé még Il. Erzsébet arcképével ellatott Britannia 1 uncids eziistérme, 2023-as

datummal:

Forras: Conclude
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https://www.conclude.hu/component/arany/termek/2023_britannia_ez%C3%BCst%C3%A9rme_1_uncia_k%C3%BCl%C3%B6nb%C3%B6zeti_%C3%A1f%C3%A1s.288.html

