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1. UvOD

Ideju za temu magistarskog rada dobila sam polazuci ispit kod Profesora Silvija Orsaga na
odabranom kolegiju ,, Osobne financije“ PDS studija — Financije poduzeca.

Tada sam za potrebe navedenog kolegija, prilikom istrazivanja jednog od segmenata osobnih
financija koji se odnosi na mirovinsko osiguranje, dosla do zakljucka da ova oblast nije dovoljno
istraZena i prezentirana u hrvatskoj znanstvenoj literaturi, Sto je bio dovoljan izazov i
motivacija za dalja izraZavanja i obradu teme magistarskog rada.

Takoder, istrazivanjem planiranja umirovljenja u kontekstu osobnih financija otkrila sam jedan
potpuno nepoznati termin ,,reverse mortgage ! te sam pocela istraZivanje znanstvenih radova,
brosura, clanaka i svega Sto se moglo prikupit preko mnogobrojnih internetskih izvora kako bih
povezivanjem razlicitih cinjenica mogla dobiti jednu cjelokupnu sliku proizvoda i njegove uloge

u planiranju umirovljenja.

Planiranje umirovijenja kao jedan od najznacajnijih aspekata osobnih financija je tema kojoj se

u suvremenoj hrvatskoj teoriji, a i praksi nezasluzeno daje vrlo mala pozornost.

lako je poznato da postojeci mirovinski sustav tesko na dulji rok mozZe umirovljenickoj populaciji
osigurati dostojne uvjete za zivot, vrlo malo se radi na tome da se podigne svijest buducih
umirovljenika o neophodnosti planiranja umirovljenja i iznalaZenju ,,alternativnih“ modela

osiguranja kvalitetnog Zivota u starosti.
1.1. CILJEVI ISTRAZIVANJA I OBRAZLOZENJE TEME

Osnovni cilj ovog rada je da iz perspektive osobnih financija pristupi problematici mirovinskog
osiguranja i ukaze na neophodnost sustavnog pristupa planiranju umirovljenja te da doprinese
znanstvenoj teoriji u smislu inicijalnog poticaja buducih znanstvenih i empirijskih
istrazivanjima pri obradi ove problematike kako u teoretskom tako i u prakticnom smislu, a na
nacin da pozitivna svjetska iskustva iz ove oblasti usporedi s hrvatskom praksom i ukaze na nove
pravce u kojima bi se ova oblast u Hrvatskoj mogla razvijati doprinoseci povecanju socijalne

sigurnosti i Zivotnog standarda starijih gradana i ukupnom ekonomskom razvoju drustva.

' obratna hipoteka - prijevod engl. naziva ,reverse mortage” na hrvatski jezik analogno prijevodu HNB engleskog

reverse repo” u hrvatski ,,obratni repo
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- Osnovna hipoteza:

Stanje mirovinskog sustava u korelaciji s demografskim trendovima determinira planiranje

umirovljenja kao jedan od najvaznijih segmenata osobnih financija.

- Izvedene hipoteze:

1. nekonzistentnost u provedbi mirovinske reforme

2. koncept vremenske vrijednosti novca neophodan je alat u osnovama izraCuna financijske
podloge umirovljeni¢kog zivota

3. povecanje buducih novcanih tokova temeljenih na mirovinskim prihodima zahtijevat ¢e
dogradnju postoje¢ih modela mirovinskih planova u Republici Hrvatskoj

4. generalni preduvjet razmatranja koncepta obratne hipoteke je stambeni status i materijalni

polozaj starije populacije u Republici Hrvatskoj

1.2. METODE ISTRAZIVANJA

Istrazivanje ove materije pretezno je kabinetske naravi i1 temelji se ve¢inom na sekundarnim
izvorima. Za potrebe ovog rada koristeni su uglavnom sekundarni izvori podataka: raspoloziva
opca literatura, knjige, €lanci, podaci sa interneta, struc¢ni Casopisi, javno objavljeni podaci,
pravna 1 ekonomska regulativa, statisticki podaci, publikacije 1 izvje$ca te ostali raspolozivi i
dostupni izvori.

Utemeljenost postavljenih hipoteza, u smislu istrazivanja podrucja planiranja umirovljenja i
koncepta obratne hipoteke provjeravala se istrazivanjem putem internet izvora i dostupne
relevantne strane znanstvene i strucne literature obzirom na neistrazenost teme 1 nepostojanje
literature na hrvatskom jeziku.

Osim strane literature dokazivanje hipoteza testiralo se takoder preko dostupnih domacih
statistickih pokazatelja, znanstvenih radova 1 knjiga koje tretiraju problematiku starenja
stanovni$tva u RH, referiraju¢i se na ocekivane trendove materijalnog 1 stambenog statusa
umirovljenika u postoje¢em sustavu mirovinskog osiguranja. Takoder se za dokazivanje hipoteza
koristila i relevantna zakonodavna regulativa te domaci internetski izvori koji pruzaju neophodne
podatke potrebne za dokazivanje hipoteza u ovom radu.

U istrazivanju je koriStena kombinacija znanstvenih metoda s primarnim osloncem na induktivnu
1 deduktivnu metodu. Pri objasnjavanju sveobuhvatnosti 1 kompleksnosti segmenta osobnih
financija, a koji se odnosi na planiranje umirovljenja ¢e se koristit i1 ostale metode kao $to su

analiza, apstrakcija, deskripcija klasifikacija 1 sistematizacija.
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Takoder u istrazivanju relevantnih podataka kojima se dokazuje nekonzistentnost provedbe
mirovinske reforme ¢e se koristili metode komparacije 1 analogijske indukcije uz oslanjanje na
kvantitativne metode analize statistickih pokazatelja te matematicke metode.

Znanstvene metode sinteze 1 kompilacije koriStene su pri objedinjavanju rezultata istrazivanja
karakteristika obratne hipoteke. Kao bi se preko pojedinacnih ¢injenica doslo do opceg zakljucka
o nepoznatom proizvodu koriStena je metoda induktivne analize. Za dokazivanje hipoteza i
odredenith zakonomjernosti pri analizi statistickih pokazatelja koriStene su takoder metode
komparacije 1 analogije te kvantitativne metode analize numerickih statistickih nizova. Zaklju¢na

razmatranja bit ¢e rezultat primjene kombinacije induktivne 1 deduktivno logicke metode.

1.3. KRATKE NAZNAKE SADRZAJA

U prvom uvodnom dijelu rada uz obrazlozenje teme prikazani su razlozi pristupu istrazivanja,
definirane su hipoteze, odredeni ciljevi 1 metode istrazivanja te je sazeto objaSnjen sadrzaj
pojedinih poglavlja.

Drugo poglavlje detaljno obraduje teorijski pristup segmentu planiranja umirovljenja u kontekstu
osobnih financija uz obrazlozenje odredenih pojmova i detalja koji su bitni za prikaz 1 bolje
razumijevanje koncepta. Planiranju umirovljenja se u suvremenoj hrvatskoj teoriji, a 1 praksi
nezasluzeno daje vrlo mala pozornost i istraZzivanje teme je bazirano na stranoj literaturi buduci
je neobradena u relevantnoj domacoj literaturi.

Aktualni problemi mirovinskog sustava i svijest o sve loSijjem ocekivanom Zivotnom standardu
starije populacije povecat ¢e osobnu odgovornost pojedinca za svoju mirovinu. Zbog toga ¢e
jedan od bitnih segmenta osobnih financija biti segment planiranja umirovljenja.

Planiranje umirovljenja je osiguravanje financijske podloge umirovljeni¢kog zivota u cilju zastite
rizika dugovjecnosti uz pomo¢ restrukturiranja osobnog financijskog portfelja. Planiranje
umirovljenja se ne povezuje isklju¢ivo sa Stednjom u novcu. Stoga je pristup planiranju
umirovljenja Siri od pristupa financijske prirode te ukljucuje strukturiran pristup osnovama
planiranja u skladu sa vlastitom percepcijom buduceg Zivota u mirovini.

U ovom poglavlju ¢e biti objaSnjeno koje oblasti obuhvaca, koji su modaliteti izrade 1 kojim se
alatima sluzi jedan plan umirovljenja odnosno $to treba sadrzavati, koji su njegovi elementi, na
koje oblasti treba obratiti paznju, koji su potencijalni izvori prihoda i1 kakva je uloga drzave.
Budu¢i se planiraju izdaci 1 prihodi za neka buduca vremena, vremenska vrijednost novca je

neophodna komponenta u osnovama izracuna financijskog plana umirovljenja.

-6 -
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Zbog toga ¢e se u poglavlju o planiranju umirovljenja referirati i na znacaj koncepta vremenske
vrijednosti novca u financijskim alatima planiranja umirovljenja.

U sklopu pojaSnjenja planiranja buducih izvora mirovinskih prihoda ¢e biti opisane najznacajnije
karakteristike 1 pozitivna iskustva americkih mirovinskih planova, narocito planova
sponzoriranih od strane poduzeca, pozitivna iskustva u razradenosti modela isplate mirovina, a
posebno pozitivna iskustva strukturirane porezne politike. Takoder je u drugom poglavlju za
shvacanje smisla pojedinog mirovinskog plana bilo neophodno razjasniti 1 neke od relativno

nepoznatih pojmova vezanih za mirovinske planove.

Trece poglavlje ima zadatak upoznavanja s inovativhim i kod nas potpuno nepoznatim i
neistrazenim financijskim proizvodom koji se moZze povezati s dvije oblasti planiranja
umirovljenja: planiranje prihoda i planiranje stanovanja u mirovini.

Planiranje umirovljenja u oblasti stanovanja moze ukljucivati i obratnu hipoteku kao alternativni
financijski alat za oslobadanje dodatnog financijskog izvora u mirovini.

U SAD je 80-tih godina kreiran, a proSirio se 1 na druge drzave financijski proizvod ,,Reverse
Mortgage®, skraceno RM, koji je sasvim nepoznat 1 neistraZzen u domacoj znanstvenoj 1 stru¢noj
literaturi, a ne postoji niti njegov prijevod na hrvatski jezik. U poglavlju se objasnjavaju opce
znacajke proizvoda, generalni preduvjeti za uvodenje, karakteristike duga, mogucénosti isplate,
navode primjeri kalkulacija, porijeklo 1 iskustva u razvoju, rizici, porezni 1 institucionalni okvir
kao 1 ostale znacajne Cinjenice 1 detalji vezani uz proizvod. U nastavku ovog rada ¢e se osim
termina reverse mortagage koristiti i termin obratna hipoteka.

Osim navedenog, u poglavlju ¢e se, takoder, referirati i na znacaj koncepta vremenske vrijednosti

novca prilikom odabira isplate obratne hipoteke.

Cetvrto poglavlje obraduje hrvatsku stvarnost mirovinskog osiguranja, materijalni poloZaj
sadaSnjih 1 procijenjene oCekivane projekcije materijalnog polozaja buduc¢ih umirovljenika kao
generalnu pretpostavku nuznosti 1 znacaja sustavnog pristupa planiranju umirovljenja. U
poglavlju ¢e se, osim kratkog prikaza sadasnjeg stupnja razvoja mirovinskih planova u RH,
putem statistickih podataka i1 relevantnih znanstvenih radova analizirati bitni uzroci prikazanog
stanja koji povecavaju vaznost 1 nuznost osobne brige svakog pojedinca za kvalitetu njegovog

Zivota u mirovini.
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Takoder ¢e se u poglavlju obraditi i utjecaj koncepta vremenske vrijednosti novca na mirovinsko
osiguranje te ukazati na neophodnost promjene 1 dogradnje postavljenih regulatornih pravila u
segmentu distribucije mirovinskih beneficija II stupa.

Detaljnije ¢e se obraditi egzaktni statisticki podaci kao faktori koji negativno djeluju na stanje
mirovinskog sustava, a to su demografski trendovi tj. depopulacija stanovniStva, promjene u
dobnoj strukturi stanovnistva koje uzrokuju starenje i smanjenje radno aktivnog stanovnistva te
povecanje broja samaca u populaciji srednje zivotne dobi. Takoder ¢e se ukratko, referirajuci se
na dostupne podatke, analizirati stambeni status starackih domacinstava 1 samaca srednje
zivotne dobi koji spadaju u populacijsku skupinu koja ima osnovne preduvjete za obratnu
hipoteku. Cilj istrazivanja u ovom poglavlju je da adekvatnim statistiCkim podacima 1
pokazateljima kao 1 analizom stanja i1 trendova osigura podloge sa dokazivanje hipoteza koje
namecu prethodna dva poglavlja, a u smjeru neophodnosti znaCaja pristupu planiranja

umirovljenja s aspekta vodenja osobnih financija.

2. PLANIRANJE UMIROVLJENJA U KONTEKSTU OSOBNIH FINANCIJA

»Sve Sto netko radi tijekom radnog vijeka po pitanju regularne Stednje preko adekvatnog
osiguranja do mudrog investiranja  direktno odreduje najvazniju svrhu tog djelovanja -
financijsku sigurnost u mirovini.“> Prijevod engl. rije¢i retirement osim $to zna&i mirovina i
odlazak u mirovinu doslovno se prevodi i kao: uzmicanje, povlacenje, povucenost, starenje,
osamljenost.’

Medutim, umirovljenje moze biti 1 faza Zivota za koju je potreban pothvat, planiranje i stalno
vrednovanje. Financijski plan umirovljenja je plan osiguranja vlastite financijske podloge
umirovljeni¢kom Zivotu.*

,, Pitanja koja svakako treba postaviti pri planiranju udobne mirovine su:

- Kada planirati oti¢i u mirovinu?

- Kako urediti Zivot u mirovini?

- Koliki prihodi ¢e biti potrebni u mirovini?

- Kakvi se rashodi planiraju u mirovini?

- Koji izvori prihoda se o¢ekuju u mirovini?

- Koju vrijednost osobne imovine do tada osigurati?

? Jonathan D. Pond, (1993), The ABCs of Managing Your Money, Denver p.125.
3 engelsko-hrvatski on line rje¢nik, http://www.design-ers.net/eh-riecnik.asp, dostupno [10. ozujka 2009.]
* Kapoor, J.R. i Dlabay, L.R. i Hughes, R.J.(1994) Personal Finance, Burr Ridge p. 613.
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- Koliko $tedjeti svake godine ili mjeseca?,,’

Ciljevi se tijekom zivotne dobi mijenjanju. Medutim, ve¢ je od razdoblja zaradivanja nuzno
poceti s adekvatnim planiranjem umirovljenja. PokuSaj da se na hrvatskom jeziku na internet
trazilici potrazi termin ,planiranje umirovljenja®“ namece zakljucak da se radi o nepoznatom
terminu koji se pojavljuje samo kao podnaslov u sklopu jedne katedre za osobne financije
Ekonomskog fakulteta, zatim u kontekstu opisa poslova jednog trgovackog drustva koje se
bavilo tzv. dokupom mirovine, te u kontekstu malobrojnih udruga koje se bave pitanjem vodenja
osobnih financija. Medutim, pretrazivanje istog termina na engleskom jeziku nudi ukupno 50
web stranica od kojih svaka ima po 20-tak aktivnih linkova na svakoj stranici, a u istima su
imena specijalista 1 stru¢njaka koji se bave isklju¢ivo pitanjem planiranja umirovljenja. Nije
teSko procijeniti da je samo putem interneta dostupno oko 1.000 stru¢njaka, ve¢inom iz SAD,

koji se mogu kontaktirati vezano za pitanja 1 problematiku umirovljenja.

2.1. UMIROVLIJENJE KAO KRAJNIJI CILJ

Svaki ¢ovjek ima svoj cilj, viziju svoje buducnosti i treba je slijediti. Bitna stvar za postizanje
ciljeva u zivotu je kontrolirati financijsku situaciju i planirati financijsku buduénost.
Prema nekim shvacanjima (Ando & Modigliani,1963) financijski se mogu izdvojiti tri zivotna
razdoblja: °

- razdoblje ucenja

- razdoblje zaradivanja

- razdoblje umirovljenja ili zlatno razdoblje
,Zivotna razdoblja se razlikuju po prioritetima i trenutnim preokupacijama u kojima dominira
odredeno financijsko zariste. Ipak, bez obzira na podjelu zivotnih razdoblja na razdoblje ucenja,
zaradivanja 1 umirovljenja, uspjesni ljudi pronalaze na¢in da svakodnevno uce, zaraduju 1 sluZe.
Glavna karakteristika zadnjeg razdoblja je sluzenje. Ili se sluzi samima sebi rade¢i sve ono za §to
su ljudi bili uskraceni u razdoblju zaradivanja, ili se sluzi drugim ljudima pridonose¢i jo§ vise

nego prije. NaZalost, ve¢ina ljudi nikada ne iskusi ovo velikodusno razdoblje u Zivotu. Umjesto

> Barnhart, T.(2000) Pet rituala bogatstva, Zagreb, p. 125.

% Neki modeli Zivotnih ciklusa razdvajaju razdoblje tednje i potro$nje te predvidaju akumuliranje imovine prije
umirovljenja i potro$nju nakon umirovljenja (Keynes.: Prosnja je linearna funkcija tekuceg prihoda. “Life Cycle”
modeli proricu zaduzivanje u mladosti, akumuliranje u srednjim godinama i potroSnju- disseving- u starosti.)

9.
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toga ispunjeni brigama trpe financijsku oskudicu. Prezivljavanje je jedino o ¢emu jo§ mogu

razmisljati’

Gore navedene pretpostavke otvaraju pitanje planiranja umirovljenja 1 hodogram vaznih koraka

koje treba poduzimati u odredenim godinama (Jonathan D. Pont, 1993).

, Prije dobi od 40 godina:

- ako do sada nismo obavezno se ukljuciti u mirovinsko osiguranje

- kupiti svoju kucu ili stan koji ¢e biti otplacen do mirovine

- napraviti plan mirovine

- napisati oporuku

U dobi od 40-49 godina

- periodi¢no provjeravati uplate na svom raunu za mirovinu i pripremati plan mirovine

- analizirati svoju osobnu imovinu i shodno tome planirati prihode u mirovini

- aktivno upravljati svojim financijskim ulaganjima

- napisati oporuku ili je svake tri godine revidirati

U dobi od 50-59 godina

- periodi¢no zahtijevati provjeru 1 izracun buduc¢ih mirovinskih primanja

- regulirati svoj status u poduzecu u kojem radimo

- revidirati svoj plan mirovine i potroSnje uvazavajuci faktor inflacije

- potvrditi korisnika police osiguranja

-u€laniti se u neku udrugu 1ili slicnu organizaciju za buduce umirovljenike zbog potrebnih
pravovremenih informacija

U dobi od 60-64 godina

- informirati se o prednostima 1 nedostacima prijevremenog umirovljenja

- prikupljati sve potrebne dokumente koji su potrebni za mirovinu

- prije eventualne odluke o prodaji kuce sacekati 65 godina zbog poreznih olakSica

- determinirati status i trajanje preostalih financijskih obveza 1 kreditnih zaduzenja

- pripremiti projekciju nov€anog toka sa procjenom Zivota do 90 godina uvazavajuéi inflaciju

- provesti pokuse Zivota od mjesec¢nih prihoda planiranih za mirovinu

-razmotriti 1druge povoljnije lokacije za stanovanje

-odrediti aktivnosti i Zeljene hobije u mirovini i prosiriti krug prijatelja®

7 Barnhart,T. (2000) Pet rituala bogatstva, Zagreb, p. 118.

8 Jonathan D. Pond (1993) The ABCs of Managing Your Money, Planning for Financial Freedom in Retirement,
Denver, p. 151-152.
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Ve¢ od drugog zivotnog razdoblja, nakon 40- te godine, umirovljenje postaje krajnji cilj pa je

vecina koraka iz hodograma usmjerena upravo prema ostvarenju zeljenog Zivota u mirovini.

2.1.2. Vaznost planiranja umirovljenja

Planiranje umirovljenja se ne povezuje iskljuivo sa Stednjom u novcu nego 1 planiranjem
emocionalnog Zivota 1 aktivnosti u mirovini. Stoga je pristup planiranju umirovljenja Siri od
pristupa financijske prirode te ukljucuje strukturiran pristup osnovama 1 oblastima planiranja
umirovljenja u skladu sa vlastitom o¢ekivanom percepcijom Zivota u mirovini.

,Planiranje umirovljenja ne znaci samo financijsku Stednju nego predstavlja razvijanje osobnog
intelektualnog kapitala u obliku vjeStina 1 sposobnosti izgradivanja stavova kao i1 sposobnosti
komunikacije, nagovaranja i suradivanja. Stoga je prednost planiranja umirovljenja ne samo da
se zadovolje potrebe financijske prirode nego 1 intelektualne 1 psiholoske potrebe. Najvaznija
vjestina je uciti kako se uci (learning to learn). Vrijeme provedeno u mirovini moZe biti vrijeme
u kojem se moze prakticirati umjetnost ponovnog upoznavanja samog sebe. Stoga je bitno
redefinirati rije¢ vazno. Postignuca i nagrade koje su se Cinile vazne u vrijeme dok se gradi

karijera ¢e se zamijeniti ostalim aktivnostima i vrijednostima i brze nego $to se moze zamisliti’

U najkra¢im crtama slikovito se veze jedan buduci period Zivota 1 njegovo trajanje upravo sa
¢injenicom velikog znacaja planiranja umirovljenja u smislu sistemskog pristupa razvijanja
navika, vjeStina 1 stavova koji se podreduju budu¢em zivotu u mirovini.

,Pretpostavka ocekivanog vijeka Zivota zna¢i puno godina da bi se dosadivali, bili usamljeni ili
siromasni. Svi bi zeljeli da godine mirovine budu nagrada koju ¢e provesti aktivno obogaceni
novim iskustvima. '’

,Mnogi stru¢njaci koji se bave segmentom planiranja umirovljenja smatraju da 60 do 80 posto
prihoda iz aktivnog radnog odnosa mora biti dovoljno u mirovini ako se ne planiraju velike
promjene u stilu zivota. Moze se dogoditi da se u mirovini provede viSe vremena nego $to se
provelo u radnom odnosu 1 da se sa sredstvima koja su stvarana u vrijeme zaradivanja mora

Zivjeti narednih dvadeset, trideset ili ¢ak &etrdeset godina. Cinjenica da se u danasnje vrijeme

moze 7ivjeti od mirovina socijalnog osiguranja se c¢ini priliéno nerealnom. Zato bez

? Kapoor, J.R. i Dlabay, L.R. i Hughes, R.J.(1994) Personal Finance, Burr Ridge, Interview with Howard Shank:
Retirement Planning Author, p. 613.
1% Isto, p 613.
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sveobuhvatnog plana umirovljenja nakon 45 godina zivota manji je utjecaj na vlastito
oblikovanje Zivota u mirovini.«'’

Planiranje umirovljenja je dvoznacno jer se odnosi na emocionalni i financijski aspekt. Prvi je
planiranje nacina Zeljenog zivota, a drugi je realna financijska podloga koja ga moze osigurati.
Emocionalni dio je svjesna odluka o Zeljenom nacinu Zivota u mirovini, a Zivjeti u mirovini
logi¢no predstavlja krajnji cilj svih zaposlenih."> U ovom poglavlju je osvrt uglavnom na

financijski dio plana. Financijsko planiranje Zivota u mirovini se upravo najve¢im dijelom

poistovjecuje s terminom planiranja umirovljenja.

2.1.4. Financijski aspekt planiranja umirovljenja

lako razlicito formulirane, sve definicije pojma planiranja umirovljenja se odnose na
osiguravanje financijske podloge umirovljenickom Zivotu u cilju zaStite rizika dugovjecnosti uz
pomoc¢ restrukturiranja osobnog financijskog portfelja.

Postoji nekoliko razli¢itih definicija pojma planiranja umirovljenja koje su dostupne na internet
stranicama:

-Planiranje umirovljenja (wikipedia./Retirement planning) u financijskom kontekstu se referira
na alokaciju financija u smjeru umirovljenja. Novcana sredstava i ostala imovina se odvajaju sa
strane kako bi se pomoc¢u njih postigla stabilna primanja u mirovini. Cilj planiranja umirovljenja
je postizanje financijske neovisnosti u smislu ostvarivanja nego samo nuznih potreba nego 1 onih
po vlastitom izboru.

-Planiranje umirovljenja (4.bmo.com/succession/glossary) je proces odredivanja umirovljenickih
ciljeva, procjene potrebnih prihoda za ostvarenje tih ciljeva i identificiranje izvora koji bi mogli
generirati potrebna sredstva.

-Pomaganje budu¢im umirovljenicima (ubs.com/bankingterms) sastavljanjem strategije
umirovljenja 1 vodenjem neovisne analize njihove financijske situacije. Svrha je da dobiju
najvise od svoje imovine koja je prilagodena njithovim individualnim potrebama tako da mogu
nastaviti svoj Zivot 1 ostvariti svoje Zivotne snove nakon umirovljenja prema standardu na koji

su navikli.

"' Barnhart, T. (2000) Pet rituala bogatstva, Zagreb, p. 118.
12 Kapoor, J.R. i Dlabay, L.R. i Hughes, R.J. (1994) Personal Finance, Burr Ridge p. 615.
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-Proces  (retirement-income-visions/glossary) uspostavljanja 1 periodicnog revidiranja
umirovljenickih ciljeva i razvijanje financijskih strategija tijekom godina zaposlenja u svrhu
upravljanja objektivno postavljenim ciljevima financijske sigurnosti u godinama umirovljenja.

-Planiranje (india.smashits.com/indeks) osiguravanja financijske neovisnosti u mirovini.

Financijski aspekt planiranja umirovljenja je vazan i zbog sljede¢ih razloga '

- moze se ocekivati dugovjecnost Sto znaci da znac¢ajan dio zivota provedemo u mirovini

- socijalno osiguranje 1 privatne mirovine, ukoliko je samo jedan od ova dva, moZe biti
nedostatno za pokrivanje troskova zivota

- inflacija moze znacajno umanjiti kupovnu snagu ustedevine za mirovinu

Istrazivanje koje je provedeno u prosincu 1985. godine od strane Casopisa The World Street

Journal ukazuje na dvije vrste razmisljanja mladih zaposlenika koji imaju izmedu 25 1 30

godina, a vezano za brigu oko planiranja umirovljenja. Naime, 70% uopce ne razmisSlja o

mirovini 1 planiranju buduc¢ih prihoda. Ponasanje ostalih 30% ispitanika se moZe svrstati u

skupinu pesimista 1 optimista. Pesimisti spadaju u ispitanike koji se na vrijeme odlucuju izraditi

dodatni vlastiti financijski plan umirovljenja 1 nemaju povjerenje u socijalno osiguranje.

Optimisti pak u svoj financijski plan ukljucuju socijalno osiguranje kao primarno.
2.2. OSNOVE PLANIRANJA UMIROVLJENJA

Osnove planiranja umirovljenja predstavljaju pocetne korake koje je potrebno poduzeti prije
nego Sto se pristupi procesu odredivanja umirovljeniCkih ciljeva. Prije konkretnih kalkulacija
potrebno je u€initi prvi korak 1 ustanoviti trenutnu poziciju, analizirati teku¢u imovinu i obveze,
procijeniti troSkove 1 prilagoditi ih utjecaju inflacije. Shodno tome osnove planiranja
umirovljenja se mogu podijeliti na dva dijela: analizu teku¢e imovine 1 obveza i analizu izdataka

1 potreba nakon umirovljenja.
2.2.1. Analiza tekuce imovne i obveza
Analiza 1 vrednovanje teku¢e imovine i obveza obavlja se u trenutku vrednovanja i komparira sa

procijenjenom imovinom 1 obvezama u mirovini. Razliku ukupne imovine 1 ukupnih obveza

predstavlja neto vrijednost. Permanentnim revidiranjem i1 vrednovanjem imovine i obveza

1 Isto, p. 615 - 616.
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omogucava se procjena trenutnog stanja i procjena mogucnosti preusmjeravanja dijela sadasnje
neto vrijednosti prema potrebama u mirovini.

U smislu prilagodavanja sadaSnje imovine 1 obveza financijskim potrebama u mirovini moraju se
poduzimati aktivnosti revidiranja i restrukturiranja imovine posebno kad se priblizava dob
umirovljenja. Zato je planiranje umirovljenja u kontekstu osobnih financija proces koji zahtijeva
permanentno revidiranje 1 vrednovanje. Prikazani uzorak (tabela 2.1.) moZe posluziti kao moguci

obrazac za analizu i revidiranje imovine 1 obveza.

Tabela 2.1. Revidiranje tekuce imovine, obveza i neto vrijednosti kao razlike imovine i

postojecih obveza sada i u mirovini

Revidiranje: Imovina, obveze i neto vrijednost
sada u mirovini

Imovina
Gotovina R S
Cekovi ik
Oroceni depoziti e e
Owezpee =000 cococcemeesecees coceccecces e
Zivotno osiguranje e eeee e
Oroceni depoziti e e
Mirovinski racun om0
Rentni prihodi e e
/=
Depee 000 ceeeecerreeees coccocceero coes
Kuéa/stan et
Ostale nekretnine  mmmmmmmmmeeem e
Poslovna potrazivanja = memmemeemeemeeee e
Osobna imovina e
(auto, nakit, itd.)
Ostala imovina e N

Ukupna imovina [ —— [
Obveze

Stambeni kredit ( ostatak duga) [ S ———

Auto kredit et e

Ostali kreditit. e
Porezne obveze e
Poslovna dugovanja = mmmmmmmmmmeeee e
Ostale obveze et
Ukupne obveze | —— [

Prebijanje ukupne obveza i ukupne imovine

Ukupna imovina == Bl
Ukupne obveze ~ mmmmmmmeeem
Ukupna neto vrijednost § —mmmmm - § —mmmmme-

Izvor: Kapoor J. R, , Hughes. L R. Dlabay R.J, Personal Finance, p. 618.
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2.2.2. Analiza izdataka i potreba nakon umirovljenja

Iako nije moguce toc¢no utvrditi iznos u novcu koji ¢e biti potreban u mirovini, mogu se
procijeniti izdaci vezani za potroSnju umirovljenika sukladno oc¢ekivanim promjenama u modelu
potro$nje umirovljenika u odnosu na one koji nisu u mirovini.

Rezultati istrazivanja potroSackih navika izmedu zaposlenih 1 umirovljenika pokazuju promjene

koje je potrebno uvazavati prilikom analize 1 procjene izdataka nakon umirovljenja.

Tabela 2. 2. Promjene u potrosackom obrascu nakon odlaska u mirovinu

Potrosacke navike obitelji umirovljenika i obitelji koje nisu u mirovini
Umirovljeni Neumirovljeni

Ukupna bruto primanja 100 100
Izdaci za potrosnju:
Hrana 19 14
Stanovanje 29 21
Prijevoz 11 14
Odjeca 4 5
Medicinske potrebe 9 4
Osobne potrebe 2 2
Ostalo 10 11
Porezi 6 16
Pokloni i donacije 8 4
Osobna osiguranja 2 7
Razno 0 2

Izvor: Department of Labour; Bureu of Labor Statistics

Izvor: Kapoor J. R, , Hughes. L R. Dlabay R.J, Personal Finance, p. 620.

Istrazivanje (izvor naveden u tabeli) je pokazalo da umirovljenici (tabela 2.2.) troSe viSe na
hranu, stanovanje, medicinske potrebe, poklone i donacije, putovanja, izlete i rekreaciju. Obitelji
umirovljenika manje trode za odjecu, prijevoz, osobna osiguranja, federalne poreze,'* izdatke za
djecu i ostale aktivnosti kao $to su izlasci i zabave.

Struktura izdataka u mirovini ovisi u velikoj mjeri o ekonomskim 1 socioloSko kulturnim

aspektima 1 razli¢ita je od zemlje do zemlje. Osim toga na analizu izdataka i1 potreba nakon

" Isto, p 620. “Smanjeni prihodi umirovljenika determiniraju smanjenje poreza na dohodak i kapitalni dobitak. Isto
tako umirovljenici su oslobodeni od nekih oblika poreza iz svojih mirovinskih primanja kao §to je porez za
socijalno osiguranje
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umirovljenja u skladu sa o¢ekivanim nafinom Zivota moZe znacajno utjecati faktor inflacije 1

ispravnost njene procjene.

2. 3. OBLASTI PLANIRANJA UMIROVLJENJA

Oblasti planiranja umirovljenja predstavljaju domene u kojima se mogu voditi aktivni procesi
planiranja umirovljenja usmjereni individualnim potrebama Zeljenog Zivota u mirovini.
Najvaznije oblasti planiranja umirovljenja mogu se podijeliti u tri skupine 1 to: planiranje

stanovanja, planiranje prihoda i planiranje troskova.

2.3.1. Planiranje stanovanja

Stanovanje ide u red osnovnih Covjekovih potreba. Bez obzira na razvijenost drustva stan je
najveca materijalna i simbolicka vrijednost svakog domacinstva (BeZzovan 1996).

U SAD postoje razni modeli prilagodavanja stanovanja potrebama i nacinu Zivota u mirovini s
ciljem oslobadanja zna€ajnog iznosa financijskih sredstava potrebnih za zadovoljavanje zivotnih
potreba u mirovini.

U.S. Department of Housing and Urban Development (HUD) je ministarstvo koje je zaduzeno
provoditi ukupnu politiku stanovanja 1 stanogradnje u sklopu koje se razraduje i1 politika
stanovanja vezana za potrebe starije populacije. Ministarstvo predlaze zakone 1 odgovarajuce
propise sa svrhom pomo¢i stambenim potrebama ukupnog stanovniStava pa tako 1 umirovljenika.
Odjeli pri ministarstvu prikupljaju aktualne informacije o stambenim potrebama, trzistu
nekretnina, rade mjerodavna istrazivanja skupa sa univerzitetima i ostalim subjektima vezanim
za stambenu politiku opcenito, a u cilju iznalazenja optimalnih rjeSenja za stambene potrebe
cjelokupnog stanovnistva.'

Prema rezultatima istraZivanjima studije univerziteta u Harvardu iz 2005.g.'® milijuni
umirovljenika Zzive u vlastitim ku¢ama koje mogu iskoristiti za poboljSanje financijskih uvjeta u
mirovini. Kuce 1 stanovi su §iroko disperzirani po cijeloj zemlji, ali sa razliitim cijenama po
pojedinim regijama. Osim toga povecava se broj umirovljenika koji imaju mala primanja, a

velike 1 bogate kuce. Autori studije sugeriraju fokusiranje na te €injenice prilikom kreiranja

1> v. www./.hud.gov/portal/page

'® Apgar, C.W, Zhu Cia Di (2005) Housing Welth and Retirement Savining: Enhancing Financial Security for Older
Americans, Harvard,, www.jchs.harvard.edu/publications/finance/w05-8.pdf dostupno [10.prosinac 2009.]
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aktivnosti u sklopu politike stanovanja i1 svih ostalih napora vlade u smjeru omogucavanja

dostojnog zivota sadaS$njim i budu¢im generacijama umirovljenika.

Odluka o stanovanju u mirovini je osobna odluka koja moZe znacajno utjecati na financijske
potrebe u mirovini. Svatko ima svoje potrebe 1 preferencije vezane za standard stanovanja i
lokaciju koja odgovara upravo njegovim individualnim potrebama. Neki od oblika stambenog

zbrinjavanja starije populacije koji se provode u sklopu planiranja umirovljenja su: '’

. prodaja kuce i kupovina manje ili preseljenje u lokacije sa jeftinijim nekretninama (uz

koristenje poreznih olakSica za stariju populaciju vezane za porez na promet nekretnina)

. uzimanje u najam apartmana, manjeg stan ili sobe u hotelu

. preseljenje u naselja prilagodena osobama tre¢e zivotne dobi tzv. condominium

. kupovina stanarskog prava na apartman ili stan u tzv. cooperative gdje se placa stanarina
. alternativa stanovanje u mobilnim park kucama koje su popularne posebno u toplijim

krajevima 1 specijalno dizajnirane za umirovljenike

. razmatranje mogucnosti stanovanja u staratkim domovima
. stanovanje u specijalnim hotelima prilagodenim za umirovljenike (Florida i1 Kalifornija)
. dozivotno stanovanje za manje pokretne i one sa zdravstvenim potesko¢ama sponzorirano

od strane neprofitnih udruga, crkve ili civilnih udruzenja,

. kupovina parcela i povoljna izgradnja kuée pod tzv. uvjetom caveant emptor'® (New
Mexico, Arizona)

. federalni projekti stanovanja (grupa posebnih programa pomoc¢i koje je utemeljilo
ministarstvo stanovanja, a mogu se odnositi 1 na renoviranje)

. zivot u vlastitoj ku¢i uz koriStenje obratne hipoteke kao financijskog alata za oslobadanje

dodatnog financijskog izvora (dopuna ovom nizu je proizvod opisan u 3. poglavlju rada)

Za razliku od ostalih gore navedenih naina stambenog zbrinjavanja, oblik stambenog
zbrinjavanja umirovljenika vezan uz kupovinu parcela 1 povoljnu izgradnju ku¢e pod uvjetom

tzv. caveant emptor je u velikoj mjeri izvan regulatornog nadzora i kontrole ministarstva.

'7 Kapoor, J.R. i Dlabay, L.R. i Hughes, R.J. (1994) Personal Finance, Burr Ridge p. 620 -625.

'8 caveant emptor (wikipedia) je zakonodavna doktrina koja podrazumijeva nepostojanje kontrole u smislu zagtite
kupca pri kupovini zemljista i nekretnina, nego kupac moze samo naknadno traziti zastitu i obestecenje ukoliko
dokaze da je prevaren
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,lako je prodaja parcela unutar zemlje regulirana zakonima, zakoni se povremeno striktno ne
poStuju ili se ignoriraju. Specijalizirani ured Office of Interstate Land Sales Registration
(OILSR) koji se bavi katastarskom problematikom 1 regulira prodaju zemljiSta unutar drzave
primi skoro 2.500 prituzbi svake godine od ljudi koji se zale na nepoSten tretman pri pogodbi
prilikom ovakvog naCina zbrinjavanja umirovljenika. Shodno tome je potrebna opreznost pri

.. . vey . .. . v 1
kupovini parcela zbog zlouporaba mesetara zemljistem i s njima povezanih izvoda¢a radova“'’

2.3.2. Planiranje troSkova Zivota
Nakon provedene analize izdataka 1 potreba u mirovini treba vrijednosno procijeniti o¢ekivane
mjesecne 1 godiSnje troSkove Zivota u mirovini. Prvi korak je izrada tabele o€ekivanih troskova u

mirovini po sadasnjim cijenama roba 1 usluga, a drugi je uskladivanje tih troskova s inflacijom.

Tabela 2.3. Utjecaj inflacijskog faktora na procijenjene troskove Zivota

Koliko inflacije ocekivati u buducnosti?

Za uskladivanje godisnjeg proracuna troskova od 20.000 $ po sadasnjim cijenama uz ocekivanje
godisnje inflacije 5% u sljedecih deset godina, tabela prikazuje inflacijski faktor 1,629. To znaci
da bi troskovi zivota bili veci 63% za deset godina u vrijeme odlaska u mirovinu.

Broj godina Godisnja stopa inflacije za razdoblja do  mirovine
do mirovine 3% 4% 5% 6% 7% 8%
4 1.126 1,170 1,216 1,262 1,311 1,360
6 1,194 1,265 1,340 1,419 1,501 1,587
8 1,267 1,369 1,477 1,594 1,718 1,851
10 1,344 1,480 1,629 1,791 1,967 2,159
15 1,558 1,801 2,079 2,397 2,795 3,172
20 1,806 2,191 2,653 3,207 3,870 4,661
25 2,094 2,666 3,386 4,292 5,427 6,848

Izvor: Kapoor Jack R, Hughes. L R. , Dlabay R.J. (1994) Personal Finance, p. 625.

Primjecujemo da citirani prikaz (tabela 2.3.) pokazuje da su koeficijenti uskladivanja porasta
troSkova zivota u stvari koeficijenti prvih financijskih tablica, a kalkulacija troskova Zivota u
mirovini je umnozak proracuna troSkova s uskladenim koeficijentom prosje¢ne godisnje inflacije

(koeficijentom prvih financijskih tablica).

" Isto, p. 625.
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Primjer 1: Kalkulacija procijenjenih troskova Zivota u mirovini

To mozemo dokazati ako uzmemo primjer iz tabele sa sljede¢im parametrima:

t - broj godina do mirovine 20 g.
k - stopa godiSnje inflacije 4%
ki - inflacijski koeficijent 2,191
V- procijenjeni tro§kovi u mirovini 20.000

po sadasnjim cijenama

V, - troskovi zivota uskladeni sa inflacijom nakon 20 g. ?

Putem prvih financijskih tablica odnosno sloZzenim ukamacivanjem mozemo izracunati troSkove

Zivota nakon 20 g. uvazavajuéi inflacijski faktor:*

Vi=20.000%2,191 = 43.820

Zaposlenik koji odlazi u mirovinu za 20 godina, s procjenom inflacije od 4% godiS$nje, umjesto
20.000 nov¢€anih jedinica trebao bi imati 43.820 novcanih jedinca.

Nakon procjene potrebnog iznosa za podmirenje troskova u mirovini slijedi 1 procjena troskova
tijekom mirovine 1 efekti inflacije ovisno godinama ranijeg ili kasnijeg umirovljenja uz
pretpostavku ocekivanih 80 godina zivota. U ovom slucaju izracun (tabela 2.4.) prikazuje
razliCite efekte istog faktora inflacije, istih ocekivanih godina Zivota, iste proracunske vrijednosti

troska, ali razliCite starosti prilikom umirovljenja.

Tabela 2. 4. Utjecaj ranog umiroviljenja i efekata inflacije na troskove zZivota u mirovini

Efekti inflacije na rano umirovljenje
Ako su troskovi Zivota u trenutku umirovijenja procijenjeni na 40.000 $,
a ocekivani Zivotni vijek 80 godina:

Godine Troskovi
Umirovljenja prilagodeni inflaciji
65 72.000%
60 88.000%
55 107.0008

Pretpostavka godisnje inflacije od 4%.

Izvor: Jonathan D Pond, (1993), The ABCs of Managing Your Money, p.13

* Orsag, S.i Dedi, L. (2004) Upravljanje financijama, Formule i tablice za ispit, Zagreb, dostupno na:
www.efzg.hr [01.rujan 2009.]
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Efekti inflacije na troSkove zivota su veci u slu€aju ranijeg odlaska u mirovinu. Na isti nacin,
umnoSkom faktora inflacije odnosno koeficijenta prvih financijskih tablica s procijenjenim
troSkovima se dobiju iznosi prikazani u tabeli, Sto se moZe matematicki i provjeriti na primjerima

odlaska u mirovinu sa 65 godina 1 sa 55 godina.

Primjer 2: Kontrola ispravnosti izracuna iz tabelarnog pregleda
Odlazak u mirovinu sa 65 godina kada je:

t - ocCekivani zivot u mirovini -15 g. (o€ekivani vijek zivota minus godine odlaska u mirovinu)
k - stopa inflacije - 4%
V, . procijenjeni trosSkovi Zivota u trenutku odlaska u mirovinu - 40.000

V; - troskovi Zivota uskladeni s inflacijom u zadnjoj godini mirovine

a) Vi=V, (1+k)"=40.000(1+0,04)"
V,=72.038

Na isti na¢in se moZe matematicki dokazati i1 efekt utjecaja inflacije na primjeru ranijeg odlaska

u mirovinu sa 55 godina kada je:

¢t - ocekivani Zivot u mirovini je 25 godina

V; - troskovi Zivota uskladeni s inflacijom u zadnjoj godini mirovine

by V=V, (1+k)? =40.000(1+0,04)%
V,=106.633

U ovom primjeru osoba koja je sa 55 godina otiS§la u mirovinu mora raCunati, zbog utjecaja
efekta inflacije, u zadnjoj godini Zivota na godiSnje troSkove u iznosu od 106.633, a osobi koja
je otisla u mirovinu sa 65 godina Zivota u zadnjoj godini ¢e trebati iznos od 72.038, odnosno
32.4% manje (isti poCetni uvjeti za obje osobe: ocekivane godine zivota 80, procijenjeni troskovi
u trenutku odlaska u mirovinu 40.000 godiSnje 1 godiSnja inflacija 4%).

Nakon S§to se izracunaju planirani ocekivani ukupni troSkovi Zivota u mirovini uvazavajuci
utjecaj inflacije, potrebno je evaluirati izvore buducih prihoda u mirovini §to je domena trece

oblasti planiranja umirovljenja, a to je planiranje prihoda u mirovini.
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2.3.3. Planiranje prihoda

Sljede¢a neophodna determinanta u planiranju umirovljenja je planiranje prihoda. U tom
kontekstu je bitno realno anticipirati i vrednovati izvore buducih prihoda u mirovini. Moguc¢i i
najznacajniji izvori prihoda, osim drugih vrsta dugoro¢nih investiranja koji donose prinose, za
vecinu umirovljenika su postoje¢i mirovinski planovi.

Dostupna literatura koja obraduje oblast planiranja umirovljenja u kontekstu osobnih financija
povezana je samo s istrazivanjem osnovnih karakteristika americkih mirovinskih planova,
najvec¢ih 1 najrazvijenijih mirovinskih planova u svijetu. Sukladno postavljenim hipotezama
predstavljanje tih planova u nastavku rada, sluzi za predstavljanje sustine 1 razradenosti ove
oblasti planiranja umirovljenja, a ne radi komparacije razlika u mirovinskim planovima raznih
zapadnih zemalja.

Spoznaje vezane za suStinu 1 temeljne osobine pojedinog mirovinskog plana u kontekstu
planiranja umirovljenja, odnosno buducih koristi koje generiraju umirovljenicima, mogu
posluziti 1 za komparaciju sa stupnjem razvitka mirovinskog osiguranja u Republici Hrvatskoj
nakon mirovinske reforme 2002. godine (v. 4. poglavlje). Shodno tome u Cetvrtom poglavlju
ovog rada pristupa se istrazivanju mirovinskih planova s pozicije osobnih financija, odnosno

pozicije mirovinskog plana kao buduceg mirovinskog prihoda.

2.4. MIROVINSKI PLANOVI

Planiranje umirovljenja je Siri pojam koji uklju€uje strategiju i cjelokupan proces usmjeren
ostvarivanju o¢ekivanih ciljeva umirovljenika 1 treba ga razlikovati od mirovinskih planova koji
su samo jedan segment odnosno oblast planiranja umirovljenja, a koji se odnosi na planiranje
buducih prihoda u mirovini.

,Mirovinski plan je aranzman koji omoguéava ljudima prihod u mirovini tijekom koje viSe
nisu u moguénosti ostvarivati stabilne prihode od zaposlenja. Cesto mirovinski plan zahtijeva od
obje strane, poslodavca 1 zaposlenika, da tijekom radnog staza doprinose sredstvima u fondu
koja su namijenjena ostvarivanju buducih koristi nakon umirovljenja. Stvaranje fonda moZe se
osigurati na razne nacine: putem sindikata, vladinih agencija ili samostalno formiranih fondova.

Stoga su mirovinski planovi oblik »odgodenih kompenzacija« “*’

! http://en.wikipedia.org/wiki/Retirement_plan [10.0Zujak 2009.]
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2.4.1. Plan socijalnog osiguranja

NajraSireniji je oblik izvora mirovinskog prihoda koji ovisi o godinama staza i1 placanju
socijalnog osiguranja u ovisnosti o primanjima. Pokriva sve vrste 1 oblike zaposlenja. ,,Socijalno
osiguranje u modernom nacinu zivota pokriva samo jedan tjedan mjesecnih potreba. MjeseCne
mirovine od socijalnog osiguranja se ne isplacuju automatski nego je potrebno poslati prijavu
mirovinskom zavodu Socijal Security Administration (SSA).“** Znacajna je &injenica da su
mjesecne mirovine indeksirane s inflacijom, da se uskladuju s porastom troskova Zivota, imaju
minimalni limit, ovise o duZini radnog staZa 1 starosti u trenutku odlaska u mirovinu, a roditelji
mogu prenijeti na maloljetnu djecu i1 djecu redovne studente. Ova vrsta mirovinskog plana po
karakteristikama je najsli¢nija naSim mirovinama iz sustava generacijske solidarnosti.

,Zapravo, to je medugeneracijski plan u obliku dogovora sadasnjih 1 nekih budu¢ih generacija
zaposlenika gdje sadaSnji zaposlenici podrZzavaju sadasnje umirovljenike uz obecanje da neke
buduce generacije zaposlenika podrzavaju njih u vrijeme kada oni budu trebali i¢i u mirovinu.
Termin socijalno osiguranje pokriva isto tako 1 osiguranje u slucaju nezaposlenosti. Ako osoba
ne ispunjava uvjete za plan socijalnog osiguranja 1 ako nije u mogucnosti osigurati financijsku
potporu u mirovini ili ako je imala zdravstvenih problema zbog kojih je izdvajala svoja novC€ana
sredstva, onda ima uvjete za federalni program Supplemental Security Income (SSI) koji
omogucava primanje limitiranih mjese¢nih iznosa onima s niZim primanjima, ali oni ipak mogu
zadrzati kucu, auto 1 ostalu osobnu imovinu pod uvjetom da ta imovina zadovoljava kriterije
iznosa koje drzava smatra razumnim. >’

Zakon o socijalnom osiguranju je inicijalno potpisan od strane predsjednika Roosvelta 1935.g.
kao dio politike New Deal. U.S. Social Security je program socijalnog osiguranja koji se formira
plaéanjem propisanog poreza zvanog Federal Insurance Contribution Act Tax (FICA).**
Financijska sredstva se povjeravaju federalnim fondovima/trustes koji osiguravaju tzv. program
RSDI (Retirement, Survivors and Disability Insurance) $to znaci umirovljenike, korisnike koji ih
nadzive 1 invalidne osobe. ,,U 2004. godini za socijalno osiguranje je iz drzavnog proracuna
isplaceno 500 mlrd USD te je program socijalnog osiguranja najveci pojedinac¢ni vladin program

na svijetu. Proraun socijalnog osiguranja (20,9%) je ve¢i od zdravstvenog (20,4%) 1 vojnog

22 Pond D Jonathan, (1993) The ABCs of Managing Your Money, Planning for Financial freedom in Retirement,
p.134.

> Garman T, Forgue R, (1991) Personal finance, Boston, MA, p. 774 —778.

v, http://www.ssa.gov/ dostupno [20.0Zzujak 2009.]
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proracuna (20.1%.) 1 procjenjuje se da osigurava 40% osoba starijih od 65 godina i osoba s

invaliditetom.”

2.42. Plan ostalih drZavnih mirovina

Zaposlenici koji nisu pokriveni mirovinskim planom socijalnog osiguranja spadaju u ovu
skupinu (other public pension plan). Tu spadaju zaposlenici federalne vlade 1 administracije te
lokalnih 1 gradskih uprava.

Takoder u mirovinskom planu koje pokriva vlada, a odnosi se na civilni sektor spadaju i
zaposlenici u sektoru Zeljeznica. Railroad Retirement System je jedini program koji administrira
vlada preko plana ostalih mirovina, a koji pokriva zaposlenike Zeljeznica koje spadaju u privatni,
a ne drzavni sektor.”®

Osim ovih skupina zaposlenika u skupinu drzavnih mirovina ukljuuju se invalidske mirovine
prezivjelih kao 1 mirovine obitelji poginulih ratnith veterana i1 njihovih udovica. Ova vrsta
mirovinskog plana ne spada u skupinu socijalnog osiguranja koji pokriva federalni zakon (FICA)
niti u skupinu privatnih mirovinskih planova poslodavca i1 zaposlenika koje pokriva zakon
(ERISA). Mirovinska prava koja ostvaruju zaposlenici u planu ostalih drZzavnih mirovina

ostvaruju se sukladno odredbama posebnih zakona.

U Republici Hrvatskoj se mirovine takoder isplacuju i prema posebna dva zakona: Zakonu o
pravima iz mirovinskog osiguranja djelatnih vojnih osoba, policijskih sluZzbenika 1 ovlastenih
sluzbenih osoba (N.N. br.128/99) i Zakonu o pravima hrvatskih branitelja iz domovinskog rata i
¢lanova njihovih obitelji (N.N. br.174/04). Prema ovim zakonima prava na mirovinu ostvaruju
oni koji nisu pokriveni mirovinskim planovima sukladno odredbama Zakona o mirovinskom

osiguranju (N.N. br.102/98).

% http://en.wikipedia.org/wiki/Retirement_plan [10.03.2009.]
28 http://www.rrb.gov/ dostupno [20.0zujak 2009.]
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2.4.3. Poslovni mirovinski plan

Najznacajniji privatni mirovinski plan koji zaposlenici ostvaruju u svojim poduzecima je tzv.
Employer Pension Plan ili u slobodnom prijevodu mirovinski plan poslodavca.

UobicCajeni naziv za ovu vrstu plana je samo Pension Plan.

Ovaj plan je ureden zakonom iz 1974 g. ,,The Employee Retirement Income Security Act® ili
skraceno ERISA, koji propisuje uvjete 1 standarde prudencijalne kontrole i zastite zaposlenika
pri ugovaranju mirovinskog plana s poslodavcem. ERISA ne obavezuje poslodavce da moraju
uspostaviti mirovinski plan, ali ako ga osnuju moraju se pridrzavati minimalnih standarda i
pravila.”’

,, Pension plan je tip mirovinskog plana, koji je obi¢no neoporeziv, u kojem poslodavac uplacuje
doprinose u korist zaposlenika na na¢in da na stranu odvoji sredstva u pricuvama fondova za
budu¢e mirovine/beneficije zaposlenika. Ta priCuva se zatim investira u ime i u interesu
zaposlenika, dozvoljavajué¢i mu da je povuée u trenutku odlaska u mirovinu.« **
Postoje dva bazi¢na modela poslovnog mirovinskog plana, a to su:

] Plan definiranih doprinosa

] Plan definiranih davanja

- Plan definiranih doprinosa (defined contribution) je mirovinskim plan osobnih racuna

zaposlenika u kojemu se definiraju iznosi doprinosa za mirovinsku 3tednju i koji ukljuéuje: *°

1. uplatu u novcu (poslodavac 1 zaposlenici dogovaraju postotak doprinosa koje poduzece
izdvaja za mirovinsku Stednju)

2. vlastite dionice, (ESOP, poduzece rasporedi dio svojih dionica za zaposlenike koje ¢e se
drzati u portfelju poduzeca namijenjenom za mirovinu)

3. ucesc¢e u profitu (dio profita se raspodijeli na mirovinsku Stednju zaposlenih)

4. ostali planovi kao §to je plan 401 (k)

Plan 401 k je plan u kojem je dozvoljeno da zaposlenik umanji svoju placu za neoporezivi iznos
koji Stedi za mirovinu, s tim da drzava putem poreznih akata odreduje maksimalne limite place

koje zaposlenici mogu neoporezivo akumulirati za mirovinu. Pod odredenim uvjetima,

7 http://www.dol.gov/dol/topic/health-plans/erisa.htm, dostupno [22.0zujka 2009.]
%% http://www.investopedia.com/terms/p/pensionplan. dostupno [29.0zujka 2009.]
% Kapoor, J.R. i Dlabay, L.R. i Hughes, R.J. (1994) Personal Finance, Burr Ridge p. 631-633.
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dozvoljeno je da se podigne usStedevina iz 401(k) plana 1 prije nego se navrsi 59 72 godine bez

penala odnosno odbitaka. Slican plan za bolnice, muzeje i univerzitete se zove plan 403 (b).

- Plan definiranih davanja (defined benefits) je plan osobnih racuna zaposlenika gdje se
unaprijed dogovori iznos buduc¢ih mirovina odnosno mirovinskih beneficija. U planu definiranih
davanja poslodavac garantira da ¢e zaposlenik dobiti definirani iznos prilikom umirovljenja, bez
obzira na u¢inkovitost i rezultat investiranja sredstava mirovinske pricuve.*

,U planu se ne specificiraju odredeni iznosi godiSnjih doprinosa nego se determinira zahtijevani
doprinos koji ¢e biti dostatan obec¢anim beneficijima/davanjima. Obzirom na aktuarski aspekt
plan definiranih davanja je kompliciraniji 1 zahtijeva skuplju administraciju od plana definiranih

doprinosa.<!

S poreznog aspekta plan definiranih doprinosa 1 plan definiranih davanja se razlikuju. U planu
definiranih doprinosa odreduje se maksimalni iznos neoporezivog doprinosa, a u planu
definiranih davanja se limitira maksimalni iznos budu¢ih mirovinskih beneficija/davanja za koji
se izvrSavaju neoporezive uplate doprinosa. Ostale razlike u temeljnim osobinama ova dva

modela mirovinskog plana prikazuje tabela 2.5.%

Tabela 2. 5. Komparacija karakteristika planova definiranih doprinosa i definiranih davanja:

Plan definiranih davanja Plan definiranih doprinosa

Ne postoje propisani zahtjevi za
doprinos poslodavca* Poslodavac
moze izabrati da sudjeluje u dijelu
doprinosa ili da sam sudjeluje bez
ucesca zaposlenika. U nekim
planovima ucesce moze biti u formi
dionica prenesenih u vilasnistvo
zaposlenika.

Mnogi planovi zahtijevaju da
zaposlenik sudjeluje u uces¢u na

Poslodavac osniva fond. Federalni akti
odreduju nacin izracuna iznosa koji
poslodavac mora uplacivati u fond u
nastojanju da osigura dostatnost iznosa
za isplatu definiranog davanja u
buducénosti. Propisani su penali za
nepridrzavanje tih zahtjeva.

Ucesée poslodavca i
uskladenje uceséa

v . Generalno, zaposlenik ne sudjeluje u
Ucesce zaposlenika P yewy

ucescéu .
racunu za te svrhe.
Investiranjem upravljaju strucnjaci, Zaposlenici su Cesto odgovorni za
Unraviianie sluzvbenici' za plqn , a .po.slodavcz.'. su uprav{janje investirai?]:em s.redsta'va
_LJ_Linves ficiiama odgovorni da osiguraju iznos koji na racunu putem opcija koje nudi plan.
Hvesticydma moraju uloZiti u plan koji ¢e skupa s U nekim planovima plan officials
prinosom biti dostatan za unaprijed tj.mjerodavni strucnjaci su odgovorni

% Isto, p. 631-633.

3! http://www.investopedia.com/terms/p/pensionplan. dostupno [29.0zujka 2009.]

32 Unitet States Department of Labor, Employee Benefits Security Administration
http://www.dol.gov/ebsa/publications/wyskapr.html, dostupno [09.veljace 2009.]

* fzuzev izuzetaka za SIMPLE 401(k) and Safe Harbor 401(k)s, SIMPLE IRA and SEP plan ( v.2.4.4.)
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obecanu beneficiju/ mirovinu za investiranje cjelokupne imovine
mirovinskog plana
Obecani iznos mirovine bazira se na Mirovine ovise o ucesc¢u u doprinosima
L L formuli koristenoj pri kalkulaciji, a zaposlenika i poslodavca,

Visina iznosa mirovine . . L . . .

nakon umirovlienja zatim ovisi o kombinaciji godina radnog = performansama investiranja sredstava
staza provedenog kod poslodavca i s rac¢una i naknadama za vodenje
visini place.. racuna

Umirovljenik moze prenijeti bilancu
racuna na individualni mirovinski

Tivovi isplate Tradicionalno, ovi planovi isplacuju racun IRA s kojeg moze povlaciti
mirovina dozZivotne mirovinske mjesecne anuitete., . novac ili je moze primati odmah kao
- a mogu ponudit i druge opcije isplate. jednokratnu isplatu tzv. lump sum.

Neki planovi nude mjesecnu isplatu
kroz anuitete.

Federalna viada putem Pension Benefit
Mirovinske garancije | Guaranty Corporation (PBGC), Nema garancija Federalne viade
garantira odredeni iznos mirovina

Umirovljenik moze prenijeti bilancu

Ako se poduzeée napusti poslije racuna na individualni mirovinski
ostvarenog vesting prava, a prije racun IRA ili u nekim slucajevima na
Napustanje poduzeca = dospijec¢a mirovine, mirovine generalno | drugi mirovinski plan u kojemu moze
prije umirovijenja ostaju u planu do ispunjenja uvjeta za nastaviti s rastom baziranim na
mirovinu. Neki planovi nude i opcije investicijskom prinosu. Plan moze
prijevremenog umirovljenja. unovciti umanjene iznose prije
umirovljenja

Izvor: Unitet States Department of Labor, Employee Benefits Security Administration

Pored ova dva temeljena modela, plana definiranih doprinosa 1 definiranih davanja, postoji 1 treci
hibridni model mirovinskog plana poslodavca, a koji je kreiran u novije vrijeme u svrhu zaStite
interesa zaposlenika.

- Hibridni mirovinski plan u svom konceptu sadrzava kombinaciju oba osnovna modela: plana

definiranih doprinosa i1 definiranih davanja. Ovisno o tome koji temeljni plan ima u osnovi mogu
se razlikovati tzv. target benefit planovi, cash balance i flor offset palnovi.

Cash balance plan je hibridni model koji je u osnovi plan definiranih davanja u kojem se osobni
racuni vode hipoteticki 1 kao plan definiranih doprinosa, a dozvoljava konverziju iz plana
definiranih davanja u plan definiranih doprinosa u vrijeme umirovljenja i omogucava
jednokratno podizanje ukoliko se opcija koju pokazuje hipoteticki raCun definiranih doprinosa
pokaze povoljnija za korisnika. **

Target benefit plan je hibridni model koji u osnovi sadrzi oblike plana definiranih doprinosa ali
se moze podesiti 1 kao plan definiranih davanja gdje poslodavac iznosom koji je potreban

participira u ciljanoj beneficiji/davanju.

33 v. http://en.wikipedia.org/wiki/Pension dostupno [30.sije¢nja 2010.]
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Floor offset plan ** u kojem se zapravo radi o planu definiranih doprinosa, ali ima opciju plana
definiranih davanja. U tom planu se definirana davanja aktiviraju samo u slucaju ako je plan
definiranih doprinosa generirao umanjen ili izjednacen iznos na osobnom raunu i osnovni cilj
ovog aranzmana je da se unaprijed zaStite zaposlenici od investicijskih gubitaka nastalih u planu
definiranih doprinosa. Zaposlenici koji ostaju u svojim poduze¢ima do mirovine mogu izabrati
bolju opciju §to znaci da je to ugovaranje jedne vrste opcijskog mirovinskog plana.

Svi hibridni modeli mirovinskog plana poslodavca kreirani su s osnovnim ciljem omogucavanja

povoljnije opcije za osiguranika odnosno povoljnija mirovinska primanja buduc¢ih umirovljenika.

Mirovinski plan individualne kapitalizirane Stednje kojim zaposlenici u nasoj zemlji osiguravaju
svoja mirovinska prava putem definiranog doprinosa koji uplacuje poslodavac na osobne racune
je mirovinski plan 2. stupa. Shodno tome 2. stup bi bio jedna vrsta mirovinskog plana poslodavca
iako nije kreiran dogovorom poslodavca i zaposlenika nego je kreiran kao obvezni mirovinski
plan uz zakonom propisanu visinu doprinosa. Medutim, plan nije sponzoriran od strane
poslodavca nego od strane drzave, a ne moze se svrstati niti u individualni mirovinski racun.
,Individualni (personalni) planovi su planovi kod kojih ne postoji veza nekog oblika radnog
odnosa i prava temeljem ¢lanstva u planu.“®> Ipak, ¢lanak 50. stavak 1. Zakona o obveznim i
dobrovoljnim mirovinskim fondovima (NN br. 49/99) precizno definira da ,,iznos koji je na
ra¢unu ¢lana obveznog fonda jest osobna imovina te osobe.

Mirovinski plan individualne kapitalizirane Stednje 2. stup je plan obveznog privatnog
mirovinskog osiguranja kreiran kao plan definiranih doprinosa, no on ne odgovara u potpunosti
niti tom modelu.

Razlika 2. stupa od opisanih modela planova definiranih doprinosa je ta $to u drugom obveznom
stupu ne postoji opcija izbora prema potrebi korisnika, nego je zakonom propisan subjekt, nacin
distribucije kao 1 vrsta davanja/anuiteta tj. samo dozivotni anuitet (v. poglavlje 4).

S druge strane ne spada niti u model definiranih davanja obzirom na ¢injenicu da nije kreiran kao
takav jer ne postoji aktuarski aspekt kojim se od pocetka odreduje iznos buduceg davanja (za
korisnika mirovina ili mirovinski prihod) gdje je drzava duZna regulirati parametre izraCuna

mirovina. Medutim u 2. stupu se aktuarski aspekt ukljuuje naknadno u vrijeme umirovljenja

** Pope, E. at. al. (2004) U.S. Master Pension Guide , Chicago, p. 103., www.books/google .com, dostupno
[10.veljace 2010.]

3% Mihailovi¢ Z., Osnovni modeli mirovinskih sustava kroz prizmu taksonomije OECD-a (2005), Zagreb, Svijet
osiguranja 3/05, str. 46.
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odnosno distribucije mirovinskih beneficija. U Republici Hrvatskoj regulator jo$ uvijek nije
propisao aktima nacin 1 jedinstvena mjerila za izraCun mirovina (v. 4.3.1.).

Mirovinski plan individualne kapitalizirane Stednje 2.stup, takoder, se ne moze svrstati niti u
opisane hibridne modele. Hibridni modeli u sklopu ugovornog aranzmana poslodavca i1
zaposlenika podeSavaju elemente plana definiranih doprinosa i definiranih davanja u interesu
budu¢eg umirovljenika. Medutim, zakonske osnove na kojima pocCiva 2. stup obvezne
kapitalizirane mirovinske Stednje na osobnim ra€unima, a posebno distribucija sredstava obvezne
mirovinske Stednje, ne doprinose interesima buduc¢ih umirovljenika, Sto ¢e biti detaljnije

analizirano u 4. poglavlju rada.

2.43.1. Vesting

Termin vesting *® povezan je i koristi se upravo kada se radi o pravima iz mirovinskih planovima
poslodavca (emloyer pension plan). Prilikom promjene poslodavca regulirano je pravo tzv
vesting. ,,Pravni termin za vesting je trenutno osiguranje na uzivanje sadasnjih ili buducih prava.
Jedna strana tako moze osporiti drugoj da povude imovinu prema treéoj strani.,,”’ Na primjeru
mirovinskih planova poslodavca, poslodavac koji ga je sponzorirao i administrirao, koristi
pravo da ospori zaposleniku pravo na povlacenje cjelokupnog iznosa prema sebi ili prema trecoj
strani odnosno novom poslodavcu. Veéina poduzeca, sukladno participaciji poslodavca u
mirovinskom planu zaposlenika, izraduje vesting liste sukladno zakonodavnim okvirima koje
propisuje ERISA.

“Na primjer ako poslodavac daruje u portfelj fonda 10.000 opcijskih dionica za dobro obavljen
posao, njima se ne moze odmah raspolagati 1 trgovati. Opcije ne mogu biti u vlasniStvu
zaposlenika dok se ne ostvari vesting pravo. Ako su opcije u vesting listi, pravo na njih se
ostvaruje u neko buduée vrijeme.“*® Ako poslodavac zahtijeva 100% vesting za &etiri godine
interes zaposlenika je ostati te Cetiri godine kod poslodavca da bi ostvario prava na 100 %
participacije u planu kojem doprinosi poslodavac. Mogu se ugovoriti 1 izabrati dva tipa prava
vezanih za godine staza provedene kod poslodavca: graduated i cliff. *

Graduated vesting je dogovor o postotku povlaenja sredstava s racuna mirovinskog plana

poslodavca, na koji ima pravo zaposlenik, prilikom prebacivanja tih sredstava na mirovinski

eng. termin vesting nema adekvatan prijevod na hrvatski jezik, ali radi se o nekoj vrsti pridrzajnog prava
http://en.wikipedia.org/wiki/Retirement _plan , dostupno [17. travnja 2009.]
http://www.360financialliteracy.org//Retirement/FAQs/Employersponsored.htm,dostupno [08.veljace 2009.]
Unitet States Department of Labor, Employee Benefits Security Administration
http://www.dol.gov/ebsa/publications/wyskapr.html, dostupno [08.veljace 2009.]
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ratun kod drugog poslodavca ili na vlastiti osobni mirovinski racun. Nakon druge godine
zaposlenik moZe imati pravo da od ukupnog iznosa na ra¢unu povuce 20%, nakon navrSene tri
godine 40%, nakon cetiri 60%, nakon pet 80%, dok ne stekne pravo na 100% iznos nakon
navrSenih 6 godina rada kod jednog poslodavca.

Cliff vesting je ugovaranje 100% prava tek nakon roka od nekoliko godina npr. 3 g. provedenih
kod jednog poslodavca, s tim da prije isteka tog roka pravo zaposlenika je 0%.

U svakom slucaju zaposlenici se moraju informirati o vesting listama u svojim kompanijama da
ne izgube dio ustedevine iz mirovinskog plana, a istovremeno se i poslodavac §titi od odlazaka
kadrova u konkurentska poduzeca. Takoder se na ovaj na¢in destimulira ,,Cesta promjena posla

zbog ostvarivanja brzih financijskih dobiti ili napretka u karijeri“** odnosno tzv. job hopping.

2.4.4. Plan osobnog mirovinskog racuna - IRA -

Najpopularniji osobni mirovinski plan je IRA (Individual Retirement Account) u kojem
zaposlenici samostalno odlucuju izdvojiti iz svojih pla¢a odredeni iznos Stednje za mirovinu.
Najznacajniji stimulans takvoj vrsti mirovinske Stednje je porezni aspekt ostvarivanja poreznog
odbitka uz to€no definiranu skalu 1 limite na osnovu kojih se ostvaruju porezni odbici. Uplate na
osobni mirovinski ra¢un su neoporezive do odredenih iznosa bez obzira na pokrivenost ostalim
porezno priznatim mirovinskim planovima. U tom slucaju se iznosi zbrajaju 1 odreduje se ukupni
limit koji daje moguénost potpunog poreznog odbitka unutar granica limita ili partikularnog
poreznog odbitka ukoliko je limit prekoracen. Putem vladinih elektronskih servisa dostupnih na
internetu moze se to¢no informirati o poreznim skalama i promjenama limita u poreznom
tretmanu IRA mirovinskog plana.*'

U osnovi se razlikuju dvije vrste IRA plana: Tradicionalna i Roth Ira **

- Tradicionalna IRA 1ima tri pojavna oblika: SEP IRA (Simplifeid Employee Pension) je plan u
kojem je dozvoljeno poslodavcu (tipicno za male firme 1 obrte) da osnuje i1 vodi individualni
racun za zaposlenike uz male troSkove administracije. SIMPLE IRA je plan gdje u¢es¢e imaju i
poslodavac 1 zaposlenik, slican sa 401(k), ali ima vece limite ulaganja 1 jeftiniju administraciju.
Self Directed IRA je plan u kojem pojedinac samostalno investira 1 upravlja osobnim

mirovinskim ra¢unom.

0 http://www.answers.com/topic/job-hopping , dostupno [20.0zujak 2009.]

*! Internal Revenue Service U.S. Department of the Treasury (IRS), http://www.irs.gov/publications, dostupno
[02.0zujak 2009.]

? www.investopedia.com/features/iras.asp, dostupno [02.travanj 2009.]
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Smisao osobnog mirovinskog ratuna je koriStenje poreznog odbitka, slikovito izrazeno kao
,sugar of tax deduction“.*> Najve¢i stimulans za osobni mirovinski plan je stimulans poreznih
olakSica 1 to¢no definirana skala poreznih odbitaka ovisno o visini place i1 porezno priznatom
doprinosu za osobni mirovinski racun. Povla¢enje 100% iznosa uStedenih sredstava sa osobnog
raduna je moguée ostvarivati u dobi izmedu 59 % godina do 70 % godina.**

IRA novac se moze uloZziti u skoro sve vrste investicija: depozite, fondove, dionice, anuitete,
obveznice, nekretnine itd. Samo nije dozvoljeno ulaganje u premije Zivotnog osiguranja,
plemenite metale, collectibles (umjetnine, vrijednosne zbirke starog novca 1 marki, antikviteti i
sli¢no) kao 1 u vrijednosne papire na margini. Prije odluke o ulaganju sredstava s IRA racuna
mora se preispitati rizik. Ukoliko netko ima osiguran 1 drugi mirovinski prihod, moZe ponekad
izabrati 1 pomalo rizi¢niju ali potencijalno profitabilniju IRA investiciju. Medutim, ako ¢e IRA

biti zna¢ajan udio mirovinskog prihoda onda je najbolje biti konzervativan.*

Tabela 2. 6. Pregled godisnjeg limita neoporezivog ulaganja u sve vrste IRA

Starost ispod 49 godina = Starost iznad 49 godina
1998- 2001 2.000 $ 2.000$
2002-2004 3.000 $ 3.500%
2005 4.000 $ 4.500%
2006-2007 4.000 $ 5.000%
2008-2009 5.000 § 6.000%

Izvor: Wikipedia: Individual Retirement Account

Razli¢it porezni tretman dvije starosne skupine i veci porezni limit odbitka za one koji imaju
preko 49 godina porezno stimulira za mirovinsku Stednju populaciju koja se blizi mirovini.
Limite poreznog odbitka zakonodavac azurira svake dvije ili svake godine te revidira i povecava
porezno priznata ulaganja na osobni mirovinski ra¢un koja predstavljaju osnovicu za porezni

odbitak.*

2. Roth IRA je povoljna s poreznog aspekta iako se ne ostvaruje nikakav porezni odbitak
odnosno olakSica prilikom uplata kao kod tradicionalnog racuna. Medutim, za razliku od

tradicionalne, prilikom isplate porez se ne pla¢a Cak niti na zarade od ulaganja sredstava s

* Kapoor, J.R. i Dlabay, L.R. i Hughes, R.J. (1994) Personal Finance, Burr Ridge p..633.
* Isto, p. 634 -638.

* Isto, p. 634-638.

*¢ http://en.wikipedia.org/individual_retirement_account, dostupno[12.sije¢anj 2009.]
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osobnog racuna ako se povuku u vrijeme umirovljenja. Takoder nema niti starosnog ograni¢enja
vezanog za vrijeme povlagenja sredstava glavnice s racuna.*’

»Najveca razlika izmedu tradicionalne 1 Roth IRA je nacin na koji vlada tretira poreze. Ako
netko zaradujete do 50.000 $ godisnje i uplacujete na tradicionalnu IRA Stednju 2.000 $ onda ¢e
to biti porezni odbitak od porezne osnovice (zna¢i porezna osnovica je 48.0008). S 59 4 godina
mogu se podizati sredstva s racuna, ali se moraju u tom trenutku platiti porezi na kapitalne
dobitke, dividende, kamate etc. koji su zaradeni tijekom prethodnih godina. Suprotno, ako se
ulaze 2.000 $ u Roth IRA neée se moci ostvariti porezni povrat pri godi$njoj prijavi poreza.
Sredstava s racuna se mogu podi¢i u svako doba, ali samo glavnica (premda se moze podi¢i i dio
zarade od ulaganja uz placanje penala). Dolaskom u umirovljenicku dob moze se podi¢i 100%
iznos osloboden poreza. Nazalost, nisu svi kvalificirani za Roth IRA. Pojedinac ne moZe imati u
prijavi poreza primanja veéa od 95.000$ godisnje, braéni parovi zajedno 150.000 $.*®

Na taj nacin drzava vodi rauna da u Roth IRA ne uskoCe prebogati 1 oni koji imaju velike
place zbog njihovog interesa da budu oslobodeni placanje poreza na kapitalnu dobit prilikom
podizanja sredstava. Limiti 1 ogranifenja vezana za visinu primanja sluze da se izbjegnu
zloupotrebe poreznih oslobodenja na kapitalne dobitke, odnosno da se za mirovinsku Stednju
porezno ne stimuliraju one skupine zaposlenika sa visokim primanjima. Roth IRA je etablirana
1997. godine. Dobila je naziv po senatoru Williamu Roth-u, a za razliku od tradicionalne ima

liberalnija ulaganja u dionice, fondove, nekretnine, a &ak su dozvoljena ulaganja u izvedenice.*

Mirovinski plan dobrovolje mirovinske Stednje 3. stup u Republici Hrvatskoj ne moze se, ¢ak niti
s poreznog aspekta, komparirati sa IRA planom, iako su oba planovi u kojem zaposlenici
samostalno odlu¢uju o iznosu Stednje koju ¢e izdvojiti iz svojih pla¢a za mirovinu. Kod
tradicionalnog IRA plana radi se o limitima poreznog odbitka (deduction) od uplacenog iznosa
mirovinske Stednje. Uplate na IRA racun su neoporezive do odredenih limita i isto tako 1 isplate
su neoporezive odnosno ne placaju se porezi u vrijeme podizanja sredstava (osim na kapitalne
dobitke). Upravo ta ¢injenica navedena kao ,,sugar of tax deduction® stimulira mirovinsku
Stednju. Medutim u dobrovoljnom 3. stupu se radi o odgodenim (deferred) porezima, a ne o
odbitku poreza. Naime, ukoliko se iskoristi porezna olakSica prilikom godiSnje prijave poreza na
dohodak (sli¢no je i sa Zivotnom osiguranjem) u vrijeme podizanja sredstava, porez na dohodak

se odbija od obracunatih iznosa koji se isplacuju korisniku u vrijeme distribucije. Jedino ukoliko

47 www.investopedia.com/univesity/retirementplan/rothira/asp, dostupno [02.travanj 2009.]

*® http://beginnersinvest.about.com/cs/iras/f/tradvsrothira.htm dostupno [10.0zujka 2009.]
* www.investopedia.com/univesity/retirementplan/rothira/asp, dostupno [02.travanj 2009.]
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se ne iskoristi godiSnja porezna olakSica, onda se u vrijeme podizanja sredstava ne umanjuju
1znosi za poreze. (Zakon o porezu na dohodak NN br.174/04). Ali, osim poreznog aspekta 3. stup
se u mnogim drugim znacajnim aspektima razlikuje od IRA plana Sto ¢emo pokazati u Cetvrtom

poglavlju rada.

2.4.4.1. Rollover strategija

U kontekstu mirovinskih planova rollover strategija se koristi s ciljem prevencije pla¢anja
penala zbog prelaska kod drugog poslodavca ili u slu¢aju ranog umirovljenja kada se sredstva
moraju povuéi prije 59 % godine.”® Takoder se tzv. rollover strategija koristi i prilikom
transferiranja fonda s postojeceg skrbnika na drugog skrbnika na nacin da korisnik autorizira
novog skrbnika i nalogom prebaci sredstva na novi IRA plan. Osnovno je da se pozicija
sredstava fonda transferiranjem na drugog skrbnika ne mijenja. Ukoliko se zbog ranog
umirovljenja Zeli izbje¢i placanje penala mora se postivati propisani rok od 60 dana za
transferiranje sredstava sa racuna nekog mirovinskog plana poslodavca na IRA plan. Moze se
dogovoriti s poslodavcem da, umjesto na ra¢un korisnika, cijeli iznos direktno prebaci na IRA

plan i da se ista sredstva povuku tek kad se ispune zakonom definirane godine umirovljenja.’’

,,Ukoliko netko mora vratit npr. 20% penala od 50.000 $ koliko je kapitalizirao mirovinskim
planom znaci da moZe povuci samo 40.000 $. Ali postoji moguénost putem rollover strategije
osnovati IRA za cijeli iznos od 50.000$ s tim da se 10.000 $ mora osigurati iz vlastitog dzepa.
Rok u kojem se moze odluciti za transferiranje sredstava je 60 dana. Tek nakon $to se izvrS$i
uplata cjelokupnog iznosa na novi raun moze se zahtijevati refundiranje penala od 10.0008.
Kako bi se izbjegao ovaj problem moze se traziti od poslodavca da direktno proslijedi sredstva
na novog IRA skrbnika. U ovom slucaju cijeli iznos od 50.000$ ide na novi IRA plan. Ironi¢no
je da se ipak mozZe izgubiti novac ukoliko netko nije oprezan prilikom rollover transfera ako se
ne pazi na definirani rok u kojem se mora obaviti transfer.“>

Rollover strategija takoder stimulira zaposlenike da pored mirovinskog plana koji ostvaruju u
svojim poduze¢ima imaju i dodatni individualni plan IRA koji im osim dugorocne Stednje za

mirovinu moze posluziti 1 kao pomo¢ za izbjegavanje penala u slucajevima prijevremenog

3 Kapoor, J.R. i Dlabay, L.R. i Hughes, R.J. (1994) Personal Finance, Burr Ridge, p.640.

! Pont D. Jonathan, (1993) The ABCs of Managing Your Money, Planning for Financial freedom in Retirement,
Denver, p.143-145

32 Isto, p. 145.
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podizanja sredstava mirovinskog plana. O novostima 1 promjenama u poreznim i ostalim
konsekvencama rollover strategije 1 povlacenja sredstava prije 59 1 poslije 0%2 moze se
informirati na vladinim internet stranicama Internal Revenue Service U.S. Department of the

Treasury (IRS).

2.4.5. Mirovinski plan za samostalna zanimanja - Keogh -

Etabliran je 1962. godine kroz legislativu Kongresa, a naziv je dobio po kongresmenu Eugenu
Keogh. Zahtijeva vece troSkove administriranja, ali su zato limiti doprinosa veci pa je popularan
za mnoge gazde 1 vlasnike poduzeca. Vecina planova su planovi definiranih doprinosa, a mogu
biti 1 planovi definiranih davanja. Doprinosi su generalno sa odgodenim (deferred) porezno
priznatim odbicima do 25 % place ili maksimum 47.000 $ u 2007.>

Tipovi Keogh plana ukljucuju uplatu ve¢ih doprinosa u novcu (koristi se za one s visokim
zaradama), ukoliko se izaberu definirana davanja (visoki godiS$nji minimumi) i plan uceS¢a u
profitu (koji nudi fleksibilnu godiSnju bazu). Poznat i kao HR (10) moZe investirati u sve kao
401(k) i IRA 3to ukljucuje dionice, depozite, obveznice i anuitete.“>* I poslije navrene 70%
godine moze se sudjelovati u Keogh planu, ali se ipak distribucija mora vezivati za o¢ekivani
zivotni vijek prema vaze¢im mortalitetnim tablicama. U slu€aju propustanja rokova za povrat
poreza moZe se povrat nadoknaditi ako se uspostavi SEP IRA plan.”> Na ovaj nain se takoder
rollover strategijom stimulira otvaranje individualnog mirovinskog racuna kao dopune
mirovinskom planu Keogh.

,,Godisnji maksimum ulaganja u Keogh planu je za 2009.godinu 49.000$ (45.0008 u 2008
godini). Kao 1 kod drugih planova dopusta odgodu poreza na investicijsku zaradu do momenta
povlaCenja sredstava, a ukoliko se ranije povuku sredstva takoder se placaju penali. Kao 1 kod
ostalih planova dozvoljava ulaganja u sve vrste investicijskih instrumenta osim plemenitih

metala i collectibles.*°

>3 Pont D. Jonathan, (1993) The ABCs of Managing Your Money, Planning for Financial freedom in Retirement,
Denver, p. 127.

>* http://www.investopedia.com/terms/k/keoghplan.asp , dostupno [20.0zujka 2009.]

>3 Pont D. Jonathan, (1993) The ABCs of Managing Your Money, Planning for Financial freedom in Retirement,
Denver, p.141.

%8 http://www.newyorklife.com/cda/html, dostupno [20.0zujka 2009.]
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2.5. SNAGA 1 VELICINA PRIVATNIH MIROVINSKIH PLANOVA U SAD

Osim plana socijalnog osiguranja i plana ostalih drzavnih mirovina svi ostali mirovinski planovi
spadaju u kategoriju privatnih mirovinskih planova ¢ija se snaga i veliina ogleda u visini
sredstava kojom raspolazu njihovi fondovi.

Zivotni vijek u zadnjih 100 godina se povecava i ljudi danas Zive oko 20 godina u mirovini.
Demografska predvidanja su da ¢e 2030 godine svaki peti ili 72.000.000 Amerikanaca biti starije
od 65 godina. Usporedo s ovim trendom rapidno se povecava 1 imovina koju Amerikanci
akumuliraju za mirovinu. Imovina koja se akumulira za mirovinu popela se u 2007. godini na
skoro 40% ukupne financijske imovine ameri¢kog kucéanstva u odnosu na 25% udjela prije
dvadeset godina. Oko dvije tre¢ine ukupne imovine ili 63,8% je u sponzoriranim planovima od

strane poduzeéa, 26,6% u individualnim mirovinskim planovima, a 9,6% je u anuitetima.’’

Slika 2.1. Imovina privatnih mirovinskih fondova od 1945-2007 (u mlrd $)«
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Izvor: Financial Services Fact Book 2008

Iz grafickog prikaza rasta imovine od 1945. do 2007. godine je vidljivo da trend naglog rasta
pocinje od 1985. godine te da se od 1990. godine imovina privatnih mirovinskih fondova rapidno

povecéava iu 2007. godini iznosi 5.821 mird $.

3" The Financial Services Fact Book (2008) www. Fianncialservicesfactbook.org , dostupno [25.0zujak 2009.]
Izvor: Bord of Governors of the Federal Reserve System, June 5.2008.
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Za zaStitu imovinskih prava zaposlenika u privatnim mirovinskim fondovima osnovana je
federalna korporacija The Pension Benefit Guaranty Corporation (PBGC), kao i zakon Pension

Protection Act (PPA).

2.6. POTENCIJALNI MIROVINSKI PRIHODI
Sve vrste navedenih i ukratko opisanih mirovinskih planova su potencijalni mirovinski prihod.
Planiranje prihoda je tre¢a oblast planiranja umirovljenja. Stoga je analogno nacinu planiranja
potencijalnih troSkova zivota potrebno izraditi tabelarni pregled potencijalnih izvora prihoda u

mirovini;

Slika 2. 7. Potencijalni izvori mirovinskih prihoda

Prihodi u mirovini
Iznosi na godiSnjem nivou

Izvor Prihod sada Prihod uz inflaciju

)

Socijalno osiguranje b
Ostale drzavne mirovine
Privatne mirovine***
IRA, Keogh ---
Anuiteti e e
Dividende, kamate itd
Ostalo

)
)

Ukupni prihod

Izvor: Kapoor Jack R, Hughes. L R. Dlabay R.J. Personal Finance

Mirovinski planovi su glavni izvori prihoda u mirovini ali se mogu pojaviti i ostali oblici prihoda
od drugih vrsta investicija npr. najma ili prodaje nekretnina. Pored prihoda koje generira
stambena ili neka druga nekretnina potencijalni prihod u mirovini moZe biti osigurana svota ili
anuitet od zivotnog osiguranja. Potencijalni mirovinski prihodi od prodaje vrijednosnih papira te
zarada od dividendi 1 prinosa su takoder jedan od mogucih prihoda u mirovini. Ako procijenjeni
prihodi nisu dostatni podmirenju ukupnih procijenjenih izdataka temeljem Zeljenih potreba u
mirovini ostaje mogucnost planiranja honorarnog zaposlenja u mirovini, s tim da se takoder mora

paziti na porezne maksimalne limite zarade koji bi mogli reducirati socijalno osiguranje. **

%% http://www.irs.gov/retirement /index.html, dostupno [02.svibanj 2009.]
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Pored navedenih izvora prihoda u mirovini bitno je spomenuti i jedan alternativni, potencijalno
znacajan izvor prihoda u mirovini, a to je prihod ostvaren koriStenjem financijskog alata ,,obratne
hipoteke* koja se moze planirati 1 u sklopu prve oblasti planiranja umirovljenja, a to je planiranje
stanovanja u mirovini. Upoznavanje s ovom vrstom potencijalnog mirovinskog prihoda ¢e biti

tema treceg poglavlja.

2.7. DEFINIRANIJE I DISTRIBUCIJA MIROVINSKIH BENEFICIJA

Distribucija prihoda od mirovinskih planova znaci raspodjela sredstava s rac¢una mirovinskih
planova u trenutku kada se steknu uvjeti za mirovinu. Rok za povlacenje 1 pocetak koriStenja
sredstava je nakon 59 2, a starosni interval u kojem se moze poceti sa koriStenjem sredstava je
59 14, do 70 Y% godina kada je zadnji rok za pocetak povladenja sredstava.”’ Bez obzira radi li se
o planu definiranih doprinosa ili planu definiranih davanja, forma distribucije (lump sum,
anuiteti, etc) 1 datum dostupnosti mirovinskih sredstva ovise o odredbama koje su sadrzane u
dokumentu plana. Neki planovi ne dopustaju distribuciju prije starosnih uvjeta, a neki prije nego
prode odredeni period nakon zaposlenja. Bez obzira povlace li se sredstva mirovinskog plana
odmah ili u kasnijem periodu najvazniji dokument za korisnika je Summary Plan Description
(SPD) koji je op¢i pregled o mirovinskom prihodu i nac¢inu njegove kalkulacije, a mora biti
dostupan kod poslodaveca ili plan administratora.®’

Kada se radi o privatnom mirovinskom osiguranju postoje dvije osnovne mogucnosti distribucije
kapitaliziranih sredstava mirovinskih planova:

- lump sum ili jednokratna isplata

- anuiteti

2.7.1. Jednokratna isplata

- Jednokratna isplata se moze ugovoriti u cijelosti ili djelomicna. Prilikom donoSenja odluke o
nacinu isplate mirovine/ beneficija najvazniji korak je razmotriti sve opcije 1 negativne efekte
jednokratne isplate, dobro prouciti zakon odnosno Pension Protection Act. Takoder je potrebno
obavezno se savjetovati s iskusnim stru¢njacima kada se radi o razmatranju te opcije.

,, PovlaCenje sredstava jednokratno tzv. lump sum ne preporucuje se:

% Kapoor, J.R. i Dlabay, L.R. i Hughes, R.J.(1994) Personal Finance, Burr Ridge, p. 640-644.
69 U.S.Department of Labor, http://www.dol.gov/cosumer_pension.html , dostupno [25. kolovoz 2009.]
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- kod onih koji imaju ozbiljnijih dugova. Tada je anuitet bolja opcija. Jednokratna isplata ¢e biti
primamljiva da se otplate svi dugovi, ali nedovoljna pokrivenost po osnovama drugih
mirovinskih prihoda mogla bi proizvesti potrebu ponovnog zaduzenja. U ovom slucaju je bolje
imati mjeseCna primanja 1 zadrzati troSkove Zivota na niskoj razini kako bi se uskladila otplata
dugova.

- kod onih koji imaju kockarskih problema ili su po prirodi zagrizeni Spekulativni investitori. 1 za
njih je bolje da imaju mjesecni osigurani prihod jer mogu do¢i u situaciju da izgube sve S§to
imaju.

- kod osoba koje imaju probleme sa stresnim situacijama ili nasljedne mentalne bolesti. Za njih
je bolje ne uzimati jednokratnu isplatu jer upravljati jednokratnim iznosom i prilagodavati zaradu
inflaciji moze ponekad biti stresno, posebno u uvjetima krize. Biti uspjeSan kao investitor znaci
imati povjerenje u investicijsku strategiju u dobrim i loSim vremenima.

- bez unutarnje snage za to bolje ne uzimati jednokratnu isplatu. Treba zatraZziti profesionalni
savjet! Cak i oni koji su dobri s brojkama, za stratesko planiranje bolje je zatraZiti profesionalni
savjet iskusnih financijskih savjetnika. Jednom kad se izabere nema promjene odluke i uspjeh
uzimanja lump sum ovisi o uspjehu investiranja. Opcija jednokratne isplate umjesto opcije
dozivotnog prihoda treba ulaganja koja donose prinose u nastojanju povecanja i odrZavanja
prihoda u skladu s rastu¢om inflacijom. Mozda ¢e za to trebati i visSe od 50% portfelja u
volatilnim ulaganjima 1 zato treba biti upoznat s investicijskim ciklusima 1 realan u o¢ekivanjima.
Mirovina od poduzeca je uglavnom i najveca pojedina¢na imovina gdje se mogu izabrati razliCiti
nacini na koji ¢e se podi¢i novac. U uredu za mirovine se informira o na€inu isplate ¢ak 1 ako se
odluci za opciju lump sum jer su moguca dva generalna nacina: ili uzeti novac direktno s tim da
se mora platiti porez na puni iznos ili transferirati novac na rollover IRA racun i nastaviti sa
koristenjem odgodenog poreza.*'

Mirovinska Stednja s IRA racuna takoder se moze povuci jednokratno ili putem anuiteta. IRA
novac je prilikom povlacenja osloboden poreza (izuzev poreza na kapitalni dobitak) i potrebno je
paziti da se isplata pocne vrsiti u definiranim starosnim intervalima (od 5972 do 70%%) kako bi se
izbjeglo placanje penala od 10%. Isto je bitno ukoliko se novac povlaci u anuitetima u
definiranom periodu paziti da se propisani minimum povuce prije 702 1 da se dogovori s

osiguravaju¢im druStvom na koji na¢in je najpovoljnije povlaciti sredstva u definiranom periodu.

' Brandley, S. i Mary M. (2000) Sudeen Money, Managing a Financial Windfall, New York, p.279-280.
http://books.google.hr dostupno [15. kolovoz 2009.]
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Jednokratno povlacenje IRA novca je opcija za koju se moze odluciti 1 ta opcija eliminira rizik
plac¢anja penala, ali se porezi na prinose moraju odmah platiti. Ostatak se moze dalje reinvestirati
u neke druge investicije koje donose prinos, ali 1 ti prinosi ¢e takoder biti subjekt poreza na

kapitalni dobitak.®*

2.7.2. Anuiteti

Isplata mirovinskih beneficija privatnog mirovinskog osiguranja moze se ugovoriti 1 putem
anuiteta. Termin anuitet je poznat u bankovnoj 1 industriji osiguranja. Prijevod engleskog termina
annuity na hrvatski jezik znaci anuitet ili renta. U Republici Hrvatskoj je uobicajeno koriStenje
termina renta prilikom ugovaranja rentnog osiguranja u osiguravaju¢im drusStvima, a anuitet kao
termin se koristi u bankarstvu vezano za otplatu kredita. Matematicki gledano anuitet je u osnovi
jedan te isti matematicki model bez obzira u kojoj se oblasti Zivota koristi. Konkretno u
kontekstu planiranja umirovljenja anuitet se povezuje sa segmentom distribucije mirovina i
ostalth mirovinskih davanja (beneficija). To je uz lump sum opciju drugi nafin na koji

osiguranici privatnog mirovinskog osiguranja koriste mirovinsku Stednju u vrijeme umirovljenja.

Anuiteti se mogu ugovoriti u definiranom periodu ili kao doZivotni.*’

Privatna mirovinska Stednja se mozZe distribuirati u definiranom periodu i to putem odgodenog
anuiteta ili anuiteta bez odgode, a obje vrste mogu biti s fiksnim ili varijabilnim isplatama.

Varijabilni anuiteti daju promjenjive rate ovisno o performansama financijskih instrumenata, a
uglavnom se radi o vlastitom odabiru investiranja od strane korisnika (self- directed variable
annuities). Mnogi se ipak odlucuju za fiksne anuitete smatraju¢i da su sigurnija investicija.
Odgodeni anuiteti se koriste zbog daljeg akumuliranja ustedenih mirovinskih sredstava. Novac
koji se investira moze donositi prinose, porezi se odgadaju i sve je usmjereno rastu sredstava.
Korisnik mozZe odluciti ,kupiti“ odgodeni anuitet jednokratnom uplatom ili periodi¢nim
uplatama. Ako umre onaj koji je ugovorio anuitet (annuitant), njegov nasljednik dobije razliku
dolar iznosa koji je investirao u anuitet cak i1 kao je anuitet uloZen u investicijski portfelj koji je
ostvario gubitak. Anuiteti bez odgode daju isplate odmah nakon S$to korisnik uplati jednokratni
iznos (jednokratnim iznosom se kupi anuitet) 1 pocinje generiranje periodicnih isplata, obi¢no

mjesecnih.

62 Pond D, Jonathan, (1993) The ABCs of Managing Your Money, Planning for Financial freedom in Retirement,
Denver, p 148.
8 http://investopedia.com/terms/annuitizationmethod.asp, dostupno [25. kolovoz 2009.]
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,lzuzetno je vazno da drzave odigraju potencijalnu ulogu u jaCanju trzista anuiteta. To ukljucuje
razvijanje sveobuhvatnih mortalitetnih tablica razradenih prema visokokvalitetnim podacima,
zatim unaprjedenje edukacije korisnika i razvijanje svijesti o riziku ocekivanog trajanja zivota,
zatim standardizaciju troskova 1 povoljnije poreze u svrhu vece atraktivnosti anuiteta kao
razumne investicije. Vlade mogu poticajima koristiti nekim grupama anuiteta kao i zahtjevima
za moguéim minimumima provizija s ciljem ublaZavanja potencijalnih problema uzrokovanih

. .. . 4
nepovoljnom selekcijom anuiteta.

Ugovaranje pak doZivotnog anuiteta moze biti ,,win-or lose deal za onoga koji ga ugovori
ovisno o tome da li ¢e Zivjeti duze ili krace nego Sto je izraunalo osiguravajuce drustvo. Kod
dozivotnih anuiteta nasljednici ne dobivaju niSta. Ali mora se imati u vidu da osiguravajuca
drutva upravo iskustvom rada s mortalitetnim tablicama ostvaruju velike zarade.®

Termin anuitet u financijskoj teoriji se referira na konacni niz fiksnih placanja tijekom
odredenog vremenskog perioda. Naj¢eS¢e akademske diskusije vezane za financije obicno su
povezane sa vrednovanjem niza pla¢anja po konceptu vremenske vrijednosti novca koriste¢i
kamatni stopu i buducu vrijednost. Uglavnom su anuiteti klasificirani rokovima placanja koji
mogu biti tjedni, mjese&ni, kvartalni ili bilo koji drugi. °°

Formula anuiteta sadrzi varijable:

r - godisnja nominalna kamatna stopa
t - broj godina
n - broj perioda unutar godine
i - kamatna stopa
n - broj perioda
P - glavnica (sadasnja vrijednost).
S - buduca vrijednost anuiteta
R - vrijednost periodicnog placanja

14+4)" -1
S=R % = R-sq;
1—%
P=R|—YE =R ooy

1

% Mtichell,O. i McCarthy, D.(2002) Annuities for an Ageing World, University of Pennsylvnia, Philadephia,
http:// www. prc.charton.upenn.edu/htlm,dostupno [25. kolovoz 2009.]

55 Tsto, p.149.

5 http://www.answers.com/topic/annuity-finance-theory dostupno [19.0zujak 2009.]
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) R
lim P = —
n—o t , limit ukoliko se n povecava
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Dvije osnovne vrste doZivotnih anuiteta su bez odgode (immediate) i s odgodom (deferred) ©’
Anuiteti bez odgode se odnose na trenutno neposredno dogovorene isplate u doba umirovljenja, a
odgodeni su unaprijed dogovoreni anuiteti u nekom budu¢em periodu.
Opcije anuiteta: - dozivotni anuitet koji se ne prenosi na drugog

- doZivotni anuitet s imenovanim korisnikom u definiranom periodu

- doZivotni anuitet s definiranim iznosom za korisnika
Od ove tri opcije najve¢i anuitet daje prva opcija u kojoj isplata prestaje u trenutku smrti
ugovaratelja bez obzira na duZinu primanja anuiteta iz razloga S§to nije ugovoren imenovani
korisnik. Anuiteti mogu biti fiksni koji osiguravaju odredeni fiksni prihod 1 varijabilni gdje se
garantirani minimum povecava s dobiti ovisno rezultatu investiranja.
,Kod fiksnog anuiteta novac se investira u uobicajene instrumente s fiksnim prinosom kao $to su
depoziti 1 obveznice. U tom slucaju se garantiraju fiksni periodi¢ni iznosi isplate. Kod
varijabilnih anuiteta novac je generalno vise investiran u dionice i slicno. Prihod u obliku
anuiteta ovisi o investicijskom rezultatu. Dozivotni anuitet garantira dozivotni prihod, ali se
moze izabrati nacin na koji ¢e se dobivati. Potencijalne opcije se obi¢no dogovaraju s agentom
osiguranja jer se provizija, administrativne takse ali 1 garantirane kamate razlikuju od police do
police.«®
Distribucija privatnog mirovinskog osiguranja obvezne individualne kapitalizirane Stednje 2.
stupa u Republici Hrvatskoj je moguca jedino u formi dozivotnih anuiteta. Osiguranik nema
opciju izbora osiguravajuceg drusStva. Zakonom definiranu domenu distribucije anuiteta iz 2. 1 3.
stupa preuzelo je specificno osiguravajuce drustvo, mirovinsko osiguravajuce drustvo. (v. 4.
poglavlje rada).
U poglavlju o planiranju umirovljenja pokazali smo, na iskustvu zemlje s razvijenim privatnim
mirovinskim sustavom, §to je planiranje umirovljenja, kojim se alatima sluzi, Sto treba

sadrzavati, koji su njegovi elementi na koje treba obratiti paZznju te koji su potencijalni izvori

57 http://www.wikipedia.org/annuity, dostupno [19. sije¢anj 2009.]
68 Kapoor, J.R. i Dlabay, L.R. i Hughes, R.J.(1994) Personal Finance, Burr Ridge, p. 644-646.
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prihoda. Izvori mirovinskih prihoda, koji se pojavljuju u formi razvijenih mirovinskih planova,
su raznovrsni 1 transparentno organizirani unutar institucionalnog okvira prilagodenog interesima
korisnika. Oblici distribucije mirovinskih beneficija su takoder prilagodeni izboru 1 potrebama
korisnika. Poreznim skalama razradena porezna politika 1 op¢enito uloga drzave uskladena je i
detaljno prilagodena interesima 1 zaStiti korisnika (consumer). Zakonodavni okvir podrZava
stimuliranje dugoro¢ne Stednje u modelima raznovrsnih mirovinskih planova ¢ija je osnovna
uloga generiranje §to vecih nov€anih tokova u mirovini. Takoder 1 referentna stambena politika u
kombinaciji poreznim oslobodenjima omogucava organiziranje sustavnog pristupa planiranju

umirovljenja s ciljem najpovoljnije alokacije financijskih sredstava u mirovini.

Iako nije moguce u naSim uvjetima preslikati raznovrsne modele mirovinskih planova koji
postoje u Americi, ipak se mogu uzeti u razmatranje pozitivna iskustva naroc¢ito kada su u pitanju
planovi sponzorirani od strane poduzeca, pozitivna iskustva u modalitetima isplate mirovina, te
uz strukturiranu poreznu politiku kao najefikasniji alat u rukama drzave, pokuSati povecati
ulaganja u financijsku buduénost nase radne populacije. Kao $to se rade razni poslovni planovi i
financijske projekcije u poslovnom svijetu, slicno se mozZe, u kontekstu osobnih financija uz
pravovremeno planiranje umirovljenja, uraditi 1 Zeljena financijska projekcija Zivota u neko
buduce vrijeme te intenzivirati vlastita briga za starost. Medutim, ljudi uvijek nalaze isprike da to
ne ucine, a istovremeno zive s bojazni da od mirovine nece jednostavno moci kvalitetno zivjeti.
Iako postoje mnoge kulture i civilizacije koje na druge nacine pokuSavaju rijesiti probleme
starije populacije, jer Zive prema drugacijim mjerilima vrijednosti 1 nisu ugrozene faktom
starenja stanovniStva, ipak zapadni svijet u koji 1 mi spadamo se susrece s nuznos¢u planiranja

umirovljenja.

Najnovije medunarodne polemike su potaknute demografskim starenjem 1 javnim sustavima
mirovinskog osiguranja koji su zapali u financijske poteSkoce. Upoznavanje s planiranjem
umirovljenja 1 mirovinskim planovima u jednoj takvoj razvijenoj ekonomiji moze dovesti do
diversifikacije pogleda u odlukama o nastavku mirovinske reforme. Generalno je problematika
mirovinskog osiguranja 1 svega Sto je vezano za buduce umirovljenike izuzetno kompleksna i
teSka te zbog svih €injenica navedenih u radu moramo se zamisliti nad naSom financijskom
buduénoscu. Ocekivani kompromis u rukama politicara, interesnih udruga poput sindikata i
umirovljenika na jednoj i1 lobija financijskog sektora na drugoj, mora uvijek biti u interesu

buduéih umirovljenika.

-41 -



PLANIRANJE UMIROVLIENJA I OBRATNA HIPOTEKA MAGISTARSKI RAD

3. OBRATNA HIPOTEKA KAO IZVOR MIROVINSKOG PRIHODA

Termin obratna hipoteka je povezan s planiranjem umirovljenja i nije poznat u domacoj
ekonomskoj literaturi. Originalni engleski termin je ,reverse mortgage* Sto bi se moglo na
hrvatski jezik prevesti kao ,,obratna hipoteka. Radi se naime financijskom proizvodu koji je
namijenjen iskljucivo starijoj populaciji koja posjeduje u vlasnistvu kucu ili stan, a istovremeno
nema za zivot adekvatna primanja od regularnih nov€anih tokova u mirovini. Upravo je tema
ovog poglavlja istraZivanje koncepta 1 ostalih vaznih €injenica vezanih za iskustvo u razvoju

obratne hipoteke.

3.1. OPCE KARAKTERISTIKE

Sto se podrazumijeva pod ,,Reverse Mortgage* ili skraéeno RM. To je jedna sasvim nova
generacija zajma na koji se obi¢no gleda kao na nacin da se poveca prihod starijim i
siromasnijim ljudima koji posjeduju vlastitu kucu ili stan.

Danas je vecina umirovljenika ovisna samo o mirovini koju su stekli rade¢i 1 upravo zbog
potrebe za dodatnim izvorom financiranja za neke od njih kreirana je obratna hipoteka.®

Prije nego §to se pojavila obratna hipoteka postojala su samo dva moguca nac¢ina da se dobije
novac od stana:

- prodati stan 1 odseliti se, ili ga iznajmiti

- uzeti kredit temeljem vlasniStva uz obvezu vracanja kredita

KoriStenjem obratne hipoteke postoji tre¢i put da se dobije novac od stana/kuce koji ne zahtijeva
seljenje ili placanje regularnog kredita. Obratna hipoteka je kredit koji se dobije temeljem
stambene imovine u vlasni$tvu, a da se pri tom ne mora otpla¢ivati sve dotle dok se zivi u toj
ku¢i ili stanu. Prakti¢no se izvrsi konverzija vrijednosti stana ili ku¢e u novac bez obaveze da se
vraca kredit 1 otplacuju rate, a uz to se ne mora iseliti iz kuce. To je vrsta hipotekarnog zajma
koji dozvoljava konverziju vlasni$tva nad stanom ili ku¢om. Za vrijeme Zivota ne dospijeva niti
jedna rata. Tek kada posljednji zivi duznik proda nekretninu, ne koristi je viSe kao mjesto
stanovanja ili umre, dospijeva placanje hipoteke. Pri tome vlasnik ili njegovi nasljednici mogu
nekretninu prodati 1 na taj na¢in isplatiti dug. A mogu dug isplatiti i iz drugih izvora 1 na taj nacin
ponovno sacuvati nekretninu. U svim ovim meduovisnostima 1 mogucénostima uvijek je vazna

jedna ¢injenica. Obveza pla¢anja duga nikada ne mozZe biti ve¢a od vrijednosti stana (kuce).

% Lyons, S.G. i Lukas E. (2005), Reverse Mortgage for Dummies, Hoboken NJ, p.10-11.
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Ukoliko dug naraste na vrijednost koja je iznad vrijednosti kuce/stana (na primjer i dozivotna
renta dugovje¢nog duznika), vjerovniku ostaje za namirenje samo vrijednost kuce kao
protuvrijednost potrazivanja. Nisu postavljeni nikakvi posebni zahtjevi u pogledu prihoda niti
zdravstvenog stanja vlasnika. "

Drugi temeljni preduvjet za obratnu hipoteku je osim vlasniStva nad stambenom imovinom i
starost vlasnika najmanje 62 godine. Kuca ili stan mora biti stalno mjesto boravka, Sto znaci da
vlasnik mora u njoj provoditi najmanje pola godine godisnje. ,,U jednom intervju u Washington
Postu je Ken Scholen, osniva¢ Natinal Center of Home Equity Conversion, izjavio da jedan 62-
godi$njak moze racunati s isplatom vrijednosti koja ¢ini 30-35% vrijednosti njegove kuce, dok ¢e

jedan 75-godisnjak dobiti izmedu 45 i 55% "

3.1.1. Sli¢nosti i razlike s konvencionalnom hipotekom

Naziv obratna hipoteka se izvodi iz obratnog postupka u odnosu na tradicionalnu
(konvencionalnu) hipoteku 1 slikovito se moze predstaviti kao hipoteka u ogledalu.

Svrha hipoteke je kupovina stana gdje otpla¢ivanjem duga stambena imovina u vlasnistvu
vremenom raste, a ostatak duga prema kreditoru se smanjuje kako se otplacuju mjesecne rate
kredita. Stoga je hipoteka transakcija padajuc¢eg duga rastuce stambene imovine.

Suprotno kod obratne hipoteke udio u vrijednosti stambene imovine smanjuje se protekom
vremena. Ostatak duga raste upravo iz razloga Sto ne postoje obveze nikakvog pla¢anja prema
kreditoru, a na jednokratnu ili mjesec¢ne isplate obracunavaju se kamate koje povecavaju ostatak
duga. Umjesto da duZnik placa rate kreditoru kod obratne hipoteke kreditor placa duzniku i ne

zahtijeva se nikakva otplata glavnice, kamate niti naknada sve dok duznik Zivi u kuéi ili stanu.”

Slika 3.1. pokazuje kretanje duga obratne hipoteke za stambenu imovinu u vrijednosti 600.000
novCanih jedinica. Pla¢anjem mjeseCnih rata korisnik kredita smanjuje iznos duga za koji

istovremeno povecava vlastito uc¢esce vlasnistva nad nekretninom.

" Federal Trade Commission, Bureau of Consumer Protection, Facts for Consume , http:/www.ftc.gov
bep/edu/pubs/consumer/ dostupno [20. lipanj 2007.]

" Doergeloh, P.(2001) Reverse Mortgage als Alterssicherungskonzept: Mathematische Grundlage und praktische
Anwendung, Oldenburg, p. 6., http:// www. staff.uni- oldenburg.de/pdf dostupno [25.veljace 2008.]
Nekretnina se kontekstu ovog poglavlja uvijek odnosi samo na ,.kucu ili stan“ iz razloga prikladnijeg koristenja u
dugu hrvatskog jezika nego doslovnog prijevoda eng. rije¢i ,,home®. Takoder se povremeno koristi izraz
stambena imovina umjesto ,.kuca ili stan‘

2 U.S. Department of Housing and Urban Development, htttp://www.hud/buying/rvrsmort.cfm ,dostupno [20.lipnja
2007.]
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Slika 3. 1. Kretanje duga - konvencionalna hipoteka

Kretanje duga - hipoteka

600000 A
550000 N
500000 B
450000 B
400000 B
350000 N
300000 B
250000 B —
200000 B
150000 B
100000 B

50000 |

Iznos duga

2 4 6 8 10 12 14 16 18 20 22 24 26

vrijeme g.)

Izvor: Excel simulacija linije padajuéeg duga, autor rada

Za razliku od konvencionalne hipoteke (,, Forward Mortgage” FM), gdje duznik placa rate
kreditoru, kod obratne hipoteke (;, Reverse Mortgage“ RM) kreditor pla¢a duzniku izraCunatu
inicijalnu glavnicu 1 ne zahtijeva nikakav povrat glavnice, kamate niti naknada sve dok korisnik
zivi u ku¢i ili stanu. Grafickim prikazom 3.2. mozemo slikovito pokazati i kretanje duga obrtane

hipoteke.

Slika 3.2. Kretanje duga - obratna hipoteka

Iznos duga

Kretanje duga - obratna hipoteka
600000
550000
500000
450000
400000
350000
300000
250000
200000
150000
100000
50000
0

2 4 6 8 10 12 14 16 18 20 22 24 26

vrijeme g.

Izvor: Excel simulacija linije rastuceg duga, autor rada

Na dati iznos inicijalne glavnice, u ovom slu¢aju 200.000 novc¢anih jedinica, kreditor obracunava

kamatu te se na taj naCin svaka sljedec¢a obraCunata rata duga povecava za iznos kamate, a
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tijekom trajanja kredita korisnik ne otplacuje rate kredita Sto determinira obratnu hipoteku kao
rastu¢i dug 1 padaju¢a imovina. Protekom vremena povecava se iznos duga za koji se smanjuje
iznos vlastitog ucesca u vlasnistvu nad nekretninom. Kredit ne poc¢inje od nule kao kod hipoteke
nego od inicijalne glavice (iznos koji se u pocetku isplacuje korisniku) i zbog toga dospijeva u
kraéem roku.”

Razlike u efektu promjena koje hipoteka i obratna hipoteka donose protekom vremena na nivo
vrijednosti vlasni$tva nad nekretninom mogu se slikovito pokazati na primjeru (slika 3.3.) linije
grafikona. Ona pokazuje kretanje udjela vlasniStva nad nekretninom ako kreditna obaveza

pocinje hipotekom koja u tocki 3. grafikona prerasta u obratnu hipoteku.

Slika 3. 3. Hipoteka vs obratna hipoteka: Razlike u kretanju udjela vrijednosti stambene

imovine u viasnistvu

1. Pocetak krediine obvere -

: . : s 3. Potpunao viasnisStvo -
povedanje udjela viasnistva

otpladen kredit

2. 17djel se povedlava

4. Podetnk obratne hipotcke

. 5. Wrnrjednost udjela opada
=
g
é_, v

2o -
wrijeme
YWremenska relacija krectanje mecduovisnostl kredita | ndjela vrijednosti
nekretnine u vinsnisStvua

Izvor: Reed R., Gilber K., 2003.,Applying the USA Experience, 9™ Annual Pacific Rim Real Estate
Sociaty Conference

Kod tradicionalne hipoteke (1), zapoCinje obveza za kredit uz osiguranja zaloZnog prava nad
nekretninom. Protekom vremena se udio vlasniStva nad stanom ili ku¢om povecava (2) kako se
otplacuje kredit (Reed, R. i Gilber, K.2003).

Kompletno vlasni$tvo nad nekretninom se ostvaruje negdje od polovice do kraja radnog vijeka

(3), kad je zajam kompletno otpla¢en. Nakon umirovljenja, odnosno nakon zavrSetka obveze

3 Ausralian Securities& Investment Commision, www.fido.gov.au/Reverse mortgage calculator, dostupno
[19. rujan 2007.]
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otplate moZe zapoceti obratna hipoteka. Protekom vremena ona smanjuje nivo vrijednosti
vlasnistva nad nekretninom (5).”*
Osim obrnutog kretanja duga i postotka ucesc¢a vlasniStva nad nekretninom hipoteka i obratna

hipoteka se razlikuju 1 po drugim znacajnim karakteristikama.

Tabela 3. 1. Hipoteka vs obratna hipoteka

Hipoteka vs . .
Obratna hipoteka Hipoteka Obratna hipoteka
svrha kredita kupovina stana generiranje novca
stanje duga 1 imovine padajuci dug rastuca imovina rastuci dug padajuca imovina
vlasnicki status korisnika , . .
. . nisu viasnici stana vlasnici su stana
prije sklapanja ugovora
vlasnicki status korisnika ) o ) ) o
duguje puno posjeduje malo duguje malo i posjeduje puno

nakon sklapanja ugovora
vlasnic¢ki status na kraju
kreditnog ugovora

L L duguje odredeni iznos
ne duguje nista posjeduje stan R o
posjeduje dio stana ili nista

otplata duga placanje mjesecnih rata kredita nema otplate kredita

tekuci prihod kao uvjet potrebni tekuci prihodi nisu potrebni tekuci prihodi
dinamika duga 1 kamate kamata i ostatak duga se smanjuju : kamata i ostatak duga rastu
trajanje kreditnog odnosa ugovoreno i izvjesno ugovoreno ali neizvjesno

Izvor: Money from Home, (2002) FNME Publications, Washington DC

3.2. POVIJEST I RAZVOJ OBRATNE HIPOTEKE

Obratna hipoteka se kao opcija kredita po prvi put na sceni pojavila u V. Britaniji negdje oko
1930.godine i nakon uspjeha se proSirila u neke dijelove Europe 1970-tih godina. Tada je bila
poznata pod nazivom ,,Home Equity Reversion® i startala je kao obiteljski buseness sve dok se
nisu pojavili investitori koji su preuzeli deset prvih poduzeca i dali im ime Home&Capital Trust.
(Danas je naziv za takav oblik kredita u V. Britaniji ,,Equity Release*). Nakon 1980 g. obratna
hipoteka se popularizira u SAD u svim saveznim drZzavama osim Texasa.

Prva nacionalna konferencija o obratnoj hipoteci je odrzana 1979.g., a 1982. godine Ken Scholen
je osnovao ,,National Center for Home Equity Conversion®, neovisnu i op¢ekorisnu organizaciju,

koja si je stavila u zadatak informiranje o obratnoj hipoteci.

™ Reed, R. i Gilber, K. (2003) Applying the USA Experience, 9" Annual Pacific Rim Real Estate Sociaty
Conference,Brisbane, p. 3. http://www prres.net/papers/Reed_Gilber, [20.lipnja 2008.]

-46 -



PLANIRANJE UMIROVLIENJA I OBRATNA HIPOTEKA MAGISTARSKI RAD

Poslije 1982. godine izlaze prvi proizvodi na trZiSte nakon Sto se ranih 80- tith upoznala javnost
sa proizvodom putem ¢lanaka u raznim ¢asopisima te putem konferencije 1985. g. koja je bila
sponzorirana od strane U.S. Department of Housing and Urban Development (HUD), a iduce
godine udruga umirovljenika American Asotiation of Retired Person (AARP) osniva
informacijski centar. United States Congress je 1987. godine odobrio Reverse Mortgage
predloZen od strane Federal Housing Administration (FHA) putem zakona ,,The Housing and
Community Development Act* (S. 825).”

Pocetkom 1988. godine President Ronald W. Reagan potpisao je spomenuti zakon koji propisuje
osiguranje kredita od strane federalne vlade, a US Congress je 1989. godine autorizirao prvi RM
proizvod u USA garantiran od Vlade Sjedinjenih Drzava.

Radi se 0 Home Equity Conversion Mortgage (HECM) financiran privatnim kapitalom, ¢iji su
ucinci zajamceni od strane Federal Housing Administration (FHA). Jo$§ uvijek je HECM
najpopularniji proizvod na trziStu USA s trziSnim udjelom od cca 90%.

Kao dopuna HECM razvijen je 1996. godine novi kredit ,HomeKeeper® od strane ,,Federal
National Mortgage Administration (FNMA ili Fannie Mae) za kuée koje su bile skuplje. °
Pored ova dva proizvoda na trziStu USA pojavio se poCetkom 2000-tih godina tre¢i proizvod
,Fianncial Freedom Cash Account.”. Radi se o proizvodu koji je razvijen od strane Financial
Freedom Senior Funding Corporation, podruznice Lehman Brothers. Za razliku od prethodna
dva Cash Account nije bio dopusten u svim saveznim drzavama. Posljednja drzava koja je
prihvatila Reverse Mortgage program tek u 2001g. bio je Texas.

Cetvrti proizvod The Independence Plan (TIP) je objavljen javnosti na godisnjem skupu 2007.g.
To je Jumbo Reverse Mortgage koji nema ogranicenja limita kredita 1 pogodan je za one koji

imaju bogate velike kuée.”’

3.2.1. Razvoj obratne hipoteke

Pored razvoja proizvoda u sklopu kreditnih institucija, aktivnosti su bile usmjerene prema
segmentu promocije. Upoznavanje javnosti sa proizvodom, promocija, istraZivanje trziSta i
upoznavanja sa specifiénostima 1 rizicima proizvoda bio je zadatak koji su obavljale udruga
umirovljenika, vladine agencije, znanstvenici na univerzitetima 1 struénjaci Ministarstva za

urbanisticki razvoj 1 stanogradnju. Organizirali su se strateSki timovi ljudi zaduZeni za

7 http://www.gardnerhistory.org/gardnermuseum.html dostupno [15.svibanj 2007.]
78 http// reverse.org/history [15.svibanj 2007.]
"7 http// aarp.org/money/personal/revercemortage [15.svibanj 2007.]
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istrazivanje trziSta 1 razvoj proizvoda, organiziranje seminara, stru¢nih skupova, provodenje
anketa, savjetovanja itd. U tom desetogodiSnjem razdoblju od 1990. do 2000.godine nastali su 1
mnogobrojni znanstveni radovi, studije 1 istrazivanja. Mnogi od tih radova radeni su u suradnji sa
akademskom zajednicom, vladinim organizacijama 1 udrugom umirovljenika koja je organizirala
i sponzorirala seminare i nacionalne konferencije, izdavale priru¢nike, publikacije, knjige.”
Mnoge diskusije o potraznji obratne hipoteke ukorijenjene su u modelima Zivotnog ciklusa
Stednje 1 potrosnje (Keynes: Potrosnja je linearna funkcija tekuceg prihoda. “Life Cycle”
modeli proricu zaduzivanje u mladosti, akumuliranje u srednjim godinama i potrosnju-
disseving- u starosti) predvidajuci da ¢e ljudi akumulirati imovinu prije umirovljenja 1 tada je
potroSiti. Anticipiraju¢i snazan potencijal obratne hipoteke u buducnosti, obrazlagane su
mogucénosti koriStenja stambene imovine putem obratne hipoteke 1 trziSne niSe na koje se te
mogucnosti odnose. (Rasmussen, 1997, Housing Policy Debate, Washington)

Jedan od najpoznatijih autora brojnih znanstvenih radova iz ove oblasti je profesor ekonomije sa
sveuciliSta socijalnih znanosti ,,Florida State University Mr. David W.Rasmussen. Osim
trzi$nih aspekata 1 portfelja moguénosti koriStenja obratne hipoteke, profesor obraduje promjene
koje ¢e doprinijeti da industrija promovira kreativno koriStenje stambene imovine 1 svrstava ith u

kategorije:

1. demografske promjene i promjene na trZistu rada ce povecati potraznju za obratnom
hipotekom
2. politicke, socijalne i reforme u zdravstvu te povecanje troskova za financiranje dugorocne

skrbi za starije i nepokretne

1. “Suvremena istrazivanja 1 projekcije pokazuju da ¢e mnogi stariji u desetlje¢ima koji dolaze
morati neminovno posegnuti za svojom ku¢om kako bi si olaksali Zivot u starosti.

Postojeca literatura ne razmatra utjecaj demografskih promjena i promjena na trziStu rada na
potencijalne zahtjeve za RM. Potencijalno trziSte u segmentu starijih samaca ¢e porasti kao
posljedica starenja stanovniStva. Sadasnje evidentne promjene nedostatnosti mirovinskih
primanja za pokrice troSkova Zivota nece oslabiti buducu vjerojatnost ocekivanja rasta trzista

obratne hipoteke kod ovog trzinog segmenta. '

8 Reed, R. i Gilber K.(2003) Applying the USA Experience, 9" Annual Pacific Rim Real Estate Sociaty Conference,
Brisbane, http://www prres.net/papaers/Reed_Gilber, dostupno [20.lipnja 2008.]

7 Rassmusen, D.W. i Megbolugbe LF. i Morgan B. (1997) The Reverse Mortgage as an Asset Management Tool,
http://info.worldbank.org/docs/library , dostupno [18.lipnja 2007.]
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2.,,Zahtjevi za brigu o nesposobnima i nepokretnima LTC (Long Term Care) ¢e se povecavati
kako se povecava broj starijih. lako se najveci broj starijih koji imaju oko 65 godina moze brinuti
za sebe, 40% njih provede neko vrijeme u medicinskim ustanovama, a jedna od Cetiri osobe cak
th provede viSe godina. Ustanove za njegu 1 pomo¢ starijima su bitne za tu vrstu programa i
pomoc¢i u kuénoj njezi jer se vise preferira ku¢na njega nego da se njega sprovodi institucionalno.
Clanovi obitelji generalno, a najvise Zene su glavni pruZatelji privatne njege. IstraZivanja su
pokazala da postoje mnogi razlozi zbog Cega se preferira takva briga nego da se rodbina smjesti

u ustanove. Privatna polica za skrb i brigu daje u svakom slu¢aju bolje pokri¢e nego ustanove.“*

Takoder su u desetogodiSnjem razdoblju od 1990. do 2000. godine, osim informacijskih
seminara 1 treninga organizirani u 43 savezne drzave strucni ispiti za savjetnike. Osnovana je
nacionalna strukovna udruga kreditora obratne hipoteke National Reverse Mortgage Lenders
Association (NRMLA). Spomenute udruge i organizacije kreirale su web stranice, podupirale
limite naknada, sudjelovale u razvijanju novih softwerskih rjeSenja, refinancirale reformske
promjene itd. Mediji su bili veoma naklonjeni prema obratnoj hipoteci. Bili su veoma ohrabreni
rasprostranjenos$¢u pokrivanjem duz cijele zemlje 1 objasnjenjima o sustini proizvoda koji moze
pomoc¢i starijim ljudima. NBC News, The Wall Street Journal, Money Magazine, The Christian
Science Monitor, Washington Post, New York Times, US Today 1 stotine lokalnih dnevnih
novina 1 veliki broj lokalnih TV postaja je portretiralo je proizvod kao pozitivhu opciju za
starijje. Izabrani duZnosnici u Senatu 1 na Capitol Hillu su prepoznali da je posjedovanje
stambene nekretnine vazan izvor adresiran prema potrebama starije populacije. Nakon §to su
izabrani duZnosnici 1 ostali aktivni politi€ari naucili ne$to o proizvodu, neki su vidjeli
potencijalne beneficije dok su drugi pak opozivali pozitivan publicitet 1 percipirali potencijal kao

zlouporabu.*’
3.2.2. Prihvaéanje i razvitak proizvoda
Akademska literatura izvjeStava o velikom potencijalu potrazivanja za ove hipotekarne

instrumente, ali poCetnih deset godina od 1990. do 2000.godine se nisu pokazali znacajni pomaci

u prakti€noj primjeni programa obratne hipoteke u SAD (v. slika 3.4.).

% Isto p. 188-189.
8! http// www.nrmlaonline.org/rms/press.asp dostupno [20.lipnja 2007.]
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Rizici 1 problematika s kojom su se susretali kreditori s jedne strane, kao 1 nezainteresiranost

.. veqe . . . oy . , 2
korisnika s druge, zako¢ili su razvoj u prvih deset godina, a odnosili su se na sljedeée: ®

- nepostojanje baze podataka korisnika, potreba za troskovima istrazivanja trzista, troskovi

edukacije osoblja 1 korisnika, a takoder nedostatak povijesnih podataka na osnovu kojih

bi se mogli procijeniti svi troskovi i rizici vezani za proizvod

- rizik kamatne stope 1 dugovje€nosti

- prepreke u kreiranju kreditnog aranZmana 1 problematika zakonodavne regulative koja se

odnosi na konvencionalne kredite zbog ¢ega pojedine odredbe mogu biti zbunjujuce za

obratnu hipoteku

- problematika generiranja dostatnih fondova od strane kreditora 1 nepostojanje

sekundarnog trziSta kao 1 problematika visine iznosa naknade

- prvobitna nezainteresiranost za osiguranje kreditnog portfelja te prepreke i limiti koje je

donijela zakonodavna regulativa u pojedinim saveznim drzavama, a vezano za osiguranje

kredita od strane drzavnih tijela

- rizici koji su povezani uz buducu naplatu zbog neizvjesnosti kretanja trziSta stambenih

nekretnina (crossover risk), rizik moralnog hazarda odnosno slabo odrZavanje nekretnine

od strane korisnika

- troskovi softvera 1 problematika racunovodstvenih politika, obzirom da se evidentiraju

prihodi od kamata 1 isti podlijeZu poreznom opterec¢enju iako dugorocno nisu naplativi

- problemi nerazumijevanja, percipiranja i prihvacanja inovativnih proizvoda od strane

starije populacije kao 1 pozitivna korelacija izmedu vrijednosti stambene imovine 1 visine

prihoda u mirovini

- zablude 1 negativni aspekti povezani sa pogreSnom percepcijom u javnosti, strah od

gubitka kuce, tradicionalno poimanje vaznosti prenesene vrijednosti ostavStine na

nasljednike

%2 Reed, R. i Gilber, K. (2003) Applying the USA Experience 9" Annual Pacific Rim Real Estate Sociaty
Conference, Brisbane, http://www prres.net/papaers/Reed Gilber, dostupno [20. oZujak 2008.]
Mitchell, O. Piggott J, (2003) Housing Equity and Senior Security,, http://info.worldbank.org/docs/library,
dostupno [20.0zujak 2008.]
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3.2.3 Pozitivni utjecaj drzave na dinamiku rasta

DrZzava je potpomogla promovirati proizvod, ali najvazniji potez drZzave je bio preuzimanje
osiguranja rizika kreditora. ,,Kongres je autorizirao programe osiguranja i omoguc¢io bankama,
hipotekarnim kompanijama 1 sektoru privatnih kreditora pokretanje kredita pod HECM
programom 1 dobivanje osiguranja od drzave koje ih §titi od rizika kad bilanca iznosa kredita
premasi vrijednost stambene nekretnine kad dode vrijeme naplate. (Jedini program koji je bio
osiguran od samog kreditora je tzv. jumbo loan do 700.000 USS$, kreiran u 12 drzava od strane
Financial Freedom. Isti kreditor je 1999. godine sekuritizirao portfelj kredita od strane
Transamerica.). Drzava je preko agencije FHA osiguravala iznos od 90% ukupnog trzista, ali je
zahtijevala edukativna savjetovanja i kontrolu zahtjeva od strane drzavne agencije. FHA
osigurane obratne hipoteke na sekundarnom trziStu je pocela prodavati Fannie Mae te tako
osiguravala zahtijevane tekuée fondove, ali je nudila i vlastiti proizvod HomeKeeper .**

Drzava je donijela 1 zakonodavne mjere sprjeavanja rizika zbog neizvjesnosti procjene zivotnog
vijeka, a koje su ukljuc¢ivale specificnosti roka dospijeca, limite iznosa po odredenim regijama ili
oboje, limitirala tarife naknada i troSkove kredita. Takoder je ogranicila kamatu, jer veca kamata

znaci brzi prorast duga i povecava rizik da ¢e kreditne obaveze premasiti vrijednost kolaterala.

,Danas je tipiéni zajmoprimac obratne hipoteke u SAD je osoba Zenskog roda iz bijele
populacije koja zZivi u stambenim objektima prosjecne vrijednosti po zahtjevu od 107.000 $ .
Prosje¢ni inicijalni limit glavnice u 1999.godini je bio 54.890 $, a 90% kredita imaju limite
izmedu 25.875 $ 1 104.602 $. Tipicna duznica ima u vlasnistvu 40 godina stari stan ili kuéu u
centru grada ili predgradu. Ona je starija od prosjeka starosti starijih vlasnika kuca, ima manja
primanja, naviknuta je da zivi sama i posjeduje malu, ali nesto skuplju stambenu nekretninu.
Vremenom c¢e u realnim okvirima biti sve vise jeftinijih kuc¢a u centralnim dijelovima grada i
manjim naseljima za koje ¢e se uzimati obratna hipoteka. (U.S. HUD, 2000). Demonstrirano je
da obratna hipoteka moze biti veliki potencijal od koje ¢e imati koristi starija populacija, ali je

bitno da je proizvod strukturiran prema potrebama ove grupe i kreditorima koji ée ga ponuditi.«®*

8 http://www.fanniemae.com/global/ dostupno [20.svibanj 2007.]

Reed, R.1i Gilber, K. (2003) Applying the USA Experience, 9" Annual Pacific Rim Real Estate Sociaty
Conference, Brisbane, p.10, http://www prres.net/papaers/Reed_Gilber, dostupno [20. oZujak 2008.]
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Slika 3. 4. Rast broja sklopljenih ugovora obratne hipoteke u SAD

Razvoj Reverse Mortgage u SAD
299.494
i
g 76.351
g 37.829 43.131
7.781 13.049 18.097 -
300 e omm ‘ ‘
1990 2001. 2002. 2003. 2004. 2005. 2006. 30.04.2007.

Izvor: Nacional Reverse Mortage Lender Asociation

NRMLA je objasnila eksplozivan rast sa nekoliko faktora uklju¢ujuéi visoke aprecijacijske rate
stanova/ku¢a u mnogim dijelovima drzave koje dozvoljavaju seniorima pristup veem iznosu
kapitala iz stambene imovine, viSe zajmodavaca koji nude proizvod 1 vece prihvacanje obratne
hipoteke kao alata za upravljanje imovinom.* Spori razvoj u pocetnom desetogodisnjem
razdoblju je zaustavljen 1 trziSte u USA je od 2000. do 2005. godine pokazalo stalnu dinamiku
rasta da bi u 2006. godini dozivjelo rapidan uzlet, a eksplozivan rast se desio u prva Cetiri
mjeseca 2007. godine.*

lako je jedan od navedenih razloga strelovitog rasta obratne hipoteke bio boom na trzistu
nekretnina, u nastavku rada ¢emo se osvrnuti na rizike proizvoda vezane za efekte kretanja

trziSnih cijena stanova/kuca.

3.3. MOGUCNOSTI ISPLATE I VISINA IZNOSA

Obratna hipoteka je financijski instrument kod kojeg duznik vjerovniku postupno prenosi udjele
vlasniStva nad svojom nekretninom. Kroz to se dobiva moguénost kapital vezan u vlastitoj kuci
ili stanu iskoristiti za povecanje vlastitih prihoda u mirovini. Drugim rije¢ima, ne posuduje se
aktualna vrijednost kuce nego se posuduje postotak vrijednosti baziran na godinama, kamati,
regiji itd. Na web stranicama su dostupni on line kalkulatori ®” putem kojih se na temelju trazenih

parametara mogu dobiti procjene iznosa koji se mogu posuditi temeljem obratne hipoteke.

85

http://www.bestreversemortgage.com, dostupno [20. lipanj 2007.]
86

http// www.nrmlaonline.org/,rms/statisticcs, dostupno [30. svibanj 2007.]

op.auth: statistike na istim stranicama udruge zajmodavaca NRMLA [15. svibanj 2009.] pokazuju druge
podatke za 2007. i 2008. godinu (2007: 107.558; 2008: 112.164.)

http://rmc.ibisreverse .com_page/rmc aarp/aarp_index.aspx., [19.svibanj 2007.]
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Dobiveni iznosi predstavljaju inicijalnu glavnicu obratne hipoteke, odnosno tocku od koje
pocinju duzniko-vjerovnic¢ki odnosi kreditora i korisnika. Ovisno o dospijeu postoje dva
osnovna tipa: kredit ogranicenog trajanja ili term loan 1 kredit koji traje do kraja Zivota ili tenure
loan. *®

- Terminski plan daje vec¢e mjesene akontacije od tenure plana. Isto tako ukoliko se izabere
kra¢i period mjesecne akontacije su vece. MjeseCne akontacije u terminskom planu mogu se
primati samo do kraja izabranog perioda. Nakon tog perioda kredit se ne mora vratiti, ali se ne
nastavlja mjesecna isplata.

- Tenure plan slucaj je kada se isplacuje korisniku doZivotna renta (Reverse Annuity Mortgage
ili skrateno RAM) onda to znaci da se dobiva 1 u slu€aju da on iseli iz kuce ili je proda. Kod

dozivotne anuitetne isplate je nepovoljno to Sto ne moZze sluziti za neke velike izdatke 1 troSkove

(nije veliki mjesecni iznos) 1 nije podeSen riziku inflacije.
3.3.1. Modaliteti isplate
Mogucénosti isplate se dogovaraju prilikom sklapanja ugovora, s tim da postoji solucija da se u

toku trajanja kredita dogovori promjena jednog nacina u drugi prema trenutnim potrebama

korisnika: ¥

o jednokratna isplata

o kreditna linija

o mjesecni anuiteti

o dozivotni anuiteti (RAM-Reverse Annuity Mortgage)
o kombinacija prethodnih

Primjer: Koristenje vremenske vrijednosti novca poviacenjem kreditne linije

Ako korisnik dobije kreditnu liniju u visini od 50.000 1 povuce samo 10.000, tada preostalih

40.000 raste za dogovoreni postotak.

Vo =50.000 — 10.000 = 40.000 Vi=?

% FNME (2002) Money from Home, Washington DC, www.fanniemae.com/global/pdf/moneyfromhome, dostupno
[20.06.2007.]

¥ AARP, Home Made Money, (2006) A Consumer' s Guide to Reverse Mortagage, Washington, DC
http://assets.aarp.org/www.aarp.org_/articles/revmort/ dostupno [ 20.lipnja 2009].
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k =8% Vi = Vo (1+k)-1
t =3 Vi = 40.000 (1+ 0.08)*
V. = 50.388,4

Pod pretpostavljenih 8% kamate duznik moze nakon tri godine, ako u naredne tri godine ne
zahtijeva nikakve isplate, ra¢unati ponovno s 50.388,48, jer je njegovih 40.000 naraslo kroz

ukamacenje.

Primjer: Koristenje vremenske vrijednosti novca isplatom mjesecnih anuiteta

Ukoliko se isplata iznosa od 50.000 ugovori na razdoblje 10 godina u obliku mjese¢nih anuiteta

uz pretpostavljenih 8% kamate, korisnik moZe racunati u narednih 10 godina na mjesecne isplate

u visini od 606, 65 novc¢anih jedinica.

Ao=50.000 A=A [(1+K)'k /(1 +k)-1]
k = 8% (0,08/12) = 0,006667 A, =50.000 [(1,006667) '*° 1, 006667 / (1,006667) 2 -1]
t=10g (10*12) = 120 mjeseci A = 606,65

Na prethodnim primjerima, putem koriStenja formula sloZenog kamatnog racuna prvih 1 petih
financijskih tablica, prezentiran je utjecaj koncepta vremenske vrijednosti novca u kalkulacijama

vezanim za modalitete isplate obratne hipoteke.”

3.3.2. Primjeri utjecaja osnovnih parametara na iznos inicijalne glavnice

Visina iznosa kredita ovisi o tri parametra:

- godine vlasnika
- kamatna stopa

- vrijednost nekretnine

Procedura pocinje odredivanjem maksimalnog iznosa glavnice temeljem vrijednosti stana, a

% S.Orsag, L.Dedi, (2004), Upravljanje financijama: Formule i tablice za ispit, Zagreb, dostupno na www.efzg.hr
[10.srpanj 2009.]
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koji je baziran na faktorima limita aktuarskih principa, odnosno kamatnoj stopi i godinama
starosti. Onda se oduzima premija osiguranja (oko 2% iznosa). Nakon $to je buduca vrijednost
glavnice izradunata generira se mjese¢na isplata.”’

Formula ove procedure je:

P = (1-2%)*(A*V)*1/[(1-(1+]) ™)/i], gdje je:

P - mjesecna isplata

A - aktuarski faktor baziran na godinama i kamatnoj stopi

V - trZiSna tekuca vrijednost stana

1 - mjeseCna kam. stopa

n - broj mjeseci.

Generiranje izratuna za doZivotni anuitet ovisi o vaze¢im mortalitetnim tablicama odnosno
ukalkuliranim godinama o¢ekivanog trajanja zivota za varijablu ,,n* u izra¢unu. Ako je terminski
plan ugovoren na 10 godina onda je ,,n“ 120 mjeseci.

Medutim, varijabla ,,n* se kod dozivotnog anuiteta racuna na nacin da se od ocekivanih godina
trajanja Zivota oduzmu godine korisnika. Ako su ocekivane godine Zivota 90, a korisnik je star

68 godina onda je n = (90 - 68) * 12 ili 264 mjeseci.

Zajmodavac obracunava koliki je iznos zajma koji se moze osigurati na osnovu vrijednosti kuce,
starosti onoga tko trazi kredit 1 zahtijevanoj kamatnoj stopi. Vrijednost nekretnine i godine
vlasnika djeluju na visinu inicijalne glavnice proporcionalno, a kamatna stopa obrnuto
proporcionalno.

»labela 3.2. pokazuje koliko se moZe dobiti od HECM u komadu ili kreditnu liniju ako je
vrijednost kuce (ili ,,203 b limit* u drzavi, ovisno §to je manje) 150.000, 250.000 ili 350.000;
oCekivana ks za kredit je 6%, 7% , 8%; starost korisnika 65 do 90 godina; troSkovi obrade
kredita 2% vrijednosti stana ili ,,203-b limita“, ovisno §to je manje, naknada servisa $ 35 i

closing cost $ 2.500."%

! Williams, FL (1997) Value of Home Equity Used In Reverse Mortgages As A Potential Source Of Income For
Elderly Americans, Association for Financial Counseling and Planning Education, p. 61-62.

92 AARP (2006) Home Made Money, A Consumer' s Guide to Reverse Mortagage, NW, p.15-17.
http://assets.aarp.org/www.aarp.org_/articles/revmort/ dostupno [20.lipnja 2009.]
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Tabela 3. 2. Utjecaj osnovnih parametara na visinu kreditne linije ili jednokratne isplate

Vrijednost ' Jednokratna isplata ili kreditna lipija pri ocekivanoj kamatnoj
stana Godine stopi
6% 7% 8%

150.000 65 74.325 59.626 47.530
70 81.782 68.513 56.965
75 89.638 78.084 67.672
80 97.930 88.228 79.088
85 106.260 98.400 90.820
90 114.250 108.233 102.207

250.000 65 129.425 104.526 84.030
70 141.682 119.213 99.665
75 154.538 134.984 117.372
80 168.030 151.628 136.188
85 181.460 168.200 155.420
90 194.150 184.033 17.290

350.000 65 184.525 149.426 120.530
70 201.582 169.913 142.365
75 219.438 191.884 167.072
80 238.130 215.028 193.288
85 256.660 238.000 220.020
90 274.050 259.833 245.607¢

Izvor AARP Publication, (2006) Home Made Money, p.17.

Na primjer: Jedan 75 godiSnjak ako zivi u ku¢i koja vrijedi 250.000 moze povuci sa o¢ekivanom

ks od 7%, jednokratni iznos od $134.984. Koji iznos ¢e poloziti u banku na raun da bi ga

povlacio kao kreditnu liniju 1 koliko ¢e podizati s racuna moze sam odlucivati (v. tabela 3.3.).

Mjesec¢ne akontacije su tijekom vremena po pravilu konstantne. Njihova stvarna visina ovisi

jedino o inflaciji i realno ¢e biti manje ako se inflacija povecava i obrnuto. Mogu se izabrati dva

nacina mjesecnih akontacija: terminski plan sa tocno specificiranim brojem godina ili dozivotni

plan. Postoji potpuna sloboda pri odabiru nacina isplate koji determinira zeljene rokove 1 visinu

iznosa.
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Tabela 3.3. Kombinacija jednokratne isplate i mjesecnih anuiteta

Akontacije mjesecnih isplata i mjeseCnih anuiteta
Djelomic¢na
jednokratna isplata dozivotno 15¢g. 10g. 5g.
0 991 1.243 1.592 2.688
$20.000 844 1.059 1.356 2.289
$40.000 697 875 1.120 1.891
$60.000 550 690 884 1.493
$80.000 403 506 648 1.094
$100.000 256 322 412 696
$120.000 110 138 176 298
$134.984 0 0 0 0

Izvor: AARP Publication, (2006) Home Made Money, p 15

3.3.2.1. Regulatorni limiti visine iznosa

Osim glavna tri parametra (godine, kamatna stopa, vrijednost nekretnine) visina iznosa kredita
odnosno inicijalne glavnice se limitira zakonodavnom regulativom koja varira po pojedinim
lokalnim jedinicama, regijama i drzavama.

Zakonodavno reguliranje limita po pojedinim regijama takoder je u funkciji smanjenja rizika
variranja cijene nekretnina. U SAD je iznos kredita limitiran ovisno od vrijednosti kuce 1i

definiranim iznosom u ,,Section 203 b of The National Housing Act .

,,U 2006. godini je limit u vecini urbanih regija bez podzemne Zeljeznice definiran u visini od $
200.160 do $ 362.790. Obi¢no se limiti mijenjaju svakog sije¢nja, ali mogu i u drugo vrijeme. [ u
slu¢aju da je vrijednost kuce veca od limita kredita u regiji korisnika on je podesan za HECM (v.
3.6.2) s tim da iznos kredita, baziran na regionalnim limitima, ne ovisi od aktualne vrijednosti
kuce. Ako npr. kuca vrijedi 200.000$, a regionalni limit je 175.000 $ tada je iznos kredita koji se
moze dobiti baziran na iznosu od 175.000, a ne na $200.000.

Dakle, ukoliko je trenutna trZiSna vrijednost kuce 1 vec¢a od limita u regiji, korisniku se iznos
kredita obracunava na osnovu limita koji ovisi o lokaciji nekretnine. Stoga se moze zakljuciti da

pretjerano uredivanje stana ili kuce skupljim elementima koji povecavaju njihovu trziSnu

vrijednost, u ovom slu¢aju nije motivirajuce.

93
Isto p. 13.
HECM (Home Equity Conversion Mortgagae) je najrasprostranjeniji oblik obratne hipoteke u USA, osiguran pri
federalnoj vladi
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3.3.2.2. Pravni okvir i ostale znacajne ¢injenice

Drzava primitke od obratne hipoteke ne oporezuje.”* Kamate za vrijeme trajanja obratne
hipoteke ne mogu se iskoristiti kao porezni odbitak poSto se stvarno placaju tek po otplati
kredita. Medutim, onaj tko vraca kredit kod konvencionalne hipoteke moze iskoristiti kamatu
kao porezni odbitak sukladno poreznim zakonima.

Obzirom da duZnici ostaju 1 dalje vlasnici stana u obvezi su placati sve troSkove vezane za stan
kao §to su takse, komunalije, osiguranje 1 odrzavanje. Modaliteti isplate kredita igraju veliku
ulogu u poreznom tretmanu u USA. Ukoliko se isplata vr$i putem mjesecnih rata ili kreditne
linije pozajmljeni novac ne predstavlja dohodak i drZzava ga ne oporezuje S druge strane, anuitet
moze biti samo djelomi¢no oporezovan, u skladu sa vaze¢im poreznim propisima.

Najbolja zastita koju korisnik ima je The Federal Truth in Lending Act (FTLA) u slobodnom
prijevodu Zakon o istinitosti posudbe koji trazi od zajmoprimaca da se informiraju o cijeni i
uvjetima kredita, a zajmodavcima da moraju objaviti godiSnju kamatnu stopu i sve uvjete
pla¢anja kao 1 ukupne godisnje troskove kredita.

Za zastitu korisnika od prevara s ciljem izbjegavanja neovlastenog i neposStenog trziSnog
poslovnog prakticiranja 1 u svrhu pruzanja informacija korisnicima, zaduzena je The Federal
Trade Commission (FTC). To je vladina agencija za zaStitu potroSaca i trziSnog natjecanja. Osim
zaStite korisnika od strane drzavnih agencija, zaStitu u smislu informiranja korisnika za
donoSenje kvalitetnijih odluka pruza American Association of Retired Persons (AARP). AARP je
nevladina organizacija koja se bori za prava umirovljenika, okuplja osobe starije od 50 godina i
ima 35 milijuna ¢lanova.

Stariji ljudi zele ostati socijalno aktivni pokusavajuci dobiti fer udjel u socijalnom osiguranju,
mirovini, medicinskim 1 ostalim programima osiguranja. U USA su Cesta pitanja potencijalnih
korisnika o tome da li moraju birati izmedu programa obratne hipoteke i socijalnog osiguranja.
Odgovor je sa sigurnoS¢u NE (Bureau of Consumer Protection, 2007 ). Primici od obratne
hipoteke ne utjecu na vazeca primanja. Jo$ bolje, ne utjeCe niti na poreze jer ta imovina nije
prihod koji se oporezuje. U najvecem broju slucajeva efekt je samo pozitivan. Naravno, svako
pravilo ima izuzetaka. Za korisnike socijalne pomoc¢i je zanimljiv jo§ jedan podatak. Mjese¢ni

primitak od obratne hipoteke ne racuna se u dohodak ukoliko je potroSen u mjesecu u kojem je

% Federal Trade Commission, Facts for Consumers, Bureau of Consumer Protection, dostupno na
www.ftc.gov [19.0zujak 2007.]
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isplacen. Ukoliko nije potroSen u mjesecu u kojem je isplacen, pribraja se imovini i na taj nacin

moze utjecati na visinu isplata, odnosno zahtjeva za isplatu socijalne pomo¢i.

3.3.3. Uloga savjetnika i uobicajene zablude

Provodenje programa obratne hipoteke 1 napori na njegovoj popularizaciji doveli su do toga da
su prepoznate 1 neke osnovne zablude koje program prate od samih pocetaka. Obi¢no su stariji
zabrinuti ukoliko ih prijatelji ili rodbina odgovaraju. Nedovoljna informiranost dovodi do
zbunjenosti 1 uobiCajenih zabluda kod starijih ljudi koji su zainteresirani. Najzastupljenija
zabluda je da ¢e im zajmodavac uzeti ku¢u. Zapravo Cinjenica je da se zadrzava vlasniStvo nad
ku¢om 1 da se ku¢a moze prodati bilo kom regularnom kupcu. Akademski krugovi i profesionalci
su sredinom devedesetih godina dvadesetog stoljea istrazivali znacaj savjetnika u kontekstu
pravilne edukacije.”

Nedostaci u informacijama koje su tada iz institucija prezentirane zahtijevale su dodatna
savjetovanja 1 objasnjenja, ali je bilo malo agencija zaduzenih za savjetovanja vezana za HECM,
obratnu hipoteku koja je pokrivala veliki geografski teritorij.

The U.S. Department of Housing and Urban Deviopment“ (HUD) je zahtijevao savjetovanja na
bazi ,,jedan na jedan ili telefonski, ali budué¢i da je za usporedbe razli¢itih programa bilo
potrebno imati software podrsku, korisnici 1 njihovi nasljednici se nisu mogli savjetovati doma,
nego su morali dolaziti na sastanke koji su bili vremenski, prostorno i troskovno limitirani.
Agencije koje su vrSile savjetovanja su zahtijevale nadoknadu 1 kompenziranje troSkova
njihovog servisa. Od HUD su mogli dobiti 35 $, a potrebni troskovi su iznosili 200-300 $.
Financijski planeri, savjetnici 1 kontrolori, vladine agencije 1 financijske institucije bili su
zaduzeni educirati ljude kako bi prezentirali prednosti i1 nedostatke proizvoda. Prednosti i
nedostaci su se morali predociti 1 objasniti svakom pojedinacnom klijentu koji iskaze zanimanje.
Regulator je bio duzan opomenuti financijske profesionalce koji sudjeluju u edukaciji ukoliko se
ne pridrzavaju regulativa i ne uskladuju sa novim regulativama.

,»lLakoder je predvidena moguénost otkazivanja ve¢ sklopljenog ugovora. Nakon zakljucivanja i
potpisivanja ugovora, pravila u USA predvidaju da se korisniku ostave tri radna dana kako bi
razmislio jo§ jedanput o odluci i1 eventualno otkazao ugovor. Naravno, ovakav otkaz moze se

izvr$iti samo pismenim putem na ve¢ propisanim obrascima, ali i neformalnim pismenim

% Williams, FL and Kao YE (1997) Value of Home Equity Used In Reverse Mortgages As A Potential Source Of
Income For Elderly American, s Purdue University, West Lafayette p. 59-60.
http://www sholar.google.hr/florawilliams, dotupno [10.travan;.2009.]
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izjavama. Ovakva mogucnost naknadnog raskida ugovora ostavljena je korisnicima kako bi se u
Sto je moguce vecoj mjeri zastitili od mogucih nekorektnih postupaka kreditora i dobili jo§ malo

vremena da razmisle o vaznoj odluci.«”

3.4. KARAKTERISTIKE DUGA I KAMATNA STOPA

Za vrijeme trajanja obratne hipoteke zajmodavac uplac¢uje novac korisniku, a korisnik nista ne
placa niti otplacujete. Iznos koji se temeljem obratne hipoteke uplati korisniku postaje dug koji
protekom vremena raste. Kako dug raste tako udjel korisnika u vrijednosti ku¢e pada osim ako
realna trziSna vrijednost kuce raste veCcom dinamikom od rasta duga. lako je spomenuta osobina
duga osnovna karakteristika po kojoj se obratna hipoteka razlikuje od konvencionalne (slika 3.2.)
vazno je naglasiti 1 ostale znaCajne Cinjenice vezane za referentne osobine duga obratne

hipoteke.

3.4.1. Karakteristike duga

Dug obratne hipoteke ukljucuje glavnicu odnosno sve uplate koje korisnik primi ukljucujuci
troskove kredita plus cijelu kamatu koja je dodana na ostatak duga. Ako je iznos duga na kraju
razdoblja manji od vrijednosti stana tada ostatak vrijednosti ostaje korisniku odnosno ovlastenom
nasljedniku.

U slucaju da se dozivi starost koja nije predvidena u izrac¢unima i na taj na¢in dug preraste
vrijednost stana, tada je konac¢ni totalni dug samo do visine vrijednosti stana, Sto je jedna od
osnovnih karakteristika samog proizvoda.”’

Osim toga dug je ,,non recourse* dug Sto znac¢i da ne postoji mogucénost regresnog potrazivanja
putem neke druge imovine. To znaci da zajmodavac potrazuju¢i vra¢anje duga ne moze naplatiti
dug iz tekuceg prihoda, ostale imovine ili od nasljednika u sluc¢aju dugovanja koje je vece od
vrijednosti stana.

Svi dugovi postaju plativi odnosno dospijevaju kad zadnji prezivjeli duznik umre, proda kucu ili
za stalno odseli iz kuce.

Zajmodavac moze takoder traziti otplatu u svako doba ako se korisnik ne pridrzava uvjeta kao

Sto su: 8

% AARP (2006) Home Made Money, A Consumer' s Guide to Reverse Mortagage, Washington DC, p. 4.
http://assets.aarp.org/www.aarp.org_/articles/revmort/ dostupno [ 20.lipnja 2009.]
97 Lyons, SG, Lukas E. (2005), Reverse Mortgage for Dummies, Willey Publishing. Inc. Hoboken, p.9 -13.
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- placanje rezijskih troSkova i komunalija vezanih za stan

- odrZavanje 1 adekvatno renoviranje stana

- redovito pla¢anje osiguranja stana

Ovo su fer standardi 1 zadani uvjeti (conditions of default) svih obratnih hipoteka. Prilikom
odobravanja zajmodavac moZe generalno imati opciju da za iznos neplacenih obveza iz uvjeta
smanji iznos kredita i1 plati obveze umjesto duznika. Razni detalji se mogu dogovarati unaprijed

u interesu i po Zelji korisnika.

3.4.2. Kamatna stopa

Na kretanje visine duga, odnosno duzinu perioda od trenutka dobivanja kredita do dospijeca
utjeCe kamatna stopa. Ukoliko je kamatna stopa veca dug ¢e brze dospjeti, odnosno glavnica ¢e
brze sti¢i vrijednost nekretnine.

Iako ta ¢injenica nema direktnu implikaciju na korisnika, obzirom da on nastavlja Zivjeti u ku¢i i
nakon dospijeca, bitna je upravo iz razloga jer drzava osigurava i nadoknaduje zajmodavcima
obraCunatu razliku iznad dospijeca, a temeljem izraCuna bankarskog softwera koriste¢i 1
prilagodavajuc¢i u izraCunima odgovarajuu kamatnu stopu. Medutim, ukoliko se pak radi o
neosiguranom kreditu, onda rizik promjene kamatne stope snosi sam kreditor. Kreditori
uspostavljaju kamatnu stopu pa virtualna rata moze vremenom rasti ili se smanjivati. Stoga
regulator odnosno zakonodavac prati i uskladuje kamatne stope vezane i za ovaj segment
financijskog trzista.

,KKod HECM obratne hipoteke moze se izabrati kamatna stopa koja je promjenjiva na godiSnjem
ili na mjesecnom nivou. Kamatna stopa je vezana za godi$nji teku¢i prinos po drzavnim
vrijednosnim papirima. Jednom godiSnje se moze povecavati ili smanjivati u istom iznosu kao i
kamatna stopa na drzavne vrijednosne papire. Osim toga, godiSnje uskladivanje kamatne stope
moze biti u plusu ili minusu od 2 pp od Treasury Securities Rate (T-rate) ali ne viSe od 5 pp za
cijelo trajanje zajma. Prednosti pojedinih kamatnih stopa 1 njithove margine se nalaze na
stranicama Fannie Mae. Od sijecnja 2006.godine povecana je margina uskladivanja na 3,1 pp
godiSnje 1 1,5 pp mjesecno, pa je prema stopi T-rate od 4,37%, prilagodena godiSnja kamatna

stopa za HECM 7,47%, a prilagodena na mjese&noj bazi 5,87%."”

% AARP, (2006) Home Made Money, A Consumer' s Guide to Reverse Mortagage, Washington DC, p.4 -6
http://assets.aarp.org/www.aarp.org_/articles/revmort/ dostupno [ 20.lipnja 2009].

99
Isto, p.31.
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Transparentnost 1 edukacija korisnika, vezano za kamatnu stopu kao 1 za ostale znacajne
¢injenice, je od izuzetne vaznosti. Stoga se bitne informacije prilagodavaju korisni¢koj javnosti
te prezentiraju odnosno servisiraju putem web stranicama od strane vladinih agencija 1 servisa.
,,Kao 1kod tradicionalnog zajma manje kamatne stope znace viSe novca koji mozete posuditi, ali
kod obratne hipoteke korisnik ne otplacuje sve do zatvaranja zajma. Ona se akumulira vremenom
1 placa se odjednom pri otplati cijelog zajma. Odvojeno od inicijalnih troskova, troskova
zatvaranja i naknada, kamata je cijena posudivanja novca. Sto duZe zajam traje viSe novaca se
izdvoji za kamatu. Stopa fluktuira gore dolje godinama trajanja zajma 1 slijediti trendove,
istrazivanjem stope, moZze biti stresno za korisnika. Najbolja stvar je da korisnik zaboravi zajam
jedanput kad ga dobije bez obzira Sto ¢e vidjeti svoju ks na kraju mjesecnog ili kvartalnog
izvjeSca, ali neCe osjecati njene efekte sve dok zajam ne dospije ili se ne stopira. Inflacija je
jedan financijski indikator koji se primije¢uje protekom godina.«'*

Kamata je u obratnoj hipoteci cijena novca isto kao 1 kod tradicionalnog zajma te manja kamatna
stopa pogoduje duzniku. Medutim, karakteristika obratne hipoteke vezana za kretanje duga
oslobada duznika od stresa uzrokovanog promjenama kamatne stope.

Obzirom da je u ovom kompletnom poglavlju istraZivanje temeljimo na obradi koncepta kao 1
glavnih znacajki obratne hipoteke, detaljnije istraZzivanje utjecaja kamatne stope nije tema ovog

rada.

3.4.3. Ostali troskovi obratne hipoteke

Osim kamate kao cijene kredita korisnik placa usluge obrade kredita, troSkove zakljucivanja,
naknade vodenja 1 servisiranja kredita kao 1 premiju osiguranja nekretnine. Placanje tih troSkova
smanjuje neto iznos kredita. Kako se povecava broj kreditora i konkurencija logi¢no se ocekuje
smanjivanje naknada te Cesto naknade postaju i predmet dogovora izmedu kreditora i korisnika.
Obratna hipoteka, kao slozeniji proizvod od tradicionalne, zahtijeva i1 skuplju proceduru vezanu

za ostale troskove i naknade u koje spadaju: '*!

19 Federal Trade Commission, Facts for Consumers, Bureau of Consumer Protection
www.ftc.gov http://bep/edu/pubs/consumer/homes/real3.shtm, dostupno [20.06.2007.]
" http://www.reversemortgage.org/ dostupno [05.06.2007.]
http://www.aarp.org/money/revmort/ dostupno [05.06.2007.]
http://www.nrmla.org/ dostupno [05.svibnja 2007.]
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- Origination Fee ili naknada za obradu kredita koju placa korisnik kreditoru za pripremu
dokumentacije, papirologiju 1 procesuiranje kredita. Iznose 2% vrijednosti stana ili ,,203 b
limita“ ovisno §to je manje.

- Servising fee ili naknade za servisiranje kredita su naknade za ono §to kreditor ili njegovi agenti
rade za korisnika nakon zakljucenja kredita. Na zahtjev mijenjaju uvjete i isplate, Salju izvode
racuna, placaju poreze 1 osiguranje prema zahtjevu korisnika te nadgledaju postivanje obveza iz
kreditnog ugovora.

- 3rd Party Closing Cost su troskovi servisa tre¢im sudionicima. Zakljuc¢ivanje ugovora zahtijeva
troSkove procjene, istrazivanja i provjere vlasnistva (title search), inspekcije 1 nadzora, biljezenja
1 snimanja, razne taxe, preglede, kontrole i ostalo.

- Mortgage Insurance Premium (MIP) je premija osiguranja stana ili ku¢e koju korisnik placa i
kod tradicionalne hipoteke. Mogu se dogovoriti modaliteti placanja premije osiguranja i na nacin
da se premija zaracunava u troskove kredita 1 placa unaprijed ili putem uvecanja kamatne stope.
-Total Annual Loan Cost (TALC) kombinira sve troskove tijekom godine u jedan prosjecni

godis$nji troSak.

3.5. UDRUGA ZAJMODAVACA 1 LJUDI U INDUSTRIJI

Iako se to ne zahtijeva ipak se redovito preporuca da je zajmodavac €lan nacionalne strukovne
udruge National Reverse Mortgage Lender Association (NRMLA).

Na web stranicama udruge zajmodavaca je moguce dobiti popis svih kreditora po svim saveznim
drzavama od Alabame do Wyominga. NRMLA je osnovana 1997.godine sa sjediStem u
Washingtonu. Uloga udruge je izmedu ostalog 1 edukacija korisnika o moguénostima obratne
hipoteke. Udruga obrazuje, priprema 1 usavrSava zajmodavce te na internetskim stranicama nudi
sve informacije vezane za popis kreditora 1 proizvoda.

Udruga razvija Best Practices and a Code of Conduct (BPCC) kao specifi¢ni kodeks ponasanja
kojim osigurava da zajmodavci koji sudjeluju u programu tretiraju starije s respektom, a gdje se
ujedno zahtijeva posebno strpljenje 1 senzibilnost prema potrebama starijih Amerikanaca. Uloga
NRMLA je takoder promocija obratne hipoteke u medijima 1 informiranje javnosti o razvitku
proizvoda.

,»Mnogi seniori ve¢ prepoznaju da tradicionalni mirovinski alati 1 planovi kao IRA mirovine 1
401 (k)s mirovinski plan nisu dostatan prihod za svakodnevne troskove Zivota 1 medicinsku

skrb* rekao je Peter Bell, predsjednik NRMLA. Brian Montgomery kao visoko pozicionirani
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vladin duznosnik i predstavnik Federal Housing Agency (FHA) ispred ministarstva stanovanja
HUD je anticipirao da ¢e obratna hipoteka mozda jednog dana biti ,,commonplace kao 401(k)s i
ostali mirovinski planovi, izneseno je na godisnjoj konferenciji NRMLA’” u rujnu  2006.
godine. NRMLA organizira takoder godiSnje konferencije i seminare na kojima struka

razmjenjuje iskustva.

Slika 3.5. Promocija godisnjeg skupa zajmodavaca u organizaciji udruge NRMLA

MATIONAL REVERSE MORTGAGE LENDERS ASS50CIATION

NRMLA 2009 ____
Annual Meeting

& Expo
Navigating Change:
Sailing Safely in a New Economy

November 18-20 - Manchester Grand Hyatt - San Diego, CA

Izvor: Nacional Reverse Mortage Lender Asociaton (NRMLA)

3.5.1. Stru¢njaci angazZirani u poslovima obratne hipoteke

Obratna hipoteka je visoko personaliziran i interaktivan proizvod, a njegovo ostvarenje nuzno
zahtijeva uklju¢ivanje tri vrste stru¢njaka: savjetnik, procjenitelj i kreditni referent/originator. '
- Savjetnik -

Savjetnici su profesionalci koji nude jasan savjet i potrebnu informaciju za odluku o zajmu. Prvo
odrediste je savjetnik. Od njih se trazi da ostanu neutralni daju ¢injenice i nikad nagovaraju ili
utjeCu na odluku. Referiraju¢i se na pravni okvir u radu je ve¢ spomenuta znacajna uloga
savjetnika. Mnogi savjetnici rade besplatno dok neki naplac¢uju usluge. Obi¢no se preferiraju
savjetnici koje je provjerio HUD kao vladina uprava za stanovanje i urbanisti¢ki razvoj. Takoder
Fannie Mea i Financial Freedom preferiraju svaki svoje vlastite savjetnike. Savjetnici trebaju
sve informacije od korisnika kako o financijskom stanju, zdravlju, obitelji i kuci tako i o stilu
zivota, kako bi predocili najbolju opciju. Razgovori sa savjetnikom su potpuno povjerljivi i

savjetnici obi¢no ohrabruju obitelji da dodu skupa.

192 hitp://www.nrmla.org//press.asp , dostupno [20.06.2007.]
1% Lyons, SG. i Lukas E. (2005) Reverse Mortgage for Dummies, Hoboken NJ, Willey Publishing, p.122-123.
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- Procjenitelj -

To su profesionalci ¢ija profesija je krucijalna za proces obratne hipoteke. Bez obzira za na izbor
kreditora obratne hipoteke procjenitelj mora do¢i u stan da bi procijenio njegovu vrijednost
ovisno o kretnju cijena na lokaciji stana 1 koriste¢i strucne protokole za najbolju prosudbu fer
trziSne vrijednosti. Oni moraju imati ovjerene 1 vazece certifikate i licence od regulatornog
drzavnog ureda za procjenu nekretnina. Procijenjena vrijednost je bazirana na recentnoj trziSnoj
cijeni odredene lokacije 1 znacajna estetska ulaganja nece podi¢i vrijednost. Ako se ulozi
50.000$ u kupaonu ili tapete, ne moze se ocekivati da se za taj iznos poveca vrijednost stana.
Referentni zakon koji pokriva ovu oblast procjene je The Real Estate Settlement Procedures Act
(RESPA).""*

- Originator -

Originator je osoba zaposlena kod zajmodavca koja aktivira proces, stavlja u tecaj i likvidira
zajam. Ona se sastaje s korisnikom kako bi odredila je li kredit za koji se odlucio zaista najbolji
za njegove posebne okolnosti, pomaze u popunjavanju prijave i podnosi dokument potpisniku
koji potvrduje tocnost podataka 1na kraju zaymodavcu koji zapravo potpisuje cek.

Good Faith Estimate (GFE) je zadnji element u procesu popunjavanja i objedinjavanja svih
obrazaca kreditnog zahtijeva prije nego se potpiSe. Sadrzi sve troSkove uklju¢ene u davanje
kredita, od servisa procjene do pecata. [zuzetno je vazan planski alat koji daje korisniku razuman

pregled koliko mora platiti prije nego dobije kredit kao i uvjete raskida.'®’

3.6. VRSTE I TIPOVI OBRATNE HIPOTEKE

Geneza obratne hipoteke, oblika starosnog zbrinjavanja koji je Siroko rasprostranjen u USA i
Kanadi 1 polako se Siri na Evropsko trziSte, je trasirana u razvijenim drustvima gdje je veci
zivotni standard 1 veliko ocekivanje duzeg zivotnog vijeka.

Shema je poznata u Kanadi, Velikoj Britaniji, Njemackoj, Irskoj, Svedskoj, Australiji, Singapuru
i Indiji.

»Paznja njemacke financijske struke je usmjerena na ove proizvode tek 1999. godine kroz
angazman minhenskog odvjetnika Wolfganga von Nostitza. On je prilagodio americki model

njemackom trziStu. Temeljem toga za ovu ideju zainteresirala su se mnogobrojna drustva

194 Isto, p. 156.
195 Isto, p. 145.
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kapitala. Financijski eksperti stambene Stedionice Dresdner Bauspar AG, poceli su pocetkom
2000.g. kalkulirati takozvani nekretninski plan "Dom i Renta".'*

U Njemackoj je u razvoj prilagodenih 1 alternativnih modela, u kojima je nuzno koriStenje
aktuarskih principa 1 financijske matematike, bio uklju¢en 1 Institut za financijske usluge iz
Hamburga kao 1 HVB u suradnji sa osiguravaju¢im drustvima i nekretninskim fondovima, a sve

s ciljem da se iznadu modeli za povecanje zivotnog standarda starijih uz mobiliziranje nekretnina

jos$ za zivota njihovih vlasnika.

3.6.1. Tipovi obratne hipoteke

Koncept obratne hipoteke predstavljen u ovom poglavlju rezultat je analize americkih iskustava.
Upravo iz razloga njegove institucionalne primjene, razvijenosti 1 visokog stupnja istrazenosti,
na primjeru SAD mozemo se upoznati s razliitim tipovima proizvoda koji egzistiraju na trzistu.

Razlikuju se tri tipa obratne hipoteke, ovisno o tome imaju li drzavnu potporu i na koji na¢in su
zajmodavci osigurani da ¢e financijski tok ostati zasticen u sluc¢aju da vrijednost kredita pri

ey v . .. . 1
dospije¢u premasuje vrijednost stambene nekretnine. To su:'"’

- osigurani od strane federalnih agencija
- osigurani od strane lokalnih agencija

- osigurani od zajmodavca

Prvi tip (eng. federally insured) je najnadmocdnija opcija The Home Equity Conversion
Mortgagae (HECM) popularno nazvana ,.heckum®. Osiguran je kod Department of Housing and
Urban Developemnt (HUD).

Drugi tip su tzv. single-purpose koji su osigurani 1 nude se od strane lokalnih drzavnih ili
vladinih agencija 1 neprofitnih organizacija. Generalno imaju male troskove ali nisu dostupni
svugdje 1 mogu biti koriSteni samo za specificirane namjene kao Sto su rezije ili renoviranje
stana/kuce.

Treci tip su tzv. proprietary reverse mortgages osigurani od samog zajmodavaca. To su privatni

zajmovi osigurani od strane kreditnih institucija koje su ih razvile.

1% Doergeloh, P. (2001) Reverse Mortgage als Alterssicherungskonzept: Mathematische Grundlage und praktische

Anwendung, Oldenburg, p. 8, http:// www. staff.uni- oldenburg.de/pdf dostupno [25.veljace 2008.]
197" Fannie Mae, (2002) Money from Home, Washington DC. P. 63.
www. fanniemae.com/global/pdf/moneyfromhome, dostupno[20.06.2007.]
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Postoji 1 Cetvrta mogucénost ugovaranja neosiguranog zajma. Ovaj tip je sasvim drugaciji od prva
tri tipa. On nudi mjese¢ni zajam unaprijed samo za fiksno vrijeme 1 definirani broj godina 1 mora
se otplatiti (pay back) na odredeni datum. U ovom slucaju je vazno imati planirani izvor za

otplatu jer se u protivnom mora prodati kuca ili odseliti.

3.6.2. Vrste obratne hipoteke

Nastavno na prethodni odjeljak moZzemo ukratko prezentirati vrste obratne hipoteke koje se

pojavljuju u obliku Cetiri razli¢ita programa odnosno modela:

1. Home Equity Conversion Mortgage (HECM)

HECM je najpoznatiji 1 najzastupljeniji program osiguran od strane drzave. Osiguranje sluzi za
pokri¢e kreditoru ukoliko vrijednost stana padne ili pak korisnik Zivi duze. Zbog rastu¢eg duga
ukoliko limit zajma preraste vrijednost nekretnine razliku osigurava drzava.

Zajam je kalkuliran na najmladim duZnicima. Novac je brzo dostupan, opcije placanja
fleksibilne, a kamatna stopa moze biti obra¢unata na mjesecnoj ili godi$njoj osnovi.

Kuc¢e su obiteljske, condos, stanovi u gradovima ili kuce vlastite gradnje iza 1976.godine.
ZaduZenje je bazirano na limitima zaduZzenja definiranim u Section 203 b of The National
Housing Act. Limiti zaduZenja su manji nego kod drugih opcija, manje su ks i1 zato daju vecu

glavnicu. Upravo se istrazivanje koncepta proizvoda u radu baziralo na ovom programu.

2. Home Keeper

Postoje dva modelirana zajma kreirana kod Fanny Mae, najvefeg americkog sekundarnog
stambeno-kreditnog fonda: Home Keeper i Home Keeper for Home Purchase. Drugi sluzi kao
pomo¢ pri kupovini nove kuce, kalkulira se kombinacijom godina, a ozenjeni parovi dobiju
manje od samaca. Kosta ¢esto manje nego HECM, ali obi¢no se moze dobiti manje novca u
duzem koriStenju. Zapravo, Home Keeper program nudi manji iznos zajma nego HECM i nema
opcije terminskih isplata.

Primjer izrauna dva razliita proizvoda za istog korisnika i tabelarni prikaz elementarnih
razlika u kalkulacijama daje znacajno razli¢it inicijalni limit glavnice (tabela 3.4.)

Generalije korisnika su: Datum rodenja: 05.06.1925.g., starost 78 godina, drzava California,

suduznika nema, mjese¢na naknada 30$ i datum financiranja 25.07.2002.g.'%

1% Isto , p.66.
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Tabela 3.4. HECM vs Home Keepers

HECM Home Keeper

Inicijalna kamatna stopa: 3,75 5,25%
Procijenjena vrijednost nekretnine 200.000 200.000
Maksimalni dug/Uskladena vrijednost 200.000 200.000
Inicijalni limit glavnice 136.800 93.282
Naknada za obradu kredita 4.000 4.000

Ostale naknade 1.700 1.700
Naknade za servisiranje kredita 4.069 3.405

Iznos raspoloziv za korisnika 123.031 84.177

Izvor: Money from Home, FNMA Publication

3. Financial Freedom Cash Account

Financijska korporacija Lehman Brothers je osnovala podruZnicu Financial Freedom Senior
Funding Corporation koja ga je razvila 1 nudi. Osnovne karakteristike su fleksibilne opcije
isplate, rastuc¢e linije kredita, oslobadanje veceg iznosa vezanog kapitala u nekretnini, a
najvaznija da nema maksimuma limita posudivanja Sto ga €ini rizicnim proizvodom za kreditora.

Kamatne stope 1 naknade su obi¢no vece nego kod drugih kredita.

4. The Independence Plan (TIP)

To je najnoviji program objavljen u sije¢nju 2007. godine. Radi se o vrsti obratne hipoteke koja
nema ogranic¢enja limita kredita 1 pogodna je za one koji imaju skupe 1 velike kuce.

Ove cCetiri vrste proizvoda su diskutabilne s pozicija pogodnosti 1 nedostataka, a razlikuju se u
preduvjetima koji moraju biti ispunjeni za dobivanje, u pravima na predmete financiranja i

maksimalnoj visini zajma, ali o tome viSe nece biti govora u okviru ovog rada.

3.7. MOGUCNOSTI FINANCIRANJA PUTEM SEKURITIZACIJSKIH TEHNIKA

,»Iradicionalni financijski sustavi utemeljeni na bankama prolaze kroz proces transformacije u
trziSno usmjerene sustave. Udjel financiranja emisijama vrijednosnih papira raste u odnosu na
dosadaSnji prevladavaju¢i nacin bankovnog kreditnog financiranja. Uz S§iru primjenu
tradicionalne bilancne sekuritizacije obveza, sve je zastupljenija financijska inovacija izvan

bilan¢nih tehnika sekuritizacije na osnovi aktive/potrazivanja. Nakon uspjeha 1 Sirenja u SAD

- 68 -



PLANIRANJE UMIROVLIENJA I OBRATNA HIPOTEKA MAGISTARSKI RAD

osamdesetih 1 devedesetih godina, ova se tehnika posljednjih nekoliko godina pocinje
primjenjivati i u EU.“'%

U SAD je javni sektor promovirao inovacije kako u regularnom stambenom kreditiranju tako 1 u
stambenom financiranju obratne hipoteke. Obzirom da se radi o slu¢aju gdje netko privatnim
trosSkovima kreira javno dobro, ocekivalo se da Fannie Mae za HECM program preuzme ulogu
kupca zajmova obratne hipoteke od kreditora na primarnom trziStu. Kreditori obratne hipoteke,
koji su uglavnom uclanjeni u strukovnu udrugu NRMLA, financiraju korisnike zajma iz svog
vlastitog portfelja ili mogu prodati mortgage na sekundarnom trziStu investitora kao $to je Fannie
Mae.''?

Drzava je preko Government Sponsord Enterprises (GSE) poticala financiranje javnog interesa
iz privatnih izvora $to ne znaci su Fannie Mae trebali biti monopolisti u financiranju. Medutim,
FNMA je kao dio U.S. stambene industrije 1 sekundarnog trzista investitora bio jedini investitor
na sekundarnom trziStu za HECM kredite.

Lehman Brothers je bila prva financijska institucija koja je samostalno izdala u 1999. godini 317
milijuna $ u obveznicama da bi financirala vrstu obratne hipoteke Financial Freedom.
Spomenuto namece nuzno pitanje najnovije financijske krize koja je otkrivena prvenstveno na
hipotekarnom segmentu povezanom sa sekuritizacijom, ali uzroci 1 posljedice krize ne proizlaze
1z samog koncepta nego su puno dublje i kompleksnije 1 nisu tema ovog poglavlja. Cilj poglavlja
je upoznavanje koncepta obratne hipoteke, naglaSavajuc¢i bitne ¢injenice i iskustva u razvoju u

smjeru eventualnih analiza 1 istraZivanja vezanih za prakti¢nu primjenu u domacoj ekonomiji.

3.8. SCENARIJ UTJECAJA PROMIJENE CIJENA STANA NA KRETANJE DUGA

U pocetku ovog poglavlja spomenuli smo takoder 1 rizik vezan za neizvjesnost kretanja trziSne
cijjene nekretnine. Rizik kretanja trZiSne cijene nekretnine i rizik nadZivljena su dva rizika koji
pogadaju iskljuc¢ivo zajmodavca. U SAD je vlada donijela zakonodavne mjere s ciljem smanjenja
rizika promjene trziSnih cijena nekretnina, a koje su ukljucivale limite iznosa zaduzivanja po
odredenim regijama. Najvaznija konceptualna karakteristika obratne hipoteke je da obveza

pla¢anja duga nikada ne mozZe biti veéa od vrijednosti stana (kuce) je upravo potencijalni

1991 eko, V. i Bozina, L. (2005) Novac, bankarstvo i financijska trista, Adverta, Zagreb, str. 115.
1%y www. nrmla.org.com, www.fanniemae.com, [12.11.2007.]
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rizik za kreditora koji veZe svoja potrazivanja za trziSnu vrijednost stana u trenutku neizvjesnog

dospijeca kredita u buduénosti.

Stoga su kreditori bili primorani diverzificirati rizik neizvjesnosti buduce vrijednosti nekretnina
prilikom vlastitih kalkulacija inicijalne glavnice, smanjujuci je za ocekivani procijenjeni postotak
odnosno rizik umanjenja buduce trziSne vrijednosti nekretnine. U cijelom procesu zato znacajnu
ulogu imaju eksperti i procjenitelji koji se bave upravo procjenom kretanja cijena nekretnina.
Osim uklju€ivanja koeficijenta spomenutog rizika u izraunu inicijalne glavnice kreditori su, s
ciljem diversifikacije rizika, kreditni portfelj distribuirali na vise razli¢itih trzista nekretnina.'"'

Kreditni rizik se 1 kod ponude tradicionalnih hipotekarnih kredita umanjuje uzimanjem
nekretnine kao kolaterala u ve¢em omjeru od 1:1 upravo iz razloga zaStite smanjenja trZiSne
cijene nekretnine koja je u svojstvu hipoteke. Medutim, obratna hipoteka je kompleksniji
proizvod sa stanovista spomenutog rizika jer duznik ne otplacuje kredit i rastom duga raste 1 rizik

neizvjesnosti da ¢e premasiti vrijednost nekretnine.

Jedan od stru¢njaka iz podrucja osiguranja i reosiguranja, Managing Director of Hannover Life
Re (UK), David Brand je predstavio u svojoj prezentaciji 2000 g. simulaciju utjecaja povecanja
cijena nekretnine za 2,5% i 5% na kretanje RM duga za sljede¢e parametre: '

- starost duznika je 65 g.

- vrijednost kuce 100.000 £,

- vrijednost kredita (inicijalne glavnice) 23% vrijednosti nekretnine tj. 28.000£

- kamatna stopa 8,15%

- godisnje povecanje cijena kuca za 2,5% i 5%

"' Reed, R. i Gilber, K.(2003) Applying the USA Experience, 9" Annual Pacific Rim Real Estate Sociaty
Conference,Brisbane, 2003, p 3. http://www ‘prres.net/papers/Reed_Gilber, [20.lipnja 2008.]

"2 Brand, D. (2000) Equity relaese: Making the most of Life, ppp. UK,
http://www.hannoverlifere.co.uk/about/management/brand/index.html, dostupno [10.04.2009.]
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Slika 3. 6. Utjecaj godisnjeg rasta cijena nekretnina 2,5% i 5% na kretanje duga

600000 -

= Qutstanding loan

= (0% increase in house price
500000 -

=2 5% increase in house price

== 5% increase in house price

400000 -

300000 -

200000 -

100000 -

Izvor: Brand D, (2000), Equity relaese: Making the most of Life, UK

Ukoliko ne dolazi do promjene cijena nekretnina, dug dostize vrijednost nekretnine nakon 19
godina. Ako npr. cijene nekretnina rastu prosjecno 2,5% godiSnje, dug ¢e dosti¢i trziSnu
vrijednost nekretnine tek nakon 27 godina. Dakle, za zajmodavca je povoljnija opcija rasta cijena
nekretnina. Na taj nacin se ,,crossover risk* smanjuje ¢ak 1 ukoliko duznik zivi 8 godina duze od

kalkuliranih 19 godina za opciju linearnog kretanja cijena nekretnina (v.slika 3.6).

Vrijeme nastajanja simulacije (slika 3.6.) je bilo vrijeme uzlaznog trenda u kretanju cijena
nekretnina. Autor prikazanog grafikona izostavio je prikazati kretanje ostatka duga za slucaj
kada dolazi do pada cijena nekretnina. Koriste¢i metodu analogije 1 excel simulacije citiranog
autora, uz iste pocetne parametre mozemo pokazati kretanje duga obratne hipoteke u slucaju da
dode do obrnute situacije na trziStu nekretnina, odnosno smanjenja cijena nekretnina za 2,5% 15

% (slika 3.7.).
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Slika 3. 7. Utjecaj godisnjeg pada cijena nekretnina 2,5% i 5% na kretanje duga

400000 -

Ostatak duga
350000 | | e 0% pad/rast cijena nekretnina

2 5% pad cijena nekretnina
300000 -

= 5% pad cijena nekretnina

250000 -

200000 +

150000 -

100000 -

50000 -

Izvor: Excel simulacija, autor rada

Dakle, isto kao 1 u prethodnom grafikonu tocka gdje crvena linija koja oznacava kretanje duga,
presijeca crnu je toCka presijecanja (crossover). Ukoliko ne dolazi do promjene cijena
nekretnina, dug dostize vrijednost nekretnine nakon 19 godina. Crossover je toc¢ka u kojoj visina

duga dostize cijenu nekretnine od 100.000 prema kojoj je ukalkulirana inicijalna glavnica.

U slucaju pada cijena nekretnina za 5% godisSnje, visina duga ¢e brze dosti¢i cijenu nekretnine 1
umjesto 19 godina dug ¢e se izjednaciti sa trziSnom cijenom nekretnine ve¢ nakon 11 godina. U
tom slucaju zajmodavcu ostaje jo§ 8 godina da se nada da ¢e cijene nekretnina ponovo porasti.
Ukoliko pak cijene i dalje nastave padati istim tempom od 5% godiSnje i1 u narednih 8 godina,
onda ¢e rizik biti ve¢i od 50% jer ¢e tada nekretnina vrijediti 37.735 umjesto 100.000 novcanih
jedinica (baza: excel simulacija slike 3.7.).

U periodu trajanja zajma moguce su oscilacije kretanja cijena nekretnina s negativnim ali 1 s
pozitivnim predznacima. Linearno povecanje ili smanjenje cijena nekretnina nije uobicajeno te
pad od cca 62% za 11 godina 1z ovog primjera nije sasvim realan u praksi (iznimno slucaj velikih
kriza). Obzirom da se ovdje radi o duzem vremenskom periodu, cijene nekretnina mogu varirati

u suprotnim smjerovima ovisno trziStu 1 gospodarskim kretanjima.

Potencijalni rizik od dugoro¢nih drasti¢nih padova cijena nekretnina moze znacajno povecati

rizik zajmodavca. Zato je obratna hipoteka specifiCan i kompleksan proizvod te zahtijeva
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poznavanje trendova kretanja cijena nekretnina 1 njihovu najrealniju anticipaciju na odredenim
lokacijama zbog kalkulacije najrealnijeg koeficijenta rizika u izraCunu inicijalne glavnice.
Ovisno o konzervativnosti u upravljanju rizicima i1 zakonodavstvima pojedinih zemalja, za
potrebe davanja kredita se pravi razlika izmedu vrijednosti zaduZivanja 1 trziSne vrijednosti
nekretnine. Rizik pogorSavanja uvjeta na trZiStu nekretnina za vrijeme trajanja kredita nikada ne
moze biti iskljuen 1 zato se moraju utvrditi postoci zaduZivanja od procijenjene vrijednosti

nekretnine sukladno procijenjenim koeficijentima rizika smanjenja cijena nekretnina.

3.9. OSTALE CINJENICE NA BAZIISTRAZIVANJA PROIZVODA

DvadesetogodiSnje americko iskustvo u razvoju obratne hipoteke, kojom se omogucava
pretvaranje dijela imovine zamrznute u kuc¢i ili stanu u likvidnu financijsku imovinu, osiguralo
je temelje istrazivanja koncepta i ostalith znacajnih karakteristika proizvoda prezentiranog u
tre¢cem poglavlju ovog rada.

Impozantni popis radova 1 autora koji se bave problematikom obratne hipoteke, akademska
zajednica, razni univerziteti, udruge, moc¢ne financijske institucije, vlada, ministarstva, razni
specijalisti 1 stru¢njaci su istrazivali rizike 1 mogucénosti te konceptualno unaprjedivali proizvod.
Kod nas je taj proizvod potpuno nepoznat te se moze naglasiti jo$ nekoliko citata mjerodavnih
znanstvenika 1 stru¢njaka, a veznih uz istrazivanje potencijala pocetnog razdoblja u vrijeme kada
su se istrazivali trzi$ni potencijali koji se odnose na skupnu starijih samaca.

Starije samce (Elderly living alone) su istrazili Mayer&Simons, Merrill, Finkel and Katty 1994 1
Rasmunssen, Megbolugbe i Morgan 1995.godine. Dvije tre¢ine stambenih vlasnika u ovoj dobi
daju doprinos razvoju trziSta obratne hipoteke. U 1990 - tim zene vlasnici stanova u dobi 65 ili
starije su drzale procijenjeno 300 mlrd USD vrijednosti. Isto tako ve¢ina od tih Zena se
izdrzavala sa ekstremno malim prihodom. Skoro 27% ima prihod ispod praga siromastva od
6.268. Ostali 22% ima primanja od 100-150% granice siromasStva. Zbog nesigurnih financijskih
uvjeta mnoge od tih Zena bi mogle bitno povecati svoj zivotni standard koriStenjem stambenog
vlasnistva za poveéanje potrosnje i potpomaganje neovisnom Zivljenju.'"

Potencijalni problem za zajmodavca na ovom trziStu je nepostojanje garancije za adekvatan nivo
odrzavanja nekretnine. Udjel u nekretnini u njihovoj ku¢i ne motivira starije koji Zive sami za

odrzavanje kuce na optimalnoj razini. Zajmodavac moZe Kkoristiti 1 polaganje garancije za

'3 Rassmusen, D.W. i Megbolugbe, I.F. i Morgan B. (1997) The Reverse Mortgage as an Asset Management
Tool, Housing Policy Debate, p. 176-177, http://info.worldbank.org/docs/library, dostupno [18.lipnja 2007.]
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osiguranje ispunjenja uvjeta ugovorenog odrzavanja. Rodbina takoder moZe poboljSati prosjecan
izgled nekretnine u nadi da ¢e u buducnosti povratiti dio vrijednosti. Ipak, ovi obiteljski
investitori srecu isti rizik ukoliko je povrat dijela prekoracen, odnosno ne mogu nista dobiti

natrag ako je ostatak vrijednosti zajma prekoracio (crossees over) vrijednost nekretnine.

,Zena stara 75 godina uzela je oblik isplate u doZivotnim anuitetima. Inspekcija je ustanovila da
je krov u adekvatnom stanju ali treba znacajno renoviranje za tri godine. Oc¢ekivano vrijeme
trajanja zajma je isto kao preostale oc¢ekivane godine Zivota za zenu oko 9,1 godinu. Ako krov
pocne propustati tri godine prije 1 nije popravljen hitno investiranje zajmodavca se moze
prilagoditi. Upravo zajmodavac ima jaki interes da ne bude Steta i da krov bude popravljen i
onda smanjuje ostatak zajma za par tisuca.

Potraznja za obratnom hipotekom moze biti relativno neelasticna. Najvec¢i dio segmenta starije
populacije iznad 65 godina je upravo servisiran HECM izvedbama. To su oni kod kojih je
kuca/stan jedini izvor prihoda za pokri¢e dodatnih troSkova. Korisnici tog programa su po
procjenama oni C¢iji je prosjecni prihod od $7.572 ili 125% praga siromastva samaca iznad 65
godina. ViSe od polovine uzima kreditne linije koje brzo iskoriste §to sugerira da oni koji zive
sami ne pokrivaju osnovne troSkove zivota nego dodatne. HECM sluzbenici tvrde da su mnogi
klijjenti siromasni 1 bolesni.

Zato postoje dva nacina uplac¢ivanja na racun ovisno o zdravlju korisnika. Umjesto mjesecnih
dozivotnih anuiteta oni koji su loSijeg zdravlja koriste uplate u cijelom iznosu zajma da bi mogli
iskoristiti zajam dok jo§ mogu. Druga skupina su boljeg zdravlja i mladi koji imaju srecu da zive
sa supruznicima te imaju dodatni izvor prihoda i manju potrebu za obratnom hipotekom. 1z tog
razloga samci su pozeljniji za zajmodavca jer nemaju svojstvenu prednost u pogadanju i
pregovorima s industrijom. Kreditna industrija moZe inzistirati na uvjetima obratne hipoteke koji
podeSavaju njen rizik. Ova praksa moze biti opaka 1 imati negativan ucinak na siromasne osobe
bez druge imovine ili bez opcije da plate svoje dugove ili povecaju prihode. Ovo prodajno trziste
daje idealno okruZenje za neovlasteno prakticiranje, a naro¢ito su samci podlozni iskoriStavaju i
zato zahtijeva jake regulatorne akcije.*!'*

Ova istrazivanja u pocetnom razvoju obratne hipoteke otvarala su bezbroj dilema 1 debata, ali
proizvod se ipak odrzao i usavr$io najviSe zahvaljujuéi promociji 1 potraznji, a ne moze se

.....

za financiranje obratne hipoteke.

" Isto, p 177 — 179.
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Napomena autora rada: IstraZivanje obratne hipoteke pocela sam 2007. godine te nastavila u
2009. godini. U meduvremenu se u USA dogodila velika financija kriza, propadale su velike
banke 1 financijske institucije kao §to je Lehman Brothers.

U periodu istrazivanja uoc€ila sam da je AARP, velika 1 jaka umirovljenicka udruga koja Stiti
interese umirovljenika bila najveci zagovornik obratne hipoteke 1 aktivno je podrzavala proizvod
kao alat koji treba pomoc¢i siroma$nijim umirovljenicima da osiguraju dodatni izvor prihoda.
Obratna hipoteka je po osobinama koncepta rizicna za samog zajmodavca §to se moglo odraziti
na vecu kamatnu stopu zbog vece premije rizika, ali slu¢ajno sam upravo prilikom zavrSavanja
rada otkrila da su upravo visoki troSkovi naknada 1 ostali ukupni godiSnji troSkovi proizvoda
TALC (v. 3.4.3.) ,naljutili* udrugu umirovljenika AARP koja §titi njihove interese te su odlucili
prestati podrzavati obratnu hipoteku. Medutim koncept proizvoda je bio predstavljen korektno
od pocetka sa svim svojim osobinama i transparentno opisivan na internetskim stranicama svih
mjerodavnih institucija $to mi je i1 posluzilo kao podloga u istrazivanju. Transparentno su
predstavljani svi troSkovi kredita 1 naglaSavano je da su ve¢i nego kod tradicionalne hipoteke te
da je proizvod skup, ali je na dobrovoljnoj bazi i u interesu odredene ciljane grupacije starijih
osoba. Sve mjerodavne drzavne institucije, udruga zajmodavaca kao i udruga umirovljenika su
objektivno naglasavale ¢injenicu da se radi ipak o skupljem proizvodu rastu¢eg duga. Rastuci
dug u ovakvom kreditnom aranzmanu je neminovan jer se ne vraca niti kamata niti otplacuje
glavnica. Medutim, iskustvo je pokazalo da iznosi i visina naknada (v. 3.4.3) koje zaraCunava
zajmodavac viSe nego ocekivano podizu cijenu kredita 1 uzrokuju brzi rast duga Sto veoma
nepovoljno utjece na nasljednike ukoliko se odluce vratiti dug nakon smrti korisnika 1 zadrzati
nekretninu u svom vlasnistvu.

Takoder, u 2007.g je doSlo do eksplozivnog rasta kredita (v.slika 3.4.) S§to ukazuje na
,heprirodno stanje na terenu‘ te godine. Krajem 2009.g. su nekolicina korisnika prijavili centru
za zaStitu potroSaca National Consumer Loan Centar (NCLC) 1 udruzi umirovljenika (AARP)
brokere koji su koristili agresivnu taktiku prodaje.

(v. www.bulletin.aarp .org/yourmoney/personalfinance/articles/reversemortgages)

AARP je nakon saznanja o izuzetno visokim ukupnim troskovima (TALK) koji znacajno
poskupljuju cijeli kreditni aranzman odluéila prestati podrzavati obratnu hipoteku. Cak na
svojim internetskim stranicama prezentira troSkove i njihov utjecaj na kretanje duga. Ovaj potez
AARP se moze okarakterizirati kao ocekivana reakcija na financijsku krizu 1 slom trzista
nekretnina te u kontekstu osobnih financija nacCin aktivnog sudjelovanja udruge u zaStiti

,potrosaca‘ koji su u ovom konkretnom slucaju umirovljenici tj. korisnici obratne hipoteke.
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4. MIROVINSKO OSIGURANJE 1 UMIROVLJENICI U REPUBLICI HRVATSKOJ

4.1. STVARNOST NAKON MIROVINSKE REFORME

Republika Hrvatska je definirana kao socijalna drzava.''® To pretpostavlja spremnost i obvezu da
u okviru nacionalnog sustava socijalne skrbi gradanima osigura ostvarenje objektivnih socijalnih
prava u uvjetima starosti, bolesti, nezaposlenosti 1 siromasStva.

»5amo socijalno osiguranje treba promatrati u Sirim okvirima socijale skrbi koje drzava
poduzima radi zbrinjavanja svojih gradana. Shodno tome 1 socijalno osiguranje u suvremenim
drzavama sastoji se od nekoliko vrsta razliCitih osiguranja, medu kojima se posebno istice
mirovinsko osiguranje. Mirovinsko osiguranje nacelno pokriva tri glavna rizika: starost, trajnu

. . . . . . 11
nesposobnost ostvarivanja dohotka te skrb o osobama koje ostanu nakon smrti osiguranika.<''®

Nakon mirovinske reforme 2002. godine uveden je mjeSoviti javno-privatni mirovinski sustav
utemeljen na trodijelnom osiguranju, od ¢ega je jedan dio javno mirovinsko osiguranje na
temelju generacijske solidarnosti, a druga dva privatni mirovinski sustavi individualne
kapitalizirane Stednje. Od sije¢nja 2002. godine za javno mirovinsko osiguranje iz bruto place se

izdvaja 15% obveznih doprinosa umjesto dotadasnjih 20%.

Hrvatska je, po uzoru na neke zemlje Latinske Amerike, '’ po preporuci i u suradnji sa MMF i
Svjetskom bankom presla 2001/02 na mjeSoviti obvezni javno privatni sustav mirovinskog
osiguranja 1 privatizirala Cetvrtinu obveznog javnog mirovinskog osiguranja uvodenjem
obveznog drugog mirovinskog stupa u kojem su mirovinski fondovi predati na upravljanje

drustvima za upravljanje mirovinskim fondovima.

Republika Hrvatska je reformom mirovinskog sustava uvela obavezu poslodavcu upla¢ivanja

5% bruto place zaposlenika na njegov osobni racun u mirovinskom fondu koji zaposlenik izabere

"> Cl.1. Ustav Republike Hrvatske, Narodne novine« br. 56/90, 135/97, 8/98 113/2000,124/2000, 28/2001

1% Mijatovi¢, N. (2006) Sustav mirovinskog osiguranja, Radno pravo br. 5.http://www.pravo.hr/zbornik/, dostupno
[05.1ipanj.2008.]

Isto, str. 63.:Najpoznatiji sustav privatiziranog mirovinskog osiguranja (prema Rosen Harvey S, Izdanje Institut
za javne financije 1999.g. str. 211) osnovan u Cileu 1981 g. ima sljedeéa obiljezja: svaki osiguranik mora

......

117

drzava, nakon umirovljenja ima pravo odluciti se na postupno podizanje odredenih iznosa ili na isplatu rata, a
osobe koje provedu dovoljan broja godina u tom sustavu imaju pravo na minimalnu mirovinu koja se financira
iz javnih rashoda.
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u svrhu dugorocne individualne kapitalizirane Stednje 1 ostvarivanja prinosa, a s ciljem

poboljsanja buducih nov€anih tokova u mirovini.

Od cetiri drustva za upravljanje obveznim mirovinskim fondovima koja su poslovala u 2008. g.,

dva su u neposrednom vlasnistvu stranih financijskih institucija, jedan je u posrednom vlasniStvu
. . euq . . g . ,e . . .oue 11

dok u jednom podjednak vlasni¢ki udjel imaju domaéi i strani osnivaci.'"®

Trenutno postoje Cetiri drustva za upravljanje obveznim mirovinskim fondovima ¢iji osnivaci i

vlasnici su: '’

PBZ - Croatia osiguranje d.d za upravljanje obveznim mirovinskim fondom

osnovali su Privredna banka Zagreb d.d. 1 CROATIA osiguranje d.d.

- Allianz ZB d.o.o. drustvo za upravljanje obveznim mirovinskim fondom je u

vecinskim vlasniStvu (51%) Allianz New Europe Holding GmbH sa sjediStem u Becu.

- Raiffeisen drustvo za upravljanje obveznim mirovinskim fondom d.d. je u 100 %
vlasniStvu Raiffeisenbank Austria d.d. Zagreb. Raiffeisen International Bank-Holding
AG je vecinski vlasnik RBA.

- ERSTE d.o.0.-drustvo za upravljanje obveznim mirovinskim fondom je u ve¢inskom
stranom vlasniStvu (69,65%) sljede¢ih financijskih institucija: Erste Bank der
Eoesterreichischen Sparkassen AG, Steiermarkische Bank und Sparkassen AG, Europska
banka za obnovu i razvoj, Zavarovalnica Triglav 1 najve¢i od njih sa 29% vlasnistva je

TBIH Financial Services Group NV.

Drustva za upravljanje dobrovoljnim mirovinskim fondovima su takoder osnovale iste institucije:

Croatia osiguranje, Allianz, Raiffeisen, 1 Erste.

,,Od Cetiri druStva za upravljanje dobrovoljnim mirovinskim fondovima koja su poslovala u 2008
g., jedno je u neposrednom vlasniStvu stranih financijskih institucija, dva su u posrednom

oy v . ) r oy 12
vlasnistvu preko drustava osnovanih u RH, dok je jedno u domaé¢em vlasnistvu'*°

4.1.1. Deficit sustava javnog mirovinskog osiguranja

118
119
120

www. hanfa .hr, Godi$nje izvjeSée za 2008. g. str. 42., dostupno [10.rujan 2009.]

Podaci preuzeti s javno dostupnih web stranica drustava

www. hanfa.hr Godi$njem izvje$¢ue za 2008. g. str. 48., dostupno [10.rujan 2009.]. Jedino je Croatia osiguranje
drustvo za upravljanje DMF u 100% neposrednom vlasnistvu domace pravne osobe.
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Prema podacima Hrvatskog zavoda za mirovinsko osiguranje, broj osiguranika koji jo§ uvijek
uplac¢uju po 20% doprinosa za mirovinu samo iz I stupa svake godine se smanjuje, a na dan
31.12. 2008. g. takvih je osiguranika samo 129.119 ili 8,05%.0d ukupnog broja osiguranika, za
razliku od 2002 g. kad ih je bilo 35% u odnosu na ukupni broj osiguranika. Smanjivanje broja
osiguranika koji jo§ uvijek uplacuju 20% doprinosa u sustav generacijske solidarnosti je jedan od
uzroka deficita javnog mirovinskog osiguranja, a trend povecanja osiguranika koji su prihvatili 2.

stup se povecava i priblizava 100% uceS¢u u ukupnom broju osiguranika.

Tabela 4. 1. Osiguranici obveznog mirovinskog osiguranja na temelju individualne kapitalizirane
Stednje Republici Hrvatskoj u razdoblju 2002.-2008. "'

31.12. Ukupno osiguranici 1.i 2.stup Osiguranici 2.stup % ucesca 2. stupa u
ukupnom broju osiguranika
2002. 1.421.981 928.709 65,31
20083. 1.443.995 1.062.605 73,59
2004. 1.460.105 1.163.644 79,70
2005. 1.498.877 1.248.935 83,32
2006. 1.538.170 1.322.010 85,95
2007. 1.579.463 1.395.693 88,36
2008. 1.604.848 1.475.729 91,95

Izvor: HZMO, Regos

Nositelj funkcije mirovinskog osiguranja na temelju generacijske solidarnosti je HZMO, javna
ustanova s ovlaStenjima utvrdivanja mirovinskih prava i ispla¢ivanja mirovina, gdje se iznos
mirovine odreduje prema zakonom propisanoj mirovinskoj formuli. Prema statisticic HZMO, za
svibanj 2009.g. prosje¢na radnicka mirovina iznosila je 2.169, 64 kune. Mirovinu do 2.000 kuna

prima 51% umirovljenika.'** (opgirnije v. 4.5.)

Nakon provedene mirovinske reforme smanjeni su prihodi u sustavu generacijske solidarnosti na
osnovu uplata od 15% doprinosa u I stup. Izdaci za mirovine u 2008. g. su ve¢i od prihoda od
doprinosa za 12,5 milijardi kuna, a obzirom da se mirovinski izdaci s osnova generacijske

solidarnosti isplacuju iz drzavnog proracuna, razlika mora biti pokrivena iz poreznih prihoda

12l Hrvatski zavod za mirovinsko osiguranje, http.//www.mirovinsko.hr/publikacije i Sredisnji registar osiguranika,
http.//www.regos.hr, dostupno na [05.lipnja 2009.]
122 Objavljene publikacije Hrvatskih nezavisnih sindikata, na www.nhs.hr dostupno [05.kolovoz 2009.]
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namijenjenih socijalnim rashodima. Stoga, javne financije generiranjem deficita javnog
mirovinskog osiguranja, postaju osjetljive zbog povecanja izdataka iz drzavnog proracuna za
namirivanje tog deficita (v.slika 4.1.)

Tabela 4. 2. Prihodi i rashodi sustava javnog mirovinskog osiguranja nakon 2002.g. '*

(000.000) 2002.g.  2003.g.  2004.g | 2005.g.  2006.g.  2007.g. = 2008.g.

Prihodi od doprinosaulstup 72,5 13,8 14,9 15,7 16,9 18,7 20,3

Izdaci za mirovine iz I stupa 23,1 24,4 25,4 23,7 24,9 29,9 32,8

Izvor: Publikacije i godisnja izvjes¢a HZMO

Analizom tabele 4.2. mozZe se do¢i do podatka ukupnog deficita javnog mirovinskog osiguranja
od pocetka mirovinske reforme do kraja 2008.godine. Naime, ako zbrojimo deficite po godinama
dobijemo iznos od 73,2 mlrd kuna koji ujedno predstavlja iznos sredstava drzavnog proracuna
iskoriStenih za pokric¢e deficita javnog mirovinskog osiguranja. U istom periodu je (v. tabela

4.4.) za 2. stup na osobne racune u OMF uplaceno 22,6 mlrd kuna.

Nastavno na tabelu 4.2. sljede¢im grafickim prikazom mozemo na slikovit nafin predstaviti

deficit sustava javnog mirovinskog osiguranja.

Slika 4. 1. Deficit sustava javnog mirovinskog osiguranja nakon 2002.g.

Prihodiiizdaci fonda | mirovinskog stupa B prihodi od doprinosa

35 W izdaci za mirovine

30

2006 2007

u (000.000) kn 2008

Izvor: Tabela 4.2.

' Brojéani podaci pomocu kojih je, za potrebe ovog rada, izraden tabelarni i dijagramski prikaz dobiveni su

pregledom pojedinacnih godisnjih izvjes¢a u godisnjim publikacijama HZMO, javne ustanove nositelja funkcija
mirovinskog osiguranja generacijske solidarnosti s ovlastenjima utvrdivanja mirovinskih prava i isplacivanja
mirovina iz I stupa., http/www.mirovinsko.hr dostupno [05. srpanj 2009.]
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Prema podacima Ministarstva financija u strukturi ostvarenih rashoda drzavnog proracuna za
2008. godinu najveci udio od 45,6 % su rashodi za socijalne izdatke. U ukupnim rashodima za
socijalne izdatke 62, 4 % su izdaci za mirovine, odnosno pokrice deficita javnog mirovinskog
osiguranja.'** Taj podatak govori da su rashodi za pokriée deficita javnog mirovinskog

osiguranja u 2008. godini iznosili 28,45% ukupnih rashoda drZavnog proracuna.

4.1.2. Realnost mirovinskog sustava

Problemi mirovinskih sustava iznenaduju¢e su univerzalni. Oni su ukorijenjeni ne samo u
demografiji, nego, prije svega u politickoj ekonomiji. I dok demografi dramati¢no upozoravaju
na ,tempiranu demografsku bombu‘ ili blaZe receno ,krizu starenja* dotle ekonomisti tvrde da
posljedice starenje stanovniStva treba relativizirati. Oni, naime, istiu da se presudne promjene
na koje se mirovinski sustavi moraju adaptirati zbivaju ne toliko na podrucju demografije koliko
u samoj ekonomijini 1 na trziStu rada. Opcenito uzevsi mirovinska reforma je klju¢na tema kraja
dvadesetog stoljeca o kojoj se raspravlja diljem svijeta. Budu¢i reformirani mirovinski sustav
trebao bi biti ne samo karika u mreZi socijalne sigurnosti nego 1 instrument gospodarskog

12
rasta.'*

U pripremu reformiranog mirovinskog sustava ukljucili su se eksperti Svjetske banke, a u
raspravama 1998. g. o kona¢nom prijedlogu zakona o mirovinskom osiguranju sudjelovali su
sindikati, poslodavci 1 posebno umirovljenicke udruge. U pogledu konstituiranja drugog stupa
bilo je odredenih dvojbi i rezervi. Nestabilno gospodarstvo, nerazvijeno trziSte kapitala, velik
broj nezaposlenih, opasnost od inflacije i niskih ili pak negativnih profitnih stopa koje lebde nad
tim fondovima, takoder, upozoravaju na oprez nad predlozenom reformom. Veliki problem
predstavlja upravljanje tim novim mirovinskim fondovima. Sto se, medutim, tie treceg

dobrovoljnog stupa mirovinskog osiguranja, njega treba §to prije konstituirati.'°

Autori studije (Orszag, P., Stiglitz, J.1999) prezentirane na konferenciji u organizaciji Svjetske
banke u Washingtonu su upozorili na ¢injenice koje se mozda nisu dovoljno prezentirale
prilikom uvodenja privatnih mirovinskih sustava u zemljama u razvoju. ,Pomak prema
privatnom upravljanju planovima definiranih doprinosa mogao bi imati, iako to ne mora uvijek

znaciti, suprotne efekte na Stednju, socijalnu skrb, radnicke interese i fiskalni saldo (saving,

124
125

Ministarstvo financija, www.mfin.hr/hr/godisnjaci-ministarstva, dostupno [15.kolovoza 2009.]
Skember, A. (1998) Hrvatska mirovinska reforma: tijek i dvojbe, Revija za socijalnu politiku, br..5.
http://hrcak.srce.hr/, dostupno [20.veljace 2009.]

126 Tsto, [20.veljage 2009.]
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welfare, labor supply, or the fiscal balance). Identificirali smo nekoliko faktora u specificnim
zemljama koji to potvrduju 1 slazemo se da u ekonomijama u razvoju nema pretpostavki da bi se
favorizirale uobiajene mudrosti (conventional wisdom) privatno vodenog sustava definiranih
doprinosa. Manje razvijene zemlje imaju nedovoljno razvijeno trziste kapitala s manje
informiranim investitorima 1 manje regulatorne kapacitete Sto postaje polje djelovanja za sve

, .. 12
veée potencijalne zlouporabe.*'?’

Osam godina nakon mirovinske reforme, imamo realnost mirovinskog sustava koji se ne
pokazuje kao dugoro¢no odrziv. Prvi umirovljenici, koji su imali moguénost odabrati
kombiniranu mirovinu iz 1. 1 2. mirovinskog stupa, imali su manju mirovinu od kolega koji su

ostali samo u 1. stupu.

,Ako se ne promijene zakoni koji ureduju prava 1 obaveze osiguranika, procjenjuje se da ce
mirovine iz dva stupa i dugoro¢no biti u prosjeku manje od mirovina ostvarenih samo u
jednodijelnom mirovinskom sustavu. Stoga je evidentno da su potrebne korekcije parametara o

.. .. . . . . v . . . . 12
kojima ovisi razina mirovina i troskovi u reformiranom mirovinskom sustavu. '**

Neke od egzaktnih matematickih analiza 1 statistickih pokazatelja koje slijede u ovom poglavlju,
takoder potvrduju nekonzistentnost provedbe mirovinske reforme 1 potrebu dogradivanja

postoje¢ih mirovinskih planova u korist statusa buduc¢ih umirovljenika.

»Svjetska banka imala je najveci interes u procesu mirovinske reforme i bila je prilicno odlu¢na
odrzati koncepciju 1 provodenje sustava s viSe stupova. Zbog snaznog protivljenja sindikata i
nedostatka podrSke Ministarstva financija kao i1 zadovoljavajuceg fiskalnog polozaja Slovenije,
Svjetska banka 1 MMF nisu bili u prigodi odigrati bitnu ulogu u procesu mirovinske reforme. U
Ceskoj i Sloveniji vlade su odlugile reformirati postoje¢e sustave generacijske solidarnosti bez
privatizacije. U isto vrijeme uvele su zakone kojima poticu gradane da Stede za mirovinu u
privatnim mirovinskim fondovima na dobrovoljnoj bazi. Napredak u stvaranju profesionalnih
fondova koje osnivaju mnogi poslodavci, takoder na dobrovoljnoj osnovi mogao bi stvoriti

temelje za $iri stup s definiranim doprinosima.*'*

127 Orszag Peter, R i Stiglitz Joseph, E. (1999) Rethinking Pension Reform: Ten Myths about Social Security

System, Washington, The World Bank,, p 40, www.scholar/google .h/scholar dostupno [10.prosinac 2009.]
Marusié, LJ. i Skember, A. (2008) Socijalni i gospodarski aspekti uvodenja obveznog mirovinskog osiguranja
na temelju individualne kapitalizirane Stednje, Revija za socijalnu politiku, 15 (3), str.343.

Fultz, 1. (2002.) Mirovinska reforma u srednjoj i istocnoj Europi, International labor office,

str. 42- 44, http://www.ilo.org/public/english/region/eurpro/ dostupno [10.lipanj 2009.]

128

129
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4.2. MIROVINSKI PLANOVI

Kompleksnost rjeSavanja problematike mirovinskog osiguranja referira se na 1 planiranje
buduc¢ih mirovinskih prihoda u kontekstu vodenja osobne brige pojedinca za zivot u mirovini.
Najznacajniji izvor budu¢ih mirovinskih prihoda u nasSoj zemlji kao 1 u ostalim zemljama
zapadnog svijeta su postoje¢i mirovinski planovi.
Mirovinski plan (aranzman ili shema) u sustini predstavlja pravno obvezuju¢i ugovor Ciji je
osnovni objekt odlazak pojedinca u mirovinu. Ovisno o subjektu odgovornom za isplatu
mirovinskih beneficija, preuzimanju 1 jamcenju odredenih rizika, nacinu financiranja
mirovinskog plana kao 1 ovisno od toga ostvaruje li se ¢lanstvo individualno ili na bazi nekog
oblika radnog odnosa, mirovinski planovi se mogu podijeliti na.

- javne iprivatne

- planove definiranih beneficija i definiranog doprinosa

- fundirane 1 nefundirane

e g . 1
- poslovne i individualne **

Prilikom objasnjavanja koncepta planiranja umirovljenja koji se odnosi na plan buducih
mirovinskih prihoda, u prvom poglavlju rada su ukratko opisane glavne karakteristike
mirovinskih planova. Referiraju¢i se na terminologiju poglavlja o konceptu planiranja
umirovljenja, u nastavku rada u svrhu komparacije s mirovinskim prihodima u Republici
Hrvatskoj, ¢e se takoder koristiti termin mirovinski plan kao uobicajen termin koji se koristio u
poglavlju o planiranju umirovljenja.

Osnovni koncept mirovinskih planova, koji se nakon mirovinske reforme nazivaju stupovi, je
poznat 1 predstavljen javnosti jo§ 2001/2 g. u vrijeme provedbe mirovinske reforme. Shodno
tome ¢e se u nastavku rada samo ukratko referirati na pojedine karakteristike, a posebno one koje

su znacajne s aspekta osobnih financija.

Osim prava na mirovinske prihode iz tri mirovinska plana/stupa (slika 4.2.) u Republici

. . . .. . . v e . 131
Hrvatskoj se pravo na mirovinu i isplatu mirovina moZe ostvariti i putem posebnih Zakona."

139 Mihailovié, Z. (2005) Osnovni modeli mirovinskih sustava kroz prizmu taksonomije OECD-a, Zagreb, Svijet
osiguranja 3/05, str. 45

1! Osim Zakona o mirovinskom osiguranju - ZOMO (NN br. 102/98., 127/00., 59/01.,. 109/01., 147/02., 117/03.
ZOMO) funkcioniranje reformiranog mirovinskog osiguranja omoguceno je sukladno odredbama sljedecih
zakona: Zakon o obveznim i dobrovoljnim mirovinskim fondovima (Narodne novine, broj 49/99.;
63/00.;103/03.; 177/04. 1 71/07. Zakon o mirovinskim osiguravaju¢im dru$tvima i isplati mirovina na temelju
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Mirovine po posebnim zakonima bi se mogle svrstati u ostale mirovine i predstavljaju poseban
mirovinski plan koji se referira na zakone spomenute u drugom poglavlju rada (v. 2.4.2.): Zakon
o pravima iz mirovinskog osiguranja djelatnih vojnih osoba, policijskih sluzbenika i1 ovlastenih
sluZzbenih osoba (N.N. br.128/99) 1 Zakonu o pravima hrvatskih branitelja iz domovinskog rata 1

¢lanova njihovih obitelji (N.N. br.174/04).

Sli¢an mirovinski plan u poglavlju koje obraduje planiranje umirovljenja se zove plan ostalih
drzavnih mirovina. Takav plan predstavlja najznacajniji izvor mirovinskih prihoda posebne
skupine korisnika 1 tretira se kao poseban mirovinski plan.

U Republici Hrvatskoj u strukturi ukupnog prosjecnog broja korisnika mirovina u 2008.g., 93,58
% korisnika'** se odnosi na korisnike mirovina prema Zakonu o mirovinskom osiguranju (N.N.
br.102/998) 1 stoga se istrazivanje u radu odnosi na mirovinske planove (slika 4.2.) sukladno
odredbama tog Zakona 1 ostalih zakona koji pokrivaju funkcioniranje mirovinskog osiguranja

nakon provedene mirovinske reforme.

Slika 4.2.  Mirovinski planovi u RH kao potencijalni izvor buducih mirovinskih prihoda

HRVATSKA STVARNOST MIROVINSKOG OSIGURANJA

Tri mirovinska plana

I stup, 15%

pEF
Obvezna mirovinska stednja

Il stup, 5%

DEF/
N,
/RA Ny DOPR
//Vo S
74

DEFINIRANI

Dobrovoljna mirovinska stednja DOPRINOS/

Maksimalna mjesec¢na osnovica bruto place iz koje se placaju
obvezni mirovinski doprinosi iznosi 44. 760 kn*

Izvor:  Zakonodavno reformirani mirovinski sustav u RH
*¢l.28.st. 1. Zakona o doprinosima,; Nar.nov., br. 84/08 i 152/08

individualne kapitalizirane Stednje (Narodne novine, broj 106/99, 63/00, 107/07), Zakon o prikupljanju
podataka po osiguranicima o doprinosima za obvezna mirovinska osiguranja (Narodne novine, broj 177/04),
Zakon o doprinosima za obvezna osiguranja (Narodne novine, broj 147/02; 175/03 i 177/04 )
www.mirovinsko.hr//publikacije/statisticke informacije/2008/, dostupno [10.svibanj 2009.]
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I stup - HZMO

Plan je obveznog mirovinskom osiguranja na temelju generacijske solidarnosti. Cjelokupnu
funkciju provedbe mirovinskog osiguranja sustava generacije solidarnosti vrs§i javna ustanova
Hrvatski zavod za mirovinsko osiguranje. HZMO je osnovan 1922. g. kao Sredi$nji ured za
osiguranje radnika. Za vodenje svih referentnih evidencija kao i za podnoSenje zahtjeva pri
odlasku u mirovinu potrebne su prijave zavodu. Hrvatski zavod za mirovinsko osiguranje je u
sustavu drzavne riznice. Porezna uprava je od 2000-te g. preko jedinstvenog ratuna drzavne
riznice preuzela naplatu doprinosa od svih obveznika pla¢anja doprinosa mirovinskog osiguranja
sustava generacijske solidarnosti.

Visina 1 izraCun mirovina vrsi se na osnovu mirovinskih formula temeljem tekuceg financiranja i

unaprijed odredenim mirovinskim davanjima/mirovinama (v. www.mirovinsko.hr ). Svojstvo
osiguranika utvrduje Zavod na osnovi prijave osiguranja. Prijavu osiguranja podnosi osiguranik.
Zavod je duzan osiguraniku, na njegov zahtjev, izdati potvrdu o podacima unesenim u mati¢nu
evidenciju. Pravo na mirovinsko osiguranje utvrduje se priznanjem svojstva osiguranika, a prava
1z mirovinskog osiguranja se ostvaruju na temelju mirovinskog staza.

lako se podjela mirovinskih planova, na planove definiranih doprinosa i1 planove definiranih
davanja, opisane u drugom poglavlju rada, odnosi na planove privatnog mirovinskog osiguranja,
sustav javnog mirovinskog osiguranja moze se svrstati u sustav koji funkcionira po nacelu
definiranih davanja. HZMO je osnovao Hrvatsko mirovinsko investicijsko druStvo (HMID)
d.o.o., druStvo za upravljanje portfeljem investicijskih fondova koje zavod ima u svom
vlasnistvu. HMID upravlja zatvorenim investicijskim fondom (Kapitalni fond). Neto imovina
fonda je od osnivanja 1999. do kraja 2009.godine porasla za 201,1%, a ostvareni prosjecni
godisnji prinos od pocetka rada je 10,1%."*

,Mirovine iz prvog stupa odreduju se prema nacelu definiranih davanja, prema kojemu visina
mirovine ne ovisi izravno o visini upla¢enih doprinosa, ve¢ se rauna primjenom zakonom
propisane formule. U 1. stupu izraZzena je meduovisnost duZine staZa, visine placa 1 visine
mirovine, te solidarnost 1 socijalna preraspodjela u korist osiguranika s nizim mirovinama putem
najniZe 1 najviSe mirovine, kao 1 solidarnost prema osiguranicima koji zbog invalidnosti 1 smrti
nisu odradili cijeli radni vijek.« **

U Republici Hrvatskoj 2008.godine porezima se financiralo 38,1% ukupnih izdataka za

mirovine javnog mirovinskog osiguranja (v. tabela br. 4.2.).

133y, http://www. mirovinsko.hr, dostupno [15.0zujak 2010.]

13 Marusi¢, LJ. i Skember, A. (2008) Socijalni i gospodarski aspekti uvodenja obveznog mirovinskog osiguranja
na temelju individualne kapitalizirane Stednje, Revija za socijalnu politiku, 15 (3), str. 345.
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Vrste mirovina I stupa su: starosna ili prijevremena, obiteljska 1 invalidska

Sustavi javnog mirovinskog osiguranja popularno se nazivaju ,,pay as you go* sustavi ili
skra¢eno PAYG. Javni (drZavni) mirovinski sustavi uglavnom su na PAYG principu, nefundirani
1 odnose se na sustave socijalnog osiguranja. Njihova osnovna uloga je osiguranje minimalnog ili
dovoljnog mirovinskog davanja za populaciju u cjelini. Ipak mnoge drzave se u posljednje

vrijeme odlu¢uju za parcijalno ili potpuno fundirane sheme javnog mirovinskog osiguranja.'™

II stup - OMF

Plan je obveznog mirovinskog osiguranja individualne kapitalizirane mirovinske Stednje u
Obveznim mirovinskim fondovima (OMF) kojima upravljaju Drustva za upravljanje OMF.
Informaticko tehnolosku 1 administrativnu podrSsku sustavu obavlja Registar osiguranika
(REGOS) koriste¢i usluge Financijske agencije (Fina). TroSkove informaticko tehnoloske
podrske 1 centralizirane administracije prikupljanja doprinosa sustava obvezne individualne
kapitalizirane Stednje snosi Republika Hrvatska.

,Mirovine iz drugog i trec¢eg stupa odreduju se prema nacelu definiranih doprinosa, prema kojem
je definirano koliko doprinosa se uplaéuje, ali nije definirana visina bude¢e mirovine.'*
Obvezni doprinosi iznose 5% bruto pla¢e uplacuju se na osobne racune u izabranom fondu.
Osiguranici imaju pravo odabira 1 promjene fonda. Svaki mirovinski fond je u vlasnistvu ¢lanova
¢ija se pojedinacna vlasni¢ka prava odreduju prema iznosu sredstava na njihovom osobnom
racunu. Prema ¢lanku 50. Zakona o obveznim i dobrovoljnim mirovinskim fondovima (NN br.
49/99.; 63/00.;103/03.; 177/04. 1 71/07) iznos koji je na raCunu ¢lana obveznog fonda jest osobna
imovina te osobe.

Na Salterima REGOS-a 1 u poslovnicama Fine osiguranik moze zatraziti razli¢ita izvje$¢a vezana
uz obvezno mirovinsko osiguranje Sto ukljucuje i potvrdu o vlasniStvu udjela. VlasniStvo udjela
u mirovinskom fondu se iskazuje u obraCunskim jedinicama. Vlasnici mirovinskih sredstava u
obveznim mirovinskim fondovima (OMF) su osiguranici koji imaju raune u izabranom OMF.
Vrijednost obraunske jedinice ovisi o prinosima od ulaganja imovine mirovinskih fondova.

Prema podacima Hrvatske agencije za nadzor financijskih usluga (HANFA)"’

, prinosi u 2008 g.
bili su negativni u rasponu (minus 9,06 % AZ do minus 17,85 % PBZ CO). Zajamceni prinos za

2008 g. je (-6, 5%). Odluku o visini zajam¢enog prinosa donijela je Hrvatska agencija za nadzor

135 Mihailovié, Z. (2005) Osnovni modeli mirovinskih sustava kroz prizmu taksonomije OECD-a, Zagreb, Svijet

osiguranja 3/05, str. 41.

Marusié, LJi Skember, A. (2008) Socijalni i gospodarski aspekti uvodenja obveznog mirovinskog osiguranja
na temelju individualne kapitalizirane stednje, Revija za socijalnu politiku, 15 (3), str.346.

Do 31.12.2005. Agencija za nadzor mirovinskih fondova i osiguranja (Hagena)

136

137
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financijskih usluga temeljem vaZeceg Pravilnika o nacinu 1 roku izrauna zajaméenog prinosa
obveznog mirovinskog fonda (NN 01/2008) usvojenog na sjednici Uprave agencije 20.12.2007.

. . v . 1 .
8 a po Odluci o zajamenom prinosu,”” donesenoj od strane

godine. Sukladno Pravilniku'®
Hrvatske agencije za nadzor financijskih usluga, niti jedno drustvo za upravljanje obveznim
mirovinskim fondovima za 2008. godinu nema obvezu uplate razlike do zajamc¢enog prinosa na
osobne radune &lanovima OMF. '*

Hrvatska agencija za nadzor financijskih usluga (HANFA) je drZzavna regulatorna 1 nadzorna
agencija odgovorna za funkcioniranje mirovinskog osiguranja individualne kapitalizirane Stednje
u skladu sa zakonima. Uplate u 2. stup mirovinskog osiguranja su za poslodavca neoporezive, a
za osiguranika predstavljaju odgodene poreze sve do trenutka odlaska u mirovinu. Nakon
umirovljenja 1 obraCuna mjesecne mirovine iz 2. stupa, prema sadas$njoj zakonodavnoj regulativi
mirovinskog sustava, isplata obraCunatog iznosa mirovine se umanjuje za iznos poreza i prireza
sukladno odredbama Zakona o porezu na dohodak (NN br.174/04).

Vrste mirovina 2. stupa su: pojedinagna doZivotna i zajednitka dozivotna'*!

Opcije ovih dozivotnih mirovina mogu biti: prijevremena, starosne, obiteljska 1 invalidska, a
postoji 1 opcija zajamenog razdoblja (v.odjeljci 4.3.21 4.4.1.).

Obvezni mirovinski fondovi su: AZ OMF, PBZ Croatia osiguranje OMF, Erste Plavi OMF 1
Raiffeisen OMF.

III stup - DMF

Plan dobrovoljnog mirovinskog osiguranja u kojem se sredstva namijenjena mirovinskoj Stednji
uplac¢uju u Dobrovoljne mirovinske fondove (DMF) kojima upravljaju Drustva za upravljanje
dobrovoljnim mirovinskim fondovima.

Interesantni su sa stanoviSta osobnih financija 1 kreiranja osobnog financijskog portfelja
namijenjenog mirovinskoj Stednji. Pojedinac samostalno definira iznos iz neto place koji

uplacuje u dobrovoljni mirovinski fond. Mirovinska Stednja u ovom stupu se moze tretirati kao

138 . http://www.ripe.hanfa.hr/regulativa/mirovinski-fondovi/

139 Odluka o zajam&enom prinosu obveznih mirovinskih fondova za 2008. godinu (NN 017/2009). Prema odluci
Hanfe za 2008. referentni prinos je (-0,3918%), a zajaméeni prinos (- 6,3918)
http://hidra.srce.hr/arhiva/263/44262/marodne-novine.nn.hr/clanci/sluzbeni/2009_02_17_369.html

Pravilnik (¢l.5, stavak 1.i 2.) definira da ukoliko je prinos obveznog mirovinskog fonda, kroz razdoblje od
prethodne tri kalendarske godine manji od zajam¢enog, mirovinsko drustvo plaéa razliku mirovinskom fondu
do zajam¢enog prinosa iz jamstvenog pologa i sredstava mirovinskog drustva. Zajamdeni prinos za prethodnu
godinu ( ¢l. 4.) racuna se kao visina referentnog prinosa umanjena za 6 pp, a referentni prinos (¢l.2) je
ponderirana aritmeticka sredina stopa prosje¢nih godisnjih prinosa svih obveznih mirovinskih fondova za
razdoblje prethodne 3 kalendarske godine.

Definirani period je opcija dobrovoljnih mirovina, dok je zajamceno razdoblje opcija dozivotnih obveznih
mirovina /anuiteta. (v. na www.rmod.hr)

140

141
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Stednja samostalno definiranih doprinosa. Kapitalizacija sredstava je osnova isplate i1 visine
mirovinskih primanja. Karakteristike DMF-ova, a koje bio trebale ujedno biti 1 pogodnosti za
korisnike, odnose se na sljedece:
- osiguranici odlucuju o visini uplate
- drzavna poticajna sredstva 25% ili maksimalno 1.250 kn godiSnje
- porezna olakSica do osnovice 12.000 kn godiSnje
- pocetak koriStenja s navrSenih 50 godina Zivota
- doprinosi se placaju iz neto place
Sve informacije vezano za prava iz dobrovoljnog mirovinskog osiguranja su dostupne na web
stranicama druStava za upravljanje dobrovoljnim mirovinskim fondovima, a €iji osnivaci su iste
banke 1 osiguravaju¢a drustva, odnosno povezane osobe s osniva¢ima druStava za upravljanje
obveznim mirovinskim fondovima.
Prema podacima HANFE na dan 31.12.2008. g. imamo sljede¢e Dobrovoljne mirovinske
fondove:
Otvoreni DMF: AZ benefit, AZ profit, Croatia osiguranje, Erste Plavi Expert, Erste
Plavi Protect, Raiffeisen DMF
Zatvoreni DMF: AZ Dalekovod, AZ HKZP, AZ VIP, AZ Zagreb, Croatia osiguranje,
Cestarski, Ericsson Nikola Tesla, HEP grupa, Hrvatske autoceste, Hrvatski lijecnicki
sindikat, Novinarski sindikat, Sindikat hrvatskih ZeljezniCara, Sindikat pomoraca

Hrvatske, T-HT-mobile.

Ovaj nacin mirovinske Stednje se moZe komparirati s mirovinskim planom IRA, opisanim u
drugom poglavlju rada, obzirom na Cinjenicu da se doprinosi placaju iz neto place i Cinjenicu
poreznih olakSica. Medutim, kod nas se radi samo o odgodenim porezima i to ukoliko se iskoristi
porezna olaksica.'*? Porezno priznata osnovica porezne olakSice iznosi ukupno 12.000 kn
godis$nje, a odnosi se na ukupno priznate porezne rashode, a ne samo na osnovu Stednje u DMF.
Dakle, Stednja u DMF, s poreznog stajalista, je samo odgodeni (deferred) porez i to samo ukoliko
se iskoristi porezna olakSica, a ne porezni odbitak (deduction) kao kod mirovinskog plana IRA
(v. 2.4.4.). S druge strane, ne postoji razrada poreza u smislu stimuliranja Stednje onih blize
mirovini 1 onth sa manjim primanjima. Razlika je, takoder, u na¢inu isplate odnosno koriStenja

ustedenih sredstava u trenutku stjecanja prava na isplatu. Onaj tko dugorocno 1 dobrovoljno Stedi

142 . . . . . . .
12 000 kuna je ukupno porezno priznata osnovica na sve vrste porezno priznatih ulaganja (kamata iznad
propisane na stambene kredite, Zivotno osiguranje, renoviranje stana, dopunsko zdravstveno, dobrovoljno
mirovinsko....... )
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u dobrovoljnom mirovinskom fondu, nema mogucnosti osobnog izbora naina isplate prema
svojim potrebama kao §to je sluc¢aj kod plana osobnog mirovinskog racuna IRA. Sredstva koja su
upla¢ivana na racun u dobrovoljni mirovinski fond s ciljem dugoro¢ne mirovinske Stednje jedino
se mogu doznaCiti u mirovinsko osiguravaju¢e druStvo koje kreira 1 nudi isplatu putem

dobrovoljnih mirovinskih programa.

4.2.1. Imovina mirovinskih planova kapitalizirane Stednje
Za razliku od nacela generacijske solidarnosti ovdje se pak radi o nacelu definiranih doprinosa
Sto znaci da iznos buduceg mirovinskog prihoda ovisi o kapitaliziranom iznosu individualne

v . v . . , . . 14
Stednje na osobnom raunu temeljem iznosa uplaéenih doprinosa.'*?

Tabela 4. 3. Neto imovina obveznih i dobrovoljnih mirovinskih fondova

(000.000) 2002.g.  2003.g. 2004.g.  2005.g. | 2006.g. 2007.g | 2008.g.
Obvezni mirovinski fondovi 2.037  4.667 7913 11.714 15919 21.202 @ 22.59]
Dobrovoljni mirovinski fondovi 3 30 97 214 458 812 948

Izvor: HANFA, Godisnja izvjesca

Tabela 4.3. pokazuje da unato¢ povecanju broja osiguranika 2. stupa u 2008.godini u odnosu na
2007. godinu za 80.036 (v. tabela 4.1.), te analogno i povecanju uplata doprinosa u OMF, u
2008. godini je doSlo do znacajnog usporavanja trenda rasta imovine date na upravljanje

drugtvima za upravljanje OMF.'*

Sto se ti¢e neto imovine dobrovoljnih mirovinskih fondova ona je na kraju 2008.g. iznosila 948
milijuna kuna (4% od ukupne neto imovine OMF) S$to potvrduje cinjenicu nedovoljne

razvijenosti sustava dobrovoljne mirovinske Stednje (v.slika 4.3.).

143 Usporedba 2007. i 2008. godine pokazuje ¢injenicu da je imovina neznatno porasla u odnosu na rast prethodnih
godina, unato¢ mjesecnim stalnim obveznim prilivima, Sto se smatra posljedicom financijske krize i gubitaka na
trzistu kapitala. Krajem 2007 g. CROBEX je iznosio oko 5.200 bodova, a recentne vrijednosti iznose oko 2.000
bodova. OMF s redovnim prilivima nov¢anih sredstava od obveznih doprinosa s kojima upravljaju su postali
bitni kreatori ponude i potraznje na trzistu kapitala.

144 Izvor podataka: HANFA; http://www.hanfa.hr/izvie$ca/mjeseéna/godignja [10. lipanj 2009.]
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Slika 4. 3. Dinamika rasta neto imovine OMF i DMF

Imovina OMF i DMF

25.000

20.000 +

15.000 -

—te— OMF
10.000 - —s—DMF

u (000.000) kn

5.000 -

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008
god

Izvor: Tabela 4.3.

U tabeli 4.4. navedeni su ukupni iznosi uplata obveznih doprinosa na racune OMF-ova,
temeljenih na uplati od 5% bruto plac¢e zaposlenika, koje je poslodavac obavezan uplacivati na

osobne racune kapitalizirane mirovinske Stednje.

Tabela 4. 4. Uplate obveznih doprinosa u OMF '*

Uplate obveznih doprinosa |l stupa u OMF

godina 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008  2002-2008

000000 1913 2460 2742 3110 3478 = 3.995 4513 22210

Izvor: HANFA, Godisnja izvjesca - temeljem podataka Regosa

Ukupna neto imovina '*® u obveznim mirovinskim fondovima na kraju 2008 g. je bila za samo
1,7% veca od ukupnog iznosa uplata obveznih doprinosa II stupa u OMF, (v. tabela 4.3. 14.4.).
Dakle, sedmogodisnjim periodom kapitalizacije, od 2002. do kraja 2008.godine, ukupna neto
imovina na osobnim mirovinskim ra¢unima u odnosu na ukupno uplac¢ene doprinose 2. stupa
porasla je za samo 1,7 %. Ako se pak ne promatra 2008. godina kao godina financijske krize,
onda je ukupna neto imovina u SestogodiSnjem razdoblju od 2002. do kraja 2007.godine porasla

za 19,8% u odnosu na ukupno upla¢ene doprinose u istom razdoblju (v. tabela 4.3.14.4.).

%5 1zvor podataka: HANFA; http://www.hanfa.hr/izvieSca/mjeseéna/godignja [10.06.2009.]

(na istim web stranicama se nalaze podaci o prinosima po pojedinom fondovima i po godinama. U 2008. AZ (-
9,06%), Raiffesen (-13,04%), Erste (-14,43%), PBZ CO (-17,85%), s napomenom da su fondovi sve do 2008
ostvarivali pozitivne prinose u intervalu od 3,98 % do 9,5%. Iz uplacenih ukupnih obveznih doprinosa u OMF
se financirajui svi troskovi za pokri¢e naknada Drustava za upravljanje OMF-om.

Neto imovina OMF I DMF je imovina na osobnim racunima uvecana za prinose i umanjena za naknade za
pokrice troSkova drustava za upravljanje mirovinskim fondovima

146
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Samo u 2008. godini, na osobne racune u OMF se uplatilo 4,5 mird kn obveznih doprinosa
(v.tabela 4.4.), a ukupna imovina OMF u 2008.g. u odnosu na 2007.g. je povecana za samo 1,4
mlrd kn (v.tabela 4.3.). Razlika od 3,1 mlrd kn na osobnim racunima obvezne individualne
mirovinske kapitalizirane Stednje u 2008. se ,,istopila®“ u samo jednoj godini. (Detaljnije
istrazivanje imovine, prinosa i naknada OMF nije tema ovog rada, ali se preporucuje pogledati 1

rad znanstvenika Ekonomskog instituta u Zagrebu).'"’

Dodatna istrazivanja utjecaja financijske krize na kretanja prinosa MIREX u korelaciji sa
burzovnim indeksom CROBEX, takoder nisu tema ovog rada. Ipak podaci namecu zakljucak za
potrebom vece odgovornosti upravljanja imovinom u OMF, odgovornost 1 potrebu za jatom
regulativom 1 nadzorom nad ovim segmentom financijskog trziSta, a posebno nadzorom nad
ulaganjima'*® i aktivnu strategiju upravljanja portfeljem fonda s kojim se izlazi na trziste
kapitala.

,»Aktivna strategija upravljanja portfolijom vrijednosnih papira nastoji pobijediti trziste kapitala.
U tu se svrhu nastoje izgraditi postupci analize vrijednosna papira 1 strategije trgovanja i izbora
trenutka trgovanja koje Ce rezultirati superiornijim prinosom na investicijski portfolio u odnosu
na prinos na ukupno trziste odnosno na onaj segment na koji se odnosi investicijski portfolio. To
znaci da ¢e se kupovati podcijenjene investicije, a prodavati precijenjene u onom trenutku kada

je kretanje doseglo ekstremne vrijednosti cijena analiziranih vrijednosnih papira“'*’

Radna skupina koja je 2002. godine priredila Strategiju razvitka Republike Hrvatske ,,Hrvatska u
21.stolje¢u’ (NN 97-1230/2003), a dokument usvojila Vlada, predvida da bi imovina OMF do
2020 ubrzano rasla, a nakon toga bi stopa rasta bila niza zbog odliva doznaka u mirovinska
osiguravajuca drustva (MOD). Prema Strategiji, u dijelu koji se odnosi na strategiju razvitka
mirovinskog sustava, imovina mirovinskih osiguravajuc¢ih drustava bi ubrzano rasla nakon 2020 1
oko 2035. g. bi se mogla izjednaciti s imovinom OMF 1 zajedno s njom dosti¢i 45% BDP-a.

Shodno procjeni rasta imovine privatnog mirovinskog sustava rast ¢e potreba za jaCanjem

nadzora nad provodenjem zakonodavne regulative vezane uz strukturu ulaganja i opcenito

7" Grubisi¢, M. i Nusinovi¢, M. (2006) Fee Redistribution and Cost Rationalisation in the Second Pillar of the
Croation Pension Sistem, EIZG. Dostupno na: http://crosbi.znanstvenici.hr/prikazi [05.svibanj 2009.]

148 C1.31. Zakona o izmjenama i dopunama Zakona o obveznim i dobrovoljnim mirovinskim fondovima, NN
br.71/07 propisuje koli¢inu i vrstu domacih i inozemnih VP u koje obvezni mirovinski fondovi smiju ulagati.
Do 20% imovine fonda moze se ulagati na inozemna trzista jedino u zemlje izdavatelje koje su c¢lanice EU ili
OECD. Nakon ulaska u EU nece biti ogranicenja.

149" Orsag, S.(2003) Vrijednosni papiri, Sarajevo, Revicon, str. 20.
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naglasak na jakoj nadzornoj funkciji 1 kontroli te velikoj odgovornosti upravljanja ulaganjem

imovine mirovinskih fondova.

4.3. VREMENSKA VRIJEDNOST NOVCA I MIROVINSKO OSIGURANJE

,Vremenska vrijednost novca (time value of money) bazicni je model financija. Zasnivajuci se
na tehnici sloznog kamatnog racuna, vremenska vrijednost novca postala je najéeSce koristena
tehnika financija pa se naziva i matematikom kamata, a odgovara na pitanje koliko novac vrijedi
kroz vrijeme.“"*" Koncept vremenske vrijednosti novca neophodan je u financijskim alatima'®’
prilikom izra¢una individualne kapitalizirane Stednje, kako za mirovinski plan obvezne (II stup)
tako 1 za plan dobrovoljne (Il stup) Stednje te za izracun iznosa anuiteta prilikom distribucije
mirovinskih beneficija.

Za 1ilustraciju koncepta vremenske vrijednosti novca posluzit ¢e primjer izraCuna mirovine za
muskarca 1 Zenu koji su morali po zakonu prihvatili II stup s 40 godina Zivota. Primjer primjene

koncepta vremenske vrijednosti novca je podijeljen u dvije faze:

1. kapitalizacija

2. distribucija

Primjer: Muskarac 1 Zena koji su prihvatili 2. stup u trenutku kad su imali 40 g.. Planiraju biti
zaposleni do mirovine uz stalnu bruto placu 20.000 kuna mjese¢no. U radnom odnosu su oboje

do navrSenih 65 g. zivota. Uz scenarij o¢ekivanog prinosa na osobnom racunu od 4 % slijedi:
a) Prva faza kapitalizacija u OMF:

Bruto pla¢a = 20.000 kn
Mjesecna izdvajanja 5% u OMF = 1.000 kn

k - ocekivani prinos = 4% ( 0,003333 ), 4/12/100
T - period kapitalizacije = 25 g. (300 mjeseci)
A, = mjesetne uplate u OMF

Z A, = buduca vrijednost kapitalizirane Stednje

139 Orsag, S.(2003) Vrijednosni papiri, Sarajevo, Revicon, str. 111.
51" Orsag,S. i Dedi, L.(2004) Upravijanje financijama, Formule i tablice za ispit, Zagreb,
dostupno na: www.efzg.hr [ 01.09.2009.]
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v [ v . . .. 152
Muskarac i Zena: Izracun kapitalizacije u OMF °

1+ k)T -1
A, =4, 1O -1
Z T T k
300
S 4, 10000000339 —1_ 54459
0.00333

> 4, = 514.130

Nakon §to su oboje sa 65 godina starosti stekli uvjete za mirovinu prebacuju jednokratno

kapitalizirana sredstava u iznosu od 514.130 kn iz OMF u MOD.">

Druga faza je izraCun dozivotnog anuiteta uz uvjete: diskontnu stopu od 3 %, te procijenjeni

ocekivani zivotni vijek od 90 godina za zene 1 85 godina za muSkarce.

b) Druga faza distribucija mirovina (anuiteta)

- k - diskontni faktor = 3% (0,0025), 3/12/100

- Tm - period isplate mirovine (anuiteta) za muSkarca = 20 g ( 240 mjeseci)
- Tz - period isplate mirovine (anuiteta) za zene = 25g (300 mjeseci)

- Z A, = kapitalizirani iznos Stednje u OMF

- Ao - iznos jednokratne uplate u MOD

- A; . 1znos mjesecnog anuiteta

bl) Muskarac: pojedinaéna mjesecna doZivotna mirovina

1+ k)Tmk

S

2 O 1+ k)Im —1
+0.0025)240%0.0025

A =514.1304 -
(1+0.0025)240 _§

4,=2.852

Izracun putem formule anuiteta - MusSkarac - 2.852 kn

132U hipotetsku kalkulaciju nisu ukljuéeni troskovi naknada
133 Oboje, muskarac i zena u ovom izradunu idu u mirovinu s navrienih 65. g. odnosno s jednakim periodom
kapitalizacije svojih mirovinskih doprinosa u 2. stupu
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b2) Zena: pojedinacna mjesecna doZivotna mirovina

L+ k)2 k
=y 4, L :
DI ey L

= 514.130(14' 0.0025)3°%0.0025
t (1+0.0025)300 —1

A, =2.438

t

Izracun putem formule anuiteta - Zena - 2.438 kn

Koriste¢i tehniku matematike kamata odnosno modele vremenske vrijednosti novca dobili smo
iznose pojedina¢ne mjesecne dozivotne mirovine za zaposlenika koji ulaze 25 godina mjesecno
5% bruto place koja iznosi 20.000 kn.

Obzirom na ¢injenicu da Zene Zive duze u formulu anuiteta je ukalkuliran 5 godina duZzi
ocekivani Zivotni vijek za Zene.

Ukoliko se isti parametri jednokratne uplate i godina Zivota (odnosno godine umirovljenja) unesu
putem on line kalkulatora Raiffeisen mirovinskog osiguravaju¢eg drustva d.o.o., dostupnog na
web stranicama drustva, dobije se iznos od 2.068,66 kuna pojedinacne dozZivotne starosne
mirovine §to je za 27,5% manje od dobivenog iznosa putem formule anuiteta za muskarce,

odnosno 15,2 % za Zene. 154

Izracun putem on line kalkulatora MOD - 2.068,66 ( isto za oba spola )

U formuli izracuna anuiteta koja je eksponirana putem on line kalkulatora Raiffesen mirovinskog
osiguravaju¢eg druitva, od jednokratne uplate oduzima se znadajan iznos od 10 % '*° koji
predstavlja naknadu za pokri¢e troSkova koju zaracunava drustvo Sto daje logi¢no objaSnjenje
manjeg iznosa, ¢ak 1 od anuiteta za Zene na bazi ocekivanog zivotnog vijeka od 90 g. i1 diskontne

stope od 3%.

13 www. rmod. hr, dostupno [05.srpnja 2009.] Na web stranicama RMOD nalaze se on - line kalkulatori za

izracun mirovina ali ne nude opciju spola U Republici Hrvatskoj jos uvijek nisu izradene vaze¢e mortalitete
tablice. Tablice mortaliteta su potrebne da bi se dobio sinteticki pokazatelj za oekivano trajanje zivota posebno
za muskarce i Zene. ViSe informacija o tome moze ponuditi Hrvatsko aktuarsko drustvo (HAD).

C1.22 Zakona o izmjenama i dopunama zakona o mirovinskim osiguravajué¢im drustvima i isplati mirovina na
temelju individualne kapitalizirane Stednje, NN/107/07 od 10.10.2007.g.

155
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,Diskontiranje odnosno ukamacivanje obavlja se primjenom diskontne stope odnosno kamatne
stope, koja predstavlja mjeru vremenske vrijednosti novca. Kako se ¢eS¢e u izraCunu koristi
diskontna tehnika, ¢eS¢e se za mjeru vremenske vrijednosti koristi diskontna od kamatne stope.
Diskontna stopa treba odraziti oportunitetni trodak ulaganja novca investitora.*'*®

Na primjerima formule anuiteta vidjeli smo da se osim diskontne stope pojavljuje i parametar
perioda isplate. U sluc¢aju doZivotnog anuiteta period isplate je povezan s oc¢ekivanim zivotnim
vijekom. Ispravnost koriStenja ocekivanog zivotnog vijeka namece potrebu koristenja
pokazatelja iz tablica smrtnosti. ,,Tablice smrtnosti (eng. mortality table, life table, njem.
Sterbetafel) sadrze teorijski broj Zivih ljudi odredene starosti, teorijski broj umrlih u odredenoj

. . . e . v 1. . . " 1
starosti, vijerojatnost smrti i vijerojatnost dozivljena za sve godine starosti stanovnistva.«'>’

4.3.1. Parametri izracunai visina mirovine

Na sljede¢im primjerima pokazat ¢emo kako se moze promjenom parametara u formuli anuiteta

1 [N SO v . . .
¥ pojedina¢ne dozivotne mirovine iz II stupa, a

utjecati na rezultat odnosno visinu starosne
nakon 25 godina mirovinskog staza, odnosno perioda kapitalizacije. Osnovni scenarij za sljedece

izraCune je prethodno projicirani izraun anuiteta b2) za Zene (v. 4.3.)
a)  Smanjenje Ao —iznosa jednokratne uplate za 10%

Ukoliko umanjimo Ao - iznos jednokratne uplate za 10% dobijemo iznos priblizan iznosu

dobivenog putem on line kalkulatora drustva (v. 4.3.):

- Ao - jednokratnom uplata u MOD umanjena za 10 % naknade za troskove upravljanja
514.130 - ( 514.130* 0,1) = 462.717
- Tz - period isplate mirovine (anuiteta) za Zene = 25g. (300 mjeseci)

-k - diskontni faktor = 3% (0,0025), 3/12/100

1% Orsag, S.(2003) Vrijednosni papiri, Sarajevo: Revicon, str. 112 — 113.

157" Andrijagevié, S.i Ragi¢-Zlibar, T. (1999) Rjecnik osiguranja, Zagreb, Masmedia, str. 418.

138 Pravo na starosnu mirovinu stje¢e osiguranik kada navrsi 65 godina (muskarac) odnosno 60 (?ena) godina Zivota
i najmanje 15 godina mirovinskog staza (¢l. 30. ZOMO). Pravo na prijevremenu starosnu mirovinu stjece
osiguranik kada navrsi 60 godina zivota i 35 godina mirovinskog staza (muskarac), odnosno (zena) 55 godina
zivota i 30 godina mirovinskog staza (¢l. 31. ZOMO), /www.mirovinsko.hr/ dostupno [05.svibanj 2009.]
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(+k)=k
A= 24 A+K)7 -1

7 (1+0.0025)3%90.0025

A,=Y462.71
P> (1+0.0025)300 -1

4,=2.194

U ovom primjeru nije se mijenjala diskonta stopa niti period isplate nego samo jednokratna
uplata Ao odnosno sadaS$nja nov€ana jedinica buducih jednakih periodi¢nih novcanih iznosa koji
predstavljaju anuitete. Obzirom da povecanje diskontnog faktora povecava iznos mirovine, a
povecanje perioda isplate smanjuje iznos mirovine i obrnuto, moze se pretpostaviti da je za
ocekivani iznos mirovine od 2.068,83 dobiven on line kalkulatorom drustva, koji je za 125 kn
manji ( 2.194 — 2.069 ), bilo dodatno potrebno povecati period isplate ili smanjiti diskontnu

stopu.

Na rezultat kalkulacije odnosno na buduce vrijednosti jednakih nov€anih periodi¢nih iznosa

moze se utjecati i neznatnim izmjenama diskontne stope ,.k“ Sto ¢emo prikazati na primjerima.
b) Povecanje parametra ,, k “

Ukoliko se diskontni faktor & poveca za samo 1 pp moze se znacajno utjecati na rezultat u
alatima koji koriste tehniku vremenske vrijednosti novca.
Ukoliko sve parametre osnovnog scenarija (scenarij pod b za Zene) ostavimo iste 1 samo

povecamo k sa 3% na 4%, mozemo povecati iznos mirovine za 11,3%.

- Ay- jednokratnom uplata u MOD umanjena za 10 % naknade za troSkove upravljanja
514.130 - ( 514.130* 0,1) = 462.717
- k- diskontni faktor = 4% (0,00333), 4%/12/100

- T - period isplate mirovine (anuiteta) 25 g. (300 mjeseci)
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PLANIRANJE UMIROVLIENJA I OBRATNA HIPOTEKA MAGISTARSKI RAD

) (1+k)Tk
A=l g o1

+0.00333)3000.00333
(1+0.00333)300 1

4,=3 462.7170

4,=2.713

73

c) Smanjenje parametra ,, k

Ukoliko se diskontni faktor £ smanji za samo 1 pp moze se znac¢ajno utjecati na rezultat u alatima
koji koriste tehniku vremenske vrijednosti novca.
Ukoliko sve parametre osnovnog scenarija (scenarij pod b za Zene) ostavimo iste 1 samo

smanjimo k sa 3% na 2%, mozemo smanjiti iznos mirovine za 10,6 %.

- Ay . jednokratnom uplata u MOD umanjena za 10 % naknade za troSkove upravljanja
514.130 - ( 514.130* 0,1) = 462.717
- k- diskontni faktor = 2% (0,001666), 2/12/100

- T - period isplate mirovine (anuiteta) 25 g. (300 mjeseci)
1+ k) k
A Z 0 (( k))T

+0.00166)3°°0.00333
(1+0.00166)%0—1

4,=Y 462.7174

4,=2.179

Na rezultat kalkulacije odnosno na buduce vrijednosti jednakih nov¢anih periodi¢ni iznosa moze

se utjecati 1 izmjenama perioda isplate ,,7*“ Sto ¢emo prikazati na sljede¢im primjerima.
d) Smanjenje parametra ,, T*
Ukoliko period isplate mirovine ,,7“ smanjimo za 5 godina odnosno smanjimo ocekivani zivotni

vijek sa 90 g. na 85 g. moze se znaCajno utjecati na rezultat u alatima koji koriste tehniku

vremenske vrijednosti novca.
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Ukoliko sve parametre osnovnog scenarija (scenarij pod b za Zene) ostavimo iste 1 samo

smanjimo ,, 7 sa 25 na 20, moZemo povecati iznos mirovine za 16,9%.

- Ay - jednokratnom uplata u MOD umanjenom za 10 % naknade za troSkove upravljanja
514.130 - ( 514.130* 0,1) = 462.717
- k- diskontni faktor = 3% (0,0025), 3/12/100

- T - period isplate mirovine (anuiteta) 20g. (240mjeseci)

(1+k)k
=2 a1

1+0.0025)2490.001666
A, = 462.71 (
(= 2,462,717 (1+0.0025)20 1

4,=2.851
e) Povecanje parametra ,, T*

Ukoliko period isplate mirovine ,,7“ pove¢amo za 5 godina odnosno povec¢amo oc¢ekivani zivotni
vijek sa 90 g. na 95 g. moze se znaCajno utjecati na rezultat u alatima koji koriste tehniku
vremenske vrijednosti novca.

Ukoliko sve parametre osnovnog scenarija (scenarij pod b za Zene) ostavimo iste 1 samo

povec¢amo ,, 7 sa 25 na 30 mozemo smanjiti iznos mirovine za 11,1%.

- Ay - jednokratnom uplata u MOD umanjenom za 10 % naknade za troSkove upravljanja
514.130 - ( 514.130* 0,1) = 462.717
- k- diskontni faktor = 3% (0,0025), 3/12/100

- T - period isplate mirovine (anuiteta) 30g. (240mjeseci)

B 1+ k)T k
d=2arr=1

1+0.0025)3690.001666
A4 =% 462.717¢
=2 (1+0.0025)360 —1

4,=2.168
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Ukoliko u izraCunu anuiteta smanjimo parametar ocCekivanog zivotnog vijeka na 80 godina i
primijenimo diskontnu stopu od 6% dobijemo skoro dvostruko veéi iznos pojedinacne dozivotne

mirovine od iznosa koji nudi on line kalkulator Sto se moze pokazati u sljedecoj matematickoj

formuli.
f) Smanjenje parametra ,,T* i povecanje parametra ,, k"

- Ay. jednokratnom uplata u MOD umanjenom za 10 % naknade za troSkove upravljanja
514.130 -( 514.130 * 0,1) = 462.717
- k- diskontni faktor = 6% (0,005), 3/12/100

- T- period isplate mirovine (anuiteta) 15g. (180 mjeseci)
1+ k)T k
A, = q A+ k) Kk
(=2 A 1+ k)" -1

1+0.005)!%%0.005
A, = 462.717 ¢
) (1+0.005)'80 -1

4,=3.904

U prethodnim primjerima smo pokazali da kalkulacija putem ukamacivanja, koje se obavlja
primjenom diskontne stope, odnosno kamatne stope koja predstavlja mjeru vremenske
vrijednosti novca, moze znacajno izmijeniti kona¢ni rezultat i s manjim izmjenama diskontnog
faktora. Takoder smo pokazali da promjena ocekivanog Zivotnog vijeka na isti nacin, ali sa

suprotnim predznakom, u kalkulacijama izraCuna anuiteta moze generirati znacajno izmijenjen

rezultat.'’

139 zraGuni anuiteta, sukladno ¢l. 63 Zakona o mirovinskim osiguravajué¢im drustvima i isplati mirovina na temelju
individualne kapitalizirane Stednje (NN br. 106/99) povezani su sa izra¢unima tehnickih pricuva (sadasnja
vrijednost buduéih anuiteta) u mirovinskim osiguravaju¢im drustvima. Sredstva tehnickih pricuva nastala su od
uplate doznaka i koriste se za pokrivanje tekucih i buducih obveza prema ugovorima o mirovini, a povecavaju
se prinosom od ulaganja tih sredstava)
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4.3.2. Nasljedivanje mirovina obveznog II stupa

Sredstva na raCunu fonda individualne kapitalizirane Stednje do trenutka umirovljenja, odnosno
sklapanja ugovora o mirovini iz 2. stupa, su nasljedna. ,,Ako se nakon smrti ¢lana fonda ne
ostvari obiteljska mirovina, kapitalizirani doprinosi iz 2. stupa mogu se naslijediti, $to je u skladu
sa zakonskim odredenjem da su sredstva na osobnom raCunu u vlasniStvu ¢lana fonda, dok u 1.
stupu nema te moguénosti.« '

Medutim, nakon umirovljenja 1 potpisivanja ugovora o pojedina¢noj mirovini iz 2. stupa prestaju
prava nasljedivanja, osim po kriterijima nasljedivanja prema iznimnim slu¢ajevima ugovaranja
zajamcenog razdoblja, Sto pak poniStava zakonsko odredenje osobnog vlasnistva nad sredstvima.
Obvezne pojedinacne doZivotne mirovine, koje se ugovaraju putem mirovinskih osiguravajuc¢ih
drustava, nasljeduju se po istim kriterijima kao i mirovine iz sustava generacijske solidarnosti
odnosno odredbama Zakona o mirovinskom osiguranju. Jedina moguénost da se mirovina ostavi
u nasljedstvo odabranom imenovanom korisniku je ugovaranje zajamcenog razdoblja koji moze
biti od 5 do 20 godina.

Ukoliko se ugovori zajamceno razdoblje od 10 godina, onda ugovorom osiguranik prihvaca
manju dozivotnu mirovinu od mirovine koja nema opciju zajamc¢enog razdoblja. U tom slucaju
osoba koja je ugovorila mirovinu ima pravo na dozivotnu mirovinu, ali ako umre nakon 8 godina
od trenutka umirovljenja, tada bi imenovani korisnik primao mirovinu jo§ samo naredne dvije
godine. U slu€aju smrti umirovljenika nakon 10 godina, imenovani korisnik gubi prava zbog
isteka desetogodiSnjeg zajamenog razdoblja. Ugovaranje zajamcenog razdoblja kod
pojedina¢ne dozivotne mirovine nije motivirajuée za pojedinacni interes individualnog

. . . . . . . .. . v . 161
osiguranika obzirom da nudi manju mirovinu od opcije bez zajamé&enog razdoblja.'®

Ako pak korisnik pojedina¢ne dozivotne mirovine ugovorene bez zajamcenog razdoblja umre
nakon tri godine, a nema zakonskog nasljednika sukladno odredbama Zakona o mirovinskom
osiguranju, cjelokupni preostali iznos neisplaCene mirovine pribraja se tehni¢kim pricuvama
druStva koje Cine osnovni dio pasive bilance, odnosno izvora mirovinskih osiguravajuéih
drustava.

,Ako aktuar osiguravajuceg druStva potvrdi u godiSnjem financijskom izvjeSéu da vrijednost

sredstava tehnickih pri€uva u obveznom mirovinskom osiguranju prelazi 110% vrijednosti svih

10 Marusi¢, LJ. i Skember, A. (2008) Socijalni i gospodarski aspekti uvodenja obveznog —mirovinskog
osiguranja na temelju individualne kapitalizirane stednje, Revija za socijalnu politiku, 15 (3), str.354.

161 A . RS . . R X . .
81" Jzratuni mirovina u ovom radu se odnose na pojedina¢ne doZivotne mirovine bez zajaméenog razdoblja
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teku¢ih 1 buducih obveza prema ugovorima o mirovinama tada se jedna cCetvrtina viska
raspodjeljuje u interventne pricuve, a ostatak sluzi za raspodjelu budu¢im korisnicima
mirovina.«'®

Zakonsko rjeSenje isplate mirovina 2. stupa upucuje na uzajamnost i solidarnost koja je
imanentna sustavu generacijske solidarnosti, a ne sustavima koji se temelje na individualnoj
kapitaliziranoj Stednji. Mirovinski prihodi modela definiranih doprinosa izravno ovise o
upla¢enim doprinosima 1 ostvarenim prinosima od ulaganja mirovinskih sredstava individualne
kapitalizirane Stednje 1 nemaju elemente uzajamne preraspodjele. SadaSnja zakonodavna

regulativa u Republici Hrvatskoj ne ostavlja moguc¢nosti izbora drugih nacina distribucije

. .. . .. v . . " . . . . 1
individualne kapitalizirane $tednje nego ugovaranje doZivotnih mirovina odnosno anuiteta.'®

Jedna od najvaznijih karakteristika doZivotnog anuiteta je da se ne nasljeduje (v. 2.7.2), §to
mozemo povezati s definicijom osiguranja. ,,Osiguranje je metoda transfera rizika s osiguranika
na osiguratelja, koji prihvaca da nadoknadi slu¢ajne Stete onima kod kojih su nastale i raspodijeli
ih na sve &lanove rizi¢ne zajednice na nadelima uzajamnosti i solidarnosti.« '**

Upravo isplata samo dozZivotnih mirovina (anuiteta) 2. stupa u mirovinskom osiguravaju¢em
drustvu je povezana s logikom osiguranja i elementima rizika nadzivljena te zbog toga sadrzi
principe uzajamnosti §to je Cinjenica koja opravdava nemoguénost nasljedivanja dozivotnih
anuiteta.

Zakonodavni okvir nasljedivanja mirovina obvezne individualne kapitalizirane mirovinske
Stednje posebno ostavlja otvoreno veoma znacajno pitanje oportunosti poreza koji se odbijaju od
mjesecnih doZivotnih anuiteta, odnosno isplata mirovina.

Sukladno odredbama ¢l. 12. stavak 4. Zakona o porezu na dohodak NN br.177/04 primici 1
izdaci utvrduju se primjenom nacela blagajne. Ovakav zakonodavni okvir distribucije
mirovinskih prihoda ostavlja moguc¢nost da porezi, u slu€aju prerane smrti korisnika mirovine,
takoder ostaju u tehnickim pri¢uvama druStva. U konkretnom slucaju to bi znacilo da nakon
smrti korisnika, prestankom isplate mirovine, prestaje obracun i placanje poreza drzavi te da

. , . . . , . . . . oy - .y " 1
neisplaéeni porezi takoder s neisplaéenim mirovinama ostaju u tehni¢kim pri¢uvama drugtva.'®

162 v . . . . . .. v, . .. . . . . .
62 Prema ¢&l. 67. i 41. Zakona o mirovinskim osiguravajué¢im drustvima i isplati mirovina na temelju individualne

kapitalizirane Stednje, NN/106/99

Cl. 28 Zakon o mirovinskim osiguravaju¢im drustvima i isplati mirovina na temelju individualne kapitalizirane
Stednje (NN br. 106/99)

Andrijasevi¢, S. i Petranovié, V.(1999) Ekonomika osiguranja, Zagreb, Alfa, str 23.

Pisano objasnjenje zakonskih normi vezanih za poreze, a za potrebe ovog rada dobiveno iz Raiffeisen
mirovinskog osiguravajuceg drustva, potvrduje iznesene teoretske zakonodavne postavke.

163

164
165
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Obvezna mirovinska individualna Stednja 2. stupa je za poslodavca obveza. Zakonodavac je
rashode 5% doprinosa bruto place koje poslodavac uplac¢uje na individualni raCun zaposlenika
definirao kao porezno priznate 1 za taj iznos uplac¢enih doprinosa poslodavac umanjuje poreznu
bilancu. Naime, radi se o sustavu odgodenih poreza (deferred tax) do trenutka umirovljenja
odnosno koriStenja mirovinskih beneficija od strane korisnika. U trenutku isplate mjeseCne
mirovine obracunati iznos mirovine se umanjuje za poreze 1 prireze.

Distribucija putem dozivotnih mjese¢nih anuiteta zna¢i odgadanje placanja poreza i1 za vrijeme
vijeka umirovljenja. Cijeli porez se ne placa u trenutku umirovljenja nego je placanje poreza
rasporedeno kroz mjesecne isplate anuiteta 1 na taj naCin se rasporeduje na duzinu perioda

ocekivanog Zivotnog vijeka.
4.3.3. Prosjetna pla¢ai obvezna mirovina II stupa

Prethodna procjena pojedina¢ne mjese€ne dozivotne mirovine je radena na bazi bruto place od
20.000 kn. Medutim prosjecna bruto placa se kretala oko iznosa 7.500 kn zadnjih godinu dana

( 2008 /2009 ). Kalkulacija procijenjene mirovine II stupa, na temelju prosje¢ne bruto place,
racunate konceptom vremenske vrijednosti novca, po istim ocekivanim procijenjenim
parametrima (ocekivani prinos OMF 4%, diskontna stopa MOD 3%, period isplate anuiteta zene

25, muSkarci 20) generira kalkulaciju ,,prosje¢ne mirovine* II obveznog stupa:
a) Prva faza kapitalizacija u OMF :

(jednake godine odlaska u mirovinu 65 g za muskarce 1 za zene)
-k - ocekivani prinos 4%(0,00333), 4%/12/100
- At - 375 (mjesecne uplate 5% bruto place)
. Z A, = kapitalizirani iznos Stednje u OMF

(+k)" -1
2 A =4, r
1+0.00333)™ -1
D4 75 ) 1192709
0.00333

D A, =192.799
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b) Druga faza distribucija mirovina putem MOD-a

bl) Muskarac: mjesecna pojedinacna dozivotna mirovina
- k - diskontni faktor = 3% (0,0025), 3/12/100
- Ag - 192.799 - iznos jednokratne uplate u MOD

- Tm - period isplate mirovine (anuiteta) za muskarca = 20 g ( 240 mjeseci)

A; . 1znos mjeseCnog anuiteta

. (1+K)Tk
A= 2 Aot

1+0.0025)2400.0025
A4 =3192.799(
=2 (1+0.0025)40 —1

4,=1.069

Izracun putem formule anuiteta - MusSkarac - 1.069 kn

b2) Zena: mjesecna pojedinacna dozZivotna mirovina

- k - diskontni faktor = 3% (0,0025), 3/12/100

- Ap - 192.799 - iznos jednokratne uplate u MOD

- Tz - period isplate mirovine (anuiteta) za zene = 25g (300 mjeseci)

A; _ 1znos mjesecnog anuiteta

_ A+ k)T k
A= AT —T

1+0.0025)3%°0.0025
A4, =3 192799
(=2 (1+0.0025)300 -1

4,=914

Izracun putem formule anuiteta - Zena - 914 kn

Koriste¢i tehniku matematike kamata odnosno modele vremenske vrijednosti novca dobili smo

iznose pojedina¢ne mjesecne dozivotne mirovine za zaposlenika koji ulaze 25 godina mjesecno

5% bruto place koja iznosi 7.500 kn.

-102 -



PLANIRANJE UMIROVLIENJA I OBRATNA HIPOTEKA MAGISTARSKI RAD

Obzirom na ¢injenicu da Zene zive duze u formulu anuiteta je ukalkuliran 5 g. duzi ocekivani
zivotni vijek za Zene.

Ukoliko se isti parametri jednokratne uplate i godina Zivota (odnosno godine umirovljenja) unesu
putem on line kalkulatora Raiffeisen mirovinskog osiguravaju¢eg drustva d.o.o., dostupnog na
web stranicama druStva, dobije se iznos od 775, 81 kuna pojedinacne dozivotne starosne
mirovine Sto je za 27,4 % manje od dobivenog iznosa putem formule anuiteta za muSkarce,

odnosno 15,1 % za 7ene. '

Izracun putem on line kalkulatora MOD - 775, 81 (‘isto za oba spola)

Na web stranicama dostupan kalkulator Raiffeisen mirovinskog osiguravajuceg drustva generira
iznos mirovine od 775, 81 kunu. Taj iznos je nepovoljniji za 15, 2% od kalkulacije anuiteta iz
primjera za zene, jer u formuli starta sa 10% umanjenjem jednokratne uplate odnosno
individualne kapitalizirane Stednje, koja je dozna¢ena u MOD.

Ukoliko bi se iznos ustedevine u OMF od 192.799 kuna, koji se doznacuje'®” u MOD, podijelio
na preostale godine zivota, bez utjecaja koncepta vremenske vrijednosti novca, odnosno uz
diskontni faktor 0%, mogao bi se primati 21 godinu do navrSene 86. g. zivota mjesecni iznos od

775,81 kunu koji smo dobili putem on line kalkulatora, Sto moZemo matematicki dokazati:

Ag - 192.799 - iznos jednokratne uplate u MOD

A, - 775,81 - iznos mjeseCnog anuiteta (on line kalkulacija)
t - brojgodina isplate mjese¢nog iznosa A,

t =Ayp/ A,/ 12

t =192.799/775,81/12

t = 20,71

Kalkulacije pokazuju da zakonodavni i regulatorni sustav distribucije mirovinskih beneficija ne

pogoduje umirovljenicima u povecanju njihovih nov€anih tokova u buduénosti. Osim toga,

1% www. rmod. hr, dostupno /05.07.2009.]
Prilikom isplate obra¢unate mirovine 2.stupa se umanjuju za poreze i prireze prema Zakonu o porezu na
dohodak (NN. 117/04)

17 Doznaka znaci doznaku iznosa s osobnog raduna &lana mirovinskog fonda na ra¢un mirovinskog osiguravajuéeg
drustva prema ¢l. .4 Zakon o mirovinskim osiguravaju¢im drustvima i isplati mirovina na temelju individualne
kapitalizirane $tednje (NN br. 106/99),
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jedino je kod dobrovoljnih mirovinskih programa dozvoljena opcija 1 to samo do 30%
jednokratne isplate (lump sum), a ostatak u anuitetima.

Sto se ti¢e dobrovolje mirovinske $tednje, koja je skoro pa beznacajna u odnosu na obveznu
(slika br. 4.8.), ipak drzavni poticaji 1 porezne olakSice, iako nedovoljne, mogu stimulirati
dugoro¢nu Stednju. Medutim ostaje pitanje distribucije mirovinskih beneficija s ciljem
postizanja povoljnijih 1 potrebnijih budu¢ih novcanih tokova pojedina¢nog umirovljenika (v.

43.4.).

4.3.4. Drzavni poticaji za ulaganja u dobrovoljne mirovinske fondove

Na uplacene iznose u DMF se ostvaruju drzavna poticajna sredstva od maksimalno 1.250 kuna 1
porezna olakSica na osnovicu od 12.000 kuna godiSnje koja se moze iskoristiti na sve vrste
porezno priznatih ulaganja (dobrovoljna mirovinska Stednja, kamate na stambene kredite,

zdravstvene usluge, izdaci za renoviranje stambenog prostora, Zivotno osiguranje).

U dijelu ovog rada (v. 2.4.4.) koji obraduje segment planiranja umirovljenja vezan za mirovinske
prihode, ukazano je na znaCaj porezne politike u stimuliranju mirovinske Stednje na
dobrovoljnoj bazi, uz vece osnovice poreznih olakSica za samo tu vrstu Stednje, a takoder 1
strukturirane porezne skale ovisno o materijalnom statusu i starosti, a s ciljem postizanja
ucinkovitije ravnopravnosti za nizu 1 za viSu dohodovnu skupinu stanovniStva te kako bi se
stimulirala Stednja onih koji su blize umirovljenju. Da bi se sa stanovista osobnih financija dobio
uvid u oportunost Stednje u DMF, mozemo koristiti on line informativni izraCun RDMF, u kojem
se posebno napominje da je izracun samo procjena buduceg stanja sredstava na osobnom ra¢unu

u fondu, jer se ne mogu predvidjeti sve buduce stope prinosa.

U konkretnom primjeru smo odabrali relativno povoljan prinos od 6%., a uzeli za hipotetski
primjer osobu koja ima 40 g., uplacuje kontinuirano u DMF 200 kuna mjese¢no 1 koja je odlucila
da ne prekida Stednju s najranije dozvoljenih 50 godina ( v. 4.2. III stup), nego Stedi do odlaska u

. . . 1
mirovinu sa 65 godina.'®®

18 http://www.mirovinaplus.hr/izracun.htm, dostupno [05.kolovoza 2009.]
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1. Faza kapitalizacija u DMF

Slika 4. 4. On line informativni izracun kapitalizirane Stednje u RDMF

Broj godina Stednje

Mjese¢ni iznos uplate 200
Godisnji iznos uplate | 2400
| 25

Prinos

6%
|

[

IZRACUN

Ukupan iznos uplacenih
doprinosa

60.000

sredstva

Ukupna drzavna poticajna

15.000

godisnje

* poticajna sredstva su 25% godis$nje uplate do maksimalno 1250 kuna godiSnje
* maksimalan iznos porezne olaksice je 1.000. kn mjesecno, odnosno 12.000 kn

* napominjemo da je ovaj izracun samo procjena buduceg stanja sredstava na Vasem ra¢unu Fonda
se jer se ne mogu predvidjeti sve buduce stope prinosa

Ukupan kapitalizirani iznos na kraju Stednje

168.834,87

Izvor: www. mirovinaplus/ izracun/hr

Iste parametre kao iz prikaza on line kalkulatora mozemo uvrstiti u formulu za izratun buduce

vrijednosti periodicnih nov€anih jedinica, koriste¢i koncept vremenske vrijednosti novca i ne

ukljucujuéi naknade u izracun:

A

T (2.400 +600) godisnji iznos uplate

2.400 - godisnji iznos uplate na bazi 200 kn mjesecno

600 - godisnji iznos drzavnih poticajnih sredstava

T

25 - broj godina kapitalizacije

k = 6% - ocekivani prinos

Z A, = kapitalizirani iznos Stednje

1% Drustvo se ograduje od iznosa i navodi da se radi samo o procjeni jer se ne mogu predvidjeti stope prinosa.
Medutim nije navedeno sadrzava li kalkulacija ili ne naknade za pokriée troskova drustva.
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a) Iznos kapitalizirane Stednje uz drzavna poticajna sredstva

1+k)" -1
ZAT :AT ( k)
25
> A4 =(2.400+600)% =164.594

D A = 16459

Zbog ukamacivanja na godiSnjoj bazi, a ne na mjesecnoj, kako se to radi u drustvima (slika 4.4.)
dobili smo neSto manji iznos individualne kapitalizirane Stednje, ali svrha izraCuna je pokazati

efekt drzavnih poticajnih sredstava na iznos dobrovoljne mirovinske Stednje.

b) Iznos kapitalizirane Stednje bez drzavnih poticajnih sredstva

1+5)7 -1
54y -, R

(1+0.06)* —1

D Ay =2.400 =131.675

> Ap = 131675

¢) Razlika kapitalizirane Stednje sa i bez drzavnih poticajnih sredstava:

s koristenjem - 164.594 kn - kapitalizirana Stednja s koriStenjem
drzavnih poticajnih sredstava
bez koristenja - 131.675 kn - kapitalizirana Stednja bez koristenja
drzavnih poticajnih sredstava
Razlika :
164.594 - 131.675 =32.919 kuna
[(164.594: 131.675) — 1] * 100 = 25%

Kapitalizirana Stednja dobrovoljnog 3. mirovinskog stupa zbog stimulativnog efekta drzavnih

poticajnih sredstava je za 31.919 kuna ili 25% veca od neke druge vrste kapitalizirane Stednje

koja nema opciju drzavnih poticajnih sredstava.
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Dakle, jedan od nacina stimuliranja dobrovoljne mirovinske Stednje od strane drzave su drZzavna
poticajna sredstva, u konkretnom primjeru u iznosu od 600 kuna godiSnje, a koja su povecala
Stednju za 25%.'°Ali druga vrsta stimulacije u obliku stimulativnog efekta poreznog
oslobodenja, u iznosu 12.000 kn godiSnje osnovice neoporezivog dohotka, se ne moze iskoristiti
ako se iskoristi kao porezna olakSica za druge svrhe (kamate na stambene kredite, zdravstvene

usluge, izdaci za renoviranje stambenog prostora, zivotno osiguranje ..)

2. Faza distribucija (MOD)

. y . o e qs 168.834,8
Medutim, nakon §to u dobrovoljnom mirovinskom fondu ustedi iznos od

, e postoji
mogucénost, kada se steknu zakonski uvjeti za dobrovoljnu mirovinu, taj iznos jednostavno podici
1 odluciti kako ga rasporediti u skladu sa vlastitim potrebama.

Zakonodavac dozvoljava jedinu mogucnost da se iznos dobrovolje mirovinske Stednje uplati
(doznaci) u MOD, koji ¢e onda po svojim programima izracunati mjese¢ne mirovine. U tom
slucaju oportunost distribucije kapitaliziranih sredstava, putem dobrovoljnog programa kroz
mirovinsko osiguravaju¢e drustvo, mozemo pokazati koriste¢i on line kalkulator Raiffeisen
mirovinskog osiguravajuceg drustva:

. Lo L . Lo 171
Slika 4. 5. On line informativni izracun programa Privremene starosne mirovine na 15 g.

Privremena starosna mirovina

Iznos jednokratne uplate:

168.835 Kn
Trajanje isplate mirovine: 15
Postotak jednokratne isplate: 30%
Izbor mjeseCne / tromjesecne mirovine: IM

Iznos jednokratne isplate: 50.650,20 Kn

Vasa mirovina iznosi: 672,80 Kn mjesecno

Izvor: RMOD, on line kalkulator

'7° Maksimalni iznos drzavni poticajnih sredstava za 3-stup je 1.250 kn godisnje.
"' http://www.rmod.hr/default.aspx_dostupno [05.kolovoza 2009.]
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. . . voeee R L) . .
Privremena starosna mirovina, &iji su cjenici '’* odobreni od strane regulatora pod nazivom

,M2 - Mirovina plus - brza isplata®, se isplacuje u ovom slu¢aju samo u ograni¢enom periodu
od 15 godina, a u sluc¢aju smrti korisnika unutar tog roka nastavlja se ispla¢ivati imenovanom

korisniku do isteka roka od 15 godina.

Dakle, u tom slucaju osim jednokratne isplate od 50.650 kuna, pod uvjetom da se ista dalje ne
investira, korisnik dobije do isteka perioda jo$ ukupno 121.104 kune ( 672,8 *15*12), §to je
sveukupno 171.754 kune. To je priblizno iznosu jednokratne uplate u MOD od 168.834 kn.

Dugoro¢na dobrovoljna mirovinska Stednja 3. stupa moze se distribuirati jedino putem

mirovinskih osiguravajucih drustava.

Medutim, na dva jednostavna primjera, mozemo pokazati povoljniji nacin koriStenja ustedenih

novCanih sredstva 3. stupa, ali koji trenutnom zakonodavnom regulativom nije dozvoljen:

1.) Hipotetski korisnik uz koriStenje drzavnih poticajnih sredstava iz primjera u ovom odjeljku, s
navrSenih 65 godina je podigao jednokratno cijeli ustedeni iznos od 168.834 kn s osobnog
ratuna dobrovoljne mirovinske §tednje'” i investirao u banku u godidnji depozit koji bi
produzavao svake godine u idué¢ih 15 godina, uz kamatnu stopu od 6%.'”*

Na taj nacin bi svake godine mogao zaradivati 1 troSiti prihod od kamate u iznosu od cca 10.130
kn.

Najvaznija ¢injenica je da bi mu glavnica od 168.834 ostala netaknuta.

Ako pak zbrojimo nominalni iznos koji bi korisnik povukao za tih petnaest godina ukljucujuéi i
glavnicu onda dobijemo iznos od 320.784 kn. [10.130*15+168.834]

Na taj nacin je korisnik osigurao znacajno viSe novC€anih sredstava nego da je izabrao opciju

mirovine dobrovoljnog mirovinskog programa M-2 na 15 godina uz 30% jednokratne isplate

(slika 4.5.)

2.) Hipotetski korisnik bez opcije koriStenja drZavnih poticajnih sredstava iz primjera u ovom
odjeljku je kapitalizirao 131.675 kn 1 investirao takoder u banku u godiSnji depozit koji bi

produzavao svake godine u idu¢ih 15 godina, uz kamatnu stopu od 6%.

"2 1znos mjeseéne mirovine za 1000 jedinica jednokratne uplate

173 Stednja u 3. stupu je $tednja iz neto place i tada se ne radi o odgodenim porezima ukoliko se nije iskoristila
porezna olaksica (sl. kao Zivotno osiguranje)

174 Tsta ks kao i o&ekivani prinos u kalkulaciji kapitalizirane $tednje u DMF
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Na taj nacin bi svake godine mogao zaradivati i troSiti prihod od kamate iznos od cca 7.900 kn.
Najvaznija ¢injenica je da bi mu glavnica od 131.675 ostala netaknuta.

Ako pak zbrojimo nominalni iznos koji bi korisnik povukao za tih petnaest godina ukljucujuéi i
glavnicu onda dobijemo iznos od 250.175 kn. [7.900*15+131.675]

Na taj nacin je korisnik osigurao znacajno viSe novC€anih sredstava nego da je izabrao opciju
mirovine dobrovoljnog mirovinskog programa M-2 na 15 godina uz 30% jednokratne isplate

(slika 4.5.)

Usporedbom s drugim moguénostima odabira naina koriStenja beneficija dobrovoljne
mirovinske Stednje, viSestruko se gubi sustavom distribucije putem dobrovoljnih mirovinskih
programa nego Sto se dobije temeljem drzavnih poticajnih sredstava.

Obzirom da se radi o dobrovoljnoj mirovinskoj Stednji iz neto place, odnosno Stednji koja je
bazirana na slobodnoj odluci 1 izboru korisnika, shodno tome bi trebala biti 1 slobodna
dobrovoljna odluka vezana za odabir nacina koriStenja sredstava.

Upravo se na prethodnim primjerima u ovom odjeljku najbolje pokazuje nekonzistentnost
mirovinske reforme u primjeni principa individualne kapitalizirane Stednje, a koja je ugovorena
na dobrovoljnoj osnovi 1 podrzana drzavnim poticajnim sredstvima. Referiranje na drugo
poglavlje rada (v. 2.7.) moglo bi dati eventualne odgovore o mogucénosti realizacije mirovinskih

beneficija odnosno rjeSavanja pitanja distribucije mirovinske Stednje, a posebno one dobrovoljne.

Sljede¢im primjerom (slika 4.6.) mozemo pokazati koliko ¢e korisnik dobiti na temelju iste
dobrovolje mirovinske Stednje ako izabere program M2 - Mirovina plus - brza isplata, s

najmanjim definiranim periodom od 5 godina.'”

'7> Definirani period se kre¢e u rasponu od 5 do 20 godina, v. www. rmod.hr
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. L L . Lo 176
Slika 4. 6. On line informativni izracun programa Privremene starosne mirovine na 5 g.

Privremena starosna mirovina

Iznos jednokratne uplate: 168.834,00 Kn
Trajanje isplate mirovine: 5

Postotak jednokratne isplate: 30%

Izbor mjeseCne / tromjesecne mirovine: IM

Iznos jednokratne isplate: 50.650,20 Kn

Vasa mirovina iznosi: 1.792,85 Kn mjesecno

Izvor: RMOD, on line kalkulator

Korisnik dobrovoljnog programa M2 — mirovina plus — brza isplata, izabravsi trajanje isplate od
5 godina, ukupno povuce iz MOD-a 158.221 kunu [50.650 + (1.792,85*12*5)] Sto je manje od
jednokratne uplate u MOD.

Detaljnije analize oportunih troskova u sustavu distribucije dobrovoljnih mirovinskih primitaka
koji se pojavljuju u formi izgubljenog prinosa, odnosno kamate nisu predmet ovog rada.

U dobrovoljnom mirovinskom tre¢em stupu Stedi neSto manje od 150.000 osiguranika. Iako su
reklama 1 prodajni kanali vrlo aktivni to je oblik Stednje koji se sporo razvija. Osobama koje su
financijski osvijeStene je jasno da se sami moraju pobrinuti za financijsku neovisnost u vrijeme
umirovljenja.

Ako istovremeno Zele imati izbor 1 podi¢i uStedevinu ili realizirati financijski instrument u
vrijeme kad hoce 1 koliko hoce, neki korisnici ¢e se radije odluciti za ulaganje u investicijske
fondove nego za dobrovoljne mirovinske fondove. Logi¢no objasnjenje za to je ve¢a mogucnost
izbora 1 manji rizik od smanjenja odliva ustedenih sredstava kroz subjekt distribucije, odnosno
posrednika izmedu osiguranika 1 buduceg umirovljenika.

Osim toga samo 30% usStedenog novca moze se podici jednokratno, a ostalo putem dobrovoljnih
mirovinskih programa, kreiranth od strane mirovinskog osiguravaju¢eg drustva, koje ima
mogucénost koriStenja prethodno predstavljenih (v. 4.3.1.) mogucénosti koncepta vremenske

vrijednosti novca 1 10% naknade za pokrice troskova.

17 Tsto, dostupno [05.kolovoza 2009.]
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4.4. DISTRIBUCIJA MIROVINSKIH BENEFICIJA

Zakonodavac je u Republici Hrvatskoj odredio mirovinsko osiguravajuce drustvo kao posrednika
izmedu mirovinskog fonda i buduceg umirovljnika. Do sada je osnovano samo jedno i to
Raiffeisen mirovinsko osiguravajuce drustvo d.o.o. ¢iji je 100% vlasnik Raiffeisenbank Austria
d.d. Zagreb, koja je ujedno osnivac 1 100% vlasnik 1 Raiffeisen drustva za upravljanje obveznim
mirovinskim fondom d.d.

Mirovinska osiguravaju¢a drustva (MOD) subjekti su mirovinskoga sustava ¢ija je temeljna
uloga distribucija kapitalizirane Stednje 2.1 3. stupa reformiranog mirovinskog sustava.

Nakon razdoblja akumulacije odnosno individualne kapitalizirane Stednje u obveznim i
dobrovoljnim mirovinskim fondovima, distribucija mirovinskih beneficija odnosno kapitalizirane
Stednje dana je na upravljanje posebnim subjektima mirovinskog sustava, mirovinskim
osiguravaju¢im drugtvima. '’

Kada nastupe uvjeti za mirovinu, 60 g. Zzene 1 65 musSkarci, sredstva iz OMF se jednokratnom
uplatom'”® dozna&e u izabrani MOD - Mirovinsko osiguravajuée druitvo, drustvo u privatnom

vlasniStvu, a specijalizirano samo za izracune 1 isplatu mirovina/anuiteta.

lako konceptualno kapitalizirana mirovinska Stednja na osobnim racunima predstavlja plan
definiranih doprinosa, ipak je zakonodavnom regulativom sustav modificiran uvodenjem
mirovinskih osiguravajuc¢ih drustava. Za razliku od koncepta definiranih doprinosa, gdje korisnik
u trenutku umirovljenja ima pravo izbora nacina koriStenja mirovinske Stednje, u ovakvom
modificiranom sustavu, korisnik u trenutku stjecanja uvjeta za mirovinu, ne moze upravljati
svojim sredstvima prema svojim potrebama 1 mogucénostima, koriste¢i alate planiranja
umirovljenja 1 prilikom realizacije svojih mirovinskih beneficija.

Medutim, smisao drugacijeg koncepta, koncepta definiranih davanja/beneficija, je da se
unaprijed dogovori iznos mirovinskog primitka u buduénosti. Visina uplata odnosno doprinosa
se onda prilagodava tom unaprijed definiranom iznosu. Shodno tome, u takvom bi sustavu
definiranih davanja, bila potrebna uloga osiguravaju¢eg druStva od samog pocetka mirovinske

Stednje.

177" Zakon o mirovinskim osiguravaju¢im drustvima i isplati mirovina na temelju individualne kapitalizirane $tednje
(NN br. 106/99)

178 Pojam u zakonu definiran kao ,,doznaka®, ¢l.4.to¢ka 15 Zakona mirovinskim osiguravajuéim drustvima i isplati
mirovina na temelju individualne kapitalizirane Stednje (NN br. 106/99)
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Uloga mirovinskih osiguravajuc¢ih drustava u Republici Hrvatskoj je takoder izraCun mirovina
odnosno mirovinskih primanja. Ali poSto se doprinosi ne prilagodavaju unaprijed definiranom
iznosu anuiteta, ne radi se o sustavu definiranih davanja nego o sustavu definiranih doprinosa.
Mirovinsko osiguravajuce drustvo kod nas stupa na scenu odlaskom u mirovinu, odnosno nakon
zavrSetka mirovinske Stednje. Shodno tome njihova uloga nije povezana s pocetkom mirovinske

Stednje kao $to je imanentno sustavima definiranih davanja.

Obracun 1 isplata, odnosno distribucija dobrovoljne mirovinske Stednje je takoder povjerena
jedino mirovinskim osiguravaju¢im drustvima. lako je princip dobrovoljne mirovinske Stednje
takoder definirani doprinos 1 to na dobrovoljnoj bazi, ipak bez posredovanja MOD-a, ne postoji

mogucnost isplate mirovinske ustedevine u trenutku nastupanja zakonskih uvjeta za podizanje.

4.4.1. Mirovinska osiguravajuéa drustva

Po unaprijed pripremljenim pravilima 1 programima, koji u biti jesu nazivi za mirovine/anuitete
po vrsti 1 obliku, MOD ispladuje mirovine u mjeseCnim anuitetima. Moguénost do 30 %
jednokratne isplate postoji samo za programe mirovina dobrovoljnog mirovinskog osiguranja: iz

uplata ¢lanova DMF ili temeljem izravnih uplata fizickih osoba 1 poslodavaca.

Slika 4. 7. Mirovinska osiguravajuca drustva kao subjekti distribucije mirovinskih beneficija

Mirovinska osiguravajuc¢a drustva "MOD"

osiguravajuca drustva specijalizirana za mirovine
preuzimaju rizik dugovjecnosti

upravljaju sredstvima za mirovine

konzervativniji nacin ulaganja

regulacija i kontrola — ogranicenja

jedinstvena pravila i kriteriji

racunske osnovice nacela i formule

cjenici

v’
v’
v’
v’
v’
v’
v’
v’

clanovima OMF
MOD — isplata mirovine: clanovima DMF

temeljem izravnih uplata fizickih
osoba i poslodavaca

programu (vrsti) mirovine
Iznos mirovine ovisi o : visini uplate

godinama Zivota

Izvor: Zakonodavna regulativa mirovinskih osiguravajucih drustava
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Mirovine se raCunaju prema cjenicima (iznos mjesecne mirovine za 1000 jedinica jednokratne
uplate) koji se rade na osnovu mirovinskih formula odobrenih od strane regulatornog tijela.
Ovisno o odabiru vrste mirovine 1 mirovinskog programa rasporeduju se na doZivotno prema
oCekivanom trajanju zivota ili mogucem ugovorenom razdoblju isplate samo za dobrovoljne
mirovinske programe.'” Posao izrade cjenika na temelju formula anuiteta po odredenom
programu i parametrima'® je povjeren ovladtenim aktuarima mirovinskih osiguravajué¢ih
drustava.'® Aktuar je osoba specijalizirana za izradun rizika i vjerojatnosti nastanka nekog
dogadaja koja svoja znanja upotrebljava u financijskim i poslovnim problemima posebno onima

koji ukljuéuju neizviesne dogadaje.«'**

Vrste 1 opcije mirovina obvezne mirovinske Stednje II stupa su: pojedina¢na dozivotna i
zajednic¢ka dozivotna. Opcije mogu biti prijevremene, starosne, obiteljske 1 invalidske.
,Pojedina¢na dozivotna mirovina dozivotno se isplacuje korisniku, a nakon njegove smrti nitko
nema pravo na mirovinu. Zajednicka dozivotna mirovina dozivotno se isplacuje korisniku, a
nakon njegove smrti doZivotno se ispla¢uje supruzniku u visini od najmanje 60%.“'**

Izbor zajednicke dozivotne mirovine je nepovoljniji sa stanovista pojedinca. Ukoliko se osoba
stara 65 g. koja ima supruznika istih godina odluci za zajednicku doZivotnu mirovinu, mirovina
bi mu tada bila 18% manja od pojedinaéne doZivotne mirovine.'™*

Najpovoljnija opcija za pojedinca je pojedinacna doZivotna mirovina. Sve ostale opcije (koje su
oglasene na internetu) nude umanjeni iznos mirovine.

Pojedinacna doZivotna 1 zajednicka doZivotna mirovina omogucavaju korisniku dozivotno
primanje uz izbor zajamc¢enog razdoblja od 5 g. do 20 g.

Ukoliko se pojedinac odluci za pojedinacnu dozivotnu mirovinu sa zajamcenim razdobljem od 5
g. onda moze imenovati korisnika po vlastitom izboru. Tada, takoder, mora ra¢unati na umanjeni
iznos dozivotne mirovine nego da je prihvatio opciju dozivotne mirovine bez zajamcenog
razdoblja. U slucaju da korisnik umre nakon 3 g. onda imenovani korisnik prima mirovinu jo$

samo preostale 2 g.

1 . . . . . . v, . .. . . . .o .. . - v .
7 Zakon o mirovinskim osiguravaju¢im drustvima i isplati mirovina na temelju individualne kapitalizirane tednje

(NN br. 106/99),

Mortalitetne tablice u Hrvatskoj nisu izradene. Aktuari koriste populacijske tablice sa pomakom u dobi

C1.26 i 27 Zakona o mirovinskim osiguravajué¢im drustvima i isplati mirovina na temelju individualne
kapitalizirane $tednje (NN, br. 106/99),

Aktuari su struc¢njaci koji se bave problematikom financijske neizvjesnosti i rizika u osiguranju, koristeci
matematicke metode teorije vjerojatnosti, statistike i financijske matematike.

Andrijasevié, S. i Ragi¢-Zlibar, T. (1999) Rjecnik osiguranja, Zagreb, Masmedia, str.14

Marusié, LT i Skember, A. (2008) Socijalni i gospodarski aspekti uvodenja obveznog —mirovinskog osiguranja
na temelju individualne kapitalizirane Stednje, Revija za socijalnu politiku, 15 (3), str.353

v. on line kalkulator na www.rmod.hr

180
181

182
183

184
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Dozivotne mirovine se uskladuju dva puta godiSnje u odnosu na kretanje indexa potrosackih
cijena.'®Najnovijom zakonodavnom regulativom'*®naknada za pokriée trogkova MOD-a
povecana je s 5% na 10% od ukupnog kapitaliziranog iznosa doznacenog s osobnog ratuna u
MOD.

Sve mirovine se ostvaruju temeljem Ugovora o mirovini sa Mirovinskim osiguravajuéim
drustvom. Iznos mirovine dobrovoljnog 3.stupa ovisi o vrsti izabranog programa, visini uplate,
postotku jednokratne isplate, spolu 1 godinama. Osim ovih parametara koji su navedeni 1 na web
stranicama druStva, u poglavlju s primjerima koristenja koncepta vremenske vrijednosti novca,
pokazali smo da je visina kamatne (diskontne) stope u kalkulaciji anuiteta jedan od vaznih

faktora koji utjecu na visinu anuiteta/mirovine.

HANFA je do 2007. godine odobrila Sest dobrovoljnih mirovinskih programa, ali su trenutno na
web stranicama drustva aktivna samo tri (M2, M4, M5):

M2 Mirovina plus - brza isplata - pojedinacna privremena starosna mirovina.

M4 Mirovina plus - zajamceno razdoblje - pojedinacna dozivotna starosna mirovina s
zajamcéenim razdobljem.

M5 Zajednicka mirovina plus - zajamceno razdoblje - zajedni¢ka doZivotna starosna mirovina s
zajamcéenim razdobljem.

Sve informacije o mirovinama iz obveznog i1 dobrovoljnog osiguranja nalaze se na web
stranicama: www.rmod.hr

HANFA je odobrila za klasi¢na osiguravaju¢a drustva Pravilnik o minimalnim standardima,
naCinu obracuna 1 mjerilima za izraCun tehnickih pricuva osiguranja (NN 97/09) te je bila u
obavezi donijeti takav pravilnik koji se odnosi i na mirovinska osiguravajuca drustava.

Jedan od osnovnih razloga donoSenja spomenutog pravilnika za mirovinska osiguravajuca
drustva, a koja u buducnosti obecavaju zagarantirani nov¢ani iznos u obliku dozivotnog anuiteta,
je reguliranje kamatne (diskontne) stope. Medutim, pravilnik o mjerilima i na¢inu obrauna
tehnickih pricuva za mirovinska osiguravaju¢a druStva jo§ uvijek nije donesen od strane
regulatora 1 zbog toga povecava rizik promjene u parametrima vremenske vrijednosti novca
prilikom izracuna anuiteta.

Ocekivano trajanje zivota odnosno period diskontiranja i kamatna odnosno diskontna stopa su
dva parametra ¢ije 1 najmanje promjene mogu dovesti do sasvim razli¢itih iznosa tehnickih

pricuva i doZivotnih mirovina/anuiteta (v. 4.3.1.). U slucaju eventualnog osnivanja drugog

185 www. rmod.hr., dostupno [16.lipanj 2009.] I stup uskladuje mirovine kombiniranom metodom uskladenja (50:50

indexu cijena i kretanju placa)
'8 (1.2. Zakona o izmjenama i dopunama Zakon o mirovinskim osiguravajué¢im druitvima i isplati mirovina na
temelju individualne kapitalizirane Stednje (NN br. 107/07)
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MOD-a, tada bi bilo zaista neophodno imati spomenuti pravilnik kojim bi se omogu¢ila primjena

jedinstvenih pravila i mjerila za izra¢un tehnickih pri¢uva za mirovinska osiguravajuca drustva .

Cinjenica je da su korisnici prvih prijevremenih starosnih mirovina iz 2. stupa, koji su imali
mogucénost da ostanu samo u mirovinskom stupu generacijske solidarnosti, ali su izabrali
kombinirani 1.1 2. stup, ostvarili u 2008. manje mirovine od onih koji su ostali samo u I stupu.
»Isplata prvih starosnih mirovina se o¢ekuje tek 2012 godine. Krajem 2008 godine jedan mali
broj ¢lanica fonda ostvario je pravo na prijevremenu mirovinu iz 2. stupa i njihove mirovine su
manje nego one u prvom stupu. Predlaze se da se onima koji su tada imali izmedu 40 do 50
godina tj. imali pravo na izbor 1 sada omoguc¢i izbor povoljnije mirovine. Iz MOD - a se kao
razlog manjih mirovina iz 1. 1 2. stupa skupa od onih samo iz 1. stupa navodi Zakon o dodatku
na mirovinu koji je donio vece pozitivhe promjene mirovinama samo iz 1. stupa. Iznosi se i
potreba da se poveca stopa doprinosa u 2. stup sa 5% na 7% s predvidenim porastom na 10 %,
§to je i bilo planirano u samom pocetku mirovinske reforme.« '’

Jedan od razloga nepovoljnog polozaja budu¢ih umirovljenika je nekonzistentnost mirovinske
reforme kojom se, u skladu s nac¢elima strategije razvitka mirovinskog sustava i sustava socijalne
sigurnosti ,,Hrvatska u 21.stolje¢u” (NN 97-1230/2003), trebala odgovornost za socijalnu
sigurnost postepeno prebacivati s drzave na pojedinca. Nekonzistentnost se prije svega ogleda u
nepovoljnoj zakonodavnoj, ali 1 nedovrSenoj institucionalnoj regulaciji privatnog mirovinskog
sustava, a posebno sustava distribucije mirovinskih beneficija, odnosno isplate s osobnih racuna

dugorocne obvezne 1 dobrovoljne kapitalizirane mirovinske Stednje.

4.5. MATERIJALNI POLOZAJ UMIROVLJENIKA

lako su u Hrvatskoj u velikoj mjeri umirovljenici 1 vlasnici nekretnina, $to ¢e biti obradeno u
nastavku rada, ipak su im tekuca primanja svedena na prihode od mirovina. Potrosacka koSarica,
izracunata od Nezavisnih hrvatskih sindikata, za travanj 2009. g., za domacinstvo od dvoje
umirovljenika sa vlastitim stanom u Zagrebu iznosi 3.587,11 kuna. Od toga je najveci troSak
stanovanja 1.302,7 kune, zatim prehrana 1.249,67 kuna, higijena 1 zdravstvo 310,55 kuna, a
ostatak se odnosi na kulturu odijevanje 1 prijevoz. Pokrivenost ovih izdataka prosje¢nom

mirovinom za isti mjesec je 60,37 %.

'87 Dostupno na : http.// www.viesnik .hr/ pdf/2008/10/15/. [03. srpanj 2009.]
Dostupno na: http.// www. slobodna dalmacija .hr/ biznis/2008/10/20 [03. srpanj 2009.]
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Ovi podaci su samo nastavak 1 rezultat trendova na koje je ukazala i Studija o polozaju
umirovljenika iz 1997.godine. Studija je radena prema narudzbi HZMO u organizaciji
Ekonomskog fakulteta SveuciliSta u Zagrebu, a na temelju provedene ankete. Nalazi studija
upozoravaju na izuzetno teZak materijalni poloZaj starije umirovljeni¢ke populacije 1
nemoguénost podmirivanja osnovnih Zivotnih potreba te upucuju na cinjenicu da vecina
starackih domacinstva nisu u stanju od tekucih primanja platiti troSkove stanovanja i troskove

upravljanja 1 odrZzavanja stanova.

,U podmirenju svojih zZivotnih troS§kova dijelom se oslanjaju na druge izvore prihoda. Pri tome je
najvaznija pomo¢ djece, zatim ustedevina te povremeni rad. Veceg znacenja nema iznajmljivanje
stana (sobe) ili obrada zemlje. Na razne oblike socijalne pomoci se nesto viSe oslanjaju obitelji
invalidskih umirovljenika.«'®®

Matica umirovljenika Hrvatske, objavljuje mjesecnik ,,Hrvatski umirovljenicki list“. Razradom
statistickih podataka Hrvatskog zavoda za mirovinsko osiguranje matica prezentira podatke o
mirovinama kao 1 ostale vazne ¢injenice o polozaju umirovljenika. Upravo pokazatelji o
materijalnom poloZaju umirovljenika ukazuju na alarmantne podatke o teSkom polozaju vecine
od ukupno 1.075.334 umirovljenika u Hrvatskoj.'® U mjese¢niku ,,Hrvatski umirovljenicki list*
za srpanj 2009. g. objavljeni su alarmantni podaci o teSkom polozaju ve¢ine umirovljenika u
Hrvatskoj: 80% umirovljenika ima prosje¢nu mirovinu 1.693,88 kuna koja se u EU tretira kao
granica siromastva, od ukupnog broja umirovljenika ¢ak 50% ima prosje¢nu mirovinu 1.278,87
kuna, a samo 20% umirovljenika u Hrvatskoj prima prosje¢nu mirovinu od 3.962,19 kuna.

Sto se desavalo sa materijalnim poloZajem umirovljenika, vezano za njihove mirovine iz sustava
generacijske solidarnosti od 2003. do 2009.godine, pokazuje u naredna tabela, koja je za
potrebe ovog rada izradena temeljen izdvojenih podataka o prosjecnim mirovinama po

godinama, a na osnovu_ statisti¢kih godinjih publikacija HZMO.""

155 Renko, N. (1997) Polozaj umirovijenika u Hrvatskoj, (379-383), Zagreb, Ekonomski fakultet.
"9 http://www.muh.hr/pages/hrvatski-umirovljenicki-list/srpanj-2009.php, dostupno [29. kolovoz 2009.]
Y http:/fwww.mirovinsko.hr/publikacije/2007/Statistickeinformacije, podaci uzeti iz statistika godisnjih
publikacija HZMO
http://www.dzs.hr/ dostupno [05.rujan 2009.]
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Tabela 4. 5. Mirovine I stupa prema Zakonu o mirovinskom osiguranju

Prosjec¢na mirovina Prosjecna najvisa Prosjecna minimalna
31. prosinca umanjena za porez i mirovina umanjena mirovina umanjena
prirez za porez i prirez za porez i prirez
2003 1.702,24 4.723,50 1.638,74
2004 1.800,75 5.298,95 1.908,07
2005 1.593,64 5.538,80 1.992,55
2006 1.903,99 5.705,66 2.084,90
2007 1.996,92 5.896,46 2.178,70
2008 2.126,91 6.289,78 2.322,59
30. lipnja 2009 2.166,01 6.444,96 2.374,87

Izvor: Publikacije HZMO

Takoder statistike HZMO za 30.lipnja 2009.godine pokazuju da je uzorak prosjecnog broja
korisnika na osnovu koje se racuna prosjecna mirovina 97% 1ili 1.074.310 korisnika, uzorak za

prosje¢nu najvisu je 3.112 korisnika, a za prosje¢nu minimalnu od je 21.308 korisnika.'"’
4.5.1. Procijenjeni iznos buduce mirovine

Znanstvenici Ekonomskog instituta u Zagrebu sa strucnjacima HZMO su izradili studiju o
fiskalnim u¢incima demografskih promjena i obradili projicirane scenarije kretanja mirovinskog
sustava generacijske solidarnosti u korelaciji sa demografskim u¢incima 1 ekonomskim faktorima
razvoja.

,Mirovine iz prvog stupa za svaku sljedeCu generaciju u prosjeku ¢e biti manje od prije
ostvarenih jer ¢e se vec¢i dio mirovine odnositi na staZz ostvaren u dvodijelnom mirovinskom
sustavu, za koji ¢e ostvariti manju osnovnu mirovinu. Sljede¢ih desetak godina nastavile bi se
povecavati financijske obaveze drZzavnog proracuna za namirivanje manjka doprinosa u prvom
stupu zbog uvodenja drugog stupa razmjerno povecanju broja osiguranika drugog stupa.
Obaveze drzavnog proracuna istodobno ¢e se postupno smanjivati prema mirovinskom sustavu
generacijske solidarnosti prema drugim zakonskim osnovama, ali projicirani pad javnih izdataka

za mirovine ne bi trebao zavarati zbog snaznog pritiska demografskih promjena Za nekoliko

1" Upravno vijeée HZMO, po zakonskoj metodologiji, svake godine donosi Odluku o najniZoj mirovini za jednu

godinu staza. Iznosi prosjeéne mirovine rade se zahtjevnim metodologijama izrade statistika koje u sebi sadrze
prosjeke invalidske, obiteljske i starosne, a takoder i prosjeke tzv. novih i starih umirovljenika. Prosjeci se rade
na nacin da se za intervale od svakih 500 kn mirovine odrede razredi po broju korisnika i visini mirovine.
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desetlje¢a ¢e mirovinu ostvarivati osiguranici koji su cijeli radni vijek proveli u dvodijelnom
sustavu, a koji ¢e iz prvog stupa dobiti samo osnovnu mirovinu.“'**

Nadalje se u studiji putem postotka uceSca u prosjecnoj plac¢i projiciraju prosje¢ne mirovine iz
sustava generacijske solidarnosti. ,,Zbog svega navedenog procjenjuje se da ¢e postupno padati
udio prosjecne mirovine iz generacijske solidarnosti u prosjecnoj pla¢i, s oko 42% na 24% u
2030 i 18% u 2051. godini.'””

Dakle, autori studije Ekonomskog instituta 1 HZMO procjenjuju da ¢e se mirovine iz | stupa za
dvadeset godina smanjiti na 24% prosjecne place u odnosu na udio u prosjecnoj plac¢i koji je
sada veé¢ ispod 40%."* Slijedom navedenog u prethodnom citatu, mozemo se do¢i do grubih
procjena mirovina kombinacije dvodijelnog sustava.

Ako prosjecna mirovina iz sustava generacijske solidarnosti od 2.166 kuna iznosi oko 40%
prosjecne place, analogno bi procijenjena mirovina iz sustava generacijske solidarnosti, prema
pesimisti¢noj varijanti iz studije (24% prosjecne place 2030 g.), bila manja 1 iznosila bi 1.400 kn,

uz uvjet ostanka prosjeka realne place na sadasnjoj razini.

Mirovina II stupa je temeljena na procjeni 25-godiSnje kapitalizacije iz prosjecne bruto place i
nakon toga on line kalkulacije pojedina¢nog dozivotnog anuiteta mirovinskog osiguravajuceg
drustva (v. 4. poglavlje rada, 4.3.3.). Iznos mirovine dobiven kalkulacijom je 776 kn. U
trenutku isplate obvezna mirovina II stupa se umanjuju za poreze i prireze '*>odnosno za cca 136

kuna, ako se radi o umirovljeniku koji zivi u Zagrebu.

U tom slucaju procjena iznosa mirovine naseg hipotetskog korisnika (v. 4.3.3):

- 1.400 kn (mirovina I stup)

- 640 kn (mirovina IL.stup)

- 2.040kn (mirovina I + II stup)

Dobiveni iznos kombinirane mirovine I 1 II stupa u iznosu od 2.040 kn je, po gruboj varijanti
procjene, manji od prosjecnih recentnih mirovina samo iz sustava generacijske solidarnosti od

2.166 kn (v. tabela 4.5.)

192 Nesti¢, D. (2006) Analiza dugorocnih fiskalnih ucinaka demografskih promjena, Zagreb, EIZG,str 46.

http://www.eizg.h/Studija-FISKATLNI UCINCI OSTARENJA.pdf. dostupno [05. svibnja 2009.]
Isto, str 46.

Podaci DZS, prosjecna neto placa za lipanj 2009. g. je 5.410 kuna

15% pore , dodatno za Zagreb prirez 18% iz poreza

193
194
195
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Bitna napomena vezana za projekcije 1 procjene je da se ne radi o stvarnim podacima vezanim za
1znose mirovina nego samo o procjeni prosje¢ne pojedinacne starosne mirovine iz kombinacije
oba stupa, odnosno dvodijelnog sustava mirovinskog osiguranja.

Ipak, potvrdu ove pojednostavljene procjene izraCuna pokazuje i znanstvena studija HZMO
(Marugi¢ LJ, Skember A, (2008) Socijalni i gospodarski aspekti uvodenja obveznog
mirovinskog osiguranja na temelju individualne kapitalizirane Stednje). Procjene 1 graficki
prikazi u studiji pokazuju da ¢e sve do 2035 g. osiguranici koji ostvaruju mirovine iz oba stupa
imati u prosjeku manje mirovine od onih koji su samo u 1. stupu. Tek nakon 2035. godine se
predvida, pod uvjetom da ¢e mirovinski fondovi ostvarivati u prosjeku relativno visoke prinose,

ostvarivanje ve¢ih mirovina iz oba stupa od onih koje bi se mogle ostvariti samo u 1. stupu.

Takoder, graficke projekcije u istoj studiji su pokazale da povecanje stope doprinosa u 2.stup na
10% bi izjednacilo mirovine tek 2025. godine.

»Znacajnije povecanje stope doprinosa za 2. stup povecalo bi financijske obaveze drzave prema
I.stupu 1 nametnulo potrebu provedbe daljnjih restrikcija u mirovinskom osiguranju
medugeneracijske solidarnosti, pri ¢emu treba imati na umu da je razina mirovina iz opceg
mirovinskog sustava na granici minimalnih standarda Vije¢a Europe i Medunarodne organizacije
rada.«'®

Sadas$nji stupanj mirovinskog osiguranja za buduce umirovljenike nije optimistican 1 njegovo
rjeSavanje u smislu kvalitetne dogradnje mirovinskog sustava u korist sadaSnjih zaposlenika
odnosno buduc¢ih umirovljenika je veliki i kompleksan zadatak. U meduvremenu, svi zaposlenici
1 osiguranici moraju podi¢i svijest o vlastito] dugoro¢noj Stednji i1 planiranju umirovljenja u

kontekstu osobnih financija.

1% Marusi¢, LJ i Skember, A (2008) Socijalni i gospodarski aspekti uvodenja obveznog —mirovinskog osiguranja
na temelju individualne kapitalizirane Stednje, Revija za socijalnu politiku, 15 (3), str.358.
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4.6. STEDNJA - ODGOVORNOST ZA VLASTITU STAROST

Opcenito stanje 1 nedoradenost mirovinskog sustava nakon reforme te neadekvatnost obveznog i
dobrovoljnog stupa kapitalizirane Stednje i distribucije mirovinskih beneficija 2. 1 3. stupa
otezavaju financijsku budu¢nost buduc¢ih umirovljenika i povecavaju potrebu dugorocne Stednje 1

preuzimanja odgovornosti za vlastitu starost.

,Medutim, u Hrvatskoj se 1 dalje Stedi nedovoljno. Samo 21 posto stanovnistva dobi starije od 15
godina rabi neki oblik Stednje. NajviSe Stedi populacija starosne dobi od 30 do 39 godina, dok u
grupaciji do 29 godina njih ¢ak 70 % uopce ne razmislja o Stednji za starost. I ulaganja u treci
stup jo$ su niska. Treba postaviti pitanje nastoje li hrvatski gradani tijekom radnog vijeka
ustedjeti dovoljno da se sami osiguraju od siromastva u starijoj dobi, ili o¢ekuju da drzava

“usko¢i” u slucaju nuzde?

Uz postojecu stopu zamjene (stopa zamjene je udio prosjecne mirovine u prosjecnoj neto placi),
te uz perspektivu njezina smanjenja u buducnosti, stanovniStvo bi trebalo Stedjeti vise kako bi
akumuliralo dovoljno imovine za smanjenje jaza izmedu zeljenog dohotka u starosti 1 o¢ekivane
mirovine iz I. 1 II. stupa. U Hrvatskoj se starije osobe suo€avaju s velikim rizikom siromastva.
Hrvatska stopa siromastva za tu je grupaciju dramati¢no visa nego u susjedstvu, dvostruko veca
nego u zemljama Europske unije te 80 posto veca od stope siromastva koja se veze uz ukupnu
populaciju svih hrvatskih gradana. Za razliku od Hrvatske, gdje kucanstva za mirovinske
fondove 1 osiguranje zivota u prosjeku izdvajaju oko 10 posto financijske imovine, u zemljama
okruzenja za tu se namjenu u prosjeku daje 15 posto, a u zemljama EU taj podatak iznosi 30

pOStO“]97

7 Qvaljek, S. (2007) Porezno poticanje ulaganja u Zivotno i dobrovoljno mirovinsko osiguranje, ppp EIZG, Dani
hrvatskog osiguranja, Opatija, http://hgk.biznet.hr/ dostupno [25.rujna .2009.]

- 120 -



PLANIRANJE UMIROVLIENJA I OBRATNA HIPOTEKA MAGISTARSKI RAD

Slika 4. 8. Struktura financijske imovine kucanstva u 2006.g.

100%
M Mirovinski fondovi

80% Osiguravajuca drustva

Novc&ani fondovi
60%

m Dionice drustava koja

kotiraju na burzi
40% . . .
M Vrijednosni papiri

20% m Bankovni depoziti

m Gotovina

0%

HR CEE

Izvor: Svaljek S., Ekonomski institut Zagreb

,Da zamjenska stopa udjela mirovine u pla¢i sa sadasnjih 40 posto naraste na 75 posto, osoba

zivotne dobi od 35 godina morala bi iz neto place u mirovinske fondove mjese¢no izdvajati

sedam posto, a osoba stara 55 godina 17 posto.*'”®

,» Cilj mjera poticanja ulaganja za tre¢u zivotnu dob trebao bi biti:

= potaknuti dugoro¢nu Stednje za stariju dob, 1 to osobito kod mladih dobnih skupina uz uvjet

= da te mjere budu jednako uc¢inkovite za viSe i za nize dohodovne skupine te

= da ne stvaraju velike gubitke poreznih prihoda.

= nacelno dobra, ali skupa mjera - isklju¢ivanje premija zivotnog i dobrovoljnog mirovinskog
osiguranja iz oporezivog dohotka

= uvijek korisne mjere - objavljivanje aktualnih stopa zamjene 1 upozoravanje na to Sto nas
¢eka u starosti

U poticanju dugoro¢ne namjenske Stednje od koristi moze biti i ciljana edukacija pojedinih

skupina stanovniStva, ali 1 svojevrsne kampanje upozorenja za osvjeS¢ivanje na nacionalnoj

s |
razini.* %

198
Isto, ppp

199 Svaljek, S. (2007) Porezno poticanje ulaganja u Zivotno i dobrovoljno mirovinsko osiguranje, ppp EIZG, Dani
hrvatskog osiguranja, Opatija, http://hgk.biznet.hr/ dostupno [25.rujna .2009.]
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4.7. PROCES STARENJA STANOVNISTVA I NJEGOVE POSLJEDICE

4.7.1. Depopulacija i starenje stanovnisStva

Opce je poznato da je demografska slika Hrvatske izuzetno nepovoljna. Nastupila je
demografska kriza izazvana smanjivanjem ukupnog broja stanovnika. Osim smanjivanja
ukupnog broja stanovnika u Republici Hrvatskoj je takoder izrazeno ubrzano starenje
stanovni$tva kao posljedica produZzetka Zivotnog vijeka.

Poseban aspekt, a koji se takoder negativno odrazava na mirovinski sustav, su promjene vezane
za dobnu strukturu stanovniStva. Neki od egzaktnih podataka, koji potkrjepljuju iznesene tvrdnje,
prezentirani su u nastavku rada putem analize statistickih 1 grafickih pokazatelja 1 citata
kompetentnih znanstvenika koje se bave tom tematikom.

,Rezultati popisa stanovniStva iz 2001. godine u cijelosti su, generalno uzevsi, potvrdili
navedena ocekivanja. Depopulaciju prati proces starenja stanovniStva, zapocet nakon 1991.
godine otkada se ne samo povecava broj i udjel starog stanovniStva (65 1 viSe godina) ve¢ se i
prvi put nakon rata poc¢eo smanjivati i broj mladih (0-14 godina). Proces starenja zahvatio je ne
samo ukupno stanovni§tvo nego istovremeno stare pojedini relevantni dobni kontingenti (radno
sposobno stanovniStvo, radna snaga, obrazovano stanovnistvo, zensko stanovnistvo u fertilnoj
dobi, staracko stanovnistvo..itd.). Posebno je zanimljivo upozoriti na parcijalni proces koji €ini
starenje starackog stanovniStva. U njemu se povecava udjel ,,najstarijih starih tj. osoba u dobi
iznad 80 godina, koje zahtijevaju posebnu zdravstvenu zastitu, njegu i1 uopce veliku socijalnu
skrb. Radna snaga (ekonomski aktivno stanovniStvo) takoder stari, ali ne samo na selu 1 u
poljoprivredi nego 1 u gradu kao 1 u nepoljoprivrednim 1 gradskim djelatnostima. Reprodukcija
stanovnistva u radno sposobnoj dobi je padajuca pa je stoga koeficijent zamjene (koeficijent
priljeva mladih u radnu dob i odljeva iz radne dobi) kao mjera demografskog pritiska na
zapoSljavanje pao ispod kriticne razine za jednostavnu reprodukciju tj. ispod 100, a stopa
potpore staratkom stanovnistvu (koeficijent stanovnika u radnoj dobi od 15 do 64 godine i
starog stanovniStva od 65 godina na viSe) je u znatnom opadanju. Prema tome, procesi
depopulacije 1 starenja odvijaju se usporedo 1 idu ,ruku pod ruku®“. Stoga svi navedeni
kontingenti koji depopuliraju, istovremeno 1 stare Sto indicira mnoge implikacije za ukupni

.. “ . C Q2
demografski i drustveno- ekonomski razvoj.«*”

290 Wertheimer Baleti¢, A.(2007) Depopulacija, starenje stanovnistva i populacijska politika u Hrvatskoj, HAZU ,
Zagreb, str. 88-89.
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Temeljni op¢i pokazatelj demografskih promjena u odredenoj zemlji 1 u odredenom razdoblju
safinjavaju podaci o ukupnom broju stanovnika prema pojedinim popisima stanovnistva.
Analizom popisa stanovnika koji su radeni od 1961., 1971., 1981.,1991. 1 2001. godine mozemo
do¢i do zakljucka da nije zabiljezena depopulacija stanovnistva u 30 godiSnjem periodu od
1961. do 1991.godine, jer je ukupan broj stanovnika povecan stopom prirasta 15%, s 4.159.696
na 4.784.265 stanovnika.

4.7.2. Depopulacijski trend nakon 2001. godine

Medutim, popis stanovnistva iz 2001. g. i usporedba sa 1991. g. okrece trend u negativhom
smjeru. Ukupan broj stanovnika po popisu iz 2001. g. je 4.437.460 Sto je za 6,11% manje nego
deset godina ranije. Hrvatska je u navedenom razdoblju zabiljezila po prvi puta nakon Drugog
svjetskog rata smanjenje ukupnog broja stanovnika, odnosno dozivjela ukupnu depopulaciju
negativnom stopom prirasta stanovniStva od 6,11%.

,Postavlja se pitanje, §to se dalje o¢ekuje u tom pogledu? Cinjenica je da prirodno smanjenje
stanovni$tva 1 dalje bitno oteZzava demografsku sliku Hrvatske. Na osnovu zakona demografske
inercije ocekuje se daljnji pad nataliteta 1 povecanje mortaliteta. To je povezano s ¢injenicom da
krajem prvog desetlje¢a 21. stoljeca pa sve do razdoblja 2020-2030 godine, u fertilnu dob,
izmedu 20. 1 30. godine, ulaze sve malobrojnije generacije rodene u uvjetima niskog i padajuceg
nataliteta tijekom 1980-ih, a osobito tijekom ratnih 1990-tih godina. Smanjivanje nataliteta
tijekom prva dva desetljeca ovog stoljeca, uz istovremeno povecanje opceg mortaliteta povezano
uz pojacano starenje stanovniStva, djelovat ¢e do sredine stoljeca, uz ostale nepromijenjene

.- . L, . . .. .y 201
¢imbenike, na povecanje prirodnog smanjenja stanovnistva,* >

Nepovoljna ukupna demografska slika 1 depopulacijski trendovi koji se predvidaju negativno
utjeCu na ukupno stanje mirovinskog sustava. Starenje stanovniStva u cijelom zapadnom svijetu
povecava rizike nedostatnosti mirovinskih fondova i1 poveava znafaj sustavnog pristupa
planiranju umirovljenja 1 osobne mirovinske Stednje. Situacija u Republici Hrvatskoj je dodatno
otezana 1 zbog nepovoljne dobne strukture stanovnistva, odnosno omjera radno sposobnog i

starog stanovniStva u ukupnoj populaciji.

201 Isto, str 94.
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4.7.2.1. Promjene u dobnoj strukturi stanovnistva

Analizira (slika 4.9.) demografske piramide jasno prezentira trendove i promjene u dobnoj
strukturi stanovniStva koje se kre¢u u pravcu starenja stanovniStva kao integralnog dijela procesa
depopulacije stanovniStva. Inverzija dobne piramide je ocigledna. Mladih 1 radno sposobnih ljudi
je sve manje, a starog stanovniStva sve viSe. Broj stanovnika se u radno sposobnoj dobi smanjio,
a istovremeno prema dobnoj strukturi stanovniStvo je postalo starije. Budu¢i se mladi dio radne
populacije smanjio brze nego stariji, dobna struktura radno sposobnog stanovnistva se povecava
odnosno dolazi do ubrzanog starenja radnog kontingenta. Projekcije za 2050. godinu ukazuju na
proces parcijalnog starenja i promjene u dobnoj strukturi koje se odnose 1 na kontingent

starackog stanovniStva 65 1 viSe godina.

Slika 4.9. Usporedni prikaz demografske piramide 2001.g. i projekcije 2050.g.

Dob
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Izvor: Miseti¢ R, Institut za migracije i narodnosti, (IMIN) Zagreb,

Starenjem je hrvatska populacija usla u fazu duboke starosti i po podacima UN-a spada medu

deset najstarijih u svijetu. Usporedni prikaz demografske piramide simbolizira izumiranje
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stanovniS$tva Hrvatske. Oblik demografske piramide nekada je imao oblik ,,piramide®, ali je
preko tipa ,.ko¥nice* pre§ao u izrazito regresivni tip ,,urne*.*"?

,Potrebno je s time u vezi imati na umu da se promjene u dobnoj strukturi starackog stanovnistva
Hrvatske joS§ uvijek strukturno razlikuju od situacije u razvijenim europskim zemljama, gdje u
vecini njih, u ukupnom starom stanovniStvu znatno brze, gotovo ekspanzivno, raste upravo broj
osoba u starijoj dobnoj grupi staratkog stanovniStva, tj u dobi 80 1 viSe godina. (Council of
Europe, 2005.). StanovniStvo Hrvatske takav strukturni proces ocekuje uskoro, ve¢ tijekom
sljede¢ih godina, nakon 2010. godine. %

Podaci Drzavnog zavoda za statistiku na temelju popisa stanovnistva (tabela 4.6) potkrepljuju

teze o negativnim promjenama u dobnoj strukturi stanovniStva.

Tabela 4. 6. Starenje radnog kontingenta i starackog stanovnistva 1991 i 2001

Dobna grupa 1991. 2001. Indeks Razlika
2001/1991 2001-1991
0-14 888.266 726.103 81,7 -162.163
15 -54 3.055.004 2.793.297 91,4 -261.707
od toga
15-39 1.647.226 1.418.153. 86,1 -229.073
40 - 64 1.407.778 1.375.144 97,7 -32.634
65 1 vise od toga
65-79 448.334 586.194 130,7 137.860
80 + 107.445 98.824 92,0 - 8.621
Ukupno stanovnistvo 4.499.049 4204.418 93,5 -264.631

Izvor: DZS, Podaci popisa stanovnistva 1991. i 2001.

Podaci iz popisa stanovniStva pokazali su da su se dosadasnje promjene u dobnoj strukturi, koje
su bitno obiljezene trendom smanjivanja broja i udjela mladih uz istovremeno povecanje broja 1
udjela starih, nastavile 1 ¢ak pojacale.

,U strukturi prema spolu, pokazalo se da je i dalje neSto veci udjel Zena nego muSkaraca u
ukupnom stanovnistvu (51,9 % vs 48,1%). Visak zena koncentrirano se i dalje povecava u
dobnoj grupi »50 1 vise godina«. Tako je npr. u 2001. godini za stanovni$tvo u dobi »65 1 vise
godina«, koeficijent feminiteta u Hrvatskoj iznosio ¢ak 1.616 Zena na 1000 muskaraca. U

zadnjem desetljecu proslog stoljeca, tj. u 1990-tim godinama, rat je svojim nepovoljnim

22 Migeti¢ R, (2008), Useljenicka politika u funkciji razvoja hrvatskog gospodarstava, IMIN, Zagreb,

Medunarodna konferencija HGK , http://www2.hgk.hr/upolitika/zbornik.pdf , dostupno [10.svibnja 2009.]
Wertheimer Baleti¢ A.(2007), Depopulacija, starenje stanovnistva i populacijska politika u Hrvatskoj. HAZU ,
str. 101 -105.
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uc¢incima ubrzao proces starenja naSeg stanovniStva, tako da Hrvatska u Europi danas spada
medu zemlje sa vrlo starim stanovniStvom. U medu popisnom razdoblju od 1991-2001. godine,
starenje stanovnisStva u nas je osobito pojacano, pa je 2001. u dobnoj skupini osoba starijih od
,05 1 viSe godina* bilo popisano 17,3 posto stanovniStva ,,u zemlji“. Iako podaci popisa iz 1991.
12001 nisu precizno usporedivi, oni su tendencijski reprezentativni: prosjecna starost je u tom
desetlje¢u za nase ukupno stanovniStvo porasla s 37,1 godine na 39,3 godine (za Zensko
stanovni$tvo s 35,7 na 41, 0, a za musko s 35,4 na 37,5 godina). Naime, 1961. godine prosjecna

starost je iznosila 32,5 godina.“***

Projekcije javnih mirovinskih rashoda polaze od procjene kretanja broja umirovljenika. Hrvatska
je u u posljednjem desetlje¢u u mirovinskom sustavu zabiljezila velik porast broja umirovljenika,
tako da je znacCajno naruSena sistemska stopa ovisnosti (odnos aktivnih osiguranika - uplatitelja u
mirovinski sustav i broja umirovljenika). lako povecanje broja umirovljenika do sada nije
prvenstveno uvjetovano demografskim promjenama, ve¢ uglavnom ekonomskim 1 politickim
faktorima, ipak demografski procesi starenja staratkog stanovniStva uz istovremeno smanjivanje
radno aktivnog stanovniStva, generirat ¢e deficite mirovinskih fondova u budu¢nosti. U socijalne
proracunske izdatke spadaju, takoder izdaci za zdravstvo 1 socijalnu skrb, koji ¢e zbog posljedica
starenja takoder rasti.

Buduc¢i da od ukupnih socijalnih izdataka u 2008. godini 62% predstavljaju rashodi za mirovine,
moguci scenariji rjeSavanja socijalnih i mirovinskim problema, ovisno o buducim politickim
opcijama, mogu ¢ak krenuti u pravcu pretvaranja sustava javnog mirovinskog osiguranja u plan
odnosno sustav socijalnog osiguranja, Sto medutim podrazumijeva s druge strane potrebu jacanja

privatnog mirovinskog osiguranja.

U prospektu UN o svjetskoj populacije od 2000. do 2050., za Hrvatsku se predvida smanjivanje
ukupnog broja stanovnika za 800.000 ili za 17.9%.

Tabela 4. 7. Projekcija stanovnistva Hrvatske od 2000. g do 2050.g.

Dobna grupa Broj stanovnika Promjena broja Indeks % promjene
(u 000) 2000 2050 2050/2000

294 Wertheimer Baleti¢ A, (2007), Depopulacija, starenje stanovnistva i populacijska politika u Hrvatskoj, HAZU,
Zagreb, str. 101-105.
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0-14 764 533 -231 69,8 -30,2

15- 64 3.048 2.176 -872 71,4 - 28,6

65 + 661 964 303 145,8 45,8
Ukupno 4.473 3.673 -800 82,1 -17.9 -

Struktura u %

0-14 17,0 14,5 -2,5 85,3 -14,7

15- 64 68,2 59,3 -8,9 87,0 -13,0

65 + 14,8 26,2 11,4 177,0 77,0
Ukupno 100 100 - - -

Izvor: UN, Population Division, World Population Prospect, New York 2000, (srednja varijanta)

,Kada se radi o dobnoj strukturi stanovniStva tijekom prve polovice 21. stoljeca, projekcije
pokazuju da se nastavlja proces inverzije dobne strukture zabiljezen ve¢ u desetlje¢u izmedu
1991. 1 2001. godine. To znaci da bi se nastavio, snagom demografske inercije, proces starenja
ukupnog stanovniStva koji involvira tri parcijalna strukturna procesa 1 to: smanjivanje broja i
udjela mladog stanovniStva, smanjivanje radno sposobnog stanovniStva 1 povecanje broja 1 udjela
starackog stanovnistva.

Broj 1 udjel mladih, kao bitna dugoro¢na determinanta reprodukcije stanovnistva i reprodukcije
radne snage u iduc¢ih 50 godina rapidno opada §to znaci da stanovniStvo Hrvatske obiljezava
proces izumiranja stanovniStva.

Smanjenje udjela ukupnog stanovniStva u radno sposobnoj dobi prati njegovo starenje jer se ne
smanjuje samo broj osoba u njegovom mladem dijelu (15- 44) nego i u njegovom starijem dijelu
(45 -64). Posebno treba naglasiti promjene koje nastaju u dobnoj strukturi starackog
stanovni$tva, gdje se predvida ne samo rast broja stanovnika u dobi do 79 godina (indeks rasta
119,2), nego se puno ubrzaniji rast projicira za one preko 80 godina (indeks rasta 324,7).* 2%
Dominantan porast ,,najstarijih starih u projekcijama stanovnistva uz istovremeno smanjivanje
radno aktivnog stanovni$tva ima ogromne ekonomske, zdravstvene i socijalne implikacije
posebno u pogledu izdataka, ne samo drzave za mirovine, zdravstvenu zaStitu 1 socijalnu skrb s
jedne strane, nego 1 potrebu intenziviranja vlastite brige za starost 1 ozbiljniji  pristup

pravovremenom planiranju umirovljenja u kontekstu vodenja osobnih financija.

205 1st0, str 108
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4.7.3. Starenje gradana grada Zagreba

Studija referentnog centra za zaStitu zdravlja starijih osoba Ministarstva zdravstva 1 socijalne
skrbi, temeljem podataka Drzavnog zavoda za statistiku odnosno pokazatelja popisa stanovnistva
2001.g. obraduje izmedu ostalog i1 pokazatelje indeksa starenja zagrebackog pucanstva. Studija
ukazuje na izraziti trend zabrinjavajueg porasta starenja zagrebackog pucanstva u usporedbi s
hrvatskim 1 europskim prosjekom. Zastupljenost starijih ljudi u ukupnom hrvatskom starackom
pucanstvu je veca u vecim urbanim aglomeracijama, a Grad Zagreb je na prvom mjestu po
zastupljenosti starackog pucanstva.

Podaci iz studije pokazuju da u Gradu Zagrebu stariji ljudi od 65 i viSe godina predstavljaju
stalno rastuci dio hrvatske populacije koji po popisnoj 2001. godini iznosi 14,88% (N = 115.
980) u ukupnom pucanstvu Grada Zagreba (N = 779.145). Spolna diferencijacija unutar skupine
starijih ljudi od 65 1 viSe godina je izrazita, gdje udio Zena od 17,30% (N = 71.837) ¢ini skoro
dvostruko vecu skupinu od udjela muskaraca od 12,12% (N = 44.143).

Posebno treba istaci rastuci udio zagrebackih starijih ljudi u dubokoj starosti od 85 i1 viSe godina
koji zauzima znac¢ajan udio od 6,69% u ukupnom zagrebackom starackom pucanstvu. Znacajan
je takoder i impresivan udio zagrebackih stogodiSnjaka kojih ima 282 od ukupnih 1.455
stogodi$njaka Hrvatske. Poglavito su zanimljivi sljede¢i podaci iz studije vezano za pojedine
gradske Cetvrti. Udio starijeg pucanstva u Zagrebu po gradskim ¢etvrtima ukazuje na dinami¢nu 1
zanimljivu razliku. Prvi po udjelu starijih je Donji Grad sa 23,23% starijih ljudi od 65 1 viSe
godina, a zatim slijede gradske Cetvrti Medvescak sa 21,30%, Maksimir 18,67%, Trnje 17,89%,

Tre$njevka-Sjever 17,51% i Crnomerec sa 17,08% starijih ljudi od 65 i vide godina.?*®

Treba naglasiti da se podaci iz studije odnose na 2001. g. te da se mogu ocekivati, uvazavajuci
¢injenicu tendencijskog trenda starenja, joS nepovoljniji podaci nakon sljedefeg popisa
stanovni$tva. Izrazito nepovoljan trend povecanja uceSCa starije populacije u ukupnoj diktira
imperativnu primjenu Programa zdravstvenih mjera u zaStiti zdravlja starijeg zagrebackog
pucanstva. Podaci o udjelu starijih osoba posebno u Donjem Gradu impliciraju na stambeni
potencijal starijih koji zive u stanovima izuzetno visoke trziSne vrijednosti. Istovremeno su
upravo starije generacije 1 vlasnici tih stanova. Navedene c¢injenice su ujedno i generalni

preduvjet za eventualno iskoriStavanje tog stambenog potencijala u svrhu zaStite Zivotnog

2% Tomek — Roksandié, S. (2006.) Usporedba procjene indeksa starenja zagrebackog, hrvatskog i europskog
pucanstva (Il dio), Hrvatski ¢asopis za javno zdravstvo, 2((8),
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standarda putem alata planiranja umirovljenja vezanih za stanovanje umirovljenika, ukljucujuci 1
alternativnu mogucénost koriStenja obratne hipoteke (v. 2.poglavlje). Upravo starije osobe zive u
gradskim Cetvrtima gdje su zbog lokacije atraktivni stambeni potencijali i stabilnije trziSne cijene

stanova.

4.8. ANALIZA STATUSA SAMACA U POPULACIJI SREDNJE ZIVOTNE DOBI

Prema popisu stanovniStva od 2001. godine ukupan broj nastanjenih stanova u Hrvatskoj je
1.421.623 (Grad Zagreb 271.180). Od ukupnog broja kucanstava 82,93% koriste stan u
privatnom vlasnistvu ili suvlasnistvu."’

Istrazivanja (Akrap, A. i Cipin, I. 2006) vezana za stanovanje samaca su pokazala da je
prosjeCan je musSkarac neozenjen i bez djece ima 39 godina, radi u drzavnom sektoru, ima
zavrSenu trogodiSnju srednju Skolu, Zivi na selu, religiozan, Zivi kod roditelja i nema stalnu
partnericu. ProsjeCna ispitanica je neudana i bez djece, ima 38 godina, takoder radi u drzavnom
sektoru, ima zavrSenu cetverogodiSnju srednju Skolu, Zivi u velikom gradu, religiozna je, Zivi
kod roditelja 1 nema stalnog partnera. Kada bi rangirali najvaZnije materijalne razloge koji u

Hrvatskoj utjeCu na odustajanje ili odgadanje ulaska u brak, stambena problematika ima

nedvojbeno vazno mjesto.

Vecina sudionika, premda su u srednjoj zivotnoj dobi (35- 44) zivi kod roditelja. To¢nije svaki
drugi ispitani muSkarac samac zivi kod roditelja (50, 34%), dok su zene samostalnije 1 kod
roditelja zivi 41,05%. Stan/ ku¢u svom vlasni$tvu ima 33,79 % muskaraca i 36,75% 7ena.>%®

Negativna socio-demografska 1 socio-ekonomska predvidanja mogu se povezati sa Cinjenicom
problematike stambenog zbrinjavanja mlade populacije koja implicira trend ne ulaska i sve
kasnijeg ulaska u brak 1 uopce zajednicki zivot. Stoga dolazi do povecanja broja samaca koji

ostaju duze u roditeljskom domu.*"”

Za potrebe rada, u svrhu procjene potencijala samaca srednje Zivotne dobi koji zive u vlastitom

stanu, mogu se na osnovu analize pokazatelja dobivenih ovim istrazivanjem, u kombinaciji s

27 Eurostat ( 2006) prosiek EU je 70%, EU zemlje u tranziciji 95%, Svicarka 35%, Njemacka 43%

28 Akrap, A. i Cipin, I. (2006) Socijalni sterilitet u Hrvatskoj- zasto smo neudane i neoZenjeni, Ministarstvo
obitelji, branitelja i medugeneracijske solidarnosti, Zagreb,str.43 -50. www://hrcak.srce.hr/ dostupno [10.0Zujak
2009.]

Empirijska istrazivanja o razlozima socijalnog steriliteta i povecanja broja samaca (Akrap i sur. 2003) u
suradnji Ministarstva obitelji, branitelja i medugeneracijske solidarnosti i Ekonomskog fakulteta Sveucilista u
Zagrebu.
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statistiCkim podacima iz popisa 2001.godine, dobiti procijenjeni podaci o broju muSkaraca i

Zena koji Zive sami u vlastitom stanu:

- Ukupan broj neozenjenih muskaraca u dobnoj skupini izmedu 35 1 49 godina iznosi
84.105 1li 17, 05% od ukupnog broja muskaraca promatrane dobne skupine.
- Ukupan broju neudatih Zena u dobnoj skupini izmedu 35 1 49 godina je 40.297 ili 8,21%

od ukupnog broja Zena promatrane dobne skupine.

Ako dobiveni podatak iz istrazivanja (Akrap i s. 2003), o postotku muskaraca 1 Zzena samaca
srednje dobi koji Zive sami u vlastitom stanu, stavimo u korelaciju sa statistickim podacima o
ukupnom broju iste skupine (popis 2001), mozemo procijeniti stambeni potencijal od ukupno

43.223 stana u kojemu zive pretezito samci srednje zivotne dobi (35 do 49):

Muskarci:
84.105 - broj muskaraca srednje zivotne dobi koji Zive sami (popis 2001)
33,79% - postotak samaca koji zive sami u vlastitoj kuc¢i/stanu (Akrap is. 2003)
84.105 *0,3379 = 28.419

Projicirani broj muskaraca samaca (dobi 35 do 49) koji Zive u viastitom stanu je 28.419

Zene:
40.297 - broj Zena srednje Zivotne dobi koje Zive same (popis 2001)
36,75% - postotak neudatih Zena koje Zive u vlastitoj ku¢u/stan (Akrap 1s. 2003)
40.297 *0,3675 = 14.809

Projicirani broj Zena samaca (dobi 35 do 49) koje Zive u viastitom stanu je 14.809
Svrha ove kratke analize stambenog statusa samaca srednje Zivotne dobi je argumentiranje

postojanja stambenog potencijala 1 kod populacijske skupine samaca srednje zivotne dobi koja

bi u buduénosti mogla predstavljati trziSni potencijal za pozicioniranje obratne hipoteke.
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4.9. STAMBENA POLITIKA I STAMBENI STATUS UMIROVLJENIKA

Stambeni problemi po svojim razmjerima zasluZzuju status prvorazrednog gospodarskog,
socijalnog 1 politickog problema koji otvaraju dodatni problem stanovanja umirovljenicke
populacije kao 1 potrebu za planiranjem stanovanja u mirovini.

Planiranje stanovanja starijth osoba u svezi planiranja umirovljenja vr§i se u razvijenim
zemljama u sklopu vladinih programa ukupne stambene strategije (housing policy) Sto je na
primjerima u prvom poglavlju rada ukratko opisano. Prvenstveno institucionalni stupanj razvoja
ukupne stambene politike bi mogao posluziti kao baza za planski razvitak politike planiranja
stanovanja starije populacije, odnosno umirovljenika.

U nastavku slijede navodi iz znanstvenih radova koji takoder potvrduju jednu od hipoteza ovog
rada, a to je da osim materijalnih preduvjeta u smislu financijskog statusa umirovljenika postoje
1 pretpostavke vezane uz stambeni status umirovljenika. Te pretpostavke se odnose na postojanje
stambenog potencijala starije populacije 1 populacije srednje zivotne dobi kao generalnog
preduvjeta razmatranja mogucnosti obratne hipoteke.

Vezano za istrazivanje stupnja razvoja stambene politike koja je kreirana za potrebe starije
populacije mozemo se posluziti rezultatima istrazivanja i citatima kompetentnih znanstvenika

koji se bave opcenito problematikom stanovanja.

»Stanovanje ide u red osnovnih Covjekovih potreba. Bez obzira na razvijenost drustva stan je
najveca materijalna i simbolicka vrijednost svakog domacinstva. Stan se namice u tijeku zivota
kada je osoba radno aktivna. Stan je osnova bioloSke i materijalne reprodukcije domacinstva.
Stan je prepoznatljivo 1 na trziStu cijenjeno materijalno dobro koje domacinstvu pruza izvjesnu
socijalnu garanciju. Stan se moZe zaloziti, prodati ili iznajmiti kako bi se namaknula odredena
sredstva u slu¢aju nuzde. Stan se pribavlja na trzistu ili uz pomo¢ drzave. Na stambenom trzistu
vazni su pored ostalih i demografski faktori.« *'°

U ovom dijelu poglavlja, a koriste¢i se znanstvenom metodom kompilacije, ¢emo iznijeti

stajaliSta vezana za stupanj razvoja stambene politike opéenito kao i stambene politike vezane za

umirovljenike.

219 Beyovan, G. (1996.) Problemi stanovanja starijih osoba i mogucnosti promocije novih strategija, ~Znanstveni
rad, Zagreb, Pravni fakultet, str 117.
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,1z politickih programa moze se vidjeti da je u Hrvatskoj na djelu rezidualni program stambene
politike (supplementary housing polic ) koji nema znacajnijeg mjesta u konceptu Sireg programa
razvoja socijalne drzave.**'!

Drzava pomaze rjeSavanje stambenog pitanja kroz porezne olakSice na stambene kredite uzete
kod banaka 1 stambenih S$tedionica, porezne olakSice za investicijsko odrzavanje, placanje
slobodno ugovorene najamnine i oslobadanje pla¢anja poreza na promet nekretnina od 5% u
slu¢aju kupnje prvog stana. Nadalje drzavna potpora rjeSavanja stambenog pitanja ogleda se kroz
Program drustveno poticane stanogradnje uz sudjelovanje i Program stambenog zbrinjavanja
stradalnika Domovinskog rata. Razli¢iti oblici poticaja primjenjuju se subvencioniranjem dijela
troSkova placenih kamata na stambene kredite drzavnih sluzbenika 1 djelatnika ministarstava kao

i mladih znanstvenika i istrazivaga.*'?

Na Medunarodnoj konferenciji u Budimpesti 2008.godine, koja se organizira povodom
medunarodnog dana stanovanja 6. listopada, izneseno je stanovisSte da je Hrvatska medu rijetkim
zemljama u regiji koja nema stambenu strategiju, kao niti Nacionalni program gradnje socijalnih

stanova.’'® Znanstveni radovi koji su citirani u ovom odjeljku se odnose na razdoblje s kraja 20.
stolje¢a. Medutim, stihijska gradnja stanova i stambenih naselja sljede¢ih deset godina potvrdila

je nepostojanje strategije stambene politike na nivou drzave.

,U razvijenim zemljama programi pomoc¢i u podmirivanju stambenih potreba starijih osoba
imaju ve¢ dugu tradiciju. Izlozeni stambeni problemi zahtijevaju odredeni angazman drzave,
privatnih neprofitnih organizacija ili komercijalnih programa kako bi se oblikovala djelotvorna
politika za njihovo rjeSavanje. Drugo, programi trebaju biti sastavljeni tako da starijima
dopustaju viSe mogucnosti za izbor. U pravilu stariji imaju dvije mogucnosti: promijeniti  stan
preseljenjem ili popraviti postoje¢i stan u skladu sa svojim potrebama. Zbog niskog stupnja
mobilnosti starijih, znatajna ogranienja stoje i pred mogucéno$éu njihovog preseljenja.<*'*
»StaraCka domacinstva u razvijenim zemljama redovito sele u manje stanove koji odgovaraju

njihovim potrebama i plateznim sposobnostima. Dio nemo¢nih seli se u specijalizirane ustanove.

Staracka domacinstva odlaze iz velikih gradova gdje je zivot redovito skup i gdje Zivotna okolina

211 Bezovan, G. (1998) Tranzicija u stambenom sektor u i strateske tocke razvoja stambene politike u Hrvatskoj,

Revija za socijalnu politiku ,5 (1) str 23-35.

Leko,V. 1 Stojanovié, A. (2006) Financiranje stambenog zbrinjavanja u Republici Hrvatsko, Zagreb, EIZG
Bezovan G. (2009) Mogucnosti za socijalno stanovanje u Srednjoj i Isto¢noj Europi,
http://www.rsp.hr/ojs2/article/, dostupno [01.rujna 2009.]

Bezovan, G. (1998) Tranzicija u stambenom sektoru i strateske tocke razvoja stambene politike u Hrvatskoj,
Revija za socijalnu politiku,5 (1), str 23-35.

Bezovan, G. (1996) Problemi stanovanja starijih osoba i mogucnosti promocije novih strategija, Znanstveni
rad, Zagreb, Pravni fakultet, str 124.
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ne odgovara njithovim potrebama. Na taj nain ostvaruje se "protok" stanova na stambenom
trziStu. Ovaj "protok" na stambenom trziStu stimulira se mjerama porezne politike, a postoje i
posebne neprofitne i trzi$ne organizacije koje poti¢u ovakav proces. 2>

Starije osobe u razvijenim zemljama migriraju zbog preseljenja u jeftiniji 1 prikladniji stan, u
udaljenije 1 klimatski prikladnije regije, a sve radi popravljanja socijalnog polozaja. Odgovor na
pitanje kolika je spremnost na migracije starijih u Hrvatskoj i koliko bi seljenje starijih popravilo
strukturu ponude stanova na trziStu mogla bi dati adekvatna istrazivanja.

,U Hrvatskoj je poseban problem institucionalni razvoj stambenog sustava. Ne prepoznaju se
akteri u stambenom sustavu koji bi pokrenuli razvoj mreze institucija koje bi bile stambena
infrastruktura. U okviru programa institucionalizacije nuzno je potrebna inozemna know-how
pomoc¢. Razvoju ovakvih programa trebala bi prethoditi istraZivanja s ciljem trziSne valorizacije
stambenog statusa umirovljenika uzimaju¢i u obzir 1 druge nekretnine s kojima raspolazu. Na
razini konsenzusa politickih ¢imbenika u zemlji trebalo bi izraditi 1 usvojiti Nacionalni stambeni
program, kao dio koncepta razvoja socijalne drzave.**'°

,U programima stambenog zbrinjavanja starijih u razvijenim zemljama definitivno je na djelu
koncept kombinirane socijalne politike (walfare mix). U programima sudjeluju drzava, privatne
neprofitne organizacije, komercijalni sektor te obitelj. Britanski koncept liberalne socijalne
drzave nastoji u novije vrijeme sve vecu odgovornost prenijeti na ¢lanove obitelji. Istom tipu
pripada i SAD gdje se racuna da kod zbrinjavanja starijih osoba na prvo mjesto treba staviti

imovinu kojom one raspolazu.«*!’

Stambena situacija starijih osoba krajem dvadesetog stoljea se analizirala 1 na temelju anketnih
pitanja putem istrazivanja o polozaju umirovljenika (Renko, 1997). Prema narudzbi HZMO iz
1997. godine, a u organizaciji Ekonomskog fakulteta u Zagrebu, provedena su istrazivanja
vezana za stambenu situaciju starijih osoba metodom usmenog anketiranja na uzorku od 1457
ispitanika.,,Podaci pokazuju da naSi starosni i invalidski umirovljenici uglavnom Zive u
dvoclanim, troclanim 1 CetveroClanim domacinstvima (oko dvije trecine), dok obiteljski
umirovljenici, a to su pretezno zene, Cesto zive same. No teSko je na osnovi toga suditi o
strukturi obiteljskih odnosa, jer 1 samci - umirovljenici uobicajeno zive u razli¢itim simbiozama

sa svojim osamostaljenim potomcima i srodnicima 1 s njima se uzajamno ispomazu. Sude¢i po

215 Bezovan, G. (1998) Tranzicija u stambenom sektoru i strateske tocke razvoja stambene politike u Hrvatskoj,
Revija za socijalnu politiku,5 (1) str. 23-35.

219 TIsto, str. 23- 35

7 Bezovan, G. (1996), Problemi stanovanja starijih osoba i mogucnosti promocije novih strategija, Znanstveni
rad, Zagreb, Pravni fakultet, http://hrcak.srce.hr/ [12. veljace 2009.]
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rezultatima ankete obitelji umirovljenika ne stoje loSe kada je u pitanju stambeni prostor. Vise od
polovine ih raspolaze s 51m” do 80 m® stambenog prostora. Iz odgovora na pitanje o stambenoj
situaciji proizlazi da oko 90% ispitanika ili ¢lanova njihove obitelji ima u vlasniStvu kucu ili
stan, oko 8% (za sve tri kategorije) nositelji su samo stambenog prava, a iznimno su podstanari,
prognanici ili smjeSteni u starackom domu. Od ukupno 90 % umirovljenika vlasnika kuce ili
stana, prema rezultatima ankete njih 24% su vlasnici u otkupu. Anketa je pokazala da je vecina
umirovljenika jos 1997.godine otkupila stanove po cijenama otkupa koje su bile viSestruko nize
od danagnjih trzi$nih cijena stanova.’'® Pristup sustavnom i institucionalnom planiranju
stanovanja u mirovini, kao jednoj od oblasti planiranja umirovljenja, namecu i ¢injenice koje su

bile vezane za marginaliziranje problema stanovanja starijih 1 zlouporabu stanarskih prava.

,Problemi upotrebe stana za starije u Hrvatskoj veoma su vazni. Ti se problemi marginaliziraju
pod dominacijom specificnih problema stanovanja. Na osnovu podataka iz popisa stanovnistava
u Hrvatskoj, u velikim gradovima postoji znacajan broj stanova s viSe soba u kojima stanuju
starijja domacinstva. Starija domacinstva se ne sele u manje stanove 1 iz vec¢ih gradova
prihvacaju¢i rjeSenja koja odgovaraju njihovoj plateznoj moc¢i. Jedan dio starijih samackih
domacinstava vjerojatno je ,,preprodao* stan u druStvenom vlasniStvu 1 odabrao neku drugu
soluciju, medu kojima je 1 prevaljivanje troSkova stambenog zbrinjavanja na drzavu.
Realizacijom takvog prava jedan dio starijih nasao se kao potencijalni teret vladinim socijalnim
programima. Oni su prepustili pravo kupnje stana sinu ili kéeri 1 sada imaju status socijalnog
slucaja. Iz javnosti su poznati slucajevi ,,preprodaje* stanova sa stanarskim pravom uz ugovore o
dozivotnom uzdrZavanju ili stanovanju u tom stanu. Jedan dio takvih ugovora ve¢ je dospio na
sud jer su se starije osobe osjetile prevarenima. U Hrvatskoj naprosto postoji drzavni monopol
pri smjestanju starijih osoba u ustanove kao 1 pri organizaciji izvaninstitucionalnih oblika skrbi.
Nisu nam poznate analize 1 rasprave koje bi upucivale na privatizaciju postojecih drzavnih
ustanova u ovom sektoru. Ekonomska racunica privatnih ustanova pokazuje da je drZavni
program zbrinjavanja starijih znacajno subvencioniran bez jasnih socijalnih kriterija. Daju se
subvencije 1 onima kojima nisu potrebne. U strategiji stambenog zbrinjavanja starijih trebalo bi
raCunati na izbjegavanje smjestaja u ustanovama i na ve¢u mobilnost starijih osoba. Starijim
domacdinstvima valjalo bi na trziStu ponuditi stanove koji odgovaraju njihovim potrebama 1

njihovoj plateznoj moci. Orijentacija na smjestaj starijih osoba u stanovima podrazumijeva i

218 puljiz, V. (1997) Pokazatelji o polozaju umirovijenika fonda radnika u republici Hrvatskoj,Revija za socijalnu
politiku 4 (4) , www.rsp.hr/article/view/ , dostupno [12.sije¢nja 2009.]
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razvijanje novih usluznih organizacija koje ¢e pomagati starijim osobama u podmirivanju

potreba.«*"’

49.1 Stambeno zbrinjavanje starijih osoba u Republici Hrvatskoj

U prethodnom odjeljku je ukratko analiziran stupanj razvoja stambene politike opcenito, a
posebno Cinjenice vezane za stanovanje umirovljenika. U Hrvatskoj se u sklopu rezidualnog
programa stambene politike vezane za umirovljenike omogucava smjestaj u staracke domove,
usluge gerontoloskih centara u vlastitom domu 1 udomiteljsko skrbniStvo. Ostali oblici
stambenog zbrinjavanja nisu podrzani stambenom politikom koja determinira stambeni status

umirovljenika.

Shodno navedenom, ukupno stambeno zbrinjavanje starijih u Hrvatskoj mozemo podijeliti na

nekoliko razli¢itih vidova zbrinjavanja kojima se pomaZze u stambenim potrebama starijih osoba:

- smjestaj u domove za starije 1 nemoc¢ne

- ostanak u vlastitom stanu uz koristenje usluga gerontoloskih centara
- smjestaj kod obitelji

- udomiteljsko skrbnistvo

- prodaja veceg i skupljeg stana 1 kupovina manjeg i jeftinijeg

- ostanak u vlastitom domu uz ugovor o doZivotnom uzdrZavanju

- pocetak gradnje stambenih kompleksa prilagodenih za starije

Odlukom Ministarstva rada 1 socijalne skrbi iz 2006. godine utvrduje se mreza domova socijalne
skrbi 1 djelatnosti socijalne skrbi koju obavljaju vjerske zajednice, udruge 1 druge domace i
strane pravne ili fizicke osobe pod uvjetima 1 na nac¢in propisan Zakonom o socijalnoj skrbi. Svi
veci gradovi suoceni su s premalo mjesta u domovima. ,,Od 123 doma za starije i nemo¢ne osobe
u Hrvatskoj, 48 su u javnom vlasniStvu, a 75 u vlasniStvu vjerskih zajednica ili privatni. U
drzavnim je 11.000 korisnika, a u privatnim je 3000 korisnika. Ceka se 5-8 g. za drzavni, a krace
za privatni ali su vece cijene. Mnogi su namirisali dobar posao zato treba paziti koje usluge dom
nudi, od obroka do lijecenja. Cijena privatnih domova je 3200 do 6500 kn, a drzavnih je 1800 do
2600 kn. Nesto su skuplji za smjestaj nepokretnih osoba i plus 400 kn ako se obroci donose u

sobu. Iz Centra za socijalnu skrb Grada Zagreba objasnjavaju da ako nemaju dovoljno sredstava

219 Bezovan,G. (1996) Problemi stanovanja starijih osoba i mogucénosti promocije novih strategija, Znanstveni rad,
Zagreb, Pravni fakultet, str. 122-123, http://hrcak.srce.hr/, dostupno [12. veljace 2009.]
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iz mirovine niti imovine koja ostvaruje prihod razliku pla¢a ministarstvo na osnovu rjesenja
Centra. Malo je domova koji pruzaju usluge cjelodnevnog boravka za starije dok djeca rade. U
Medves¢ak domu cijena je dnevnog boravka 1. 728 kuna plus 210 kn za prijevoz.,,”*°

U Hrvatskoj stanovniStvo stari, a staracki domovi imaju svoje ograni¢ene kapacitete 1 Cesto
visoke cijene.”?! Zbog toga su se osnovali gerontoloski centri o kojima se moZe informirati na
web stranicama Grada Zagreba. Osnovni cilj gerontoloskih centara je zadrzati starijeg covjeka
Sto je duze moguce u prebivaliStu njegove lokalne zajednice. GerontoloSki centri su otvoreni
oblici skrbi za osobe koje ostaju u vlastitom domu, a potrebna im je pomo¢ u obliku nabavke
namirnica, lijekova, odrZzavanja osobne higijene i1 ¢iS¢enja stana. Centri djeluju pod nazivom
umirovljenickih klubova ili udruga. Usluge gerontoloskih centara su u pravilu usluge koje se
svrstavaju u usluge dugorocne skrbi za starije 1 nepokretne (long term care). Nacionalni 1
zupanijski centri za gerontologiju djeluju pri Zupanijskim zavodima za javno zdravstvo Grada

Zagreba 1 Hrvatske.

Dio problema s manjkom soba drzava je pokuSala rijesiti udomljavanjem starijih osoba tzv.
udomiteljsko skrbnistvo. Udomiteljstvo je oblik skrbi izvan vlastite obitelji gdje se starije osobe
zbrinjavaju u drugoj udomiteljskoj obitelji. U Zagrebu su 34 udomiteljske obitelji i sve moraju
imati rjeSenje Centra za socijalnu skrb koje vodi nadzor. Udomitelj se moze brinuti za najvise 4
starije osobe. Obiteljski zakon propisuje obvezu djece da uzdrzavaju svoje roditelje ako su oni
njih od punoljetnosti, ali treba naglasiti 1 da je dio obiteljske tradicije u Hrvatskoj briga o
roditeljima u vidu smjestaja u njihovim vlastitim domovima. Takoder djeca 1 rodbina trebaju
posjecivati stare u domovima da se ne osjecaju odbaceni i zbog eventualnog loSijeg ponasanja
osoblja prema njima. Mnogi stariji ne Zele i1 u domove 1 Zele ostati §to duze u svojoj kuci 1 ako

im se omoguci da oni to mogu vraca im se ne neki nacin samopouzdanje 1 vjera u sebe.

Poznat je takoder jedan vaninstitucionalni oblik zbrinjavanja starijih putem ugovaranja o
dozivotnom ili dosmrtnom uzdrzavanju. To je podruje regulirano Zakonom o obveznim
odnosima. Radi se o pravnim posljedicama nad imovinom osobe koja sklapa ugovor o
dozivotnom ili dosmrtnom uzdrZzavanju Kod ugovora o dosmrtnom uzdrZzavanju osoba koja
prima to uzdrzavanje za svog zivota prenosi svu ili dio svoje imovine na onog koji ju se
ugovorom obvezuje uzdrzavati (¢l. 586.Z00), dok kod ugovora o dozivotnom uzdrzavanju

pravo nad imovinom S§ti¢enika stjeCe se tek nakon smrti Sticenika (¢1.579 Z0OO), ali moguce su

220 Reader's Digest (2009), Podunjavec, D. Zivot izbliza, Kad vas roditelj postane ovisan o vama, Zagreb, str 63.
22! Vigena http://www.domovi-za-starije.com/, dostupno [22. rujna 2009.]
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razne zloupotrebe takvog oblika zbrinjavanja starijth osoba i1 zato treba bito oprezan prije

potpisivanja ugovora.

Na inicijativu udruge Zlatna dob, koja pod motom »Mladost je dar prirode, a starost VaSe
umjetnicko djelo«, planira se u Ivani¢ gradu graditi naselje od 191 stana prilagodeno osobama
starije dobi gdje ¢e u sklopu kompleksa biti svi popratni sadrzaji i 24 satna njega. *>> Takva vrsta
naselja ima naziv condominium (termin spomenut u drugom poglavlju rada) i jedan je od naCina
na koji se rjeSavaju stambene potrebe starije populacije u razvijenim zemljama.

,Jedino je ocito: stambeno zbrinjavanje starijih osoba postajat ¢e sve slozeniji problem u nasem
drustvu. Novi kreativni pravci, diversificirana ponuda rjeSenja i nove strategije u ovoj oblasti

otvaraju ozbiljan posao i taze poduzetne ljude."***

Jedna od potencijalnih inovativnih moguénosti, vezanih za istovremeno stambeno i materijalno
zbrinjavanje starijih osoba, je obratna hipoteka, a ¢ija svrha, znacaj 1 koncept su prikazani u
drugom poglavlju ovog rada.

Referentni znanstveni radovi 1 analize temeljem dostupne stambene statistike argumentirale su
¢injenicu o postojanju stambenog potencijala stanovnika srednje Zivotne dobi kao 1 starijih iznad
65 godina. Za ciljane analize stambenog potencijala, u svrhu sustavnog pristupa planiranju
umirovljenja i1 konkretnih podataka o potencijalu obratne hipoteke, neophodna su dodatna
istrazivanima. Egzaktni podaci o broju i trziSnoj vrijednosti stanova ili ku¢a u vlasnistvu starijih
osoba, po odredenim dobnim kategorijama 1 regijama, a u komparaciji s njithovim ukupnim
materijalnim statusom bi se eventualno mogli dobiti dopunom anketnih upitnika prilikom popisa

stanovnisStva.

222 Reader's Digest (2008), Podunjavec, D. Zivot izbliza, Kad va roditelj postane ovisan o vama, Zagreb, str 61-73

22 hittp://www.zlatna-dob.hr/index, dostupno [12.sije¢nja 2009.]

224 Bezovan G. (1996.), Problemi stanovanja starijih osoba i mogucénosti promocije novih strategija, Zagreb,
Pravni fakultet, str. 135
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5. ZAKLJUCNA RAZMATRANJA

Dostojanstvena starost, materijalna sigurnost i1 neovisnost u poznim godinama zivota u
suvremenim uvjetima 1 nainu Zivota sve je znacajniji cilj 1 vlastita odgovornost svakog
pojedinca. Pojedinac u uvjetima demografskih trendova starenja stanovniStva i stanja sustava
javnog mirovinskog osiguranja ne moze ocekivati da ¢e mu drustvo, samo po sebi, osigurati
primjerenu kvalitetu Zivota u starosti. Osobne financije u takvim uvjetima dobivaju izrazenu
dimenziju potrebe aktivne uloge svakog pojedinca u planiranju umirovljenja i osiguranju
dostatnih sredstava za pristojan Zivot u mirovini. Stoga bi jedan od bitnih segmenata osobnih
financija trebao biti segment planiranja umirovljenja. Medutim, ljudi uvijek nalaze isprike da to

ne ucine, a istovremeno Zive s bojazni da od mirovine ne¢e moc¢i Zivjeti dovoljno kvalitetno.

U Republici Hrvatskoj je demografska slika izuzetno nepovoljna. Demografska piramida, osim
starenja stanovniStva, indicira nepovoljan trend dobne strukture u pravcu smanjenja radno
aktivnog stanovnistva i povecanja broja umirovljenika. Ekonomska kriza u 2009. godini dodatno
je utjecala na povecanje negativnog omjera zaposlenih i umirovljenika. Alarmantntni pokazatelji
HZMO iz ozujka 2010. godine o omjeru broja radno aktivnog stanovniStva i umirovljenika, a
koji iznosi 1,28 potvrduju Cinjenicu smanjenja rado aktivnog stanovniStva. Znac¢i da 1,28
zaposlenih financira 1 umirovljenika u sustavu javnog mirovinskog osiguranja $to istovremeno

uz starenje ukupne populacije ukazuje na neodrzivost i deficit javnog mirovinskog osiguranja.

U 2008.g. financiranje javnog mirovinskog osiguranja tj. sustava medugeneracijske solidarnosti
putem izdvajanja 15% doprinosa iz bruto place pokrivalo je samo 62 % izdataka za mirovine, a
ostatak od 32% je predstavljao deficit sustava koji je pokriven iz drzavnog proracuna temeljem
poreznih prihoda. Zbog toga je u 2008.g. za pokriCe deficita javnog mirovinskog sustava
izdvojeno je 28,45% sredstava ukupnog drzavnog proracuna. Takoder, javni mirovinski sustav
medugeneracijske solidarnosti (I stup) je zapao u poteSkoce i1 zbog tzv. tranzicijskog troSka koji
je uzrokovan nastankom privatnog mirovinskog sustava nakon mirovinske reforme. To je dovelo
do smanjenja doprinosa u I stup sa 20% na 15% 1 usmjeravanja razlike od 5% na osobne racune
zaposlenika. Zbog navedenih razloga funkcioniranje javnog mirovinskog sustava
medugeneracijske solidarnosti ne bi bilo moguce bez pokric¢a iz sredstava drzavnog proracuna

namijenjenim za socijalne izdatke.
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Mirovinska reforma koja je 2002. godine provedena sukladno zakonodavnoj regulativi iz 1999.g.
ne daje optimisti¢ne prognoze. Privatni mirovinski sustav, njegovo funkcioniranje i mirovinski
planovi zasnovani na postavkama zakona trebali su za primarni cilj imati povecanje nov€anih
tokova u mirovini za pojedinca. Jednim drugacijim pogledom na mirovinski sustav, slikovito
reCeno pogledom iz tzv. zablje perspektive, perspektive planiranja umirovljenja u kontekstu
osobnih financija, u radu je pokazano da je privatni mirovinski sustav izuzetno nepovoljan ako
se referira na vlasni¢ku poziciju sredstava na racunu 1 osobni interes pojedinca. PolaziSna tocka
istrazivanja u ovom radu su osobne financije pojedinca sa stanovista planiranja umirovljenja. U
domacoj literaturi nije bilo moguce pronaci detaljne teorijske podloge segmenta osobnih
financija koji se odnosi na umirovljenje. Pomoc¢ je u teorijskom dijelu analize sustavnog pristupa
planiranju umirovljenja bila dostupna literatura uglavnom americ¢kih autora. UspjeSan sustavni
pristup planiranju umirovljenja mora imati za podlogu definirani mirovinski sustav, povoljnu
stambenu politiku vezanu za stariju populaciju, institucije koje Stite interese starije populacije i
stru¢njake koji su obuceni koristiti financijske alate koji u osnovama imaju koncept vremenske

vrijednosti novca.

U teoretskom dijelu poglavlja o planiranju umirovljenja pokazano je na iskustvu SAD, zemlje sa
razvijenim privatnim mirovinskim sustavom, §to je zapravo planiranje umirovljenja, kojim se
alatima sluzi, Sto treba sadrzavati, koji su njegovi elementi koje oblasti obuhvaca 1 koji su
potencijalni izvori prihoda. Kao Sto se rade razni poslovni planovi 1 financijske projekcije u
poslovnom svijetu, sliCan pristup se moze primijeniti za izradu financijske projekcije zZivota u
neko buduce vrijeme. Planiranje umirovljenja ne sadrzi samo financijski aspekt nego i planiranje
cjelokupnog zivota u mirovini. Osim oblasti planiranja troSkova 1 prihoda, planiranje
umirovljenja obuhvaca 1 oblast planiranja stanovanja za Sto je potrebna odgovaraju¢a politika
stanovanja sa svrhom pomoc¢i starijoj populaciji. Isto tako uvjet za planiranje najvaznijih izvora
prihoda u mirovini su raznovrsni 1 transparentno organizirani mirovinski planovi unutar
institucionalnog okvira prilagodenog ciljevima 1 interesima korisnika. Takoder su 1 oblici
distribucije mirovinskih beneficija privatnog mirovinsko sustava u SAD prilagodeni izboru i

potrebama korisnika 1 shodno tome razvijen je sustavni pristup planiranju umirovljenja.

Primjer Sjedinjenih Americ¢kih DrZava ukazuje na to da poreznim skalama razradena porezna
politika i1 opcenito uloga drzave mora biti uskladena 1 detaljno prilagodena interesima 1 zaStiti

korisnika. Strukturirana porezna politika takoder mora biti usmjerena na stimuliranje mirovinske
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Stednje onima s manjim prihodima 1 koji su bliZe umirovljenju. Istovremeno poreznim limitima,
porezna politika treba destimulirati mirovinsku Stednju u smislu sprjeCavanja zloupotrebe
poreznih olakSica od strane bogatijih populacijskih skupina. Zakonodavni okvir treba podrzavati
stimuliranje dugoro¢ne Stednje u modelima individualnih mirovinskih planova ¢ija je osnovna
uloga generiranje §to vecih nov€anih tokova u mirovini. Takoder 1 referentna stambena politika u
kombinaciji s poreznim oslobodenjima treba omoguciti organiziranje sustavnog pristupa

planiranju umirovljenja s ciljem najpovoljnije alokacije financijskih sredstava u mirovini.

Republika Hrvatska, zbog demografskog trenda starenja stanovniStva i mirovinskog sustava koji
nije dugoro¢no odrZiv, ne moZze osigurati dostatne novcane tokove u mirovini. Bez obzira na to u
kom smjeru ¢e se nastaviti razvijati mirovinski sustav zemlje na znaCaju ¢e dobivati potreba
akumulacije sredstava u radno aktivhom Zivotnom razdoblju koja ¢e osigurati pojedincu u
razdoblju mirovine materijalnu sigurnost i neovisnost. Ovo pitanje je jedno od pitanja od
prvorazrednog drustvenog znacaja i njegovo rjeSavanje je pitanje uspjeSnosti ili neuspjesnosti
cjelokupnog drustva, odnosno drzave, narocito one koja se kao Republika Hrvatska 1 ustavnim
odredbama deklarira kao socijalna. Zbog toga je odgovornost drzave stvoriti takve
institucionalne 1 zakonske okvire koji ¢e poticati planiranje umirovljenja pojedinca u cilju
osiguranja dostojnih zivotnih uvjeta u starosti, te socijalna davanja onima koji iz bilo kojeg
razloga nisu mogli kumulirati sredstva za starost u radno aktivhom razdoblju Zivota. Instrumenti
koji drzavi stoje na raspolaganju za postizanje tog cilja su raznovrsni, a jedan od najznacajnijih je

porezna politika 1 redefiniranje mirovinskih planova.

Istrazivanje teorijskih postavki mirovinskih planova, u sklopu oblasti planiranja izvora prihoda u
mirovini, dovelo je do saznanja o tome Sto zapravo znaCe teorijske podjele 1 definicije
mirovinskih planova u prakti¢noj primjeni. Budu¢i da taksonomija OECD preporucuje upravo
terminologiju koja se koristila u ovom radu, te dodatnim istraZivanjima teoretskih elementa
pojedinih privatnih mirovinskih planova, dolazi se do saznanja da mirovinske planove u nasoj
zemlji ne mozemo usporediti niti s bilo kojim teorijskim konceptom fundiranih privatno
organiziranih mirovinskih planova prezentiranih u radu. Osim nepovoljnih nov¢€anih tokova
privatno organiziranih mirovinskih planova (obvezni i dobrovoljni) javlja se 1 nemoguénost
ispravnog definiranja mirovinskih planova individualne mirovinske Stednje Sto namece

razmatranje pomoc¢ne hipoteze o nekonzistentnosti u provedbi mirovinske reforme.
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Reforma mirovinskog sustava u Republici Hrvatskoj, koja je planirana sredinom devedesetih
godina 1 zakonodavno utemeljena 1999. godine, provedena je u praksu tijekom 2002. godine.
Reforma je imala za cilj posti¢i odgovorniji odnos prema sredstvima u mirovinskim fondovima
na nacin da se svakom vlasniku fonda omoguc¢i jasan i transparentan uvid u stanje sredstava na
njegovom osobnom racunu i osigura mogucnost slobodnog odabira fonda u kojem ¢e se nalaziti i
kapitalizirati njegova vlastita ustedena sredstva namijenjena dugoro¢noj mirovinskoj Stednji. S
pozicije osobnih financija rezultat i primarni cilj reforme cjelokupnog mirovinskog sustava je
trebao biti viSa mirovina za budu¢e umirovljenike. Shodno tome drzava je na sebe preuzela
uspostavu funkcioniranja 1 financiranje iz drzavnog proracuna svih troskova informaticko
tehnoloske 1 administrativne podrSke sustavu privatnog mirovinskog osiguranja. Time je
omogucen transfer, kontrola 1 financiranje transfera sredstava doprinosa s racuna poslodavca na

osobne racune pojedinaca.

Republika Hrvatska je prepustila svakom zaposlenom pojedincu da iz bruto plac¢e 1/4 sredstava
ukupnih mirovinskih doprinosa moze umjesto u sustav javnog mirovinskog osiguranja uplac¢ivati
u izabrani obvezni fond na svoj vlastiti racun. Istovremeno je nametnula zakonom obvezu
poslodavcu da, ista sredstva umjesto u drzavni proracun na racun HZMO, uplacuje na
individualne mirovinske racune, kako bi iznosi kapitaliziranih sredstava na tim raCunima bili u
vlasnistvu pojedinca. To se sve moze pripisati dobroj namjeri drzave da omoguci pojedincu
ostvarenje cilja boljeg Zivotnog standarda u mirovini. ViSa mirovina za budu¢e umirovljenike je
trebala biti rezultat svih poduzetih mjera, strucnog i1 odgovornog upravljanja sredstvima
skoncentriranim u obveznim mirovinskim fondovima te osiguranja najpovoljnijih nacina 1

modaliteta isplate sredstava umirovljenicima.

Medutim, zakonodavnom regulativom je istovremeno omoguceno cjelokupno upravljanje nad
tom imovinom privatnim profitnim druStvima bez bilo kakve moguénosti sudjelovanja u nadzoru
1 upravljanju predstavnicima vlasnika tih fondova. Zakonodavnom regulativom je takoder
onemogucena dosljedna prakti¢na primjena modela definiranih doprinosa 2. stupa na nacin da se
taj model u trenutku distribucije pretvara u model doZivotnih anuiteta. Tim potezom se potpuno
izgubio smisao modela individualnih mirovinskih planova definiranih doprinosa koji
odgovornost 1 rizik upravljanja u trenutku stjecanja uvjeta za starosnu mirovinu prepusta
pojedincu. Mirovinska reforma je provedena na nacin da su konkretnim rjeSenjima upravljanja

obveznim mirovinskim fondovima i nafinom isplate mirovinskih beneficija poniSteni mnogi
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njeni pozitivni efekti 1 namjere. Kada s aspekta osobnih financija promatramo ciljeve reforme
sustava moZe se izvesti zakljucak da reforma nije postigla zeljeni cilj. Dalo bi se zakljuciti da je
taj cilj njenim nekonzistentnim provodenjem izgubljen iz fokusa. Umjesto odgovornog
upravljanja sredstvima skoncentriranim u obveznim mirovinskim fondovima, s jedinim ciljem
ve¢ih buducih beneficija, dobili smo upravljace fondovima u izravnom ili neizravnom,
djelomi¢nom ili potpunom stranom vlasniStvu koji odgovaraju jedino svojim osnivacima i
prakti¢no su bez bilo kakvog ekonomskog nadzora. Poslovanje drustava za upravljanje obveznim
mirovinskim fondovima ne nadziru niti vlasnici sredstava u fondu niti njihovi izabrani politicki
predstavnici. Cjelokupni nadzor njihovog rada se svodi na institucionalni nadzor HANFE, koja je
odgovorna za kontroliranje zakonitosti 1 donoSenje provedbenih akata, ali nema mehanizama za

kontrolu drusStvene odgovornosti.

Umjesto da se uspjeSnost drustava u upravljanju budu¢im novcem umirovljenika mjeri
objektivnim kriterijima 1 na taj naCin stimuliraju ili destimuliraju odgovorni upravitelji,
provedbeni propisi ih upucuju na ponasanje po nacelima stada, po principu kuda jedan tu i svi
ostali. Mjera njihove uspjeSnosti je prosjek prinosa svih OMF, uz dovoljno velike tolerancije
zajamcenog prinosa, da ni u kojem slu¢aju ne mozZe nastupiti objektivna obveza drustava za
prinos fonda. Isto tako, konzistentno provodenje reforme mirovinskog sustava bi znacilo i
davanje slobode umirovljenicima prilikom odabira buducih isplatitelja njithovih vlastitih
mirovinskih beneficija. Odredivanjem mirovinskih osiguravaju¢ih drustava (MOD), kao jedinih i
ekskluzivnih isplatitelja samo i jedino dozivotnih mirovina iz obveznog privatnog mirovinskog
sustava, uskra¢uje mogucnosti nasljednih prava na mirovinu po op¢éim pravilima nasljedivanja.
Umirovljenici drugog stupa obveznog mirovinskog osiguranja su tako dovedeni u jo$ loSiju
situaciju od one u kojoj su se nalazili prije mirovinske reforme iako su formalno pravno vlasnici
sredstava na osobnim racunima. Naime, mirovinska osiguravaju¢a druStva su, kao drustva
kapitala, iskoristila priliku koju im nedorecenost 1 nekonzistentnost cjelokupnog sustava pruza,
da sebi u buducnosti osiguraju povlasteni ekonomski polozaj, direktne 1 posredne zarade svojim
vlasnicima, a sve na Stetu umirovljenika 1 prihoda Drzavnog proratuna. Trenutna zakonodavna
nedoreCenost koja se odnosi na ulaganja u depozite banaka omogucava Cak opciju drzanja
mirovinskih sredstava na depozitima po videnju, gdje prinos umjesto vlasnika fonda ostvaruju
banke. Osim toga mirovinsko osiguravajuce drustvo sredstva tehnickih pricuva drzi na raCunima
svoje banke osnivaca jer zakonom nije propisana banka skrbnik kao nepovezana osoba. Sve to

ukazuje na potrebu promisljanja (rethinking) uzroka kompletnog nepovoljnog stanja privatnog
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mirovinskog sustava nakon mirovinske reforme i temeljitu reviziju zakona 1 modela planova

privatnog mirovinskog sustava.

Rezultat postojecih zakonskih rjeSenja su manje ocekivane mirovine iz kombiniranog prvog i
drugog stupa od onih koje bi se mogle o¢ekivati samo u prvom stupu. Manje o¢ekivane isplacene
dozivotne mirovine znace 1 manji porezni prihod drzavnog proracuna za ispla¢ene mirovine.
MOD se u svojim kalkulacijama unaprijed osigurao od rizika doZivljena kalkuliraju¢i u formule
anuiteta veliki oCekivani zivotni vijek ili neadekvatnu diskontnu stopu tako da rizik drustvu
predstavljaju samo oni koji ¢e dozivjeti duboku starost. Svi oni koji ne dozive duboku starost
ostaju u portfelju osiguranih rizika drustva. Iznosi oc¢ekivanih neispla¢enih doZivotnih mirovina
skupa sa neisplacenim porezima drZavi nakon smrti korisnika praktiéno ostaju u MOD-u.
Izuzetno visoka upravljatka naknada MOD-a (10%), uz aktuarske izracune koji se temelje na
nerealno dugom ocekivanom zivotnom vijeku osiguranika ili izuzetno nepovoljnom diskontnom
stopom, niti ne mozZe rezultirati ni¢im drugim nego manjim ocekivanim primicima iz drugog
mirovinskog stupa. Ovakvi rezultati ukazuju na nekonzistentnost provedbe reforme u koju se
krenulo s ciljem poboljSanja materijalnog statusa buducih umirovljenika, a realizirana je na nacin
da do krajnjih granica budu zakonskim rjeSenjima zastieni interesi krupnog kapitala kojeg u

samoj reformi predstavljaju vlasnici drustava za upravljanje OMF 1 MOD-a.

S druge strane, aktualni zahtjevi za povefanjem stope izdvajanja u drugi stup od strane
predstavnika druStava za upravljanje OMF, pod postoje¢im uvjetima, samo ¢e jo§ viSe opteretiti
Drzavni proracun potrebom za jo§ ve¢im izdvajanjem za isplatu mirovina javnog mirovinskog
sustava. Istovremeno ne postoji realan razlog za ocekivanje da ¢e ve¢im izdvajanjima u drugi
stup biti znaCajno popravljen materijalni polozaj buduc¢ih umirovljenika upravo zbog
nepravilnosti ugradenih u temelje samog sustava privatnog mirovinskog osiguranja obvezne i
dobrovoljne individualne kapitalizirane Stednje na osobnim ra¢unima. Dok se te nepravilnosti ne
otklone 1 stave pod kontrolu temeljitom reformom modela mirovinskih planova, promjenom
nacina 1 kontrole upravljanja i1 dubinskom revizijom svih zakona i svih dosadasnjih aktivnosti,
dalje povecanje stope izdvajanja u drugi stup nema nikakvog ekonomskog niti socijalnog
opravdanja. Mirovinski sustav nije nepromjenjiva fiksna kategorija 1 reforma sustava bi trebala
biti konzistentan dinamic¢ki proces u smjeru ostvarenja pravednih 1 pravicnih rjeSenja za

pojedinca, drzavu i drustvo u cjelini.
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Mirovinski sustav koji generira mirovinske prihode za pojedinca iz javnih 1 privatnih
mirovinskih planova potencira sustavni pristup planiranju umirovljenja u kontekstu osobnih
financija. Financijska podloga umirovljeni¢kog Zivota stvara se kroz dugi niz godina prije
umirovljenja s namjerom da osigura materijalnu sigurnost umirovljenika u duljem vremenskom
periodu ocekivanog trajanja zivota. Zbog toga je neophodno koriStenje koncepta vremenske
vrijednosti novca pri utvrdivanju vrijednosti uStedenih sredstava na osobnim racunima kao i
visine buduc¢ih primitaka u mirovini. Pri tim izraCunima se koriste formule financijske
matematike odnosno odgovarajuce financijske tablice koje trebaju dati odgovor na pitanje koliko

novac vrijedi kroz vrijeme.

Koncept vremenske vrijednosti novca neophodan je u financijskim alatima prilikom revidiranja
tekuce imovine i obveza u nekom budu¢em periodu, kao i izraunima buducih mirovinskih
prihoda 1 troSkova Zivota, a imaju¢i u vidu utjecaj faktora inflacije. Posebno znacajna uloga
koncepta vremenske vrijednosti novca ogleda se u kalkulacijama modaliteta isplate mirovinskih
beneficija. Isto tako 1 kalkulacije iznosa kapitaliziranih sredstava nisu moguce bez koncepta
vremenske vrijednosti novca. Zapravo, privatni mirovinski planovi kapitalizirane Stednje nisu
moguc¢i bez koncepta vremenske vrijednosti novca, pomocu kojeg dolazimo do konkretnih
odgovora je 1i novac koji Stedimo iskoristio vremensku komponentu i donio odgovarajuce

prinose §to 1 jeste osnovni cilj tih planova.

Koriste¢i se matematiCkim modelima koji u sebi sadrze koncept vremenske vrijednosti novca, u
radu je pokazano na primjerima izraCuna anuiteta, da promjene parametara u izraunu mogu dati
sasvim razliCite rezultate. Shodno tome za druStva koja temeljem kalkulacija vremenske
vrijednosti novca ispla¢uju dozivotne anuitete moraju biti doneseni odnosno regulirani propisi i
podzakonski akti koji se referiraju na parametre koriStene u formuli anuiteta, a to su period
isplate 1 diskontna stopa. Poseban problem predstavlja nepostojanje tablica smrtnosti za
utvrdivanje o¢ekivanog zZivotnog vijeka 1 koeficijente koji bi tocno definirali vjerojatnost smrti i
vjerojatnost doZivljena. Nereguliranost tih parametara odnosi se na izracune sadaSnje vrijednosti
budu¢ih obveza po anuitetima S$to predstavlja pasivu bilance odnosno tehni¢ke pricuve
mirovinskih osiguravaju¢ih drustava. Ovo stanje nepotpune reguliranosti ide u prilog jedino
mirovinskom osiguravaju¢em drustvu koje se na taj naCin apsolutno moze zastiti od svih

financijskih rizika, a na Stetu vecine korisnika.
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Planiranje umirovljenja zahtijeva procjenu prihoda od mirovinskih planova. Pove¢anje buducih
novCanih tokova temeljenih na mirovinskim prihodima zahtijevat ¢e dogradnju postojecih
modela mirovinskih planova u Republici Hrvatskoj. Postoje¢i mirovinski planovi i modeli
osiguranja isplate kapitalizirane mirovinske S$tednje u Republici Hrvatskoj su teorijski
nedovoljno definirani 1 neprilagodeni interesima korisnika. Nedovoljno stimuliraju¢i
zakonodavni okviri 1 porezna regulativa povezani s nedostatnom institucionalnom podrskom, u
velikoj mjeri dovode u pitanje svrhu privatnog mirovinskog sustava. Zakonska rjeSenja i
institucionalni okviri na njima izgradeni ne osiguravaju potrebnu razinu buducih mirovina, prije
svega u pogledu njihove ocekivane visine, ali 1 modaliteta same isplate te odgovarajuceg
poreznog tretmana. U tom pogledu potrebno je sagledati i valorizirati iskustva zemalja s
razvijenijim mirovinskim sustavima te ih prilagoditi hrvatskim uvjetima 1 potrebama. Posebno
vazan segment u poboljSanju modela privatnog mirovinskog sustava mora biti to¢no definirana i
razradena porezna politika 1 pravedni porezni zakoni koji stimuliraju Stednju, ali 1 potro$nju

umirovljenika.

lako rad ne pretendira da daje smjernice u nastavku reforme mirovinskog sustava koja je
neminovna 1 koju treba §to prije pokrenuti, ipak bi se trebale uvaziti osnovne postavke koje se
odnose na promjenu definiranja modela upravljanja i redefiniranju modela planova posebno u
kontekstu distribucije kapitalizirane mirovinske Stednje obveznog i1 dobrovoljnog privatnog
mirovinskog plana. Obvezni mirovinski plan 2. stup ne moZemo svrstati u poslovne planove,
iako je povezan s zaposlenjem, iz razloga §to njegov sponzor nije poslodavac nego drzava. S
druge stane, iako se radi o planu individualnog mirovinskog ra¢una opet ga ne mozemo svrstati u
individualne mirovinske planove jer individualni planovi uglavnom nisu vezani ni za neki oblik
zaposlenja niti imaju komponentu obveznog doprinosa. Analiziraju¢i mirovinske planove s
pozicije planiranja buducih prihoda primijeceno je da raznovrsnost mirovinskih planova, njthova
teoretska podloga 1 razradena porezna politika, jedino i iskljucivo trebaju sluziti interesima
budu¢ih umirovljenika, §to je smisao 1 osnovni cilj uredenog mirovinskog sustava. Drzavni i
javni interes je da buduéi umirovljenici u kombiniranom sustavu ne budu u trenutku stjecanja

uvjeta za starosnu mirovinu socijalni slucajevi koji ¢e opet pasti na teret drzave.
Shodno tome je 1 potreba da drZzava strukturiranim poreznim olakSicama pomogne pri

stimuliranju dobrovoljne mirovinske Stednje posebno onih skupina zaposlenika s manjim

primanjima. Nacin na koji je do sada organizirana dobrovoljna mirovinska Stednja 1 distribucija,
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unato¢ poreznim olakSicama i drzavnim poticajima, povoljna je samo za druStva uklju¢ena u
sustav dobrovoljne mirovinske Stednje 1 mirovinsko osiguravaju¢e drustvo. Zbog toga bi se
trebali porezno stimulirati 1 drugi oblici dugoro¢ne mirovinske Stednje pojedinca. Nakon §to se
privatni mirovinski sustav osloni na postenije 1 pravednije temelje, mogli bi se razviti i drugi

oblici uplata na individualni ra¢un zaposlenika.

Te uplate mogu biti na dobrovoljnoj osnovi po modelima poslovnih mirovinskih planova u SAD
ili nekim drugim europskim zemljama. Moguca je opcija 1 da se mirovinski fondovi organiziraju
kao u Finskoj, Svicarskoj i Nizozemskoj gdje sami fondovi imaju pravnu osobnost, a njima
upravlja DruStvo direktora izabranih od vlasnika raCuna. Na taj bi se nacin onemogucilo
ostvarivanje ekstra profita drustvima kapitala temeljem upravljanja nad mirovinskim sredstvima
te stimulirali upravljac¢i samo na temelju njihove uspjesnosti u korist interesa vlasnika racuna.
Isto tako 1 opcija da drzava preuzme ulogu posrednog upravljaca obveznim privatnim fondovima
moze biti otvorena obzirom da je drzava sponzor obveznog privatnog plana te da snosi sve
trosSkove informacijsko tehnoloSke i1 administrativne podrSke planu. A mogucéa je i1 podjela
upravljanja izmedu predstavnika koje izaberu vlasnici rac¢una u fondovima i drzave, kao 1 razne
druge opcije u smjeru organiziranja, nadogradnje i razvoja privatnih mirovinskih planova s
ciljem ostvarenja ve¢ih budu¢ih novcanih tokova za umirovljenike. Takoder, kompetentan
nadzor 1 kontrola privatnog mirovinskog sustava, ¢ija financijska bilanca ubrzano raste, mora biti
u pravcu zastite interesa ¢lanova sustava i vlasnika ra¢una u fondovima. Unaprjedenje nadzorne
funkcije se mora vrsiti po nacelima transparentnosti, razboritosti i najbolje medunarodne prakse
nadzora. Jasni kriteriji, svrha 1 ciljevi nadzora te argumentirano razumljivo informiranje javnosti
zahtijevaju proaktivnost 1 adekvatnu razinu znanja 1 iskustva zaposlenih u nadzornim
institucijama sistema

S druge strane PAYG ili sustav generacijske solidarnosti osigurava svakom osiguraniku
mirovinskog osiguranja doZivotne mirovine na osnovu 15% doprinosa iz bruto place. Deficit
sustava se pokriva iz poreznih primitaka drzavnog proracuna, a mirovine su izuzetno male i
mogu se za ve¢inu umirovljenika svrstati u socijalnu kategoriju. Shodno tome postoji i opcija
prelaska PAYG sustava na socijalno osiguranje koje se financira iz poreza. Sve su to razne
otvorene mogucnosti koje stoje na raspolaganju. Oc¢ekivani kompromis u kvalitetnoj dogradnji
mirovinskog sustava mora biti u interesu buducih umirovljenika. U tom pogledu potrebno je
sagledati 1 valorizirati iskustva zemalja s razvijenijim mirovinskim sustavima koji su prilagodeni

interesima onih zbog kojih su se 1 formirali te ih prilagoditi hrvatskim uvjetima 1 potrebama.
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Medunarodne polemike potaknute demografskim starenjem 1 javnim sustavima mirovinskog
osiguranja, koji su zapali u financijske poteSkoce, nametnule su i moguénost kreiranja obratne
hipoteke kao dobrovoljnog 1 alternativnog nacina pomo¢i starijoj populaciji. U treCem poglavlju
rada prezentirana je obratna hipoteka koja spada u jedan od mogucih alata pri planiranju
umirovljenja, a odnosi se na planiranje dodatnog prihoda starijim osobama koje posjeduju stan ili
kuc¢u u vlasniStvu. Obratna hipoteka je potencijalno dobar izbor narocito za starije osobe koje
nemaju djecu ili nasljednike. Naime, ukoliko Zele ostati u svojoj ku¢i do kraja zivota, a potreban
im je dodatni izvor prihoda mogu ga osigurati putem obratne hipoteke. Radi se o kompleksnijem
1 skupljem proizvodu od hipotekarnog stambenog kredita. Uglavnom na primjeru SAD
prezentirana je uloga drzave u subvencioniranju kamate 1 zaStiti korisnika, ali 1 potencijalna
mogucénost zlouporabe od strane financijskih institucija, a koja se moze ogledati u izuzetno

visokim naknadama koje poskupljuju obratnu hipoteku.

Obratna hipoteka bi trebala biti iskljuivo namijenjena starijim osobama koji se dobrovoljno
odluce, kojima je potrebna 1 koji zadovoljavaju uvjete. Generalni preduvjet razmatranja koncepta
obratne hipoteke je stambeni status 1 materijalni polozaj starije populacije u Republici Hrvatskoj.
Vlasnicki stambeni potencijal ukupne hrvatske populacije je izuzetno veliki 1 od ukupnog broja
kucanstava 83% posjeduje stan ili kucu u vlasni$tvu. Stambeni status umirovljenika je povoljan i
istrazivanja (HZMO 1997) u organizaciji Ekonomskog fakulteta Zagreb su pokazala da 90 %
obitelji umirovljenika posjeduju vlastitu kucu ili stan. Znacajna Cinjenica je Sto je vecina stanova
umirovljenika uglavnom otkupljena od drZzave po cijenama viSestruko nizim od trzi$nih, Sto

predstavlja povoljne polazne osnove za prihvacanje obratne hipoteke.

Istovremeno materijalni poloZaj vec¢ine umirovljenika je izuzetno tezak jer primaju mirovinu
koja se u EU tretira kao granica siromastva. Novac koji bi odbacivala obratna hipoteka temeljem
vlasniStava nad stanom ili ku¢om trebao bi omoguciti starijoj populaciji bolji zZivotni standard 1
ostanak u vlastitom stanu ili ku¢i. Isto tako 1 stambeni status samaca iz skupine srednjih godina
kao 1 trend samackog Zivota, ne ulaska i1 sve kasnijeg ulaska u brak, moze biti preduvjet za
razmatranje potencijala obratne hipoteke. Obratna hipoteka je svojim povijesnim razvojem
pokazala da ima 1 dobre 1 loSe karakteristike. U svakom slucaju pri eventualnom kreiranju
proizvoda, treba imati prvenstveno u vidu Cinjenicu javnog interesa, a ne samo interesa

ostvarenja visokih profita vjerovnika odnosno zajmodavaca.
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SAZETAK

Planiranje umirovljenja, kao osiguranje vlastite podloge umirovljenickog Zivota,
pretpostavlja strukturirani pristup prema vlastitoj percepciji emocionalnih 1 financijskih zivotnih
ciljeva. Teorijske postavke planiranja umirovljenja u kontekstu osobnih financija obuhvacaju
osnove 1 oblasti planiranja umirovljenja. Osnove planiranja umirovljenja odnose se na
revidiranje imovine 1 obveza te analiziranje izdataka i potreba sada 1 u mirovini. U osnovama
planiranja umirovljenja obavezan je matematicki alat koji se zasniva na konceptu vremenske
vrijednosti novca. Oblasti planiranja umirovljenja obuhvacaju planiranje troskova, stanovanja i
prihoda u mirovini. Obratna hipoteka, kao opcija kredita za stariju populaciju pokriva
istovremeno dvije oblasti planiranja umirovljenja: planiranje stanovanja i planiranje prihoda u
mirovini. Generalne pretpostavke za obratnu hipoteku postoje ukoliko se promatra s pozicije
povoljnog stambenog statusa i nepovoljnih tekucih primanja umirovljenika. Osnovni uvjet za
generiranje prihoda temeljem obratne hipoteke je vlasniStvo nad stambenom nekretninom i
umirovljenicka dob.

Medutim, najznacajniji izvor mirovinskih prihoda s pozicije planiranja umirovljenja jesu
mirovinski planovi. U radu se, na primjeru Sjedinjenih Americkih DrZzava, sistematiziraju
najznacajnija definicijska obiljeZja privatnih mirovinskih planova 1 kompariraju sa stupnjem
razvoja 1 obiljeZjima privatnih mirovinskih planova u Republici Hrvatskoj. Osim toga,
mirovinskom osiguranju se pristupa iz perspektive osobnih financija 1 ukazuje na vaznost
planiranja umirovljenja u kontekstu osobnih financija. Takoder, rad implicira znacaj sustavnog
pristupa planiranju umirovljenja s ciljem povecanja materijalne neovisnosti 1 sigurnosti
pojedinca u mirovini, a $to je ujedno 1 javni interes drustva u cjelini.

Analiza statistickih pokazatelja 1 procjena demografskih trendova starenja stanovniStva
drzi da ¢e kriza javnog mirovinskog sustava i nekonzistentnost provedbe mirovinske reforme u
Republici Hrvatskoj onemoguciti pojedincu materijalnu sigurnost i financijsku neovisnost u
mirovini. Pozitivna svjetska iskustva analizirana u radu, u usporedi s hrvatskom praksom,
ukazuju na nove pravce u kojima bi se ova oblast u Hrvatskoj mogla razvijati. Kvalitetna
zakonodavna 1 aplikativna dogradnja postoje¢ih modela privatnih mirovinskih planova, koja je
usmjerena prema interesima buducih umirovljenika, moZe povecati novCane tokove koje

generiraju privatni mirovinski planovi.
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SUMMARY

The Retirement Planning as the insurance of the own basis of retired life is assumingly
structural approach towards the own perception of the emotional and financial life goals.
Theoretical grounds of retirement planning in the context of personal finance comprise the basis
and domains of retirement planning. The basis of retirement planning refer to revising of the
assets and responsibilities, as well as analyzing of the current and retirement expenses and
requirements. The Time Value of Money is the mandatory mathematical concept in the basis of
retirement planning. Retirement planning domains comprise of the expenses planning, housing
and retirement income planning. Reverse Mortage as an option for senior citizens' loan
simultaneously concern two areas: housing planning and income planning. General assumptions
of reverse mortgage exist as long as an observation stands from the point of the favorable
residing status and unfavorable current income of the retirees. The main prerequisites for reverse
mortgage income generating are the property ownership and retirement age.

However, the most significant retirement income sources, seen from the point of
retirement planning, are Pension Plans. This thesis studied in way that by definition the most
important characteristics of the United States of America's examples of private pension plans and
compared to development levels and characteristics of the ones in the Republic of Croatia.
Besides, pension insurance is being approached from the perspective of personal finance and is
indicating the importance of retirement planning within the context of personal finance. In
addition, the systematic retirement planning approach has been pointed out, aiming the increase
of materialistic independence and security of the retiree, which at the same time represents also
the public interest of the entire society.

The statistics indicators’ analysis and the evaluation of demographic population aging
trends indicate that the public retirement system crisis and inconsistency in retirement reform
implementation in the Republic of Croatia will deprive the individual of the materialistic security
and financial independence in the retirement. The world’s positive experience analized in this
study indicates the possibilities of the new directions in which this area could be furthermore
developed in Croatia. Quality legislature and applicative upgrading of the existing private
pension plans’ models which are directed towards the interests of the future retirees could

increase money fluctuation generated by private Pension Plans.
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