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Abstrakt

Obyvatel'stvo Zeme starne. Aj na Slovensku, podobne ako v inych eurdpskych krajinach,
bude zit’ o niekol’ko rokov vacsi pocet 'udi v dochodkovom veku ako ob¢anov produktivneho
veku. Preto je otazka, ako a z ¢oho budeme o niekol'ko rokov vyplacat’ dochodky, viac ako
aktudlna.

V sucasnosti je snaha riesit’ problém starnutia populdcie reformami déchodkovych systémov
zalozenych na prechode z priebezného do dvojpilierového systému. Tato praca je venovana
obdobnej reforme, ktora vznikla na Slovensku. Praca priblizuje sucasny dochodkovy systém
Slovenska a analyzuje dopady reformy na vyvoj deficitu Socidlnej poistovne ana vysku

buducich dochodkov.
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Uvod

Neudrzatel'nost’ vo vyvoji deficitu Socialnej poistovne, vyplyvajica zo starnutia populacie na
Slovensku mala za nasledok uskuto¢nenie reformy déchodkového systému (d’alej len DS),
ktorej hlavnou zmenou bolo zavedenie druhého piliera, stvisiace s celkovym trendom
v trhovej ekonomike, smerujicim k vacsej zodpovednosti ob¢anov za svoj buduci dochodok.
Ciel'om prace je analyzovat’, ¢i konkrétne zmeny v DS, ktoré reforma priniesla, budii mat’
v buducnosti pozitivny vplyv na zniZzovanie deficitu a vysku dochodkovych davok.

Praca je rozdelend na tri hlavné Casti.

Prva sa zaobera progndzou vyvoja deficitu Socidlnej poistovne pri sucasnom nastaveni
parametrov v DS aporovnava ho s vyvojom deficitu v pripade neuskuto¢nenia reformy.
V druhej Casti st rozanalyzované dopady pripadnych d’alSich zmien v nastaveniach DS na
vyvoj deficitu Socidlnej poistovne

Zaverecna Cast’ je venovana porovnaniu ocakdvanych vySok dochodku z prvého a druhého
piliera pri stiCasnej legislative DS a vplyvu zmien v DS na priemerné medziro¢né zhodnotenie

vkladov v DSS potrebné na trovei dochodku z prvého piliera.



1 Dochodkové systémy vo svete

Vicsina dochodkovych systémov vo svete sa financuje priebezne. Znamena to, ze z vybratych
odvodov na socidlne zabezpecenie sa vyplacaji dochodky dnesnym ddéchodcom. Druhou
moznost'ou, ako financovat’ dochodky, je zavedenie sporenia na déchodok, ktory volame aj
kapitalizaénym alebo druhym déchodkovym pilierom. V tomto systéme si aj z vlastnych

zdrojov pripravujeme financovanie nasich déchodkov v buducnosti.

Vo svete je to zauzivany spdsob financnej zabezpeky na starobu. Vo vécsine krajin Eurdpske;
unie maju dlhé roky tradiciu zamestnanecké dochodky, ktoré funguju na principe druhého
piliera. Zamestnavatel’, ktorym moze byt napriklad priemyselné odvetvie zalozi dochodkovy
fond, v ktorom sa prostriedky zhodnocuju investovanim. Tieto fondy si niekde zamestnanci
alebo odbory spravuju sami, inde zadavaju spravu Specializovanym spolo¢nostiam. Najvacsie
aktiva penzijnych fondov (druhy a treti pilier) ma Holandsko, Spojené Staty, Velka Britania

a Irsko. Na d’alich miestach st $kandinavske krajiny Finsko, Svédsko a Dansko.

Niekol’ko krajin terajiej EU, ktoré nemali tradiciu zamestnaneckych dochodkov, zaviedlo
dochodkové sporenie prostrednictvom spravcovskych spolo¢nosti. Pred Slovenskom zalozilo
druhy pilier Madarsko, Pol'sko, LotySsko a Estonsko. LiSia sa od Slovenska vyskou
poukazovanych prispevkov. Kym na Slovensku si na osobny dochodkovy ucet poukazujeme 9
percent z vymeriavacieho zakladu, v Pol'sku je to 7,3 percenta, v Mad’arsku 6 percent, v

Estonsku 4 percentd a v LotySsku 2 percenta.

Povinny druhy pilier zaviedlo aj Svédsko a odvadza sa donho 2,5 percenta hrubej mzdy. Na
rozdiel od Slovenska systém nespravuju spravcovské spolocnosti, ale z administrativneho
ustredia sa prostriedky poukazuji priamo do jednotlivych fondov, podla vyberu sporitel'ov. V
sucasnosti prebiecha debata o buducnosti dochodkovej reformy aj v USA, kde sa zvazuje
mozna decentralizdcia spravy fondov na principe jedného z dvoch uvedenych spdsobov

vyuzivanych v krajinach Eurdpskej tnie.

Europske Staty maju rovnako ako Slovensko, okrem dochodkov z druhého piliera, aj

déchodkové zabezpecenie z prvého piliera.



Z prvého alebo zdkladného piliera sa priemerne financuje az 86 percent z vyplacanych
dochodkov. Druhy pilier tvoria stikromné a zamestnanecké systémy. Podielaju sa na
poskytovanych financidch do dochodkov v roéznej miere, 10 az 25 percentami v Belgicku,
Luxembursku a Svédsku, 25 az 30 percentami v irsku a Dansku a 40 percentami vo Velkej

Britanii a Holandsku. Treti pilier tvori doplnkové poistenie a Zivotné poistky.

Dovodom reforiem vSade vo svete si najmé vysoké rozpoctové naklady sucasnych systémov
pri starnuti obyvatel'stva. Kym vydavky na dochodky v mimoeurdpskych krajinach OECD, v
USA, Japonsku, Kanade, Korejskej republike, Austrdlii a na Novom Zélande tvoria
v priemere 5,3 percenta HDP, vydavky na dochodky v krajinach Europskej tnie boli
dvojnasobné, okolo 10 percent HDP. Nizke vydavky ma Irsko (4,6 percenta HDP) a Velka
Britania (5,5 percenta HDP). Naopak priemer zvySuje Taliansko (14,7 percent HDP) a
Rakusko (14,2 percent HDP), svojimi najvyssimi vydavkami na déchodkové zabezpecenie na

svete.

Druhy pilier zaviedli nedavno v Mad’arsku, Pol'sku, LotySsku a Estonsku. V Mad’arsku sa
malo moZznost’ zapojit’ do dochodkového sporenia viacsie mnozstvo zamestnancov ako v inych
krajinach. ESte niekol’ko rokov po zaciatku reformy sa mali moznost’ vratit’ do priebezného
systému. V LotySsku a Pol'sku sa stali ucastnikmi druhého piliera vSetci ob¢ania do 30 rokov.
Najvécsiu volnost’ mali v Estonsku, kde sa mohli zapojit’ do déchodkového sporenia vsetci

pracovnici.

Odhady, kol'ko l'udi sa v tychto krajindch zapoji do druhého piliera, ako ukazala realita, boli
vel'mi nepresné. V Mad’arsku sa nakoniec zapojilo dvojnasobne viac l'udi, ako sa povodne
cakalo. V Estonsku sa zapojila tretina zo vSetkych, ktori sa mohli zic€astnit’ druhého piliera.

To vsak bol az dvojnasobok oproti povodnym odhadom.

Podobne ako na Slovensku aj v uvedenych krajinach strednej Eurdpy sa reguluje zdkonom
systém investovania nasporenych financii. Napriklad v Pol'sku spravcovské spolocnosti musia
investovat’ do Statnych dlhopisov 70 percent zhromazdeného kapitdlu a v Mad’arsku az 90

percent.

Na Slovensku sa pri zdévodiovani koncepcie dochodkovej reformy ¢asto hovorilo o priklade
Cile . V Cile st zdroje dochodkov uz vyluéne tvorené v druhom pilieri a tento model prebrali

aj dalSie latinsko-americké krajiny. S odstupom cCasu sa vSak ukdzalo, ze vysoké percento



I'udi potom nie je dochodkovo vobec zabezpeCenych a Staty musia rieSit’ otazky socidlnej
podpory starsich obyvatel'ov. To dokazuje, Ze existencia aj priebezného systému a principu
solidarity pri financovani dochodkov musia zostat' zachované a oba systémy musia byt

proporc¢ne Statom podporované.

2 Sucasny dochodkovy systém na Slovensku a priciny
vzniku dochodkovej reformy

Skor nez uvediem model pre ocakavany vyvoj deficitu Socialnej poistovne (d’alej uz len SP),
treba vysvetlit' princip vypoctu starobného doéchodku a uviest’ vysku odvodov platenych

zamestnancami resp. zamestnavatel'mi do SP, uréenych zdkonom o socidlnom poisteni.

2.1 Vypocet starobného dochodku z priebezného piliera a vySka
odvodov platenych do SP

Podl'a zakona o socidlnom poisteni je vyska starobného déchodku z priebezného piliera dana
stucinom priemerného osobného mzdového bodu, obdobia déchodkového poistenia ziskaného
ku diiu vzniku néroku na starobny déchodok a aktualnej dochodkovej hodnoty.

Skratene P = POMB . N . ADH, kde POMB sa urci ako podiel stctu osobnych mzdovych
bodov dosiahnutych v jednotlivych kalendarnych rokoch rozhodujuceho obdobia a obdobia
dochodkového poistenia v rozhodujicom obdobi, priCom osobny mzdovy bod sa urc¢i ako
podiel hrubej mzdy dosiahnutej za dany rok a 12 nasobku priemernej mesacnej hrubej mzdy

v hospodarstve Slovenskej republiky.

Teraz sa budem konkrétnejSie venovat’ parametrom urcujucich vysku dochodku zo SP.
Maximalna hodnota POMB je 3. Priemerny osobny mzdovy bod v hodnote nizsej ako 1, 25 sa
zapocitava v celej vyske. Z hodnoty priemerného osobného mzdového bodu od 1, 25 do 3 sa

postupne od roku 2004 zapocitava stale vacsi podiel az do roku 2015 kedy sa zapocitava



hodnota POMB v plnej vyske. Naopak k priemernému osobnému mzdovému bodu v hodnote
niz8ej ako 1 sa pripoc€ita z rozdielu medzi hodnotou 1 a priemernym osobnym mzdovym
bodom postupne od roku 2004 stale mensi podiel az do roku 2015 kedy sa podpriemerny
POMB zapocitava v plnej vyske. To znamena, Ze od roku 2015 bude systém vyhodnocovania
dochodkov takmer maximalne zasluhovy. Vynimku tvori takzvana “ milionarska dan ”, kedy
sporitelia odvadzaji Stvorndsobne nadpriemerné odvody ale dostanti za ne len trojndsobne

nadpriemerné dochodky.

Pri vstupe do druhého piliera sa sporitel'ovi od roku vstupu OMB dvojnasobne krati.

Aktualna dochodkova hodnota (ADH) pre rok 2009 je 271 Sk azvySuje sa kazdorocne o
percento urcené ako sucet jednej polovice percenta medzirocného rastu spotrebitel’skych cien
(inflacie) a jednej polovice percenta medzirocného rastu priemernej mzdy v hospodarstve

Slovenskej republiky.

Samozrejme vyvoj vysky dochodkov je vyznamne ovplyvitovany politickymi rozhodnutiami
prislusnej vlady. Preto budem ocakavanu vysku deficitu socidlnej poistovne pocitat’ ako
rozdiel sucasnej hodnoty buducich dochodkovych davok pri zachovani sicasnych podmienok
ich vyplacania a sucasnej hodnoty buducich odvodov platenych do systému v pripadne

zachovania dnesnej urovne odvodového zat'azenia.

Odvody do SP st nastavené nasledovne :

Sporitel’ ktory nevstapil do druhého piliera plati s podporou zamestnavatela 28.75 % hrubej
mzdy do SP ( z toho 18% na starobné dochodky, 6% na invalidné a pozostalostné a 4.75% do
rezervného fondu solidarity).

Sporitel’, ktory je uz ucastnikom druhého piliera plati do SP len 19.75% hrubej mzdy. Je to
dané tym, ze polovica sumy uréend na starobné¢ dochodky putuje do jemu zvolenej

Dochodcovskej spravcovskej spolocnosti. (d’alej uz len DSS)

Sporitelia zarabajuci viac ako je Stvorndsobok priemernej hrubej mzdy platia odvody len z

tejto sumy.



2.2 Priciny vzniku dochodkovej reformy a zakladné zmeny v
dochodkovom systéme po reforme

Zakladnym doévodom reformy bola potreba rieSenia narastajuceho deficitu SP a hlavne
negativne vyhliadky do buducnosti, kedy eSte vyraznejSie narastie rozdiel medzi vydavkami a
prijmami SP, pretoze pocet dochodcov sa bude zvySovat’ a naopak bude ubudat’ ekonomicky
aktivne obyvatel'stvo. V poslednych rokoch sa vyrazne meni a vSetko nasvedCuje tomu, ze aj
bude menit’ pomer medzi produktivnym a poproduktivnym obyvatel'stvom a to smerom ku
starSej generdcii. V sucasnosti zZivia traja praceschopni jedného déchodcu, o 40 rokov budu
zivit dvoch. Ako vidiet z grafu, prave v tychto rokoch sa tento pomer zaCne vyrazne

zhorSovat’:
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Graf 1 'Pomer produktivneho ku poproduktivnemu obyvatel’stvu

Tento vyrazny vzostup starSej generdcie je spdsobny najmd zvySovanim Zivotnej urovne,
prechodom silnych vekovych ro¢nikov do dochodkového veku ako aj mensSim poctom
novorodencov.

Daldimi dolezitymi dovodmi boli slabsie prijmy SP kvoli vysokej nezamestnanosti,

vyhybaniu sa odvodov, nizke prispevky Statu za nezamestnanych a viacero inych.

! Ako zdroj som vyuzil prognézu vyvoja obyvatel'stva SR do roku 2050, dostupnti z
http://www.infostat.sk/vdc/pdf/prognoza2050vdc2.pdf, o bolo podkladom na moju vlastnt prognézu do roku 2080. Vekové
rozmedzie produktivneho obyvatel'stva je nastavené na 20-61 rokov, kde priemerny vek vstupu na pracovny trh som odhadol
na 20 rokov



Priebezny systém bol taktiez prili§ solidarny a nastala tu potreba priniest’ do systému viac

zasluh. Solidarny bol v tom zmysle, ze vyska starobnych déchodkov bola pre vsetkych vel'mi

podobna a to aj napriek tomu Ze niektori obcania platili niekol'konasobne vyssie davky ako

ini.

Zakladnymi zmenami reformy, ktoré by mali hlavne pozitivne vplyvat na znizovanie

budtceho deficitu SP st :

1.
2.
3.

Zmena indexacie dochodkov Svajc¢iarskym systémom
Posunutie veku odchodu do dochodku

Zavedenie druhého sporivého piliera

. ZvySovanie dochodkov je urCené aritmetickym priemerom medzi rastom miezd a

rastom inflacie.

Dochodkovy vek je pre muzov aj zeny urceny na 62 rokov, priCom pre zeny ktoré
dosiahnu doéchodkovy vek pred rokom 2014 je urCeny individudlne podla poctu
vychovanych deti.

Hlavnou pri¢inou vzniku druhého piliera bola vyska starobnych dochodkov. Pocas
zlozitého obdobia vysokych deficitov SP by bol pripadny znizeny rast déchodkov
vprvom pilieri kompenzovany vy$§imi dochodkami z druhého piliera. Dal§im
doévodom bola vyhliadka do buducnosti, kedy vznik druhého piliera prinesie nizsie
hodnoty deficitu v SP. Na druhej strane v kratkodobom horizonte bude mat’ druhy
pilier hlavny podiel na vysokych hodnotach deficitu SP, pretoze polovica odvodov
sporitel'ov v druhom pilieri smeruje do DSS a zatial' Ziadny dochodca nepobera a ani
najbliz§ich 10 rokov nebude poberat’ dochodok z druhého piliera, kvoli minimélnej
dizke sporenia v DSS nastavenej na 15 rokov. SP bude mat’ teda vyrazne niZ$ie prijmy

pri nezmenenych vydavkoch.

V pritomnosti nastava otazka ako vyfinancovat prechodné obdobie kedy bude zavedenie

druhého piliera a zniZovanie po¢tu zamestnanych na jedného dochodcu vo velkej miere

zvySovat’ deficit SP. Na pribliZenie tohto problému ako aj na porovnanie vyvoja deficitu SP

v pripade keby reforma uskutocnend nebola oproti sicasnému poreformnému stavu som

zostrojil nasledovny model.



3 Prognosticky model na vypocet deficitu SP

Deficit dochodkového systému som rozdelil na dve Casti. Prvou je samotny deficit SP a druhu
cast’ tvori deficit spdsobeny vznikom druhého piliera. Hlavne ma bude zaujimat’ implicitny
dlh sucasného dochodkového systému, ktory vycisli stcasnu celkovu hodnotu deficitu
prechodného obdobia v jednom aj druhom pripade. Budem pocitat’ implicitny dlh otvorené¢ho
systému, ako rozdiel sucasnej hodnoty toku v buducnosti zaplatenych odvodov a sucasnej
hodnoty narokov sucasnych ako aj budtcich dochodcov. Spolu je to teda objem prostriedkov,
ktory je v sticasnosti potrebny na vyfinancovanie buducich deficitov systému prechodného

obdobia.

V prvom pripade budem pocitat’ implicitny dlh SP tvoreny deficitom SP pocas prechodného
obdobia a to je definované ako obdobie ktoré potrva do ustdlenia pomeru medzi produktiv-
nym a poproduktivnym obyvatel'stvom, respektive medzi zamestnanymi a dochodcami.

V druhom pripade pocitam implicitny dlh spdsobeny druhym pilierom pocas prechodného
obdobia, definovaného ako doba pokial’ sa neustali situacia v druhom pilieri, teda pokym

nenastane rovnovazny stav medzi sporite'mi a poberate'mi davok z druhého piliera.

Je potreba uviest, ze pre zjednodusenie modelu som bral do tvahy iba starobné dochodky
a teda deficit SP je brany len z pohl'adu starobnych déchodkov ako rozdiel prijmov z odvodov
na starobné sporenie a vydavkov na starobné dochodky. Napriek tomuto zjednoduseniu je tato
hodnota smerodajna, ked’ze bilancia v ostatnych oblastiach SP je bud’ kladna alebo mierne
zéporna. V celkovej bilancii SP ostatné prijmy z poisteni vykryja ¢ast’ deficitu sposobeného
starobnym poistenim. Ked'ze ale prijmy z tychto ostatnych poisteni vyrazne realne nerast
v budtcnosti bude tato Ciastka oproti vyraznému narastajicemu deficitu starobného poistenia

zanedbatelna.

V modeli budem d’alej predpokladat’, ze sucasny legislativny stav ostane nezmeneny, to

znamena hlavne :



1. Udrzi sa sucasna valorizacia dochodkov Svaj¢iarskym systémom a zasluhovost’ v systéme
sa nezmeni

2. Odvodové¢ zat'azenie sa nezmeni

3. vek odchodu do doéchodku bude pre Zeny aj muzov jednotne 62 rokov

4. Pomer rozdelenia odvodov na starobné sporenie pre sporitelov v druhom pilieri ostane
vo vyske 9 percent do druhého aj prvého piliera

5. Minimalne sporenie v druhom pilieri bude 15 rokov

6. Vstup do druhého piliera bude dobrovolny

Tento prognosticky model je uskutocneny od roku platnosti reformnych zmien teda od roku
2004 do roku 2080 kedy sa uz predpoklada stabilita sicasného dochodkového systému.
Hodnoty parametrov su zozbierané prevazne z prognoz Statistického tiradu SR, Ministerstva
financii a Ministerstva soc. veci a rodiny SR. V pripade potreby som pouzil vlastné odhady,
kde som vyuzil najma linedrny trend uz odhadnutych hodnét parametrov alebo som vychadzal
zroznych predpokladov sucasného ekonomického stavu SR astavom v DSS. Model
nepredpoklada ziadnu vyrazni zmenu vo vyvoji hospodarstva SR (spdsobenu napr. budiicim
deficitom SP, ktory by mohol ovplyvnit' rast HDP inflaciu atd.), teda v budicnosti
predpokladd ustalenie zakladnych makroekonomickych prvkov na hodnotach vyspelych

Statov Europskej unie spred financnej krizy.

V modeli st obsiahnuté nasledovné parametre z ktorych som vychadzal :

- populacné charakteristiky na roky 2004-2080

- pocet ekonomicky aktivnych obyvatelov a pocet dochodcov poberajicich starobny
dochodok v rokoch 2004-2008

- miera ekonomicky aktivneho obyvatel'stva na obyvatel'stve v produktivnom veku na
roky 2009-2080

- pomer poberatel'ov starobnych dochodkov na obyvatel'stve v déchodkovom veku v

rokoch 2009-2080

10



- rast redlneho HDP v obdobi 2004-2080

- realny rast mesa¢nych miezd v obdobi 2004-2080

- miera inflacie na roky 2004-2080

- miera nezamestnanosti v rokoch 2004-2080

- priemerna vyska starobnych dochodkov v rokoch 2004-2008

- ADH v rokoch 20004-2009

- priemerna hruba mzda v rokoch 2004-2008

- pocet sporitel'ov v druhom pilieri na konci roka 2008, ich rozdelenie podla veku a
hrubej mesacnej mzdy

- Priemernd hrub4a mzda uc¢astnikov druhého piliera na roky 2008-2080

- Priemerny pocet rokov sporenia dochodcov v DSS ktori poberaju dochodok aj z
druhého piliera na roky 2020-2080

- Pomer poctu sporitel'ov v druhom pilieri platiacich odvody na déchodkové sporenie na
roky 2008-2080

- diskontna sadzba

1. Populaéné charakteristiky na roky 2004-2080. Na obdobie rokov 2004-2050 som pouzil
stredny variant progndzy vyvoja obyvatel'stva SR. Pre roky 2051-2080 som skonStruoval
vlastny odhad vychadzajuc z umrtnostnych tabuliek a vyvoja porodnosti. Pre model je
dolezité hlavne rozloZenie obyvatel'ov na I'udi v produktivnom veku (v mojom pripade 20 -

61 rokov) a poproduktivnom veku (62 a viac rokov) .

2. pocet ekonomicky aktivnych obyvatelov a pocet dochodcov poberajucich starobny
dochodok v rokoch 2004-2008. Ak som chcel odhadnut’ pocet zamestnanych do roku 2080,
teda l'udi platiacich odvody musel som najprv odhadnut’ pocet “ekonomicky aktivnych Fudi
pre toto obdobie, pretoze nie vSetci dospeli obyvatelia v produktivnom veku st aj ekonomicky
aktivni (su sucastou pracovnej sily spolocnosti), niektoré osoby st z ekonomickej aktivity
vyclenené. Okrem Studentov a dochodcov (invalidnych, pred€asnych) sa medzi ekonomicky
neaktivnych zarad’uji aj osoby v domacnosti, praceneschopni a osoby, ktoré nepotrebuju ¢i

nechcu pracovat. Podobne nie vSetci dochodcovia st aj starobnymi déchodcami.

2 Udaje o ekonomickej aktivite a podte starobnych dochodcov v rokoch 2004-2008 som ziskal zo §tatistického uradu SR

resp. z hlavnej stranky SP .
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3. Miera ekonomicky aktivneho obyvatel’stva na obyvatel’stve v produktivhom veku na
roky 2009-2080. V rokoch 2004 — 2008 som tuto mieru spocital z uz zadanych parametrov, v
rokoch 2009 — 2020 som pouzil linedrny trend zacinajuci v hodnote z roku 2008 a konciaci

hodnotou 0,85 v roku 2020 a pre roky 2021-2080 som ponechal hodnotu 0,85.

4. Pomer poberatelov starobnych déchodkov na obyvatel’stve v dochodkovom veku v
rokoch 2009-2080. Dochodkovy vek som urcil jednotne 62 rokov aj v obdobi 2009-2014.
Ked’ze v tomto obdobi eSte vyznamna Cast’ zien pobera dochodok v nizSom veku, tak vyvoj
tohto pomeru sa s ubudanim poctu zien s niz§im déchodkovym vekom postupne znizuje az do
roku 2015, kedy je uz vek odchodu do déchodku jednotny.

Zo znamych hodnét zrokov 2004-2008 som odhadol vyvoj do roku 2014 postupnym

linearnym znizovanim z hodnoty 0,96 po 0,9, ktorti som ponechal az do roku 2080.

5. Rast realneho HDP v obdobi 2004-2080. Pre roky 2004-2008 su tieto udaje zname, pre
roky 2009 — 2012 som pouzil prognoézu ministerstva financii SR zo zaciatku roka 2009 a pre
roky 2013-2080 som pouzil strednu hodnotu optimistického a pesimistického variantu z
makroekonomického scendra Ministerstva prace, soc. veci a rodiny SR (d’alej len MPSVR
SR) z roku 2002. Z tych istych zdrojov som cerpal tidaje aj pre redlny rast mesacnej mzdy,

mieru nezamestnanosti a mieru inflacie. Konkrétne ¢isla uvadzam v tabul’ke.
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Tabul’ka 1.

2013- | 2020- | 2030- | 2040-
2019 2029 2039 2080

2009 2010 2011 2012

Redlny rast HDP 2.4% 3,6 % 45% | 5,1% | 3,5% 2,5% 2% 1,45 %

Reélny rast
3,3% 33% 3,5% 4,1% 2% 2% 1,5 % 1,5%

mesacnej mzdy

Miera inflacie 2,7 % 4% 4,5 % 4.4 % 3,5% 2,5% 2,5% 2,1 %

Miera
10,5% 10,4% 10,1% 9,8% 10 % 9% 7% 6%

nezamestnanosti

6. Priemerna vyska starobnych déchodkov v rokoch 2004-2008. Tieto tdaje som ziskal zo
stranky SP. Potreboval som ich na urcenie priemernej doby déchodkového poistenia, ktora
som ziskal po predeleni tychto udajov hodnotou ADH v prislusSnom roku a priemernou
hodnotou vSetkych POMB, ktorej som priradil hodnotu 1 za predpokladu, ze l'udia z vysSim aj

niz§im doéchodkom maji rovnaké umrtnostné charakteristiky.

7. ADH v rokoch 20004-2009. Udaje som ziskal takisto zo stranky SP. ADH na rok 2009

som nastavil ako bazicka hodnotu, ktort som d’alej valorizoval Svajéiarskym systémom.

8. Priemerna hruba mzda v rokoch 2004-2008. Hodnoty som ziskal zo stranky Ministerstva
financii SR, kde ma najviac zaujimala hodnota pre bazicky rok 2008, od ktoré¢ho sa d’alej
vyvijala prognoéza v zavislosti od nominalneho rastu miezd uréeného ako stcet realneho rastu

mesacnej mzdy a miery inflacie v prisluSnom roku.

9. Pocet sporitel’ov v druhom pilieri na konci roka 2008, ich rozdelenie podla veku a

hrubej mesa¢nej mzdy.
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Tabul’ka 2.

Vymeriavacie zaklady sporitelov podla veku k 31.12.2008

rozsah . . . . . , . | vekovy
. vekovy | vekovy | vekovy | vekovy | vekovy | vekovy | vekovy <
vymeriava- rozsah pocet
ieho ziklad rozsah rozsah rozsah rozsah rozsah rozsah rozsah nad 55 | sporitelov
cieho ’;‘k AUV 40251, | 2630 1. | 31-35r. | 36-40r. | 41-451. | 46-50 1. | 51-55T. . P
bez VZ 36184 | 64657 65059 | 55086 35565 42 518 15162 2 062 316 293
0-5000 12 533 13 768 13 594 9226 7075 4 495 1177 160 62 028

5001-100000 33520 | 59786 | 70028 | 53511 | 43715 | 24130 5109 455 290 254
10001-15000 41174 | 58472 | 62244 | 45780 | 35286 | 19635 3794 331 266 716
15001-20000 23744 | 34159 | 40253 | 38135 | 35055 19 872 3693 240 195 151
20001-25000 15131 | 23924 | 25819 | 24964 | 23963 13772 2629 182 130 384

25001-30000 8163 16842 | 16037 | 14052 | 12918 7618 1347 89 77 066
30001-35000 3 860 11126 | 10698 8434 7 546 4338 720 55 46 777
35001-40000 1681 8935 6 940 5231 4467 2 596 468 31 30 349
40001-150000 2101 14582 | 18842 | 14719 | 11940 7156 1433 105 70 878
Spolu 178 091 | 306 251 | 329 514 | 269 138 | 217530 | 146 130 | 35532 3710 | 1485896

Tieto *(daje som pouzil na odhad vyvoja po&tu sporitelov v druhom pilieri v d’alsich rokoch,
kde som bral do tvahy len novosporitel'ov vo veku 20 rokov, z ktorych kazdoro¢ne vstupi do
druhého piliera 80 %. Takisto k sporitefom do 25 rokov v roku 2008 som pripocitaval v
priebehu 10 rokov hodnotu, ktord v siéte znamena 80 percentnu tcast’ tejto vekovej skupiny v
druhom pilieri.

Vystup z druhého piliera som nebral do uvahy pre velku zlozitost odhadu poctu a hlavne
vekového rozlozenia tychto I'udi. Vyvoj poctu sporitelov v druhom pilieri som samozrejme
upravoval umrtnostnymi charakteristikami daného roku.

Dalej z umrtnostnych tabuliek a vekového rozloZenia sporitelov v druhom pilieri som

odhadol vyvoj poc¢tu budticich poberatel'ov dochodkovych davok z druhého piliera.

10. Priemerna hruba mzda tcastnikov druhého piliera na roky 2008-2080. Pre rok 2008
som priemernt mzdu spocital z tabulkyl. , priCom som nebral do ivahy hrubé mesa¢né mzdy
mensie ako 8900 Sk, pretoze to je hodnota minimalnej mzdy a pri vypocte priemernej hrube;j
mzdy v narodnom hospodarstve sa platy pod urovitiou minimalnej mzdy takisto nezarataju.

K 31.12 2008 bola vyska priemernej hrubej mzdy v druhom pilieri podl’a mojich prepoctov
priblizne 23 000 Sk ¢o zodpovedad priemernej hrubej mzde 23 089 Sk na Slovensku na

zacCiatku roka 2009. Pri suCasnom nastaveni prvého piliera na uplnt zasluhovost’ od roku 2015

3 Uvedené udaje mi boli poskytnuté z ING DSS, a.s.
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tato skutoCnost’ nie je prekvapiva. Napriek tomu som predpokladal, ze vel'ka vicsina l'udi
s prijmami nad Uroviiou trojnasobku priemernej mzdy svojou ucastou v druhom pilieri
prispeje k vyssej priemernej mzde v druhom pilieri oproti hodnote v narodnom hospodarstve.
Nestalo sa tak, pretoze v DSS je vel'mi velkd koncentracia sporitel'ov s hrubymi mzdami
v rozmedzi 8900 — 20 000 Sk.

Po tomto zisteni ako aj kvoli mensej zlozitosti modelu som hodnotu priemernej mesacnej
hrubej mzdy v druhom pilieri nastavil pre roky 2008-2080 na priemerné hodnoty v narodnom
hospodarstve.

Ak by sa zmenili podmienky v prvom pilieri a stal by sa opét’ solidarnym tak by uzitok l'udi
s podpriemernou mzdou v prvom pilieri bol ovel'a vyssi ako je tomu teraz a naopak l'udia
s nadpriemernou mzdou by z prvého piliera dostavali nizSie dochodky. K tomuto sa ale vratim
neskor v d’alSej kapitole, pretoze v modeli nepredpokladam zmenu sucasného nastavenia

prvého piliera.

11. Priemerny pocet rokov sporenia dochodcov v DSS ktori poberaju dochodok aj z
druhého piliera na roky 2020-2080. V roku 2020 som tato hodnotu nastavil na 15 rokov,
ked’Ze vtedy sa objavia v spolo¢nosti prvi poberatelia dochodkovych davok z druhého piliera.
Postupom c¢asu sa tato hodnota samozrejme zvySuje a pri jej odhadovani som vychadzal
najma z predoslej tabul’ky a z predoslych odhadov novovstupenych mladych I'udi do druhého
piliera, ktori sa doviSenim 62 rokov stanti budiicimi déchodcami poberajucimi dochodok aj z
druhého piliera. Samozrejme som bral do Gvahy aj imrtnostné tabulky ktoré tento pocet
budtcich dochodcov mierne redukuju.

Udaje ziskané z odhadov som potreboval pri vyéislovani vydavkov SP na déchodky, ked’ze
objem prostriedkov platenych SP na dochodky je zavisly od poctu rokov sporenia v druhom

pilieri, v ktorych sa hodnota OMB zaratava len v polovicnej vyske.

12. Pomer poctu sporitel’ov v druhom pilieri platiacich odvody na dochodkové sporenie
na roky 2008-2080. Pre rok 2008 som tato hodnotu ziskal z vysSie uvedenej tabul'ky kde som
tychto sporitel'ov urcil ako 'udi ktori maju nenulovy vymeriavaci zéklad. Pomer z roku 2008

som potom ponechal na vSetky ostatné roky.

13. Diskontna sadzba. Na diskontovanie buducich tokov cash flow v rokoch 2009-2080 som

pouzil diskontn sadzbu na urovni 3%.
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Skor nez prejdem k vysledkom modelu treba este uviest, ze k odvodom do SP na starobné
dochodkové poistenie som este pripocital polovicu odvodu do rezervného fondu solidarity.
(druhd polovica je urena na vdovské a vdovecké dochodky). Teda celkovy odvod do SP na
starobné poistenie je vo vyske 20,375 % pre poistencov prvého piliera a 11.375 % pre

ucastnikov druhého piliera.

Treba eSte spomenut’, ze priemerna mzda je zniZzend o 15%, pretoZze :

a) kvoli stropom sa neodvadzaji odvody z celej mzdy

b) nie zo vsetkych zloziek mzdy sa platia odvody napr. :

e odstupné a odchodné

o nahrada za pracovnu pohotovost’

e odmeny pri Zivotnom a pracovnom vyro¢i zamestnanca

e odmeny pri odchode do starobného dochodku

e plnenia nepenazného charakteru poskytované zo zisku zamestnavatel'a po zdaneni

e plnenia poskytnuté zamestnavatelom po skonceni pracovného pomeru

¢) zivnostnici neplatia odvody v plnej vyske a Casto sa odvodom resp. daniam vyhybaju, ¢o

im sucasna legislativa roznymi spdsobmi umoziuje.

Podobne som pocet pracujtcich znizil 0 5 %, z dovodu, Ze Statistika do pracujicich zahina aj

bezodplatné prace a napr. matky na materskej dovolenke
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3.1 Vystupy modelovania

Tabulka 3.
pocet
Set pocet décbhod?(,)v Vyvoj
oce cr . oberaju- :
rok pracujuci stall‘)obnych pracujucich b cichJ Prijmy SP | vydavky SP deﬁ.c1tu SPs
dochodcov v dl..l.lhqm dochodok z ’d¥sk0n-
pilieri druhého taciou 3 %
piliera

2004 2068524 937908
2005 2106242 924285
2006 2186626 916296
2007 2239899 916941
2008 2325616 883685 1170886 81,86 100,01 -18,14
2009 2317674 898363 1232437 85,09 110,53 -24,70
2010 2353609 878060 1293754 91,76 114,66 -21,58
2011 2393802 858267 1354119 99,85 120,39 -18,80
2012 2402088 876885 1412212 107,29 132,85 -22,71
2013 2422856 860574 1469221 112,91 141,04 -24,27
2014 2415798 880338 1522037 117,08 153,33 -30,36
2015 2406129 903703 1571783 121,28 164,48 -35,13
2016 2395253 931226 1620805 125,52 177,12 -40,73
2017 2382123 959639 1668513 129,72 190,73 -46,76
2018 2367754 988233 1715296 133,94 205,26 -53,06
2019 2354518 1014698 1746749 138,93 220,24 -58,74
2020 2338374 1038711 1804395 38065 142,72 234,05 -64,06
2021 2346803 1059543 1803245 67200 150,00 248,21 -66,87
2022 2327796 1080734 1808418 96108 154,60 260,66 -70,12
2023 2309420 1101330 1813952 124806 159,36 273,44 -73,23
2024 2293547 1119573 1820246 153238 164,47 286,11 -75,80
2025 2276785 1139477 1827092 181347 169,59 299,71 -78,73
2026 2259949 1159255 1834427 223338 174,80 312,79 -81,06
2027 2245121 1176230 1830783 264772 181,00 325,50 -82,41
2028 2232082 1190566 1827497 305627 187,62 337,80 -83,15
2029 2221472 1201359 1826727 345744 194,65 349,36 -83,16
2030 2211457 1210713 1824991 385095 202,08 360,74 -82,81
2031 2247509 1222008 1824000 433954 216,65 371,98 -78,70
2032 2233991 1233480 1816159 481750 224,82 383,51 -78,06
2033 2218604 1246093 1808117 528408 233,00 395,69 -77,70
2034 2199534 1261936 1799955 573781 240,83 409,36 -78,15
2035 2176919 1280750 1789306 617905 248,46 424,56 -79,28
2036 2150734 1302518 1779559 672691 255,54 439,65 -80,47
2037 2123825 1323807 1758347 725866 263,61 454,99 -81,21
2038 2094752 1346322 1737434 777335 271,42 471,31 -82,36
2039 2065401 1367800 1716267 826917 279,36 487,73 -83,35
2040 2034977 1389210 1692005 874721 287,53 504,64 -84,31
2041 2024893 1410754 1668779 915995 297,92 523,12 -84,91
2042 1995099 1428521 1649121 955439 303,58 537,05 -85,46
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pocet

Sot pocet dﬁcbhod?(’)v Vyvoj
oce AP oberaji- :
rok pracujuci stall‘)obnych pracuju-cich b cichJ Prijmy SP | vydavky SP deﬁ.c1tu SP's
déchodcov | ¥ df‘.‘h‘fm dochodok z ,dfskon-o
pilieri druhého taciou 3 %
piliera

2043 1965682 1444742 1629079 993018 309,41 550,60 -85,72
2044 1935925 1460393 1608687 1028704 315,21 564,24 -85,93
2045 1906622 1474664 1587979 1062477 321,18 571,55 -85,88
2046 1877014 1488297 1566797 1095621 327,15 590,55 -85,66
2047 1846990 1501595 1544035 1125797 333,22 604,03 -85,51
2048 1830703 1512451 1521301 1152828 343,36 617,28 -83,97
2049 1792019 1520400 1499925 1177855 346,75 629,67 -84,21
2050 1765569 1528002 1477977 1200017 353,90 642,93 -83,52
2051 1739879 1533388 1456660 1220274 361,28 655,64 -82,58
2052 1714205 1538705 1435320 1229544 368,74 671,51 -82,46
2053 1689456 1542974 1414810 1236084 376,47 688,10 -82,41
2054 1667212 1544443 1396395 1241427 384,85 703,75 -81,87
2055 1646156 1544825 1378975 1241869 393,63 720,82 -81,55
2056 1629913 1539939 1365580 1238943 403,74 735,86 -80,37
2057 1617206 1531495 1355144 1235604 414,98 748,82 -78,44
2058 1605336 1522808 1345408 1231147 426,72 762,30 -76,55
2059 1594977 1513073 1336936 1226083 439,19 775,49 -74,48
2060 1585653 1502855 1329331 1220953 452,30 788,58 -72,30
2061 1576835 1492753 1322150 1215040 465,93 802,33 -70,22
2062 1569165 1481953 1315928 1207284 480,32 816,53 -68,14
2063 1563639 1469251 1311499 1198902 495,81 829,63 -65,68
2064 1559111 1456010 1307904 1191296 512,12 842,09 -63,03
2065 1554216 1443799 1304002 1184929 528,85 855,08 -60,51
2066 1548438 1433131 1299359 1179658 545,80 869,19 -58,23
2067 1541826 1423841 1294019 1175365 562,98 884,39 -56,19
2068 1534432 1415788 1288021 1171929 580,39 900,68 -54,36
2069 1526301 1408832 1281407 1169247 598,04 918,03 -52,73
2070 1517494 1402849 1274225 1167186 615,94 936,46 -51,28
2071 1508178 1397686 1266616 1165627 634,13 955,91 -49,98
2072 1498447 1393203 1258659 1164441 652,65 976,37 -48,82
2073 1488407 1389250 1250442 1163498 671,55 997,80 -47,77
2074 1478168 1385676 1242057 1162680 690,87 1020,13 -46,80
2075 1467834 1382345 1233592 1161881 710,66 1043,31 -45,91
2076 1457505 1379131 1225129 1161008 730,99 1067,26 -45,06
2077 1447266 1375927 1216741 1159994 751,90 1091,94 -44,23
2078 1437186 1372653 1208484 1158776 773,46 1117,29 -43,42
2079 1427328 1369234 1200413 1157289 795,73 1143,28 -42,62
2080 1417763 1365594 1192584 1155483 818,76 1169,84 -41,79

Hodnoty prijmov, vydavkov a deficitu SP st v miliardach Sk.
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3.2 Implicitny dlh dochodkového systému

Ako som uviedol na zaciatku tejto kapitoly implicitny dlh dochodkového systému som

rozdelil na dve Casti :

3.2.1 Dlh spésobeny samotnou SP pocas obdobia nerovnovazneho pomeru medzi
zamestnancami a starobnymi déochodcami

Aby som mohol vy¢islit’ tento dlh musim najskor urcit’ rok od ktorého nastane medzi poctom

zamestnanych a starobnych déchodcov rovnovaha.

Graf 2 Pocet zamestnanych na jedného dochodcu

Z grafu ale aj z ¢iselnych hodnoét, ktoré tu neuvadzam je zrejmé, Ze od roku 2054 nastava
medzi poctom zamestnanych a starobnych déchodcov rovnovaha na tGrovni priblizne jedného
starobného dochodcu na jedného zamestnaného.

Implicitny dlh SP som spocital ako stcet sicasnych hodndt deficitu SP v rokoch 2009-2054
(diskontna sadzba 3%), ¢o dava po zaokruhleni vysledok 3,2 bilionov Sk.

Skuto¢nost’, ze na jedného dochodcu bude o 50 rokov pracovat len jeden zamestnany
vyplyvajiica z prognozy Statistického tradu ma vel'mi prekvapila. Preto som podrobnejsie
preskimal odhad podrodnosti a imrtnosti ovplyviiujuci v najviacSej miere tito prognozu.

Zavery z tohto pozorovania uvadzam v d’alSej kapitole.
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3.2.2 DIh spésobeny vznikom druhého piliera pocas obdobia nerovnovazneho
pomeru medzi sporite’'mi v DSS a poberate’mi dochodkov z druhého
piliera

0,8

0,6

0,4

Graf 3 Pomer sporitelov v DSS k poberatel’om déchodkov z druhého piliera

Priblizne od roku 2059 nastava rovnovaha v druhom pilieri vzhladom na pomer poctu
prispievatel'ov odvodov a poberatelov davok. Implicitny dlh obdobia nerovnovéazneho stavu
v druhom pilieri tvori sti¢asnd hodnota suctov deficitov SP v rokoch 2009-2059, konkrétne po

zaokruhleni 3,6 bilibnov slovenskych korun.

Hodnoty tychto implicitnych dlhov transforma¢ného obdobia davaju vysoko pravdepodobny
predpoklad, Ze sti€asné nastavenie dochodkového systému bude z pohl'adu vykrytia deficitu
SP v najblizsich rokoch neudrzatel'né. Bud’ sa znizia vydavky SP alebo sa zvysia prijmy resp.

oboje naraz.
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3.3 Vplyv miery umrtnosti na vyvoj deficitu SP

Zakladné parametre pri prognézovani vyvoja obyvatel'stva st porodnost’ a imrtnost’. Najviac
zarazajuci fakt vyplyvajuci z progndzy Statistického uradu SR je vel'mi rychly pokles poctu
obyvatel'ov v 1produktivnhom veku na obyvatel'ov v 2poproduktivnom veku. Samozrejme je
to sposobené aj odchodom silnych vekovych ro¢nikov do déchodku v blizkej buducnosti ale

nemalu mieru na tom mé aj budica miera plodnosti a imrtnosti.

Prognoza vychadza z nasledovného scenara plodnosti a imrtnosti

Tabul’ka 4 — Scenar vyvoja plodnosti v SR do roku 2050 (ihrnna plodnost’) a scenar vyvoja muZskej resp.
Zenskej imrtnosti v SR do roku 2050 (stredna dlzka Zivota pri narodeni)

strpdné Stgedné
dlzka dlzka

rok plodnost’ zivota pri | Zivota pri

narodeni | narodeni
muzov zien
2005 1,186 70,42 78,3
2010 1,277 71,41 79,17
2015 1,368 72,4 80,04
2020 1,459 73,4 80,91
2025 1,55 74,39 81,78
2030 1,58 74,94 82,23
2035 1,61 75,49 82,67
2040 1,64 76,03 83,12
2045 1,67 76,58 83,56
2050 1,7 77,13 84,01

Sledoval som bud’ prili§ nizku mieru plodnosti alebo prili§ nizku mieru imrtnosti vyjadrena
zvy$ovanim strednej dizky Zivota pri narodeni. ZvySovanie plodnosti uréite nema vplyv na
pokles poc¢tu zamestnancov na jedného dochodcu, prave naopak. Na druhej strane prognoza
predpoklada zvysenie strednej dizky Zivota u muZov aj Zien v priemere o 6 rokov v priebehu
45 rokov, ¢o je vel'mi optimisticky jav. Viac napovie nasledovné porovnanie imrtnostnych

tabuliek dochodcov.
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Tabulka 5 — Porovnanie vybranych parametrov “imrtnostnych tabuliek v roku 2007 a 2030

Vek 1,(2007) qx (2007) 1,(2030) q:(2030) rozdiel medzi q,
62 100000 0,0160 100000 0,013878 -0,002081
63 98404 0,0177 98868 0,011521 -0,006132
64 96667 0,0187 97729 0,012727 ~0,005970
65 94860 0,0199 96485 0,013878 -0,006004
66 92974 0,0213 95146 0,015207 -0,006051
67 90997 0,0238 93699 0,016203 -0,007598
68 88831 0,0259 92181 0,017380 -0,008472
69 86535 0,0280 90579 0,019678 -0,008357
70 84109 0,0299 88796 0,020890 ~0,008980
71 81596 0,0328 86941 0,022570 -0,010271
72 78917 0,0357 84979 0,024501 0,011217
73 76098 0,0390 82897 0,026465 -0,012575
74 73127 0,0432 80703 0,029273 -0,013971
75 69965 0,0485 78341 0,031862 ~0,016666
76 66570 0,0532 75845 0,035879 -0,017338
77 63027 0,0595 73123 0,039232 ~0,020310
78 59274 0,0661 70255 0,042301 -0,023846
79 55353 0,0736 67283 0,048143 -0,025424
80 51281 0,0819 64044 0,055317 -0,026575
81 47082 0,0912 60501 0,064661 -0,026561
82 42787 0,1017 56589 0,071948 -0,029718
83 38437 0,1133 52517 0,079492 -0,033847
84 34080 0,1264 48343 0,090356 -0,036009
85 29774 0,1409 43975 0,099940 -0,040936
86 25579 0,1570 39580 0,110573 -0,046431
87 21563 0,1749 35203 0,121679 -0,053212
88 17792 0,1947 30920 0,135230 -0,059444
89 14328 0,2165 26739 0,147499 -0,068991
90 11226 0,2405 22795 0,166367 -0,074097
91 8527 0,2667 19002 0,181614 ~0,085095
92 6253 0,2953 15551 0,202199 -0,093117
93 4406 0,3263 12407 0,220859 ~0,105485
94 2968 0,3598 9667 0,239592 -0,120219
95 1900 0,3957 7351 0271617 ~0,124064
96 1148 0,4339 5354 0,303413 -0,130440
97 650 0,4741 3730 0,321320 ~0,152828
98 342 0,5163 2531 0,375917 -0,140381
99 165 0,5599 1580 0,435325 20,124610

Pravdepodobnost’ imrtia (qx)- pravdepodobnost’, Ze osoba veku x zomrie pred dosiahnutim veku x +1

Tabulkovy pocet doZivajucich (Ix)- hypoteticky pocet osob, ktoré sa zo 100 tisic narodenych doziji d’alsieho

roka

Umrtnostné tabul’ky pre roky 2007 a 2030 sa vyrazne li§ia v miere imrtnosti déchodcov, ¢o

ma za nasledok ovel'a dlhsie prezivanie dochodcov. M6j osobny nazor je, Ze rozdiely v miere

4 Umrtnostné tabulky pre rok 2007 som ziskal zo stranky Statistického uradu SR a umrtnostné tabulky pre rok 2030 som

zostavil z progndzy vyvoja obyvatel'stva SR po odc¢itani migracie.
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umrtnosti su poc€as 23 ro¢ného obdobia prili§ optimistické. Za poslednych 10 rokov je sice
badatelny vyraznejsi posun o¢akavanej dizky Zivota ale to nemusi tvorit podklad na celé
obdobie do roku 2050 s eSte razantnejSim posunom.

Preto som v nasledovnom grafe porovnal vyvoj deficitu SP pri progndézovanej a pri sti¢asnej
miere umrtnosti dochodcov, ktord je priblizne na Grovni 5%. Odhad minimalnych zmien vo
vyvoji umrtnosti déchodcov podporuje aj fakt, Ze silnejSie vekové rocniky sa budia onedlho

dozivat’ vysokého veku .

20
0
20 —— miera umrtnosti
B \4 prognézovana Stat.
uradom SR

-40 . , .
—— miera umrtnosti na
-60 urowni 5% pocas celého
\ obdobia
-80 .

Graf 4 Vplyv zvySenej miery umrtnosti dochodcov na vyvoj deficitu SP

23



3.4 Porovnanie pred a po reformného stavu déchodkového
systému z pohladu vyvoja deficitu SP

Dovody vzniku déchodkovej reformy som uz uviedol v uvode, jeden z hlavnych bolo znizit
buduci deficit SP. Ak sa na to pozrieme velmi zjednodusene, vznikom druhého piliera
a vtedajSim povinnym vstupom mladych I'udi do neho by sa okolo roku 2080, kedy zomrie
posledny ddéchodca poberajuci dochodok v plnej vyske zo SP, vydavky SP na starobné
dochodky znizili na polovicu a prijmy na starobné poistenie by sa znizili z 20,375 % na
11,375 % z priemernej hrubej mzdy oproti stavu na konci roku 2004. Kedze prijmy by sa
znizili menej ako dvojnasobne a vydavky presne dvojnasobne deficit SP by bol v roku 2080,
pri legislativnych podmienkach z roku 2005, o nieco viac ako dva krat nizsi oproti tomu keby
do roku 2080 neprebehla dochodkova reforma a dochodkovy systém by bol v stave spred roku
2005. Otazkou je, ¢i to, ¢o v buducnosti druhy pilier SP prinesie je viac ako jej v sucasnosti

berie.

Pri sti¢asnom dobrovolnom vstupe do DSS a mojom predpoklade o 80 % ucasti budicich
mladych I'udi ktori vstipia na trh prace bude teda dopad reformy na vysku deficitu SP v roku
2080 mensi ale na druhej strane implicitny dlh transformacného obdobia je pri sucasnom

legislativnom nastaveni nizs$i ako by bol pri povinnom vstupe mladych l'udi.

Podotykam, ze vo vSetkych grafoch uvazujem diskontnt sadzbu 3 % a hodnoty su v miliar-

dach Sk.
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Graf7 Porovnanie vyvoja prijmov SP

Z predoslych grafov vyplyva, ze prijatim reformy sa v dlhodobom horizonte vyrieSila otazka

zmiernenia dopadov negativneho demografického vyvoja na deficit SP ale v kratkodobom

horizonte reforma prinasa vel'mi vysoké hodnoty deficitu kvoéli rapidnemu poklesu prijmov

SP a naopak stale narastajicim vydavkom.

Model naznacuje, ze reforma mala svoje opodstatnenie v dlhodobom horizonte ale pozabudlo

sa na rieSenie suCasn¢ho stavu v SP kedy parametre dochodkového systému su nastavené

neudrzatel'ne ateda v ramci reformy boli nastavené nespravne a budi sa musiet’ v blizkej

budiicnosti korigovat’. Cim pomalsie sa SP podari zastavit' vysoké hodnoty deficitu, tym va&si

vV

je prinos druhého piliera do DS z pohl'adu vysSich uspor v dlhodobom horizonte ako strat

v kratkodobom horizonte.
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4 Porovnanie implicitnych dlhov dochodkového systému
vzhl’adom na rozli¢ne nastavené parametre

V predoslej kapitole som priSiel k zdveru, ze v kratkodobom horizonte je situacia pri
sucasnom stave v dochodkovom systéme financne neudrzatel'nd a preto sa v tejto kapitole
budem venovat vplyvu odliSného nastavenia parametrov na implicitny dlh v rdmci
dochodkového systému. Pricom neuvazujem nad tym, Ze by tento tvoriaci sa dlh mohol byt’

kryty z inych zdrojov prijmu §tatu (napr. zvySenie DPH).

Este predtym ako prejdem k vysledkom pripomeniem zakladné parametre déchodkového

systému ovplyvnujuce deficit SP :

- vyska odvodov na starobné poistenie
- valorizacia dochodkov
- dochodkovy vek

- pomer vysky odvodov medzi prvym a druhym pilierom

Budem porovnavat ‘implicitny dlh vzniknuty podas nerovnovéazneho obdobia v druhom

oy . , 6 . r r
pilieri pre konkrétne “varianty nastaveni parametrov v systéme.

Variant A — valorizécia inflaciou a dochodkovy vekl '65 rokov

Variant B — valorizacia inflaciou a dochodkovy vek2 62 rokov

Variant C — valorizacia §vajciarskym systémom a dochodkovy vek 65 rokov

Variant D — valorizacia §vaj¢iarskym systémom a dochodkovy vek 62 rokov

Variant E — valorizacia podl’a nomindlneho rastu priemernej mzdy a dochodkovy vek 65
rokov

Variant F —valorizacia podl'a nominalneho rastu priemernej mzdy a dochodkovy vek 62 rokov

3 stget suéasnych hodnét deficitov SP pocas nerovnovazneho obdobia v druhom pilieri pri diskontacii 3 %

% Popula¢né a (imrtnostné charakteristiky a vyvoj po&tu sporitelov v druhom pilieri ostavaju pre varianty kde je
dochodkovy vek nastaveny na 62 rokov nemenné, pre ostatné su prislusné hodnoty odhadnuté rovnakym
sposobom ako v predoslom prognostickom modeli

7 postupné predlzovanie dochodkového veku do roku 2020 na 65 rokov

¥ sucasny stav kedy od roku 2015 bude dochodkovy vek pre muzov aj zeny rovnaky 62 rokov
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V pripade sucasného stavu, teda variant D je situdcia ako som uz spomenul neudrzatel'na.
Stcasna hodnota implicitného dlhu dosahuje skoro dvojnasobok HDP z roku 2008 a hoci sa
situacia v obdobi rovnovéazneho stavu v druhom pilieri za¢ne zlepSovat, napriek tomu v roku
2080 bude SP vykazovat stale vysoky deficit 40 mld.

Zvysenie dochodkového veku deficit samozrejme zmierni ale situdciu Uplne nevyriesi.
V dlhodobom horizonte zvySenie dochodkového veku zo 62 na 65 rokov znizi deficit SP

kazdoro¢ne o necelych 12 mld.

ZnizZenie rastu dochodkov na valorizaciu starobnych ddéchodkov inflaciou sa ukazuje za
najviac uc¢innejsi ale zaroven aj najradikalnejs$i ndstroj na znizenie deficitu SP pri suCasnom
odvodovom zatazeni. Od roku 2065 SP vykazuje dokonca zisky pri valorizécii inflaciou
s dochodkovym vekom 62 rokov. Pri zvySeni dochodkového veku na 65 rokov deficit SP uz
okolo roku 2040 zanika a tym padom od tohto obdobia je mozné uvazovat’ o opdtovnom raste
déchodkov Svajciarskou metdodou. Valorizacia dochodkov infldciou na druhej strane vyrazne
znizuje pomer dochodku na mzde. Variant B vykazuje po roku 2055 tento pomer vo vyske
necelych 20%, ¢o by znamenalo, ze dochodcovia by mali 5 krat mensi dochodok ako

v minulosti mzdu.

O zvySeni rastu dochodkov sa v sucasnosti ani pri vy§SSom déchodkovom veku nedd vobec

uvazovat'.
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Ak inak neuvediem, uvazujem rozdelenie odvodov na starobné poistenie medzi prvym
a druhym pilierom v pomere 1 : 1 azaroven s vyskou odvodu na fond solidarity 4,75 %

z ktorého je vzdy aj pri zmene vysky odvodu odpocitanych 2,375 % na vdovské a vdovecké

dochodky

Hodnota implicitného dlhu pri 24 % odvode na Vyvoj deficitu SP
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ZvysSenie odvodov samozrejme znizi deficit SP ale v porovnani so zmenou na valorizaciu
dochodkov inflaciou je dopad takéhoto zvySenia odvodov mensi. Vysvetlenie je jednoduché,
pretoze pri nizsej valorizacii dochodky rastii kazdoro¢ne pomalSie a tym padom sa neustale
prehlbuje rozdiel oproti vydavkom SP s predoslou valorizaciou, pricom zvysSenie odvodov je
jednorazovy krok, po ktorom rast prijmov SP ostava na rovnakej urovni. Takisto vydavky
rastl rychlejsie ako prijmy kvdli narastajicemu poc¢tu dochodcov a naopak znizovaniu poctu
ekonomicky aktivnych T'udi a vzniku druhého piliera, kedy polovica odvodov na starobné

poistenie putuje pre sporitelov druhého piliera na ucty DSS.

Podobne ako v predoslom pripade su¢asného odvodového zatazenia zvysenie dochodkového
veku zo 62 na 65 rokov znizi deficit v dlhodobom horizonte kazdoro¢ne o necelych 15 mld.
Treba si ale uvedomit’, Ze za tak(i dlhti dobu sa pravdepodobne odakavana dizka Zivota zvysi
ovel'a vyraznejsie ako o tri roky, ¢o by malo sposobit’ vyssie nastavenie déchodkového veku a

z toho plyntice nizsie hodnoty deficitu SP v dlhodobom horizonte. ZvySenie dochodkového

? Ak inak neuvediem, uvazujem rozdelenie odvodov na starobné poistenie medzi prvym a druhym pilierom v pomere 1 : 1
a zaroven s vySkou odvodu na fond solidarity 4,75 % z ktorého je vzdy aj pri zmene vysky odvodu odpocitanych 2,375 % na

vdovske a vdovecké dochodky
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veku je vyhodné v tom, Ze zvysi vydavky a zaroven znizi aj prijmy do SP. Ale na druhej
strane tym, Ze sa zvy§i priemerna dizka dochodkového poistenia sa zvysia aj starobné
déchodky, ¢o mierne znizi vplyv tohto opatrenia na znizovanie vydavkov. So zvySovanim
7ivotnej Grovne atym padom aj olakavanej dizky Zivota obyvatelov si myslim, Ze toto
opatrenie je nutné a spomedzi ostatnych opatreni najmenej bolestivé, ked'ze dlhsia doba

zamestnanosti je kompenzovana vys$simi dochodkami.

O valorizacii starobnych dochodkov nominalnou mzdou, aj napriek zvySenym odvodom,
nemozno uvazovat’ kvoli vysokému deficitu SP v kratkodobom ale aj v dlhodobom horizonte

kedy sa deficit neznizuje ale ustali na hladine dnesnych 100 mld.

Variant A a variant B dokonca vykazuji zisk SP v transforma¢nom obdobi reformy , o je
vysledkom zniZenia uzitku dochodcov aj pracujucich. V takomto rozsahu to urCite nie je
potrebné ale je vhodné uvazovat’ nad takouto alternativou zvySenia odvodov a zaroven
znizenia rastu dochodkov v potrebnej miere, aby nebola jedna generdcia znevyhodnena na

ukor druhe;.

V d’alsich dvoch grafoch som porovnal najzaujimavejSie zmeny v nastaveni parametrov
déchodkového systému, za Ucelom znizenia deficitu SP pri rovnakej vyske odvodov zo

starobného poistenia do prvého a druhého piliera.

Variant 1 (2) — valorizacia inflaciou, 18 % odvod na starobné poistenie a dochodkovy vek 65
(62) rokov

Variant 3 (4) — valorizacia Svaj€iarskym systémom, 8.75 % odvod do fondu solidarity, 18 %
odvod na starobné poistenie a dochodkovy vek 65 (62) rokov

Variant 5 (6) — valorizacia Svaj¢iarskym systémom, 24 % odvod na starobné poistenie

a dochodkovy vek 65 (62) rokov
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NajschodnejSou cestou na znizenie implicitného dlhu transforma¢ného obdobia v druhom
pilieri pri zachovani poloviéného prijmu SP zo starobného poistenia je zniZenie rastu

déchodkov a zaroven zvySenie veku odchodu do déchodku.

V pripade zvysenia odvodov by mali tieto nové finanéné prostriedky prichddzat’ vylucne na

ucet SP.

4.1 Vplyv zmeny pomeru vySky odvodov medzi prvym a druhym
pilierom na vyvoj deficitu SP.

Vznik druhého piliera a najmi nastavenim pomeru odvodov na starobné poistenie medzi DSS
aSP na 1:1 prindsa, ako som uz spomenul, v sicasnosti obrovsky vypadok prijmov SP.
Nastava teda otazka ¢i bol tento pomer, v obdobi prehlbovania deficitu SP, nastaveny spravne

a Ci sa vobec oplatilo zaviest’ druhy pilier.
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Hodnota implicitného dlhu SP linedrne klesa pre vSetky varianty nastaveni parametrov DS so
zvySovanim pomeru odvodov medzi SP a DSS v prospech SP. Prudkost’ klesania zavisi od

vysky deficitu SP.
Cim razantnejsie vlada zmeni parametre DS v prospech zniZovania deficitu SP o to va&si
rozdiel vznikd medzi hodnotami implicitného dlhu pri zvySovani pomeru odvodov v prospech

SP.

Presvedcia nas o tom aj nasledovné dva grafy :

Vivoj deficitu SP s val svaj.metodou a dochodkovy vek Vivoj deficitu SP s val svaj.metodou a dochodkovy vek
40 65 rokov 20 62 rokov
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Graf 16 Graf 17

Rozdiely deficitov SP pre rézne varianty pomeru odvodov st v prvom grafe v obdobi
transforméacie vyraznejSie. Dovodom je to, ze vznikom druhého piliera sa oslabil vplyv §tatu

na deficit v prvom pilieri. Stat uz nemozZe ovplyviiovat’ deficit SP zmenou parametrov DS tak
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vyrazne ako to bolo pred reformou, pretoze Cast’ prijmov z odvodov a neskér aj vydavkov na
dochodky je mimo jeho dosah. To znamena, Ze napr. ak vldda zvysi odvody, tak vznik
druhého piliera by v tomto pripade prispel k menSiemu zniZeniu deficitu SP. ZniZovanim
deficitu SP sa dokonca znizuje vplyv vzniku druhého piliera na deficit SP v dlhodobom

horizonte.

Rozdiel deficitov SP medzi DS bez druhého piliera a DS sdruhym pilierom ak

predpokladdme rovnovazny stav v druhom pilieri :

(P-v)- W37 p_ g5y |=p-v-L=V _00s8p=L=" _0.058p
20.375 2 2
Niz§i deficit v DS bez druhého piliera znizuje hodnotu 0,5(P-V), atym padom aj rozdiel

medzi tymito alternativami DS.

Predstavme si teraz, ze sa nachadzame v obdobi, ked’ sa uz vsetky dochodky vyplacaju
z druhého piliera v plnej miere a SP je v optimalnom stave, teda vykazuje nulovy deficit.
Potom rozdiel medzi takymto stavom nulového deficitu a deficitom v pripade, ze by druhy

pilier nikdy nevznikol je :

(P— V)—(?(l)’;;: P 2V] =P-V-2P+2V +0,2088P =0.2088P

v

Co znaci po zaokruhleni 21 % prijmov SP v dvojpilierovom systéme.
V nasledujtcich grafoch porovnavam dopady dvoch réznych alternativ nastavenia DS na

deficit SP z hl'adiska percentualnej vysky odvodov do SP. V prvom pripade ide o riesenie

problému postupnym znizovanim vydavkov a v druhom zvySovanim prijmov.
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Vivoj deficitu SP s val. Inflaciou a dochodkovy vek 62 Vyvoj deficitu SP s fond solid. 8,75 %, val. svaj. metodou a
40 rokov 60 dachodkovy vek 65 rokov

Graf 18 Graf 19

Ak by sa zacali dochodky valorizovat' inflaciou tak by druhy pilier Gplne stratil funkciu
znizovania deficitu v dlhodobom horizonte. Ako znazornuje graf, rozdiel deficitov SP bude
po roku 2060 pri r6znom pomere odvodov kazdym rokom stupat’ v prospech vysSieho
nastavenia odvodov do SP. Je to sposobené kladnym hospodarenim SP v tomto obdobi. Pre
vel'mi nizky pomer dochodku na mzde je zo socidlneho hladiska takato situacia v SP
nerealna. V obdobi ustalenejSieho demografického vyvoja by sa mala valorizacia dochodkov
spatne zvysit’.

Pre obe alternativy vyvoja deficitu SP st v kratkodobom horizonte charakteristické obrovské
rozdiely deficitu pri r6znom nastaveni pomeru odvodov. Naopak liSia sa obdobim kedy
dosahuju najvysSie hodnoty deficitu. V prvom pripade sa negativny vyvoj zastavi uz
v priebehu 20 rokov na rozdiel od alternativy zvySenia odvodov do fondu solidarity, kedy je
narast deficitu spociatku mierny a maximalnu vysku dosahuje az po roku 2050, ¢o opat
potvrdzuje moje predoslé tvrdenie, Ze cesta zniZenia rastu dochodkov je vhodnejSia

a ucinnejsia ako zvysenie odvodov.

Aby som nebol kvzniku druhého piliera len kriticky, treba pripomentt, Ze jeho
najzékladnejSou funkciou je zvySenie Grovne ddchodkov, pricom pri ofakdvanom znizeni
valorizacie dochodkov v prvom pilieri sa pravdepodobnost’ vysSich dochodkov z dvoj-

pilierového systému oproti dochodkom zo SP vyrazne zvysi.
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Po prognoéze vyvoja deficitu SP a analyze dopadov zmien parametrov DS na jeho vysku
v priebehu nasledovnych 70 rokov si myslim, Ze zmena parametrov DS je nevyhnutna,

konkrétne :

1. znizit valorizaciu dochodkov

2. zmenit’ pomer prijmu z odvodov medzi DSS a SP v prospech SP ale nie prilis
(napr. na 13 : 5) aby dvojpilierovy DS, pri dobrom zhodnoteni vlozenych aktiv vyraznejsie
pozitivne ovplyvnil vysku déchodkov buducich dochodcov.

3. Na zvySovanie Zivotnej Grovne a ofakavanej diZky Zivota treba reagovat’ zvySovanim

dochodkového veku. Toto je v sucasnosti nevyhnutné a najzékladnejSie opatrenie.

A ’ ’ . ;. v . v 1 v ’
Neskor po ustaleni situdcie, kedy sa zagne deficit postupne znizovat, by po '‘osveddeni
dvojpilierového systému bolo vhodné nastavit' progresivne zvySovanie pomeru odvodov

v prospech DSS po uroven sucasného stavu 1 : 1.

V pripade, Ze by sa S§tat rozhodol nezasahovat do DS znizenim rastu dochodkov, resp.
zvySenim odvodov a pouzil by iné zdroje na vyfinancovanie deficitu SP tak by zmena pomeru

odvodov v prospech SP nebola potrebna.

10 Ak by dochodky z druhého piliera boli na vyssej Grovni ako déchodky z prvého piliera
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5 Ocdakavané vySky dochodkov v 2. pilieri v porovnani s 1.
pilierom

Predosla kapitola bola venovana progndze vyvoja deficitu SP. Tato otazka je vel'mi dolezita
z hl'adiska Statu a vplyva na jeho dalSie kroky v DS ale z pohladu sporitel'a je urcite
zasadnej$im problémom otdzka vstupu do druhého piliera. Sporitel’ sa samozrejme rozhoduje
podl’a svojich o¢akavani na vysku déchodku z jedno alebo dvojpilierového DS.

V tejto kapitole nebudem konkrétne progndézovat vysku starobného dochodku, ktoru
nadobudne sporitel’ druhého piliera po doviseni dochodkového veku, pretoze vel'mi tazko sa
da odhadnut’ situacia na finanénom trhu po dobu niekolkych desatroci od ktorej je
zhodnocovanie nasporenych prostriedkov v DSS zavislé, ale budem pocitat’ priemerné ro¢né
zhodnotenie nasporenych prostriedkov v DSS, potrebné na dosiahnutie urovne ddéchodku
v pripade, ze by sporitel’ do druhého piliera nevstupil.

Priemerné rocné zhodnotenie nasporenych prostriedkov budem v druhej Casti tejto kapitoly
porovnéavat’ z hl'adiska veku, mzdy a oakavanej dizky Zivota sporitel’a pri su¢asnej legislative

DS a v tretej Casti sa budem venovat’ vplyvu zmien v DS na spominané zhodnotenie.

Skoér nez prejdem k samotnym vypoctom je treba priblizit’ zdkon o starobnom dochodkovom
sporeni, ktorym sa DSS musia riadit' pri spravovani majetku sporitel’a, investovani na
finanénych trhoch, nastaveni spravnych a Gctovnych nakladov, pri dosiahnuti dochodkového

veku sporitel’a a iné.

5.1 Délezité pojmy zo zakona o starobnom dochodkovom sporeni

Osobny dochodkovy tcet je tcet zriadeny a vedeny pre ucely evidencie po¢tu dochodkovych
jednotiek dochodkového fondu po tom, ako s fiou sporitel’ uzavrel zmluvu. Poukazuje sa nan
polovica prostriedkov (v stcasnosti 9 %) urCenych na socidlne odvody z vymeriavacieho
zékladu.

DSS zhodnocuje uspory na osobnych déchodkovych tctoch vsetkych svojich klientov na

finanénych trhoch formou kolektivneho investovania.
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Prevod odvodov do DSS
Vyber vSetkych prispevkov vykonava SP, ktora prevadza prislusné ciastky za kazdého

prispievatel’a do nimi zvolenej DSS.

Déchodkova jednotka
Hodnota dochodkovej jednotky sa vypocita ako podiel cistej hodnoty majetku v
déchodkovom fonde a poctu vsetkych dochodkovych jednotiek vSetkych sporiacich obcanov

vo fonde.

Aktuidlna hodnota dochodkovej jednotky je urCena ako podiel Cistej hodnoty majetku v
déchodkovom fonde a poctu vsetkych dochodkovych jednotiek vsetkych sporitel'ov daného

dochodkového fondu v deni vypoctu.

Aktuidlna hodnota osobného déchodkového tctu je urcena ako sucin aktudlnej hodnoty

déchodkovej jednotky a poctu dochodkovych jednotiek na osobnom déchodkovom ucte.

Zhodnocovanie dochodkovych jednotiek v DSS

Kazdy sporitel si mdéze vybrat’ jeden z troch spdsobov zhodnocovania svojich uspor v
rastovom, vyvazenom alebo konzervativnom fonde zriadenom kazdou DSS . Platia
obmedzenia ucasti v rastovom fonde (15 rokov) a vyvazenom fonde (7 rokov) pred odchodom

sporitel'a do ddochodku.

Fondy dochodkového sporenia

Konzervativny fond kazdej DSS musi investovat’ 100 percent prostriedkov do dlhopisov a
inych nastrojov peniazného trhu (napr. terminovanych vkladov) s nizkou mierou rizika pre
investorov. Majetok v konzervativnom dochodkovom fonde musi byt v plnej vyske
zabezpeceny voci menovému riziku. Tento fond je sice najbezpecnejsi ale z dlhodobého

hl'adiska vynosy z bezrizikovych aktiv st zvycajne nizsie ako napriklad investicie do akcii.

Vyvazeny fond moze umiestnit’ do akcii maximalne 50 percent investicii a do dlhopisovych a

penaznych investicii minimalne 50 percent. Je to kombinacia prvkov rastového a
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konzervativneho fondu. Cast’ investicii umiestiiuje v bezpe¢nych dlhovych cennych papieroch

a Cast’ v akciach.

Rastovy fond investuje maximalne 80 percent do akcii. Z tychto troch fondov to volba s
najvyss$im rizikom, ktora vSak pri dlhodobom investovani ma predpoklad dosiahnut’ najvyssie

vynosy spomedzi v§etkych fondov.

Vynosy

Cielom investovania DSS je samozrejme dosiahnut’ ¢o najvyssi vynos. Aby nevznikali vel'ké
rozdiely medzi vynosnost'ou fondov v roznych DSS resp. aby sporitel'ov budiici dochodok bol
menej zavisly od volby DSS, vynosovost fondov déchodkového sporenia sa navzijom
porovnava. Stat zaviedol pri investovani v dochodkovych fondoch podmienku, Ze vynos
ziadneho doéchodkového fondu nesmie vyrazne zaostdvat za priemernym vynosom
podobnych dochodkovych fondov na Slovensku. Zdkonom povoleny rozdiel priemerného
vynosu je pri konzervativnom fonde 90 percent, vyvazenom 70 percent a rastovom 50
percent. DSS musi dorovnat’ rozdiel nizSieho ako priemerného vynosu déchodkového fondu

z vlastnych zdrojov.

Poplatky dochodkového sporenia
a) Odplata SP za spravu a prevod mesac¢ného prispevku sporitel'a do DSS je uréena na 0,5%
Zo

sumy mesacného prispevku na starobné dochodkové sporenie.
b) Odplata DSS za jeden mesiac spravy dochodkového fondu je uréena na 0,025 %
priemernej

mesacnej Cistej hodnoty majetku v dochodkovom fonde.
c) Odplata DSS za vedenie osobné¢ho ddéchodkového uctu je 1% zo sumy mesaéného

prispevku.

Kontrola a garancie DSS

Narodna banka Slovenska dohliada nad ¢innost'ou DSS ako najvyssi kontrolny orgén.

Centralny register prispievatelov prevadzkovany Statom sluzi na evidenciu prispevkov na

doéchodkové zabezpecenie.
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Utvar vnutornej kontroly DSS vykonava dozor, ¢i nakladanie s majetkom v kazdom z
fondov DSS je v sulade so zavdznymi predpismi. Zistené nedostatky je utvar vnutornej

kontroly povinny hléasit’ Uradu pred finanény trh, dozornej rade DSS a depozitarovi.

Auditor - nezavisla osoba alebo spolo¢nost’, opravnena kontrolovat’ uctovnictvo a overovat

uctovné zavierky a vyrocné spravy DSS a jej dochodkovych fondov.

Depozitar - banka, ktorej podl’a zakona o starobnom déchodkovom sporeni musi déchodkova
spravcovska spoloc¢nost’ zverit’ majetok sporitel'ov v dochodkovych fondoch a ktord ma podla
zékona o starobnom doéchodkovom sporeni kontrolntt funkciu voci ddchodkovym

spravcovskym spolo¢nostiam.

Formy vyplacania starobného dochodku

Dozivotny dochodok

Pri odchode do dochodku a pri splneni podmienky sporenia v starobnom doéchodkovom
sporeni po dobu minimélne 15 rokov, sa podava ziadost’ o vyplacanie déchodku z 2. piliera. V
niektorej zo zivotnych poistovni sa za usporené prostriedky, alebo ich cast, dohodne
vypléacanie pravidelnej, mesacne vyplacanej davky - dozivotného dochodku. Tato davka musi
byt vo vyske najmenej 0,6 ndsobku zivotného minima v ¢ase odchodu do déchodku. Ak mé
klient nasporenych viac prostriedkov ako potrebuje na ziskanie miniméalneho déchodku, moze
zostavajuce prostriedky pouzit’ vo forme programového vyberu . DSS prevedie peniaze,
urcené na ziskanie dozivotného dochodku, z osobného uctu sporitela do vybranej Zivotnej
poistovne. So Zzivotnou poistoviiou uzavrie potom sporitel’ riadnu zmluvu o vyplacani

dozivotného dochodku za vopred dohodnutych podmienok.

Programovy vyber

Sporitel’ po nadobudnuti déchodkového veku a zaktpeni si dozivotného dochodku v niektorej
zivotnej poistovni mdze so zostatkom na osobnom dochodkovom ucte v dochodkovej
spravcovskej spolo¢nosti nardbat’ podobne ako s inym bankovym uctom. Méze poziadat o
okamzité vyplatenie celého zostatku a moze poziadat’ aj o vyplacanie celého zostatku formou
déchodku v presne stanovenom ¢asovom intervale v mesacnych platbach. Vyhodou takéhoto

rozhodnutia je, Ze sa mu zostatok na ucte stale zhodnocuje rovnakym tempom, ako prislusny
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fond zhodnocuje peniaze vSetkych svojich sporitelov. Zaroven tato Ciastka stale podlieha

dedié¢skému konaniu

Dedenie v starobnom déchodkovom sporeni

Predmetom dedi¢ského konania su vSetky prostriedky, ktoré sa nachddzaji na osobnom
dochodkovom uéte v dochodkovej spravcovskej spoloc¢nosti, ¢i pred odchodom do déchodku
alebo pocas poberania dochodku. Dedi¢skému konaniu uz nepodlieha Ciastka, za ktoru sa
kupil dozivotny doéchodok v zivotnej poistovni, a ktoré uz dochodkova spravcovska

spolo¢nost’ previedla tejto zivotnej poist'ovni.

Vyhoda druhého piliera spociva v tom, ze sporitel’ o svoje nasporené peniaze v DSS v pripade
umrtia nepride na rozdiel od prvého piliera, kedy vSetky jeho odvedené finan¢né prostriedky
prepadnu v prospech SP. Tento fakt vysvetluje aj vstup starSich l'udi nad 50 rokov do
druhého piliera, ktorym ani tak nejde o hodnotu vlastného dochodku ako skor o nasporenie
finan¢nych prostriedkov, ktoré¢ buda neskor zdedené rodinnymi prislusnikmi resp. osobou
ktoru sporitel’ ur¢il v zmluve o starobnom dochodkovom sporeni.

Dal$ou zaujimavou vyhodou po dosiahnuti déchodkového veku je moznost’ programového
vyberu. Ak je sporitel’ vazne chory resp. nepredpokladd ze by sa dozil o¢akavaného veku
urcené¢ho Zivotnou poistoviiou pri vycislovani mesaéného dochodku, tak by mal vyuzit
moznost’ programového vyberu a v Zivotnej poistovni si zakupit’® dozivotny dochodok len

v minimalnej vyske.

5.2 Priemerné ro¢né zhodnotenie aktiv v DSS potrebné na
dochodok rovnajuci sa dochodku z prvého piliera

Model na urcenie potrebného zhodnotenia som zostavil pre ob¢anov vo veku od 20 do 47
rokov ktori vstipia do druhého piliera k 1.1.2009. Hornu vekovl hranicu som urcil na 47
rokov, kvoli nutnosti 15 rocného sporenia v DSS po ktorom ma sporitel’ prave vek na urovni
déchodkového veku 62 rokov. Zasluhovost’ v prvom pilieri od roku 2015 sposobi to, ze toto
zhodnotenie bude rovnaké pre vSetkych sporitelov s POMB mensim ako 3, pretoze sporitelia
s vy$§im POMB dostavaju len 3-nasobok priemerného starobného déchodku. Preto som pre

porovnanie do modelu zahrnul aj sporitel'ov s POMB 3,5 a 4.
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Uvazujem so sucasnym legislativnym nastavenim DS a v parametroch modelu som

v niekol’kych pripadoch vyuzil predoslé vysledky modelu na vypocet deficitu SP.

Model vychadza z nasledovnych parametrov :

- vyska priemernej hrubej mesa¢nej mzdy na roky 2009-2050

- priemerna vyska starobnych dochodkov v prvom pilieri v rokoch 2024-2080

- odvod do druhého piliera

- pocet rokov sporenia v druhom pilieri a pocet rokov sporenia v DS

- poplatky za vedenie druhého piliera

- poplatok zivotnej poistovni

- otakavana dizka Zivota jednotlivca vo veku 62 rokov uréena Zivotnou poistoviiou na
roky 2024-2051

- diskontna sadzba

Prvé dva parametre vychadzaju z vysledkov predosiého modelu.

3. Odvod do druhého piliera je nastaveny na 9% z mesacnej hrubej mzdy, z ktorého si SP

uctuje 0,5% poplatok za docasnu spravu a prevod prispevku do DSS.

4. Pocet rokov sporenia v druhom pilieri a pocet rokov sporenia v DS. V roku 2024 kedy
zatne poberat dochodok prvy sledovany sporitel, v suCasnosti 47 ro¢ny je uz déchodkovy
vek jednotny 62 rokov. Ked’ze som ako v predoslom modeli vychadzal z toho, ze priemerny
vek obc¢ana vstupujiceho na pracovny trh je 20 rokov potom pocet rokov sporenia v DS je 42
rokov a pre ur¢enie poctu rokov sporenia v druhom pilieri od¢itam od tejto hodnoty pocet
rokov sporenia v prvom pilieri pri vstupe do druhého. V mojom pripade vstapenia do druhého

piliera k 1.1 2009 je to aktudlny vek jednotlivca znizeny o 20 rokov.

5. Poplatky za vedenie druhého piliera. Mesacny poplatok je nastaveny na 0,025% z Cistej
mesacne] hodnoty fondu za jeho spravu a 1% z mesacného prispevku za vedenie uctu.
S mesacnym poplatkami by sa mi ale vel'mi zlozito pocitalo rocné zhodnotenie v DSS, prave
preto som z nich urcil percento zodpovedajiuce poplatkom na jeden rok sporenia. V pripade

uctovnych ndkladov je to 1% zrocnej hodnoty prispevkov jednotlivca do DSS. Rocné
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naklady za spravu fondu st 0,3% z hodnoty fondu ku koncu predoslého roka plus 0,1625%
z ro¢nej hodnoty prispevkov DSS od sporitel’a. Netreba zabudnut’, ze ro¢ny prispevok do DSS
je znizeny o 0,5%, kvoli poplatku SP.

6. Poplatok Zivotnej poist'ovni. Kvoli zjednodusSeniu som zvolil jednorazovy poplatok 5% zo
sumy, ktoru prevedie DSS do zivotnej poistovne po dosiahnuti dochodkového veku sporitela.
Poplatok by mal byt imerny riziku, ktoré poistoviia podstupuje pri zle odhadnutej dizke
zivota dochodcov alebo pri znehodnoteni nasporenych penazi, pricom tieto straty bude musiet’
vykryt’ sama. Tento poplatok zodpoveda 0,5% roc¢nym nakladom za spravu fondu v Zivotnej
poistovni pri 20 ro¢nom poberani priemerného ddchodku zo zivotnej poistovne a pri 3%
zhodnoteni zostavajucich finanénych prostriedkov. Je to 0 0,2% viac ako rovnaky poplatok

pre DSS, kvoli vacSiemu riziku, ktoré zivotna poistovia podstupuje.

7. O¢akavana dizka Zivota jednotlivea vo veku 62 rokov uréena Zivotnou poist'oviiou na
roky 2024-2051. Pri ur¢ovani dozivotného déchodku plateného zivotnou poistoviiou je tento
udaj najrozhodujtcejsi. Pri odhadovani som vychadzal z amrtnostnych tabuliek v rokoch
1997-2007 kedy sa tento udaj zvysil zo 17 na 17,7 roka, a z poznatku, ze za poslednych 40
rokov u nas dizka Zivota vzrastla asi o 5 rokov. Aj stcasna dizka Zivota vo vyspelych
krajinach je priblizne o 5 rokov vyssia. Po zvazeni uvedenych poznatkov som tento parameter
na roky 2024-2051 nastavil tak, ze kazdych 10 rokov sa zvysi priblizne o jeden rok, pricom

rastie linearne od roku 2024.

8. Diskontna sadzba je ur¢ena na 3%.

Este sa pozastavim nad olakavanou dizkou Zivota jednotlivca vo veku 62 rokov. Zivotna
poistoviia bude musiet’ zohl'adnit’ to, ze bohatsi I'udia ziju dlhSie. Ak totiz na cloveku s
vysokym dochodkom prerobi 10 % a na ¢loveku s nizkym dochodkom ziska 10 %, dokopy
prerobi.

Podobne musi zohl'adnit’ moznost’ programového vyberu, ktord umoznuje 'ud’om c¢iasto¢ne si
uréovat’ vysku svojho déchodku. Ludia predpokladajuci ''nizku dobu dozitia si zakupia

dozivotny dochodok v minimalnej vyske a naopak Clovek o bude mat najlepsie predpoklady

1 Napr. o¢akavana dizka Zivota muzov je podpriemerna, ¢o mézu muzi zohladnit’ pri kiipe dozivotného déchodku
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sa dozit mimoriadne vysokého veku moéze dat’ na kupu dozivotného dochodku aj vSetky
nasporené peniaze. Potom ak sa tieto predpoklady splnia bude poistovia vyplacat
nadpriemerny dochodok pocas dlhsej doby nez vyplyva z priemerného dozitia dochodcov a
naopak bude vyplacat’ podpriemerny dochodok po dobu kratSiu ako je priemer. Je vel'mi
tazké odhadnat’ najmai to, nakol’ko budu l'udia vediet’ vo veku 62 rokov odhadnut’, ze sa im
oplati do dozivotného dochodku investovat’ maximum resp. minimum. V kazdom pripade by
sa tieto predpoklady mali premietnut’ v Zivotnej poistovni vy$§im nastavenim o¢akévanej
dizky Zivota. Konkrétne som navysenie odhadol na dva roky ale v modeli pri porovnavani

roznych nastaveni parametrov DS pracujem s nenavysSenou hodnotou.

Vypocet prebiehal v nasledovnom poradi :

1. Ku konkrétnemu '*jednotlivcovi som zaradil jeho rok odchodu do déchodku, pocet
rokov sporenia v druhom pilieri, “otakdvant dizku Zivota pri doviSeni 62 rokov
a pomer mzdy ku priemernej mzde.

2. "Spocital som diskontované déchodky z prvého piliera v pripade, Ze by jednotlivec
nikdy do druhého piliera nevstupil, poberané za obdobie urCené parametrami
jednotlivca v bode 1, kde za bazicky rok som urcil rok prvej dochodkovej davky.

3. Hodnotu z bodu dva som vynasobil &islom '°(0.5+((42-k)*0.5)/42) a ziskal som sumu
zodpovedajucu diskontovanym prispevkom SP na dochodok konkrétneho jednotlivca.

4. Vysledni sumu zbodu tri som odpocital od vyslednej sumy zbodu dva apo
odpocitani 5% na poplatok pre Zivotnil poistoviiu som ziskal hodnotu, ktora DSS
potrebuje dosiahnut pri zhodnocovani prispevkov sporitela aby dochodok
konkrétneho jednotlivca bol rovnaky bez ohl'adu na to ¢i vstipi do druhého piliera

alebo nie.

2 pre zjednodusenie uvazujem datum narodenia jednotlivcov 1.1. konkrétneho roka a pripominam, ze vstup do druhého
piliera je nastaveny jednotne na 1.1.2009

13 Dalej len o¢akavana dizka Zivota ak neuvediem inak

14 Kvéli zjednoduseniu som nezvolil tplne korektny sposob diskontovania déchodkov z prvého piliera. Na presny vypodet je
treba pouzit komutacné Cisla ale vel'mi zlozit¢ by bolo odhadovat’ vyvoj umrtnostny tabuliek na kazdy rok. Aby som
priblizne zistil odchylku mojich vysledkov, pouzil som na vypocet potrebného percenta pre suasného 20 roéného jednotlivca
komutacné Cisla vychadzajice z imrtnostnych tabuliek roka 2007 a diskontnej miery 1,03 a porovnal som tento vysledok
s vysledkom mojho zjednoduseného postupu pi odakavanej dizke Zivota pre osoby vo veku 62 rokov danej umrtnostnymi
tabulkami zroku 2007. Korektny vypocet vtomto pripade vykazuje o 0,178% nizSie potrebné zhodnotenie ako
zjednoduseny vypocet, ¢o je pre analyzu vysledkov zanedbatelny rozdiel.

15 k predstavuje pocet rokov sporenia v DS
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5. Zroc¢nych prispevkov jednotlivca do DSS a po zapocitani roénych nakladov DSS som
potom ziskal priemerné rocné zhodnotenie aktiv v DSS potrebné na dosiahnutie

urovne dochodku z prvého piliera.

Kvéli 5% poplatku pre ZP som predpokladal uplné zakupenie doZivotného dochodku ale

tento predpoklad nema vyznamny vplyv na vystupy modelu.
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5.3 Vystupy modelu

Tabul’ka 6
suma
diskorntova— ~ suma stdet ’
o¢akavana nyeh diskontova- odvodov do _ Potrebné potrebné
vek dizka  Prispevkov njch rozdiel druhého  Zhodnotenie - inotenies
. SP na déchodkov o bez .
Zivota dochodok z ‘ho piliera be; oplatkoy poplatkami
ochodo z prvé pop
druhého piliera zhodnotenia
piliera
47 19,41 4251 884 5176206 924 323 591 245 4,9200% 7,7750%
46 19,51 4357964 5383368| 1025403 648 626 4,8518% 7,5491%
45 19,62 4 463 987 5596640 | 1132653 708 589 4,7837% 7,3238%
44 19,73 4569 831 5816149 | 1246318 771 250 4,7157% 7,0989%
43 19,84 4675371 6042019| 1366647 836 731 4,6477% 6,8744%
42 19,95 4780 476 6274374 1493899 905 158 4,5797% 6,6505%
41 20,06 4 884 986 6513314 1628329 976 665 4,5222% 6,5067%
40 20,17 4988 757 6758962 | 1770204 1051389 4,4647% 6,3631%
39 20,28 5091 659 7011465 1919 806 1129477 4,4073% 6,2197%
38 20,39 5193 533 7270946 | 2077413 1211078 4,3499% 6,0765%
37 20,50 5294216 7537528 | 2243312 1296 351 4,2926% 5,9335%
36 20,61 5393538 7811331 2417793 1385461 4,2373% 5,7907%
35 20,73 5491 321 8092473 | 2601152 1478 581 4,1821% 5,6480%
34 20,84 5587 381 8381072| 2793691 1575892 4,1269% 5,5604%
33 20,96 5681527 8677241 | 2995714 1 677 582 4,0717% 5,4729%
32 21,07 5773 532 8981050| 3207518 1 783 848 4,0239% 5,3854%
31 21,19 5863 202 9292622 | 3429420 1 894 896 3,9761% 5,2980%
30 21,30 5950 341 9612089| 3661 748 2 010 940 3,9283% 5,2107%
29 21,42 6 034 728 9939552 | 3904 824 2 131 163 3,8805% 5,1234%
28 21,54 6117962 | 10278 175| 4160214 2255713 3,8472% 5,0362%
27 21,66 6199865 | 10628340 4428475 2 384 748 3,8140% 4,9491%
26 21,78 6280252 | 10990440| 4710189 2518427 3,7808% 4,8967%
25 21,90 6358922 | 11364882 5005960 2 656919 3,7476% 4,8443%
24 22,02 6435659 | 11752072 5316414 2 800 397 3,7144% 4,7919%
23 22,14 6510203 | 12152378 5642176 2 949 040 3,6812% 4,7395%
22 22,26 6582361 | 12566326| 5983965 3103 034 3,6584% 4,6872%
21 22,38 6651885 | 12994380 | 6342495 3262572 3,6356% 4,6348%
20 22,51 6718511 | 13437021 | 6718511 3427 854 3,6128% 4,5826%

Vysledky st udavané v Slovenskych korunach.

Vystupy st modelované na jednotlivcoch v roznom veku s '°priemernou hrubou mesaénou
mzdou pocas celého obdobia pracovnej aktivity a s vstupom do druhého piliera k 1.1. 2009.
Pre porovnanie som uviedol aj potrebné zhodnotenie v pripade, Zze by si SP, ZP ani DSS

neuctovala ziadne poplatky.

' Zmena POMB z 1 na hodnoty v rozmedzi 0-3 nema vplyv na potrebny vynos jednotlivca, samozrejme uvazujem len tych
sporitel'ov, ktori po doviseni dochodkového veku maju na Gcte DSS dostatok zdrojov na kipu dozivotného dochodku aspor
v minimalnej vyske
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Na to aby sa jednotlivec vedel spravne rozhodnut ¢i vstupit do druhého piliera si eSte
potrebuje urcit’ svoje o¢akavania o vynosnosti fondov v DSS.

Historické skuisenosti ukazuju, Ze na akciovych trhoch bol dlhodoby priemerny vynos okolo

6 — 7 percent. Pri dlhopisoch bol vynos okolo dvoch percent. Ak by som sa riadil tymto
predpokladom tak najvyhodnejsie ale zaroven aj najrizikovejsie by si bolo zvolit rastovy fond
v DSS, kde by priemerné ro¢né vynosy dosahovali nomindlne okolo 6%. Najvyhodnejsia je
ucast’ v rastovom fonde pri dlhodobom sporeni, pretoze tym sa riziko nizkeho zhodnotenia
znizuje a zaroven sa zvysSuje pravdepodobnost’ najvysSieho zhodnotenia aktiv spomedzi
ostatnych fondov.

Skuto¢né vynosy su vsak od zaciatku existencie DSS na niz$ej trovni a to nielen vplyvom

finan¢ne;j krizy.

Tabulka 7 - "Skuto&né roéné nominalne zhodnotenie vkladov v DSS od 22.3.2005

celkové
22.3.2006(22.3.2007122.3.2008 (22.3.2009 zhodnotenie
vkladov od
22.3.2005
Konzervativay| - 1, 3.87% 3.91% 3.50% 5.54%
fond
Vyvazeny 4.30% 4.89% 0,55% -4.09% -0.93%
fond
Rastovy fond | 4.50% 4.88% 1.00% | -5.07% 4.40%

Najrozhodujucejsi vplyv na sti¢asni hodnotu vkladov sporitelov méa samozrejme zhodnotenie
za posledny rok, preto nemaju v sucasnosti sporitelia na uctoch DSS vo vyvdZenom
a rastovom fonde nomindlne ani to ¢o tam vlozili.

Ak by som nebral do tivahy zaporné zhodnotenia aktiv v DSS v ¢ase finan¢nej krizy, pretoze
ani makroekonomické odhady ovplyviiujuce vysku dochodku z prvého piliera neodzrkadl'uju

stcasny stav recesie, a ocakaval by som potom po uvazeni predoslych poznatkov priemerny

"7 Tabulka udava priemerné rocné zhodnotenie vkladov a celkové nominalne zhodnotenie vkladov sporitel'ov, ktori vstupili
do druhého piliera pri jeho vzniku, spomedzi vietkych DSS. Udaje som ziskal z prehl'adu aktualnych hodnét déchodkovych
jednotiek, ktoré musia DSS zverejiiovat’ kazdy pracovny den

45



nominélny vynos v DSS na arovni 5%, tak '®vstup do druhého piliera by bol vyhodny len pre

I'udi mladsich ako 28 rokov.

Zatial' som porovnaval jednotlivcov len vzhl'adom na ich vek vstupu do druhého piliera.
V nasledovnom grafe porovnam vplyv vyssej hodnoty POMB jednotlivca na potrebny vynos
vDSS avplyv vysdieho nastavenia olakavanej dizky Zivota Zivotnou poistoviiou

sposobeného dlh§im Zivotom bohatSich 'udi a moznost’ou programového vyberu.

—e— POMB v rozmedzi (0,3>
10%
9%
8% —e— POMB v rozmedzi (0,3>

s o&akavanou dizkou

7% Zivota posunutou o dva

6% roky
5% —e— POMB vo vyske 4 a
viac

4%
o M.

29, POMB vo vyske 3,5
(]

Graf 20 Priemerny roény nominalny vynos v DSS potrebny na déchodok rovnajici sa dochodku z prvého

piliera

Obcanom s vysoko nadpriemernym POMB sa oplati vstipit do druhého piliera aj
v neskorSom veku. Je to sposobené nerovnovaznym nastavenim stropu odvodov ku stropu
dochodkov. Ak dosiahne sporitel POMB na turovni 4 avysSej, sta¢i mu priemerné
zhodnotenie nasporenych prostriedkov v DSS okolo Styroch percent a dosiahne vyssi

doéchodok v druhom pilieri bez ohl'adu na vek pri vstupe.

Zmena v nastaveni o¢akavanej dizky Zivota P'udi vo veku 62 rokov vyrazne ovplyviiuje
potrebné priemerné zhodnotenie a s kratSou dobou sporenia sa jej vplyv zvysuje. Ked'ze tento
parameter je zlozité odhadnit’ a ma velky vplyv pri voI'be déchodkového piliera, v d’alSom
grafe porovndvam potrebné zhodnotenie v DSS konkrétneho jednotlivca pre rézne hodnoty

o¢akavanej dizky zivota.

8 . , . o . S
Samozrejme stale predpokladam zachovanie sti¢asného rastu déchodkov v prvom pilieri
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Graf 21 Vplyv olakavanej dizky Zivota na potrebny priemerny vynos v DSS pre konkrétneho sporitel’a

Hodnota tohto parametra vyrazne ovplyviuje postavenie DSS v DS. So zvySovanim jeho
hodnoty pri ziadnej inej zmene v DS bude stale viac zlozitejSie pre DSS dostatocne zhodnotit’
vklady svojich sporitel'ov aby dosiahli minimalne pozadovanu uroven déchodku z prvého

piliera.

Ak nepride k zniZzeniu valorizécie dochodkov alebo k zvyseniu ddchodkového veku, DSS
budu mat’ stale vacsi problém s potrebou vyssieho zhodnocovania vkladov. Pocet sporitel'ov
v druhom pilieri bude klesat apredosla reforma DS bude postupne stracat svoje
opodstatnenie. Deficit SP sa sice kratkodobo znizi ale v dlhodobom horizonte sa znizovanie
poctu ucastnikov druhého piliera prejavi na prehlbovani tohto problému SP. To len potvrdzuje
moje zavery z predoslej kapitoly, Ze na zvySovanie oakavanej dizky Zivota pri narodeni sa
musi v ¢o najkratSom case reagovat’ zvySenim dochodkového veku, hlavne v obdobi klesania
poctu zamestnancov na jedného dochodcu.

Najnovsie zmeny v zdkone o starobnom dochodkovom sporeni v sumare nutia DSS
investovat’ do menej rizikovych aktiv, ¢o adekvatne znizi oCakévany vynos z investovania
a DSS budu este menej konkurencieschopnejsie oproti SP. Problém vysokého deficitu SP sa
potom v dlhodobom horizonte nevyriesi a skor ¢i neskor jedna z generacii obCanov bude
musiet’ tento dlh zaplatit, ale uz ju to bude stat’ viac ako v pripade, ze by sa problém

s deficitom SP zacal rieSit’ okamzite.
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5.4 Vplyv zniZenia valorizacie dochodkov a zvySenia
dochodkového veku na vyhodnost’ druhého piliera

Najskor sa budem venovat’ znizeniu valorizacie dochodkov.

9%

8%
—e— valorizacia
7% Svajciarskou metédou
6% —e— valorizacia inflaciou
5% o,
—e— valorizacia inflaciou a
4% mzdou v pomere 3 : 2

3% valorizacia inflaciou a

mzdou v pomere 4 : 1
2%

1%

Graf 22 vplyv zniZenej valorizicie déchodkov v prvom pilieri na minimélny vynos v DSS potrebny na

dochodok rovnajuci sa déchodku z prvého piliera

Znizenie rastu dochodkov na valorizaciu inflaciou znizi potrebny vynos v DSS v priemere
03,5% pre aktudlne vstapeného jednotliveca s POMB men$im ako 3. Dvadsat aZz
tridsatroénym sporitelom by pri zachovani takejto valorizacie asponi do roku 2073 stacil iba
2% vynos v DSS a uz by ich déchodok presahoval dochodok z prvého piliera rovnako starych
ddchodcov. Takéto radikalne '*zniZenie rastu dochodkov podas tak dlhého obdobia viak nie je
redlne, preto su viac zaujimavejSie ostatné dva pripady miernejSiecho znizenia valorizacie

dochodkov.

Vykryvanie deficitu SP zinych zdrojov resp. zadlZovanie S$tatu umoziluje to, ze rast
déchodkov z prvého piliera zostava zachovany. V dalSom grafe prinaSam zaujimavy ale

v sucasnej situécii nerealny dopad sebestacnosti SP na potrebné zhodnotenie vkladov v DSS.

' Valorizovanie dochodkov inflaciou do roku 2073 by sposobilo, ze priemerné déchodky by uz po roku 2055 tvorili len
necelu pétinu priemernych miezd
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Graf 23 Vynos v DSS potrebny na uroveii déchodku z prvého piliera pri nulovom deficite SP v kaZdom

roku sledovaného obdobia

Pri zachovani nulového deficitu SP pre konkrétny rok je wvalorizacia dochodkov dana
nomindlnym rastom miezd a pomerom poctu zamestnancov na jedného ddchodcu v roku
valorizovania k poctu zamestnancov na jedného déchodcu v predoslému roku.

Ak v roku 2020 bude na jedného dochodcu pracovat’ 2,5 zamestnancov a v roku 2021 to uz

bude len 2,4 pri nomindlnom raste miezd 6%, tak v roku 2021 budu o 1,06*? vyssie

dochodky oproti roku 2020.

V obdobi rapidneho znizovania poc¢tu zamestnancov na jedného dochodcu rasta déchodky zo
SP pri zachovani nulového deficitu ve'mi pomaly. To sposobuje aj vel'mi nizke potrebné
zhodnotenia vkladov v DSS pre sporitelov, ktori budi poberat dochodok v spominanom
obdobi. Postupné zvySovanie potrebného zhodnotenia nasvedcuje ustidleniu pomeru medzi
dochodcami a zamestnancami, kedy pri Uplnom zastaveni poklesu tohto pomeru budu

déchodky zo SP valorizované rastom nomindlnej mzdy.
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Graf 24 Vplyv zvySenia déchodkového veku na vyhodnost’ druhého piliera

Zvysenie tohto parametra ma najvyraznejsi vplyv na potrebné zhodnotenie v DSS, najmé pre
sporitel'ov s kratSou dobou sporenia. Je to sposobené hlavne tym, Ze sporitelia budua poberat’
dochodok kratsie, zaroven si budu nanho aj dlhsie odkladat’ a pri kratSej dobe sporenia sa tato
zmena samozrejme prejavi najviac. Zvysenie dochodkov z prvého piliera len mierne oslabi
pozitivne dopady na potrebu nizSieho zhodnotenia vkladov v DSS.

Pri zmene déchodkového veku na 64 rokov nema doba sporenia v DSS skoro ziadny vplyv na
potrebné zhodnotenie vkladov pohybujice sa okolo Styroch percent, dokonca pri este
vyraznejSom zvyseni dochodkového veku staci sporitelom s kratSou dobou sporenia mensie
zhodnotenie nasporenych prostriedkov ako pre sporitelov s dlh§ou dobou sporenia. Tato
skutocnost’ a zdporné hodnoty pri potrebnom zhodnoteni st sposobené neadekvatnym
zvySenim ddéchodkového veku, kedy sa znizuje pomer medzi dobou poberania doéchodku
a dobou pracovnej aktivity.

Pri zvyseni o¢akavanej dizky Zivota by sa mal dochodkovy vek zvysit’ tak aby sa tento pomer

zachoval.

Uvedené zmeny v nastaveniach DS na zniZenie deficitu SP, by vyrazne ul'ahdili situaciu
v DSS, napriek tomu si myslim, ze ak nepride k vyraznym zmenam v nasledovnych 30
rokoch, I'udia starsi ako 40 rokov by nemali do druhého piliera vstupovat’ ak nemaji vysoko
nadpriemernu mzdu.

Ak berieme do uvahy neudrzatel'nost’ situacie v SP a predpoklad, Ze sa ju bude snazit’ vyriesit
zvySenim dochodkového veku resp. znizenim rastu dochodkov, tak by druhy pilier mal byt

vychodiskom pre mladu a strednu generaciu pracujucich. Treba si uvedomit, ze zmeny v DS
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v horizonte 50 rokov maju stile dopad na potrebny vynos dnesného 30-ro¢ného sporitel'a

v druhom pilieri.
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Z.aver

V prvej Casti tejto prace som sa zaoberal prognozou vyvoja deficitu SP a analyze pricin tohto
problému. Najvac¢sim problémom je v sucCasnosti rapidne starnutie populacie a negativny
vplyv vzniku druhého piliera na prijmy SP. Zavedenie tak vysokého pomeru odvodov do
druhého piliera pri znizujicom sa pocte pracujucich na jedného déchodcu sa zda byt vaznou
chybou reformy. Tento krok bol privel'mi riskantny a v suCasnosti sa ukazuje, ze tomuto
riziku podl'ahne. Pomer odvodov 1 : 1, by podl'a m6jho nazoru mal byt maximalnou hranicou
aj v ¢ase ustaleného demografického vyvoja. Stat si musi nechat’ priestor na ovplyviiovanie
vysky dochodkov a zabezpecit' primerané¢ dochodky v pripade nizkych vynosov v DSS resp.
v pripade vysokych vynosov riesit’ situaciu velkych rozdielov v dochodkoch zavedenim
vacsej solidarity v prvom pilieri.

Najidedlnejsie pre sti¢asny nepriaznivy stav v populacii by bolo keby druhy pilier uz plnil
svoju ulohu vyplacania dochodkov, ¢im by vyrazne zmiernil dopady starnutia populdcie na
deficit SP.

Pri analyze dopadov zmien parametrov DS na vysku deficitu SP som priSiel k zaveru, Ze
najucinnejsia je cesta znizenia valorizacie dochodkov pri vysSom pomere odvodov do SP.
Z matematického hl'adiska je tato zmena idedlna, ale treba brat’ do uvahy aj socialny aspekt,
kedy by zivotna troven ddochodcov vyrazne zaostavala za Zivotnou uroviou ekonomicky
aktivnych obyvatel'ov. Ak by §tat nepripustil znizenie vySky dochodkov pod troven 40%
priemernej mzdy, tak by toto opatrenie bolo nepripustné.

Najvhodnej$im rieSenim aj zo socidlneho hl'adiska je opédtovné zvySenie dochodkového veku.
Pokial’ zostane pomer doby pracovnej aktivity a poberania dochodkovej davky zachovany, tak
je zvysenie dochodkového veku len logickou reakciou na stupanie oakavanej dizky Zivota pri
narodeni. V sti¢asnosti si nemdzeme dovolit’ pri stipani priemerného veku zivota obyvatel'ov

tento parameter nezvysovat.

V d’alSej Casti prace som sa venoval vysSke potrebného priemerného ro¢ného zhodnotenia
vkladov v druhom pilieri na dosiahnutie irovne dochodku z prvého piliera. V sicasnom stave
v DS st DSS pod vplyvom strat z finan¢nej krizy a novele zakona o starobnom déchodkovom
sporeni nutené pri konzervativnejSom investovani vyraznejSie zhodnocovat’ vklady sporitel'ov
aby ti dosiahli aspoil trovent dochodku z prvého piliera. Toto sa pri ziadnej zmene v DS skoro

urcite prejavi niz§imi dochodkami z druhého piliera pre sporitelov s kratSou a stredne dlhou
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dobou sporenia a velké problémy budii mat’ DSS aj s potrebnym zhodnotenim pre sporitelov
odvadzajucich svoje odvody do DSS pocas celého obdobia pracovnej aktivity.

Ak Tudia nebudu ocakavat zmeny v DS, tak budi pod vplyvom nizSieho ocakévaného
déchodku z druhého piliera vystupovat’ resp. nebudt donho vstupovat’ a druhy déchodkovy
pilier skor ¢i neskor zanikne.

Na druhej strane najvyraznej$i vplyv na zniZenie potrebného zhodnotenia nasporenych
prostriedkov v DSS ma zvysSovanie dochodkového veku, ktoré sa zda byt v sti¢asnosti
najpravdepodobnejSou zmenou v DS.

V dlhodobom horizonte DSS taktiez nebudid mat jednoduchu ulohu s potrebnym
zhodnocovanim vkladov, pretoze pri ustaleni pomeru medzi poctom doéchodcov a pracujicich
budu s najviacSou pravdepodobnostou dochodky v prvom pilieri valorizované rastom

nominalnej mzdy.

Odpovedat’ na otazku ¢i bolo zavedenie druhého sporivého piliera spravne je vel'mi zlozité,
pretoze prinos druhého piliera do spolo¢nosti vyznamne zavisi od buducich politickych
rozhodnuti atazko predvidatelného vyvoja na finan¢nych trhoch. Az cas ukaze, ci

zhodnotenia vkladov v DSS prinesu do spolo¢nosti vyssie dochodky.
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