PENZIJNI REFORMA:
CESTA TAM A ZASE ZPATKY?

ROLE FINANCNIHO SEKTORU V PENZIJNICH SYSTEMECH

Termin: 5.bFrezna 2014 od 16h do 18h
Misto:  CERGE-EI, Politickych vézna 7, Praha 1

Jaké jsou prvni zkusSenosti s penzijni reformou? Prinesou diichodové fondy vice penéz
do ceské ekonomiky nebo budou investovat za hranicemi? Jaky dopad budou mit in-
vestice do c¢eskych dluhopisti na financovani statniho dluhu? Jak penzijni fondy zasahla
financni krize? Kdo spolehlivé zaruci nase diichody - stat nebo trhy? Lze opravdu oceka-
vat zruseni druhého pilire?

O téchto a dalSich otazkach pfijdou diskutovat:

Vladimir Bezdék, prezident Asociace penzijnich fond(i a generdlni feditel Penzijni spole¢nosti Ceské pojistov-
ny; Jaroslav Vostatek, profesor Vysoké skoly finan¢ni a spravni; lvan Lesay, poradce ministra financi Slovenské
republiky a védecky pracovnik Ekonomického ustavu SAV; Jifi Satava, vyzkumnik think-tanku IDEA pFi
CERGE-El; Lukas Kovanda, ekonom VSE.

Moderuje: Jiti Caslavka, Glopolis

Z dlivodu omezené kapacity salu Vas prosime o registraci do 3. brezna 2014
na e-mail konference@glopolis.org.
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Tato diskuse se uskutecni ve spolupraci se spolecnosti RSJ a.s.




Penzijni systémy se od sebe ve vyspélych zemich vyrazné lisi v pohledu na roli statu a trh(. Nékteré zemé
uprednostiuji prabézny systém (pay-as-you-go), jiné kombinuji pribézny pilif se soukromymi fondy (at uz
povinnymi nebo nepovinnymi) a nékteré zemé spoléhaji pfedevsim na osobni zodpovédnost lidi samotnych.
Vliv na nastaveni ma tradice, aktualni ekonomicka situace, ale predevsim starnuti obyvatelstva, které vyvolava
ve vyspélych zemich debatu, jaky systém je dlouhodobé udrzitelny.

Penzijni reformy zamérfené na feseni téchto problému v poslednim desetileti zvysily v mnoha zemich ulo-
hu stavajicich soukromych systém( nebo do penzijnich systémU zavedly nové prvky pfedem financovanych,
soukromé spravovanych penzi. U¢elem byla vétsinou diverzifikace a zlep3eni celkové udrzitelnosti penzijniho
zabezpeceni.

Finan¢ni krize odhalila zranitelnost systému krytych fondy, které jsou citlivé na nestalost finan¢niho trhu.
Na Sirokém spektru ztrat, ke kterym doslo, a na schopnosti tyto ztraty nasledné vstrebat, je vidét, Ze rozdily
vinvesti¢nich strategiich penzijnich fondu jsou dllezité. Tato zkusenost mize pomoci vylepsit stavajici fondo-
vé systémy a najit rovnovahu mezi rizikem, vynosem a dostupnosti pro ty, kdo si spofi na penzi.

Penzijni systém v Ceské republice ma t¥i pilife. Prvnim pilifem je povinné pribézné financované zakladni dd-
chodové pojisténi.V roce 2013 vstoupila v platnost dlichodova reforma, kterd zavedla novy pIné fondovy pilif
s caste¢nym dobrovolnym vystoupenim z prvniho pilife, tato moznost sporeni viak zatim pfilakala jen maly
pocet Ucastnikl. Zadsadni zmény doznal i treti pilif dichodového systému - penzijni pfipojisténi. Nové zave-
dené tzv. ucastnické fondy jiz negarantuji nezaporné zhodnoceni vlozenych finan¢nich prostfedkd, coz na
druhou stranu umoznuje zvolit dynamictéjsi strategie s nadéji na vys3si vynos za cenu vyssiho rizika. Zaroven
byla zachovana i moznost zUstat v tzv. transformovanych fondech, ve které se preménily dfivéjsi penzijni fon-
dy, a pozivat i nadale garanci nezaporného vynosu. Dobrovolny charakter druhého pilite a podobné investi¢ni
strategie se tretim pilifem znamenaji, Ze si oba systémy vzajemné konkuruiji.

Stavajici vladni koalice chce znovu otevrit debatu o penzijni reformé. V této souvislosti je nutné pfipomenout,
Ze samotné zavedeni druhého pilife samo o sobé problémy ¢eského dlichodového systému nevyresi, proto-
Ze hlavnim zdrojem neudrzitelného narlstu vydaju na dichody je i nadale pomalé tempo, jakym se zvysuje
zakonem stanoveny vék odchodu do dichodu. Zkusenosti z okolnich zemi navic ukazuji, ze dlouhodobé na-
klady spojené s prechodem z jednoho systému na druhy mohou byt pro vlady pfilis vysoké.

Tématické okruhy pro diskusi

1) Kdo spolehlivé zaruci nase dlichody - stat nebo trhy? Jaké plyne pouceni z posledni finanéni krize, kterd ukazala
citlivost systém0 krytych fondy na pohyby na finan¢nich trzich? Jak Iépe hledat rovnovédhu mezi rizikem, vyno-
sem a dostupnosti?

2) Jak mGze penzijni reforma zménit strukturu financ¢nich aktiv domacnosti? Mlzeme ocekavat zvyseni nabidky
dlouhodobého kapitalu pro domaci podniky ¢i budou fondy investovat hlavné v zahranici? Jaky dopad budou
mit investice do Ceskych dluhopist na financovani statniho dluhu?

3) ZkuSenosti z Polska, Madarska a Slovenska ukazuiji, ze penzijni reformy jsou pro tyto zemé velmi finan¢né naro¢-
né. Je Ceska reforma, jejiz parametry jsou nastaveny méné ambiciozné, vtomto smyslu udrzitelngjsi?

4) V Ceském prostredi operuji penzijni fondy jak ve druhém, tak ve tretim pilifi. Je problém, Ze dobrovolny charak-
ter druhého pilite a podobné investicni strategie se tretim pilifem vedou k tomu, ze si oba systémy vzijemné
konkuruiji?

5) Co dale s druhym pilitfem v CR? Jaké jsou aktualni plany nové viady? Druhy pilif zatim pfilakal jen maly pocet lidi,
a to ¢astecné kvl riziku, ze by mohl byt v blizké dobé zrusen. Existuje néjaka minimalni hranice, pod kterou se
uz nevyplati systém provozovat? Lze do druhého pilite v soucasné situaci prilakat nové klienty?



