Uspory obyvatelstva v CR a v Evropé

Nasledujici tabulka uvadi pomér finan¢niho majetku domacnosti v Evropé. Finan¢ni majetek
zahrnuje hotovost a depozita, akcie a jiné cenné papiry vcetmé podilovych fond{, technické
rezervy zivotniho pojiSténi a penzijnich fond{, ptripadné jiné pohledavky domdacnosti. Jde o
hrubé hodnoty, tedy bez odecteni zavazka (hypotéky, atd.) Nemovitosti a jiné vécné investice
nejsou zahrnuty.

Jedna se tedy o Cisté financni rezervy, které mohou byt pouzity ve funkci rezerv na penzijni
vek.

Podil finanéniho majetku domacnosti k HDP (% nominalniho HDP)

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007
CH 380,4 357,2 3346 3544 355,1 377,6 385,6 375
UK 319,2 290,6 2529 261 2654 289 2964 2959
NL 2979 2681 247 257.8 268,9 285 286,6 280,3
BE 316,7 303,9 256,5 2545 259 267,7 2754 27
IT 250,9 2374 232,9 2334 238,6 247 2484 240,8
DK 184 178,5 174,3 185,8 203 230,8 240,7 2371
PT 2224 215,6 207,2 2143 216,5 219,9 223,2 2235
FR 174,6 166,7 163,8 169,8 176,1 183,1 190,3 188,8
DE 170,2 170,5 166,6 175,8 179,8 187,6 190 188,4
ES 166,4 162,4 153,2 162,6 164,9 172,8 185,5 182,3
SE 147,2 145,2 126,4 137,9 165,9 175,6 180,9 174,5
IE n/a 154,2 141,5 162,2 167,3 165,9 173,6 161,7
AT 146,3 146,3 145,6 150,8 154,8 159,3 168,6 167.8
EL 171,6 154 133,8 131,4 132,9 146,1 145 138,9
EE 59,7 61,3 70 75,8 86,4 104 1341 143
FI 109,7 102,5 98,5 107,3 11,5 122,8 126,3 121,5
S n/a 82,8 88,9 924 97,4 100,3 105,2 11,7
NO 88,2 89,3 93,5 100,2 102 103,8 103,7 105,1
HU 73,2 75,4 76,9 78 81,2 88,4 93,4 97,6
BG 51,4 57,5 57,4 61,8 65,7 72,2 85,9 117,6
Ccz 75,3 75,8 77,9 78,9 78,2 77,6 77,2 n/a
RO 40,5 35,6 37,5 39 45,8 58,2 63,3 85,4
LT 42,3 41,5 48,2 48,4 54,4 57,6 62,4 62,8
PL 50,8 53 56,5 54,8 53 56,8 62,1 n/a
LV n/a 41,1 44,8 43,8 49,6 52,5 58,7 58,3
SK 57,4 56,5 54,9 51,9 50,9 52,6 46,1 48

Zdroj: Eurostat, Statistics in Focus, 32/2009

Je ziejmé, Ze Ceska republika ma relativné nizky objem uspor vzhledem k HDP, podobné jako
v ostatnich postkomunistickych stitech. Na opacném pdlu stoji tradicni finanni centra:
Svycarsko, Britinie, Nizozemi. Mira uspor ¢eské populace je nizka vsak i ve srovnani se
zadpadnimi zemémi srovnatelné trovné HDP (Recko, Portugalsko) anebo se zemémi
geograficky a kulturné blizkymi (Rakousko, Némecko).

Tabulku lze interpretovat slovy: Ceské domacnosti jsou vevropském méritku relativné i
absolutmé chudé, pokud jde o jejich finan¢ni rezervy.

To je jesté patrnéjsi pri pohledu na stav finan¢niho majetku v prepoc¢tu na jednoho obyvatele,
ktery je uveden v nasledujici tabulce. Ceské domacnosti jsou ve srovnani se zapadni Evropou
skutecné chudé. Objem jejich uUspor zatim zdaleka nedosahuje takové urovné, aby mohly
fungovat jako vyznamny pilii zabezpeceni na penzi.
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Data za rok 2006. Zdroj: The EU Market for Consumer Long-Term Retail Savings Vehicles

(http: //ec.europa.eu/internal market/finances/docs/cross-sector/study en.pdf). Udaje pro CR
jsou odhad ke konci roku 2008. Zdroj: Unicredit

Srovnejme Ceskou ekonomiku s Némeckem. Podle relativné cerstvych zprav dosahl majetek
némeckych domacnosti koncem roku 2009 hodnoty 4,64 biliénu euro. Mira uspor obyvatelstva

dosahla hodnoty 11,2 procenta.

V prepoctu na jednotlivé polozky je zrejmé, Ze Némci jsou stile pomérné konzervativni v tom
smyslu, Ze témeér 40 procent majetku je uloZzeno v bankach. Individudlni investice do akcii,
dluhopisti a podilovych fondi ma zhruba stejnou dulezitost jako Zivotni pojisténi. Penzijni
fondy maji malou vahu, jelikoz stale jde o relativni novinku.

Struktura finan€niho majetku némeckych domacnosti
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Zdroj: Allianz, vypocty autora
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V prepoctu na hlavu pripada na kazdého Némce tctyhodna ¢astka témér 1,5 miliénu korun
(v kursovém prepoctu CZK/EUR ke konci roku 2009).



Struktura uspor ¢eskych domacnosti je nasledujici:
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Zdroj: Unicredit Group, CEE Households' Wealthand Debt Monitor, 2010

Struktura Uspor ceskych domacnosti je jesté vyraznéji vychylena ve prospéch bankovnich
vkladi a stavebniho spofteni, podilové fondy, penzijni fondy i Zivomi pojisténi hraji i pres
vzestupny trend stile mnohem mensi roli nez ve financéné vyspélejsich zemich.

Ke konci roku 2008 pripadal na priimérného obyvatele CR hruby finanéni majetek (pred
odectenim zavazkl) zhruba 8900 eur, tedy v pfepoctu ani ne ¢tvrt milionu korun. Srovnani s
¢astkou na primérného Némce mluvi samo za sebe.

Nasledujici tabulka shrnuje podil aktiv penzijnich fondi ve vybranych zemich k HDP a
absolutné v prepoctu na obyvatele. V zemich s tradici penzijnich fonda (Chile, Velka Britanie,
USA...) jsou nahromadéné tspory pochopitelné velmi vysoké, CR ale zaostava i za srovnatelnym

Madarskem.

aktiva penzijnich aktiva penzijnich fondt

fond(/HDP (data za

rok 2006)
Chile 61%
CR* 6%
UK 66%
Madarsko 12%
Korea 22%
Polsko 10%
Singapur 62%
USA 100%

v USD / obyv. (odhad,

zaokrouhleno)

6100
1100
28100
1900
4100
1400
22600
45900

Zdroj: Pension systems in EMEs: implications for capital flows and financial markets. Ramon
Moreno and Marjorie Santos, Bank for International Settlements (BIS), Working Paper Nr. 44,
2009; * data za CR ke konci roku 2009, zdroj: Asociace penzijnich fondd, CSU, vlastni vypocet

Zajimavy je pohled na miru uspor domacnosti. Zemé byvalého vychodniho bloku ji maji obecné
nizsi nez zapadni Evropa, jak je vidét i z nasledujiciho grafu. Mira dspor v diisledku finan¢ni
krize prudce stoupla, primér celé EU je ale nizsi nez primeér za eurozonu.



17%

16%

15%

14%

13%

12%

11%

10%

Household saving rate (seasonally adjusted)

r 17%

 15%

L 14%

L 13%

L 12%

alslaléalslal&a%Iala'alaBla'*lslsla'atslala'alslaIa'alelaBalslala*%la%laélslala
1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2008

Zdroj: tiskova zprava Eurostatu, duben 2010

CR je s Polskem, Irskem a Spanélskem tésné pod evropskym priimérem. Ze zemi stiedni
Evropy maji vyrazné nadpriimérnou miru uspor Slovinsko a Madarsko, které se vyrovnaji
Rakousku a Némecku. Uvedené poradi by mélo byt pomérné vérohodné, v publikacich
Eurostatu odpadaji rozdily v narodnich metodikiach vypoc¢tu. I kdyZz i v CR mira uspor
domacnosti stoupla, zjevné stile neni dostatecna.

Chart 1: Gross household saving rate in 2007
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Zdroj: Eurostat, Statistics in Focus 29/2009
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Pi uvazeni budouciho trendu demografického vyvoje a pravdépodobné trajektorie priibézného
penzijniho systému, zavér je jasny: malo déti a jesté ke vSemu malé dspory.



