Komparativna analiza financiranja mirovinskih
sustava u Hrvatskoj, Australiji i Sjedinjenim
Americkim Drzavama

Grdan, Matija

Master's thesis / Diplomski rad
2024

Degree Grantor / Ustanova koja je dodijelila akademski / strucni stupanj: University of
Zagreb, Faculty of Economics and Business / SveucilisSte u Zagrebu, Ekonomski fakultet

Permanent link / Trajna poveznica: https://um.nsk.hr/urn:nbn:hr:148:745546

Rights / Prava: Attribution-NonCommercial-ShareAlike 3.0 Unported/Imenovanje-Nekomercijalno-
Dijeli pod istim uvjetima 3.0

Download date / Datum preuzimanja: 2024-11-23

Repository / Repozitorij:

REPEFZG - Digital Repository - Faculty of Economcs
& Business Zagreb

DIGITALNI AKADEMSKI ARHIVI I REPOZITORLIL

zir.nsk.hr


https://urn.nsk.hr/urn:nbn:hr:148:745546
http://creativecommons.org/licenses/by-nc-sa/3.0/
http://creativecommons.org/licenses/by-nc-sa/3.0/
http://creativecommons.org/licenses/by-nc-sa/3.0/
https://repozitorij.efzg.unizg.hr
https://repozitorij.efzg.unizg.hr
https://zir.nsk.hr/islandora/object/efzg:13421
https://repozitorij.unizg.hr/islandora/object/efzg:13421
https://dabar.srce.hr/islandora/object/efzg:13421

Sveuciliste u Zagrebu
Ekonomski fakultet
Integrirani preddiplomski i diplomski sveucili$ni studij

Poslovna ekonomija — smjer Financije

KOMPARATIVNA ANALIZA FINANCIRANJA
MIROVINSKIH SUSTAVA U HRVATSKOJ, AUSTRALIJI I
SJEDINJENIM AMERICKIM DRZAVAMA

Diplomski rad

Matija Grdan

Zagreb, rujan 2024.



Sveuciliste u Zagrebu
Ekonomski fakultet
Integrirani preddiplomski i diplomski sveucili$ni studij

Poslovna ekonomija — smjer Financije

KOMPARATIVNA ANALIZA FINANCIRANJA
MIROVINSKIH SUSTAVA U HRVATSKOJ, AUSTRALIJI I
SJEDINJENIM AMERICKIM DRZAVAMA

COMPARATIVE ANALYSIS OF FINANCING PENSION
SYSTEMS IN CROATIA, AUSTRALIA AND THE UNITED
STATES OF AMERICA

Diplomski rad

Student: Matija Grdan
JMBAG studenta: 0067597785

Mentor: Izv. prof. dr. sc. Dajana Barbi¢

Zagreb, rujan 2024.



IZJAVA O AKADEMSKOJ CESTITOSTI

Izjavljujem 1 svojim potpisom potvrdujem da je diplomski rad isklju¢ivo rezultat mog vlastitog
rada koji se temelji na mojim istraZivanjima i oslanja se na objavljenu literaturu, a $to pokazuju
koristene biljeske i bibliografija.

Izjavljujem da nijedan dio rada nije napisan na nedozvoljen nacin, odnosno da je prepisan iz
necitiranog izvora te da nijedan dio rada ne kr$i bilo ¢ija autorska prava.

Izjavljujem, takoder, da nijedan dio rada nije iskorisSten za bilo koji drugi rad u bilo kojoj drugoj

Grdom

v
(vlastoru¢ni potpis studenta)

Zagreb, 10.9.2024.

visokoskolskoj, znanstvenoj ili obrazovnoj ustanovi.

STATEMENT ON THE ACADEMIC INTEGRITY

I hereby declare and confirm by my signature that the final thesis is the sole result of my own
work based on my research and relies on the published literature, as shown in the listed notes
and bibliography.

I declare that no part of the thesis has been written in an unauthorized manner, i.e., it is not
transcribed from the non-cited work, and that no part of the thesis infringes any of the
copyrights.

I also declare that no part of the thesis has been used for any other work in any other higher

Gydom,

|y

education, scientific or educational institution.

(personal signature of the student)

Zagreb, 10.9.2024.



Sazetak i kljucne rijeci

Ovaj diplomski rad bavi se komparativnom analizom financiranja mirovinskih sustava u
Republici Hrvatskoj, Australiji i Sjedinjenim Americkim Drzavama. Cilj rada je istraziti i
usporediti karakteristike mirovinskih sustava ovih zemalja, njihove upravljacke i organizacijske
strukture, nacine financiranja te aktualne reforme i izazove s kojima se suoCavaju. Poseban
naglasak stavljen je na analizu izvora financiranja mirovinskih sustava, ulogu javnog i
privatnog sektora u financiranju mirovina, te visinu i strukturu imovine mirovinskih fondova.
Istrazeni su ucinci razli¢itih oblika financiranja na adekvatnost mirovina 1 zivotni standard
umirovljenika. Rad takoder nastoji predstaviti ekonomski 1 demografski kontekst svake zemlje

kako bi se putem odabranih indikatora izvrSila detaljna usporedba sustava.

Metodologija rada ukljucuje prikupljanje podataka iz razli¢itih sekundarnih izvora kao $to su
knjige, znanstveni ¢lanci, strucne publikacije, elektronicki Casopisi, akademske baze podataka,
pravni akti i financijska izvje$¢a. Analiza podataka provodi se metodama indukcije, dedukcije,
analize, sinteze, klasifikacije, deskripcije, kompilacije te statistickim metodama i metodama

brojanja i mjerenja.

U radu je istrazen razvoj i financiranje mirovinskih sustava kroz povijest, od ranih oblika
socijalne skrbi do suvremenih modela i trendova financiranja te njihovih temeljnih izazova.
Kroz komparativnu analizu mirovinskih sustava Hrvatske, SAD-a i Australije, razmatrane su
razlike u financiranju, regulaciji 1 odrZivosti, pri ¢emu su identificirani kljucni izazovi poput
starenja stanovniStva, demografskih promjena i ekonomskih nejednakosti. Rad takoder
analizira rezultate prema globalnim indeksima MCGPI i API, isticu¢i potrebu za
sveobuhvatnim reformama 1 prilagodbama kako bi se osigurala dugorofna odrzivost,
adekvatnost 1 integritet mirovinskih sustava. PredloZene su konkretne inicijative i strategije za
rjeSavanje identificiranih izazova. Konacno, rad naglaSava vaznost integracije fleksibilnih 1
viSestupanjskih sustava kao odgovora na izazove modernih drusStava te sugerira daljnja

istrazivanja za dublje razumijevanje ekonomske situacije 1 buducih izazova u ovom sektoru.

Kljucne rijeci: mirovinski sustav, financiranje, komparativna analiza, Hrvatska, Australija,

Sjedinjene Americke Drzave



Summary and keywords

This thesis conducts a comparative analysis of the financing of pension systems in the Republic
of Croatia, Australia, and the United States of America. The aim of the thesis is to investigate
and compare the characteristics of the pension systems in these countries, their managerial and
organizational structures, financing methods, as well as current reforms and challenges they
face. Special emphasis is placed on the analysis of the sources of financing for pension systems,
the role of the public and private sectors in financing pensions, and the size and structure of
pension fund assets. The thesis examines how various financing models influence the adequacy
of pensions and the standard of living for retirees. Additionally, it seeks to present the economic
and demographic context of each country, enabling a thorough comparison of the systems using

selected indicators.

The methodology involves collecting data from various secondary sources such as books,
scientific articles, professional publications, electronic journals, academic databases, legal acts,
and financial reports. Data analysis is conducted using methods of induction, deduction,
analysis, synthesis, classification, description, compilation, and statistical methods including

counting and measuring.

The thesis explores the development and financing of pension systems throughout history, from
early forms of social welfare to contemporary models and financing trends, as well as their
fundamental challenges. Through a comparative analysis of the pension systems in Croatia, the
United States, and Australia, differences in funding, regulation, and sustainability are
examined, with key challenges identified such as population aging, demographic changes, and
economic inequalities. The thesis also analyzes results based on global indices like MCGPI and
API, emphasizing the need for comprehensive reforms and adjustments to ensure the long-term
sustainability, adequacy, and integrity of pension systems. Concrete initiatives and strategies
are proposed to address the identified challenges. Finally, the thesis highlights the importance
of integrating flexible and multi-pillar systems as a response to the challenges of modern
societies and suggests further research for a deeper understanding of the economic situation and

future challenges in this sector.

Keywords: pension system, financing, comparative analysis, Croatia, Australia, United States

of America
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1. UVOD

1.1. Predmeti ciljevi rada

Predmet ovog rada je komparativna analiza financiranja mirovinskih sustava u Republici
Hrvatskoj, Australiji 1 Sjedinjenim Americkim Drzavama. Cilj je detaljno predstaviti
karakteristike, upravljacke strukture 1 nacine financiranja ovih sustava te identificirati aktualne

reforme, izazove i trendove.

1.2. Izvori podataka i metode istraZivanja

Podaci su prikupljeni iz razli¢itih sekundarnih izvora kao Sto su znanstvene i stru¢ne knjige
stranth 1 domacih autora, znanstveni c¢lanci, stru¢ne publikacije, elektronicki Casopisi,
akademske baze podataka, pravni akti, financijska izvjesca i ostali internetski izvori. Prilikom
istrazivanja koriStene su metode indukcije i dedukcije, metode analize, sinteze, klasifikacije,
konkretizacije, deskripcije, kompilacije, statisticke metode, metode brojanja i mjerenja kao 1

kvalitativna i kvantitativna analiza podataka.

1.3. Struktura rada

Rad je podijeljen na sedam glavnih poglavlja. Nakon uvoda, slijedi drugo poglavlje u kojem je
prikazan povijesni razvoj financiranja mirovinskog sustava, vrste 1 suvremeni model
financiranja mirovinskih sustava te trendovi i izazovi s kojima se isti trenutno suocavaju.
Nadalje, sredi$nji dio razraden je na tri poglavlja od kojih je svako usredotoceno analizi
mirovinskog sustava jedne od odabranih zemalja: Hrvatske, Australije i Sjedinjenih Americkih
Drzava. Za svaku zemlju predstavljen je opis karakteristika, upravljacke i organizacijske
strukture, oblika financiranja i aktualnih reformi i izazova. Sesto poglavlje ¢ini komparativna
analiza mirovinskog sustava triju navedenih zemalja na temelju odabranih indikatora.
Navedeno poglavlje je razlozeno na strukturne sli¢nosti i razlike mirovinskih sustava kroz
predstavljanje demografskog i ekonomskog konteksta. Provedena je komparativna analiza
adekvatnosti mirovinskih primanja, dane su ocjene uspjesnosti, a zemlje su rangirane prema
globalnim indeksima mirovinskih sustava. Zaklju¢no poglavlje sumira glavne nalaze analize,
te naglasava potrebu za daljnjim interdisciplinarnim istraZivanjima u rjeSavanju identificiranih

izazova.



2.  FINANCIRANJE MIROVINSKOG SUSTAVA

2.1. Povijesni razvoj financiranja mirovinskih sustava

Povijest razvoja financiranja mirovinskih sustava obuhvaca Sirok spektar promjena te nam
svjedoCi o evoluciji od tradicionalnih obiteljskih aranzmana do modernih formalnih sustava
osiguranja. Radi stjecanja cjelovite slike razvoja modernog nacina financiranja mirovinskih
sustava, vazno je istaknuti povijesne prekretnice i njihov utjecaj na danasnje prakse.

U antickom Rimu, poStivanje starijih osoba bilo je duboko ukorijenjeno u druStvene norme i
institucije (Dixon, 1992.). Starije osobe Cesto su bile primatelji podrSke i brige, Sto se
reflektiralo na socijalnu solidarnost i obiteljsku odgovornost prema njima. Ovaj oblik socijalne
podrske moze se smatrati prethodnikom modernih mirovinskih sustava, gdje se zajednica brine
za svoje starije Clanove. S druge strane, Dixon (1992.) navodi kako su stariji ljudi cesto
prikazivani na negativan nacin u razli¢itim knjizevnim zanrovima te su Cesto bili smatrani
teretom. Navedeno je potencijalno ograni¢avalo snazniji razvoj sustavne potpore u obliku

formalnih sustava.

Swan (2004.) isti¢e da su u antickom svijetu vojni veterani ¢esto bili nagradivani beneficijama
koje su se najcesce sastojale od dodjele zemljista ili posebnih polozaja. Medutim, nakon §to bi
vojnici dobili zemljiste, Cesto bi se suocili s problemima poput loSe kvalitete ili neplodnosti
zemljiSta, nedostatka podrSke u odrzavanju ili problemima s vlasniStvom. To je dovodilo do
nezadovoljstva medu vojnicima i povecanja napetosti unutar vojske (Phang, 2008.). Stoga je u
13. god. pr. Kr. prvi rimski car August uspostavio Aerarium militare tj. vojnu riznicu Rimskog
Carstva za stabilniju isplatu mirovina (praemia) u novéanom obliku. Na taj nacin je postavio
temelje za buduce mirovinske sustave u javnom sektoru koji su takoder koristili namjenske
fondove za isplate mirovina. U 6. godini p.n.e., August je kapitalizirao mirovinski fond sa 170
milijuna sestercija vlastitog novca, zajedno s dobrovoljnim doprinosima kraljeva i gradova
klijenata kako bi se ispla¢ivali umirovljeni vojnici (Swan, 2004.). Iznos je bio nedovoljan, te je
stoga uveo porez na promet od 1 posto na robu prodanu na drazbi (centesima rerum venalium)
1 porez na nasljedstvo (vicesima hereditatium) koji je iznosio 5 posto (Clark 1 sur., 2003.).
Umirovljeni legionari trebali su primiti 3.000 denarija (srebrnog novca) u jednokratnom iznosu
(lump-sum payment), $to bi otprilike predstavljalo 13 prosjecnih godis$njih pla¢a obi¢nog
legionara. Takav mirovinski sustav postavio je presedan u pogledu drzavnog financiranja
mirovina kroz namjenske poreze pokazavsi da je sposoban osigurati stabilan izvor financiranja

za socijalne programe. Unato¢ tome, Clark i sur. (2003.) zakljucuju da se sustav susretao s
2



izazovima poput produzivanja godina sluzbe, Sto je slican problem s kojim se suocavaju i
moderni mirovinski sustavi. August je porucio Senatu: ,,Uzdrzavajte vojnike na adekvatan
nacin, tako da ne bi mogli zbog siromastva pozeljeti niSta Sto pripada drugima; drzi ih u rukama
i pod disciplinom, tako da ne dodu u iskusenje da nanesu Stetu.” Rimski pisac i drzavni ¢inovnik
Svetonije takoder navodi da je osnivanje vojne riznice odvracalo vojnike od poticanja drzavnih
udara zbog siromastva ili bespomoc¢ne starosti (Phang, 2008.). Slijedom navedenog se moze
naslutiti da je financiranje vojnih mirovina i drugih beneficija postalo srediSnje pitanje u
carstvu. No, padom Rimskog Carstva i dolaskom srednjeg vijeka vojni mirovinski sustav
dozivio je znacajne promjene. Kako objasnjavaju Clark i sur. (2003.), organizacija vojne sluzbe
se promijenila, prelaze¢i u feudalni sustav koji je zamijenio formalne mirovine dodjelom

zemljista kao kompenzacije za vojnu sluzbu.

U 19. 1 20. stoljecu, razvoj industrijskog druStva i povecanje radne populacije zahtijevali su
uspostavu odrzivih i1 pouzdanih mirovinskih sustava. Prema Puljizu (2005.), vazan poticaj za
produbljivanje i razvoj modernih mirovinskih sustava bile su urbanizacija, industrijalizacija
(tijekom koje se javio patronski mutualizam tj. kontrola poslodavaca nad mirovinskim
osiguranjem) 1 socio-ekonomske promjene koje su bile popracene velikim svjetskim
dogadajima poput ratova i gospodarskih kriza. Perotti i Schwienbacher (2007.) naglasavaju
vaznost inflacijskih Sokova koji nisu oblikovali samo ekonomske uvjete u razdoblju izmedu
dva svjetska rata, ve¢ su utjecali i na oblikovanje politickih preferencija u vezi financiranja
mirovinskih sustava u svijetu. U takvim okolnostima istaknula se doktrina gospodarskog i
socijalnog intervencionizma (pod utjecajem Keynesa 1 Beveridgea) koja je pridonijela
obuhvatnijem 1 financijski izdaSnijem osiguranju socijalne sigurnosti, poticuci razvoj javnih
mirovinskih sustava u Europi, SAD-u i drugim razvijenijim dijelovima svijeta (Puljiz, 2005.).
Iako je prvi moderni javni mirovinski sustav nastao u Njemackoj pod Bismarckom donosenjem
prvog Zakona o obveznom mirovinskom 1 invalidskom osiguranju 1889. godine, tek su se
poslijeratne prilike pokazale kao katalizator za Sirenje takvih programa diljem svijeta (Perotti 1
Schwienbacher, 2007.). Prvo mirovinsko osiguranje se, u okviru tzv. bismarckovskih reformi,
temeljilo na doprinosima radnika i poslodavaca, mirovinskim fondovima i tripartitnom
upravljanju. Ovaj model brzo je pronaSao put do drugih kontinentalnih europskih zemalja, pa
je tako preko Austrije dospio i u Hrvatsku (Puljiz, 2007.). S druge strane, prema Bélandu i sur.
(2021.), mirovinski sustav u SAD-u uveo je osnovne elemente Bismarckovog modela, ali u

blazoj, pojednostavljenoj formi kroz uspostavu Zakona o socijalnom osiguranju 1935. godine i

3



njegovih amandmana 1939. godine (o kojima ¢e biti vise rije¢i u nastavku rada). Nasuprot SAD-
u, ostale anglosaksonske i1 nordijske zemlje pocele su dodavati elemente Bismarckovog modela
nakon ranih 1960-ih godina, jer je u tim zemljama do tada prevladavao Beveridgeov model
(koji ¢e u nastavku poglavlja uz Bismarckov model biti detaljnije prikazan). Puljiz (2007.) u
svom radu predstavlja kronoloski redoslijed uvodenja mirovinskih sustava koji je sljedeci:
Njemacka (1889.), Danska (1891.), Novi Zeland (1898.), Austrija (1906.), Australija i Velika
Britanija (1908.), Francuska (1910.), Svedska (1913.), Italija (1919.), Hrvatska (1922.) i SAD
(1935.).

2.2. Vrste mirovinskih sustava

Na tragu povijesnog prikaza i kratkog uvoda u razvoj modernih mirovinskih sustava, slijede
obiljezja Bismarckovog i Beveridgeovog modela, koja prema brojnim istraziva¢ima ¢ine dva
temeljna sustava socijalne sigurnosti. Scheubel (2013.) definira Bismarckov mirovinski sustav
kao onaj koji povezuje pojedinacne mirovine izravno s individualnim doprinosima. Razina
mirovine ovisi 0 ukupnim doprinosima tijekom radnog vijeka, Sto znaci da je sustav temeljen
na individualnim ra¢unima (Bonoli, 2003.). Prema njemackom zakonu iz 1889. godine,
doprinosi su se placali prema prihodima, koji su bili podijeljeni u Cetiri kategorije. Revidirani
zakon iz 1899. godine uveo je novu petu kategoriju prihoda. Ovaj sustav osigurao je da radnici
koji vise uplacuju tijekom svog radnog vijeka dobivaju veée mirovine, ¢ime se odrzava njihov

zivotni standard nakon umirovljenja.

S druge strane, Beveridgeov model, nazvan po lordu Williamu Beveridgeu, temelji se na
sustavu socijalne sigurnosti koji je izgraden u Engleskoj 1940-ih godina. Izvjesc¢e ,,Social
Insurance and Allied Services* iz 1942. godine postalo je krucijalno za reorganizaciju socijalne
sigurnosti u Ujedinjenom Kraljevstvu nakon Drugog svjetskog rata. U ovom sustavu doprinosi
su povezani s plaéama, ali mirovine nisu izravno povezane s pla¢ama i mogu biti predmet
provjere imovinskog stanja. To znaci da omjer zamjene (odnos mirovine prema prethodnim
primanjima) opada s porastom prihoda. Posljedica toga je da Beveridgeov sustav ne zahtijeva
individualne ra¢une za pracenje doprinosa. Ovaj sustav osigurava osnovnu razinu mirovine za
sve, neovisno o visini prethodnih primanja, ¢ime se smanjuje rizik od siromastva u starijoj dobi
(Scheubel, 2013.). Ovaj model karakterizira nacionalna solidarnost, drzavna uprava,
centralizacija i financiranje iz drzavnih transfera te isplata jednakih beneficija neovisno o placi
(Terziev, 2019.). Zemlje opéenito naginju vise jednom ili drugom modelu, pa Hachon (2008.)

navodi da ukoliko je beveridgeovska komponenta jaca, to su veci transferi unutar generacija.
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Gledajuci strukturu mirovinskog sustava oni se dijele na sustave medugeneracijske solidarnosti
(pay-as-you-go, PAYG) i potpuno kapitalizirane sustave (Hachon, 2008.). Simurina i sur.
(2012.) predstavili su tri temeljna kriterija prema kojima se mirovinski sustavi mogu razvrstati,
atosu:

1. kriterij nacina financiranja,

2. kriterij na¢ina upravljanja sustavom,

3. kriterij na¢ina definiranja visine mirovine u sustavu.

Prema nacinu financiranja dijele se na sustave koji se temelje na medugeneracijskoj
solidarnosti, sustave koji se temelje na kapitaliziranoj S$tednji 1 mjeSovite sustave.
Prvospomenuti se financiraju iz tekucée uplate doprinosa zaposlenih koji izdvajaju znacajan dio
svojih bruto dohodaka za isplatu mirovina starijih gradana koji vise ne rade i ne zaraduju, §to
je sukus pojma medugeneracijske solidarnosti (Sonje, 2021.). Drugospomenuti sustav
pretpostavlja da radnici izdvajaju doprinos, koji se umjesto usmjeravanju mirovina neaktivnim,
investira u investicijske instrumente i sluzi kao Stednja za vlastite buduce mirovine. Tim
novCanim sredstvima upravljaju privatna mirovinska drustva koja djeluju slicno kao
investicijski fondovi jer ulazu akumulirani kapital u vrijednosne papire na burzama (Terziev,
2019.). Potonji sustavi egzistiraju u vecini razvijenih drzava i1 postaju sve ¢e$¢i jer vlade traze
stvaranje robusnijih i odrZivijih okvira mirovina koji mogu izdrzati ekonomske i demografske
pritiske. Georgieva i Salchev (2008.) kako je navedeno u radu Terzieva (2019.) objasnjavaju da
navedena tri modela nisu strogo definirana, ve¢ pokazuju fleksibilnost u svojoj primjeni u
razli¢itim zemljama 1 sustavima. Na ovoj osnovi stvorili su se dvostupanjski i trostupanjski
modeli osiguranja. Prema nacinu upravljanja sustavom, razlikujemo javne, privatne,
kompanijske i mjeSovite sustave. Javni obvezni mirovinski sustavi u veéini zemalja pokrivaju
cijelu radnu populaciju. Naj¢esce se financiranje vrsi na temelju medugeneracijske solidarnosti,
dok odredene zemlje, poput Juzne Koreje, Svedske i Norveske, primjenjuju sustav individualne
kapitalizirane Stednje (Terziev, 2019.). U pocetku su ovi sustavi bili vrlo ekonomicni,
zahtijevali su niske doprinose 1 nudili visoke mirovine. Medutim, suoceni su s izazovima poput
demografske tranzicije i svojstvenih problema unutar sustava medugeneracijske solidarnosti.
Kao alternativa javnim sustavima, razvijeni su privatni mirovinski sustavi u kojima klju¢nu
ulogu imaju privatni mirovinski fondovi. Ovi fondovi obi¢no djeluju unutar velikih poduzeca,
specificnih industrijskih sektora ili sindikalnih organizacija. Prednosti privatnih fondova

ukljucuju efikasnije upravljanje imovinom, povecanu odgovornost pojedinaca za vlastitu
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financijsku buduénost te mogucnost boljeg usmjeravanja investicija na nacionalnoj razini, $to
ih ¢ini skladnijima s trzistem (Simurina i sur., 2012.). Nadalje, velike korporacije iniciraju
kompanijske mirovinske sustave kako bi svojim zaposlenicima omogucile dodatne pogodnosti
u vidu privatnih mirovinskih fondova. Kompanijski mirovinski fondovi su vrlo razvijeni u
zapadnoj Europi, SAD-u, Kanadi 1 Australiji. Kako navodi Terziev (2019.), jedan od klju¢nih
uvjeta za razvoj ovih sustava je odvajanje mirovinskog fonda od korporativnog kapitala
kompanije od strane poslodavca. Time se osigurava da su sredstva namijenjena za mirovine
zaSticena 1 upravljana neovisno od poslovanja same kompanije, ¢ime se povecava sigurnost i
povjerenje zaposlenika u sustav. MjeSoviti mirovinski sustavi kombiniraju kljucne elemente
javnih 1 privatnih sustava, ¢ime se ostvaruje diverzifikacija rizika. Njihova glavna prednost lezi
u tome Sto omogucuju koriStenje najboljih aspekata svakog pojedinog tipa mirovinskog sustava

(Simurina i sur., 2012.).

Treca podjela mirovinskih sustava temelji se na nac¢inu odredivanja visine mirovine. Sustavi
definiranih davanja pocivaju na unaprijed definiranim pravima koja su odredena politic¢kim
dekretom. Mirovina se izraCunava prema unaprijed zadanoj formuli te ne uzima u obzir iznos
uplac¢enih doprinosa, niti stanje u drzavnoj blagajni, te se u takvim sustavima ¢esto dogada da
su sredstva potrebna za isplatu mirovina temeljem dodijeljenih prava veca od prikupljenih
doprinosa (Sonje, 2021.). Nasuprot tome, u sustavima definiranih doprinosa, izra¢un mirovine
uzima u obzir iznos upla¢enih doprinosa. Prema Puljizu (2002.), visina mirovine u ovim
sustavima znatno ovisi o ekonomskim ¢imbenicima, kao $to su stopa rasta prosjecne place i
stopa povrata kapitaliziranih sredstava, Sto znaci da osiguranici, odnosno buduci umirovljenici,
preuzimaju veci rizik od makroekonomskih fluktuacija u usporedbi sa sustavima definiranih
davanja. MjeSoviti sustavi kombiniraju karakteristike oba navedena sustava (Simurina i sur.,

2012.).

2.3. Suvremeni modeli financiranja mirovinskih sustava

Nakon predstavljanja sustava prema nacinu odredivanja visine mirovine, za podrobniji uvid i
svjetsku komparaciju, vazno je predstaviti 1 najnoviju arhitekturu i dizajn mirovinskih shema
prema klasifikaciji OECD-a iz 2023. godine. Ova klasifikacija pruza sveobuhvatan uvid u
mirovinske sustave zemalja OECD-a, kategoriziraju¢i ih prema nacinu odredivanja visine
mirovina i mirovinskim stupovima. Prema najnovijoj OECD-ovoj publikaciji ,,Pensions at a
Glance* iz 2023. godine, arhitektura suvremenih mirovinskih sustava izgleda na sljedec¢i nacin

prikazan na slici 1. Prvi stup obuhvaca obvezne javne programe koji pruzaju osnovni temelj
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socijalne zastite u starosti. U prvom stupu nalaze se dva oblika osnovnih mirovina, a to su:
osnovna mirovina temeljena na prebivaliStu (eng. residence-based benefit) 1 osnovna mirovina

temeljena na doprinosima (eng. contribution-based benefit).

Slika 1. Arhitektura mirovinskih sustava prema klasifikaciji OECD-a iz 2023. godine

Il. stup (obvezan, temeljen . stup (dobrovoljan,

I. stup (obvezan) temeljen na doprinosima)

na doprinosima)

sustav definiranih sustav definiranih
davanja davanja

minimalna mirovina
temeljena na

e -
mirovina temeljena na
financijski sustav
definiranih doprinosa

ciljanim planovima
nefinancijski sustav

Zamisljenih" doprinosa

Izvor: izrada autora prema publikaciji OECD-a: Pensions at a Glance (2023.)

financijski sustav
definiranih doprinosa

Klju¢no obiljezje prvo navedenih je da razina mirovine moZe varirati ovisno o broju godina
koje je osoba provela prebivajuéi u odredenoj zemlji, dok je kod drugo spomenutih ovisna o
broju godina uplacivanja doprinosa (radnom stazu), ali je neovisna o razini prihoda tijekom
radnog vijeka. Uz njih postoji 1 mirovina temeljena na ciljanim planovima koja je prvenstveno
usmjerena na siromasnije umirovljenike. Sve zemlje imaju opc¢e sigurnosne mreze ovog tipa,
medutim OECD ovdje primarno klasificira one umirovljenike koji su zaradivali samo 30%
prosjecnog prihoda tijekom njihovog cCitavog radnog vijeka. Ona zahtijeva ispunjavanje
odredenih kriterija prebivalista te ovisi o prihodima iz drugih izvora, a u nekim zemljama i o
imovini umirovljenika. Posljednja kategorija mirovina u prvom stupu je minimalna mirovina
temeljena na doprinosima koja je dizajnirana kako bi osigurala da svi radnici, ¢ak i oni s niskim
prihodima, dobiju barem minimalan iznos mirovine. Ona se isplacuje neovisno o visini
doprinosa umirovljenika tijekom radnog vijeka. Vazno je napomenuti da visina minimalne
mirovine moze rasti s duljim razdobljem uplac¢ivanja doprinosa, a moZze se povecati i dodatnim
sredstvima kako bi dosegla minimalnu razinu prihoda koju je odredila vlada, poznatu kao
minimum pension credit (OECD, 2023.). Drugi stup je takoder obvezan, a prema nacinu
upravljanja sustavom dijeli se na javne i privatne sustave. Javni sustav ukljuCuje tri glavne vrste
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raspodjele mirovinskih davanja. Kako navodi OECD (2023.), to su: sustav definiranih davanja
(eng. defined benefit), bodovni sustavi (eng. points) 1 sustav definiranih doprinosa koji se dijeli
na dvije skupine, financijski sustav definiranih doprinosa (eng. funded (financial) defined
contribution, FDC) 1 nefinancijski sustav ,,zamisljenih® doprinosa (eng. notional defined

contribution, NDC).

Iako je sustav definiranih davanja prethodno objaSnjen, vazno je napomenuti da prema OECD-
ovoj klasifikaciji vrijede drugacija obiljezja u kojemu mirovina ovisi o broju godina uplaé¢ivanja
doprinosa (radnom stazu), obracunskim stopama i individualnim primanjima. Bodovni sustavi
djeluju na principu akumulacije bodova tijekom radnog vijeka, pri ¢emu se mirovina izraCunava
na temelju ukupnog broja akumuliranih bodova i njihove vrijednosti u trenutku umirovljenja
(OECD, 2023.). Financijski sustav definiranih doprinosa (FDC), funkcionira tako $to se
sredstva na individualnim ra¢unima investiraju u razli¢ite financijske instrumente, te se prinosi
od tih investicija akumuliraju na raCunima ¢lanova. Kako objasnjava Holzmann (2012.),
doprinosi radnika postaju ,,Stedni depoziti“ 1 ulazu se u financijske instrumente od strane
institucionalnih investitora poznatijih kao mirovinska osiguravaju¢a drustva (MOD-ovi).
Drugim rijeCima, svaka zabiljeZena obveza za mirovinu ima svoj pandan u obliku financijske
imovine, Sto osigurava pokrice i sigurnost za isplatu mirovina u buduénosti (Palmer, 2011.). Za
razliku od njih, nefinancijski sustav ,,zamisljenih* doprinosa (NDC) temeljen je na nacelu
medugeneracijske solidarnosti (PAYG) gdje se individualni doprinosi biljeze na osobnim
racunima, ali se koriste za isplatu mirovina trenutnim umirovljenicima. Doprinosi temeljeni na
individualnim plac¢ama evidentiraju se samo u raCunovodstvene svrhe, zbog Cega se koristi
termin ,notional” (zamisljen). Sredstva na tim racunima nisu investirana na financijskom
trziStu, kao Sto je to slucaj u kapitaliziranim sustavima (Morais i sur., 2021.). Stoga, ako ukupni
iznos doprinosa raste zbog povecéanja placa ili broja zaposlenih, stopa povrata na tim raCunima
takoder raste. Ovaj model je cijenjen od strane ekonomista jer nudi fleksibilne opcije za
umirovljenje, osigurava izravnu povezanost izmedu uplacenih doprinosa i isplacenih mirovina,
inherentno je uravnoteZen i donekle zastiéen od politickih rizika (De Santis, 2024.). Sonje
(2021.) objasnjava da u sustavima s definiranim doprinosima nema deficita, jer mirovina zavisi
0 akumuliranim doprinosima i prinosima koji se ostvaruju od ulaganja Stednje. Privatni sustav
podijeljen je na sustav definiranih davanja (DB) i financijski sustav definiranih doprinosa

(FDC).



Kako isti¢e OECD (2023.), tre¢i stup je za razliku od prethodna dva stupa dobrovoljan i takoder

se dijeli na sustav definiranih davanja (DB) i financijski sustav definiranih doprinosa (FDC).

Konceptualni okvir Svjetske banke iz 2013. godine prosiruje tradicionalni trostupanjski sustav
na petostupanjski pristup te istice da viSestupanjski dizajni pruzaju vecu fleksibilnost od
jednostavnih stupova u ostvarivanju osnovnih ciljeva mirovinskih sustava. Medunarodna
organizacija rada (ILO) takoder podrzava koncept viSestupanjskog mirovinskog sustava isticuci
moguénost kombiniranja razlicitih instrumenata socijalne zastite kako bi se osigurala bolja
raspodjela rizika 1 stabilnost mirovina (Mercer, 2023.). Time se potvrduje vaznost nacela
adekvatnog dizajna mirovinskog sustava koja ukljuc¢uju adekvatnost prihoda, samofinanciranje,

sigurnost, transparentnost i u¢inkovitost (Whitehouse, 2014.).

2.4. Trendoviiizazovi u financiranju mirovinskih sustava

Krajem Drugog svjetskog rata i prema mnogim autorima zacetkom zlatnog doba socijalne
drzave, mirovinski sustavi su se intenzivno prosirili, §to je omogucilo znakovitiji razvoj modela
financiranja mirovinskih sustava i potaknulo varijacije u implementaciji mirovinskih politika
medu zemljama u svijetu. No, od sedamdesetih godina proslog stolje¢a, osnovne pretpostavke
na kojima je pocivala poslijeratna socijalna drzava su se promijenile. To je dovelo u pitanje
odrzivost samih sustava socijalne sigurnosti, ukljuc¢ujuéi i mirovinski sustav. Nadalje, dolazi do
rasta javnih mirovinskih troSkova, sazrijevanja mirovinskog sustava, tj. sve nepovoljnijeg
omjera broja zaposlenih 1 umirovljenika, strukturnih promjena na trZistu rada (prekarni rad za
mlade od 30 g., tj. fleksibilizacija rada i atipi¢ni oblici zaposljavanja), globalizacije i1
liberalizacije trziSta kapitala, §to je produbilo krizu mirovinskih sustava, na $to je upozoravao
Puljiz (2007.). Ne samo zbog prisile u traganju nacina redukcije javnih troskova, ve¢ Stovise,
razvojem financijskog sektora i pojavom novih financijskih institucija 70-ih 1 80-ih godina
proslog stolje¢a, nametnula se potreba za redefiniranjem poslovnih strategija u poslovanju
mirovinskih fondova kao institucionalnih investitora. U suvremenu okruZenju, na odrednice
oblikovanja mirovinskog sustava dodatno utjece i ¢injenica da isplate mirovina opterec¢uju vec
ograni¢ena proracunska sredstva nacionalnih ekonomija, a nuznost pojedinaca da se dijelom
samostalno brinu za mirovinu sve je veca u gotovo svim zemljama svijeta (Kristo, 2022.).

Iz tih razloga javili su se trendovi prebacivanja odgovornosti za osiguranje mirovina na privatne
aktere te uvodenje trziSnih mehanizama u javne i privatne mirovinske planove, a samim time
to se odrazilo i na sve ¢eS¢e promjene mirovinskih sustava iz sustava definiranih davanja u

sustav definiranih doprinosa (Hassel 1 Wi}, 2020.). Medutim, takav trend nije izazvao
9



konvergenciju izmedu OECD zemalja. Izazov je dizajnirati takav sustav koji moze smanjiti
izlozenost riziku, maksimizirati povrate za osiguranike, a istovremeno osigurati odgovarajuci
nadzor financijske industrije, posebice u zemljama gdje je trziSte kapitala manje razvijeno.
Pritom je vazno uzeti u obzir da je primarni cilj mirovinskih sustava osiguranje ekonomske
sigurnosti §to se postiZe izravnavanjem potroSnje tijekom zivotnog vijeka, osiguranjem,
smanjenjem siromastva i redistribucijom prihoda (Barr i Diamond, 2008.). Stovise, pandemija
COVID-19 dodatno je naglasila ranjivost mirovinskih sustava, gdje su pojedinci koji su isplatili
svoja sredstva iz mirovinskih planova tijekom razdoblja niskih cijena imovine pretrpjeli
znacajne gubitke, Sto je dodatno otezalo postizanje dugoro¢ne ekonomske sigurnosti (Billio 1

Varotto, 2020.).

»Kretanja u mirovinskom sustavu determinirana su demografskim kretanjima, gospodarskim
kretanjima, te propisima koji reguliraju mirovinski sustav (Puljiz, 2002.).“ Opce je poznato da
je starenje stanovniStva (umnogome rezultat procesa demografske tranzicije) glavni pokretac
promjena u mirovinskim politikama. Starenje je rezultat demografskih trendova u pogledu
radanja sve manje djece i produljenom Zivotnom vijeku. Puljiz (2007.) ova dva procesa naziva
,starenjem odozdo®, tj. dejuvenalizacijom stanovniStva i ,starenjem odozgo*“ odnosno
»posijedenjem* populacije. Promjene u starosnoj strukturi stanovniStva su jedne od promjena
koje imaju Siroke ekonomske socijalne i politicke implikacije. Prema OECD-u (2023.),
sveobuhvatan uvid u demografske i ekonomske trendove te njihove implikacije na financiranje

mirovinskih sustava pruzaju sljedeci klju¢ni indikatori, koji su predstavljeni u nastavku rada:

e totalna (ukupna) stopa fertiliteta,

e ocekivano trajanje Zivota,

e omjer dobne ovisnosti,

e stopa zaposlenosti starijih radnika,
e rodni jaz u mirovinama,

e efektivna dob izlaska s trziSta rada.
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Slika 2. Kretanje totalne (ukupne) stope fertiliteta u razdoblju od 1950. do 2021. godine
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Izvor: obrada autora prema podacima UN-a, 2022.

Stopa fertiliteta klju¢na je odrednica demografske strukture stanovniStva i nosi znacajne
posljedice za mirovinske sustave. U mnogim zemljama i1 u brojnim demografskim
publikacijama fertilitet je najéeS¢e promatran iz periodske perspektive gdje je mjeren totalnom
stopom fertiliteta (tzv. TFR-om), tj. hipotetskom mjerom koja pokazuje prosjecni ocekivani
broj djece po zeni u reproduktivnoj dobi. Prema definiciji UN-a (2022.), totalna stopa fertiliteta
(TFR) je broj djece koje bi svaka Zena rodila ako bi Zivjela do kraja svojih reproduktivnih
godina (15-49 god.) i ako bi vjerojatnost radanja djece u svakoj dobi ostala jednaka trenutnoj
specificnoj stopi fertiliteta prema dobi. TFR se obi¢no racuna zbrajanjem specifi¢nih stopa
fertiliteta prema dobi definiranih preko petogodisnjih intervala (UN, 2022.). Kriti¢an faktor koji
prema mnogim istrazivanjima omogucéava dugoro¢nu stabilnost populacije tako §to osigurava
da svaka generacija Zena ima dovoljno djece da nadomjesti broj ljudi koji umiru (pod uvjetom
da su migracija i smrtnost konstantne) jest tzv. zamjenska razina fertiliteta (Cipin i Medimurec,
2017.). Prema OECD-u (2023.), totalna stopa fertiliteta bila je ispod zamjenske razine fertiliteta
(koja iznosi 2,1 u razvijenim zemljama u 2022. godini) u svim zemljama OECD-a osim Izraela
u 2022. godini. Slika 2 prikazuje nagli pad TFR omjera u drugoj polovici 20. stoljeca, nakon
¢ega 60-ih godina zapocCinje trend konvergencije medu odabranim regijama, koji dovodi do

stabilizacije omjera tijekom posljednja dva desetljeca.
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Slika 3. Ocekivano trajanje Zivota pri rodenju u razdoblju od 1770. do 2021. godine
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Izvor: obrada autora prema podacima UN-a, 2022.

Buduc¢i da se determinante dugovjecnosti sporo mijenjaju, ocekivani zivotni vijek pri rodenju
najbolje je analizirati kroz dugoro¢ni horizont. Kao $to se moze primijetiti na slici 3, nijedna
regija nije ostala nezahvacena trendom znacajnog porasta ocekivanog trajanja Zivota. Oceanija
(smeda linija), Sjeverna Amerika (ljubiCasta linija) i Europa (tamnozelena linija) vodece su
regije u ocekivanom trajanju zivota tijekom cijelog razdoblja. Ove regije dosegle su ocekivano
trajanje zZivota iznad 77 godina u 2021. godini, od kojih je najduze trajanje Zivota u regiji
Oceanija od 79,4 godine u 2021. godini. Globalni prosjek je prikazan plavom linijom i pokazuje
konstantan rast, s pocetnih 28,5 godina u 1770. godini na 71 godinu u 2021. godini. Latinska
Amerika 1 Karibi (zelena linija) te Azija (narancasta linija) takoder su zabiljezili znaCajan rast,
iako nesto sporiji od Europe i1 Sjeverne Amerike. Ocekivano trajanje Zivota u ovim regijama
doseze preko 72 godine u 2021. godini. Afrika (siva linija) biljezi najmanji rast u o¢ekivanom
trajanju zivota, ali unato€ tome, povecanje je primjetno, s porastom s 26,4 godine u 1770. godini
na 61,7 godina u 2021. godini. Hrvatska (tamnoplava linija) prati trend Europe s blagim
razlikama (6 mjeseci duze trajanje Zivota od Europe), dosezuc¢i 77,6 godina 2021. godine. Ovaj
porast je ostvaren zahvaljujuéi napretku u prehrani, €istoj vodi, sanitarnim uvjetima,
perinatalnoj zastiti, antibioticima, cjepivima i drugim javnozdravstvenim naporima, kao i
ekonomskom rastu 1 smanjenju siromastva (Dattani 1 sur., 2022.). Predvida se da ¢e se ovaj
trend nastaviti iako je stopa rasta usporenija, posebice s obzirom na uc¢inke pandemije COVID-

19 (OECD, 2023.).
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Slika 4. Omjer dobne ovisnosti u razdoblju od 1770. do 2021. godine
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Izvor: obrada autora prema podacima UN-a, 2022.

Omjer dobne ovisnosti, koji prikazuje omjer osoba starijih od 65 godina u odnosu na radno
sposobne osobe (15-64 godine), porastao je globalno od 1980-ih. Krajem 2021. godine,
Hrvatska je imala najvis$i omjer s 34,4%, slijedile su Europa s 29,9% i Sjeverna Amerika s
25,9%. Oceanija je imala omjer od 20%, dok je globalni prosjek bio 15%. Azija i Latinska
Amerika i Karibi zadrzali su gotovo nepromijenjene omjere, 13,3% i 14%, dok Afrika nije
zabiljezila porast, ostajuci na oko 6%. Prema prognozama, do 2050. godine svaki Sesti Covjek
bit ¢e stariji od 65 godina, a do 2065. godine broj starijih od 65 godina mogao bi nadmasiti broj
mladih od 15 godina (Reuter i sur., 2024.). Povecanje omjera dobne ovisnosti smanjuje broj
osiguranika u odnosu na umirovljenike, ugrozavaju¢i financijsku stabilnost mirovinskih sustava
1 potencijalno povecavajuci fiskalni pritisak na proracun. OECD predvida da ¢e omjer dobne
ovisnostirasti s 31,3% u2022. na 66,1% u 2082. godini. Kapitalizirani mirovinski sustavi mogli
bi se suociti s izazovima zbog smanjenja radno sposobnog stanovni$tva, $to moze smanjiti rast
proizvodnje i sniziti ravnotezne kamatne stope, ¢ime bi se smanjili prinosi na investicije i

povecali troskovi za mirovinske fondove (OECD, 2023.).

Slika 5 prikazuje inverzan odnos izmedu dobi stanovnika i stope zaposlenosti u svim zemljama
gdje je stopa zaposlenosti veéa kod stanovnika koji imaju izmedu 55 1 59 godina u odnosu na
one koji imaju izmedu 65 1 69 godina i obrnuto u svim OECD zemljama. U 2022. godini, u
Australiji, Izraelu, Japanu, JuZznoj Koreji i Novom Zelandu stope zaposlenosti su iznad prosjeka
OECD-a za svaku dobnu skupinu, §to ukazuje na visoku ukljucenost starijih radnika na trzistu

rada u tim zemljama.
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Slika S. Stopa zaposlenosti stanovnika odabranih zemalja u dobi od 55-59 god., 60-64 god.
i 65-69 god. u 2022. godini
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Izvor: obrada autora prema podacima UN-a, 2022.

Naspram tome, stope zaposlenosti su ispod prosjeka OECD-a za sve razmatrane dobne skupine
u Belgiji, Gr&koj, Italiji, Luksemburgu, Poljskoj, Spanjolskoj i Turskoj. SAD biljezi
natprosjecne stope zaposlenosti u odnosu na OECD prosjek, osim u dobnoj skupini od 55 do
59 godina. Hrvatska, s druge strane, biljezi znacajno ispodprosjecne rezultate u svim dobnim
skupinama, s jednom od najnizih stopa zaposlenosti u dobnoj skupini od 65 do 69 godina koja
je krajem 2022. iznosila ispod 10 posto. Za pojedince u dobi od 55 do 59 godina, prosjecna
stopa zaposlenosti u svim zemljama OECD-a iznosila je 74,6% u 2022. godini, 53,8% za dobnu
skupinu od 60 do 64 godine i 24,5% za one u dobi od 65 do 69 godina. Stope zaposlenosti
starijih radnika su pale tijekom COVID-19 pandemije, izmedu 2019. i 2020. godine, no one su

se oporavile 1 ponovno snaznije narasle u 2022. godini (OECD, 2023.).

Rodni jaz u mirovinama je postotna razlika u mirovinskim primanjima umirovljenica u odnosu
na umirovljenike (u izracun su uklju¢eni muskarci i zene koji su stariji od 65 godina). Na slici
6 je to izrazeno na ordinati kao postotak koji odgovara na pitanje za koliki postotak je prosjecna
mirovina Zena niza od prosjeéne mirovine musSkaraca i kroz tu prizmu mjeri koliko Zene
zaostaju za muskarcima. Empirijska opaZanja potvrduju da muskarci primaju vece mirovine od
zena. U 34 zemlje OECD-a za koje su podaci dostupni, isplate mirovina za zene su 24% nize
od onih za muskarce (OECD, 2023.). Najmanje razlike u mirovinskim primanjima zabiljeZene

su u Danskoj, Estoniji, Islandu, Slovackoj i Sloveniji, gdje razlika iznosi manje od 10%.
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Slika 6. Rodni jaz u mirovinama prema podacima iz zadnje dostupnih godina
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Napomena: Podaci su za 2022. godinu za sve zemlje &lanice EU; 2021. za Svicarsku, Tursku i SAD
2020. za Kanadu, Kolumbiju, Japan, Norvesku i Ujedinjeno Kraljevstvo; 2019. za Hrvatsku i 2018. za
Australiju i Island.

Izvor: OECD (2023.)

U Australiji je razlika 13,10%, u Hrvatskoj 27,60%, dok je u SAD-u 31,30%. Najvece razlike
su u Japanu i Meksiku, gdje su mirovine za zene preko 40% nize nego za muskarce. Ovi podaci
ukazuju na znacajne varijacije medu zemljama u pogledu rodne ravnopravnosti u mirovinskim
primanjima. Abels i sur. (2023.) navode da se radi smanjenja jaza, u nedostatku strukturnih
reformi, mirovinski sustavi mogu prilagoditi uvodenjem jednake dobi za umirovljenje za
muskarce 1 Zene, smanjenjem razdoblja stjecanja prava na mirovinu za Zene, vecom
preraspodjelom unutar mirovinskog sustava, priznavanjem razdoblja rodiljnog i roditeljskog
dopusta kao zaposlenje, automatskom indeksacijom mirovina s inflacijom i kvalitetnije

dizajniranim obiteljskim mirovinama.

Visa efektivna dob za izlazak s trziSta rada moZe smanyjiti financijski pritisak na mirovinske
sustave jer ljudi dulje rade i krace vrijeme provode u mirovini ¢ime se odrzava ravnoteza
izmedu broja osiguranika 1 umirovljenika. Prosje¢na efektivna dob izlaska s trZista rada iznosila
je 64,4 godine za muskarce 1 63,1 godinu za Zene u zemljama OECD-a u 2022. godini. Efektivna
dob je blago povezana s minimalnom zakonskom dobi za umirovljenje kod muskaraca, s
koeficijentom korelacije od 0,28, dok je kod zena izrazenija, s koeficijentom korelacije od 0,48

(OECD, 2023.).
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Slika 7. Efektivna dob za izlazak s trziSta rada za OECD i ostale odabrane zemlje u

petogodisnjem razdoblju od 2017. do 2022. godine

A. Muskarci B.Zene
m Efekfivna dob < Minimalna zakonska dob B Efektivna dob <Minimalna zakonska dob
(68.3) Island (65.8)
(68.3) Japan (67)
67.9) Kolumbija 60.7)
673) Cile 63.7)
673 Novi Zeland (65.5)
(66.9) Meksiko (65.6)
(66.0) Kostarika 62.2)
(66.6) Portugal (64.6)
(66.3) Tzrasl
(66.3) Irska (645
(63.5) Svedska (64.5)
(63.4) Tuzna Korsja 67.4)
(65.2) SAD (65.3)
(65.1) Australija (64.4)
& (63) Nizozemska (63.9)
& (64.9) Norveika (62.4)
(64.9) Kanada (63.5)
(64.6) Svicarska (64)
(64.6) Estonija (65.1)
& (64.5) Danska (63.8)
& | (64.4) OECD (63.1)
$ (64.2) Poljska (61.2)
3 (64) Ceika (622) &
< 63.7) Finska (63.0) <
e 3.7 Niematka (63.4) (e
e (63.4) Litva (63.8) >
e (63.0)  Uijedinjeno Kraljevstvo  (62.8) e
<& (63.2 Madarska (60.8) 8
3 63.2) Crika (597
& (63) Ttalija ()] <
O 62.0) Spanjolska (61,8) &
(3 (61.9) Slovenija (9.7 e
O (61.0) Slovaika 1.7 &
< (617 Latvija (632) <&
& (61.6) Austrija (600) [ 2
¢ (61.5) Turska (602) *
% 61.1) Belgiia (613) 8
60.7) Francuska 62.2)
& (60.3) Luksemburg (58.4) O
& (69.8) Indonezija (69.2) (J
& 7 Indija (69.1) *
¢ (63.5) Kina (60) *
(d (63.4) Argentina 64,7y *
Q I (53.4) Brazil (39.9) QO
{2 60.3) Tuzna Afrika (38.9) Q)
Q 62.1) Hrvatska 60.3) O
Q 62.6) EU27 62.3) QO
T3 70 [ 50 55 30 45 43 50 35 50 [ 7o T3

Napomena: Minimalna zakonska dob za umirovljenje prikazana je za pojedince koji odlaze u mirovinu
2022. god. i pretpostavljaju njihov ulazak na trziste rada u dobi od 22 godine.
Izvor: OECD (2023.)

Iz slike 7 je vidljivo da je najniza prosjecna efektivna dob zabiljezena u Luksemburgu (60,5
godina za muskarce 1 58,4 godine za zene), dok je najvisa zabiljezena u Islandu (68,3 godine za
muskarce) 1 Juznoj Koreji (67,4 godine za Zene). Prosje¢na efektivna dob izlaska s trziSta rada
iznosila je 65,2 godine za muskarce 1 65,3 godine za Zzene u SAD-u, 65,1 godinu za muskarce i
64,4 godine za Zene u Australiji, dok je u Hrvatskoj zabiljezena efektivna dob od 62,1 godine
za muskarce 1 60,3 godine za zene. Ovi podaci pruzaju uvid u razlike u dobi za umirovljenje
medu razli¢itim zemljama i spolovima. U 2022. godini, prosje¢ni o¢ekivani Zivotni vijek nakon
izlaska s trzisSta rada u zemljama OECD-a bio je 22,8 godina za Zene i 18,4 godine za muskarce

(OECD, 2023.).
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3. MIROVINSKI SUSTAYV U REPUBLICI HRVATSKOJ

3.1. Karakteristike mirovinskog sustava Republike Hrvatske

Do 2002. godine, Hrvatska je imala samo javni mirovinski sustav temeljen na
medugeneracijskoj solidarnosti, gdje su teku¢e mirovine financirane iz doprinosa zaposlenika.
Nakon pada socijalistiCko-etatisticke strukture socijalne sigurnosti Hrvatska se suocila s
izazovima u socijalnoj politici zbog starenja stanovniStva, neskladnosti izmedu doprinosa i
mirovina, dugotrajnog koriStenja mirovinskih prava i pove¢anog oslanjanja na drzavu, $to je
dovelo do rasta inozemnog duga i proracunskih manjkova (Bejakovi¢, 2018.; Puljiz, 2002.). S
ciljem diverzifikacije izvora financiranja i jacanja financijske odrzivosti mirovinskog sustava
provedena je mirovinska reforma u dvije faze. Prva faza, zapoceta poc¢etkom 1999. godine, bila
je parametarska reforma koja je ukljuc¢ivala restrikcije u mirovinskim izdacima, podizanje dobi
za odlazak u mirovinu, produljenje razdoblja za obracun mirovina, novu indeksaciju mirovina
1 uvodenje bodovnog sustava (Puljiz, 2007.). Druga faza reforme, koja je pocela 2002. godine,
radikalno je promijenila strukturu sustava uvodenjem drugog stupa kao obveznog mirovinskog
osiguranja temeljenog na individualnoj kapitaliziranoj Stednji 1 tre¢eg stupa kao dobrovoljnog
mirovinskog osiguranja. Kako navode Puljiz (2007.) i Sonje (2021.), glavna inspiracija i
pokreta¢ promjena u mirovinskom sustavu Hrvatske bila je Svjetska banka koja je 90-ih godina
20.st. predlagala liberalne ideje i kriticki promisljala o ucinkovitosti modela kapitalizacije

mirovina.

Premda je uvodenje II. stupa generiralo tranzicijske troSkove od oko 1,5% BDP-a, $to je
kratkoro¢no povecalo deficit, takvi troskovi predstavljaju dugoro¢nu investiciju u rast buduéih
mirovina i smanjenje obveza u prvom stupu (Sonje, 2021.). Medutim, Samodol (2020.) isti¢e
da pritisak na proracunske transfere za isplatu mirovina nije prestao te da su tranzicijski troSkovi
nadmasili prinose obveznih mirovinskih fondova, §to stvara fiskalnu nesigurnost za budu¢nost.
Mirovinski sustav Republike Hrvatske temelji se na ovim reformama, koje su znacajno
promijenile nacin financiranja mirovina. Osnovne znacajke mirovinskog sustava prikazane su
u tablici 1, koja sazima kljuéne karakteristike svakog od tri stupa mirovinskog osiguranja. Stope
doprinosa za obvezna mirovinska osiguranja regulirane su Zakonom o doprinosima i iznose
ukupno 20% od bruto plaée osiguranika. Za osiguranike koji sudjeluju samo u prvom stupu,
stopa doprinosa je 20%, dok za one koji sudjeluju u prvom i drugom stupu iznosi 15% za prvi
stup 1 5% za drugi stup. Ovakav odnos 15%:5% nastao je kao posljedica politickog kompromisa

izmedu Vladinih savjetnika i same Vlade.
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Tablica 1. Osnovna obiljeZja mirovinskog sustava Republike Hrvatske

Stup
mirovinskog Naziv Vrsta Opis
osiguranja
Mirovine se racunaju prema zakonskoj
. . Obvezan . . . . .
Obvezno mirovinsko formuli, bez izravnog uzimanja u obzir
sustav
Prvi stup osiguranje na temelju o iznosa uplac¢enih doprinosa. Temelji se
. ) ) definiranih .
generacijske solidarnosti ) na nacelu medugeneracijske
davanja (DB) ) _
solidarnosti.
o Obvezan Predstavlja individualnu kapitaliziranu
Obvezno mirovinsko ) o
sustav Stednju u visini 5% bruto place.

_ osiguranje na temelju o _ .
Drugi stup definiranih Poslodavac obracunava i uplacuje
individualne kapitalizirane . ) ] ) )
. doprinosa doprinose na osobni racun osiguranika
Stednje
(DC) u odabrani obvezni mirovinski fond.

Dobrovoljan | Predstavlja individualnu kapitaliziranu
Dobrovoljno mirovinsko
sustav Stednju putem osobnih uplata u
osiguranje na temelju .
Tredi stup definiranih | dobrovoljni mirovinski fond. Clanstvo
individualne kapitalizirane
_ doprinosa je otvoreno svim osobama s
Stednje

(DC) prebivaliStem u Republici Hrvatskoj.

Izvor: MROSP i HANFA (2024.)

Takva pragmatika omogucila je mirovinskim fondovima da kupuju domace drzavne obveznice
kako bi se nadoknadio privremeni gubitak u drZzavnom prora¢unu od 5% iz mirovinskih
doprinosa. Kriti¢ari reforme isti¢u da je ovaj kompromis bio kontroverzan zbog tvrdnje da na
taj nadin ,,novac samo cirkulira bez stvarnih efekata“ (Sonje, 2021.). Zakonom o mirovinskom
osiguranju reguliraju se prava na starosnu i prijevremenu starosnu mirovinu, invalidsku i
obiteljsku mirovinu, najniZu i osnovnu mirovinu, kao i prava na profesionalnu rehabilitaciju,
naknadu za tjelesno oSte¢enje i naknadu putnih troskova vezanih uz ostvarivanje tih prava
(HZMO, 2022.). Prema posebnim propisima, odredene skupine imaju pravo na posebne
mirovinske povlastice. To ukljuuje hrvatske branitelje, djelatne vojne osobe, policijske
sluzbenike, ovlaStene sluzbene osobe pravosuda, radnike na poslovima razminiranja,
vatrogasce, zastupnike u Hrvatskom saboru, redovite ¢lanove Hrvatske akademije znanosti i

umjetnosti te druge specifi¢ne kategorije zaposlenika (HZMO, 2022.).
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Na slici 8 prikazano je kretanje broja aktivnih osiguranika i umirovljenika kroz period od preko
40 godina. Ranih 1980-ih omjer osiguranika prema umirovljeniku bio je povoljan, zahvaljujuc¢i
malom obuhvatu mirovinskim osiguranjem i rastu zaposlenosti u nepoljoprivrednim
industrijskim sektorima, s viSe od tri osiguranika na jednog umirovljenika (Akrap, 2006.).
Pocetkom 1990-ih doslo je do drasticnih promjena u ovom omjeru. Prijelomna godina bila je
1988., kada je zabiljeZen najveci broj aktivnih osiguranika. Od tada njihov broj, sa zanemarivim
kolebanjima, pada sve do 2001. godine. Udio stanovnika starijih od 65 godina od 1961. do
2001. godine vise se nego udvostrucio. Prema Akrapu (2006.), cimbenici poput instituta dokupa
staza, rasta invalidskih mirovina, neucinkovite privatizacije, demografskih promjena i
zdravstvenih problema (posebice duSevnih poremecaja) znacajno su doprinijeli nepovoljnom

omjeru osiguranika i umirovljenika u Hrvatskoj do 2001. godine.

Slika 8. Aktivni osiguranici i umirovljenici u Hrvatskoj i njihov odnos od 1980. do 2023.
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Izvor: izrada autora prema podacima HZMO (2024.)

Uz to, Akrap (2006.) navodi da su razaranje gospodarskih kapaciteta, okupacija gotovo
cetvrtine Hrvatske, te zaustavljanje niza gospodarskih aktivnosti na slobodnim prostorima zbog
Domovinskog rata izrazito negativno utjecali na ovaj omjer. Domovinski rat rezultirao je
porastom broja umirovljenika zbog dodjeljivanja starosnih i obiteljskih mirovina stradalim
osobama ili njihovim obiteljima, $to je dovelo do strmoglavog smanjenja omjera s 3:1 u 1990.
godinina 1,81:1 u 1995. godini. Osim toga, hrvatski mirovinski sustav preuzeo je obvezu isplate
mirovina osobama koje su stekle mirovinska prava u drugim republikama bivSe Jugoslavije,

¢lanovima bivSe JNA te bivSim politi€¢kim zatvorenicima (IJF, 2011.). Izmedu 2008. i 2014.
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omjer broja osiguranika i korisnika mirovina smanjio se s 1,40:1 na 1,14:1, Sto je rezultat
gospodarske krize 1 povecane nezaposlenosti te naglog porasta broja korisnika mirovina 2009.
1 2010. zbog izbjegavanja novih, strozih uvjeta za prijevremenu starosnu mirovinu. Nakon
2014. biljezi se pozitivan pomak omjera, $to ukazuje na blagi oporavak. Od 2019. dolazi do
blagog pada broja korisnika mirovina, prvenstveno zbog manje brojnih generacija koje ulaze u
mirovinu i povecane zakonske dobi za umirovljenje. Na dan 31. prosinca 2023. omjer
osiguranika i1 korisnika mirovina iznosio je 1,35:1, gotovo dosegnuvsi razinu iz 2008. godine

(HZMO, 2024.).

3.2. Upravljac¢ka i organizacijska struktura mirovinskog sustava Republike Hrvatske
Ministarstvo rada, mirovinskog sustava, obitelji i socijalne politike Republike Hrvatske
sredisnje je tijelo drzavne uprave odgovorno za kreiranje i implementaciju politika u podrucju
rada, mirovinskog sustava, obitelji i socijalne politike. Klju¢na tijela Ministarstva su Uprava za
mirovinski sustav, Uprava za obitelj i socijalnu politiku te Uprava za trziste rada 1 zaposljavanje
(MROSP, 2024.). Uprava za mirovinski sustav bavi se upravljanjem, analizom i razvojem
mirovinskih politika, nadzorom zakonitosti, unapredenjem prava osiguranika i korisnika
mirovina te koordinacijom medunarodnih ugovora i europskih uredbi. Ustrojena je kroz sektor
za mirovinski sustav i sektor za europske poslove i medunarodnu suradnju. Uprava za obitel; i
socijalnu politiku usmjerena je na socijalnu sigurnost i borbu protiv siromastva, dok Uprava za
trziSte rada 1 zapoSljavanje razvija politike koje poticu zapoSljavanje 1 smanjenje
nezaposlenosti, osiguravaju¢i stabilan priljev doprinosa u mirovinski sustav. Pra¢enjem i
analizom kretanja na trziStu rada te uskladivanjem obrazovnih programa s potrebama trzista,
Uprava pomaze u stvaranju stabilnog radnog okruzenja koje omogucuje dulji radni vijek i vece
mirovinske doprinose. Koordinacija aktivnosti i napori u integraciji osoba s invaliditetom
dodatno podrzavaju stabilnost mirovinskog sustava (MROSP, 2024.). Ministarstvo financija
utvrduje porezne politike koje utjeCu na mirovinski sustav i osigurava financijske poticaje za
razvoj dobrovoljnih mirovinskih fondova. Porezna uprava, kao dio Ministarstva, odgovorna je
za naplatu doprinosa, kontrolu njihove ispravnosti te analizu podataka kako bi omogucila
procjenu financijskih potreba mirovinskog sustava i planiranje poreznih prihoda (Porezna
uprava, 2024.).

Hrvatski zavod za mirovinsko osiguranje (HZMO) upravlja prvim stupom mirovinskog sustava
1 pod nadzorom je Ministarstva rada, mirovinskog sustava, obitelji i socijalne politike. Osnovan

Zakonom o mirovinskom osiguranju, HZMO ima ovlasti odlucivati o pravima iz mirovinskog
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osiguranja te izvjeStava Hrvatski sabor, osiguranike i korisnike barem jednom godisnje.
Njegove klju¢ne funkcije ukljucuju prikupljanje doprinosa, isplatu mirovina i doplatka za djecu
te provedbu medunarodnih ugovora. HZMO djeluje prema teritorijalnom nacelu sa SrediSnjom
sluzbom u Zagrebu, 5 podru¢nih sluzbi, 14 podrucnih ureda i 92 ispostave diljem Hrvatske
(HZMO, 2024.). Drugim 1 tre¢im stupom mirovinskog sustava upravljaju klju¢ne institucije
poput SrediSnjeg registra osiguranika (REGOS), mirovinskih fondova, mirovinskih drustava za
upravljanje i1 osiguravaju¢ih drusStava, uz nadzor Hrvatske agencije za nadzor financijskih
usluga (HANFA). REGOS osigurava tehnicku podrsku za sustav mirovinskog osiguranja
temeljen na individualnoj kapitaliziranoj Stednji (II. stup), vodi registar podataka o uplac¢enim
doprinosima 1 omogucuje izbor obveznog mirovinskog fonda (REGOS, 2024.). Obvezni
mirovinski fondovi (OMF) u okviru II. stupa ulazu prikupljenu imovinu na trzistu kapitala radi
povecanja njene vrijednosti, a dijele se u kategorije A, B i C, ovisno o riziku ulaganja. Fondovi
kategorije A nose najveci, a kategorije C najmanji rizik, omogucéujuéi osiguranicima da biraju

prema svojim preferencijama, $to poti¢e konkurenciju medu fondovima (Sonje, 2021.).

Slika 9. Kretanje broja mirovinskih fondova u razdoblju od 2002. godine do kraja svibnja
2024. godine

45

40 4

35

25

20 4

15
10 ;

o =

.

th

—

0

1
2
,
4
:

o S S

7
7
i
8

e B

=
aaa
- = ed
===

D == a g
SIS I = IR =]

o= ]
S S S - s

2002 o~

7.2009

= = =
-1 A o|
[ae]
—_— =

=
i

0.20

9.20

11.2007
04.2008

09.
0
0
(
(
(
(
(
0
11.2022

06.20
11.20
04.20
04.2023
09.2023
02.2024

01.2017

01.20
11.2012

06.20

=

1 S
= o
—_— =

08.20

07.2
2
5.2

= = S

—=—0Obvezni mirovinski fondovi kategorija A, B 1 C / Mandatory pension funds category A, B and C
—=—Otvoreni dobrovoljni mirovinski fondovi / Open-ended voluntary pension funds

—=—Zatvoreni dobrovoljni mirovinski fondovi / Closed-ended voluntary pension funds

—=—Ukupno / Total

Izvor: izrada autora prema podacima HANFA-e (2024.)

Dobrovoljni mirovinski fondovi (DMF) u okviru III. stupa nude fleksibilniju Stednju za
mirovinu, s moguénoSc¢u izbora visine i dinamike uplata. Postoje otvoreni fondovi, dostupni
svim gradanima, i1 zatvoreni fondovi, namijenjeni specificnim skupinama zaposlenika ili
¢lanovima udruga. Drzava potiCe Stednju u oba tipa fondova, a zatvoreni fondovi ¢esto nude
dodatne poticaje od strane poslodavca ili udruge, ukljucujuéi porezne olaksice (MROSP,
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2024.). U travnju 2024. godine, prema izvjestaju HANFA-e (2024.), broj mirovinskih fondova
se od osnutka povecao na 41, $to je prikazano na slici 9. Mirovinska drustva su institucije (d.d.
ili d.o.0.) koje upravljaju sredstvima mirovinskih fondova te imaju zadac¢u povecati vrijednost
imovine istih. S druge strane, mirovinska osiguravaju¢a drustva (MOD) su specijalizirana
drustva koja su odgovorna isklju¢ivo za isplatu mirovina u okviru obveznog i dobrovoljnog
mirovinskog osiguranja na temelju individualne kapitalizirane Stednje (HZMO, 2022.).
HANFA je regulatorno i nadzorno tijelo koje nadzire poslovanje mirovinskih fondova i
druStava te primjenjuje prospektivan pristup kako bi prepoznala i minimizirala rizike za
stabilnost mirovinskog sustava (HANFA, 2024.). Na razini Europske unije nadzor nad
mirovinskim sustavima provodi Europsko nadzorno tijelo za osiguranje i strukovne mirovinske
fondove (EIOPA), koje pruza smjernice i nadzor radi osiguravanja stabilnosti, transparentnosti

1 zaStite interesa osiguranika te promicanja najboljih praksi (HANFA, 2024.; EIOPA, 2021.).

3.3. Financiranje mirovinskog sustava Republike Hrvatske

Financiranje mirovinskog sustava je klju¢na komponenta ekonomske stabilnosti i socijalne
sigurnosti. U nastavku poglavlja, provest ¢e se analiza poreznih prihoda, udjela ukupnih
mirovinskih rashoda u BDP-u, odnosa javnih 1 privatnih rashoda za mirovine i mirovinska
primanja te njihovih godis$njih promjena, Sto pruza uvid u odrZivost i1 efikasnost mirovinskih
programa i politika. Struktura ulaganja mirovinskih fondova i godisnji prinosi MIREX indeksa
bit ¢e prikazani radi procjene njihova povrata na investicije 1 stabilnosti poslovanja. Kretanje
iznosa neto mirovina i njihovog udjela u neto plaéi pruzit ¢e mjeru adekvatnosti mirovinskog
sustava. Na kraju poglavlja, bit ¢e predstavljene dugorocne projekcije rashoda za mirovine i
prihoda od mirovinskih doprinosa u odnosu na BDP, koje ¢e posluziti za planiranje buduc¢ih

reformi i osiguravanje financijske sigurnosti umirovljenika u buduénosti.

U razdoblju od 2012. do 2022. godine, ukupni javni prihodi Republike Hrvatske zabiljezili su
promjenjiv trend, reflektirajuéi izazove i prilike unutar nacionalne ekonomije. Na osnovi
prikazane slike 10, u 2012. godini, ukupni javni prihodi iznosili su 14,68 milijardi eura, dok su
do 2022. narasli na 22,79 milijardi eura, $to predstavlja rast od gotovo 55%. Nakon pocetnog
pada prihoda u 2013. godini od 1,57%, doslo je do oporavka s rastom od 5,12% u 2014. godini,
ali ve¢ 2015. godine zabiljeZen je novi pad od 4,08%. Ovaj period nestabilnosti odrazava
posljedice globalne ekonomske krize i prilagodbe fiskalne politike. Medutim, od 2016. godine
panadalje, Hrvatska je zabiljezila kontinuiran rast javnih prihoda, s posebno znac¢ajnim skokom

od 16,72% u 2021. godini, Sto je rezultat oporavka gospodarstva nakon pandemije COVID-19
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i uvodenja poticajnih mjera. Generalni trend rasta ukupnih javnih prihoda od 2012. do 2022.
godine sugerira pozitivne pomake u fiskalnoj situaciji Hrvatske, §to moze pruziti vecu stabilnost

1 sigurnost mirovinskom sustavu.

Slika 10. Kretanje javnih prihoda u razdoblju od 2012. do 2022. godine
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Izvor: Ministarstvo financija RH (2024.)

% promjena u odnosu na prethodnu godinu

Iz slike 11 je vidljivo da je udio mirovinskih rashoda u BDP-u relativno stabilan kroz
promatrano razdoblje (krece se iznad 10%), s blagim oscilacijama do kraja 2020. godine kada
dolazi do rasta udjela na preko 11% (glavni uzrok je snazan pad nominalnog BDP-a zbog krize
izazvane COVID-19 pandemijom). U 2021. 1 2022. godini doslo je do gospodarskog oporavka
(znacajnog rasta BDP-a) i1 osjetnog pada broja korisnika mirovina zbog cega se pokazatelj
smanjio na 9,36%. U odnosu na 2022. godinu, udio raste na 9,51% krajem 2023. godine §to je
rezultat provedene reforme kada je doslo do godiSnjeg uskladivanja mirovina uvodenja novog
modela obiteljskih mirovina i povecanja najniZih mirovina za 3% (HZMO, 2024.). Kao $§to
ilustrira slika 12, rashodi za mirovine i mirovinska primanja u konstantnom su porastu od 2012.
godine. U posljednjih 5 godina doSlo je do znacajnijeg porasta. Trend jasno pokazuje
kontinuirani rast financijskih obveza drzave prema umirovljenicima. U 2021., 2022. i 2023.
godini ukljuceni su rashodi za jednokratna nov¢ana primanja korisnicima mirovina radi
ublaZzavanja posljedica pandemije COVID-19, porasta cijena energenata 1 troSkova Zivota.
Ukupni iznosi tih primanja bili su 62,3 milijuna eura u 2021., 183,8 milijuna eura u 2022. te
210,5 milijuna eura u 2023. godini. S obzirom na rastu¢i broj umirovljenika i ekonomske
izazove, odrzivost mirovinskog sustava postaje sve veci izazov. Planirani rashodi za cjelokupnu
2024. godinu iznose 8,37 mlrd. eura (tekuci plan Hrvatskog zavoda za mirovinsko osiguranje

Sto bi u odnosu na 2023. godinu predstavljao najveci godiSnji porast u posljednjih od 16,08%.
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Slika 11. Udio ukupnih mirovinskih rashoda u BDP-u (%) u razdoblju od 2011. do 2023.

godine
12
11,24

10 i s 10,87 10,96 10,77 . /\__

10,49 10.65 1043 102 10,14 10.02 10,04

: 0,35 9.51

. .
6
4
0

2011. 2012. 2013. 2014. 2015. 2016. 2017. 2018. 2019. 2020. 2021. 2022. 2023.

Izvor: DZS i HZMO (2024.)

Slika 12. Ukupni javni rashodi za mirovine i mirovinska primanja (u eurima) i njihovo

postotno godiSnje poveéanje od 2012. do prvog kvartala 2024. godine
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Napomena: *Ostvareni iznos rashoda za mirovine i mirovinska primanja za prvi kvartal 2024. godine.

Izvor: izrada autora prema podacima iz HZMO, 2024.

Neto stopa zamjene pokazuje odnos izmedu prosjecne neto mirovine i prosjecne neto place, $to
je kljucno za razumijevanje realne kupovne moci umirovljenika i adekvatnosti mirovina.
Izracunava se uzimaju¢i u obzir poreze 1 doprinose radnika i umirovljenika, pri ¢emu su
iskljuc¢ene visoke mirovine po posebnim propisima i iznimno niske mirovine iz medunarodnih
ugovora. Prema Nesti¢u i Tomi¢ (2012.), glavni cilj mirovinske politike je postizanje ravnoteZe

izmedu osiguravanja dostojnih mirovina i financijske stabilnosti sustava. Kao S$to je
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demonstrirano na slici 13, od 2008. do 2013. prosje¢ne neto mirovine ¢inile su vise od 42%

prosjecne neto place, a u 2009. 1 2013. udio je bio preko 44%.

Slika 13. Sveukupne neto mirovine (bez medunarodnih ugovora) za prosinac i njihov udio

u neto placi Republike Hrvatske u razdoblju od 2008. do 2023. godine
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Nakon 2013. stopa neto zamjene pocela je padati, dosegnuvsi 39,53% krajem 2022. godine. U
2023. godini, zahvaljuju¢i uskladivanju mirovina (zbog rasta placa 1 inflacije) 1 drzavnim
intervencijama, stopa se vratila na razinu iz 2019., prelaze¢i 40%. Broj umirovljenika u
prosincu 2023. iznosio je 1,13 milijuna, s prosje¢nom mirovinom od 450,87 eura, §to je rast od
18,4% u odnosu na prosinac 2022. godine. Granica siromastva od 35% prosjecne neto place
koristi se za identifikaciju umirovljenika s visokim rizikom od vrlo niskih mirovina (Nesti¢ 1
Tomi¢, 2012.). Premda prosjecna mirovina nije pala ispod te granice u promatranom razdoblju,
pad stope zamjene unato¢ uskladivanjima ukazuje na smanjenje realne kupovne moci
umirovljenika. Unato¢ pozitivnom pomaku u 2023., dugoroc¢ni trend pada zahtijeva dodatne
prilagodbe socijalne politike kako bi se osigurala dostojanstvena starost. Krajem travnja 2024.
ukupna neto imovina mirovinskih fondova iznosila je 22,43 milijarde eura, od Cega je 83%
pripadalo OMF-ovima kategorije B, dok su ostale kategorije imale manji udio (HANFA,
2024.). Od 2,72 milijuna ¢lanova fondova, 1,82 milijuna je u kategoriji B, koja biljeZi pad broja
¢lanova od 6,51% od 2020., dok su ostale kategorije znacajno rasle (HANFA, 2024.).

Mirovinski fondovi kategorije A, namijenjeni mladim ¢lanovima i onima sklonijima veéem
riziku, u travnju 2024. pokazali su visoku razinu diverzifikacije. Njihova strategija ulaganja

kombinira znacajne udjele u domac¢im drzavnim obveznicama, dionicama i depozitima, dok
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istovremeno aktivno traze prilike na inozemnim trzistima kroz dionice i UCITS fondove. Slika
14 prikazuje ovu raznoliku strategiju ulaganja koja balansira izmedu sigurnosti i potencijalno

visih prinosa (HANFA, 2024.).

Slika 14. Struktura ulaganja obveznih mirovinskih fondova kategorije A u travnju 2024.

godine
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Napomena: U kategoriju ostalo spadaju ulaganja u domace AIF, domace municipalne obveznice,
domac¢e UCITS fondove, inozemne korporativne obveznice, inozemne AIF, novCana sredstva,
potrazivanja i domace korporativne obveznice.

Izvor: izrada autora prema podacima HANFA-e (2024.)

S druge strane, OMF-ovi kategorije B, kao nasljednici jedinstvenih fondova, zadrZavaju
konzervativniji pristup s naglaskom na sigurnija ulaganja. Kako je ilustrirano na slici 15, njihov
portfelj je dominantno usmjeren na domacée drzavne obveznice, dok su dionice i inozemna
ulaganja prisutna, ali u manjoj mjeri. Ova strategija odrazava teznju za stabilnoS¢u uz
zadrZavanje odredenog rasta (HANFA, 2024.). OMF-ovi kategorije C, usmjereni prema
najstarijim clanovima i onima pred mirovinom, naglaSavaju sigurnost ulaganja. Njihova
ulaganja su pretezno koncentrirana u domace drzavne obveznice i depozite, s minimalnim
izlaganjem riziku. Slika 16 prikazuje ovu strategiju koja prioritizira zastitu kapitala uz umjerene
prinose (HANFA, 2024.). Ova analiza isti¢e kako se razli¢ite kategorije fondova prilagodavaju

profilima rizi¢nosti svojih ¢lanova, §to je kljucno za dugorocnu odrZivost mirovinskih fondova.
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Slika 15. Struktura ulaganja obveznih mirovinskih fondova kategorije B u travnju 2024.
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Napomena: U kategoriju ostalo spadaju ulaganja u nov¢ana sredstva, potrazivanja, domace korporativne
obveznice, domace AIF, domace UCITS fondove, inozemne korporativne obveznice, inozemne AIF i
inozemne instrumente trziSta novca.

Izvor: izrada autora prema podacima HANFA-e (2024.)

Slika 16. Struktura ulaganja obveznih mirovinskih fondova kategorije C u travnju 2024.
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Napomena: U kategoriju ostalo spadaju ulaganja u domace municipalne obveznice, nov¢ana sredstva,
potrazivanja, inozemne korporativne obveznice i inozemne UCITS i OIF s javnom ponudom.

Izvor: izrada autora prema podacima HANFA-e (2024.)
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Radi ocjene uspjesnosti upravljanja obveznim mirovinskim fondovima (OMF-ovima)
analiziraju se njihovi prinosi, pri ¢emu klju¢nu ulogu ima MIREX. MIREX predstavlja
prosjecnu nominalnu vrijednost obraunske jedinice fondova iste kategorije (A, B, C) 1 uzima
u obzir udio pojedinog fonda u ukupnoj neto imovini fondova iste kategorije, ukljucujuci sve
troSkove osim ulaznih 1 izlaznih naknada (HANFA, 2022.). Kako bi se prinosi prikazali u
realnim uvjetima, prilagodavaju se godisnjoj stopi inflacije, koja se izraCunava kao promjena

prosjecnog indeksa potrosackih cijena (CPI) izmedu tekuce i prethodne godine (DZS, 2024.).

Slika 17. Kretanja godiSnjih prinosa MIREX indeksa od 2015. do 2023. godine
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Izvor: izrada autora prema podacima HANFA-e (2024.)

U razdoblju od 2015. do 2021., inflacija u Hrvatskoj bila je relativno stabilna, kretajuci se
izmedu -0,70% 1 1,40%. Medutim, 2021. godina donosi porast inflacije na 5,50%, Sto je
prethodilo daljnjem ubrzanju inflacije u 2022., kada je dosegla 13,10%, dok je u 2023. ostala
visoka na 8,00%. Ovaj znacajan porast inflacije imao je snaZan utjecaj na realne prinose
mirovinskih fondova. Na slici 17 uocava se kako je MIREX A ostvario najvece prinose u vecini
promatranih godina, osim u 2017., 2018. 1 2020. godini, kada je MIREX C zabiljezio bolje
rezultate. Godina 2020. donijela je pad prinosa u svim kategorijama zbog pandemije, no prinosi
su ostali pozitivni u realnim terminima zbog deflacije od 0,70%. Posebno se isti¢e 2022. godina,
koja je pokazala kako ¢ak 1 konzervativna ulaganja, poput drzavnih obveznica, mogu biti pod
pritiskom u izazovnim makroekonomskim uvjetima. Sve kategorije OMF-ova zabiljezile su
nominalan pad prinosa od preko 4%, dok je realan pad iznosio vise od 15%, pri ¢emu je MIREX
C bio najvise pogoden. Zbog visoke inflacije i naglog rasta kamatnih stopa u razvijenim
zemljama, cijene postoje¢ih obveznica su pale, Sto je uzrokovalo najlosije rezultate globalnih

obveznickih indeksa u novijoj povijesti. Dodatno, rat u Ukrajini i sankcije Rusiji pogorsali su



situaciju, uzrokujuéi poremecaje na trzistima sirovina i energije te daljnje inflatorne pritiske.
Svjetska dionicka 1 obveznicka trziSta pala su dvoznamenkastim stopama, $to se nije dogodilo
posljednjih 40 godina, pokazuju¢i materijalizaciju kamatnog rizika u obveznic¢kim portfeljima
fondova (Gruber, 2023.; Knezevi¢, 2023.). Godina 2023. donijela je znatan oporavak prinosa.
MIREX A je zabiljeZio najve¢i nominalni rast od 14,88%, dok je MIREX B porastao za
10,19%, a MIREX C za skromnijih 4%. Realni prinosi bili su pozitivni za MIREX A 1 B, jer su
nadmasili inflaciju, dok je MIREX C, unato¢ nominalnom rastu, imao negativne realne prinose

zbog i dalje visoke inflacije.

Tablica 2. Rashodi za mirovine i mirovinski doprinosi u periodu od 2022. do 2070. godine

(u % BDP-a)

Rashodi za mirovine 2022.* 2030. 2040, 2050. 2060. 2070.
Rashadil. mirovinskog stupa 9,2 11,0 10,4 9.0 9.7 9.5
Rashadi Il. mirovinskog stupa 0,0 0,2 0,3 0,3 0.3 0.4
Ukupni rashodi mirovinskog sustava 9,2 11,1 10,7 10,2 10,0 9,8

Mirovinski doprinosi 2022.* 2030. 2040. 2050. 2060. 2070.
Dopringsiuplaceni ul. stup 56 7.1 7.2 7.1 7.1 7.1
Doprinosi uplateni u ll. stup 1.6 1,7 1,7 1B 1.8 1,8
Ukupno uplaceni doprinosi 7,3 8,9 9,0 9,0 8,9 B9

**Napomena: Podoci za 2022, prikazani su sukladno ostvarenim prihodima i rashodima za mirovine u DrZzavnom
praraéunu RH za 2022. te prvaj procjeni BDP-a za 2022, godinu koju je objavio Drzavni zavod za statistiku, dok su
za razdoblje 2023.- 2070. koristene stope rasta BDP-a iz lzvjesca o starenju za 2021,

Izvor: Vlada RH (2023.)

Prema podacima Vlade RH (2023.), dugoro¢ne projekcije prihoda i rashoda za mirovine,
temeljene na procjenama Europske komisije, pokazuju razlike u srednjoro€nom i dugorocnom
razdoblju. U srednjem roku o¢ekuje se blagi porast broja osiguranika zbog rasta zaposlenosti,
dok ¢e dugoro¢no nepovoljna demografska kretanja i smanjenje broja mladih dovesti do pada
broja osiguranika. Na temelju tablice 2, rashodi za mirovine iz 1. stupa trebali bi rasti do 2030.,
a zatim se postepeno stabilizirati do 2070. godine, uz porast broja umirovljenika koji primaju
mirovine iz oba stupa. Projekcije predvidaju blagi rast izdataka za starosne i prijevremene
starosne mirovine do 2030., nakon ¢ega slijedi smanjenje zbog veceg udjela isplata iz drugog
stupa tj. OMF-ova (HZMO 1 MROSP, 2023.). Takoder se o¢ekuje smanjenje udjela mirovinskih
rashoda u BDP-u, zahvaljuju¢i uskladivanju mirovina prema rastu placa i cijena (70:30). Do
2070. predvida se znacajan pad invalidskih mirovina zbog strozih kriterija te pad obiteljskih
mirovina zbog demografskih trendova i vece zaposlenosti Zena (Vlada RH, 2023.). Prema

Izvjes¢u o starenju stanovniStva iz 2024., doprinosi za prvi mirovinski stup iznosili su 5,7%
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BDP-a u 2022. i predvida se njihov rast na 6,6% BDP-a do 2040., s ocekivanom stabilizacijom
do 2070. godine (HZMO 1 MROSP, 2023.). Glavni razlog za rast su transferi Stednje iz drugog
stupa u Drzavni proracun za korisnike koji biraju primanje mirovine isklju¢ivo iz javnog
sustava. Ova projekcija je 6 postotnih bodova niza od procjena Vlade RH iz 2023., a smanjenje
se pripisuje zakonodavnim promjenama te povoljnijim gospodarskim i1 demografskim

prognozama (EK, HZMO, 2023.).

3.4. Aktualne reforme i izazovi mirovinskog sustava Republike Hrvatske

Nakon transformacije mirovinskog sustava pocetkom 21. stoljeca, niz zakonskih izmjena
proveden je radi osiguranja primjerenosti i financijske odrzivosti sustava. Nepovoljni
demografski trendovi, poput starenja stanovniStva i smanjenja broja zaposlenih, zajedno s
poslijeratnom tranzicijom, deindustrijalizacijom i1 gubitkom konkurentnosti, dodatno su
opteretili sustav. Po ulasku u EU, Hrvatska je kroz Proceduru prekomjernog manjka bila
obvezana smanyjiti deficit ispod 3% BDP-a 1 usporiti rast javnog duga ispod 60% BDP-a. lako
su zakonske izmjene prilagodavale sustav demografskim i fiskalnim promjenama, temeljna

struktura reforme iz 2002. ostala je nepromijenjena (Samodol, 2020.).

Zbog tih izazova, kontinuirane reforme su postale neizbjezne. OECD je 2021. godine prepoznao
slabosti, ukljucujuéi ogranicenu ulogu nadzornih odbora u drzavnim poduze¢ima, koji Cesto
djeluju pod utjecajem ministarstava ili uprava (Badun, 2021.). Posljednjih pet godina obiljezile
su znaCajne promjene kako bi se osigurala financijska odrzivost i adekvatnost mirovina.
Cjelovita mirovinska reforma, koja je stupila na snagu 1. sije¢nja 2019. godine, obuhvatila je
sve tri stupa mirovinskog sustava i predstavljala vazan korak u tom procesu. Ona je provedena
kroz suradnju tadasnjeg Ministarstva rada i mirovinskog sustava zajedno s REGOS-om,
HANFA-om 1 HZMO-om. Reforma je zahvatila sva tri stupa mirovinskog sustava, a odnosila

se na Sest mirovinskih zakona.

Izmjene Zakona o mirovinskom osiguranju donijele su znacajne promjene u prvom stupu.
Prema prvotnim odredbama, do 2033. godine dob za starosnu 1 prijevremenu starosnu mirovinu
trebala je biti postupno povecavana dok ne bi postala izjednaCena za zene i muskarce na 62,
odnosno 67 godina. Takoder, dob za starosnu mirovinu za dugogodis$nje osiguranike trebala je
biti pove¢ana s 60 na 61 godinu od 2027. godine, dok je penalizacija za prijevremeno
umirovljenje bila 0,3% po mjesecu ranijeg odlaska u mirovinu. Medutim, zbog referendumske

inicijative ,,67 je previSe, Vlada RH je morala prilagoditi zakon. Od 1. sije¢nja 2020., dob za
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starosnu mirovinu smanjena je na 65 godina, dob za prijevremenu starosnu mirovinu na 60
godina, a dob za starosnu mirovinu za dugogodiSnje osiguranike takoder je smanjena na 60
godina pocevsi od 2030. godine. Takoder, penalizacija za prijevremeno umirovljenje smanjena

je na 0,2% za svaki mjesec ranijeg odlaska u mirovinu (HZMO, 2022.).

Novi Zakon o stazu osiguranja iz 2019. uveo je institut dodatnog staza za majke, omogucujuci
im Sest mjeseci staza po djetetu, ¢ime se smanjuje spolna diskriminacija. ProSiren je krug
umirovljenika koji mogu raditi uz primanje mirovine, a HZMO je dobio ovlasti za osnivanje
mirovinskih druStava za drugi 1 tre¢i stup. Dob za profesionalnu rehabilitaciju povecana je s 53
na 55 godina, uz viSu naknadu tijekom rehabilitacije. Najniza mirovina povecana je za 3,13%,
a osnovica za naknadu zbog tjelesnog oStec¢enja za 15%. Bonifikacija za kasniji odlazak u
mirovinu povecana je na 0,45% po mjesecu u 2023. godini, a mirovine se uskladuju svakih Sest
mjeseci prema indeksu cijena 1 rastu placa (HZMO, 2023.). Osim izmjena ZOMO-a,
promijenjen je i Zakon o dodatku na mirovine, omogucivsi osiguranicima drugog stupa (rodeni
1962. 1 mladi) izbor mirovine, izjednacivsi ih s dobrovoljnim osiguranicima. [zmjene zakona o
obveznim i dobrovoljnim mirovinskim fondovima te mirovinskim osiguravaju¢im drustvima
unaprijedile su drugi 1 tre¢i stup. Povecana je transparentnost i kontrola, fondovima su
omogucena ulaganja u start-upove i infrastrukturne projekte, dok su se administrativne naknade

smanjile (HZMO, 2022.).

Krajem 2022., predstavljen je novi model obiteljskih mirovina. Od 1. sijecnja 2023. mirovinske
reforme donijele su povecanje faktora za obiteljsku mirovinu, moguénost koriStenja dijela
obiteljske uz osobnu mirovinu te povecanje najnize mirovine za tri posto. Takoder,
umirovljenicima je omoguceno raditi do polovice radnog vremena. Ove reforme, uskladene s
europskim standardima, ciljale su poboljsati socijalnu sigurnost i odrzivost mirovinskog sustava
u Hrvatskoj (HZMO, 2022.). Izmjenama Zakona o mirovinskom osiguranju (ZOMO) od 1.
sijeCnja 2023. omoguceno je koriStenje 27% obiteljske mirovine preminulog supruznika uz
zadrzavanje osobne mirovine, $to je prvi takav potez u hrvatskom zakonodavstvu. ,,Mini
mirovinska reforma* iz 2024. godine donijela je izmjene Cetiriju zakona s ciljem jacanja drugog
1 treCeg mirovinskog stupa, ¢ije su kljucne promjene prikazane u tablici 3. Zakonskim
izmjenama ukljucene su i Sire mogucénosti ulaganja mirovinskih fondova s pretpostavkom
ostvarivanja vecih prinosa, $to bi u konacnici znacilo i ve¢e mirovine iz drugog mirovinskog
stupa. Takoder, ova reforma zahtijeva da obvezni mirovinski fondovi A i B kategorije

investiraju pet posto njihove neto imovine u alternativni investicijski fond koji garantira povrat
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sredstava, a fokusiran je na ulaganje u hrvatsko gospodarstvo. Od 1. sijecnja 2024., vrijednost

najnize mirovine po godini staza iznosi 12,64 EUR.

Tablica 3. Izmjene i dopune zakona prema najnovijoj ,,mini mirovinskoj reformi* iz 2024.

godine

Zakon Izmjene i dopune

Ukidanje ulazne naknade za uplate doprinosa II. stupa od
01.01.2024. (prethodno iznosila 0,5% uplate doprinosa).
Smanjena naknada za upravljanje na 0,25% godiSnje od
ukupne imovine umanjene za financijske obveze

. . . . mirovinskog fonda odis$nje smanjenje od 0,01% do
Zakon o obveznim mirovinskim v g 4 8 J e ’

fondovima (NN, br. 156/23)

0,20% u 2029. Promjene uvjeta ¢lanstva u kategorijama A,
B i C od 1. travnja 2024. godine. Sluzbeni raspored
novozaposlenih u OMF prema novim kriterijima. Obvezno
informiranje ¢lanova o promjenama fonda godinu dana
prije mirovine (od 1.4.2024.). Izmjene i dopune Izjave o

izboru mirovine iz L. i II. stupa.

Pravo na prijevremenu isplatu mirovine s 55 godina ili u
slu¢aju gubitka radne sposobnosti. Naknada za izlaz iz
fonda smanjena na najvise 1,75% kod prijenosa u drugi

fond. Moguénost isplate do 13.272,28 EUR iz DMF-a

Zakon o dobrovoljnim mirovinskim

fondovima (NN, br. 156/23)

putem mirovinskog drustva. Clanovi mogu birati isplatu
putem mirovinskog drustva, drustva za zivotno osiguranje

ili MOD-a, ovisno o visini imovine.

Zakon o mirovinskim Dodatna fleksibilnost uvjeta za jednokratnu isplatu

. .. .. korisnicima starosne ili prijevremene starosne mirovine.
osiguravaju¢im drusStvima (NN, br.

156/23)

Povecanje iznosa jednokratne isplate na zahtjev korisnika s

15% od ukupne doznake MOD-u do najvise 20%.

Zakon o dodatku na mirovine Svi korisnici mirovine koji biraju mirovinu iz oba stupa

ostvarene prema ZOMO-u (NN, br.
156/23)

obveznog mirovinskog osiguranja imaju pravo na dodatak
u postotku od 27% od osnovne mirovine (dio mirovine iz

generacijske solidarnosti) za razliku od ranijih 20,25%.

Izvor: izrada autora prema REGOS-u (2024.), RMF-u (2024.), HZMO-u (2023.) i AZ-u (2024.)

Zbog klju¢ne uloge mirovinskog sustava u socijalnoj sigurnosti i utjecaja na javne financije,
nuzne su srednjoro¢ne i dugoro¢ne projekcije demografskih i gospodarskih kretanja. Europska
komisija je prihvatila mirovinske projekcije Hrvatske u sklopu Izvje$c¢a o starenju stanovnistva
1 primjerenosti mirovina, koja se izraduju svake tri godine. U Izvje$¢u za 2024. predvida se pad

32



populacije Hrvatske za 22% do 2070., s 3,86 na 3,01 milijun, uz porast ocekivanog zivotnog
vijeka za 6,4 godine kod muskaraca i 6,0 godina kod Zena. Omjer dobne ovisnosti porast ¢e s
38,9% na 62,2%, Sto ¢e povecati javne rashode za mirovine za 4,6 postotnih bodova do 2040.
godine, dok ¢e udio starijih od 80 godina unutar populacije starijih od 65 godina porasti s 24,3%
na 40,5%. lako ¢e udio javnih rashoda za mirovine u BDP-u blago pasti, pritisak na financije
ostaje visok (EK 1 HZMO, 2023.). U 2022. godini zabiljezen je financijski jaz izmedu javnih
mirovinskih rashoda i doprinosa od 3,3% BDP-a. Predvida se pad udjela prosje¢nih mirovina u
prosjecnim placama s 30% u 2022. na 24% do 2070., zbog nizih indeksacija mirovina, rastu¢eg
znacaja drugog mirovinskog stupa i promjena u sastavu umirovljenika. Zakonodavne promjene
1z 2023. poboljsale su primjerenost mirovina, ali mogu povecati pritisak na proracun. U 2022.
godini, omjer umirovljenika starijih od 65 godina bio je iznad 100%, zbog intenzivnih
migracijskih tokova iz 1990-ih. Ujedno, oko 14% korisnika mirovina Zivjelo je u inozemstvu,

ukljucujuéi 10% u bivsim jugoslavenskim zemljama (EK i HZMO, 2023.).

Svjetska banka (2019.) identificira klju¢ne izazove u hrvatskom mirovinskom sustavu,
ukljucujuéi nizak stupanj adekvatnosti mirovina, kratak radni staz, visok udio mirovina po
posebnim propisima (JNA, politicki zatvorenici, saborski zastupnici, rudari) i nisku stopu
zaposlenosti. Takoder se upozorava na potrebu stabilnosti sustava i izbjegavanje prijetnji, poput
ukidanja drugog stupa. Pavkovi¢ (2022.) istice visoki rizik od siromasStva medu osobama
starijima od 65 godina (30,1% u 2019.) i nemoguénost podmirivanja iznenadnih troSkova
(58,5% kucanstava s osobom iznad 65 godina). Pokazatelji siromastva i socijalne isklju¢enosti
pokazuju da su hrvatski umirovljenici u nepovoljnijem polozaju u odnosu na EU. Nacionalni
plan oporavka 2021.-2026. naglaSava pravednost 1 transparentnost mirovinskog sustava te
poti¢e motivaciju starijih za ulazak na trziSte rada, poboljSanje zdravlja, profesionalno
usavr$avanje i prilagodbu radnih uvjeta (Badun, 2021.). Samodol (2020.) smatra da je potrebno
provesti reforme postojecih reformi kroz obustavu prisilnih uplata u II. stup, pri ¢emu bi II. stup
postao III. stup gdje bi doslo do smanjenja proracunskih transfera prema I. stupu ¢ime bi se

postigla veca stabilnost javnih financija i prilagodljivost sustava ekonomskim uvjetima.

Iako demografski trendovi povecavaju buduc¢e mirovinske izdatke, projekcije EK pokazuju da
¢e bruto javni izdaci za mirovine dose¢i vrhunac od 10,4% BDP-a u 2025., a zatim pasti na
8,8% do 2070. godine. Smanjenje izdataka ocekuje se zbog strozih pravila za stjecanje
mirovina, smanjenja omjera mirovine prema placi i demografskih promjena (HZMO i MROSP,

2023.).
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4. MIROVINSKI SUSTAV U AUSTRALIJI

4.1. Karakteristike mirovinskog sustava Australije

Prema ABS-u (2009.), na pocetku 20. stolje¢a u Australiji nije postojao sustav socijalne
sigurnosti. Potrebite osobe su dobivale pomo¢ od dobrotvornih organizacija, ponekad uz
drzavne potpore. Australski Savez (Commonwealth of Australia) formiran je 1. sijenja 1901.
godine, kada je dobio ovlasti za zakonodavstvo u vezi s mirovinama za starost i1 invalidnost.
1908. godine donesen je zakon koji je predvidao uvodenje mirovina za starost 1 invalidnost koje
su se temeljile na provjeri imovinskog stanja. Mirovine su se financirale iz op¢ih javnih prihoda,
a pocele su se isplacivati u srpnju 1909. za starosne mirovine, a kasnije i u prosincu 1910. za
invalidske mirovine (ABS, 2009.). Ovo povijesno razdoblje oznacilo je pocetak sustavne
socijalne sigurnosti 1 nastanak I. stupa mirovinskog sustava u Australiji, postavljaju¢i temelje
za daljnji razvoj mirovinskog sustava. Prema Hawkinsu i sur. (2022.), do pocetka 1990-ih
godina, ve¢ina Australaca oslanjala se na starosnu mirovinu i privatne Stednje kao glavni izvor
prihoda tijekom mirovine. Obvezni sustav zajamcene Stednje za starost (Superannuation
Guarantee, u nastavku teksta: SG) poceo je nastajati sredinom 1980-ih godina, a proSiren je
uvodenjem Zakona o zajamcenoj Stednji za starost (Superannuation Guarantee Act) 1992.
godine, Sto obvezuje poslodavce da uplacuju minimalne doprinose u obvezne mirovinske
fondove svojih zaposlenika koji su poznatiji kao superannuation fondovi. Do uvodenja
potonjeg zakona, korporativni i javni sektor ve¢inskim dijelom je pruzao mirovine temeljene
na DB planovima. Medutim, pocetkom 1990-ih godina, u kontekstu rastu¢ih pritisaka na
smanjenje javnih troskova, kao i kritika zbog sloZenosti planova, diskriminacije prema Zenama
i radnika koji povremeno obavljaju posao, te kaznenih mjera unutar tih shema, doslo je do
tranzicije s DB na DC planove. Ona je osmiSljena kako bi se poboljSala investicijska
ucinkovitost 1 proSirila pokrivenost mirovinskim fondovima (Mees, 2020.). Politickim
usponom neoliberalizma, ograni¢avanje socijalnih rashoda postalo je klju¢no za fiskalnu
strategiju australske vlade, sto je dovelo do restrukturiranja javnog mirovinskog sustava nakon
1980-ih. Neoliberalni pritisci usmjerili su australsku socijalnu politiku prema privatizaciji
mirovinskog sustava (Karimi, 2017.). Dodatan razlog za uvodenje obveznog II. stupa bio je
smanjenje inflacijskih pritisaka na place koji su tada bili prisutni. Osim toga, smatra se da ljudi
bez prisile obi¢no nedovoljno stede zbog kratkovidnosti u pogledu svojih dugoro¢nih potreba
(Australian Treasury, 2019.). Ovo je obrazlozenje u skladu s medunarodnim smjernicama koje
pruzaju Svjetska banka i OECD. SG je osigurao da se obuhvate mnogi zaposlenici, osobito u
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manjim ili privatnim poduze¢ima, koji nisu imali pristup superannuation fondovima. Od tada
je australski mirovinski sustav poceo privlaciti paznju drugih zemalja zbog naglog rasta
akumulacije mirovinskih sredstava u II. 1 III. stupu mirovinskog sustava. Svjetska banka
posebno je istaknula perspektivu trostupanjskog mirovinskog sustava Australije u svom
1zvjestaju ,,Averting the Old Age Crisis* 1z 1994. godine, a takav medunarodni interes potaknuo
je druge zemlje da se inspiriraju australskim iskustvom i postignu¢ima nakon uvodenja SG
sustava. Implementacijom SG-a, administrativni troSkovi su znac¢ajno smanjeni jer je Porezna
uprava Australije bila zaduZena samo za nadzor uplate SG doprinosa od 500 tisu¢a poslodavaca

umyjesto vise od 5 milijuna zaposlenika (Australian Treasury, 2019.).

Tablica 4. Osnovna obiljeZja mirovinskog sustava Australije

Stup
mirovinskog Naziv Vrsta Opis
osiguranja
~ | Mirovina osigurana od strane australske
Obvezan javni o _ o
o vlade. Ovisi o dobi, prebivaliStu,
Age Pension - sustav ciljanih _ o S
I. stup o primanjima i imovini umirovljenika te
starosna mirovina (targeted) .
pruza osnovnu financijsku potporu za
planova . o
one s nedovoljno vlastitih sredstava.
Obvezan sustav | Obvezna uplata poslodavaca u
Superannuation o .
definiranih superannuation fondove svojih
Guarantee (SG) - . . . ) ) )
I1. stup . davanja (DB) i | zaposlenika. Poslodavci moraju zakonski
sustav ,,zajamcene o o )
. definiranih uplacivati odredeni postotak bruto place
Stednje za starost® ) .
doprinosa (DC) | zaposlenika u fond.
Dobrovoljna Stednja moze se ostvariti
Voluntary retirement Dobrovoljan | kroz razlicite oblike materijalne,
savings — sustav sustav financijske i1 nefinancijske imovine.
III. stup
dobrovoljne Stednje definiranih Dobrovoljne uplate u superannuation
za starost doprinosa (DC) | fondove sluze za dodatnu financijsku
sigurnost u mirovini.

Izvor: izrada autora prema Hawkinsu i sur. (2022.), Australian Treasury (2020.)

Tablica 4 prikazuje osnovna obiljezja australskog mirovinskog sustava kroz tri stupa,
obuhvacaju¢i obvezne i1 dobrovoljne aspekte Stednje za starost te pruzaju¢i uvid u
funkcionalnost 1 namjenu svakog od njih. I. stup mirovinskog sustava ¢ini drzavna starosna

35



mirovina (Age Pension). Ona nije vezana uz prijasnje prihode ili doprinose koje je osoba
ostvarila tijekom svog radnog Zivota, niti ovisi o porezima koje je ta osoba platila. Umjesto
toga, mirovina se dodjeljuje na temelju dobi osobe, ispunjavanja uvjeta o prebivaliStu te
provjere imovinskog i prihodovnog stanja (eng. means test) primatelja (Australian Government,
2024.). To osigurava da starosna mirovina obavlja dvojaku funkciju: pruza financijsku
sigurnost onima koji ne mogu osigurati osnovni zivotni standard u mirovini te dopunjuje
mirovinske prihode umirovljenika s niskim i srednjim primanjima (Australian Treasury, 2021.).
Dob za ostvarivanje starosne mirovine postupno se povecava i od 1. srpnja 2023. godine iznosi
67 godina za osobe rodene od 1. sijeCnja 1957. godine i kasnije. Osoba mora biti rezident
Australije najmanje 10 godina, od ¢ega 5 mora biti neprekidno. Iznos starosne mirovine ovisi 0
vrijednosti cjelokupne imovine, bracnom statusu i vlasnistvu nad nekretninom, Sto se ocjenjuje
prilikom provjere imovinskog stanja. Potonja je osmiSljena kako bi se osiguralo da osobe s
vecom imovinom koriste tu imovinu za redovne troskove zivota prije nego Sto zatraze pomoc¢
od drZave (Australian Goverment, 2024.). Osim imovinske provjere, procjena prihodovnog
stanja sluzi pracenju ukupnih prihoda osobe (i njezinog bra¢nog partnera) koji se odnose na

prihode od place (dobiti), financijske imovine i ostalih prihoda (AustralianSuper, 2024.).

U Australiji se procjena prihoda od financijske imovine vr$i ,,deeming* metodom, koja koristi
standardizirane stope za procjenu prihoda, neovisno o stvarnim prinosima investicija. Vlada
primjenjuje nizu stopu od 0,25% za manje investicije 1 visu od 2,25% za vece, s trenutnim
pragovima od 62.600 AUD za samce i 103.800 AUD za parove. Na primjer, ukoliko su sredstva
osobe ulozena u dionice koje ostvaruju povrat od 5%, vlada ¢e procijeniti prihod prema stopi
od 0,25% ili 2,25%, ovisno o ukupnom iznosu investicija. U svibnju 2024. godine, federalna
vlada je produljila zamrzavanje ovih stopa do 30. lipnja 2025. (Drury, 2024.; ACOSS, 2019.).
Ova metoda omogucéava predvidljivost u planiranju financija umirovljenika, neovisno o
trziSnim fluktuacijama, te olakSava kombiniranje mirovinskih primanja sa starosnom

mirovinom (ISA, 2024.).

Mirovine se indeksiraju dvaput godiSnje prema CPI indeksu ili indeksu troskova Zivota za
umirovljenike 1 korisnike socijalnih naknada ovisno koji je indeks veéi (Australian
Government, 2024.). Od uvodenja prvog stupa mirovinskog sustava do Drugog svjetskog rata,
oko 30-35% starijih osoba primalo je drzavnu mirovinu. Do kasnih 1970-ih ta pokrivenost je

porasla na gotovo 80%, ali je do 2023. pala na 64%. Projekcije pokazuju da ¢e se ovisnost o

36



drzavnoj mirovini smanjiti za 15% do 2063. zahvaljujuéi prelasku na drugi stup mirovinskog

sustava, ¢ime se osigurava odrzivost sustava (Commonwealth of Australia, 2023.).

Drugi stup predstavlja obvezni sustav zajamcene Stednje za starost (SG). Poslodavci su
zakonski obvezni placati doprinose za svoje kvalificirane zaposlenike na tromjesecnoj bazi. SG
doprinosi moraju biti uplac¢eni u superannuation fond koji zaposlenik odabere (Australian
Treasury, 2020.). Ako zaposlenik ne odabere Zeljeni fond, njegova sredstva automatski se
prebacuju u specijalni fond pod nazivom ,,MySuper*. Ovaj fond je namijenjen zaposlenicima
koji ne biraju vlastiti super fond prilikom zapocinjanja novog posla, a istice se niskim
troSkovima, lako¢om usporedbe i razumijevanja (Drury, 2024.). Kako istice Mace (2024.),
stopa doprinosa postupno se povecava tijekom godina (u razdoblju od 2021. do 2026. postupno
godisnje povecavanje iznosi 0,50 postotnih bodova) i zakonski je predvideno da ¢e doseci
kona¢nu godiSnju stopu od 12% od 1. srpnja 2025. godine. Od 1.srpnja 2024. do 30. lipnja
2025., stopa doprinosa iznosit ¢e 11,5%. Doprinosi se obra¢unavaju na osnovi bruto place
zaposlenika (eng. ordinary time earnings, OTE), iskljuujuéi prekovremeni rad i roditeljski
dopust. SG doprinosi su porezno priznati troSak za poslodavce (Australian Treasury, 2020.).
Kako navodi UniSuper (2024.), obvezni doprinosi oporezuju se po stopi od 15% do kraja lipnja
2025. godine za zaposlenike s godi$njim dohotkom manjim od 250.000 AUD. Mnogi Australci
nisu obuhvaceni SG-om, ukljuc¢uju¢i samozaposlene osobe, zaposlenike koji zaraduju manje od
450 AUD mjesecno, zaposlenike mlade od 18 godina koji rade manje od 30 sati tjedno, i osobe
koje obavljaju privatni ili ku¢anski rad manje od 30 sati tjedno (Australian Treasury, 2020.). Za

navedene skupine osoba, dobrovoljna Stednja za starost postaje klju¢na.

Treéi stup mirovinskog sustava dodatno upotpunjuje australski mirovinski sustav. On ukljucuje
dvije glavne komponente: dobrovoljno ulaganje izvan superannuation fondova te ulaganje
doprinosa unutar tih fondova. U dobrovoljnu Stednju izvan fondova ukljuceno je vlasnistvo nad
nekretninama, poslovnom imovinom te financijskom i nefinancijskom imovinom (Australian
Treasury, 2020.). Za Australce u dobi od 65 godina i viSe, vlasni§tvo nad obiteljskom
nekretninom obi¢no predstavlja najveci dio njihovog neto bogatstva s udjelom od 37% u
razdoblju od 2019. do 2020. godine, iako je stopa vlasniStva u padu u zadnjih nekoliko
desetljeca za sve dobne skupine ispod 65 godina. Shodno tome, oni koji posjeduju svoju
nekretninu obi¢no uzivaju u viSem Zivotnom standardu u odnosu na one koji pla¢aju najam ili
otplacuju kredit (Australian Government, 2023.). S druge strane, gradani mogu dobrovoljno

uplacivati dodatne doprinose u svoje superannuation fondove, uz porezne olaksice koje poticu
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takvu Stednju. Glavne kategorije uplata dijele se na doprinose prije oporezivanja, poznate kao
uplate kroz shemu ,salary sacrifice, te doprinose nakon oporezivanja (ART, 2024.). U
razdoblju od 2017. do 2018. godine, ¢inili su oko 40% ukupnih doprinosa u superannuation
fondove (Australian Treasury, 2020.). U svom istrazivanju, CEPAR (2020.) naglasava da tre¢i
stup poti¢e dobrovoljnu Stednju na dva klju¢na nacina: pruzanjem poreznih povlastica za

dobrovoljne doprinose u superannuation fondove i za kupnju vlastitog doma.

Slika 18. Kljuc¢ne interakcije u mirovinskom sustavu Australije
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Mirovinski sustav Australije je sloZeni integrirani mehanizam koji kombinira javnu podrSku,
privatne doprinose i povezane politike kako bi osigurao prihode u mirovini. Posebno vaznu
ulogu u poboljSanju zivotnih uvjeta umirovljenika ima kombinacija poreznih olakSica i
socijalnih transfera u naturi, pruzajuci razlicite oblike podrSke ovisno o njihovim potrebama i
financijskom statusu (Australian Treasury, 2020.). Sredi$nji elementi sustava ilustrirani su na
slici 18, a ¢ine ga izravni transferi, socijalni transferi u naturi, sustav Stednje i porezni sustav.
Izravni transferi ukljuuju Age Pension (starosnu mirovinu), Commonwealth Rent Assistance
(doplatak za najam) 1 druge oblike potpore poput Disability Support Pension (invalidske
mirovine). Socijalni transferi u naturi uklju¢uju mirovinske kartice s povlasticama koje
korisnicima omogucuju pristup raznim pogodnostima od strane vlade i privatnih pruzatelja
usluga. Te pogodnosti obuhvaéaju sniZzene cijene zdravstvenih troskova, kao i popuste na
komunalne i medicinske usluge (AustralianSuper, 2024.). Takoder obuhvacaju skrb za starije i

druge vladine usluge. Sustav Stednje ukljucuje obvezne i dobrovoljne doprinose za II. 1 I11. stup
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(mirovinsku Stednju), ulaganja u stanovanje i drugu imovinu te istovremeno utjece na iznos
drzavnih transfera. Home Equity Access Scheme (HEAS), ranije poznatiji kao Pension Loans
Scheme, omogucava umirovljenicima da povecaju svoje prihode u mirovini koriste¢i vrijednost
vlastite imovine kao kolateral za dobrovoljne i neoporezive zajmove koje pruza australska
vlada. Ovi zajmovi, zajedno s kamatom, vracaju se iz imovine korisnika nakon njihove smrti

ili prodaje nekretnine (NSA, 2024.).

Slika 19 prikazuje kretanje odnosa osiguranika (osobe u dobi od 15 do 64 godine) i
umirovljenika (osobe starije od 64 godine) u Australiji u periodu od preko 60 godina. Vidljivo
je da je taj odnos bio najvisi 1971. godine, iznosivsi priblizno 7,48 osiguranika na jednog
umirovljenika, a zatim je postepeno opadao kroz decenije. Kao primarne pokretace starenja

populacije, PBO (2019.) navodi pad stope fertiliteta i duze oc¢ekivano trajanje zivota.

Slika 19. Odnos osiguranika i umirovljenika u Australiji od 1960. do 2023. godine (stanje
na dan 31. prosinca)
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S druge strane, Australija odrzava jedne od najvisih stopa neto migracije u razvijenom svijetu
jos od Drugog svjetskog rata, cime usporava proces starenja populacije (PBO, 2019.). Posebno
je znacajan ubrzani pad omjera od 2011. godine, kada je najstarija generacija ,,baby boomera*
navrsila 65 godina (PBO, 2019.). Krajem 2023. godine taj omjer je iznosio najnizih 3,76 u
promatranom razdoblju. O¢ekuje se da ¢e se daljnji pad omjera usporiti tijekom 2030-ih, a zatim
ponovo intenzivirati od 2040-ih zbog starenja generacije rodene izmedu 2005. 1 2015. godine,
kao i starenja migranata koji su dosli u sklopu jacih migracijskih tokova zapocetih 2008. godine

(Commonwealth of Australia, 2023.).
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4.2. Upravljacka i organizacijska struktura mirovinskog sustava Australije

Australska vlada igra klju¢nu ulogu u reguliranju mirovinskog sustava kroz zakonodavne
okvire i pravila koja upravljaju komponentama poput starosne mirovine (Age Pension),
program Commonwealth Rent Assistance (Vlada pruza pomo¢ za najam umirovljenicima bez
vlastitog doma, §to im pomaze pokriti troSkove stanovanja i osigurati financijsku sigurnost u
mirovini) i poreznih olakSica na mirovinsku Stednju u II. stupu (SG). Vlada takoder nastoji
osigurati jednostavnost i pristupacnost sustava, uz podrSku onima koji ne mogu ili ne zele
aktivno upravljati svojim financijama. Iako se moze €initi da je individualna uloga ograni¢ena
na dobrovoljnu Stednju, pojedinci, posebice samozaposleni, imaju znacajnu ulogu u upravljanju
svojim financijama i1 donoSenju odluka za optimalne mirovinske ishode. Privatni sektor,
ukljucujuéi poslodavce, superannuation fondove i financijske savjetnike, takoder je kljucan za

funkcioniranje australskog mirovinskog sustava (Australian Treasury, 2020.).

Osnivanje Ureda za oporezivanje zemljista 1910. godine oznacilo je pocetak centralizacije
poreza u Australiji, koji je evoluirao u Australski porezni ured ili skra¢éeno ATO (ATO, 2010.).
ATO je glavna vladina agencija unutar Ministarstva financija, odgovorna za prikupljanje poreza
1 administraciju mirovinskog sustava. To ukljucuje prikupljanje Superannuation Guarantee
(SG) doprinosa, regulaciju samoupravljaju¢ih mirovinskih fondova (SMSF-ova), te pruzanje
podrske gradanima u vezi s poreznim obvezama i poreznim olak§icama poput programa Seniors
and Pensioners Tax Offset (SAPTO) za smanjenje poreza starijih gradana i umirovljenika
(ATO, 2024). Australska komisija za vrijednosne papire i ulaganja (ASIC), osnovana 2001.
godine, nadzire 1 regulira financijski sektor u Australiji (ASIC, 2024.). Kao neovisno tijelo,
ASIC suraduje s APRA-om i ATO-om te nudi alate, savjete i edukaciju putem Moneysmart
web stranice, pomazuci potroSa¢ima u donoSenju informiranih odluka o mirovinskim
fondovima. ASIC regulira povjerenike superannuation fondova, osiguravaju¢i da djeluju u
najboljem interesu ¢lanova i da pruzaju transparentne informacije. U sluCaju neispunjavanja
obveza ili neetickog ponasanja, ASIC poduzima odgovaraju¢e mjere (Australian Treasury,

2020.).

Australski nadzorni organ za financijsku stabilnost (APRA), osnovan 1. srpnja 1998., nadzire
1.790 institucija u bankarskom, osiguravaju¢em i mirovinskom sektoru, upravljaju¢i imovinom
od 8,6 bilijuna AUD (APRA, 2024.). APRA ima klju¢nu ulogu u regulaciji i nadzoru II. stupa
mirovinskog sustava, osiguravajuc¢i povoljne uvjete za Clanove fondova i transparentnost

industrije. Fokusira se na poboljSanje performansi fondova, smanjenje troSkova te provedbu
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zakonskog okvira za mirovine, ukljuujuéi Retirement Income Covenant (RIC) koji zahtijeva
od povjerenika razvoj strategija za poboljSanje dugoro¢nih mirovinskih prihoda ¢lanova u fazi
odlaska u mirovinu. Takoder, APRA povecava transparentnost putem statistickih publikacija i
godisnjih testova performansi. Oko dvije tre¢ine ukupne imovine mirovinskih fondova pod

njenom je regulacijom (Australian Treasury, 2020.).

Prema Bhat (2023.), uz regulatorne institucije, nekoliko udruga igra klju¢nu ulogu u zastiti
interesa Clanova superannuation fondova u Australiji. Te udruge ukljuuju Association of
Superannuation Funds of Australia (ASFA), SMSF Association, Australian Institute of
Superannuation Trustees (AIST), Australian Council of Superannuation Investors (ACSI) i
Fund Executives Association Ltd (FEAL). Kako navodi ASFA (2024.), superannuation
mirovinski fondovi su glavni subjekt II. stupa mirovinskog sustava. Prema ASIC-u (2024.),
fondovi su osnovani kao trustovi 1 dijele se na korporativne, industrijske, javnog sektora,
maloprodajne 1 samoupravljaju¢e fondove (SMSFs). Vecina fondova funkcionira na principu
definiranih doprinosa (DC), dok manji broj koristi princip definiranih davanja (DB). Prema
ASIC-u (2024.), korporativni fondovi, koji su financirani od strane jednog ili vise poslodavaca
1 zatvoreni su za javnost, znacajno su se smanjili u posljednja dva desetljeca. Industrijski
fondovi okupljaju ¢lanove iz iste industrije, ve¢inom na principu definiranih doprinosa.
Fondovi javnog sektora, financirani od strane vladinih agencija, namijenjeni su zaposlenicima
javnog sektora i ve¢inom se temelje na definiranim davanjima, pri ¢emu ih viSe od polovice
nadzire drzava umjesto APRA-e. Maloprodajne fondove vode velike financijske institucije i
dostupni su svim ¢lanovima, a jedini su koji zadrzavaju dio profita dionicarima, dok ostali
fondovi vracéaju profit clanovima (ASIC, 2024.). Samoupravljaju¢i mirovinski fondovi (SMSF-
ovi) 1 manji fondovi (SAF-ovi), koje regulira APRA, ¢ine skupinu malih fondova (ASFA,
2024.). Krajem prosinca 2023., australska superannuation industrija imala je 616.062 fonda:
12 korporativnih, 21 industrijski, 29 fondova javnog sektora, 52 maloprodajnai614.705 SMSF-
ova. Smanjenje broja drugih fondova od pocetka 21. stoljeca rezultat je preuzimanja, spajanja,

privatizacije, promjena u vlasnickoj strukturi i strozih regulatornih reformi (ASFA, 2024.).

4.3. Financiranje mirovinskog sustava Australije

Radi pruzanja cjelovitog uvida u dinamiku i odrZivost mirovinskog sustava, u nastavku je
predstavljena analiza financiranja mirovinskog sustava koja obuhvaéa pregled kretanja
poreznih prihoda, udjela rashoda javnog i privatnog sektora na mirovinska primanja u BDP-u,

strukturu imovine mirovinskih fondova, godiSnje prinose mirovinskih fondova, te pregled
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najve¢ih mirovinskih fondova prema veli¢ini imovine. Porezni prihodi su klju¢ni za
financiranje prvog stupa mirovinskog sustava, osiguravajuci njegovu odrzivost i zadovoljenje

potreba umirovljenika.

Slika 20. Kretanje poreznih prihoda Australije u razdoblju od 2013. do 2023. fiskalne
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% promjena u odnosu na prethodnu godinu

Prema slici 20, na po€etku promatranog razdoblja porezni prihodi iznosili su 432,7 milijardi
AUD. Nakon stalnog rasta, doslo je do pada u 2019./20. (s 560,1 na 551,8 milijardi AUD, tj.
1,5%) zbog recesije izazvane pandemijom COVID-19. Potom je uslijedio oporavak: porast od
7,5% u sljedecoj godini, te rekordni rast od 15,2% u 2021./22. Na kraju razdoblja, porezni
prihodi su iznosili 755,8 milijardi AUD, §to je povecanje od 74,7% u odnosu na pocetak. Udio
poreznih prihoda u BDP-u takoder je porastao s 27,1% na 29,5% (ABS, 2024.). Rashodi za
socijalnu sigurnost i skrb ve¢ dugi niz godina obuhvaéaju vise od tre¢ine ukupnih javnih
rashoda (Hawkins, 2020.). Rashodi za socijalnu sigurnost i skrb ve¢ dugo ¢ine vise od treéine
ukupnih javnih rashoda (Hawkins, 2020.). Prema Chalmersu i Gallagheru (2024.), ocekuje se
da ¢e u 2023.-2024. iznositi 252,34 milijarde AUD, odnosno 36,51% od ukupnih rashoda od
691,07 milijardi AUD. Do 2027.-2028., rashodi za socijalnu sigurnost i skrb trebali bi porasti
za 51,75 milijardi AUD, dok ¢e ukupni javni rashodi narasti za 138,69 milijardi AUD, S§to
predstavlja rast od preko 20% za obje kategorije. Ovaj rast je uglavnom rezultat povecanja broja
umirovljenika zbog starenja populacije (Chalmers i Gallagher, 2024.). Rashodi za mirovine iz
1. stupa iznosili su 54,2 milijarde AUD u 2022.-2023. (Australian Parliament, 2022.). Prema
slici 21, udio rashoda javnog sektora na mirovinska primanja u BDP-u varirao je izmedu 3% i

6%, Sto je relativno nizak udio u usporedbi s OECD zemljama (OECD, 2023.). Po¢etkom 1980-
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ih, taj udio bio je stabilan izmedu 3% i 4%, dok je 1995. porastao na 4,8%, a 2000. dosegao
vrhunac od 5,9%. U 21. stoljecu zabiljezene su fluktuacije, s udjelom od 5,4% krajem 2019.,

Sto je najveci udio u tom stoljecu.

Slika 21. Udio rashoda javnog sektora na mirovinska primanja u BDP-u (u %) u

Australiji u razdoblju od 1980. do 2019. godine

7
6

5

1
(o]

o v v o
o) w5l g o
T F T

Izvor: OECD, 2023.

Slika 22. Udio rashoda privatnog sektora na mirovinska primanja u BDP-u (u %) u

Australiji u razdoblju od 1995. do 2019. godine
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Analiza financiranja mirovinskih fondova 1 visine isplata iz II. stupa klju¢na je za procjenu
njihove stabilnosti. Prema APRA-i (2024.), prihodi od doprinosa mirovinskih fondova s vise
od 6 ¢lanova dosegnuli su 177,0 milijardi AUD u ozujku 2024., §to je porast od 11,3% u odnosu
na prethodnu godinu. Doprinosi poslodavaca porasli su za 12,4%, dosegnuvsi 133,3 milijarde
AUD, zbog povecanja SG doprinosa i rasta plac¢a. Doprinosi ¢lanova iznosili su 43,7 milijardi

AUD, uz rast od 8,2%. Isplate mirovina porasle su za 18,1%, dosegnuvsi 112,9 milijardi AUD.
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Ukupne uplate su za 59,8 milijardi AUD veée od isplata, uz pozitivne novcane tokove u
posljednjih pet godina, osim sredinom 2020. godine (APRA, 2024.). Ovi pokazatelji ukazuju
na rast 1 stabilnost australskih mirovinskih fondova. Slika 22 prikazuje promjene u ulozi
privatnog sektora u financiranju mirovinskih primanja u Australiji od 1995. do 2019. godine.
Od 1995. do 2002. godine, udio se povecao s 1,8% na 3,1%. Izmedu 2003. 1 2007. godine
zabiljezen je nagli pad i rast, dok je od 2009. do 2016. godine uslijedila stabilizacija i rast,
dosegnuvsi vrhunac od 4,8%. Nakon toga, udio je opao, te je krajem 2019. godine iznosio 3,6%,
Sto je jednako razini iz 2011. godine. Udio privatnih rashoda u ukupnim rashodima za mirovine

bio je 45,95% u 2019. godini (OECD, 2023.).

Australija je peta zemlja u svijetu po veli€ini imovine namijenjene mirovinskim isplatama i
¢etvrta u relativnim terminima udjela te imovine u BDP-u na kraju 2023. godine (TAI, 2024.).
Od uvodenja 2. stupa mirovinskog sustava 1992. godine, ukupna imovina mirovinskih fondova
u Australiji narasla je s 610 milijardi AUD (70% BDP-a) u lipnju 2004. na 3,7 bilijuna AUD
(140% BDP-a) u prosincu 2023. godine (KPMG i ASFA, 2024.). Oc¢ekuje se da ¢e do 2063.
imovina dosec¢i oko 218% BDP-a (Commonwealth of Australia, 2023.). Na kraju 2023., najveci
udio imovine bio je u industrijskim fondovima s javnom ponudom (28%), slijedili su mali
fondovi (25%), fondovi javnog sektora (23%) i maloprodajni fondovi s javnom ponudom

(20%), dok je 4% pripadalo drugim vrstama fondova (ASFA, 2024.).

Slika 23. Struktura imovine australskih mirovinskih fondova (s viSe od 6 ¢lanova) na

kraju 2023. godine
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Do 2043. godine, imovina mirovinskih fondova u Australiji mogla bi premasiti 11 bilijuna AUD
(Deloitte, 2024.). Trenutno, imovina fondova s vise od 6 ¢lanova iznosi 2,4 bilijuna AUD, pri
c¢emu je 88% temeljen na planovima definiranih doprinosa (TAI, 2024.). Slika 23 prikazuje da
su medunarodne dionice dominantna klasa imovine s 26,91% udjela, dok su domace dionice
zastupljene s 22,34%. Ulaganja u vrijednosne papire s fiksnim prihodom, gotovinu,
infrastrukturu i nekretnine takoder znacajno doprinose portfelju. Godisnji prinosi mirovinskih
fondova klju¢ni su za ocjenu dugoro¢nih performansi. Slika 24 predoCuje da je nominalni
povrat za razdoblje 2022.-2023. bio 9,2%, dok je realni iznosio 3%. Sli¢ni trendovi vide se u
razdobljima od 5 do 30 godina, s nominalnim povratima izmedu 5,8% i1 7,3% te realnim

povratima od 2,3% do 4,5%.

Slika 24. Kretanja godiSnjih prinosa mirovinskih fondova u razdoblju od 30.6.1993. do
30.6.2023. godine
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Izvor: obrada autora prema ASFA-i, 2024.

Tablica 5 ukazuje na raznolikost australskih mirovinskih fondova prema razlicitim
odrednicama. Fond AustralianSuper prednjaci s najviSom ukupnom imovinom od 311 milijardi
AUD 1 najve¢im brojem ¢lanova, a slijedi ga Australian Retirement Trust. Fond Public Sector
Superannuation Scheme karakterizira najveci prosjecni saldo po ¢lanu. Premda je povecanje
broja ¢lanova u industrijskim fondovima i smanjenje u maloprodajnim fondovima primjetno
ve¢ posljednjih nekoliko godina, taj trend usporava zbog veée konkurentnosti maloprodajnih
fondova u pogledu nizih troskova, vecih povrata i povecane digitalizacije (Korporaal, 2024.).
Takoder, sve veci pritisak na fondove s viSim troSkovima i slabijim performansama rezultirao

je povecanom aktivno$¢u spajanja, pri ¢emu se predvida daljnja konsolidacija industrije 1
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smanjenje broja sudionika na trzistu (Boal i Somerville, 2024.). Dakle, na kraju prosinca 2023.

godine, prvih 10 fondova priblizno 58,7% ukupne imovine koju drZe mirovinski fondovi s vise

od 6 ¢lanova koja iznosi 2,44 bilijuna AUD.

Tablica 5. 10 najvecih mirovinskih fondova prema veli¢ini imovine i njihove odrednice na

kraju prosinca 2023. godine

Redni
Prosjecni | Rast broja
broj Ukupna
Ukupan saldona | ¢lanova u
(prema imovina (u
Naziv fonda broj raCunu | odnosu na | Vrsta fonda
veli¢ini milijardama
¢lanova | po ¢lanu | prethodnu
imovine AUD)
u AUD godinu
fonda)
1. AustralianSuper 311 3.255.344 | $92.000 13% Industrijski
Australian
2. Retirement 284 2.334.304 | $106.000 5% Javni sektor
Trust
3. Aware Super 164 1.194.591 | $134.000 3% Javni sektor
4. UniSuper 127 648.818 | $178.000 23% Industrijski
Public Sector
5. Superannuation 110 214.774 $498.000 -1% Javni sektor
Scheme
6. Hostplus 97 1.758.858 | $53.000 10% Industrijski
Colonial First
7. 89 651.139 | $136.000 -3% Maloprodajni
State
8. Cbus 86 917.027 $91.000 5% Industrijski
Military
Superannuation .
9. 85 182.514 | $463.000 0% Javni sektor
& Benefits Fund
No 1
MLC Super o
10. Fund 82 847.462 $96.000 -8% Maloprodajni
un

Izvor: Drury (2023.), APRA (2024.)
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4.4. Aktualne reforme i izazovi mirovinskog sustava Australije

Australski mirovinski sustav suocava se s velikim izazovima zbog starenja stanovniStva, §to
utjeCe na proracun i kvalitetu Zivota starijih osoba (Kendig i sur., 2016.). Povecanje broja
starijih osoba povecava javne rashode za mirovine i smanjuje porezne prihode zbog opadanja
radne snage. lako bi dugoro¢no povecanje doprinosa u II. stupu moglo smanjiti izdatke za I.
stup, visoke porezne olakSice povezane s II. stupom mogu umanjiti taj ucinak, $to otezava
predvidanje dugoro¢nih rezultata (PBO, 2019.). Od 2013. godine, australska vlada provodi
revizije mirovinskog sustava kako bi poboljSala ucinkovitost. Kljuéni izazovi ukljucuju
duplicirane mirovinske ra¢une zbog promjena poslodavaca, $to povecava troskove za ¢lanove,
te nedostatak konkurencije 1 transparentnosti unutar fondova. U 2019. godini, ¢lanovi su platili
30 milijardi AUD u mirovinskim naknadama, $to je iznos koji nadmasuje prosje¢nu potrosnju
kucéanstava na energiju od 27 milijardi AUD i na vodu od 12 milijjardi AUD (Australian
Treasury, 2020.).

Kao odgovor na potonje, Vlada je uvela paket reformi ,,Y our Future, Your Super* koji je poceo
1. srpnja 2021. godine. Svi MySuper fondovi sada su podvrgnuti godiSnjem pregledu
uspjesnosti od strane APRA-e. Fondovi s neto povratima ispod referentnih stopa za 0,5
postotnih bodova ili viSe tijekom osam godina 1 koji ne uspiju u dva uzastopna pregleda bit ¢e
zabranjeni primati nove ¢lanove (SSA, 2021.). U fiskalnoj godini 2020./21., kao odgovor na
ekonomske izazove pandemije COVID-19, Australija je uvela mjere pomo¢i umirovljenicima,
ukljucujuéi Cetiriju kvartalnih financijskih potpora u I. stupu (250 AUD i 750 AUD).
Istovremeno je omogucéeno povlacenje do 10.000 AUD iz osobnih mirovinskih ra¢una u II.
stupu bez oporezivanja, uz smanjenje obveze minimalnog godi$njeg povlacenja sredstava iz

mirovinskih fondova za 50 posto (SSA, 2020.).

Od 1. studenog 2021., uveden je ,stapling“ mehanizam kojim MySuper racuni prate
zaposlenike pri promjeni poslodavca, ¢cime poslodavcei moraju uplacivati doprinose na postojece
MySuper racune, osim ako zaposlenici odluce drugacije. Poslodavci ée informacije o
postojecem fondu dobiti od Porezne uprave (ATO), ako zaposlenici ne dostave podatke sami.
Takoder, uveden je alat ,,Your Super” za usporedbu administrativnih naknada i povrata na
investicije MySuper fondova, §to ¢e €lanovima fondova ustedjeti 17,9 milijardi AUD u
narednih 10 godina (Australian Treasury, 2020.; VCCI, 2021.). Obvezna stopa doprinosa bila
je 9% od 1. srpnja 2002. do 30. lipnja 2013. godine, zatim je porasla na 9,25% 1. srpnja 2013.,

1 na 9,5% 1. srpnja 2014. godine (SuperGuide, 2024.). Nakon SestogodiSnjeg odgadanja
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implementacije, od 1. srpnja 2021., stopa je povecana na 10% bruto plaée zaposlenika, s
planiranim daljnjim povecanjem za 0,5 postotnih bodova svake godine dok ne dosegne 12% u

srpnju 2025. godine (SSA, 2021.).

Sljedece godine u srpnju, minimalna obvezna stopa doprinosa poslodavaca povecana je s 10
posto na 10,5 posto bruto place zaposlenika. Uslijedila je i eliminacija minimalnog praga zarade
za zaposlenike koja predstavlja uklanjanje prethodnog zahtjeva da zaposlenici moraju imati
mjesecne zarade od barem 450 AUD kako bi bili automatski kvalificirani za uplatu doprinosa
od strane poslodavca. Vlada Australije procjenjuje da je tom mjerom zahvaceno 3% ukupne
radne snage u drzavi. To ukljucuje i mlade radnike, studente, sezonske radnike i one koji rade
na nepuno radno vrijeme, a koji moZzda ne bi zadovoljili prethodni zahtjev minimalne mjesecne
zarade (SSA, 2022.). Na taj nacin se promice socijalna pravednost jer svi zaposlenici imaju
jednaku moguénost uplate doprinosa bez obzira na svoj prihod ili radni status. U vladinom
programu First Home Super Saver (FHSS), koji se odnosi na III. stup mirovinskog sustava,
sudionicima je omoguceno da Stede za prvu nekretninu putem svojih superannuation racuna,
kako bi brze stekli sredstva za kupnju nekretnine. Maksimalni iznos koji se moze povuéi iz
superannuation racuna povecan je s 30.000 AUD na 50.000 AUD (OECD, 2023.). Do srpnja
2022. godine, program ,,Downsizer Contributions* omogucavao je osobama starijim od 65
godina da unesu do 300.000 AUD od prihoda od prodaje svoje primarne nekretnine u svoj
superannuation fond uz povoljan porezni tretman. Od srpnja 2022. godine, vlada je smanjila
dobnu granicu s 65 na 60 godina, omogucavajuci starijim ¢lanovima da ranije povecaju svoje

mirovinske usStede (SSA, 2022).

Prema podacima iz australskog popisa stanovniStva, vlasnistvo nekretnina medu Australacima
u dobi od 25 do 39 godina smanjilo se s 66% u 1991. na 55% u 2021. godini (ABS, 2022.). U
sije€nju 2023., australska vlada uvela je zakon koji pruza financijske poticaje umirovljenicima
za preseljenje u manje nekretnine, smanjujuci kamatnu stopu na prihod od prodaje nekretnine
s 2,25% na 0,25% godisnje 1 produljujuci izuzeée prihoda od prodaje primarne nekretnine od
imovinske provjere s 12 na 24 mjeseca (SSA, 2023.). U srpnju 2023., dobna granica za mirovinu
iz I. stupa povecana je s 66 godina i 6 mjeseci na 67 godina. Takoder je poboljSana prilagodba
za provjeru imovinskog i prihodovnog stanja, a minimalna obvezna stopa doprinosa u II. stupu
povecana je s 10,5% na 11% bruto place. Ukinuta je mjera koja je tijekom pandemije
omogucavala umirovljenicima da zadrze vise sredstava u fondovima za neplanirane troskove

(SSA, 2023.). U isto vrijeme, godisSnji test performansi superannuation fondova prosiren je
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kako bi obuhvatio Siri spektar proizvoda, Stite¢i ¢lanove od losih dugoro¢nih investicija, $to je
rezultiralo smanjenjem broja MySuper fondova s 88 na 60 izmedu listopada 2020. i prosinca
2023. godine (OECD, 2023.; Coates 1 Moloney, 2024.). Trinaest fondova koji nisu zadovoljili
kriterije testa pripojeni su uspjesnijim fondovima, dok su preostali smanjili svoje naknade. To

je povoljno za umirovljenike jer povecava Stednju u njihovim fondovima.

Najnovija reforma iz veljace 2024. godine ima za cilj potaknuti starije osobe da ostanu u radnoj
snazi i poboljSaju svoje ekonomske prilike bez gubitka prava na mirovinu. Maksimalni iznos
na racunu ,,Work Bonus Income Bank* povecan je s 11.800 AUD na 15.800 AUD (SSA, 2024.).
Takoder, prvih 300 AUD dvotjednih prihoda umirovljenika od zaposlenja ili samozaposljavanja
izuzet je od provjere prihodovnog stanja. Ove promjene omogucuju umirovljenicima

poboljsanje financijskog stanja uz zadrzavanje pune mirovine (DSS, 2024.).

Prema medugeneracijskom izvjes¢u australske vlade, provedene reforme poboljsale su fiskalnu
odrzivost (Australian Government, 2023.). Australski model mirovinskog sustava inspirirao je
razvijene zemlje poput Kanade, SAD-a i Ujedinjenog Kraljevstva (Bainbridge, 2024.; Kirchner,
2013.; Tringham, 2024.). lako Australija posjeduje znacajnu imovinu u mirovinskim
fondovima, Bainbridge (2024.) upozorava na buduce izazove, ukljucujuci nedostatak sredstava
za dugoro¢nu podrSku, nedostatak smjernica za upravljanje sredstvima, potrebu za boljim
planiranjem potroSnje, nedostatak financijske edukacije 1 otezan pristup financijskom
savjetovanju. Coates 1 Nolan (2020.) predlazu reforme za usmjeravanje vladine potpore prema
najugrozenijim umirovljenicima, uravnoteZenje potroSnje, smanjenje administrativne
sloZenosti 1 postavljanje odrZivije proracunske osnove. AustralianSuper (2024.) preporucuje
integraciju racuna za akumulaciju i isplatu mirovina u jedinstveni ra¢un, olakSavanje prijave u
I. stup, poboljSanje pristupa ¢lanovima putem digitalnog identiteta i poticanje inovacija u

razvoju mirovinskih proizvoda.
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5. MIROVINSKI SUSTAV U SJEDINJENIM AMERICKIM
DRZAVAMA

5.1. Karakteristike mirovinskog sustava Sjedinjenih Americ¢kih Drzava

Javni sustav socijalnog osiguranja u SAD-u, poznat kao Social Security, ustanovljen je kao
odgovor na siromastvo medu starijim osobama tijekom Velike depresije. Prije 1930. godine,
drzavne mirovine gotovo da nisu postojale, a prosjecni zivotni vijek povecao se s 49,3 na 59,6
godina izmedu 1900. i 1930. godine (UN, 2022.). Do 1935. godine, iako je 30 saveznih drzava
imalo mirovinske programe, oni su bili neadekvatni, s samo 3% starijih osoba koje su primale

mirovine od oko 65 centi dnevno (SSA, 2024.).

Industrijska revolucija, urbanizacija, nestanak proSirene obitelji i produzeno oc¢ekivano trajanje
zivota pridonijeli su slaboj ekonomskoj sigurnosti krajem 19. stoljeca (SSA, 2024.). Zakon o
socijalnom osiguranju, potpisan 14. kolovoza 1935., osigurao je pocetak prikupljanja doprinosa
u sijecnju 1937. godine, s radnicima i poslodavcima koji su placali po jedan posto na prvih
3.000 USD bruto plaée (NASI, 2024.). Cetiri mjeseca nakon pokretanja, gotovo 26 milijuna
ljudi prijavljeno je u program, iako su isplate bile simboli¢ne. Zakon je uspostavio sustav koji
osigurava prihod radnicima u mirovini starijim od 65 godina. Predsjednik Roosevelt je prilikom
potpisivanja zakona izjavio da se ne moze osigurati zaStita za sve Zivotne rizike, ali da je cilj
pruziti odredenu sigurnost protiv gubitka posla i siromastva u starosti. Time je zapoceo sustav

koji pruza financijsku sigurnost starijim gradanima SAD-a (SSA, 2024.).

Privatni mirovinski sustavi i1 planovi financirani od poslodavaca, temeljeni na definiranim
davanjima (DB), razvijeni su ranije od javnog sustava. Od 1930-ih do sredine 1970-ih, DB
planovi dominirali su kao glavni oblik privatnih mirovinskih aranzmana, dok su planovi s
definiranim doprinosima (DC) bili sekundarni (Seburn, 1991.). Prvi DB plan u SAD-u bio je
industrijski plan American Expressa iz 1875. godine, namijenjen onemogucéenim starijim
zaposlenicima s najmanje 20 godina radnog staza i najmanje 60 godina. Davanja su se racunala
prema dijelu place i godinama sluzbe. Do 1987. godine bilo je vise od 232.000 privatnih DB
planova, koji su pokrivali gotovo 40 milijuna radnika i imali imovinu od skoro 900 milijardi
USD, vecina s obaveznom dobi umirovljenja od 65 ili 70 godina (Seburn, 1991.). Kako se moze
primijetiti na slici 25, rastu¢i trend mirovinskih planova definiranih doprinosa postao je izrazen
od 1980-ih godina nadalje. Dok su planovi definiranih davanja 1975. godine ¢inili tre¢inu svih

planova i obuhvacali vise od dvije tre€ine osiguranika (27,2 milijuna), do 1998. godine smanjili
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su se na samo dvanaestinu svih planova i manje od tre¢ine (ispod 23 milijuna) ukupnog broja

osiguranika (Estreicher i Gold, 2007.).

Slika 25. Aktivni osiguranici u privatnim mirovinskim planovima prema njihovoj vrsti u

razdoblju od 1975. do 2019. godine
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Lzvor: Twry et al. (2024.)

Izmedu 1980. 1 2008. godine, udio radnika u DB planovima smanjio se s 38% na 20%, dok je
udio u DC planovima porastao s 8% na 31% (Butrica et al., 2009.). Studije sugeriraju da je
prijelaz s DB na DC planove povec¢ao mirovinske prihode zbog bolje prilagodljivosti mobilnoj
radnoj snazi (Brady i sur., 2012.). Krajem 2019. godine, privatni DB planovi imali su 12,6
milijuna aktivnih sudionika, dok su DC planovi imali 85,5 milijuna (CRS, 2021.). Ovaj prijelaz
oznacio je pomak u odgovornosti za upravljanje mirovinama s poslodavaca na radnike,
povecavajuci njihovu potrebu za donoSenjem ispravnih investicijskih odluka i suoCavanjem s

volatilno8¢u financijskih trzista (Estreicher 1 Gold, 2007.; McCarthy, 2017.).

Prema istrazivanju Beshearsa i sur. (2008.), identificirana su Cetiri primarna izvora mirovinskih
prihoda za americke umirovljenike. Izvori ukljucuju isplate za socijalno osiguranje koje
isplacuje Vladina agencija, tj. Uprava za socijalno osiguranje (eng. Social Security
Administration, SSA), tradicionalne mirovinske planove definiranih davanja i definiranih
doprinosa koje nude poslodavci te individualne Stedne racune koji nisu povezani ni s vladom
ni s privatnim poslodavcima. U tablici 6 predstavljene su osnovne karakteristike mirovinskog
sustava SAD-a, prema kljucnim obiljezjima. Prema Bajtelsmitu (2022.), prvi stup (socijalnu
sigurnosnu mrezu) mirovinskog sustava SAD-a zajednicki ¢ine program dodatnog prihoda
(eng. Supplemental Security Income - SSI), koji pruza minimalnu razinu prihoda za vrlo

siromasne 1 osobe s invaliditetom i program mirovinskog i invalidskog osiguranja (eng. Old-
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Age, Survivors, and Disability Insurance, OASDI), koji je sluzbeno poznatiji kao socijalno
osiguranje (Social Security). Ovi programi pruzaju zastitu od rizika dugovjecnosti, inflacije,
invalidnosti 1 osiguravaju mirovinski prihod za nezaposlene supruznike i razvedene osobe. SSI
program je zapoceo 1974. godine i do kraja 2022. dosegao je 7,5 milijuna korisnika (SSA,
2023.). Kako bi se kvalificirali za SSI program, pojedinci moraju imati znacajno radno iskustvo
1 placati doprinose, ali mnogi nedokumentirani radnici, iznimno siromasni, dugotrajno

nezaposleni ili osobe s invaliditetom ¢esto ne ispunjavaju uvjete (Bajtelsmit, 2022.).

Tablica 6. Osnovna obiljeZja mirovinskog sustava Sjedinjenih Americkih Drzava

Stup Naziv Vrsta Opis
Supplemental Security )
) Obvezan Sustav financiran na ,,pay-as-you-go*
Income (SS1) 1 Old-Age, o ) ) .
) sustav principu. Programi SSI 1 OASDI ¢ine
Prvi stup Survivors, and o ) . )
definiranih prvi stup socijalne sigurnosne mreze
Disability Insurance ) ) )
davanja (osnovne sigurnosti).
(OASDI) program
Obvezan i

Poslodavci nude obvezne i dobrovoljne
Employer-Sponsored dobrovoljan
Drugi stup ) mirovinske planove i opcije Stednje
Plans (ESP) DBiDC o
zaposlenicima.
sustav

Individualni mirovinski ra¢uni

omogucuju poslodavcima i
Individual retirement Dobrovoljan
Tredi stup zaposlenicima dodatnu financijsku
accounts (IRAs) DC sustav
sigurnost putem dobrovoljne osobne

Stednje za mirovinu.

Izvor: obrada autora prema Bajtelsmit, V. (2022.)

Prema Puljizu (1995.), OASDI program je temelj socijalnog osiguranja koji poc¢iva na nekoliko
kljuénih principa. Najprije, mirovine su izravno povezane s radnom povijes¢u pojedinca—
visina mirovine ovisi o tome koliko je godina radio i koliki je bio njegov doprinos tijekom
radnog vijeka. Time se osigurava adekvatna financijska podrska za radnike koji su redovito
doprinosili sustavu. OASDI program takoder ne provodi provjeru drugih izvora prihoda ili
imovine pri isplati mirovina, ¢ime se mirovina tretira kao zaradeno pravo, a ne socijalna pomoc.
To poti¢e osobnu odgovornost 1 ohrabruje radnike da planiraju svoju financijsku buducnost
kroz uplatu doprinosa (Puljiz, 1995.). Kvalifikacija za OASDI program zahtijeva da pojedinac

ima najmanje 62 godine i da je placao doprinose za mirovinsko osiguranje najmanje 10 godina.
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Puna starosna dob za umirovljenje, poznata kao ,,normalna dob za umirovljenje®, bila je 65
godina, sve dok Kongres SAD-a 1983. godine nije donio zakon o postupnom povecanju te dobi.
Dob za punu mirovinu postupno se povecavala za nekoliko mjeseci za svaku godinu rodenja,
pocevsi od osoba rodenih 1938. godine, dok ne dostigne 67 godina za osobe rodene 1960.
godine 1 kasnije. Mirovinu je moguce poceti primati sa 62 godine, ali se njen iznos smanjuje za
odredeni postotak za svaki mjesec prije pune starosne dobi za umirovljenje (SSA, 2024.).
Doprinosi za mirovinsko osiguranje su poznatiji pod nazivom Social Security Tax ili tzv.
»OASDI porez*“. Ukoliko pojedinac ne ispunjava ove uvjete, moze ostvariti pravo na mirovinu
temeljem radnog staza trenutnog ili bivSeg supruznika, u skladu s vaze¢im bra¢nim statusom.
Djeca mogu biti kvalificirana za mjese€nu mirovinu ako su mlada od 18 godina, pohadaju

osnovnu ili srednju Skolu, ili imaju invaliditet (SSA, 2024.).

Kako opisuje SSA (2024.), mirovine iz OASDI programa baziraju se na progresivno
redistributivnoj formuli za odredivanje mirovina (izraCunavaju se na temelju prosjecnih
indeksiranih mjese¢nih zarada, poznatijih kao AIME - Average Indexed Monthly Earnings).
Kako objasnjavaju Baily i Kirkegaard (2009.), OASDI program djeluje na principu ,,pay-as-
you-go*‘ kroz planove definiranih davanja (DB) gdje se trenutni doprinosi radnika koriste za
isplatu mirovina trenutnim umirovljenicima. OASDI porez ravnomjerno dijele poslodavci i
zaposlenici prema Zakonu o saveznim doprinosima za osiguranje (F/CA), dok samozaposleni
svoje obveze pokrivaju kroz Zakon o doprinosima za samozaposlene (SECA). Stope poreza za
zaposlenike i poslodavce u 2024. godini su sljede¢e: OASI: 5,3%, DI: 0,9%, §to ukupno ¢ini
6,2% poreza za program OASDI. Zaposlenik placa 6,2% iz svoje bruto place, dok preostalih
6,2% placa poslodavac na bruto placu zaposlenika. To zajedno ¢ini poreznu stopu od 12,4%, a
ona je na snazi vise od 30 godina, jer je zakonski odredena 1990. godine. Maksimalni prihod
na koji se placa OASDI porez za 2024. godinu iznosi 168.600 USD (u odnosu na 160.200 USD
2023.). Navedeno ogranicenje odreduje Kongres SAD-a 1 moze se revidirati godiSnje (SSA,
2024.). Samozaposleni radnici placaju puni iznos poreza od 12,4% ukupnih prihoda za OASDI
program. Dakle, zaposleni pojedinac sa zaradom jednakom ili ve¢om od 168.600 USD uplatit
¢e 10.453,20 USD u OASDI program kao i njegov poslodavac, dok ¢e samozaposleni uplatiti
20.906,40 USD u 2024. godini. 94% svih radnika u 2024. godini obuhvaceni su OASDI
programom, dok preostalih 6% ¢ine drZavni 1 lokalni drZavni zaposlenici koji sudjeluju u

alternativnim mirovinskim planovima.
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KritiCari smatraju da program favorizira starije osobe u odnosu na druge dobne skupine,
ocjenjuju¢i ga kao neefikasan 1 nepravedan oblik drzavne intervencije. S druge strane,
zagovornici isticu da je to rijedak primjer uspjesSnog prevladavanja antietatistickih tendencija u
americkoj socijalnoj politici, te ga smatraju jednim od najboljih primjera sposobnosti savezne

vlade da se nosi s kompleksnim izazovima (Béland et al., 2014.).

Prema podacima iz 2024., ve¢ina prihoda Uprave za socijalno osiguranje (SSA) dolazi iz
namjenskih doprinosa (91,3%), dok 3,8% dolazi od saveznih poreza na dohodak, 5% od kamata
na rezerve imovine koje drze OASDI fondovi, a manje od 1% od drugih prihoda, ukljucujuci
naknade iz saveznog proracuna. Tijekom svojih 89 godina postojanja, program je prikupio
27,75 bilijuna USD 1 isplatio 24,96 bilijuna USD, ostavljaju¢i rezerve u fondu od priblizno 2,79
bilijuna USD (SSA, 2024.). U 2022. godini, gotovo 70,6 milijuna Amerikanaca, $to ¢ini preko

21% ukupnog stanovniStva SAD-a, mjese¢no je primalo mirovinu iz OASDI programa.

Drugi stup mirovinskog sustava SAD-a obuhva¢a mirovinske planove koje financiraju
poslodavci (eng. employer-sponsored retirement plans ili skraceno ESP), ukljucujuci privatne
kompanije, drzavne i lokalne vlasti, neprofitne organizacije, obrazovne ustanove, crkve i
dobrotvorne organizacije (IRS, 2024.). Primjer takvog plana je Federal Employees Retirement
System (FERS), koji pokriva savezne sluzbenike u svim granama vlasti (OPM, 1998.).
Poslodavci nude DB i DC mirovinske planove. U DB planovima, iznos mirovine se temelji na
radnom stazu, stopi akumulacije i prosjecnoj placi, ili na fiksnom iznosu pomnozenom s brojem
godina staza. U DC planovima, zaposlenici ulazu dio place u individualne racune, a najées¢i su
401(k), 403(b), 457(b) 1 Thrift Savings Plan (TSP) (CRS, 2021.). Ovi planovi omogucuju
sudionicima da biraju izmedu razli¢itih investicijskih opcija. Osim Thrift Savings Plan
programa, koji financira savezna vlada, ostali planovi su nazvani prema dijelu Zakona o porezu
na dohodak koji ih ovlas¢uje. FERS pruza mirovine iz tri izvora: osnovnog DB plana, socijalnog
osiguranja i TSP-a (OPM, 1998.). Privatni sektor financira 401(k) planove, neprofitne
organizacije i Skole 403(b), a drzavne vlasti 457(b) planove. Prema CRS-u (2021.), pristup
mirovinskim planovima varira prema karakteristikama zaposlenika i uvjetima rada. Zaposlenici
s punim radnim vremenom imaju veci pristup nego oni s nepunim radnim vremenom. Javni
sektor nudi vise planova definiranih davanja, dok privatni sektor preferira planove definiranih
doprinosa. Sindikalno ¢lanstvo, visoko pla¢ena zanimanja i vece tvrtke takoder povecavaju

vjerojatnost pristupa mirovinskim planovima (CRS, 2021.).
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Treéi stup ¢ine osobni Stedni planovi, koji se prema IRS-u (2024.) dijele na: Payroll Deduction
IRA c¢ije su glavne podvrste Traditional IRA 1 Roth IRA, SEP IRA (Simplified Employee
Pension), SARSEP (Salary Reduction Simplified Employee Pension Plan) i1 SIMPLE IRA
(Savings Incentive Match Plan for Employees). Payroll Deduction IRA omogucuje automatsko
odbijanje odredenog iznosa iz bruto place zaposlenika na njegov osobni mirovinski ra¢un. Dvije
glavne vrste Stednih planova koji djeluju na tom principu su Traditional IRA i Roth IRA (Wells
Fargo, 2024.). Traditional IRA pruza porezne olakSice prilikom uplata, dok Roth IRA
omogucuje povlacenje sredstava bez oporezivanja, iako doprinosi nisu porezno priznati (IRS,
2023). 1z toga proizlazi da je Roth IRA prikladniji za osobe koje ocekuju da ¢e biti u visem
poreznom razredu kada zapoc¢nu s isplatama mirovina. Korisnici Roth IRA nisu obvezni vrSiti
minimalne isplate svake godine, osim u slucajevima kada je naslijeden od osobe koja nije
supruznik (BoAC, 2024.). Obvezne minimalne isplate (eng. required minimum distributions -
RMD) oznacavaju iznos novca koji vlasnik mirovinskog racuna mora povuéi svake godine
nakon Sto dosegne odredenu dob. Za obje vrste plana vrijedi da se povlacenja prije 59 1 pol
godina penaliziraju s 10% dodatnog poreza, osim ako se sredstva koriste za kvalificirane
obrazovne ili medicinske troskove, prvu kupnju nekretnine i sli¢ne iznimne slucajeve (IRS,
2023.). SIMPLE IRA, SARSEP i SEP IRA planove uspostavljaju isklju¢ivo poslodavci i
samozaposlene osobe, te nisu pretvorivi u Roth IRA, Sto znaci da povlacenja podlijezu
oporezivanju. SEP IRA omogucuje samo poslodavcima da uplacuju doprinose, dok SIMPLE
IRA 1 SARSEP dozvoljavaju uplate od poslodavaca i zaposlenika. Ograni¢enja doprinosa za
SARSEP 1 SEP IRA su veca nego za tradicionalne /RA, Roth IRA i SIMPLE IRA planove. SEP
IRA je dostupan svim poslodavcima, SIMPLE IRA za poduzeca do 100 zaposlenika, a SARSEP
za poduzeca s manje od 25 zaposlenika (IRS, 2024.). Korisnik moze imati viSe /R4 racuna, uz

zakonska ograni¢enja doprinosa (U.S. Bank, 2024.).

Iz slike 26 je vidljivo da broj aktivnih osiguranika u mirovinskom sustavu, ukljucujuéi
zaposlenike 1 poslodavce, biljezi kontinuirani rast, od 75 milijuna u 1955. do preko 182 milijuna
u 2023. Istovremeno, broj umirovljenika je porastao s 10 milijuna na vise od 66 milijuna. Omjer
osiguranika po umirovljeniku pao je s preko 8 u 1955. na 2,7 u posljednjim godinama. Prosje¢an
godisnji rast osiguranika bio je 2,09%, dok je broj umirovljenika rastao brze, po stopi od 8,2%,
zbog starenja populacije i1 duljeg zivotnog vijeka. Prema projekcijama SSA, omjer osiguranika

prema umirovljenicima do 2040. varirat ¢e izmedu 2,13 12,44, ovisno o scenariju (SSA, 2024.).
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Slika 26. Aktivni osiguranici i umirovljenici u SAD-u i njihov odnos od 1980. do 2023.
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Izvor: izrada autora prema podacima Uprave za socijalno osiguranje (SSA, 2024.)

5.2. Upravljacka i organizacijska struktura mirovinskog sustava Sjedinjenih Americkih
Drzava

Za potpuni pregled upravljacke i organizacijske strukture potrebno je predstaviti odredbe
klju¢nih zakona koji reguliraju mirovinski sustav u SAD-u. Prema Salisburyju (1990.), zakoni
o javnim prihodima iz 1921. i 1926. odgodili su oporezivanje doprinosa za mirovinsko
osiguranje, omogucivsi poslodavcima fleksibilnost u prilagodavanju mirovinskih obveza.
Zakon iz 1978. omogucio je uvodenje 401(k) planova, dok je Zakon o gospodarskom rastu i
uskladivanju poreznih olakSica (EGTRRA) iz 2001. povecao maksimalne iznose doprinosa i
olaksao pretvorbu IRA planova (OFR, 2001.). ERISA (eng. Employee Retirement Income
Security Act) iz 1974. temeljni je zakon koji regulira mirovinski sustav u SAD-u, Stiteci
sudionike planova od loSeg upravljanja i zloupotrebe sredstava (Iwry et al., 2024.). Zakon
pokriva planove definiranih davanja i definiranih doprinosa, a njegovu provedbu dijele Uprava
za sigurnost zaposlenika pri Kabinetu rada (EBSA), Porezna uprava Ministarstva financija (/RS
- Internal Revenue Service) 1 Korporacija za mirovinska jamstva (PBGC). Glavu I ERISA
zakona nadzire EBSA, dok Glavu IT ERISA zakona nadzire Porezna uprava SAD-a (/RS). Glava
III bavi se pitanjima nadleznosti i koordinacijom provedbenih i regulatornih aktivnosti
Ministarstva rada SAD-a i Porezne uprave. Glava IV pokriva osiguranje mirovinskih planova
definiranih davanja i njime upravlja PBGC. Glavni cilj ERISA-e je osigurati da privatni
mirovinski planovi, zadovoljavaju minimalne standarde. Prema ERISA-i (1974.), poslodavci
moraju informirati zaposlenike o beneficijama, a u slucaju nedovoljnog financiranja planova,
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PBGC osigurava isplatu mirovina. ERISA ne obvezuje poslodavce na ponudu mirovinskih
planova, niti regulira planove koje odrzavaju vlade ili crkve (DOL, 2024.). Prema OECD-u
(2008.), 2006. godine je uveden Zakon o zaStiti mirovina (PPA) kako bi se poboljsalo
financiranje DB planova. Osim toga zakon je poticao automatsko upisivanje u DC planove
poput 401(k) planova kako bi se sprijecilo izbjegavanje uplata u mirovinske planove od strane
poslodavaca i smanjile obveze Korporacije za mirovinska jamstva (PBGC) i oCuvala stabilnost
mirovinskog sustava. Prema Purcellu (2007.), ovaj zakon predstavlja najznacajniju reformu
mirovinskih planova od donoSenja ERISA-e.

Kabinet SAD-a, savjetodavno tijelo s procelnicima 15 izvr$nih odjela, ukljucuje klju¢ne
regulatorne institucije za II. 1 II. stup mirovinskog sustava, djelujuc¢i pod Ministarstvom rada i
Ministarstvom financija (White House, 2024.). Prvi stup nadzire Uprava za socijalno osiguranje
(SSA), neovisna savezna agencija koja osigurava financijsku podrsku kroz programe socijalnog
osiguranja. Odgovorna je za izdavanje brojeva socijalnog osiguranja (Social Security numbers

- SSNs) koji se koriste za evidenciju zarada, izraCun mirovina, porezne svrhe i identifikaciju.

Provodenje ERISA zakona nadzire Uprava za sigurnost zaposlenika (EBSA) pri Ministarstvu
rada, koja pokriva oko 765.000 mirovinskih planova (2024.). Korporacija za mirovinska
jamstva (PBGC) osigurava isplatu mirovina na principu definiranih davanja u privatnom
sektoru kad poslodavci ne mogu ispuniti obveze. Korporacija upravlja dvama odvojenim
osiguravajuim programima: programom za poslodavce pojedinac¢no (Single-Employer
Programs) i programom za viSestruke poslodavce (Multiemployer Program). Prema podacima
1z 2023. godine, PBGC §titi mirovinska primanja viSe od 31 milijun americkih radnika, od kojih
je 20,6 milijuna radnika i umirovljenika zasti¢eno u prvotno navedenom programu, a 11
milijuna u potonjem programu (PBGC, 2023.). Porezna uprava (IRS) unutar Ministarstva

financija nadzire porezne olakSice i uskladenost mirovinskih planova s poreznim zakonima.

5.3. Financiranje mirovinskog sustava Sjedinjenih Americkih Drzava

Kroz pregled kretanja javnih prihoda, razmatraju se financijski temelji prvog stupa mirovinskog
sustava, kao 1 uloga javnog i1 privatnog sektora u osiguravanju financijske stabilnosti. Takoder,
istrazuje se visina i struktura imovine na ameri¢kim mirovinskim racunima unutar drugog i
treceg stupa, Sto pruza dublji uvid u specifi¢ni mozaik financiranja mirovinskog sustava. Prvi
stup mirovinskog sustava SAD-a, financiran iz doprinosa (PAYG), koristi rezerve kada
doprinosi ne pokrivaju obveze. S obzirom na buduce financijske izazove, upravljanje javnim

prihodima postaje kljucni faktor, Sto potice Siru fiskalnu raspravu (Konish, 2024.). Kako se
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moze uociti na slici 27, od 2012. do 2015. godine, SAD su zabiljezile rast ukupnih javnih
prihoda, s najznacajnijim rastom u 2013. godini od 10,94%. Nakon usporavanja 1 blagog pada
do 2018., uslijedio je porast u2019. od 2,48%. Zatim je uslijedio snaZan oporavak od pandemije
u2021.(12,16%) i nastavak rasta u 2022. (11,95%), prekoracivsi 5 bilijuna USD. Krizne godine

naglasavaju vaznost dugoro¢nog planiranja za odrZiv mirovinski sustav.

Slika 27. Kretanje javnih prihoda (prilagodeno za inflaciju i izrazeno u USD 2023. godine)
u razdoblju od 2012. do 2022. fiskalne godine
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Izvor: USAFacts (2024.)

Prema Markowitzu (2024.), ve¢inu prihoda Uprave za socijalnu sigurnost (91,3% u iznosu od
1,22 bil. USD u 2023.) ¢ine doprinosi iz pla¢a. Ostatak dolazi od kamata na drZavne obveznice
1 poreza na socijalne naknade korisnika s vis§im prihodima (SSA, 2023.). Ukupni rashodi za
OASDI i SSI programe iznosili su 1,43 bilijuna USD u 2023. godini. U programu OASI (Old-
Age and Survivors Insurance), javni rashodi za mirovine povecali su se za 12%, dosegnuvsi
1,20 bilijuna u 2023. godini, uz porast prosjecne mjesecne isplate naknada od 10,1% na 1759,67
USD, dok se broj korisnika povecao za 2,5% na 58,24 milijuna. U programu DI (Disability
Insurance), javni rashodi za mirovine takoder su narasli za 6,1%, dostizu¢i 155,15 milijardi
USD, uz rast prosje¢ne mjese¢ne isplate od 9,6% na 1350 USD, dok se broj korisnika smanjio
za 3,9% na 8,60 milijuna. U SSI (Supplemental Security Income) programu, javni rashodi za
mirovine blago su se smanjili za 0,4%, na 58,37 milijardi, unato¢ porastu prosjecne mjesecne
isplate za 8,6% na 676,06 USD, dok se broj korisnika smanjio za 1,6% na 7,45 milijuna. Prema
strukturi rashoda za mirovine po programima u fiskalnoj godini 2023., program OASI znacajno

dominira s udjelom od oko 85% ukupnih rashoda, program DI €ini 11%, a SSI1 4% (SSA, 2023.).
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Slika 28. Udio rashoda javnog sektora na mirovine i mirovinska primanja u BDP-u (%)

u razdoblju od 1980. do 2020. godine
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Izvor: izrada autora prema podacima OECD-a (2023.)

Prema OECD-u (2023.), javni rashodi za mirovine i mirovinska primanja ¢esto su najznacajnija
pojedinacna stavka socijalnih izdvajanja, ¢ine¢i u prosjeku 18% ukupnih javnih rashoda,
odnosno 7,7% BDP-a u zemljama OECD-a u 2019. godini. U SAD-u je krajem 2021. na
socijalnu zastitu izdvajano 22,7% BDP-a (OECD, 2024.). Na slici 28 se moze opaziti da je u
SAD-u udio javnih rashoda za mirovine i mirovinska primanja narastao s 6,6% na 7,5% BDP-
a tijekom desetogodisnjeg razdoblja izmedu 2010. i 2020. godine. Prema OASDI Trustees
1zvjescu iz 2023. godine, ovaj udio ¢e se povecati za 1 postotni bod do kraja 2060. godine (SSA,
2023.). Za mnoge umirovljenike u SAD-u socijalna sigurnost ¢ini glavni izvor prihoda, s
prosje¢nom mirovinom od 1.825 dolara mjesec¢no u 2023. godini, $to je povecanje od 8,7% u
odnosu na 2022. godinu (Dagher i sur., 2023.). Udio rashoda privatnog sektora za mirovine i
mirovinska primanja u prosjeku je iznosio 1,5% BDP-a u 2019. godini za OECD zemlje
(OECD, 2023.). Krajem 2020. godine privatni sektor SAD-a je izdvajao 6,1% BDP-a. S
pocetnih 1,30% BDP-a u 1980. godini zabiljeZio je brzi rast od udjela javnih rashoda za
mirovine i mirovinska primanja, kako prikazuje slika 29. Vaznost rashoda privatnog sektora
ocituje se najvise gledajuci njihov udjel u ukupnim (javnim 1 privatnim) rashodima za mirovine
1 mirovinska primanja, gdje su u SAD-u ¢inili oko 44,06% krajem 2019. godine. Za mnoge
Amerikance glavni izvor mirovinskih prihoda je akumulirana $tednja, ukljucujuéi salda na
401(k) i IRA racunima (Dagher i sur., 2023.). Prema Gormanu i sur. (2023.), razli¢ite vrste

imovine podijeljene su u 6 kategorija.
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Slika 29. Udio rashoda privatnog sektora za mirovine i mirovinska primanja u BDP-u
(%) u razdoblju od 1980. do 2020. godine
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Izvor: izrada autora prema podacima OECD-a (2023.)

Kako je ilustrirano na slici 30, kratkoro¢ni vlasnicki vrijednosni papiri obuhvaéaju depozite po
videnju, Stedne depozite, fondove nov€anog trzista i sporazume o povratnoj kupnji (REPO).
DuZnicki vrijednosni papiri ukljuc¢uju komercijalne zapise, trezorske zapise, vrijednosne papire
s drzavnom garancijom, strane obveznice i korporativnhe obveznice. Korporativne dionice
obuhvacaju ulaganja u dionice javno kotiranih tvrtki i private equity ulaganja. Ulaganja u
uzajamne fondove predstavljaju sredstva prikupljena od investitora koja se ulazu u vrijednosne
papire poput dionica, obveznica i dugova. Imovina u okviru planova definiranih davanja (DB)
ukljucuje neisplac¢ena sredstva koja se smatraju financijskom imovinom. Ostala financijska
imovina obuhvaca ugovore o osiguranju i potraZivanja za doprinose i sli€éno. Prema podacima
iz financijskog racuna Sustava federalnih rezervi, vidljivo je da je ukupna vrijednost imovine u
mirovinskom sustavu SAD-a iznosila 37,8 bilijuna dolara na kraju 2022. godine (Gorman i sur.,
2023.). Od tog iznosa, 26,3 bilijuna dolara nalazi se u planovima koje financiraju poslodavci,
dok je 11,5 bilijuna dolara u IRA racunima. Krajem 2023. godine, SAD je bila vodec¢a zemlja
s udjelom od gotovo 60% ukupne svjetske imovine namijenjene isplati mirovina te peta zemlja
u relativnim okvirima prema visini udjela iste imovine u BDP-u s omjerom od 132,1%.
Istovremeno, 10 najvec¢ih mirovinskih fondova u SAD-u posjedovalo je 8,3% ukupne imovine
namijenjene isplati mirovina (TAI, 2024.). U planovima financiranim od strane poslodavaca,

sredstva su rasporedena izmedu planova definiranih davanja (DB) i definiranih doprinosa (DC).
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Slika 30. Visina i struktura imovine na ameri¢kim mirovinskim rac¢unima (ESP i IRA) u

bilijunima USD, stanje na dan 31. prosinca 2022. godine
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Izvor: izrada autora prema podacima Congressional Research Service (Gorman i sur., 2023.)

U 2022. godini, 67% imovine bilo je u DC planovima, dominantno u privatnom sektoru, dok je
33% bilo u DB planovima, uglavnom u javnom sektoru (TAI, 2024.). Planovi definiranih
davanja (DB) doprinose 1,3 bilijuna USD americkom BDP-u i 738,5 milijardi USD dodanoj
vrijednosti u americkoj ekonomiji. Takoder, za svaki dolar isplac¢en iz planova definiranih
davanja (DB), ekonomski uc¢inak u nacionalnoj ekonomiji iznosi 2,13 USD, dok je za svaki
dolar koji su porezni obveznici uloZili u drzavne i lokalne mirovinske planove, nacionalna
ekonomska aktivnost narasla na 7,89 USD (Boivie i Doonan, 2023.). Od 2013. do 2022., realna
vrijednost mirovinske imovine porasla je za 4,4 bilijuna USD (13,3%), najvise zahvaljujuci
rastu imovine IRA racuna za 2,8 bilijuna USD i rastu DC planova od 43,4%. Ukupna vrijednost
imovine dosegnula je vrhunac od 44,3 bilijuna dolara u 2021. godini. Pove¢anje imovine
pripisuje se ve¢im prinosima na ulaganja, s rastom S&P 500 indeksa od 108,7% izmedu 2013.
12022., te rastom broja sudionika i doprinosa za mirovinsko osiguranje (Gorman i sur., 2023.).
Prosjecan saldo mirovinskih racuna za osobe starije od 65 godina iznosi 407.581 USD (Dagher

1sur., 2023.).

5.4. Aktualne reforme i izazovi mirovinskog sustava Sjedinjenih Americkih Drzava

Reforme mirovinskog sustava u SAD-u zapocele su pocetkom 1980-ih kao odgovor na
financijske izazove, ukljucujuci stagflaciju 1 sporiji rast placa u odnosu na cijene. Kriza je
dovela do toga da su rashodi socijalnog osiguranja nadmasili prihode, te je postalo jasno da bez

reformi nece biti moguce isplatiti sve mirovine u 1983. godini (Gregory et al., 2010.). Prema
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izvjestaju Nacionalne komisije za reformu socijalne sigurnosti (NCSSR), reforme su usvojene
uz Siroku dvostranacku podrsku donoSenjem Zakona o amandmanima na socijalnu sigurnost iz
1983. godine (Public Law 98-21). Cilj je bio povecanje prihoda i kontrola rasta izdataka, radi
ocuvanja odrzivosti sustava. Klju¢ne promjene obuhvacale su postupno povecanje dobi za
ostvarivanje pune mirovine, povecanje doprinosa za socijalnu sigurnost, oporezivanje dijela
mirovinskih primanja za korisnike s visokim dohocima, smanjenja mirovina zbog odgode
godis$njih prilagodbi troskova Zivota (COLA) te proSirenje pokrivenosti sustavom socijalne

sigurnosti (Svahn 1 Ross, 1983.).

Suvremeni izazovi ukljucuju inflatorne pritiske, rastu¢e kamatne stope, regulatorne promjene,
cyber rizike te znacajan godiSnji proracunski deficit ameri¢ke vlade pogorSan povecanim
izdacima zbog poticajnih mjera tijekom pandemije i velikim izdvajanjima za pomo¢ Ukrajini u
2022. godini. Ovi faktori stvaraju zabrinutost za dugoro€nu odrZivost mirovinskog sustava, $to
zahtijeva znacajne reforme za ocuvanje financijske stabilnosti (Dagher i sur., 2023.; Aon,
2023.; Bajtelsmit, 2022.). Kongresni ured za proracun (CBO) predvida da ¢e fond OASI, koji
financira starosne mirovine, iscrpiti svoje rezerve do 2032. godine, pri cemu ¢e tadasnji prihodi
pokrivati samo oko 80% mirovina (CBO, 2024.). Americka kucanstva u rizi€noj kategoriji
suoCavaju se s manjkom mirovinske Stednje od 7,1 bilijun dolara, §to bi moglo znacajno
smanyjiti zivotni standard u mirovini (Munnell i sur., 2019.). Pad trzista dionica u 2022. godini
smanjio je mirovinske uStede radnika u privatnom sektoru, koji su izgubili ukupno 3,4 bilijuna
dolara u 401(k) planovima i IRA ra¢unima (Munnell, 2022.), dok su imu¢niji pojedinci izgubili
6,4 bilijjuna dolara u dionicama izvan mirovinskih racuna. Prijelaz sa sustava definiranih
davanja na definirane doprinose prenio je rizik na radnike, dok su financijske institucije koristile
privatizaciju mirovinskih fondova za spekulativne transakcije, povecavajuéi rizik od
financijske krize (Orgziak, 2022.). Ghilarducci i Manickam (2024.) isticu probleme
mirovinskog sustava, uklju¢uju¢i nedovoljnu Stednju, nisku stopu sudjelovanja, visoku
nejednakost te preveliko oslanjanje na dobrovoljne planove poslodavaca. PremjeStanje
sredstava iz 401(k) u IRA planove Cesto rezultira viSim troskovima za korisnike (PCT, 2022.).
Mnogi radnici ne mogu produljiti radni vijek zbog zdravstvenih razloga ili prisilnog otkaza, Sto
dodatno ugrozava njihovu ekonomsku sigurnost (Basak, 2024.). Takoder, gotovo polovina
zaposlenika u privatnom sektoru radi za poslodavce koji ne nude mirovinske planove (John i

sur., 2022.).
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Razli¢iti prijedlozi reformi sustava socijalne sigurnosti u SAD-u odrazavaju ideoloske podjele.
Demokratski kandidati predlazu povecanje prihoda kroz progresivne porezne reforme, dok su
republikanci manje skloni povecanju poreza, a viSe kontroli rashoda programa (Burtless,
2020.). Zakon SECURE (Setting Every Community Up for Retirement Enhancement) iz 2019.
godine, zakon ,,Butch Lewis Act*1z 2021. godine i zakon SECURE 2.0 iz 2022. godine, odgovor
su Kongresa na suvremene izazove mirovinskog sustava. Ovi zakoni olaksavaju poslodavcima
ponudu mirovinskih planova, a zaposlenicima sudjelovanje u njima. SECURE zakon iz 2019.
omogucio je malim poduze¢ima ponudu 401(k) planova putem Multiple Employer Plan (MEP)
opcija i poreznih olakSica. Zaposlenici s nepunim radnim vremenom smiju sudjelovati u
mirovinskim planovima, a uklonjena je 1 dobna granica za doprinose. Dob za obvezne
minimalne isplate je povecana, a Zakon je uveo mogucnost povlacenja do 5.000 USD iz
mirovinskih planova bez penalizacije za rodenje ili posvojenje djeteta, te do 10.000 USD za
otplatu studentskih kredita iz tzv. 529 planova koji su izvorno osmisljeni za pokrivanje troskova
obrazovanja nakon srednje Skole (H.R.1994, 2019.). SECURE zakon zahtijeva da nasljednici
povuku sva sredstva s naslijedenih mirovinskih racuna u roku od 10 godina nakon smrti
originalnog vlasnika. Do kraja fiskalne godine 2029., planira se generirati 16,2 milijarde USD
(CRS, 2020.).

Zakon ,,Butch Lewis Act*, donesen 2021. kao dio Americ¢kog plana za spasavanje, osigurao je
financijsku stabilnost za vise od 200 ugroZenih mirovinskih planova za visestruke poslodavce
(MEP), koji su prijetili da postanu insolventni do 2026. Ovaj zakon produzio je solventnost tih
planova do 2055. 1 obuhvatio 2 do 3 milijuna radnika. Central States Pension Fund, koji okuplja
preko 350 tisuca radnika, dobio je 36 milijardi USD, §to mu omogucava isplatu punih mirovina
barem do 2051. godine. U suprotnome, mirovine bi bile smanjene za procijenjenih 60% u
narednih nekoliko godina (White House, 2022.). SECURE 2.0 iz 2022. donosi klju¢ne reforme
mirovinske Stednje u SAD-u. Kalish (2024.) ga opisuje kao najznacajniji zakon o mirovinskim
planovima od 1978. godine. Prema sazetku Senatskog odbora za financije (2022.), Zakon
povecava dob za obvezne minimalne isplate (RMD) na 73 godine od 2023., a na 75 od 2033.
godine, dok Roth ra¢uni unutar 401(k), 403(b) i 457 planova vise nisu podlozni tim pravilima,
Sto ih izjednacCava s Roth IRA planovima. Penalizacije za zakasnjela povlacenja su smanjene, a
granica ulaganja u kvalificirane dugovjecne rentne ugovore (QLAC) povecana je na 200.000
USD, s§to omogucava odgodu poreznih obveza i obveznih minimalnih isplata (RMD)

navrSenjem 85. godine zivota. Od 2023. omoguéeno je godisnje indeksiranje za kvalificirane
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dobrotvorne donacije (QCD), pa osobe starije od 70,5 godina mogu direktno donirati iz svojih
IRA racuna 1 izbjeci visi porezni razred (EY, 2023.). Takoder, omoguceno je prebacivanje
sredstava iz plana 529 u Roth IRA bez poreza i kazni. Za 401(k) 1 403(b) planove uveden je
automatski upis i povecanje doprinosa, pocevsi od 3% bruto plaée, kako bi se potaknula Stednja
(Iwry et al., 2024.). Od 1. sije¢nja 2024. poslodavci mogu tretirati otplatu studentskih kredita
kao doprinos za mirovinske planove, omogucujuéi zaposlenicima istovremeno smanjenje duga
1 Stednju za mirovinu. Od 2025. sudionici DC planova izmedu 60 1 63 godine mogu uplacivati
do 10.000 USD ili 50% viSe od standardnog ,,catch-up‘ iznosa, koji ¢e od 2024. biti na Roth
osnovi za one s primanjima iznad 145.000 USD (PwC, 2023.; IRS, 2023.). Za DB planove,
Zakon stabilizira troSkove poslodavaca ograni¢avanjem varijabilnih premija PBGC-u na 5,2%
nepokrivenih obveza (eng. unfunded vested benefits) i fiksiranjem stope poboljSanja mortaliteta
na 0,78% (Kowalsky 1 sur., 2023.). Ove mjere moderniziraju mirovinski sustav i nude vise

opcija za zaposlenike i njihove obitelji.

Iwry isur. (2024.) identificiraju Cetiri klju¢na izazova u DC planovima koji zahtijevaju reforme:
nedostatak pristupa mirovinskoj Stednji putem odbitka iz place, potrebu za pretvaranjem
jednokratnih isplata mirovinske Stednje u redoviti prihod, laksi prijenos racuna pri promjeni
poslodavaca te prilagodbu pravila o minimalnim obveznim isplatama (RMD) kako bi bolje
odgovarala ve¢ini umirovljenika, a ne samo najbogatijima. Nistico (2019.) upozorava da bi
ukidanje javnih mirovinskih sustava moglo prisiliti pojedince i1 obitelji na preuzimanje pune
odgovornosti za financijsku sigurnost u starosti, $to bi povecalo nesigurnost i neu¢inkovitost.
Javni DB planovi ve¢ se suo€avaju s izazovima poput starenja populacije, duzeg zivotnog vijeka
1 niske stope fertiliteta, dok je odrzivost OASDI programa neizvjesna nakon 2033. godine (SSA,
2023.). NIRS (2017.) predlaze da bi ukljucivanje privatnih radnika u javne planove moglo
poboljsati pristup, smanjiti trosSkove i povecati odrzivost mirovinskog sustava. Ghilarducci i
Manickam (2024.) zagovaraju garantirane mirovinske racune (GRA), automatsku registraciju i
prosirenje Thrift Savings planova. U slicnom duhu, Ambachtsheer (2012.) predlaze ,,TOPS*
(The Optimal Pension System), koji ukljucuje prilagodljive investicijske strategije i
automatizirane anuitete za smanjenje rizika i ljudskih pogresaka. Forman (2020.) podrzava
obvezni univerzalni mirovinski sustav, a Antonelli (2020.) predvida da bi njegovo uvodenje do
2040. moglo donijeti izmedu 28 1 40 milijuna novih StediSa, povecati ukupnu Stednju za 1,4 do
1,9 bilijuna USD te potaknuti rast BDP-a za 72 do 96 milijardi USD, ukazuju¢i na potrebu

daljnjih reformi za poboljSanje pristupa, ucinkovitosti i odrzivosti mirovinskog sustava.
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6. KOMPARATIVNA ANALIZA MIROVINSKIH SUSTAVA NA
TEMELJU ODABRANIH INDIKATORA

U nastavku poglavlja analizirat ¢e se strukturne sli¢nosti i razlike izmedu mirovinskih sustava
Hrvatske, Australije 1 Sjedinjenih Ameri¢kih Drzava, predstaviti temeljni demografski,
ekonomski indikatori i indikatori adekvatnosti mirovinskih primanja, te ¢e se na kraju poglavlja

rangirati prema globalnim indeksima mirovinskih sustava.

6.1. Strukturne sli¢nosti i razlike

Mirovinski sustavi Hrvatske, SAD-a i Australije razvili su se pod razli¢itim povijesnim,
ekonomskim 1 druStvenim uvjetima, Sto je rezultiralo jedinstvenim kombinacijama javnih 1
privatnih inicijativa te razliitim razinama drzavne intervencije. Americki sustav je poznat po
velikom broju razli€itih vrsta planova i njihovih regulacija, dok su hrvatski i australski sustavi
jednostavnije strukturirani. Kako isticu Devesa i Doménech (2020.), optimalan sustav nije
univerzalan, jer njegov dizajn treba balansirati izmedu ekonomskih i socijalnih uc¢inaka, poput
distorzija i poticaja s jedne strane, te jednakosti i zaStite od individualnih (idiosinkrati¢nih)

rizika s druge strane.

Zajednicko obiljezje mirovinskog sustava SAD-a 1 Hrvatske je kriterij obveznog uplacivanja
doprinosa u I. stup mirovinskog sustava, koji se temelji na medugeneracijskoj solidarnosti,
poznat kao pay-as-you-go (PAYG) sustav. U Hrvatskoj trenutni zaposlenici financiraju
mirovine sadasnjih umirovljenika, dok u SAD-u to ¢ine i poslodavci. U Hrvatskoj stopa
doprinosa iznosi 15%, dok je u SAD-u 12,4%, podijeljena izmedu zaposlenika i1 poslodavaca.
Nasuprot tome, starosna mirovina iz I. stupa u Australiji se financira iz nedestiniranih javnih
prihoda (drzavnog prorauna Australije), a ne iz specifi¢nih doprinosa radnika. Za razliku od
modela definiranih davanja u Hrvatskoj i SAD-u, gdje je za ostvarivanje prava na starosnu
mirovinu iz prvog stupa potrebno ispuniti uvjete vezane uz duljinu radnog staza i dostizanje
zakonski odredene starosne dobi, australska starosna mirovina temelji se na modelu ciljanih
(eng. targeted) planova. U Australiji, pravo na starosnu mirovinu ne ovisi o razdoblju
uplac¢ivanja doprinosa, ve¢ o trajanju prebivaliSta u zemlji, starosnoj dobi, te rezultatima
provjere imovinskog 1 prithodovnog stanja osobe ili bracnog para, tj. njihovoj financijskoj
situaciji. Dok u Hrvatskoj i1 SAD-u obiteljske mirovine ¢ine dio 1. stupa, u Australiji takve
mirovine ne postoje; nakon smrti bratnog partnera, mirovina se prilagodava prema statusu

samostalne osobe, uz provjeru prihoda i imovine pojedinca (Services Australia, 2023.).

65



Drugi stup u Hrvatskoj je relativno najnoviji, budu¢i da je osnovan 2002. godine, odnosno 10
godina nakon australskog, dok su ameri¢ki mirovinski planovi koje financiraju poslodavci
razvijeni najranije, 1978. godine. U segmentu modela financiranja II. stupa, svaka zemlja je
jedinstvena. U Hrvatskoj djeluje obvezan sustav definiranih doprinosa, u Australiji obvezan
sustav definiranih davanja i1 definiranih doprinosa, dok u SAD-u obvezan i1 dobrovoljan sustav
definiranih davanja i definiranih doprinosa. U Hrvatskoj 1 Australiji se sustav temelji na
individualiziranoj kapitaliziranoj Stednji. U Hrvatskoj se doprinosi osiguranika prikupljaju po
stopi od 5% 1 ulazu u privatne mirovinske fondove, dok su u Australiji poslodavci obvezni
uplacivati 11,5% (do lipnja 2025. godine) od bruto plaée zaposlenika u njihove superannuation
fondove koji ve¢inskim dijelom funkcioniraju prema principu definiranih doprinosa. Za razliku
od obiljezja obveznosti, SAD je ve¢im dijelom dobrovoljni sustav definiranih doprinosa, u
kojem djeluju mirovinski planovi koje financiraju poslodavci. U SAD-u, stope doprinosa
variraju 1 ¢esto ovise o volji zaposlenika, ali i ogranicenjima Porezne uprave, dok poslodavci
mogu, ali nisu obvezni, davati dodatne doprinose. Tre¢i stup je dobrovoljan u svim promatranim
zemljama. U njemu pojedinci mogu dodatno Stedjeti za mirovinu iznad obveznih doprinosa iz
L. 1 II. stupa. U svim zemljama, odluka o sudjelovanju i iznosu doprinosa ovisi o volji pojedinca
te se nude porezne olaksice kao poticaj za uplate u III. stup. Americki sustav se istice po tome

Sto nudi vecu fleksibilnost poreznih olakSica kroz razli¢ite vrste mirovinskih planova.

U posljednjih deset godina, Australija je imala najnizi udio javnih rashoda za financiranje
mirovina u BDP-u, koji se stabilno kretao izmedu 4% i 5%. U SAD-u se taj udio kretao izmedu
6% 1 7,5%, dok je u Hrvatskoj bio najvisi, dosezu¢i oko 10%. Dok je u Hrvatskoj vecina
mirovinskog sustava oslonjena na javno financiranje, Australija i SAD imaju znac¢ajan privatni
mirovinski sektor koji ¢ini vazan dio ukupnog financiranja mirovina. U SAD-u je vazZnost
privatnog sektora posebno izrazena, s udjelom koji se kretao izmedu 4% 1 6% BDP-a u
posljednjem desetlje¢u, dok je u Australiji taj udio varirao oko 4%. Mirovinski sustavi u
Hrvatskoj, Australiji 1 SAD-u imaju razli€ite investicijske strategije. Hrvatski sustav koristi
konzervativniji pristup, s velikim udjelom drZavnih obveznica, osobito u fondovima B i C. U
usporedbi, Australija i SAD primjenjuju agresivnije strategije, s naglaskom na dionicka
ulaganja 1 veCom privatnom komponentom. Ove strategije teze viSim prinosima kroz

medunarodnu i domacu izloZenost, uz vecu toleranciju rizika i globalnu diverzifikaciju.
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6.2. Demografski i ekonomski indikatori
Demografske i ekonomske promjene u posljednjim desetlje¢ima postavile su zemlje pred
izazov odrZivosti mirovinskih sustava. Sljede¢i dio detaljno razlaze odabrane indikatore

prikazane u tablici 7.

Tablica 7. Odabrani demografski i ekonomski indikatori Hrvatske, Australije i SAD-a u

2012.i 2022. godini

Hrvatska Australija SAD
Indikatori
2012. 2022. 2012. 2022. 2012. 2022.
BDP (u mlrd. PPP
91,88 163,48 974,51 1.700,46 16.253,97 25.744,11
dolara)
BDP per capita (u tis.
21,53 42,40 42,87 65,37 51,78 77,25
PPP dolara)
Javni dug (% BDP-a) 67,95% 66,69% 19,23% 38,63% 82,79% 110,15%
Broj stanovnika (u mil.) 4,27 3,86 22,73 26,01 313,88 333,27
Ocekivano trajanje
77,3 71,7 82,0 83,2 78,8 76,4
Zivota pri rodenju*
Ukupna stopa fertiliteta 1,51 1,58 1,93 1,70 1,88 1,66
Omjer dobne ovisnosti 27,2 35,5 21,0 26,4 19,9 25,9
Efektivna dob izlaska s
61,1 [58] | 62,1[60,3] | 64,1[63,3] | 65,1 [64,4] | 64,9 [64,7] 65,2 [65,3]
triista rada [Zene]**
Stopa zaposlenosti
37,5 50,1 60,7 63,5
starijih radnika (izmedu 61,4 67,1
8.3 7,4 29,9 32,4
55-64, 65-69i 70-74 26,2 31
3,1 1,6 18,2 17,8
godine)

Napomena: * Za SAD je upotrijebljen podatak iz 2021. godine. **Efektivna dob izlaska s trziSta rada
umjesto 2012. godine koriste podaci od 2015. do 2020. , a za 2022. podaci od 2017. do 2022.
Izvor: izrada autora prema MMF-u (2023.), OECD-u (2023.), Svjetskoj banci (2024.) i UN-u (2022.)

lako se zemlje razlikuju po broju stanovnika, gospodarskoj razvijenosti i demografskoj

strukturi, sve se suoCavaju s potrebom prilagodbe svojih mirovinskih sustava zbog starenja

populacije, promjena u stopama zaposlenosti 1 varijacija u o¢ekivanom trajanju Zivota. Prvi

indikator, BDP izrazen u milijardama medunarodnih dolara prema paritetu kupovne moci

(PPP), jasno naglasava ekonomske disparitete medu ovim zemljama. Hrvatska, kao najmanje
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razvijena ekonomija u ovoj usporedbi, biljezi BDP koji je 2012. godine iznosio tek 9,43% BDP-
a Australije 1 0,57% BDP-a SAD-a. Unato¢ rastu hrvatskog BDP-a u narednom desetljecu,
relativni udjeli ostali su gotovo nepromijenjeni. Australija, premda znatno ekonomski
razvijenija od Hrvatske, takoder pokazuje jasnu distancu u odnosu na SAD. U 2012. godini,
australski BDP ¢inio je priblizno 6% BDP-a SAD-a, dok je do 2022. godine ovaj omjer
neznatno porastao na 6,6%. lako Australija biljeZi stabilan rast, njezin ekonomski utjecaj ostaje
relativno skroman u odnosu na SAD. BDP po stanovniku izrazen u tisucama medunarodnih
dolara prema paritetu kupovne mo¢i (PPP) isti¢e diskrepancije u Zivotnom standardu medu
analiziranim zemljama. Hrvatska je povecala BDP po stanovniku s 21,53 tisu¢e dolara u 2012.
na 42,40 tisuca dolara u 2022. godini, ali 1 dalje zaostaje za Australijom, koja je rasla s 42,87
na 65,37 tisuc¢a dolara. SAD 1 dalje ima najvisi standard Zivota, s BDP-om po stanovniku koji
je 2012. godine bio 2,41 puta veci od hrvatskog, a 2022. godine 1,82 puta. Australija je zadrzala
visoki standard, s BDP-om po stanovniku koji je 2012. bio 1,99 puta veéi od hrvatskog, a 2022.
godine 1,54 puta. Razlika izmedu SAD-a i Australije u BDP-u po stanovniku smanjena je s

21% u 2012. na 18% u 2022. godini.

0d 2012. do 2022. godine, Hrvatska je zabiljezila blagi pad omjera javnog duga prema BDP-
u, smanjivsi ga s 67,95% na 66,69%, Sto ukazuje na stabilizaciju fiskalne politike, iako je
zaduzZenost jo§ uvijek visoka. Australija je, s druge strane, dozivjela gotovo dvostruko
povecanje ovog omjera, s 19,23% u 2012. na 38,63% u 2022. godini. SAD je imao znacajan
porast zaduzenosti, s omjerom javnog duga prema BDP-u koji je narastao s 82,79% u 2012. na
preko 110% u 2022. godini. Tijekom deset godina, Hrvatska je zabiljezila demografski pad od
9,6%, izgubivsi vise od 400 tisuca stanovnika. Suprotno tome, Australija je rasla za 14,4%,
povecavsi broj stanovnika s 22,73 na 26,01 milijun. SAD je, s rastom od 6,2%, zadrzao najvecu
populaciju medu promatranim zemljama, koja je u 2012. i 2022. godini bila 73,5 do 86,4 puta

veca od hrvatske 1 12,8 do 13,8 puta veca od australske.

Ocekivano trajanje zivota pri rodenju odrazava prosjecan broj godina Zivota koje novorodence
moze ocekivati pod pretpostavkom nepromijenjenih uvjeta. Ocekivano trajanje zivota pri
rodenju, kljuéni demografski indikator, pokazuje razliCite trendove medu analiziranim
zemljama. U Hrvatskoj, o¢ekivano trajanje Zivota poraslo je skromno sa 77,3 na 77,7 godina.
Australija je ostvarila znacajniji napredak, s porastom ocekivanog trajanja Zivota za 1,2 godine,
s 82 na 83,2 godine, ¢ime dodatno uévrscuje svoj polozaj medu zemljama s visokim standardom

zdravstvene skrbi i kvalitete zivota (Woodley, 2024.). Nasuprot tome, SAD se suocava s padom
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oc¢ekivanog trajanja zivota, s 78,8 na 76,4 godine, ukazuju¢i na moguce probleme u

zdravstvenom sustavu.

U Hrvatskoj je ukupna stopa fertiliteta blago poraslas 1,51 u2012. na 1,58 u 2022. godini, dok
su Australija 1 SAD zabiljezili pad. U Australiji je stopa pala s 1,93 na 1,70, au SAD-u s 1,88
na 1,66. lako Australija ima najviSu stopu, a Hrvatska najnizu medu analiziranim zemljama,
sve tri zemlje su ispod razine od 2,1 djeteta po Zeni, potrebne za stabilnost populacije. Omjer
dobne ovisnosti, koji mjeri broj osoba starijih od 65 godina u odnosu na radno sposobnu
populaciju (15-64 godine), pokazuje znacCajne demografske izazove. Hrvatska ima najvisi
omjer, s porastom s 27,2 na 35,5, Sto ukazuje na rastuéi pritisak na radno sposobne osobe.
Australija je zabiljezila porast s 21,0 na 26,4, dok je u SAD-u omjer porastao s 19,9 na 25,9.
Ovi trendovi ukazuju na sve vece optereéenje radne snage zbog starenja populacije, Sto moze
smanjiti ekonomsku dinamiku 1 utjecati na odrzivost mirovinskih sustava. Prema Jékelu
(2006.), manjak radne snage moze potaknuti tehnoloski napredak koji bi mogao ublaziti ove

negativne ucinke.

U razdoblju od 2015. do 2022. godine, u svim promatranim zemljama povecana je efektivna
dob izlaska s trziSta rada, Sto odrazava trend duljeg ostajanja u radnoj snazi. Hrvatska ima
najnizu dob izlaska s trziSta rada, dok je SAD zabiljezio najviSu, iako s najmanjim porastom. U
Hrvatskoj su muskarci produljili radni vijek s 62,3 na 63,3 godine, dok su Zene ostajale na
trziStu rada duze za 2,3 godine, s 58,0 na 60,3 godine. U Australiji su muskarci produzili radni
vijek s 64,4 na 65,4 godine, a Zene s 63,3 na 64,4 godine. U SAD-u, efektivna dob izlaska s
trziSta rada za Zene porasla je s 64,7 na 65,3 godine, dok su muskarci u 2022. godini imali
prosjecnu dob izlaska iznad 65 godina. Dok Zene u Hrvatskoj i Australiji jo§ uvijek izlaze s
trziSta rada ranije od muSkaraca, u SAD-u Zene u 2022. godini prosjecno ostaju u radnoj snazi
duze od muskaraca, §to je neuobi¢ajeno medu analiziranim zemljama. U Hrvatskoj je stopa
zaposlenosti radnika u dobi od 55 do 64 godine znacajno porasla, s 37,5% u 2012. na 50,1% u
2022. godini, Sto pokazuje vece ukljucivanje starijih radnika. Medutim, stopa zaposlenosti za
dobnu skupinu od 65 do 74 godine ostaje vrlo niska. Australija istiCe visokom stopom
zaposlenosti za radnike od 55 do 64 godine, koja je porasla s 61,4% u 2012. na 67,1% u 2022.
godini, te rastom u dobnoj skupini od 65 do 69 godina, s 26,2% na 31%. SAD takoder biljezi
stabilan porast zaposlenosti kod radnika od 55 do 64 godine, s 60,7% u 2012. na 63,5% u 2022.
godini, te poveéanje u dobnoj skupini od 65 do 69 godina, s 29,9% na 32,4%, nadmasujuci

Hrvatsku i Australiju.
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6.3. Komparacija temeljnih indikatora adekvatnosti mirovinskih primanja

Europska unija definira adekvatnost mirovinskog sustava neizravno kroz tri klju¢na cilja:
zamjena prihoda, odrzivost i transparentnost (BF, 2022.). Europska komisija (EK) detaljno
analizira ove ciljeve u svojim izvjeStajima o adekvatnosti mirovinskih sustava, te u izvjestaju
za 2024. godinu razlikuje tri glavne dimenzije adekvatnosti mirovinskih. To podrazumijeva
zastitu od siromastva, odrzavanje dohotka i trajanje mirovine (EK i EMPL, 2024.). U radu se
koriste odabrani temeljni pokazatelji za kvantificiranje razliCitih aspekata adekvatnosti
mirovinskih primanja, pruzaju¢i sveobuhvatan uvid u njihove dimenzije. U nastavku je
predstavljena tablica 8 s odabranim indikatorima adekvatnosti mirovinskih primanja za

Hrvatsku, Australiju i SAD kroz promatrano razdoblje.

Bruto i neto stopa zamjene mjere visinu mirovine u odnosu na prethodna primanja. Hrvatska i
SAD pokazuju rast bruto stope zamjene, Sto ukazuje na poboljSanje ekonomske sigurnosti
umirovljenika. Dok se u medunarodnim publikacijama prosjeCna mirovina prikazuje kao
prosjecna starosna mirovina nakon punog radnog staza, domaci izraun neto stope zamjene u
Hrvatskoj ukljucuje sve vrste mirovina, ukljucujuci obiteljske i invalidske (HZMO, 2022.).
Neto stopa zamjene je obicno viSa od bruto stope jer bruto placa ukljucuje vece poreze 1
doprinose, dok su u mirovini ta izdvajanja manja (OECD, 2023.). Od 2012. do 2022. godine,
Hrvatska i SAD su povecali bruto stopu zamjene, s Hrvatskom koja raste s 32,0% na 36,0% i
SAD-om s 35,2% na 39,1%. Suprotno tome, Australija je zabiljezila znac¢ajan pad bruto stope
zamjene za oba spola, gubi vodstvo koje je imala 2014. godine. Neto stopa zamjene prati slican
trend, s Hrvatskom 1 SAD-om koje biljeZze znacajan porast, dok Australija dozivljava dubok
pad. U 2022. godini, Hrvatska je preuzela vodstvo s neto stopom zamjene od gotovo 60% za
oba spola, Sto sugerira adekvatniju zastitu onima koji su odradili puni radni vijek u usporedbi s

drugim skupinama umirovljenika, §to je detaljnije prikazano u tre¢em poglavlju rada.

Neto mirovinsko bogatstvo mjeri se kao umnozak godisnjih neto primanja po pojedincu,
predstavljaju¢i sadasnju vrijednost budu¢ih mirovina nakon poreza i doprinosa. Sve tri zemlje
pokazale su poboljSanja, ali s razliitim intenzitetom. Hrvatska ostvaruje najvisi iznos zbog
dugogodisnjeg akumuliranja sredstava u mirovinskim fondovima i kasnijeg pocetka isplata
(Deskar-Skrbi¢ i Simovi¢, 2019.). Iako je SAD zabiljeZio najveéi rast, i dalje ima nize
vrijednosti u usporedbi s Hrvatskom i Australijom. Stopa rizika od siromastva, definirana
pragom od 50% medijana ekvivalentnog dohotka, te stopa rizika medu starijima od 65 godina,

s pragom od 60%, klju¢ni su pokazatelji socijalne sigurnosti.
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Tablica 8. Odabrani indikatori adekvatnosti mirovinskih primanja Hrvatske, Australije

i SAD-a u 2012. i 2022. godini

Hrvatska Australija SAD

Indikatori [Zene]
2012. | 2022. 2012. 2022. 2012. | 2022.

44,5% 26,0%
Bruto stopa zamjene* 32,0% | 36,0% 35,2% | 39,1%
[40,9%] | [23,8%)]

58,0% 33,7%

Neto stopa zamjene** 53,8% | 59,7% 44.8% | 50,5%
[53,4%] | [30,9%)]
12,0 7,8 10,6 5,5 9,5
Neto mirovinsko bogatstvo** 9,5
[13,3] [8,2] [11,0] [6,1] (10,2]
Stopa rizika od siromastva*** 13,9% | 12,2% 14,0% 12,6% 17,2% | 18,1%

Stopa rizika od siromastva u dobnoj skupini

65+***

26,5% | 32,4% 49,9% 42,4% 28,5% | 30,6%

Ginijev koeficijent *** 0,32 0,29 0,34 0,34 0,41 0,4

Udio starijih osoba u ukupnom stanovnistvu | 18,3% | 22,4% 14,1% 16,9% 13,6% | 17,1%

18,8 20,5 17,1 18,0
Vrijeme provedeno u mirovini o 21,7 19,2
[23,7] [23,5] [20,7] | [20,6]
Prosjecni oCekivani Zivotni vijek sa 65 15,0 15,2 19,1 20,2 17,9 17
godina °° [18,7] | [18,6] [22,0] [22,8] [20,5] | [19,7]

Napomena: *Za Australiju i SAD nisu dostupni podaci za 2012. godinu, pa je upotrijebljena vrijednost
iz 2014. godine. **Za Australiju su zadnje dostupni podaci iz 2020. godine, dok je za SAD koriSten
podatak za 2013. godinu umjesto 2012. godine. ***Za Australiju nije dostupan podatak za 2012. 1 2022.
godinu, pa je upotrijebljena vrijednost iz 2014. i 2018. godine, dok je za Hrvatsku i SAD koriStena
zadnje dostupna vrijednost iz 2021. godine. °Za Australiju i Hrvatsku nije dostupan podatak za 2012.
godinu, pa je za Australiju upotrijebljen podatak iz 2014., a za Hrvatsku 2013. godine. <cZa SAD nije
dostupan podatak iz 2022. godine, pa je koristen iz 2021. godine

Izvor: izracun autora prema DZS-u (2013.), Eurostatu (2024.), OECD-u (2023.), Svjetskoj banci (2024.)
i UN-u (2022.)

Ginijev koeficijent mjeri nejednakost u distribuciji dohotka, gdje nize vrijednosti odrazavaju
pravedniju raspodjelu (UN, 2022.). Hrvatska je smanjila koeficijent s 0,32 na 0,29, §to ukazuje
na smanjenje nejednakosti. Australija ima stabilan, ali visi koeficijent od 0,34, dok SAD biljezi
najvisu razinu nejednakosti, s porastom koeficijenta s 0,4 na 0,41 u 2022. Visoka nejednakost
u SAD-u povezuje se s tehnoloskim promjenama, globalizacijom, padom utjecaja sindikata 1

smanjenjem realne minimalne place (PRC, 2020.), Sto zahtjeva snaZnije politike za smanjenje
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ekonomske nejednakosti. Udio starijih osoba u ukupnom stanovni§tvu raste u svim
promatranim zemljama, no intenzitet varira. Hrvatska biljezi najve¢i udio i apsolutni porast, $to
vr$i pritisak na mirovinski sustav i zahtijeva prilagodbe za dugorocnu odrZivost. Iako SAD i1
Australija imaju nize udjele, najveci relativni porast zabiljezen je u SAD-u, gdje je udio starijih
porastao za 25,7% u odnosu na 2012. Vrijeme provedeno u mirovini i o¢ekivani zivotni vijek
sa 65 godina kljucni su za razumijevanje trajanja mirovinskog razdoblja. U Hrvatskoj je
zabiljezen pad vremena provedenog u mirovini, s 21,7 na 19,2 godine od 2012. do 2022., dok
Australija 1 SAD biljeZe povecanje za muskarce, ali blagi pad za Zene. Ocekivani Zivotni vijek
od Hrvata, dok Amerikanci zive 1,8 godina duze. Australke zive 4,2 godine duZe od Hrvatica i

3,1 godinu duze od Amerikanki.

6.4. Analiza ocjena i rangiranja odabranih zemalja prema globalnim indeksima
mirovinskih sustava

Kreatori politika u razvijenim zemljama fokusirani su na odrzivost mirovinskih sustava, dok
zemlje u razvoju nastoje prosiriti pokrivenost. Cilj je posti¢i odrzive i adekvatne mirovinske
sustave, no balansiranje izmedu adekvatnosti mirovina i dugoro¢ne financijske odrzivosti ¢esto
je izazovno (Mileti¢, 2018.). U postpandemijskom svijetu, obiljezenom makroekonomskim
rizicima, klimatskim promjenama i globalnom nesigurno$¢u, klju¢no je analizirati mirovinske
sustave prema najnovijim globalnim indeksima kako bi se procijenila njihova otpornost i
ucinkovitost (Ciani i sur., 2022.). Iako su mirovinski sustavi oblikovani specificnim povijesnim
okolnostima, oni se moraju prilagoditi novom drustvenom, ekonomskom i kulturnom kontekstu
(Jimon 1 sur., 2021.). Suradnja medunarodnog CFA instituta i ameri¢ke konzultantske tvrtke
Mercer dovela je 2009. godine do stvaranja ,,Mercer CFA Institute Global Pension Indeksa
(MCGPI)”. Ovaj indeks, temeljen na tri podindeksa — adekvatnosti, odrzivosti i integritetu —
mjeri mirovinske sustave prema vise od 50 pokazatelja (Mercer, 2023.). Ponderi su: 40% za
adekvatnost, 35% za odrzivost 1 25% za integritet. Adekvatnost ocjenjuje osigurava li sustav
dovoljne prihode za umirovljenike, odrzivost procjenjuje dugoro¢nu financijsku stabilnost, a
integritet analizira transparentnost, troSkovnu efikasnost i zastitu sredstava. Istrazivanje iz
2023. obuhvatilo je 47 zemalja, pokrivaju¢i 64% svjetske populacije, pri ¢emu je Hrvatska prvi

put ukljucena. Sustavi su rangirani od najboljih (A) do najlosijih (E).

72



Slika 31. Ocjene indeksa i podindeksa Hrvatske, Australije i SAD-a prema globalnom
Mercer CFA Institute indeksu (MCGPI) mirovinskih sustava
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Izvor: izrada autora prema Mercer-u (2023.)

Prema slici 31, ocjena australskog MCGPI indeksa porasla je s 76,8 u 2022. na 77,3 u 2023.
godini, zahvaljujuéi rastu obveznih doprinosa i imovine mirovinskih fondova, ¢ime je zauzela
5. mjesto. Americki indeks pao je s 63,9 na 63,0, prvenstveno zbog nize ocjene u podindeksu
integriteta, Sto je SAD svrstalo na 22. mjesto. Hrvatska je ocijenjena kao 24. zemlja s indeksom
od 62,3. Australija spada u kategoriju B+, blizu najviSeg ranga, dok su SAD i Hrvatska u
kategoriji C+, $to ukazuje na dobre znacajke, ali i znacajne rizike koji zahtijevaju paznju.
Australiji se preporucuje ublazavanje kriterija za provjeru imovinskog stanja, uvodenje
obveznih periodi¢nih isplata mirovina, poboljSanje mirovinskog statusa roditelja 1 prikaz
projekcija buduc¢ih mirovina na izvjeStajima. Hrvatskoj se savjetuje povecanje minimalne
potpore najsiromasnijima, ve¢i doprinosi u privatne mirovinske fondove i poticanje radne
aktivnosti starijih osoba. Preporuke za SAD ukljuc¢uju povecanje minimalnih mirovina, bolju
zaStitu mirovinskih prava, ograniCavanje pristupa fondovima prije mirovine i uvodenje
periodi¢nih isplata mirovina. Najvi§im ocjenama u kategoriji A, koja oznacava najuspjesnije

mirovinske sustave, odlikovale su se Nizozemska, Island, Danska 1 Izrael.

Za razliku od prethodnog istrazivanja CFA instituta 1 Mercer-a koje je obuhvatilo 47 zemalja,
Allianz je razvio istrazivanje koje ukljucuje 75 zemalja za izracun indeksa. Allianz Pension
Index (API) temelji se na najnovijim podacima iz ozujka 2023. godine i procjenjuje odrzivost i

adekvatnost mirovinskih sustava. Indeks se sastoji od tri podindeksa: Basic Conditions (20%
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indeksa), Sustainability (40%) 1 Adequacy (40%), ocjenjujuéi 40 parametara na ljestvici od 1
do 7, pri ¢emu je 1 najbolja ocjena (Allianz Research, 2023.).

Slika 32. Ocjene indeksa i podindeksa Hrvatske, Australije i SAD-a prema globalnom

Allianz indeksu mirovinskih sustava
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Izvor: izrada autora prema izvjestaju Allianz-a (2023.)

Prvi podindeks ocjenjuje demografske promjene, javni dug i Zivotni standard. Drugi procjenjuje
odrzivost mirovinskih sustava, analiziraju¢i spremnost sustava na demografske promjene. Treci
podindeks ocjenjuje adekvatnost mirovinskih sustava, ukljucujuci visinu mirovina, pokrivenost
sustavom, dohodovnu nejednakost 1 ukljucenost starijih na trziStu rada (Allianz Research,
2023.). Slika 32 prikazuje ocjene Allianz Pension Indexa (API) koje reflektiraju performanse
mirovinskih sustava prema najnovijim podacima iz ozujka 2023. godine. Sjedinjene Americke
Drzave ostvarile su najnizu ocjenu API-ja (2,9), §to ukazuje na najbolje performanse u
usporedbi s Australijom (3,0) 1 Hrvatskom (3,7). Hrvatska ima najviSu, odnosno najslabiju
ocjenu u podindeksu osnovnih uvjeta (4,5), $to upucuje na znacajne strukturne izazove vezane
uz demografske promjene, javni dug i1 zivotni standard. Nasuprot tome, SAD (3,5) 1 Australija
(3,1) pokazuju povoljniju situaciju u ovom segmentu. Sto se ti¢e odrzivosti mirovinskih
sustava, Hrvatska biljezi ocjenu 3,5, dok su Australija (3,0) i SAD (2,8) bolje rangirani, §to
sugerira da su njihovi sustavi bolje pripremljeni za ublazavanje demografskih izazova. U
segmentu adekvatnosti mirovinskih sustava, SAD ostvaruje najniZzu ocjenu (2,6), Sto ukazuje
na relativno bolju adekvatnost u usporedbi s Hrvatskom (3,5) 1 Australijom (3,0). Prema API-
ju, Hrvatska se suoCava s najve¢im izazovima, zauzimajuéi 42. mjesto od 75 zemalja. Australija
je na 9. mjestu, dok su SAD na 5. mjestu, potvrduju¢i relativno snaznu poziciju svojih

mirovinskih sustava u globalnom kontekstu (Allianz Research, 2023.).
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7. ZAKLJUCAK

Razvoj financiranja mirovinskih sustava evoluirao je od neformalnih socijalnih skrbnih
mehanizama u anti¢kom Rimu, preko vojnih mirovinskih fondova i feudalnih kompenzacija,
do modernih sustava temeljenih na doprinosima i drzavnim intervencijama. Bismarckov model
veze mirovine uz individualne doprinose, dok Beveridgeov model osigurava osnovnu mirovinu
neovisno o prethodnim primanjima. Suvremeni mirovinski sustavi kombiniraju elemente oba
pristupa, prilagodeni kroz javne, privatne i mjeSovite modele. OECD-ova klasifikacija iz 2023.,
zajedno s okvirom Svjetske banke 1 preporukama ILO-a, istiCe vaZnost viSestupanjskog dizajna
za odrzive mirovinske sustave. No, rastu¢i omjer starijih osoba i javni rashodi ugrozili su
njihovu odrZivost. Uvodenje trziSnih mehanizama i privatizacija postali su klju¢ni trendovi, uz
znacajne varijacije medu zemljama OECD-a. Pandemija COVID-19 i demografski trendovi,
poput pada fertiliteta 1 produljenja zivotnog vijeka, dodatno su naglasili ranjivost sustava.
OECD =zemlje moraju integrirati strategije za poboljSanje zaposlenosti starijih radnika,

smanjenje rodnog jaza u mirovinskim primanjima i prilagodbu efektivne dobi umirovljenja.

Provedena analiza pokazala je da se mirovinski sustavi Hrvatske, SAD-a 1 Australije znatno
razlikuju u financiranju, regulaciji 1 pristupu dugoro¢noj odrzivosti, ali unato¢ tim razlikama,
svi se suocavaju sa slicnim izazovima, premda u razli¢itim razmjerima. Hrvatska i1 Sjedinjene
Americke Drzave temelje svoj prvi stup mirovinskog osiguranja na nacelu medugeneracijske
solidarnosti, dok Australija financira svoj prvi stup iz op¢eg drzavnog proracuna. U drugom
stupu, Hrvatska 1 Australija primjenjuju obvezne kapitalizirane doprinose, dok SAD nudi
kombinaciju obveznih i dobrovoljnih planova, s ve¢im naglaskom na privatni sektor i porezne
olakSice. Demografski i ekonomski pokazatelji za razdoblje od 2012. do 2022. otkrivaju
znacajne razlike medu ovim zemljama — Hrvatska zaostaje za Australijom 1 SAD-om u BDP-u
1 zivotnom standardu, dok se suofava s demografskim izazovima poput smanjenja broja
stanovnika, niske stope fertiliteta, visokog omjera dobne ovisnosti i vrlo niske stope
zaposlenosti starijih radnika. Australija, iako biljezi solidan ekonomski rast i poboljSanje
zivotnog standarda, suoCava se s rastom omjera dobne ovisnosti 1 padom stope fertiliteta. SAD,
kao ekonomski najrazvijenija zemlja, suocena je s padom fertiliteta i o¢ekivanog trajanja zivota

uz visoki javni dug.

U pogledu adekvatnosti mirovinskih primanja, Hrvatska se istice u neto mirovinskom
bogatstvu, ali i dalje suocava s visokim rizikom od siromastva medu starijim osobama od 65

godina. Australija je dozivjela iznimno pogorSanje u bruto i neto stopama zamjene te, unato¢
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smanjenju rizika od siromastva, i dalje biljezi visoke stope rizika medu starijom populacijom.
SAD se suoCava s brojnim preprekama povezanima s visokom razinom ekonomske
nejednakosti, Sto zahtijeva dublje intervencije za smanjenje drustvenih nejednakosti. U 2023.
godini, Australija je napredovala u MCGPI indeksu, dok su SAD i1 Hrvatska zabiljezile slabije
rezultate, posebno u integritetu sustava. Prema API indeksu, SAD postize najbolje rezultate,
dok Hrvatska ima najviSe izazova, posebno u strukturnim indikatorima i odrzivosti.
Komparacija MCGPI i API indeksa pokazuje da sve tri promatranje zemlje imaju razliCite
prednosti i slabosti, te im se preporucuju sveobuhvatne reforme kako bi poboljsale odrzivost,

adekvatnost 1 integritet svojih mirovinskih sustava.

U konacnici, mirovinski sustav predstavlja kljuéni element socijalne sigurnosti i od esencijalne
je vaznosti za stabilnost i blagostanje modernih drustava. Zbog svoje slozenosti, sustav
zahtijeva sveobuhvatan pristup jer se njegova vrijednost ne moze ocijeniti na temelju nekoliko
parametara. Financiranje sustava se oslanja na razli¢ite izvore prihoda poput doprinosa,
ulaganja i1 drzavnih potpora, §to dodatno komplicira procjenu njegove odrzivosti. Stoga je
nuzno analizirati cijeli spektar financijskih ¢imbenika kako bi se stekla potpuna slika o njegovoj
stabilnosti 1 funkcionalnosti. Doprinos ovog rada lezi u analizi obiljezja, organizacije 1
financiranja mirovinskih sustava, s naglaskom na izazove i potencijalna rjeSenja za njihovu
odrzivost. IstraZivanjem su obuhvadeni klju¢ni financijski 1 socijalni aspekti te je kroz
usporednu analizu prikazano kako razli€iti modeli odgovaraju na demografske i ekonomske
promjene. Rad moze biti koristan donositeljima politika, medunarodnim organizacijama,
mirovinskim fondovima, financijskim institucijama, akademskoj zajednici, sindikatima,
poslodavcima te umirovljenicima. Glavno ograni¢enje analize leZi u oslanjanju na
makroekonomske podatke, kvantitativne indikatore i globalne indekse koji ¢esto ne uzimaju u
obzir specifiéne lokalne ¢imbenike, nepredvidive druStvene promjene i javnu percepciju
mirovinskih sustava. Unato¢ temeljitom pregledu strukturnih sli¢nosti 1 razlika, usporedbi
demografskih 1 ekonomskih indikatora te ocjeni mirovinskih sustava prema globalnim
indeksima, buduca istraZivanja trebaju usmjeriti paznju na raznovrsne pristupe iz razlicitih
znanstvenih disciplina i koristiti napredne analiticke alate, kao i mikroekonomske metode za
istrazivanje specificnih regionalnih karakteristika. Takoder, holisticki pristup mogao bi
obuhvatiti kvalitativhu dimenziju promatranih mirovinskih sustava i sloZenu socijalno-
ekonomsku dinamiku, ukljucujuéi rastuéu ulogu umjetne inteligencije, utjecaj klimatskih

promjena, migracijskih tokova i drugih vanjskih faktora na financiranje mirovinskih sustava.
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Zagrebu s izvrsnim uspjehom, stekavsi srednju stru¢nu spremu za zanimanje ekonomist.
Tijekom srednjoskolskog obrazovanja istaknuo se sudjelovanjem na meduZzupanijskom
natjecanju ,,Mladi poduzetnik* te na natjecanju ,,Inside Tourism* gdje je osvojio prvo mjesto
za najbolje rijeSen poslovni slu€aj. Obrazovanje je nastavio na Ekonomskom fakultetu
SveuciliS§ta u Zagrebu, upisavsi integrirani preddiplomski i diplomski studij Poslovne
ekonomije. Na Cetvrtoj godini studija opredijelio se za smjer Financije. Tijekom studija ubrajao
se medu 10% najboljih studenata fakulteta, Sto je prepoznato dodjelom stipendije Grada
Zagreba za izvrsnost u akademskoj godini 2021./2022., kao i dviju stipendija SveuciliSta u
Zagrebu u akademskim godinama 2022./2023. i 2023./2024. Poslovne vjestine poceo je
razvijati ve¢ na pocetku studija, rade¢i u Hrvatskom Telekomu i Addiko banci. Stru¢no iskustvo
dalje je usavrSavao kao pripravnik u odjelu za financijsko savjetovanje tvrtke Apsolon d.o.o.,
gdje je sudjelovao u analizi financijskih izvjestaja te pruzao podrSku u izradi poslovnih planova
1 investicijskih studija za klijente. Na petoj godini studija zapoceo je raditi kao pripravnik u
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certifikata.
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