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Abstrakt

HORNACKOVA, Iveta: Slovensky doéchodkovy systém po legislativnych zmenach v
roku 2012 [Bakalarska précal, Univerzita Komenského v Bratislave, Fakulta mate-
matiky, fyziky a informatiky, Katedra aplikovanej matematiky a Statistiky; Skolitel:
doc. Mgr. Igor Melicherc¢ik, PhD., Bratislava, 2013, 48 s.

V nasej bakalarskej praci sa zaoberame analyzou Slovenského déchodkového systému
a vplyvu poslednych legislativnych zmien na jeho deficit. Pracu sme rozdelili na tri
kapitoly, v prvej sa zameriavame na objasnenie fungovania starobného poistenia, dalej
na prehladny popis jednotlivych pravnych uprav od zaciatku samostatnej Slovenske;
republiky aZ po sucasnost. V druhej ¢asti bolo nasim cielom navrhnut matematicky
model na vypocet straty priebezného déchodkového systému po zavedeni II. piliera,
respektive analyzovat dopad nového trojpilierového systému na prijmy a vydavky I.
piliera. Na zaklade tohto modelu sme porovnali o¢akavany vyvoj deficitu pre niekol’ko
variantov legislativneho nastavenia az do roku 2050. Posledné tretia kapitola obsahuje
odhad vysky starobnych davok zo sporivého piliera, pri réoznych trovniach odvodu do

tohto piliera, taktiez pravdepodobnost ich dosiahnutia.

Krluacové slova: dochodkovy systém, priebezny pilier, druhy pilier, deficit, prijmy,

vydavky, odvody



Abstract

HORNACKOVA, Iveta: Slovak pension system after legislative changes in year 2012
[Bachelor Thesis|, Comenius University in Bratislava, Faculty of Mathematics, Phy-

sics and Informatics, Department of Applied Mathematics and Statistics; Supervisor:

doc. Mgr. Igor Melicherc¢ik, PhD., Bratislava, 2013, 48 p.

In our bachelor thesis we analyze the influence of the previous legislative changes
on the balance of the Slovak pension system. This work is divided into three chapters,
in the first one we explain the function of retirement insurance, we bring the summary
of each pension reform as well. In the next part we suggest the mathematical model
that counts the loss of the pay-as-you-go pension system after introduction of second
pillar, actually it specifies the impact of the new three-pillar system on the revenues
and expenditures of the first pillar. According to this model we compared the expec-
ted development of the balance of the pay-as-you-go pillar under several versions of
legislative adjustment. The expected level of the pensions from the second pillar for
various contribution rates is stated in the last chapter, besides we set the probability

of reaching particular replacement rates.

Keywords: pension system, pay-as-you-go pillar, second pillar, deficit, revenues,

expenditures, contribution rates
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UVOD

Uvod

Problematika déchodkového systému je v dneSnej dobe velmi aktuélna téma, ktoré sa
dotyka celej spolo¢nosti. Moderny dochodkovy systém, ako ho pozname dnes, presiel
od vzniku Slovenskej republiky mnohymi legislativnymi zmenami a tpravami. Medzi
najvyznamnejsie zasahy patri vznik Socidlnej poistovne, zrusenie stropu pre vysku do-
chodkov ¢ prechod k trojpilierovému systému. Aj napriek tymto zmenam systém stéale
generuje stratu, ktorej hlavnou pri¢inou je nepriaznivy demograficky vyvoj, teda nizka
porodnost, starnutie obyvatelstva, ¢ zvySovanie strednej dizky Zivota. Preto nadalej
ostava velkou vyzvou pre §tat zamedzenie tvorby deficitu, ktory je nutné vyrovnavat z
verejnych zdrojov, s ¢o najmensim vplyvom na Standard obcanov.

Tuato pracu sme tematicky rozdelili na dve ¢asti. Cielom prvej teoretickej ¢asti bolo
prehladne zachytit transforméciu dochodkového poistenia na Slovensku, analyzovat
jednotlivé zmeny zakonov a uviest ich vyznam v praxi. Tiez sme uviedli podmienky
pre priznanie starobnych déchodkovych davok ako aj vypocet ich vysky po jednotlivych
pravnych obmenach.

Druha vypoctova cast pozostava z dvoch kapitol, v prvej sme sa snazili matema-
ticky analyzovat dopady poslednych zmien v starobnom poisteni na dlhodobu udrza-
telnost dochodkového systému z pohladu verejnych financii, teda makroekonomického
hladiska. Nasim cielom bolo vytvorit matematicky model na vypocet vyvoja deficitu
priebezného systému, ktory zohladni zmenu prijmov a vydavkov po zavedeni druhého
piliera. Podla tohto modelu sme na zéklade dostupnych $tatistik a prognoz odhadli
deficit 1. piliera az do roku 2050, kvoli zrozumitelnosti a pre lepSie porovnanie sme
dalej nase vysledky demons$trovali na viacerych grafoch.

V poslednej kapitole sme odhadli priblizna vysku déchodkov z druhého kapitalizac-
ného piliera, pri roznych legislativnych nastaveniach a parametroch, pricom vysledky
sme podopreli adekvatnymi vypoctami. Na zaver sme urcili pravdepodobnosti s akymi

budu jednotlivé vysky starobnych davok dosiahnuté.



1 HISTORIA DOCHODKOVEHO SYSTEMU

1 Histéria déchodkového systému

1.1 Doéchodkovy systém do roku 2005

Do roku 2005 fungoval na Slovensku povinny verejny dochodkovy systém, do ktorého
priebezne prispievali ekonomicky aktivni ob¢ania, zamestnavatelia a §tat vo forme od-
vodov, tie putovali do Socidlnej poistovne a nésledne boli prerozdelené na starobné
davky. Vyska odvodu pre obcanov so zamestnanim bola stanovena na 18% z ich hrubej
mzdy, tato Ciastka sa automaticky kazdy mesiac previedla do SP.

Tento tzv. priebezny dochodkovy systém bol pozostatkom este z ¢ias byvalej Ces-
koslovenskej socialistickej republiky. Penzie boli pévodne prerozdelené Narodnou po-
istoviiou, od 1l.novembra 1994 tito tlohu prevzala Socidlna poistovia. Vznikla ako
verejnopravna institucia, vymedzena zékonom ¢. 274/1994 Z. z. o Socialnej poistovni,
poverend vykonom nemocenského poistenia a dochodkového zabezpecenia.

f)alej bolo v roku 1996 zriadené doplnkové dochodkové poistenie definované zakonom
¢. 123/1996 Z. z., ktoré umoznovalo dobrovolne si sporit za zvyhodnenych podmienok
na prilepsenie déchodku. Po reforme st tieto systémy zname ako I. a III. pilier.

Do 31. decembra 1999 sa podla zakona ¢. 100/1988 Zb. zamestnania delili do troch

kategorif:

e I. kategoria:
pracovnici vykonavajua prevazne rizikové préce, ktoré ¢asto vedua k trvalym zdra-
votnym nasledkom v dosledku fyzikalnych ¢ chemickych skodlivych vplyvov.
Takymito pracami si napr.: prace v baniach, v jadrovych elektrarnach, prace

¢lenov leteckych ¢i namornych posadok a iné

e II. kategoria:
prace prevazne vykonavané v zdravotne tazkych podmienkach.
Patria sem napr.: prace v infekénom prostredi, prace so zdraviu skodlivymi plynmi,

prace v extrémnych teplotach a iné

e III. kategoria:

ostatné prace.

Tie ovplyvnovali vznik naroku na doéchodok ako aj jeho vysku, I. a II. pracovna

9



1 HISTORIA DOCHODKOVEHO SYSTEMU

kategoria boli nazyvané tzv. preferovanymi pracovnymi kategoriami, kedZe sa s nimi
spajali urcité vyhody. Aj napriek tomu, Ze toto delenie bolo zrusené v roku 1999, naroky
z neho vyplyvajice budu priznavané az do 31. decembra 2023.

Pre priznanie starobného dochodku musel poistenec spliat tieto podmienky:

e mat najmenej 25 rokov starobného poistenia, t.j. odpracovat minimélne 25 rokov
e dovrsit dochodkovy vek

Dochodkovy vek pre muzov bol zo zadkona stanoveny na:

e 60 rokov; pre zamestnanych vylucne v III. pracovnej kategorii

e 55 az 59 rokov; pre zamestnanych miniméalne 10 az 20 rokov v I. alebo II. pracovnej
kategorii, podla po¢tu odpracovanych rokov v tychto kategoridch a konkrétnej

vykonavanej prace
Dochodkovy vek pre Zeny bol zo zakona stanoveny na:

e 53 az 57 rokov; podla po¢tu vychovanych deti, vid tabulka 1

Tabul'ka 1: Dochodkovy vek pre Zeny podla po¢tu deti

Pocet deti Dochodkovy vek
5 a viac 93
3 alebo 4 o4
2 25
1 o6
ziadne o7

Dochodkovy vek na Slovensku patril v ramci krajin Eurépy (tiez OECD) medzi naj-
nizgie!, dokonca pre Zeny bol celkom najnizsi. Bola iba otazka ¢asu kedy sa priblizime
eur6pskym Standardom a tento vek sa zvysi.

Starobné déchodky vyplacané Socidlnou poistoviiou neodzrkadlovali celt pracovnu

kariéru, ale len pat zarobkovo najlepsich rokov z poslednych desiatich kalendérnych

Ipodla statistiky OECD, zdroj [3]
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1 HISTORIA DOCHODKOVEHO SYSTEMU

rokov pred vznikom naroku na ttto davku. Na zaklade tohto tzv. rozhodného obdobia
sa urc¢oval vymeriavaci zaklad (VZ) a to nasledovne?®: priemerny zérobok v rozhodnom
obdobi do 2 500Sk sa zaratal v plnej sume, zo sumy v rozpati 2 500Sk az 6 000Sk
sa pripo¢itala 1/3, a zo 6 000Sk az 10 000Sk sa dalej pripocitala 1/10, prijem nad
10 000Sk nebol zohladneny.

Maximalna mozna vyska VZ bola teda pri prijme 10 000Sk a viac, vypocitame ju

nasledovne:

(6 000Sk — 2 5008k) (10 000Sk — 6 000Sk))

V7 = 2 5008k
max * 3 + 10

= 4 066,75k
(1)
Podla poétu rokov poistenia a zaradenia do pracovnej kategorie sa urcil koeficient

(¢) nasledovne:

e pri zamestnaniach III. pracovnej kategorie v intervale od 0.5 do 0.75; kde 0.5
prisliachalo 25 odpracovanym rokom a za kazdy dalsi odpracovany rok v tejto

kategorii sa pripoc¢italo 0.01 az do 0.75

e pri zamestnaniach II. pracovnej kategorie v intervale od 0.55 do 0.8; kde 0.55
prisliachalo 20 odpracovanym rokom a za kazdy dalsi odpracovany rok v tejto

kategorii sa pripocitalo 0.015 az do 0.8

e pri zamestnaniach I. pracovnej kategorie v intervale od 0.6 do 0.9; kde 0.6 je pre
prisliachalo 20 odpracovanym rokom a za kazdy dalsi odpracovany rok v tejto

kategorii sa pripocitalo 0.02 az do 0.9

Tento koeficient urcil kol'ko percent z vymeriavacieho zékladu sa realne pouZije pri
vypocte starobného prijmu.

Valorizécia, teda zhodnotenie dochodkov, bolo zdkonom umoznené v pripade, Ze no-
minalna mzda na Slovensku vzrastla od poslednej valorizacie minimalne o 5%, alebo ak
zivotné néklady vzrastli o 10% a viac. Tato podmienka bola v praxi splnené kazdy rok
a teda kazdoro¢ne bola parlamentom urc¢end valoriza¢na konstanta (VK ), kedze zakon

presnit vysku nijak neurcoval. Suma starobného déchodku sa kazdoro¢ne prenésobila

2podla zékona ¢. 100/1988 Zb
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1 HISTORIA DOCHODKOVEHO SYSTEMU

touto konStantou, ¢o malo zachovat realnu hodnotu déchodkov, teda zohI'adnit inflaciu
v hospodérstve.

Samotné vyska starobného dochodku (p) v danom roku sa vypoéitala nasledovne:
p=cxVZxVK+PS (2)

Kde:

PS - pevna suma, ktorej vyska bola rovnako ako VK urcena parlamentom

Toto viedlo k tomu, Ze v praxi sa vysky ddéchodkov liSili len miniméalne a boli zhora
ohranic¢ené, ¢o mohlo prispiet k zvySenému vyhybaniu sa platenia odvodov zo strany
vysokoprijmovych skupin. Na druhej strane bol systém solidarny k Tudom s nizsimi
mzdami a zabezpecoval slusny prijem v starobe aj im.

Tento systém, ako sa ukédzalo, bol neefektivny a z dlhodobého hladiska neudrzatelny.

1.2 Legislativne zmeny v déchodkovom systéme v roku 2005

Nepriaznivy demograficky vyvoj v podobe starnutia obyvatelstva, poklesu porodnosti,
¢ zvysenia strednej dlzky Zivota a pretrvavajuci deficit dochodkového systému boli
hlavné pric¢iny nutnej reformy. T4 prisla v rokoch 2003-2005, pricom vécSina novych
zakonov nadobudla u¢innost v roku 2005. Cielom bolo nastavit dlhodobo udrzatelny
systém, ktory nebude nadalej generovat stratu.

Hlavnou zmenou bolo postavenie déchodkového systému na troch pilieroch:
e [. pilier: povinny priebezne financovany pilier (pay as you go)
e II. pilier: povinny kapitaliza¢ny pilier
e [II. pilier: nepovinny kapitaliza¢ny pilier
1. pilier

Presiel rozsiahlou reformou, najvyznamnejsie ipravy st zmena pravidiel pre prizna-
nie a vypocet starobného déchodku, zvysenie vekovej hranice odchodu do déchodku,

¢i zavedenie predcasného déchodku.

12



1 HISTORIA DOCHODKOVEHO SYSTEMU

Pre priznanie starobného dochodku musel poistenec spliat tieto podmienky:

e mat najmenej 10 rokov starobného poistenia, t.j. odpracovat miniméalne 10 rokov

e dovrsit dochodkovy vek

Bol uréeny novy déchodkovy vek 62 rokov rovnako pre muzov i Zeny, tento vek v8ak
nebol uplatneny ihned. PriebeZne sa zvySoval kazdy rok o 9 mesiacov, a teda realne
sa uplatnoval u muzov narodenych v a po roku 1944 a u zien narodenych v a po roku

1953 (pripadne skor, zavisiac na pocte vychovanych deti, vid Obr. 1).

] Zvysovanie dochodkového veku
A ] — Ui
=5 . -
ggé 1 Zeny bezdetné
Egg Zery 1 dieta
F57 - s -
Scg A Zeny 2 deti
:S 55 i - -
a5 - Zeny 3 ad deti
53 - x s "
52 T T T T T T T T T T T T 1 "'._en-,' 5 aviac E|Et|
2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Roky

Obr. 1: ZvySovanie dochodkového veku

Ako sme uz v predchadzajicej kapitole spominali, ostali zachované urc¢ité vyhody
pre Tudi, ktori vykonavali pred 31. decembrom 1999 prace I. a II. pracovnej kategorie
a to v rovnakej podobe ako boli popisané.

Zakonom ¢. 461/2003 Z. z. bola tiez definovana nova dochodkova davka predéasny
starobny dochodok, cielom tejto davky rovnako ako pri starobnom dochodku bolo
zabezpecit prijem v starobe.

Pre priznanie pred¢asného starobného déchodku musel poistenec spliat tieto pod-

mienky:
e mat najmenej 10 rokov starobného poistenia, t.j. odpracovat miniméalne 10 rokov

e priznana vyska tohto dochodku presahuje 1.2-nasobok sumy Zivotného minima

Predcasny starobny dochodok je v porovnani s riadnym starobnym doéchodkom po-

chopitelne o nie¢o nizsi.
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1 HISTORIA DOCHODKOVEHO SYSTEMU

Vyska starobnych doéchodkov z priebezného piliera po novom zohladnovala odpra-
cované roky obc¢anov od 1. januara 1994, teda kazdy rok sa posudzovalo dlhsie obdobie,
ciefom ¢oho bolo postupne zachytit celt pracovni kariéru jednotlivca.

Sucet hrubych mesa¢nych miezd obcana v kazdom kalenddrnom roku tohto roz-
hodného obdobia sa premietol do osobného vymeriavacieho zakladu (OVZ,) pre dany
rok x, pomocou ktorého sa ur¢oval osobny mzdovy bod (OMB,) za tento rok x a to

nasledovne, napr. pre rok 1994:

0 VZ1994

OMB1g9y = ——7——
1004 = o

(3)

Kde:
VVZ, - vSeobecny vymeriavaci zaklad, ten zachytava 12-nasobok priemernej mesacne;j
hrubej mzdy v hospodérstve v prislichajicom kalendarnom roku x, ktora je zistena

étatistick}’fm iradom

7 jednotlivych OMB poistenca sa urcil priemerny osobny mzdovy bod a to nasle-

dovne:

N
POMB = O%Bi (4)

=1

N - pocet rokov rozhodného obdobia

Poznamka: Maximalna hodnota POMB bola 3, na vyssie hodnoty sa neprihliadalo.

Hodnota POMB sa dalej upravovala v jednotlivych rokoch priznania dochodku na-

sledovne:
e pri POMB nizSom ako 1.25 (t.j. rovnom 1.24999 a nizSom) sa ponechéava 100%
e v intervale od 1.25 do 3 sa priznava len ur¢ita cast, vid tabulka 2

e pri POMB nizSom ako 1 sa navySe pripo¢ita urcita ¢ast z rozdielu (1 - POMB),

vid tabulka 2

Dalsia zo zmien, ktort priniesla reforma sa tykala valorizacie dochodkov. T4 uz nezéa-

visela od roznych politickych vplyvov a rozhodnuti, ale bola pevne stanovena zdkonom.

14



1 HISTORIA DOCHODKOVEHO SYSTEMU

Tabul'ka 2: Percentuélna tprava POMB

Rok od 1.25 do 3 | menej ako 1
2004 40% 60%
2005 60% 40%
2006 64% 36%
2007 68% 32%
2008 2% 28%
2009 76% 24%
2010 80% 20%
2011 84% 16%

Podla zakona ¢. 461/2003 Z. z. o socialnom poisteni bola stanovena aktualna déchod-
kova hodnota (ADH) pre rok 2004 na trovni 183.58 Sk, vdaka ¢omu sa dosiahla pri-
blizne 50% nahrada pévodného prijmu. Této ¢iastka bola kazdoro¢ne navysena podla
percentualneho rastu nominalnej hrubej mzdy v hospodarstve, ¢o zabezpecovalo zo-
trvanie priblizne 50% nahrady.

Vyska starobného dochodku (p) po reforme sa pocitala nasledovne:

p=POMB=x* N« ADH (5)

N - pocet rokov ddéchodkového poistenia, teda pocet odpracovanych rokov

7 tychto legislativnych tprav vyplyvalo objektivnejsie postudenie prispievania do
systému, a teda spravodlivejSie odmenenie poistenca. Tiez mdZzeme konstatovat, Zze
dochodkova davka vyplatena z tohto piliera bola priamo prepojena na vysku prispevkov
pocas aktivneho pracovného zivota, navyse kazdoroc¢ne posiliiovala miera zésluhovosti

v tomto systéme.
I11. pilier

Nazyvany tiez stkromny, kapitalizacny ¢i sporivy pilier, definovany zakonom ¢.

43/2004 Z. z. o starobnom déchodkovom sporeni, zacal fungovat 1. januara 2005 ako

15



1 HISTORIA DOCHODKOVEHO SYSTEMU

podpora pévodného systému. Ide o individuéalne starobné déchodkové sporenie a obca-
nia, ktor{ st zapojeni v tomto pilieri sa nazyvaju sporitelia.

Vstup bol povinny pre vsetkych obcanov vstupujucich na trh prace po 31. decembri
2004, teda pre I'udi, ktorym vzniklo prvé déchodkové poistenie po tomto dni, moznost
vystupit bola do dvoch rokov od vstupu. f)alej do konca jina 2006 mohli do tohto
piliera vstapit dobrovolne v8etci ekonomicky aktivni obc¢ania, ktori platia, pripadne
niekedy platili odvody do Socialnej poistovne.

Tento pilier bol prispevkovo definovany, stanovené percento hrubej mzdy ucastnika
sa odvadzalo na jeho osobny ucet v Déchodkovej spravcovskej spolo¢nosti (DSS). Spo-
ritel v DSS nadalej odvadzal 18% svojej mesacnej hrubej mzdy Socialnej poistovni,
ktora bola povinna nasledne postupit polovicu, teda 9% v prospech jeho aétu v DSS.

Dalsie prispievanie na tento tcet nebolo mozné.

Déchodkova spravcovska spolo¢nost: 3

stard sa o uspory svojich klientov, investuje ich na finanénom trhu, za cielom ich
zhodnotenia a rastu. Na Slovensku bolo 6 takychto spoloc¢nosti, vyber samotnej DSS
bol na obc¢anovi, pokial obcan takéto rozhodnutie neucinil, teda neuzavrel zmluvu s
jednou z DSS, bola mu pridelena Socidlnou poistoviiou.

Kazda DSS mala povinnost spravovat 3 fondy s réznymi zhodnoteniami a mierami

rizika:
e konzervativny fond:

minimélne 80 % majetku muselo byt investovanych do dlhopisov, teda bol to mélo
rizikovy fond, cielom ktorého bolo udrzat hodnotu penazi a vyhnut sa strate,
vynos fondu bol v8ak nizky a teda bol odporic¢any pre obcanov, ktori boli 7 a

menej rokov pred déchodkom

e vyvazeny fond:

minimalne 50 % majetku muselo byt investovanych do dlhopisov, teda bol to
stredne rizikovy fond, cielom ktorého bolo zaistit stabilny vynos, bol odporiacany
pre Tudi v strednom veku, fond bol obmedzeny, ob¢ania, ktorym ostavalo do

dochodku 7 a menej rokov v iom uz byt nemohli

3vymedzena zdkonom &. 650/2004 Z. z.
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e rastovy fond:

minimalne 20 % majetku muselo byt investovanych do dlhopisov, teda az 80 %
mohlo byt investovanych do akcii, bol to najrizikovejsi fond, s moznostou vel-
kého zhodnotenia, bol odporucany pre mladych lTudi, ktori by pripadnu stratu
mohli eSte vyrovnat, v tomto fonde mohli byt len ti ob¢ania, ktorym ostavalo do

odchodu do déchodku minimalne 15 rokov

Vyber fondu bol opét na sporitelovi, pokial si sém nevybral v danej lehote, bol mu
automaticky priradeny.

Maximéalny mesa¢ny poplatok pre DSS za spravu uctu a tiez za vedenie tuctu bol
zakonom urceny. Okrem tychto poplatkov si DSS mohla u¢tovat aj odplatu za zhod-
notenie majetku sporitela a to vo vyske maximalne 5.6% polro¢ného vynosu.

Pre vyplatenie starobného déchodku z II. piliera musel sporitel splhat tieto pod-

mienky:
e sporit minimalne 10 rokov

e dosiahnut dochodkovy vek

Poznédmka: dochodkovy vek pre II. pilier je totozny s déchodkovym vekom pre I.

pilier.

Z finan¢nych prostriedkov nasporenych v II. pilieri sa po splneni podmienok vypla-

cala mesacne jedna z 3 davok:

e starobny déchodok
e predcasny starobny dochodok

e pozostalostné dochodky

ktoré si sporitel povinne zakupil z nasporenych financii v nim zvolenej Zivotnej
poistovni, minimalne v8ak v hodnote 0.6 néasobku zivotného minima.

Pokial sporitel nesplnil niektort z podmienok pre vyplatenie nasporenej sumy, nemal
dalej pristup k tymto peniazom a jeho ucet, ako sikromny majetok sa stal po jeho smrti

predmetom dedicstva.
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I1. pilier bol zaloZeny vylu¢ne na zasluhovom principe, kedZe starobna dévka priamo
zavisela od vysky vloZzenych prostriedkov, teda od vysky mzdy sporitela, teda od pris-
pievania do déchodkového systému. Dalsie ovplyviwjtce faktory boli dlzka sporenia,
miera zhodnotenia tychto tspor a zvoleny spdsob poberania.

Po splneni pravnych podmienok na vyplatenie dochodku, bude ob¢an dostévat svoju
penziu naraz z dvoch zdrojov, ¢ast z povinného I. piliera a cast zo svojich osobnych
dochodkovych tspor. Toto malo byt jednym z rieSeni zvySujiceho sa deficitu povodného
priebezného systému v désledku starnutia populacie, kedZe ob¢ania si na svoj déchodok

sporili sami.
I11. pilier

Treti pilier, tiez nazyvany nepovinné doplnkové dochodkové sporenie, ¢i penzijné
pripoistenie, je vylu¢ne dobrovolné sporenie na prilepsenie budiceho déchodku defino-
vané zakonom ¢. 650,/2004 Z. z. o doplnkovom dochodkovom sporeni. Rovnako ako pri
I1. pilieri tento zédkon nadobudol G¢innost 1. januara 2005.

Na ucast v tomto pilieri je potrebné uzavriet tzv. Gcastnicku zmluvu o doplnkovom
doéchodkovom sporeni s doplnkovou déchodkovou spolo¢nostou (DDS). Takuto zmluvu
moze uzavriet zamestnanec, pripadne inéd fyzickd osoba ktora dovisila minimélne 18

rokov ku dnu uzatvorenia zmluvy.

Doplnkova déchodkova spolo¢nost: *

je akciova spoloc¢nost, sidliaca na tzemi SR. Podlicha dohladu Néarodnej banky Slo-
venska, ktord po splneni zakonnych podmienok vydava povolenie na vznik a ¢innost
DDS.

Sporitel v DDS pravidelne prispieva na svoj osobny tcet uréiti sumu vopred do-
hodnutu v ucastnickej zmluve, okrem neho sem moze prispievat tiez zamestnavatel
za danovo vyhodnych podmienok na zéklade podpisania zamestnavatel'skej zmluvy s
DDS. Tieto finan¢né prostriedky si dalej investované na finanénom trhu za cielom ich
zhodnotenia. Sporitel si mohol lubovolne zvolit konkrétnu spolo¢nost s ktorou uzavrel
zmluvu, taktiez si vyberal fond, ktory sa mu zdal najvyhodnejsi.

Kazda DDS mala povinnost vytvorit a spravovat 2 druhy fondov:

4yymedzena zakonom ¢&. 650/2004 Z. z.
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e jeden vyplatny doplnkovy déchodkovy fond:
je tvoreny vylucne dlhopisovymi a pehiaznymi investiciami a obchodmi, ¢o slazilo

na minimalizaciu rizika

e minimalne jeden prispevkovy doplnkovy déchodkovy fond:
moze byt tvoreny okrem iného aj akciovymi investiciami, pontukal moznost vys-

sieho zhodnotenia
Podmienky pre vyplatenie doplnkovej dochodkovej davky z DDS:
e dosiahnut minimélne obdobie doplnkového déchodkového sporenia
e dovrsit vek uréeny davkovym planom

Poznamka: Toto obdobie a vek sa lisi v zavislosti od typu fondu a zamestnania.

Po splneni zakonom danych podmienok sa z III. piliera vyplacaju nasledovné dévky;,

medzi ktorymi ma sporitel moZnost si vybrat:
e doplnkovy starobny déchodok: dozivotny alebo docasny
e doplnkovy vysluhovy dochodok: dozivotny alebo docasny
e jednorazové vyrovnanie

e odstupné

1.3 Legislativhe zmeny v déchodkovom systéme prijaté

v obdobi 2005-2011
1. pilier

Zakonom ¢&. 244/2005 Z. z. sa od 1. jula 2005 predizilo rozhodovacie obdobie pre
vypocet POMB na obdobie od 1. januéra 1984.

Podl'a zakona ¢. 555/2007 Z. z. sa od 1. januara 2008 predlzilo obdobie déchodkového
poistenia potrebného pre priznanie starobného ¢i pred¢asného starobného déchodku z
povodnych 10 rokov na 15 rokov, takisto bolo zavedené obmedzenie ¢erpania predcas-

ného déchodku na 2 roky pred dovisenim déchodkového veku.
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Od 1. januara 2011 plynula zo zékona ¢. 543/2010 Z. z. dalsia podmienka na ¢erpanie
predc¢asného starobného déchodku, to bolo po novom podmienené zanikom déchodko-

vého poistenia, teda neexistenciou pracovného pomeru.
II. pilier

Zakonom ¢. 555/2007 Z. z. sa s platnostou od 1. januara 2008 meni povinny vstup
do II. piliera na dobrovolny pre Iudi vstupujacich po prvy krat na trh prace, na roz-
hodnutie bola 6-mesa¢na ¢asova lehota, po nej I'udia stratili moznost vstupu; zaroven
sa otvoril tento pilier na obdobie od 1. januara do 30. juna 2008, opdtovné otvorenie
piliera prislo v obdobi od 15. novembra 2008 do 30. juna 2009.

Podla zékona ¢. 334/2011 s u¢innostou od 1. aprila 2012 sa premenovali fondy DSS,
vid tabulka 3.

Tabul'ka 3: Nazvy dochodkovych fondov DSS

Predtym Potom

Konzervativny d.f. Dlhopisovy d.f.

Vyvazeny d.f. Zmiesany d.f.
Rastovy d.f. Akciovy d.f.

Pribudol aj stvrty dochodkovy fond tzv. indexovy d. f., ktory mal kopirovat vybrany
finan¢ny index.

Dalsou zmenou bol opatovny prechod na povinny vstup prvopoistencov, ktori maju
moznost vystipit do dvoch rokov. Na vyber DSS a fondu mal poistenec ¢asovii lehotu
180 dni, po tejto lehote mu boli priradené automaticky SP, DSS podla abecedného

zoznamu a fond zmieSany.
II1. pilier

Zakonom ¢. 449/2008 Z. z. bola zavedend doplnkova dochodkova jednotka, ktora
sprehladnila idaje o vynosnosti jednotlivych fondov DDS a zjednotila ich vykazovanie,

¢im zlepgila informovanost samotnych sporitelov.

Okrem tychto hlavnych zmien bolo aj mnoho dalsich, drobnych legislativnych taprav,

napr. zmena poplatkov pre DSS, ¢ DDS, presnejsie vymedzenie pojmov a iné.
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1.4 Legislativne zmeny v dochodkovom systéme prijaté

v roku 2012

V Slovenskom dochodkovom systéme nadalej pretrvavala financéné nestabilita, teda ge-
nerovanie deficitu, ktory musel $tat doplacat zo svojho rozpoc¢tu. Tento nedostatok
sa Stat pokusil napravit v poradi druhou rozsiahlou reformou déchodkového systému
Slovenskej republiky, zameranou na prvy a druhy pilier. Jej tilohou bolo priniest vys-
Sie prijmy do momentalne stratového prvého piliera, zlepsit situdciu nizkoprijmovych
skupin zvysenou solidaritou, postupne znizit pomer medzi najvyssimi a najnizsimi do-
chodkami.

Tieto ciele sa snazila dosiahnut zakonom ¢. 252/2012 Z. z. z ktorého plynice zmeny

nadobudaji platnost postupne od:
e 1. septembra 2012
e 1. januara 2013
e 1. januara 2017

Zmeny nadobudajice icinnost 1. septembra 2012

Pre sporitelov v II. pilieri sa meni rozdelenie odvodov z ich hrubej mzdy medzi SP a
DSS z povodnych 9% : 9% na 14% : 4% v prospech SP a to do roku 2016. Dalej pocnic
rokom 2017 sa postupne ro¢ne znizuje odvod do SP o 0.25%, ktoré pojdu naspat na
siukromny tucet sporitela a to az do roku 2024, kedy sa nadobudne konecény pomer

12% : 6%.
e vr. 2016 14% : 4%
e vr. 2020 13% : 5%
o vr. 2024 12% : 6%

Pribudla moznost dobrovolne si prispievat do II. piliera, pricom prispevok do 2%
¢lastkového zékladu dane bude danovo zvyhodneny do konca roku 2016.

Na obdobie od 1. septembra 2012 do 31. januara 2013 sa znovu otvoril II. pilier, pre
vstup i1 vystup.

21



1 HISTORIA DOCHODKOVEHO SYSTEMU

Zmeny nadobidajice icinnost 1. janudra 2013

Nova percentuélna tprava POMB:
e pri POMB niz8om ako 1.25 (t.j. rovnom 1.24999 a nizSom) sa ponechava 100%
e v intervale od 1.25 do 3 sa priznava len urcita cast, vid tabulka 4

e pri POMB nizsom ako 1 sa navySe pripo¢ita urcita ¢ast z rozdielu (1 - POMB),

vid tabulka 4

Tabul'ka 4: Percentuilna tprava POMB

Rok | od 1.25 do 3 | menej ako 1
2013 80% 17%
2014 76% 18%
2015 2% 19%
2016 68% 20%
2017 64% 21%
2018 60% 22%

V roku 2018 sa dosiahne kone¢na tiprava, ktora bude platné aj pre nasledujtice roky.

Tato reforma sa tiez dotkla valorizacie déchodkov, ktoré sa buda v rokoch 2013 az
2017 zvySovat o pevni sumu urcend Statom zohladiujic Ciastoéne medziro¢ny rast

spotrebitel'skych cien a medziroény rast priemernej mzdy podla tabulky 5.

Tabul'ka 5: Valorizacia doéchodkov

Rok | Medziro¢ny rast spotrebitelskych cien | Medziro¢ény rast priemernej mzdy
2013 50% 50%
2014 60% 40%
2015 70% 30%
2016 80% 20%
2017 90% 10%
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Poznédmka: predpoklada sa, ze mzdy budu rast rychlejsie, teda valorizacia bude
nizsia. V dalich rokoch sa bude prihliadat vylu¢ne na tzv. "dochodcovsku inflaciu",
ktora by mala zachytavat medzirocné percentualne zvysSenie nakladov pre domacnosti
dochodcov.

Tieto zmeny maju priniest do systému vyssiu solidaritu, zmiernit rozdiely medzi vy-
sokymi a nizkymi penziami, objektivnejsie posidit medziro¢né zvySovanie tejto davky
a v neposlednom rade znizit deficit.

Dobrovolny vstup do II. piliera bol opéat obnoveny s tym, Ze ¢asova lehota na vstup
sa predlzila, ob¢an sa moze rozhodnit do 35 roku Zivota, po vstupe viak nie je mozné
vystupit.

Pre DSS sa zrusila povinnost viest povodné 4 fondy, namiesto nich sa zaviedli 2

noveé:

e dlhopisovy garantovany d. f.:

obsahuje bezpecné penazné a dlhopisové investicie

e akciovy negarantovany d. f.:

moznost investovat do mnozstva nastrojov, vratane akcii
f)alej bola ako motivacia pre DSS zvysena odplata za zhodnotenie uspor na 10%.

Zmeny nadobidajice icinnost 1. janudra 2017

Dochodkovy vek bude od 1. januéra 2017 zavisiet od priemernej dizky dozitia obca-
nov Slovenskej republiky, teda od strednej dlzky Zivota, tzv. automatického stabiliza-
tora.

Pri naraste priemernej dizky Zivota sa vek odchodu do penzie zvysi naopak s po-
klesom sa znizi. Toto opatrenie mé za tlohu automaticky riesit demografické krizy,
momentalne najmé starnutie obyvatelstva, bez toho aby do budicnosti boli potrebné

dalgie upravy.
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2 Deficit systému

2.1 Odhadovany deficit systému do roku 2050

Je v8eobecne zname, Ze priebezny ddchodkovy systém kazdoro¢ne generuje nie zaned-
batelnu stratu, ktord je vykryvana zo Statneho rozpoc¢tu. Ako sme uZz spominali, z
odhadov a prognoz vyvoja demografie a vybranych makroekonomickych ukazovatelov
vyplyva prehlbenie tohto deficitu do budtcnosti.

Na zmenu tychto nelichotivych vyhliadok bolo prijatych niekol'ko opatreni. Jednym
z nich bolo zavedenie 3-pilierového déchodkového systému. V tejto kapitole budeme
matematicky analyzovat dopad préave tejto zmeny, teda odhadneme novy vyvoj deficitu
do roku 2050, ktory porovname so stavom spred reformy.

Je zrejmé, Ze doplnkové dochodkové sporenie, teda III. pilier nemé absolitne ziaden
vplyv na priebezny systém. Ten je ovplyvneny iba pilierom druhym, ktory mu na
jednej strane ubera z prijmov, no na strane druhej bude v budtcnosti vykryvat cast
jeho vydavkov.

Preto nase vypocty rozdelime do dvoch ¢asti, najprv sa zameriame na to aki ¢ast
prijmov bude ro¢ne Socialna poistovia povinna postupit DSS-kéam, teda o aku Giastku
bude priebezny pilier ukrateny, na druhej strane nas bude zaujimat aku ¢ast celkovych
vydavkov bude hradit II. pilier namiesto prvého, teda akd sumu mu bude schopny
usetrit.

Pri vypoétoch budeme predpokladat, Ze Tudia odpracuju v priemere k rokov a prie-
merné udaje (mzda, vyska dochodku a i.) acastnikov II. piliera sa zhoduja s celkovymi

priemernymi tdajmi.

2.1.1 Odvodenie vzorca pre uSetrené vydavky

Prakticky jedinymi vydavkami priebezného piliera si vyplacané starobné davky pre
suc¢asnych penzistov. Tie st zavislé od priemerného po¢tu poberatelov starobného do-
chodku (n) a od priemernej vysky mesa¢nej penzie (p) v danom roku. Teda celkové
ro¢né vydavky Sociélnej poistovne v danom roku (napr. 2015) na vyplacanie penzii bez

vplyvu II. piliera vyjadrime ako:
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Vijdavkyqgys = 12 % pao1s * Ngot1s (6)

Sporivy pilier ¢asom preberie Cast zaviazkov priebezného systému, konkrétne bude
vyplacat ¢asti dochodkov svojim byvalym ucastnikom (za predpokladu, Ze splnili za-

konom stanovené podmienky). Nas bude zaujimat kolko I. pilier vdaka tomu usetri.

Zacnime rokom 2015, v iom vyjde z II. piliera prvych ng l'udi, ktori don ako 52-ro¢ni
v roku 2005 vstupili. Splnili teda obe podmienky na vyplécanie starobnej penzie z tohto
piliera, ako doviSenie déchodkového veku, tak aj minimalne obdobie sporenia.

Ich déchodok sa bude pocitat nasledovne:

e (k-10) rokov iba z I. piliera

e 10 rokov pomerné cast z II. piliera, zvySok z I. piliera

Pomerné cast (Pé ) je pomer odvodov do II. piliera a celkovych odvodov, vyjadrime

ju

priemer odvodov do II. piliera

PC = (7)

celkovy odvod

Poznamka: celkovy odvod v jednotlivych rokoch uvazujeme na konstantnej arovni
18%, preto nemusime robit priemer.

Priklad: do roku 2012 bol odvod do II. piliera konStantne na trovni 9%, celkovy
odvod 18%, pomerna cast za toto obdobie je 1/2.

Pre zjednodusenie vypoctov vyjadrime pocet Tudi v II. pilieri (ng) ako percento z

celkového poc¢tu jemu prisluchajicej generacie:

ng = percxn (8)

Celkovy pocet danej generacie n v nami sledovanom roku vieme jednoducho zistit
z demografickych dat, preto staci sledovat len ako sa meni percentualna tcast danej

generacie v konkrétnom roku.
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Na Tudoch, ktori vyjda z II. piliera v roku 2015 I. pilier uSetri za prvy rok:

. 10 -«
Uspomzl2*?*PC*perc*n*p 9)
Kde:
k - je priemerny pocet odpracovanych rokov, teda % vyjadruje percentuédlnu cast z

pracovnej kariéry, ktort poistenec sporil aj v II. pilieri

V dalsich rokoch musime navySe eSte pripoc¢itat aj predchédzajice generacie na
ktorych I. pilier uz Setri. Pozrime sa preto este aj na rok 2016. V iiom vystupi z II.
piliera d'alsia generacia, no ta uz bude mat pocet rokov sporenia 11 a taktieZ jej bude

prislichat ind pomerné ¢ast. Usporu v tomto roku vyjadrime nasledovne:

. 10 . 11 X
Usporaygs = 12 % p * (? x PCy * percg * ng + = * PC'y % percy * ny) (10)

1
. 1 v
Usporayyg = 12 % P Z PC,;  ((10 + i) * perc; x n;) (11)
k=0
Vseobecny vzorec pre rok 2015+n zapiSeme v tvare:

. 1 =\
Usporayg s, = 12 * T rPx E PC; * ((10 + i) = perc; * n;) (12)
i=0

Poznédmka: pomerna ¢ast pre jednotlivé rocniky sa moze lisit.

Poznédmka: tento vzorec je mozné pouzit v danom tvare, len pokial vystupujuci
sporitelia v jednotlivych rokoch tiez vstipili do systému v jednom roku, lebo iba v
tom pripade moézeme tvrdit, Ze maju rovnaky pocet rokov sporenia aj priemernu vysku
odvodov. V praxi to znamend, Ze vzorec mozno pouzit len kym vystupuju vylu¢ne

Tudia, ktori vstupili v roku 2005.

f)alej uvazujme situaciu, ze jedna generacia vstupila do piliera v priebehu viacerych
rokov, teda napriklad urcita cast vstupila v roku 2005 a urcité cast vstupila v roku 2006.
To znamen4, 7e aj napriek tomu, ze dosiahnu dochodkovy vek v jednom roku, dlzka
ich sporenia v II. pilieri sa bude li§it o jeden rok, zaroven mézu mat rézne pomerné

Casti, ¢o musime zohladnit vo vypocte.
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Preto budeme potrebovat okrem percenta z celkového poctu tejto generécie v dru-
hom pilieri aj percentuélny pocet, ktory vstupil v ktorom roku, tomu priradime jemu

prislichajicu dlzku sporenia a pomerni cast:

o PC * percy
N=|[@G(—-1))x 5 %N (13)
PC'y * percy
Kde:
percy (percy ) - percento [udi daného roc¢nika, ktori vstipili do piliera v roku 2005 (2006)
PC, ( PC, ) - im prislichajica pomerna cast
i (i-1) - pocet rokov ucasti v II. pilieri

n - celkovy pocet Tudi daného roc¢nika

Dosadime do povodného vzorca:

. 1 PC’O * PETcy
Uspomle*E*p* (i (1—1))x 5 * N (14)
PC * percy

Tento vzorec opét vystihuje len jeden ro¢nik vystupujici v danom roku, teda si
musime uvedomit, Ze je k nemu potrebné pripocitat aj predchadzajuce ro¢niky. Naj-
jednoduchsie je pretransformovat cela problematiku do maticového tvaru.

Zaujimavy je v podstate len meniaci sa pocet I'udi, im prislichajica dlzka sporenia
a pomerna cast.

Vytvorme preto maticu, ktora bude popisovat percentualne zmeny ucasti jednotli-
vych ro¢nikov v druhom pilieri v priebehu rokov, t.j. zachyti po¢ty Tudi v II. pilieri.

Ako prvé nas bude zaujimat kolko percent jednotlivych ro¢nikov vstupilo do spo-
rivého piliera pri jeho otvoreni v roku 2005. Pre tento rok vytvorime stipcovy vektor,
ktorého riadky budiu odpovedat percentuélnej ucasti jednotlivych ro¢nikov, vlozime ho
do prvého stlpca nagej matice.

V dalsom roku, teda v druhom stlpci matice, vSetci ucastnici zostarnt o rok a
teda im prislichajice povodné percento tcasti sa posunie o riadok nizsie. Povodna
61-rocna generacia z roku 2005 opusti II. pilier, zdroven pribudne nova generacia 25
ro¢nych. Okrem nich mohli vstupit v tomto roku dalsi sporitelia (pripadne vystupit,

ak to umoznoval zakon), ¢o vyjadrime pripo¢itanim premennej v kazdom riadku, resp.
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ku kazdej generacii, ktorda ma moznost vstupu (vystupu). Analogicky postupujeme v

nasledovnych rokoch. Prvé tri stlpce matice st naznacené nizsie vo vztahu 15.

x 0+ Al 0+ A0+ AAk
y T+ Az [+ Al+ AAl
y+ Ay r+ Azr + AAx

y+ Ay + AAy

Matica; = (15)

) u+ Au

z v+ Av u+ Au + AAu

V roku 2006 dostaneme novy vektor percentualnej ticasti zavisly na péovodnom vek-

tore, vztah medzi nimi mozno vyjadrit nasledovne:

('”)2006 = (...)2005 *A+A(...)2006 (].6)

Kde matica A je Stvorcova matica n,n s jednotkami nad hlavnou diagonélou, n

odpoveda poctu riadkov Matice;, teda:

o O
o =
_ o
o O
o O

e}
e}
e}
=)
—

]
]
@]
@]
@]

Teda pre i-ty rok bude mat vztah tvar:
(.)i=0C.)iaxA+A(G. ) (18)

Maximéalny pocet rokov sporenia v nasom modeli je 37, teda si vytvorime novi
maticu s tymto poc¢tom riadkov, do nej vlozime vystupujicich Tudi z II. piliera. Prvy
riadok bude odpovedat poc¢tu rokov sporenia 37, druhy 36 atd., posledny je teda pre
jednoro¢né sporenie. Stlpce budi odpovedat jednotlivym rokom vystupu.

V roku 2006 teoreticky vyjdua prvi [udia z II. piliera, po jednoro¢nom sporeni, teda

ich percento zaradime na posledny riadok do prvého stlpca. Podobne v roku 2007
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vyjdua sporitelia po dvojro¢nej, resp. jednoroc¢nej acasti v II. pilieri, tych zaradime na
predposledny, resp. posledny riadok druhého stipca. Analogicky pre dalsie roky. Prvé

tri stlpce tejto matice st uvedené vo vztahu 19.

Maticas = | 0 0 u (19)
0 v Au
z Av AAu

Poznamka: Tudia, ktori sporili v II. pilieri a nesplnili podmienku minimalnej doby
sporenia, t.j. z II. piliera im redlne nebude vyplatené ni¢, aj napriek tomu automaticky
stracaji narok na pomerni ¢ast z piliera prvého. Preto do usetrenych nakladov mézeme
zaratat aj Tudi, ktori dosiahnu déchodkovy vek pred rokom 2015 a aj tak do sporivého
piliera vstupili.

Matica teraz obsahuje informéciu o percente I'udi vystupujucich z II. piliera v jed-
notlivych rokoch aj o dlzke ich sporenia. Navyse musime este zapracovat pomernt ¢ast,
ktora moze byt rozna a preto musime prenasobit kazdy ¢len jemu prislichajicou. Prvé

tri stipce takto upravenej matice opit uvadzame vo vztahu 20.

0 0 0
Maticas = 0 0 PC’U * U (20)
0 PC, xv PC py * Au

PC’Z %z PCAU * Av PC’AAU * AAu

Takto upravent maticu vyuzijeme vo vypoctoch nasledovne:

Naoos+i = (37 36 ... 1) * Maticas * (ny ny...n;)" (21)

Kde riadkovy vektor odpoveda poétu rokov sporenia, stipcovy vektor vyjadruje cel-
kovy pocet jednotlivych ro¢nikov, ktoré postupne dovisili dochodkovy vek do daného
roku 2005-+i. Poéet stlpcov matice je samozrejme zhodny s po¢tom riadkov stipcového

vektora, pre rok 2005+i je to i. Premennd je jednorozmerna a teda ju moézeme pouzit
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v celkovom vzorci:

. 1
Usporayygs.; = 12 * T P2005+i * 712005+ (22)

2.1.2 Odvodenie vzorca pre uslé prijmy

Prijmy doéchodkového systému sa skladaja vyluéne z odvodov z hrubej mzdy ekono-
micky aktivnych obéanov. Teda zéavisia od priemernej vysky odvodov (o), priemerne;
hrubej mesa¢nej mzdy (w) a od priemerného po¢tu obcanov, ktori don prispievaji
(n) v danom roku. Prijmy Socidlnej poistovne zo starobného poistenia bez vplyvu II.

piliera v danom roku, napr. 2005, st :

Prljmy2005 =12 % 02005 * W2005 * 12005 (23)

V priebeznom pilieri sa tieto prostriedky néasledne prerozdelia medzi stc¢asnych pen-
zistov, teda sucasny prispievatelia su niteni spoliehat sa na Stat, Ze tuto davku bude
neskor schopny zabezpecit aj im.

Na druhej strane tucastnici sporivého piliera prispievaju na priebezny systém len
urcitou, zakonom vymedzenou ¢astou odvodu, zvysok putuje na ich osobny tcet a teda
si Setria samostatne na svoj budtci déchodkovy prijem.

Pri tomto nastaveni je samozrejmé, Ze nastane urcity vypadok prijmov v priebeznom
pilieri a teda prehlbenie aktualneho deficitu, ktory sa spravidla doplaca zo Statneho
rozpoctu.

Tento vypadok v konkrétnom roku vieme velmi jednoducho vypocitat, prihliadnuc

na priemerné udaje v danom roku (napr. 2005) a to nasledovne:

Stratass = 12 * 0172005 * Wa005 * Naoos (24)

Kde:
o7 - priemerny odvod do druhého piliera v danom roku
N - pocet prispievatelov na ddchodkovy systém, ktory sa ucastni aj v II. pilieri v

danom roku

Pri vypoéte uSetrenych vydavkov néas zaujimalo kolko Tudi ktory rok vystipi a
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zaroven s akou dlzkou sporenia, ¢ pomernou ¢astou. Pri uglych prijmoch sa zameriame
na to kolko Tudi sa v ktorom roku nachéadza v II. pilieri.

Vyhodou oproti vydavkom je, Zze hodnoty pre jednotlivé roky na seba navzijom
nijak nenadvézuju a preto mézeme vypocitat stratu pre [ubovolny rok bez toho aby
sme najprv museli analyzovat predoglé.

Na urcenie poc¢tu ucastnikov II. piliera vyuzijeme nase data z vypoctu usetrenych
vydavkov, ¢im zabezpeCime, ze tieto tidaje budd navzajom koreSpondovat. Konkrétne
Matica; (vztah (15)) obsahuje percentudlnu ucast jednotlivych ro¢nikov v sporivom
pilieri, teda celkovy pocet sporitelov vyjadrime ako skalarny sucin, jednym vektorom
bude stlpec tejto matice, ktory prislicha danému roku, druhym vektorom budu celkové

pocty jednotlivych ro¢nikov v danom roku, teda napr. pre rok 2005:

N2005 = (117 Yy...v 2)2005 * (n25 Nog - - - ”61)5005 (25)

Pre ostatné roky analogicky.

Takto ziskany pocet nie je celkom korektny, nie vSetci sporitelia st totiz aktivni,
musime eSte ur¢it aké percento z nich st pracujici. Preto cely vzorec este obohatime
o mieru nezamestnanosti («). Premenna N je jednorozmerna a preto ju mozno pouzit

vo vzorci pre dany rok (napr. 2005):

Stratasges = 12 % 0172005 * Wao05 * Nagos * (1 — 2005) (26)

2.1.3 Vysledky nasho modelu

Zactneme popisom vstupnych tidajov. Do roku 2012 sme pracovali s realnymi datami,
ktoré sme ziskali najmé zo Socialnej poistovne®, pripadne zo Statistického tradu. Kedze
nase vysledky si len teoretické a je pravdepodobné, Ze od realnych sa budu lisit, je
potrebné nas model eSte mierne upravit.

Medzi rokmi 2006 - 2012 mame k dispozicii vstupné data aj skutocné vysky prijmov
a vydavkov Socidlnej poistovne na starobné poistenie, teda nase vysledky v tychto
rokoch mozeme porovnat s tymi ozajstnymi.

Z tabulky 6 vyplyva, Ze nas model pre prijmy je v kazdom roku zhruba v rovnakom

520 zdroja [4]
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Tabul'ka 6: Porovnanie prijmov

Rok Nage prijmy  Skuto¢né prijmy | Pomer
2006 | 2 727 908 880 1 842 594 437 | 0.675460
2007 | 3002 668 532 1994 954 524 | 0.664394
2008 | 3291331631 2199097 125 | 0.668148
2009 | 3292327975 2123 740 000 | 0.645057
2010 | 3315268 269 2 010 190 000 | 0.606343
2011 | 3424 389499 2166 880 000 | 0.632778
2012 | 3703 070 547 2 317 880 000 | 0.625935
Priemer: 0.645445

pomere s redlnymi prijmami, budeme predpokladat, Ze to bude platit aj pre nasledujtce
roky a dalsie vysledky budeme upravovat prenasobenim priemernym pomerom, teda
konstantou :

K, = 0.645445 (27)

Poznamka: Odchylka prijmov nasho modelu od skuto¢nosti sa zda byt pomerne
velké, ibaze to je zapri¢inené zjednodusSenim nasich vypoctov, v ktorych predpokla-
dame, ze vSetci Tudia, okrem nezamestnanych, odvadzaju dané percento hrubej mzdy
na dochodkovy systém.

To vsak v skuto¢nosti neplati, napriklad silové zlozky SR (vojaci, policajti...) st z
tohto systému vynaté, dalej matky nie si povinné platit toto poistné pocas celej doby
trvania materskej dovolenky, ¢o spdsobi ro¢ne obrovsky vypadok, okrem toho tspes-
nost vyberania dochodkového poistenia nie je stopercentna. A preto zisteny rozdiel
povazujeme za adekvatny.

Tabulka 7 obsahuje porovnanie naSich vyslednych vydavkov s tymi realnymi, vidime,
7e vysledky modelu sa v tomto pripade od skutoc¢nosti velmi neliSia, st iba mierne
nizgie, vydavky v dalsich rokoch budeme opéat upravovat prendsobenim priemernym

pomerom, teda konStantou:
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Tabul'ka 7: Porovnanie vydavkov

Rok Nase vydavky Skuto¢né vydavky | Pomer
2006 | 2 560 528 859 2 790 567 516 1.089840
2007 | 2 801 834 583 3 029 749 519 1.081345
2008 | 3032 014 846 3 222 656 377 1.062876
2009 | 3 358 028 190 3 595 383 000 1.070683
2010 | 3 560 337 279 3 758 182 000 1.055569
2011 | 3 744 487 565 3 926 901 000 1.048715
2012 | 3994 897 500 4 165 740 000 1.042765

Priemer: 1.064542

K, = 1.064542 (28)

Po roku 2012 sme vychadzali z prognoz o raste HDP, priemernych mesa¢nych miezd,

nezamestnanosti, vyvoji demografie a i.

Vysku priemerného déchodku sme vyjadrili pomocou miery nahrady (benefit ratio

BR), ¢o je podiel priemernej vysky déchodku a mzdy:

BR=2
w

(29)

Zo vzorca vyplyva, ze pokial uvazujeme zachovanie miery nahrady aj do budicnosti,

tak rast vysky priemernej penzie sa bude odvijat od rastu hrubej priemernej mzdy. V

sucasnosti sa BR pohybuje na trovni priblizne 45% a teda vysku penzie pre buduce

roky (napr. rok 2013) sme uréili:

D2013 = 0.45 * wap13

(30)

Percentualnu ucast v II. pilieri po roku 2012 sme odhadli na zaklade dostupnych

udajov z minulosti. Predpokladali sme, Ze pokial vstup ostava dobrovolny, tak Iudi

vstapi priblizne tolko ako po iné roky kedy bol vstup dobrovolny, to isté plati pri

povinnom vstupe.

6prognoézy sme Gerpali zo zdrojov [1] a [7]
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Porovname niekol’ko moZnych scenarov vyvoja do buducnosti a to:

1. V platnosti ostane sticasna legislativa
2. Dobrovolny vstup do II. piliera sa zmeni na povinny (z toho vyplyva vyssia ucast)
3. Zvysenie dochodkového veku na 65 rokov od roku 2005

4. Postupné znizovanie miery ndhrady, teda znizovanie redlnej vysky penzii
Vypocty spravime pre 3 varianty nastavenia vysky odvodov do II. piliera a to pre:

e konstantny odvod na arovni 9%
e zniZeny 4%-ny odvod od roku 2012

e zniZeny 4%-ny odvod od roku 2012 s tym, Ze medzi rokmi 2017 - 2024 bude tento
odvod kon$tantne narastat roc¢ne o 0.25% az na konecnych 6%, kde sa natrvalo

ustali

1. Nastavenie podla platnej legislativy

V tejto variante sme vychadzali z platnej legislativy, t.j. z udajov vysSie popisa-
nych. Este spresnime, 7ze ucast v II. pilieri po roku 2012 sme stanovili na priblizne
22% - 25%.7 Dalej sme predpokladali, ze Iudia vsttpia do piliera hned na zaciatku
svojej pracovnej kariéry, teda priblizne vo veku 25 rokov, dlhodobé sporenie je totiz
vyhodnejgie. Ugastnikov pod touto vekovou hranicou sme zanedbali z dévodu nizkej
zamestnanosti tejto vekovej skupiny.

Vyvoj celkového deficitu v % HDP pre jednotlivé nastavenia odvodov mozeme po-
zorovat na Obr. 2. Z neho vyplyva, Ze vdaka znizenému 4%-nému odvodu sa do blizke;
budicnosti znizi ro¢ny deficit priebezného systému o zhruba 0,5% HDP, tento rozdiel
sa v8ak bude postupne zmensovat az sa celkom strati.

Na Obr. 3 je zachytena finan¢na narocnost II. piliera pri jednotlivych trovniach
odvodov, t.j. o kolko pride priebezny systém. Vidime, Ze po uréitom ¢ase prestéava byt

sporivy pilier stratovy. BohuZzial musime kongtatovat, Ze pri tomto nastaveni je to len

Tpri tomto odhade sme vychadzali najmi z vyro¢nych sprav SP, zdroj [5]
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Obr. 2: Vyvoj celkového deficitu priebezného systému

docasny jav. Cely systém v tomto pripade tazi zo silnej prvej generécie sporitelov,

ktori postupne vychadzaji zo systému so stale dlhsou dobou sporenia, ¢o znamena, ze

priebezny pilier stéle viac na nich Setri a teda sa mu znizuji vydavky. Na druhej strane

do piliera vstupuje stale menej I'udi ako z neho vychédza, teda ubera menej z prijmov

II. piliera, toto vyvrcholi okolo roku 2044, kedy vyjde posledny silny roc¢nik, na Obr. 3

mozno pozorovat zmiernenie rastu okolo tohto roku.
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Obr. 3: Vplyv II. piliera na deficit priebezného systému

f)alej pozorujeme, Ze 9%-ny odvodovy variant stéle ¢erpa z vyssich priebeznych

investicii a teda mé uz na konci tohto obdobia vys$iu navratnost. Konstatujeme, ze vy-

sledny efekt sporivého piliera pri takomto nastaveni bude zanedbatelny, kvoli nizkemu

poctu sporitelov. Navyse je takyto model vysoko citlivy na zvySenie uc¢asti v iom, pri

vstupe vyssieho poctu I'udi, sa okamzite prehlbi strata.
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2. Model pre povinny vstup do Il. piliera

V minulosti bolo bezné, 7e s prichodom dalsej vlady sa zavadzali mnohé zmeny,
okrem iného aj staronové, tie sa nevyhli ani sporivému pilieru. Stalo sa uz takmer
pravidlom, Ze pri kazdom striedani koalicie sa menil povinny vstup na dobrovolny a
naopak. Preto mozno predpokladat, ze aktualny stav nepotrva dlho.

Uvazujme preto teraz vstup do II. piliera za povinny a teda vyssiu tcast v fiom,
t sme podla dat z minulosti® odhadli na trovni 64% - 66%. Vyvoj celkového deficitu
priebezného déchodkového systému pre takito alternativu sa nachadza na Obr. 4,
na nom mozno pozorovat, ze pozitivne ucinky II. piliera sa prejavuji pomalsie ako v
pripade prvom, ¢o je v doésledku vyssej ucasti a teda priebeznej vicsej nakladnosti.
Sacasny 4%-ny odvodovy variant sa zda byt najvyhodnejsi na toto relativne kratke

obdobie.

4%

e
\\\-K A%

9%

o \-‘_--'_‘--____
j:j m —fazll piliera

Obr. 4: Vyvoj celkového deficitu priebezného systému

Pri tejto zmene nastane okamzité prehlbenie straty, vyplyvajicej z okamzitého zvy-
Senia poctu sporitelov a zaroven postupné zvySovanie ispory, vyplyvajuce z postupného

zvySovania poc¢tu vystupujucich acastnikov z II. piliera:

T Strata, . =12 % 01120054 * Wao0s+i * T Npoo o * (1 — Uno05+4) (31)

. 1
T Uspora, .., = 12 % 7. ¥ P2005+i * T D005 (32)

Na Obr. 5 mozno pozorovat o kolko sa prehlbi deficit I. piliera pri jednotlivych

odvodovych drovniach. Pozorujeme, Ze rast je v tomto pripade pomalsi, ale stabilnejsi.

870 zdroja [5]
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Model bude navy8e menej citlivy na kratkodobé zmeny v pocte vstupujacich sporitelov,

pretoze budu predstavovat mengiu ¢ast v celkovom hladisku.
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Obr. 5: Vplyv II. piliera na deficit priebezného systému

Takto nastaveny model bude mat ovela vacSi vplyv na celkovy vysledok, pretoze

preberie vicsiu Cast zavizkov priebezného systému.

3. Model pre zvysenie déchodkového veku

Jednou z ¢asto diskutovanych moznosti ako znizit deficit priebezného systému je
prave zvySenie dochodkového veku. Pri tomto opatreni by sa teoreticky mal zvysit pocet
pracujucich a znizit pocet déchodcov, ¢o znamena vyssie prijmy a nizsie vydavky. Po-
rovnajme pomer po¢tu dochodcov a ludi v pracovne aktivnom veku (tzv. pomer zavislosti

alebo dependency ratio DR) v jednotlivych rokoch pre déchodkovy vek 62 a 65 rokov.

—0i5r.
—Gar.

Pomer zavislosti

Obr. 6: Pomer déchodcov a pracovne aktivnych Tudi
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DRgy — pocet ludi vo veku nad 62 rokov

33
pocet ludi vo veku 25 aZ 62 rokov (33)

pocet ludi vo veku nad 65 rokov
DRgs = 34
0 pocet ludi vo veku 25 aZ 65 rokov (34)

Obr. 6 nam hovori, kolko déchodcov pripada na 100 I'udi v aktivnom veku v jed-
notlivych rokoch. Vidime, ze do roku 2050 nastava prudky narast najma pri sticasnom
déchodkovom veku z 20 na 70 penzistov na 100 Iudi v aktivhom pracovnom veku,
zatial, ¢o pri zvySenej variante je tento narast o nieco nizsi z priblizne 20 na o nieco
viac ako 50 percent. To znamena, Ze na jedného dochodcu sa teoreticky bude skladat
viac pracujucich ob¢anov, preto mozno oc¢akavat znizenie celkového deficitu systému. K
tomu doslo aj v naSom modeli, ¢o mézeme pozorovat na Obr. 7, pre uplnost dodajme,

ze zvysenie dochodkového veku na 65 rokov sme predpokladali od roku 2005.

— (O
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Obr. 7: Vyvoj celkového deficitu priebezného systému

Oproti pdévodnému nastaveniu sa vysledok zlepsil o viac ako 1% HDP, ¢o napriklad v
roku 2050 bude predstavovat tsporu viac ako 4 mld eur. Pre lep$iu ilustraciu uved me, ze
keby sa tato suma pouzije iba na zvysenie dochodkov, tak by sa v roku 2050 priemerne
zvy$ili o cca 240 eur, respektive o priblizne 20%.

Vyhodnost druhého piliera, ktora je uvedena na Obr. 8, po takejto uprave zékona
pochopitelne klesne, kedZe I'udia dlhsie pracuju, teda dlhSie uberaja prijmy z prie-
bezného systému, zaroven kratsie poberaju ddéchodkovi dévku, preto I. pilier na nich

usetri menej ako pri pévodnom nastaveni.

1 Strata = 12 % 077200541 * Wa005+i * T N2005+@' * (1 — us005+) (35)

2005+1
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1 USpOM2005+i =12 % * D20051i * M2005+¢ (36)

Je potrebné uvedomit si, ze tieto vysledky st velmi teoretické z toho hladiska, ze
so stupajucim poc¢tom Tudi v aktivnom veku, teda s narastom pracovnej sily je viac
ako pravdepodobné nasledné zvySenie nezamestnanosti, kedZe nemusia pribudnuat nové

pracovné miesta.

0,0% T T T T T T T T 7T T T T T T 11
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Obr. 8: Vplyv II. piliera na deficit priebezného systému

4. Model pre zniZenie dochodkoviych ddvok

NajucinnejSou metédou na znizenie deficitu je samozrejme znizenie déchodkovych
davok, respektive miery nahrady. Toto opatrenie vSak nie je popularne, preto moézeme
predpokladat, ze sa k nemu pristtupi ako k poslednej moznosti, pricom samotné znizova-
nie bude prebiehat postupnym znizovanim miery néahrady, spolu s nizSou valorizaciou
penzii. V nasom modeli budeme uvazovat postupné rovnomerné znizovanie miery nah-
rady o 0,7% ro¢ne, teda z povodnych 46% v roku 2012 na priblizne 20% v roku 2050.

Obr. 9 nam ilustruje vyvoj celkového deficitu po spominanej tprave vysky penzii pre
jednotlivé arovne odvodov, v nasom modeli takéto postupné znizenie nédhrady stlaci
dochodkovy deficit pod 3% HDP a po roku 2048 dokonca pod 2% HDP.

Z Obr. 10 opat vyplyva, ze navratnost investicie do II. piliera je pomalsia ako v
povodnom modeli. Tento krat je to sposobené niz§im Setrenim vydavkov, kedZe penzie

st niz8ie ako boli pévodne, pri zachovanom odleve prijmov.

Stratasoosri = 12 % 0112005+ * W2005+i * Nooos+i * (1 — Ug005+4) (37)
. 1
+ Uspora,,. =12 % 7. " P2005+i *  Magos. 14 (38)
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Obr. 10: Vplyv II. piliera na deficit priebezného systému

Poznamenajme este, ze pokial sa pristupi k zniZzovaniu déchodkov z priebezného

systému, vysku déchodkov zo sporivého piliera by to nemalo nijako ovplyvnit.
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3 ODHADOVANE VYSKY STAROBNYCH DOCHODKOV

3 Odhadované vysky starobnych déchodkov

3.1 Miera nahrady z II. piliera

Miera nahrady, ako sme uz spominali, je podiel priemerného mesa¢ného dochodku a
priemernej mesacnej mzdy. Toto percento vyjadruje aku ¢ast zo svojej mzdy bude ob-
¢an dostavat po ukonceni pracovnej kariéry. Pri uc¢asti vylucéne v priebeznom pilieri je
déchodok vyplacany iba zo Socidlnej poistovne a jeho vyska sa pocita podla platne;
legislativy. Na druhej strane pri icasti v oboch pilieroch na penziu okrem SP prispieva
aj sam sporitel, ktory si z celkovej nasporenej sumy na svojom tcte v DSS zakupi doZi-
votna starobnu davku. Vyska tejto penzie preto bude zavisiet aj na celkovej nasporenej
sume, teda na vyske odvodu do II. piliera, dl7ke sporenia, zhodnoteni tspor.

V stcasnosti sa miera nahrady z priebezného systému (MN;,) nachadza na tarovni
priblizne 45%°, pokial sa chce II. pilier vyrovnat tejto ndhrade, bude musiet poskytovat

jej pomerni Cast:

1 -
MNy = 5 (L« MNp + (k= 1)+ (1= PC) % MN ;) + MN (39)

Kde:
MN ;. - miera nadhrady poskytnutéa vylucne II. pilierom
PC - pomerna ¢ast ako bola popisan4 vo vztahu (7)
k - celkovy pocet rokov dochodkového poistenia

[ - pocet rokov tucasti vylucne v I. pilieri

Aby nastala rovnost nutne musi platit MN ; = % x (k—1) * PC * MN; .
Poznamka: pokial bol ob¢an pocas celej pracovnej kariéry zaroven aj sporitelom,
potom [ = 0, nas vztah sa zjednodusi a vysledna miera ndhrady zo sporivého piliera

pri pozadovanej rovnosti bude (PC s MN ;) % 100%.

Vysledné miery nahrad zo sporivého piliera pre jednotlivé nastavenia odvodov spliia-
juce vztah (39) st uvedené v tabulke 8. Podotykame, ze prislichaji iba l'udom, ktori
vstupili do systému v roku 2005 a postupne v uvedenych rokoch z neho vystupovali s

uvedenym poctom rokov sporenia (N).

9podla tdajov SP, zdroj [6]

41



3 ODHADOVANE VYSKY STAROBNYCH DOCHODKOV

Tabul'ka 8: Miera nahrady z II. piliera

Rok N 4% 6% 9%

2034 30 | 9,42% 11,15% 16,07%
2039 35 | 10,62% 12,94% 18,75%
2044 40 | 11,81% 14,72% 21,43%
2046 42 | 12,28% 1544% 22,50%
2048 44 | 12,18% 1542% 22,50%
2050 46 | 12,08% 15,40% 22,50%

Poznamka: pri sporeni 42 rokov a viac, sme predpokladali, Ze ob¢an bol uc¢astnikom

II. piliera po celd dobu pracovnej kariéry.

Viypocet miery ndhrady z I1. piliera

Vypocitajme najprv priemerni vysku nasporenej sumy na uc¢toch klientov DSS,

zacnime rokom 2005. V tomto roku vlozi priemerne ticastnik II. piliera na svoj tucet:

USpOTyQOOS =12 % 07172005 * W2005 (40)

Kde:
0112005 - percentualna vyska odvodu do II. piliera v danom roku 2005

Wanos - priemernd mesacna mzda v hospodarstve v danom roku 2005

Predpokladajme, Ze tieto tispory sa trocia raz ro¢ne konstantnym trokom na drovni

r%. Teda v nasledujicom roku sa povodné tspory zuroc¢ia a zaroven pribudni nové:

Usporyaees = 12 * 0112006 * Waoos + 12 * 0712005 * Wagos * (1 4 7) (41)

Uvedme eSte vzorec pre nasporeni ¢iastku v i-tom roku:

Uspory, = 12 % ogp; % w; + Uspory; | * (147) (42)

Takto vypocitani vysku tspor pouzijeme na vypocet miery nahrady zo sporivého

piliera.
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3 ODHADOVANE VYSKY STAROBNYCH DOCHODKOV

TPOC ravime pre trocenie r na trovni 2% 0, dalej porovname rozne dlzk
Vypodcty spravime pre Grocenie r na drovni 2% a 4%, d

sporenia a rozne o¢akavané dlzky dozitia. Mieru ndhrady vypocitame nasledovne:

1 Vysledné ispory

1
* — % _
12w  Ocakdvand diZka doZitia

MN = (43)

Uvazujme o¢akavant dlzku dozitia po dovigeni dochodkového veku na trovni 15, 20 a
25 rokov, porovnanie vyslednej miery nahrady poskytnutej II. pilierom pre rozne vysky
odvodov a pre rozne konstantné urokové miery si uvedené v tabulke 9 a 10. Z tychto
tabuliek vyplyva, Ze konstantné 2% tdrocenie Gspor raz ro¢ne nie je ani v jednom pripade
dostato¢né na vyrovnanie 45% miery nahrady vyplacanej I. pilierom. Na druhej strane
uz pri 4%-nom troku sa situacia zmeni a sporivy pilier bude vyhodnejsi pri o¢akéavanom
doziti priblizne 20 rokov a menej (hrubo vyznacené hodnoty v tabulke 10), pri dlhsom
doziti vSak uz nie.

Tabul'ka 9: Miera nahrady z II. piliera pri 2% troceni vkladov v %

15 20 25
Sporil | 4% 6% % | 4% 6% 9% | 4% 6%  I%

30 | 8,60 1040 1524|645 7,80 1143|516 6,24 9,14
35 | 949 11,87 1746|712 890 13,09 | 570 7,12 1047
40 1035 1326 19,57 | 7,76 9,95 14,68 | 6,21 7,96 11,74
42 10,68 13,80 20,38 | 8,01 10,35 1529 | 6,41 828 1223
44 11,01 14,33 21,18 8,25 10,75 1580 | 6,60 8,60 12,71
46 | 11,32 14,85 21,97 [ 849 11,14 1648 | 6,79 891 13,18

Ako sme uz spominali v predchadzajicej kapitole, vyska miery nédhrady z I. piliera
nie je Statom ani nikym inym garantovand a je mozné, dokonca az pravdepodobné,
ze sa v buducnosti bude znizovat, v takom pripade bude sporivy pilier samozrejme

atraktivnejsi a vyhodnejsi pre budtcich penzistov.
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Tabul'ka 10: Miera nahrady z II. piliera pri 4% troceni vkladov v %

15 20 25
Sporil | 4% 6% 9% 4% 6% 9% 4% 6% 9%
30 | 11,92 13,98 20,07 | 894 1048 1506 | 7,15 8,39 12,04
35 | 13,86 16,71 24,13 | 10,40 12,53 18,09 | 8,32 10,03 14,48
40 |15,91 19,58 28,38 | 11,93 14,68 2128 | 955 11,75 17,03
42 | 16,76 20,76 30,14 | 12,57 15,57 22,60 | 10,05 12,46 18,08
44 | 17,62 21,97 31,93 | 13,21 16,48 23,95 | 10,57 13,18 19,16
46 | 18,50 23,20 33,76 | 13,87 17,40 25,32 | 11,10 13,92 20,26

3.2 Pravdepodobnost dosiahnutia miery nahrady

Predpoklad konstantnosti tirokovych mier je Cisto teoreticky, v praxi sa vyska trokov
neustale meni. Preto vyjadrime teraz vynos aktiva so zaratanim nahodnej zlozky, ktora

mé normalne rozdelenie:

r=r.+0ox*x” (44)

Kde:
re - oCakdvany vynos aktiva
o - standardné odchylka vynosu aktiva

Z - ndhodna premenna, ktora ma normaélne rozdelenie Z ~ N(0,1)

Predpokladajme investovanie tispor do akciovych indexov S&P500, SPI a do 10-ro¢nych
vladnych dlhopisov USD a EUR. Ich oc¢akavané hodnoty vynosov ako aj Standardné

odchylky sme ¢erpali z prace [1]|, uvaddzame ich v tabulke 11.

Tabul'ka 11: Vynos a Standardna odchylka

S&P500  SPI USD EUR

Vynos 13.29% 10.97% | 6.12%  6.38%
Standardna odchylka | 15.58% 16.97% | 6.90%  5.66%

Uvazujme dalej sporitela s priemernym hrubym mesa¢nym prijmom, ktory odvadzal
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3 ODHADOVANE VYSKY STAROBNYCH DOCHODKOV

starobné poistenie 42 rokov a cely tento ¢as bol navyse aj ucastnikom II. piliera. Vy-
poc¢itame pravdepodobnost miery nahrady pri investovani jeho tspor do jednotlivych
akciovych indexov a Statnych dlhopisov, ktori si za svoje kone¢né tspory bude moct
zakupit. Postupne budeme uvazovat konstantny odvod do sporivého piliera na trovni
4%, 6% a 9% od roku 2005, teda pozadovana miera nahrady z II. piliera bude 10%,
15% a 22.5%. Este poznamenajme, Ze tieto vypocty robime na datach z rokov 2005 -
2046, teda vysledky uvedené v tabulke 12 a 13 sa viazu k tomuto obdobiu.

Tabul'ka 12: Pravdepodobnost dosiahnutia jednotlivych mier ndhrad pri investvani dspor do

akciovych indexov (v %)

S&P500 SPI

Miera nadhrady | 4% 6% 9% 4% 6% 9%
10% 100 100 100 95 100 100
20% 95 100 100 85 95 100
30% 90 95 100 65 85 90
40% 80 90 100 50 70 90
50% 75 90 95 40 60 80
60% 65 80 90 30 50 70
70% 55 75 90 20 40 65
80% 95 75 90 20 40 65
90% 40 65 80 15 30 50

7 tabulky 12 vyplyva, Ze pri investovani uspor do akciovych indexov, pripadne do
aktiv s podobnymi parametrami bude s velmi vysokou pravdepodobnostou déchodok
vyplacany druhym pilierom pre penzistov omnoho atraktivnejsi.

Pokial uvazujeme investovanie vylucne do vladnych dlhopisov, potom podla tabulky
13 je zjavné, Ze miera ndhrady poskytnuté sporivym pilierom sa vyrovna priebeznému
systému, avSak vyrazné prilepsenie déchodku nemozeme s dostatocne velkou istotou

predpokladat.
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Tabul'ka 13: Pravdepodobnost dosiahnutia jednotlivych mier nahrad pri investvani tspor do

vladnych dlhopisov (v %)

USD EUR

Miera nahrady | 4% 6% 9% 4% 6% 9%
5% 100 100 100 100 100 100
10% 95 100 100 100 100 100
15% 50 95 100 65 100 100
20% 15 70 95 20 80 100
25% 5) 35 85 5) 45 95
30% 0 15 70 0 20 80
40% 0 0 30 0 0 35
50% 0 0 10 0 0 10
60% 0 0 0 0 0 0
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ZAVER

Zaver

Cielom tejto bakalarskej prace bolo zhrnut doterajsie zmeny v legislative tykajice sa
ddchodkového systému Slovenskej republiky, dalej matematicky analyzovat prinos po-
slednych z nich z hl'adiska makroekonomického i mikroekonomického. Pri prehl'ade ap-
rav dochodkového poistenia sme vychadzali najmé z uvedenych zékonov a z literatiury
[2], pripadne [8], zatial ¢o pri vypoctoch sme sa opierali najmé o prognozy Statistickych
databéz [5] a predoslé préace s touto tematikou [1].

Medzi hlavné prinosy tejto préce patri objasnenie funkcie déchodkového systému aj
pre menej zainteresované osoby, ktoré sa doposial danej problematike nevenovali. Da-
lej sti to matematicky korektné vypocty vedice k racionalnym predpovediam vyvoja
deficitu priebezného systému pri réznych trovniach odvodu do druhého dochodko-
vého piliera. Na zaklade nasich vysledkov mézeme konstatovat, Ze finanéna narocnost
sporiaceho piliera je hlavne v prvych rokoch pomerne vysoka, no uz na konci nami
sledovaného obdobia, okolo roku 2050 postupne stratovost mizne a zac¢inaju sa preja-
vovat pozitivne u¢inky tohto piliera na celkovy deficit. Dalej sme analyzovali dopad
vybranych legislativny tuprav, ktoré s istou pravdepodobnostou mézeme v budicnosti
ocakavat, na prijmovia aj vydavkova stranku systému starobného poistenia. Vsetky
odhady sme pre lepSie porovnanie jednotlivych vysledkov zéroven aj demonstrovali na
vhodnych grafoch.

Pozornost sme venovali aj vypo¢tu predpokladanych vysSok budicich penzii, najmé
prostrednictvom miery nahrady poskytnutej ¢i uz prvym, alebo druhym pilierom a ich
porovnaniu. Okrem toho sme uréili, Ze uz pri 4%-nom uroceni vkladov a dlhodobom
sporeni sa obc¢anovi s priemernym hrubym mesa¢nym prijmom vo vacSine pripadov
oplati ucast na sporivom pilieri.

Ako posledné sme urcili pravdepodobnosti dosiahnutia jednotlivych mier ndhrad pri
investovani do roznych aktiv (akciové indexy, dlhopisy). Na zaklade vypoctov sme zis-
tili, ze pri takychto investicidch je velmi vysokd pravdepodobnost vyrovnania vysky
penzie ponuknutej prvym pilierom, dokonca pri akciovych indexoch moézeme s do-
statocne velkou istotou ocakavat vyrazne vysSiu mieru nahrady aka poskytuje $tat

prostrednictvom priebezného dochodkového systému.
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