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Uz v listopadu 2019 vysel ve Finacial Times ¢lanek s ndzvem “Jejich dum je v plamenech: penzijni
krize zaséhla svét“. Néco jako globalni penzijni krize je pfitom v Cesku nezndmé téma.

Pritom je to globalné dilezité téma. Krize penzijnich fondu nenastala jen v Evropé, ale vSude ve
vyspélém svété.

U nas se sice roky mluvilo o ¢eské duchodové reformé, ale nepamatuji si, ze by se ve vét$im méritku
mluvilo o globélnich souvislostech. Navic kdyz se mluvi o problémech penzi, mluvi se obvykle pouze

o starnuti populace a experti z televize se tvari, jako Ze v ciziné to uz vyresili a jen ti hloupi Cesi jsou
zase sto let za opicemi.

Jenze ve svété je situace daleko komplikovanéjsi a kvétnatéjsi. V (dosud jesté) vyspélém svété je
problém s tim, Ze jsou rekordné nizké nebo dokonce zédporné urokové sazby. Podle agentury
Bloomberg presahla v 1été 2020 globalni hodnota dluhopist se zdpornym vynosem 16 biliont dolart.
To je tak velkd ¢astka, Ze si ji skoro nikdo neumi ani predstavit. A o tom byl pravé ¢lanek ve
Financial Times.

Popisuje 77letého Nizozemce Jan-Pieter Jansena, kterému penzijni fond necekané poslal dopis o
zameéru snizit mu duchod o 10 %. Jansen se tim béhem okamziku dostal do finan¢ni tisné. Cely zivot
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radné sporil a najednou nezavinéné bude mit béhem vtefiny nizsi diichod.

Jak je to mozné? Je to podvod? Vysvétleni je prosté: situace na finanénich trzich se vyvijela
nepriznivé. No uznejte, je snad zdporna Urokova sazba centralni banky normalni? Zaporna trokova
sazba znamenad, Ze nékomu pujcite penize a misto toho, aby vam on za pljcku zaplatil odménu,
zaplatite vy jemu za to, Ze jste mu ,sméli” pujcit. Prijde to nékomu v souladu se zdravym rozumem a
kapitalismem? A to takovou politiku provozuje ECB radu let.

Podobné jako pan Jansen jsou na tom i miliony dalSich lidi, a to nejen v Evropé, protoze podobné
nesmysly zvané kvantitativni uvolnovani zkouseji i jinde ve svété. Svétova ekonomika ma dlouhodobé
problémy a jen je maskuje. Mluvi se o zombie firméach, které jen diky zdpornym urokovym sazbam
jesté nezbankrotovaly.

Velké firmy najednou nemaji ve svété penize na podporu penzijnich fonda svych zaméstnancu. Samy
maji dluhy a mizerny rating, ackoli se jedna o celosvétové znamé firmy. Problém bobtna od Japonska,
pres Rusko a USA, az po Brazilii.

Misto ztraty se mluvi o zéporném zhodnoceni fondu. Podle dat OECD byly zédporné reélné vynosy v
roce 2018 zcela bézné ve 20 z 25 sledovanych zemi OECD. Mimo vyspélé zemé (nec¢leny OECD) byl
tento vyvoj vzacnéjsi. Zaporné vynosy byly jen u 11 z 26 zemi. Prekvapivé podle téchto dat nemélo v
roce 2018 nejvétsi problém Nizozemsko, ale Polsko a Hongkong. Ceské fondy mély redlny vynos
minus 1,6 %, nizozemské minus 3,1 %, belgické minus 6,5 % a polské stejné jako hongkongské minus
11,6 %. To je tak velka ztrata, aZ to je podezrelé. Naopak slusné realné vynosy méli v Australii, kde
bylo kladné zhodnoceni 5,9 %. V rdmci Evropy stoji za zminku Dansko s +1,9 %

Jesté pred deseti lety byl svét jakz takZ normalni. Dnes jsou s minimélnim rizikem kladné vynosy
nedosazitelné. Politika zapornych urokovych sazeb Zene penzijni fondy do rizika. Ty ho ale soucasné
podle regulace mnoha zemi nesmi podstupovat. Dostavaji se tim do svizelné situace, kdy musi
investovat jinak nez driv. Nékde nakupuji akcie, nékde nemovitosti. Uz jen ¢ekam, kdy zacnou
nakupovat certifikity na pozemky na Marsu. Zkréatka hledaji se alternativni investice. Casto i velmi
alternativni.

Prehnané vydavani vladnich dluhopisu se drive ¢i pozdéji vladam vymsti, protoze ¢asem uz nebudou
fondy na jejich dluhopisy zvédavé. Predluzené vlady prijdou o véritele a budou se divit, Ze jim uz
nikdo nechce pujcit. Zacnou Setrit nebo Skrtat dluhy? To by bylo moc racionalni. Politik je byrokrat.
Prosté upravi regulaci tak, ze budou fondy povinné statni dluhopisy nakupovat. Fakt, Ze to nebude
dobré ani pro fondy, ani pro budouci dichodce, nebudou politici resit.

COVID-19 vynosnost (nejen) penzijnich fondu v roce 2020 jesté zhorsil ve srovnani s dobou, kdy
zminény ¢lanek ve Finacial Times vySel. A vSichni se tvari, jako Ze to je OK. Muzete pry byt jesté
radi, ze jste mohli treba takovému méstu Berlinu pujcit - jenze vy mate Cistou ztratu. A to je problém
penzijnich fonda, které byly postaveny na myslence, ze budou bezpecné pljcovat vladam, a tim
zhodnocovat penize stfadateld.

Jesté mate chut na penzijni fond?

Autor: Markéta Sichatatrova

Zdroj: sichtarova.blog.



