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1. UvVOD

Reforma pokojninskih sistemov je eden od osrednjih problemov, s katerimi se srecujejo
Stevilne evropske drzave v zadnjih desetletjih. Obseg in vsebina reform se po drzavah
razlikuje, za vse pa je znafilno, da se zavedajo njene nujnosti. Pritiski na sisteme
zagotavljanja socialne varnosti v starosti so vse vegji, predvsem zaradi spremenjenih
gospodarskih in demografskih razmer. Demografska struktura drzav se ob¢utno spreminja.
Razmerje med delovno neaktivnim in delovno aktivnim prebivalstvom se povecuje in je
doseglo raven, ki je zgodovinsko brez primere. S tem bo prislo do ve¢jega pritiska na visjo
javno porabo. Pritisk bo usmerjen na javno pokojninsko zavarovanje, sg je vecinaizdatkov iz
tega naslova odvisna od starostne strukture prebivalstva.

Evropski socialni model, ki je v 60. in 70. letih dokazoval, da obseZzna socialna drzava lahko
pripomore k povecani ucinkovitosti, je zaSel v krizo. Vedno vec je bilo razprav o vlogi
socialne drZzave, ki so dokazovale, da previsoki socialni izdatki zavirajo gospodarsko radt.
Prevelik delez izdatkov za socialno varnost naj bi pretirano povecal regulatorno vliogo drzave
v gospodarstvu, kar ngj bi posledi¢no vplivalo na neucinkovito alokacijo sredstev druzbenega
proizvoda in slabo vplivalo na delovanje trga kapitala in dela. 1zhod iz opisanih problemov
naj bi bila privatizacija socialne drzave, delna ali popolna (Bugari¢, 1999).

V zadnjih letih smo prica cedalje ostrgsi kritiki ustaljenih javnih dokladnih sistemov
pokojninskega zavarovanja, ki so ngjpogostejsa oblika pokojninskega sistema, in vedno vegji
zahtevi po popolni ali delni privatizaciji te oblike pokojninskega sistema. Nasproti
obstojecemu javnemu sistemu se kot alternativo postavi delna privatizacija dokladnega
sistema in uvedba vecstebrnega sistema pokojninskega zavarovanja. Javni dokladni prvi
steber se sicer ohrani, a mo¢no zmanjSa, in opravlja funkcijo osnovne socialne varnosti. Del
prispevkov iz javnega sistema se prenese v nalozbeni, drugi steber, kjer drzavljani svoja
sredstva obvezno vlagajo v zasebne pokojninske sklade. Pri prvem stebru naj bi se odpravila
povezava med prispevki in prejemki, minimalne pokojnine pa bi se financirale iz davkov. S
tem bi javni sistem izgubil vlogo temeljnega stebra pokojninskega zavarovanja. NaloZbeni,
zasebni, drugi steber bi tako pogta tisti del celotne pokojninske sheme, ki naj bi dolgoro¢no
zagotavljal uspesno in stabilno delovanje pokojninskega sistema (Chassard, 1997, tr. 2-5).

Namen diplomskega dela je analiza delovanja drugega pokojninskega stebra. Z opisom
njegovega financiranja, ureditve, davéne obravnave ter ostalih karakteristik bom poizkusala
pokazati na nujnost njegove uvedbe v pokojninske sisteme drZav v tranziciji oziroma
utemeljiti njegovo uporabo v evropskih drzavah, ki Ze imajo drugi pokojninski steber.

Na zacetku bom predstavila vecstebrni pokojninski sistem, ki se je izkazal kot najboljSa
reSitev. To je meSana strategija, ki Se vedno ohranja veliko elementov dokladnega sistema,
medtem ko uvaja naloZbeni sistem.



Bistveni del diplomskega dela je tretje poglavje, ki analizira delovanje drugega stebra.
Razlozila bom kakSen sistem financiranja uporablja drugi steber in kakSne oblike
pokojninskih natrtov so znacilne zanj. Opisala bom tudi davéne vplive in viogo pokojninskih
skladov kot financnih institucij na trgu kapitala ter vpliv drugega stebra na celotno
gospodarstvo. Del poglavja bom posvetila tudi kriticnemu pogledu na drugi pokojninski
steber in naloZzbenemu sistemu financiranja.

V cetrtem, petem, Sestem in sedmem poglavju bom opisala ureditev drugega pokojninskega
stebra v &irih evropskih drzavah, in sicer na Nizozemskem, v Svici, na Madzarskem ter v
Sloveniji. Nizozemska in Svica imata zelo razvit drugi pokojninski steber. MadZarska in
Slovenija pa sta tranzicijski drzavi. Madzarska je s pokojninsko reformo uvedla delno
privatizacijo javnega pokojninskega sistema. Del prispevkov iz prvega stebra je preusmerila v
drugi steber, ki je postal obvezen za vse drzavljane, ki so se prvi¢ zaposlili po letu 1998. V
Sloveniji se je vlada odlocila za reformo obstojecega javnega pokojninskega sistema brez
privatizacije. Uvedla je zakonodajo, ki spodbuja drzavljane, da za svojo starost prostovoljno
varcujejo v privatnih pokojninskih skladih. Konci poglavij o ureditvi drugega pokojninskega
stebra posameznih drZzav so hamenjeni pregledu trenutnega stanja in pogledu v prihodnost, sgj
je Ze v ¢asu nastgjanja diplomskega dela prislo do novosti na podro¢ju pokojninskih reform.

2. TRIJE STEBRI V POKOJNINSKEM SISTEMU

Pokojninski sistemi v Evropi so usmerjeni v vecstebrni sistem pokojninskega zavarovanja. V
vecini evropskih drZzav prevladuje sistem treh stebrov ali pa so v procesu reforme njihovega
uvgjanja. Delovanje drugega stebra je tesno povezano s prvim stebrom, sgj le-ta odloc¢ilno
vpliva na mo¢ in zastopanost drugega stebra v celotnem pokojninskem sistemu. Osnovna
znacilnost drugega stebra ni popolna nadomestitev, temvec dopolnitev in razbremenitev
prvega stebra.

2.1. PRVI STEBER

Prvi steber je osrednji steber pokojninskega zavarovanja in temelji na medgeneracijski
solidarnosti. NanaSa se na socialno varnost, ki jo ob upokojitvi nudi drZzava vsakemu
drzavljanu, ki je v svoji aktivni dobi placeval obvezne prispevke za pokojninsko zavarovanje.
Obvezno pokojninsko zavarovanje temelji na dokladnem (pay-as-you-go) sistemu
financiranja oziroma sprotnem prispevnem kritju. Ta sistem financiranja je vzpostavil
mehanizem, ki dolo¢a, kako bodo sedanji delavci kot upokojenci dobivali pokojnino v
zameno za prispevke, ki jih danes placujejo sedanjim upokojencem. Tako se sredstva za
izplatevanje pokojnin sproti zagotavljgjo iz prispevkov zavarovancev, ki so v aktivni dobi. V
okviru 'medgeneracijske pogodbe’ mlajSe generacije zavarovancev placujejo prispevke s tem
namenom, da bodo naslednje generacije prav tako zbirale sredstva za izplacevanje njihovih
pokojnin. Ravno tu pa nastane problem trajnosti javnega pokojninskega zavarovanja.
Demografske razmere in drugi vzroki v primeru sprotnega prispevnega kritja povecujejo
negotovos za sedanje zaposlene, ki bodo neko¢ postali upokojenci, sgj jim bo pokojnina iz
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prvega stebra nudila le osnovno socialno varnost. Sistem tudi ne ustvarja nobenih rezerv
(Holzmann, 1997, dtr. 6-8).

2.2. DRUGI STEBER

Drugi steber praviloma temelji na sistemu naloZbenega financiranja. Namen tega sistema je
Zbrati iste dohodke, ne kot zamenjavo za obljubo, da se bo sissem nadaljeval tudi v
prihodnosti, ampak kot zamenjavo za lastnistvo finanénega premozZenja. Namen drugega
stebra ni izriniti oziroma nadomestiti prvi steber, ampak nuditi dodatno pokojnino, ki bi
skupgj s pokojnino iz prvega stebra omogocila zadovoljivo stopnjo nadomestila za dohodek iz
aktivne dobe. Podrocje, kjer deluje drugi steber, predstavljajo privatni pokojninski skladi in
zavarovalnice, ki v sodelovanju s podjetji oblikujejo finanéni dogovor, z namenom, da nudijo
dodatne pravice ob upokojitvi. Definicija drugega stebra pokriva veliko &evilo shem in
nacrtov, ki se razlikujejo med seboj tako po strukturi kot tudi po finan¢ni podpori. Skupna
tocka vseh razlicic drugega stebra pa je, da sluzi kot podpora pravicam, pridobljenim iz
prvega stebra, in je zato po posameznih drzavah tudi predmet razli¢ne drZzavne kontrole.

2.3. TRETJI STEBER

Tretji steber predstavlja privatne prihranke posameznika, ki so namenjeni za potrosnjo v
njegovi starosti. Vendar pa teh prihrankov ne smemo enaiti z osebnimi prihranki
posameznika, ki so namenjeni var¢evanju za finanéno varnost v bliznji prihodnosti. Tretji
steber praviloma ne uziva vzpodbud s strani drzave z raznimi davénimi olajSavami. Vsebuje
vecje financno tveganje zaradi ekonomskega in socialnega razvoja in tudi zaradi
neprevidnosti individualnega varcevalca. Financéni produkti, ki jih nudijo zavarovalnice,
banke in investicijski skladi, v okviru tretjega stebra vsebujejo posebne pogodbene pogoje,
kot so na primer narava kapitala, pravic, Zivljenjske rente, leto pridobitve pravic iz tretjega
stebraitd. (Pesando, 2000, str. 340).

3. DRUGI POKOJNINSKI STEBER

Pojem drugi pokojninski steber ima razlicno terminologijo po razlicnih drzavah. V
diplomskem delu uporabljam izraz dodatna pokojnina (supplementary pension provision) za
pokojnino, pridobljeno iz drugega stebra, in privatni pokojninski skladi (private pension
funds) za vzajemne sklade, ki upravljajo s sredstvi za bodoce pokojnine (Tamburi et al.,
1994).

3.1. RAZLOGI ZA UVEDBO

Po splosnem modelu naj bi bila pokojnina sestavljena iz treh delov, ki naj bi jih prispeval
vsak steber. Sistem socialne varnosti deluje po nacelu dokladnega financiranja, kar pomeni,
da ni treba ustvarjati rezerv za pokrivanje prihodnjih obveznosti. Temelj dokladnega



financiranja je medgeneracijska solidarnost. ZanaSanje na solidarnost mora biti omejeno, zato
je potreben pristop, ki je blizje kapitalizaciji.

Tako se pojavi vprasanje, ali ne bi bilo dovolj imeti pokojnino iz prvega stebra, ki nudi
socialno varnogt, in osebno varcevanje posameznika v tretjem stebru, ki bi povisalo standard.
Zakaj potrebujemo drugi steber? Razlogov za to je vet (Gollier, 2000, str. 226; Chassard,
1997, &r. 1):
1. Se vedno obstaja splodno nezaupanje do discipline posameznika, da bo plaseval
prispevke za bodo¢o dodatno pokojnino v tretjem stebru, kljub relativno visokem
osebnem dohodku.

2. Delodajalci imajo doloceno odgovornost do svojih zaposlenih. Z vkljucitvijo v drugi
steber jim nudijo vecjo socialno varnost po upokojitvi.

3. Pokojninaje pravzaprav odloZena placa.
4. 'V okviru prvega stebra so pokojnine omejene.

5. Tretji steber, ki je sestavljen iz popolnoma individualnih varéevanj, je iz
gospodarskega vidika financno bolj tvegan kot pa kolektivna zavarovanja, ki jih
ponuja drugi steber.

6. Padec natalitete in rast pricakovane Zivljenjske dobe povzrocata tezavnejSe
financiranje pravic iz prvega stebra. Te pravice pa narasgjo hitreje kot prispevki
aktivnega prebivalstva.

7. Drugi steber ng bi pripomogel k vegji pravicnogti, ker ne vsebuje redistributivne
funkcije. Posameznik bi prejel samo to, kar je na svojem individualnem racunu sam
privaréeval. Povecala bi se varnost prihrankov in svoboda izbire posameznika.

8. Zgorg navedeni razlogi utemeljujejo obstoj in razvoj drugega stebra. S tem, ko drugi
steber zasede prostor med prvim, ki je v celoti javen in obvezen, ter tretjim, ki je
popolnoma individualen, se doseze vecja stopnja varnosti.

Kljub medgeneracijski solidarnosti se od sedanje in prihodnje generacije ne more zahtevati,
da placuje bistveno vigje prispevke v zameno za niZje pokojnine, ki jih bo prgemala. Zato
mora sedanja generacija ustvariti rezerve, ki bodo porabljene za prihodnje izdatke. Te rezerve
imajo pozitiven vpliv, ker so investirane neposredno v gospodarstvo in s tem pospesujejo
gospodarsko rast. Drzava, kot 'menedzer’ prvega stebra, ni sposobna ustvariti takih rezerv.



3.2. TIPOLOGIJA PRIVATNEGA POKOJNINSKEGA SISTEMA

3.2.1. MEHANIZEM FINANCIRANJA

Drugi steber obstagja v razli¢nih oblikah. Za pojasnitev teh oblik je najprej potrebno razloziti
mehanizem financiranja, ki se uporablja v privatnem pokojninskem sistemu.

Slika 1: Delovanje drugega stebra

PRISPEVKI —» | REZERVE —» | POKOJNINA
Aktivni delavci Upokojenci Smrt
>
A U S

Vir: Gollier, 2000, sr. 228.

Skozi celotno aktivnho dobo delavca se placujejo prispevki, ki se kapitalizirgjo kot rezerve. S
tem se skladu omogoci, da izplaca pricakovano pokojnino od dneva, ko delavec preneha z
delom, do njegove smrti. OdloZeni delez izplacila osebnega dohodka v aktivni dobi bo v
pokojninski dobi predstavljal delavéev dohodek.

3.2.2. SISTEM DOLOCENIH DAJATEV IN SISTEM DOLOCENIH PRISPEVKOV

V drugem stebru lo¢imo dva sistema (Gollier, 2000, str. 229):
- sistem dolocenih dajatev (defined benefit system),
- sistem dolocenih prispevkov (defined contribution system).

3.2.2.1. Sistem dolo¢enih dajatev (SDD)

SDD predstavlja pokojninski nacrt z vnaprej dolocenimi pravicami (Gollier, 2000, str. 231).
Dodatna pokojnina je odmerjena na osnovi preteklih dohodkov in na podlagi tega se
izracungjo prispevki. Delodajalec se obveze, da bo delavcu ob odhodu v pokoj zagotovil
pokojnino. SDD zahteva, da se dosezejo doloceni rezultati (obligation of result). Delodajalec,
ki je zavezanec za placevanje prispevkov, nosi tveganje. Demografske, ekonomske in socialne
spremembe vplivajo na vnapre] dolo¢eno pokojnino, ki pogosto ni predmet valorizacije glede
narast cen ali plaé (Bubnov-Skoberne, 1999, str. 71).

3.2.2.2. Sistem dolo¢enih prispevkov (SDP)

SDP predstavlja pokojninski nacrt, v katerem so prispevki vnaprej doloceni, visSina pokojnine
pa je odvisna od zbranih prispevkov in realiziranih donosov iz nalozb teh prispevkov (Gollier,
2000, str. 231).



V SDP je obvezno investirati prispevke po najboljsi moci (obligation of best effort). To
pomeni, da je upravljalec sklada zavezan k dobremu in preudarnemu gospodarjenju z
naloZzbami. Pri tem mora upostevati tudi inflacijo in jo anticipirati z viSanjem prispevkov ali
izplacati pravice iz rezerv, ki jih je oblikoval Ze prej. V tem primeru je tveganje popolnoma na
strani delavca, ker je realna vrednost zbranih prispevkov odvisna od donosov iz nalozb
(Bubnov-Skoberne, 1999, str. 71).

V obeh sistemih pokojninskih natrtov se srecujemo z neznanim faktorjem. V SDD se
izracuna visina prispevkov, v SDP pa pravice, ki bodo nastopile ob upokojitvi. Zato vedno
bolj naras¢a pomen aktuarskih metod in finan¢nih izra¢unov, ki so na tem podroc¢ju dosegli
velik napredek.

3.2.2.3. Premik od SDD k SDP

V OECD drzavah je v dodatnih pokojninskih nacrtih podjetij vedno vecji pritisk za premik k
SDP. Razlogov zato je vec, navedla bom le ngjpomembnejSe (Gollier, 2000, str. 288):

Togo ureditev zakonskih predpisov v drugem stebru obcutijo predvsem finan¢ne intitucije in
delodajalci, ki izvajgjo pokojninski nacrt v SDD. Zato se vedno ve¢ delodajalcev nagiba k
pokojninskim naértom v SDP, kjer zakonodaja ne predstavlja prevelike omejitve. Edina
naloga delodajalca je, da izpolni obveznosti iz placevanja prispevkov, za ostale aktivnosti je
odgovoren upravljalec sklada.

V SDD delodajalec nosi tveganje, ki se v SDP prevali na delavca.

Z vidika zaposlenega je lahko premik od SDD k SDP tudi paradoksalen. Kljub temu, da v
SDD delodajalec nosi tveganje, tudi zaposleni tezijo k SDP. Razlog za to je, da le-ta omogoca
lazjo mobilnost delovne sile. SDD je sestavni del ideje, da zaposleni prezivi celotno delovno
dobo v enem podijetju. V SDP pa menjava delodajalca ne predstavlja vecjega problema.

3.3. MEHANIZMI FINANCIRANJA V DRUGEM STEBRU

Za izvajanje drugega stebra je potrebno izbrati tudi mehanizem financiranja. Analizo bom
omejila na dve skupini mehanizmov, ki sta najpogostejsi, uporabljajo pa jih podjetja v korist
svojih zaposlenih. Lo¢imo notranje in zunanje mehanizme financiranja (Gollier, 2000, str.
231-236). Pojavi se vprasanje, kdo bo vodil proces od tocke A, kjer ¢lani pokojninska nacrta
platujejo prispevke, do tocke U, kjer pri¢nejo prejemati pravice, ki jih zagotavlja sistem.*

1 Glg diko 1.



3.3.1. NOTRANJI MEHANIZMI FINANCIRANJA

V sklopu mehanizmov notranjega financiranja, podjetje ne opravi nobenih izplacil, dokler ne
nastopi ¢as izpolnjevanja njegovih obveznosti. Za ta natin se rece, da ne deluje po
naloZzbenem principu. V diplomskem delu navajam tri notranje mehanizme financiranja.

3.3.1.1. Splosni stroski podovanja

Prvi notranji mehanizem je placilo obveznosti za pokojninsko zavarovanje direktno iz
splosnih stroskov poslovanja. Ta mehanizem deluje na dokladnem nacelu. Podjetje izpolnjuje
svoje obveznosti iz pokojninskega zavarovanja neposredno od trenutka upokojitve
zaposlenega. Pokojnina je lahko dolo¢ena na osnovi notranjih pravil podjetja ali pa se
oblikuje glede na zasluge zaposlenega ali njegove potrebe.

Delovanje podjetja v tej smeri pa je lahko zelo tvegano:

- ¢e podjetje za ta namen ne oblikuje nobenih rezerv, ceprav pricakuje povisanje splosnih
stroskov v prihodnosti;

- za zaposlene in bivSe zaposlene, ki lahko izgubijo vse, ¢e gre podjetje v stecaj;

- za delnicarje, ker bilanca stanja ne prikazuje obveznosti iz pokojninskega zavarovanja med
pasivnimi ¢asovnimi razmejitvami kot vnaprej vracunanimi stroski. Zaradi tega je izplacana
dividenda precenjena. Tako imajo trenutni delnicarji zaradi umetno vigje dividende korist na
racun prihodnjih delni¢arjev.

Veliko drzav ravno zaradi tega prepoveduje takSen nacin notranjega financiranja, ki uporablja
dokladno nacelo.

3.3.1.2. Knjigovodske rezerve

Podjetje lahko zmanjSa tveganje prejSnjega notranjega mehanizma s tem, da za vnaprej
vratunane stroske, ki bodo nastali zaradi obveznogti iz pokojninskega zavarovanja, oblikuje
rezerve v poslovnih knjigah. Visinarezerv v ta namen se izracuna z aktuarskimi metodami, Ki
S0 pogosto predmet podrobnih predpisov.

Notranji mehanizem financiranja s knjigovodskimi rezervami ima naslednje lastnosti:

- Oblikovanje rezerv za bodoce obveznosti iz pokojninskega zavarovanja za podjetje pomeni,
da bo sposobno prevzeti povisanje stroskov, ki bodo dedili v prihodnosti; rezerve lahko tudi
plasira v korespondencni sklad. Rezerve se knjiZijo med dolgoroc¢ne rezervacije.

- Mehanizem je nepristranski do razli¢nih generacij delnicarjev.
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- Za zapodene in bhivse zaposlene ostga situacija v primeru stecaja enaka kot pri prejSnjem
mehanizmu. Nimajo nobenih garancij in so v istem polozZaju z ostalimi upniki.

Obstgja tudi moznost zavarovanja obveznosti v sistemu notranjega financiranja s
knjigovodskimi rezervami. Delodajalec se lahko odlo¢i za kolektivno zavarovanje pri
zavarovalnici, ki v celoti ali deloma nudi kritje za obveznosti do zaposlenih. Ponavadi
podjetje s tem knjiZi v svojih sredstvih terjatev do zavarovalnice v visini aktuarskih rezerv, ki
jih je namenila za bodoc¢e pokojnine.

Ta pristop omogoc¢i podjetju zmanjSati likvidnostne probleme, ki jih lahko povzrodi
izplatevanje pokojnin, ¢eprav v primeru stecaja zaposlenemu Se vedno ne ponuja nobene
garancije.

3.3.1.3. Individualno jamstvo za izplaéilo pokojnine

Podjetje lahko nekaterim zaposlenim nudi posebne ugodnosti. To se urga na podlagi
osebnega jamstva za izpla¢evanje pokojnine v obliki pogodbe med podjetjem in zaposlenim.
S pogodbo se podjetje zaveze, da bo placevalo obveznosti v skladu s pokojninski nag¢rtom.
Tako kot v tocki 3.3.1.2. podjetje oblikuje rezerve v poslovnih knjigah. Lahko pa se
oblikovanju knjigovodskih rezerv izogne tako, da sklene individualno zavarovalno polico v
svojem imenu v visini knjigovodskih rezerv, ki bi jih drugace oblikoval kot dolgoro¢ne
rezervacije.

3.3.2. ZUNANJI MEHANIZMI FINANCIRANJA

Pri zunanjem financiranju podjetje placuje sredstva, namenjena za bodoce pokojnine tretji
osebi. Tretja oseba upravlja s temi sredstvi, ustvarja donos in je kasneje tudi odgovorna za
izpolnjevanje obveznosti. Zunanji mehanizmi so: pokojninski sklad, zavarovalnica, banka in
pokojninska druzba.

3.3.2.1. Pokojninski sklad

Pokojninski sklad je financna ingtitucija, najveckrat organizirana kot vzajemni sklad, in je v
sploSnem neprofitno orientirana. V  anglosaksonskem modelu se imenuje tudi trust.
Pokojninski sklad predstavlja premozenje, ki je financirano s sredstvi, zbranimi z vplatilom
premij in upravljanjem stemi sredstvi. Lastniki sklada so ¢lani sklada in sicer v sorazmerju z
viSino sredstev, ki so jih vplacali v sklad (A Proposal for Developing..., 2001).

Razlikovati je potrebno med dvema osnovnima razli¢icama pokojninskih skladov, zaprtim in
odprtim. V zaprti pokojninski sklad se lahko vkljucijo le delavci, zaposleni pri delodajalcu, Ki
je sklad ustanovil. Odprti pokojninski sklad pa vkljucuje tudi druge delavce. Zaprti
pokojninski sklad lahko ustanovi delodajalec, ki pooblasti banko ali zavarovalnico za vodenje



in upravljanje sklada. Odprti pokojninski sklad ponavadi ustanovi banka ali zavarovalnica, Ki
ga hkrati tudi upravlja (Zakon o invalidskem in pokojninskem zavarovanju, 2000).

Pokojninski sklad tako postane odgovoren za izvedbo pokojninskega nacrta, ki vsebuje vrsto
in obseg pravic iz drugega stebra ter pogoje za njihovo pridobitev. Pokojninski nacrti se med
seboj razlikujejo, v osnovi pa je nujno razlikovanje med kolektivnim podjetniskim nacrtom in
individualnim nacrtom. Pri kolektivnem nacrtu pladuje sredstva za bodoce pokojnine
delodajalec namesto svojih zaposlenih. Individualni nacrt pa sklene izvagjalec neposredno s
posameznim zaposlenim, ki je seveda sam odgovoren za njegovo financiranje (A Proposal for
Developing...2001).

Sklad je neodvisen od podjetja, zato so zaposeni v primeru stecagja zaXiteni. Zasita deluje le
do te mere, da ¢e podjetje preneha s placevanjem prispevkov, zaposlenim ostane vsgj znesek,
ki ga je podjetje vplatalo preden je Slo v steca. Podjetje ne more zahtevati povrila
prispevkov, ki jih je Ze namenilo v korist zapodenih za bodoce pokojnine.

Ta vrsta financnega mehanizma nujno zahteva fiksne in variabilne upravljalne stroske. Med
fiksnimi stroski so tisti, ki zadevajo ustanovitev sklada, pripravo dokumentacije,
ratunovodstvo itd. in predstavljajo vecino celotnih stroskov. 1z tega sledi, da ta sistem v
sploSnem deluje, ¢e so prispevki v pokojninski sklad dovolj veliki ali ¢e sklad vkljucuje
dovolj veliko &evilo ¢lanov. Le zadostna viSina prispevkov lahko omogoci primerne
prihranke in pomaga skladu, da doseze ekonomijo obsega (Administrative Costsin..., 2000).

Glavna prednost pokojninskih skladov je, da nudijo delodajalcu moznost izbire, kakSnemu
finanénemu tveganju se je pripravljen izpostaviti. RazpoloZljive statistike dokazujejo, da ima
primerno vodena tvegana nalozba dolgoro¢ni donos, ki je bistveno vis§ji od netvegane
investicije.

3.3.2.2. Zavarovalnica

Zavarovalnica ima v drugem stebru vec razli¢nih vliog (Lindeman, Rutkowski, Sluchynskyy,
2001):

- Kot neodvisna finan¢na institucija lahko zavarovalnica izvaja individualne in kolektivne
pokojninske nacrte. Posameznik se vkljuéi v pokojninski nacrt tako, da sklene individualno
pogodbo z zavarovalnico ali preko podjetja, tako da podjetje pristopi k Ze obstojecemu
pokojninskemu nacrtu zavarovalnice. Platevanje premij poteka enako kot pri pokojninskem
skladu. V primeru individualnega pokojninskega natrta je to obveznost posameznika, v
primeru kolektivnega pokojninskega nacrta pa obveznost delodgjalca oziroma moZznost
delitve placevanje med delodajalca in posameznika.

- Zavarovalnica lahko posameznikom ali podjetjem nudi moznost vkljucitve v odprt vzajemni
pokojninski sklad, ki ga je ustanovila sama in gatudi upravlja.
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- Nekatera vecja podjetja se lahko odlo¢ijo za usanovitev zaprtega vzajemnega
pokojninskega sklada za svoje zaposlene. Delodajalec poi&te sodelovanje z zavarovalnico in
jo pooblasti za upravljanje sklada.

Zavarovalnica tako v sploSnem izvaja dve razlicni nalozbeni politiki. Pod prvo alingjo tega
podpoglavja se zbrane premije smatrajo kot del tehni¢nih rezervacij zavarovalnice. NaloZzbeno
tveganje je nizko, sgj so sredstva naloZena v vedji meri v drZzavne vrednostne papirje in
obveznice stabilnih podjetij. Pod drugo in tretjo alingjo pa je zavarovalnica upravitelj sklada.
Nalozbeno tveganje je v tem primeru nekoliko vi§je, vendar Se vedno zmerno. Zavarovalnica
plasira sredstva v vecji meri v delnice in obveznice podjetji in manj v drzavne vrednostne

papirje.

3.3.2.3. Banka

Vloga bank v drugem stebru je ngjveckrat vidna kot ustanovitelj ali soustanovitelj odprtega ali
zaprtega vzajemnega pokojninskega sklada. Banka je lahko tudi upravitelj sklada, v splosnem
pane izvaja lastnih pokojninskih nacrtov kot zavarovalnica (Fifteen Principles for..., 2001).

3.3.2.4. Pokojninska druzba

Vzajemni sklad se lahko oblikuje kot pokojninska druzba. Statusno je to pravna oseba,
organizirana kot delniska druzba, ki sme opravljati samo dejavnosti pokojninskega
zavarovanja. Za razliko od sklada, kjer se donos od nalozb pripiSe ¢lanom sklada, je
pokojninska druzba profitna organizacija in je dobicek druzbe (donos na investirane premije)
last druzbe oziroma njenih lastnikov (Zakon o pokojninskem in invalidskem zavarovanju,
2000).

3.4. POMEN FINANCNIH INSTITUCIJ

V drugem stebru nastopa v vlogi financnih institucij ve¢ organizacijskih oblik, ki sem jih
opisala kot zunanje mehanizme financiranja drugega stebra.

Drugi in tudi tretji steber ne bi nikoli dosegla takega razvoja, ¢e ne bi bil na razpolago Sirok
obseg storitev, ki jih nudijo financne, zavarovalne in bancne institucije. Najvegji prispevek
storitvenega sektorja je financno upravljanje velikega obsega sredstev, ki se akumulirgjo v
drugem stebru.

Pomembna je struktura odnosa med skladom in upraviteljem sklada. Kadar sklad upravlja
banka, ponavadi ostanejo sredstva, ki so namenjena za kritje obveznosti iz pokojnin, v lasti
sklada. Kadar pa sklad upravlja zavarovalnica, postane le-ta tudi lastnik sredstev, namenjenih
za kritje obveznosti. Posledi¢no je upravljanje takega sklada manj transparentno (Gollier,
2000, str. 237).
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V vseh pogledih igra financni sektor pomembno viogo v delovanju privatnih pokojninskih
sistemov in obratno, skladi omogocao prosperiteto financnega sektorja.

3.5. DRUGI STEBER: OBVEZNA ALI PROSTOVOLJNA UDELEZBA

Dve bistveni in najpomembnejSi razlicici drugega stebra sta obvezni in prostovoljni.
Vpradanje, katere razlic¢ice se oprijeti, je postalo zelo pomembno v vseh evropskih drzavah, Se
posebeg v tistih, ki so v fazi uvajanja drugega stebra.

3.5.1. OBVEZNA UDELEZBA V DRUGEM STEBRU

Udelezba v drugem stebru je obvezna takrat, ko drZzava naloZi delodajalcu obveznost,
doloc¢eno z zakonom, da vkljuci svoje zaposlene v obvezni pokojninski nacrt. Obvezni
pokojninski nacrt predstavlja vecjo socialno varnos in je dogovor med socialnimi partnerji.
UdeleZba je obvezna tudi za samozaposlene osebe. Z zakonom dolo¢ene obvezne udelezbe v
drugem stebru se ne sme enaciti z notranjimi pravili poslovanja podjetja, kjer je véasih
obvezna udelezba v delodajalcevem pokojninskem nacrtu pogoj za pridobitev zaposlitve
(Tamburi et al., 1994, str. 36).

Siritev in razvoj socialne varnosti sta v nekaterih evropskih drzava privedla do potrebe, da se
v politiko socialne varnosti uvede obvezna udelezba v drugem stebru. S tem ngj bi drzave
povecale ekonomsko varnost starejSega prebivalstva. Vendar pa se je z obvezno udelezbo v
drugem stebru tezko izogniti padcu privatnega varcevanja in povecanju izpada javnih
prihodkov, ker so drZzave obvezno udelezbo spodbujale z davénimi olajSavami. Po drugi
svetovni vojni je bila za Evropo znacilna gospodarska rast in prosperiteta, ki je opravicevala
potrebo po vigih pokojninah, sa so tudi starejSi ljudje Zeleli isti Zivljenjski standard kot
delovno prebivalstvo. Posebel srednji in vi§ji dohodkovni razred nista bila zadovoljna le s
pokojnino iz prvega stebra. Drugi steber je tako ponujal zaZeleno resitev.

Drzava bi se lahko na tej tocki ustavila in se zanesla na delovanje prostovoljnega privatnega
pokojninskega sistem, ki je osnovan na podlagi pogodbenih dogovorov med delodgjalci in
sindikati. Vodila bi le kontrolo in nadzor. Ta moznost se je zdela zelo privlacna v drzavah,
kjer je bil privatni pokojninski sistem Ze razvit (Anglija, Nizozemska). Vendar pa bi
popolnoma prostovoljen pristop pri dodatnem pokojninskem sistemu bil prevec selektiven.
Prednost bi imeli zaposleni z visjimi osebnimi dohodki in zaposleni v velikih podjetjih na
Skodo niZjega dohodkovnega razreda, Zensk z nestalno zaposlitvijo in vseh bolj ranljivih
poklicnih skupin natrgu delovne sile. Siroko zasnovan obvezen drugi pokojninski steber je bil
politicno bolj napreden, ker ni vseboval diskriminacije znotrg razlicnih poklicnih in
dohodkovnih skupin (Tamburi et al., 1994, dr. 37).

Naslednji razlog za obvezno udelezbo v drugem stebru je mobilnost delovne sile (Gollier,
2000, str. 290). Z ingtitualizacijo drugega stebra bi se mobilnost povecala. Zaposleni namre¢

11



pri menjavi delodajalca vedno naletijo na tezave pri ohranjanju pravic iz pokojninskega
nacrta. Za zaposlenega ni nepomembna prednost, da ostane v istem pokojninskem nacrtu,
kadarkoli zamenja delodajalca v svojih aktivni dobi.

3.5.2. PROSTOVOLJNA UDELEZBA V DRUGEM STEBRU

Ze v 19. stoletju so drzavne sluzbe in zasebni delodajalci preudarno oblikovali dogovore s
tretjo osebo, ki je nudila njihovim zaposlenim dodatno pokojnino ob upokojitvi, invalidnosti
ali smrti. Na primer velika industrijska podjetja v Nemiji so uvedla koristi ob upokojevanju
za svoje zaposlene Ze pred letom 1891, preden je bil ustanovljen javni pokojninski sistem.
Tako kot obvezno je tudi prostovoljno udelezbo v drugem stebru stimuliral razvoj socialne
varnosti. Podjetja so se bolj usmerila na dodatno pokojnino kot na osnovno pokojnino iz
javnega sistema (Tamburi et al., 1994, dr. 48).

3.5.2.1. Institucionalno okolje

Celoten proces, ki vodi do formuliranja prostovoljne udelezbe v drugem stebru, se deli na &tiri
dele. Prvi del predstavljagjo soudelezenci pokojninskega dogovora, in sicer delodajalci,
sindikati, ki zastopagjo zapodene, ter predstavniki dolocenih poklicnih kategorij. Drugi del se
nanasa na stopnjo svobode soudeleZzencev. Vsaka drZzava ima svojo zakonodgo, Ki
soudelezence pokojninskega dogovora razlicno omejuje. Tretji del procesa zahteva
ustanovitev finanénih institucij, ki prevzamejo izvajanje pokojninskega dogovora. Cetrti del
pa zajame odnos finan¢nih institucij do soudelezencev (Tamburi et al., 1994, str. 48).

Ti &irje deli sestavljgjo institucionalno okolje prostovoljnega drugega stebra, ki se po
posameznih evropskih drzavah razlikuje. Do razlik prihaja tudi med podjetji znotraj
posamezne drzave. V saka drzava ohranja svoje institucionalno okolje tudi skozi tradicijo.

3.5.2.2. Obseg pokritosti

Drugi steber s prostovoljno udelezbo pokriva manjsi del aktivnega prebivalstva kot obvezni
drugi steber (Tamburi et al., 1994, gr. 59). Prednost daje delavcem z vi§jimi dohodki, ki so
poleg tekoce potrodnje sposobni Se varcevati za starost. Moznost izkljucitve bolj ranljivih
poklicnih skupin na trgu delovne sile je ve¢ja kot pri obveznem drugem stebru. Selektivnost
je ovira, ki se ji ne da izogniti, kadar neza&itenemu sektorju postane pokojnina iz javnega
sistema nezadostna. Alternativna reSitev je, kot sem predstavila v prejsnji tocki, obvezen
drugi steber.

3.5.2.3. Za¥ita pravic ¢lanov
Najbolj ranljivi in tveganju izpostavljeni udeleZzenci prostovoljnega drugega stebra so
zagotovo zapodeni. Ko sprejmejo odlocitev, da se bodo vkljucili v pokojninski nacrt, tudi

tvegajo. Za zhiranje in investiranje prispevkov je potrebna dolga doba in daljSe kot je
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obdobje, bolj je investicijatvegana. Ker obstaja verjetnost, da zaposleni sploh ne bodo prejeli
dodatne pokojnine, je nastala potreba po vecji zasKiti pravic zaposlenih.

ZaXita se izvagja na vet podrocjih. Prvo je preprecevanje diskriminacije na osnovi spola,
starosti, delovne dobe itd. Drugo podroc¢je zajema malomarno upravljanje s prispevki, ki bi
zaposlenim zmanjSalo pravice do bodoce pokojnine. Tretje podrocje, kjer je zaXita nujna, je v
primeru nepredvidljivih dogodkov, kot so stecaj, nesolventnost ali likvidacija podjetja,
spojitve in pripojitve drugih podijetij. Cetrto podrogje je zaXita proti gospodarskim gibanjem,
ki zmanjsujejo pricakovane pravice zaposlenih, kot je zasita proti inflaciji.

ZaXita in razne vrste garancij so vkljucene tako v zakonske predpise, kot tudi v posebna
pravila pokojninskih na¢rtov (Tamburi et a., 1994, str. 77).

3.6. DAVCNA OBRAVNAVA

Drzava promovira in spodbuja drugi steber na dva natina. Prvi je, da vzpostavi primeren
drugi steber na osnovi obvezne udelezbe. Drugi pa, da z davénimi olgjSavami spodbuja
podjetja in posameznike k udelezbi v drugem stebru. Vse drzave Evropske unije so z
zakonodajo zagotovile davéne olajSave delodajalcem ali posameznikom, ki placujejo
prispevke v drugi steber (Recent developments of..., 2001). Cilj drZave je jasen, vendar pa se
z vkljucitvijo fiskalne politike v podrocje drugega pokojninskega stebra porajgjo pomembna
vprasanja.

Prvo vpradanje je, ali s prihranki za dobo po upokojitvi zasluzijo privilegirano davéno
obravnavo v primerjavi z ostalimi oblikami var¢evanja. Glavni argument za davéno olajSavo
je, daima prostovoljni drugi steber socialno vrednost. Javnost odobrava kakrsnokoli skrbno in
varcevalno obnasanje, s katerim se da izogniti stiski v starogti in neprestani odvisnosti od
socialne podpore. Razlog, da imajo privatni pokojninski sistemi pridih socialne varnosti, je
tudi stopnjevanje stroskov javnega pokojninskega sistema (Tamburi et al., 1994, dr. 71).

Glavni argument proti davénemu privilegiju je, da na osnovi pravi¢nosti ni mogoc¢e posteno
zagotoviti davéne ugodnosti dolocenemu delu delovne populacije, kateremu so Ze
zagotovljeni vi§ji osebni dohodki. Po drugi strani pa je dejstvo, da v primeru, ¢e srednji in
vi§ji dohodkovni razred nimata dostopa do dodatne pokojnine, bosta na drzavo pritisnila z
zahtevo po vegji pokojnini iz prvega stebra. To bo posedi¢no povzrocilo povisanje davkov za
celotno populacijo. Ce se umaknejo davéne olajSave v privatnem pokojninskem sistemu, bo to
za drzavo pomenilo vsesplosno povecanje celotnih stroskov financiranja pokojnin.

Naslednje vprasanje je, ali davéne olajSave ne prikrajSajo drzave za velike vsote denarja, ki ga
e posebej nujno potrebuje, ¢e se proracun nahaja v deficitu®. Sploni vpliv davénih olgjSav je
tezko ovrednotiti, ker je gospodarstvo vseskozi v dinami¢nem gibanju. V evropskih drzavah

2Toje problem davénih izdatkov. To so izdatki, ki nastanejo, ko se drzavni proracun zaradi davénih oprostitev
odrece dolocenim prihodkom (Bester, Plavsak, 1999, gr. 17).
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se je tako uveljavilo pravilo, ki dovoljuje neobdavcenje prispevkov in donosa, ki se ustvari s
prispevki, ter obdavéenje pravic iz drugega stebra®. To pomeni, da so davki odloZeni in se
placujejo v casu prejemanja dodatne pokojnine (Stanovnik, 1997, str. 3-6). Drzave se
zavedagjo, da v ¢asu fiskalne varénosti obstgja moznost nedoslednosti. Z vidika individualnega
pokojninskega nacrta je dokazano, da v bistvu ne obstga neto zasluzek v pravem pomenu
besede, sgj na koncu posameznik s placevanjem prispevkov hkrati Ze 'vplacuje' tudi davek na
dodatno pokojnino. Po drugi strani pa so dohodki upokojencev v primeru davéne progresije
praviloma niZji od dohodkov v aktivni dobi, zato so davki, pomaknjeni v prihodnot, niZji, kot
¢e bi jih morali placati tako.

Zadnje vpraSanje se nanaSa na obnaSanje delodajalca. KakSen je motiv delodajalca pri
vkljugitvi svojih zaposlenih v pokojninski nacrt? Ali daje prednost davénim olajSavam ali
socialni varnosti svojih zaposlenih? Tukaj se seveda ne da ponuditi objektivnega odgovora.
Motivacija delodajalcev je razlicna, vendar izkusnje kazejo, da se pri oblikovanju
pokojninskega nacrta nagibajo k resitvam, ki so bolj ali manj davéno ucinkovite.

3.7. IZPLACEVANJE DODATNE POKOJNINE IZ DRUGEGA STEBRA

Proces financiranja drugega stebra, ki v sliki 1 poteka od to¢ke A do tocke U, se izvaja skozi
celotno aktivno dobo delavca. V tocki U nastopi upokojitev, preneha se z placevanjem in
investiranjem prispevkov in delavec pridobi pravico do dodatne pokojnine, kar je osnovni cilj
drugega stebra. Zaposleni pridobi pravico do dodatne pokojnine, ko izpolni obveznosti in
pogoje, dolocene v pokojninskem nacrtu. Sklad oziroma finan¢na institucija, ki je izvajala
pokojninski nacrt, pa je odgovorna za izpolnitev svojih obveznosti.

Na voljo ima dve moznosti: izplacilo v obliki mese¢nih anuitet ali v obliki enkratnega
zneska’.

Prva moznogt je, da se dodatna pokojninaizplaca v obliki anuitete. ViSina anuitete je odvisna
od visSine sredstev, ki so se zbrala na osebnem racunu zaposlenega v trenutku upokojitve.
Nacin izratuna anuitete je odvisen od financne ingtitucije, ki s sredstvi upravljala, in je znan
Ze na zacetku zbiranja sredstev. Najveckrat se dodatno pokojnino izratuna s faktorji za
odmero pokojnine oziroma s faktorji konverzije. Tako zaposleni poleg pokojnine iz javnega
sistema prejema Se dodatno pokojnino iz drugega stebra, ki jo sklad kot doZivljenjsko rento
izplatuje od meseca upokojitve do meseca smrti.

Druga moznost je enkratno izplagilo celotnih sredstev (Gollier, 2000, str. 293), ki so se zbrala
na osebnem ratunu zaposlenega. Evropske drzave imajo razlicna stali&a do te oblike

% Ta oblika obdavéenja se imenuje EET (exempt-exempt-taxed).
* lump sum = enkratno izplatani znesek
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izplatevanja sredstev. V primeru, da upokojenec dvigne celotna sredstva naenkrat in jih slabo
investira, lahko izgubi svojo dodatno pokojnino. °

V nekaterih evropskih drzavah® lahko zaposleni izbirajo med obema moZnostma. Glavni
razlog za to je, da drzava omogodi posamezniku, da ima moznost izbire. Ce je zadovoljen s
pokojnino iz prvega stebra, lahko porabi sredstva iz drugega stebra za druge namene.
Nekatere drzave dovolijo enkratno izplacilo le v primeru nakupa nepremic¢nine.

V¢asih je enkratno izplacilo obdavceno po ugodnejSi stopnji. Razlog za to je, da je kapitalska
vsota generator nekih bodocih prihodkov, ki bodo v vsakem primeru obdavceni.

3.8. VPLIVI DRUGEGA STEBRA NA GOSPODARSTVO, VARCEVANJE,
INVESTIRANJE

Tipologija drugega stebra se med evropskimi drzavami razlikuje. Vecina med njimi stremi k
nalozbenemu natinu financiranja. Pokojninski skladi morajo poslovati razumno in preveriti
delodajalca, ki ngj bi placeval prispevke. Varnost zapodenih se poveca, ¢e je zagotovljen
dolgoroc¢en obstoj sredstev, ki bodo sposobna kriti obveznosti iz pokojnin.

Zato je razumljivo, da si drzava privoXi celo zvrst davenih olajSav za pokojninske nacrte z
namenom, da so sredstva, namenjena za obveznosti iz pokojnin, primerno naloZena in
prinaSajo zadovoljivo stopnjo donosa.

Nalozbeni sistem je tudi velikokrat omenjen kot alternativa dokladnemu sistemu. Njegov cilj
je zmanjSati breme prihodnjih generacij, ki morajo z davki in prispevki financirati pokojnine
iz javnega sistema.

Drugi pokojninski steber ima pomemben gospodarski in financni vpliv (Tamburi et al., 1994,
str. 88):

- ogromna akumulacija sredstev za pokojninske obveznosti ngj bi povecala splosno raven
varcevanja;

- investiranje teh sredstev vpliva na velikost in obnaSanje kapitalskih trgov;

- donos na investicije pokojninskih skladov regulira tako dolgoro¢no raven prispevkov kot
tudi bodoco pokojnino;

- nekatere evropske drzave imajo bolj, druge manj razvite financne trge, ki privabljajo tuj
kapital. Tiste z manj razvitim financnim trgom upajo, da bodo z razvojem drugega stebra
povecale razvoj domacega finanénega trga.

® Drzave, ki ne omogocajo enkratnegaizplacila sredstev za dodatno pokojnino so: Francija, Nemcija, Avstrija,
Nizozemska, Svedska, Finska, Idandija. 5 5
® To so Anglija, Irska, Portugalska, Belgija, Danska, Lukseburg, Svica, Spanija, Turdija, Itaija
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3.8.1. OBNASANJE POKOJNINSKIH SKLADOV NA FINANCNIH TRGIH

Kako pomemben je pokojninski sklad na nekem finanénem trgu, lahko merimo z denarnim
tokom (prejemki, izdatki) ali s sredstvi na dolocen dan. Druga moznost je boljSa, ker razkriva
velikost virov, ki se ujemajo z bodocimi obveznostmi, in investicijski potencial, ki je v rokah
upravitelja pokojninskega sklada.

Akumulacija kapitala je preudarno in razumno obnaSanje, vendar ni koristno gospodarstvu
per se. Za gospodarstvo je pomembna uporaba kapitala, to je njegovo investiranje v dolocena
realna sredstva.

Obnasanje pokojninskega sklada kot ingtitucionalnega investitorja je pogojeno z naslednjimi
faktorji (Tamburi et al., 1994, str. 96):

- faktorji, ki dolo¢gjo ponudbo finan¢nih sredstev,

- faktorji, ki dolo¢ajo povprasevanje po financnih sredstvih, ter

- faktorji stroskov finan¢nih storitev, dostopnih natrgu.

Faktorji ponudbe financnih sredstev so:

- makroekonomski faktorji, kot so javni dolg, agregatho domace varcevanje, stopnja
investiranja;

- trend inflacije, trend obrestnih mer in dobi¢konosnosti podjetij, ki povprasujejo po
financnih sredstvih;

- institucionalni okvir, zakonodaja.

Pri povpraSsevanju po finan¢nih sredstvih so pokojninski skladi v prednosti pred ostalimi
institucionalnimi investitorji, ker poslujejo na dolgi rok. Upravitel] pokojninskega sklada
lahko razvije dolgoro¢no naloZbeno strategijo in jo prilagodi danemu tveganju, donosnosti in
likvidnosti.

Faktorji stroskov finan¢nih storitev tudi vplivajo na odlocitve pokojninskih skladov, saj
zavarovalnice, banke in investicijske druzbe konkurirgjo za stranke. N&tin nastopa
ponudnikov finan¢nih storitev na trgu in njihove cene se bodo v prihodnosti spremenili z
naras¢ujo¢o konkurenco ter postopno integracijo in liberalizacijo na evropskih financnih
trgih.

3.9. KRITICEN POGLED NA PRIVATIZACIJO POKOJNINSKEGA SISTEMA

Kljub vsem dejstvom, ki podpirgjo nujnost delne privatizacije pokojninskega sistema, se
porgatudi vedno vec kritik nalozbenega sistema.

Vsak upokojenec naj bi dobil le to, kar je prispeval v drugi steber, naloZzbeni sistem pa bi
zagotavljal varnost pred negativnimi demografskimi trendi. Vendar to drzi le z vidika
posameznika ne pa z vidika celotnega prebivalstva. Pokojninski sistemi, ne glede, ali so
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nalozbeni ali dokladni, imajo z agregatnega vidika funkcijo delitve bruto domacega
proizvoda. V primeru, da se potrodnja upokojencev veta, ko odvisnostna stopnja’ pada, bo
ve¢ upokojencev porabilo vecji del bruto domacega proizvoda, ki ga je proizvedlio ¢edalje
man;]Se Stevilo delavcev (Bugari¢, 1999).

Dvomljiva je tudi trditev o pozitivni vlogi privatnih pokojninskih skladov pri izboljSevanju
upravljanja podjetij. Kapitalski trgi spodbujgo tveganost investicij, zato povelicujejo
kratkorocne Spekulativne projekte, ki imajo visoke donose in niso povezani z dogajanjem v
realni ekonomiji. Nakoncu pa je tu tudi tveganje, ki se ob slabem poslovanju sklada v celoti
prevali na posameznika. Posameznik ima lahko 'nesreco’, ker njegov sklad posluje slabSe.

Nalozbeni sistem ne varuje pred nepredvideno inflacijo po upokojitvi, ki lahko bistveno
zmanjSa vrednost anuitete, ki jo je posameznik privaréeval v ¢asu placevanja prispevkov. Ta
problem skusa resSiti z minimalno pokojnino, ki se izplata, ¢e posameznik izpolni dolocene
pogoje, ceprav mu ni uspelo privaréevati dovolj sredstev (Bugaric, 1999).

Verjetno bi bila popolna privatizacija pokojninskega sistema nesmiselna. Zamenjati dokladni
sistem financiranja pokojnin z naloZbenim sistemom ni ngjboljSa reSitev, Se posebej za drzave
v tranziciji. Potrebna je temeljita reforma javnega prvega stebra, ki se dopolni z razli¢nimi
dodatnimi oblikami pokojninskega varcevanja (Stanovnik, 1996). Tako je mogoce tudi
ustvariti dolgoroc¢en stabilen pokojninski sistem.

V nadaljevanju diplomskega dela sledi prikaz ureditve drugega pokojninskega stebra po
posameznih evropskih drzavah, med katerimi sem izbrala Nizozemsko, Svico, Madzarsko ter
Slovenijo. Nizozemska in Svica imata zelo razvit drugi steber. Pri obeh je prisotna obvezna
udelezba v drugem stebru, kar nakazuje na pomembnost njegove vloge pri financiranju
pokojnin. Slovenija in Madzarska imata skupno tocko v tem, da sta tranzicijski drzavi.
Pomembnejsa razlika v ureditvi drugega stebra med obema drzavama je, da je MadZarska
uvedla obvezno, Slovenija pa prostovoljno udelezbo v drugem pokojninskem stebru.

4. UREDITEV DRUGEGA POKOJNINSKEGA STEBRA NA
NIZOZEM SKEM

Nizozemska vlada vodi politiko, ki zagotavlja primeren, vendar osnovni dohodek za vse
drZavljane. To odgovornost je drZava izpolnila preko univerzalne AOW?® sheme socialnega
varstva v prvem stebru, odgovornost za dodatno pokojnino pa poloZila na ple¢a socianih
partnerjev. Drugi pokojninski steber Nizozemske obstgja v dveh razli¢icah, obvezni in
prostovoljni (Tamburi et al., 1994, gr. 32).

" Razmerje med aktivnim prebival stvom in upokojenci.
8 starostna pokojnina
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4.1. OBVEZNA UDELEZBA V DRUGEM POKOJNINSKEM STEBRU

Nizozemska je uvedla obvezno udelezbo na poseben natin. Na podlagi pogodbenih odnosov
med socialnimi partnerji je drZzava oblikovala obvezni drugi steber tako, da je k temu
dogovoru dodala obligacijsko nacelo. Tako je nastal obvezni drugi steber za delodajalce
doloc¢enih industrijskih sektorjev. Ta politika je prinesla dobre rezultate, saj so bile obvezne
sheme drugega stebra narejene na naloZzbenem principu. Obvezna udeleZzba v drugem
pokojninskem stebru se razlikuje glede na privatni oziroma javni sektor (Tamburi et al., 1994,
str. 43-45).

4.1.1. PRIVATNI SEKTOR

Nizozemska je leta 1949 sprejela zakon o obvezni udelezbi v dodatnem industrijskem
pokojninskem skladu. Industrijski pokojninski sklad je sklad, katerega ¢lani so delodagjalci
dolocene industrijske oziroma gospodarske panoge. Zapodeni nimao pravice zavrniti
udelezbe v industrijskem skladu, razen v dveh posebnih primerih. Prvi je ta, da ima
industrijski sklad sam mo¢ izkljuciti delodajalca, ¢e ima delodajalec alternativen dodaten
pokojninski na¢rt, ki nudi vsgj enake ugodnosti, kot bi jih industrijski sklad. Drugi primer pa
je, da minister za socialne zadeve in zaposlovanje dovoli izvzetje iz industrijskega sklada v
posebnih primerih, kot na primer tuji drzavljani na za¢asnem delu na Nizozemskem.

Udelezba je obvezna tudi za samozaposlene osebe in sicer v pokojninskem skladu, ki je bil
ustanovljen za poklicno kategorijo, v kateri je samozaposleni dejaven.

Naslednja argumenta govorita v prid obvezni udelezbi v industrijskem pokojninskem skladu:

- stopnja prispevkov ni odvisna od starosti ali zdravstvenega stanja zaposlenega, kar porazdeli
tveganje;

- mobilnost delovne sile je vi§ja v industrijskih panogah. Sprememba delodajalca posledicno
ne sproZi potrebe po spremembi pokojninskega sklada.

Po drugi strani pa obstaja tudi kritika obvezne udelezbe v industrijskih skladih:

- lahko vodi do nastanka nezelenih monopolov;

- omegji svobodo delodajalca pri izbiri pokojninskega sklada;

- je lahko v nasprotju z delovanjem podijetji, ki imajo h¢erinska podjetja v drugih panogah in
gospodarskih aktivnostih;

- omeji svobodo posameznih zaposlenih pri izbiri placevanja prispevkov in var¢evanja za
pokojnino.
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4.1.2. JAVNI SEKTOR

Za zaposlene v javnem sektorju obstaja posebna ureditev na podro¢ju dodatnih pokojnin:
ABP° sklad, ki vkljutuje usluzbence drzavne uprave ter Railway Employees Fund
(Pokojninski sklad nizozemskih Zeleznic), ki se nanaSa na usluzbence Zeleznic.

Railway Employees Fund je bil leta 1994 privatiziran in ustanovijen kot industrijski
pokojninski sklad. Tudi ¢lanstvo v ABP je obvezno in zaposleni nimajo moznosti izbire. ABP
sklad deluje na podlagi naloZbenega nacela in ima za svoje obveznosti ustvarjene rezerve.
ABP pokriva priblizno milijon drzavnih usluZzbencev, kar ga naredi enega izmed najvecjih
pokojninskih skladov v Evropi.

4.2. PROSTOVOLJNA UDELEZBA V DRUGEM POKOJINSKEM STEBRU

Zaposleni najveckrat pridobijo pravico do dodatne pokojnine preko kolektivnega dogovora z
industrijskim skladom. Kadar pa industrijska panoga nima organiziranega svojega
industrijskega sklada, lahko delodajalec sam ustanovi sklad.

V tem primeru mora izpolniti dolocene zahteve, ki jih predpisuje zakon o pokojninskih in
varcevalnih skladih. Zagotoviti mora, da so pravice vsakega zaposlenega zavarovane tako, da
se sredstva, ki sO namenjena za pokojnine, investirajo izven podjetja. Ta pogoj delodajalcu
odpira naslednje moznosti (Tamburi et al., 1994, dr. 55):

- lahko se pridruzi Ze obstoje¢emu pokojninskemu skladu (¢e v tej panogi obstaja industrijski
sklad z obvezno udelezbo, delodajalec seveda nima nobene izbire);

- ustanovi svoj pokojninski sklad, ki lahko deluje le za njegovo podjetje ali za ve¢ podjetji, Ki
so pravno ai ekonomska medsebojno povezanga;

- sklene dogovor z zavarovalnico;

- dovoli zaposlenemu, da sklene neodvisno pokojninsko zavarovanje z zavarovalnico.

4.2.1. OBSEG DELOVANJA

Pokritost nizozemskega prebivalstva z drugim pokojninskim stebrom je zelo Siroka.

° Pokojninski sklad za drzavne usluzbence
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Prvi vir podatkov sega v leto 1985, ko je Nizozemska pokojninska zbornica (Netherland
Pension Chamber) izvedla raziskavo o pokritosti v vseh sektorjih gospodarstva. 81%
zaposlenih med 25. in 65. letom je imelo eno izmed oblik dodatne pokojnine drugega
pokojninskega stebra. Tako je bilo priblizno 19% zaposlenih med 25. in 65. letom izklju¢enih
iz drugega stebra. NajpogostejSi razlogi so bili, da ni bilo nobene spodbude s strani
delodajalca ali pa so pripadali posebni skupini zaposlenih, kot so honorarni delavci in
porocene Zenske (Tamburi et a., 1994, str. 61).

Delodajalci, ki niso sponzorirali pokojninskega nacrta, so pripadali eni od naslednjih
kategorij:

- delodgjalci z manj kot 10 zaposlenimi;

- delodgjalci z ve¢inoma honorarno zaposlenim osebjem;

- delodajalci, ki ne pripadajo zdruZenju delodajalcev in tako tudi ne padejo v okvir
kolektivnega delavskega sporazuma;

- delodgjalci v trgovinskem in poslovnem sektorju storitev.

S sprejetjem novega zakona o daveni obravnavi v drugem stebru, Ki je zacel veljati 1. 1. 2001,
je Nizozemska uvedla tudi posebna pravila, ki preprecujejo diskriminacijo med spoloma in
selektivnost med razliénimi poklicnimi skupinami. Bolj ranljive poklicne skupine, kot so
Zenske z nestalno zapodlitvijo, honorarni delavci, delavci z zacasno zapodlitvijo, ne smejo biti
izkljuceni iz pokojninskega nacrta. Ta pravila so povecala udelezbo nizozemskega aktivnega
prebivalstva v drugem stebru na vec kot 90% (Kastelein, 2001).

4.2.2. VRSTE POKOJININSKIH NACRTOV NA NIZOZEMSKEM

Trenutno je na Nizozemskem ogromno Stevilo delujocih pokojninskih nacrtov. Nastela bom le
najpomembnejSe (Tamburi et al., 1994, dr. 68):

1. Pokojninski nacrt, pri katerem so pravice vezane na placo. Obstaja v dveh osnovnih
variantah (lahko ga enostavno izenatimo s SDD):

a) nacrt, pri katerem so pravice vezane na zadnjo plato,

b) nacrt, pri katerem so pravice vezane na povprecje plac.

2. nxrt, ki temelji na SDP.

Poleg tega obstgjajo tudi sheme, ki nudijo samo placilo ob upokojitvi v fiksnem znesku
(neodvisno od place in v¢asih tudi neodvisno od delovne dobe).

Med socialnimi partnerji obstaja sporazum, da je visoko kvaliteten pokojninski nacrt tisti, ki

nudi pokojnino na ravni 70% od zadnje place, vkljucno s pokojnino iz prvega stebra po
Stiridesetih letih delovne dobe.
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4.2.3. DAVCNA OBRAVNAVA

Tudi za Nizozemsko velja, da prispevki, ki jih placa delodajalec ali zaposleni, niso predmet
obdavcitve. Prav tako niso obdavcena sredstva pokojninskega sklada in donos, ki se ustvari s
temi sredstvi. Obdavéena pa je dodatna pokojnina, ko nastopi ¢as izpolnitve pravic iz
pokojninskega nacrta. Dodatna pokojnina iz drugega stebra je obdavcena po enakih pogojih
kot pokojnina iz prvega stebra.

Pred uvedbo novega zakona so bili davka oprosteni le udeleZzenci tistih kolektivnih
pokojninskih nacrtov, ki so jih izvajali pokojninski skladi ali zavarovalnice, registrirani na
Nizozemskem. Po 1. 1. 2001 pata ureditev velja tudi za udelezence pokojninskih nacrtov, ki
jihizvajajo tuji skladi ali zavarovalnice (Kastelein, 2001).

4.2.4. ZASCITA CLANOV

Drzava je uvedla kar neka predpisov, ki jih morajo spostovati pokojninski skladi in
delodajalci (Tamburi et al., 1994, str. 84). Stem je v veliki meri za&itila pravice zaposlenih.

Financ¢na zaSéita

Nizozemska zakonodaja zahteva, da podjetje sredstva, ki so namenjena za pokojnine, nujno
lo¢i od svojih lastnih sredstev, tako da jih vplaca v pokojninski sklad ali zavarovalnico.
Sredstev za pokojnine ne more zahtevati nazaj niti podjetje, ki jih je vplacalo, niti katerikoli
drugi upnik. Sredstva in bodoc¢i prispevki moragjo biti vedno dovolj veliki, da se ujemajo z
obveznostmi sklada. Znotrg te sploSne zahteve Se vedno obstaja dovolj fleksibilnosti pri
oblikovanju pokojninskega nacrta.

Ce sredstva niso zadostna za kritje obveznosti iz pokojnin, nizozemsko sodi&e odredi ne-
placevanje prispevkov kot premoZenjski dolg. V primeru stecaja delodgjalca, imajo pri
izplatevanju stecajne mase neplacani prispevki prednost pred vsemi ostalimi preferen¢nimi in
navadnimi upniki. Zakon tudi zahteva, da ustrezno panozno zdruZenje prevzame
delodajal¢eve obveznosti glede placevanje prispevkov za dobo enega leta.

V primeru prevzema podjetja, novi delodajalec ni zavezan prevzeti obveznosti iz
pokojninskega nacrta. Na splosno zaposleni nato prekine udeleZzbo v pokojninskem nacrtu
prvotnega delodajalca in pridobi minimalne pravice, ki so enake, kot ¢e bi dal odpoved v
podjetju. Ali bo novi delodajalec prevzel obveznosti iz pokojninskega nacrta in nadaljeval
placevanje prispevkov v sklad, je odvisno od tega, ¢e je delodajalec aktiven v panogi, kjer
obstagja industrijski sklad ali oblikuje svoj pokojninski nacrt. Kadar novi delodajalec oblikuje
svoj pokojninski ntrt, je transfer pokojninskih pravic od prejsnjega sklada mozen le, ¢e sta
sedanji in prejsnji sklad ali zavarovalnica pripravljena sodelovati. Ce pa je zaposleni Ze pred
prevzemom podjetja bil ¢lan obveznega industrijskega sklada, potem se bo to ¢lanstvo
enostavno nadaljevalo tudi po zamenjavi delodajal ca.
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Nadzor in kontrola

Nadzor nad pokojninskimi skladi in zavarovalnicami na Nizozemskem je v pristojnosti
Zavarovalne zbornice (Verzekeringskamer).

Zavarovalna zbornicaimav zvezi s pokojninskimi skladi naslednja pooblastila:

a) zahteva predlozitev letnih revidiranih finan¢nih porogil;

b) obveXajavnost o spremembah;

¢) lahko predlozi zahtevo na prizivho (apelacijsko) sodiste v Amsterdam, da se imenuje
pooblas¢eno osebo, ki je zadolZena za nadzor sklada v primeru, da:

- Obstaja dokaz o nepravilnem upravljanju sklada;

- uprava sklada ne predlozi zahtevanih finan¢nih porocil;

- upravitelj sklada postane nezanesljiv.

4.3. OMEJITVE SKLADOV PRI NJIHOVIH NALOZBAH

Nizozemska zakonodaja ne vsebuje rigidnih naloZbenih predpisov. V glavnem je omejena na
priporocila preudarnosti in diverzifikacij nalozb. Zavarovalna zbornica opazuje dejansko
nalozbeno prakso.

V praksi pokojninski sklad, ki ga sponzoriran delodgjalec, lahko investira v delnice svojega
ustanovitelja ali mu odobri posojilo do najve¢ 5% sredstev sklada oziroma z vkljucitvijo
prostih rezerv, do 10% (Tamburi et al., 1994, str. 103).

4.4, MOBILNOST DELOVNE SILE IN PRAVICA DO POKOJNINE

Novi zakon o obdavcitvi je povecal mobilnost delovne sile in omogocil, da so davéne olgjSave
dostopne vecjemu Stevilu zaposlenih na Nizozemskem. Tuji drzavljani, ki so na
Nizozemskem zaposleni v panogi, ki zahteva obvezno udelezbo v njenem industrijskem
skladu, se morgjo obvezno v¢laniti v pripadajoc¢i industrijski sklad. V primeru zacasne
zaposlitve na Nizozemskem lahko minister za socialno varnost dovoli oprogtitev obvezne
udelezbe v industrijskem skladu. Ker pa drzava sedaj nudi davéno olgjSavo tudi na prispevke,
ki so vplagani v tuj sklad, bo obdavéila izplatano dodatnho pokojnino, ne glede na to, ai je
zaposleni, ki je ¢lan tujega sklada, emigriral iz Nizozemske.

5. UREDITEV DRUGEGA POKOJNINSKEGA STEBRA V SVICI

5.1. ZGODOVINSKI RAZVOJ

Svica je javno predstavila koristi vesstebrnega pokojninskega sistema Ze leta 1963. Drugi
steber je postal z zakonom obvezen leta 1985 in je temeljil na Ze obstojecih prostovoljnih
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kolektivnih zavarovanjih. Svica pozna prostovoljno in obvezno udelezbo, kjer vegina
delodajalec nudi ugodnosti, ki presegajo minimalne zahteve.

Prvi poskusi za obvezno udelezbo v drugem stebru so bili zavrnjeni leta 1968. Vendar, ko je
prislo do predloga, da se vse obstojece kolektivne poklicne pokojninske nacrte nacionalizira
in se s tem poveca prvi steber, so Svicarski volilni upravicenci na referendumu decembra leta
1972 rage izbrali obvezno udelezbo v drugem pokojninskem stebru. Referendum je bil
pravzaprav obrambni mehanizem proti neusmiljeni Siritvi prvega stebra. Tako tudi ni bila
izraZzena pretirana skrb glede dvanajstletne zamude v izvedbi ustavhega amandmaja o obvezni
udelezbi v drugem pokojninskem stebru. Zamudo velja pripisati naftni krizi v zgodnjih
sedemdesetih letih, svoje pa je prispevala tudi negotovost prebivalstva (Queisser, Vittas,
2000, str. 2-3).

5.2. DELOVANJE POKOJNINSKIH SKLADOV

Zakonodaja zahteva ustanovitev sklada kot samostojne entitete, njegovo neodvisno vodenje,
locitev sredstev, notranjo kontrolo, varne naloZbe ter zunanjo kontrolo revizorjev.

Udelezba v drugem stebru je obvezna za vse delavce, ki so v odvisnem delovnem razmerju in
njihov letni dohodek presega minimalno raven. Vélanitev se zacne pri 17. letih za primer
smrti in invalidnosti in pri 24. letih za dodatno pokojninsko zavarovanje. Obvezna udelezba
se preneha ob upokojitvi ali ¢e dohodek zavarovanega delavca pade pod predpisano
minimalno raven.

Udelezba v drugem stebru ni obvezna za (Queisser, Vittas, 2000, str. 6):

- zapodlene, ki ne zasluzijo veg, kot je predpisana minimalnaraven, in so mlgjsi od 24 let;

- samozaposlene osebe,

- hezaposlene osebe in invalide,

- delavce, zapodene na podlagi kratkoro¢ne pogodbe.

Vendar pa se zgoraj nastete osebe lahko vkljucijo v drugi steber na podlagi prostovoljne
udelezbe.

Zaposleni nimajo pravice, da sami izberejo pokojninski sklad, kateremu bodo placevali
prispevke. V¢laniti se morgjo v sklad, ki ga je ustanovil ali izbral njihov delodajalec. Kadar
zaposleni menjajo delodajalce, lahko akumulirane prispevke pustijo v pokojninskem skladu
bivsega delodajalca. Tako lahko delavci pripadajo vec kot enemu pokojninskemu skladu, toda
samo eden izmed njih je lahko aktiven. To pomeni, da placevanje prispevkov poteka
izkljuéno v en sklad, izplacevanje pa iz vseh ostalih (Nussbaum, 2000, str. 5).

Po podatkih iz leta 1997 drugi steber pokriva 3.1 milijon zaposlenih. Zaradi dvojnega Stetja,
sgj veliko zaposlenih pripada ve¢ kot enemu pokojninskemu skladu, bi bila bolj pravilna

1 Minimalna raven je dolocena vsako leto in je enaka maksimalni pokojnini iz prvega stebra. Leta 1999 je bilo
to 40% povprecne place.
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ocena 2.8 milijonov zaposlenih, kar znaZa 74% celotne delovne sile. Ce paizvzamemo 3e vse
tiste delavce, za katere udelezba v drugem stebru ni obvezna, bi pokritost znaSala Ze vec kot
90% vseh potencialnih delavcev (Hepp, 1997, dr. 5).

5.3. FINANCIRANJE DRUGEGA STEBRA

Pokojninski skladi so pri izbiri mehanizma financiranja v osnovi svobodni, vsa] dokler so
sposobni izpolniti svoje obveznosti. Drugi steber temelji izkljucno na prispevkih zaposlenih in
prispevkih njihovih delodajalcev ter donosa, ki je bil ustvarjen z investiranjem akumuliranih
prispevkov. Prispevki se odmerijo po natelu coordinate earnings. Coordinate earnings se
dolocijo vsako leto kot dohodek med maksimalno pokojnino iz prvega stebra in njenim
trikratnim zneskom, kar znese priblizno od 40% do 120% povprecne place. Vendar pa
posamezni pokojninski nacrti lahko odpravijo zgornjo in spodnjo mejo. Kadar so prispevki
navzgor neomejeni, s tem pridobijo zaposleni iz vi§jega dohodkovnega razreda, sgj jim vi§ji
znesek prispevkov kasneje omogocatudi vigjo pokojnino. V primeru, da so prispevki navzdol
neomejeni, pa so na boljSem zaposleni v niZjem dohodkovnem razredu, sgj jim to omogoca
udelezbo v drugem stebru. V nasprotju z drugimi drzavami prispevna stopnja v Svici ni
dolo¢ena z zakonom. Pokojninski skladi jih dolo¢gjo sami. Edino pravilo je, da morgjo biti
prispevki delodajalca vsaj enaki prispevkom zaposlenega. Nekateri skladi dolocijo prispevno
stopnjo enako za vse ¢lane™, nekateri pa uporabijo razli¢ne stopnje glede na starost (Queisser,
Vittas, 2000, str. 39-40).

5.4. PRAVICE OB UPOKOJITVI

Pravice ob upokojitvi, ki jih nudi drugi steber, so odvisne od tipa posameznega pokojninskega
nacrta v podjetju. V splosnem velja, da skladi rajsi izplacujejo pokojnine v obliki mesecnih
izplatil, kot pa celoten znesek naenkrat. 1zjema je le pri manjSih vsotah ali pa kadar gre za
nakup nepremic¢nine. Enkratno izplatilo se uporabi, tudi kadar se delavec samozaposli ali ¢e
za stalno emigrira iz Svice. Dvig celotnega zneska naenkrat je treba napovedati tri leta pred
upokojitvijo, vendar pa se v praksi ljudje odlo¢ajo o tem ob upokojitvi (Queisser, Vittas,
2000, str. 40).

Pokojninski skladi morajo izpolniti minimalne zakonske zahteve, v glavhem pa je pri
postavljanju pogojev uprava sklada svobodna. Zakon dolo¢a minimalno stopnjo donosnosti,
ki je Ze od leta 1985 4%. Pod predpostavko, da je povprecna rast plac 4%, tako postavljena
stopnja donosa omogoca pokojninskim skladom, da ostaja stopnja nadomestitve'® konstantna
(Queisser, Vittas, 2000, str. 43).

Naslednji faktor, ki je dolocen, je faktor konverzije v anuiteto. Akumulirani kapital za
pokojnino je konvertiran v letno pokojnino s pomocjo faktorja konverzije, ki znasa 7,2%.

v/ tem primeru je prispevna stopnja med 5% in 9% dohodka.
12 Stopnja nadomestitve pove, kolikSen odstotek place nadomesti pokojnina.
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Glavna slabost je, da prisili upokojence k izplacilu enake anuitete, ne glede na njihove
individualne potrebe (Queisser, Vittas, 2000, gtr. 42).

5.5. DAVCNA OBRAVNAVA

V splodnem velja v Svici pravilo EET. To pomeni, da vplacani prispevki in dohodek (donos
na kapital), ki se ustvari s vplatanimi prispevki, niso predmet obdavcitve. Obdavci pa se
¢rpanje dohodka iz pokojninskega sklada, bodisi v obliki anuitet bodisi v obliki enkratnega
zneska (Queisser, Vittas, 2000, str. 44).

5.6. VREDNOTENJE IN NALOZBENA POLITIKA SKLADOV

Na investicijsko politiko ima velik vpliv vrednotenje sredstev in racunovodska pravila. Zakon
zahteva, da so racunovodske metode in metode ovrednotenja konsistentne tako za sredstva kot
za obveznogti in se ne spreminjajo brez primernega razloga.

5.6.1. PRAVILA VREDNOTENJA

Pokojninski skladi lahko uporabljajo razlicne metode vrednotenja (Queisser, Vittas, 2000, dtr.
48). Najpogosteje vrednotijo netvegane vrednostne papirje po knjizni ali nominalni vrednosti
ter lastniske vrednostne papirje in realna sredstva po trzni ali knjizni vrednosti. Pravila
vrednotenja so zelo konzervativna in imagjo izkrivljen ucinek na nalozbeno politiko ter
finan¢na porocila. Skladi morajo po zakonu biti sposobni izpolniti svoje obveznosti kadarkoli,
kar jih odvrata od nalozb v navadne delnice in vrednotenje po trznih cenah. Prednost dajo
nalozbam v obveznice, ki dajejo reden dohodek in imao bolj stabilno vrednost.
Konzervativho vrednotenje ustvarja skrite rezerve in podcenjuje vrednost sklada. V zadnjih
letih so se pravila vrednotenja v pokojninskih skladih zacela spreminjati. Prihaja do pritiska
po vegjih donosih, kar je vzpodbudil tudi razvijajo¢ trg kapitala.

5.6.2. NALOZBENA POLITIKA SKLADOV

Pravila o nalozbah vsiljujejo skladom predvsem kvantitativne omejitve, ki so bile v prejsnjih
letih zelo restriktivne. Vendar pa te omejitve ne zmanjSujejo prekomerne koncentracije
tveganja in neucinkovite prakse. Najvecji problem predstavijgjo terjatve do delodajalca, Ki
sponzorira sklad. Le-teimajo v Svici $e vedno vegji obseg kot v drugih evropskih drzavah. Ze
v preteklosti so imeli skladi velik deleZ svojih terjatev do delodajalcev?®, ki so odgovorni za
placevanje prispevkov. S tem, ko pokojninski skladi dovoljujejo tako visok delez
nezavarovanih terjatev do delodajalcev-sponzorjev, se pravzaprav spodkopava nacelo
zunanjega financiranja. Terjatve do delodajalcev ponavadi nastanejo, ker pride do zamude pri
placevanju prispevkov. Trenutno je v Svici trend zmanjSevanja terjatev do delodajalca. To
spremembo Zelijo pospesiti z omejitvijo investiranja v navadne delnice delodajal ca-sponzorja

13V sredini 80. let so terjatve do delodajal cev Svicarskih pokojninskih skladov dosegle skoraj 60% sredstev
sklada.
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na ne vec kot 10% sredstev sklada in zamenjati obstojece terjatve z obveznicami delodajalca,
ki se lahko prodajo natrgu (Queisser, Vittas, 2000, str. 49).

5.6.3. FINANCNI UCINEK

Pokojninski skladi v Svici imajo zelo konzervativno nalozbeno politiko. RajS ostgjajo v
zakonsko dolo¢enih mejah, kot da bi z diverzifikacijo tveganja maksimizirali varnost in donos
svojih investicij. Tako ni nobeno presenecenje, da so donosi na nalozbe Svicarskih
pokojninski skladov zelo nizki. Skladi morajo zagotoviti 4% minimalni nominalni donos.

Zadoseganje nizkih donos se navajatri glavne razloge (Queisser, Vittas, 2000, gtr. 52):

1. Dolocena minimalna stopnja donosa je postala pravilo, ker spodbuja konzervativno
nalozbeno politiko in varuje upravitelja sklada pred tveganjem vecjih primanjkljajev v
prihodnjih letu.

2. Verjetno je prihga tudi pritisk iz javnosti po vecjih donosih, zaradi posebne sestave
drugega stebra. Na eni strani so delavci, ki pripadajo vi§emu dohodkovnemu razredu in so
zaposleni v velikih podjetjih ter pripadajo SDD. Pri SDD se predpogstavlja, da naloZzbeno
tveganje pade na delodajalca. Vecji skladi tudi investirgjo bolj v delniske vrednostne papirje,
kjer se dosegajo vi§ji donosi. Na drugi strani pa so delavci nizjih dohodkovnih razredov, Ki
pripadajo manjSim podjetjem in SDP. Pri SDP delavci pladujejo prispevke v obsegu omejitev
in tako tudi pricakujejo nizke donose. Ti delavci imajo verjetno vecje koristi iz prvega stebra
zaradi prerazdelitvenega ucinka. Zaradi tegatudi niso kriticni do celotnega sistema.

3. Uporaba minimalnega faktorja konverzije povzroci normalno sprejemljivo pokojnino in
zadovoljivo stopnjo nadomestitve za delavce s povpre¢nimi placami, kar ublazi kritiko nizkih
donosov.

Pokojninski skladi s SDD poslujejo vecinoma bolj kot 'varcevalni ra¢uni' ali kot 'skupinska
Zivljenjska varéevanja ne pa kot vzajemni skladi. Zato tudi ni popolnoma jasno, ¢e imajo
delavci pravico do kakrdnihkoli donosov, ki presezejo zajamceni minimum. Te presezne
donose so namrec zasluZile zavarovalnice oziroma privatni pokojninski skladi.

5.7. JAMSTVENI SKLAD IN DODATNI SKLAD

Pokojninski nacrti drugega stebra so zavarovani pri Jamstvenemu skladu (Guarantee Fund).
Jamstveni sklad je drZzavna ustanova s privatnim vodenjem. Ta sklad temelji na privatnih
pogodbah med zdruZenjem okrajnih bank in privatnimi podjetji. Sklad nudi subvencije
individualnim pokojninskim skladom, ki imajo neprimerno starostno strukturo ali probleme z
insolventnostjo. V zadnjem casu je problem insolventnosti zelo narasel, kar je tudi povecal
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prispevek v Jamstveni sklad, ki je leta 1998 znaSal 0.1%". V zadnjem ¢asu se je Jamstveni
sklad soocal z visokimi stroski, ker je imelo veliko skladov probleme z insolventnostjo, ki jo
je v vetini primerov povzrocil ste¢aj delodajalca-sponzorja, in ne slabo vodenje sklada.

Dodatni sklad (Suppletory Fund) ima v Svicarskem drugem stebru sicer marginalno, a
pomembno vlogo. Ta sklad so ustanovili skupno delodagjalci in sindikati. Vsi delodagjalci, ki
nimajo moznosti oblikovati svoj pokojninski nacrt ali se pridruZiti Ze obstojecemu skladu, se
avtomati¢cno pridruzijo Dodatnemu skladu. Ta sklad upravlja skupina velikih zavarovalnic,
njegove administrativne stroske pa pokriva Jamstveni sklad (Queisser, Vittas, 2000, str. 54-
55).

5.8. DOLZNOST RAZKRITJA PODATKOV

Svicarski pokojninski skladi niso predmet obseznih pravil o razkritju poslovanja javnosti.
Skladi morajo predloZiti letna finan¢na porocila nadzornim oblastem in obvesZati svoje ¢lane
0 stanju na njihovem individualnem racunu na posameznikovo Zeljo ali vsg) vsake tri leta.
Prav tako se od njih zahteva natancno porocilo o transferju kapitala, ko delavci menjajo
zaposlitev.

Pokojninski skladi javnosti na splosno nudijo zelo malo informacij. Razlog je v tem, da urad
za statistiko izdaja statisticne podatke z dveletno zamudo. Statisticni podatki vsebujejo zelo
malo informacij o nalozbeni politiki in stroskih poslovanja. Brez vecjega raziskovalnegatruda
imajo delavci na razpolago zelo malo podatkov, da bi lahko primerjali u¢inkovitost svojega
sklada z drugimi skladi (Queisser, Vittas, 2000, gr. 55-58).

Pomanjkanje transparentnosti strukture in dela Svicarskih pokojninski skladov je ena izmed
skrivnosti Svicarskega pokojninskega sistema. Se posebej v primeru donosov na nalozbe in
stroskov poslovanja javnost ne kaze pretirane skrbi okoli pomanjkanja transparentnosti. To se
lahko pojasni s splodnim zadovoljstvom nad rezultati pokojninskih skladov in Svicarskim
gospodarstvom na sploh.

5.9. POGLED V PRIHODNOST

Drugi pokojninski steber v Svici je postal ogromen sistem z dveh vidikov, z vidika Sevila
udelezencev in z vidika financnih sredstev. V prihodnosti se drugi steber verjetno ne bo vec
Siril, njegova rast pa se bo kazala v izboljSanem poslovanju in ucinkovitosti. |zziv
predstavljata predvsem strozji nadzor in povecana transparentnost, ki sta otezena zaradi
razdrobljene strukture drugega Stebrater prisotnosti velikega Stevila majhnih institucij.

Transparentnost bi se lahko izboljSala z rednim porocanjem o poslovanju individualnih
skladov ter celega stebra na sploh. S tem bi se tudi povecala obvestenost posameznih
delavcev.

1% Prispevek je bilaleta 1990 0.04%, |eta 1997 0.06%.
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Naslednji, enako pomemben izziv je izboljSanje donosa na nalozbe. Pritisk po ne tako strogih
pravilih ngj bi vodil do izboljSane ucinkovitosti nalozb. Vedno bolj se pojavlja tudi zahteva
po tem, da bi zaposleni sami izbirali sklad in s tem tudi uravnavali svoje naloZzbe. V tem
primeru bi morda Svica morala slediti ZDA, Avstraliji, Kanadi in drugim drZavam s ponudbo
vecjega Stevila skladov znotrag) enega nacrta.

Svica je predlagala dvojno urejevalno pravilo™, ki vsebuje visoko regulativo v obliki drzavnih
garancij zatiste, ki imajo nizke donose, ter manj drzavnega poseganja z garancijami tam, kjer
ljudje stremijo k ve¢jim donosom. Pojavila se je tudi potreba, da enotno stopnjo konverzije
Zbranih sredstev v anuiteto nadomesti bolj fleksibilen sistem (Queisser, Vittas, 2000, str. 58).

6. UREDITEV DRUGEGA POKOJNINSKEGA STEBRA NA
MADZARSKEM

6.1. ZACETEK REFORME IN OBDOBJE PREHODA

Madzarska je uvedla trostebrni pokojninski sistem 1. septembra 1997. To je tudi uradni
zacetek drugega stebra, ki popolnoma temelji na nalozbenem sistemu s pokojninskimi nacrti v
SDP (Parniczky, 1998, str. 2).

Prva dva stebra zahtevata obvezno udelezbo, tretji*® je prostovoljen. Oba obvezna stebra sta si
komplementarna, pokrivata razlicna tveganja in zadovoljujeta razlicne potrebe in
pricakovanja.

Clanstvo v novem drugem stebru je obvezno le za tiste, ki so se prvi¢ zaposlili po letu 1998.
Nujno morajo izbrati sklad, kateremu bodo plagevali prispevke. Ce se ne odlogijo za noben
sklad, avtomaticno pripadajo lokalnemu skladu, kjer imajo stalno prebivalisce. Tisti
zaposleni, ki Ze placujejo prispevke v prvi steber in bodo kasneje pridobili pokojninske
pravice iz njega, imajo moznost izbire. Lahko ostanejo v starem sistemu ali prestopijo v
novega. Clani novega sistema plaiujejo del prispevkov, sicer namenjenih za prvi steber, v
privatni pokojninski sklad. Posledi¢no je seveda pokojnina iz prvega stebra nizja, vendar je
nadome&cena s pokojnino iz drugega stebra. MadZari imajo moznost prestopiti nazaj v stari
sistem, potem ko so bili Ze ¢lani novega reformiranega sissema. Menjava je mozna le enkrat
into do 31. 12. 2002 (Parniczky, 2000, str. 87).

Stari pokojninski sistem se bo ohranil zaradi zapodenih, ki no¢ejo prestopiti v novega in
zaradi trenutnih upokojencev. Koncal naj bi se v 50. do 70. letih, vendar pa zaradi ustavne
pravice lahko delavci v ¢asu reforme svobodno izberejo v katerem sistemu bodo udelezeni.

> Dud regulatory structure
'8 Tretji pokojninski steber obstaja od leta 1993.
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6.2. FINANCIRANJE DRUGEGA STEBRA: STROSKI IN KORISTI

6.2.1. STROSKI

Najvecji problem pri uveljaviti drugega stebra predstavlja financiranje obdobja prehoda
(Parniczky, 2000, str. 87). Degjstvo je, da je drugi steber pahnil prvega v deficit, sgj bo le-ta Se
dolgo izplateval pokojnine trenutnim upokojencem in tistim, ki so odali v starem
pokojninskem sistemu.

Mlada generacija, ki vstopa na delovni trg, in aktivni zaposleni, ki so se prostovoljno odlocili
za novi pokojninski sistem, bodo placevali prispevke v viini 8%, delodajalci pa v visini
18% bruto place. Tako se eno cetrtino prispevkov preusmeri iz prvega v drugi steber, kar naj
bi pomagalo prvi steber obdrZati v ravnotezju (Augusztinovics et al., 2002, str. 50).

Na prvi pogled izgleda deficit prvega stebra ogromen, vendar po kasnejSih izracunih ne bi
presegel 1% BDP-ja v vsakem letu tranzicije. Vlada trdi, da se bo varéevanje v privatnih
skladih povecalo vsaj zatoliko, kot je deficit prvega stebra. Deficit bi pokrivala tako, dabi si
v drugem stebru sposojala sredstva, ki bi se prelivala preko domacega financnegatrga.

Tako se pojavi vpraSanje: kakSen je interes drzave, da je preusmerila eno ¢etrtino prispevkov
v privatne sklade, kasneje pa si bo sposodila podobno vsoto za financiranje nastgjajocega
deficita? Odgovor bi se verjetno glasil: obdobje prehoda bo predvideno trajalo 50-70 let,
medtem ko krizi sedanjega pokojninskega sistem ni videti konca.

6.2.2. KORISTI

Velika prednost drugega stebra je, da spodbudi posameznika k platevanju prispevkov.
Posameznik ima tudi enostaven pregled nad svojim varéevanjem. Ce se bo pripravljenost
placevanja prispevkov povecala, drzava premisljuje o zmanjSanju prispevne stopnje.

Privatni skladi bodo zaceli izpolnjevati svoje obveznosti ¢ez priblizno 15 let od danes. Do
takrat jim ni treba izplacevati nobenih pokojnin, ampak samo zbirati prispevke in jih
investirati. Vendar pa pri¢akujejo rast sredstev tudi po prvih petnagjstih letih, sgj se bo prva
generacija, ki se je zaposlila leta 1998, upokojila cez 40 let. Do takrat pa bodo sredstva pocasi
naras¢ala, kar ponuja skladom moznost dolgoro¢nega investiranja.

Trenutna predvidevanja kazejo, da bodo skladi najvec investirali v drzavne obveznice. Skladi
iejo varne nalozbe, drzava pa mora v vsakem primeru pokriti deficit prvega stebra v
tranzicijskem obdobju. Vendar izracuni kazejo, da drzavne obveznice ne bodo mogle
absorbirati celotnih privarcevanih prispevkov, sgj jih kupujejo tudi drugi investitorji in ne
samo pokojninski skladi. To bo omogocilo drzavi, da zniZa obrestno mero in izda obveznice z

1 Nekatere e emente se je uvajal o postopoma. Leta 1998 in 1999 je bila stopnja prispevkov 6%, na 8% se je
povetala leta 2000.
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daljsim donosom do dospetja. Vse to na bi imelo pozitivhe ucinke na madzarsko
gospodarstvo.

Po dosedanjih ocenah bodo akumulirani prihranki v pokojninskih skladih presegli deficit, ki
je nastal zaradi prehoda. |zogibanje neplacevanju prispevkov bo v novem sistemu upadlo, saj
je privlaénejSi za varéevanje. Del prispevkov, ki se ne bo mogel naloZiti v drzavne obveznice,
se bo preusmeril na trg kapitala v dolgoro¢ne investicijske nalozbe. Vse to bo povecalo
gospodarsko rast, delovna mesta in prispevalo k vecanju standarda. Madzarska vlada
predvideva, da bo uvedba drugega stebra povecala rast BDP-ja za 1,5-2 odstotne tocke
(Parniczky, 2000, str. 95).

6.3. INSTITUCIONALNE ZNACILNOSTI MADZARSKEGA DRUGEGA STEBRA

6.3.1. PRAVNA UREDITEV

Pokojninski sklad v drugem stebru mora imeti vsaj 2 000 ¢lanov. Pravne osebe, ki lahko
ustanovijo sklad, so: Ze obstojeci sklad tretjega prostovoljnega stebra, delodajalec, banka,
zavarovalnica, sindikat, profesionalna zdruzenja. Clan lahko zamenja sklad po Sestih mesecih
udelezbe v nekem skladu

6.3.2. PRAVILA NALOZBENE POLITIKE

Zakon doloca vodilna pravila nalozbene politike. Sredstva pokojninskega sklada morgjo biti
naloZzena v prid ¢lanov sklada. Zakon doloca pravila diverzifikacije in ujemanje sredstev z
obveznostmi. Splosno nacelo je, da sklad lahko investira na borzi ali OTC trgu. Dve izmed
pomembnejSih pravil sta, da naloZzba sklada v vrednostne papirje enega izdgjatelja ne sme
presegati 10% sredstev ter da naloZbe v tujino ne smejo presegati 30% sredstev sklada
(Parniczky, 2000, str. 100).

6.3.3. REVIZIJA IN RAZKRITJE POSLOVANJA

Sklad mora voditi sredstva po knjizni in po trzni vrednosti in mora objaviti enostavno verzijo
revidiranih letnih porocil, ki zajemajo bilanco stanja, izkaz uspeha in financno porocilo o
nalozbah. Vsak ¢lan je vsaj enkrat letno obve&ten o stanju varcevalnega racuna.

Zakon doloca, da sklad lahko oglasuje le svoje preteklo poslovanje in ne sme dajati
obvezujocih obljub o prihodnjem poslovanju sklada in njegovi uspeSnosti (Parniczky, 2000,
str. 101).

6.3.4. IZPLACEVANJE ANUITETE

Privar¢evani prispevki so izplatani v obliki doZivljenjske anuitete od upokojitve dalje.
Pokojnina drugega stebra je podvrzena indeksaciji tako kot pokojnina prvega stebra.
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Usklajena mora hiti s kombiniranim indeksom neto place in Zivljenjskih stroskov. Vsak ¢lan,
ki je bil v drugem stebru 15 let, mora sprejeti pokojnino v obliki anuitete. Tisti, ki te dobe
niso dosegli, lahko prejmejo sredstva tudi v enkratnem znesku, vendar je v tem primeru
pokojninanizja kot v primeru anuitete (Palacios, Rocha, 1997, str. 37).

6.4. VLOGA DRZAVE IN NADZOR

6.4.1. JAMSTVENI SKLAD

Jamstveni sklad (Guarantee Fund) je drzavni sklad, katerega upravo doloc¢i Ministrstvo za
finance ter Zdruzenje pokojninskih skladov. Glavni nalogi sklada sta (Parniczky, 2000, str.
103-105):

1. Sklad mora zagotoviti pravice ¢lanom, ¢e se odlo¢ijo zamenjati pokojninski sklad. V
primeru, da prejsnji sklad ni zmoZen izpolniti vseh obveznosti in se vsa sredstva c¢lana
prenesejo na novi sklad, bo Jamstveni sklad pokril razliko in prevzel terjatve do starega
sklada.

2. Sklad mora zagotoviti minimalno pokojnino iz drugega stebra, vendar samo za tiste, ki so
bili v drugem stebru ve¢ kot petnajst let. Minimalna pokojnina drugega stebra predstavlja
25% pokojnine ¢lana prvega stebra.

Sklad se financira iz prispevkov pokojninskih skladov. DrZzava prispeva v Jamstveni sklad le v
primeru popolnega izérpanja njegovih virov. To pomeni, da nima nobenih neposrednih
obveznosti do pokojninskih skladov ali njihovih ¢lanov. Obveznosti drzave so omejene le na
primer malomarnega poslovanja ali namerne prevare ter minimalne pokojnine.

6.4.2. ZAJAMCENI DONOS

Pokojninski skladi imajo doloceno zgornjo in spodnjo mejo donosa, ki ga moragjo izpolniti.
Trenutno je ta meja postavljena med 85% in 140% donosa dolgoro¢ne madzarske drzavne
obveznice. V primeru, da sklad ne doseze zahtevane zajam¢ene stopnje donosnosti v treh letih
zapored, pride do intervencije nadzornih organov. DrZzava ne daje nobenih garancij na
donosnost investicij (Parniczky, 2000, str. 104). Pokojninski sklad mora ustvariti notranje
rezerve, kadar je donosnost investicij vecja od zajaméene, da lahko krije izgubo takrat, ko je
donosnost manj3a od zajamcene.

6.4.3. NADZOR

Delovanje pokojninskih skladov nadzoruje Javna agencija za nadzor privatnih skladov (State
private funds supervision office— SPFS), ki je pod okriljem Ministrstva za finance.
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SPFS je bila ustanovljena pred pokojninskimi skladi. Pokojninski skladi so obvezani oddati
Cetrtletne, polletne in letne financne izkaze. Vloga SPFS je zaXititi interese zaposlenih z
doloc¢enimi pravili. Prav tako predstavlja interese drzave z obveznimi prispevki in davénimi
olgjSavami. SPFS podpira razvoj drugega stebra s publikacijami in organizacijo
izobrazevalnih konferenc.

Financiranje SPFS-ja poteka preko drZavnega proracuna, vendar pa mora generirati tudi
prihodek iz drugih virov. Tako skladi SPFS-ju pladujejo tudi 0.2% prispevkov ¢lanov
(Parniczky, 2000, str. 105-106).

6.5. MADZARSKI| DRUGI STEBER V STEVILKAH

MadzZari so z odprtimi rokami sprejeli drugi steber, ki je na koncu prvega leta delovanja
(konec 1998) imel 1.3 milijona ¢lanov. Do konca marca 1999 so imeli skladi ve¢ kot 1.5
milijonov ¢lanov. Clanstvo v privatnem pokojninskem skladu za tiste s prvo zaposlitvijo je
postalo obvezno s 1. julijem 1998, prej so drugi steber predstavljali le ¢lani, ki so se sami
odlocili za prestop v novi sistem. Leta 2001 je imel drugi steber 2.2 milijona ¢lanov, kar
predstavlja skoraj 50% celotnega aktivnega prebivalstva. Od tega je za 150.000 c¢lanov
udelezba obvezna (Augusztinovics et al., 2002, str. 51).

Sredstva skladov so naras¢ala hitreje, kot so to predvidele napovedi viade, in so v letu 2000
znaSala skoraj 800 milijonov evrov.

V letu 1998 je bilo na Madzarskem 60 pokojninskih skladov oziroma izvajalcev pokojninskih
nacrtov v drugem stebru, kar je bila prevelika Stevilka glede na potencialno Sevilo
varcevalcev. Do leta 2000 je &evilo izvajalcev padlo na 21 in vlada pri¢akuje Se vecjo
koncentracijo trga. Za ekonomi¢no poslovanje z normalnimi strodki je potrebno, da ima sklad
vsaj 100.000 ¢lanov. Konec leta 2000 je to mejo preseglo le sedem skladov (Augusztinovics
et a., 2002, str. 67).

6.5.3. STRUKTURA NALOZB POKOJNINSKIH SKLADOV

Na Madzarskem Se ni mogoce definirati tipi¢en portfelj pokojninskih skladov, ker nalozbena
politika med njimi zelo varira. V povpregju so skladi imeli naslednji portfelj konec leta 2000:
44% kratkorocnih vrednostnih papirjev, 33% dolgoroc¢nih obveznic domacih podjetji, 16%
delnic domaih podjetji, 2% tujih nalozb, 1% nalozb v nepremicnine, 1% gotovine ter 4%
drugih nalozb (Augusztinovics et al., 2002, gr. 75).
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Slika 2: Portfelj pokojninskih skladov konec leta 2000

O kratkorocni
vrednostni
papirji

B obveznice
domadih
podjet;ji

Odelnice
domadih
podjet;ji

Otuje nalozbe

B nepremicnine

Egotovina

B drugo

Vir: Augusztinovics et a., 2002, str. 75.

Navedeni podatki nakazujejo zelo konzervativno politiko investiranja, kar je razumiljivo, sgj je
drugi steber na zacetku svojega delovanja in skladi na zacetku akumulacije sredstev.

6.6. POGLED V PRIHODNOST

Rezultati ankete, ki jo je izvedla institucija TARKI, nakazujejo splosno zaupanje v celotni
novi pokojninski sistem. Ljudje pricakujejo vi§e donose v drugem stebru kot v prvem ter
menijo, da je njihov denar varnejsi v pokojninskih skladih, kar je verjetno posedica podpore
in garancije drzave. Tudi krizatrga kapitala leta 1998 ni spremenila pri¢cakovanja ljudi, kar je
verjetno posledica, da ljudje skladov niso povezovali z borzo.

V prihodnosti bo prihajalo do vse vegje koncentracije trga. V obdobju nastajanja diplomskega
dela je na MadzZarskem 1/5 pokojninskih skladov upravljala s 4/5 ¢lanov in sredstvi drugega
stebra. Trenutne raziskave so pokazale, da clani veckrat zamenjajo sklad, kot je bilo
pricakovati.
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Napovedi madzarske vlade so, da bodo sredstva skladov do leta 2030 predstavljala 50% BDP-
ja. MadZarska Zeli z drugim pokojninskim stebrom slediti zahodni Evropi. Kljub temu, daima
mogoce slabSe makroekonomske preddispozicije, zaenkrat dosega dobre rezultate (Gal,
2001).

7. UREDITEV DRUGEGA POKOJNINSKEGA STEBRA V SLOVENIJI

7.1. ZACETEK REFORME POKOJNINSKEGA SISTEMA

Proces reformiranja slovenskega pokojninskega sistema je trajal vec kot 4 leta in je z uvedbo
novega zakona o pokojninskem in invalidskem zavarovanju, ki je zacel veljati 1. 1. 2000,
dobil svoj epilog. Prvotni namen drzave je hil, da v precejSnji meri privatizira sistem
socialnega pokojninskega zavarovanja. S predlogom uvedbe obveznega drugega
pokojninskega stebra je ponudila koncept akumulacije financnih sredstev za potrebe bodocih
pokojnin nasproti sedaj veljavhemu javnemu sistemu sprotnega financiranja. Vendar je bil
navedeni predlog za dolocene interesne skupine prevec radikalen, zato pomeni sprejeti zakon
0 pokojninskem in invalidskem zavarovanju odmik od prvotnih naértov drZave in ponuja
'mehkejso’ razlicico z uvedbo prostovoljnih dodatnih pokojninskih zavarovanj, ki v Sloveniji
predstavljgjo drugi pokojninski steber (Bester, Plavsak, 1999, dr. 16).

7.2. DODATNO POKOJNINSKO ZAVAROVANJE

Dodatna pokojninska zavarovanja so prostovoljna, vendar pa k zavarovanju lahko pristopijo
le zavarovanci ali uzivalci pravic iz obveznega zavarovanja oOziroma prvega stebra.
Zavarovanje je lahko individualno ali kolektivno.

7.2.1. POKOJNINSKI NACRT

Vrsta in obseg pravic iz prostovoljnega dodatnega zavarovanja, pogoji za pridobitev ter
postopek uveljavljanja se dolocijo s pokojninskim nacrtom. Odobri ga minister za delo.
Pokojninski na¢rt lahko oblikujejo: delodajalec, zavarovalnica ali banka ter pokojninska
druzba. Pokojninski nacrt lahko izvajajo pokojninski skladi ali zavarovalnice. Pokojninski
skladi se lahko oblikujejo kot vzajemni pokojninske skladi ali kot pokojninske druzbe. V
Sloveniji je pokojninska druzba v praksi redkeje izvagjalec prostovoljnega dodatnega
pokojninskega zavarovanja, ker so pogoji za njeno ustanovitev strozji od tistih, ki veljgjo za
ustanovitev zavarovalnice ali pokojninskega sklada (Zakon o pokojninskem in invalidskem
zavarovanju, 2000).

7.2.2. NEKATERE ZNACILNOSTI DODATNIH POKOJNINSKIH ZAVAROVANJ

Dodatna pokojninska zavarovanja delujejo na naloZzbenem principu, kar pomeni, da
zavarovanec prevzema tudi nalozbeno tveganje. To naloZbeno tveganje ni popolno, ampak je
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omejeno z zajaméenim donosom na vplacano ¢isto premijo, ki ne more biti nizji od 40%
povprecne obrestne mere za drzavne vrednostne papirje.

Prostovoljno dodatno zavarovanje se financira z zbranimi premijami, ki jih na svoje osebne
racune vplacujejo zavarovanci oziroma v njihovo korist delodajalci ali pa oboji. Visina
premije je omejena havzdol in navzgor. Mesecna premija po zakonu ne more hiti nizja od
3.683 tolarjev. Najvigji znesek premije, vplactane v koledarskem letu, pa lahko znaSa najvec
24% obveznih prispevkov za pokojninsko in invalidsko zavarovanje vendar ne ve¢ kot
441.958 tolarjev letno, ce zavarovanec Se Zzeli koridtiti davéne olajSave. Seveda lahko
zavarovanec placuje vi§ji znesek, vendar mu drZzava nad to vsoto ne prizna davéne olajSave.
Delodajalec od premije, ki jo vplata v korist zavarovanca, ne placa prispevkov za socialno
zavarovanje (Be&ter, Plavsak, 1999, dr. 14).

Ce je dejanski donos vi§ji od zajaméenega, mora upravljalec v visini razlike oblikovati
rezervacije za kritje razlike med zajamcenim in dejanskim donosom. Te rezervacije se lahko
porabijo samo za kritje razlike med zgjamé¢enim in dejanskim donosom v tistem obdobju, ko
je dejanski donos niZji od zajamcenega.

Kolektivna pokojninska zavarovanja lahko izvajajo le tista podjetja, ki vkljucujejo v
pokojninski nacrt 51% zapodenih in le ta podjetja so delezna davénih olgjSav. Pravico do
vkljugitve imajo pod enakimi pogoji vsi zaposleni pri delodajalcu, vendar pa vkljucitev ne
sme biti pogoj za sklenitev delovnega razmerja (Zakon o pokojninskem in invalidskem
zavarovanju, 2000).

7.2.3. DAVCNE OLAJSAVE

Osnovno vodilo pri uvedbi dodatnih zavarovanj, ki ga zasleduje drzava, je, da je potrebno
spodbujati varc¢evanje in obdavciti potrodnjo. Tudi Slovenija se pri daveni politiki drzi pravila
EET, ker je tangjbolj spodbuden za razvoj dodatnih pokojninskih zavarovan;.

Glavna znatilnost pokojninskih prihrankov je, da je njihovo ¢rpanje omejeno in prakticno
nemogoce do dolocene starosti ali do upokojitve. Posameznik v prvih desetih letih varéevanje
ne more ¢rpati prihrankov. To je nujno za dolgoroéno kapitalizacijo, hkrati pa tudi
neatraktivno za posameznika.

Razlog za omejitev prispevkov, ki jih posameznik lahko neobdavéene vplaca v sistem, je, da
se bogati ne bi izognili placilu davkov.

Slovenska vlada Zeli prepricati svoje drzavljane v nujnost dodatnega pokojninskega
zavarovanj, zato je tudi pripravljena sprejeti davéne izdatke, ki bodo nastali zaradi davénih
olgjSav. Dav¢ne spodbude so nujno potrebne in upravicene ter duzijo kot ucinkovit
instrument za spodbujanje varéevanja namesto potrodnje.
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7.3. KRITIKA DODATNIH POKOJNINSKIH ZAVAROVANJ IN NJIHOVA PRAKSA

Zakon, ki ureja pokojninska zavarovanja, je pravzaprav zelo liberalen. Pusta proste roke pri
odlocitvi, ali so bomo vkljucili ali ne, in je Se najbolj naklonjen vzajemnim pokojninskim
skladom, sgj pozitivni u¢inki nalozb ve¢ajo potencialno pokojnino ¢lanov, ker se donos
pripiSe zavarovancem in upravitelju sklada.

Namen drZave je bil jasen: spodbuditi predvsem dodatna kolektivna zavarovanja v podijetjih.
To nakazuje tudi davcna ureditev, ki je najbolj prijazna do tistih pokojninskih nacrtov, ki jih
financira delodajalec. Delodgjalec s tem dejanjem pokaZze, da mu je mar za zaposlene in jih
hkrati vsaj delno naveze nase.

Pojavilo se je tudi neka kritik na ratun dodatnih pokojninskih zavarovanj (Pirtovsek,
Znidar&i¢-Kranjc, U¢akar, 2001):

- V vedini slovenskih podjetij ocenjujejo, da se bodo z uvedbo dodatnega kolektivnega
pokojninskega zavarovanja povesali stroski dela™®, saj bodo delavci sku&ali prevaliti stroske
kolektivnega zavarovanja na podjetja.

- Naslednja kritika se nanaSa na davéne olgjSave. Za delavca je ugodneje, ¢e premijo zan;
placuje delodajalec, ker od vplacane premije ne placa niti dohodnine niti prispevkov za
socialno varnost. V primeru individualnega zavarovanja pa delavec plata premijo iz svoje
neto place. Vsebinsko se placilo davka le prenese v kasnejSe obdobje, vendar pa velja, da je
bolje davke placati ¢cim kasneje.

- Obstgja tudi bojazen, da bi po 10 letih (tako dolgo namre¢ zavarovanci ne morejo
razpolagati s privarcevanimi sredstvi) prislo do mnoZzi¢nega dviga privarcevanih sredstev za
dodatno pokojnino. To dejanje bi imelo velik vpliv na celotno gospodarstvo.

7.4. PRIKAZ TRENUTNEGA STANJA V SLOVENWJI IN RAZVOJ V PRIHODNOST

Trenutno je v Sloveniji priblizno 85.000 zavarovancev prostovoljnega dodatnega
pokojninskega zavarovanja in priblizno 1200 podjetij, ki so se prikljucila kakSnemu
pokojninskemu nacrtu. Privaréevanih sredstev je v pokojninskih druzbah in skladih za ve¢ kot
tri milijarde tolarjev. Na slovenskem trgu je trenutno 16 izvajalcev dodatnega pokojninskega
zavarovanja®.

Ce primerjamo trenutno &evilo zavarovancev s potencialnim $evilom varéevalcev za
dodatno pokojninsko zavarovanje, ki je okoli 450.000, je trenutno v Sloveniji v drugi steber
vkljucenih 18% aktivnega prebivalstva. Kljub temu da je bilo pricakovati vecje zanimanje s

18 Rezultati javnomnenjske raziskave, ki jo je opravilaagencija Spem. Vzorec zajema 250 druzb.
19 |nterno gradivo Zavarovalnice Triglav.
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strani prebivalstva, je do sedaj mozno oceniti dodatno pokojninsko zavarovanje pozitivno bolj
z vidika kolektivnega zavarovanja s strani podjetij.

Naslednji problem predstavlja Stevilo izvajalcev, ki je v primerjavi s potencialnim Stevilom
varcevalcev preveliko. Razloge za tako veliko Stevilo izvajalcev je treba iskati v ohlapnih
kriterijin. Tako veliko Stevilo izvajalcev, glede na &evilo varcevalcev, za Slovenijo ni
smotrno. Po zakonu mora imeti pokojninska druzba po prvem letu delovanja 15.000
zavarovancev, pokojninski sklad pa 1000. Da bodo druzbe in skladi izpolnili te zahteve, bo s
casoma prihgjalo do koncentracije trga in zdruzevanja druzb. V prihodnosti naj bi na
slovenskem trgu dodatno pokojninsko zavarovanje izvajalo nagjve¢ 5 pokojninskih druzb in
skladov, od katerih bi vsak imel okoli 100.000 zavarovancev. Taka struktura trga bi
omogocala kvaliteten donos za izvajalce dodatnih pokojninskih zavarovanj z optimalnimi
stroski (Gospodarski izzivi, 2001).

Pomembna je tudi vloga drzave. Drzava bi morala bolj aktivno sodelovati, sg je uvedba
dodatnega pokojninskega zavarovanja nacionalni projekt. Njena vloga bi se morala odrazati
predvsem v ustrezni promociji in osveSanju prebivalstva, da je reforma nujna in da bo
pokojnina iz prvega stebra zadostovala le za najosnovnejSe preZivetje. Podpora drzave pa se
kaze tudi v tem, da moznost vklju¢evanja zaposlenih v javni upravi Se do danes ni bila
ustrezno razreSena (Pirtovaek, Znidari¢-Kranjc, U¢akar, 2001).

Nujno bi bilo treba povecati tudi sodelovanje med drzavo in izvajalci pokojninskih nacrtov.
Izvajalci pokojninskih nacrtov so tisti, ki opazijo najvec problemov pri njihovem trzenju. Za
razvoj novih reSitev pa je potreben interes vseh vpletenih strani.

Pokojninski skladi bi morali postati pomembni igralci na trgu kapitala, vendar so se zaradi
pozne reforme slabo krepili. V Sloveniji imajo banke kot institucionalni investitorji Se vedno
favorizirano vlogo, kar vodi v neuravnotezen trg kapitala. Pokojninski skladi izvajgjo zelo
konzervativno naloZzbeno politiko in imajo prakti¢no vsi isti portfelj nalozb. Na zacetku je
sicer taka politika razumljiva, vendar pa bodo morali skladi kasneje investirati tudi v bolj
tvegane vrednostne papirje. S tem bo tudi primarni trg kapitala bolje deloval (Gospodarski
izzivi, 2001).

8. SKLEP

Javni pokojninski sistemi so dolgo uspeSno zagotavljali socialno varnost delavcev v starosti,
odpravljali oziroma mo¢no zmanjSevali revXino, pokojnine ohranjali sorazmerne
prispevkom, poslovali z bistveno manjSimi administrativnimi stroski kot katerakoli oblika
zasebnih pokojninskih shem in pripomogli k uravnoteZzenosti med delom in kapitalom.
Vendar pa je dokladni sistem uspeSen za vse generacije dokler prebivalstvo in gospodarska
rast rasteta skupaj hitreje kot obrestna mera. Evropske drZave so se po dolgem ¢asu v 80. in
90. letih soocile z upocasnjeno gospodarsko rastjo, visoko inflacijo in brezposelnostjo,
proracunskim primankljajem ter negativnimi demografskimi trendi. Zaradi opisanih
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problemov se dokladni sistem sooca s Stevilnimi problemi, za katere ponuja reSitev nalozbeni
sistem.

Drugi pokojninski steber temelji na naloZzbenem principu financiranja. Skozi aktivho dobo
zaposlenega se zbirgjo prispevki, ki se nalagajo na varcevalni racun. S prispevki upravlja
pokojninski sklad, ki je odgovoren za dobro poslovanje in nalozbe prispevkov. Ob upokojitvi
se naloZeni prispevki izplacujejo v obliki dozZivljenjske rente. Ta renta predstavlja dodatno
pokojnino iz drugega pokojninskega stebra. Drugi steber se financira na ve¢ natinov, kar
pomeni tudi vec oblik pokojninskih nacrtov. Odgovornost za izvedbo pokojninskih nacrtov
leZzi predvsem na delodajalcu, kot potencialnemu placniku prispevkov, ter pokojninskem
skladu, kot upravljalcu teh prispevkov.

Na Nizozemskem in v Svici ima drugi steber Ze kar nekaj zgodovine. V obeh drzavah je
udelezba obvezna in visoka. Nizozemski drugi steber v vecini predstavljgjo industrijski skladi
posameznih panog, v Svici pa pokojninski sklad praviloma izbere delodajalec. V obeh
drZzavah skladi poslujejo netvegano, sg se jim gre bolj za dolgoro¢no varnost in zmoZznost
izpolnjevanja svojih obveznosti kot za dobicek.

MadzZarska in Slovenija sta tranzicijski drzavi. MadZarska je uvedla obvezno udelezbo v
drugem stebru s prvo zapodlitvijo delavca po sprejetju reforme. V Sloveniji pa imamo drugi
steber na podlagi prostovoljne udelezbe. Vlada se je osredotocila predvsem na reformo
obstojecega javnega sistema in uvedla prostovoljno dodatno pokojninsko varcéevanje.

Drugi steber je nujen in neizogiben ter predstavlja delno privatizacijo pokojninskega sistema.
Razbremenjuje prvi steber in obveznosti drzave do izplacila pokojnin iz prvega stebra.
Posamezniku po upokojitvi omogoca izboljSati Zivljenjski standard. S povecanjem prihrankov
se povecujgjo tudi nalozbe in stem - podedi¢no - gospodarska rast.

38



LITERATURA

1. Administrative Costs in Defined Contribution Schemes. Room document N°24. First
meeting of the OECD Forum on private pension, hosted by The Ministry of Finance of
the Czech Republic, 2000. 10 str.

2. Augusztinovics Maria et al.: The Hungarian Pension System Before and After the
1998 Reform. Elaine Fultz, ed. Pension Reform in Central and Eastern Europe,
Budapest, Volume 1, 2002, str. 25-93.

3. Bester Helena, Plavsak Nina: Prostovoljno dodatno pokojninsko zavarovanje in
pokojninski skladi. GV IzobraZzevanje. Ljubljana: Institut za delovna razmerja, 1999.
22 gtr.

4. Bubnov - Skoberne Anjuta: Pravo socialne varnosti. Ljubljana: Pravna fakulteta, 1999.
str. 69-74.

5. Bugari¢ Bojan: Okrogla miza - Socialna varnost: Privatizacija pokojninskih sistemov:
(ne)varna strategija?. Podjetje in delo, Ljubljana, 1999, 6, str. 14-25.

6. Chassard Yves. Reforma pokojninskih sistemov v Evropi. Mednarodna konferenca o
izzivih in problemih pokojninskih reform v Evropi in Sloveniji, Ljubljana 27. in
28.0ktobra 1997. 14 str.

7. dHerbais Pierre-Guillaume: The Ingtitutional Alternatives for Slovenia. Mednarodna
konferenca o izzivih in problemih pokojninskih reform v Evropi in Sloveniji,
Ljubljana, 1997. 11 dtr.

8. Fifteen Principles for Regulation of Private Occupational Pensions Schemes. Sofia:
Private Pension Conference, 2001. [URL:
http://www.oecdconference.org/Documents/O4juantaxonomyl.doc], 25. 1. 2002.

9. Gal Robert: Pension Fund Governance in Hungary in an International Context. Sofia:
Private Pension Conference, 2001.
[URL: http://www.oecdconference.org/Documents/40sofia-gal.doc], 25. 1. 2002.

10. Gollier Jean-Jacques. Private Pension Systems. Juan Yermo, ed., Private Pension
System and Policy Issues No.1. B.k.: OECD, 2000, str. 223-336.

11. Hepp Stefan: Nadrti pokojninskega zavarovanja iz zaposlitve v Svici: obvezni

pokojninski na¢rti — prvih 10 let. Mednarodna konferenca o izzivih in problemih
pokojninskih reform v Evropi in Sloveniji, Ljubljana, 1997. 12 dr.

39



12. Holzmann Robert: Glavni vidiki reform pokojninskega sistema ob podpori Svetovne
banke. Mednarodna konferenca o izzivih in problemih pokojninskih reform v Evropi
in Sloveniji, Ljubljana, 1997. 10 str.

13. Kastelein Marlies. Dutch Pension and Annuities for Seconded Workers, 2001. [URL.:
http://www.watsonwyatt.com/europe/pubs/insurancefinancial/articles’2001 02 06.asp
1, 22. 2. 2002.

14. Lindeman David, Rutkowski Michal, Sluchynskyy Oleksiy: The Evolution of Pension
Systems in Eastern Europe and Central Asia Opportunities, Constraints, Dilemmas
and Emerging Practices. Sofiaa Private Pension Conference, 2001. [URL:
http://www.oecdconference.org/Documents/02L indeman.doc], 25. 1. 2002.

15. Nussbaum Werner: The Swiss Pension Benefit System. Room document N°2. First
meeting of the OECD Forum on private pension, hosted by The Ministry of Finance of
the Czech Republic, 2000. 13 str.

16. Palacios Robert, Rocha Roberto: Pension Reform Issues in moving to a multipillar
system — The Hungarian Case. Mednarodna konferenca o izzivih in problemih
pokojninskih reform v Evropi in Sloveniji, Ljubljana 1997, str. 33-42.

17. Parniczky Tibor: Case Study of the Three — Pillar Pension System in Hungary. Juan
Yermo, ed., Private Pension System and Policy Issues No.1. B.k.: OECD, 2000, str.
87-123.

18. Parniczky Tibor: Private Pension Funds in Hungary: Regulation and Institutional
Arrangements. Budapest: Pension Funds Trainig Program, 1998. 15 dir.

19. Pesando E. James. The Containment of Bankruptcy Risk in Private Pension Plans.
Juan Yermo, ed., Private Pension System and Policy Issues No.1. B.k.: OECD, 2000,
str. 337-370.

20. Pirtov3ek Srecko, ZnidarSié-Kranjc Alenka, Ucakar Mitja: Drugi steber pokojninskega
zavarovanja. Kapital, Maribor, 11 (2001), 270, str. 30-47.

21. A Proposal for Developing a Taxonomy of Private Pension System. Sofia: Private
Pension Conference, 2001. [URL:
http://www.oecdconference.org/Documents/04Juantaxonomyl.doc], 25. 1. 2002.

40



22.

23.

24,

25.

26.

27.

VIRI

Queisser Monika, Vittas Dimitri: The Swiss Multi-Pillar Pension System: Triumph of
Common Sense. B.k.: The World Bank. Development Research Group, 2000. 85 str.

Recent developments of private pension system in OECD Member Countries. Sofia:
Private Pension Conference, 2001. [URL:
http://www.oecdconference.org/Documents/18A nnetteRecent%20D evelopments4.doc
1, 25. 1. 2002.

Stanovnik Tine: Financiranje pokojninskih sistemov. Neven Borak, ur., Slovenska
ekonomskarevija, Ljubljana: Zveza ekonomistov Slovenije, 1996,1, str. 43-56.

Stanovnik Tine: Reforma pokojninskega sistema in potrebne spremembe na davénem
podro¢ju. Mednarodna konferenca o izzivih in problemih pokojninskih reform v

Evropi in Sloveniji, Ljubljana, 1997, 6 str.

Tamburi Giovanni: Drugi steber in izgube pri prehodu. Mednarodna konferenca o
izzivih in problemih pokojninskih reform v Evropi in Sloveniji, Ljubljana, 1997, 8 str.

Tamburi Giovanni et al.: Supplementary pensions in the European Union. Brussels:
Office for Official Publications of the European Communities, 1994. 131 dir.

Bela knjiga o reformi pokojninskega in invalidskega zavarovanja. Ljubljana: Vlada
RS, 1997. 253 4r.

Gospodarski izzivi, oddaja na Televiziji Slovenija, 1. program ob 20.05, 26.11.2001.
Interna gradiva Zavarovalnice Triglav.

Sega Lidija: Veliki moderni poslovni slovar: angledko-slovenski. Ljubljana:
Cankarjeva zalozba, 1997. 957 str.

Zakon o pokojninskem in invalidskem zavarovanju z uvodnimi pojasnili in s stvarnim
kazalom JoZeta Kuhlja. Ljubljana: Uradni list Republike Slovenije, 2000. 496 str.

41



