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Abstrakt

Prace se zabyva penzijnimi systémy ve vybranych evropskych zemich, a to Polsko,
Norsko a Ceska republika. Vyznam a aktudlnost tématu je zna¢na, hlavng
kvali demografickému vyvoji na evropském kontinentu a v kontextu CR také
ptehled teoretickych znalosti 0 dtichodovych systémech obecné a také ptehled odbornych
studii na toto téma. V praktické casti je provedena analyza vSech tii systémd,
ktera problematiku tesi jak z pohledu pojisténec-stat, tak i pohledu fungovani penzijnich
fondd v jednotlivych zemich. Norsko ma kvalitné nastaveny penzijni systém a nékteré
jeho ¢asti by se mohly stat predlohou pro reformy penzijnich systémd, bez ohledu na to,

zda zem¢ vlastni takové nerostné bohatstvi jako Norsko.

Kli¢ova slova: penzijni reforma, dichodovy systém, socidlni politika, demografické

zmény, penzijni fondy

JEL klasifikace: H750, H50, J11

Abstract

The thesis deals with pension systems in selected European countries, namely Poland,
Norway and Czech Republic. The importance and topicality of the topic is considerable,
mainly due to demographic developments on the European continent and in the context
of the Czech Republic also due to the failure to address the fundamental reform
of the Czech pension system. The thesis brings an overview of general theoretical
knowledge about pension systems and also an overview of economic studies on this topic.
In the practical part, there is an analysis of all three systems, which solves the issue both
from the insured person — state perspective and from the perspective of the functioning
of pension funds in the countries. Norway has a well-designed pension system
and some of its parts could be a model for pension system reforms, regardless

of whether the country possesses such mineral wealth as Norway.

Keywords: pension reform, pension system, social policy, demographic changes,

pension funds

JEL Classification: H750, H50, J11
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Uvod

Rostouci objem vydaji finan¢nich prostfedka zplisobeny predevsim demografickym vyvojem
v Ceské republice vyvolavéa otazku, jak tuto problematiku fesit. S ohledem na neschopnost
politikii provést zasadni reformu diichodového systému v CR je aktualnost tohoto tématu
dlouhodoba. Ptinos prace spociva vV porovnani jednotlivych systémi a prabéh jejich reforem,
ktery se ve sledovanych zemich lisil, a to nejen v dobé, kterou jednotlivé zemé piipravé

vénovaly, ale také Vv jejich prubéhu a vlivu na ekonomickou situaci.

Penzijni systémy napii¢ Evropou jsou tak postaveny pted skute¢nost, jak vyhovét potiecbam
spole¢nosti. Zrekonstruovat penzijni systém se zda byt nelehkym procesem, ale 1ze vyjit
ze zkuSenosti ostatnich evropskych statl, které by se mohly stat predlohou pro uspésnou
reformu penzijniho systému v Ceské republice. Porovnani penzijnich systémi Vv riznych
zemich Evropy miize zamezit ostatnim zemim, které se prave nachazeji v reformacnim procesu,

ubirat se nespravnym smérem a dopomoct pievzit zkusenosti ostatnich zemich.

V teoretické Casti je uveden struény tvod do problematiky. Jsou charakterizovany zakladni
formy evropskych penzijnich systémi, jejich mozné zplsoby financovani a jiné typy ¢lenéni.
Dale jsou popsany ekonomické teorie, které S tématem uzce souvisi, napf. teorie zajmovych
skupin, lobbing a dobyvani renty. Metodou této Casti prace je literarni reSerSe. JSou vyuzity
zdroje ze zahrani¢nich i tuzemskych studii a odborné literatury zabyvajici se problematikou
penzijnich systémd.

7o~

Prakticka ¢ast obsahuje Ctyfi zasadni kapitoly, ve kterych je nejdiive popsan penzijni systém
dané zemé a prob¢hlé reformy. K tomu jsou vyuzity dostupné védecké ¢lanky a informacni
dokumenty zvefejnéné jednotlivymi staty. Poté je zhodnocen vyvoj. Za kazdou zemi
je provedena samostatna analyza systému pomoci zvolenych parametrti jako napiiklad
nahradovy pomér, zdroje financovani a zatiZzeni statniho rozpoctu. Posledni kapitolou

v praktické ¢asti je srovnani téchto ukazateld ve sledovanych zemich.

Cilem prace je analyzovat dichodové systémy ve vybranych evropskych statech — Norsko,
Polsko a Ceska republika, a to z pohledu téchto ukazatelt. Z analyzy jednotlivych systémal,
na které se prace zaméfuje, lze vyvézt zavéry a doporudeni, ktera méla nebo ma Ceska republika
zrealizovat za a¢elem dlouhodob¢ udrzitelného penzijniho systému s ohledem na mensi zatizeni

statniho rozpoctu.



1 Teoreticka Cast
1.1 Charakteristika pouzitych pojmi

Agregatni nahradovy pomér — Jedna se 0 hruby median individualniho dichodu obyvatelstva
ve véku 65-74 let v poméru k hrubému medidnu individualni mzdy obyvatelstva ve véku

50-59 let bez ostatnich socialnich davek.t

Ekonomicky zisk — Ekonomickym ziskem rozumime rozdil mezi celkovym piijmem
a ekonomickymi naklady. Jakmile je vyrobciv ekonomicky zisk zaporny, prechazi k jiné trzni

piileZitosti. V ptipadé zaporného ekonomického zisku hovoiime 0 ekonomické ztraté.2

HDP — Hruby domaéci produkt je jednim ze zakladnich makroekonomickych agregati,
ktery se pouziva pro stanoveni vykonnosti ekonomiky. Jedna se 0 penézni vyjadieni celkové
hodnoty statkt a sluzeb vyrobenych na daném tizemi za urcité ¢asové obdobi. Domaci produkt
se d¢li na nominalni, ktery je mé&fen v béznych cenach a realny, ktery je méfen v cenach stalych.

HDP se po¢ita tiemi zpisoby — vydajovou, produkéni a diichodovou metodou.®

Lobbing — Jedna se 0 prosazovani zajmu skupin, zejména statu, politikii a afednikt. Snazi
se 0 zménu pravidel pro vsechny tak, aby se jednalo 0 permanentni zménu. Téchto zmén

by mélo byt dosazeno pomoci kolektivniho jednani.*

Parcialni zajem — Za parcialni zajem se povazuje opatieni, které ma velky prospéch pro ¢leny
z4jmove skupiny. Prosazovanim parcialniho zajmu se snizuje efektivnost alokace. Parcidlnim
z4jmim se vénuji hlavné politici.

Penzijni fond — Penzijni fond je prostfedek k vytvafeni uspor na dichodovy vek. Piispévky
do fondu jsou zhodnoceny nebo znehodnoceny spolecnosti, ktera fond spravuje.

Socialni pojisteni — Socialni pojisténi neboli pojistné na socialni zabezpeCeni se déli
na dichodové a nemocenské. Je zalozené na principu pravidelného pfispévku tzv. pojistného.

Tyto platby jsou piijmem statniho rozpoctu. Pojistné v sobé tedy zahrnuje nemocenské

a diichodové pojisténi a piispévek na statni politiku zaméstnanosti®

Socialni politika — Socialni politiku nelze jednozna¢né definovat. V zasad¢ se ale jedna

0 vefejnou politiku statu, ktera je primarné zaméfena na clovéka, rozvoji jeho osobnosti,

! Eurostat (2019a)
2 Holman (2002)
3 Holman (2017)
4 NCSL (2019)

® Holman (2017)
6 CSSZ (2019a)
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zlepSovani kvality zivota a zivotnich podminek. V praxi se jedna 0 systém socialnich davek
a systém zdravotniho a socialniho pojisténi. Hlavnim provozovatelem socialni politiky je stat,
piijemci jsou ob¢ané statu.’

Socialni zabezpeceni — Jedna 0 systém, ktery ma na starost zabezpeceni socialni stability
a zabezpeceni v dané zemi. Zahrnuje pravni, finan¢ni a organiza¢ni nastroje a opatieni, pomoci
kterych se snazi pomahat lidem, ktefi se ocitli v mimofadné zivotni situaci (nemoc, t€hotenstvi
a matefstvi, invalidita, stafi, nezaméstnanost apod.) Zakladnimi pilifi Socialniho zabezpeceni

je socialni pojisténi, statni socialni podpora a socialni pomoc.®

Zajmova skupina — Jedna se 0 seskupeni lidi, které spojuje urcity spolecny zdjem. Zajmové
skupiny se pfim0 neucastni politickych procest, ale jsou jeji diilezitou soucasti. VétSinou
funguji v ramci politické strany ¢i skrze vice stran. Ptikladem zajmovych skupin jsou napiiklad

odbory &i lobbistické skupiny.®

1.2 Penzijni systém pohledem makroekonomickych teorii

1.2.1 Uvod do vieobecné charakteristiky penzijnich systémi
Penzijni systém tvoii jednu z hlavnich ¢asti socialni politiky a socialniho zabezpeceni.
Pro ac¢innou socialni politiku je nezbytné efektivni fungovani jeji hospodaiské politiky.
Ta produkuje pottebné prostfedky k financovani socidlni a penzijni politiky zemé¢. Minimalné
v CR zatézuji vydaje na socialni politiku statni rozpocet skoro polovinou jeho celkové vyse.
Pro dobfte fungujici hospodarstvi zemé, je potfeba mit penzijni systém dobte nastaveny a hlavné

dlouhodobé¢ udrzitelny s ohledem na zatéz statniho rozpoctu a demografickou situaci.

1.2.2 Typy konstrukce penzijnich systémi

Liberalni penzijni model

V liberalnim penzijnim modelu se klade velky diiraz na maximalni svobodu jedince, k cemuz
patii i odmitani vefejnych starobnich dichodt. Idedlnim liberalnim penzijnim systémem
je takovy stav, kdy je soukromé zabezpeceni zcela dobrovolné, podle individualnich potieb
a zajmu. Klasicky liberalni systém pak tedy odmita vefejné i soukromé penze, statni prispévky
na penzi ¢i jiné socialni udalosti. Moderni liberalni systém oproti tomu neni tak striktni,
je cileny pfedevsim na chudobu a snazi se 0 ochranu osob, ale v minimalnim rozsahu socialniho

zabezpeceni. Vyuziva vetfejné dichody dvojiho typu.

" Krebs (2015)
8 Krebs (2015)
9 Zaloudek (2004)
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Jedna se 0 tzv. testovany (davka socialni pomoci) a univerzalni (rovny) diichod. Socilni penze
byvaji doplnéné testovanymi piiplatky. Veskeré duchody jsou placeny ze statniho rozpoctu
a dale poskytovany obyvatelim. Neexistuje ale zadny piispévek na dichodové zabezpeceni.
Liberalni model poskytujici testovany starobni diichod byl uplatiiovan od konce 19. stoleti
v Dansku a na Novém Zélandu, od 20. stoleti pak v Australii, Velké Britanii a Irsku.
Druha verze vyuzivajici univerzalni dichod (tzv. Beveridgetv univerzalni diichod) je spojovan
S pojetim socialniho pojisténi. Mezi beveridgeovské systémy se fadi Australie, Kanada,
Dénsko, Irsko, Japonsko, Nizozemsko, Novy Zéland, Svycarsko, Velka Britanie a Spojené staty

americké.
Konzervativni penzijni model

Konzervativni model jinak nazyvany také jako korporativisticky klade dtraz hlavné na vykon
a ekvivalenci. Hlavnim cilem je sledovani zajmu socialnich skupin. Existuje mnoho modelt,
které se zaméfuji na jednotlivé socialni skupiny. Ty jsou spojeny s riznymi metodami
financovani penzi. Model se sklada ze tii zakladnich pilift. Jedna se 0 vefejné penze, kam spada
segmentované socialni pojisténi a penze vetejnych zaméstnanci. Druhym pilifem
jsou zaméstnanecké dichody, které se déli na povinné a dobrovolné. Poslednimi penzemi
jsou penze osobni. V konzervativnim modelu je dilezitd role rodiny, cirkve a obcanské
spole¢nosti. Klade diiraz na zachovani statusovych rozdilii. V modelu pievazuje financovani

ze socialniho pojisténi. V soucasné dobe jsou uznavané pouze dobrovolné dichody. Prikladem

zemi, Ve kterych je uplatiiovan tento model je Némecko, Rakousko ¢i Francie.'
Socialné-demokraticky penzijni model

Socialné-demokraticky model byva charakterizovan jako model s dominanci univerzalnich
davek. Da se fici, Ze se jedna 0 model, ktery vyuziva rovny dichod s vyssi arovni penze
v zavislosti na vysi medianového piijmu. Moderni pojeti modelu se pak zamétuje predevsim
na stredni tfidu obyvatelstva, zejména ve stafi, kdy se snazi financné zajistit veskeré
obyvatelstvo proti socialnim upadkim. V modelu je dulezita participace obcant.
Socialné-demokraticky model se sklada ze dvou zakladnich pilifi a dale z osobnich penzi.
Prvnim pilifem jsou vefejné penze, kam spadd univerzalni socialni pojisténi a socialni penze.
Pod socialni penzi pak spadaji testované penze zvysujici dichody a seniorsky piispévek

na bydleni. Do druhého pilife jsou fazeny kvazipovinné a dobrovolné zaméstnanecké diichody.

10 Vostatek (2016a)
1 Vostatek (2016a)
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Zasadni roli hraji spiSe vefejné penze nikoli soukromé. Ptikladem zemi vyuzivajici tento model

je Svédsko, Norsko, Finsko a Dansko.*?
Neoliberalni penzijni model

Neoliberalni penzijni model vznikl na zakladé pozadavka zruseni vefejnych penzi bez jakékoliv
nahrady. Jedna se tedy o privatizaci vetejnych diichodd, které jsou zavislé na vydélcich
a jsou podporovany skrze soukromé penzijni spofeni. Vyhodou maji byt vysoké investi¢ni
vynosy, které maji pokryt i naklady spojené se soukromymi subjekty finan¢niho sektoru.
Soucasti modelu jsou penze dvojiho druhu. Jedna se 0 testovany a rovny dichod. Piikladem

zemi je Chile ¢i Polsko.™

1.2.3 Klasifikace penzijnich systému
Penzijni systémy 1ze délit podle n¢kolika hledisek, jak uvadéji Krebs a kolektiv (2015), Louzek
(2014) a Bezdek (2000):

podle zpiisobu financovani

Podle zptisobu financovani 1ze rozd¢lit penzijni systémy na dva hlavni druhy, a to systém
prubézny (PAYG) a systém fondovy. Vétsina zemi Evropy vyuziva jako dominantni zptisob

VoW

financovani statni priibézné financovany systém.*

Pribézny systém financovani je zalozen na odvodu socialniho pojisténi a jeho okamzitém
prerozdéleni na divky diichodového pojisténi.'® Zatizend je pracujici skupina obyvatelstva,
ktera pomoci diichodového pojisténi financuje systém. Ekonomicky aktivni jedinci populace
kazdy mésic odvedou ve formé dani kapital, ze kterého se poskytuji zakladni dlichodové davky
— starobni, invalidni, vdovsky nebo vdovecky a sirotéi. Jako vyhody pribézné financovaného
systému lze uvést jeho okamzitou moznost zahajeni, moznost uplatnéni principu redistribuce

a niz§i rezijni naklady nez u fondového systému.®

Pii  fondovém systému financovani jsou pravidelné uspory pojisténce odvedeny
do pojisténeckého fondu, ktery byl za timto G¢elem vytvoien. Pomoci tohoto systému by mély
byt tspory zhodnoceny a vytvoteny tak kapitalové rezervy pro ¢erpani v dichodovém veéku.
Pozitivnimi argumenty pro tento Systém je mald mira ovlivnéni demografickym vyvojem

a pozitivni vliv na trh prace.!” To je dano zejména ¢aste¢né prenesenou zodpovédnosti ze statu

12 \ostatek (2016a)
13 Vostatek (2016a)
14 Schneider (1998)
15 Kaczor (2015)

16 Krebs (2015)

1 Krebs (2015)
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na pojisténce, ktery ma vétsi motivaci zvysit svou pracovni aktivitu, aby se mohl 1épe
zabezpeCit na stafi. Problémem se stavaji nizkoptijmové skupiny, které v dusledku jejich
nizkych vydelka nejsou schopny odlozit svou spotiebu a z disponibilniho diichodu naspofit

na jejich dichodovy vek.

Existuji jeste¢ dva dalsi druhy financovani, a to PAYG s naraznikovym fondem a caste¢né
fondovy systém. Prvni vySe zminovany je prubézné financovany systém S prebytky, se kterymi
je dale nakladano na kapitalovych trzich tak, aby pfinaSely vynosy. Z téchto dodate¢nych
vynost je penzijni systém nadale financovan.'® Casteéné fondovy systém obsahuje oba zékladni

zpusoby financovani.

V bézné praxi se lze setkat spiSe S poslednimi dvéma druhy, jen malo se setkame s ryze
fondovym nebo pribéznym systémem. Toto rozdéleni ale neni uplné. Je nutné dale doplnit,

zda se jedna systém 0 ptispévkove definovany nebo davkové definovany.
zakladni typy penzijnich plani

V davkové definovaném systému (DB — defined benefit) jsou penzijni davky do jisté miry
garantované. Mechanismus vypoc¢tu dichodu zavisi na kombinaci faktorti jako je pocet let,

po které pojisténec do systému prispival a vyse jeho celkovych piijmi.°

Piispévkové definovany systém (DC — defined contribution) funguje na principu zhodnoceni
(anebo znehodnoceni) odvodu, které tcastnici do systému odvedli. Nelze ptedem stanovit
pfesnou vyplatu penzijni davky. Vyse piispévku zavisi na mife vynosu z investic.?’ Jasné

stanovena je pouze vyse prispévku, ktera je do systému odvedena.

Hypoteticky piispévkové definované systémy (NDC — Notional Defined Contribution
nebo také Non-financial Defined Contribution) jsou zalozeny na prabézném systému
financovani, kde ma kazdy pojistitel sviij virtualni finanéni tcet, na ktery si pfispiva. Oproti
DB se tyto prostfedky neinvestuji na kapitdlovych trzich, proto zde nedochdzi k nejisté
navratnosti. Prispévky, kterymi Systém disponuje, se vyplaci formou davek soucasnym
penzistum, ale je evidovano, Kolik kazdy jedinec na svém virtualnim Gctu za Zivot zaplatil

a podle t&chto udajii se potom i jemu vyplaci diichodova davka.?

18 Bezdek (2000)

19 Krebs (2015)

20 Bezdek (2000)

2 Holzmann a kol. (2013)
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podle piliia

Penzijni systém 1ze rozdélit na jednopilifovy a vicepilifovy. Jedna se 0 to, z jakého zdroje jsou

erpané davky. V evropskych zemich se jedna pevazné o vicepilifové systémy.?2

Prvni pilif — povinny veifejn¢ fizeny pilit ma za cil redistribuovat piijmy. Financuje
se z priabézného systému a vyplaci se z néj zakladni penze. Druhy pilii — povinny soukromé
fizeny pilit zahrnuje piispévkové definovany fondovy systém. Tento pilit je
sporny, protoze zdkonem stanovené povinné piispévky se odvadéji do soukromych fondi.?3
Treti pilif — dobrovolny soukromé fizeny pilif, jak jiz ndzev napovidd, neni povinny a zalezi

na uvazeni kazdého jedince, zda bude ptispivat na sviij dichod i timto zptsobem.

1.2.4 Teorie zajmovych skupin
Tim, Ze dichody tvofi majoritni ¢ast vydaja statniho rozpoctu, 1ze sledovat chovani skupin
napti¢ politickym spektrem, které se snazi jednat ve svij vlastni prospéch a cerpat

tak ekonomickou rentu plynouci z ovlivitovani (nejen) penzijniho systému dané zemé.

Tlak zajmovych skupin dokaze vyrazné ztizit tvorbu zakonu a hospodafeni zemé. Zajmové
skupiny se snazi ovlivnit ufedniky a zakonodarce tak, aby cerpaly ekonomickou rentu
ve svlyj vlastni prospéch a sledovaly tak svlij parcialni z4jem. Vynakladaji zdroje,

aby si zajistily transfery od konkuren¢nich zajmovych skupin.

Pomérné Uspésné byvaji méné pocetné skupiny se silnymi zajmy a naopak skupiny,
kde se rozptyli naklady anebo vynosy do velké skupiny osob (napf. spotiebitelé, pojisténci
penzijniho systému a dafiovi poplatnici), takovou uspésnost v dobyvani renty nemaji. To lze
vysvétlit na jednoduchém ptikladu. Predstavme si dvé zajmové skupiny — vyrobce tankt
a letound a danové poplatniky. Vlada ¢eli rozhodnuti, zda by neméla zmodernizovat armadni
stroje. Na tento finan¢né naro¢ny program by vlada musela ziskat prostiedky. Pfijmy vladniho
rozpoCtu tvoii dan€, a proto by byli zatizenou skupinou danovi poplatnici. Celkem by
ptezbrojeni stdlo 10 miliard. Pocet zaméstnancii ve firmach na vyrobu tanki a letount je
100 tisic. Skupina danovych poplatnikti je mnohem pocetnéjsi — ¢ita 10 miliont. S takovymi
¢isly by znamenalo, Ze piijmy pfepocitané na jednoho zameéstnance by tvorily 100 tisic, kdezto
naklady pftipadajici na jednoho poplatnika by byly pouze tisic. Tento mirn¢ navyseny naklad

nevytvori dostate¢nou motivaci k tomu, aby skupina poplatnikii projevila své preference

2 Gregorova (1998)
2 Louzek (2014)
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proti vyzbrojovani armady. Kdyby se pifece jen tato skupina rozhodla vynalozit naklady

pro projev nesouhlasu, z piipadného prospéchu z této akce nelze vylougit erné pasazéry.?*

Cinnost zajmovych skupin 1ze ozna¢it za ekonomicky neefektivni, protoze aktivita lidi
v zajmovych skupinach je vyuzita pouze pro pierozdélovani a nevytvaii tak Zzadnou
ekonomickou ¢innost, ktera by piinaSela Cisty vynoS — jedna se pouze 0 nezadouci Cisté
naklady.?® Zajimavé tuto skutecnost popsal Olson (1982), ktery oproti Keynesovi a klasikiim
zahrnuje do svého zkoumani teorie ekonomického ristu pravé zajmové skupiny a dopliuje
ji tak o socialné-ekonomicky ptistup. Olson zkoumal, pro¢ vitézné zemé druhé svétové valky
rostly pomaleji nez zemé, které byly porazené. PiiSel se zavérem, ze porazené zem& mély
v disledku valky velice oslabené ekonomiky, diky ¢emuz se rozpadly i dosavadni zajmové
skupiny. Kdezto ve vitéznych zemich nedoslo k zadné restrukturalizaci ¢i tak vyraznému
deficitu ekonomik, aby to mélo vliv na ¢innost zajmovych skupin. Ty tak mély nadale silu

a prostiedky k ovlivnéni politicko-ekonomické sféry své zemé.?8

1.2.5 Lobbing
Zajmové skupiny maji k dispozici hned nékolik metod, jak ovlivnit jednani vlady. Mohou
vystupovat ve sdélovacich prosttedcich, kde se k dané problematice vyjadii, vyuzit raciondlni
neznalosti voli¢e a poskytnout jim jen takové informace, které jsou v souladu s jejich cili.

Krajnimi, ale ne neobvyklymi, metodami jsou taktéz stavky, petice a demonstrace.

Do popiedi se dostava v poslednich letech metoda lobbingu. Zacatky lobbingu sahaji
az do starého Rima, ale jeho pravni uprava je v Evropé otazkou nékolika poslednich let. Nékteré

zeme¢ zakony pro aktivity lobbistd postradaji upIné nebo obvykle vznikly v prabéhu 21. stoleti.

Lobbing je ¢asto vniman negativng, a to hlavné z divodu, Ze je spojovan s korupci. Definice
téchto dvou pojmut je komplikovana a hranice mezi nimi velice tenka. Kazdopadné plati,
ze lobbing je legalni a legitimni proces, ktery dostane vladu do pozice, kdy musi jednat.
At se jedna 0 zménu, vyfazeni &i doplnéni zékona.?” Korupce je ,piimé ¢i nepiimé vyzadani,
nabidnuti, preddni neb0 prijeti uplatku ¢ jakékoli jiné nepripustné vyhody nebo vyhlidky na ne,
které narusuji radné plnéni jakékoli povinnosti nebo jedndani vyzadovaného od prijemce

uplatku, nepiipustné vyhody nebo vyhlidky na né. “%8

2 Holman (2002)

% Holman (2017)

% Qlson (1982)

27 Miiller a kol. (2010)

2 (eska republika (2004)
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1.2.6 Dobyvani renty
Prukopnikem této teorie byl Gordon Tullock, ktery ve svém ¢lanku pro Western Economic
Journal popisuje neefektivitu monopolu. Pfichazi s davodem, pro¢ vlada schvaluje spole¢ensky
neefektivni zakony a nafizeni. Tato vladni rozhodnuti jsou vysledkem lobbovani zajmovych
skupin. Zajmové skupiny, ve snaze obohatit se, jednaji s vladou a podkladaji ji navrhy
na zmény. Zajmové skupiny se vSak mohou navzajem podhodnotit, coZz podnécuje vznik
dalsich nakladnych jednani o naklonéni vlady. Z toho vyplyva, Ze nejen dobyvani renty
je spolecensky neefektivni proces, protoze se snazi ziskat zisk nebo rtiznou podobu zisku
bez snahy kompenzace protistrany, ale i samotny proces dobyvani vytvaii nakladné polozky,

které ale neplynou k efektivnimu vysledku ¢innosti.?

1.2.7 Vladni selhani

Mrwe

¢i vice predvidatelnych, které maji za dusledek prohloubeni politické krize. Vlada se ne vzdy
rozhoduje na zaklad¢ uplnych informaci a nedokaze odhadnout vSechny dopady svych
rozhodnuti. Casto reaguje s Gasovym zpozdénim, protoZze projevy ekonomiky lze sledovat
az po uplynuti kvartalu ¢i roku. Legislativni proces byva nepruzny a nutna opatieni, ktera méla
byt zavedena Vv reakci na zmény ekonomiky v nejblizsich mésicich, pfichazeji pozdé. Vladni
selhani 1ze popsat jako stav ekonomiky, kdy se vladni opatieni nestietnou s takovym vysledkem

jako bylo ptedpokladano a vychozi situace je na stejné urovni jako predtim, mnohdy i horsi.

Ekonomicka literatura se shoduje na ¢tyfech hlavnich davodech, pro¢ je vlada ve svych
rozhodnuti mnohdy neefektivni. Jednim z divodl casto byvd omezenost nebo nespravnost
informaci, které ma vlada k dispozici. Lepsi komunikace a duvéra mezi vladou a ekonomy,
by mohla vladnim selhanim pomoci. Na ceské politické scéné pusobil v dobé krize poradni
organ NERV, ve kterém pusobili ekonomové, ktefi méli za tikol vladé poskytnout doporuceni
pro zmirnéni ekonomickych dopadii krize.* Lze jen t&Zko soudit, jestli byla tato snaha Gisp&sna.
Problematickym aspektem u ziskavani informaci pro politicka rozhodnuti mize byt fakt,
ze z4jmove skupiny, lobujici ve svlij prospéch, samy dodavaji vlad¢ zkreslené a netplné
informace.

K dalsimu z aspekti vladniho selhani 1ze tadit skute¢nost, ze vlada ma jen castecnou kontrolu

nad soukromym sektorem. Nikdo nedokaze odhadnout reakci podnikateli na vydané opatieni.

Utinnost vladniho programu se tedy &asto neshoduje s piavodnim zamys$lenym cilem.

2 Tullock (1967)
% vlada CR (2019)
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Tretim bodem je omezena kontrola nad byrokratickym aparatem. To se stane, pokud vlada
zakon pfijme, avSak nema vykonnou a soudni moc k tomu, aby legislativni opatieni byla
uvedena do praxe s pivodnim cilem a jasnym zamérem. Posledni piekazku tvoii omezeni
z podstaty byrokratického procesu. Pii procesu rozhodovani, u¢inéném vefejnou volbou,
vyjadii sviij nazor pouze cast obyvatelstva, tedy voli¢u. A navic i jejich nazory se mohou ¢asto

meénit S ohledem na vliv zajmovych skupin a informacnich médii.

1.3 Literarni reSerse

1.3.1 Tuzemské zdroje

Na tuzemské scéné se problematikou penzijnich systémii zabyvaji hlavné Vladimir Bezdégk,

Jaroslav VVostatek a Marek Louzek.

Bezdek putsobil v tzv. Bezdeékové komisi, jejiz cilem bylo pfipravit podklady a kroky
pro pokro&eni diichodové reformy v CR. Jeho studie Penzijni systémy obecné i v kontextu ceské
ekonomiky (soucasny stav a potreba reforem) piichazi se zavérem, ze nelze oznacit jakykoliv
penzijni systém za idedlni. Namita, ze bez zvySeni miry zdanéni nelze v dlouhodobém rozméru
zvysit miru zasluhovosti v systému. Za fungovani Bezd¢kovy komise zkoumal piipadné

zavedeni systému NDC v CR, ktery byl vyhodnocen jako nevhodny.

Vostatek stejné jako Bezd€k kritizuje soucasny stav nastaveni penzijniho systému a oznacuje
ho za zastaraly. VVostatek ve své publikaci Penzijni teorie a politika uvadi, ze Bezdék do modelu
NDC pro CR dosadil nevhodné parametry, ze kterych se nemohly vyvodit realné zavéry.
Dale upozoriiuje na to, ze penzijni systém musi byt fizen z majoritni ¢asti statem, nebo Se stane

prostiedkem pro dobyvani renty soukromymi zajmovymi skupinami.

Louzek se ve své publikaci Penzijni reforma domniva, ze prubézny systém neni tak nepruzny,
ato i pfi neptiznivém demografickém vyvoji. Poukazuje na fakt, Ze zastanci fondového systému

mohou brat demograficky vyvoj pouze jako zaminku pro radikalni reformu systému.

1.3.2 Zahrani¢ni zdroje
Problematikou nastaveni optimalniho systému a celkové demografické krize se zabyvala
komplexn¢ jako prvni jiz v devadesatych letech Svétova banka, ktera ve své studii Averting the
Old Age Crisis upozornuje na to, ze podil 0sob v dichodovém veku k celkovému poctu obyvatel
ma rostouci tendenci v disledku zvySujici se délky doziti a kvalitnéjsi zdravotni péce. Pivodni
model zabezpeceni ve stafi fungoval na principu rozsifené rodiny. Tyto modely nicméné
Vv dnesni dob¢ oslabuji a statem vytvoiené penzijni systémy se jevi jako neudrzitelné a velmi

obtizné reformovatelné. Jako idealni model, ktery Svétova banka ve své studii uvedla,
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je téipilitovy systém S kombinaci vefejného a soukromého financovani — vefejné fizeny,
nefinancovany, definovany pilif davek; soukromé spravovany, financovany, definovany
ptispévkovy pilit a dobrovolny soukromy pilif. Na to reaguje Orszag a Stiglitz se svou studii
Rethinking Pension Reform: Ten myths about social security systems prezentovanou
na konferenci Svétové banky v roce 1999. Kritika spo¢iva hlavné v nepodloZeni nazori
ekonomickymi teoriemi nebo pozorovanim v praxi. Dale tito autofi upozornuji na to, ze nelze
ptedlozit jeden vzor penzijniho systému pro cely svét. Po vydani tohoto dokumentu nasledovaly

upravy a piehodnoceni nékterych zavéra Svétové banky.

Dal$im ucelenym zdrojem, ktery dlouhodobé¢ sleduje vyvoj penzijnich systémil je organizace
OECD, ktera od roku 2005 vydava ve dvouro¢ni periodé zpravu 0 duchodové politice zemi
OECD a G20. Jiz v prvni publikaci upozoriuje, ze starnouci populace je varovnym signalem,
ktery by mél byt prvnim krokem Kk uvazeni dichodové reformy.®! Studie z roku 2009
zaznamenava pokles vynosnosti soukromych penzijnich fondut, které ztratily kvuli finan¢ni
krizi 23 % hodnoty jejich investic. Finanéni krize vyustila v krizi hospodaiskou a socialni.
Staty, jejichz penzijni systém byl jiz v t€ dob¢ postaven z velké ¢asti na soukromém financovani
dtchodd, Celily nevynosné situaci Kapitalovych trhii. Staty s vefejnym penzijnim systémem
naopak fesily problémy s rostouci nezaméstnanosti v dusledku krize, tudiz do statni pokladny
plynuly mensi odvody a na druhou stranu se vyplacel vyssi objem dédvek nez za bézné situace.?
V dal$ich publikacich se jiz vénuje aktualnim reformam ve sledovanych statech, ze kterych

je nadale Cerpano Vv praktické Casti této prace.

1.4 Metodika zkoumani a zpracovani
Pro zpracovani teoretické Casti této prace byla pouzita metoda literarni resSerSe jak tuzemské,
odborné ¢lanky na toto téma. Metodou praktické casti je z Casti taktéz dikladna literarni reserse,
pomoci které je sestaven uceleny piehled kazdého sledovaného systému, vcetné jeho zmén
v Case. Dalsi pouzitou metodou je sbér dat a informaci. Pomoci téchto dat je provedeno méfeni
systému pomoci makroekonomickych ukazatelti ziskané ze zdroju jako je OECD, Eurostat

apod., vysledky z nich, jsou v posledni kapitole prace srovnany.

3 OECD (2005)
32 OECD (2009)
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2 Prakticka cast
2.1 Analyza polského penzijniho systému

Jak jiz bylo nastinéno v literarni resersi, vSechny staty se v posledni dobé potykaji s problémem
starnouci populace. | v piipadé Polska tomu neni jinak. Stejné tak jako CR se Polsko Vv prvni
fad¢ muselo vyrovnat s dusledky fizené planované ekonomiky, ktera obéma zemim pfinesla
nemalé ekonomické problémy, kterym se musely postavit. Cilem této kapitoly je rozebrat

zasadni udalosti ve vyvoji penzijniho systému Polska po dichodové reformé v roce 1999.

2.1.1 Vyvoj polského penzijniho systému
Prvni reforma po padu Sovétského svazu prfisla v roce 1999. Jednopilifovy, prabézné
financovany, davkové definovany systém byl nahrazen novym, piispévkové definovanym,
mulitipilarnim syst¢émem. Tato reforma tedy piinesla dvé zasadni zmény — ptidani fonda
jako zptsobu financovani a zménu z davkoveé na piispévkoveé definovany systém. PO pfijeti
reformy vlada stanovila pocate¢ni kapital, bez kterého by pfechod z priubézného na fondovy
systém nemohl byt umoznén.*® Hlavnim cilem této reformy bylo diverzifikovat rizika plynouci

z demografické a ekonomické situace zemé.

2.1.2 Struktura polského penzijniho systému po reformé
roku 1999

Podle nového schématu se tedy dichod tvofil ze tii pilifG. Prvni dva byly povinné a tieti
dobrovolny. Na rozdil od druhého a tietiho pilife, prvni ztstal pribézné financovany. Reforma
se tykala osob narozenych roku 1949 a déle. Zucastnéni byli dale rozdéleni do dvou kategorii.
Narozeni vV rozmezi 1949—1968 méli moznost vybéru, zda vstoupi i do nového fondového
systétmu nebo zustanou pouze Vv prvnim PAYG pilifi. VSichni ti, ktefi se narodili

po roce 1968 se jiz bez vyjimky musi participovat v obou povinnych pilitich.3

Prvni pilif je veden statni organizaci ZUS (Polska instituce socidlniho zabezpeceni). Piispévek
ve vysi 12,22 % hrubého piijmu bude evidovan na fiktivnim uctu jednotlivce. Pro ty,
ktefi spadaji do skupiny narozenych 1949 az 1968 a vybrali si neucastnit se fondového pilife,
bude na jejich et pripsano 19,52 %.% Tyto piispévky byly indexovany podle cenové inflace
a v souladu s riistem mezd, a to ve vysi 75 %. Poté, co se systém dostatecné ustalil, byla pfijata
Vv roce 2004 zména zakona, podle které jsou piispévky upraveny pouze v souladu s indexem

rastu mezd ve stoprocentni vySi. Cenova inflace se nadale ve vypocétu nezohledfiuje,

3 Kompa a Witkowska (2015)
3 Chlon a kol. (1999)
3% OECD (2007)
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pokud nedosahne hranice 5 %. Pro tcastniky nového systému, ktefi nastoupili do pracovniho
zivota jest¢ pred rokem 1999, byl nastaven pocatecni kapital na hypotetickém uctu tak,
jako by vroce 1999 méli odejit do dachodu — tedy podle staré vypoctové formule.
Tim se zabranilo znevyhodnéni riznych vékovych skupin v systému. Tato metoda byla
nejvhodnéjsi vzhledem k obtizim, které m¢la ZUS pfi dohledavani informaci 0 individualnich

mzdovych zaznamech, které byly zni¢eny pred rokem 1980.%
Vypocétovy mechanismus pro stanoveni poc¢ate¢niho kapitalu na hypotetickém Gctu je:
Co = Po*Gey,
kde:
e Co..... pocatecni kapital
e Po.....starobni davka k 31.12.1998
e Geo.... ofekavana délka Zivota ve véku 62 let v roce 1998 (209 mésici)

Do druhého pilife bude odvedeno 7,3 % hrubého piijmu jedince. Tento piispévek je hrazen
zaméstnancem prostiednictvim zaméstnavatele, ktery jej odvede do ZUS. Ta zkontroluje,
zda byl ptispévek spravné vypocitan a poté ho pievede na fond zvoleny pojisténcem.
Kazdy si mtze vybrat pouze jeden fond, do kterého bude investovat. Vsechny penzijni fondy
(Otwarte Fundusze Emerytalne — OFE) jsou dozorovany ufadem pro dozor nad penzijnimi
fondy (UNFE). Soukromé spole¢nosti, které fondy spravuji (Powszechne Towarzystwa
Emerytalne — PTE), musi spliiovat fadu pozadavki, jako napf. slozit zakladni kapital ve vysi
4 mil. eur. Kazda spole¢nost, ktera fondy spravuje, investuje V ramci omezeni stanovenych
ministerstvem financi. Penzijni spoleénost smi spravovat pouze jeden fond.*” Mize investovat
do bankovnich vkladd, vefejn¢ obchodovatelnych cennych papiri nebo cennych papird
garantovanych ¢i vydanych statni pokladnou nebo Polskou narodni bankou. Je kladen diraz
na diverzifikaci rizika, proto penzijni fondy nesmi drzet vice nez 5 % z celkového objemu aktiv
v cennych papirech jednoho emitenta. Vyjimku tvoii podilové fondy, kratkodobé bankovni
vklady a cenné papiry veiejného sektoru. Fondy nesmi investovat do nemovitosti a komodit.%®
Stejné jako vprvnim pilifi jsou piispévky do fondu danové uznatelnym nakladem. V piipadé
smrti manzela nebo manzelky jsou vSechny aktiva pfevedena na ucet pozustalého bez zdanéni.

Ve vsech ostatnich ptipadech podléhaji dédické dani ve vysi 20 %.

3% Chlon a kol. (1999)
87 Wiktorow (2007)
3 Chlon a kol. (1999)
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Pied reformou v roce 1999 byly diichody financovany systémem PAYG na zakladé odvodu
socialniho pojisténi ve vysi 19,52 % hrubého platu jedince. Tento piispévek se odvedl do ZUS,
pres kterou byly nadale vyplacené dichodové davky. Po reformé¢ do roku 2013
se 1/3 z ptispévku (7,3 %) odvadéla do OFE, které mély kapital nadale zhodnocovat.
Poté uz jen 2,92 %.

Schéma 1: Struktura toku odvodi do ZUS

19,52 %

=

OFE
1999-2011: 7,3 %
od 2011: 2,3 %

Zdroj: viastni zpracovani

Treti pilif je dobrovolny a sklada se ptfedevSim ze spoficich plani a zaméstnaneckych
penzijnich programii. Zaméstnavatelé maji pravo pfispivat zaméstnancim do akciové
spole¢nosti, Zivotni pojistovny, penzijniho fondu nebo zaméstnaneckych fondi.
Zaméstnanecké penzijni fondy funguji stejné jako penzijni programy druhého pilite. Avsak jsou
kladeny mensi naroky na portfolia a celkové pravni pozadavky jsou mensi. Pravné oSetiena je
také prenosnost zaméstnaneckych dichodl v piipadé, ze zaméstnanec zméni zaméstnani.
Atotak, Ze zaméstnavatel bude mit pravo pokradovat Vv penzijnim planu u nového
zaméstnavatele. Dohled nad tfetim pilifem je rozptylen mezi vice instituci. Organy zastresujici
dohled jsou: Organ pro dohled nad bankovnimi institucemi, Ufad pro dohled nad penzijnimi
fondy (UNFE) a Utad pro dohled nad statnim pojisténim.

2.1.3 Hodnoceni reformy polského penzijniho systému
Polsko se tidilo pti konstrukci penzijniho systému doporuc¢enim Centralni banky. Postupem
Casu pti zavedeni do praxe vysly najevo skute¢nosti, které potvrdily to, ze neexistuje zadna
idealni struktura penzijniho systému, ktera by méla byt doporu¢ovana obecné pro vsechny
zem¢. Proto je v Polsku zpochybniovan jak samotny navrh dvojiho povinného npilife,

tak i jeho realizace. Velka kritika se snesla zejména na to, Ze cela rekonstrukce systému
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probéhla do jednoho mésice od piijeti zakona v parlamentu. To doprovazelo fadu organiza¢nich

problémil, zejména se §patnou piipravou instituci na plnéni jejich povinnosti.

Pfidani fondu jako zptisobu financovani s sebou taktéz neslo komplikace. Pred reformou byly
celkové piijmy ve formé piispévki pouzity na pokryti dichodovych davek. Po zavedeni
reformy, se penzijni piispévky o0sob, kterych se reforma netykala, tedy osob narozenych
pred rokem 1948, ptevedly na Fond socialniho zabezpecéeni (FUS), tedy prvniho pilife. Z osob
narozenych v letech 1949-1968 se zapojilo do fondového systému cca 70 %.%° Jedinym zdrojem
financovani pro preklenuti deficitu, kdy je ¢ast pfispévkil z prvniho pilife pfesmérovana
do druhého, byl statni rozpocet. Polsko na rozdil od jinych zemich vyuzivajici fondovy systém
financovani zvolilo vysoké odvody do druhého pilite. Ve Svédsku &ini piispévek 2,5 %.
Tim, Ze se Polsko rozhodlo do fondt odvadét 7,3 % z hrubého piijmu jedince, se védomé
uchylilo k planovani rozpoétového schodku, coz ma za nasledek omezeni i dal$ich potieb zemé,

jako naptiklad rekonstrukce silnic a investice do skolstvi, zdravotnictvi a celkovy rozvoj zem¢.

2.1.4 Dalsi zmény V penzijnim systému
V roce 1999 vstoupil v platnost zakon upravujici Demograficky rezervni fond (DRF), jehoz
¢innost se spustila roku 2002. Jeho tikolem bylo zajistit finan¢ni stabilitu plateb do penzijnich
fondt. Obdoba tohoto fondu byla zavedena v mnoha zemich OECD. Sprava tohoto fondu spada
pod ZUS. Investice, které miize DRF provadét jsou zakonem upravena. Natizeni z roku 2009
upravuje podily kazdé kategorie cennych papirti v portfoliu fondu, za t¢elem konzervativniho
charakteru. Fond je z velké ¢asti financovan dluhopisy Ministerstva financi. Pasivni finan¢ni
politika ma ale i sva negativa. ZUS nemize investovat do zahrani¢nich cennych papird, coz ma

vliv na investié¢ni vysledky.*!

Dalsi vyrazngjsi zmény vlada uskutecnila v roce 2011. Predlozeny navrh vlady upravil
predev§im vysi financovani druhého pilife. Dale pak investicni limity OFE, rozdéleni
prostiedkti na podacétu ZUS v ramci druhého pilife, podpora dopliikového pojisténi a akvizi¢ni
¢innost. Nejdilezitéjsi zménou jsou snizené prispévky do druhého pilife. Odvody nadale budou
ve vysi 7,3 %, ale ve skutecnosti bude do fondu odvedeno 2,3 % (tyto odvody se mély
do roku 2017 navysit postupné az na 3,5 %) a zbytek se bude evidovat na ctech ZUS. Hlavnim
cilem téchto zmén bylo snizit tempo rastu vetejného dluhu a celkové stimulovat rist

dichodového spofeni a miru nahrad. V rozmezi let 1999-2010 ¢inil zisk z privatizace vice

39 Wiktorow (2007)
40 Wiktorow (2007)
4L Obidzinski (2017)
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nez 74 mld. PLN, coz dopomohlo k financovani nahrad ptispévkia do penzijnich fondu
anine z 50 % - zbytek byl hrazen ze statniho rozpoctu. V téchto letech Polsko dosahovalo

kazdoro&né rozpoctového schodku a statni dluh nartstal.*?

Dalsi balicek reforem byl navrhnut v roce 2013 a vstoupil v platnost v unoru 2014.
Témer 52 % vSech aktiv drzenych OFE (coz bylo zhruba 150 mid. PLN) bylo pfesunuto
z téchto fonda do prvniho pilite. Konkrétné se jednalo 0 cenné papiry vydané statni pokladnou.
Druhy pilif se zménil z povinného na dobrovolny a zaméstnanec si mohl zvolit zda 2,92 % jeho
hrubého piijmu bude odvedeno do prvniho nebo druhého pilite. Investi¢ni spole¢nosti OFE
nadale nesmély investovat do statnich dluhopist a musely si najit alternativni finan¢ni nastroje.
Hlavnim divodem k témto radikalnim krokiim byla finan¢ni krize, ktera nadale zvySovala
schodek vladniho rozpoctu. Tento krok byl ale velice razantni a neobesel se bez viny nevole.
Ve druhém piliti se rozhodlo zustat 15,2 % pracujicich. Zvysil se vék odchodu do dichodu
pro muze na 67 let v roce 2020 a stejné tak pro Zeny, ale v roce 2040. Vék odchodu do diichodu

se zvy$oval 0 jeden mésic kazdé 4 mésice.*?

Roku 2016 ptijalo Polsko dalsi zakon, ktery upravil polsky penzijni systém. Vék odchodu
do dichodu znovu upravil a to na 60 let pro Zeny a 65 let pro muze. Tim obnovil pivodni znéni
zakona pred reformou roku 2013. Vzhledem k této zméné také zrusil ¢astecny dachod,

na ktery jedinec diive dosahl ve véku 62 let v piipadé€ zen a 65 v piipadé muze.

Z analyzy polského penzijniho systému je ziejmé, ze byl od roku 1999 nékolikrat zasadné
zménén. Hlavni zmény systému jsou rozhodné piechod z jednopilifového PAYG systému,
na systém tfipilitovy, ¢astecné fondovy. Zakony ptijaté v roce 2011 a 2013 vyrazné zasahly
do fungovani druhého pilite, kde omezily jeho vliv a funk¢nost.

2.1.5 Soucasny stav polského penzijniho systému
Vétsina dichodovych davek je vyplacena podle obecného penzijniho systému. Existuje jeste
systém pro bezpecnostni vojenské sily a pro soudce a statni zastupce, kterym se ve své prace
nevénuji. V soucasnosti jsou tedy v systému tti skupiny lidi. Narozeni pied rokem 1949, kterych
se reforma v roce 1999 nedotkla — vyuzivaji systém jednoho pilife s uctem NDC. Poté lidi
narozeni 1949-1968 s pravem vybéru mezi starym a novym systémem — ti si zvolili bud’
jednopilifovy systém s u¢tem NDC, anebo dvoupilifovy s ac¢tem NDC a DC. A lidé narozeni

po roce 1968, ktefi se automaticky museli ucastnit obou piliia. Po roce 2013 se vsak stal druhy

%2 Dybat (2014)
43 Kompa a Witkowska (2015)
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pilif dobrovolny pro vSechny ucastniky penzijniho pojisténi. Ti, ktefi se po reformé
po roce 2013 rozhodli zustat v druhém pilifi, tak stale odvadi ptispévky na svij DC ucet.

Pokud se rozhodli z fondového pilite odejit, jejich ptispévky se presunuly na ucet NDC.

V soucasnosti budou pokracovat zmény polského systému v souvislosti s radikalni reformou
v roce 2013, protoze Vv listopadu 2018 byl schvalen zakon 0 zaméstnaneckém penzijnim
ptipojisténi. Kumulovana aktiva v kapitalovych fondech zaméstnanct (PPK) budou soukroma,
naopak aktiva v OFE byla oznacena za veiejné penézni prosttedky, coz umoznilo tehdejsi vliadé
vyvlastnit z druhého pilife vSechna statni aktiva statnich dluhopist. Finan¢ni prostfedky v PPK
v piipadé smrti jedince budou piipsany na ucet dédice. Ugast v PPK bude pro zaméstnavatele
povinna. Odvody do druhého pilife budou ¢init 3,5 %. Klicovy bude postoj zaméstnanct
na ucast v tomto systému a efektivni informaéni kampan, ktera objasni divody a ptinosy tcasti

potencionalnim Gc¢astnikiim systému.**

2.1.6 Hodnoceni polského penzijniho systému pomoci
makroekonomickych ukazatelt

V této podkapitole jsou uvedeny zakladni rysy penzijniho systému Vv souvislosti
s demografickymi a makroekonomickymi ukazateli zem¢. Prevazné vSechny ukazatele jsou
sledovany po dobu 2007 az 2017. V pfipad¢ potieby promitnuti zmén hodnot v ukazatelich

v souvislosti s reformou jsou uvedena data az do roku 1999.
Demografické iidaje o obyvatelstvu — Polsko

Jako prvni srovnavany udaj je ocekavana délka zivota a podil mezi obyvatelstvem
v diichodovém véku a aktivni populace. Ocekavana délka zivota pfi narozeni je odhad doby,
po kterou bude osoba narozena v daném roce zit. Je to klicovy tdaj, kterym 1ze piehledné
shrnout zdravi obyvatelstva. Je ovlivnéna vicero faktory, jako naptiklad kvalitou zdravotniho
systému, socioekonomickym statusem obyvatelstva (pfijem, vzdélani), socialnimi
a genetickymi faktory a v neposledni fadé Zivotnim prosttedim.*® Pro srovnani je uveden také
primér EU.

Z grafu ¢. 1 nize je vidét jasna tendence zvySovani ocekavané délky doziti, ktera v roce 2016
v ptipadé Polska dosahla hodnoty 77,45 let, coz je vice nez 3 roky pod primérem EU.

V Casovém intervalu je tento rozdil takika neménny. Pro srovnani demografickych tidaja jsou

4 Krzyzak (2017)
4 Commonwealth of Australia (2019)
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pouzita data az z roku 1999 pro ucelenéjsi piehled vyvoje. Pro roky 2017 a 2018 nejsou

dostupné informace o dalsim vyvoji, 1ze v§ak predpokladat pokracovani tohoto trendu.

Graf 1: Vyvoj nadéje doziti, porovnani EU a Polska v letech 1999-2016
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V souvislosti s vy$e zminénym 1ze sledovat komparaci s podilem obyvatelstva v dichodovém

véku na celkové populaci, ktery je uvedenn v tabulce €. 1. Tento ukazatel je pomér mezi poctem

0sob ve véku 65+ a poctem osob ve véku 15-64 let. Hodnota je vyjadiena na 100 osob

Vv produktivnim véku (15-64 let). V nasledujici tabulce lze vidét, Ze Polsko je dlouhodobé

pod prumérem EU, kazdopadné tak jako v EU i v Polsku pozorujeme rostouci trend. Fakt, ze je

Polsko dlouhodobé¢ pod praimérem EU, lze pfisuzovat nabozensky zalozenému obyvatelstvu.

Vliv nabozenstvi hraje zna¢nou roli ve vékové pyramidé obyvatelstva. V Polsku v soucasné

dobé stale neni mozné prerusit t¢hotenstvi bez zavaznych diivodu, kterymi jsou ohrozeni Zivota

nebo zdravi matky, vysetieni prokazujici poskozeni plodu, anebo kdyz je ot€hotnéni zptisobeno

dusledkem znasilnéni nebo incestu.

Tabulka 1: Polsko — podil osob v dichodovém véku na celkové populaci v letech

1999-2018

1999 2005 2011 2017 2018
EU - 16,6 17,6 19,4 19,7
Polsko 11,9 13,1 13,6 16,5 17,1

zdroj: Eurostat (2019b), viastni zpracovani
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Vék odchodu do diuchodu

Posledni polska vlada v roce 2018 zmirnila odchod do duchodu z 67 na 65 let pro muze
ana 60 pro zeny. Tento politicky krok byl u voli¢t zadany, protoze v roce 2013 byl odchod
do diichodu zvysen. Takto nastavené hodnoty odrazi realny pramér véku odchodu do dichodu,
ktery byl v roce 2018 61,2 let. Podle polského ekonoma Krystiana Jaworskiho mtze mit
toto rozhodnuti na Polsko ekonomicky dopad, zejména, kdyz podle prognéz Eurostatu bude
pocet obyvatel v produktivnim véku Polska dlouhodobé klesat az 0 20 % Vv pribéhu dalsich
30 let. Snizeni véku odchodu do dichodu tento proces zrychli, coz povede ke zpomaleni rustu
HDP.4

Agregatni nahradovy pomér

Agregatni nahradovy pomér je veli¢ina sledujici pomér piijmi z dachodi o0sob
ve véku 65 az 74 let a pfijmu z prace osob ve veéku 50 az 59 let. V nasledujici tabulce
je zpracovan nahradovy pomér Vv porovnani s EU. Pro EU nejsou dostupné udaje
za roky 2007-2009. V Polsku je zna¢ny rozdil mezi nahradovym pomérem mezi muZi a Zenami
a stale nardsta. Zatimco v roce 2007 byl nepomér mezi muzi a zenami 7 p.b., v roce 2011
jiz 9 p.b. a v roce 2017 dokonce 11 p.b. V Evropské unii Ize sledovat stejny trend, ale S niz§im
rozpétim. V Polsku se celkové bez genderového rozliseni tento pomér zvysil v prabéhu let
2007-2017 0 4 p.b. a po celé sledované obdobi je nachazi nad primérem EU. Eurostat v ramci
své ¢innosti pfipravuje novou databazi statistik, ktera bude sledovat nejen nahradovy pomér
mezi piijmem a dichodem bez dalsich socialnich benefitt, ale do dichodové davky budou
zapocteny i dalsi pfijmy diichodce, jako je penzijni ptipojisténi a dalsi socialni benefity. Takova

statistika by mohla pomoct k realngjsimu vyjadieni nahradového poméru.

Tabulka 2: Polsko — agregatni nahradovy pomér 2007-2017

2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017
Polsko celkem | 0,58 | 0,56 | 0,56 | 0,57 | 0,55 | 0,58 | 0,60 | 0,63 | 0,62 | 0,62 | 0,62
EU celkem - - - 1052|053|054 056|056 | 057|058 0,58
Polskomuzi | 0,64 | 0,65 | 0,63 | 0,64 | 0,63 | 0,65 | 0,68 | 0,70 | 0,67 | 0,72 | 0,71
EU muzi - - - 1055]055|057|058|058|059|061|0,61
Polsko zeny | 0,57 | 0,53 | 0,55 | 0,55 | 0,53 | 0,54 | 0,60 | 0,61 | 0,61 | 0,61 | 0,60
EU Zeny - - - 1051051052 |054]|055]|055]055]| 0,55

zdroj: Eurostat (2019a), viastni zpracovani

4 Jaworski (2018)
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Zdroje financovani

Hlavnim aktérem v redistribuci pfijmi je Fond socialniho zabezpeceni (FUS), ktery je

spravovan ZUS. Hlavni pfijmy tvoii nasledujici polozky:
e piispévky socialniho zabezpeceni (vyjma odvodiu do OFE)
e fondy kompenzujici odvody do OFE

e platby ze statniho rozpoétu a dalSich instituci, ur¢ené pro davky, na které byl ZUS

poveien
e uroky na bankovnim uc¢tu FUS
e dotace statnim rozpoctem
e zdroje z demografického rezervniho fondu

FUS mize od statu obdrzet dotace a bezaro¢né pujcky, které jsou ze zakona omezené.
Tyto prostiedky musi byt ur€eny na vyplatu staitem garantovanych davek, pokud ostatni piijmy

pievedené do FUS nezajisti plnou vyplatu davek.*’

Na nasledujicim grafu je zobrazena struktura piijmt do FUS v jednotlivych letech. V nejvyssim
zastoupeni jsou piispévky na socialni zabezpeceni, které v posledni dobé rostly zejména
diky celkové ekonomické situaci zemé, jelikoz se zemé nachazela na vrcholu hospodatského
cyklu. Mensi nezaméstnanost a tlak na vysi mezd znamena vys$i odvody na socialni
zabezpeceni. V pribéhu sledovaného obdobi tvoii dotace od statu vice nez pétinu z celkovych
piijmt. V roce 2014 lze v grafu zaznamenat snizeni dotaci, a to konkrétné¢ z puvodnich
37 na 30 mld. PLN. To lze vysvétlit tim, ze po roce 2013 zustalo v druhém pilifi pouhych
15 % vSech zaméstnanci, takze objem transfert do OFE se dramaticky snizil a prispevky

zustavaly nadale v rezii FUS.

47 7US (2017a)
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Graf 2: Struktura p¥#ijmua do FUS v letech 2007-2017
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Analyza hospodai‘eni OFE

Na grafu ¢. 3 jsou zpracovany hodnoty transferi ze ZUS do OFE za kazdy sledovany rok.
To je hodnota prostiedki, se kterymi mohly fondy disponovat. Z grafu je vidét znatelny pokles

piispévkil do OFE po zavedeni zmén v roce 2011 a 2014. Jak jiZ bylo zminéno, po roce 2014

zustalo v druhém dichodovém pilifi pouze 15 % zaméstnancd.

Graf 3: VySe transfera ze ZUS do OFE 2007-2017
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Nyn¢jsi vlada chce zbyvajici ¢ast OFE zrusit a jeji piispévky (v soucasnosti
162,3 miliardy PLN) budou pfesmérovany na individualni dichodové spoftici uéty a aktiva
prevedena na individualni dichodovy tcet. Tato politika ma neptiznivy vliv jejich hodnoty,
aktiva timto ztraci, jak lze vidét na nasledujicim grafu ¢. 4. Oproti roku 2013, kdy dosahovala

svého vrcholu méla v roce 2017 téméf polovi¢ni hodnotu.
Graf 4: Hodnota ¢istych aktiv OFE 2007-2017
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Zatizeni statniho rozpoctu

Na dalsim grafu je sledovan vyvoj zatizeni statniho rozpoctu dichodovymi davkami. Z grafu
je patrné, ze v letech 2007-2009 tvotily vydaje na penzijni dichody skoro polovinu celkovych
vydaju statu. V poslednich letech tvoii vice nez 1/3 z celkovych vydaji. Proto je dtlezitost
spravného fungovani penzijniho systému stézejni pro piiznivéjsi ekonomickou situaci statu.
Vzhledem k demografické krizi Ize ocekavat dalSi narGst vydaji ze statniho rozpoctu

na penzijni davky.
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Graf 5: Vydaje statniho rozpoctu a vydaje na dichody 2007-2017
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Zdroj: Polské ministerstvo financi, vlastni zpracovdni

2.1.7 Pristup Polska k feseni demografické krize
Se zavedenim reformy se piedpokladalo po vzoru Chile narust aspor domacnosti. Vicepilifovy
systém m¢él zajistit vétsi tispory domacnostem, coz mé&lo snizit statni vydaje na dichody.
Tyto progndzy se ovsem nevyplnily. Zménou z pribézného na ¢aste¢né fondovy systém doslo

k vypadku financi na vyplaceni dichodu.
Vypadek ve financovani dtichodového systému Ize financovat nékolika zptisoby:
e snizeni vladnich vydaji
e zvyseni dani
e zadluZeni statu
e ostatni pfijmy (piijmy z privatizace)

Ke snizeni vladnich vydajt ani zvySeni dani se Polsko neuchylilo. Hlavnim finan¢nim zdrojem
pro dichodovou reformu bylo zadluzeni statu. Na nasledujicim grafu je vidét narastajici vladni
dluh Polska v % HDP od dob zavedeni reformy do roku 2017. V roce 2013 dosahoval vladni
dluh hodnoty 55,7 % HDP, coz je blizko k hranici plnéni Maastrichtskych kritérii.
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Graf 6: Polsky vladni dluh v % HDP v letech 1999-2017
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Vladni dluh ma v soucasnosti klesajici tendenci, zejména diky vyssim piijmim do statniho
rozpoc¢tu. Ty jsou dany ptijmy z dani a také vys$simi piispévky na socilni zabezpeceni. Celkovy
fiskalni deficit pokracoval v poklesu v roce 2018, piedevsim diky vysokym piijmim. Piijmy
z dan¢ z ptijmu fyzickych a pravnickych osob a pfispévky na socialni zabezpeceni vyrazné
vzrostly. ZUS dokonce odmitl dalsi statni dotaci ve vysi 10,8 mld. PLN.*® Zlepseni situace

je dano zejména vrcholem hospodaiského cyklu a silnym rastem mezd.

2.1.8 Dilci vysledky analyzy
Z demografickych ukazatelt I1ze jednoznaéné soudit, ze podil obyvatelstva v diichodovém véku
ma a bude mit rostouci trend. Snaha Polska zabranit tlakim na statni rozpocet vzhledem
k demografické situaci se zda byt neucinnd, hlavné kvili politickym krokiim ucinénym
vici Otevienym penzijnim fondim OFE. Soucasné snizeni véku odchodu do dichodu nemusi

mit dobry vliv na ekonomickou situaci zemé.
Diichodovy systém by mél byt pro uéastniky transparentni a hlavné diivéryhodny. Castymi
radikalnimi zménami tomu tak jiz neni. Dichodovy systém by mél byt stabilizovan, aby

se dlouhodobé zvysila divéra v pouzita vladni feSeni a ve fungovani systému samotného.

48 Matlacz (2018)
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2.2 Analyza norského penzijniho systému
Stejné tak jako zbytek Evropy i Norsko se uchylilo k ur¢itym krokim, které mohou zmirnit
dusledky demografické krize. Takové zmény ve vékovém slozeni obyvatelstva maji dasledky
pro celé hospodarstvi dané zemé. V piipadé Norska zejména pro Narodni systém pojisténi
(NIS). Ten zemi poskytuje socialni zabezpeceni. Prognoza, ktera sestrojila prepokladany vyvoj
vydaju na penzijni davky, odhaduje, Ze do roku 2060 by naklady penzijniho systému vzrostly
Z 6 % HDP az na 13 % HDP. Vysledkem snahy Norska zabranit nepfiznivému tlaku na HDP
je propracovana reforma, jejiz ptiprava trvala deset let.*® Cilem této kapitoly je rozebrat

predreformni a poreformni stav norského penzijniho systému.

2.2.1 Vyvoj norského penzijniho systému

V druhé poloving 60. let Norsko zalozilo Fond narodniho systému pojisténi (NIS Fund), ale cely
zbytek Sedesatych let byl ale fond ne¢inny. Myslenkou tohoto fondu bylo posilit penzijni systém
a financovat jim cast vetfejnych dichodt. V dalsich letech ale ucinil pfiznivé investice
a jeho vyznam vzrostl.®® Aby bylo mozné dale posilit finanéni pozici Norska na splnéni
budoucich dichodovych zavazks, byl v roce 1990 zalozen ropny fond. Oba fondy
se v roce 2006 sloucily, aby vytvotily Vladni penzijni fond, ktery se sklada ze dvou ¢asti:
Government Pension Fund of Norway a Goverment Pension Fund Global. Tyto fondy
dopomahaji ke stabilizaci penzijniho systému v dobach nepfiznivé ekonomické situace.

Vv oW

Puvodni penzijni systém z roku 1967 byl pribézné financovan zdanénim piijmu pracovniho
obyvatelstva a davkové definovan. Tento systém mél dvé slozky dtchodu. Prvni slozka
zakladniho dichodu byla pausalni ¢astka, ktera se kazdoro¢né ménila v zavislosti na hodnoté G.
Mnoho davek v ramci Narodniho systému pojisténi je uréeno k zakladni ¢astce G, jejiz hodnota

je kazdorocné zvetejnovana. Tato zakladni hodnota odpovidéa zhruba 18 % piijmu.
Celkova suma duchodu ma nasledujici formuli:
zakladni pausalni davka + testovana davka na predchozi prijmy

Zékladni davka tvorila dolni hranici testovaného pfijmu, kterou jedinec obdrzel jako
dichodovou davku ve stoprocentni vysi. Dalsi hranici tvofily vynosy mezi 2,89 - 6nasobkem

zakladni sumy. Ty se pak vynasobily koeficientem 0,42. Tteti hranici tvofily piijmy

S Fredriksen (2019)
%0 Andersen (2006)
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mezi 6 al2nasobkem zakladni ¢astky. Ta se vynasobila 14 %. Na vyssi pfijmy nebyl bran
ohled.*

P vypoctu diichodu se pouziva tzv. ,,pravidlo nejlepsich dvaceti“, coZz znamena, ze k vypoctu
davky dichodu se vyuzije nejlepSich dvaceti let pracovniho Zzivota jedince. Formalni vék
véku. Divodem bylo hlavné to, ze vétSina zaméstnanych méla narok na predcasny dichod
pii dosazeni 62 let. Pokud se jedinec v tomto véku rozhodl odejit z pracovniho procesu,

soucasné ani budouci diichodové davky se mu nesnizovaly, a to ani kvili dfivéjsimu odchodu.>

2.2.2 Struktura norského penzijniho systému po reformé
roku 2011

Norsky penzijni systém nebyl do roku 2011 nikdy vyrazné reformovan. V dusledku nutné
zmény systému byla sestavena v roce 2001 dichodova komise, ktera na reformé pracovala
celych 10 let. Tato kapitola vychazi pfevazné z prehledu The Norwegian Social Insurance

Scheme vytvoieného pro informac¢ni u¢ely Norskym ministerstvem prace a socialnich véci.*

vvvvvv

e zakonny odchod do dichodu (67 let) a predcasného diichodu (62 let)

e neexistence uprav pro odklad naroku na dichod

e test piijmu
Po této reformé Norsko zacalo aktivné kombinovat vetejny pilii prubézné financovany statem
s hypotetickymi ucty NDC s druhym soukromym fondovym pilifem tvofici Skalu

zamé&stnaneckych a kolektivisticky zalozenych penzijnich schémat. Vyznamnou zménou byl

variabilni odchod do dichodu mezi 62.-67. rokem zivota jedince.
Prvni pilif — statni penze

Reformnimi kroky se podafilo zavést ,,pruzny* dichod, coz znamena odchod do dichodu
kdykoliv béhem 62. az 75. rokem jedince. Prace a diuchod mohou byt kombinovany
a od 75. roku dostava duchodce, i pokud by pracoval, dachod ve stoprocentni vysi. Diuchodovy
kapital se bude evidovat na hypotetickém uctu kazdého jedince.

5L OECD (2005)
52 OECD (2005)
%3 The Norwegian Ministry of Labour and Social Affairs (2019)
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Duichody vyplacené od 2011 budou podléhat matematickym apravam, které doposud Vv systému
chybély. Dichody se budou upravovat v souvislosti s oc¢ekavanou délkou zivota. Celkovy
dichodovy kapital se vydé€li anuitou, kterd je stanovena na zaklad¢ zbyvajici délky Zzivota.
Z toho vyplyva, ze ¢im déle ptjde ¢loveék do duchodu, tim vyssi mési¢ni davku obdrzi. Penzijni
reforma zahrnovala také indexaci davek. Diichodova davka je upravena podle mzdového indexu

a poté odecteno 0,75 %.

Reforma se tykala vSech osob narozenych po roce 1953. Ti, kteii se narodili v letech 1954-1962

se fidi castecné podle starych pravidel.
Utastnici narozeni v letech 1954-1962

Starobni diichod je slozen ze zakladni ¢astky a penzijniho pfipojisténi (a zvlastniho piiplatku —
na manzela nebo déti — testovaného na ptijem). Tyto dvé slozky se déli anuitou a popiipadé
se upravi podle toho, zda je Cerpan v plné nebo kracené vysi. Duchod je upraven v souladu

s indexem mezd a je odecteno 0,75 %.

Zakladni dichod se vypocte podle doby pojisténi a je nezavisly na piedchozim piijmu.
Pro plnou zakladni penzi je tieba byt pojistén v systému minimalné 40 let. Osoby, které jsou
pojistény alespon tfi roky mezi 16. a 66. rokem Zzivota, maji narok aspon na ¢aste¢ny zakladni
slozku diichodu. Cim krat3i dobu je pojisténec v systému evidovan, tim mensi dtichod mu bude

vyplacen.

Na druhou slozku dichodu, tedy penzijni pfipojisténi, ma narok osoba, jejiz roéni piijem
ptesahl zakladni hodnotu G alespon tii roky po sobé od roku 1996. Vypocet je stejny jako

pted reformou, déli se na hranice do Sestinasobku a dvanactinasobku zakladni hodnoty G.
Utastnici narozeni v letech v roce 1963 a pozdéji

Lidé narozeni po roce 1963 se jiz plné Gcastni nové reformy. Podle novych pravidel je zakladni
davka dichodu testovana na pfijem. Do vypoctu se zapocitavaji vydélky mezi 13. a 75. rokem
ucastnika. Za kazdy rok pracovniho Zivota se pficita 18,1 % vydélku na virtualni ucet a tvofi
se tak dichodovy kapital. Norsko se tedy timto krokem uchylilo ke zménég, ktera spociva
v definovanych davkach a nikoliv pfispévcich. VSechny pfijmy do 7,1nasobku zakladni
hodnoty G se pocitaji. Dichodova davka je vypoctena na zakladé dichodového kapitalu
v okamziku zahajeni pobirani dichodu. Druha slozka dichodu zistava stejna jako pro osoby

narozené Vv letech mezi 1954-1962.
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Druhy pilif — zaméstnanecké penze

V roce 2006 pftislo také zavedeni povinnych zaméstnaneckych penzijnich fonda pro soukromy
sektor, které tvofi druhy pilif norského diichodového systému. Zaméstnavatelé musi prispivat
zamg&stnanci minimalné 2 % z hrubé mzdy zaméstnance do druhého pilife. Tyto zaméstnanecké
penze v této dobé fungovaly odlisné pro vetejny a soukromy sektor zaméstnancti. Povinnost
ucasti se vztahuje az na vyjimky na vétsinu podnikatelskych firem. Do Sesti mésici od splnéni
podminek této povinnosti musi zaméstnavatel ziidit zaméstnanecké pojisténi. Tyto odvody jsou
pro firmu danové uznatelnym nakladem. Existuji dva typy povinnych dichodovych systémi, a
to bud’ prispévkove nebo davkové definované. Je volba zaméstnavatele, pro jaky typ systému
se rozhodne a jaky typ vytvoii. U prispévkové definovaného systému jsou vydaje
zaméstnavatele stanoveny zakonem na 2 % z hrubé mzdy zaméstnance, ale spole¢nost Si mize
vybrat i systém, do kterého si zaméstnanci mohou pfispivat i sami vlastnimi asporami (timto je
tvofen tieti dobrovolny penzijni pilit). V davkové definovaném systému nejsou predem jasné
stanovené naklady zaméstnavatele. Naklady zavisi hlavné na véku a platové uarovni
zaméstnance a mohou se tedy ménit v prub¢hu let. Davky musi byt minimalné ve stejné vysi,
jako by byly o¢ekavané vynosy podle povinného 2% piispévku. Plat, ktery podléha vypoctu, je

shora ohranicen 12nasobkem zakladni ¢astky G. Na vyssi piijmy se nehledi.>

Ve vetejném sektoru se stal druhy pilif hlavné vysledkem kolektivnich dohod mezi odbory
a zaméstnavateli. Od roku 1967 ma Norsko systém zaméstnaneckych diichodu pro veiejny
sektor, ktery byl az do roku 2018 davkové definovany. Cilem bylo nahradit 66 % z posledniho
platu, v piipadé ze zaméstnanec ve vefejném sektoru pracoval minimalné 30 let. Tato nahrada
byla plnéna v kombinaci s prvnim pilifem. V roce 2011 vesla v platnost reforma, ktera upravila
stavajici systém (viz vyse). To bylo v rozporu se strukturou penzi ve vetejném sektoru. Byvala
vlada se snazila v roce 2009 vyjednat, aby se vetejného sektoru tato reforma netykala,
ale neuspésné. V roce 2015 odbory vefejného sektoru opét zacaly jednat. V bieznu 2018
dosahla vlada dohody s odbory, kdy se zaméstnanecké penzijni pfipojisténi pro veifejny sektor
zménilo v souladu s reformou 2011. Timto se reforma stala pln¢ ucinna i pro zaméstnance

vefejného sektoru. Hlavni zmény jsou nasledujici:

e Zamgéstnanecky penzijni systém pro vetejny sektor bude plné transformovan
do ramce NDC systému tak, jak je tomu v soukromém sektoru v souladu s reformou

z roku 2011. Na hypoteticky ucet bude ro¢né piipisovano 5,7 % vydélku.

5 OECD (2017)
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Tyto piispévky mohou byt Cerpany béhem 62. az 67. roku jedince (v piedpokladu

vvvvvv

zmeéna se tyka jedinct narozenych v roce 1963 a pozdgji.

e Stédvajici rezim predCasnych diichodl bude totozny se soukromym sektorem. Tim byla

odstranéna prekazka mobility mezi témito sektory.>®
Treti pilif
Tak jako ve vétsing evropskych zemich je tieti pilif dobrovolny a tvofen soukromymi Gisporami

jednotlivce. Na zakladé smluvniho ujednani s pojistovnou, bankou nebo penzijniho fondu

odvadi ze svého platu béhem pracovniho Zivota smluvni ¢astku.

2.2.3 Hodnoceni reformy norského penzijniho systému
Cilem penzijni reformy bylo zlep$it dlouhodobou fiskalni udrzitelnost. Kladné 1ze hodnotit
dlouhodobou piipravu penzijni reformy, ktera trvala deset let. Dichodova komise zahrnovala
zastupce parlamentnich stran a nezavislé odborniky. Oproti bézné praxi nebyli v komisi
zastoupeni socialni partnefi (zastupci z fad pojistoven), ale pouze se tcastnili porad. Navrh
reformy byl pfijat v roce 2009 koalici stran — vyjma populistické pravicové strany Progress
Party. Reforma je inspirovana inovativni §védskou reformou z roku 1999. Navzdory piechodu
z davkové na prispévkove definovany systém, neni celkova distribuce davek odlisna od starého
systému, nebot’ jak strop ro¢nich piijmu, tak zakladni zaruc¢eny dtichod pomahaji matematickou
formuli zajistit a udrzet progresivni celkovy profil pfispévkd. Novy systém
taktéz diky pruznému odchodu do dichodu poskytuje silné pobidky k jeho odkladu.
V roce 2008 se podafilo vladeé piesveédEit socialni partnery v soukromém sektoru, aby jejich
rezim povinnych zaméstnaneckych fonda fungoval v souladu se zasadou pojistné matematické
neutrality. Timto byly odstranény problémy se vSemi dotacemi statni podpory, které nyni
fungovaly vSechny na stejnych matematickych vypocétech a na stejné bazi. Diky indexaci
diuchodovych davek by se mély duchodové vydaje snizit 0 7 % ve srovnani s plnou indexaci
mezd (dichodova davka je upravena podle indexu mezd a poté odecteno 0,75 %). Progndzy
predpokladaji, ze by mélo do roku 2050 dojit ke snizeni vydaji na dichod az 0 3 % HDP (v
soucasnosti tvofi vydaje na dichod zhruba 15 % HDP). Vefejné vydaje na penzijni dichody

jsou v soucasné dob¢ v porovnani s EU relativné nizké, coz je dano hlavné pomérné vysokym

%5 Pedersen (2018)
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efektivnim vékem odchodu do dichodu. Navic Norsko disponuje piebytkem rozpoctu, ktery je

vy¢lenén ve statnim penzijnim fondu, ktery je investovan na kapitalovych trzich.*

2.2.4 Soucasny staVv norského penzijniho systému
Norské dichody jsou vyplaceny podle reformy z roku 2011. Prvni pilif je tedy rozdélen na tii
skupiny. Prvni skupina osob, narozena do roku 1953, byla z reformy vyjmuta a tidi se starymi
pravidly pro vypocet diichodu. Ti, ktefi se narodili mezi 1954-1962, se fidi ¢aste¢né starymi
a ¢aste¢né novymi pravidly. Pro vSechny pozdé&ji narozené plati jiz uplna pravidla reformy.
Norsky penzijni systém se zaklada hlavné na prvnim, prubézné financovanym, ptispévkove
definovanym pilifi s kombinaci s druhym, fondové financovanym pilifem. Tteti pilit je

dobrovolny.

2.2.5 Hodnoceni norského penzijniho systému pomoci
makroekonomickych ukazatelu

V této podkapitole budou hodnoceny rysy norského penzijniho Systému pomoci
demografickych a makroekonomickych ukazateld. Tak jako v Polsku prevazna vétSina
ukazatell je sledovana v ¢asovém useku 2007-2017. Demografické ukazatele jsou uvedeny
od roku 1999, aby bylo zachovano stejné sledované obdobi jako pii analyze polského

penzijniho systému.
Demografické udaje o obyvatelstvu — Norsko

Jako prvni bude opét provedena analyza demografickych ukazatelti. Na nasledujicim grafu je
vidét vysoka troven nadéje doziti v Norsku, ktera je dlouhodobé nad primérem EU. Hlavni
ptic¢inou je hlavné aktivni norsky zivotni styl, malé znecisténi ovzdusi, velké vzdélavaci
ptilezitosti, kvalitni zdravotni systém a skladba jejich stravy. S touto kombinaci
vyjmenovanych faktori dosahuje Norsko primérné o skoro 1,5 vyssich hodnot nadéje doziti

za sledované obdobi, nez je pramér EU. V roce 2016 ¢inil rozdil dokonce skoro dva roky.

% Kudrna (2017)
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Graf 7: Vyvoj nadéje doziti, porovnani EU a Norska v letech 1999-2016
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Zdroj: The World Bank (2019), vlastni zpracovdni

V nasledujici tabulce jsou uvedeny udaje 0 podilu osob v dichodovém veéku na celkové
populaci. Stejné jako Vv ostatnich evropskych zemich 1ze v Norsku sledovat zvysujici se podil
starnouci populace. V poslednich letech Ize ale sledovat nizsi tempo ristu, coz je dano hlavné
relativné vysokou plodnosti a ptilivem imigranti do zemé¢. Problematika starnuti je v politickém
programu Norska vysoko postavena. Za hlavni faktory 1ze povazovat politiku pracovniho trhu,
vyvazeny rodinny a pracovni zivot, diraz na informovanost obyvatelstva v oblasti pracovniho

trhu a takté generalni diichodova reforma z roku 2011.°7

Tabulka 3: Norsko — podil osob v diichodovém véku na celkové populaci 1999-2018

1999 2005 2011 2017 2018
EU - 16,6 17,6 19,4 19,7
Norsko 15,5 14,7 15,1 16,6 16,9

Zdroj: Eurostat (2018), viastni zpracovani

Vék odchodu do duchodu

Dtchodovou reformou byla zavedena moznost flexibilniho Cerpani starobnich dichoda
pro osoby ve véku od 62 do 75 let. Dichod muize byt cerpan zcela nebo ¢aste¢né. Davky mohou
byt cerpany ve 20, 40, 50, 60, 80 a 100 %. Pfijmy z prace a dichodové davky mohou byt

pobirany soucasn¢, aniz by byly provadény srazky z dichodu a jedinec by byl znevyhodnén.

5" The Norwegian Ministry of Labour and Social Affairs (2016)
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Pied¢asny diichod je pfevazné Cerpan z povinnych zaméstnaneckych fondt, ve kterych je

jedinec Gicastnén, a z 20 % ze statniho penzijniho piipojisténi (1. pilir).>

Agregatni nahradovy pomér

V tabulce nize jsou uvedeny hodnoty agregovaného nahradového poméru Norska ve srovnani
s EU. Norsko ma v poslednich letech takika stejny nahradovy pomér bez genderového rozliseni
jako ma EU. V roce 2017 ¢inila jeho hodnota 0,58. Pti sledovani hodnot pro zeny a muze zvIast
Ize pozorovat, Ze rozdil mezi obéma pohlavimi se postupné snizuje a v roce 2017 byl ndhradovy
pomér u zen dokonce 0 jeden procentni bod vyssi nez u muza. V oblasti rovnopravnosti muza
a zen se Norsko povazuje za vysoce vyspélou zemi a tato politika se podatila prosadit
i do oblasti rovnych pracovnich piileZitosti a mateiské dovolené. Zeny diky tomu mohou
zUstavat na pracovnim trhu podobnou dobu a zastupovat stejné pracovni pozice jako muzi.
| v disledku vySe zminéného Ize sledovat stejné hodnoty agregovaného nahradového poméru

pro muze i zeny.

Tabulka 4: Norsko — agregatni nahradovy pomér 2007-2017

2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017
Norsko celkem 0,49 1052 ]052]050]|052)|0,53|0,5 | 0,59 ]|0,61]|059]0,58
EU celkem - - - 1052053054 0,56 | 0,56 | 057|058 0,58
Norsko muzi 0,55]0,55]056|056|055)|0,56 |0,56 |0,58]|059]|057]| 0,57
EU muzi - - - 1055]055|057|0,58 0,58 |059]|061]|0,61
Norsko zeny 0,43 046 046047050051 |0,51|0,58|0,59|0,58]0,58
EU Zeny - - - 1051]051]052|0,54]0,55]0,55]0,55 0,55

Zdroj: Eurostat (2019a), vlastni zpracovani

Zdroje financovani

Norsky penzijni systém se sklada z vefejné a povinné zaméstnanecké slozky a dobrovolného
penzijniho ptipojisténi. Redistribu¢nim aktérem je organizace NAV (Norska sprava socialniho
zabezpeceni). Cely systém pojisténi je financovan z piispévkt zaméestnancil, osob samostatné
vydéleéné ¢innych, piispévkl zaméstnavatelll, ostatnich ¢lent a piispévka od statu. O statnich
dotacich penzijniho systému rozhoduje Parlament.®® Norsky vladni penzijni fond,

ktery se penzijniho systému ucastni, nespada piimo pod instituci NAV, ale je spravovan

5 NAV (2016)
% The Norwegian Ministry of Labour and Social Affairs (2019)
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Norskou centralni bankou, ktera spravuje fond pod jménem Ministerstva financi Norska.

To uréuje investi¢ni strategii s ohledem na doporu¢eni Norské centralni banky.°
Analyza hospodareni Vladniho penzijniho fondu

Fond je soucasti rocniho rozpoctu vlady. Jeho kapital se sklada nikoliv z penzijnich ptispévku
ale z vladnich piijmi z ropy.®! Veskeré zisky z vyvozu ropy a zemniho plynu je fond povinen
investovat v zahrani¢i. Tim Se zabrani ptehiati tuzemské ekonomiky a neadekvatni inflaci.
Cilem fondu je umoznit Cerpani ziskti z prodeje ropy i budoucim generacim prostiednictvim
aktivit fondu. Na nasledujicim grafu lze vidét zhodnoceni ptijma do penzijniho fondu v pribéhu
¢asu. V roce 2008 v dusledku ekonomické krize dosahoval fond zaporného zhodnoceni,
v dusledku neptiznivé situace na investi¢nich trzich a propadu ceny ropy. V poslednich letech
dosahuje fond mimotadnych hodnot a celkova trzni hodnota fondu v roce 2017 ¢inila
8488 mld. NOK, tedy v piepocétu 22,035 mid. K¢&. Trzni hodnotu fondu ovliviuji investi¢ni
vynosy, priliv kapitdlu a sménné kurzy. Norsky vladni fond je nejvétSim statnim fondem

na sveéte.

Graf 8: Hodnota norského vladniho fondu v letech 2007-2017

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
E piijmy do penzijniho fondu zhodnoceni fondu zhodnoceni koruny
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Zdroj: Norges Bank Ivestment Management — vyrocni zpravy (2007-2017), vlastni zpracovini
Stat kazdoro¢né uklada prebytky statniho rozpoctu z prodeje ropy do tohoto fondu. Na grafu
nize jsou zobrazeny transfery z piebytkid rozpoctu, ziskanych prodejem ropy a zemniho plynu

za sledované obdobi. Vynosy z fondu budou financovany penzijni davky. V roce 2016 bylo

€ Norges Bank Investment Management (2019)
61 Norges Bank Investment Management (2019)
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poprvé Vv historii z fondu od¢erpano vice prostiedk, nez do néj bylo vlozeno. V soucasné dobé

méni fond investicni strategii a snazi se byt méné zavisly na rop¢ a zemnim plynu.

Graf 9: Transfery z vladniho rozpo¢tu do penzijniho fondu 2007-2017
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Zdroj: Norges Bank Ivestment Management — vyrocni zpravy (2007-2017), viastni zpracovani

Zatizeni statniho rozpoctu

Na nasledujicim grafu je zaznamenan vyvoj zatizeni statniho rozpoétu dichodovymi davkami.
Je patrné, Ze vydaje ze statniho rozpoc¢tu na duchodové davky maji rostouci trend. Ovsem pomér
vici celkovym vydajim zistava zachovan. V praméru tvoii necelou pétinu celkovych vydaju
statu. V roce 2017 plynuly vydaje na dichody ze statniho rozpoctu ve vysi 243 mld. NOK.
Norsko je povazovano za stat blahobytu se Silnym socidlnim systémem. Celkova socialni

podpora v zemi tvofi vydaje az z 1/3 statniho rozpoétu.®2

62 NAV (2017)
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Graf 10: Vydaje statniho rozpoc¢tu a vydaje na dichody 2007-2017
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Zdroj: Statistic Norway (2019) viastni zpracovani

2.2.6 Pristup Norska k feseni demografické krize
Po vzoru penzijni reformy ve Svédsku a Finsku se i Norsko uchylilo k tomu, aby méla jeho
duchodova reforma pozitivni vliv na nabidku pracovnich sil a tvofila silnéjs$i pobidky odlozeni
odchodu do dichodu. Sladila vefejné a soukromé naklady na piedCasny dachod.
To by v budoucnu mélo mit pozitivni dopad na podil starnouci populace. Odhaduje se, ze v roce
2050 vzroste pocet ¢loveékohodin (Cas, ktery odpovida praci primérného pracovnika za jednu
(00,75 % - viz. vyse) vede k niz§im nakladim na penzijni davky. Podle studie, na kterou je
odkazovano pod ¢arou, by se bez reformy vydaje na norské starobni dichody mohly do roku
2040 az dvojnasobit. OvSem ani tato reforma neni dostate¢nym krokem k tomu, aby zamezila

navysujicimu se zdanéni pifjma v zemi.®

2.2.7 Dil¢i vysledky analyzy
Tak jako v ostatnich evropskych zemich i v Norsku lze pozorovat starnuti populace. Nadéje
doziti je vaci EU nadpramérna, hlavné kvili kombinaci vice faktort. Vyzdvihnout lze norskou
socialni politiku, ktera se stard komplexné 0 vSechny vékové kategorie. Taktéz sladéni penzi
Ve vefejném a soukromém sektoru patii u vefejnosti k dobie hodnocenym krokiim, které norska
vlada uéinila. Dichodovy systém v Norsku lze hodnotit jako transparentni a pro obyvatelstvo

piehledny a divéryhodny. Informace jsou lehce piistupné a neni t€zké se v nich zorientovat.

&3 Stensnes a Stelen (2007)
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2.3 Analyza ¢eskeého penzijniho systému
Ceska republika patii k zemim tehdej$iho vychodniho bloku, coZ s sebou piineslo po roce 1989,
stejné jako Vv piipadé Polska, zasadni rekonstrukci nejen penzijniho systému, ale rovnéz celého
socialniho systému a ceské ekonomiky. Nasledujici podkapitoly jsou vénovany hlavné
tém nejzasadngj$im zménam v Seském penzijnim systému, které v CR probéhly. Konkrétng
bude zanalyzovan stav po roce 1989, dichodova reforma provedena v letech 2011-2015,

jeji predvoj a zanik a soucasny stav.

2.3.1 Vyvoj Ceského penzijniho systému
Penzijni systém se zacal formovat v prvni polovin¢ 90. let ¢astecné jesté za dob
Ceskoslovenska. St&Zejnim dokumentem byl Scéndr socidalni reformy, ktery obsahoval
mimo jiné i ustanoveni 0 diichodovém pojisténi a dobrovolném pfipojisténi.® Dilezité bylo
piizplsobit prvni, prubézné financovany, davkové definovany systém potifebam trzni
ekonomiky. Byla odstranéna diskriminace viac¢i soukromému Sektoru a prestaly byt
zvyhodnovany urcité pracovni skupiny osob. Byla zavedena indexace penzi, ktera doposud
v systému chybéla.®® Roku 1994 byl zalozen dobrovolny (v obecné terminologii oznacovan
jako treti) pilit, ktery byl spravovan soukromymi institucemi. Je piispévkové definovany
a fondové financovany. Stalo se tak dva roky poté, co byla zalozena Burza cennych papirt
Praha, coz Ize hodnotit jako kratkou dobu na vyvoj a stabilizaci kapitalového trhu, ktery je

nezbytny pro dostate¢nou kumulaci déichodovych tspor.®

V roce 2004 byl sestaven Vykonny tym (znamy také jako Bezd€kova komise), ktery mél za cil
zanalyzovat penzijni systém a navrhnout jeho reformu. Kvuli politickym neshodam, konkrétné
0 zvySovani dichodového véku, ale nakonec reforma nebyla zrealizovana. To se podafilo
prosadit az v roce 2009, kdy se mél postupné zvySovat narok na odchod do dichodu pro muze
na 65 let. Zeny maji mit narok na odchod do dtichodu mezi 62.-65. rokem Zivota, podle po&tu
deti.®’

Podnétem pro zasadnéjsi reformu systému se stal nalez Ustavniho soudu z roku 2010, ktery
dospél k rozhodnuti, ze redukéni hranice, které se pouzivaly pti vyméfe dichodu z prvniho
pilite, nesplnuji dostate¢né parametry k tomu, aby zarucily pfimétené hmotné zabezpeceni.

Tyto hranice tedy byly posunuty.®

6 Mares (2003)

8 Vostatek (2016b)

% Slavik (2006)

7 Klepémnik a kol. (2017)
8 Ustavni soud (2010)
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Pokracujici reforma v roce 2013 ptinesla ob¢aniam novou formu vlastniho spofeni na dachod,
a to doplinkové penzijni spoteni v ti€astnickych fondech ve tietim pilifi. P¥ispévky penzijniho
ptipojisténi (jejichz systém zde fungoval jiz od roku 1994) byly presunuty do transformovanych

fondt druhého pilite.

2.3.2 Struktura ¢eského penzijniho systému po reformé
z let 2010-2015

Po doporucenich druhé Bezdékovy komise zacala po roce 2010 dalsi vlna zmén penzijniho
systému. Mala dichodova reforma zahrnovala hlavné zménu redukénich hranic pro vypocet
duchodu a dalsi posun véku odchodu do dichodu. Velka dichodova reforma se tykala zavedeni

druhého fondového pilite.®

Prvni piliF je zachovan jako prubézné financovany a je jedinym povinnym pilifem Vv systému.
Je veden statni instituci CSSZ (Ceska sprava socialniho zabezpeéeni). Pispévek na diichodové
pojisténi za zaméestnavatele ¢ini 21,5 % z vymétovaciho zakladu (celkovy piispévek na socialni
zabezpedeni je 25 %) a za zaméstnance 6,5 %.° Pilif je piispévkové definovany. Pro narok
na dichod musi jedinec dosahnout dichodového véku a poctu let pojisténi (pied rokem 2010
tato doba ¢inila 25 let, od roku 2018 jiz 35 let).”* Na piedéasny odchod do dichodu ma
pojisténec narok nejdiive tfi roky pied fadnou dobou odchodu do diichodu. Dichodova formule

pro vypocet diichodu se sklada ze dvou ¢asti:
zdkladni vymeéra + procentualni vymeéra

Zakladni vymeéra je pro vSechny stejna, v minulosti to byla ¢astka rovnajici se 9 % priamérné
mzdy a od ledna 2019 &ini 10 % primérné mzdy, tedy 3270 K&.’2 Tato ¢astka se tedy
kazdoro¢né méni. K zakladni vymeére se pficita jeSté procentudlni vymera, kterd v sobé obsahuje
jiz zminované reduk¢ni hranice. Do jejiho vypoctu se zahrnuje rozhodné obdobi (poslednich
30 let prace od roku 1986) vyjma vyloucené doby (nezaméstnanost, nemoc) a pomoci dalSich
liprav se stanovi osobni vyméfovaci zaklad upraveny o koeficient, ktery stanovuje vlada.”
Z osobniho vymeérovaciho zakladu jedinci nalezi 100 % do vyse 14 388 K¢ a 26 % do vyse
130 796 K¢ (pro rok 2019).7

% Louzek (2014)

 MPSV CR (2019)

™ CSSZ (2019b)

2 Jakesova a Urbankova (2018)
8 Krebs (2015)

™ Jakesové a Urbankova (2018)
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Druhy pilii se zformoval v disledku Velké dtichodové reformy v roce 2013. Byl dobrovolny
a byl financovan opt-outem z prvniho pilife ve vysi 3 % z celkového piispévku zaméstnance.
Jedinec, ktery se rozhodl do druhého pilife vstoupit tedy pfispival 3,5 % do prvniho
a 3 % do druhého pilife, k tomu jesté musel piispivat do fondu 2 % jako sviij osobni vydaj.
Ucastnik si mohl vybrat strategii spofeni vice nebo méné konzervativni. Penzijni spole¢nosti
musely povinné nabizet ¢tyfi fondy, které se lisSily mirou rizika investovani. Jednalo se o fond
statnich dluhopistl, ten mohl investovat pouze do statnich dluhopisti CR, zemi EU a OECD,
pot¢ fond konzervativni, vyvazeny a dynamicky. Podminkou pro penzijni spolecnosti,
které se chtély druhého pilite zacastnit, byl disponujici kapital 300 mil. K& Od dvou let

po zahajeni ¢innosti musela ziskat minimalné 50 tisic klientd.”

Ptispévky jsou evidovany na dichodovém poductu jedince dané penzijni spole¢nosti. Narok
na ¢erpani prostiedka z tohoto pilife ziskava okamzikem piiznani dichodu z prvniho pilife.
Tyto davky jsou zdanény. Druhy pilii byl ukoncen ke konci roku 2015, divody k tomu vedouci
jsou uvedeny v nasledujici podkapitole. Penize stiadatelé po zazadani dostali zpét anebo byly

formou pievodu presunuty do tretiho pilite.

Konec druhého pilite ptinesl zmény také v pilii tietim. Tieti pilit je taktéz dobrovolny
a fondové financovany a po zruseni druhého pilife byl jedinou moznosti, jak individualné spofit
umoznéno vyssiho zhodnoceni jednotlivych ptispévka. Vstup do tietiho pilife byl umoznén
nové i détem. Pokud si UcCastnik nevybere mozZnost jednorazového vybéru prostiedk,
ale v penzijnim obdobi si necha pfipojisténi vyplacet minimaln¢ deset let, jsou penze
osvobozeny od zdanéni.’® Prispévky jedincii, kteii se ucastnili druhého pilife (penzijniho
piipojisténi se statnim piispévkem), byly presunuty zpét do tietiho pilife. Jedina zména,
ktera byla provedena, byla Gprava vyse statniho ptispévku. Systém penzijniho piipojisténi
jiznemuze pfijimat nové cleny. Vedle transformovanych fondd funguji ve tretim pilifi
také ucastnické fondy, do kterych clenové vkladaji své prostiedky prostfednictvim
doplnkového penzijniho spofeni. V ucastnickych fondech funguji volngjsi pravidla
pro investovani a jak je zminéno jiz vyse, od roku 2016 neni vstup do fondu vékoveé omezen.

Oproti transformovanému fondu tcastnicky fond negarantuje nezaporné zhodnoceni.

™ Musilek (2013)
8 MFCR (2013)
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2.3.3 Hodnoceni reformy ¢eského penzijniho systému
Je otazkou nazoru, zda lze viubec v piipadé ¢eskych zmén penzijniho systému hovofit jako
o reformé. S ohledem na zruseni druhého pilife se jedna spise 0 parametrické zmény stavajiciho
systému, kterych bylo sice nemalé mnozstvi, ale nijak zvlast efektivni. Divodem kratkého
trvani druhého pilife byly hlavné velice rychle projevené nedostatky, které tento pilii nesl.

Mezi ty hlavni lze povazovat:
e rozsahla informac¢ni asymetrie u obyvatelstva

e dobrovolny vstup do systému (diky tomu se ucastnilo systému pied jeho ukonéenim

pouze necelych 90 tisic jedinci’’)
e nestabilita systému
e narocna administrace
e nepropracovana vyplatni faze
e nizka konkurenceschopnost produktu.’

V dusledku castych zmén lze sledovat neduvéru obyvatelstva v Cesky penzijni systém,
coz potvrzovala i mala tc¢ast v druhém pilifi. Navic ,,pokus® 0 zavedeni druhého pilife s sebou
pfinesl v disledku opt-outu z prvniho pilife odliv ze statni kasy a také dalsi naklady. Kladné
Ize z pohledu ucastnika hodnotit statni piispévky, které ziskal jedinec z(castnény v druhém

anyni v tretim pilifi.

2.3.4 Soucasny stav ¢eského penzijniho systému
V sougasnosti tedy v CR funguji opét pouze dva pilite — prvni priibézné financovany, povinny
davkovée definovany a tfeti fondovy, dobrovolny a piispévkoveé definovany. Systém penzijniho
piipojisténi v soucasnosti funguje jako platforma, ktera slouzi penzijnim fondim k prodeji
jejich nejziskovéjsiho produktu, a to bankovniho spofeni. Soucasny stav tretiho pilife neni
stabilni a ziskovy a vyzaduje statni podporu. Pro fiskalni udrzitelnost celého penzijniho systému
by mély byt daitova zvyhodnéni a ostatni druhy podpory, které jsou poskytovany soukromym

penzijnim spole¢nostem, sjednoceny nebo zruseny.’®

V posledni dobé se uvazovalo 0 tom, aby byl tfeti pilif povinny pro vS§echny obcany S navrsenim

vvvvvv

7 Hrabafi (2016)
78 Musilek (2013)
™ Vostatek (2016b)
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zabyvat zavedenim statniho fondu a také sou¢asnou vynosnosti fondu penzijnich spole¢nosti.

Omezit by se mély také statni podpory.®°

2.3.5 Hodnoceni ¢eskeho penzijniho systému pomoci
makroekonomickych ukazateli

Nize jsou hodnoceny rysy Ceského penzijniho systému tak, jak je tomu v piedchozich
sledovanych zemich, a to ve stejném casovém obdobi 2007-2017, vyjma demografickych
ukazatell. Ty jsou uvedeny od roku 1999.

Demografické idaje o obyvatelstvu — CR

Na nasledujicim grafu je vyobrazen vyvoj nadgje doziti v letech 1999-2016. Ceska republika
se dlouhodob¢ drzi pod primérem EU v priméru 0 2,3 roku a po celé sledované obdobi ma
stejny trend jako primér EU. Divody ovliviiujici nadéji doziti jsou uvedeny v kapitole 2.1.6.
V roce 2016 byla hodnota nadgje doziti v CR 78,33 let, coZ je 3,66 roku vice nez v roce 1999.

Graf 11: Vyvoj nadé&je doZiti, porovnani EU a CR v letech 1999-2016
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Zdroj: The World Bank (2019), vlastni zpracovdani

Dalsim sledovanym demografickym tudajem je podil obyvatelstva v dichodovém véeku
na celkové populaci. V tabulce nize mlzeme sledovat zvysujici se podil dichodového
obyvatelstva v CR, ktery se v poslednich letech piiblizuje hodnotam EU. Zatimco v roce 2005
¢inil rozdil mezi EU a CR 2,5 p.b., v roce 2018 je to pouhych 0,5 p.b. Zvysujici se podil

8 Sustr (2019)
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diuchodového obyvatelstva v poslednich letech je dan mimo jiné i tim, Ze do dichodového véku

v CR dospély roéniky silné generace.

Tabulka 5: CR - podil 0sob v diichodovém véku na celkové populaci 1999-2018

1999 2005 2011 2017 2018
Evropska unie - 16,6 17,6 194 19,7
Ceska republika 13,7 14,1 15,6 18,8 19,2

Zdroj: Eurostat (2019b), viastni zpracovini

Vék odchodu do diuchodu

V roce 2011 bylo schvaleno, ze postupné navySovani véku odchodu do dachodu bude
pokracovat i nad hranici 65. roku a nebyla stanovena zadna horni hranice. V roce 2018 bylo
prosazeno opétovné ,,zastropovani® dichodu na pavodnich 65 let. Podle demografickych
progndz vsak tato zména nemiize byt trvale udrzitelna. Zména se bude tykat osob, které dovrsi
duchodového veéku v roce 2030. Dalsi zménou je postupné sjednocovani véku odchodu
do dichodu u Zen a muzt. Tyto rozdily by se mély postupem ¢asu uplné vyhladit tim, ze vék

odchodu do diichodu roste u muzi tempem 2 mésice a U zen 4 mésice.8!
Agregatni nahradovy pomér

Dalsi sledovanou hodnotou je agregatni nahradovy pomér. Zatimco v EU Ize sledovat rostouci
hodnotu nahradového poméru, CR se v poslednich letech vraci na hodnoty z let 2007-2009
a to jak s genderovym rozlisenim, tak celkové za celou CR. V roce 2017 dosahovaly primérmé
hodnoty za CR 0 7 p.b. nizsich hodnot nez agregatni nahradovy pomér v EU. U muzi tento

rozdil ¢ini 11 p.b. a u Zen je tento pomér skoro vyrovnany jako pramér zen EU.

Tabulka 6: CR — agregatni nahradovy pomér 2007-2017

2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017
CR celkem | 0,51 | 0,51 | 0,51 | 0,54 | 0,53 | 0,55 | 0,56 | 0,55 | 0,51 | 0,50 | 0,51
EU celkem - - - 0,52 | 053 0,54 | 056 | 0,56 | 0,57 | 0,58 | 0,58
CR muzi 0,51 048 050052051054 ]056]|057]|053] 051|050
EU muzi - - - 0,55 055|057 058058 059 0,61 0,61
CR Zeny 0,56 | 056 | 0,56 | 0,55 | 0,54 | 0,58 | 0,59 | 0,59 | 0,58 | 0,57 | 0,56
EU Zeny - - - 05105105 | 054]05 |05 |05 | 0,55

Zdroj: Eurostat (2019a), viastni zpracovani

8 Hovorka (2018)
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Zdroje financovani

Instituce, ktera se stara o redistribuci piijmu, je Ceska sprava socialniho zabezpeéeni (CSSZ).

Polozky, které tvofi hlavni ptijmy dichodového systému jsou:
e prispévky na dichodové zabezpeceni
e statni rozpocet.

Piispévky na dichodové zabezpeceni se déli na danové (piispévky) a nedanové (dobrovolné
pojistné). Na nasledujicim grafu je zobrazena struktura piijmi penzijniho systému
Vv jednotlivych letech. Z grafu lze vidét, ze pfijmy do dichodového systému jsou zavislé
na hospodaiském cyklu. V poslednich letech, kdy ¢eska ekonomika dosahovala svého vrcholu,
se odvedlo do systému nejvice za celé sledované obdobi. To je dano nizkou obecnou mirou
nezaméstnanosti, kterd v roce 2017 &inila 2,9 %.82 Dalsimi faktory, které mohou ovliviiovat
piijem do dichodového systému, mohou byt legislativni upravy, Gpravy sazeb u pojistného
apod. Na struktufe piijmi do dichodového systému se podilel i opt-out do druhého pilite
Vv letech 2013-2015, ktery znamenal nizsi pfijmy do prvniho pilife. Oproti roku 2007 byl piijem

Z pojistného na dichodovém pojisténi v roce 2017 o vice nez100 mld. vyssi.
Graf 12: Struktura pi#ijmi do ¢eského dichodového systému 2007-2017
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Zdroj: MFCR, Zprava o vysledcich hospodareni statniho rozpoctu za jednotlivé roky 2007-2017, viastni
zpracovani
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Analyza hospoda¥eni penzijnich fondi v CR

JelikoZ fondy v druhém piliti v CR fungovaly pouze tfi roky, analyza se zabyva fondy ve tietim
pilifi, do kterého se piesunuly také fondy z druhého pilife — ty nazyvame jako transformované.
V soucasnosti na trhu figuruje 8 spolec¢nosti a jsou zde tedy dva druhy fonda — transformované
a ucastnické. Pro detailné;jsi analyzu hospodareni je vybrana analyza transformovanych fondu,
i kdyz pocet ucastniki vV nich postupem casu klesa, z hlediska objemu spravovanych prostiedkt
ale maji mnohem vétsi makroekonomicky vyznam. Tyto penzijni fondy (nyni oznacované

jako transformované) se vyvijely jiz od roku 1994, nékteré ovSem vznikly az pozdéji.

Na grafu nize je zobrazen celkovy objem piispévkt penzijniho piipojisténi do penzijnich fondu.
Vlivem reformy je vidét vétsi prirustek v roce 2013, kdy oproti roku 2012 bylo transferovano
0 8,3 mld. vice. Od té doby ma ale penzijni pfipojisténi klesajici trend. V roce 2017 mél objem
prostfedki odvedeny do fondu hodnotu 35,02 mld. K¢, z toho 29,36 mid. ¢inily ptispévky
ucastnikd a 5,66 mld. tvofil statni pfispévek.

Graf 13: VySe prispévki penzijniho pripojisténi do transformovanych fondi v letech
2007-2017
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Nize je zobrazena hodnota spravovanych aktiv nejvétsiho penzijniho fondu CR — Penzijni fond
Ceské pojistovny. | po zavedenych zménach z roku 2013 je stale pres 90 % jeho aktiv
spravovano V transformovaném fondu. K roku 2017 tvofila aktiva v uc¢astnickém fondu pouze

4 % z celkového objemu aktiv této spole¢nosti. Mizeme sledovat pozitivni trend obchodni
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produkce, protoze hodnota spravovanych aktiv kazdoro¢né stoupa. Hodnota spravovanych
aktiv ¢inila roku 2017 108,9 mld. K¢&.

Graf 14: Hodnota spravovanych aktiv Penzijniho fondu Ceské pojistovny 2007—2017
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Zdroj: Vyrocni zpravy Penzijni spolecnosti Ceské pojistovny 2007-2017, viastni zpracovani
Zatizeni statniho rozpoctu

Na dalsim grafu je sledovan vyvoj zatizeni statniho rozpoétu dichodovymi davkami. Podil
vydajli na dichody na celkovych vydajich statu tvoii v priiméru 30 % a maji mirné rostouci
tendenci. V roce 2007 tvofilo zatizeni statniho rozpo¢tu penzijnimi davkami 27 % z celkového
objemu vydaji, v roce 2017 to bylo jiz 33 %. Penzijni vydaje jsou spolu s ostatnimi socialnimi

davkami tou nejvétsi vydajovou polozkou statniho rozpoctu.
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Graf 15: Vydaje statniho rozpoc¢tu a vydaje na dichody 2007-2017
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Zdroj: MFCR, Statni zavérecné iicty za jednotlivé roky, viastni zpracovani
Pristup CR k feSeni demografické krize

Zména Vv demografické struktufe obyvatelstva, které Ceska republika v poslednich letech &eli,
bude mit vyznamny dopad na fungovani ekonomiky. Penzijni systém v prub¢hu let sice prosel
nékolika zménami, ovSem nikterak vyznamnymi z hlediska feSeni demografické krize.
Vysledky studie, na kterou je odkazovano nize, pfedpoklada, ze dopady starnuti obyvatelstva
mohou byt pro ¢eskou ekonomiku vyssi, pokud i nadale bude fungovat na zaklad¢ definované
davky. Pfi stejném nastaveni velkorysosti Systému nejsou jedinci motivovani k tomu,
aby si sami, z vlastnich prostiedkt, na dichod spofili. Naopak za piedpokladu piispévkove
definovaného systému, kde je snizena Stédrost statniho diichodu, 1ze pozorovat vétsi motivace

obc&antl nabizet vice prace a vice aktivné se podilet na zabezpedeni ve staif.

2.3.6 Dilci vysledky analyzy
AC projekce demografického starnuti jasné ukazuji, ze podil obyvatelstva v diichodovém véku
bude stale naristat, zatim se v Ceské republice nepodafilo nastavit penzijni systém tak, aby byl
dlouhodob¢ udrzitelny. Ze zkuSenosti ostatnich zemi moznad mél byt druhy pilif povinny
pro vsechny ucastniky, coz doporuduje i Svétova banka.?* To by zajistilo vyssi pocet u¢astniki
a moznou budouci ulevu pro statni rozpocéet. V dobach, kdy ekonomika dosahuje ve svém

hospodatském cyklu vrcholu, jak je tomu v soucasnosti, mozna politici nemaji takovy stimul

8 Babecky a Dybczak (2009)
8 The World Bank (2008)
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k transformaci penzijniho systému, protoze do systému je odvadéno skoro stejné mnozstvi
prostiedki, jako je na davkach vyplaceno. V dobach recese naopak mohou vydaje

na dichodové davky zna¢n¢ ovlivnit ekonomickou situaci zemé.

2.4 Srovnani vysledki zjisténych v pfedchozich kapitolach prace

Demografické ukazatele

Vyvoj podilu dichodového obyvatelstva hovoii za v§echny sledované zemé jasné. Ma rostouci
tendenci a Ize piedpokladat, ze v budoucnu tento podil bude stale nartstat. Norsko se vyznacuje
vysokou mirou nadéje doziti a jako jedina ze sledovanych zemich je dlouhodob¢ nad pramérem
EU. Polsko i CR dosahuji naopak podpramérnych hodnot. Nejhtife je na tom Polsko, kde nadgje
doziti ¢inila v roce 2017 77,45 let. S nadg&ji doziti je provazan podil dichodového obyvatelstva
na celkové populaci. Nejmladsi populaci ma Polsko, naopak nejhtife se svym podilem 19,2 %

je na tom Ceska republika.
Vék odchodu do diichodu

Polsko a stejné tak CR ma nastaveny vk odchodu do déichodu na 65 let. Norsko oproti tomu
vyuzilo moznosti flexibilniho odchodu do dichodu. Tato moznost ma pozitivni vliv na trh prace

a odloZeny odchod do dtichodu.
Agregatni nahradovy pomér

Zatim co v Norsku i Polsku se hodnoty agregatniho nahradového poméru zvysuji, CR se vratila
na hodnoty z roku 2007. Nejvyssi hodnoty dosahuje Polsko s hodnotou 0,62 a je 4 p.b.
nad primérem EU. Nejhiife je na tom CR, se svou hodnotou 0,51, coZ je 7 p.b. pod primérem
EU.

Zdroje financovani

Norsko je z vybranych zemi specifickym pfipadem, kde penzijni fond, ktery je financovan
vynosy z prodeje ropy a zemniho plynu, je pevné spjat se statnim rozpoctem. Timto fondem
mize efektivné zabezpec€it nejen soucasné generace V dichodovém véku, ale i ty budouci.
Polsko i CR takové benefity v podobé ropy samoziejmé nemaji. V Polsku v sou¢asnosti funguje
penzijni fond, ale jeho hospodafeni se nezda byt jako efektivni zpiisob k zabezpeceni
diichodovych davek. V CR byl pokus o vytvoteni fondu netispéiny a fungoval pouze tii roky,

takze jedinym zpusobem financovani jsou ptispévky na penzijni zabezpeceni a statni rozpocet.
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Pristup k reSeni demografické krize

Jedina zemé, kterd se zatim neodvazila k vétSim zménam vedouci ke zmirnéni nasledka
starnouci populace, je Ceska republika, ktera provedla pouze parametrické Gipravy stavajiciho
systému. Za hlavni kroky, které¢ ucinilo Polsko, lze povazovat ptechod ze zastaralého davkoveé
definovaného systému na systém piispévkové definovany, coz mimo jiné slouzi k vétsi
motivaci ob¢anti k vlastni iniciativé spofit si na dichod. Norsko ma kvalitn¢ nastavenou celou
socialni politiku, ktera nejen podporuje rodiny s détmi, ale také motivuje nabizet vice
Clovékohodin a zlstavat na pracovnim trhu déle, coz ma pozitivni vliv na disledky

demografické krize.
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Zaver

Vyznamnost tématu penzijnich systémi je znacna s ohledem na demograficky vyvoj ve vsech
sledovanych zemich. Rostouci objem finan¢nich vydaji na diichody a jejich podil na celkovych
statnich vydajich potvrzuje jeho narodohospodarsky vyznam, ktery penzijni systémy maji. Tim,
e se v Polsku ani CR zatim nepodatilo nastavit dlouhodobé udrzitelny penzijni systém, se zda
byt aktudlnost tohoto tématu dlouhodoba. Srovnani systémut riznych zemi EU pfispélo
k nastinéni cesty, jakou by se CR méla nebo naopak neméla ubirat. Téma zkoumajici penzijni
systémy jsem zvolila cilen¢ se svym dlouhodobym zajmem 0 tuto problematiku. P¥inos vidim
hlavné ve zpracovani analyzy norského a polského Systému, pii které jsem si mohla vytvofit
komplexni ptehled 0 jejich fungovani a hospodateni. Pfi¢emz se mi potvrdilo, ze bézné
dostupna média, jakozto nosice informaci, nejsou tou spravnou cestou k vytvoreni objektivniho

nazoru na jakékoliv téma.

V teoretické ¢asti je mimo jiné vymezen obecny koncept tfipilitového Systému Svétové banky,
jako obecna piedloha pro vSechny staty. Ackoliv Ize sledovat snahu stati se timto konceptem
fidit, spiSe se ztotoziuji S nazory kritikt, Ze nelze predlozit jednotnou formu penzijniho systému
pro vSechny. Navic podle Stiglitze nebyl tento tfipilitovy systém ptedem sledovan v praxi a je
nedostate¢né podlozen ekonomickymi teoriemi. Je nutné upozornit také na to, ze studie Svétové
banky, ve které je systém specifikovan a ktera ma za cil zmirnit nasledky starnuti populace, je
z roku 1994. Od té doby uplynulo 25 let a ani po dikladné literarni resersi se mi nepodafilo
nalézt aktualni zdroj ucelenych informaci, ze kterého by mohly staty ¢erpat zkuSenosti ostatnich
fungujicich ¢i nefungujicich systémut pro své potieby. S autory na ceské scéné Ize souhlasit
v nazoru, ze Cesky penzijni systém zada reformu. Tim je myslena reforma komplexni,
nejen Gprava stavajicich parametrd. Dale se domnivam, Ze konkrétné na Ceské scéné lze
sledovat snad vSechny uvedené ekonomické teorie. Za vladni selhani 1ze rozhodné povazovat
cely vznik a zanik druhého pilife a opétovné zmény ve veku odchodu do dichodu. Zajmovou
skupinou, ktera na tom profitovala, byly pojistovny, které po celou dobu fungovani druhého

pilite mohly disponovat s velkym objemem aktiv a tvofit tak zisky svym spole¢nostem.

Za kazdou sledovanou zemi v praktické casti byl vytvoren komplexni piehled 0 daném systému,
z ¢cehoz jsou vyvozeny nasledujici zavéry. Norska reforma jako jedina nevznikala pod takovym
politickym tlakem, jako tomu bylo v CR a Polsku. Od toho se mozna odvijela i jeji fadna
piiprava, ktera trvala 10 let. Oproti tomu v CR a Polsku se nepodatilo reformu piipravit tak,

aby byla dostate¢n¢ kvalitni. Ve vSech zemich se potvrdil pomoci dvou ukazatelti (nadéje doziti,
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podil dichodového obyvatelstva na celkové populaci) stejny demograficky vyvoj, tedy starnuti
obyvatelstva. Pii analyze polského systému bylo zjisténo, Ze v porovnani s Norskem a CR je
v Polsku zatizeni statniho rozpocCtu nejvétsi, navic k vyplnéni mezery ve ztraté piijmu
pii pfechodu na fondovy systém nebylo vyuzito jinych zdroji nez zadluzeni statu. Sice Polsko
ani CR nemaji zdroje piijmi v podob& prodeje ropy a zemniho plynu, ale mohly vyuzit
naptiklad pfijmu z privatizace, coz se ani V jedné zemi podle nastudované literatury a provedené
analyzy dostatecné nepodatilo. Piivodnim zamérem odborné a politické reprezentace ve véci
vyuziti finan¢nich prostiedki z privatizace byla realizace penzijni a zdravotni reformy,
vybudovani silni¢ni a zelezni¢ni infrastruktury, investovani potfebnych financnich objemi
do skolstvi, do védy a do zdravotnictvi. S ohledem na celkovy objem piijmi v nominalni
hodnoté vice nez 900 mld. K¢, coz v cenach roku 2018 ¢ini minimalné 1200 mld. K¢, by se dal

kvalitn¢ zreformovat nejen penzijni, ale i zdravotni systém.

Dalsim sledovanym ukazatelem byl nahradovy pomér. Nejhiife v porovnani S ostatnimi je
ve srovnani agregatniho ndhradového poméru CR. Zatimco V ostatnich zemich jeho hodnoty
stoupaji, v CR zaostava a jeho vyvoj stagnuje. V roce 2017 dosahoval hodnoty 0,51, coZ je
celych 7 p.b. za primérem EU. Nejlepsich hodnot dosahuje Polsko s pomérem 0,62. Norsko
se po celé sledované obdobi pohybuje stejné jako primér EU. V roce 2017 dosahl hodnoty 0,58.
Zdroje financovani jsou v CR a Polsku podobné, nejvétsi piijem tvoii vybrané piispévky
na socialni pojisténi, pokud odvedené piispévky nejsou dostateéné vysoké na to, aby pokryly
redistribuci davek, financuje penzijni systém stat. Norsko je v tomto ohledu specifickym
ptipadem, kdy jeho penzijni fond je spojen Se statnim rozpoctem a Vv piipadé¢ nedostatku
vybranych pfispévki a nebo jinymi situacemi, které by vyrazné ovlivnily hospodateni statu,
mize vlada kazdoro¢né Cerpat z fondu ur¢ité mnozstvi prostfedkt. Poprvé tomu tak bylo
v roce 2016 a stejna situace se opakovala o rok pozdéji. Pristup k feseni, v ne€kterych ptipadech
spise nefeSeni, demografické krize se ve sledovanych zemich rtizni. Snizeni véku odchodu
do dichodu v Polsku vyvolava otazku, zda to nebyla spiSe cilena politika vlady, nez
ekonomicky promysleny pocin. Penzijni fondy se zdaji byt dobrou cestou ke snizeni budoucich
statnich vydajt na penze, ale jeho hospodareni by mélo byt Iépe nastaveno tak, aby se zabranilo
ptipadnému ,,zneuziti* fondu, tak jako tomu bylo v ptipad¢ Polska. V Norsku lze sledovat fadu
promyslenych krokt vedoucich ke zmirnéni disledkt starnouci populace. Jeho celkové dobie
nastavena socialni politika motivuje osoby ziistavat v pracovnim procesu déle a celkove nabizet

vice pracovni sily.
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Cilem prace bylo analyzovat dichodové systémy ve vybranych evropskych statech a porovnat
je pomoci vybranych makroekonomickych ukazateld. Z vystupt prace 1ze soudit, ze tyto cile
byly naplnény. OvSem nepodafilo se, z divodu nékterych jesté nezvetejnénych udaji za rok
2018, v analytické ¢asti dosahnout obdobi ptivodné planovaného, proto bylo nakonec pro celou
analytickou ¢ast nastaveno obdobi 2007-2017, tak aby bylo zachovano stejné ¢asové pasmo
pro vSechny vystupy. Ve prvnich kapitolach kazdé zemé, kde je systém popisovan, jsou vSak
uvedeny ty nejaktualnéjsi dostupné informace. Rozsah prace mi nedovolil hloub¢ji se zaobirat
¢eskou dichodovou reformou, kterda uz je ovSem zpracovand v nékolika pracich podobného
typu, tudiz jsem se snazila zanalyzovat hlavné ty nejzasadnéjsi zmény a jejich dopady na Cesky
dichodovy systém. K tomu bych také ocenila lepsi ptistup k informacim 0 fungovani penzijnich
fondt v Ceské republice, protoze ackoliv byly informace hledany jak v deském, tak anglickém
jazyce, neshledavam jejich mnozstvi za dostacujici. Naopak ocenuji vSechny vyro¢ni zpravy,
rozpocdty a studie o Polsku, kterych Ize v angli¢tin€ dohledat velké mnozstvi, a to i 0 fungovani

Otevienych penzijnich fondi OFE.

Zadané téma nabizi rozhodné dal$i moznosti K detailnéj$imu rozebrani jednotlivych ¢asti.
S odkazem na publikaci Karla Zemana Analyza privatizace a restituci v CR: Transformace
narodniho hospodarstvi, zejména liberalizace vilastnickych prav: privatizace, restituce a ostatni
systémove zmeny by bylo zajimavé sledovat hlubsi divod toho, pro¢ pfijmy z privatizace nebyly
vyuzity pro restrukturalizaci penzijniho systému, protoze takovd mozZnost se jiZ nebude
opakovat. Taktéz samotné hospodaieni penzijnich fondt v Ceské republice by jisté vystagilo
na splnéni rozsahu celé bakalaiské prace. Pravé v ramci splnéni rozsahu jsem se hloubgji
nezaobirala vétsim mnozstvim makroekonomickych ukazatell, kterymi bych systém mohla
podrobit analyze nebo vyuzit srovnani si dalSimi evropskymi zemémi. Zajimavé by bylo
stejnym zpisobem zanalyzovat napiiklad penzijni systém ve Svédsku, ve kterém probéhla

reforma jiz v 90. letech a jako jedna z prvnich zemi se uchylila k rezimu NDC.
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Seznam pouzitych zkratek

CR — Ceska republika

CSSZ — Ceska sprava socialniho zabezpedeni

DB — Defined benefit (davkové definovany)

DC — Defined contribution (ptispévkové definovany)

EU — Evropska unie

FUS — Fundusz Ubezpieczen Spotecznych (Fond socialniho zabezpeceni)

HDP — Hruby domaci produkt

KNF — Komisja Nadzoru Finansowego (Organ finan¢niho dohledu Polska)

NAV — Norwegian Labour and Welfare Administration (Norska sprava prace a socialni péce)
NDC — Non-defined contribution (hypoteticky ptispévkové definovany)

NIS — National Insurance Scheme (Narodni systém pojisténi)

OECD - Organisation for Economic Cooperation and Development

OFE — Otwarte Fundusze Emerytalne (Oteviené penzijni fondy)

PAYG — Pay as you go (pribézny systém financovani)

PPK — Pracownicze Plany Kapitatlowe (Kapitalové fondy zaméstnanct)

PTE — Powszechne Towarzystwa Emerytalne (Univerzalni penzijni spole¢nosti)

UNFE — Organ nadzoru funduszu emerytalnego (Utad pro dozor nad penzijnimi fondy)

ZUS — Zaktad Ubezpieczen Spotecznych (Polska instituce socialniho zabezpeceni)
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