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Udrzatelnost je dolezitd, ale
bez garancie déstojného prij-
mu v starobe straca penzijny
systém zmysel.
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Druhy pilier je sklamanim: vy-
nosy su nizke, penzie z nich
mizivé.
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Ziadny dochodkovy systém
nie je perpetuum mobile na
peniaze: kazdy zavisi od vy-
konnosti ekonomiky, trovne
zamestnanosti a vysky miezd
pracujucich. Politickym roz-
hodnutiam musi predchadzat
Siroka odborna diskusia.
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Uvod

Doéchodkové systémy predstavuju popri zachrane
Zivotného prostredia a technologickych premenach jednu
z troch najdélezZitejSich vyzev pre moderné kapitalistické
krajiny. V dokumentoch Eurdpskej komisie, Eurdpskej rady a
Europskeho parlamentu a ich organov, tykajlcich sa social-
no-ekonomického rozvoja ¢lenskych statov Eurdpskej Unie,
v obdobnych dokumentoch Organizacie pre ekonomicku
spolupracu a rozvoj (OECD), Medzinarodnej organizacie
prace ¢i Svetovej banky - tam vsade sa stovky expertov
a politikov kazdoroc¢ne venuju téme udrzatelnosti déchod-
kovych systémov. Spoloc¢enské pohyby uplynulych dvesto
rokov priniesli dramatické zmeny v socidlnej emancipacii
Sirokych més a revolu¢né zmeny v chapani statu ako garanta
socidlneho zabezpecenia vsetkych svojich obc¢anov. Prudké
premeny socidlnych systémov viedli k prevzatiu spolocen-
skej zodpovednosti za individudlne podmienky déstojného
Zivota jedincov, ktori sa z najréznejsich dévodov ocitaju v
situdciach, v ktorych nedokazu pokryt svoje Zivotné naklady
prijmom z vlastnej prace, resp. majetku. Moderné kapitalis-
tické spolo¢nosti reagovali na ideologickl sutaz s krajinami
tzv. sovietskeho bloku posilnovanim konceptu (¢i koncep-
tov) socidlneho statu, rozsirovanim socidlnej starostlivos-
ti, ale aj spoloc¢enske] integracie znevyhodnenych skupin
obyvatelstva i jednotlivcov. Jednym z klicovych néastrojov
tohto Usilia sa stalo posiliovanie nastrojov na zabezpecenie
prijmu, garantujlceho dostojny Zivot pre véetkych ludi, a to
predovsetkym v situaciach, ked sa ludia ocitaju bez pracov-
ného ¢i majetkového prijmu.

Socidlne zabezpecenie dochodcov - a to najma, hoci
nie vylu¢ne - starobnych sa stalo velmi rychlo stredobo-
dom tohto Usilia. Odzrkadlovala sa v nom prirodzena zod-
povednost za dostojné dozitie nasich rodicov, sprevadzana
vdacnostou za ich predosiu starostlivost o nas i priznanim
zasluh za ich prispevok k rozvoju spoloc¢nosti a hospodar-
skeho rastu. Tieto motivy zosilneli najma po druhej svetovej
vojne - bojom v nej i nesmiernym Usilim o mierovi obnovu
vojnou znicenych krajin v mimoriadne ndrocnom obdobi sa
zasluhy déchodcovskych generacii stali akoby viditelnejSimi
a zretelnejsimi. VSeobecny rast blahobytu zaroven posilfio-
val moralnu zodpovednost, aby z neho profitovali aj ,nase
mamy a otcovia“. V neposlednom rade sa rastica Zivotna
Uroven vratane socidlnej a zdravotne] starostlivosti podpi-
sala na posilneni spolocenského vplyvu déchodcov - pred-
stavovali stéle silnejSiu voli¢sku zakladnu, ktorej zaujmy a
potreby muselo ¢oraz viac politickych sil brat do Gvahy.

Pred vyse 30 rokmi vsak zacal sto rokov ,osvedceny*
systém socidlneho zabezpecenia dostavat trhliny. Jeho prie-
bezné financovanie - Cize financovanie déchodkov z prijmov
pracujucich - zacalo byt spochybriované z hladiska dosta-
toc¢nosti na zabezpecenie dostojného prijmu a udrzatelnos-
ti pre narast vydavkov najma z dévodu prediZovania veku
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dozitia. Déchodkovy systém v tom vSak nebol osamoteny.
Neoliberalni apologéti zacali spochybriovat udrzatelnost,
efektivitu, ¢i dokonca spravodlivost vsetkych systémov
socidlnej pomoci a podpory a namiesto spoloc¢enskej (spo-
lo¢nej) zacali presadzovat individualnu zodpovednost za
prijmovl (@ majetkovl) situdciu ludi v akejkolvek Zivotnej
situdcii. Pod rovnaky tlak sa napokon dostali vsetky oblas-
ti verejnych sluzieb a kapitalistickym svetom sa zacala valit
vlna privatizacie véetkého, ¢o mé sluzit (pracujicim) ludom
a zabezpecovat ich. Jednak v presvedceni, Zze v sikromnych
rukach vsetko funguje efektivnejsie nez vo verejnych, ako aj
s cielom znizit potrebu verejného financovania, a teda znizit
(resp. Uplne zrusit) progresivne nastavené zdanovanie prij-
mov.

Posun socidlnodemokratickej politiky doprava, prijima-
nie neoliberalnych vychodisk najma v ekonomickej oblasti,
ale aj v oblasti spravovania verejnych sluzieb a cCiastocne i
socidlneho zabezpecenia, sa stal viditelnym najma v trans-
formuijlcej sa vychodnej Eurdpe. Takmer bez odporu a bez
akejkolvek spolocenskej i politickej diskusie sme prijali o. i.
narativ o neudrzatelnosti existujlucich déchodkovych sys-
témov a jedinom moznom rieseni spocivajucom v ich pri-
vatizacii, v posilneni zasluhovosti a vyvedeni nemalej ¢asti
ich prijmov do investi¢nych schém, ktoré mali generovat
vynosy, predstavujlce zaklad pre individuaine financovanie
déchodkov v budtcnosti. Hlboké a Uprimné presvedcenie
Svetovej banky, pdsobiacej v pozicii rozvojového a moder-
nizacného agenta, o spravnosti tejto cesty predstavovalo
klicovy faktor Uspechu tohto tlaku v nasej casti Eurdpy.

LenzZe ta vyspelejsia cast sa uz pred 30 rokmi - nedot-
knutd pokusnymi metédami Svetovej banky a odolna proti
prijimaniu zasadnych spolocenskych rozhodnuti bez Sirokej
odborne podkutej diskusie, a preto rezistentna voci principu
TINA (,there is no alternative" - niet inej moznosti) - nedala
vinou ,déchodkovych reforiem” strhnut. Preto sa ,na Zapa-
de" neuplatnili také metody transforméacie déchodkovych
systémov ako ,na Vychode®. Spolo¢ne s nasimi viastnymi
skisenostami je to dobry zéklad pre seridznu diskusiu o
zmenach, ktoré v déchodkovom systéme musime na Slo-
vensku uskutocnit.

Lebo ani kritici pravicového (neoliberdineho) pristupu
netvrdia, Ze o buducnost déchodkového systému sa netre-
ba starat, Ze je ruzova a bezproblémova. To, ¢o zdbraziu-
jeme, je, ze akékolvek zasadnejsie zmeny si treba poriadne
premysliet, treba analyticky zhodnotit terajsi stav, aktualny
vyvoj, ale aj ndvrhy na ,reformy“. Nemyslime si, Ze netre-
ba robit ni¢, ale Ziadame, aby rozhodnutiam predchadzala
nezaujatd a na faktoch a seriéznych argumentoch postave-
na diskusia. V tejto stvislosti je potrebné zdoéraznit, Ze za
najvacsiu chybu tej stcasnej povazujeme, Ze v nej — v médi-
ach i politickom priestore - vystupuiju ako ,odbornici“ vyluc-



ne ekondmovia. Isteze, financna udrzatelnost je dolezitym
faktorom déchodkového systému. Ale to plati o kazdom
verejnom systéme. Ekondmovia su rovnakymi odbornikmi
na udrzatelnost vystavby a spravy cestnej siete alebo rovno
rozpoctovej politiky statu. Kazda z oblasti verejného zivota
ma svoj financny a niektoré i ekonomicky rozmer, lenze ten
nepredstavuje hlavnu funkciu systému.

Hlavnou funkciou penzijného systému je zabezpece-
nie déstojného prijmu v starobe (pokial hovorime o sta-
robnych déchodcoch). Jeho vykonnost teda musime merat
jeho schopnostou zabezpecovat tuto hlavnu funkciu. Taky,
ktory ju zabezpecit nedokdze, spolocnost nepotrebuje.
Doélezitym prvkom vykonného systému je preto garancia:
udrzatelnost je dolezita, ale bez garancie déstojného prij-
mu v starobe straca penzijny systém svoj zmysel. Systém
nesmie hazardovat s financiami, ktoré don pracujuci ludia
vkladajl, a nesmie hazardovat s ich doverou, ze sa nan
mozu stopercentne spolahnut. V opacnom pripade sa stava
nefunkénym. A pre déveryhodnost musi byt vnimany ako
spravodlivy, to predstavuje vyzvu pre hladanie spravneho
vyvézenia zasluhovosti a solidarity, ktord v déchodkovom
systéme nesmie chybat.

V slovenskej politike akoby sa stalo pravidlom, Ze o
dochodkovom systéme sa nediskutuje. Niezeby sa o nom
nehovorilo a penzie s dokonca jednou z najcastejsich tém
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pri oslovovani volicov. Lenze hovorit a diskutovat o niecom
je velky rozdiel. ,Diskusie” o dochodkovom systéme st na
Slovensku iba jednostrannou obhajobou stéle rovnakych
mytov, predstavujucich priam posvatny gral pravicovej
ideologie, dogmaticky nepripustajicich iné pohlady, aj ked
podkuté argumentmi a faktami.

Tato publikacia je pokusom ukazat slovenskej verejnos-
ti a slovenskym novindrom a novinarkam, ze cesky a slo-
vensky lavicovy ideovy trust ma na podobu déchodkového
systému nielen iny nazor, ale tento nazor je nanajvys odbor-
ny, vychadzajuci z déslednej analyzy stcasného modelu u
nas, jeho porovnania s inymi modelmi vo svete, bertic do
Uvahy najnovsie zistenia o vykonnosti déchodkovych systé-
mov, ako aj argumenty a fakty o ich (makro)ekonomickych
a socialnych dosahoch. Autori jednotlivych prispevkov su
odbornici, ktori sa desatrocia venuju problematike déchod-
kového systému a maju o nom prehlad prekracujici hranice
Ceskej ¢i Slovenskej republiky.

O spravnosti privatizacie dochodkového systému
mozeme polemizovat. ,Privatizacia“ diskusie o nom je vsak
bez akychkolvek pochybnosti zly a nebezpecny pristup.
Lebo vedie k zlyhaniam, po ktorych uz verejnost nepociiva
Ziadnych odbornikov a Uspesne nastupuju bezskrupuldzni
populisti.
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EXISTUJE IDEA,LNY )
DOCHODKOVY SYSTEM?

JUDR. MARIA SVORENOVA

2.1. UVOD

Systémy socidlneho zabezpecenia clenskych Statov
Eurdpskej Unie su charakteristické svojim dlhoro¢nym pro-
cesom vytvarania a formovania, ¢im sa vytvorila tradicia
eurdpskeho socidlneho modelu, pre ktory je priznacné pri-
merané zabezpecenie dostojnych Zivotnych podmienok pre
[udi vo vsetkych vrstvach spolocnosti. Medzi najstarsie a
najprepracovanejsie systémy socialnej ochrany patria ne-
sporne doéchodkové systémy eurdpskych statov. Predo-
vSetkym preto, Ze sU vytvorené pre najvacsiu ¢ast popula-
cie s neproduktivnym statusom a pritom su viac ¢i menej
prepojené na ekonomicky aktivnu ¢ast Zivota jednotlivcoy,
ktorych potreby v postproduktivhom obdobi Zivota pokry-
vaju.

Rozdiely v systémoch socidlneho zabezpecenia clen-
skych statov Eurdpskej Unie vyplyvaju predovsetkym z filo-
zofie, na ktorej su budované a z ktorej vyplyvaju aj ich zak-
ladné charakteristiky, ako suU okruh oséb krytych danou
schémou, spdsob financovania urcitej schémy a pravidld a
podmienky vzniku a uplatnenia naroku na davku. Kontinen-
talny, teda poistny, déchodkovy systém pokryva iba poiste-
né osoby, teda zamestnancov a dalSie ekonomicky aktivne
osoby, ktoré platia poistné prispevky, a ich rodinnych pris-
lusnikov v pripade straty Zivitela. Financovanie sa zabezpe-
Cuje priebeznym sposobom (pay-as-you-go, skratene
,PAYG"), Cize z povinnych poistnych prispevkov ekonomicky
aktivnych oséb na déchodkové poistenie. Vyznamnou pod-
mienkou vzniku naroku na déchodkovu davku je dosiahnu-
tie zdkonom stanového déchodkového veku a splnenie za-
konom urc¢eného poctu rokov poistenia, teda platenia
poistného vratane nahradnych déb. Anglosasky déchodko-
vy systém poskytuje davky vsetkym obyvatelom daného
Uzemia Statu na zaklade dosiahnutia urceného déchodkové-
ho veku bez ohladu na ich predchadzajicu ekonomicku ¢in-
nost a bez povinnosti platit poistné na tieto déchodkové
davky, teda ide o reziden¢ny déchodkovy systém. Vyska

takejto déchodkovej davky je zvycajne relativne nizka a pri-
blizne rovnaka pre vsetkych poberatelov. Rezidencné do6-
chodkové davky su financované zo Statneho rozpoctu.

V priebehu budovania a rozvijania systémov déchod-
kového zabezpecenia sa jednotlivé systémy uplathované
eurépskymi statmi ovplyviovali, modifikovali a kombinovali.
V sucasnosti sa uz neuplatiuju v plnom rozsahu a v cistej
podobe v Ziadnom state. Kazdy eurdpsky stat v rémci svoj-
ho systému socidlnej ochrany vytvara povinné verejné do-
chodkové poistenie zaloZzené na odvodoch z miezd a inych
prijmov z ekonomickej ¢innosti a sticasne systémy hmotné-
ho zabezpecenia v starobe alebo v hmotnej nudzi (davky
financované zo $tatneho rozpoctu).t

Politika Svetovej banky koncom minulého storocia hl-
boko ovplyvnila déchodkovl politiku Statov celého sveta,
ale nikde nebol tento vplyv taky vyznamny ako v Latinskej
Amerike a nasledne v statoch strednej a vychodnej Eurdpy.
Kym staty zapadnej Eurdpy odmietli radikalnu privatizaciu
dochodkovych systémov, postkomunistické eurdpske staty
nasledovali odporucania Svetovej banky na ich privatizaciu
v nadeji na zvysenie déchodkovych prijmov svojich obca-
nov, na ochranu pred bududcim deficitom sp6sobenym star-
nutim populacie a dufajic v rychly ekonomicky rast. Ale
ocakéavania sa nesplnili ani v jednej oblasti. UZ v roku 2011
Svetova banka publikovala vysledky vyvoja financovania
déchodkovych systémov v Statoch strednej Eurdpy, z kto-
rych jednoznacne vyplynulo, ze deficit ddchodkovych sys-
témov vsetkych Statov po prijatych privatizacnych refor-
mach vzrastol. 2

Naopak, histdria snahy o diverzifikdciu zdrojov déchod-
kového zabezpeclenia na priebezne financované a kapitalizac-
né ukazuje, Ze zachovanie a rozvijanie priebezne financované-
ho systému déchodkového zabezpecenia je najspolahlivejsia a
najbezpecnejsia forma zabezpecenia prijmu pre takmer cell
populaciu statu v postproduktivnom veku. *

' KOLMAR, M., 2007: Beveridge versus Bismarck: Public-pension Systems in Integrated Markets. In RegionalScience and Urban Economics , Volum

37, p. 649-669.

2 Altiparmakov, N. and Nedeljkovic, M. (2021),,25 years of averting the old age Crisis in Eastern Europe”, Global Social Policy Journal,
https://www.researchgate.net/publication/351693909_25_years_of_averting_the_old_age_crisis_in_Eastern_Europe

3 Fultz, E. and Hirose, K. (2019) ‘Second-pillar pensions in Central and Eastern Europe: Payment constraints and exit options; International

Social Security Review 72(2):3-22
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2.2. DOCHODKOVY SYSTEM NA SLOVENSKU

Reforma systému socidlneho zabezpecenia, realizova-
na prostrednictvom zasadnych legislativnych zmien, sa v
Slovenske] republike uskutocnila podstatne neskor ako v
ostatnych postkomunistickych statoch strednej Eurdpy.
Novy systém socidlneho poistenia ustanovil zakon ¢.
461/2003 Z. z. o socidlnom poisteni v zneni neskorsich
predpisov. Tento zakon mal za ciel posilnit individuéinu zod-
povednost jednotlivca a obmedzit solidaritu. Tato snaha sa
este vyraznejsie prejavila prijatim zakona ¢. 43/2004 Z. z. o
starobnom déchodkovom sporeni, ktorym bola vytvorena
moznost a dokonca povinnost pre cast poistencov, no-
vovstupujlcich na trh prace, presmerovat cast svojich od-
vodov na déchodkové poistenie z priebezne financovaného
systému do sukromnych doéchodkovych spravcovskych
spolo¢nosti, teda do tzv. II. piliera. Kapitalizacia polovice do-
chodkovych odvodov na sukromnych Uc¢toch poistencov
sposobila okamzity a vyznamny deficit v systéme starobné-
ho doéchodkového poistenia, ktory od roku 2006 ustavicne
narasta. Pri vytvoreni kapitaliza¢ného Il. piliera (nepresne
nazvaného ,sporenie") v roku 2005 sa vlada zaviazala uhré-
dzat vznikajuci deficit v starobnom déchodkovom poisteni z
vynosu z privatizacie plynarenského priemyslu. Tieto penia-
ze sa velmi rychlo minuli a ako vyplyva z grafu ¢. 1, deficit v
systéme verejného povinného starobného déchodkového
poistenia ststavne narastal a narasta.

Samotna reforma priebezne financovaného verejného
povinného déchodkového poistenia, ktord sa zacala usku-

tocnovat od Ucinnosti zdkona ¢. 461/2003 Z. z. 0 socidlnom
poisteni od 1. 1. 2004, neznamenala okamzity vznik deficitu
v starobnom déchodkovom poisteni napriek tomu, Ze z po-
vodnych 28 % poistného vyclenil zdkonodarca na starobné
dochodkové poistenie iba 18 %, dalsich 6 % vyclenil na inva-
lidné poistenie a novovytvoril rezervny fond, do ktorého
plynie 4,75 % odvodov za kazdého poistenca.

,Kym staty zapadnej Eurépy odmietli privatizaciu d6-
chodkovych systémov, postkomunistické eurdpske
Staty nasledovali odportcania Svetovej banky na ich
privatizaciu v nadeji na zvysenie déchodkovych prij-
mov svojich obc¢anov. Uz v roku 2011 Svetova banka
publikovala, Ze deficit déchodkovych systémov po
prijatych privatizacnych reforméach vzrastol.”

Pociatocny deficit starobného déchodkového poiste-
nia vo vyske 106 miliénov eur v roku 2004 bol naozaj mini-
malny. V roku 2005 bol zdkonom ¢. 43/2004 Z. z. vytvore-
ny ll. pilier, starobné déchodkové sporenie a neocakavany
zaujem poistencov o Ucast v II. pilieri sposobil, ze deficit
stipol na miliardu eur (1 006 milionov eur). Ako je vidiet v
grafe ¢. 1, kym vydavky na starobné a pozostalostné do-
chodky kazdorocne stupali (konkrétne idaje pozri v tabulke
¢. 1), prijmy z vybratého poistného vyrazne zaostavali. Na-
priklad v roku 2010 dosiahol rozdiel medzi vybratymi pri-

Graf €. 1: Porovnanie prijmov a vydavkov na starobné déchodkové poistenie Socialnej
poistovne bez transferu zo statneho rozpoctu v rokoch 2004 az 2022 v mil. eur
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Zdroj: Ndvrhy rozpoctu Socidlnej poistovne na roky 2004 az 2022



spevkami na starobné déchodkové poistenie a vydavkami
na starobné a pozostalostné déchodky sumu 2 425 milio-
nov eur. VlIada vykryvala deficit v starobnom déchodkovom
poisteni transfermi z privatizacnych penazi a v roku 2010
poskytla na tento Ucel Socidlnej poistovni sumu 1 517 milio-
nov eur. Sucasne na zéklade prislusSného ustanovenia zako-
na o sociadlnom poisteni sa deficit v starobnom déchodko-
vom poisteni vykryval z ostatnych poistnych fondov, ktoré
vykonava Socidlna poistovia, ¢ize z invalidného poistenia,
nemocenského poistenia, poistenia v nezamestnanosti, ura-
zového poistenia, aj garancného poistenia, ale predovset-
kym kazdoroc¢ne z rezervného fondu. Do roku 2012 pouzi-
val §tat na financovanie deficitu v Socidlnej poistovni
peniaze z privatizacie. Finan¢na analyza pri pévodnom navr-
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hu zakona o socialnom poisteni predpokladala, Ze peniaze z
privatizacie postacia na obdobie, kym sa zacnu vyplacat
déchodky z kapitalizacného piliera a zniZia sa vydavky na
déchodky z déchodkového poistenia. Predpoklady tejto
analyzy sa nesplnili.Napriek tomu, Ze v roku 2013 bol znizeny
odvod do Il. piliera z 9 % na 4 % vymeriavacieho zakladu a
prijem na starobné déchodkové poistenie sa mierne zvysil (z 9
% na 13 %), vyrovnany rozpocet nebol dosiahnuty a v nasle-
dujucich rokoch, okrem roku 2015, prekracoval deficit v sta-
robnom déchodkovom poisteni 2 miliardy eur. V roku 2020
dosiahol rozdiel medzi prijmami z poistného a vydavkami na
dochodky v starobnom déchodkovom poisteni sumu 2 609
milibnov eur.

Graf ¢. 2: Porovnanie prijmov a vydavkov na starobné déchodkové poistenie Socialnej
poistovne s transferom zo statneho rozpoctu v rokoch 2004 az 2020 v mil. eur
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Zdroj: Ndvrhy rozpoctu Socidlnej poistovne na roky 2004 az 2022

Graf ¢. 2 porovnava vysku prijmov na starobné do-
chodkové poistenie vratane transferu zo statneho rozpoctu
a vydavkov na starobné a pozostalostné déchodky. Napriek
dotacidam zo statneho rozpoctu hospodari starobné do-
chodkové poistenie s deficitom, ktory uz v roku 2008
prekrocil miliardu a v roku 2016 dosiahol 1,8 miliardy, v roku
2019 rozdiel medzi prijmami a vydavkami starobného do6-
chodkového poistenia dosiahol sumu 2 268 milidonov eur,
ale tento narast deficitu bol spdsobeny najma tym, Ze sa
neuskutocnil Ziadny transfer zo Statneho rozpoctu. Rozdiel
medzi prijmami starobného déchodkového poistenia vrata-
ne transferu zo Statneho rozpoctu a sumou potrebnou na
vyplatu déchodkov kazdorocne vykryvali peniaze z rezerv-
ného fondu a presuny z ostatnych poistnych fondov Social-
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nej poistovne. KedZe vsetky ostatné poistné fondy Social-
nej poistovne sU prebytkové, bolo by potrebné zvazit
prerozdelenie poistnych odvodov v prospech fondu starob-
ného doéchodkového poistenia. Tuto poziadavku prezentuje
Konfederacia odborovych zvazov SR kazdoroc¢ne vo svojom
stanovisku k Navrhu rozpoctu Sociélnej poistovne, ale zatial
sa ani jedna vldda nepodujala urobit takyto rozhodny krok
vo financovani starobnych a pozostalostnych déchodkov.

»Analyza pri pévodnom navrhu predpokladala, Ze
peniaze z privatizacie postacia na obdobie, kym
sa zacnu vyplacat déchodky z kapitalizacného pi-
liera. Predpoklady sa nesplnili.”
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Tabulka €. 1: Porovnanie prijmov a vydavkov starobného déchodkového poistenia
Socialnej poistovne v rokoch 2004 az 2020 bez transferu zo Statneho rozpoctu
a s transferom zo Statneho rozpoctu v mil. Eur

Prijmy SP na starobné

Rozdiel: prijmy

Rok dochodkové poistenie Transfer zo Vytivhkyngla bez transferu
bez transferu | s transferom SR dsacl-:)o ik a vydavky na
zo SR zo SR Y starobné doch,
1 2 3 4 5 6
2004 2280 2280 0 2 386 106
2005 1953 1953 0 2959 1006
2006 1 844 2481 637 3258 1414
2007 1 996 2 667 670 3 568 1572
2008 2202 2770 568 3 840 1638
2009 2126 3001 875 4 266 2 140
2010 2012 3529 1517 4437 2425
2011 2170 3572 1446 4 548 2378
2012 2309 3717 1 408 4760 2451
2013 3 085 3759 674 4993 1908
2014 3 004 3 905 901 5236 2232
2015 3759 4212 453 5501 1742
2016 3393 3759 365 5571 2178
2017 3 661 4070 410 5833 2172
2018 3 884 4126 106 6 096 2212
2019 4144 4144 0 6412 2268
2020 4180 5149 970 6 789 2 609

Zdroj: Ndvrhy rozpoctu Socidlnej poistovne na roky 2004 az 2022

Tabulka ¢. 1 ilustruje porovnanie vysky prijmov a
vydavkov starobného dbdchodkového poistenia v rokoch
2004 az 2020. Ako je uz uvedené, nastavenie poistnych
odvodov na dbéchodkové poistenie je nevyvazené a
presmerovanie casti poistnych odvodov na starobné
dochodkové sporenie deficit v déchodkovom poisteni este
zvysuje. Uspednost vyberu poistného Socialnou poistoviou
dokazuje jej schopnost vykryvat deficit v starobnom
dochodkovom poisteni z ostatnych poistnych fondov,

takéto presuny vybratého poistného medzi fondmi vsak nie
je mozné povazovat za systémové riesenie.

Napriek enormne narastajucemu deficitu je Stat
povinny  zabezpecit dochodkové  davky  vSetkym
poberatelom dbéchodkov v priznanej vyske a priznavat
déchodky aj v budicnosti v primeranej vyske, lebo tento
zavazok vyplyva z Ustavy Slovenskej republiky* aj z Listiny
zékladnych prav a slobod®.

2.3. STAROBNE DOCHODKOVE SPORENIE

Skuto¢ny a vyrazny deficit fondu starobného
dochodkového poistenia sa zacal vytvarat a vytvéara sa
dodnes prijatim zadkona ¢. 43/2004 Z. z. o starobnom
dochodkovom sporenti, ktorym sa vytvoril takzvany Il pilier.
Od polovice roku 2005, ked boli vytvorené déchodkové
spravcovské spolo¢nosti a umozneny vstup do II. piliera,
zaujem poistencov vysoko prekrocil o¢akavania a namiesto

predpokladaného tristvrte miliéna Gcastnikov vstupilo do Il.
piliera pocas dvoch rokov takmer 1,5 milidona poistencov. Pri
odvode 9 % poistnych prispevkov do Il. piliera, teda polovice
z 18 % poistného prispevku na starobné déchodkové
poistenie, to malo vyrazny vplyv na rast deficitu fondu
starobného déchodkového poistenia, tzv. I. piliera.

4 Cl. 39 (1) Obcania maju pravo na primerané hmotné zabezpecenie v starobe a pri nespdsobilosti na pracu, ako aj pri strate Zivitela.

5 Listina zdkladnych prév a slobdd je implementovana do slovenského pravneho poriadku Ustavnym zakonom ¢&. 23/1991 Zb. a v Cl. 30 (1) uvéadza:
,Obcania maju pravo na primerané hmotné zabezpecenie v starobe a pri nesposobilosti na pracu, ako aj pri strate Zivitela”
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Ako vyplyva z tabulky ¢. 2, ktord porovnava vysku
vybranych prispevkov na starobné déchodkové sporenie a
vysku transferov zo Statneho rozpoctu do Socidlnej
poistovne od roku 2005 do roku 2020, v prvych rokoch po
vytvoreni II. piliera boli sumy odvadzané do Il. piliera a
transfery zo Statneho rozpoctu takmer rovnaké, cize deficit
v priebezne financovanom doéchodkovom poisteni tvorili
takmer vylucne odvody do Il. piliera. V roku 2006 bol odvod
do II. piliera 605,7 milibna eur a transfer zo Statneho
rozpoctu 637,3 miliona eur. Avsak v rokoch 2010 az 2012
transfer zo statneho rozpoctu kazdorocne prevysil odvod
do lI. piliera o vyse 600 milionov eur. Napriklad v roku 2010
bol odvod na starobné déchodkové sporenie 800,2 miliona
eur, ale zo statneho rozpoctu dostala Socidlna poistovna 1
5172 miliona eur. AZ v roku 2013, ked bol odvod na
starobné dochodkové sporenie znizeny z 9 % na 4 % z
vymeriavacieho zakladu, zvysil sa prijem dochodkového
poistenia, a tym sa znizil jeho deficit. Vyznamne klesol
odvod do II. piliera na 403,3 miliéna eur a aj transfer zo
Statneho rozpoctu bol zredukovany na 673,6 miliéna eur. V
nasledujucich rokoch vyska sum odvadzanych Socidlnou
poistoviiou do Il. piliera pomaly, ale pravidelne stupala, tak
ako stupali prijmy Ucastnikov starobného déchodkového
sporenia. Napriklad v roku 2014 to bolo 428,92 milidna eur, v
roku 2016 sa odvody zvysili na 465,4 miliona eur. V roku
2017 sa podiel odvodov do Il. piliera zacali opatovne
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zvysSovat 0 0,25 % vymeriavacieho zakladu kazdy rok az do
dosiahnutia 6 % z vymeriavacieho zakladu, ¢o nastane v
roku 2024. V roku 2017 stlpol odvod do Il. piliera na 525,1
miliona eur a v roku 2020 5 % odvod do Il. piliera dosiahol
vysku 799,6 miliona eur.

V roku 2019 sa podarilo viade naplanovat a splnit
zdmer ukoncit dotovanie starobného dbéchodkového
poistného fondu Socidlnej poistovne zo statneho rozpoctu.
Cely deficit tzv. I. piliera vo vyske 2 268 miliénov eur bola
Socialna poistovna schopna vykryt z prebytkov v ostatnych
poistnych fondoch.

Do dalsieho vyvoja deficitu starobného déchodkového
poistenia zasiahla vyssia moc v podobe pandémie covidu-19
a nebyvalym zvySenim vydavkov predovsetkym fondu
nemocenského poistenia a poistenia v nezamestnanosti, z
¢oho vyplynula vyssia poziadavka na dotaciu zo statneho
rozpoctu pre Socidlnu poistoviu. KedZe pandémia nadalej
ohrozuje Zivoty a zdravie ludi na Slovensku, tak ako na celom
svete, musi aj Socialna poistovna v planovanych rozpoctoch
na tento a nasledujlce roky pocitat so zvysenymivydavkami,
najma na davky nemocenského poistenia a nemdze sa
natolko spoliehat na disponibilné prostriedky v ostatnych
fondoch na sanovanie deficitu v starobnom déchodkovom
poisteni a, naopak, musi Ziadat o transfery zo $tatneho
rozpoctu podobne, ako sa realizoval v roku 2020 vo vyske
9699 miliéna eur.

Tabulka €. 2: Porovnanie odvodov Socialnej poistovne do déochodkovych spravcovskych
spolocnosti (DSS, to je do Il. piliera) a transferov zo statneho rozpoctu do Socialnej pois-
tovne do fondu starobného déchodkového poistenia v rokoch 2005 az 2020 v mil. eur

Platby zo SP

Transfer

Rok do II. piliera zo SR do SP Poznimia
2005 304,7 0
2006 605,7 6373
2007 749.8 670,5
2008 815.2 5676
2009 779.9 875,5
2010 800,2 15172
2011 813.5 1 446,2
2012 782,1 14083

zniZenie odvodov do II. piliera
2013 403,3 673,6 29 % nad %z VZ
2014 428 9 900.9
2015 444.6 4530
2016 4654 365,3

zaCatie zvySovania odvodov do II.

A i e piliera 0 0.25 % rocne
2018 628,1 1064
2019 B2 0

odvod do II. piliera predstavuje
2020 795,6 969,9 5 % vymeriavacieho zakladu

Zdroj: Ndvrhy rozpoctu Socidlnej poistovne na roky 2004 az 2022
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Kriza na finan¢nych trhoch v roku 2008 zasiahla aj ka-
pitalizacné dochodkové systémy na celom svete. Madarsko
a Polsko vytvorili sikromné kapitalizacné déchodkové fon-
dy este v rokoch 1998 a 1999 a prvé tiez ziskali negativne
skusenosti s tymito fondmi. Madarsko opakovane umoznilo
[udom v preddéchodkovom veku vratit sa v plnom rozsahu
do I. piliera, pretoze dochodky z I. a ll. piliera boli podstatne
nizsie ako déchodky poistencov, ktori nevstupili do Il. pilie-
ra. Nakoniec sa madarska vlada v roku 2011 rozhodla v pod-
state zrusit Il. pilier. V Polsku bol vyvoj mierne odlisny, kedze
dochodkové fondy mali polovicu majetku vo viadnych diho-
pisoch, vladda sa v roku 2013 rozhodla tieto dlhopisy znarod-
nit a pouzit na financovanie stcasnych déchodkov. Stcasne
znizila odvod do Il. piliera zo 7,3 % na 2,9 %. V roku 2020
urobila polska vlada dalsie zmeny a transformovala zvysok
II. piliera na dobrovolné doplnkové dochodkové poistenie,
obdobné, ako je zndme v rozvinutejsich statoch Eurdpy.

LVsetky postkomunistické staty, ktoré vytvorili
kapitalizacné déchodkové fondy, vykonali v nich
za 25 rokov ich existencie vyznamné zmeny.”

Viaceré zrusili vytvorené dochodkové fondy, alebo znizili
prispevky do nich, bud docasne, alebo trvalo, zmenili povin-
nu Ucast na dobrovolnd, umoznili navrat do priebezne fi-
nancovanych systémov, najma kvoli velmi nizkym déchod-
kom z II. piliera. Prijali opatrenia na regulaciu investovania,
zaviedli dedenie casti prispevkov aj vo vyplatnej faze a naj-
ma legislativne upravili druhy déchodkovych davok z Il. pi-
liera a spésob ich vypoctu.

Slovensko tiez prijalo rézne opatrenia na zmiernenie
negativnych dopadov na osoby, ktoré vstupili do Il piliera.
Umoznilo vystupit z . piliera Gcastnikom, pre ktorych to
bolo velmi nevyhodné. Napriek tomu v II. pilieri ostalo vela
Ucastnikov, ktori doplatili a doplacaju na ucast v Il. pilieri
podstatne nizsimi déchodkami. V roku 2013 bol znizeny od-
vod do Il. piliera z 9 % na 4 % z vymeriavacieho zakladu v
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zaujme lepSieho financovania povinného starobného do-
chodkového poistenia.

Vypocet a vyplatu déchodkovych davok z II. piliera stat
postupne legislativne zabezpecil, ale vysku déchodkov
ovplyvnit nemoze. Priemerny neindexovany déchodok z II.
piliera v roku 2019 predstavoval sumu 21,71 eura mesacne.
Tieto déchodky sa nevalorizuju a pocas celého obdobia vy-
placania sa ich suma nemeni, v roku 2019 ich poberalo 1
725 sporitelov. Indexované déchodky z Il. piliera sa valori-
zuju. Ich pociatocnd suma je nizsia, ale kazdoro¢ne bude
zvysena o vopred urcené percento, aby sa zohladnila budu-
ca inflacia. Indexované doéchodky si vsak kupilo iba 23 spo-
ritelov. Obdobne je to s pozostalostnymi déchodkami z II.
piliera, ak sa sporitel rozhodne kupit narok pozostalych na
vdovsky alebo vdovecky déchodok, znizi to sumu jeho do-
chodku z Il. piliera a pozostalostny déchodok sa bude vypla-
cat' najviac dva roky.

Na zéklade empirickych dbékazov (Altiparmakov and
Nedeljkovic, 2021) sa ukézalo, Ze sukromné déchodkové
fondy v statoch strednej a vychodnej Europy st mélo dyna-
mické a nevykonné, Cize horsie ako priebezne financované
systémy ktoré mali v niektorych statoch pévodne Uplne na-
hradit (napr. v Polsku). Kapitalizacia ¢asti poistnych prispev-
kov na déchodkoveé zabezpecenie v tychto reformnych sta-
toch sa ukazala ako nelspesny krok a viedla k Uplnej
demontazi tychto povinnych sukromnych déchodkovych
fondov alebo k ich zmenseniu znizenim prispevkov na kapi-
talizaciu na minimum, pripadne ich transformovanim na
dobrovolné doplnkové déchodkové poistenie. Sukromné
dochodkové fondy v Statoch strednej a vychodnej Eurdpy
by sa mali stat zmysluplnym doplnkom existujucich, priebez-
ne financovanych povinnych déchodkovych systémov, ob-
dobne ako je to typické v statoch zapadnej Eurdpy.

»Sukromné dochodkové fondy v statoch strednej a
vychodnej Eurépy su malo dynamické a nevykon-
né, Cize horsie ako priebeZne financované systémy.”

2.4. POSTOJ KONFEDERACIE ODBOROVYCH ZVAZOV
SR K NAJNOVSIM NAVRHOM NA ZMENY V

DOCHODKOVOM SYSTEME

Zakladnym postojom odborov k réznym modelom doé-
chodkovych systémov vo svete je poziadavka, aby zabezpe-
Covali adekvatny prijem zamestnancom a stcasne ¢o naj-
vacsiemu poctu obyvatelov. Odbory boli a st aktivnym
partnerom vlad a zamestnavatelov pri tvorbe a reformach

dochodkovych systémov. Najma v ramci Eurdépskej Unie su

stanoviskd a poziadavky odborov sui¢astou zakladnych do-
kumentov zakotvujlcich smerovanie socialnej politiky Unie
a jej jednotlivych ¢lenskych statov.

Aj na Slovensku sa odbory aktivne podielaju na formo-
vani socialnej politiky statu a jej neoddelitelnej stcasti, do-
chodkového systému. Konfederacia odborovych zvazov

5 Altiparmakov, N. and Nedeljkovic, M. (2021),25 years of averting the old age Crisis in Eastern Europe”, Global Social Policy Journal
https://www.researchgate.net/publication/351693909_25_years_of_averting_the_old_age_crisis_in_Eastern_Europe
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Slovenske] republiky aktivne predklada svoje poziadavky a
stanoviska k legislativnym materidlom zameranym na refor-
my a Upravy déchodkového systému a napriek tomu, Ze ne-
moze zasahovat do tvorby zékonov a Ustavnych zékonov,
vyvija enormné Usilie na ovplyvnenie pravnych Uprav do-
chodkového systému v zadujme zamestnancov a ich rodin,
ale aj vsetkych obyvatelov Slovenska, aby mali v postpro-
duktivnom obdobi svojho Zivota zabezpecené dostojné a
primerané zivotné podmienky.

Novovytvorena viddna koalicia po volbach v minulom
roku prezentovala snahu reformovat nas déchodkovy sys-
tém. Od polovice roku 2020 predlozilo Ministerstvo prace,
sociadlnych veci a rodiny SR do medzirezortného pripomien-
kového konania dva navrhy Ustavnych zakonov upravuju-
cich déchodkové zabezpecenie v Slovenske] republike. Za-
merom tychto navrhov bolo reformovat viaceré casti
dochodkového systému. Konfederacia odborovych zvazov
SR s vacsinou predlozenych navrhov na zmeny déchodko-
vého systému nesuhlasila, predovsetkym preto, lebo zna-
menali zhorsenie situacie casti alebo vsetkych déchodcoy,
alebo zniZenie novopriznavanych déchodkov. KedZe nebola
koali¢na zhoda na prijati predlozenych navrhov Ustavného
zdkona o primeranom hmotnom zabezpeceni v starobe,
predlozilo Ministerstvo prace, socidlnych veci a rodiny SR
navrh novelizacie zakona ¢. 461/2003 Z. z. o socidlnom po-
isteni v zneni neskorsich predpisov, ktory obsahoval c¢ast
navrhov z pozastaveného navrhu Ustavného zakona. Tento
novelizacny navrh zdkona obsahuje dve najvyznamnejsie
zmeny: vytvorenie nesystémovej davky nazvanej rodicov-
sky déchodok a Upravu vzorca vypoctu déchodkovych da-
vok znizenim valorizacie aktualnej dochodkovej hodnoty.

Rodicovsky dochodok by mal byt vytvoreny priamo z
prispevkov na starobné déchodkové poistenie pracujlcich
deti. Zvysil by sa tym priamo déchodok rodicov, ktorych de-
ti pracuju a poziadaju o to, aby cast ich poistného bola
presmerovana ich rodicom. Okrem toho, Ze ide o velmi ne-
systémovy pristup k poistnym odvodom, znamenal by taky-
to krok diskriminaciu velkej Casti poberatelov déchodkov.
Nielen déchodcovia, ktori nemali deti, by boli poskodent,
lebo im by nemal kto poukazat peniaze na zvysenie ich do-
chodkovych prijmov, napriek tomu, Ze cely zivot pracovali a
platili poistné na déchodkové zabezpecenie. Poskodeni a
diskriminovani by boli aj rodicia deti, ktoré zomreli, alebo su
zdravotne znevyhodnené a nemozu pracovat a to napriek
tomu, Ze rodicia takychto deti maju ¢asto omnoho vyssie
vydavky aj starostlivost o takéto deti je podstatne narocnej-
Sia. Navrh neberie do Uvahy ani situacie, ked deti pracuju v
zahranici a neplatia odvody na Slovensku, alebo nepracuju
preto, Ze si nemdzu najst pracu.

Dal$ou navrhovanou zasadnou zmenou je zmena valo-
rizacie aktualnej dochodkovej hodnoty, ktora sa kazdoroc¢ne
valorizuje na zéklade rastu priemernej mzdy. Aktualna do-
chodkova hodnota je sticastou vzorca vypoctu déchodko-
vej davky a jej valorizacia ma za Ulohu zabezpecit aspon
¢iastocné udrzanie nadvaznosti novopriznavanych déchod-
kov na Uroven priemernej mzdy. Cielom predkladatela nove-
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ly zékona je teda plosné znizenie novopriznavanych doé-
chodkovych davok. Dosah takejto zmeny, ak bude
zdkonodarcami schvélend, bude znamenat podstatné znize-
nie dochodkov, napr. déchodok vypocitany z priemernej
mzdy bude podla nového vzorca nizsi asi o 3 eurd mesacne.
Pritom priemerny starobny déchodok v st¢asnosti dosiahol
sumu asi 503 eur mesacne, ale asi 60 % poberatelov starob-
nych déchodkov dostava mesacny déchodok nizsi, ako je
suma priemerného déchodku.

ho systému nesuhlasila, lebo znamenali zhorsenie si-
tuacie Casti alebo vsetkych déchodcov, alebo znize-
nie novopriznavanych déchodkov.

Ministerstvo prace, socidlnych veci a rodiny SR zdo-
vodnuje tento ndvrh na redukciu déchodkov tlakom zo stra-
ny Eurdpskej Unie na zabezpecenie udrzatelnosti verejnych
financii v buducnosti, ked sa ocakava zvysSovanie podielu
seniorov na celkovej populacii. Ked zoberieme do Uvahy, ze
Slovenska republika vydava na déchodky iba 8,4 % HDP a
priemer Eurdpskej Unie je 12,7 % HDP’ rocne, poziadavka
na znizenie vydavkov na déchodky sa javi ako vysoko ne-
odévodnena. Zabezpecenie dlhodobej udrzatelnosti do-
chodkového systému znizenim vsetkych novopriznavanych
dochodkov bude postihnutd najzranitelnejsia skupina oby-
vatelstva, kedZe ide vac¢sinou o ludi, ktori uz nemaju dost sil
a ani prostriedkov, aby bojovali za svoju déstojnu starobu.

Priemerny déchodok sice dosiahol v tomto roku sumu
503 eur a predstavuje asi 44 % z priemernej mzdy, co je
velmi dobry ekonomicky ukazovatel, ale na zabezpecenie
dostojného Zivota skuto¢na suma déchodku urcite neposta-
Cuje. VSeobecne velmi nizka Uroven miezd na Slovensku
sposobuje, Ze aj napriek vysokym odvodom na déchodkové
zabezpecenie, 18 % z vymeriavacieho zakladu, vybraté po-
istné nepostacuje na déchodky, ktoré by ochranili déchod-
cov pred padom do chudoby a socidlnym vylucenim. KOZ
SR vystupila so zdsadnou pripomienkou proti navrhu stcas-
nej vliadnej koalicie na plo$né znizenie vsetkych déchodkov,
teda starobnych, invalidnych, vdovskych, vdoveckych aj si-
rotskych, predovsetkym preto, Ze ich Uroven je velmi nizka,
najma vo vztahu k Zivotnym nakladom.

Znizovanie déchodkovych davok nie je mozné povazo-
vat za rieSenie ani do budUlcnosti, pretoze povinnost statu
zabezpecit dostojny Zivot vsetkych svojich obcanov, ako to
vyplyva z Ustavy SR aj z dokumentov Eurdpskej Unie, bude
znamenat povinnost statu poskytovat obc¢anom finan¢nu
podporu prostrednictvom statnych socidlnych davok. Ak
bude v state velkd skupina ludi Zijucich v chudobe, napr.
seniorov s velmi nizkymi déchodkami, vytvori sa mimoriad-
ny tlak na Statny rozpocet zvySenim vydavkov na sStatne
davky. Preto je omnoho ekonomickejsie aj humannejsie vy-
tvorit silny poistny systém, prostrednictvom ktorého si ob-
¢ania dokazu zabezpecit primerané prijmy na déstojny Zivot
v starobe.

7 https://ec.europa.eu/eurostat/statistics-explained/index.php?title=Social_protection_statistics_-_pension_expenditure_and_pension_bene-

ficiaries
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2.5. ZAVER

K problematike presadzovania a posudzovania prie-
bezne financovaného verejného povinného systému do-
chodkového poistenia a sukromného kapitalizacného do-
chodkového zabezpecenia sa Svetova banka vyjadrila takto:
,V konec¢nom désledku si obidva typy systémov (priebezny
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aj kapitaliza¢ny) vyZaduju, aby dalSia generacia plnila gene-
racnl zmluvu, ¢i uz vo forme sticasnych prispevkov (v prie-
beZne financovanych systémoch) alebo prostrednictvom
odkupenia naakumulovanych zdrojov (v kapitalizacnych sys-
témoch)...
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HODNOTENIE VYKONNOSTI
INVESTIENEHO PILIERA |
DOCHODKOVEHO SYSTEMU V SR

BRANO ONDRUS

Vlada Slovenskej republiky, ktorej funkéné obdobie sa
zacalo 16. oktobra 2002, sa v parlamentom schvalenom
programovom vyhlaseni zaviazala vytvorit ,podmienky na
postupné vytvorenie bezpe¢ného a spravodlivého déchod-

kového systému postaveného na troch pilieroch®. Stcastou
tohto planu bolo vytvorenie legislativnych a financnych
predpokladov pre vznik povinného kapitalizacného piliera
déchodkového systému®.

3.1. ZAVEDENIE DRUHEHO PILIERA

Tuto ulohu vlada splnila postupnym predlozenim névr-
hu zakona o socidlnom poisteni (zak. ¢. 461/2003 Z. z.), za-
kona o starobnom déchodkovom sporeni (43/2004 Z. z) a
zakona o doplnkovom déchodkovom sporeni (650/2004 Z.
z.). Takto s Gc¢innostou od 1. januara 2005 zasadne zmenila
dovtedajsi déchodkovy systém, primarne postaveny na
priebeznom financovani déchodkovych narokov.

Financné prispevky, ktorymi zo svojich miezd pracujci
financuju fungovanie (starobného) déchodkového systému,
sa rozdelili na dva rovnaké diely: prvy nadalej smeruje do
priebezného systému, ktory financuje aktudlne vyplacané
dochodkové davky, druhy smeruje do stkromnych fondov,
ktoré svojou charakteristikou predstavuju formu kolektiv-
neho kapitdlového investovania. Hoci podla zakona ¢.
461/2003 Z. z. sa tieto prispevky nazyvaju ,déchodkovym
poistenim®, v skutocnosti je poistnym systémom iba tzv.
prvy pilier - na zéklade stanovenych pravidiel poskytuje v
momente, ked nastane poistna udalost, istotu poistného pl-
nenia. Tzv. druhy pilier poistnym nie je, lebo istotu ,poistné-
ho plnenia“ negarantuje.

Principom systému, pre ktory sa vzilo pomenovanie
,druhy pilier*® je teda kapitalové investovanie, do ktorého
jeho Ucastnici prispievaju pravidelnym (mesacnym) vkladom
v podobe povinného odvodu zo mzdy (prijmu v pripade SZ-

CO a pod.). Investicie spravuju sikromné (pravnické) osoby
s cielom dosiahnut vynos. Pracujuci takto investuju pocas
celého aktivneho zivota a ked splnia zékonné podmienky;,
transformuiju istinu a ziskané vynosy na vyplatu dozivotnej
renty (déchodku)’. V praxi je systém vyplaty nastaveny tak,
Ze za celkovo ziskanu sumu si dozivotnud rentu kupuju v Zi-
votnej poistovni - ta na zéklade stanoveného mechanizmu,
najma tzv. umrtnostnych tabuliek, zapocitajiuc viastné na-
klady na spravu a vyplatu a minimalizujuc riziko vlastnych
strat vypocita a ponukne klientovi, aky déchodok mu je
ochotné za predlozent sumu dozivotne vyplacat.

Je teda zrejmé, Ze samotna suma, ktord méa investor
(pracujuci) na konci pracovného zivota v déchodkovej
spravcovskej spoloc¢nosti, negarantuje Ziadnu konkrétnu
vysku buduceho déchodku. Je dolezité si uvedomit tento
fakt, pretoze vykonnost samotného druhého piliera nemoz-
no stotoznovat s vykonnostou déchodkového systému. To-
to konstatovanie plati o to viac, ak vykonnost nemeriame
nominalnou vyskou samotnej déchodkovej davky, ale jej
kupnou silou, teda schopnostou poberatela dochodku po-
kryt vlastné Zivotné naklady?*®.

Zaroven vsak nemozno popriet, Ze suma ziskana z Il
piliera ma na vysku buduceho vyplacaného déchodku roz-
hodujuci vplyv. Zmyslom Il piliera je teda ¢o najlepsie zhod-

8 Rozumej druhy pilier dochodkového systému. Aj v nasledujucom texte sa bude pouzivat tento pojem v podobe ,Il. pilier” v prislusnom

gramatickom tvare.

° Kedze principom dochodkového systému je zabezpecit pravidelny dozivotny prijem nepracujucemu dochodcovi, dalsimi moznostami vy-

Cerpania financii z II. piliera sa tu nezaoberame.

1 Aktualna situacia ukazuje, aké relativne mozu byt vynosy a ,nasetrené” peniaze v Il pilieri najmé v obdobi vysokej inflacie z hladiska ich
dostato¢nosti na zabezpecenie spolocensky akceptovatelnej Zivotnej urovne ddéchodcov. Inymi slovami, aj relativne vysoka suma (nominal)
sa moze ukazat ako nedostatocny dochodok z hladiska Zivotnych néakladov vo svetle vyvoja cien produktov a sluzieb, na ktorych nakup su

déchodcovia odkazani.



notit celozivotnu investiciu pracujuceho dosiahnutim co
najvyssich vynosov z kapitalovej investicie. Ak sa teda zao-
berdme otazkou vykonnosti Il. piliera, mdme na mysli nielen
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(Urokovl) vynosnost investicie, ale aj nominalnu sumu, kto-
ri ma klient na konci obdobia investovania k dispozicii.

3.2. VHODNOST DOBY NA POSUDZOVANIE DRUHEHO PILIERA

V tejto suvislosti je nepochybne najviac diskutovanou
otazkou relevancia posudzovania vykonnosti fondov v spra-
ve doéchodkovych spravcovskych spolo¢nosti v ¢asovom
obdobi kratsom nez 40 rokov. Ti, ktori posudzovanie vykon-
nosti fondov v kratSom obdobi odmietaju, zdoraznuju, ze Il.
pilier je nastrojom dlhodobého investovania, a preto posu-
dzovanie vykonnosti v kratSom obdobi neposkytuje rele-
vantné informécie, na zaklade ktorych by sme mohli robit
zdsadné zavery o vyhodnosti ¢i nevyhodnosti takto nasta-
veného doéchodkového systému ¢i uz z hladiska vynosov
investicii, alebo dosahu na verejné financie, pripadne z hla-
diska poskytovania adekvatneho déchodkového zabezpe-
cenia.

Tento argument treba vazne zvazovat, lebo Il. pilier
skutoc¢ne nie je urceny na kratkodobé investovanie. Jeho
problematickost je vsak spojena s klti¢ovou problematickos-
tou samotného kolektivheho investovania: od samého po-
Ciatku stoja argumenty v prospech Il. piliera na dlhoroc¢nych
minulych skusenostiach, na dlhoro¢nych pozitivnych vyvo-
joch vynosov z investicii na akciovych a inych trhoch a pod.
Teda, zastancovia ll. piliera tvrdia, Ze z dlhodobého hladiska
musi investorom (klientom DSS, pracujicim) priniest vy-
znamneé vynosy, lebo hodnotenie vyvoja vynosov na tychto
trhoch napriklad za poslednych 100 rokov poukazuje na zis-
kovost takychto investicil.

LenZe na druhej strane, kazdé predstavenie nastrojov
kolektivneho investovania vratane Il. piliera zacina pouce-
nim, Ze minulé vynosy nie su zarukou vynosov v budicnos-
ti. Nemozno na jednej strane varovat, ze doterajsie vynosy
nie s zarukou buducich, ale zaroven prave doterajsie vyno-
sy pouzivat ako zaruceny argument, Ze sa druhému pilieru
bude i v buducnosti urcite darit. Ak teda vynosy z kapitalo-
vych investicii za ostatnych 40 rokov nezarucuju vynosnost
investicii v II. déchodkovom pilieri — ¢o je odbornikmi ne-
spochybriovany fakt - tak je opravnené, ak sa tvorcovia ve-
rejnych politik, a teda aj déchodkového systému zaoberaju
realitou Il. piliera aj v kratSom ¢asovom obdobi.

Nemame k dispozicii dlhsie obdobie, ale uplynulych 15
rokov predstavuje viac ako tretinu obdobia, ktoré zastanco-
via ll. piliera povazuju za relevantné na posudzovanie jeho
vykonnosti. Pozrime sa teda na niektoré tdaje, ktoré vykon-
nost . piliera vykresluju.

»Ak vynosy z kapitalovych investicii za ostat-
nych 40 rokov nezarucuju vynosnost investicii
v Il. pilieri, tak je opravnené, ak sa tvorcovia po-
litik zaoberaju realitou Il. piliera aj v kratSom
¢asovom obdobi.”

3.3. VKLADY A VYNOSY V DRUHOM PILIERI

Podla Udajov Socidlnej poistovne (SP) tato instittcia
presunula jednotlivym déchodkovym spravcovskym spo-
lo¢nostiam za 15 rokov (k 31. 12. 2020) spolu 10,032 mld. €

Podla Udajov déchodkovych spravcovskych spoloc-
nosti k tomu istému terminu predstavovala hodnota nimi
spravovaného majetku ich klientov (,ucastnikov starobného
déchodkového sporenia“) spolu 10,232 mid. €. Uvedené
Udaje teda znamenaju, Zze nominalna hodnota vsetkého ma-
jetku vloZzeného pracujucimi ludmi v SR do Il. piliera narastla
za prvych 15 rokov jeho existencie o 200 miliénov eur, ¢o
predstavuje narast nominalnej hodnoty investovaného ma-
jetku o 2 %.Samozrejme, ide o kumulativny udaj, ktory zna-
mena, Ze narast hodnoty individudlneho majetku klientov
DSS je rozdielny, ale ak v kumulativnom vyjadreni narastla
nominalna hodnota majetku spravovaného DSS takto, tak
pri naozaj velmi zjednodusenom prepocte na pocet klientov
DSS, ktory k 31.12. 2020 predstavoval 1,641 mil. ludi pred-
stavuje ,zisk" kazdého jedného z nich v priemere 122,29 €.
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Rocne potom tato suma predstavuje 8,15 €, ale treba uviest,
Ze takyto prepocet je len velmi ilustracny, lebo neberie do
Uvahy v ¢ase sa meniaci pocet Ucastnikov, ani objem vloze-
nych prostriedkov.

V kazdom pripade vSak mézeme konstatovat, ze narast
hodnoty vlozeného majetku sa ukazuje ako slaby. Teda po-
diel toho, ¢o vkladatelia zarobili nad ramec toho, ¢o do sys-
tému vlozili, je na celkovej hodnote spravovanych aktiv v II.
pilieri velmi nizky. Za prvych 15 rokov sa teda neukazuje, ze
by kapitalizacnéa cast dochodkového systému skutocne do-
kazala o i len akceptovatelnym spdsobom zabezpecit vy-
tvorenie majetku, ktory by v buduicnosti mohol poskytnut
dostojny prijem v starobe.

Percentudlne vyjadrené zhodnotenie vkladov vyzera
na prvy pohlad predsa len lepsie. Ro¢ny priemer je 4,19 %,
¢o prevysuje priemernt ro¢nu inflaciu od r. 2005 - 2,419 %,
Cize redlne sa vloZené peniaze v priemere zhodnotili o
1,77 % zarok. Lenze jednotlivé fondy prinasaju vyrazne roz-



dielne zhodnotenie a dve tretiny Ucastnikov systému su v
najmenej vynosnych fondoch. Dve tretiny ludi su teda v
skutoc¢nosti vystavené strate redlnej hodnoty viozenych pe-
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nazi, pretoze konzervativne dlhopisové fondy priniesli za 15
rokov nizsi vynos, nez bola inflacia.

Podiel majetku (%)

14%

m Dlhopisové f.

Verejnost dozaista pozna ¢asto opakované argumenty
tohto stavu, zdéraznujlce casté zmeny podmienok fungo-
vania ll. piliera, preto ich tu nebudeme opakovat. Osobitne
si vSak vSimnime najcastejsi z nich: vacsina ,sporitelov* zo-
stdva zbytocne pasivna v konzervativnych (dihopisovych)
fondoch, hoci by v inych ,zarobila“ viac. Prehlad vynosov v
jednotlivych typoch fondov o tom naozaj svedci a keby cely

W Zmiesané f.

W Akciové f.  mIndexové f.

majetok v II. pilieri bol v indexovych fondoch'?, redlny vynos
by predstavoval 6,11 % ro¢ne.

Tato rétorika vSak v skutocnosti najviac odhaluje, akym
velkym podvodom Il. pilier je. Pripomenme si, ze zékon, kto-
rym ho vtedajsi minister Ludovit Kanik vytvoril, sa nazyva ,o
starobnom ddchodkovom sporeni®. Sporeni. Preto aj ludi v
Il. pilieri nazyvaju sporitelia. Sporitelia.

Priemerné ro¢né zhodnotenie fondov v Il. pilieri
(zhodnotenie v %)

mdlhopisové

2,885

Hakciové Mindexové M zmieSané

" Abstrahujme od skutocnosti, ze pdvodne neboli stcastou Struktiry fondov.
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3.4. SPORENIE VERSUS INVESTOVANIE - VPLYV NA

SPRAVANIE UCASTNIKOV

Sporenim sa nazyva konzervativny finan¢ny produkt,
ktory sporitel aktivne neovlada a sporitelia (finan¢na insti-
tlcia) garantuje jeho bezpecnost - garantuje nielen vklad,
ale aj zhodnotenie (dohodnuty Urokovy vynos). V principe
moze aj sporitelfa skrachovat, ale pravidla pre jej nardbanie
s peniazmi su zvycajne také prisne, Ze je to velmi nepravde-
podobné!2 Zvacésa za vloZzené peniaze (pripadne aj s garan-
tovanym vynosom) navyse ruci statt® . Klient ma v systéme
sporenia jedinu ,ulohu: pravidelne vkladat dohodnutu su-
mu (periodicita, moznost mimoriadnych vkladov a variabilita
vlozZenej sumy st na dohode medzi bankou a klientom). Inak
sa o ni¢ nestara. Sporitelfa zasa garantuje vynos a dostup-
nost financnych prostriedkov klientovi. Starsich ludi, ktori si
pamataju ,knizku“ v sporitelni, sice ubuda, ale takéto financ-
né produkty existuju aj dnes.

Retailové banky ich prisne oddeluju od investi¢nych,
pri ktorych sa ocakava aktivny pristup klienta (miniméalne v
podobe pravidelnej komunikécie s investicnym poradcom) a
pri ktorych banka negarantuje nielen vynos, ale ani zacho-
vanie vysky investovanych prostriedkov. Preto je pri kaz-
dom investicnom produkte upozornenie, Ze je to rizikova
operéacia a ani len doterajsie vynosy negarantuju to isté do
budtcnosti. Financné institlicie ponukajlce takéto sluzby
viditelne a zrozumitelne upozornuju, ze sporenie a investo-

UCTY APLATBY  UVERY A LiZING

e
csoB

SPORENIE A INVESTOVANIE

vanie nie je to isté. Ako napr. CSOB na svojom webe. Kon-
zervativne spravanie sa ludi v II. pilieri je teda Uplne priro-
dzenym, kedZe politici, ,odbornici“ a médid pouzivaju
vyluc¢ne pojmy sporenie a sporitelia. Kritici terajSieho stavu
zhodnotenia prostriedkov v II. pilieri pritom od tych istych
[udi, ktorych nazyvaju ,sporitelmi®, ocakavaju, Zze sa budu
spravat ako ,investori".

Sémantika pritom v tomto pripade nie je vobec nepod-
statnd. Naopak. Bez akychkolvek pochybnosti sa prave ona
stala zakladom popularity Il. piliera medzi pracujucimi na
Slovensku a opacne, pouzivanie pomenovania ,investova-
nie* a ,investori‘ by s najvacsou pravdepodobnostou malo
opacny efekt. Je velmi pravdepodobné, Ze ak by ,prvym pi-
lierom" komunikacie s verejnostou bolo od zaciatku upozor-
nenie, ze ide o investi¢ny produkt nevyhnutne spojeny s ri-
zikom strat a nikto v ilom negarantuje ani vynos, ba dokonca
ani zachovanie (o i len nominalnej) hodnoty vioZzenych pro-
striedkov, nikdy by si tento systém neziskal (hoci falosnu)
popularitu.

Mohli by sme to povaZovat az za ironické, keby neslo o
taku vaznu zélezitost, kedze prave v investovani st kltucovy-
mi podmienkami Uspechu presné a spravne informécie a
dostatocna kvalifikacia. Ludia v II. pilieri sa nespravaju podla
Zelani jeho architektov, spravcov a obhajcov, lebo ti im dava-

POISTENIE  ONLINE PRODUKTY

Vyberte si sporenie, investujte do Zivotného poistenia &i investiénych fondov a umoznite vagim peniazom dalej zarabat.

Vyberte si produkt, ktory potrebujete

Chcem sporit

e zodpovedny pristup k vytvéraniu finanénej rezervy do

budtcnosti s Grokom vy$sim ako na beznom Gcte

sami si vyberiete formu sporenia, vysku mesacénej
splatky aj dlzku sporenia

rézne ponuky sporeni pre dospelych aj deti

moznost vyuZivat viacero sporiacich iétov na rézne
ucely

Viac o sporeni

2 Ak sa, pravdaze, jej manazment nedopusta podvodného konania.

Chcem investovat

e zhodnotenie finanénych prostriedkov investovanim do
fondov, dlhopisov ¢i akcii

dostupnost produktov pre investorov s mensimi ¢i
Ziadnymi skdsenostami

rézne miery rizika a vysky o¢akavanych vynosov

moznost aktivne obchodovat na burze cennych
papierov

Viac o investovani

'3 Rucenie byva limitované do istej vysky vlozenych, resp. nasporenych prostriedkov.
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ju zlé a nespravne informécie. Dnesny vysledok je absolut-
ne ocakavany, pretoze je prirodzeny: ak mate pristup k zlym,
nepresnym, ¢i dokonca nepravdivym informaciam, neméze-
te ocakavat vynosné investovanie. Je smutnym paradoxom,
Ze prave t, ktori toto pravidlo ovladaju, sa dnes ¢uduju, ze
ono naozaj funguje. Hoci prave v tomto pripade im to nehra
do kariet.

Opatrnost v spravani sa Ucastnikov Il. piliera je teda
pochopitelnou a prirodzenou reakciou maélo, ¢i dokonca zle
informovanych ludi a za mimoriadne zavazné poznanie moz-
no povazovat, Ze to nevyzera ako nahoda, ¢i len chybna ko-
munikacia. Je totiz zjavné, ze pracujici ludia u nas nedosta-
vaju v adekvatnej forme tie najdblezitejSie informacie, ktoré
s kapitalizacnou castou doéchodkového systému suvisia.
Neplati to len o jej investi¢nej faze, ale aj o vyplatnej. UZ v
¢ase nadobudnutia Uc¢innosti zakona €. 43/2004 Z. z. viace-
ri kritici** upozornovali, Ze zdkonodarca Uplne vynechal
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Upravu vyplatnej fazy. Ta je takd komplikovand, ale najma
natolko zvysuje neistotu ohladom vysky budtcej penzie, ze
niet pochybnosti, Ze aj toto bol zamer, aby sa zvysila dove-
ryhodnost ,déchodkove] reformy“. Ako sa uvadza v Uvode
analyzy, pravidelny mesac¢ny déchodok nevyplaca samotna
DSS, ale za ziskané prostriedky si penzista musi doZivotnu
rentu (déchodok) kupit v Zivotnej poistovni. Iné varianty vy-
beru si podmienené splnenim dodatocnych podmienok a
neznamenaju poskytovanie pravidelného mesacne vyplaca-
ného dozivotného prijmu déchodcovi.

,2Konzervativne spravanie ludi je prirodzené, kedZe
politici, ,odbornici a média pouZivaju vyluéne pojmy
sporenie a sporitelia. Od ludi, ktorych nazyvaja ,spori-

i

telmi’, ocakavaju, Ze sa budu spravat ako ,investori'

3.5. VYSKA UZ PRIZNANYCH DOCHODKOV

Hoci zakon spdsob vypoctu takto poskytovaného do-
chodku reguluje, nikto nie je vopred schopny budlcemu
penzistovi presne povedat, akl vysku déchodkovej davky
dosiahne, a to ani za predpokladu, Ze by vedel presnd sumu,
s akou investovanie v II. pilieri ukonci. K dispozicii preto ma-
me iba redlne priklady prvych ludi, ktori zacali starobny do6-
chodok ,z Il. piliera“ uz cerpat. A tie skutoc¢ne neposkytuju
optimisticky pohlad. Napriklad ¢lovek, ktory systém opustil
tento rok so sumou vo vyske 9 000 €, dostal ponuku na
dozivotnu penziu vo vyske od 27 € do 31 € mesacne.

Zarazajlca je vsak tato sume nielen z pohladu Zivot-
nych nakladov ¢i v pomere k déchodku z tzv. prvého piliera,
ale najma z pohladu vypoctu dozivotnej penzie. Ako sa uva-
dza v Uvodnej Casti analyzy, poistovne pouzivajl na vypocet
penzie tzv. Umrtnostné tabulky, ¢ize okrem inych faktorov
(najma vlastnych ndkladov na spravu vyplaty penzii) uvazuju
o moznej dizke vyplacania penzie konkrétnemu klientovi. Je
pochopitelné, hoci uz menej akceptovatelné, Ze tak ako na
akejkolvek inej poskytovanej sluzbe, aj na tento chcl predo-

* Okrem autora tejto analyzy napr. lvan Lesay alebo Michal Polak.

vsetkym zarobit. Berlc do Uvahy realitu, toto je potrebné
zdoraznit: pravidld II. piliera su nastavené tak, aby vsetky
sukromné subjekty, ktoré sa na nom podielaju, zarobili. Te-
da, nie, aby neprerobili, nie aby mali pokryté naklady, ale pre
seba vytvorili zisk.

A tak v konkrétnom priklade, ktory sa tu uvadza, su
Jpredpokladané” naklady zvazované tak, ze uvedeny do-
chodca by musel poberat déchodok 25 aZz 28 rokov, aby
vsetky peniaze, s ktorymi do vyplatnej fazy vstupil, dostal
spat v podobe penzie. LenZe u nds Ziju muzi v penzii prie-
merne 8 rokov a Zeny 18. Zivotné poistovne si teda vytva-
raju rezervu, ktord predstavuje vyse dvojnasobok rizika (v
pripade muzov). To na druhej strane predstavuje stratu, ale-
bo dodatocny naklad pracujiceho ¢loveka na jeho penziu.

Hoci opatovne musime v tejto stvislosti brat do Uvahy
skreslenie vyplyvajlce z hodnotenia vykonnosti systému po
15 rokoch, porovnanie priemernej vysky penzie a sumy,
ktort mohli ¢erpat ti, ktori uz splnili ndrok na priznanie a
vyplatu déchodku ,z II. piliera“, ukazuje priepastné rozdiely.

5 Ponuky sa lisia podla jednotlivych Zivotnych poistovni, ktoré tuto sluzbu poskytuju.

17



FR

IEDRICH-EBERT-STIFTUNG - PRACA A SOCIALNA SPRAVODLIVOST

Priemerny starobny déchodok v EUR

25,96 25,36 23,92 23,38 21,71
I B O e
1. Pilier

asaze 14997

400,84 405,78 417,57

I. Pilier

H2015 ®2016 m2017 m2018 m2019

Pre presnost treba ¢itatelom zdéraznit, Ze vysoké stip-
ce vpravo predstavuju celd penziu, kedze v tzv. |. pilieri sme
povinne vsetci. A i, ktori st v oboch, maji penziu dvojzloz-
kovu. No zaroven sa im hlavna zlozka z I. piliera ciastocne
znizuje, kedze don neprispievaju celymi svojimi déchodko-
vymi ,odvodmi.

Z tohto hladiska vysledky po 15 rokoch existencie Il.

piliera ukazuju dalsiu slabu stranku jeho vykonnosti, a tou je
fakt, Ze penzie vyplacané vylucne z I. piliera st v konecnom
dosledku vyssie nez tie dvojzlozkové. Dokazuje to opat po-
rovnanie Statistickych prikladov dvoch ludi, ktori rovnako
diho pracovali a rovnako pocas Zivota zarabali a lisia sa len v
tom, Ze jeden zostal vyluc¢ne v I. pilieri, kym druhy bol po-
slednych 10 rokov svojho pracovného zivota aj v druhom.

Porovnanie (10 rokov, roény prijem na trovni
0,7-nasobku priemeru)

ZmieSany déchodok

m |l Pilier ("nadetrenych" 5152€)

Rozdiel je 19 € kazdy mesiac az do konca Zivota v ne-
prospech dvojzlozkového doéchodku.
Vysledkom takejto slabej vykonnosti Il. piliera je napokon to,
ze sa ukazuje, Ze zatial nedokaze plnit svoju zakladnt funk-
ciu, a to ani vo vztahu k tym, ktory don vstupili: nedokaze im
poskytnut akceptovatelnt doZivotnl penziu. Podla verejne

15
319
285
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Dachodok z 1. Pilier

m |. Pilier

dostupnych statistickych udajov z 3 236, ktori poziadali o
vyplatu penzie, ich napokon zmluvu o jej vyplate s niektorou
Zivotnou poistoviiou podpisalo iba 505. Cize iba 16 % ,spo-
ritelov" je spokojnych alebo aspon ochotnych akceptovat
vysku svojej penzie.



Dalsich 1 317 si peniaze vybralo jednorazovo alebo na
viackrat priamo z DSS. Ci ich naozaj pouzijli na ,zabezpece-
nie (seba) v starobe", nie je vobec jasné. Méze ist o bohatych
[udi, ktori na nedostato¢nu penziu z Il. piliera nie st odkaza-
ni, pretoZe na svoje socialne zabezpecenie v starobe maju
iné (dalsie) zdroje. MdZe vsak ist aj o ludi, ktori ,prilepsia“
svojim detom, pripadne zaplatia potrebnl zdravotnu sta-
rostlivost sebe alebo pribuznym a neskoér budu socidlne od-
kazani na dalsiu pomoc zo strany statu. Na docasnej penzii
sa dohodlo 69 ludi a 193 malo na svojom virtudlnom ucte v
II. pilieri tak méalo penazi, Ze v zmysle zakona budu z ,naset-
renych” prostriedkov dostdvat mesacne sumu vo vyske
12,60 €, ale nie dozivotne, ale iba do casu, kym tymto spo-
sobom nevycerpaju celt ,nasporent” sumu. Ak budu nada-
lej Zit, budu odkazani na penziu vyplacanu Socidlnou pois-
tovhou®®.

Ako ukazuju zverejnené statistické Udaje, az 36 % pen-
zistov - c¢ize ludi, ktori uz dosiahli dochodkovy vek a kedze

FRIEDRICH-EBERT-STIFTUNG - PRACA A SOCIALNA SPRAVODLIVOST

splnili aj ostatné zdkonné podmienky, bol im priznany narok
na vyplatu starobnej penzie - spomedzi tych, ktori vstupili
do kapitaliza¢cného systému, nechali svoje financné pro-
striedky v systéme a neurobili s nimi Ziadne dalsie rozhod-
nutie. Teoreticky to znamend, ze sa tieto ich prostriedky
mozu nadalej zhodnocovat, v praxi to vsak vobec nie je jas-
né'’, mozno zivotné naklady kryju z inych zdrojov a takto
zabezpecili, ze ked raz zomrU, aj tento ich (financ¢ny) majetok
bude predmetom dedi¢ského konania.

,Clovek, ktory systém opustil so sumou 9 000 €, do-
stal doZivotnu penziu vo vyske od 27 € do 31 € me-
sacne. Musel by poberat dochodok 25 az 28 rokov,
aby vsetky peniaze dostal spat. Lenze u nas Ziju mu-
Zi v penzii priemerne 8 rokov a Zeny 18."

3.6. DOSAH NA HOSPODARENIE SOCIALNE)J

POISTOVNE

Pre komplexny obraz o vykonnosti kapitalizacnej ¢asti
dochodkového systému musime eSte upozornit na dosah
jeho existencie na hospodarenie Socialnej poistovne, teda
institlcie, ktord do vzniku II. piliera zabezpecovala vylucne a
v sticasnosti zabezpecuje prevazne obsluhu déchodkového
systému. Jej hospodarenie s hodnotenim vykonnosti Il. pi-
liera stvisi s viacerych dévodov, teraz si vsak vsimnime je-
den. Ten, ktory opravnene mozno povazovat za najdélezi-
tejsi, pretoze predstavuje klucovy argument v prospech
existencie hybridného déchodkového systému - teda kom-
binacie priebezne financovaného a kapitalizacného systé-
mul.

Ide o argument o neudrzatelnosti priebezne financo-
vaného déchodkového systému z dlhodobého hladiska za-
lozeny na predpoklade, Ze zmensujlci sa alebo aspon ne-
menny pocet pracujucich nedokaZe svojimi prispevkami
financovat vyplatu zvacsujicemu sa poctu penzistov. Aj ar-
chitekti nasho II. piliera pocitali od zaciatku s vypadkami

prijmov Socidlnej poistovne®® v doésledku vyvedenia casti
prispevkov na doéchodkovy systém do Il. piliera, pricom
zhruba jednu generaciu (30 rokov) sa mal tento vypadok
zvacsovat'? a potom uz naopak zmensovat od momentu,
ked zacnu prevazovat penzisti poberajuci déchodky z oboch
pilierov.

Doteraz naklady na ,danovu reformu” predstavuju len
v podobe vypadkov prijmu Socidlnej poistovne vyse 10 mid.
eur?’. Na tomto mieste treba upozornit, Ze podla zakona ¢.
461/2003 Z. z. za platobnu schopnost Socidlnej poistovne
ruci stat. Inymi slovami, akékolvek deficity v jej hospodareni
musi vykryvat stat z penazi danovych poplatnikov. A tak ti,
ktorf sa pri ¢itani vypisov zo svojich virtualnych investi¢nych
Uctov v II. pilieri tesia z rastlcej hodnoty majetku, by si mali
uvedomit, Ze zaroven im $tat druhou rukou tieto peniaze
berie z ich dani. To isté navyse postihuje aj tych, ktori sa na
vypadkoch prijmov Socialnej poistovne nepodielaju, preto-
ze do lI. piliera nevstupili.

16 V zmysle zdkona mozu tito ludia splnit narok pre vyplatu tzv. minimalneho déchodku.

7 Podla aktualne zvaZzovanej predvolebnej investi¢nej stratégie by mali byt tieto prostriedky vylu¢ne v konzervativnych dlhopisovych fondoch.

'8 V roku 2004 vldda deklarovala, ze na pokrytie vypadkov pouzije prostriedky z predaja statneho podielu v Slovenskom plynarenskom prie-

mysle.

19 Z tohto dévodu povazuju mnohi (makro)ekonomicki odbornici zo zahranicia nasu ,reformu” za mimoriadne drahu a v buducnosti bude treba
detailnejsie zhodnotit efektivitu nakladov na nu, pretoze obhajcovia tohto systému sa otdzkou nakladov Statu, cize danovych poplatnikov

vObec nezaoberaju.

2 Tento Udaj znamena, ze uz za 15 rokov prekrocili ndklady na ,déchodkovu reformu” vynos z predaja podielu v SPP 3,6-nasobne. Vitazna
cena v sutazi za 49 percent akcii SPP a manazérske prdvomoci predstavovala 2,7 mld. USD. Splatend bola v dvoch splatkach: prvych 270 mil.
USD v marci 2002, ostatnych 2,43 mld. v juli 2002. Podla vtedajsieho februarového a julového kurzu eura a doldra predstavovala kupna cena

za takmer polovicu SPP celkovo 2,76 mld. eur.



Oproti pévodnym predpokladom sa vsak bilan¢na situ-
4cia Socidlnej poistovne (SP) v poslednych rokoch zlepsova-
la. Dokonca natolko, Ze v podstate nastal stav, ktory tvorco-
via ,dochodkovej reformy* predpokladali az ovela neskér.
Ako ukazuje nasledujuci graf, financny transfer zo statneho
rozpoctu do rozpoctu Socialnej poistovne sa postupne
zlepsoval, az v roku 2019 klesol na nulu a tato verejnoprav-
na institlcia nepotrebovala Ziadnu ,financnd injekciu® od
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Statu na udrzanie svojho hospodarenia.

A to napriek tomu, ze

pokracovalo vyvadzanie ¢asti prostriedkov na déchod
kové zabezpecenie do Il. piliera,

zvysoval sa pocet starobnych déchodcov,

réstla priemernéa vyska starobnej penzie.

Cize rastli naklady SP na prevadzku déchodkového zabez-
pecenia.

Statny finan¢ny transfer do SP

2012

2017

m (v mid.

Dokonca keby Il. pilier neexistoval, minuly rok by SP
mala na déchodky o takmer miliardu (737 miliénov) eur viac.
A v roku 2018 by jej zvysilo pol miliardy (522 miliénov).

Samozrejme, opat mozno argumentovat, Ze je to len
aktuélny, docasny jav, ktory nebude mozné udrzat, ak sa
nadalej bude zvysovat pocet poberatelov starobnych penzii
a ak bude pokracovat aj trend zvySovania priznanych do-
chodkov. A takyto argument je mozné podopriet aj mate-
matickymi vypoctami. Takyto pristup vsak ignoruje :

- dynamické efekty z prijimania vhodnych opatreni na
trhu préce,

2018

2019

€)

moznost prijimania parametrickych zmien, najma po
kial'ide o zdroje déchodkového systému,

docasnost vyrazného narastu poctu starobnych dé
chodcov v suvislosti s demografickym vyvojom.

Inymi slovami a zjednodusene zvysit prijmy déchodko
vého systému mozno:

rastom poctu pracujlcich/zvysenim zamestnanosti,
rastom miezd,

definovanim novych zdrojov prijmov systému,
demografickou politikou.

3.7. KRITICKE MIESTA DRUHEHO PILIERA

Hodnotenie vykonnosti kapitalizacného (investi¢ného)
piliera dochodkového systému po prvych 15 rokoch jeho
fungovania v SR nepotvrdzuje a skor vyvracia ocakavania
vyvoldvané s jeho zavedenim v rokoch 2003 a 2004 a mno-
hymi obhajcami opakované aj v sucasnosti.

Kritika ¢astych zasahov je minimalne neférova a hrubo
Ucelova: ignoruje totiz volanie kritikov v rokoch 2003 a
2004 po hlbsej a dokladnejsej Sirokej spolocenskej diskusii o

20

takej zasadnej zmene (reforme). V Ziadnej ¢lenskej krajine
EU, v Ziadnej ¢lenskej krajine OECD neprijali také zasadné
zmeny déchodkového systému tak rychlo a tak ,dékladne’,
ignorujuc kritické argumenty, pricom vtedajsia vlddna koali-
cia odmietla pokusy parlamentnej opozicie dosiahnut Sirsiu
spolocenskl dohodu, ktora by v demokratickej spolo¢nosti
zaruc¢ovala dlhodobU nemennost/udrzatelnost zmeny, pre-
sadenej len tesnou vacsinou v NR SR.



Kritika ¢astych zasahov je minimalne neférova a hrubo
Ucelova, lebo v skutocnosti sU za nu zodpovedni ti, ktori
,2dochodkovu reformu” v roku 2004 presadili spdsobom ig-
norujucim zasady fungovania demokratického statu, comu
sa nemozno cudovat, kedze sa inspirovali Statom, v ktorom
vladla vojenska totalitnd diktatlra. Tak ako nepodstatnou
nie je sémantika komunikacie, nepodstatnym nie je aniigno-
rovanie demokratickych pravidiel - bolo na predstaviteloch
vlddy Mikuldsa Dzurindu, najmé na Ivanovi MikloSovi a Lu-
dovitovi Kanikovi, aby zabezpecili dlhodobu udrzatelnost
systému, ktory kratkodobo fungovat nemoéze. V demokra-
tickej spolo¢nosti na to nestaci napisat zakon a presadit ho
vlddnou silou. Neznalost tejto zasady ich nezbavuje zodpo-
vednosti za nasledky ich konania. Nasledné zmeny, ktoré
uskutocnovali viady, pocinajuc prvou pod vedenim Roberta
Fica, boli nielen ocakavanym, ale prirodzenym, a preto ne-
vyhnutnym doésledkom spésobu, akym bola ,déchodkova
reforma“ v rokoch 2003 a 2004 pripravena a zrealizovana.
Z politického hladiska R. Fico pred hlasovanim o zakone o
starobnom déchodkovom sporeni explicitne upozornil, Ze
po volebnom vitazstve do systému vyrazne zasiahne. Na-
sledne globalna ekonomicka kriza v roku 2008 ukéazala sla-
biny systému, ktoré su ako ,rizikd" jeho prirodzenou sucas-
tou, ale ktoré jeho protagonisti zamerne zamiciavali. To ich a
nie tych, ktori reagovali oc¢akavane a prirodzene, opat robi
zodpovednych za uskutocnené zmeny/zasahy.

Napokon, nizka vykonnost systému spésobend priro-
dzenym spravanim sa ludi, ktori sa opravnene boja investic-
ného rizika v stvislosti s peniazmi, ktoré by im mali poskyto-
vat garanciu prijmu v starobe, je opat doésledkom zle
nastaveného systému od jeho pociatku. Informacna
asymetria v neprospech Ucastnikov Il. piliera predstavuje
jeho zaklad a nemozno ju odstranit opatreniami, ktoré sa
prijimali doteraz. Tie totiz smeruju k poskytovaniu informa-
cii, ktoré ludia bez adekvéatnej kvalifikacie nedokazu vyuzit,
nedokazu ich spracovat a vyhodnotit.

Filozofia predvolenej investi¢nej stratégie znamena, ze
[udia bez poznania problematiky, bez moZnosti uvedomit si
dosah takéhoto pristupu, budul vyluceni z investi¢ného roz-
hodovania a rozhodnutia, ktoré ponesu investicné riziko,
bude za nich robit niekto iny. To by bolo akceptovatelné,
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»Zmeny, ktoré uskutocnovali vlady pod vedenim
Roberta Fica, boli nielen o¢akavanym, ale priro-
dzenym, a preto nevyhnutnym dosledkom sp6-
sobu, akym bola ,dochodkova reforma“ pripra-
vena a zrealizovana.”

keby ten ,iny“ znasal désledky investicného rizika, lenze o
tom sa ani len neuvazuje. Inymi slovami, navrhovany pristup
bude znamenat, Ze financné prostriedky ludi budu bez ich
vedomia?! investované do vysoko rizikovych aktiv a vsetky
pripadné straty nebude znasat ten, kto bude rozhodovat
(Stat, resp. DSS), ale klient, ktory Ziadne rozhodnutie neuro-
bil. Predvolena investicna stratégia bez vyslovného infor-
movaného suhlasu dotknutého Ucastnika Il. piliera by mala
byt sprevadzana garanciou - ak su si stat, resp. DSS, ktoré
tento pristup presadzuju, isti, Ze tento postup je dobry, lebo
urcite prinesie klientovi zisky, neméozu mat problém na seba
prevziat garanciu. Ak ju prevziat nechcu, je to dokazom, ze
istotu nemaju a pracuju len s ,presvedcenim®.

Napokon, velkou vyzvou je dbékladné zhodnotenie
efektivnosti nakladov celého systému. Jeho naklady su za-
tial zahalené ruskom tajomstva a verejne nie su dostupné
vsetky Udaje, ktoré by umoznovali komplexne zhodnotit, Ci
tie miliardy, ktoré stat doteraz minul z penazi danovych po-
platnikov na vykryvanie strat Socialnej poistovne, miliony,
ktoré na spravu majetku z penazi svojich klientov spotrebu-
vaju DSS a zatial miniméalne tisice, ktoré si ,strhavaju“ zivot-
né poistovne, su skutoc¢ne adekvatne prinosom, ktoré ma
pre spoloc¢nost, resp. presnejsie verejné financie takto na-
staveny déchodkovy systém predstavovat. Isté je, Ze nakla-
dy mozno oznacit za kolosalne a dosahuju miliardy eur, pri-
nosy st hmlisté, nejasné a teoretické.

Dopadova analyza aktudlneho déchodkového systé-
mu postaveného na troch pilieroch by mala byt zakladom
pre akékolvek dalSie politické rozhodnutia. Najma, ak vladni
politici uvazuju o Ustavnych zmenach. Samozrejme, ak chcu
politici k zmendm pristupovat seriézne, profesionalne, na
zaklade faktov, a nie mytov, resp. ideologickych predsudkov
a floskul.

21 Oznamenie na jednom harku papiera nemozno ani zo Zartu povaZovat za nastroj na dostato¢né uvedomenie si suvislosti u niekoho, kto

netusi, ¢o to je investovanie
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PROMENY A VYZVY CESKEHO
PENZIJNIHO SYSTEMU

MICHAL PiCL

Cesky penzijni systém prosel za svoji dlouhou historii
fadou zasadnich zmén az do dnesni podoby, kterd jiz ale
neodpovida 21. stoleti. Systém pomalu prestava plnit svou
funkci prijmového zajisténi na stari a jeho financni zavislost
na vybéru z pojistného ho ¢ini, i vzhledem k proméné trhu
prace, dlouhodobé neudrzitelny. Ve svém prispévku se sna-

Zim alespon v kratkosti predstavit klicové zmény ceského
penzijniho systému, jez ho transformovaly do dnesni podo-
by. V druhé ¢asti pak predstavim kroky na jeho preménu,
které vychazeji z ¢innosti posledni Komise pro spravedlivé
ddchody a na jejichz vzniku jsem se rovnéz z ¢asti podilel.

4.1. PROMENY CESKEHO PENZIJNIHO SYSTEMU

Historie ¢eského penzijniho systému sahd az do dob
tzv. Prvni republiky, kdy zasadnim milnikem byl rok 1924. V
tomto roce bylo uzadkonéno prvni starobni a invalidni pojis-
téni délnictva a tehdejsi nemocenské a Urazové pojisténi
délnikd tak bylo rozsifeno o dalsi slozku a to diichodovou.

Z4sadni se stalo i obdobi roku 1948. Jiz v predinoro-
vém obdobi se pocitalo s pfipravou komplexni zmény na-
rodniho pojisteni. Klicové se ale stalo az prijeti zékona ¢.
99/1948 Sh. o narodnim pojisténi v dubnu 1948. Ten zaved|
odvod z vymérovaciho zakladu zaméstnance. Nejprve se
pocitalo s tim, Ze pojistné bude platit pouze zaméstnanec, a
to ve vysi 10 % odvodu. Nasledné ale vstoupilo v platnost
narizeni, které pocitalo se zavedenim podilu na pojistném
rovnéz pro zamestnavatele.

Rok 1964 s sebou prinesl prodlouzeni pozadované do-
by pojisténi pro ziskani plného dichodu z pavodnich 20 let
na 25 a zavedeni diferenciace odchodu do dlchodu pro ze-
ny dle poctu vychovanych deti. Byla zavedena i progresivni
dan z dachodu, ta byla ale nasledné po nékolika letech zru-
Sena.

Po roce 1989 bylo, jak zminiuje Rudolfova (2014), hlav-
nim Ukolem prizplsobit existujici systém socidlniho zabez-
peceni trznim podminkam v hospodarstvi. Prvnim progra-
movym dokumentem pro socialni oblast byl tzv. Scénar
socialni reformy. Pocitalo se s tim, Ze dichodova déavka bu-
de koncipovana jako dvousloZkova. Prvni a rovnéz zakladni
slozkou méla byt ¢astka zabezpecluijici zivotni minimum. Ta
by byla valorizovana podle rlstu zivotnich nakladd. Druhou
slozku d@ichodu méla tvorit davka, kterad by byla navazana

na dobu pojisténi a vysi placeného pojistného. V oblasti
spravy a financovani pak mélo dojit k vybudovani nové
spravy socialniho zabezpeceni a oddéleni financovani pen-
zijniho systému od statniho rozpoctu. Vzniknout tak mél
specialni penzijni fond financujici vyplatu ddchodl. Dekla-
rované zameéry vsak realizovany nakonec nebyly.

Po listopadu 1989 se ale na druhou stranu pristoupilo
k nékolika zadsadnim zménam, které pomohly pribliZit sys-
tém k dalsi transformaci. Jak dodava Rakosnik, Tomes a spol.
(2012), prvni zdsadni zménou bylo navyseni sazby pojistné-
ho za zaméstnance, jejichZ zaméstnavatelem je obcan, z 15
% na 25 %. Nové se upravilo pojistné také pro osoby samo-
statné vydélecné ¢inné. Vyznamnym pocinem pak bylo zru-
Seni tzv. osobnich dlichodd?2 Tato davka byla jednim z cha-
rakteristickych  znak( socidlniho zabezpeceni z dob
socialismu a jeji ukonceni predstavovalo vyznamny historic-
ky zlom.

Myslenku oddéleni financovani penzijniho systému mi-
mo statni rozpocet si vetkla do svého programového pro-
hlaseni v roce 1992 rovnéz vldda vedena Vaclavem Klau-
sem. Vyhoda vyuzivani doc¢asnych prebytk’ mezi vybranym
pojistnym a vyplacenymi davkami ke kryti rozpoctu vsak
byla silnéjsi a k oddéleni nikdy nedoslo.

Dulezity byl rok 1994. Tehdy se Ceska republika zata-
dila mezi prvni transformuijici se ekonomiky, jez do svého
penzijniho systému zavedly prvek tzv. penzijniho pripojisté-
ni. Treti pilif penzijniho systému se statnim prispévkem byl
zaveden zakonem €. 42/1994 Sb., o penzijnim pripojisténi. A
jak k tomuto dodavé Rudolfova (2014), pilit byl postaven

22 Tato davka pfiznavala zvlast zaslouzilym pracovnikiim v oboru hospodaistvi, védy, vyzkumu, kultury, spravy a v jinych Usecich verejné ¢in-
nosti nebo pozistalych po nich osobni dichod. Ten nahrazoval jiné dichody z dichodového zabezpeceni. V obdobi let 1957-1990 jich bylo

pfiznéno néco mezi 20 a 30 tisici. Rékosnik, Tomes a spol. (2012)



vyhradné na obcanském principu, bez mozZnosti Ucasti za-
méstnavatell, a az do roku 1999 nebylo toto pojisténi moti-
vovano dafovymi Ulevami.

Dvouslozkova konstrukce dlichodl byla u nés zavede-
na v roce 1995 prijetim zékona 155/1995 Sh. o dtchodo-
vém pojisténi. Byl to zlomovy bod. Od této chvile se dlicho-
dy skladaji ze zakladni vymeéry, ktera je stanovena pevné a je
pro viechny stejna, a procentni vymeéry, kterd odrazi pred-
chozi ekonomickou aktivitu jedince.

Pravicové vlada vedend Véaclavem Klausem také popr-
vé poukazala na to, jak jsou pro systém penzijniho pojisténi
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dudlezité zdroje. A to, Ze kazdy snizeny procentni bod mlze
pfinést vyrazné vypadky systému, pokud se nenajde jiny
zdroj pro jeho dofinancovani. V roce 1996 tato viada na na-
vrh ministra financi lvana Kocarnika sniZila sazby pojistného
na dichodové pojisténi z plvodnich 27,2 % na 26 %. Coz
vedlo k tomu, Ze se systém poprvé dostal do deficitu. Az
nasledna vlada MiloSe Zemana sazby pojistného zvedla a
systém se opét dostal do prebytku. Spolecné s tim byly ale
soucasné zprisnény i podminky pro predc¢asné odchody do
ddchodu.

Graf €. 1: Rozdil pfijma a vydaji na diichodovém pojisténi
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Zdroj dat: MPSV. Vlastni zpracovdni.

1) Hodnoty prijmu z pojistného v letech 1993-1995 jsou dopocteny z celkové hodnoty prijmi za vsechny rozpoctové kapitoly
2) Udaj za deset kalenddnich mésicti (do Fijna) 2021

V dobé vlady premiéra Milose Zemana prisel tehdejsi
ministr prace a socialnich véci Vladimir Spidla poprvé se za-
sadnéjsi reformou systému, kterd méla spocivat v zavedeni
tzv. NDC systému?® v ramci prvniho pilife. Stejné tak ale
jako predchozi vlady, ani tato vlada nakonec zasadni reform-
ni zménu v systému penzi nezrealizovala. Zména systému
se omezila pouze, ale o to vyznamnéji, na zménu valorizac-
niho vzorce penzi a to na 100 % narlstu cen a nejméné 1/3
rastu redlnych mezd. A na zvyseni motivace v systému du-
chodového pojisténi, coz s sebou neslo zvyseni statniho

prispévku a moznost odpoctu pro zaméstnance a zameést-
navatele.

V dalSich dvou vladnich etapach se krom diskuze o za-
sadni preméné systému a vzniku prvni vliadni komise vede-
né ekonomem Vladimirem Bezdékem nestalo toliko moc
vyznamného. AZ 1. ledna 2009 vstoupila v platnost novela
prodluzujici dobu pojisténi potfebnou pro narok na starobni
ddchod z 25 na 30 let bez nahradnich dob a na 35 let s
dobami nahradnimi. Tato zména, a¢ vyznamna, prosla Posla-
neckou snémovnou s minimalni vétsinovou podporou. A to

2 NDC je systémem priibézného financovani, tedy stavajici systém rozsiteny o virtualni Gcty. Virtudlni ucet pak predstavuje osobni ucet kaz-

dého jednotlivého pojisténce.



navzdory domu, jak zasadni zasah do systému znamenala.

Znacné zasahy do penzijniho systému udélala az viada

Petra Necase prostrednictvim tzv. Malé a Velké dlichodové
reformy. Mala dlchodova reforma byla odstartovana roz-
hodnutim Ustavniho soudu, ktery zrusil redukéni hranice
pro vypocet diichodu. Na tento fakt vlada reagovala novym
nastavenim reduk¢nich hranic, a to jejich snizenim z Sestina-
sobku primérné mzdy na ¢tyrnasobek. Déale byl zménén
vzorec vypoctu nové priznanych dichodd. Jak napriklad
zminuje Krebs (2011), to mélo vyznamné negativni dopady
do vypoctu penzi vétsiny seniort. U 80 % lidi se strednimi
prijmy (mezi 11 tis. K¢ a 35 tis. K¢) se totiz diichod sniZil.
U 10 % lidi s vyssimi prijmy (nad 35 tis. K¢&) se, naopak, nové
vypocitany dichod zvysil. Dalsim krokem bylo prosazeni
postupného sjednocovani véku odchodu do ddchodu a jeho
navyseni. Mladsim rocnikiim navic nebyl stanoven Zadny
horni limit pro vék odchodu do dichodu. Zménil se i valori-
zacni vzorec penzi, ktery rikal, Ze nové Ize valorizovat penze
pouze v pripade, ze rlst cen a tretina rdstu redlnych mezd
dosahne v jednom roce alespon 2 %.

Velkd dichodova reforma pak naskocila na maodni
trend privatizace penzi zavedenim druhého ddchodového
pilife. Tento krok pdsobil ponékud paradoxné v kontextu
doby. Jelikoz v dobé, kdy ostatni staty od tohoto spise ustu-
povaly, Ceska republika druhy pilif zavadéla. A to i pfes silny
politicky nesouhlas. VIadni koalice dokonce k jeho zavedeni
musela prehlasovat veto prezidenta Vaclava Klause, a to
nejtésnejsi vétsinou 101 hlasd. Proti schvéleni vystupovala
jak odborné a laicka verejnost, tak i zastupci odbor(i a za-
méstnavatelU.

Ceskd cesta spocivala ve vyvedeni 3 % z celkového
vymérovaciho zakladu, ke kterému Ucastnik musel pripojit
dalsi 2 % z vlastni mzdy. Zjednodusené receno Ucastnici
druhého pilife nadale prispivali do prvniho prabézného pili-
fe, ale o 3 % ze svého vymerovaciho zakladu ménég, tedy 25
% z plivodnich 28 %. U¢ast v druhém pilifi nebyla povinna,
avsak pokud se Ucastnik rozhodl do néj vstoupit, toto roz-
hodnuti jiz bylo neménné.

Ke zhorseni postaveni seniort prispéla Necasova vlada
také dalsi zménou valorizacniho vzorce, ktery snizila na uka-
zatele 1/3 rlstu redlnych mezd a 1/3 rdstu cen, coZ zname-
nalo, Ze napfriklad v roce 2014 byly nasledné seniortim valo-
rizovany penze v primeéru o pouhych 45 K¢.
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»Pravicova vlada poprvé poukazala na to, jak jsou

pro systém penzijniho pojisténi dulezité zdroje.
Snizila sazby pojistného. CoZ vedlo k tomu, Ze se
systém poprvé dostal do deficitu.”

Nasledna vladda Socidlni demokracie vedend premié-
rem Bohuslavem Sobotkou se v prabéhu svého funkéniho
obdobi vénovala napravé chyb predchozi viady. Nejprve
zrusila druhy penzijni pilif (ostatné tento zamér avizovala
Ceska strana socialné demokraticka jiz v dobé schvalovani
zakona). Zvlastni pozornost pak vldda vénovala zméné vzor-
ce valorizace penzi, ktery se po nékolika Upravach ustalil na
urovni 100 % rUstu indexu spotrebitelskych cena 1/2 rlstu
redlnych mezd. Navic se nové kromé vseobecného indexu
spotrebitelskych cen vypocitava rast cen spotrebitelského
kose seniord. Ukazatel, ktery je vyssi, je nasledné pouzit do
valorizace. Zaroven byl také zrusen nekonecny rlst veku
odchodu do ddchodu a limit byl nastaven na Urovni 65 let.
VIadé byla nové dana pravomoc kazdych 5 let limit prepoci-
tat, a to vzhledem k pfirozenému rdstu véku doziti a pripad-
né vék odchodu do ddchodu zvysit.

Ceska strana socialné demokraticka myslela rovnéz na
rezervu penzijniho systému. V systému statnich aktiv trans-
formovala prostrednictvim pozménuijiciho navrhu poslance
Romana Sklendka Ucet, ktery nové slouZi jako rezerva pen-
zijniho pojisténi. Na tento Ucet jsou kazdoroc¢né prevadeny
financni prostredky ze statniho rozpoctu, pokud dojde k
prebytku v rozdilu mezi prijmy a vydaji na diichodovém po-
jisténi. Prostredky z tohoto Uctu jsou zaroven zakonem Uce-
lové vazany a lze je nasledné vyuzit pouze a jen na vyplatu
ddchodU tak, aby kterdkoliv budouci vlada, jak k tomu ko-
neckonct v minulosti dochazelo, nemohla kryt své deficitni
hospodareni z prostredkl ur¢ené na penze.

,Kdy?z ostatni staty od tohoto ustupovaly, CR dru-
hy pili¥ zavadéla. Proti schvaleni vystupovala jak
odborna a laicka verejnost, tak i zastupci odborti a
zaméstnavatel(.

4.2. ZMENA SOUCASNEHO STAVU

V lednu 2019 zahdjila ¢innost viddni Komise pro spra-
vedlivé dlchody. Jejimz cilem bylo zajistit nejen udrZitelnost
dlchodového systému, ale predevsim transformaci systé-
mu, kterd zajisti dlstojné a spravedlivé dichody. Udrzitelny
dlchodovy systém, ktery toto nezarucuje, by totiz absolut-
né postradal smysl. Idedlni dichodovy systém by mél vést
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predevsim k zajisténi spravedlivych a dlstojnych prijmd ve
stari a mél by protinat tfi hlavni body. Témi jsou udrzitel-
nost, spravedlnost a srozumitelnost.

Soucasny cesky penzijni systém je nespravedlivy hned
v nékolika aspektech. Tim prvnim je vyrazny rozdil mezi dd-
chodem muz( a zen. Zeny maji v Ceské republice v priméru



0 2 800 K¢ nizsi diichod nez muzi. To je zpUsobeno prede-
vsim tim, Ze se ¢ast svého produktivniho Zivota vénovaly
péci o dité ¢i pribuzného. Dalsi nespravedIinosti je, Ze napfi-
klad lidé pracujici v naro¢nych profesich nemohou odejit do
dlchodu drive, aniz by za to nebyli penalizovani nizsi penzi.
Ceska republika je také v mezinarodnim srovnani charakte-
ristickd jako zemé levné prace. Tedy zemi s nizkou cenou
prace. V zemi, kde jsou nizké mzdy, nemohou byt ani vysoké
dlchody. Ze statistik Ministerstva prace a socialnich véci
pak vyplyva, Ze napriklad 90 tisic ¢eskych seniorti ma stéle
niz&i dtichod nez 10 000 K¢.

,Duchodovy systém by mél vést k zajisténi spra-
vedlivych a dlstojnych prijm0 ve stari a mél by
protinat tfi hlavni body. Témi jsou udrZitelnost,
spravedinost a srozumitelnost.”

Pokud se tedy bavime v rdmci penzijniho systému o udrzitel-
nosti, neméli bychom se divat jen na hledisko financni. Zviastni
pozornost bychom méli vénovat udrzitelnosti socidlni. Protoze
z tohoto pohledu je systém do budoucna neudrZitelny a maze
prestavat plnit svoji zakladni funkci prijmového zajisténi ve stari.
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Druhym problémem je samotna nesrozumitelnost sys-
tému. Lidé nemaiji predstavu, jak vysoka penze je ¢eka, ¢i jak
dlouho jesté museji pracovat.

Treti problém je finan¢ni udrzitelnost penzijniho systé-
mu. Ta je zpUsobena tim, Ze cesky penzijni systém je posta-
ven a kryt pouze pojistnym systémem. Tedy z vybraného
pojistného. V tomto jsme naprosta sveétova rarita.

Abychom dosahli naplnéni cill, nelze systém zménit
pouze parametricky. Zakladnim a stézejnim stavebnim ka-
menem celé reformy je rozdéleni souc¢asného prvniho pra-
bézného pilife na dva. Na tzv. nulty pilit, ktery by byl zaklad-
nim prvkem solidarity a predstavoval by zaruku minimalniho
standardu finanéniho zabezpeceni ve stari. Jeho vyse by
méla byt takova, aby celkové prijmy seniora nebyly pod hra-
nici prijmové chudoby. Tato hranice neni vzhledem k rozlo-
zeni vyplat dlchod( ve spolec¢nosti nikterak zanedbatelna.
Jak aktualné uvadi Cesky statisticky Ufad, aby domacnost
jednotlivce v roce 2020 nespadla pod hranici ohrozeni pri-
jmovou chudobou, musel by byt jeji Cisty mésicni prijem
vyssinez 13 640 K¢&. Soucasné s nultym pilifem by mél byt
zachovan i pribézny systém prvniho pilite, ktery by reflek-
toval zasluhovost a jeho vyse by se odvijela od predchozi
ekonomické aktivity.

Graf €. 2: Mésicni podil vyplacenych starobnich diichodt podle jejich vyse v Kct
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Zdroj dat: MPSV. Vlastni zpracovdni

Pro narok cerpani dichodu z nultého pilite by bylo po-
treba splnit podminku dovrseni dichodového veku a ziskani
minimalni doby pojisténi. Narok z prvniho pilife by se skladal
ze slozky dtchodu za pracovni kariéru a slozku dtchodu za
ostatni ¢asti kariéry. Rozdélenim by se rovnéz ménilo finan-

covani systému. Nulty pilir by byl nové financovan z dani,
predeviim zménou darového mixu Ceské republiky a navy-
Senim korporatnich dani, kde dochazi k velkému odtoku fi-
nancnich prostredkd. Prvni pilif by byl jako doposud finan-
covan z vybéru pojistného.



Zménu Upravy pojistného by ale zaznamenaly OSVC.
Pro né je kvdlijejich nizkym odvodim na socialnim pojistént,
ze kterych se jim nasledné vypocitavaji nizké ddchody, sys-
tém dlouhodobé neudrzitelny. Novy systém by tedy pocital
s jejich zvysSenim, a to s navysenim odvodového zakladu z
50 % rozdilu mezi prijmy a vydaji na 75 % a se zvysenim
minimalniho zakladu u hlavni vydélec¢né cinnosti z 25 % na
40 %, coz by odpovidalo odvodu zaméstnance s minimalni
mzdou.

»Zakladem reformy je rozdéleni priibézného pi-
lite na dva. Na tzv. nulty pilif, ktery by byl za-
kladnim prvkem solidarity a predstavoval by
zaruku minimalniho standardu, a systém prvni-
ho pilite by reflektoval zasluhovost.”

Systém by mél také nové reagovat na neutuchajici situ-
aci enormniho rozdilu mezi diichody Zen a muzd, respektive
pecuijicich osob obecné. Architektura tedy pocitd s ocené-
nim péce a vedle fiktivnich vymérovacich zakladd by novy
systém pouzival i tzv. bonusy za péci o dité. Vychova ditéte
by tak byla ocenéna finan¢nim bonusem a fiktivnim vymé-
fovacim zakladem za péci o déti do 4 let véku.

Spolecné se zavedenim predcasnych dichodd pro na-
ro¢né profese z kategorie 3. a 4. dle kategorizace prace (na-
priklad hornici, svaredi, brusici) musi dojit ke zkraceni re-
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kordné dlouhé doby pojisténi. Jak bylo uvedeno vyse.
Pravicova vlada zvedla v roce 2009 dobu pojisténi na dnes-
nich 35 let, coz Fadé lidi plsobi zna¢né problémy. Ceskou
republiku to také stavi do pozice zemé, kde je potreba splnit
jednu z nejdelsich dob pojisténi k priznani plného dtichodu.
Plny starobni diichod by mél byt priznan kazdému, kdo do-
sahl alespon 25 let pojisténi namisto souc¢asnych 35 let tak,
jak je to bézné v zapadoevropskych zemich.

Proménou musi projit i systém penzijniho pripojistént,
tzv. tfeti dichodovy pilit. Tato zména by méla byt zastresu-
jici zménou celého systému. Tento pilif je v soucasné dobé
naprosto nedostacujici a stat na néj vydava enormni roz-
poctové prostredky, které neodpovidaji efektivité spojené s
vynalozenymi naklady. Zapojeni mladsi vékové skupiny, ze-
jména kategorie ve véku 20-30 let, je nedostatecné. Starsi
transformované fondy poskytuji dlouhodobé nizké zhodno-
ceni a nebyt statniho prispévku, tak je zhodnoceni minimal-
ni. Primérna vyse uloZzeného prispévku je nizka. Dle dat
Ministerstva financi CR se celkova vyse primérného mésic-
niho prispévku Ucastnika penzijniho pripojisténi a dopliko-
vého penzijniho sporeni pohybovala v roce 2020 na hodno-
té 762 K¢. Naklady statu jsou navic vzhledem k prinostim
tretiho pilire relativné vysoké. Celkovéa podpora tvori zhru-
ba 19 mid. K¢ ro¢né. U naprosté vétsiny ddchodcl vsak
Uspory z tohoto pilife netvori vyznamnéjsi ¢ast pravidelné-
ho prijmu. Cestou musi byt vznik statniho fondu, ktery by
stradatelim garantoval vynos alespor na Urovni inflace.

Obrazek ¢. 1: Struktura dichodu po reformé
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USPECHY A OMYLY CESKE
DUCHODOVE REFORMY

JUDR. VIT SAMEK

Tak jako v mnoha dalSich zemich, je i ceské verejnosti
predklddan opakované nazor, Zze cesky ddchodovy systém
musi projit zasadnimi zmeénami, ma-li byt jeho hlavni pilif,
pribézné financované ddchodové pojisténi, dlouhodobé
udrzitelny i v dobé, kdy se pIné projevi dopady starnuti oby-
vatelstva, s tim, Ze jinak nebude schopen zajistit vsem pojis-

V ¢em ma takova reforma spocivat, jiz neni ve verejné
diskusi zfejmé. Pod vlivem chilské ddchodové reformy ze
70. let minulého stoleti prosazené silou zbrani se za ni pova-
zovalo nahrazeni pribézného systému povinnym ddchodo-
vym sporenim, pod vlivem konsensualni svédské dichodo-
vé reformy preména pribézného systému na systém
fiktivnich dlGchodovych uctd, které se vyhnuly riziku zne-
hodnoceni dlchodovych Uspor na kapitalovych trzich, ale
jinak sdilely obé tyto reformy myslenku plné zavislosti vy-
sledného ddchodu na odvedeném pojistném bez potrebné
solidarity s osobami méné Uspésnymi na trhu prace Ci v za-

méstnani. Jiné zemé dal spoléhaji na tradi¢ni tripilifové sou-
stavy, kdy verejny prabézny dichodovy pilif dopliuji za-
méstnanecké penzijni systémy a na né navazuji rdzna
individualni sporeni ¢i pojisténi. Ceska republika podle stan-
dardniho politického klisé zadnou dichodovou reformou
neprosla, vée az dosud byly pouze kosmetické zmény, které
neresily zasadni problém dlouhodobé finan¢ni udrzitelnosti
pribézného dichodového systému.

Pokusim se vysvétlit, pro¢ si myslim, Ze to neni pravda,
a na zakladé zkuSenosti s vyvojem ceského dichodového
systému pred rokem 1989 i po ném osveétlim postoje odbo-
rd, na jejichz utvareni se dlouhou dobu podilim, k hlavnim
reformnim idejim.

,Ceska republika podle standardniho politického
klisé Zadnou dichodovou reformou neprosla.
Myslim si, Ze to neni pravda.”

5.1. REALIZOVANE ZMENY V PENZIJNIM SYSTEMU

Za uplynulych 32 rokl existence ¢eského dichodové-
ho systému v podminkach trzni ekonomiky prosel tento
systém radou zmén, a to i za cenu kratkého experimentu s
ddchodovym sporenim (opt-out), které umoznuji formulo-
vat nékteré zavery tykajici se ¢asto navrhovanych reform-
nich krokd, a tedy i odpoveédét na otadzku, co je z hlediska
jeho budoucnosti efektivni i redlné. Na misté je pripome-
nout si hlavni zaméry i realizované kroky c¢eské dichodové
reformy, protoZe nic neni tak zbytecné, nez zapomenout na
nase vlastni chyby a omyly a opakovat je.

Samotny zacatek ceské (Ceskoslovenské) dichodové
reformy vsak nebyl vibec Spatny. Scénar socialni reformy
vypracovany vladou narodniho porozuméni, ktery projed-
nalo Federdlni shromazdéni tehdejsiho Ceskoslovenska v
zari 1990, a na némz mél velkou zasluhu tehdejsi federalni
ministr prace a socialnich véci Petr Miller a jeho ndméstek
prof. JUDr. Igor Tomes, CSc., ktefi vyuzili zkusenosti a do-
poruceni expertll Mezindrodni organizace prace, pocital s
tzv. bismarckovskym modelem klasického socidlniho pojis-
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téni v kombinaci s prvky Beveridgeova konceptu socidlni
pPOMOCi.

Stat chtél vytvorit jednotny statni systém socidlniho
zabezpeceni, ktery by poskytoval povinné zdravotni, nemo-
censké a dichodové pojisténi, dobrovolné pripojisténi indi-
vidualni a skupinové a statni socidlni podporu a pomoc (so-
cidlni sit). Dlchodovy systém mél byt tripilifovy, kdyz
prabézny univerzalni piliv by doplnily zaméstnanecké pen-
zijni fondy (I1. piliF) a individuaini ddchodové plany (llI. pilif).
V ddchodovém pojisténi zalozeném na pribézném financo-
vani mél byt zaveden starobni ddchod jako dvouslozkova
davka. Zakladni jednotnou slozku diichodu méla tvorit ¢ast-
ka, zabezpecuijici Zivotni minimum (valorizované podle rlstu
Zivotnich naklad() a druhou ¢ast diichodu méla tvorit davka,
vazana na dobu pojisténi a vysi placeného pojistného (valo-
rizovana podle rlstu primérného placeného pojistného).
Soucasti systému se méla stit pravidelnd valorizace (in-
dexace) davek. Konec¢né v oblasti spravy a financovani da-
chodového systému se pocitalo s vybudovanim nové spra-



vy socidlniho zabezpeceni se samospravnymi prvky a
financovani dichod mélo byt oddéleno od statniho roz-
poctu a zajistovano prostrednictvim zvlastniho fondu.

O odolnosti uvedenych principt podoby pribézné fi-
nancovaného pilife vaci zubu ¢asu svédci skutecnost, ze je
vtélila do své koncepce dichodové reformy i ministryné
prace a socialnich véci Jana Malacova ve vladé Andreje Ba-
bise a Ze se stejné principy objevuji aktudlné i v programu
nové koalicni vlady Petra Fialy. Zubu casu vsak odolava i
konkrétni predstava, jak zajistit dostatek zdrojd na financo-
vani diichodu ve starnouci spole¢nosti a této otazce se vy-
hnuly i obé posledni viady...

Po roce 1989 se v Ceské republice ¢ast ptivodnich za-
mérd podarilo naplnit. Jesté pred jejim vznikem byla zave-
dena pravidelnd valorizace dichod( a zruseny preference
nekterych zaméstnani zarazenych do tzv. I. a Il. pracovni
kategorie s vizi jejich nahrazeni soukromym zaméstnanec-
kym dtichodovym systémem. Nasledné vznikla Ceska spra-
va socidlniho zabezpeceni (€s57) jako samostatnad roz-
poctova organizace podrizend Ministerstvu prace a
socidlnich véci CR.

Plvodni zdmér oddéleni financovani dlchodového
systému od statniho rozpoctu a vytvoreni soustavy fondd,
ani oddéleni spravy socidlniho zabezpeceni od statni spravy
a vytvorenijejich samospravnych organti se vsak uskutecnit
nepodafrilo. Dilem proto, Ze mandat vlady narodniho poro-
zumeéni byl prilis kratky na to, aby za jeho trvani mohly byt
vsechny odborné velmi zdarilé koncepce realizovany, a di-
lem proto, Ze po volbach v roce 1992 promitaly jiz vsechny
vlady do pavodni koncepce dichodové reformy své politic-
ké preference.

Ty Ize zjednodusené charakterizovat tak, ze pravicové
vlddy smérovaly spise k omezovani rozsahu a role solidarni-
ho prabézného dlchodového pojisténi a k rozvoji soukro-
mych dlchodovych systémd na bazi individuédiniho dicho-
dového sporeni, zatimco levicové vlady se zamérovaly na
stabilizaci prabézného dichodového pojisténi a vytvoreni
doplikového systému zaméstnaneckych penzi spravova-
nych na neziskovém principu (obdoba svycarskych ¢i nizo-
zemskych penzijnich fondd). A proto je pro dalsi vyvoj ces-
kého dichodového systému priznacné politické prebihani
od zdi ke zdi tak, jak se pravicové a levicové vlady stridaly u
moci, bez vUle politickych elit dosahnout konsensus o po-
dobé ceského dlichodového systému a reformnich krocich,
ktery by zajistily jeho dlouhodobou stabilitu. Napriklad VIa-
da Vaclava Klause snizila pojistné na dlichodové pojistént,
které se v dusledku toho dostalo do deficitu, a zavedla pen-
Zijni pripojisténi se statnim prispévkem na principu individu-
alniho sporeni obcant misto pdvodné pripravovaného za-
méstnaneckého penzijniho pripojistént.

»Je pro dalsi vyvoj ceského dliichodového systému
priznacné politické prebihani od zdi ke zdi, jak se
pravicové a levicové vlady stridaly u moci, bez vile
elit dosahnout konsensus."

Vlada Milose Zemana se s timto deficitem pribézného du-
chodového systému vyporadala opétovnym zvysenim po-
jistného odvadéného na dichody a znovu se pokusila za-
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vést zaméstnanecké penzijni pripojisténi, které opakované
pozadovaly odbory (CMKOS) s vidinou, Ze to pomdiZe snizit
vék odchodu do starobniho dichodu pro zaméstnance vy-
konavaijici po dlouhou dobu namahavé a rizikové prace - a
Znovu neuspeésné.

Na druhé strané pozitivem ceské cesty dlichodové re-
formy v obdobi jisté politické revnivosti bylo z pohledu od-
borl nesporné neprijeti koncepce radikalni dlichodové re-
formy, prosazované Svétovou bankou v 90. letech, zalozené
na ideji postupného nahrazeni prabézného financovani du-
chod( z dani ¢i pojistného soukromym sporenim, v némz
nese vsechna rizika pripadného investicniho netispéchu,
popr. nizké vysledné vyse dlchodu pojisténec, ani jednou z
uvedenych vlad. Ceska republika tak jako jedna z méla z po-
stkomunistickych zemi nasledovala doporuceni Mezinarod-
ni organizace prace vyporadat se s dopady starnuti na du-
chodovy systém a zajistit jeho dlouhodobou financni
udrzitelnost cestou parametrickych zmén pribézného du-
chodového systému a rozvojem doplikovych soukromych
systém jak zaméstnaneckych, tak individualnich na dobro-
volné bazi. Nelze vsak nepripomenout, Ze jiz za Urednické
vlady Josefa Tosovského vznikl v roce 1998 reformni scénar
pocitajici s prechodem na povinny fondovy pilit, ktery vsak
odmitly razantné ceské odbory a ktery nepovazovalo za
schtidny ani Ministerstvo prace a socidlnich véci CR, ani Mi-
nisterstvo financi CR vzhledem k pfili§ vysokym nakladtim
financovani prechodného obdobi, pro které neméla Ceska
republika k dispozici potrebné zdroje.

,CR jako jedna z mala z postkomunistickych ze-
mi nasledovala doporuceni Mezinarodni orga-
nizace prace vyporadat se s dopady starnuti na
dlchodovy systém.”

Uspéchem ceské diichodové reformy bylo nesporné
prijeti zdkona ¢. 155/1995 Sb. o dichodovém pojistén, kte-
ry transformoval systém dlichodového zabezpeceni na mo-
derni jednotny systém dlchodového pojisténi s urcitymi
odchylkami pro osoby samostatné vydélecné ¢inné, a za-
choval jeho pribézné financovani, povinnou Ucast vsech
ekonomicky aktivnich osob a davkové definovany vypocet
ddchodu. Konstrukce dlchodu byla zavedena jako dvou-
slozkové - solidarni zakladni vyméra je stanovena pevnou
¢astkou stejnou pro vsechny druhy ddchod( bez ohledu na
délku doby pojisténi a vysi vydélkd a procentni vymeéra od-
razi vysi vydeélkl pojisténce, kterd v souvislosti s dobou po-
jisténi vyjadruje zasluhovost.

Z nelispéchu ¢eské dlichodové reformy je na misté pri-
pomenout dva, které se tykaly zasadnich systémovych
zmén: Poslanecka snémovna v roce 2001 zamitla vladni na-
vrh zékona o Sociélni pojistovné a o provadéeni socidlniho
pojisténi, ktery mél prinést zasadni zménu v organizaci a fi-
nancovani ¢eského dichodového systému, i vladni navrh
zékona o zaméstnaneckém penzijnim pripojisténi a o zméné
nékterych zakonl, ktery mél byt kompenzaci za zrusené
preferované pracovni kategorie v diichodovém zabezpece-
ni a nabidnout zaméstnavatelim a zaméstnanctim k vyuziti
systémovy nastroj, ktery se velmi osvédcuje v radé vyspé-
lych zemi.
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5.2. CESTA ZA CELOSPOLECENSKYM KONSENSEM
S DUCHODOVOU REFORMOU

Jako cervena nit se tahlo programovymi prohlasenimi
vsech polistopadovych vilad presvédceni o nezbytnosti ce-
lospolecenského konsensu s dichodovou reformou jako
podminky jeji udrzitelnosti. V roce 2004 tehdejsi predseda
vlady Vladimir Spidla, inspirovany zptsobem pfipravy $véd-
ské dichodové reformy, vytvoril Komisi pro posouzeni di-
chodové reformy v CR vedenou Vladimirem Bezdékem z
Ceské narodni banky (tzv. Bezdékova komise), sloZzenou ze
zastupcl a odbornikd politickych stran zastoupenych v té
dobé v Poslanecké snémovné Parlamentu CR, ktefi byli po-
vereni odbornym posouzenim nékolika tehdy ve svété reali-
zovanych variant dchodové reformy.

ODS navrhla k odbornym analyzam rovny ddchod pro
véechny obcany pfi dosazeni dtichodového véku, CSSD fik-
tivni dtichodové Uty pojisténct (NDC), KSCM parametric-
ké zmény prabézného systému, KDU-CSL ¢aste¢né dobro-
volné vyvazani (opt-out) a US-DEU kombinovany systém.

Zavérecni zprava Bezdékovy komise ve své analyze
tehdejsiho stavu pribézného didchodového systému kon-
statovala, Ze je dlouhodobé finan¢né neudrzitelny bez ne-
zbytnych korekci, zejména bez prodluzovani diichodového
veku, a to predevsim v disledku demografickych zmeén, kte-
ré povedou ke zhorsovani ukazatele miry zavislosti (poroste
pocet dlichodct, bude klesat pocet platct pojistného). Sou-
¢asné prezentovala vysledky analyz dopadd uvedenych re-
formnich scénart politickych stran jak z hlediska jejich fi-
nancovani, tak pokud jde o naklady a rizika spojend s jejich
zavedenim a dopady na jednotlivé prijmové skupiny pojis-
ténca.

Cenné je, Ze Bezdékova komise posoudila velmi
zevrubné dostatecné reprezentativni souhrn moznych re-
formnich scénéard a politické strany tehdy zastoupené v Po-
slanecké snémovné uznaly zavéry Bezdékovy komise za
relevantni odborny zaklad pro dalsi praci na ddchodové re-
formé v CR, kterou povazovaly za nutnou. Méné potésitel-
né na druhé strané je, Ze na zaddném z analyzovanych scéna-
fa se od té doby az do soucasnosti ceska politicka
reprezentace nedokazala shodnout. | nadale se pritom cas
od casu ceské vlady pokouseji zavést svoji dichodovou re-
formu, nebo alespon nékteré jeji dilci kroky i bez konsensu.

V roce 2013 tak uskutecnila vlada Petra Necase du-
chodovou reformu, spocivajici v zavedeni nového druhého
pilife v podobé dlchodového sporeni ¢astecné financova-
ného vyvadenim 3 p. b. pojistného pojisténce z priibézného
dlchodového pojisténi. Stalo se tak pres nesouhlas politické
opozice, odborUl i verejnosti, kterd nasledné o dichodové
spofeni projevila jen velmi maly zajem. CSSD tehdy jako nej-
siln€jsi opozi¢ni strana verejné deklarovala jeho zruseni v
pripadé svého vitézstvi v nadchézejicich volbach a Véaclav

Klaus, prezident CR, zakony, kterymi byla tato dtichodova
reforma realizovana, nepodepsal praveé pro neexistuijici kon-
senzus v odborné sfére, na politické scéné i ve spolecnosti.

Uspéla vsak druha ¢ast viadni dichodové reformy spo-
Civajici v zavedeni doplikového penzijniho sporeni, které
nahradilo dosavadni penzijni pripojisténi se statnim prispév-
kem. Vzhledem k tomu, Ze pro nové smlouvy doplnkového
penzijniho spofeni byla zrusena garance nezaporného vy-
nosu, kterd predstavovala jedinou, ale zato velmi Ucinnou
ochranu Ucastnik( penzijnich fondl pred propadem hodno-
ty dichodovych aktiv vymeénou za nizZsi vynosy, a novy sys-
tém funguije jako dUsledné prispévkove definovany, zajem o
néj neni ani pres velkou dafiovou podporu a statni prispévek
stale dostatecny, zejména mezi mladou generaci, pro kterou
by v budoucnosti mél zajistovat dlleZitou soucast jejich da-
chodovych prijmU. Bylo by velmi Zadouci, aby zejména oso-
by se strednimi a vyssimi prijmy, jimz poskytuje v disledku
v ném zabudované prijmové solidarity pribézné ddchodo-
vé pojisténi nizsi ndhradu jejich pracovnich prijma, zvysily
prostrednictvim doplnkového penzijniho sporeni svUj celko-
vy nahradovy pomér diichodu vaci mzdé.

Vlada Bohuslava Sobotky dichodové sporeni zrusila
tak, jak pred volbami slibila, na zékladé scénare pripravené-
ho dichodovou komisi vedenou prof. PhDr. Martinem Po-
tackem, CSc. MSc., z Fakulty socidlnich véd Univerzity Kar-

lovy.

~Vzhledem k tomu, Ze pro nové smlouvy dopli-
kového penzijniho sporeni byla zrusena garance
nezaporného vynosu a novy systém funguije ja-
ko dusledné prispévkové definovany, zajem o
né&j neni ani pres velkou dafovou podporu a stat-
ni prispévek stale dostatecny, zejména mezi mla-
dou generaci.”

V poslednim obdobi o konsensus s ji pripravovanou
ddchodovou reformou usilovala i ministryné prace a social-
nich véci Jana Malacova za CSSD v koali¢ni viadé Andreje
Babise prostrednictvim své Komise pro spravedlivé ddcho-
dy. Tu vedla prof. Ing. Danuse Nerudova, PhD., z Mendelovy
univerzity, a své zastupce v ni mély jak parlamentni politické
strany, tak odborna verejnost, socialni partnefi i vybrané
nevladni organizace. Narazila vsak na neochotu ze strany
svého koali¢niho partnera Hnuti ANO, ktery ji navrzené dua-
chodové reformé vytykal zejména nereseni dlouhodobé fi-
nanc¢ni udrzitelnosti dichodového systému, tj. nezabezpe-
Ceni potrebnych zdroji tak, aby nebyla ohrozena v
dlouhodobé perspektiveé ani rovnovaha verejnych financi.
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5.3. DUCHODOVA REFORMA A COVID-19

Téma dlchodové reformy je vzdy spojovano s otazkou
financovani dichodového systému v dlouhodobé perspek-
tive. V Ceské republice jsou pfijmy z pojistného na socidlni
zabezpeceni soucasti statniho rozpoctu a vydaje na dicho-
dy soucasti vydaju statniho rozpoctu. To ma na jedné strané
velkou vyhodu v tom, Ze pripadny zaporny schodek bilance
prijmu a vydaji na dichody v kalendarnim roce ,automatic-
ky“ hradi statni rozpocet, na strané druhé je kritizovano, ze
vydaje na dlchody predstavuji velmi vysoky mandatorni
vydaj statniho rozpoctu, ktery neustéle roste a nefeseni du-
chodovych problémd tak soucasné ohroZuje rovnovahu ve-
fejnych financi. Jako Iék se zpravidla navrhuje snizeni vydaju
na ddchody, nikoliv zvySovani pojistného, u néhoz je vytrva-
le argumentovano, e danové zatizeni prace v Ceské repub-
lice je extrémné vysoké a podvazuje podnikatelskou ¢in-
nost.

Na druhé strané se financovani dlichodového systému
prostrednictvim statniho rozpoctu mdze stat nevyhodou v
situaci, kdy se sdm statni rozpocet dostava do vaznych pro-
blém a kdy se do ohniska reformnich snah v oblasti dlicho-
dového systému dostava vedle potreby vyrovnat se s de-
mografickou vyzvou i potfeba vyrovnat se s extrémné
vysokymi deficity statniho rozpoctu. Obé tyto vyzvy stoji
nyni v obdobi boje s pandemii COVID-19 pred novou ces-
kou vladou Petra Fialy.

Pokud jde o demografické dopady pandemie CO-
VID-19, poté, kdy byla publikovana informace, Ze se doba
doziti muzti v CR v roce 2020 zkratila o 1 rok a u 7en 0 0,7

roku, a kdy je zjevné s ohledem na prakticky identickou pan-
demickou situaci v CR v roce 2021, 7e Ize ocekavat obdobny
dopad i v tomto roce, je zfejmé, Ze posouzeni vlivu pande-
mie na demografickou situaci si zaslouzi podrobnéjsi analy-
zu. Vzhledem k zakonnému mechanismu posuzovani nasta-
veni diichodového véku vzdy po 5 letech bude analyticky
narodni dokument zabyvajici se zménami demografického
vyvoje zpracovavan v letech 2022 az 2023. Jiz ted'Ize vsak
vyslovit domnénku, 7e zkracovani doby doziti v CR, které je
dasledkem jak primych Uumrti na COVID-19, tak i umrti v
dasledku omezeni dostupnosti zdravotni péce v disledku
pandemie COVID-19, se nebude tykat jen let 2020 a 2021.
To zméni demografické progndzy a projekce, na nichz jsou
zalozZeny dosavadni zavéry tykajici se dlouhodobé finan¢ni
udrzitelnosti diichodového systému. Dopady zmén v délce
ocekavané doby doziti, zejména pokud se tato zména tyka
starsich vékovych skupin, jako je tomu v pripadé pandemie
COVID-19, se tykaji jak priibéznych dichodovych systémd,
tak systémU soukromych, zejména v otazce délky doby, po
kterou jsou vyplaceny Ucastnikim téchto ddchodovych
systéml jejich ddchody.

Nasledujici graf prevzaty z materidlu OECD Dopady
pandemie COVID-19 na Umrtnost a oc¢ekavanou dobu dozi-
ti (The impact of the COVID-19 pandemic on mortality and
life expectancy -DAF/AS/PEN/WD(2021)12) ukazuje zmé-
nu ocekavané doby doziti ve veku 60 let mezi roky 2019 a
2020 v zemich OECD:
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Pozndmka: Ocekdvand délka zivota v obdobi vyjadruje stav tmrtnosti v konkrétnim roce a nebere v tivahu budouci ocekdvdni
umrtnosti. Zdroj: Alberto ad.



Obecné se predpoklada, Ze vyssi imrtnost zplsobena
pandemii COVID-19 bude omezena délkou doby, po kterou
pandemie potrva, na zakladé analogie s pandemii Spanélské
chripky pred sto lety, v pfipadé dlouhodobéjsich zavaznych
zdravotnich nasledk( vsak muze trvat i déle, byt v nizsich
hodnotach. Nicméné, ¢im delsi dobu pandemie COVID-19
potrva, tim vyznamnéjsi budou jeji dopady napriklad pro
posouzeni spravnosti nastaveni diichodového veéku v ces-
kém dlchodovém systému.

Pandemie COVID-19 v systému financovani diichodt
prostiednictvim statniho rozpoctu, jaky existuje v Ceské re-
publice, ohrozuje dichodovy systém téz extrémnimi roz-
poctovymi vydaji na opatfeni statu na boj s ni v radu stovek
mld. K¢ rocné, financovanymi na dluh. Tyto vydaje budou
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nepochybné v politické diskusi v nsledujicich letech konku-
rovat i vydajlim na dlichody a nelze proto vyloucit, Ze Uspo-
ry, které bude zapotrebi realizovat v zajmu obnoveni rovno-
vahy prijmd a vydajl statniho rozpoctu (verejnych financi),
budou hledany i v prabézném ddchodovém systému for-
mou parametrickych Uprav, jakkoliv o tom koali¢ni smlouva
vlady Petra Fialy nehovori.

Jiz ted' Ize vsak vyslovit domnénku, Ze zkracovani
doby dotiti v CR, které je duisledkem jak pfimych
umrti na COVID-19, tak i imrti v dasledku omezeni
dostupnosti zdravotni péce v dusledku pandemie
COVID-19, se nebude tykat jen let 2020 a 2021.

5.4. PLANY NOVE CESKE VLADY

Ta vyslovné uvadi jen vycet dlichodovych opatreni ve
prospéch zlepseni davek poskytovanych z dichodového
pojisténi, jejichz naklady se pohybuiji v Fadu jednotek ¢i desi-
tek mld. K¢ ro¢né.

Vlada Petra Fialy chce realizovat nasledujici opatrent:

- Zakladni garantovana slozka ddchodu, jejiz vyse by v
kazdém pripadé méla reflektovat pozadavky na
dastojnost Zivota ve stari i financni moznosti statu, se
Zvysi.

- Z&sluhova slozka dichodu bude vychazet z odvod
do systému a poctu vychovanych déti.

- Podporime seniory pracujici v diichodovém véku a vi-
ce jim zohlednime celkové odpracované roky ve vysi
ddchodu.

- Zkratime dobu potfebnou pro dosazeni naroku na di-
chod.

- Standardni doba studia se vrati do ndhradni doby.
clim v naroc¢nych profesich za vétsi odpoveédnosti za-
méstnavatell.

- Zavedeni fiktivniho vymérovaciho zékladu a prodlou-
zeni vyloucené doby pro péci.

- Bonus za vychované déti dostanou uz dnesni dichod
kyné.

- Navrhneme dobrovolny spole¢ny vymérovaci zaklad
manzeld.

- Zvysime nedustojné vdovské a vdovecké ddchody.

- Zavedeme moznost platit 1 % svého dichodového
pojisténi rodictim nebo prarodicam.

- Céastecné Uvazky podpofime snizenim odvod(
sociadlniho pojistént.

- Snizime socialni pojisténi na strané zaméstnavatel( o
2 procentni body, za predpokladu konsolidovanych
verejnych financi.

CMKOS v této souvislosti pripomina, ze bude zapotie-
bi prehodnotit nékteré dosavadni postoje statu, které maji
negativni dopad na financovani dlichodu, zejména na strané
prijmu statniho rozpoctu. Jde zejména o podporu podnikani
osob samostatné vydélec¢né ¢innych prostrednictvim velmi
nizkého pojistného na diichodové pojisténi ve srovnani se
zaméstnanci, jejimz disledkem jsou vsak i velmi nizké dU-
chody OSVC. Pfipravované zavedeni solidarni slozky sta-
robniho dlichodu, u niZz novéa vldda uvazuje o ¢astce 10 az
10 500 K¢ mésicné, by sice na jedné strané zmirnilo pro-
blém nizkych dtichodt OSVC, popf. nizkych diichod( obec-
né, cenu za né€j by vsak zaplatili zaméstnanci, jejichZ ddcho-
dy by se prfi zachovani rozpoctoveé neutralniho zavedeni
solidarni slozky starobniho dlchodu nutné musely Umérné
snizit.



6.

FRIEDRICH-EBERT-STIFTUNG - PRACA A SOCIALNA SPRAVODLIVOST

MAKROEKONOMICKE
SUVISLOSTI PRIVATIZACIE
DOCHODKOVYCH SYSTEMOV

BRANO ONDRUS

Aj v aktudlnej diskusii o ,dochodkovej reforme?* vy-
stupuju najma ekonémovia. Okrem toho, ze takéto oklieste-
nie odbornej debaty vedie k ignorovaniu dbleZitych aspek-
tov penzijného systému, kritickym momentom ich vyjadreni
je zamlc¢iavanie mnohych déleZitych makroekonomickych

stvislosti ,dochodkovej reformy*, v sticasnom pripade Usilia
Ustavne zabetdnovat privatizaciu penzijného systému. Pre-
zentéacia pozitiv méa Sirok( publicitu, preto nebudeme nosit
drevo do lesa a sustredime sa na rizika, resp. negative
dosledky.

6.1. ZIADNY VPLYV NA EKONOMICKY RAST A USPORY

Zacnime nesplnenymi oc¢akavaniami, alebo ako to uz
pred 20 rokmi nazvali Peter Orszag a Joseph E. Stiglitz, za-
¢nime mytmi, ktoré sa nezrealizovali, lebo je to jedna zo z4-
kladnych vlastnosti mytov, ktord ich odlisuje od reality (Or-
szag, Stiglitz, 2001).

Okrem inych nezrealizovanych prinosov nedavna ana-
lyza ukdazala, Ze privatizacia penzijného systému nezname-
nala impulz na hospodarsky rast, a to ani v Latinskej Ameri-
ke, ani vo vychodnej Europe (Altiparmakov, 2016). Uvedené
zistenia ,sU robustné v niekolkych réznych Specifikaciach a
su pouzitelné pre privatizujuce krajiny v Latinskej Amerike aj
vo vychodnej Eurépe”. Rovnaké zistenia konstatuju aj rak-
uski makroekonomicki analytici v suvislosti s analyzou 12
¢lenskych krajin OECD v obdobi rokov 2001 - 2010: ...

nenasli ziadny dékaz o dlhodobom vztahu medzi majetkom
dochodkovych fondov a ekonomickym rastom” (Holzner,
Jestl, Pichler, 2019).

To isté zistila analyza (Altiparmakov, 2016) aj pokial ide
o podporu sukromnych Uspor: ,Nenasli sme Ziadne dokazy
o tom, Ze by privatizacia vo vychodnej Eurépe bola spojena
s vyssimi doméacimi Usporami, zatial ¢o v Latinskej Amerike
existuju len obmedzené dékazy o vyssich Usporach. To by
mohlo potencidlne naznacovat systematické rozdiely medzi
efektmi Ciasto¢nej privatizacie vo vychodnej Eurépe a
Uplnej privatizacie déchodkov, ktord previadala v Latinskej
Amerike. Viysledky regresii Gspor nie st ndhodné, ale pod-
poruju starsie zistenia (Schwarz a Arias, 2014), Ze prechod
financovany z dlhu pravdepodobne nezvysi Uspory.

6.2. NEUDRZATELNY NARAST DLHU

Takto sa dostavame k dalSiemu mytu, alebo - ako to
nazvali Drahokoupil a Domonko$ - k ,nedorozumeniu’,
ktoré vsak zaroven predstavuje zretelny negativny makro-
ekonomicky doésledok privatizacie penzijného systému

(Drahokoupil, Domonkos, 2012). Ide o tvrdenie, Ze dlh, kto-
ry od prvej chvile vytvéra privatizacia penzijného systému
(v pripade SR od r. 2005, kedy zacala fungovat investi¢na
¢ast dochodkového systému), je vlastne len prenesenim

2% Pomenovanie v Uvodzovkach odkazuje na vlanajsi navrh MPSVR SR na prijatie Ustavného zakona o déchodkovom systéme, ako aj nasledny
tohtoro¢ny navrh novely zak. ¢. 461/2003 Z. z. o sociadlnom poisteni, ktory pdvodne - v medzirezortnom pripomienkovom konani — obsahoval

zmeny tykajuce sa dochodkového zabezpecenia.



budtceho dlhu, ktory by déchodkovy systém generoval bez
takejto ,reformy“ (najmad) v désledku demografického vyvo-
ja, nie je pravdivé. Autori upozornuju, ze ,nedorozumenie
moze viest k dojmu, Ze medzera vo financovani a naklady na
prechod by vlady museli v budlcnosti tak ¢i tak znasat vo
forme krytia deficitu priebezne financovaného systému.
KedZe to nie je spravne, je potrebné kratke vysvetlenie.”

Tzv. implicitny ¢ize buduci dih je teoreticka konstrukcia:
.- implicitny dlh aj implicitné financovanie su iba teoretické
koncepcie zalozené na predpovediach o neistej budicnosti.
Obe zavisia vo velkej miere od déchodkovej legislativy. Na-
proti tomu explicitny — stcasny dlh, ktory kazdorocne vy-
tvara Socidlna poistovna a ktory musi stat vykryvat z dani
obcanov, resp. pdézickami, predstavuje ,skutocny zavazok,
ktory sa Casto akumuluje voci zahranicnym subjektom. Na
Slovensku sa tento dlh kratSie, neZ sa pévodne ocakéavalo,
financoval z prijmov z privatizacie Slovenského plynaren-
ského priemyslu a teraz sa uz roky financuje pézickami a
kazdoro¢nym prestvanim penazi z ,rezervného fondu soli-
darity", ktory opat financuju pracujuci ludia: v roku 2003 ho
zriadil minister Ludovit Kanik a nasmeroval don poistné od-
vody vo vyske 4,75 % z vymeriavacieho zakladu.

Bez toho, aby si to ludia uvedomovali, sa im takto zvy-
Sili ndklady na ich buduce déchodky spésobom, ktory im
budlce déchodky nezvysi ani o cent. Na ich vysku maju
totiz vplyv ,odvody“ vo vyske 18 % z vymeriavacieho zakla-
du - podla toho, kolko penazi tento podiel z ich platov pred-
stavuje, sa im v budulcnosti prizna vyska penzie. Ale to, Ze
Socialnej poistovni posielaju dalsich 4,75 % zo mzdy, sa im
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na vyske buducej penzie neprejavi - tymito dodatocnymi
odvodmi len financuju ,déchodkovu reformu®

Vysoké naklady na zavedenie ,druhého piliera“ nie su
len pripadom Slovenska. V Polsku reformatori ocakavali roc-
ny deficit pod 1 % HDP, ktory sa mal po roku 2012 zmenit
na rozpoctovy prebytok. V skutocnosti doslo v roku 2000 k
zvyseniu roc¢ného deficitu priebezného systému v désledku
vzniku druhého piliera na 1,5 % HDP a ten neustéle rastol o
0,5 % roc¢ne v obdobi rokov 1999 - 2009. ESte horsie
dosledky na vyvoj dlhu zaznamenalo Madarsko, ktoré malo
spomedzi stredoeurdpskych krajin najvyssie zadlZenie uz v
Case privatizacie penzijného systému.

Zavaznost tychto skutocnosti zdéraznuje zistenie, ze
,pozitivne saldo verejnych financii v priemere znizuje volati-
litu (makroekonomického) rastu“ (Holzner, Jestl, Pichler,
2019). A's tym tieZ stvisi konstatovanie odbornikov, Ze ,¢im
vyssia je nesystematicka fiskalna politika v krajine, tym vys-
Sia volatilita rastu v tejto krajine bude”.

Autori, ktori sa venovali uz uvedenym dosledkom za-
vedenia ,druhého piliera“, sa bez vynimky zhoduju, Ze prave
nulovy pozitivny vplyv na rast Uspor a ekonomiky, ale najma
vyrazny narast dlhového financovania ,reformy“ bol hlav-
nym dévodom pre frontalny Ustup od privatizacie penzij-
nych systémov v Latinskej Amerike a vychodnej Eurdpe, ale
aj pre Uplny obrat v postoji Svetovej banky (SB) a Medzina-
rodného menového fondu (MMF). Skér, nez si tento obrat
popiseme, pozrime sa eSte na dva negativne makroekono-
mické dosledky tlaku na ,sporenie si na dochodok®.

6.3. VOLATILITA EKONOMICKEHO RASTU

UZ spominani rakuski makroekondmovia vo svojej
makroekonomickej analyze (Holzner, Jestl, Pichler, 2019)
dokazuju, ze ,krajiny s vyssimi verejnymi vydavkami na
dochodky maju v priemere nizsiu volatilitu rastu readlneho
HDP. Zaujimavé je, ze vysoko rozvinuté eurdpske krajiny
Nemecko, Rakusko, Taliansko a Franctizsko maju vysoké ve-
rejné vydavky na dochodky a nizku celkovu volatilitu®. Kraji-
ny s vyssimi verejnymi vydavkami na déchodky maju zaro-
ven tendenciu pocitovat nizsiu sektorovu volatilitu.

Naopak, velky vplyv na budicu makroekonomicku vo-
latilitu ma podla nich vyssia makroekonomicka volatilita v
predchadzajlicich obdobiach. Dalsim délezitym faktorom je
velkost hospodéarskeho vykonu: ,... makroekonomické vola-
tilita s rastom HDP na obyvatela méa tendenciu klesat*. Zau-
jimavé je, ze ,pomer staroby a zavislosti a iné socidlne vy-
davky verejnych financii ,nevykazuju ziadny doékaz o

korelacii s volatilitou rastu”. A dokonca ani (medzindrodnd)
obchodné otvorenost. A naopak: ,Dalej sme zistili, e silnej-
Sie politické institucie su spojené s nizsou volatilitou rastu.
To vsak dozaista nikoho neprekvapi.

V suvislosti s nasledujicou kapitolou je vsak dolezité
iné zistenie rakuskych odbornikov: ,Aktiva penzijnych
fondov sa zdaju byt irelevantné pre celkovu volatilitu rastu.
Nenachadzame ziadne dbkazy o tom, Ze aktiva déchodko-
vych fondov st spojené s volatilitou. Avsak stale prevladaju
priebezné systémy, a preto vo vacsine krajin zostavaju
stkromné dochodkové systémy relativne malé. Ak budtce
dochodkové reformy este viac posilnia Ulohu stikromnych
dochodkovych systémov, a teda povedu k vacsej akumulacii
aktiv penzijnymi fondmi, rizika stability sa mézu zvacsit a
davky ziskané z déchodkovych systémov by sa mohli stat
nestalejsimi.”



6.4. RAST CIEN AKTIV

Rizika stability v pripade ,vacsej akumulacie aktiv pen-
zijnymi fondmi* sa netykaju len makroekonomickej volatility,
ale aj vyvoija cien aktiv, do ktorych déchodkové spravcovské
spolo¢nosti investuju. Pripomenme si, ze ,sporenie” v ,dru-
hom pilieri* je v skuto¢nosti nakupovanim réznych aktiv -
dlhopisov, akcii, inych finan¢nych aktiv - s cielom ich budu-
ceho predaja s vynosom, ktory ma priniest zisk ,sporitelom®.
Z tohto hladiska je to jednoduché: investor ma vzdy zaujem
o rast ceny svojich aktiv, aby ich mohol predat so ziskom,
lebo pokles ich ceny znamena cCistu stratu. Preto, zatial ¢o
predavat chce ¢o najdrahsie, nakupit chce co najlacnejsie.

Ceny akcii sa menia kazdy den vplyvom trhovych sil.
Online sprostredkovatel akciovych investicii spolo¢nost
Desjardins vysvetluje, ¢o to v skuto¢nosti znamena: ,Mame
tym na mysli, Ze ceny akcii sa menia v désledku ponuky a
dopytu. Ak chce viac ludi kupit akciu (dopyt), ako ju predat
(ponuka), potom sa cena pohne nahor. Naopak, ak by viac
[udi chcelo akciu predat ako kupit, bola by vacsia ponuka ako
dopyt a cena by klesla. Pochopenie ponuky a dopytu je jed-
noduché.

To isté baddme v sucasnosti na slovenskom trhu s ne-

6.4.1 PRIPAD GAMESTOP

To, ¢o plati o nehnutelnostiach, plati aj o inych ,komo-
ditach® vratane cennych papierov. Prikladom je nedéavny
pripad americkej firmy GameStop. Akcie tohto kamenného
obchodu s videohrami, ktory sa topil v existenénych problé-
moch, sa zrazu v januari zacali obchodovat za zavratne vy-
soké ceny.

ISlo o boj medzi instituciondlnymi investormi z Wall
Street a skupinou individudinych investorov. Ti druhi sa
cielene spojili do relativne vac¢sej komunity retailovych in-
vestorov, aby sa zapojili do ,skupinového obchodovania“. Z
ni¢oho nic¢ vlozili do nakupu akcii GameStop velké peniaze,
¢im zvysiliich trakciu. Pre nase Ucely nie je podstatné, Ze islo
o kratkodobu Spekulaciu, na ktorej zorganizovana skupina
malych investorov dobre zarobila a, naopak, silné hedzové
fondy z Wall Street, ktoré o stratégii nevedeli, zaznamenali
obrovské straty. DoleZitejsie je, Ze prilev novych volnych
penazi sposobil ndrast cien akcii GameStop z 18 dolarov na
zaciatku januara na vrchol pred jeho koncom vo vyske

% |nstitut financnej politiky, analyticky dtvar Ministerstva financii SR.
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hnutelnostami. Developeri ich nevedia ponuknut tolko, aby
nasytili dopyt. A rovnako su na tom vyrobcovia stavebnych
materidlov: dopyt po dreve, stavebnych dielcoch, strku a
betdne neustéle rastie, takze rastu aj ceny tychto komodit.
Aktudlna inflacia, hnana rastom dalsich cien (potravin, ener-
gii a pohonnych latok) je ovela vyssia, nez boli len nedavne
predpovede odbornikov: IFP? v septembri 2020 predpo-
kladal, ze v polovici tohto roku dosiahne inflacia 1,4 % a vo
februari tento predpoklad zvysil na 1,6 %2¢. V skutocnosti
dosiahla inflacia v septembri 2021 4,6 % a odbornici uz
zmenili aj upokojovanie spred dvoch mesiacov, Ze buddci
rok uz rast nebude.

Ceny nehnutelnosti by vsak nerastli, keby kupujuci ne-
mali peniaze. Aj keby ,potreba“ bytov a domov bola vyssia
nez ich ponuka, developeri by nemohli zvysovat cenu, lebo
by ich nikto pre nedostatok financnych zdrojov nekupoval.
Dlhodobo nepredajné nehnutelnosti nemaju pre stavebni-
kov vyznam. Ak teda odbornici vysvetluju, Zze na zvysenie
ceny posobi dopyt, maju na mysli likvidny dopyt, teda dopyt
kryty dostupnymi financnymi zdrojmi.

takmer 350 dolarov. Pritom islo o krachujuci podnik.

Cena akcii reagovala na dopyt. Niekto prisiel na burzu
s velkym balikom penazi a zacal nakupovat. V tomto pripade
nemusel, ale chcel, lenZe to nie je podstatné. Podstatné je,
Ze tento konkrétny priklad ukazuje, ¢o spdsobuje prilev no-
vych a velkych finan¢nych zdrojov na burzy.

Ak na trh prichadzaju spravcovia cudzich penazi, ktorf
ich musia - tento moment treba zdéraznit: musia niekam
investovat, hoci to aj nerobia bez rozmyslu, v kone¢nom
dosledku spbdsobuju narast cien aktiv, ktoré nakupuju.
Sprévcovia penazi, ktoré si ludia ,ukladaju“ na penziu - nech
je to suicastou povinného penzijného systému, alebo dobro-
volného ,sporenia“ ¢i najroznejsich foriem zivotného poiste-
nia - si v Ziadnom pripade nemézu tieto peniaze nechat na
bankovom Ucte, lebo by to znamenalo Cistu stratu. Preto su
okolnostami nuteni Spekulovat, hladat moznosti, ako ich in-
vestovat.

% Prognoéza vyvoja ekonomiky na roky 2020 - 2023, Eduard Hagara, IFP/MF SR
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6.4.2. INVESTICNE - CENOVE BUBLINY

Uvedomme si, Ze toto nie je len pripad déchodkovych
spravcovskych spolo¢nosti (DSS) na Slovensku. Dnes je po-
dobnych spolo¢nosti po celom svete statisice a spravuju
multimiliardové fondy. Podobne funguju Zivotné poistovne,
iné poistovne, investicné banky atd. Ludia su po celom sve-
te pod tlakom, aby investovali, aby si ,nieco odkladali na
buduicnost, na déchodok, ,pre deti“ a pod. A kazdy jeden
,sporitel“ ¢i skor investor ocakava zisky, takze spravcovia
musia riadne Spekulovat, ale najma za kazdu cenu do nieco-
ho investovat.

Profesor Charles Kindleberger definuje investicnu ale-
bo cenovl bublinu ako ,postupny prudky rast cien aktiva
alebo viacerych aktiv, kde pociatoc¢ny rast vytvori oc¢akava-
nia dalSieho rastu a prildka novych kupcov, ktorych zaujima-
ju zisky z obchodovania s aktivom a nie jeho pouzivatelské
alebo prijmové schopnosti. Po tomto raste zvycajne nasle-
duje zmena v ocakavaniach a prudky pad cien, ktory casto
vyUsti do vzniku finan¢nej krizy“ (Kindleberger, 1978).

Ulohou spréavcovskych spoloc¢nosti - vratane nasich
,druhopilierovych* DSS - skutocne nie je systematicky roz-
voj a modernizacia narodného hospodarstva a strategické
investovanie do rozvojovych projektov. Ich ,zaujimaju zisky
z obchodovania s aktivom®, pretoze ich ulohou je vylucne
zhodnotit spravované peniaze. Tento Sialeny trend, ktorého

prejavom Ci nastrojom je aj sprivatizovana kapitalizacna ¢ast
penzijného systému, sposobuje vazne makroekonomické
nestability v podobe financnych kriz.

Ale tiez v podobe inak neodévodneného rastu cien, na
ktory napokon doplacaju prave ti drobni investori — napr.
Ucastnici druhého piliera -, ktori si myslia, Ze na nom zaraba-
ju. Zrozumitelnym prikladom je rast cien potravin. Na sveto-
vych burzach sa nenakupuju polnohospodarske plodiny ako
v obchode, teda ked su vyrobené a ked ich potrebujete na
stravovanie. Obchoduje sa s nimi minimalne sezonu vopred,
ked nikto ani netusi, kolko psenice ¢i zemiakov alebo kukuri-
ce sa buduci rok urodi. Nakup tychto potravin je investiciou
a kedje zaujemcov vela - a to je dnes bezné, kedze sa fondy
predhanaju v ,umiestiiovani penazi na trhu“ - tak cena ras-
tie. A eSte viac cena rastie potom, ked'ich investori predava-
ju dalej: potravinarom, obchodnikom.

Atak sa ,investicny kruh“ uzatvara u samotnych inves-
torov: ludia sa tesia pri vypise z investicnych Uctov z vyno-
sov, ale nadavaju na zdrazovanie potravin a pritom si neuve-
domuiju, Ze ho sposobiliviastnymi investiciami®. Aj existencia
kapitalizacného ,druhého" piliera nasho déchodkového sys-
tému v kone¢nom doésledku prispieva k trhovym nestabili-
tam, investicnym bublindm a rastu cien.

6.5. NEGATIVNY VPLYV DEMOGRAFICKEHO VYVOJA

Hoci obhajcovia privatizacie penzijnych systémov cas-
to tvrdia, Ze ide o rieSenie demografického problému, opak
je pravdou. Negativny demograficky vyvoj predstavuje pre
kapitalizacny pilier penzijného systému realnu vaznu hroz-
bu. Ak totiz plati, Ze ceny aktiv rastu s rasttcim dopytom -
¢o nikto nespochybnuje -, tak potom plati aj opacné pravi-
dlo: ceny aktiv klesaju, ak o ne zaujem nie je, resp. ak
prevazuje ich predaj nad dopytom.

Mnohi odbornici upozoriuju, Ze presne toto hrozi
dnesnej ,silnej* generacii pri odchode do déchodku, resp.
este pred nim. Ide o to, Ze zatial ¢o dnesny prival investic-
nych penazi pracujucich ludi Zenie ceny aktiv nahor, pride
¢as, ked ti isti ludia budu chciet nahromadené aktiva predat.
Aby ziskali peniaze na svoje budlce penzie. José Suarez-
-Lledo z vyskumného instititu CaixaBank napriklad upozor-
nuje, Ze ,postoj cloveka k riziku sa meni pocas jeho Zivotné-
ho cyklu; konkrétne tolerancia voci riziku vlastna akciovému
trhu je vysoka v mladosti a dospelosti, ale klesd, ked'sa ludia
blizia k déchodku. V désledku toho a ich financnych potrieb

a moznosti sa postupne meni zloZenie ich portfélia: podiel
akcii je na zaciatku pomerne vysoky, ale na konci nizky. De-
mografické trendy preto v kone¢nom désledku ovplyviuju
rizikovl prémiu pozadovanu trhom: starnutie investorov
zvysuje prémiu, podporuje vypredaje s cielom znizit podiel
portfolia na majetku a tlaci ceny nadol.?”

Teoreticky, keby sa pocet investorov v danom case ne-
menil, zaujem o akcie by neklesal, a preto by neklesala ani
ich cena. Ale pokles poctu aktivnych pracujucich bude zna-
menat pokles poctu novych investorov, a teda aj pokles za-
ujmu o financné aktiva - napr. akcie. Dnesnym ,déchodcov-
skym investorom®, ktorych v nejakom c¢ase bude v désledku
negativneho demografického vyvoja do penzie odchadzat
vyrazne viac, nez bude v tom case pracujlcich, teda reélne
hrozi, Ze nebudl mat komu predat svoje ,nahonobené" akti-
va a budl musiet ,ist's cenou dole".

José Sudrez-Lledd to definuje takto: ,Progndzy na naj-
blizsie dve desatrocia nenabadaju investorov k optimizmu:

demografické trendy v rozvijajucich sa krajinach sa budu

2 Suarez-Lledo, José: Demographic trends and the price of financial assets: the tail winds are dying down, Financial Markets Unit, Strategic
Planning and Research Department, CaixaBank, https://www.caixabankresearch.com/en/economics-markets/financial-markets/demographic-

-trends-and-price-financial-assets-tail-winds-are


https://www.caixabankresearch.com/en/economics-markets/financial-markets/demographic-trends-and-price-financial-assets-tail-winds-are
https://www.caixabankresearch.com/en/economics-markets/financial-markets/demographic-trends-and-price-financial-assets-tail-winds-are

¢oraz viac podobat na trendy vo vyspelych krajinach, sveto-
va populacia bude coraz starsia, pokles Uspor bude tlacit
nahor redlne bezrizikovd mieru navratnosti a kapitalova pré-
mia sa tiez zvysi v dosledku vacsieho podielu ludi, ktori pre-
krocili dochodkovy vek alebo sa k nemu pribliZili. To bude
mat za nasledok vyssiu diskontnu sadzbu ako v stic¢asnosti,
¢o bude mat tendenciu tlacit ceny akcii nadol.”

Ekonomicky analytik napokon zdéraznuje, ze ,velmi
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dolezitym faktorom v rémci dlhodobych analyz su technolo-
gické inovacie, ktoré v priebehu histérie pomahali vytvarat
obrovské pokroky v produktivite a prijmoch. To sa teraz sta-
lo velkou nadejou na boj proti demografickym vetrom, ktoré
uz nefukaju v nas prospech.” Spolu s ekonomickym rastom
predstavuju technologické zmeny skutocny faktor vyvaze-
nia demografického poklesu, nie kapitalizacny penzijny sys-
tém.

6.6. ZASADNY OBRAT GLOBALNEHO TRENDU

Pri zhrnuti vSetkych uz uvedenych zisteni sa nemozno
¢udovat, ze mnoho ekonomickych odbornikov na penzijné
systémy uz dlhsi ¢as upozornuju na zasadny obrat trendu
privatizacie déchodkovych systémov v globalnom meradle.
To, ako a 0 ¢om uvazuje suc¢asné vladdna koalicia dnes, moz-
no bez akychkolvek pochybnosti oznacit za zastarané a pre-
konané myslenie. Viaceri autori identifikuju ako bod obratu
globalnu finan¢nu krizu v rokoch 2008 a 2009, ktora nielen
spochybnila viaceré dovtedajsie ,trhové pravdy®, ale najma
poukéazala na neudrzatelnost dlhov, ktoré ,déchodkové re-
formy*“ stdtom prinasaju.

V tejto stivislosti je zaujimavé, Ze eSte skor, nez Ludovit
Kanik s lvanom Miklosom pod vedenim Mikulasa Dzurindu
presadili nasu ,déchodkovu reformu* podla modelu presad-
zovaného Svetovou bankou, zveregjnil jej hlavny ekondm a
neskorsi nositel Nobelovej ceny Joseph E. Stiglitz spolu s
neskorsim poradcom Baracka Obamu Petrom Orszagom
podrobili zdrvujlcej kritike (Orszag, Stiglitz, 2001). Svetova
banka nereagovala vyvratenim Stiglitzovych a Orszagovych
argumentov, ale svojho hlavného ekonéma sa usilovala vy-
lUcit z rozhodovania. Takze uz v roku 2003 existovali oprav-
nené odborné dévody pochybovat o spravnosti ,reformy*,
ktoré opravrovali minimalne volanie po hibsej odbornej dis-
kusii pred prijatim zadsadnych rozhodnuti.

Odborna konferencia pod vedenim J. E. Stiglitza v roku
1999 spustila lavinu analyz a studif, ktoré spochybrovali
model presadzovany Svetovou bankou. V roku 2005 T. Gill,
I. Packard a J. Yermo (Gill, Packard a Yermo, 2005) publiko-
vali ostru kritiku déchodkového poradenstva Svetovej ban-
ky v Latinskej Amerike s argumentom, Ze privatizacia
déchodkov zataZila klientov obrovskymi poplatkami.

A v roku 2006 uz aj internd hodnotiaca sprava SB kritizova-
la kampan banky za privatizaciu déchodkov za presadzova-
nie ,reforiem* v krajinach, v ktorych chybali nevyhnutné

% Od septembra 2019 p6sobi ako guvernér Rakuskej narodnej banky.

predpoklady a za neriesenie problematiky krytia déchodko-
vym systémom a primeranost. Konsenzus o spravnosti mo-
delu SB sa zacal rozbijat este pred vypuknutim krizy.

Globalna finan¢na kriza zasadila dlhoro¢nej kampani
SB ranu z milosti. Désledny propagator ,déchodkovych re-
foriem" Robert Holzmann musel v roku 2009 odist z promi-
nentnej pozicie riaditela sektora socidlnej ochrany a prace a
o dva roky opustil Svetovl banku Uplne?®. Jeho nastupca
dovtedajsie aktivity zastavil. Tento trend nasledne potvrdilo
stretnutie G-20 a novy $éf SB, nominant Billa Clintona Ro-
bert Zoellick sa odklonil od prisneho zamerania na liberaine
politiky volného trhu a zacal obhajovat ,inkluzivnu a udrza-
telnl globalizaciu®, a to ako v oblasti Zivotného prostredia,
tak aj v socidlnej oblasti (Orenstein, 2011).

Medzinarodny menovy fond (MMF) prestal svoju fi-
nancnu pomoc spdjat' s podmienkou uskutocnenia privatiza-
cie déchodkového systému, ako to urobil napr. ked riesil
fiskalnu krizu na Ukrajine. Naopak, schvalil plany na obmed-
zenie sukromnych déchodkovych systémov v krajinach ako
Madarsko a LotySsko a svoj postoj otvorene spojil s fiskalny-
mi problémami oboch krajin. V tejto suvislosti sa neostychal
konstatovat, Ze klic¢ové (makro)ekonomické problémy, ktoré
mali ,doéchodkové reformy* riesit nielenze zostali nevyriese-
né, ale sa este prehibili (Orenstein, 2011).

Opatrenia, ku ktorym po prvykrat pristipila vlidda Ro-
berta Fica na jesen 2008 a ktoré neskor dalsie (jeho) viady
pritvrdili, neboli vobec ojedinelé, ale boli plne v stlade s glo-
balnym trendom Ustupu od privatizacie déchodkovych sys-
témov. Za priam symbolickll mozno oznacit hlbokd zmenu
déchodkového systému, ktord v roku 2006 realizovala stre-
dolava vlada prezidentky Michelle Bacheletove] v Cile. Ten-
to plan sa stal hlavnym pilierom jej predvolebnej kampane,
takze jej vitazstvo dokazuje, aki velmi frustrovani boli Cilania
z déchodkového systému, ktorého tvorcu vitala vliada Miku-
l4Sa Dzurindu na Slovensku ako genialneho reformatora?’.

2 QOdhliadnuc od hlbokého moréalneho zlyhania slovenskej ,demokratickej” pravice, ktora oslavovala ministra diktatorskej vlady, ktora ma na
svedomi vyse 3-tisic zabitych a vyse 40-tisic perzekvovanych z politickych dévodov.



Susednd Argentina isla este dalej a ,zreformovany*
déchodkovy systém neopravovala, ale ho kompletne v
dvoch krokoch zrusila. Likvidacia sprivatizovaného kapitali-
zac¢ného penzijného systému pritom v krajine nevyvolala
Ziadne protesty, lebo tento systém nebol v krajine popular-
ny (Ferro a Castagnolo, 2010).

Cesko a Slovinsko na rozdiel od inych vychodoeurdp-
skych krajin zmeny déchodkového systému podla modelu
Svetovej banky nikdy nerealizovali®®, Slovinsko dokonca mi-
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6.7. IDEOLOGICKE POZADIE

Na prvy pohlad mozno oznacit za ironiu osudu, ale
skor je to dévod na hlbokU sebareflexiu socidlnodemokra-
tickych vychodoeuropskych stran, ze vsetky uvadzané
zmeny veduce k vyraznému oslabeniu az likvidacii kapitali-
zacného sukromného déchodkového systému realizovali v
krajinach Latinskej Ameriky a vychodnej Eurépy pravicové
vlady. Vynimkou je len Bacheletovej viada v Cile a Sobotko-
va vlada Cesku, ale jej pozicia bola ina, ked%e privatizacia
dochodkového systému trvala doslova zopar mesiacov.
Zmeny, ktoré vykonali socidlnodemokratické vlady Roberta
Fica u nés, za obrat oznacit nemozno®*.

Tento fakt rica mytus rozsirovany slovenskou pravi-
cou, Ze ide o ideologicky suboj pravice a lavice. Ani medzi-
narodné organizacie ako Svetové banka a Medzindrodny
menovy fond nemozno oznacit za nositelov lavicovej ideo-
logie a tiez zasadne zrevidovali svoj postoj k privatizacii
dochodkového systému. Prehlad ideologického pozadia po-
litickych stran, ktoré presadili radikadlny odklon od penzij-
nych systémov zalozenych na dvoch ,pilieroch” jednoznac-
ne vyvracia predstavu o lavicovom programe.

30 S vynimkou kratkodobého pokusu v CR.

siu SB svojho ¢asu vykazalo. Polsko systém zrusilo tym, Ze
druhy pilier zmenilo na dobrovolny s prispevkom vo vyske 2
% z vymeriavacieho zakladu, avsak navyse, nad rdmec po-
vinnych odvodov do statneho priebezného déchodkového
systému. Madarsko de facto zostatnilo druhy déchodkovy
pilier. Financie zo sukromnych fondov vilada previedla do
statneho systému do juna 2011 a v sikromnom systéme
zostali len 3 % pracujlcich (v podstate iba vysoko prijmovi
[udia).

ZMIEN

Autori, ktorf sa analyze tohto obratu venuju, sa zhoduju v
nazore, Ze iSlo o racionalnu reakciu na praktické zistenia, ku
ktorym dosli vliady a odbornici po celom svete vratane med-
zindrodnych financnych institlcii. Praktické uplatfovanie z
korenov vyvratilo teoreticky koncept Svetovej banky z pre-
lomu 80. a 90. rokov ako skodlivy, neriesiaci nastolené pro-
blémy (udrzatelnosti) déchodkovych systémov a najma ako
neadekvatne nakladny, pricom mnohorocné skuisenosti
ukazali, ze buduce potencialne Uspory ani teoreticky nevy-
vazia sUcasné skutoc¢né vydavky na ,dochodkové reformy*
a to najma preto, lebo spdsobuju enormny narast verejnych
dihov, ktory aj MMF povazuje za makroekonomicky skodli-
vy.

Ak teda slovenskd vlada planuje skutocnd reformu
Skodlivého déchodkového systému, mala by sledovat a ob-
jektivne a bez ideologickej zaujatosti analyzovat doterajsie
skisenosti a globalne trendy. V opacnom pripade prijme
také zmeny, ktoré nielenze nebudu reformou, ale navyse do
budticnosti prehibia makroekonomické skody, sposobené
terajSou podobou dochodkového systému na Slovensku.

31 Postupné zvySovanie podielu druhého piliera na dochodkovych odvodoch prijaté vo volebnom obdobi 2012 - 2016 dokonca opat kapita-

liza¢nu Cast systému posiliiuje.
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Zaverecné zhrnutie

Vlada SR bude presadzovat dlhodobu udrzatelnost
déchodkového systému, aby mali ludia v starobe primerant
Urovent dochodkov,” pise sa na 43. strane programového
vyhlasenia sucasného slovenského kabinetu. Vzapati defi-
nuje, ako to chce dosiahnut: v prvom pilieri zvysi dlhodobu
udrZatelnost vzhladom na demograficky vyvoj*, ,v druhom
pilieri zavedie dobre nastavenu, vynosnejsiu investi¢nu po-
litiku na zaklade rozhodnuti profesionalnych investorov a
zmeni najm3 alokaciu aktiv®. Co chce urobit s tretim pilie-
rom, netusime.

O realizaciu prvého ciela sa uz minister Milan Krajniak
pokusil: navrhol zmenit vzorec na vypocet novych penzii
tak, aby boli nizsie oproti si¢asnosti. A odmietnutim navrhu
strany Hlas - SD zrusil garanciu minimalnej kazdoroc¢nej va-
lorizacie existujucich penzii. Druhy ciel bude znamenat po-
silnenie cudzieho rozhodovania o peniazoch, ktoré si ludia
,odkladaju“ na penziu - o nich bez nich, ,profesionalne’, ale
bez akejkolvek garancie.

Vlada vsak vo svojom programe ani len neuvazuje, ze-
by vykonala seriéznu hibkovti analyzu doterajsieho vyvoja.
,Medzindrodné benchmarky" chce pouzivat pri ,alokacii
aktiv®, ale o medzindrodnom porovnavani déchodkového
systému ako takého ,partizdnsky“ mici. A ¢o i len odborna
diskusia? Minister Krajniak predlozil navrh Ustavného zako-
na a potom ,aspon“ zdkona o socidlnom poisteni nielen bez
diskusie, ale bez akéhokolvek varovania. A potom musel v
oboch pripadoch ,stiahnut chvost” a z ,reformnych” planov
pretlacal do Ustavy nezmysel o ,rodi¢ovskom déchodku* -
narychlo, v poslednej chvili, bez serivznej diskusie, nedéstoj-
nym sposobom, aky Ziadna zmena Ustavy neznesie.

Pritvrdé slova na odbornu publikaciu st v tomto pripa-
de namieste. Dochodkovy systém sa totiz tyka ludskej
déstojnosti v starobe, ¢i dlhodobo a zésadne v zhorSenom
zdravotnom stave. Zranitelnych pre svoju absolitnu zavis-
lost od neho. Pritom zvacsa po dlhé roky prispievajicich k
rozvoju a pokroku Slovenska, k prekonaniu tazkych obdobi,
odvadzajucich poctivu pracu, z ktorej cerpame aj dnes. Ha-
zardovanie s ich déstojnostou, s akceptovatelnym prezitim
staroby, aké predvadza suicasna vlada, si vyzaduje reakciu, v
ktorej su tvrdé slova nielen akceptovatelné, ale priam po-
trebné.

Jesenna iniciativa na presadenie navrhu Ustavne za-
betdnovat existenciu Il. piliera ukazala, Ze vladne strany ne-
vedia odolat pokuseniu demontovat kltucové prvky moder-
ného socidlneho statu na Slovensku a na dlhé roky roky
vnutit nasej krajine pre ludi dokazatelne skodlivé modely, o
ktorych odmietaju viest serioznu odbornu diskusiu.

Motivaciou autorov a vydavatela tejto publikacie je ot-
vorit seridznu diskusiu. Hoci musi mat odborny zéklad, Siro-
ka verejnost z nej nesmie byt vylic¢end. Déchodkovy sys-
tém je natolko ,vec verejnd“, Ze ludia musia byt, naopak, do
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tejto diskusie cielene a systematicky zapéajani. Nie na zakla-
de ideologickych dogiem, ale na zaklade faktov, argumen-
tov, vecnych porovnani a existujucich odbornych analyz a
studii jednotlivé prispevky odhaluju aspekty sucasného
déchodkového systému na Slovensku a podrobuju ich kri-
tickému hodnoteniu. Definuju socidlnodemokraticky ¢&i Sir-
Sie lavicovy pohlad na problematiku penzijného systému a
ponukaju ho ako legitimnu sucast spolocenskej diskusie na
serioznu a férovu konfrontaciu s inymi pohladmi.

Vychadzaju pritom z poznania, Ze ani nas sucasny, ani
predchadzajlci penzijny systém nepredstavuje dostatocnu
odpoved na vyzvu zabezpecit dlhodobo udrzatelny a zaro-
ven spravodlivy?* systém. A taktiez z poznania, Ze najst ta-
kéto riesenie nie je lahké. Prave preto si autori aj vydavatel
uvedomuju, Ze rychle a na prvy pohlad jednoduché riesenia
su falosné a v konec¢nom dbsledku iba prehlbuju stcasné
problémy, alebo ich ,odkladaju“ do budlcnosti. Z tychto
dévodov povazovali za svoju povinnost na skodlivost také-
hoto pristupu v podani sucasnej vlady upozornit.

Rozsah tejto publikacie neumoznuje detailne zadefino-
vat podobu idedlneho penzijného systému. Texty v nej vsak
na to poskytuju serivzne vychodiska. Je isté, ze terajsi sys-
tém treba zasadne zmenit, a to najma Ustupom od jeho ar-
chitektdry postavenej na troch ,pilieroch’, z toho dvoch
povinnych a zasadne rozdielnych. Predstava, Ze ¢im viac pi-
lierov mate, tym je stavba pevnejsia, je naivna a neprofesio-
nalna. Po svete ndjdete mnoZstvo kolosalnych bezpiliero-
vych mostov, ktorym nehrozi osud toho janovského. Slabé
piliere, nahlodavané zo vSetkych stran chamtivcami bez
zodpovednosti, totiz stavbu neudrzia bez ohladu na ich po-
Cet.

Silné (nielen) eurdpske staty s omnoho vykonnejsimi
ekonomikami nez ma Slovensko a ovela silnejsimi systémami
socialneho zabezpecenia stavaju na verejnom, priebezne
financovanom déchodkovom systéme. Aj ony rieSia pro-
blém ich dlhodobej udrzatelnosti, ale nejdd nasou cestou.
Ak vas nejaky ,reforméator” presviedca, ze ,sme prvi‘, pori-
adne sa obzrite za seba - lebo je mozné, Ze sme jedini. Po-
hlad okolo nas - na sever a na juh, na zapad a na vychod -
poskytuje prave taky obraz oblasti spravy déchodkov.

Demograficky vyvoj nepochybne predstavuje velku
hrozbu pre udrzatelnost penzijného systému. Lenze je Up-
Ine evidentné, ze ani ,druhy pilier* nie je proti demografii
imunny. Reakciou teda neméa byt prispdsobovat penzijny
systém demografii, ale ovplyviovat demografiu samotnu.
Poznanie, Ze nam ubudaju podzemné zasoby pitnej vody,
nas primalo k vodozadrznym opatreniam, neviedlo k roz-
hodnutiu, Ze sa cely narod odstahuje niekam, kde je pitnej
vody malo a uz vobec nas nezacala vlada trénovat na nizsi
prijem tekutin. Demograficky vyvoj nie je bozi udel, s
ktorym sa neda nic robit. A opatrenia na jeho obrat nepred-

24 V tejto chvili sa musime vzdat diskusie o koncepte socialnej spravodlivosti, kedZe vyrazne presahuje moznosti tejto publikacie.
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stavuju ,jadrovu fyziku“: v najlepsich rokoch” je dnes silna
generacia, ktora je vysledkom znamych pronatalitnych opa-
treni Statu. Staci sa nimi len inSpirovat.

Moderny manazment v pripade nedostatku zdrojov
preferuje hladanie novych pred skrtanim vydavkov, najma
vitalnych. Je na pocudovanie, ako sa jedna vlada za druhou
chvdlia, Ze ndm utesene z roka na rok rastie vykonnost eko-
nomiky (rast HDP je takmer zaklinadlom), ale pritom lamen-
tuju, Ze na verejné sluzby je zdrojov ¢oraz menej. Problém
teda nie je v nedostatku zdrojov ako takych (ak teda nezazi-
vame hospodarsku krizu), problém je v ich spoloc¢enskom
prerozdelovani. Staci najst odvahu (alebo potlacit sebecké
chutky) a spravodlivejsie prerozdelovat vytvarané bohat-
stvo v State, aby z neho viac ziskali pracujuci ludia. Zvysené
mzdy zamestnancov a zvysena zamestnanost sa okamzite
prejavia na zvysenych prijmoch socidlneho (teda i penzijné-
ho) poistenia. Netreba pritom Spekulovat o ,dani z robotov*
- ak roboty zvysia produktivitu prace (hoci aj mensieho po-
¢tu zamestnancov), nech adekvatne rastu platy pracujucich.
Nikto nezje na obed dve kurcata - pri vysokych prijmoch
nebude ,vysoké“ odvody na penzie nasich rodi¢ov nikto po-
vazovat za neznesitelnu zataz.
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Udrzatelnost ¢i neudrzatelnost, ako aj vykonnost pen-
zijného systému je otazkou vysky jeho prijmov. RieSenia sa
nemaju hladat v znizovani vydavkov verejného systému, ale
vo zvysSovani jeho prijmov. Spésobom, ktory poskytuje ga-
ranciu a na ktorom sa nenabaluju sukromni priZivnici. A kto-
ry nevytvara kolosalne dlhy. Tie, ktoré vytvara existencia
druhého piliera, st a budu také velké, Ze je iluzorne sa do-
mnievat, Ze ich splatime my, dnesni pracujici - je to danaj-
sky dar nasim detom, ktorych do buduicnosti zatazujeme
takym spbsobom, Ze z nasich ,Svajciarskych déchodkov*
budeme musiet bud platit dane, alebo financne pomahat
nasim detom, ktoré budu krvacat pri splacani nasich dlhov.

Tato publikacia prezentuje osvedcené pristupy, ktoré
spolahlivo funguju v ovela silnejsich a vyspelejSich krajinach.
Investicie do zvySovania vykonu narodnej ekonomiky, in-
vesticie do demografického rastu, vacsia zamestnanost a
spravodlivé odmenovanie pracujlcich spolo¢ne s ochranou
zdravého zZivotného prostredia - toto su zasady, na ktorych
je mozné Uspesne ,prevadzkovat" dlhodobo udrzatelny ve-
rejny (priebezne financovany) penzijny systém.

Takto vyzera realizovatelna socidlnodemokraticka al-
ternativa.
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DOCHODKY - SPRAVODLIVE A UDRZATELNE

Penzijné systémy predstavuju nevycer-
patelnt spolocenskd tému. Nielen preto,
ze podiel dbéchodcov v spolocnosti
rastie, ale najma preto, Zze od déchodkov
zavisi dostojnost zivota ,nasich rodicov".
Slovensko zazilo pred 17 rokmi reformu,
od zakladov meniacu architektdru pen-
zijného systému. Aj dnesna pravicova
vldda hovori o reforme", ale v skutoc-
nosti chce len (Ustavne) zabeténovat je-
ho terajSiu podobu a vykonat paramet-
rické zmeny, ktoré zvysia ,udrzatelnost
systému znizovanim déchodkov.
Publikacia Dochodky - spravodlivé
a udrzatelné v piatich prispevkoch kri-
ticky analyzuje doterajsie zmeny penzij-
ného systému v Ceskej a Slovenskej re-
publike. Autori sa sustreduju najma na
vyvracanie mytov a pomenovanie chyb,
ktorych sa doterajsi ,reformétori“ do-
pustili. V principe upozoriuju, ze ich za-

EBERT-

STIFTUNG

kladnou ,chybou“ bola nekritickd viera v
myty, ba dokonca vydavanie mytov za
fakty, a to aj vtedy, ked uz existovalo
dost dokazov, Ze realita tie myty vyvra-
cia. Rychlo zvratend ,dochodkové refor-
ma"“ v Cesku a doteraz nezvratena u nas
stoji na ideologickych dogmach, ignoru-
jucich reélny vyvoj. Autori poznanim
problematiky a najma historického vy-
voja nielen opisuju, ¢o sa udialo, ale naj-
ma vysvetluju preco, ¢im ponukaju uzi-
tocné poznatky pre seriéznu diskusiu o
podobe udrzatelného a spravodlivého
déchodkového systému.

Kritika sa zameriava najma na ne-
gativne dosledky privatizacie (Casti) do-
chodkového systému, cize zavedenia
tzv. druhého piliera (na Slovensku). Vy-
chéadza pritom z velkého mnoZstva teo-
retickych poznatkov a praktickych sku-
senosti z celého sveta. Analyzou

Viac informécii k tejto téme najdete tu:
https://slowakei.fes.de/

vykonnosti druhého piliera po 15 ro-
koch jeho existencie upozoriuje, ze vy-
razne zaostava za ocakavaniami. Nao-
pak, ocakavania vyrazne predbehli dlhy,
ktoré statu - danovym poplatnikom -
existencia druhého  piliera vytvéra.
Osobitny text upozornuje na makroeko-
nomické hrozby, ktoré slovensky do-
chodkovy systém predstavuje.

Publikdcia o mytoch spojenych s
tymto modelom vysla po prvykrat pred
20 rokmi. A hoci jej spoluautorom bol
hlavny ekoném Svetovej banky a nositel
Nobelovej ceny a hoci neskorsi vyvoj po
celom svete dal jej autorom za pravdu,
nase texty su reakciou na skutoc¢nost, ze
v slovenskej odbornej a politickej disku-
sii tieto poznatky prakticky Uplne absen-
tuju. Vydavatel a autori sa touto publika-
ciou pokusaju dnesny stav zmenit.
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