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DR. MATITS AGNES

AZ ONKENTES PENZTARAK
HELYZETE
ES JELENTOSEGE"

A cikk a ma mar tobb mint tiz éves multra visszatekinté onkéntes pénztari
piac lényeges sajatossagait mutatja be.

A szerz6 targyalja a harom pénztartipust, és sorra veszi a nyugdijpénztarak,
az egészségpénztarak, illetve az onsegélyezd pénztarak piacanak meghatarozo
jellemzdit. Az onkéntes nyugdijpénztarak novekedése gyakorlatilag toretlen,
de a jovo vonatkozasaban a befizetésekért versengé mas termékek altal ta-
masztott konkurencia, a tizéves varakozasi id6 lejarta, valamint a szabalyoza-
si kornyezet bizonytalansaga meglehetésen sok kockazatot rejt magaban. Fon-
tos tény, hogy a 2000-2004 kozotti idészakban az 6nkéntes nyugdijpénztarak
hozamteljesitményeit alapvetéen kielégitonek tekinthetjiik, bar az egyes pénz-
tarak kozott jelentds kiillonbségek mutathatok ki .

Az egészségpénztarak és az onsegélyezd pénztarak novekedése az utébbi
években igen szamottevi. Nem lehetiink azonban még elégedettek a szolgalta-
tasok strukturajaval, és a jovo zalogat itt is az ongondoskodas elvének erdsité-
se jelentheti. A szerzé a tényleges tagi érdekképviselet megteremtését is fontos
feladatnak tekinti, ami intézményi reformot feltételezne.

A szerz6 aktuarius kozgazdasz, aki tevékenyen részt vesz az 6nkéntes pénz-
tari tevékenységek szakértdi tamogatasaban.

*  Lektoralta: dr. Banyér Jozsef, Pénziigyi Szervezetek Allami Feliigyelete, biztositasi EU-tandcsado.
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BEVEZETES

Az Onkéntes Kélesonds Biztositd Pénz-
tarakrol sz6l6 torvényt 1993. november
16-an fogadta el a magyar Orszaggy(-
1és. Tobb mint tiz éve miikddtethetdk te-
hat olyan intézmények, amelyek minde-
nekel6tt korszerd, hatékony és koltség-
kimélé munkaltatoi juttatdsi rendszerek
kialakitasat teszik lehetévé. Azt, hogy a
munkaltatok felismerték ezt a lehet&sé-
get, jol jelzi az a tény, hogy az 6nkéntes
pénztarakba teljesitett befizetéseknek
tobb mint 80%-a munkaltatok befizeté-
seként keriil az onkéntes pénztarakba.

Ugyanakkor az eredeti kormanyzati
szandék az ongondoskodas egyre in-
kabb sziikségessé valo elvének az elter-
jesztése volt, igy — ezzel 6sszhangban —
ezeket az intézményeket kezdettdl fog-
va jelents adokedvezmények is segi-
tették. De az dnkéntes pénztaraknak ezt
az oOngondoskodast szolgald szerepét
—ugy tlinik — még nem elegen ismerték
fel.

A HAROM PENZTARTIPUS

A torvény haromféle onkéntes pénzta-
rat kiilonboztet meg. Van Onkéntes
nyugdijpénztar, egészségpénztar és 6n-
segélyez6 pénztar. Az igazsag az, hogy
ma még csak kevesen latjak, milyen
specialis elonyoket jelentenek az
egyes pénztarak, s miért érdemes meg-
gondolni, hogy az Onkéntes pénztari
befizetéseinket esetleg megosszuk az
egyes pénztartipusok kozott. Ehhez

ugyanis pontosan tudnunk kell, hogy a
nyugdijpénztar kiegészitd nyugdijak
biztositasat célz6 megtakaritasok ke-
zelésére szakosodott intézmény, amely
akkor éri el a céljat, ha a tagok hosszu
tavon, kifejezetten nyugdij célra ki-
vanjak megtakaritasaikat a pénztarban
felhalmozni. Az egészségpénztarak
célja az egészségiigyi szolgaltatasok
koltségeinek az érintettek altal fizeten-
dd részének a finanszirozasa, illetve az
erre a célra torténd elStakarékoskodas.
Az egészségpénztarak egyuttal hasz-
nos, mindenekelGtt adokiméld s meg-
lehetGsen gyors transzfert biztosithat-
nak a munkaltatéi juttatdsok ¢és az
igénybe vehetd szolgaltatdsok és ter-
mékek finanszirozasa kozott. Azt
mondhatjuk, hogy legkevésbé az dnse-
gélyez6 pénztarak szerepe tisztazott.
Az Onsegélyezd pénztarak arra torek-
szenek, hogy a bajba jutott tagok ré-
szére nyUjtsanak segitséget. Az Onse-
gélyez6 pénztarak alapértelmezésben
kiilonboz6 szocialis segélyek kiegészi-
téseként nyujtanak pénzbeli szolgalta-
tasokat. Talan akkor jarunk a legkoze-
lebb az 6nsegélyez6 pénztarak célkiti-
zéseinek megértéséhez, ha azt mond-
juk, hogy a racionalis munkavallalok a
minden haztartasban elengedhetetleniil
sziikséges ,,vésztartalékaikat” gy(jthe-
tik Onsegélyez6 pénztarakban. Termé-
szetesen az Onkéntes pénztarakra vo-
natkozo adokedvezmények az Onsegé-
lyez6 pénztarakba torténd befizetések-
kel is elérhet6k. Csak azt kell tudni,
hogy a mindenkori kedvezményeket a
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1. abra

Az onkéntes pénztarak szolgaltatasaira jogosito események
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MELYIK PENZTARBOL?
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Nyugdijazas

haromféle pénztartipusba egyiittesen
torténd befizetésekre Osszevontan kell
érteni.’'

Az 1. abra 6sszefoglalja, hogy a kii-
16nb6z6 tipust 6nkéntes pénztarak mi-
lyen eseményekre nyujthatnak szolgal-
tatasokat. Jol lathat6, hogy az 6ngon-
doskodast igényld életvezetési kocka-
zatok kezelésében milyen hatékony in-
tézmények lehetnének az Onkéntes
pénztarak. Ugyanakkor az is latszik,
hogy éppen a legkevésbé elterjedt 6n-

1 Az szja-torvény 2004. évi valtozasai kdzott szere-
pelt, hogy a tobbféle tipusu pénztarba teljesitett be-
fizetésekre magasabb a maximalisan igénybe ve-
het6 kedvezmény, mintha valaki csak egyféle
pénztarba fizet be.

EGESZSEG

NYUGDIJ

segélyezd pénztarak azok, amelyek a
legtobb esetben nytjthatnanak szolgal-
tatasokat. Be kell latnunk azonban,
hogy az 6nkéntes pénztari tagsagot ma
még nem els@sorban az elérhetd szol-
galtatasok lehetdsége dominalja, ha-
nem bizony a legtobb esetben csak
adokiméld intézményekként szerepel-
nek a kdztudatban.

AZ ONKENTES PENZTARAK
JELENTOSEGE

Bar az egészség- és az Onsegélyezd
pénztarak népszerlisége messze elma-
radt a nyugdijpénztaraké mogott, az 6n-
kéntes pénztarakrol ma mar elmondha-
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1. tablazat

Onkéntes pénztarak Magyarorszagon, 2004

Pénztarak Létszam  Eves tagdijbevétel Vagyon Tagok atlagos

szama db ezer 6 Mrd Ft Mrd Ft  vagyona Ft/f6
Nyugdijpénztarak 75 1249 82,8 512,4 410 248
Egészségpénztarak 44 358 22,1 20,3 56 704
Onsegélyezd pénztarak 32 108 6,1 2,0 18 519

Forrds: PSZAF honlap.

td, hogy szertedgaz6 tevékenységiikkel
egyre novekvd szerepet jatszanak ugy a
munkaltatok juttatdsi rendszerében,
mint a munkavallalok megtakaritasai-
nak céliranyos 0Osszegytjtésében ¢és
kezelésében. A piac méretét jelzik az
1. tablazat adatai.

Ha figyelembe vessziik, hogy az ak-
tiv munkavallalok szdma mintegy 3
millio, akkor viszont megallapithatjuk,
hogy az 6nkéntes pénztarak vonatkoza-
saban vannak még kihasznalatlan lehe-
téségek. Egyrészt elmondhatjuk, hogy a
munkavallaléknak csak kevesebb mint
egyharmada Onkéntes pénztar tag,’
masrészt az is igaz, hogy az onsegélye-
70 és egészségpénztarak elterjedtsége
még messze elmarad potencialis jelen-
toséglikt6l. Sot, valoszintleg kimond-
hat6 az is, hogy még a tényleges pénz-
tartagok sem gy vagy arra a célra hasz-
naljak ezeket a pénztarakat, ami az ere-
deti szandéknak leginkabb megfeleld
lenne. Nem beszélhetiink ugyanis koc-

2 Az onkéntes pénztari tagok kozott nem elhanya-
golhatd a nem aktiv munkavallalok szama, ugyan-
akkor a tobbes tagsag sem kizart. Ezért feltételez-
het6, hogy az 6sszes munkavallalonak kevesebb
mint egyharmada tag.

kazatkezelési célu megtakaritasrol ak-
kor, amikor azt latjuk, hogy az egész-
ség- ¢és Onsegélyezd pénztarakba befi-
zetett tagdijak tobb mint 70%-a néhany
hoénapon beliil ki is d&ramlik a pénztarak-
bol. Azaz gyakorlatilag csak arrél van
sz0, hogy a munkaltatonak az ado6zasi
szempontbodl kedvezd dnkéntes pénzta-
ri befizetéseit a tagok mint egy kiegé-
szit6 jovedelmet értelmezik, s a lehetd
leggyorsabban felhasznaljak. Bar ezen
a tendencian némileg javitottak az ado-
z4si szabalyoknak azok a modositésai,
amelyek szerint csak a legalabb harom
honapja befizetett pénzek terhére lehet
igényelni szolgaltatast, vagy az, hogy a
legalabb két évre lekotott befizetésekért
magasabb az igénybe vehetd adoked-
vezmény’, de tudatos dngondoskodasi
stratégiak 1étezésér6l még csak elvétve
beszélhetiink.

3 Az addjogszabalyok — valoszintleg az éppen érvé-
nyesiil lobbik erejének megfelelden — eltéré mo-
don kezelik az egészség- és az onsegélyez6 pénz-
tarakat, holott az adoszigoritasok, illetve -ked-
vezmények deklaralt céljai a két pénztartipus ese-
tében elvileg nem kellene, hogy kiilénbozzenek.
Az egészségpénztarakban van igy, holott elvileg az
onsegélyezd pénztarakra is alkalmazhato lehetne.
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Az onkéntes pénztari lehetSségek je-
lenlegi kihasznaltsaga tobbféleképpen
is magyarazhat6. Mindenekel6tt azt kell
tudomasul venni, hogy az allam pater-
nalizmusat hangsulyozé évtizedek utan
az Ongondoskodas sziikségességének
felismerése egyaltalan nem egyszerd.
Kiilondsen nem az, amikor a munkaval-
lalok napi gondjai messze felértékelik
az azonnali jovedelmet, illetve az ezzel
egyltt jaro azonnali fogyasztast a ha-
lasztott jovedelemhez képest. Ugyaneb-
bdl fakad, hogy a megtakaritasok fon-
tossaga ugyan elismert, de nem igazan
felismert jelent&ségi a jovobeli gondok
kezelésében. gy azutan érhets, ha a
munkaltaté altal felajanlott onkéntes
pénztari hozzajarulasok, kiillondsen az
alacsony jovedelmi csoportokban, nem
mindig népszertiek.

Az onkéntes pénztarak relative még-
is nagyfoku elterjedésében ugyanakkor
lényeges szerepe volt annak, hogy — el-
lentétben mas kelet-kozép-europai alla-
mok gyakorlataval — Magyarorszagon
kezdettdl fogva jelentés adokedvezmé-
nyek kotddtek az onkéntes pénztari be-
fizetésekhez. Ez a munkaltatok szem-
pontjabol ma azt jelenti, hogy havonta a
mindenkori minimalbér meértékéig a
bérkoltséget terhelS jarulékok megfize-
tése nélkiil teljesithetnek munkavalla-
loik javara befizetéseket onkéntes pénz-
tarba, és a munkaltatdi hozzajarulas
utan nem kell jovedelemadot fizetnie a
munkavallalonak sem. Az is igaz azon-
ban, hogy az igénybe vehet6 kedvezmé-
nyeket gyakorlatilag alig néhany mun-
kaltatoé tudja teljesen kihasznalni. Ko-
moly kotottséget jelent ugyanis, hogy

onkéntes pénztari kotelezettséget a
munkaltaté csak minden munkavallalo-
ja részére azonos mértékben vallalhat.
Ez viszont nemigen teszi realissa, hogy
a megengedett felsd korlatig, azaz a ha-
vi minimalbér mértékéig vallaljon 6n-
kéntes pénztari befizetéseket egy mun-
kaltato. Egyuttal az is igaz, hogy a mun-
kavallalok a munkaltatok altal teljesitett
befizetésekbdl egyéni szamlaikon fel-
gytlt osszeget ,.talalt” pénzeknek tekin-
tik, s ha hozzajuthatnak az 6sszeghez,
az adoteher vallaldsa mellett is miel6bb
felveszik. Ennek a pszichologiailag
kénnyen magyarazhato jelenségnek né-
mileg utjat allhatna, ha lehet6ség lenne
arra, hogy a munkaltaté az 6 befizeté-
seit a munkavallalotol megkdvetelhetd
sajat minimalis megtakaritasahoz kot-
hetné, de ezt a megkotést a magyar jog-
szabaly elvileg nem ismeri el.*

Igaz viszont, hogy a magyar jogsza-
balyok kiilon kedvezményekkel probal-
tak 6sztondzni a pénztartagok sajat be-
fizetéseit is. A maganszemélyek részé-
16l teljesitett Onkéntes pénztari befize-
tésekre személyi jovedelemado-ked-
vezmény vehet§ igénybe. A kedvez-
mény maximalis mértéke a bevezetés
ota 100 000 forint,” ami idGben értelem-
szerden jelentSs leértékel6dést jelent.
De mivel id6kozben sorra eltlinnek az
egyéb befektetési adokedvezmények,

4 J6 néhany, elsdsorban multinacionalis cég, ahol a
munkaltatéi hozzajarulasok globalis stratégiakon
alapulnak, alkalmazza ugyan ezt a gyakorlatot, de
ehhez valamilyen jogi keriiléutra van sziiksége..

5 De legfeljebb a befizetés 30%-a. Ez a korlat indu-
laskor 50% volt, ami valéban igen nagyvonala
adotamogatast jelentett.
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2. tablazat

Az onkéntes pénztari rendszerbe teljesitett befizetések alakulasa, 2004

Tagok sajat Munkaltato Eves

befizetései befizetései tagdijbevétel
Tagdijcélu befizetések Mrd Ft Mrd Ft Mrd Ft
Nyugdijpénztarak 18,2 64,6 82,8
Egészségpénztarak 2,5 19,6 22,1
Onsegélyez6 pénztarak 1,4 4,7 6,1
Pénztari szektor 6sszesen 22,1 88,9 111,0
Egy tagra juto éves befizetés Ft/f6/év Ft/f6/év Ft/f6/év
Nyugdijpénztarak 14 584 51709 66 293
Egészségpénztarak 6 983 54 749 61 732
Onsegélyez6 pénztarak 12 963 43 519 56 481
Pénztari szektor dsszesen 12 896 51827 64 723

Forrds: PSZAF honlap.

ennek az adodzasi preferencidkban
mégis komoly jelentGsége lehetne. En-
nek ellenére az 6nkéntes pénztari befi-
zetések kozott a tagok altal teljesitett
befizetések ardnya kevesebb mint
20%, s a 2004. évben a pénztartagok
altal teljesitett 6sszes Onkéntes pénzta-
ri sajat befizetés egy fére jutd 0sszege
nem ¢éri el az évi 13 ezer forintot sem
(2. tablazat). Kovetkezésképp elmond-
hato, hogy a tagok tobbsége még ezt a
mara mar valoban nem tul nagy jelen-
t6ségli adokedvezményt sem hasznalja
ki. Tapasztalatok szerint ennek f6 oka
— a megtakarithatd jovedelmek ala-
csony szintje mellett — mindenekelStt
az Onkéntes pénztari intézményrend-
szer felé megnyilvanulé bizalmatlan-
sag, ami bizony a 10 év alatt nem iga-
zan csokkent.

A tovabbiakban vegyiik sorra a kii-
16nb6z6 pénztartipusok néhany sajatos-
sagat!

AZ EGYES PENZTARTIPUSOK
SAJATOSSAGAI

Onkéntes nyugdijpénztarak

El kell mondani, hogy elsésorban a rend-
szervaltozast kovetéen Magyarorszagra
nagy szamban belépd multinacionalis
vallalatoknak koOszonhet6 a nyugdij-
pénztari hozzajaruldsok elterjedtsége.
A globalis juttatasi rendszerek természe-
tes elemeiként megjelend nyugdijcélu
juttatdsok helyét valojadban mar hama-
rabb is elkezdték keresni ezek a vallala-
tok, mint ahogyan erre az 6nkéntes pénz-
tari torvény lehetéséget adott. Igy termé-
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szetesen ezek a cégek hamarosan be is
épitették az Onkéntes nyugdijpénztari
befizetéseket a juttatasi rendszereikbe.
Ugyanakkor a nyugdijcélu juttatdsok
mértékének megallapitasaban a globalis
stratégiak mar nem igazén jo iranymuta-
tonak bizonyultak. Egyrészt a munkaval-
lalok kozotti differencialasi lehet6ségek
korlatozottsaga miatt a nemzetkodzi cé-
gek sokszor talaltdk szembe magukat az-
zal, hogy a szamos orszagban alkalma-
zott egységesitett juttatasi rendszer Ma-
gyarorszagon esetleg kozvetleniil nem is
adaptalhato. Masrészt csak igen kevés
cég foglalkozott a juttatasok mértékének
megallapitasakor azzal, hogy mekkora
mértékd nyugdijat remélhetnek munka-
vallaloik a felajanlott nyugdij-hozzajaru-
lasok alapjan.

Vegylink egy konkrét példat! Egy kiil-
foldi tulajdonos globalis politikaja alap-
jén meghatarozott mértékd (1,2% mun-
kaltatoi + 1,8% munkavallaloi) onkéntes
jarulékfizetés mellett dontott magyaror-
szagi vallalkozasaban is. De azt nem vet-
te figyelembe, hogy a tobbségében mini-
malbéren 1évé alkalmazottjai az atlaghoz
képest is alacsonynak tekinthet6 mun-
kaltatdi hozzajarulast mar a sajat rész
megkovetelése miatt sem fogjak igénybe
venni, s azzal végképp nem szamoltak,
hogy az alacsony bérekhez adott ala-
csony mértékii nyugdijcéll hozzajaru-
lasokkal valodi nyugdij-kiegészitésre
esélyt addo megtakaritasokat nemigen le-
het elérni.’

6 Ez példaul egy olyan eset, hogy hasznosabb lett
volna, ha a kifejezetten adokimeél§ céllal adott kis
Osszegli munkaltatoi tamogatast egy egészség-
vagy Onsegélyez6 pénztarba fizetik.

De van mas elGjeld példa is: Egy
nemzetkdzi cég globalis vezetéi hu-
manpolitikajaban megfogalmazott cél,
hogy akkora 0sszegli onkéntes nyugdij-
hozzajarulést fizetnek, amely Osszesen
kb. 60% nyugdij-helyettesitési rata el-
érését valoszintisiti. Amikor a cég veze-
tése felmérette, hogy a magyar kotelezo
rendszerbll szarmazo nyugdijigéretek
ismeretében mekkora mértékii 6nkéntes
nyugdij-hozzéjarulast kellene fizetnie a
magyar cég vezetOinek, bizony meg-
dobbentéen magas szamokat kapott,
amelyek teljesitésére természetesen
nem tudott vallalkozni.

De mondjuk ki, hogy az adokiméld
stratégidk kidolgozéasara kényszeriilo
munkaltatok tobbsége keveset torédott
a munkavallalok nyugdijvaromanyai-
val. Ezért alakult ki az a helyzet, hogy
az atlagos munkaltatdi befizetés Gssze-
ge nem ¢éri el az évi 55 ezer forintot, s
nagyon sok az olyan pénztartag, akinél
az Osszes tagdijbefizetés 0sszege nem
éri el az évi 20 ezer forintot sem. Pedig
az alacsony 0sszegti befizetések alapjan
csak igen alacsony Osszegl kiegészitG
nyugdijakra lehet majd szamitani. Ily
moédon nem lehetiink abban biztosak,
hogy az 6nkéntes nyugdijpénztarak va-
loban betdltik majd azt a funkcidjukat,
hogy tagjaik részére a kotelezd jarulé-
kok alapjan folydsitott, varhatéan ala-
csony nominalis 6sszegli nyugdijak fe-
lett, megfeleld kiegészitéseket tudjanak
fizetni.

A nyugdijalapok képzésekor megha-
tarozo jelentOséggel birnak a befekteté-
si hozamok. Egy munkaltato segitsége a
megfelel6 teljesitményeket felmutato
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pénztarak kivalasztasaban, illetve a tel-
jesitmények folyamatos figyelemmel
kisérésében és szamon kérésében akar
még a hozzajaruldsoknal is nagyobb ér-
téket képviselhetne a pénziigyileg jarat-
lan munkavallalok szamara. Ha egy
vallalat dolgozdi biztosak lehetnek ab-
ban, hogy pénziik j6 helyen van, akkor
sokkal konnyebben vallalkoznak arra,
hogy sajat maguk is teljesitsenek befi-
zetéseket a nyugdijpénztarba, azaz sok-
kal nagyobb az esély arra, hogy a valo-
di 6ngondoskodas megvalosuljon. Ez-
zel szemben ma csak alig néhany olyan
munkaltaté van — s6t a szamuk évrdl
évre csokken —, amelyik azt a tAmoga-
tast is megadja munkavallaloinak, hogy
képviseletiikkben folyamatosan figye-
lemmel kiséri a kivalasztott pénztar tel-

jesitményét. Sot, a tagok érdekeivel
olykor meglehetGsen ellentétes az a
gyakorlat, hogy a munkaltatd, legin-
kabb egyszertien kényelmi okokbol, de
sajnos idénként a befogadd pénztar
anyagi Osztonzésére, egyszerden ,ki-
kényszeriti”, hogy munkavallaloik az
altaluk valasztott pénztarban legyenek
tagok, mikozben azzal egyaltalan nem
torédnek, hogy ennek a pénztarnak a
teljesitménye megfelelG-e.

Pedig erre nagy sziikség lenne, hi-
szen a jovobeli nyugdijak szempontja-
bol egyaltalan nem mindegy, milyen
hatékony egy pénztar miikodése.
Ugyanakkor az is tény, hogy a magyar
onkéntes pénztarak hozamteljesitmé-
nyeiben az elmult id6szakban jelentds
kiilonbségek mutathatok ki (3. tablazat

3. tablazat

Az onkéntes nyugdijpénztarak 2000-2004 kozotti atlagos
hozamteljesitményei

L Figyelembe vet Atlaghozam 2000-2004 (%)
Nyugdijpénztarak pénztarak szama , . S
(db) atlag maximum  minimum
Pénzintézeti hatterd 9 7,0 9,1 5,4
Munkaltat6i hatterd 28 9,1 12,0 5.8
Egyéb miikodési hattér 13 9,1 11,5 6,6
Osszesen 50 8,8 12,40 5.4

Megjegyzés: a) Az atlagolasokhoz a PSZAF honlapjan kozzétett adatok keriiltek felhaszna-
lasra. b) A csoportatlag a csoporthoz tartozo pénztarak kozzétett éves hozamratainak geo-

metriai atlagaibol szamitott szamtani atlag.

¢és 2. abra).” A 2000-2004 kozotti idS-
szakban a legjobb és a legrosszabb ho-
zamteljesitményt felmutaté pénztarak-
nal az éves atlagos hozam kiilonb6z6-
sége tobb mint 6% volt! Ez még akkor

7 Megjegyezziik, hogy 2005. augusztus 1-jéig 22
pénztarnak (azaz a pénztarak kozel egyharmada-
nak) hianyoznak a 2004. évi hozamadatai a PSZAF
honlapjan. Ezeket nem vettik figyelembe a
2000-2004 kozotti idGszak atlaghozamainak be-
mutatasakor.
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2. abra

Az onkéntes nyugdijpénztarak hozamteljesitménye a 2000-2004
kozotti idészakban
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Adott hozamteljesitményt felmutatd pénztarak szama

5%-6% 6%-7% 7%-8%

8%-9%

9%-10% 10% -11% 11% felett

Az éves atlagos hozamteljesitmény a 2000-2004 koz6tti idGszakban

E Pénzintézet hatter(i pénztirak O Munkaltatoi hatterd pénztarak O Egyéb pénztérak

is nagyon sok, ha tudjuk, hogy a hoza-
mok kiilonbdz0sége mindenekelStt a
befektetési politikak kiilonbozéségével
magyarazhatd. De vajon tisztadban van-
nak-e az érintett pénztartagok azzal,
hogy mar évi 3% hozamkiilonbség is a
40 éves felhalmozasi id6t alapul véve
akar 60-65% kiilonbséget jelenthet a
nyugdijkori t6ke értékében. Biztosan a
vezetOk altal valasztott portfoliéo mellett
dontottek volna-e a pénztartagok, ha
tudjak, hogy azok, akik évi 100 ezer fo-
rintot fizetnek be pénztarukba a vizsgalt
5 éves id6szakban, ma mintegy 70 ezer
forinttal tobb tGkével rendelkeznek, ha
10% Kkoriili atlaghozamot felmutato
pénztarban tagok, mint azok, akiknek a
pénztaraban az atlaghozam csak 6% ko-

riil volt? Nos, erre a kérdésre nem tud-
juk a valaszt, de sajnos az biztos, hogy
a pénztartagok nemigen vannak tudata-
ban annak, hogy a pénztarvalasztasnak
bizony majdnem akkora jelentGsége le-
het jovébeli nyugdijukra nézve, mint
annak, hogy mekkora pénzeket fizetnek
be a pénztarba.

A hozamteljesitményekkel kapcso-
latban még két fontos megallapitast kell
tenniink. Az egyik, hogy mivel a vizs-
galt id6szakban az éves atlagos inflacio
mértéke 5,8% volt, elmondhatd, hogy
az Onkéntes nyugdijpénztarak majdnem
mindegyike inflacio feletti hozamtelje-
sitményt ért el, s a pénztarak tobbségé-
nek sikeriilt az inflaciot jelentésen meg-
halad6 atlaghozamokat produkalni. Ezt
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nagyon fontos tényként kell hangsu-
lyoznunk a magyar nyugdijpénztarak
teljesitményeinek elemzésekor.

A masik megallapitds arra vonatko-
zik, hogy a hozamteljesitmények dnma-
gukban nem elegenddek a pénztari tel-
jesitmények mérlegeléséhez. A tagokat
valojaban csak az érdekli, hogy az alta-
luk befizetett pénzosszegekbdl egy
adott pillanatban mekkora az az dsszeg,
ami a szamlajukon ténylegesen megje-
lenik. A hozzaért6k — s el6bb-utobb
minden pénztartag — leginkabb gy fog-
ja feltenni a kérdést, hogy vajon jobb
lett volna-e, ha a nyugdijpénztarba befi-
zetett Osszegeket egy masik befektetés-
ként kezelte volna. S a valasz bizony at-
tol is fiigg, hogy milyen koltségekkel
mikodik a pénztar, azaz, hogy a befize-
téseib6l s annak hozamaibdl mennyi
nem keriil az 6 szdmlajara. Mindezek
alapjan a pénztarmiikodés koltséghate-
konysagat és a befektetések hozamtel-
jesitményeit egylittesen mérd pénztari
teljesitménymutatok kidolgozasat fon-
tos feladatnak kellene tekinteni®, hiszen
a pénztarak komplex 6sszehasonlithato-
saga a tagok elemi érdeke lenne.

Az onkéntes nyugdijpénztarak eseté-
ben fontos sajatossag, hogy tizéves vara-

8 Vannak mar kisérleti szamitasok a befizetések haté-
konysaganak mérésére. Néhany pénztar vonatkoza-
saban a szerz6 végzett szamitasokat, ami a pénztarta-
gok javara teljesitett befizetéseket és kifizetéseket fi-
gyelve azt vizsgalta, hogy mekkora a tagok szamla-
jan kimutatott pénzosszeg. A befieztések és a tagokat
érinté kifizetések kiilonbségeként meghatarozott
pénztari cash flow alapjan szamitott bels6 hatékony-
sagi ratat (IRR) a pénztarmiikodés egyfajta befizetés-
hatékonysagi mutatdjanak tekinthetjiik. A kisérleti
szamitasok azt mutatjak, hogy a pénztarak befizetés-
hatékonysaga is nagymértékben kiilonbozik.

kozasi id6 elteltével a nyugdijpénztari
megtakaritasok is hozzaférhetévé val-
nak. Ez azt jelenti, hogy azok, akik elérik
a 10 éves tagsagi jogviszonyt, jogosultak
az egyéni szamlan felhalmozott vagyon
terhére kifizetést igényelni. Minél in-
kabb igaz az, hogy a pénztartagok csak
az egyébként nem hozzaférheté munkal-
tatdi hozzajarulasok megszerzése miatt
valtak pénztartagga, annal inkabb igaz,
hogy a lehetGség megnyilasaval a tagok
¢élni is fognak ezzel a pénzkivételi lehe-
toséggel. Az elmult év tapasztalatai mu-
tatjak, hogy azokban a pénztarakban,
ahol a befizetések dont6 hanyadat a
munkaltatok alltdk, a tagok tomegesen
veszik ki a megtakaritasaikat. A ,talalt
pénz” elve vezet oda, hogy akkor is ki-
vonjak a pénzt a pénztarakbol, ha le kell
adézniuk a tékebefizetésekbdl jovairt
Osszeget.” Azok a pénztartagok, akik tu-
datos nyugdij-takarékossagként kezelik
a nyugdijpénztarat, sokkal kisebb arany-
ban veszik igénybe a varakozasi id6 le-
teltét kovetden adodo pénzfelvételi lehe-
toséget. Mindenképpen sziikség lenne a
pénztartagok tudatossaganak fejlesztésé-
re, hogy a nyugdijpénztari befizetések
valoban a nyugdijkori jovedelmek ki-
egészitését szolgalhassak.

Egészségpénztarak
Az elmult években igen latvanyosan
novekedett az egészségpénztarak tagsa-
ga s ezzel egyiitt népszerlisége is (4.

tablazat).

9 A hozamjovairasok adomentesen vehetdk fel.
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4. tablazat

Az onkéntes pénztarak dinamikaja 20002004 kozott

2000 2004 2004/2000

Létszam (ezer f0)

Nyugdijpénztarak 1081 1249 116%
Egészségpénztarak 71 358 504%
Onsegélyezd pénztarak 60 108 180%
Vagyon (Mrd Ft)

Nyugdijpénztarak 224 512 229%
Egészségpénztarak 5,2 20,3 390%
Onsegélyezd pénztarak 0,8 2,0 250%
Tagdijcélu befizetések (Mrd Ft)

Nyugdijpénztarak 58,6 82,8 141%
Egészségpénztarak 39 23,3 597%
Onsegélyezd pénztarak 2,5 6,5 260%

Forrdas: PSZAF honlap.

Ennek a dinamikus névekedésnek az
egyik magyarazatat a ,kafeteria” rend-
szerek' terjedésében kereshetjiik.
A, kafeteria” elemek kozott ugyanis al-
taldban megjelennek a kiilonb6z6 6n-
kéntes pénztarak is, de ezek kozott is
leggyakoribb az egészségpénztari hoz-
zéjarulas valasztdsanak a lehetGsége. Itt
emlitjiik meg, hogy a ,kafeteria” rend-
szerek bevezetésekor a munkaltatok
sok esetben kiilon kezelték a mar korab-
ban bevezetett nyugdijpénztari hozzaja-
rulasokat, aminek szamos, esetenként
kiilonb6z6 oka volt. A gyakorlat ugyan-
akkor abba az iranyba mutat, hogy egy-
re inkdbb bevonjak a nyugdijpénztari

10 A béren feliili juttatasi rendszerek olyan atalakitasa,
amikor a munkavallalok a tobbnyire éves keret-
Osszegként meghatarozott tobbletjuttatasokat tobb-
féle, az altaluk kivalasztott modon vehetik igénybe.

hozzajaruldsokat is a kafeteria elemek
kozé. Ebben az esetben jol kimutathato,
hogy a kiilonbozé életkockazati cso-
portokban eltéré a kiilonb6z6 tipusa on-
kéntes pénztarak valasztdsanak prefe-
renciasorrendje. A fiatalabb koroszta-
lyok szivesebben valasztjadk az aktiv
¢életkorban bekovetkezd kockazati ese-
ményekre fedezetet nyujtd egészség-,
illetve Onsegélyezd pénztari tagsagot,
mint a szdmukra tavolinak tind nyug-
dijkori megtakaritast jelentd nyugdij-
pénztarakat. Talan ez lehet a magyara-
zata annak, hogy a kiilonboz6 pénzta-
rakba teljesitett befizetések atlagos
szintje 1ényegesen nem kiillonbdzik (2.
tablazat). Vagyis a munkaltatok atlago-
san évi 50 ezer forintnyi befizetéseit
gyakorlatilag egyarant megfigyelhetjiik
mindhdrom pénztartipus esetén.



12 HITELINTEZETI SZEMLE

Ha egy munkaltatonak csak viszony-
lag alacsony Osszegl tamogatas megfi-
zetésére van lehetGsége, raadasul dol-
goz0i inkabb a fiatalabb korosztalyok-
hoz tartoznak, akkor bizony az a jo, ha
olyan onkéntes pénztarba fizet, ahol a
pénzhez hamar hozzajuthatnak a mun-
kavallalok. Es az egészségpénztarakban
(az els6 harom honap elteltével)az egy
havi rendszerességgel megfizetett hoz-
zajarulas Osszegébll egyéni szamlara
jutd részt gyakorlatilag ugyanolyan
rendszerességgel elkolthetik a tagok, ha
a pénztar altal elismert jogcimi koltsé-
geik akadnak. Marpedig ilyen jogcimek
konnyen adddnak, hiszen éppen esze-
rint szervezOdnek ezek a pénztarak.
Mindenkinek van gyogyszer-, fogor-
vos- vagy €ppen szemiivegszamlaja, de
ha nem, akkor a legtobb esetben uszo-
dabérlet vagy éppen tenisziité is vasa-
rolhat6 az egyéni kovetelések terhére, s
ha mondjuk nem koltjiik el azonnal a
pénzt, akar a gybgyiidiilés is részben
ebbll finanszirozhatd. Nos, ennek az
elényeit konnyen el lehet fogadtatni a
dolgozokkal, vagyis inkabb az a kérdés,
hogy miért nem él vele még a jelenlegi-
nél is sokkal tobb munkaltato.

De azért azt is el kell mondanunk,
hogy a jelenlegi gyakorlatban az egész-
ségpénztarak nem mindig szolgaljak jol
az eredeti célkitlizéseket. Egyrészt
azért, mert — részben a jelenlegi szaba-
lyozas kovetkezményeként — meglehe-
tésen koltségesen miikodnek. gy azu-
tan a munkaltatok a kiegészitl juttata-
sok egy nem elhanyagolhat6 hanyadat a
pénztarak lizemeltetésére, illetve a szol-
galtatdsokat nyujtok hasznara adjak. S

fél6, hogy azért nem igazan ezt akartak
a kiegészit0 juttatast fizetd munkalta-
tok. Masrészt az is megfigyelhetd, hogy
a munkaltatd egészségpénztari befizeté-
sei a tagokat egyfajta pazarlé fogyasz-
tasra Osztonzik. Ha mar van pénz a
szamlan, akkor elkdltik, s sz6 sincs a jo-
v6beli probléméakra vald elégondosko-
dasrol.

Onsegélyez6 pénztarak

Ahogyan az adatok mutatjak, az onse-
gélyezé pénztarak tagjainak a szama
nem éri el a nyugdijpénztari tagok sza-
manak egytizedét, s az egészségpénzta-
ri tagok szamanak egyharmadat. Raada-
sul a 1étezd Onsegélyezd pénztarak sok
esetben arra torekszenek, hogy olyan,
altalaban mindenki altal kdnnyen telje-
sithetd feltételekhez szabott szolgaltata-
sokat nyujtsanak, amelyek biztositjak,
hogy a tagok az altalaban kis 6sszegek-
ben befizetett pénzeket aprod részletek-
ben konnyen kivehessék.

Ugyanakkor fontos jelenségnek te-
kinthetjiik, hogy az Onsegélyezd pénz-
tarba teljesitett sajat tagdijbefizetések
szintje csaknem azonos a nyugdijpénz-
tari sajat tagdijbefizetések mértékével,
vagyis azok, akik ezt a pénztartipust va-
lasztjak, sajat befizetéseiket is ide telje-
sitik.

Az az alapelv, hogy az OnsegélyezG
pénztarak az aktiv ¢letkori életkockaza-
tok ongondoskodas alapon torténd ke-
zelésére alkalmas intézmények lehetné-
nek, bizony nemigen terjedt el a gya-
korlatban. Talan éppen a puszta adoki-
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meld célu alkalmazasokkal adnak ala-
pot azokra a torekvésekre, hogy akar
meg is sziintessék ezeket a pénztarakat.
De biztosan nem ez a megoldas! Hol
lesz akkor ugyanis a segitség a bajban?
Mi lesz akkor, ha betegség, munkanél-
kiiliség, apolasra szoruld csaladtag
miatt vagy barmilyen mas okbdl jove-
delmiink jelentésen csokken? Vagy
gondolunk-e arra, hogy egy ma gondta-
lanul €16 csaladdal mi t6rténik akkor, ha
kiesik a csaladfenntartd jovedelme? Je-
lentSs Osszegl életbiztositassal is tobb-
nyire leginkabb csak a lakéaskdlcsont
felvevok rendelkeznek Magyarorsza-
gon, ami persze inkabb a hitelezé ban-
kot védi, mint a hatramaradottakat. Es
jol jonne valami komolyabb anyagi se-
gitség akkor is, ha mondjuk valamely
hozzatartozonk részére gondozasi szol-
galtatast vagyunk kénytelenek megva-
sarolni. Vagy ha valami 6romteli, am
gyakran komoly anyagi gondokat ered-
ményez6 dologra gondolunk: mekkora
segitség lehet egy megtakaritas, ha
gyermekiink egy masik varosba kertil
egyetemre. Nos, ez csak néhany példa
arra, hogy barki keriilhet olyan helyzet-
be, hogy jol jon a megtakaritas, amely-
re nagyon jO megoldasokat kinal(hat-
na)nak az Onsegélyezl pénztarak. De
csak akkor, ha nem az az els6dleges cél,
hogy adokimélés céljabol atfolyassuk a
juttatasok Osszegét egy onkéntes pénz-
taron!

De nézhetjiik az dnsegélyezd pénzta-
rak jelent0ségét a munkaltatok oldala-
ol is! Szamos olyan cég van, amely a
kiilonb6z6 egzisztencialis kockazatok
kezelésére kisebb-nagyobb Osszegl ta-

mogatasokat nyujt (sziiletési tamogatas,
beiskolazasi segély, albérleti tdmogatas,
kiilonélési potlék vagy éppen végkielé-
gités, s nem is szo6lva a rendkiviili segé-
lyekr6l). Nos, mindenki tisztdban van
azzal, hogy ez mennyi nehézséget
okozhat egy vallalat életében. Igen ne-
hezen tervezhetdk példaul a koltségek,
a keretgazdalkodas meg gyakran igaz-
sagtalansagokhoz vezet. Sokszor nehe-
zen elfogadtathato jovedelem- kiilonb-
ségeket is termelhetnek az efféle tamo-
gatési rendszerek. S ha meggondoljuk,
az Onsegélyez6 pénztarak altal kinalt
keretek kozott esetleg a jelenleginél
korszertibb és igazsagosabb, s minde-
nekelStt gazdasagosabb juttatasi rend-
szer is kialakithato lehetne.

S még egy érv az dnsegélyez6 pénzta-
rak mellett: mig az egészségpénztarak
azonnal elkoltott tobbletjovedelmet je-
lentenek, hiszen mindig valamilyen fo-
gyasztast finansziroznak, addig az Gnse-
gélyez6 pénztarak esetében nincs fo-
gyasztasi kényszerpalya, mivel a segély-
re jogositd élethelyzetben szabadon fel-
hasznalhato pénzjovedelmet nytjtanak.

SZERVEZETI ELLENTMONDAS

A magyar 6nkéntes pénztarak egy saja-
tos szervezeti keretben jottek létre. El-
vileg maganszemélyek sajat dontése
alapjan, 6nkormanyzati elven szervezo-
d6, nonprofit intézmények, amelyek a
tagok tulajdonat képezik. Ez a szerve-
z0dési elv ugyanakkor ellentmond a
pénztari tevékenység pénziigyi jellegé-
nek, az iizemeltetéshez sziikséges szak-
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5. tablazat

Az onkéntes nyugdijpénztari piac szervezeti hattér szerinti megoszlasa, 2004

Pénztarak szama Létszam Vagyon

db % 6 % M Ft %
Pénzintézeti hatterd 10 14 915 794 73 343736491 62
Munkaltatoi hatterti 41 57 264 564 21 168 118 817 30
Egyéb 23 29 67 125 5 42 186 427 8
Osszesen 74 100 1 247 483 100 554 041 735 100

Forras: PSZAF honlap.

6. tablazat

Az onkéntes nyugdijpénztarak vagyonkezelésének jellege, 2004

v Sajat érdekkorbe tartoz6 | Versenyeztetett Sajat -
Nyugdijpénztarak I . | Osszesen
egyetlen vagyonkezelS |kiils6 vagyonkezeld | vagyonkezeld
Pénzintézeti hattert 9 1 - 10
Munkaltatoi hattert 2 36 3 41
Egyéb 17 6 23
Osszesen 11 54 9 74

Forras: PSZAF honlap.

értelem és a gazdasagos lizemméret el-
éréséhez sziikséges piaci poziciok ko-
vetelményének. gy azutan nem is cso-
dalhatd, hogy a gyakorlat alaposan feliil
is irta az elméleti szervezddési elveket.
Ma mar a piaci jelent6séggel bird pénz-
tarak a pénzpiaci konglomeratumok ré-
szei, ami egyuttal sajatos ellentmondast
is sziil a kozosségi tulajdonosok, azaz a
tagok és a hattérintézmények érdekei
kozott (5. tablazat)."

11 A magannyugdjipénztarak esetében a pénzintézeti
hatterd pénztarak dominancidja még inkabb megfi-
gyelhetd.

A kezelend6 vagyon mérete és haté-
kony befektetése valdjaban egyre na-
gyobb versenyt igényelne, mikdzben a
hattérintézmények érdekeltségét éppen
a vagyonkezelési monopoliumok fenn-
tartasa jelenti (6. tabldzat). A torvények
altal megkovetelt prudens miikodés el-
vileg ugyan biztosithatna ennek az ér-
dekellentétnek a feloldasat, de a valodi
megoldast nem remélhetjiik a tényleges
miikddtetési elveknek ellentmond6 in-
tézményi szabalyozas keretei kozott.

A nyugdijpénztarak (illetve az azok-
nak megfeleld mas intézmények) altal
kezelt vagyon a vilagon mindeniitt a t6-
kepiacok meghatarozé tényezdje. Egyre
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novekszik Magyarorszagon is ennek a
vagyontomegnek a jelentGsége. Ugyan-
akkor, ha nem oldédik meg a pénztari
szervezetekre vonatkozo szabdlyozas
ellentmondasossaga, az nagymértékben
befolyasolhatja a szektor jovéjének az
alakulasat.

Es A JOV6?

MeglehetSsen ellentétes véleményeket
hallhatunk az 6nkéntes pénztarak jovo-
jére vonatkozoan. A kis pénztarak és
az onsegélyez0 pénztarak életképessé-
gére vonatkozodan inkabb csak pesszi-
mista, mig a nagy pénztarak ¢s az
egészségpénztarak vonatkozasaban
idénként tilzottan is optimista a koz-
vélekedés.

Valoszintileg az igazsag megint ko-
z¢éputon van. Egyrészt lehetne abban biz-
ni, hogy abban az esetben, ha az 6nkén-
tes pénztarak tagsaga egyre tudatosab-
ban vallalja az 6ngondoskodas elvét, ak-
kor mindharom pénztartipus, pontosab-
ban a harom pénztartipus altal képviselt
szolgaltatasi igény fennmarad, és dina-
mikusan novekedhet az 6nkéntes pénzta-
ri szektor. Ebben az esetben a meghata-
roz6 szereppel bird pénztarak valoszint-
leg a mindharom pénztartipust magaban
foglalé pénztarcsoportként fognak meg-
jelenni a piacon. A pénztarak — pénztar-
csoportok — miikodSképességét ugyanis
elsésorban a befizetések hatarozzak
meg. Ha tehat feltételezziik, hogy a
pénztartagsag szolgaltatastudatossaga
novekszik, akkor egy pénztarcsoport
csak ugy fogja tudni megtartani tagjai
befizetéseit, ha résziikre ugyanabban az

érdekkorben mindhdrom tipust szolgal-
tatasra tud ajanlatot tenni.

Nem sokaig halaszthatd a szektor in-
tézményi reformja. Ez els6ként a haté-
kony tagi érdekképviselet biztositasat s
ezen keresztiil a tagi érdekek és az lize-
meltet6k profit- érdekeinek az Ossze-
hangolasat garantal6 intézményeket fel-
tételezne. Enélkiil a tagok bizalmat ne-
héz lesz megerdsiteni. Ha pedig a tagok
nem biznak az intézményekben, akkor
még az ongondoskodas sziikségességé-
nek felismerése mellett sem garantalha-
to az onkéntes pénztari rendszer hosszu
tava fennmaradasa.

Valoszintileg a mar emlitett bizalmat-
lansag felismerése vezeti azokat az otlet-
adokat, akik a sajat megtakaritasokat a
pénztari rendszeren kiviili megoldasok-
ba terelnék. Szerintem mindenkinek iga-
za van, aki azt allitja, hogy ugyanazt a
célt tobbféle eszkozzel is el lehet érni.
fgy az ongondoskodasra sem kell a
pénztarakat kizardlagos intézményeknek
tekinteni. A versenyzd intézményeket
vagy termékeket azonban csak valds ta-
jékoztatas s az érdekeltek széles korid
felvilagositasa mellett szabad utjukra in-
ditani. Igen karos lenne barmiféle uj in-
tézmény vagy rendszer bevezetése gy,
ha az egyiitt jarna a mar 1étez6 pénztari
rendszer folyamatos s gyakran igazsag-
talan lejaratasaval. Példaul a pénztari
szektor hatékonysagaval kapcsolatban
nagyon karos, ha a mult kedvezétlen je-
lenségeit talhangstlyozzuk, mikdzben a
legutobbi, a 2004. évben elért jo, s6t ki-
valo eredményeirdl kevesebb szd esik.
Pedig valdszinilileg mindenki megérti,
hogy a 2004-ben elért atlagosan 10% ko-
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rili redlhozam (azaz inflacié feletti ho-
zam) egyuttal helyreallitotta a pénztarak
hossza tava eredményességét is. Hiszen
a legnagyobb vagyonon elért magas ho-
zam eredményeképpen a korabbi évek
gyenge teljesitményei is kiegyenlitodtek,
s ma mar elmondhato, hogy az 6nkéntes
nyugdijpénztarak tobbsége az elmult
években atlagosan 2-3% inflacio feletti
hozamot biztositottak a befizetéseken.
Es ez mar az az eredmény, ami a nyug-
dijcélu megtakaritdsokon elvarhato, va-
gyis végsd soron a pénztartagok tobbsé-
gének nem kell elégedetlenkednie pénz-
tara teljesitményével. Es ha ezt a tagok
tudjak, akkor biztosan javul a pénztarak
megitélése.
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Igaz, vannak pénztarak, amelyek
gyengébben muzsikaltak. Es ami tény-
leg baj, hogy ezeknek a pénztaraknak a
tagjai nem biztos, hogy tudjak, hogy 6k
nem jo pénztarban vannak. Ezért a ta-
gok korrekt tajékoztatasat kell a legfon-
tosabbnak tartanunk, s ami még tobb,
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hogy a tagok megértsék a pénztartol ka-
pott informaciokat, s képesek legyenek
a sajat érdekeiknek leginkabb megfele-
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