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Vyvoj penzijnich zavazkd v mezinarodnim srovnani

Uvod

Cesky statisticky tfad (CSU) v ramci narodnich Géth pravidelng od roku 2015 publikuje odhad vy$e penzijnich
zavazku (resp. penzijnich narok), které jsou pocitany podle spole¢né Evropské metodologie.! Hodnota penzij-
nich zavazk( je zjednodu$ené feceno zpfitomnénim a zviditelnénim zavazkd, které vyplyvaji z riznych penzijnich
programti. Ve vét§iné zemi véetné Ceské republiky jsou dominantni slozkou penzijnich zavazkd naroky vyplyvajici
ze statem spravovaného prabézného penzijniho systému (tzv. prvni pilif), statistika penzijnich zavazkua ale zahr-
nuje také penzijni naroky vyplyvajici z investic spravovanych institucemi nepatficimi k viadnim institucim (nize
oznadujeme jako ,soukromé penzijni zavazky“). V ptipadé Ceské republiky se jedna o investice v ramci tretiho
pilife dichodového systému, u ostatnich zemi jsou v§ak zahrnuty i jiné typy penzijnich programu, napfiklad z dru-
hého pilite apod. V ramci statistiky penzijnich zavazk( jsou také jak v ramci ¢asti spravované vladnimi institucemi,
tak v Easti spravované institucemi nepatficimi k vladnim institucim, odliSeny penzijni zavazky z pfispévkové defi-
novanych programu (tj. podobné jako esky treti pilif) a z davkové definovanych programda.

Hodnotu penzijnich zavazkd nelze povazovat za indikator udrzitelnosti penzijniho systému, tyto zavazky ale ilu-
struji, jak vysoké naklady by byly spojeny s hypotetickym ukonéenim pribézného systému, pfi kterém by byly
respektovany jiz vzniklé zavazky vigi jeho ucastnikim. Jednim z cilll této studie je tak ilustrovat, jak se na vyvoji
penzijnich zavazkid v CR projevily v obdobi 2015-2019 zmény v nastaveni diichodového systému a demografické
zmény. V ramci mezinarodniho srovnani penzijnich zavazk( pak tato studie posuzuje, jak moc se CR vymyka
tim, Ze dominantné spoléha predevs§im na prvni pilif dichodového systému. Je rovnéz posouzen vztah mezi
podilem soukromych penzijnich zavazk( a ukazatelem mezery udrzitelnosti vefejnych financi (tzv. ukazatel S2),
ktery na nastaveni dichodového systému rovnéz zavisi.

Struktura této studie je nasleduijici: v prvni kapitole je zjednodusené popsana metodika vypoctu penzijnich za-
vazkl. V kapitole druhé je posouzen vyvoj penzijnich zavazkd v obdobi 2015-2019, v€etné posouzeni podilu sou-
kromych a vefejnych penzijnich zavazku. V tfeti kapitole je srovnan podil penzijnich zavazkd spravovanych jinymi
nez vladnimi institucemi mezi CR a ostatnimi zemé&mi EU. Ve &tvrté kapitole je nejprve srovnan podil soukromych
penzijnich zavazkl podle statistik EU a alternativnim ukazatelem podilu aktiv penzijnich spole¢nosti podle OECD.
Nasledné je pak posouzen vztah s ukazatelem S2.

1 Viz napfiklad https://www.czso.cz/csu/czso/penzijni-zavazky-v-case-rostou. Viz také UNRR (2019): Zprava o dlouhodobé udrzitelnosti ve-
fejnych financi, Box 4.1 Ukazatel penzijnich zavazkl a jeho vztah k odhadu udrZitelnosti penzijniho systému.
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1 Zpusob vypoctu penzijnich zavazki

CSU v ramci narodnich uéta pravidelné publikuje odhad vy$e penzijnich zavazki (resp. penzijnich nérokd).2 Tyto
zavazky jsou pocitany podle spole¢né evropské metodologie.® Podil nabytych penzijnich narokd na HDP pied-
stavuje mnozstvi naspofeného bohatstvi domacnosti, které je zapotfebi k naplnéni narokd sou¢asnych i budou-
cich penzistd k danému datu (tzv. accrued-to-date liability, ADL). Ukazatel se pocita ze vSech typu penzi, tedy
nejen starobnich penzi, které tvofi jeho nejvétsi ¢ast, ale i z invalidnich, pozlstalostnich a sirot¢ich.

Hodnota ADL zahrnuje jak budouci penze lidi, ktefi jsou jiz v dichodu (soucasni penzisté), tak budouci penze
lidi, ktefi v souCasnosti pracuji a pfispivaji do systému (budouci penzisté), nezahrnuje ale budouci penze lidi,
ktefi jeSté nepracuji anebo se jesté nenarodili. Je tfeba uvést, Ze hodnota penzijnich narokl stanovena modelem
ADL neni indikatorem udrzitelnosti penzijniho systému a Ze tyto penzijni naroky nejsou souéasti viadniho dluhu.
Na druhou stranu v sobé penzijni naroky zahrnuji demograficky vyvoj a obsahuji vSechny slozky dichodového
systému. Jako takové je mozné je pouzit pro mezinarodni srovnani. Vyhodou rovnéz je, ze penzijni zavazky
zahrnuji jak vefejné programy penzijniho zabezpe&eni (v Ceské republice prab&zny prvni pilif), tak programy
spravovaneé institucemi nepatficimi k vladnim institucim (tfeti pilif).

Modelovani soukromych penzijnich zavazka v ramci tfetiho pilite je pomérné jednoduché, pfiéemz vychazi z ob-
jemu individualnich pfispévku u€astnikd penzijniho spofeni, tedy z vySe pfipsanych pfispévku (vlastnich, statnich,
i pfispévkd zaméstnavatel(l) a jejich zhodnoceni.

Odhad penzijnich zavazka v ramci prvniho pilife dichodového pojisténi je navazan na demografickou projekci
a odrazi tak starnuti populace, ke kterému bude v budoucnosti dochazet. Vyse praimérnych dichodud rdzného
typu je stanovena dle zakonnych pravidel. Modelovani penzijnich zavazku podita jak se zavazky soucasnych, tak
i budoucich penzistl, pfiéemz vychazi z vyplacenych penzi dle pohlavi a véku. PFi aktualizaci udaju jsou brany
v potaz také zmény zakon( a vyhlasek, které ovliviuji vysi vyplacenych didchodud. Jde zejména o zmény koefi-
cientu pro vypocet vSeobecného vymérovaciho zakladu (ten je determinovan vyvojem mezd a ovliviuje pfede-
v§im vysi noveé pfiznanych dichod(l), nebo o zmény v kazdoroéni valorizaci dichodu (fadna i mimofadna?). Pen-
zijni naroky pfedstavuji souhrnnou sou¢asnou hodnotu budoucich dichodovych plateb, pfi¢emz diskontni sazba
je ve vypoctu Cisté souCasné hodnoty v zakladni podobé& modelu stanovena na 4 % v nominalnim vyjadfeni (tj.
predpoklada se 2% realna urokova sazba). V ramci citlivostni analyzy jsou propoéteny i varianty nizsi a vysSi
diskontni sazby (viz graf €. 1). Je zfejmé, Ze pro vyssi diskontni sazbu jsou penzijni naroky urovioveé nizsi, zaro-
ven vSak vySe pfedpokladané diskontni sazby ovliviiuje i relativni vahu ,sou¢asnych penzijnich narokd* (tj. penzi
soucasnych dlichodct) a budoucich penzijnich naroku (ij. penzi budoucich penzistl, ktefi nyni pracuji) a tedy i
dynamiku penzijnich naroku v ¢ase.

Graf €. 1 Zavislost vySe penzijnich zavazkl na diskontni sazbé (v % HDP)
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2 \/iz napfiklad https://www.czso.cz/csu/czso/penzijni-zavazky-v-case-rostou. Viz také UNRR (2019): Zprava o dlouhodobé udrzitelnosti ve-
fejnych financi, Box 4.1 Ukazatel penzijnich zavazk( a jeho vztah k odhadu udrzitelnosti penzijniho systému. Podrobnéj$i popis metodiky
vypoctu a diskuze viz také Skalak, Z., Rybacek, V. (2018): Pension Liabilities in the Czech Republic, Statistika: Statistics and Economy
Journal, 3/2018, s. 209-222.

3 Eurostat (2020): Technical Compilation Guide for Pension Data in National Accounts. https://ec.europa.eu/eurostat/web/products-manuals-
and-guidelines/-/ks-ra-11-027. Popis metodiky rovn&z v CSU (2022): Modelovani penzijnich zavazkii v CR a jejich zachyceni

v tabulce 29; https://apl.czso.cz/nufile/Penzijni_zavazky metodika.pdf

4 Jde zejména o vychozi Uroven penzi vyplyvajicich z téchto valorizaci. V projekci se podita s plnou valorizaci penzi podle inflace (ta je
nastavena podle 2% inflacniho cile) a s polovi¢ni valorizaci podle vyvoje realnych mezd.
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2 Vyvoj penzijnich zavazk v Ceské republice

V Ceské republice v letech 2015 az 2019 vzrostl podil penzijnich zavazki k HDP o pomérné vyraznych 64 pro-
centnich bodu (j. o vice nez ¢&tvrtinu; viz graf €. 2). Rostouci podil penzijnich zavazkd k HDP je primarné tazen
hodnotou penzijnich program(l socialniho zabezpecéeni (prvni pilit dichodového systému), které se na narlstu
celkovych penzijnich zavazkl podileji z t¢émér 99 %. Na narlstu penzijnich zavazku se projevuje predevsim de-
mograficky vyvoj a postupné starnuti obyvatelstva. Mezi roky 2015 a 2019 do$lo dle statistik Ceské spryvy soci-
alniho zabezpeéeni (CSSZ) k narlstu celkového poétu dichodct o 0,8 %.5 Zarover dochazi k postupnému na-
rdstu pfipsanych naroku (,accured liabilitites®) pocetné silné generace 70tych let s tim, jak této generaci rostou
jejich odpracované roky. Pfedevsim u Zen se v pfipsanych narocich projevuje rovnéz zvySovani véku odchodu
do dlichodu (to vede k vy$§im odvod(lm na socialni pojisténi, a tedy i k vy$§im pfipsanym narokdm). Podobné
rUst pfipsanych narokd ovlivnil rovnéz vyssi rast primérné mzdy. V rastu penzijnich zavazk( se ale projevuje i
relativni ,$tédrost” pfi zvySovani dlichodd, kdy v minulosti dochazelo ke zvySovani dichodut nad ramec valorizac-
nich schémat. Pfitom prozatim v penzijnich zavazcich neni promitnut vliv zavedeni vychovného od 1. 1. 2023,
ani série mimoradnych a fadnych valorizaci v prlibéhu roku 2022, ktera se projevila ve vyrazném narlstu nahra-
dového poméru (podil priimérného dichodu a mzdy). Vzhledem k tomuto tak Ize oekavat, Ze i pro dals$i roky
(2020 a dale) bude rast penzijnich zavazku pokracovat, a to navzdory poklesu poctu dichodcl v letech 2019-
2022 (viz poznamka pod ¢arou 5).

Vzhledem k pomérné rychlému ristu penzijnich zavazku vyplyvajicich z programu socialniho zabezpeceni klesa
podilu penzijnich zavazk( nepatficich k vliadnim institucim (pokles z 3,4 % na 2,9 % za dva roky; viz graf €. 2).
Pokles podilu soukromych schémat pak neni dan poklesem jejich podilu k HDP (ten v minulosti rostl, resp. v roce
2019 stagnoval), ale tim, ze programy z prvniho pilife rostou rychleji.

Graf €. 2 Vyvoj penzijnich zavazka (v % HDP)
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Zdroj: CSU, vypoéty UNRR

5 Je vhodné uvést, Ze dle stejnych statistik ale v obdobi mezi koncem roku 2019 a koncem 3. &tvrtleti 2022 celkovy pocet diichodct naopak
0 2 % poklesl. Zde se projevila pfedevSim zvySena umrtnost starSich osob v souvislosti s pandemii COVID-19.
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3 Mezinarodni srovnani vyse penzijnich zavazki

Jak jiz bylo uvedeno, penzijni zavazky jsou pocitany podle spole€né evropské metodologie, takZze je ma smysl
srovnavat napfi¢ zemémi EU. Dle nafizeni EU jsou ¢lenské staty povinny uvefejnit vysSi penzijnich zavazkd s
tFiletou periodicitou, poprvé od roku 2015. | kdyz tak CSU dobrovolné aktualizuje data kazdy rok, pfitemz posledni
udaje jsou z roku 2019, mezinarodni srovnani ma smysl provadét za rok 2018, pro ktery existuji Udaje pro vSechny
zemé EU, resp. ESVO.® Pro ilustraci jsou pak v grafech nize pro Ceskou republiku uvedeny rovnéz nejnovéjsi
dostupné udaje za rok 2019 (Servené zvyraznéné body; tidaj za rok 2018 je pro CR zvyraznén fialové).

Z grafu &. 3 a z prilohy je zfejmé, Ze celkovy podil penzijnich zavazkt k HDP je v CR i pfes jejich nartist v posledni
dobé mirné pod primérem zemi EU. Toto mlze byt projevem toho, Zze nékteré rozvinuté zemé EU jsou v pokro-
CilejSich fazich starnuti populace. Obecné existuje urcita pozitivni vazba mezi ekonomickou rozvinutosti zemi EU
a podilem penzijnich zavazka na HDP, ze které nicméné nékteré zemé vybocuji (napf. Slovensko s nerovnovaz-
nym nastavenim dichodového systému nebo Dansko s vysokym podilem soukromych penzijnich zavazku). Podil
penzijnich zavazk( financovanych ze soukromych zdrojtl je v Ceské republice oproti priméru EU zhruba &tvrti-
novy. Na druhou stranu podil penzijnich narokl nepatficich vliadnim institucim je v CR obdobny, jako v jinych
rozvinutych ekonomikach (napf. Rakousko, Italie & Lucembursko). Vyrazné vy3si podil soukromych penzijnich
narok( je v Dansku, Svédsku, Islandu, Nizozemi, Svycarsku, Irsku, Velké Britanii a Francii. Obecné Ize vysledovat
slabou negativni korelaci mezi celkovou vysi penzijnich narokd a podilem penzijnich narokd nepatficich viadnim
institucim, ktera ale mize byt dana spiSe nékolika odlehlymi pozorovanimi (Dansko).

Graf €. 3 Celkové a soukromé penzijni zavazky (v %; 2018)
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Ve vétSiné zemi jsou soukromé penzijni naroky koncentrovany do pfispévkové definovanych penzijnich zavazki,
podobné jako je tomu v CR v rdmci tretiho pilite. Tedy v grafu &. 4 niZe je velka &ast zemi blizko diagonale. V

6 Pro rok 2019 jsou kromé& CR v databazi Eurostat uvedeny pro penzijni zavazky Gdaje pouze za dal$ich 5 zemi.
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nékterych zemich s vysokym podilem soukromych penzijnich zavazku jsou v§ak tyto zavazky definovany spise
davkové (Velka Britanie, Svycarsko, Nizozemi, Francie aj.; podrobnéji viz pfiloha).

Graf €. 4 Podil prispévkové definovanych penzijnich zavazkui (v %; 2018)
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4 Penzijni zavazky, aktiva penzijnich fonda a S2

Vysi soukromych penzijnich zavazkl je mozné srovnat s alternativni statistikou aktiv penzijnich spole¢nosti pu-
blikovanou OECD.’ Podobné jako u vztahu celkovych soukromych penzijnich zavazkt a pFispévkové definova-
nych programu (graf €. 4) zde existuje vazba mezi vysi soukromych penzijnich zavazka a vysi aktiv penzijnich
fondu (graf €. 5). Opét plati, ze vétSina zemi je umisténa blizko diagonaly, tedy Ze obvykle jsou penzijni naroky
nepatfici vladnim institucim (soukromé penzijni naroky) spravovany pravé prostfednictvim penzijnich fondu.
U zemi pod touto diagonalou (Francie, Svédsko, Belgie, Némecko) nicméné toto neplati a &ast penzijnich zavazkd
je v nich spravovana jinymi typy soukromych spole€nosti. Nékolik zemi je naopak nad diagonalni linii (Finsko,
Madarsko), coz ukazuje na to, Ze statistika soukromych penzijnich zavazkd nemusi byt vzdy Uplna

" Databaze OECD je navazana na jeji pravidelnou publikaci Pension at glance 2021, ve které je v mezinarodnim srovnani mj. uvedena i cela
fada dalSich ukazatel( penzijnich fondd, jako je napfiklad struktura jejich portfolia, jejich vynosy apod..
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Graf €. 5a Podil soukromych penzijnich zavazk( a aktiva penzijnich fondt (v % HDP; 2018)
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Graf €. 5b Podil soukromych penzijnich zavazki a aktiva penzijnich fondt- detail (v % HDP; 2018)
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Je otazkou, zda rozvinutost systému penzijniho zabezpeceni mimo viadni sektor ovliviiuje udrzitelnost vefejnych
financi. Rozvinutost soukromych systému muzeme aproximovat pravé podilem soukromych penzijnich zavazki
na HDP. Za ukazatel mezery udrzitelnosti vefejnych financi je mozné pouzit ukazatel S2, konstruovany Evropskou
komisi. Tento ukazatel je definovan jako pocet procent HDP, o ktery se musi jednorazové zménit primarni struk-
turalni saldo, aby bylo zajisténo splnéni mezi¢asového rozpoctového omezeni vladniho sektoru v dlouhém (ne-
kone&ném) horizontu. Jednorazova fiskalni dprava tak musi zajistit, aby se &ista sou¢asna hodnota budoucich
primarnich sald (tj. rozdilu projektovanych pfijmd a vydaji vefejnych rozpoétl) rovnala sou¢asné urovni diuhu.

Tento ukazatel bere v potaz jak poc¢ateéni uroveri dluhu, tak projektované vydaje a pfijmy vefejnych rozpoctd,
které vyrazné zaviseji na starnuti populace. Lze tedy predpokladat, Ze v zemich, které ¢ast penzijnich zavazku
vyvedly mimo vladni sektor do soukromych penzijnich zavazkd, bude ukazatel udrzitelnosti vefejnych financi

zavislost mezi ob&ma ukazateli vysledovat. Neni nicméné pfilis silna.

Graf €. 6 Vztah soukromych penzijnich zavazka a S2 (v % HDP; 2018)
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Zaver

Tato studie obsahuje popis metodiky vypo&tu penzijnich zavazk(, posuzuje jejich vyvoj v CR v obdobi 2015-2019,
a provadi mezinarodni srovnani predev§im penzijnich zavazku spravovanych jinymi nez viadnimi institucemi.
Podil penzijnich zavazkd k HDP v Ceské republice vzrostl v letech 2015 az 2019 o vice neZ &tvrtinu, predevsim
kvlli nardstu zavazkl z penzijnich programu socialniho zabezpeceni. Zde se projevuje demograficky vyvoj, rust
mezd, ale i zvySovani duchodl nad ramec valorizacnich schémat. V ramci mezinarodniho srovnani je celkovy
podil penzijnich zavazk( k HDP v CR mirné pod priimérem zemi EU, podil penzijnich zavazkd financovanych ze
soukromych zdrojt je v Ceské republice oproti priméru EU zhruba &tvrtinovy. Je rovnéz ukazano, ze zemé, které
¢ast penzijnich zavazkl vyvedly mimo viadni sektor do soukromych penzijnich zavazkd, vykazuiji pfiznivéjsi uka-
zatel udrzitelnosti vefejnych financi.

8 Pro podrobnéjsi popis Evropska komise (2020): Debt Sustainability Monitor 2019, Annex A5 (s. 263-267).



Vyvoj penzijnich zavazkd v mezinarodnim

Priloha

Tabulka €. 1: Penzijni zavazky podle typu (v % celkovych zavazk, resp. v % HDP)

Davkové defi- Prispévkové Penzijni pro- Celkové pen-

Zemé nované definované — gramy social- o, \ ons  Ziini zavazky k
(defmeq bene- (deflnec_i contri- niho 3abgzpe- HDP
fit) bution) ceni

Belgie 23,1 0,0 76,9 6,9 332
Bulharsko 0,0 6,8 93,2 6,8 178
Ceska republika 0,0 3,1 96,9 3,1 266
Dansko 32,7 64,2 3,1 65,9 94
Némecko 21,5 0,0 78,5 6,6 336
Estonsko 2,4 4,1 93,5 4.1 366
Irsko 34,3 6,6 59,1 16,3 186
Spanélsko 9,3 0,8 89,9 1,4 362
Francie 13,7 0,0 86,3 0,0 430
Chorvatsko 0,0 8,6 91,4 8,6 296
Italie 0,1 1,8 98,2 1,8 399
Kypr 19,2 31 77,7 55 284
LotySsko 2,7 5,2 92,1 5,3 244
Litva 1,8 2,9 95,3 2,9 238
Lucembursko 18,2 0,0 81,8 1,9 377
Madarsko 0,0 0,0 100,0 0,0 261
Malta 8,8 0,0 91,2 0,0 291
Nizozemsko 46,3 3,0 50,7 35,2 388
Rakousko 15,6 1,3 83,1 2,6 446
Polsko 8,2 2,7 89,0 2,7 292
Portugalsko (2015) 35,6 0,9 63,5 3,8
Rumunsko 9,1 1,6 89,3 1,6 313
Slovinsko 0,0 2,1 97,9 1,2 367
Slovensko 9,7 2,3 88,1 2,3 427
Finsko 1,0 0,1 98,9 11 347
Svédsko 8,4 21,8 69,8 26,8 284
Island 15,5 46,5 38,0 46,5 250
Norsko 14,9 1,9 83,2 6,7 343
Svycarsko 36,6 0,0 63,4 32,1 366
Velka Britanie 42,5 3,9 53,6 28,6 417

Zdroj: Eurostat, vypoéty UNRR



