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"lIzgubljeni” BDP, 2008-15

Oportunitetni trosak krize
(2% - stvarna stopa) = - 322,2 mlird kn

(0% - stvarna stopa) =-119,5 mird kn
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Glavni problem - izostanak stope rasta, 2008-
15

Imovina OMF-ova (2015.)

Prijedlog proraduna za 2016

Kumulirani dug opce drzave (2008-15)
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Pojednostavljena shema funkcioniranja OMF

Gradani u isto vrijeme uplacuju novac kao ¢lanovi fonda i plac¢aju kasnije
dodatni porez za iskup drzavnih obveznica koje ,,donose prinos”!

Konacni saldo financijske
imovine gradana (?)

— GRADANI (A) Financijske transakcije s
DRZAVA 74,2 Umirovljenici drzavom cine 70%
Vrijedi , rikardijanska
ekvivalencija”

(B) Financijske transakcije

Triiste na dionickom trzistu,
dionica Saldo:?

Okrugli stol makroekonomista, Klub zastupnika MOST-3a, 4
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Zakljucci

» Deficit mirovinskog sustava i dalje postoji, povecava se i skuplje se
financira

» Umjesto generacijske solidarnosti i pravednosti preferira se sadasnja
generacija nasuprot prethodne i djelomicno buduce

» U transakcijama s drzavom (70% imovine OMF) gradani imaju dugorocno
smanjenje financijske imovine (,ve¢e” mirovine - veci porezi — troskovi
upravljanja = neto manja financijska imovina gradana).

» U transakcijama na trzistu korporacijskih vrijednosnica (30%) bududi
prinosi su nepoznati a kada bi se danas morale isplatiti mirovine OMF-na i
prodati dionicki portfelj, ostvarili bi se gubitci (dugorocCni pad vrijednosti
dionica) — rizik buduce insolventnosti je na ¢clanovima OMF-ova

» Netransparentan sustav s ugradenim velikim dugoro¢nim rizikom —
potrebno dodatno zastititi gradane clanove OMF-ova



Matrica zainteresiranih skupina

Skupina Koristi Stete Neto Cijije
korist rizik?
Gradani: Uvecani prinosi na Uplate u OMF + Gradani
Uplacuju uplate
doprinos Vecdi porezi zbog
(danas) otkupa obveznica; -
Plac¢aju vedi Primaju vece mirovine Gradani
porez (sutra) Placaju trosak -
upravljanja OMF
Drzava Financiranje deficita bez ,Tranzicijski trosak” - Gradani
(proracun) banaka i inozemstva na
,kvazi financijskom Pla¢a kamate na
trzistu” dio deficita
uzrokovan - Gradani
stvaranjem Il stupa
Fond Visoki bonusi i place
menadzeri koje ovise o danasnjim
rezultatima a ne o ? Gradani
stvarnoj visini buducih
mirovina

Okrugli stol makroekonomista, Klub zastupnika MOST-a,
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Zakljucak: deficit mirovinskog sustava rjesavati
kao dio nacionalnog programa reformi

* Deficit mirovinskog sustava nije eliminiran nego je ,skriven” u vecem
proracunskom deficitu | (vecem) javhom dugu

* Uvjeravanje da Ce Clanovi Il. stupa dobiti veCe mirovine zanemaruje
Cinjenicu da Ce ti isti clanovi (ili njihova djeca) kao porezni obveznici morati
placati vece poreze zbog kumuliranog proracunskog deficita — neto ucinak
na ukupnu financijsku imovinu gradana dugorocno je negativan

* Glavni problemi RH opstaju zbog nesposobnosti generiranja:
e konkurentnog gospodarstva i
* prihvatljive stope rasta

* Problemi deficita mirovinskog sustava mogu se rijeSiti samo kao dio
cielovitih reformi gospodarstva, drustva i drzave — potreban demokratski
dijalog | demokratski konsenzus

* Nacionalni program reformi
* Plan konvergencije




