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Uvod

Priebezny pilier dochodkového zabezpecenia je v sucasnosti predmetom mno-
hych diskusii. Aktudlnou je téma stropu dochodkového veku a s tym stvisiaca udr-
zateInost’ pribezného piliera dochodkového zabezpecenia. Pripadné zavedenie stro-
pu dochodkového veku bude mat’ viacero negativnych tucinkov vratane negativneho
vplyvu na vykonnost’ ekonomiky, udrzatelnost’ verejnych financii, deficitu Socialnej
poistovne, tlaku na rast socialnych odvodov, ako aj na vysku déchodkov poberanych
nielen z priebezne financovanej schémy, ale aj z fondovych schém. Preto sa v naSom
vyskume zameriavame na preskumanie moznosti alternativnych mechanizmov, kto-
rych tlohou je zmiernenie deficitu priebezného piliera a teda pozadovanych zasahov.
Analyzujeme dve politiky, ktoré maju z teoretického pohl'adu, ako aj empirickych
skusenosti z inych krajin, vlastnosti, ktorymi je mozné zmiertiovat’ prehlbovanie de-
ficitu Socialnej poistovne aj pri relativne nizkom déchodkovom veku. Prvou sku-
manou politikou je zmena pribezne financovanej schémy na nefinan¢ne prispevkovo
definovant schému (NDC schému) a druhou skiimanou politikou je zavedenie ko-
rekéného faktora do vypoctu aktualnej dochodkovej hodnoty.

Vel'ké mnozstvo vyskumov sa zameriava na skimanie fiskalnych dosledkov tych-
to opatreni, my sa vSak zameriavame na druhy, nie menej dolezity aspekt priebezne
financovanej schémy, a to na redistribuciu. Povazujeme za dolezité preskimat redis-
tribuc¢né dosledky zvolenych opatreni z pohl'adu nielen medzigeneracnej redistribu-
cie, ale aj z pohl'adu redistribticie v ramci tej istej generacie, ktora sa odliSuje naj-
vys$s$im dosiahnutym vzdelanim a teda aj potencidlom na vysku pracovného prijmu.

1. Prehlad su¢asného poznania

Dochodkové poistenie v Slovenskej republike ma podobu PAYG (pay-as-you-go)
schémy zaloZenej na priebeznom financovani so silnym medzigeneracnym prerozde-
Povanim prijmu. PAYG systém je zavisly od vykonnosti hospodarstva krajiny, demo-
grafického vyvoja populacie, vyvoja trhu prace a politickych preferencii. Poznanie
fungovania mechanizmov, ktoré ovplyviiuju prijmovu aj vydavkovu stranu su preto
zakladom pre formulovanie politik, ktoré riesia ¢i uz financnu stabilitu alebo mieru
adekvatnosti PAYG schémy meranu pomocou rdznych indikatorov nadhrady prijmu.
Pre potreby nasho vyskumu rozoznavame politiku na dvoch trovniach. Politiku vo
forme ,,policy”, ktora vyjadruje konkrétne definovanti technicku realizaciu opatreni,
a druhu zlozku politiky ,,politics®, ktora skuma priebeh formovania politickych prefe-
rencii o navrhnutom ,,policy* opatreni. Prave existencia ,,politics* spdsobuje vysoku
citlivost PAYG schémy na zasahy vlady do nastavenia schémy vo forme ,,policy*
opatreni. V naSom vyskume sa vSak zameriavame vylucne na overenie redistribuc-
nych dosledkov konkrétneho ,,policy* opatrenia a abstrahujeme od vplyvu ,,politics®.

Na zaklade vzajomnej zavislosti medzi dochodkovymi davkami, ktoré déchodca
pobera, a prispevkami, ktoré pocas doby, ked’ bol aktivny na trhu prace, prispel do
schémy, rozliSujeme prispevkovo definované (z anglického ,,defined contribution®

25



‘ EKONOMICKE ROZHLADY - ECONOMIC REVIEW VOLUME 48., 1/2019 ‘

— DC), davkovo definované (z anglického ,,defined benefit“ — DB) a nefinanc¢ne de-
finované prispevkové schémy (z anglického ,,notional defined contribution® — NDC)
schémy. Podl'a [3] v DC schémach st a priori stanovené vysky prispevkov pre jed-
notlivcov a firmy. Vyska budiaceho dochodku zavisi najmi od doby a vysky odve-
denych prispevkov, av§ak v mnohych schémach st zavedené aj dodato¢né faktory,
ktoré znizuju zavislost’ vysky prispevkov a poberaného dochodku. Prave dodato¢né
faktory, okolo ktorych sa vytvaraja ,,policy* mechanizmy, prispievaju k priblizova-
niu sa ciel'om, ktoré boli definované v ramci politickych preferencii.

V DB schémach je vopred garantovana vyska budticeho dochodku, najmé vo for-
me nadhradového pomeru. Pri dizajnovani DB schémy sa zohl'adiiuju viaceré faktory,
priCom v znacnej miere sa vyuzivaju poznatky aktudrskej matematiky. Pri vopred
garantovanej vyske budiceho doéchodku je potrebné také nastavenie parametrov
prijmovej stranky piliera, aby jednotlivec v buducnosti garantovant davku dosiahol.
Cielom DB schém je nastavit’ jednotlivé parametre tak, aby bol cely dochodko-
vy systém v rovnovéahe a bola zabezpecena financna stabilita systému a zaroven aj
garantovana vyska buduceho dochodku. Kedze v DB schémach je vopred defino-
vany ciel’, prispdsobuju sa v ¢ase najmi prispevky. Podl'a [8] v obdobiach deficitu
dochodkovej schémy je prostrednictvom ,,policy opatreni spomalovany rast, teda
vyplacané dochodky sa znizia a prispevky do systému porastu. Naopak, v ¢ase pre-
bytku dochodkovej schémy sa dochodky zvysuju a znizuju sa prispevky do systému.
Avsak nevyhodou DB schém je existencia cyklického vyvoja ekonomiky, ktora pri
neexistencii vyrovnavacich mechanizmov moéze vazne ohrozit” stabilitu déchodko-
vého systému, resp. generovat’ vysoké dodato¢né poziadavky na dofinancovanie
z verejnych rozpoctov na tkor inych vladnych priorit.

Vo Svédku a v Pol'sku je dochodkovy systém zaloZeny na principe nefinanéne
definovanej prispevkovej (NDC) schémy. NDC schémy st zalozené na principe na-
podobriovania Struktiry fondovych prispevkovo definovanych schém (z anglického
,funded defined contribution — FDC), avsak pri si¢asnom zachovani fiskalnej stabi-
lity. V NDC schémach jednotlivec prechadza dvoma fazami. V prvej faze je jednot-
livec na trhu prace aktivny a v druhej faze pobera starobny dochodok. Teda v NDC
schémach aj napriek tomu, ze zdroje, ktoré prichadzaju do systému, su vyplacané
sucasnym dochodcom, prispievatelia maju vlastné virtudlne (nefondové) Gcty v sys-
téme, na ktorych sa im okrem odvedenych prispevkov pripisuju aj virtualne vynosy.
Takto sa zaplatené prispevky ,,zhodnocuju“ na zéklade roznych nefinan¢nych pa-
rametrov naviazanych na vykonnost’ ekonomiky a najmé trhu prace (ako napriklad
rast hrubého domaceho produktu, vyska priemernej mzdy v narodnom hospodarstve,
inflacia, miera zamestnanosti a podobne).

Dosledky jednotlivych opatreni mézu byt z pohl'adu systému ako celku fiskalne
neutralne, avSak z pohl'adu jednotlivca (ekonomického agenta) nie. Niektoré kohorty
budu niest’ bremeno nakladov daného opatrenia, a na druhej strane, niektoré kohorty
sa stanu pouzivate'mi vyhod plynucich z dané¢ho opatrenia. Nevyhnutnou sticast’ou
realizacie dochodkovej politiky je preto redistribucia. Podl'a [20] zakladnou tlohou
PAYG schém je zabezpecenie redistribucie v ramci generacii a medzi nimi, zatial

26



EKONOMICKE ROZHEADY — ECONOMIC REVIEW VOLUME 48., 1/2019 ‘

¢o sporenie zalozené na zasluhovosti a individualnej angazovanosti jednotlivca by
malo byt tlohou ostatnych pilierov.

Predpokladdme, Ze jednotlivci maju preferencie k redistribucii, ktoré vSak nie
su vzdy zalozené len na sledovani ich individualnych zaujmov. Solidaritu, ktora je
sucastou PAYG schém, mozeme rozdelit’ do r6znych urovni. V prispevku [17] roz-
liSuja autori tri typy solidarity v dochodkovych systémoch, a to rizikovu solidaritu,
dotovanie solidarity a solidaritu prijmov. Pod rizikovou solidaritou chapu rozdelenie
rizika, ¢o znamena ex ante podporu znevyhodnenych (nizsie prijmovych) jednotliv-
cov. Dotacia solidarity zahfia ex ante prevod hodnoty od jednej skupiny do druhej,
ako je to v pripade rizika dlhovekosti, kde sa ocakava, ze pre jednu skupinu bude
vyssia (zeny) a pre druht nizSia (muzi). Solidarita prijmov vo vSeobecnosti zname-
na prerozdel'ovanie bohatstva od bohatych k chudobnym. Mdzeme povedat’, Ze bez
ohl'adu na formu solidarity vzdy hovorime o redistribucii.

Redistribuciou v déchodkovych systémoch sa zaobera aj pramen [ 18], ktory skiima
»policy* parametre v suvislosti so starnutim populdcie. Prave zavedenie akéhokol'vek
»policy* parametra bude mat’ uc¢inky nielen na prijmovu a vydavkovu stranku bilancie
dochodkovych systémov, ale aj na redistribuciu medzi generaciami a v ramci nich.

Pri skimani vplyvov ,,policy opatreni na redistribuciu v dochodkovych systé-
moch sa vyuzivaju mikrosimula¢né modely. Mnohi autori skiimajuci redistribticiu vo
verejnych dochodkovych systémoch konstatuju, ze Grover redistribucie v dochodko-
vych systémoch krajin OECD v poslednych dvoch dekadach klesa [5] a [19]. Podla
autorov [5] a [19] proces starnutia populacie, ktory prebieha v mnohych krajinach,
ma za nasledok nerovnovahu v redistribticii medzi generaciami. To vedie k zna¢nému
zat'azeniu dochodkovych systémov v nasledujucich etapach. Z pohl'adu mikrosimu-
lacnych modelov tak mézeme skiimat’ dosah na konkrétneho jednotlivca definova-
ného ré6znymi statusovymi parametrami (vek, vzdelanie, prijem, pracovna pozicia,
ekonomicka aktivita a podobne) pri réznom vyvoji makroekonomickych premennych
(inflacia, hruby domaci produkt, nezamestnanost’, urokové sadzby a podobne).

2. Ciel’ a metodika skiimania

Ciel'om nasho prispevku je objasnit’ redistribu¢né dosledky opatreni zameranych
na udrzatel'nost’ priebezného piliera dochodkového zabezpecenia v SR na veko-
vo-vzdelanostné kohorty ako alternativy voci implementovanému opatreniu navia-
zania déchodkového veku na strednt dizku doZitia postproduktivnej &asti populécie.

Objektom vyskumu su zvolené dve alternativne ,,policy* opatrenia, ktoré:

1. fixuju déchodkovy vek na urovni 62 rokov a zaroven

2. z dlhodobého hl'adiska mézeme predpokladat’ obdobny fiskalny dosah na bi-
lanciu priebezného piliera ako pri ,,policy* opatreni naviazania dochodkového veku
na strednu dizku dozitia.

Zaroven vsak mozeme pri obidvoch navrhnutych opatreniach predpokladat’ r6z-
ne redistribucné dosledky na rézne vekovo-vzdelanostné kohorty tak produktivne;j,
ako aj postproduktivnej Casti populacie.
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Vo vyskume vyuzivame mikrosimulacny model DYNERG, ktory zostavil vyskumny
tim projektu aplikovaného vyskumu a vyvoja APVV ,Dynamicka regulacia systému
starobného dochodkového sporenia“ na Univerzite Mateja Bela. Model DYNREG moé-
zeme klasifikovat’ ako otvoreny dynamicky kohortny mikrosimulacny model s dyna-
micky starnicou populaciou. Model DYNREG je vytvoreny na zaklade prierezovych
dat, ¢o znamena, ze vo vychodiskovom bode je zalozeny na jednotlivcoch celej popu-
lacie a statusové atributy jednotlivca sa stanovuji na zéklade simulacnych modelov ur-
cujucich pravdepodobnostné rozdelenie hodndt statusovych atributov v ramci kohorty.

Na urovni vekovo-vzdelanostnych kohort su z pohl'adu prijmu jednotlivea od-
hadnuté celozivotné prijmové funkcie ekonomickych agentov. Pracujeme s predpo-
kladom, Ze prave vzdelanie jednotlivca je hlavnym determinantom jeho prijmu a ma
podstatny vplyv na priebeh celozivotnej prijmovej funkcie [2]. Akceptujeme vSak
fakt, ze na prijem jednotlivca ma vplyv vicsie mnozstvo faktorov [7]. Autor [7] po-
ukazuje na dlhodobé vplyvy, ktoré vyvoladva nezamestnanost’ v podobe doc¢asného
Soku v prijme ekonomického agenta. Tieto faktory zapracoval do modelu [10].

Projekcie buduceho vyvoja ekonomiky a trhu prace model spracuva na ma-
krotrovni, kde s vyuzitim stochastického jednoblokového bootstrapu (resampling)
modeluje budtici makroekonomicky vyvoj, ktory sa nasledne prostrednictvom trhu
prace prenasa do ekonomického statusu jednotlivca. Model v jeho demograficke;j
Casti pracuje s odhadom velkosti a Struktury populacie SR do roku 2085, pricom
prostrednictvom stochastickych matic prechodov meni kazdému jednotlivcovi po-
pulécie statusy. Na zaklade simulacii model postiva populaciu po mesiacoch a zaro-
veil zapracuva vplyv makroekonomickych ukazovatel'ov do trhu prace a populacie
az na uroven jednotlivca. Vystupmi modelu su tak stavy populacie a statusy kazdého
jednotlivea podl'a definovanych vekovo-vzdelanostnych kohort na mesacnej baze.
To umoznuje preskumavat’ dosah uplatnenych politik na mikrotrovni, t. j. na urovni
ekonomického agenta s konkrétnymi statusovymi parametrami.

DetailnejSiemu rozboru modelu DYNREG, metode stochastického modelovania
s vyuzitim jednoblokového bootstrapu a nastaveniu parametrickych zmien v do-
chodkovej politike sa vo svojich pracach venuja [10], [16], [12] alebo [4].

Mézeme povedat’, Ze nezamestnanost’ ma nezanedbatel'ny vplyv na prijem jednot-
livca, a teda aj na jeho dochodok v buducnosti. Taktiez mézeme tvrdit’, Ze prave ko-
horty s niz§im vzdelanim podliehaju vyssiemu riziku nezamestnanosti. Toto poznanie
je dolezité aj pri samotnej tvorbe ,,policy opatreni. Model DYNREG pracuje s exis-
tenciou rizika nezamestnanosti, ktoré reflektuje rozdielne pravdepodobnosti Soku na
trhu prace, a teda pravdepodobnosti vzniku stavu ,,nezamestnany* st vekovo a vzde-
lanostne Specifické. Pri existencii rizika nezamestnanosti mézeme predpokladat’, ze
nizsie vzdelanostné kohorty bud citlivo reagovat’ na akikol'vek zmenu ,,policy*.

Uplatnenie navrhovanych ,,policy* opatreni musime zaroven skiimat’ v kontex-
te existencie institutu minimalneho déchodku implementovaného do déchodkové-
ho systému v roku 2015. Institit minimalneho déchodku ma za ciel’ odvratit’ riziko
chudoby v starobe. Svojou konstrukciou garantuje minimalny prijem v starobe nad
uroviiou zivotného minima bez ohl'adu na vysku zaplateného poistného (socialnych
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odvodov), a je teda naviazany vyluc¢ne na pocet rokov dochodkového poistenia. Mini-
malny dochodok sa tyka najmé nizkoprijmovych ekonomickych agentov, ktori pocas
celej pracovnej kariéry zarabali mzdu blizko minimalnej, resp. ich prijem vyjadreny
ukazovatelom POMB (priemerného osobného mzdového bodu) je nizsi ako 0,7254.
Na minimalny déchodok ma ekonomicky agent narok, ak dovrsil dochodkovy vek
a dosiahol pocet rokov déchodkového poistenia minimalne na urovni 30. Vyska mi-
nimalneho dochodku sa pocita ako nasobok zivotného minima platny pre dany rok
a koeficienta, ktory sa meni v zavislosti od poctu rokov déchodkového poistenia.
Prave institut minimalneho dochodku ma zasadny vplyv na vysledky, ked’ze v modeli
predpokladame, Ze najmi samostatne zarobkovo ¢inné osoby optimalizuju do znacnej
miery svoj vymeriavaci zaklad na urovni minimalnych odvodov. Preto v pripade, ze
jednotlivec v modeli nadobudne status ,,SZCO*, vyska jeho vymeriavacieho zakladu
(prijmu) kopiruje vyvoj krivky minimalnej mzdy, resp. minimalneho vymeriavacie-
ho zakladu platného pre jednotlivca so zdkladnym vzdelanim. Ked’ze dostupné data
zo Statistického tiradu SR obsahuju vyluéne tdaje o prijme podla veku a vzdelania
zamestnancov, data pouzité v modeli nadhodnocuju pocet 0s6b s minimalnou mzdou
prave v dosledku existencie kohorty samostatne zarobkovo ¢innych osob.

Pre Cistotu metodiky vypoctov musime uviest’, ze model, s ktorym pracujeme,
predpoklada, ze vSetci ekonomicki agenti po dosiahnuti dochodkového veku od-
chadzaji do dochodku, t. j. poziadaju o priznanie starobného déchodku. Racionalne
vysvetlenie tohto predpokladu je mozné hl'adat’ v existencii ,,policy* opatrenia, ktoré
umoznuje subeh pracovného prijmu a starobného dochodku. Mézeme teda predpo-
kladat’, Ze racionalne spravajici sa ekonomicky agent okamzite po dosiahnuti na-
roku na starobny dochodok poziada o vyplatu dochodkovej davky a zaroven zvazi
benefity plynice zo zotrvania na trhu prace. Zaroven predpokladame, Zze ekonomicki
agenti bez ohl'adu na ich vzdelanie preziji na dochodku rovnaky pocet rokov, a to
na zaklade strednej dizky dozitia. Sme si vedomi, Ze tento predpoklad je slabsim
miestom metodiky, lebo napriklad [8], [13] a [15] alebo [18] preukazali, ze dizka
dozitia zavisi do znacnej miery od pohlavia i od vzdelania. Ked’Zze model pracuje
s vekovo-vzdelanostnymi stavmi (atribitmi) jednotlivcov, zapracovanie rozdielnej
strednej dizky dozitia pre vzdelanostné kohorty by spresnilo vysledky odhadov pre
vzdelanostné kohorty.

2.1. Nastavenie parametrov zakladného sceniara bez zmeny politik

Pre potreby skiimania dosledkov skiimanych opatreni formulujeme zakladny sce-
nar bez zmeny politik (NPC scenar). NPC scenar predstavuje také nastavenie para-
metrov priebezné¢ho piliera dochodkového systému, ktoré vychadza zo sucasného
pravneho stavu (zakon o socidlnom poisteni platny k 1. 7. 2018), pricom narok na
starobny dochodok priznavame podrl'a sucasne platného vzorca pri existencii solida-
rity a dochodkovy vek je naviazany na strednu dizku dozitia. Valorizaciu priznanych
starobnych dochodkov realizujeme podl'a vysky inflacie.

Zvysovanie strednej dizky dozitia postproduktivnej populacie ma implikacie na
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objem verejnych vydavkov vynakladanych na zabezpecenia prijmu v starobe. S cie-
I'om zlepsit’ dlhodobt udrzatelnost’ PAYG systému v SR sa v ramci reformy priebez-
ného piliera v roku 2012 déchodkovy vek naviazal na vyvoj strednej dizky dozitia.
Utinnost reformy je platna od roku 2017. Naviazanie veku odchodu do déchodku je
takto v sulade s demografickym vyvojom populdcie. Takto je zabezpeceny rovnaky
priemerny pocet rokov stravenych na dochodku pre buduce generacie déchodcov
[14]. Prave dochodkovy vek patri medzi parametre, ktoré ovplyviiuji pomer poctu
pracujucich a dochodcov, teda tento pomer ma vyznamny vplyv na saldo Socialnej
poistovne. V najblizsich dekadach prave nasledkom starnutia populacie sa podiel
dochodcov na mladych (pracujtcich) bude zvysovat' [13, 15].

Pri vyskume pracujeme so strednym scendrom zmeny strednej dizky dozitia, kto-
ry sa zhoduje aj s projekciami Rady pre rozpoctovi zodpovednost. Tento scenar sme
zapracovali aj do modelu DYNREG pre d’alsie simulacie redistribucnych dosledkov
skuamanych politik.

2.2. Zmena PAYG schémy na NDC schému

Pre potreby skiimania vybranych ,,policy* opatreni priebezny pilier dochodkového
zabezpecenia modifikujeme na neutralnu nefinan¢ne definovanu prispevkovu schému
(NDC schéma) s dochodkovym vekom fixovanym na 62 rokov. Cielom NDC schém
je napodobnit’ Struktiru fondovych prispevkovo definovanych schém pri su¢asnom
zachovani fiskalnej stability. Tak ako v kazdom dochodkovom systéme, aj v NDC
schéme ekonomicky agent prechadza dvoma fazami, ktoré priblizne koreSponduju
s dobou, ked’ je aktivny na trhu prace a s dobou, ked’ pobera dochodok. Pocas prvej
fazy je zaplatené dochodkové poistné (SIC) pripisané na virtudlny Gcet u spravcu
NDC schémy, ktoré sa Casto oznacuje ako Cista su¢asna hodnota nefinan¢ného bo-
hatstva (z anglického ,,notional pension wealth — NPW). V NDC schéme ma tcet
ekonomického agenta uvedentl hodnotu, ktora sa ro¢ne meni podl'a zvoleného koefi-
cientu indexacie (zhodnotenia). Pre jednotlivca mézeme tento vyvoj zapisat’ ako [1]:

NPW(;_-_'.l) -_ NPW{(I + th) + CSFC:t (1)

kde:
7 —miera indexacie (zhodnotenie existujicich kladnych zostatkov nefinanc-
nych uspor jednotlivca vytvorenych zo zaplateného poistného);
Cg,c.,— objem zaplateného poistného na dochodkové poistenie za obdobie t;
NPW,— ¢ista sti¢asna hodnota nefinanéného bohatstva v Case t.

NPW je len pomyselna hodnota aktiv a miera indexacie je zalozena na vnutor-
nej miere vynosnosti schémy, ktora je Castokrat odvodena od vykonnosti trhu prace
v danej ekonomike. V momente, ked’ ekonomicky agent odchadza do dochodku, je
mu priznany déchodok zaloZeny na hodnote NPW. Indexovanie nefinanéného bohat-
stva by teda malo kopirovat’ vykonnost’ trhu prace v ekonomike, ¢im chapeme nielen
priemernt mzdu (w), ale aj pocet pracujucich (). Avsak napriklad $védsky systém
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namiesto vykonnosti trhu prace, ktora predstavuje sucin zmeny objemu pracovnej
sily (An) a zmeny miezd v ekonomike (g), alebo individualne vyjadrenej miery vy-
nosu (1), ako je to pri FDC schémach, vyuziva indexaciu len prostrednictvom zme-
ny priemernej mzdy v ekonomike (g). Tento mechanizmus indexacie nefinanéného
bohatstva je vo svojej ekonomickej podstate, aj matematickej uprave rovnocenny
mechanizmu uplatnenom v PAYG schéme na Slovensku, kde sa za mechanizmus
indexacie povazuje kazdoro¢né prehodnotenie ADH v zavislosti od zmeny priemer-
nej mzdy v narodnom hospodarstve (g). Zaroven su jednotlivé Gcty zijucich oséb
upravované o prerozdelené zostatky z Gctov zosnulych ¢lenov danej vekovej kohor-
ty, a teda moézeme hovorit’ o existencii NDC Tontine schémy [11]. To znamena, ze
miera indexacie nefinan¢ného bohatstva kohort ako celku (r) sa rovna g, kde r=g<r'.
Cista st¢asna hodnota nefinanéného bohatstva jednotlivca (NPW) vo Svédskej NDC
schéme je zalozend na stcasnych pravdepodobnostiach umrtia a predpokladane;
miery indexacie NPW, stanovenej na hodnotu 1,6 %, t. j. g = 0,016. Nech horny in-
dex ¢ oznacuje vekovu kohortu, ktora dosiahne vek odchodu do déchodku v roku 7.
Ak chceme vyjadrit’ priznany dochodok ( podla svédskeho modelu pre jednotlivcea,
ktory odchadza do déchodku v roku T, potom:

y NPW = 52,1+ g) ™+ 0pf RIf = RIF B2i(1 + )¢ pt, (D

e:

NPW, — ¢ista sucasna hodnota nefinan¢ného bohatstva v roku odchodu do dochodku,

P} — pravdepodobnost’ prezitia od roku 7" do roku s, hodnotena v roku ,

D — maximalna predpokladana dlzka dozitia podl'a imrtnostnych tabuliek.

V nasledujucich rokoch sa déchodok jednotlivca meni (valorizuje) na zaklade
zmeny priemernej mzdy (g), a teda r, = I+ g, za predpokladu, Ze hodnota vzrastie
(klesne) nad (pod) hodnotu 0,016. Mdzeme teda povedat’, Ze ak by rast miezd pre-
trvaval na urovni 1,6 %, tak troven priznaného déchodku (R/) by ostala konstantna
pocas celého zivota jednotlivca na dochodku [1].

2.3. Korekény faktor (vyrovnavaci mechanizmus) PAYG schémy

Napriek tomu, Ze je §védsky systém povazovany za pomerne stabilny, bol do sys-
tému zapracovany vyrovnavaci mechanizmus. Tento mechanizmus spomaluje tem-
po rastu Cistej sicasnej hodnoty nefinan¢ného bohatstva v pripade ohrozenia financ-
nej stability celej NDC schémy prostrednictvom vyrovnavacieho koeficientu (b):

b= F+C 3)

~ NPWNPCip

kde:
F — finan¢ny majetok NDC schémy,
C — ocakavané prispevky rovnajuce sa trojroénému kizavému medianu prij-
mov z poistného (SIC) a trojroénému kizavému priemeru doby obratu (prie-
mer o&akavanej dizky obdobia platenia prispevkov a vyplacania davok),
NPW"PC — agregovana Cista sucasna hodnota nefinan¢ného bohatstva genera-
cii nepoberajtcich dochodok,
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P — ocakéavané zavizky voci sucasnym dochodcom.

Tento vyrovnavaci mechanizmus vo §védskej dochodkovej NDC schéme je na-
zyvany aj ako brzda (,,brake), ktorej ulohou je zabranit’ nadmernému hromadeniu
dlhu, avsak nie majetku (aktiv). Vyrovnavaci mechanizmus je aktivovany len pri
nedostatocnom financovani schémy, teda ked’ vyrovnavaci koeficient (5) klesne pod
hodnotu 1,0. V obdobi, ked’ je vyrovnavaci mechanizmus aktivny, si pocas roka
ovplyvnené dva faktory:

1. dochodkové bohatstvo kohorty sa nehromadi hrubou sadzbou rovnou (1+g),
ale sadzbou rovnajtcou sa (1+g )b, kde b, je vyrovnavaci koeficient;

2. miera valorizacie priznanych dochodkov (R/) pouzita na upravu déchodko-
vych davok je taktiez rovna (1+g )b, Co znamena vicSiu pravdepodobnost’ poklesu
pre akukol'vek kohortu, pretoZe rast realnych vynosov z poistného sa rovna (1+g)b,

Vyrovnavaci mechanizmus ostava aktivny, az kym vyrovnavaci koeficient (b)
nenadobudne hodnotu vyssiu ako 1,0. To znamena, Ze ak vyrovnavaci koeficient
po prvykrat klesne pod 1,0 v roku ¢, tak vyrovnavaci mechanizmus bude uplatiio-
vany do roku s, kde s>tak [[;=b, < 1,0 [1]. To znamena, Ze vyrovna-
vaci mechanizmus sa vypne prave vtedy, ked’ sti€¢in vyrovnavacich koeficientov
(b,) bude vidcsi ako 1,0 (nie len hodnota samotného vyrovnavacieho koeficientu
v danom roku).

Takto definovany vyrovnavaci mechanizmus brani hromadeniu dlhu prostrednic-
tvom udrziavania niz§ich dochodkovych davok.

Aktualna dochodkova hodnota (ADH) je dolezitym parametrom pri vypocte do-
chodkov, ktora determinuje mieru nahrady. Aktualne sa ADH meni len pod vply-
vom zmeny miezd v ekonomike. AvSak pri dlhodobej udrzatelnosti systému by sa
tempo zmeny ADH malo postupne znizovat’ (resp. aspon nezvysovat'), a teda odpojit’
od samotného faktora priemernej mzdy v ekonomike. Takouto moznost'ou je in-
dexovanie ADH stale na zéklade rastu miezd, kde by vSak do vypoctu bol zahrnuty
aj korekény faktor. Korekény faktor zohl'adnuje vyvoj zadefinovaného ukazovatel’a
P [9]:

ADHP,, = ADH, + (1 + W,) * [H(F[T_ ) *a.] (&)

kde:

W — rast miezd,

o — alokacny faktor (arbitrarne stanovena konstanta v intervale <0,15),

P, — vybrany parameter, ktory vplyva na celkovy korekény faktor.

Prostrednictvom korekéného faktora (— - 1) mdzeme zohl'adiiovat’ demogra-
fiu na zéklade zmeny podielu poberatelov déchodkov a prispievatelov do systé-
mu. Teda zvySenie poétu poberatelov déchodkov na prispievatel'och znizi indexa-
ciu ADH a naopak. Lepsie zohl'adnenie bilancie systému umoziuje Standardizacia,
ktora prevadza objem prijmov a vydavkov na pocty prostrednictvom priemerného
dochodku a poistného [9]. Alternativne je mozné posudzovat aj pristup, ktory sme
uvadzali vyssie pri identifikicii vyrovnavacieho mechanizmu vo Svédsku. Ten berie
do tvahy len jednu Cast’ vykonnosti trhu préace, t. j. pocet pracujucich.
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Pre vyskum bude korekény faktor (P) predstavovat zmenu poctu pracujucich, t.
j- zmenu poctu prispievajucich do PAYG schémy, bez ohl'adu na vyvoj mzdy alebo
vyvoj objemu vyplatenych starobnych dochodkov. Alokaény faktor (a) stanovujeme
arbitrarne na hodnotu 1, ¢o znamen4, ze celd zmena korekéného faktora sa prejavi
v zmene ADH. Zaroven dochodkovy vek fixujeme na 62 rokov.

Prezentovanie vysledkov simulécii z pohl'adu redistribu¢nych dosledkov realizu-
jeme s vyuzitim indikatorov, prostrednictvom ktorych mozeme interpretovat’ preroz-
delenie prijmu u toho istého ekonomického agenta (indikator 1), zmenu zat'azenia
prispievatel'ov do systému (indikator 2) a riziko chudoby (indikator 3).

Aby bolo mozné urcit redistribu¢né dosledky vybranych ,,policy* opatreni, sle-
dujeme vplyv tychto ,,policy* opatreni na nasledujucich indikatoroch:

1. individualna miera nahrady (/RR) vyjadrena ako vyska prvého priznaného
nekrateného aj kombinovaného starobného dochodku k poslednej znamej mzde,
t.j. RIT resp. Riy ;

W 2

2. ekvivalentnost PAY G schémy podl'a inflicie (E},, ), t. j. pomer Cistej sucasnej
hodnoty vyplatenych dochodkov diskontovanu o inflaciu a objemom zaplatenych
prispevkov na dochodkové poistenie diskontovanych (umocnenych) o inflaciu,
t.j. XX RIp

o C;f!vcpmnxt

3. pomer priznaného starobného dochodku a minimalneho dochodku,

t.j. Rly .
R}

Pri hodnoteni ukazovatel'a (E; ) je vhodné sa pozerat’ na vysledok ako na rozdiel
hodnoty ekvivalentnosti a hodnoty 1. Ak je rozdiel kladny, mézeme povedat’, ze jed-
notlivec pocas zivota na dochodku bude poberat’ starobné dochodky, ktoré s v sucte
vyssie ako nim zaplatené poistné pocas pracovnej kariéry, a teda je nevyhnutna vyssia
miera solidarity aj redistribucie medzi generaciami. Cim je vysledny udaj blizie k 1,
tym je ekvivalentnost PAYG schémy vyssia, teda v PAYG schéme je vyssia rovnost’.

3. Vysledky a diskusia

Pri rieseni dlhodobej udrzatelnosti a z nej vyplyvajucej doveryhodnosti priebez-
ne financovanej dochodkovej schémy by sa opatrenia mali zameriavat’ na zvysenie
schopnosti PAYG schémy reagovat’ na dlhodobé a predvidatel'né demografické zme-
ny. Jasné signaly, ktoré ekonomickym agentom dizajn PAYG schémy vysiela, by
mali obsahovat’ aj o¢akavané zmeny vo vyske prispevkov a/alebo benefitov vzhla-
dom na finan¢nu kapacitu PAYG schémy. Dlhodoba udrzatelnost’ PAYG schémy by
teda mala obsahovat’ korek¢né mechanizmy, ktoré vyrovnavaju (aspon do urcitej
miery) jej bilanciu zo strednodobé¢ho, aj dlhodobého hl'adiska. Zavedenie korekc-
nych mechanizmov, ktoré reaguju tak na ekonomicky, ako aj demograficky vyvoj,
umoznuje vytvarat' projekcie ocakavanej vysky poistného a benefitov, ktoré moze
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jednotlivec ocakavat’ pocas pracovnej kariéry a nasledne pri odchode do déchodku.
Naopak, zjavné odchyl'ovanie déchodkového systému od dlhodobej fiskalnej rovno-
vahy poskytuje vyrazne skreslené ocakavania ekonomickych agentov pocas pracov-
nej kariéry, ¢o nasledne vyvolava politické rizika, ktoré vo svojej praci objasnil [6].

V nasom vyskume predpokladdme, Ze racionalne sa spravajuci jednotlivec v si-
casne platnom systéme dochodkového zabezpecenia okamzite po dovrSeni zdkonné-
ho veku poziada o starobny dochodok. I ked’ je tento predpoklad zaloZzeny na racio-
nalite spravania, sme si vedomi, Ze existuje kohorta jednotlivcov, ktori po dovrseni
dochodkového veku nepoziadaju o vyplatu starobného dochodku. Zapracovanie
udajov o pracujucich déchodcoch, ktori nepoziadali o vyplatu starobného dochodku,
by malo pozitivny vplyv na celkovu ekvivalentnost’. Do modelu sme tak zaviedli ko-
rekény faktor, ktory berie ohl’ad len na pocet prispievajticich do PAYG schémy, teda
berie ohl'ad na aktualny stav a dlhodobo o¢akévané zmeny na trhu prace vzhl'adom
na demografiu. Vysledky zavedenia korek¢ného faktora do vypoctu ADH porovna-
vame s NDC schémou, ktora kazdému ekonomickému agentovi ,,vedie virtualny
ucet s kumulativnou vyskou zaplateného poistného.

Kedze korekény faktor berie do uvahy demografiu ovplyviiujucu trh prace
a NDC schéma zapractiva demografické a ekonomické Soky pre kazdu generaciu
pracujucich a dochodcov, mézeme predpokladat’ zniZenie vysky prvého nekrateného
priznaného starobného dochodku pre suc¢asnych prispievatelov, a teda zniZzenie mie-
ry nahrady prijmu plynticeho z PAYG schémy. Vysku prvého priznaného starobného
dochodku k poslednej znamej mzde vybranych ,,policy* opatreni zobrazuje graf €. 1.

Graf ¢. 1

Median vy$ky nekrateného starobného dochodku k poslednej znamej mzde
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Poznamka: 1 — zékladné vzdelanie, 2 — uc¢tiovské vzdelanie, 3 — stredoskolské vzdelanie, 4 — stredo-
Skolské vzdelanie s nadstavbou, 5 — bakalarske vzdelanie, 6 — magisterské vzdelanie,
7 — vzdelanie 3. stupnia (doktorské)

Prameii: vlastné spracovanie, 2018.

34



‘ EKONOMICKE ROZHEADY — ECONOMIC REVIEW VOLUME 48., 1/2019

Modifikovanie PAYG schémy na NDC schému (Policy 2) vyrazne znizi mieru
nahrady v porovnani s NPC scenarom (Policy 1). Miera nahrady sa pri NDC schéme
v porovnani s NPC scenarom znizi takmer o 30 percentualnych bodov.

Pri uprave ADH o korekény faktor (Policy 6) pozorujeme obdobné znizenie mie-
ry néhrady ako pri NDC schéme.

V nasledujiicom texte preskimavame dopad skimanych opatreni z pohl'adu ek-
vivalentnosti priebezne financovanej schémy na jednotlivca.

Graf ¢. 2
Median ekvivalentnosti PAYG schémy podlPa inflacie
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Poznamka: 1 — zékladné vzdelanie, 2 — u¢niovské vzdelanie, 3 — stredoskolské vzdelanie, 4 — stredo-
Skolské vzdelanie s nadstavbou, 5 — bakalarske vzdelanie, 6 — magisterské vzdelanie,
7 — vzdelanie 3. stupnia (doktorské)

Prameii: vlastné spracovanie, 2018.

Poistné schémy by mali byt’ dizajnované tak, aby sa ekvivalentnost’ pohybovala
okolo idealnej urovne, t. j. okolo hodnoty 1. Tento princip je zakladom dlhodobej
financnej stability. Otazkou preto zostavaju redistribu¢né dosledky pri posudzova-
ni roznych vzdelanostnych, resp. prijmovych kohort. Kym zavedenie korekéného
faktora (Policy 6) nemeni redistribuciu v rdmci vzdelanostnych kohort v porovnani
s NPC scendrom (Policy 1), nemozeme to isté tvrdit’ pri zavedeni NDC schémy (Po-
licy 2). Kym NPC scenar (Policy 1) a korekény faktor (Policy 6) reflektuju prijmovu
solidaritu medzi poberate'mi starobného dochodku [17], zavedenie NDC schémy
(Policy 6) zvySuje zasluhovost’ v PAYG schéme.

Ekvivalentnost’ PAY G schémy modZeme chéapat’ nasledovne. Pri zavedeni korek¢-
ného faktora ekonomicki agenti so stredoskolskym vzdelanim dosahuji ekvivalent-
nost’ na urovni 0,95, ¢o znamena, ze dostanu o 5 % menej ako odviedli na poistnom
predchadzajicej generacii.
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Mozeme predpokladat’, ze na znizenie dochodkov budu citlivé najmé kohorty
s niz§im vzdelanim, u ktorych hrozi, ze spadnu do institatu minimalneho déchodku.
Riziko arbitraze je vysoké pri kohortach, pre ktoré pomer priznaného starobného
dochodku a minimalneho déchodku bude nizsi ako 1. Riziko arbitrazneho rozho-
dovania ekonomického agenta nastdva v momente, ked’ ekonomicky agent mal po-
Cas kariéry minimalnu mzdu, teda mézeme predpokladat’, ze aj vyska odvodov do
priebezného piliera bola nizka, dosiahol dochodkovy vek a odpracoval aspon 30
rokov. V takomto pripade sa ekonomicky agent moze rozhodovat’ medzi poberanim
starobného déchodku alebo minimalneho doéchodku, ktory v tomto pripade moze
byt vyssi.

Moéze zavedenie spominanych ,,policy opatreni u ekonomickych agentov vytva-
rat’ ekonomickt pohniitku k vyberu garantovaného minimalneho prijmu v starobe,
ktory nezohl'adiiuje vysku zaplateného poistného? Preto v nasom prispevku nasledne
testujeme vplyv zavedenia NDC schémy a zavedenia korekéného faktora do vypoctu
ADH aj na pomere priznaného nekraten¢ho starobného déchodku a minimalneho
dochodku, ktory zobrazuje graf ¢. 3.

Graf ¢. 3
Pomer priznaného nekrateného starobného déchodku a minimalneho déchodku
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Poznamka: 1 — zékladné vzdelanie, 2 — uc¢tiovské vzdelanie, 3 — stredoskolské vzdelanie, 4 — stredo-
Skolské vzdelanie s nadstavbou, 5 — bakalarske vzdelanie, 6 — magisterské vzdelanie,
7 — vzdelanie 3. stupnia (doktorské)

Prameii: vlastné spracovanie, 2018.

Pri NDC schéme (Policy 2) a zavedeni korekéného faktora do vypoctu ADH (Po-
licy 6) pozorujeme podobny priebeh ako pri NPC scenari (Policy 1), avSak medidno-
va hodnota pomeru nekrateného starobného dochodku a minimalneho déchodku je
niz§ia v priemere o 6 percentualnych bodov. Vo vzdelanostnej kohorte so zakladnym,
ucnovskym a stredoskolskym vzdelanim pomer nadobuda hodnoty nizsie ako 1, teda
v tychto vzdelanostnych kohortach je vysoké riziko arbitraze. Riziko arbitrazneho
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rozhodovania plati aj pre vzdelanostnt kohortu so stredoskolskym vzdelanim s nad-
stavbou, kde 10 % najhorsich pripadov nadobudne pomer nekrateného starobného
dochodku a minimalneho déchodku hodnoty nizsie ako 1.

Ked’ze vyska prvého priznaného nekrateného starobného dochodku je nizsia ako
pri NPC scenari, vplyvom zavedenia NDC schémy a korekéného faktora do vy-
poctu ADH mozeme ocakavat’, ze zavedenie tychto ,,policy* opatreni sa prejavi aj
vo vyske kombinovaného dochodku pri agresivnej (kde sporitel’ akceptuje vyssie
investi¢né riziko, avSak pri vy$§om oCakavanom vynose) aj konzervativnej (sporitel’
je averzny voci riziku) sporivej stratégii.

Graf ¢. 4
Median vySky kombinovaného dochodku k poslednej znimej mzde pri
agresivnej stratégii
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Poznamka: 1 — zakladné vzdelanie, 2 — uc¢tiovské vzdelanie, 3 — stredoskolské vzdelanie, 4 — stredo-
Skolské vzdelanie s nadstavbou, 5 — bakalarske vzdelanie, 6 — magisterské vzdelanie,
7 — vzdelanie 3. stupnia (doktorské)

Prameii: vlastné spracovanie, 2018.

Aj v miere ndhrady kombinovaného dochodku pri agresivnej sporivej stratégii
modifikovanie PAYG schémy na NDC schému (Policy 2) vyrazne znizi mieru na-
hrady v porovnani s NPC scenarom (Policy 1). Miera nadhrady sa pri NDC schéme
v porovnani s NPC scendrom znizi takmer o 21 percentudlnych bodov. Ak mieru
nahrady méze ekonomicky agent ocakavat, ak si sice spori v II. pilieri, ale v konzer-
vativnych fondoch?
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Graf €. 5
Median vysky kombinovaného déchodku k poslednej znimej mzde pri
konzervativnej stratégii

NPolicy 1 Mpolicy 2 M Policy 6

1 2 3 4 3 3

7

0.7

0.6

[t}

n

0

=

MIERA NAHRADY

0

Tt

0z

WVZDELANIE
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Prameii: vlastné spracovanie, 2018.

Pri NDC schéme (Policy 2) a pri zavedeni korekéného mechanizmu do ADH
(Policy 6) je miera nahrady kombinovaného dochodku pri konzervativnej sporivej
stratégii nizsia v priemere o 24 percentualnych bodov, teda o 2 percentudlne body
nizsia, ako keby si sporil v rizikovej$ich fondoch.

Mozeme povedat’, Ze ,,policy* opatrenie a teda zavedenie NDC schémy alebo za-
vedenie korekéného faktora do vypoctu ADH je z redistribu¢ného hl'adiska ,,tvrdym*
opatrenim, ktoré ma znacny vplyv na ekonomického agenta. AvSak druhou strankou
tychto ,,policy* opatreni je zvySenie dlhodobej udrzatelnosti priebezného piliera.
Moznost'ou, ako zmiernit’ redistribu¢né dosledky daného ,,policy* opatrenia a zaro-
veil zlepsit’ udrzatel'nost’ priebezného piliera je kombinacia s inymi opatreniami.

Zaver

Zavedenie korekéného faktora do vypoctu ADH ma vyrazny dosah nielen na ek-
vivalentnost’ PAYG schémy, ale aj na samotnu vysku dochodkov. Vo vSeobecnosti
mozeme predpokladat’, Ze zavedenie korekéného faktora bude mat’ najvacsi dosah
najméi na kohorty so zakladnym vzdelanim. Avsak je potrebné upozornit’, Ze v praci
sme alokaény faktor arbitrarne stanovili na hodnotu 1, ¢o zamenena, Ze cela zmena
korekéného faktora sa prejavila v zmene ADH. Mézeme predpokladat’, ze ak by alo-
kacny faktor mal hodnotu nizsiu ako 1, dosah zavedenia korekéného faktora by bol
miernejsi. Alternativne je mozné, aby korekény faktor zahrnal nielen zmenu poctu

38



EKONOMICKE ROZHEADY — ECONOMIC REVIEW VOLUME 48., 1/2019 ‘

pracujucich, ale aj zmenu podielu poberatel'ov dochodkov a prispievatelov do sys-
tému, zmenu dochodkového veku alebo o zmenu ,,dependency ratio* [9], ¢o vidime
ako moznost’ d’alSieho vyskumu.

Aj v pripade, ze by budtice zasahy do PAYG schémy smerovali k zmene stcas-
ného systému na NDC schému, mézeme ocakavat’ vyrazné znizenie ekvivalentnosti
PAYG schémy a vysky priznanych starobnych déchodkov. Pozitivnou externalitou
zavedenia NDC schémy je moznost’ uplatnit’ spdsob kalkulacie nefinan¢ného kapi-
talu naakumulovaného pocas kariéry konkrétneho ekonomického agenta na zvysenie
transparentnosti a informovanosti o ocakavanych déchodkovych narokoch z PAYG
schémy. V prepojenosti na povinnost’ zavedenia vykazu dochodkovych davok z ka-
pitalizacnych pilierov je mozné vytvorit’ integrovany vykaz déchodkovych davok,
znamy aj ako oranzova obalka.

Zavedenie NDC schémy, ¢i korekéného faktora do vypoctu ADH poukazuje na
zvysenie rovnosti v PAYG schéme. ZvySenie rovnosti v PAYG schéme mozeme cha-
pat’ ako zvySenie medzigeneracnej spravodlivosti v kontexte udrzatelnosti verej-
nych financii, ¢o znamena neprenasanie financnych bremien sucasnych generacii na
budice generacie.
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