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DR. MATITS ÁGNES

AZ ÖNKÉNTES PÉNZTÁRAK
HELYZETE

ÉS JELENTÕSÉGE*

A cikk a ma már több mint tíz éves múltra visszatekintõ önkéntes pénztári
piac lényeges sajátosságait mutatja be. 

A szerzõ tárgyalja a három pénztártípust, és sorra veszi a nyugdíjpénztárak,
az egészségpénztárak, illetve az önsegélyezõ pénztárak piacának meghatározó
jellemzõit. Az önkéntes nyugdíjpénztárak növekedése gyakorlatilag töretlen,
de a jövõ vonatkozásában a befizetésekért versengõ más termékek által tá-
masztott konkurencia, a tízéves várakozási idõ lejárta, valamint a szabályozá-
si környezet bizonytalansága meglehetõsen sok kockázatot rejt magában. Fon-
tos tény, hogy a 2000–2004 közötti idõszakban az önkéntes nyugdíjpénztárak
hozamteljesítményeit alapvetõen kielégítõnek tekinthetjük, bár az egyes pénz-
tárak között jelentõs különbségek mutathatók ki .

Az egészségpénztárak és az önsegélyezõ pénztárak növekedése az utóbbi
években igen számottevõ. Nem lehetünk azonban még elégedettek a szolgálta-
tások struktúrájával, és a jövõ zálogát itt is az öngondoskodás elvének erõsíté-
se jelentheti. A szerzõ a tényleges tagi érdekképviselet megteremtését is fontos
feladatnak tekinti, ami intézményi reformot feltételezne.

A szerzõ aktuárius közgazdász, aki tevékenyen részt vesz az önkéntes pénz-
tári tevékenységek szakértõi támogatásában.

* Lektorálta: dr. Banyár József, Pénzügyi Szervezetek Állami Felügyelete, biztosítási EU-tanácsadó.
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BEVEZETÉS

Az Önkéntes Kölcsönös Biztosító Pénz-
tárakról szóló törvényt 1993. november
16-án fogadta el a magyar Országgyû-
lés. Több mint tíz éve mûködtethetõk te-
hát olyan intézmények, amelyek minde-
nekelõtt korszerû, hatékony és költség-
kímélõ munkáltatói juttatási rendszerek
kialakítását teszik lehetõvé. Azt, hogy a
munkáltatók felismerték ezt a lehetõsé-
get, jól jelzi az a tény, hogy az önkéntes
pénztárakba teljesített befizetéseknek
több mint 80%-a munkáltatók befizeté-
seként kerül az önkéntes pénztárakba.

Ugyanakkor az eredeti kormányzati
szándék az öngondoskodás egyre in-
kább szükségessé váló elvének az elter-
jesztése volt, így – ezzel összhangban –
ezeket az intézményeket kezdettõl fog-
va jelentõs adókedvezmények is segí-
tették. De az önkéntes pénztáraknak ezt
az öngondoskodást szolgáló szerepét
– úgy tûnik – még nem elegen ismerték
fel. 

A HÁROM PÉNZTÁRTÍPUS

A törvény háromféle önkéntes pénztá-
rat különböztet meg. Van önkéntes
nyugdíjpénztár, egészségpénztár és ön-
segélyezõ pénztár. Az igazság az, hogy
ma még csak kevesen látják, milyen
speciális elõnyöket jelentenek az
egyes pénztárak, s miért érdemes meg-
gondolni, hogy az önkéntes pénztári
befizetéseinket esetleg megosszuk az
egyes pénztártípusok között. Ehhez

ugyanis pontosan tudnunk kell, hogy a
nyugdíjpénztár kiegészítõ nyugdíjak
biztosítását célzó megtakarítások ke-
zelésére szakosodott intézmény, amely
akkor éri el a célját, ha a tagok hosszú
távon, kifejezetten nyugdíj célra kí-
vánják megtakarításaikat a pénztárban
felhalmozni. Az egészségpénztárak
célja az egészségügyi szolgáltatások
költségeinek az érintettek által fizeten-
dõ részének a finanszírozása, illetve az
erre a célra történõ elõtakarékoskodás.
Az egészségpénztárak egyúttal hasz-
nos, mindenekelõtt adókímélõ s meg-
lehetõsen gyors transzfert biztosíthat-
nak a munkáltatói juttatások és az
igénybe vehetõ szolgáltatások és ter-
mékek finanszírozása között. Azt
mondhatjuk, hogy legkevésbé az önse-
gélyezõ pénztárak szerepe tisztázott.
Az önsegélyezõ pénztárak arra törek-
szenek, hogy a bajba jutott tagok ré-
szére nyújtsanak segítséget. Az önse-
gélyezõ pénztárak alapértelmezésben
különbözõ szociális segélyek kiegészí-
téseként nyújtanak pénzbeli szolgálta-
tásokat. Talán akkor járunk a legköze-
lebb az önsegélyezõ pénztárak célkitû-
zéseinek megértéséhez, ha azt mond-
juk, hogy a racionális munkavállalók a
minden háztartásban elengedhetetlenül
szükséges „vésztartalékaikat” gyûjthe-
tik önsegélyezõ pénztárakban. Termé-
szetesen az önkéntes pénztárakra vo-
natkozó adókedvezmények az önsegé-
lyezõ pénztárakba történõ befizetések-
kel is elérhetõk. Csak azt kell tudni,
hogy a mindenkori kedvezményeket a
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háromféle pénztártípusba együttesen
történõ befizetésekre összevontan kell
érteni.1

Az 1. ábra összefoglalja, hogy a kü-
lönbözõ típusú önkéntes pénztárak mi-
lyen eseményekre nyújthatnak szolgál-
tatásokat. Jól látható, hogy az öngon-
doskodást igénylõ életvezetési kocká-
zatok kezelésében milyen hatékony in-
tézmények lehetnének az önkéntes
pénztárak. Ugyanakkor az is látszik,
hogy éppen a legkevésbé elterjedt ön-

segélyezõ pénztárak azok, amelyek a
legtöbb esetben nyújthatnának szolgál-
tatásokat. Be kell látnunk azonban,
hogy az önkéntes pénztári tagságot ma
még nem elsõsorban az elérhetõ szol-
gáltatások lehetõsége dominálja, ha-
nem bizony a legtöbb esetben csak
adókímélõ intézményekként szerepel-
nek a köztudatban. 

AZ ÖNKÉNTES PÉNZTÁRAK

JELENTÕSÉGE

Bár az egészség- és az önsegélyezõ
pénztárak népszerûsége messze elma-
radt a nyugdíjpénztáraké mögött, az ön-
kéntes pénztárakról ma már elmondha-

1 Az szja-törvény 2004. évi változásai között szere-
pelt, hogy a többféle típusú pénztárba teljesített be-
fizetésekre magasabb a maximálisan igénybe ve-
hetõ kedvezmény, mintha valaki csak egyféle
pénztárba fizet be. 

1. ábra 
Az önkéntes pénztárak szolgáltatásaira jogosító események
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tó, hogy szerteágazó tevékenységükkel
egyre növekvõ szerepet játszanak úgy a
munkáltatók juttatási rendszerében,
mint a munkavállalók megtakarításai-
nak célirányos összegyûjtésében és
kezelésében. A piac méretét jelzik az
1. táblázat adatai.

Ha figyelembe vesszük, hogy az ak-
tív munkavállalók száma mintegy 3
millió, akkor viszont megállapíthatjuk,
hogy az önkéntes pénztárak vonatkozá-
sában vannak még kihasználatlan lehe-
tõségek. Egyrészt elmondhatjuk, hogy a
munkavállalóknak csak kevesebb mint
egyharmada önkéntes pénztár tag,2

másrészt az is igaz, hogy az önsegélye-
zõ és egészségpénztárak elterjedtsége
még messze elmarad potenciális jelen-
tõségüktõl. Sõt, valószínûleg kimond-
ható az is, hogy még a tényleges pénz-
tártagok sem úgy vagy arra a célra hasz-
nálják ezeket a pénztárakat, ami az ere-
deti szándéknak leginkább megfelelõ
lenne. Nem beszélhetünk ugyanis koc-

kázatkezelési célú megtakarításról ak-
kor, amikor azt látjuk, hogy az egész-
ség- és önsegélyezõ pénztárakba befi-
zetett tagdíjak több mint 70%-a néhány
hónapon belül ki is áramlik a pénztárak-
ból. Azaz gyakorlatilag csak arról van
szó, hogy a munkáltatónak az adózási
szempontból kedvezõ önkéntes pénztá-
ri befizetéseit a tagok mint egy kiegé-
szítõ jövedelmet értelmezik, s a lehetõ
leggyorsabban felhasználják. Bár ezen
a tendencián némileg javítottak az adó-
zási szabályoknak azok a módosításai,
amelyek szerint csak a legalább három
hónapja befizetett pénzek terhére lehet
igényelni szolgáltatást, vagy az, hogy a
legalább két évre lekötött befizetésekért
magasabb az igénybe vehetõ adóked-
vezmény3, de tudatos öngondoskodási
stratégiák létezésérõl még csak elvétve
beszélhetünk. 

2 Az önkéntes pénztári tagok között nem elhanya-
golható a nem aktív munkavállalók száma, ugyan-
akkor a többes tagság sem kizárt. Ezért feltételez-
hetõ, hogy az összes munkavállalónak kevesebb
mint egyharmada tag.

3 Az adójogszabályok – valószínûleg az éppen érvé-
nyesülõ lobbik erejének megfelelõen – eltérõ mó-
don kezelik az egészség- és az önsegélyezõ pénz-
tárakat, holott az adószigorítások, illetve -ked-
vezmények deklarált céljai a két pénztártípus ese-
tében elvileg nem kellene, hogy különbözzenek.
Az egészségpénztárakban van így, holott elvileg az
önsegélyezõ pénztárakra is alkalmazható lehetne.

1. táblázat
Önkéntes pénztárak Magyarországon, 2004

Forrás: PSZÁF honlap.

Pénztárak Létszám Éves tagdíjbevétel Vagyon Tagok átlagos

száma db ezer fõ Mrd Ft Mrd Ft vagyona Ft/fõ

Nyugdíjpénztárak 75 1249 82,8 512,4 410 248

Egészségpénztárak 44 358 22,1 20,3 56 704

Önsegélyezõ pénztárak 32 108 6,1 2,0 18 519
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Az önkéntes pénztári lehetõségek je-
lenlegi kihasználtsága többféleképpen
is magyarázható. Mindenekelõtt azt kell
tudomásul venni, hogy az állam pater-
nalizmusát hangsúlyozó évtizedek után
az öngondoskodás szükségességének
felismerése egyáltalán nem egyszerû.
Különösen nem az, amikor a munkavál-
lalók napi gondjai messze felértékelik
az azonnali jövedelmet, illetve az ezzel
együtt járó azonnali fogyasztást a ha-
lasztott jövedelemhez képest. Ugyaneb-
bõl fakad, hogy a megtakarítások fon-
tossága ugyan elismert, de nem igazán
felismert jelentõségû a jövõbeli gondok
kezelésében. Így azután érhetõ, ha a
munkáltató által felajánlott önkéntes
pénztári hozzájárulások, különösen az
alacsony jövedelmû csoportokban, nem
mindig népszerûek. 

Az önkéntes pénztárak relatíve még-
is nagyfokú elterjedésében ugyanakkor
lényeges szerepe volt annak, hogy – el-
lentétben más kelet-közép-európai álla-
mok gyakorlatával – Magyarországon
kezdettõl fogva jelentõs adókedvezmé-
nyek kötõdtek az önkéntes pénztári be-
fizetésekhez. Ez a munkáltatók szem-
pontjából ma azt jelenti, hogy havonta a
mindenkori minimálbér mértékéig a
bérköltséget terhelõ járulékok megfize-
tése nélkül teljesíthetnek munkaválla-
lóik javára befizetéseket önkéntes pénz-
tárba, és a munkáltatói hozzájárulás
után nem kell jövedelemadót fizetnie a
munkavállalónak sem. Az is igaz azon-
ban, hogy az igénybe vehetõ kedvezmé-
nyeket gyakorlatilag alig néhány mun-
káltató tudja teljesen kihasználni. Ko-
moly kötöttséget jelent ugyanis, hogy

önkéntes pénztári kötelezettséget a
munkáltató csak minden munkavállaló-
ja részére azonos mértékben vállalhat.
Ez viszont nemigen teszi reálissá, hogy
a megengedett felsõ korlátig, azaz a ha-
vi minimálbér mértékéig vállaljon ön-
kéntes pénztári befizetéseket egy mun-
káltató. Egyúttal az is igaz, hogy a mun-
kavállalók a munkáltatók által teljesített
befizetésekbõl egyéni számláikon fel-
gyûlt összeget „talált” pénzeknek tekin-
tik, s ha hozzájuthatnak az összeghez,
az adóteher vállalása mellett is mielõbb
felveszik. Ennek a pszichológiailag
könnyen magyarázható jelenségnek né-
mileg útját állhatná, ha lehetõség lenne
arra, hogy a munkáltató az õ befizeté-
seit a munkavállalótól megkövetelhetõ
saját minimális megtakarításához köt-
hetné, de ezt a megkötést a magyar jog-
szabály elvileg nem ismeri el.4

Igaz viszont, hogy a magyar jogsza-
bályok külön kedvezményekkel próbál-
ták ösztönözni a pénztártagok saját be-
fizetéseit is. A magánszemélyek részé-
rõl teljesített önkéntes pénztári befize-
tésekre személyi jövedelemadó-ked-
vezmény vehetõ igénybe. A kedvez-
mény maximális mértéke a bevezetés
óta 100 000 forint,5 ami idõben értelem-
szerûen jelentõs leértékelõdést jelent.
De mivel idõközben sorra eltûnnek az
egyéb befektetési adókedvezmények,

4 Jó néhány, elsõsorban multinacionális cég, ahol a
munkáltatói hozzájárulások globális stratégiákon
alapulnak, alkalmazza ugyan ezt a gyakorlatot, de
ehhez valamilyen jogi kerülõútra van szüksége.. 

5 De legfeljebb a befizetés 30%-a. Ez a korlát indu-
láskor 50% volt, ami valóban igen nagyvonalú
adótámogatást jelentett. 
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ennek az adózási preferenciákban
mégis komoly jelentõsége lehetne. En-
nek ellenére az önkéntes pénztári befi-
zetések között a tagok által teljesített
befizetések aránya kevesebb mint
20%, s a 2004. évben a pénztártagok
által teljesített összes önkéntes pénztá-
ri saját befizetés egy fõre jutó összege
nem éri el az évi 13 ezer forintot sem
(2. táblázat). Következésképp elmond-
ható, hogy a tagok többsége még ezt a
mára már valóban nem túl nagy jelen-
tõségû adókedvezményt sem használja
ki. Tapasztalatok szerint ennek fõ oka
– a megtakarítható jövedelmek ala-
csony szintje mellett – mindenekelõtt
az önkéntes pénztári intézményrend-
szer felé megnyilvánuló bizalmatlan-
ság, ami bizony a 10 év alatt nem iga-
zán csökkent.

A továbbiakban vegyük sorra a kü-
lönbözõ pénztártípusok néhány sajátos-
ságát! 

AZ EGYES PÉNZTÁRTÍPUSOK

SAJÁTOSSÁGAI

Önkéntes nyugdíjpénztárak

El kell mondani, hogy elsõsorban a rend-
szerváltozást követõen Magyarországra
nagy számban belépõ multinacionális
vállalatoknak köszönhetõ a nyugdíj-
pénztári hozzájárulások elterjedtsége.
A globális juttatási rendszerek természe-
tes elemeiként megjelenõ nyugdíjcélú
juttatások helyét valójában már hama-
rabb is elkezdték keresni ezek a vállala-
tok, mint ahogyan erre az önkéntes pénz-
tári törvény lehetõséget adott. Így termé-

2. táblázat
Az önkéntes pénztári rendszerbe teljesített befizetések alakulása, 2004

Tagok saját Munkáltató Éves
befizetései befizetései tagdíjbevétel

Tagdíjcélú befizetések Mrd Ft Mrd Ft Mrd Ft
Nyugdíjpénztárak 18,2 64,6 82,8
Egészségpénztárak 2,5 19,6 22,1
Önsegélyezõ pénztárak 1,4 4,7 6,1
Pénztári szektor összesen 22,1 88,9 111,0

Egy tagra jutó éves befizetés Ft/fõ/év Ft/fõ/év Ft/fõ/év
Nyugdíjpénztárak 14 584 51 709 66 293
Egészségpénztárak 6 983 54 749 61 732
Önsegélyezõ pénztárak 12 963 43 519 56 481
Pénztári szektor összesen 12 896 51 827 64 723

Forrás: PSZÁF honlap.
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szetesen ezek a cégek hamarosan be is
építették az önkéntes nyugdíjpénztári
befizetéseket a juttatási rendszereikbe.
Ugyanakkor a nyugdíjcélú juttatások
mértékének megállapításában a globális
stratégiák már nem igazán jó iránymuta-
tónak bizonyultak. Egyrészt a munkavál-
lalók közötti differenciálási lehetõségek
korlátozottsága miatt a nemzetközi cé-
gek sokszor találták szembe magukat az-
zal, hogy a számos országban alkalma-
zott egységesített juttatási rendszer Ma-
gyarországon esetleg közvetlenül nem is
adaptálható. Másrészt csak igen kevés
cég foglalkozott a juttatások mértékének
megállapításakor azzal, hogy mekkora
mértékû nyugdíjat remélhetnek munka-
vállalóik a felajánlott nyugdíj-hozzájáru-
lások alapján. 

Vegyünk egy konkrét példát! Egy kül-
földi tulajdonos globális politikája alap-
ján meghatározott mértékû (1,2% mun-
káltatói + 1,8% munkavállalói) önkéntes
járulékfizetés mellett döntött magyaror-
szági vállalkozásában is. De azt nem vet-
te figyelembe, hogy a többségében mini-
málbéren lévõ alkalmazottjai az átlaghoz
képest is alacsonynak tekinthetõ mun-
káltatói hozzájárulást már a saját rész
megkövetelése miatt sem fogják igénybe
venni, s azzal végképp nem számoltak,
hogy az alacsony bérekhez adott ala-
csony mértékû nyugdíjcélú hozzájáru-
lásokkal valódi nyugdíj-kiegészítésre
esélyt adó megtakarításokat nemigen le-
het elérni.6

De van más elõjelû példa is: Egy
nemzetközi cég globális vezetõi hu-
mánpolitikájában megfogalmazott cél,
hogy akkora összegû önkéntes nyugdíj-
hozzájárulást fizetnek, amely összesen
kb. 60% nyugdíj-helyettesítési ráta el-
érését valószínûsíti. Amikor a cég veze-
tése felmérette, hogy a magyar kötelezõ
rendszerbõl származó nyugdíjígéretek
ismeretében mekkora mértékû önkéntes
nyugdíj-hozzájárulást kellene fizetnie a
magyar cég vezetõinek, bizony meg-
döbbentõen magas számokat kapott,
amelyek teljesítésére természetesen
nem tudott vállalkozni. 

De mondjuk ki, hogy az adókímélõ
stratégiák kidolgozására kényszerülõ
munkáltatók többsége keveset törõdött
a munkavállalók nyugdíjvárományai-
val. Ezért alakult ki az a helyzet, hogy
az átlagos munkáltatói befizetés össze-
ge nem éri el az évi 55 ezer forintot, s
nagyon sok az olyan pénztártag, akinél
az összes tagdíjbefizetés összege nem
éri el az évi 20 ezer forintot sem. Pedig
az alacsony összegû befizetések alapján
csak igen alacsony összegû kiegészítõ
nyugdíjakra lehet majd számítani. Ily
módon nem lehetünk abban biztosak,
hogy az önkéntes nyugdíjpénztárak va-
lóban betöltik majd azt a funkciójukat,
hogy tagjaik részére a kötelezõ járulé-
kok alapján folyósított, várhatóan ala-
csony nominális összegû nyugdíjak fe-
lett, megfelelõ kiegészítéseket tudjanak
fizetni.

A nyugdíjalapok képzésekor megha-
tározó jelentõséggel bírnak a befekteté-
si hozamok. Egy munkáltató segítsége a
megfelelõ teljesítményeket felmutató

6 Ez például egy olyan eset, hogy hasznosabb lett
volna, ha a kifejezetten adókímélõ céllal adott kis
összegû munkáltatói támogatást egy egészség-
vagy önsegélyezõ pénztárba fizetik.
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pénztárak kiválasztásában, illetve a tel-
jesítmények folyamatos figyelemmel
kísérésében és számon kérésében akár
még a hozzájárulásoknál is nagyobb ér-
téket képviselhetne a pénzügyileg járat-
lan munkavállalók számára. Ha egy
vállalat dolgozói biztosak lehetnek ab-
ban, hogy pénzük jó helyen van, akkor
sokkal könnyebben vállalkoznak arra,
hogy saját maguk is teljesítsenek befi-
zetéseket a nyugdíjpénztárba, azaz sok-
kal nagyobb az esély arra, hogy a való-
di öngondoskodás megvalósuljon. Ez-
zel szemben ma csak alig néhány olyan
munkáltató van – sõt a számuk évrõl
évre csökken –, amelyik azt a támoga-
tást is megadja munkavállalóinak, hogy
képviseletükben folyamatosan figye-
lemmel kíséri a kiválasztott pénztár tel-

jesítményét. Sõt, a tagok érdekeivel
olykor meglehetõsen ellentétes az a
gyakorlat, hogy a munkáltató, legin-
kább egyszerûen kényelmi okokból, de
sajnos idõnként a befogadó pénztár
anyagi ösztönzésére, egyszerûen „ki-
kényszeríti”, hogy munkavállalóik az
általuk választott pénztárban legyenek
tagok, miközben azzal egyáltalán nem
törõdnek, hogy ennek a pénztárnak a
teljesítménye megfelelõ-e. 

Pedig erre nagy szükség lenne, hi-
szen a jövõbeli nyugdíjak szempontjá-
ból egyáltalán nem mindegy, milyen
hatékony egy pénztár mûködése.
Ugyanakkor az is tény, hogy a magyar
önkéntes pénztárak hozamteljesítmé-
nyeiben az elmúlt idõszakban jelentõs
különbségek mutathatók ki (3. táblázat

3. táblázat
Az önkéntes nyugdíjpénztárak 2000–2004 közötti átlagos

hozamteljesítményei 

7 Megjegyezzük, hogy 2005. augusztus 1-jéig 22
pénztárnak (azaz a pénztárak közel egyharmadá-
nak) hiányoznak a 2004. évi hozamadatai a PSZÁF
honlapján. Ezeket nem vettük figyelembe a
2000–2004 közötti idõszak átlaghozamainak be-
mutatásakor. 

Figyelembe vett
Nyugdíjpénztárak pénztárak száma

Átlaghozam 2000–2004 (%)

(db)
átlag maximum minimum

Pénzintézeti hátterû 9 7,0 9,1 5,4
Munkáltatói hátterû 28 9,1 12,0 5,8
Egyéb mûködési háttér 13 9,1 11,5 6,6
Összesen 50 8,8 12,40 5,4

Megjegyzés: a) Az átlagolásokhoz a PSZÁF honlapján közzétett adatok kerültek felhaszná-
lásra. b) A csoportátlag a csoporthoz tartozó pénztárak közzétett éves hozamrátáinak geo-
metriai átlagaiból számított számtani átlag.

és 2. ábra).7 A 2000–2004 közötti idõ-
szakban a legjobb és a legrosszabb ho-
zamteljesítményt felmutató pénztárak-
nál az éves átlagos hozam különbözõ-
sége több mint 6% volt! Ez még akkor
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is nagyon sok, ha tudjuk, hogy a hoza-
mok különbözõsége mindenekelõtt a
befektetési politikák különbözõségével
magyarázható. De vajon tisztában van-
nak-e az érintett pénztártagok azzal,
hogy már évi 3% hozamkülönbség is a
40 éves felhalmozási idõt alapul véve
akár 60-65% különbséget jelenthet a
nyugdíjkori tõke értékében. Biztosan a
vezetõk által választott portfólió mellett
döntöttek volna-e a pénztártagok, ha
tudják, hogy azok, akik évi 100 ezer fo-
rintot fizetnek be pénztárukba a vizsgált
5 éves idõszakban, ma mintegy 70 ezer
forinttal több tõkével rendelkeznek, ha
10% körüli átlaghozamot felmutató
pénztárban tagok, mint azok, akiknek a
pénztárában az átlaghozam csak 6% kö-

rül volt? Nos, erre a kérdésre nem tud-
juk a választ, de sajnos az biztos, hogy
a pénztártagok nemigen vannak tudatá-
ban annak, hogy a pénztárválasztásnak
bizony majdnem akkora jelentõsége le-
het jövõbeli nyugdíjukra nézve, mint
annak, hogy mekkora pénzeket fizetnek
be a pénztárba. 

A hozamteljesítményekkel kapcso-
latban még két fontos megállapítást kell
tennünk. Az egyik, hogy mivel a vizs-
gált idõszakban az éves átlagos infláció
mértéke 5,8% volt, elmondható, hogy
az önkéntes nyugdíjpénztárak majdnem
mindegyike infláció feletti hozamtelje-
sítményt ért el, s a pénztárak többségé-
nek sikerült az inflációt jelentõsen meg-
haladó átlaghozamokat produkálni. Ezt

2. ábra 
Az önkéntes nyugdíjpénztárak hozamteljesítménye a 2000–2004

közötti idõszakban
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nagyon fontos tényként kell hangsú-
lyoznunk a magyar nyugdíjpénztárak
teljesítményeinek elemzésekor. 

A másik megállapítás arra vonatko-
zik, hogy a hozamteljesítmények önma-
gukban nem elegendõek a pénztári tel-
jesítmények mérlegeléséhez. A tagokat
valójában csak az érdekli, hogy az álta-
luk befizetett pénzösszegekbõl egy
adott pillanatban mekkora az az összeg,
ami a számlájukon ténylegesen megje-
lenik. A hozzáértõk – s elõbb-utóbb
minden pénztártag – leginkább úgy fog-
ja feltenni a kérdést, hogy vajon jobb
lett volna-e, ha a nyugdíjpénztárba befi-
zetett összegeket egy másik befektetés-
ként kezelte volna. S a válasz bizony at-
tól is függ, hogy milyen költségekkel
mûködik a pénztár, azaz, hogy a befize-
téseibõl s annak hozamaiból mennyi
nem kerül az õ számlájára. Mindezek
alapján a pénztármûködés költséghaté-
konyságát és a befektetések hozamtel-
jesítményeit együttesen mérõ pénztári
teljesítménymutatók kidolgozását fon-
tos feladatnak kellene tekinteni8, hiszen
a pénztárak komplex összehasonlítható-
sága a tagok elemi érdeke lenne. 

Az önkéntes nyugdíjpénztárak eseté-
ben fontos sajátosság, hogy tízéves vára-

kozási idõ elteltével a nyugdíjpénztári
megtakarítások is hozzáférhetõvé vál-
nak. Ez azt jelenti, hogy azok, akik elérik
a 10 éves tagsági jogviszonyt, jogosultak
az egyéni számlán felhalmozott vagyon
terhére kifizetést igényelni. Minél in-
kább igaz az, hogy a pénztártagok csak
az egyébként nem hozzáférhetõ munkál-
tatói hozzájárulások megszerzése miatt
váltak pénztártaggá, annál inkább igaz,
hogy a lehetõség megnyílásával a tagok
élni is fognak ezzel a pénzkivételi lehe-
tõséggel. Az elmúlt év tapasztalatai mu-
tatják, hogy azokban a pénztárakban,
ahol a befizetések döntõ hányadát a
munkáltatók állták, a tagok tömegesen
veszik ki a megtakarításaikat. A „talált
pénz” elve vezet oda, hogy akkor is ki-
vonják a pénzt a pénztárakból, ha le kell
adózniuk a tõkebefizetésekbõl jóváírt
összeget.9 Azok a pénztártagok, akik tu-
datos nyugdíj-takarékosságként kezelik
a nyugdíjpénztárat, sokkal kisebb arány-
ban veszik igénybe a várakozási idõ le-
teltét követõen adódó pénzfelvételi lehe-
tõséget. Mindenképpen szükség lenne a
pénztártagok tudatosságának fejlesztésé-
re, hogy a nyugdíjpénztári befizetések
valóban a nyugdíjkori jövedelmek ki-
egészítését szolgálhassák.

Egészségpénztárak 

Az elmúlt években igen látványosan
növekedett az egészségpénztárak tagsá-
ga s ezzel együtt népszerûsége is (4.
táblázat).

8 Vannak már kísérleti számítások a befizetések haté-
konyságának mérésére. Néhány pénztár vonatkozá-
sában a szerzõ végzett számításokat, ami a pénztárta-
gok javára teljesített befizetéseket és kifizetéseket fi-
gyelve azt vizsgálta, hogy mekkora a tagok számlá-
ján kimutatott pénzösszeg. A befieztések és a tagokat
érintõ kifizetések különbségeként meghatározott
pénztári cash flow alapján számított belsõ hatékony-
sági rátát (IRR) a pénztármûködés egyfajta befizetés-
hatékonysági mutatójának tekinthetjük. A kisérleti
számítások azt mutatják, hogy a pénztárak befizetés-
hatékonysága is nagymértékben különbözik. 9 A hozamjóváírások adómentesen vehetõk fel.
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Ennek a dinamikus növekedésnek az
egyik magyarázatát a „kafeteria” rend-
szerek10 terjedésében kereshetjük.
A „kafeteria” elemek között ugyanis ál-
talában megjelennek a különbözõ ön-
kéntes pénztárak is, de ezek között is
leggyakoribb az egészségpénztári hoz-
zájárulás választásának a lehetõsége. Itt
említjük meg, hogy a „kafeteria” rend-
szerek bevezetésekor a munkáltatók
sok esetben külön kezelték a már koráb-
ban bevezetett nyugdíjpénztári hozzájá-
rulásokat, aminek számos, esetenként
különbözõ oka volt. A gyakorlat ugyan-
akkor abba az irányba mutat, hogy egy-
re inkább bevonják a nyugdíjpénztári

hozzájárulásokat is a kafeteria elemek
közé. Ebben az esetben jól kimutatható,
hogy a különbözõ életkockázatú cso-
portokban eltérõ a különbözõ típusú ön-
kéntes pénztárak választásának prefe-
renciasorrendje. A fiatalabb korosztá-
lyok szívesebben választják az aktív
életkorban bekövetkezõ kockázati ese-
ményekre fedezetet nyújtó egészség-,
illetve önsegélyezõ pénztári tagságot,
mint a számukra távolinak tûnõ nyug-
díjkori megtakarítást jelentõ nyugdíj-
pénztárakat. Talán ez lehet a magyará-
zata annak, hogy a különbözõ pénztá-
rakba teljesített befizetések átlagos
szintje lényegesen nem különbözik (2.
táblázat). Vagyis a munkáltatók átlago-
san évi 50 ezer forintnyi befizetéseit
gyakorlatilag egyaránt megfigyelhetjük
mindhárom pénztártípus esetén. 

4. táblázat
Az önkéntes pénztárak dinamikája 2000–2004 között

10 A béren felüli juttatási rendszerek olyan átalakítása,
amikor a munkavállalók a többnyire éves keret-
összegként meghatározott többletjuttatásokat több-
féle, az általuk kiválasztott módon vehetik igénybe.

2000 2004 2004/2000

Létszám (ezer fõ)
Nyugdíjpénztárak 1081 1249 116%

Egészségpénztárak 71 358 504%

Önsegélyezõ pénztárak 60 108 180%

Vagyon (Mrd Ft)
Nyugdíjpénztárak 224 512 229%

Egészségpénztárak 5,2 20,3 390%

Önsegélyezõ pénztárak 0,8 2,0 250%

Tagdíjcélú befizetések (Mrd Ft)
Nyugdíjpénztárak 58,6 82,8 141%

Egészségpénztárak 3,9 23,3 597%

Önsegélyezõ pénztárak 2,5 6,5 260%

Forrás: PSZÁF honlap.
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Ha egy munkáltatónak csak viszony-
lag alacsony összegû támogatás megfi-
zetésére van lehetõsége, ráadásul dol-
gozói inkább a fiatalabb korosztályok-
hoz tartoznak, akkor bizony az a jó, ha
olyan önkéntes pénztárba fizet, ahol a
pénzhez hamar hozzájuthatnak a mun-
kavállalók. És az egészségpénztárakban
(az elsõ három hónap elteltével)az egy
havi rendszerességgel megfizetett hoz-
zájárulás összegébõl egyéni számlára
jutó részt gyakorlatilag ugyanolyan
rendszerességgel elkölthetik a tagok, ha
a pénztár által elismert jogcímû költsé-
geik akadnak. Márpedig ilyen jogcímek
könnyen adódnak, hiszen éppen esze-
rint szervezõdnek ezek a pénztárak.
Mindenkinek van gyógyszer-, fogor-
vos- vagy éppen szemüvegszámlája, de
ha nem, akkor a legtöbb esetben uszo-
dabérlet vagy éppen teniszütõ is vásá-
rolható az egyéni követelések terhére, s
ha mondjuk nem költjük el azonnal a
pénzt, akár a gyógyüdülés is részben
ebbõl finanszírozható. Nos, ennek az
elõnyeit könnyen el lehet fogadtatni a
dolgozókkal, vagyis inkább az a kérdés,
hogy miért nem él vele még a jelenlegi-
nél is sokkal több munkáltató. 

De azért azt is el kell mondanunk,
hogy a jelenlegi gyakorlatban az egész-
ségpénztárak nem mindig szolgálják jól
az eredeti célkitûzéseket. Egyrészt
azért, mert – részben a jelenlegi szabá-
lyozás következményeként – meglehe-
tõsen költségesen mûködnek. Így azu-
tán a munkáltatók a kiegészítõ juttatá-
sok egy nem elhanyagolható hányadát a
pénztárak üzemeltetésére, illetve a szol-
gáltatásokat nyújtók hasznára adják. S

félõ, hogy azért nem igazán ezt akarták
a kiegészítõ juttatást fizetõ munkálta-
tók. Másrészt az is megfigyelhetõ, hogy
a munkáltató egészségpénztári befizeté-
sei a tagokat egyfajta pazarló fogyasz-
tásra ösztönzik. Ha már van pénz a
számlán, akkor elköltik, s szó sincs a jö-
võbeli problémákra való elõgondosko-
dásról. 

Önsegélyezõ pénztárak

Ahogyan az adatok mutatják, az önse-
gélyezõ pénztárak tagjainak a száma
nem éri el a nyugdíjpénztári tagok szá-
mának egytizedét, s az egészségpénztá-
ri tagok számának egyharmadát. Ráadá-
sul a létezõ önsegélyezõ pénztárak sok
esetben arra törekszenek, hogy olyan,
általában mindenki által könnyen telje-
síthetõ feltételekhez szabott szolgáltatá-
sokat nyújtsanak, amelyek biztosítják,
hogy a tagok az általában kis összegek-
ben befizetett pénzeket apró részletek-
ben könnyen kivehessék. 

Ugyanakkor fontos jelenségnek te-
kinthetjük, hogy az önsegélyezõ pénz-
tárba teljesített saját tagdíjbefizetések
szintje csaknem azonos a nyugdíjpénz-
tári saját tagdíjbefizetések mértékével,
vagyis azok, akik ezt a pénztártípust vá-
lasztják, saját befizetéseiket is ide telje-
sítik. 

Az az alapelv, hogy az önsegélyezõ
pénztárak az aktív életkori életkockáza-
tok öngondoskodás alapon történõ ke-
zelésére alkalmas intézmények lehetné-
nek, bizony nemigen terjedt el a gya-
korlatban. Talán éppen a puszta adókí-
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mélõ célú alkalmazásokkal adnak ala-
pot azokra a törekvésekre, hogy akár
meg is szüntessék ezeket a pénztárakat.
De biztosan nem ez a megoldás! Hol
lesz akkor ugyanis a segítség a bajban?
Mi lesz akkor, ha betegség, munkanél-
küliség, ápolásra szoruló családtag
miatt vagy bármilyen más okból jöve-
delmünk jelentõsen csökken? Vagy
gondolunk-e arra, hogy egy ma gondta-
lanul élõ családdal mi történik akkor, ha
kiesik a családfenntartó jövedelme? Je-
lentõs összegû életbiztosítással is több-
nyire leginkább csak a lakáskölcsönt
felvevõk rendelkeznek Magyarorszá-
gon, ami persze inkább a hitelezõ ban-
kot védi, mint a hátramaradottakat. És
jól jönne valami komolyabb anyagi se-
gítség akkor is, ha mondjuk valamely
hozzátartozónk részére gondozási szol-
gáltatást vagyunk kénytelenek megvá-
sárolni. Vagy ha valami örömteli, ám
gyakran komoly anyagi gondokat ered-
ményezõ dologra gondolunk: mekkora
segítség lehet egy megtakarítás, ha
gyermekünk egy másik városba kerül
egyetemre. Nos, ez csak néhány példa
arra, hogy bárki kerülhet olyan helyzet-
be, hogy jól jön a megtakarítás, amely-
re nagyon jó megoldásokat kínál(hat-
ná)nak az önsegélyezõ pénztárak. De
csak akkor, ha nem az az elsõdleges cél,
hogy adókímélés céljából átfolyassuk a
juttatások összegét egy önkéntes pénz-
táron! 

De nézhetjük az önsegélyezõ pénztá-
rak jelentõségét a munkáltatók oldalá-
ról is! Számos olyan cég van, amely a
különbözõ egzisztenciális kockázatok
kezelésére kisebb-nagyobb összegû tá-

mogatásokat nyújt (születési támogatás,
beiskolázási segély, albérleti támogatás,
különélési pótlék vagy éppen végkielé-
gítés, s nem is szólva a rendkívüli segé-
lyekrõl). Nos, mindenki tisztában van
azzal, hogy ez mennyi nehézséget
okozhat egy vállalat életében. Igen ne-
hezen tervezhetõk például a költségek,
a keretgazdálkodás meg gyakran igaz-
ságtalanságokhoz vezet. Sokszor nehe-
zen elfogadtatható jövedelem- különb-
ségeket is termelhetnek az efféle támo-
gatási rendszerek. S ha meggondoljuk,
az önsegélyezõ pénztárak által kínált
keretek között esetleg a jelenleginél
korszerûbb és igazságosabb, s minde-
nekelõtt gazdaságosabb juttatási rend-
szer is kialakítható lehetne. 

S még egy érv az önsegélyezõ pénztá-
rak mellett: míg az egészségpénztárak
azonnal elköltött többletjövedelmet je-
lentenek, hiszen mindig valamilyen fo-
gyasztást finanszíroznak, addig az önse-
gélyezõ pénztárak esetében nincs fo-
gyasztási kényszerpálya, mivel a segély-
re jogosító élethelyzetben szabadon fel-
használható pénzjövedelmet nyújtanak.

SZERVEZETI ELLENTMONDÁS

A magyar önkéntes pénztárak egy sajá-
tos szervezeti keretben jöttek létre. El-
vileg magánszemélyek saját döntése
alapján, önkormányzati elven szervezõ-
dõ, nonprofit intézmények, amelyek a
tagok tulajdonát képezik. Ez a szerve-
zõdési elv ugyanakkor ellentmond a
pénztári tevékenység pénzügyi jellegé-
nek, az üzemeltetéshez szükséges szak-
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értelem és a gazdaságos üzemméret el-
éréséhez szükséges piaci pozíciók kö-
vetelményének. Így azután nem is cso-
dálható, hogy a gyakorlat alaposan felül
is írta az elméleti szervezõdési elveket.
Ma már a piaci jelentõséggel bíró pénz-
tárak a pénzpiaci konglomerátumok ré-
szei, ami egyúttal sajátos ellentmondást
is szül a közösségi tulajdonosok, azaz a
tagok és a háttérintézmények érdekei
között (5. táblázat).11

A kezelendõ vagyon mérete és haté-
kony befektetése valójában egyre na-
gyobb versenyt igényelne, miközben a
háttérintézmények érdekeltségét éppen
a vagyonkezelési monopóliumok fenn-
tartása jelenti (6. táblázat). A törvények
által megkövetelt prudens mûködés el-
vileg ugyan biztosíthatná ennek az ér-
dekellentétnek a feloldását, de a valódi
megoldást nem remélhetjük a tényleges
mûködtetési elveknek ellentmondó in-
tézményi szabályozás keretei között.

A nyugdíjpénztárak (illetve az azok-
nak megfelelõ más intézmények) által
kezelt vagyon a világon mindenütt a tõ-
kepiacok meghatározó tényezõje. Egyre

11 A magánnyugdjípénztárak esetében a pénzintézeti
hátterû pénztárak dominanciája még inkább megfi-
gyelhetõ. 

5. táblázat
Az önkéntes nyugdíjpénztári piac szervezeti háttér szerinti megoszlása, 2004

6. táblázat
Az önkéntes nyugdíjpénztárak vagyonkezelésének jellege, 2004

Pénztárak száma Létszám Vagyon

db % fõ % M Ft %

Pénzintézeti hátterû 10 14 915 794 73 343 736 491 62

Munkáltatói hátterû 41 57 264 564 21 168 118 817 30

Egyéb 23 29 67 125 5 42 186 427 8

Összesen 74 100 1 247 483 100 554 041 735 100

Nyugdíjpénztárak
Saját érdekkörbe tartozó Versenyeztetett Saját

Összesen
egyetlen vagyonkezelõ külsõ vagyonkezelõ vagyonkezelõ

Pénzintézeti hátterû 9 1 – 10

Munkáltatói hátterû 2 36 3 41

Egyéb 17 6 23

Összesen 11 54 9 74

Forrás: PSZÁF honlap.

Forrás: PSZÁF honlap.
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növekszik Magyarországon is ennek a
vagyontömegnek a jelentõsége. Ugyan-
akkor, ha nem oldódik meg a pénztári
szervezetekre vonatkozó szabályozás
ellentmondásossága, az nagymértékben
befolyásolhatja a szektor jövõjének az
alakulását. 

ÉS A JÖVÕ?

Meglehetõsen ellentétes véleményeket
hallhatunk az önkéntes pénztárak jövõ-
jére vonatkozóan. A kis pénztárak és
az önsegélyezõ pénztárak életképessé-
gére vonatkozóan inkább csak pesszi-
mista, míg a nagy pénztárak és az
egészségpénztárak vonatkozásában
idõnként túlzottan is optimista a köz-
vélekedés. 

Valószínûleg az igazság megint kö-
zépúton van. Egyrészt lehetne abban bíz-
ni, hogy abban az esetben, ha az önkén-
tes pénztárak tagsága egyre tudatosab-
ban vállalja az öngondoskodás elvét, ak-
kor mindhárom pénztártípus, pontosab-
ban a három pénztártípus által képviselt
szolgáltatási igény fennmarad, és dina-
mikusan növekedhet az önkéntes pénztá-
ri szektor. Ebben az esetben a meghatá-
rozó szereppel bíró pénztárak valószínû-
leg a mindhárom pénztártípust magában
foglaló pénztárcsoportként fognak meg-
jelenni a piacon. A pénztárak – pénztár-
csoportok – mûködõképességét ugyanis
elsõsorban a befizetések határozzák
meg. Ha tehát feltételezzük, hogy a
pénztártagság szolgáltatástudatossága
növekszik, akkor egy pénztárcsoport
csak úgy fogja tudni megtartani tagjai
befizetéseit, ha részükre ugyanabban az

érdekkörben mindhárom típusú szolgál-
tatásra tud ajánlatot tenni.

Nem sokáig halasztható a szektor in-
tézményi reformja. Ez elsõként a haté-
kony tagi érdekképviselet biztosítását s
ezen keresztül a tagi érdekek és az üze-
meltetõk profit- érdekeinek az össze-
hangolását garantáló intézményeket fel-
tételezne. Enélkül a tagok bizalmát ne-
héz lesz megerõsíteni. Ha pedig a tagok
nem bíznak az intézményekben, akkor
még az öngondoskodás szükségességé-
nek felismerése mellett sem garantálha-
tó az önkéntes pénztári rendszer hosszú
távú fennmaradása. 

Valószínûleg a már említett bizalmat-
lanság felismerése vezeti azokat az ötlet-
adókat, akik a saját megtakarításokat a
pénztári rendszeren kívüli megoldások-
ba terelnék. Szerintem mindenkinek iga-
za van, aki azt állítja, hogy ugyanazt a
célt többféle eszközzel is el lehet érni.
Így az öngondoskodásra sem kell a
pénztárakat kizárólagos intézményeknek
tekinteni. A versenyzõ intézményeket
vagy termékeket azonban csak valós tá-
jékoztatás s az érdekeltek széles körû
felvilágosítása mellett szabad útjukra in-
dítani. Igen káros lenne bármiféle új in-
tézmény vagy rendszer bevezetése úgy,
ha az együtt járna a már létezõ pénztári
rendszer folyamatos s gyakran igazság-
talan lejáratásával. Például a pénztári
szektor hatékonyságával kapcsolatban
nagyon káros, ha a múlt kedvezõtlen je-
lenségeit túlhangsúlyozzuk, miközben a
legutóbbi, a 2004. évben elért jó, sõt ki-
váló eredményeirõl kevesebb szó esik.
Pedig valószínûleg mindenki megérti,
hogy a 2004-ben elért átlagosan 10% kö-
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rüli reálhozam (azaz infláció feletti ho-
zam) egyúttal helyreállította a pénztárak
hosszú távú eredményességét is. Hiszen
a legnagyobb vagyonon elért magas ho-
zam eredményeképpen a korábbi évek
gyenge teljesítményei is kiegyenlítõdtek,
s ma már elmondható, hogy az önkéntes
nyugdíjpénztárak többsége az elmúlt
években átlagosan 2–3% infláció feletti
hozamot biztosítottak a befizetéseken.
És ez már az az eredmény, ami a nyug-
díjcélú megtakarításokon elvárható, va-
gyis végsõ soron a pénztártagok többsé-
gének nem kell elégedetlenkednie pénz-
tára teljesítményével. És ha ezt a tagok
tudják, akkor biztosan javul a pénztárak
megítélése. 

Igaz, vannak pénztárak, amelyek
gyengébben muzsikáltak. És ami tény-
leg baj, hogy ezeknek a pénztáraknak a
tagjai nem biztos, hogy tudják, hogy õk
nem jó pénztárban vannak. Ezért a ta-
gok korrekt tájékoztatását kell a legfon-
tosabbnak tartanunk, s ami még több,
intézményesen legyen biztosítva a
pénztári tagság „nevelése”. Csak a
pénzügyi kultúrának a jelenleginél jó-
val magasabb színvonala biztosíthatja,
hogy a tagok megértsék a pénztártól ka-
pott információkat, s képesek legyenek
a saját érdekeiknek leginkább megfele-
lõ pénztárak megválasztására. 
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