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POTREBUJEME
ZMENU... ALE KDE?

Verejné financie je
potrebné konsolido-
vat, deficit prekracu-
je povolenu turoven.
Uréuje nam to Usta-
va, vyplyva nam to z
medzinarodnych za-
vazkov. Socialna po-
istoviia sa v siasnos-
ti topi v dlhoch, ktoré
iba prispievaju k pre-
hlbovaniu problémov
s verejnymi financiami. Platby do priebezného
dochodkového piliera nie su dostacujuce, na
vyplatu dochodkov si poziciavame z externych
zdrojov. Do druhého piliera plynie rovnaky po-
diel odvadzanych finanénych prostriedkov, ako
do prvého, ¢o prvy pilier vyrazne oslabuje.
Takéto mnozstvo problémov nemoze zostat bez
povSimnutia. ZniZzme prispevky do druhého
piliera a riesme dlhodobé financné problémy.
Toto su slova, ktoré zaznievaju z ust sucasnej
vlady. S takymto rieSenim sa vSak jednoducho
nemdzem stotoznit. Pri si¢asnom demografic-
kom vyvoji nie je mozné znizovat prispevky do
druhého piliera a spoliehat sa na financovanie
buducich dochodkov primarne z priebezne fi-
nancovaného systému. MozZeme, ale bolo by to
vysoko nezodpovedné. Polemizovanie o vyske
prispevkov do II. piliera a diskusia o potrebnos-
ti I1L., ¢i podla niektorych navrhov az IV. piliera
v déchodkovom systéme, posobi iba ako nastroj
na odlakanie pozornosti od realneho problému.
Chapem postoj zamestnavatelov, ktorym ide v
prvom rade o zachovanie prijmov a teda podpo-
ruju zmenu v nastaveni druhého piliera, miesto
dodato¢ného danového zatazenia pre zvratenie
deficitu v prvom pilieri. Rovnako chapem aj
dochodkové spravcovské spolocnosti, ktorym
otvorenie druhého piliera a vyrazné znizenie
prispevkov, spdsobia problémy a budi musiet
hladat dalsie sposoby ako nalakat potencial-
nych sporitelov. Co ale nechapem, je pristup
vlady, ktora sa tvari, ze buduce dochodky budu
vyplacané primarne z prvého piliera. Prave v
tomto pilieri tkvie jadro problémov, v nastave-
ni jeho financovania a prispevkoch, ktoré su
z neho vyplacané a preto je potrebné spravit
jeho dokladnu reviziu. Nehladajme sposob
ako trestat na buducnost mysliacich obCanov,
ktori si Setria na buduci dochodok. Odstranme
nedostatky, ktoré umoznuju zneuzivat systém a
zaplatajme diery, ktoré v prvom pilieri nesprav-
nym hospodarenim vznikli.

Igor Kiss, riaditel’ Instititu hospodarskej politiky
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ALTERNATIVY

DOCHODKOVEHO SYSTEMU

SLOVENSKO SA NEVYHLO SUCASNEMU SVETOVEMU TRENDU STARNUTIA OBYVATEL -
STVA. DEMOGRAFICKE UKAZOVATELE NEPUSTIA. DOSLEDKOM MODERNEHO ZIVOT-
NEHO STYLU A MEDICINSKEHO POKROKU JE ZVYSUJUCI SA PRIEMERNY VEK DOZITIA
OBYVATELSTVA, ALE PARADOXNE AJ KLESAJUCA PORODNOST. POVODNE NASTAVE-
NIA DOCHODKOVEHO SYSTEMU ZALOZENE NA PRIEBEZNOM FINANCOVANI SU NEU-
DRZATELNE, JE POTREBNA ZMENA. NA SLOVENSKU BOLI ROVNAKO AKO AJ V INYCH
EUROPSKYCH KRAJINACH ZAVEDENE DALSIE DOPLNKOVE DOCHODKOVE PILIERE,
KTORE MALI UMOZNIT NASPORIT SI OBYVATELOM NA DOCHODOK. V SUCASNOSTI
PREBIEHAJU BURLIVE DISKUSIE, NAKOLKO JE TAKYTO VIAC PILIEROVY DOCHODKOVY
SYSTEM UDRZATELNY, POTREBNY A AKO HO SPRAVNE NASTAVIT, ABY SME SA VYHLI
VYSOKYM DEFICITOM A ABY SME ZAROVEN MOHLI ZARUCIT OBYVATELSTVU PRIMERA-
NE DOCHODKY PO ODCHODE DO PENZIE.

www.ihp.sk o &islo ¢ 6/2012

Foto: lvana RapoSova®©

Ugastnici konferencie , Alternativy ddchodkového systému®, 21. jiina 2012.

Nakol'ko sa Institut hospodarskej politiky
dochodkovou problematikou zaobera uz dlho-
dobo, rozhodli sme sa zorganizovat odbornu
konferenciu pod nazvom , Alternativy dochod-
kového systému®, ktora sa konala 21. juna
2012 v Hoteli Kempinski za ucasti zastupcov
sukromnej a verejnej sféry, ako aj odbornej ve-
rejnosti.

Nase pozvanie prijal Jozef Burian, statny
tajomnik Ministerstva prace, socialnych veci
a rodiny, ktory prednasal o potrebe zmien v
nastaveni druhého piliera a neudrzatelnos-
ti sucasného prerozdelovania finanénych
prostriedkov v déchodkovom systéme. Dru-

hym prednasajucim bol vyznamny zahraniény
odbornik Zbigniew Derdziuk, architekt dé-
chodkového systému v Polsku, ktorého pri-
spevok bol zamerany prave na potrebu zmien
v nastaveni systému a postupné prispdsobo-
vanie sa globalnym zmenam. Ako treti v poradi
vystupil so svojim prispevkom Ludovit Kanik,
podpredseda Vyboru NR SR pre socialne
veci, ktorého prispevok bol zamerany na zme-
ny, ktoré je potrebné prijat v prvom doéchod-
kovom npilieri a ktory obhajoval zachovanie
druhého piliera v jeho aktualnej forme.

Pokracovanie na str. 2
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Dokongenie zo str. 1

Dalsimi reénikmi boli Milan Repka, riaditel
Fincentrum Slovensko, Jozef Paska, predseda
predstavenstva Allianz - Slovenska d.s.s., a.s. a
Vladimir Balaz, predseda Vedeckej rady Prog-
nostického ustavu SAV. Nazory a vyjadrenia
jednotlivych re¢nikov sa nachadzaju na dalSich
stranach Hospodarskych listov.

Dufame, ze i prispenim Instititu hospodar-
skej politiky bude dosiahnuty konsenzus v na-
staveni dochodkového systému a prijaté opatre-
nia nebudu mat politicky charakter, ale prave
naopak, bude im predchadzat hlboka diskusia
a hladanie rieSeni, ktoré budu dobré tak pre su-
¢asnu, ako aj pre buduce generacie.

Autor: Ing. Igor Kiss,
riaditel’ Instititu hospodarskej politiky
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DOCHODKOVEHO SYSTEMU
V POTI'SKU?

KAZDA KRAJINA MA SVOJE SPECIFICKE CRTY A PODMIENKY PRE ZMENY. SLOVENSKO,
AKO AJ DALSIE KRAJINY V4, VYSLO PRED 20 ROKMI Z KOMUNIZMU, ALE JEHO DOSLEDKY
SU STALE VIDITELNE. ZAPADNE KRAJINY MAJU MAJETOK V JEDNOTLIVYCH DOCHODKO-
VYCH FONDOCH HROMADENY UZ DLHSIU DOBU, NO V POSTKOMUNISTICKYCH KRAJI-
NACH JE TO OBRAZNE POVEDANE IBA NIEKOLKO ROKOV. ZASTUPCA POLSKA, ZBIGNIEW
DERDZIUK, ARCHITEKT POLSKEJ DOCHODKOVEJ REFORMY, V RAMCI RIESENIA PROB-
LEMATIKY NASTAVENIA DOCHODKOVEHO SYSTEMU PREDNASAL NA KONFERENCII OR-
GANIZOVANEJ INSTITUTOM HOSPODARSKEJ POLITIKY, , ALTERNATIVY DOCHODKOVEHO
SYSTEMU*, KTORA SA KONALA 21. JUNA 2012. AKE SU TEDA PARAMETRE DOCHODKOVE-

HO SYSTEMU V POLSKU?

CHARAKTERISTIKA
DOCHODKOVEHO
SYSTEMU V POLSKU

Profesor Nicholas Barr z London School
of Economics hovori o niekol'kych prvkoch
dochodkového systému, na ktorych je zavisly.
Jednak na prispevkoch, ktoré do systému idu,
na vydavkoch, ktoré z neho idi obCanom a
na veku vstupu do dochodku. Toto vsetko je
ovplyviiované este vonkajSimi pod-
mienkami, ako hospodarsky rast
a demograficky vyvoj. V Polsku je
systém dochodkového riadenia taky
isty ako na Slovensku, mame Mi-
nisterstvo socialnych veci, Socidlnu
poistoviu, ktorej som riaditelom,
ale mame aj taka Specificku ¢értu, Ze
mame S$pecialny, oddeleny déchod-
kovy systém pre polnohospodarov.
Mame este dalSie prvky, ktoré k to-
muto systému prispievaju: dochodky
a invalidné dochodky, dochodky ply-
nuce pre ludi s pracovnym urazom a
moja inStiticia navySe zbiera nemo-
censké davky. Je to dolezité, pretoze
tieto vSetky prvky suvisia s pracou.
Je vsak dolezité rozliSovat systém
socialnych davok a dochodkového
zabezpecenia. Od 1.1.1999 sme za-
viedli systém 3 pilierov, ktory mame
uz 13 rokov. Mame u nas iny spdsob
vypocitania tychto davok, nie ,de-
fined contributions®, ale ,defined
benefits“. Teda slovensky systém je
urceny systémom definovanych pri-
spevkov a nas systém spociva v tom,
Ze my tieto prispevky hromadime a
dostanu sa na ucet jednotlivych ludi.
Z tychto penazi vyplacame davky,
dochodky, spolu je to 22 % prispev-
kov. Druhy pilier, kapitalovy, je tiez

21. jiina 2012

povinny a vychadza z trhového systému, ktory
sa riadi dochodkovymi spravcovskymi spoloc-
nostami. Doteraz, do maja minulého roku to
bolo 7,3 %, a teraz je to 2,3 %. Planujeme ze
v roku 2017 to bude 3,5 %. Zaroven existuje
aj treti pilier, ktory je dobrovolny a kapitalovy.
Méame dokonca tri nastroje, pracovné dochod-
kové programy. Zamestnavatel moze napriklad
urcit na tieto fondy do maximalne 7 % a ma z
tohto dovodu danovu ulavu. Druhy nastroj je

individualny ucet, kazdy obyvatel donho moze
dobrovolne platit a Stat ho nezdanuje. Treti na-
stroj, individualne ucty déchodkového zabez-
pecenia - ludia si mozu sporit do 4 %, ale nie
viac nez ur€ita suma, pricom maju danové bo-
nusy. Z tohto piliera mame 500 mld. eur. V IL
piliere mame na kontach, teda asi 50 milionov
eur. V prvom pilieri su to virtualne peniaze, v
druhom su ozajstné peniaze. V tretom pilieri
mame 2,5 mld. eur. Kazdy kto mal menej ako
50 rokov mohol dobrovolne vstupit do II. pilie-
ra. Ti, ktori mali menej ako 30, museli a [udia
nad 50 nemohli. Mali sme rozne predpoklady
a v tom pripade sme predpokladali, Zze 30 %
vstupi do II. piliera, ale v realite vstpilo 50 %.
Ked sme tvorili tento systém, tak som bol vo
vlade a nas plan bol, Ze presunieme peniaze z
druhého piliera do prvého bez vzniku deficitu.
Pocitali sme s prijmami z privatizacie, ktoré
mali eliminovat potencialny deficit. Tiez sme
uz vtedy mysleli na zmeny v I. pilieri, predo-
vSetkym zmenu dodchodkového veku. Takisto
rozne zvyhodnené skupiny, napr. so
skorsim odchodom na dochodok,
mali prejst na vSeobecny systém.
Rovnako sme mali ambiciu zmenit
systém polnohospodarskeho dochod-
kového sporenia. Ale ako to byva v
politike, nie vSetko sa podarilo. Tak
napr. banici ostali v systéme stale. A
ti maju vypocitavané dochodky inym
sposobom a stale na ne priplacame.
Ale pocas tych 10 rokov sme predsa
len zaviedli nejaké zmeny.

NASTAVENIE SYS-
TEMU V POLSKU
OD ROKU 2010

Ako vyzera financovanie od roku
2010? Mame prispevky na dochodok,
na pracovné nehody, na invalidny
dochodok. A to nam nestaci ani na
tie dochodky, ktoré vyplacame (vid
graf). Ako vidno, tieto peniaze idu na
1I. pilier. V roku 2010 to bolo 22 mld.
PLN prispevkov, v roku 2011 to bolo
15 mld. PLN. Ale zase zo vSeobec-
nych dani bolo priplatenych 38 mld.
PLN z rozpoctu a dalsich 7,5 mld.
PLN z fondu demografickej rezervy.
Tieto peniaze, ktoré odovzdavame do

Zhigniew Derdziuk na konferencii ,Alternativy dochodkového systému*,
Foto: Ivana RapoSova®©

Pokracovanie na str. 4-5
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Zbigniew Derdziuk na konferencii , Alternativy dochodkového systému®, 21. jina 2012

Dokongenie zo str. 3

II. piliera su spravované jednotlivymi nezavis-
lymi déchodkovymi spravcovskymi spolo¢nos-
tami, ktorych je Strnast, a su bud polské na-
rodné alebo zahrani¢né. V systéme II. piliera je
v sucasnosti 15,5 miliénov Clenov. A vidiet, Ze
financné prostriedky v II. pilieri stale rastli, az
vplyvom hospodarskej krizy klesli (prispevky
stupali, ale ich hodnota sa znizila). D6chodko-
vé fondy II. piliera investuju do réznych nastro-
jov. Tieto cCiastky mali na zaciatku roku 2000
vel'ky vplyv na rozvoj polskej ekonomiky. Majui
limit na maximalne 40 % investicii do akcii.
Podla jednotlivych rokov mozeme vidiet, Ze in-
vestovali bud’ viac do dlhopisov, alebo do akcii.
'V stuicasnosti su zavedené limity zmenené, budu
mat vySSie limity na investicie do dlhopisov.

ZMENY V DRUHOM
PILIERI

Znizili sme prispevky do druhého piliera.
Ciele, ktoré sme mali pri vytvarani tohto systé-
mu neboli naplnené. Rovnovaha prvého piliera
zavisi od demografie. V situacii, ked’ je hospo-
darska kriza, nie je mozné do II. piliera stale
investovat, preto sme okresali prispevky. Vset-
ky nase skusenosti si vel'mi kratkodobé, lebo
hovorime o zmenach v priebehu 10 rokoch a
v pripade dochodkového systému je potrebné
zvazovat obdobie min. 60 rokov.

Povodne sme mali pomer prispevkov v pr-
vom pilieri 12,22 % a v druhom 7,3 %. Zni-
zili sme prispevky do druhého piliera o 5 %.
Tychto 5 %, ktoré su spat v prvom pilieri, st
ako ,defined contribution“. Su s nimi spojené
pravidla, ktoré su typické pre II. pilier, ¢iastoc-
ne sa mozu dedit a takisto funguje valorizacia.
Zaroven ma virtualny ucet v prvom pilieri s
12,22 % iny systém valorizacie ako 5 % podiel.
Do roku 2017 planujeme 5 % podiel znizovat
na 3,8 %. To je kompromis dialégu. Mali sme

Foto: lvana RapoSova®©

skupinu 0s6b s narokom na skorsi dochodok.
Tieto dochodky boli vypocitané na zaklade od-
pracovanych rokov.

»Je coraz menej pracovnych miest s vel'mi
zlymi podmienkami prace, treba teda zmensit
skupinu osob s pred¢asnym dochodkom.“

V roku 2008 sme zvysili dochodkovy vek v
pripade zZien na 60 rokov a v pripade muzZov na
65 rokov. Ale samozrejme su také povolania,
kde Iudia nemdzu pracovat tak dlho. Takze
sme zaviedli dodatocny prispevok 1,5 % pre
skupiny, ktorych sa tykal skorsi odchod do do-
chodku. Ako dalsi krok sme na zéaklade disku-
sii s lekarmi atd. znizili pocet 0sdb s narokom
na predcasny dochodok z jedného miliona na
250 000. Tym sme dosiahli zmenu v nastaveni
parametrov, mame viac osob platiacich dlhsie
do dochodkového systému a menej 0sob vyu-
Zivajucich systém. Je ¢oraz menej pracovnych
miest s velmi zlymi podmienkami prace, tre-

NAZORY

ba teda zmensSit skupinu osdb s predéasnym
dochodkom. Je potrebné poskytnuf moznost
rekvalifikovat sa. Ale je to tiez otazka demo-
grafie. Polsko ma momentalne 38 000 000
obyvatelov, a v roku 2060 predpokladame 30
000 000 (bez migracie). Cela Europa bude
starSia. Meni sa aj Struktura praceschopnych
Tudi, ktori su uz v dochodkovom veku. Ak tu
mame 16 % dochodcov, tak ich bude 30 %.
Ked teraz mame na 4 pracujucich 1 dochod-
cu, tak potom budeme mat na 4 pracujucich 3
dochodcov. A dokonca nie vSetci praceschop-
ni cheu, alebo mozu pracovat. Takze zvysSenie
dochodkového veku je potrebné. Takze tie pa-
rametre, o ktorych som hovoril na zaciatku:
pocet platiacich a pocet poberatelov déchod-
ku, okrem nich m6zeme menit aj vySku davok
alebo dochodkov. Na jednej strane musime
[udi motivovat do prace, ale na druhej musi-
me zabezpecit dostojné podmienky pre Zivot.
Cely Cas sa musime pozerat na zmeny a systém
prisposobovat, rovnako budovat doveru obca-
nov. Kazdy presun prostriedkov z prvého do
druhého pilieru ma dlhotrvajice nasledky. Tie
peniaze, ktoré zhromazdujeme, nam umoznia
eliminovat vzniknuté rozdiely v systéme. Je
problém s babyboom-ami. Pokial mame dobre
parametrizovany II. pilier, m6Zze ndim pomoct
tento problém Cciastocne vyrovnaf. S jednou
vyhradou, ti ktori donho vstupia, budu splacat
uver z dlhopisov, ktoré boli v tom Case vydané.
Je dolezité, aby I. a II. pilier boli zrovnovazené
a negenerovali dlhy do buducnosti.

,V systéme definovaného prispevku je vel'mi
dolezity dochodkovy vek, lebo ten ma priamy do-
pad na vysku dochodku.“

Znizili sme teda pocet osob, ktoré mali na-
rok na skors$i déchodok, znizili sme prispevky
do druhého pilieru, tak aby mal stimulujici
ucinok, ale aj ucinok, ktory vyrovnava systém.
A teraz sme zaviedli dalsiu zmenu déchodko-
vého veku. V systéme definovaného prispevku
je vel'mi dolezity dochodkovy vek, lebo ten ma
priamy dopad na vySku dochodku. Ked zena

vynosy FUS (min PLN)

Dotscie

§tatneho rozpogyy, ‘
38111,6

Fond pre pripad
pracovnych nehéd

9387,6

Invalidné déchodky
Déchodkové platby

FINANCOVANIE DOCHODKOVEHO SYSTEMU POT'SKA 2010

vydavky FUS (min PLN)

—

Prispevky zo ZUF prevedené na OPF - 22 244,6 min PLN

zdroj: autor - Zbigniew Derdziuk
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zacne pracovat od 25 rokov, pracuje do 60 ro-
kov a pri optimistickom predpoklade, ze nebu-
de mat deti, pracuje 35 rokov. Ale ked bude
mat deti, kto bude platit prispevky? Takze sme
zaviedli systém, kde poCas materskej dovolenky
platime za Zeny dochodkové prispevky. Kedysi
boli prispevky na zaklade minimalnej mzdy a
teraz ich pocitame na zaklade 60 % priemerne;j
mzdy. TakZe Zena, ktora pracuje 35 rokov plati
1/5 prispevkov, &ize je to 20 % mzdy. Cize po
odchode do penzie pobera ako keby 7 rokov
dochodok vo vyske svojej povodnej mzdy. Po-
kial' by sme predpokladali, ze vysledna hodno-
ta tychto prispevkov bude valorizovana, inves-
tovana a bude mat stale rovnaka hodnotu, tak
vo vysledku by tieto vypocty predstavovali aj
realnych 7 rokov. Ked' potom tuto ciastku roz-
delime do priemerne;j diiky Zivota, zistime, Ze
zena, ktora teraz ide do dochodku v 60 rokoch,
sa doziva 83 rokov. A muz, ktory pracuje do 65
rokov, bude Zit do 80 rokov. Takze z tabuliek
UNISEX vyplyva, ze Zena bude déchodkovy
systém pouzivat 21 rokov, lebo na to prispeju
aj muzi, teda bude mat jednu tretinu mzdy, to
bude priemerna vyska dochodku. Muz, ktory
pracuje o 5 rokov dlhSie, je pri odchode do
penzie o 5 rokov starsi. Podla demografickych
udajov by sa mal dozit dalSich 15-16 rokov v
dochodkovom veku a jeho ddéchodok bude
skoro 50% mzdy. V tomto pripade vyrovnanie
veku odchodu do dochodku je tiez zamySlané
preto, aby sme nediskriminovali Zeny a aby do-
chodky neboli prili§ nizke. To ma vplyv aj na
pocet pracujucich a systém sa vyrovnava podla
toho, kol'ko je poberatelov davok. Teda su tam
individualne a hromadné prvky.

,Pokial ludia stratia doveru v systém, nebudu
si platit prispevky a nebudu pracovat legalne.“

Socialna poistovina (ZUS) vyraba model,
podla ktorého bude najvicsie zatazenie sys-

Foto: Ivana RapoSova®©

tému v rokoch 2027 a 2028, ako dosledok
povojnového babyboom-u. Zvysenie dochod-
kového veku tento deficit znizi. Systém de-
finovanych prispevkov je taky, Ze by mali po
reforme dostat vysSie dochodky. Ako som uz
povedal, zaviedli sa zmeny aj do III. piliera a
ich dosledkom ma byt vdcsia motivacia spo-
rit v tomto pilieri. Musime dbat aj na vypla-
ty davok z kapitalu. Ide o dozivotné dochod-
ky. Lebo ked sa rozpravame, hovorime len o
zhromazdovani prostriedkov, ale musime dbat
aj na to, ako budu davky vyplacané, aby tieto
prostriedky nestratili hodnotu. Musime pama-
tat na to, Ze sme sucastou globalnej ekonomiky
a financna kriza ovplyviuje tento systém. Ako
hovori Medzinarodna asociacia socialneho za-
bezpecenia, ktorej dozornej rady som ¢lenom,
systémy dochodkového zabezpecenia sa stali
stabilizatormi pocas krizy, teda prijmov oby-
vatelov a z tohto hladiska aj spotreby. Tento
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Kto je
Zbigniew
Derdziuk...

Zbigniew Derdziuk je povazovany za
jedného z architektov polskej ddéchod-
kovej reformy. V sucasnosti posobi ako
predseda predstavenstva Odboru spo-
loénych rezerv Zakladu Ubezpieczen
Spotecznych (Socialna poistovia Polsko)
a ako clen dozornej rady Medzinarodne;j
asociacie socialneho zabezpecenia.

systém musi byt neustale korigovany a musi sa
s nim narabat vo vztahu k dlhodobej perspek-
tive. Ked niekto dnes vstlpi na trh prace, tak
uz o 40 rokov bude mat narok na dochodok.
Pokial ludia stratia doveru v systém, nebudu si
platit prispevky a nebudu pracovat legalne. To
moze mat dopad aj na hospodarstvo krajiny,
firmy mozu stratit konkurencieschopnost. Pre-
to je velmi dolezité vzdelavanie v tejto oblasti
a dialog. Obyvatelia, ktori su voli¢mi, svojimi
rozhodnutiami priamo ovplyvnuju systém. Ko-
legovia z Danska mi hovorili, ze vel'mi vela [udi
bolo proti zvySovaniu déchodkového veku. Ale
spravili informa¢nu kampan a Iudia to akcep-
tovali. U nas bola tiez vel'ka debata a vela ludi
bolo proti, ale po viacerych stretnutiach a dis-
kusiach pomaly dochadzame k tomu, Ze ludia
zmeny akceptuju. Neustale sa musime prispo-
sobovat aktualnej situacii.

Komentoval: Zhigniew Derdziuk, predseda Zakiadu
Ubezpieczen Spotecznych, na konferencii , Alternativy
dochodkového systému*, 21. jiina 2012.

UPRAVA VKLADOV DO OFE PO 1 MAJI 2011

1 pilier Il pilier
FUS OFE**
Pred zmenami
> 12,22% + 7,3% = 19,52%
Po zmenach
> 12,22% +| 5,0% + 2,3% = 19,52%
3,8%* B,5%*
subkonto

* Hodnota vkladov od roku 2017 ** Open Pension Fund

Autor: Zbigniew Derdziuk na zdklade tdajov prezentovanych
na konferencii ,,Alternativy déchodkového systéemu*, 21. juna 2012
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SUMAR A KOMENTAR K
PRIPRAVOVANYM ZMENAM V
NASTAVENI DOCHODKOVEHO
SYSTEMU NA SLOVENSKU

SUCASNE NASTAVENIE DOCHODKOVEHO
SYSTEMU JE NEUDRZATELNE. TO JE HLAV-
NY DOVOD, PRE KTORY VLADA PRIPRA-
VILA KOMPLEXNU REFORMU SYSTEMU.
ZMENY SA TYKAJU PRVEHO AJ DRUHE-
HO DOCHODKOVEHO PILIERA. VNIMAME
SYSTEM AKO CELOK A TVRDIME, ZE PRVY
AJ DRUHY PILIER MUSIA TVORIT CELOK,
KTORY ZABEZPECi DOSTOJNE A STABILNE
DOCHODKY NIELEN DNES, ALE AJ V BU-
DUCNOSTI.

Ziadna zodpovedna vlada nemdze dovolit,
aby nadalej fungoval systém, ktory vyraba ob-
rovsky dlh. Pricom dlh vyraba aj prvy aj druhy
pilier vo vyske 895 mil. eur. Spolu teda dlh, kto-
ry produkuje sucasny dochodkovy systém je 1
780 mil. eur. To je hrozivé Cislo a je jasné, Ze
riskujeme zrutenie celého systému, ak nezakro-
¢ime. Podstatné je, Ze prave takyto stav realne
ohrozuje vyplacanie dostojnych a primeranych
dochodkov v budicnosti a preto pristupujme k
zmenam v celom systéme.

ZHRNUTIE PLANOVA-
NYCH ZMIEN V PIATICH
BODOCH

Zamer pripravovanych zmien v déchodko-
vom systéme sa da zhrnut do piatich bodov:

1. Dosiahnut primerané dochodky

2. Zabezpecit stabilitu systému

3. Vytvorit systémové viazby medzi 1., 2. aj
3. pilierom

4. Nastavit systém, aby bol dlhodobo udr-
Zatelny

5. Dosiahnut vyvazenu mieru solidarity a
zasluhovosti v systéme

ZMENY
V PRVOM PILIERI:

1. Uprava a redukcia priemerného osobné-
ho mzdového bodu postupne z dnesného
pomeru 16 % vs. 84 % na pomer 22 %

-J vs. 60 %. Toto prehibenie miery solida-

o rity sa dotkne Tudi nad uroven zarobku
tisic eur, to je 1,25-nasobok priemerného

Jozef Burian, Statny tajomnik MPSVaR na konferencii ,Alternativy dochodkového systému“, 21. jina osobného mzdového bodu, priemerny

2012. Foto: lvana Raposova® osobny bod je priemerna mzda v Slo-
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venskej republike. Tu sa bude zniZovat
vypocet koeficientom 60. Zaroven posil-
nime dochodok pre tych, ktori zarabaju
podpriemerny zarobok, pod l-nasobok
priemernej mzdy, teda pod 786 eur.

2. Zavedieme inStitit minimalneho do-
chodku, v zavislosti od poc¢tu odpraco-
vanych rokov od roku 2014. Je dolezité,
aby ludia, ktori poctivo a dlho pracovali
za minimalnu mzdu, nepadali do hmot-
nej nidze a nemuseli nedostojne Ziadat o
podporu v hmotnej nudzi.

3. Prechod na valorizaciu dochodkov v
zavislosti od inflacie za domacnosti do-
chodcov. To je prechodné obdobie, ked
budeme znizovat dneSny SvajCiarsky
model, kde je 50 percent inflacia, 50 per-
cent rast miezd. Po roku 2017 to bude
uz len miera inflacie za domacnosti do-
chodcov.

4. Jednotny vek odchodu do déchodku.
Zvysovanie postupne od roku 2017 na
zaklade stredného veku dozitia.

ZMENY
V DRUHOM PILIERI:

1. Dobrovol'ny vstup do druhého piliera do
veku 35 rokov. Povazujeme to za dolezité
aj preto, zZe viac ako 30 percent ludi pod-
Ia prieskumov nevie, ¢i je v prvom alebo
v druhom pilieri. 80 percent Iudi nevie, v
akom fonde sa nachadza a nevie posudit,
¢i je pre nich druhy pilier vyhodny alebo
nie.

2. Sadzba prispevkov na starobné dochod-
kové sporenie bude $tyri plus dva. Styri

Jozef Burian, Statny tajomnik MPSVaR na konferencii ,,Alternativy déchodkového systému“, 21. jiuna 2012.

percenta z povinného odvodu je to, ¢o
stat povinne da, dve percentna si moze
sporitel’ pripoistit. Odhadujeme, Ze oko-
lo péatnast, dvadsaf percent Iudi, bude
mat zaujem sa pripoistit. Dve percenta
dobrovolného pripoistenia budu mat da-
nové zvyhodnenie.

3. Pocet dochodkovych fondov, chceme
menif tak, aby zostal minimalne jeden
garantovany fond a minimalne jeden ne-
garantovany. CiZe to, Ze si dochodkové
spravcovské spoloCnosti vytvoria dalSie
negarantované fondy, alebo dalsi garan-
tovany fond, je len a len v pdsobnosti
spravcovskej spoloc¢nosti.

4. Sledované obdobie pri garanciach bude
10 ro¢né, v inych garantovanych déchod-
kovych fondoch max. 15 ro¢né.

5. Minimalna doba sporenia bude 10 ro-
kov.

ZMENY
V TRETOM PILIERI:

1. Zamer je pripravit zmeny od roku 2014

2. Prehodnotime opatovné zavedenia dano-
vého zvyhodnenia pre zamestnancov v
pripade prispevku na urovni priblizne 10
eur mesacne, resp. 120 eur ro¢ne.

Vsetky zmeny, ktoré pripravuje vlada, maju
zabezpecCit dlhodobu udrzatelnost dochodko-
vého systému v SR. Maju zabezpecit dostojné
dochodky dnes aj v buducnosti. Druhy ciel,
ktory vlada sleduje, je udrzatelnost verejnych
financii. Pripominame, Ze nielen vladny Smer,
ale aj opozicni poslanci hlasovali za Zakon o

Kto je
Jozef

Burian...

Ing. Jozef Burian je sucCasny Statny
tajomnik Ministerstva prace socialnych
veci a rodiny. Od roku 2006 posobil ako
poslanec NR SR za stranu SMER-SD,
pricom zastaval pozicie predsedu Vybo-
ru NR SR pre financie, rozpocet a menu
a predsedu Financ¢nej komisie. Je auto-
rom viacerych odbornych publikacii.

rozpocCtovej zodpovednosti. ZniZovanie dlhu
verejnych financii nie je mozné bez upravy v
dochodkovom systéme, ktory tvori vysoky a
stale rastuci dlh. Zodpovedna vlada musi ko-
nat. Za kazdé porusenie Paktu stability a rastu
hrozi pokuta od Eurdpskej komisie. Nedodrza-
nie planovanych parametrov v tomto roku a v
buducom roku, dava predpoklad, ze budeme fi-
nancovat svoj dlh nie za 3,5 percenta, ale moz-
no za pat percent. Slovensko dnes Celi tymto
faktom a je povinnostou zodpovednej vlady
udrzat verejné financie a dat ludom istotu, ze
ich dochodky nie su a nebudu ohrozené.

Autor: Ing. Jozef Burian, Statny tajomnik MPSVaR

Foto: Ivana RapoSova®©
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KOMENTAR I'UDOVITA KANIKA
K PRIPRAVOVANYM ZMENAM
V DOCHODKOVOM SYSTEME SR

....HLAVNY PROBLEM JE V I. PILIERI, V JEHO UDRZATELNOSTL.“ ,...OSLABOVANIE
Il. PILIERA NEZNAMENA KONSOLIDACIU VEREJNYCH FINANCIi, ALE ANTIKONSOLI-
DACIU.“ LUDOVIT KANIK SA AKO ZASTUPCA OPOZICIE SUCASNEJ VLADY A ZARO-
VEN Z POZICIE PODPREDSEDU VYBORU NR SR PRE SOCIALNE VECI, ZUCASTNIL
DNA 21. JUNA 2012 NA KONFERENCII , ALTERNATIVY DOCHODKOVEHO SYSTEMU®,
ORGANIZOVANEJ INSTITUTOM HOSPODARSKEJ POLITIKY. AKY JE POSTOJ LUDOViI-
TA KANIKA K PRIPRAVOVANEJ REFORME DOCHODKOVEHO SYSTEMU NA SLOVEN-
SKU, KDE VIDi KLADY A ZAPORY, PRIPADNY PRIESTOR NA ZMENY?

Ja som tu v ulohe nie prednasatela, ktory by
navrhoval nejaky sposob a momentalne uz ani
nie som v ulohe politika, ktory by mohol nieco
menit, takZe budem len komentovat, ako vidim
ja tieto pripravované zmeny. Principidlne tu
ide o vztah I. a II. piliera na Slovensku, ako
tieto vztahy nastavit, vyvazit, zabezpecit ich
fungovanie, aby ludom zabezpecili primerané
dochodkové zabezpecenie a aby nezruinovali
verejné financie a predovSetkym aby tento sys-
tém dokazal fungovat udrzatel'ne. To je hlavna
uloha nielen Slovenska, ale vsetkych europ-
skych krajin.

POTREBUJEME ZMENY V
I. PILIERI?

Zactnem tym, Ze koneCne sa uznalo to, ¢o
uz dlhé roky tvrdim, Ze hlavny problém je v L.
pilieri, v jeho udrzatelnosti. Tento systém nie
je vdaka demografii schopny prezit. Takze v
tomto smere a v niektorych parametroch zme-
ny vitam, nie vSak vo vSetkych, budem neskor
konkrétnejsi. Co nie je dobré je, Ze napriek
vSeobecnej akceptacii zmien sa rozhodnutia
odkladaju. Pozitivny dopad tychto zmien sa
tak odklada, ¢im sa ich ucinok zniZi, oddiali
a zhorsi sa udrzatel'nost verejnych financii. K
tomu ¢o bolo dnes povedané, vel'ka Cast bola
venovana dolezitosti a posiliovaniu solidarity.
Tu by som chcel povedat, posiliovanim solida-
rity zvySujeme vahu prvého piliera vo verejnych
financiach. Pre¢o? Jednoducho preto, lebo ked’
budeme dvihat dochodky nizkoprijmovej sku-
piny obyvatelstva a stlacat dochodky skupin,
ktoré do systému odvadzaju vela prostriedkov,
dospejeme len k situacii splostovania a vyrov-
navania systému a zakonite vyvolame nespo-
kojnost Tudi, ktori do systému odvadzaju viac,
vyvolame snahu vyhybat sa plateniu do tohto
systému a tym padom dosiahneme zniZenie
prijmov. Preto bude treba tlacit hore celkovu
hladinu dochodkov. To bude vytvarat tlak na
verejné financie, jednak kvoli demografii, ale aj
preto, Ze uz nemozeme zvysSovat odvody, lebo
by to zabijalo hospodarsky rast. Uz dnes su vel-

mi vysoké, potrebujeme ich znizZovat, nie zvysSo-
vat, na strop zvySovania sme uz narazili, tam aj
keby sa dvihal strop maximalneho vymeriava-
cieho zakladu, tak to ni¢ zasadné na prijmoch
nezmeni. To znamena Ze budeme vytvarat tlak
na verejné financie, pojdeme do zadlZovania
a budeme zvacSovat balvan, ktory mame na
nohe verejnych financii. Z tohto pohladu tre-
ba o vztahu medzi I. a II. pilierom povedat, Ze

Ludovit Kanik na konferencii , Alternativy déchodkového systému*, 21. jin 2012.

oslabovanie II. piliera neznamena konsolidaciu
verejnych financii, ale antikonsolidaciu. Je to
sice vyriesenie kratkodobého problému likvidi-
ty, ale stabilitu verejnych financii to v konec-
nom dosledku zhorsuje, pretoze prenasa vahu
bremena na I. pilier, ktory nemame z ¢oho fi-
nancovat, pretoZe jeho prijmy nie su dostatoc-
né. To znamena, Ze ho budeme musiet dotovat.
Ako nahle nan prenesieme viacsiu vahu, o sa
teraz deje, tak budeme musiet zvacsit dotacie
1. piliera. Z ¢oho? Z dani, z ostatnych zdrojov,
z dlhov.

AKO DALEJ S MINIMAL-
NYM DOCHODKOM?

Vel'ka pozornost sa tu venovala zddvodne-
niu zavedenia minimalneho dochodku vo viz-
be na solidaritu. Pozornost tomu, ze musime

Foto: lvana RapoSova®©
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Ludovit Kanik pocas diskusie so Statnym tajomnikom MPSVaR, Jozefom Burianom na konferencii , Alternativy

dochodkového systému*, 21. jiin 2012.

zabezpecCit Tudom dostojné podmienky, aby
neboli odkazani na davku v hmotnej nudzi,
ked pracovali, ale za nizke mzdy. Ja sa teraz
pytam, o je davka v hmotnej nudzi? Jedna zo
socialnych davok. Co sa stane s dochodkovym
systémom, ked ho splostime natol'ko, Zze domi-
nantna bude solidarita a o systéme zasluhovosti
nebude mozné hovorit? Co sa stane, ked bude
polovica ludi v systéme dotovana a druha Cast
diskriminovana, z toho, ¢o do systému odvied-
li, pretoze ta ¢ast bude prenasana na nizkoprij-
mové skupiny? Odpoved je, ze z prvého piliera
robime socialne davky. Ked dnes je systém na-
staveny zdravo- mame tu dve nohy- L. a II., teda
nejaky priebezny systém, ktory je postaveny na
principe, ktory motivuje [udi pracovat, pretoze
vidia, ze tol'ko, kol'ko odpracuju, taky maju do-
chodok. A ti, ktori pracovali, ale zarobili malo,
su dotovani, ale s jasnou hranicou solidarity.
Solidarita, to su socialne davky napajané z dani
obcanov. Je to Cisté, transparentné a rozum-
né. Je mozné suhlasit, a tak by to bolo treba
spravit, tak by som to spravil i ja, je to tech-
nickd zmena - zabezpecit aby ti Iudia dostali
svoj dochodok v jednom baliku - to znamena
aj ten, ¢o pochadza zo Socialnej poistovne, z
priebezného piliera, aj ten, ktory je v tomto pri-
pade dotovany cez systém socialnych davok.
Pretoze tento systém je dnes nastaveny dobre
aj preto, pretoze kazdy clovek, ktory pracoval,
je zvyhodneny v systéme prijmu dochodku
vocCi tomu, kto nepracoval, alebo pracoval me-
nej, zjednoduSene povedané tak, ze za kazdy
odpracovany rok sa jeho prijem zvysi o jedno
percento. Tak je systém nastaveny, zaCiatok je
25 %, to znamena, ze kazdy, kto pracoval min
25 rokov, tak jeho dochodkovy prijem sa pri
posudzovani naroku na socialnu davku znizi o
25 % a ked viac, tak o dalSie %, takze clovek,
ktory odpracoval 40 rokov, tak jeho prijem pre

Foto: Ilvana RapoSova®

posudzovanie naroku sa zmensi o 40% a dopla-
ti sa mu potom zo socialneho systému tento
rozdiel. Suma sumarom ma o 40 % vysSi prijem
ako ten, kto nepracoval vo vztahu k socialnej
davke. Uznavam, ze sa systém da zjednodusit
tak, aby to Clovek nemusel riesit cez dva ura-
dy a aby to dostal vSetko v jednom baliku, ale
to je technicky aspekt. Obavam sa, Ze to, o je
navrhované, zhorsi podmienky fudom, Ze tam
nebude taka diferenciacia ako je dnes - pracu-
juci vs. nepracujuci. Ze pracujuci, ktori praco-
vali dlho, ale za niz§ie mzdy ako nepracujuci,
takZe ich prijmy sa vyrazne pribliZia, ¢o urCite
nie je spravodlivé a je to také zavadzanie rov-
nostarstva. A len na zaver zdoraznim este raz,
zavadzanim prili§ silného prvku solidarity do
tohto systému, znamena vyrabanie z dochod-
kov systém inej socialnej davky. To si myslim,
Ze nie je spravne.

AKO SPRAVNE NASTA-
VIT Il. PILIER?

A teraz podme k druhému pilieru. Toto je gro
debaty, ktora dnes prebieha. Rozhodnutie uz
padlo, prispevok sa znizi z 9 % na 4 % a bude
mozné si priplatit 2 %. Najprv k tej moznosti
priplatit si. Je to Cisto kozmeticka naplast, ktora
nebude mat ziaden vyznam, pretoze podla moj-
ho odhadu sa tam zapoji tak 15-20 % ludi a to
som mozno velky optimista. Takze pre systém
je to vel'mi zanedbatelny prinos a je to len tak,
aby sa nieco ponuklo. Co je mozné hodnotit ako
akceptaciu reality, je to, Co pan Statny tajomnik
Burian hovoril o poplatkoch za spravu. Tam je
ale vidno, Ze sa vraciame k systému povodného
nastavenia, je to vlastne potvrdenie, Ze vsetko,
¢o medzi tym bolo, bolo diletantské, nespravne,
zlé a poskodzovalo to systém. CiZe nastavené
to bolo dobre, ale potom priSiel niekto, kto to z

%Jpodé‘uée li.fty

inych ako odbornych a ekonomickych dovodov
pokazil. Teraz sa to snazia dat do stavu, ktory
umozni prezit. Znizenim prispevkov do II. pilie-
ra sa rusi najvicsi socialny program, ktory Slo-
vensko spustilo. Ako som uz povedal, zvacSuje
to zataz verejnych financii a postiva to bremeno
na plecia buducich vlad, ktoré to raz dobeh-
ne. Na Slovensku postradam systém férového
vysporiadania. Co ma vel'mi mrzi, Ze napriek
vel'kej debate o dochodku postradam vel'mi do-
lezity prvok, ani tuto dnes nezaznel, vobec sa
nehovori o tom, ako sa budu vyplacat dochodky.
To je klucova debata pre tych, ktori dnes drzia
v rukach spravu tohto systému, mali by sa na
to zamerat. Od toho sa bude odvijat to, aké do-
chodky budu mat [udia z II. piliera, ako to bude
celé prebiehat a nevidim ziadnu aktivitu v tomto
smere. VSetko sa sustredi len na peniaze, ktoré
do systému plynd, ¢o je vel'mi nebezpecné, lebo
je to vel'ka a detailna oblast, ktoru treba detailne
posudit a venovat jej prislusny Cas.

Il. PILIER AKO NASTROJ
PODPORY EKONOMIKY?

Zaznelo tu tiez, ze II. pilier nepodporuje
ekonomiku. Najprv by som sa spytal, preco je
takyto pocit a €i je to dané tym, Ze principialne
takyto systém nemoze podporovat ekonomiku,
alebo je chyba v jeho nastaveni a nevyuziti moz-
nosti. Moja odpoved je, ze sa nevyuzivaju moz-
nosti. Tento systém kumuluje obrovské zdroje,
ktoré sa mozu vyuzit na financovanie dlhodo-
bych zalezitosti. To, Ze to nie je vyuZivané je
dosledkom absencie kvalitného a rozvinutého
kapitalového trhu, o je vel'ka chyba vsetkych
vlad, Ze tomuto nevenovali dostatocnu pozor-
nost. Nevidim tu ani naznak zlepSenia. Ale
aj napriek tomu, Ze tu tento deficit mame,
existencia tychto zdrojov by mohla vyznamne
pomoct, keby sa vlada tejto oblasti chcela ve-
novat. Tieto peniaze je mozné pouzit jednak
na dlhodobé investicie, ale aj na iné zmyslupl-
né projekty. Dialnice su len jedna z moznosti.
Zdroje by mohli fungovat v ekonomike v ovela
vacsom rozsahu.

POTREBUJEME II.
PILIER?

Vel'mi spravne tu zaznelo od kolegu z Pol'ska,
Ze sucasna pracujuca generacia od najmladse;j
az po 60-tnikov si musi polozit otazku, kto nas
bude financovat v dochodkovom veku. Doteraz
sme boli zvyknuti na jednosmernu generacnu
solidaritu - pracujuci financuju Iudi v dochod-
kovom veku. Ale medzigeneracna solidarita
je obojsmerna. Musime vnimat, Ze pracujica
generacia bude za niekol'ko rokov v dochodku
a sucasny systém nema Sancu zabezpecit ich
dochodky. Preto uz aj sucasni dochodcovia
musia vnimat, Ze ich deti budu ¢oskoro v do-
chodku. Dnes musime rozhodovat s ohladom
na obe strany v systéme. Preto, ¢im robustnejsi
II. pilier, tym vécsSia Sanca na prezitie dochod-
kového systému v buducnosti. Krajina, ktora
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nedokaze odlozit do svojich rezerv pre buduc-
nost aspon do 1 % zo svojho HDP, je na tom
velmi zle. Lebo II. pilier je presne o tom, ze
odkladame do rezerv cast toho, ¢o vytvorime,
aby sme sa spravali ako rozumni gazdovia, aby
sme neZili od vyplaty k vyplate.

Dnes Zijeme na dlh a prvy pilier je Zitie na
dlh. Ked sa vyznamne nezmeni, je to pyra-
midova schéma. Dnes pri diskusiach o tom,
Ze je to nutné zmenit podla navrhu vlady,
poCuvame argument, ze mame vysoky defi-
cit a 9 % si tato krajina nemdze dovolit, aby
dala na dochodky ludom na ich osobné ucty,
preto musime tychto 9 % zosekat. Ja si mys-
lim, Ze sa to da aj inak. Zabezpecit, aby sme
pomohli zniZeniu deficitu, ked je taka situa-
cia, Ze vlada nemdze a nechce Setrit v inych
oblastiach a Ze akym sposobom treba rieSit
deficit. Nacrtnem jedno z moznych rieseni.
Nehovorim, ze je idealne, ale je kompromis-
né. Keby som bol v pozicii ministra, urcite by
som ho nenavrhoval, pretoze podla mna, to
¢o je navrhnuté je dobré. Treba najst uspory
inde. Ale ked uz je nas deficit taky vel'ky a tak
surne ho musime zniZovat, viem si predstavit
nie¢o podobné ako urobili v Polsku, aj ked' je
to iné. To je. Dohodnuta Cast %, ktoré dnes
prudia do II. piliera, ja by som nesiel nad 3
%, aby tam nadalej minimalne 6 % prudilo na
osobné dochodkové ucty, nebude nadalej pru-
dit na osobné dochodkové ucty v jednotlivych
DSS, ale statom sa zriadi spravca dochodko-
vych aktiv, ktory zriadi kazdému zo sporitelov
v systéme dalsi ucet. Kazdy by mal este jeden
ucet, na ktorom by boli evidované prostried-
ky, ktoré by uz nesli do druhého piliera stuk-
romne spravovaného, ale tieto prostriedky by
sa investovali rovnakym sposobom a na za-

klade rovnakych pravidiel, pod akymi musia
fungovat DSS, pod rovnako prisnou kontro-
lou, atd. a umiestnovali by sa do aktiv. Tieto
prostriedky by ale tym, Ze by neodisli na ucéty
Iudi v DSS, zostali nadalej sucastou verejnych
financii az do doby, kedy by clovek odisiel do
dochodku alebo kym by zomrel. Potom by
sa zliali do jedného baliky a posluzili by na
nakup anuity, tak ako je to doteraz. Takym-
to sposobom by sa dosiahlo zniZenie deficitu
o taku sumu, na aké % by sa vztahoval tento
systém. Ludia by vSak mali garantovany sta-
le ten isty objem prostriedkov. To je jedno z
rieSeni, ktoré by mohlo byt. Viem, Ze toto rie-
Senie nerieSi otazku dlhu, Ze tieto prostried-
ky by museli byt nadalej pouzité, ale ja som
presvedceny, Ze to je len otazka vole, lebo
uspory sa daju robit stale, ¢i uz usetrit alebo
obetovat iné priority a nie priority dochodko-
vého zabezpecenia obcanov. A toto by som si
vedel predstavit ako kompromisné rieSenie v
tejto situacii. Z takych druhych, eSte horSich
rieSeni, by som minimalne chapal viac ako
chapem dnes, keby vlada prichadzala s navr-
hom na opatrenie doasného charakteru, ale
ona prichadza s trvalym rieSenim, a to sa mi
nezda spravne, lebo to nehovori o tom, ze tu
mame prechodny problém, ktory musime pre-
klenut a musime mu obetovat ¢ast penazi [udi
a potom sa budeme vracat k normalu. Nie je
to tak, a preto z mojho pohladu s tym tazko
mozem suhlasit. Keby sme isli cestou hlada-
nia kompromisov, zaroven treba povedat, ze
by bolo dobré stabilizovat tento systém, aby
nepodlichal atakom a neustalim vinam pri
vymenach vladnych garnitar. Keby sme na-
§li rozumné rieSenie, tak si viem predstavit,
ze by bolo zabezpecené ustavnym zakonom,

aby sme to mohli naozaj mat ako vec, ktora
sa nebude menit kazda chvilu. Ale muselo
by naozaj dojst ku zhode a muselo by to byt
nieco iné, ¢o vlada navrhuje dnes. Nieco, ¢o
neposkodi sporitelov, teda takmer 70% aktiv-
nej pracujucej populacie na Slovensku. Tol'ko
komentarov k tomu, ¢o bolo dnes zo strany
pana Statneho tajomnika Buriana a pana pred-
sedu Derdziuka povedané. Ta debata bude
este dlha a my v nej tahame za kratsi koniec
a zodpovednost bude na vlade. Ako to spravi,
to je otazne. Kazdé opatrenie v dochodkovom
systéme ma dalekosiahle nasledky.

Komentoval na konferencii , Alternativy dochod-
kového systému“, 21. jiina 2012: Ing. Ludovit Kanik,
poslanec NR SR a podpredseda Vjboru NR SR pre
socialne veci.

Ludovit
Kanik...

Aih

Ing. Ludovit Kanik
v sui¢asnosti posobi ako poslanec NR SR
za SDKU-DS a ako podpredseda Vyboru
NR SR pre socialne veci. V minulosti po-
sobil ako minister prace, socialnych veci
arodiny SR a ako ¢len Vyboru NR SR pre
hospodarstvo, vystavbu a dopravu.

VYNOSY V DRUHOM PILIERI.
S CIM ICH POROVNAT?

NEGATIVNE SPRAVY ZAUJMU VIAC AKO POZITIVNE. TYMTO PRAVIDLOM SA CASTO RIA-
DI INFORMOVANIE O VYKONNOSTI DRUHEHO PILIERA. O TOM, AKO PROFESIONALI
HODNOTIA VYNOSY, PISE MIROSLAV KOTOV, PORTFOLIO MANAZER.

2010

Za rok 2010 dosiahli slovenské dochodkové
fondy v priemere ro¢nu vykonnost na urovni
1,3 percent, ¢o bolo zhodou okolnosti presne
na urovni vtedajSej koncorocnej inflacie. Me-
dialny priestor vsak zapinali porovnania vy-
konnosti fondov s akciovymi indexami, ktoré v
tom roku dosiahli vysoké zhodnotenie.

2011

V roku 2011 akciové indexy zaznamena-
li prepady a dochodkové fondy v priemere
dosiahli rocné zhodnotenie mierne pod 1,5

percent. Ich vykonnost je pre zmenu porov-
navana oproti inflacii. Objavili sa dokonca
aj porovnania na rast dochodkov v prvom pi-
lieri. Mnohi popustili uzdu fantazie, niekedy
zial na Skodu veci. Rovnako nekonzistentné
su aj odporucania, ¢o maju sporitelia robit.
Rady na nakup nemeckych dlhopisov, su
zdovodnené obavami, Ze vacSina Statov po-
stupne skrachuje. Naopak odportcania, ktoré
favorizuju zlato, su zalozené na predpoklade
hyperinflacie. Najdu sa aj zarucené tipy na
nakup akcii, pripadne nehnutel'nosti. Sucas-
fou chaotickej diskusie o vySke vynosov je
dokonca aj spochybnovanie zmyslu existencie
druhého piliera.

2012

Diskusia ale sved¢i najma o jednom. Nee-
xistuje spolocenska zhoda, ¢i uZ na odbornej
alebo politickej urovni o vhodnej miere rizika a
vyske vynosov v dochodkovom sporeni.

Pri urovani miery rizika v dochodkovom
sporeni je nevyhnutné poznat schopnost spo-
ritelov niest investicné riziko. VacSina spo-
riteflov v systéme je konzervativna s nizkymi
znalostami finanénych produktov a malymi
skusenostami s investovanim. Potvrdzuju to
viaceré prieskumy, ale aj spravanie sa Slovakov
pri investovani do podielovych fondov. Marne
budeme konzervativnym sporitefom nanuco-
vat investovanie do rizikovych aktiv, ak ich
odhodlanie investovat rizikovo vydrzi len do

Pokracovanie na str. 15



Zhigniew Derdziuk
»Je toraz menej pracovnych miest s vel'mi zlymi
podmienkami prace, treba teda zmensit skupinu
o0sdb s predéasnym dochodkom.”

,Cely ¢as sa musime pozerat na zmeny a systém
prispdsobovat, rovnako budovat ddveru obéanov.
Kazdy presun prostriedkov z prvého do druhého
pilieru ma dlhotrvajiice nasledky.”

~Pokial' ludia stratia doveru v systém, nebudi si
platit prispevky a nebudi pracovat legalne.

Milan Repka

»-ak sa dnes priemerne zarabajiici obcan aktivne
nepostara o seba, ¢aka ho tazka budicnost.
».navrhujeme bezodkladne spustit celoploSnii vy-
uébu finanénej gramotnosti na Skolach.”

~navrh sa tyka efektivnej podpory Stvrtého pi-
liera. Nechceme Iudi obmedzovat zviazanymi
investicnymi stratégiami spolocnosti pasobiacich
v druhom a tretom pilieri. Sporitel' by nehol ob-
medzovany institiciou, do ktorej investuje svoje
peniaze.”
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Jozef Burian

,Ziadna zodpovedna vlada nemdze dovolit, aby na-
dalej fungoval systém, ktory vyraba obrovsky dlh.
Podstatné je, ze prave takyto stav realne ohrozuje
vyplacanie déstojnych a primeranych déchodkov v
budiicnosti a preto pristupujme k zmenam v celom
systéme.”

JSetky zmeny, kioré pripravuje viada, maji za-
bezpeéit dlhodobii udrzatel'nost dachodkového
systému v SR.“

. j& povinnostou zodpovednej viady udrzat verej-
né financie a dat ludom istotu, Ze ich déchodky nie
sii a nebudii ohrozené.”

Vladimir Balaz

,Provizoria maji najdihSiu Zivotnost. Valorizacia o
dochodcovska inflaciu je vyhodna pre dochodcov,
leho im vyrovnava rastiice zivotné naklady. Je vSak
nevyhodna pre verejné financie.

JVzdelanejSie a lepSie zarabajiice vrstvy by tak
dostali moznost prilepsit si v starobe a napravit
socialne nespravodlivii nivelizaciu dochodkov.”

litscentrum

%Jpoc{é‘uée li.fty

Ludovit Kanik

~Dnes Zijeme na dlh a prvy pilier je Zitie na dlh.”
»hlavny problém je v I. pilieri, v jeho udrzatel'nos-
ti.“ ,,...oslabovanie II. piliera neznamena konsolida-
ciu verejnych financii, ale antikonsolidaciu.”

Konferenciu
~Alternativy
dochodkového
systemu“ a
vydanie junovych
Hospodarskych
listov financne
podporili:

PRVA PENZIJNA

SPRAVCOVSKA SPOLOCNOST
POSTOVEJ BANKY
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NAZORY

I. A II. PILIER NESTACIA!

POCAS KONFERENCIE , ALTERNATIVY DOCHODKOVEHO SYSTEMU* SME VYSTUPILI S
NAZOROM POTREBY LUDI, VIAC SA ZAUJIMAT O SVOJU BUDUCNOST A DOCHODKOVY
VEK, NAKOLKO NASTAVENIE SUCASNEHO SYSTEMU NIE JE DOSTATOCNE A CHYBA
MOTIVACIA PRE LUDI, VYTVARAT SI VLASTNY KAPITAL. AJ KED TO ZNIE CYNICKY, Z
MAKROEKONOMICKEHO HLADISKA JE JEDNYM Z NAJVACSICH RIZIK, ZE SA CORAZ
VIAC LUDIi DOZIJE DOCHODKOVEHO VEKU. PRVY PILIER NIE JE SCHOPNY ZVLADNUT
DEMOGRAFICKY VYVOJ, A ANl DRUHY PILIER NEPOSKYTUJE PLNOHODNOTNE RIE-
SENIE. NAVRHUJEME PRETO VLADE UPOZORNOVAT NA TIETO RIZIKA A EFEKTIVNE
PODPOROVAT INDIVIDUALNE SPORENIE V RAMCI TAKZVANEHO STVRTEHO PILIERA.

| BN [

DOCHODKOVA

Milan Repka na konferencii , Alternativy dochodkového systému*, 21. jiina 2012.

Foto: Ilvana RapoSova®

VOX POPULI

Ugastnici konferencie mali moznost vidiet
video anketu, kde sme sa ludi pytali na nie-
kol'ko zakladnych otazok spojenych s dochod-
kovym systémom na Slovensku, jeho nastave-
nim, fungovanim, a ¢o od neho mézu ludia
ocakavat. Odpovede opytanych dali ramcovy
obraz o vzdelanosti a gramotnosti naroda v
tejto sfére. Bohuzial z vysledku sa nemozeme
teSif. Mo6zeme konStatovat vSeobecnu neve-
domost o fungovani systému. Pesimizmus a
skepticizmus vo vyske buducich déchodkov,
¢i dokonca v niektorych pripadoch mavnutie
rukou nad vytvaranim si vlastného kapitalu.
Prevladala nedovera v systém, ¢oho zdrojom
je slaba informovanost, vzdelanost a finan¢na
gramotnost naroda. TaktieZ absencia verejnej
diskusie na témy spojené s tak vaznou vecou
ako je dochodok cloveka.

POHLAD NA REALITU
Zhrime si suc¢asnu situaciu:
1. Demograficky vyvoj ma jasny trend a nie
je predpoklad, ze ho dokazeme zvratit.

Silné ro¢niky narodené okolo roku 1970,
nazyvané aj ,Husakove deti®, priblizne
za 23 rokov odchadzaju do dochodku.
Teda tato velmi pocetna skupina ludi
sa stane neproduktivnou. Nahradi ju
daleko menej pocetna skupina, ktora v
tom Case bude v produktivnom veku. V

praxi to znamend, Ze v suasnom stave
mame takmer 5 pracujucich na jedného
dochodcu, zatial ¢o demograficky vyvoj
nasvedcuje, Ze v roku 2030 to bude 2,7
pracujuceho a v roku 2050 to bude len
1,7 pracujuceho na jedného ddéchodcu.
Ak dnes je systém neunosny, ¢o méZzeme
ocCakavat do buducnosti?

2. V sucasnosti evidujeme na Slovensku pri-
blizne 250 000 zivnostnikov, z ktorych
si az 87 % odvadza odvody z minimalne;j
mzdy! V dnesnych podmienkach by to
znamenalo dochodok nizsi ako Zivotné
minimum a odkazanie ¢loveka na davky
v hmotnej nudzi.

3. Mzdu do vysky 800 € pobera viac ako
65 % obyvatelstva. Vieme a hovorime
o tom, Ze ani akakolvek kombinacia I.
a II. piliera neovplyvni skutoCnost, Ze
priemerne zarabajuci ob¢an bude mat o
23 rokov dochodok vo vyske v dnesnych
¢islach nieco viac ako 300 €, ¢o v tom
Case s najvacSou pravdepodobnostou
nebude stacit ani na thradu nakladov za
byvanie. Zivotné naklady na rozdiel od
dochodkov budu rast kontinualne!

Toto vsetko su fakty, ktoré tu su, ¢i chceme,
alebo nie. Ak sa k tomu nezachovame zodpo-
vedne, za malo desiatok rokov sa nam nase
sucasné rozhodnutia niekol'ko-nasobne vratia.
Problémom je, Ze naozaj neexistuje odborna
diskusia na tuto tému.

PRILEZITOST, KTORA SA
NEOPAKUJE. IV. PILIER?

V prvom rade je dolezité ,naliaf si Cistého
vina“ a braf sucasny stav vazne. Uvedomit
si, Ze ak sa dnes priemerne zarabajuci obcan
aktivne nepostara o seba, ¢aka ho tazka bu-
ducnost. Prichadzame s dvoma rieSeniami.
V prvom rade navrhujeme bezodkladne spus-
tit celoplo$nti vyucbu finan¢nej gramotnosti

2%

GRAFICKE ZNAZORNENIE NAVRHU
NA APLIKACIU IV. PILIERA DO PRAXE.

W Odvod do DSS 2% -
bonus od statu

Odvod 2% - IV. pilier

DSS 4%

Autor: Milan Repka




NAZORY

na Skolach. Je tu priestor na pripravu vzde-
lavacieho programu eSte v tomto volebnom
obdobi, ktory by uz od zakladnej Skoly nase
deti pripravoval na dolezité okamihy, ktoré
Casto rozhodnu o kvalite ich Zivota na dlhé
obdobie. Jedine ekonomicky vzdelany narod
dokaze uz v skorom veku sam aktivne mysliet
na svoj buduci dochodok. Dalsi navrh sa tyka
efektivnej podpory Stvrtého piliera. Nechceme
[udi obmedzovat zviazanymi investiénymi stra-
tégiami spolo¢nosti pdsobiacich v druhom a
trefom pilieri. Sporitel' by nebol obmedzovany
institiciou, do ktorej investuje svoje peniaze.
Na vyber by mal garantované schémy so zau-
jimavym vynosom, aj rizikovejSie inStrumenty,
pre klientov s vysokym sklonom k riziku. Navr-
hujeme, aby klienti, ktori sa rozhodnu pre dI-
hodobé sporenie, neplatili z penazi odloZzenych
na svoju buducnost odvody a zaroven, aby ich
stat podporil aj tym, Ze budu mat vyhodnejsi
pomer odvodov do druhého piliera v pomere
6 % pre druhy pilier a 12 % pre prvy pilier (pre
ostatnych by to bolo 4 % a 14 %). ,,Prémiu”
od statu vo vyske 2 % (do vysky 6 %) dostane
sporitel na svoj ucet v DSS vtedy, ak raz za
rok predlozi pri podani danového priznania
potvrdenie o sporeni, podobne ako to bolo pri
starom danovom zvyhodneni.

Verime, Ze navrh ziska potrebni podporu
na oboch stranach politického spektra. Sucas-
na vlada Roberta Fica urcite oceni dobrovol-
nost a fakt, Ze v ramci Stvrtého piliera bude

Kto je
. Milan

a; " Repka...

Mgr. Milan Repka je predseda pred-
stavenstva a riaditel Fincentrum Slo-
vensko. Od juna 2007 je zodpovedny za
rozvoj Fincentra na Slovensku. Pod jeho
vedenim sa spolo¢nost Fincentrum stala
za 5. rokov jednou z najvyznamnejSich
finan¢no-sprostredkovatelskych spoloc-
nosti. Vystudoval Univerzitu sv. Cyrila a
Metoda v Trnave, odbor Marketingova
komunikécia. Od roku 1998 bol Milan
Repka zamestnany v Prvej stavebnej
sporitel'ni, najprv ako referent pre usek
uverov, potom sa vypracoval na poziciu
okresného riaditela pre oblast Bratislava.
Pred nastupom do Fincentra posobil dva
a pol roka v Slovenskej sporitel'ni ako ria-
ditel pobocky. Tu bol zodpovedny za ve-
denie pobocky a celého timu, prijimanie
a zaskolovanie novych zamestnancov, za
obchodnu stratégiu a obchodné vysledky
pobocky.
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Milan Repka na konferencii , Alternativy dochodkového systému®, 21. jiina 2012.

Foto: lvana RapoSova®©

Pozndmka ku grafu:
Zhodnotenie prispevkov do DSS za obdobie 30 rokov pri priemernom cistom vynose 2%
p.a. V pripade IV. piliera kalkuldcia s priemernym cistym vynosom na trovni 5% p.a. Vyska
prispevku kalkulovand z priemernej mzdy za rok 2011 vo vyske 786 €.

ZHODNOTENIE PRISPEVKOV DO DSS

o 2% odvod do DSS - bonus od statu
= 2% odvod - IV. pilier
® 4% odvod do DSS

Autor: Milan Repka

mat klient k dispozicii produkty primerané
jeho rizikovosti, vratane garantovanych. Vyssi
odvod do druhého piliera pre takychto spo-
ritelov bude z makroekonomického pohladu
kompenzovany niz§imi vydavkami Socialnej
poistovne v buducnosti, kedZe dobrovolni
sporitelia nebudu na dochodku odkazani na
socialne davky. Ked'ze nas navrh pomoze
zlepSit udrzatelnost dochodkového systému
uz v horizonte 20 rokov, verime, Zze ho pod-

poria i opozi¢ni poslanci. Ak ma byt dochod-
kovy pilier dlhodobo udrzatelny, potrebuje
politicki dohodu naprie¢ celym politickym
spektrom. Verime, Ze politici vypocCuju nase
navrhy a umoznia ludom postarat sa o svoju
buducnost. Na zaver len zopakujme, Ze ak sa
priemerne zarabajuici obcan aktivne neposta-
ra o seba, ¢aka ho tazka buducnost.
Autor: Mgr. Milan Repka,
riaditel’ Fincentrum Slovensko
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DOCHODKOVEHO SYSTEMU

PRIPRAVOVANE ZMENY V DOCHODKOVOM SYSTEME SU VELMI ROZSIAHLE A DOTKNU
SA TAK PRVEHO, AKO AJ DRUHEHO PILIERA. ZAKLADNYMI CRTAMI TYCHTO ZMIEN JE
(A) SNAHA O KONSOLIDACIU VEREJNYCH FINANCIi A (B) ZVYSENIE SOLIDARITY ME-
DZI ROZLICNYMI VRSTVAMI SLOVENSKEJ SPOLOCNOSTI. JE PRIRODZENE, ZE Niz-
KOPRIJMOVE VRSTVY POPULACIE NA TYCHTO ZMENACH ZiSKAJU, KYM TIE LEPSIE
ZARABAJUCE BUDU MUSIET PREUKAZAT VYSSIU MIERU SOLIDARNOSTI.

Pozrime sa teraz na to, ako sa na dochod-
koch vzdelanych a lepSie zarabajucich Iudi
podpisu len dve z velkého mnozstva pripravo-
vanych zmien:

v zmena systému valorizacie dochodkov

v zmena rozdelenia odvodov medzi prvy a

spotrebitelskych cien. Tieto narasty za rok
2011 cinili 4 % resp. 2 %. Ak by sa prezento-
vany valorizany systém aplikoval uz v roku
2012, valorizacny koeficient by teda Cinil 3 %.
Predpokladajme, Ze priemerny dochodok
370 eur sa bude indexovat o 3 %, t.j. 11 eur
druhy pilier v prvom roku. Ostatné dochodky sa budu in-
dexovat o fixni sumu vyratanu z priemerného

dochodku. Co tento systém spravi s dochodka-

VALORIZACIA . mi za 20 rokov (pozri graf)?
DOCHODKOYV O FIXNU v Priemernylziéchfdok '370 eur narastie na
SUMU

Podla prezentovanych zamerov Ministerstva
prace, socidlnych veci a rodiny by sa dochodky
v rokoch 2013-2017 mali zvySovat len o fixnu
sumu. Ta sa vypocita ako priemer z percenta
narastu miezd v narodnom hospodarstvo a

670 eur a jeho kupna sila sa nezmeni.

v Nizky déchodok 300 eur narastie na 600
eur a jeho kupna sila realne narastie o 10
% oproti inflacii.

v Vysoky dochodok 800 eur narastie na
1100 eur a jeho kupna sila klesne o 25 %.

Pri odchode do dochodku bol déchodok

800 eur 2,2-krat taky vysoky ako priemerny do6-
chodok 370 eur. Po 20 rokoch indexacie o pev-
nu sumu bude vysoky dochodok mat hodnotu
1100 eur a priemerny 670 eur. Rozdiel medzi
nimi klesne na 1,6-nasobok.

KOHO POSKODI?

Parametrické zmeny vo valorizacii dochod-
kov st nevyhnutné, prispievaju vSak k pokle-
su kupnej sily dochodkov u vzdelanejSich a
lepSie zarabajucich vrstiev. Ako sme ukazali,
zvySovanie dochodkov o fixnu sumu ich po-
skodi . Poskodi ich prerozdelenie odvodov
medzi prvy a druhy pilier. Prerozdelenim pla-
tieb v druhom pilieriz9 % : 9 % na 14 % : 4
% sa tymto vrstvam vyrazne znizi moznost
Setrif na déchodok v kapitalizaénom pilieri.
Vzdelanejsie vrstvy obyvatelstva tak budu pla-
tit vyssSie dane a odvody a sucasne budu mat
nizsie dochodky. Je to voci nim socialne ne-
spravodlivé. Pripomenme si, Ze nehovorime o
finanénych Zralokoch a pozemkovych magna-
toch, ale o IT Specialistoch, lekaroch, tvori-
vych pracovnikoch vo vede, umeni a médiach,
¢i manazéroch na strednych poziciach.

POROVNANIE VYVOJA DOCHODKOV
PRI VALORIZACII PEVNOU SUMOU

Narast dochodku
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doc. Ing. Vladimir Balaz, PhD., DrSc. na konferencii
~Alternativy dochodkového systému“, ktora sa usku-

toénila 21.6.2012.

Foto: lvana RapoSova®©
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Autor: doc. Ing. Vladimir Balaz




NAZORY

HLADAJME KOMPRO-
MISNE ALTERNATIVY

Je vSak mozné zmierit poziadavky fisSkalnej
konsolidacie a tvorby sukromnych doéchod-
kovych uspor? Je to mozné, ak vzdelanejSim
a lepSie zarabajucim poistencom umoznime
sporit viac, ako to predpoklada vladny navrh
na dizajn druhého piliera. Ten hovori o tom,
ze by v druhom pilieri sporitel okrem povin-
nych 4% mohol dobrovolne sporit 2 % navy-
se. Uvazujme o tom, Ze by mozné pripoistenie
v druhom pilier nebolo vo vyske 2 %, ale 5 %,
t.j. mali by sme v druhom pilieri nie systém 4
% +2 % ale 4 % +5 %.

AKkeé by boli naklady vyssieho pripoistenia pre
stat? Mozeme uvazovat o dvoch scenaroch:

v Vcelku optimisticky mozeme predpo-
kladat, Ze by sa pren rozhodla jedna tretina
sporitelov (0,43 miliona ludi) s priemernou
mzdou vo vyske 800 eur. V tom pripade by sa
ro¢ne vytvorili dodato¢né dochodkové uspo-
ry vo vyske cca 207 milionov eur (cca 0,3 %
HDP odhadovaného na rok 2012). Naklady
Statu na vytvorenie tychto uspor by vsak boli
omnoho niz§ie a totozné s danovou ulavou
pre sporitelov. Pri 19 % danovej sadzbe by na-
kladu statu Cinili necelych 40 milionov eur.

vV skuto¢nosti by sa vSak pre pripois-
tenie rozhodlo menej ¢lenov druhého piliera,
mozno len 10-15 %. V tom pripade by naklady
Statu na danovu ulavu sporitelom nemuseli
presiahnut 15-20 milionov eur. Pri odhadova-
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doc. Ing. Viadimir Balaz, PhD., DrSc. na konferencii
»Alternativy dochodkového systému“, ktora sa usku-

tocnila 21.6.2012. Foto: Ilvana RapoSova®

nej potrebe financnej konsolidacie vo vyske
1,5 miliardy eur ide o kvapku.

VzdelanejSie a lepSie zarabajuce vrstvy by
tak dostali moznost prilepSit si v starobe a
napravit socialne nespravodlivi nivelizaciu
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dochodkov. Uvazovat mozZzeme aj o tom, zZe
by na pripoistenie v druhom pilieri mohol za-
mestnancovi prispiet aj jeho zamestnavatel.
Stat by to opit stalo len niekolko miliénov
eur navysSe, pomohlo by to vSak zvysit mieru
dochodkovych uspor, ktora je na Slovensku

nizka.
Autor: doc. Ing. Vladimir Balaz, PhD., DrSc., predseda
Vedeckej rady Prognostického istavu SAV
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Vedecky pracovnik Prognostického
ustavu Slovenskej akadémie vied. Ab-
solvoval viacero stazi a zamestnani na
univerzitach v Nemecku, Japonsku a
Vel'kej Britanii. V sucasnosti posobi ako
narodny expert vo viacerych expertnych
skupinach Eurépskej komisie s tematikou
poznatkovej ekonomiky. Na Slovensku sa
venuje vyskumu v oblasti behavioralne;j
ekonomie a financii. Je autorom mono-
grafie: ,Riziko a neistota - tvod do beha-
vioralnej ekonomie a financii.

VYNOSY V DRUHOM PILIERI.
S CIM ICH POROVNAT?

Dokonéenie zo str. 10

prvého vaznejSieho poklesu hodnoty uspor.
Nizsie ale stabilné vynosy mozu konzervativ-
nym sporitelom priniest vyssi dochodok ako
zmatené prestivanie uspor medzi viac a menej
rizikovymi fondami.

POHLAD CEZ DVE DE-
SATROCIA

Pohlad do minulosti ukazuje, Ze aj konzer-
vativne investicie dokazali priniest vynos vyssi
ako inflacia. Za poslednych dvadsat rokov boli
napriklad vynosy z kratkodobych nemeckych
statnych dlhopisov vysSie ako miera inflacie
prevaznu vacsinu Casu - az do polovice roka
2008, teda do obdobia kedy naplno vypukla su-
Casna kriza. Historicku skusenost, Ze rizikové
investicie vacsinou prinesu v dlhodobom hori-
zonte vySsi vynos ako konzervativne investicie
povazujeme za fakt. Na zaklade minulého vy-
voja, mozeme teda verif aj tomu, Ze konzerva-

tivne investicie dokazu v dlhodobom horizonte
spravidla priniest vy$§i vynos ako inflacia. V
sucasnosti je cena za bezpecCnost investicii ex-
trémna - vynosy z nizkorizikovych aktiv su bliz-
ke nule. A je pravdepodobné, Ze takato situacia
sa najbliz§ie mesiace nezmeni. NavySe, ak sa
vlada rozhodne konsolidovat verejné financie
zvySenim nepriamych dani, bude inflacia opat
na vySSich urovniach. Vynosy blizke inflacii, v
horSom pripade aj pod urovnou inflacie teda
mozu byt vysledkom konzervativneho investo-
vania aj v tomto roku.

Ekonomika sa vyvija v cykloch, lepSie Casy
striedaju tie horSie. Pokles realnych miezd
alebo pokles realnej hodnoty uspor v ban-
kach dokazeme akceptovat ako neprijemnd,
ale prirodzenu sucast ekonomického vyvoja v
horsich ¢asoch. Je nezmyselné, spochybnovat
opodstatnenie druhého piliera, ak vtedy klesne
aj kupna sila uspor na dochodok.

Autor: Mgr. Miroslav Kotov, vediici oddelenia spravy
aktiv Allianz - Slovenska d.s.s, a.s.
Zdroj pouzitych idajov: Bloomberg.
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Miroslav
Kotov...

Mgr. Miroslav Kotov je veduci oddele-
nia spravy aktiv Allianz - Slovenska d.s.s,
a.s. Je zodpovedny za Cinnosti oddelenia,
ktoré spravuje investicie v dochodkovych
fondoch spolo¢nosti, obchodovanie s
investicnymi nastrojmi a denné Cinnosti
portfélio manazmentu. Vystudoval eko-
nomicki matematiku a ma za sebou prax
vo vyznamnych finanénych spolo¢nos-
tiach , Slovenskej akadémii vied a odbor-
né aktivity na medzinarodnej urovni.
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PREDSTAVUJEME

Predstavenie nového timu Instititu hospodarskej politiky

OD APRILA TOHTO ROKU NASTALI V INSTITUTE HOSPODARSKEJ POLITIKY PERSONALNE ZMENY A Z TOHO DOVODU
SI VAM DOVOLUJEME PREDSTAVIT NAS NOVY TiM:

Igor Kiss, riaditel institutu:

Igor Kiss posobi v Institute hospodarskej poli-
tiky od roku 2010. Pévodnu poziciu analytika
sekcie pre kohéznu politiku vystriedal v aprili
tohto roku za poziciu riaditela. Popri pésobeni
v Institute hospodarskej politiky, pokracuje vo
vzdelavani sa na Masarykovej univerzite v Brne
formou doktorandského studia v odbore verej-
nych financii. V odbornej oblasti sa zameriava hlavne na prob-
lematiku verejnych financii a oblast kohéznej politiky Europskej
unie.

Lucia Klestincova, manazérka pre sek-
ciu Skolstva a vzdelavania:

Lucia Klestincova pracuje ako konzultantka
pre verejnu spravu v spolocnosti PosAm, kde
sa venuje prevazne filantropickym projektom v
oblasti Skolstva. S podporou Republikovej tUnie
zamestnavatelov pomaha spolukreovat dis-
kusiu na tému prepajania vysokého skolstva s
trhom prace a celospoloéensku objednavku na zvysenie alokac-
nej efektivnosti v rezorte ako takom. V IHP zodpoveda za projekt
~Spajame vysoké skoly s trhom prace” a vramci neho za kampan
,Nemaj na salame". Cielom projektu je upriamit pozornost sirokej
i odbornej verejnosti na potrebu monitoringu uplatnenia absol-
ventov v praxi ako nevyhnutnu podmienku buduceho skvalitnenia
vysokého skolstva.

Veronika Belianska, manazérka sekcie
pre europsku politiku:

Veronika Belianska studuje magistersky stu-
pen odboru Eurépske studia na Fakulte so-
cialnych studii Masarykovej univerzity v Brne.
Tu v roku 2011 ukoncila i bakalarsky stupen
v odbore Medzinarodné vztahy, ked' cast stu-
dia absolvovala vo Velkej Britanii (University of
Plymouth). Dnes su jej hlavnymi oblastami zaujmu politiky ener-
getiky a zivotného prostredia v EU ako aj ich vplyv na politiky
Slovenska.

Jozef Gregus, manazér sekcie pre fi-
nancneé trhy:

Jozef Gregus ukonc¢il v roku 2011 Ekonomicku
univerzitu v Bratislave, odbor Financie. Pocas
studia pracoval v oblasti verejnych financii. Naj-
prvvramcitimu podpory pre informacny system
Statnej pokladnice a neskér ako veduci timu
podpory informacného systému Jednotného
Uctovnictva statu. Momentalne pracuje v sukromnej spolocnosti
ako biznis analytik. V odbornej oblasti sa zameriava na oblast fi-
nancnych trhov a verejnych financii.

Erik Bihary, projektovy manazér:
Erik Bihary posobi v Institute hospodarskej po-
littky od sucasného roku. Ma niekolkorocnée
odborné skusenosti vo sfére Public Relations
a Event Managementu so zameranim na korpo-
ratnu, umelecku i hospodarsku oblast.

Zuzana Dobrotkova, manazérka sekcie
pre kohéznu politiku:

Zuzana Dobrotkova v st¢asnosti pracuje v suk-
romnej spolo¢nosti, na pozicii projektovej financ-
nej manazérky, kde sa podiela na finanénom ria-
deni projektov podporenych Europskou uniou,
pricom dalej detailne spracovava a vyhodnocuje
finanéné analyzy k novym projektom. Svoju od-
bornost si este dodatocne rozsiruje v oblasti verejného obstarava-
nia. V profesionalnej oblasti sa okrem kohéznej politiky venuje aj
fiskalnej politike. Jej zamerom je prispiet k Ucelovejsiemu a predo-
vSetkym efektivnejSiemu cerpaniu prostriedkov z Europskej unie.

Sarka Horakova, analyticka sekcie pre
eurépsku politiku:

Sarka Horakova vystudovala odbor verejnej spra-
vy na Ekonomicko-spravnej fakulte Masarykovej
univerzity v Brne. Subezne vystudovala rovnaky
odbor na Université de Rennes vo Francuzku.
Momentalne si popri pésobeni v Institute hospo-
darskej politiky, svoje vzdelanie prehlbuje formou doktorandskeho
studia na Masarykovej univerzite v Brne. Na univerzite zaroven po-
sobi ako koordinatorka francuzsko-ceskeho studijného programu.
V odbornej oblasti sa zameriava hlavne na problematiku narodnych
a nadnarodnych verejnych financii, ako aj politiku EU.

Branislav Lackovic¢, manazér webstranky:
Branislav Lackovi¢ je absolventom Fakulty ar-
chitektury na STU v Bratislave, kde ziskal titul
Ing.arch. V oblasti architektiry a stavebnictva
pracuje od roku 2004. Za ten Cas sa spolupo-
dielal na viac ako 50 projektoch po¢ntc navrhmi
interiérovych prvkov cez rodinné domy, projekty
nakupnych a administrativnych centier az po na-
vrhy urbanistickych celkov. Spolupracoval na projektoch, ktore boli
ocenené titulom Stavba roka a CEZAAR. Je zakladajuci clen archi-
tektonického ateliéru txt architekti. Okrem architektury sa venuje aj
inym kreativnym veciam (graficky dizajn, webdizajn...).
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