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Abstract

Proactive Approach to Private Pension Savings: Key Determinants

Component encouraging private savings was introduced or is under consideration in pension
schemes of many countries. This diversification of old-age income sources shifts the responsibility
for the level of retirement income to the individuals themselves and, at the same time, opens
the question about their preparedness for such financial decisions. Inadequate savings could
have enormous impact on their future life and determine their standard of living in the period
of retirement. The aim of the paper is to identify key demographic and socio-economic factors
determining individuals’ proactive approach to the private pension savings. We also would like to
point out group of individuals with a low level of the private savings involvement. These individuals
are potentially poverty vulnerable in their old-age. Using representative sample of 2 826 citizens
of the Slovak Republic from the Household Finance and Consumption Survey carried out by the
National Bank of Slovakia, we have identified as key factors age, education, income, ownership of
second real estate and other financial assets and sharing household with pensioners. Our research
contributes to the extension of existing knowledge that can be used by countries with multi-pillar
pension systems, absence of occupational employment funds and low availability of products for
voluntary pension savings.

Keywords: private saving for retirement, a multi-pillar pension schemes, support for private
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Uvod

V dosledku zvySujuceho sa tlaku na verejné dochodkové systémy vznika popri Statom
garantovanom starobnom dochodku stale vac¢si priestor pre individudlne aktivity jednot-
liveov, s cielom zabezpecit’ prijem v starobe aj prostrednictvom vlastnych uspor. Prvot-
nou moznost'ou pre ich tvorbu st samotné dochodkové systémy. Opatrenia zamerané
na podporu stkromnych uspor st implementované priamo v déchodkovych systémoch
mnohych krajin, v d’alSich sa o ich zavedeni uvazuje. Ocakava sa od nich zvysenie
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rozsahu sikromnych uspor jednotlivcov tvorenych v niektorej z dostupnych foriem tzv.
osobnych dochodkov a sucasne aj znizenie finanéného zatazenia verejnych dochodko-
vych systémov. Problematike dobrovolného zapojenia jednotlivcov sa venuje aj pre-
biehajuca aktivita Eurdpskej komisie (EK), ktord vo svojej White Paper on adequate,
safe and sustainable pensions nabada na hl'adanie a rozvijanie doplnkovych stikromnych
dochodkovych systémov a vyzyva clenské Staty na ich podporu formou optimalizacie
datiovych a inych stimulov.!

Diverzifikacia zdrojov znamenajtica presun Casti zodpovednosti za prijem v dochod-
kovom veku na jednotlivcov otvara otdzky tykajuce sa pripravenosti jednotlivcov reali-
zovat finan¢né rozhodnutia, ktorych dosah sa do ich Zivotnej irovne premietne az s ¢aso-
vym odstupom, a to v obdobi poberania starobné¢ho déochodku. Téma sa preto neviaze
len k narodohospodarskym rozhodnutiam o nastaveni nastrojov a dizajnu déchodkovych
systémov, méa byt spajana aj s osobnou motivaciou, solidaritou a zodpovednostou (Sim-
kova et al., 2016). Mnoho studii poukazuje na nizku motivaciu jednotlivcov aktivne roz-
hodovat’ v otazkach tspor na dochodok (Benartzi, Thaler, 1999; Hedesstrom et al., 2007).
Vo svojich publikovanych pracach Lusardi (1998, 2002) opakovane preukazala, ze ani ti,
ktorym do odchodu do déchodku chyba iba par rokov, sa tejto otazke nevenuju.

Dostupné st ale aj stidie poukazujiice na aktivne zapojenie sa jednotlivcov. V pod-
mienkach SR prekvapil dobrovolny vstup do druhého piliera aj samotnych tvorcov
doéchodkovej reformy (Rievajova et al., 2012). Ocakavalo sa, ze do druhého piliera dob-
rovolne vstipi 40 % poistencov, v skutocnosti to bola az 65% ucast’ z celkového poctu
poistencov. V Ceskej republike je skusenost so zaujmom o vstup do druhého piliera
odligna. Celkovo dofi vstupilo iba 84 000 ob&anov a v roku 2016 doslo v CR k zruge-
niu druhého piliera. Rozhodnutia jednotlivcov Zijucich v SR a CR v otazkach pripravy
na financovanie postproduktivneho obdobia zivota v ramci dochodkového systému s
zjavne odlisné. V SR sa druhy pilier otvaral v roku 2015 uz po stvrty krat, celkovy pocet
sporitelov to ale nijako neovplyvnilo.

K dochodkovej reforme doslo v roku 2000 aj vo Svédsku. Jednotlivei mohli o svo-
jich prostriedkoch z verejného dochodkového uctu rozhodnit' sami alebo ich mohli

1 EK si uvedomuje odlisnosti medzi ¢lenskymi §tatmi v socialnom prave, jej ambiciou vsak je
posilnit’ doplnkové sukromné déchodkové sporenie. Poverila Eurdpsky organ pre poistovnictvo
a déchodkové poistenie zamestnancov (EIOPA) tlohou pripravit’ taky systém, v ktorom bude popri
zlozke Statom garantovaného dochodku zakomponovany aj prvok generovany z individualnych
prispevkov jednotlivcov. Uvazuje sa o vytvoreni tzv. druhého rezimu, ktory by existoval paralelne
s narodnou pravnou Upravou, nevyzadoval by transpoziciu a poskytoval by finanénym institiciam
moznost’ cezhrani¢ne pontikat’ vysoko harmonizovany dochodkovy produkt. Jeho podoba zatial’ nie
je jasna, hlavnym tcelom produktu vSak ma byt zabezpecenie prijmu v starobe na zaklade zmluvy
medzi poskytovatelom a klientom, pri si¢asnom vyluceni resp. obmedzeni moznosti pred¢asného
vyberu tspor. V prospech posunu smerom k sukromnému sporeniu na dochodok hovoria aj
studie OECD a Svetovej banky, ktoré zhodne povazuju za kvalitné a dlhodobo udrzatel'né tie
dochodkové systémy, ktoré st postavené viacpilierovo a okrem dochodku od §tatu za odpracované
roky sa skladaju aj z tzv. zamestnaneckych dochodkov a sukromnych déchodkov. V nich sa
zat'az zabezpecCit’ primerané a udrzate'né déchodky rozklada medzi piliere Statom garantovaného
dochodku, piliere s prispevkami zamestnavatel’a a jednotlivca samotného.
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investovat’ do tzv. Premiesparfonden — zmie$aného fondu s prednastavenym zlozenim
aktiv. Az 67 % jednotlivcov si sami vyberali aktiva, ¢im vSak velka skupina sporitel'ov
investovala do menej vynosnych tloziek. V désledku toho budt nimi poberané dochodky
v buducnosti nizsie, ako keby boli akceptovali regulatorom prednastaveny fond. Existuje
teda realne riziko, ze reforma v dochodkovej oblasti méze zhorSit” mieru zabezpecenia
niektorych jednotlivcov, pretoze tito nie st schopni upravit svoje finanéné rozhodnu-
tia adekvatne zmenenym podmienkam. Preto musi byt priprava zmeny v déchodkove;j
oblasti uvazena a mala by prihliadat’ na odlisnosti v spravani sa jednotlivcov, ako aj oso-
bitosti dochodkovych systémov jednotlivych krajin.

Nas vyskum je mikroekonomickym prispevkom do oblasti dochodkového spo-
renia, ktord je v dostupnej literatire spracovana prevazne z makroekonomického
pohladu. Zameriavame sa na identifikaciu v§eobecne platnych vztahov s cielom odha-
lit znaky jednotlivcov, ktori maji snahu pripravovat sa uz dnes na obdobie svojho
dochodku v niektorej z dostupnych foriem dochodkového sporenia. Ciel'om prispevku
je identifikovat’ klic¢ové demografické a socio-ekonomické faktory determinujuce
proaktivny pristup jednotlivcov k tvorbe sukromnych dochodkovych tspor a sucasne
poukazat’ na skupiny osob s nizkou mierou zapojenia, ktoré mozu byt v postproduk-
tivnom veku potencialne ohrozované chudobou. Pre empirickt analyzu identifikacie
kl'a¢ovych faktorov proaktivneho pristupu jednotlivcov k tvorbe uspor na obdobie
dochodku sme vyuzili tdaje z prieskumu Household Finance and Consumption Survey
(HFCS), ktory realizovala Narodnd banka Slovenska. Na reprezentativnej vzorke
2 826 obyvatelov Slovenskej republiky sme identifikovali kI"aicové faktory, ktorymi
su vek, vzdelanie, prijem, vlastnictvo druhej nehnutel'nosti a finanéného majetku spolu
so zdielanim doméacnosti s dochodcom. Nase zistenia patria v podmienkach Slovenskej
a Ceskej republiky medzi prvotné svojho druhu, nakol’ko sa obdobné vyskumy doteraz
v na$ich podmienkach, resp. ani v Ziadnej z post-socialistickych krajin neuskuto¢nili.
A hoci je skimana oblast’ dochodkovych systémov vysoko heterogénna, vyuzitie naSich
vysledkov prekracuje ramec Slovenskej republiky, pretoze nadvizuje na uskuto¢nené
vyskumy z d’alsich krajin, ktorych vysledky opisuji vSeobecne platné tendencie.

Prispevok sa sklada zo Styroch Casti. Prva ¢ast’ je vychodiskom pre skiimanie prob-
lematiky, poukazujeme v nej na sicasny stav a ocakavania v oblasti tvorby sukrom-
nych tspor v déchodkovych systémoch krajin Europskej tinie. V druhej Casti uvadzame
prehlad existujiicej literatiry viaztcej sa k tvorbe sukromnych ddéchodkovych uspor
a k determinantom vplyvajicim na aktivne rozhodovanie sa jednotlivcov v tejto oblasti.
Tretia a Stvrta ¢ast’ prace obsahuje opis vlastného vyskumu, kde definujeme vyuzité data,
metodoldgiu a zistené vysledky.

1. Priestor pre sikromné uspory v su¢asnych déochodkovych
systémoch

Priestor pre stikromné aspory sa v sa¢asnych dochodkovych systémoch krajin EU pontka
spravidla v druhom a trefom dochodkovom pilieri. Uplné zovieobecnenia nie si mozné,
ked’ze sektor dochodkového sporenia podlicha narodnej pravnej tiprave. NajcastejSie je

Politicka ekonomie, 2017, 65(6), 709-727, https://doi.org/10.18267/j.polek.1171




druhy pilier zavedeny vo forme tzv. sikromno-zamestnaneckého penzijného fondu, ktory
mdze mat’ v jednotlivych krajinach réznu StruktGru a ucast’ v tomto pilieri moze byt
dobrovolnéd aj povinna. Poskytuji ho poistovne, banky a penzijné fondy. Na zaklade
udajov z databazy Vyboru pre hospodarsku politiku (Economic Policy Committee, 2015)
su zrejmé rozdiely v tvorbe uspor medzi jednotlivymi krajinami. Tvorba prostriedkov je
vykazovana vo vztahu k HDP, a to rozpiti od 0,4 % (Spanielsko) po 4,9 % HDP (Holand-
sko) v roku 2010. Oc¢akava sa, ze do roku 2060 budu postupne rast’, a to az do rozpétia
medzi 0,4 % (Portugalsko) a 8,1 % HDP (Holandsko). Sledované obdobie 2010-2060 sa
podla demografickych prognéz javi ako klacové. Starnutie populacie sa prave v tomto
obdobi prejavi vo svojej nevidanej intenzite?.

Tabulka 1 | Stkromno-zamestnanecké fondy (v % z HDP)

Krajina / rok 2010 2020 2030 2040 2050 2060
Dansko 4,3 5,7 5,1 6,3 7,0 7,0
Spanielsko 0,4 0,4 0,5 0,5 0,5 0,5
irsko 1,8 2,5 2,4 2,5 2,9 3,3
Holandsko 4,9 53 6,4 7,5 7,6 8,1
Portugalsko 0,6 0,6 0,6 0,5 0,4 0,4
Svédsko 1,5 2,1 2,6 2,7 2,6 2,8
Vel'ka Britania 2,0 19 1,8 1,6 1,5 1,5
EU priemer 1,9 2,0 2,0 2,2 2,2 2,2

Zdroj: Vybor pre hospodarsku politiku (Economic Policy Committee, 2015)

V otazke stkromného sporenia na déchodok mé osobiti ulohu treti pilier, vo vic-
$ine krajin EU tvoreny doplnkovym déchodkovym sporenim, pod ktory spadaju produkty
ako Zivotné poistenie, osobné dochodky, reverzné hypotéky a mnohé d’alsie.> Ak sme

2 Podl'a prognozy Eurostatu vzrastie na Slovensku index zavislosti star$ich v dlhodobom horizonte najviac
zo vsetkych ¢lenskych krajin EU. Kym v roku 2010 v SR pripadalo na jedného ¢loveka v dochodku
6 0s0b v produktivnom veku, v roku 2060 to uz bude iba 1,5 ¢loveka v produktivnom veku.

3 V podmienkach Slovenskej a Ceskej republiky st piliere ddchodkového systému vystavané podla
odlignej metodiky. Druhy pilier nie je zabezpe¢ovany zamestnavatelmi, v CR dokonca doslo v roku
2016 k jeho zruSeniu. Druhy pilier je v podmienkach SR tzv. kapitalizacny a uzko stvisi s prvym
pilierom spravovanym Socialnou poistoviiou. Vstup do druhého piliera je v suc¢asnosti dobrovolny
pre osoby mladsie ako 35 rokov, v za¢iatkoch jeho fungovania bol mozny vstup do tohto piliera
pre vSetkych. Uz zmieneny vel'ky zaujem jednotliveov vstipit’ do druhého piliera v zaciatkoch
jeho zavedenia povazujeme za jeden z prejavov snahy aktivne pristpit’ k vlastnému zabezpeceniu
sa na obdobie staroby. Priestor pre sikromné Gispory sa teda v podmienkach SR a CR ponika
prevazne v tretom pilieri, kde moze jednotlivec formou doplnkového déchodkového sporenia
kumulovat’ uspory v doplnkovych déchodkovych spolo¢nostiach. Sporenie uzatvara jednotlivec
dobrovolne, pri¢om jeho sporenie méze podporovat’ aj zamestnavatel’ vo forme prispevku. Podl'a
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na zaklade tdajov vyssie konstatovali, Ze zdroje prostriedkov z piliera sikromno-zamest-
naneckych fondov nie st rozsiahle a ze v mnohych krajinach EU absentuja, tvorba spor
v tretom, tzv. pilieri stkromnych déchodkov, je este skromnejsia. Dokonca sa nezhoduju
ani krajiny, v ktorych su uspory v druhom a stcasne aj v tretom pilieri vytvarané, resp.
sa v buducnosti ich tvorba oc¢akava (napr. Pol'sko, Slovinsko, Loty$sko a Rumunsko). Iba
dve krajiny vykazuju tvorbu Gspor na dochodky v druhom a sucasne aj tret'om pilieri. Ide
o Spanielsko a Svédsko.

Tabulka 2 | Sukromné déchodky (v % z HDP)

Krajina / rok 2010 2020 2030 2040 2050 2060
Spanielsko 0,2 0,4 0,5 0,6 0,5 0,5
Svédsko 0,0 0,3 0,6 1,1 1,3 1,5
Estéonsko 0,0 0,2 0,5 1,2 2,3 3,2
Lotyssko - 0,1 0,3 0,9 1,9 2,9
Litva 0,0 0,0 0,1 0,3 0.4 0,6
Polsko - 0,1 0,3 0,7 1,2 1,3
Slovinsko - 0,1 0,2 0,3 0,3 0,3
Rumunsko 0,0 0,1 0,5 1,2 1.5 11
EU priemer 0,1 0,3 0,4 0,7 0,8 0,9

Zdroj: Vybor pre hospodarsku politiku (Economic Policy Committee, 2015)

Uvedené data nedokazu zachytit’ rozsah dobrovolnych tuspor na déchodok celkovo
vo vietkych krajinach EU. V pripade krajin s mensim objemom tvorby uspor, napri-
klad z dovodu tizkej ponuky podporovanych produktov a foriem sporenia na déochodok,
sa v makroekonomickych vysledkoch tieto neprejavia. Jednotlivci ich vSak tvoria, preto
pristupime v tretej a Stvrtej Casti prace k opisu a analyze mikroekonomickych dat, pro-
strednictvom ktorych chceme zistit’ charakteristiky jednotlivcov, ktori sa v SR rozhodli
pre dobrovol'né sporenie na ddchodok cez niektor z dostupnych oficidlnych foriem
doéchodkového sporenia. Nasu pozornost’ zameriame na tych, ktori sa zapojili dobrovol'ne
do druhého piliera, alebo si sporia v trefom pilieri bez prispenia zamestnavatel'a. Uspory
na starobu tvorené mimo systému dochodkového zabezpecenia nie st predmetom skuma-
nia v naSom prispevku.

udajov z Ministerstva prace, socialnych veci a rodiny SR mé na Slovensku k 31.12.2015 zmluvu

o doplnkovom déchodkovom sporeni, t. j. sporenie v tretom pilieri 700 933 jednotlivcov. Tento udaj
obsahuje vsetky zmluvy, t. j. aj také na ktorych participuju zamestnanec aj zamestnavatel’, ako aj tie,
ktoré si uzatvoril iba jednotlivec bez prispievania svojho zamestnavatela. V CR sa do treticho piliera
zapojilo celkovo 5 miliénov obyvatel'ov.
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2. Sukromné sporenie na dochodok v existujucej literature

Uspory na obdobie staroby maji svoje $pecifika viazice sa k ¢asovému horizontu ich
tvorby — spravidla ide o dlhodobé zmluvy v trvani 20 az 40 rokov. Preto, kym su uspory
na kratSie obdobie flexibilné a dostupné spravidla na poziadanie, Gspory na déchodok
su povazované za typicky nelikvidné aktivum (Hubbard, 1986). Na druhej strane majt
uspory na dochodok vyssie o¢akavané vynosy, uréiti mieru danového zvyhodnenia, pri-
padne mdze sporitel'om prispievat’ aj zamestnavatel’, ¢o v globale sporenie na décho-
dok zatraktivituje (Hubbard, 1986). Stidie zaoberajuce sa zabezpetenim jednotlivcov
na obdobie staroby poukazuju na to, ze vek (Bassett et al., 1998; Glass, Kilpatrick, 1998b),
rodinny stav (Cohn et al., 1975; Glass, Kilpatrick, 1998a; Henkens, 1999) a pohlavie
(Behling et al., 1983; Hurd, Wise, 1989; Quick, Moen, 1998) vplyvaji na rozhodovanie
sa jednotlivcov.

Doteraz uskutocnené empirické Stadie sa svojimi vysledkami o vplyve vybranych
determinantov odliSuju, naviac, v podmienkach krajin V4 doteraz overované neboli.

S faktorom vek prvotne suvisi ambicia ¢o najskor si vytvorit’ dostatok uspor na docho-
dok, tzn. snaha o skorsi odchod do déchodku (Feldstein, 1974). Pohnttka odist’ do dochodku
¢o najskor a uzivat’ si vysledky svojej celozivotnej prace ¢o najdlhsie v plnom zdravi a vita-
lite, sa vSak v podmienkach SR a CR, vzhladom na konstrukciu nasich déchodkovych
systémov, vyznamne neprejavuje (vynimkou méze byt predcasny dochodok, v §tadii ale
uvazujeme iba o starobnom dochodku). Stidie poukazuju na to, Ze s pribudajucim vekom
rastll obavy o zabezpecenie v starobe (Madrian, Shea, 2001). Z empirickych udajov zo
Svédska (Engstrom, Westerberg, 2003) vsak vyplynulo, Ze mladsi jedinci aktivnejsie pri-
stupovali k nastaveniu svojho déchodkového planu ako star$i, a ze pri moznosti vyberu
medzi $taitom nastavenym a vlastnym dochodkovym planom, mladsi si vo vacSej miere
zostavovali vlastné a nevyuzivali pontiknuty prednastaveny variant. Ako sme uz spomenuli,
nie pre kazdého jednotlivca priniesla tato aktivita pozitivne vysledky.

Pohlavie, ako determinant v skumani zabezpecenia na déchodok je vyznamnym
v prvom rade preto, ze zeny ziju podla Statistickych udajov dlhsie ako muzi. V pripade
nezapojenia sa zien do sporenia na dochodok, resp. v pripade nespravne nastavenych
dochodkovych planov im po smrti manzela hrozi vyznamné znizenie prijmov v obdobi
poberania starobného dochodku, v uréitych pripadoch az chudoba. Podl'a §tadie Munnella
a Karamchevy (2007) st starSie Zeny vystavené vyssiemu riziku chudoby ako muzi az v 27
z 30 krajin OECD. Je tomu tak preto, ze prijmy Zien pocas aktivneho zivota su spravidla
nizsie ako prijmy muzov, ¢o v dochodkovom systéme viazanom na zasluhovost’ vplyva
negativne na vysku poberané¢ho dochodku. Okrem toho, ze Zeny pracuju za nizsiu mzdu,
niekol’ko rokov travia aj mimo pracovného prostredia z dovodu starostlivosti o deti ¢i
pribuznych. St preto rizikom poklesu zivotnej urovne, ¢i pAdom do hmotnej niidze ohro-
zované vo vicsej miere, ako muzi. Pohlavie ako skimany faktor je zaujimavym aj preto,
ze sa v nom prejavuju odlisnosti rizikovej averzie zien a muzov (Golsteyn ef al., 2009),
¢o je viditeIné aj cez vol'bou nastrojov, prostrednictvom ktorych chcti vnimané riziko
znizovat’ (Pastorakova et al., 2013). Sunden a Surette (1998) poukazuji na vzorke 4 299
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domacnosti na nizsiu zapojenost zien do rizikovejsich dochodkovych planov. Empiricky
vyskum Engstroma a Westerberg (2003) tieto vysledky nepotvrdil. Podl’a dat zo Svédska
sa do aktivneho vyberu rizikovejSich dochodkovych planov zapéjali prave Zeny.

Vplyv rodinného stavu je vyskumami vyhodnocovany rozne. Engstrom a Wester-
berg (2003) poukazuju na vyznamny pozitivny vplyv manzelstva na pristup jednotlivcov
k zabezpeceniu sa na dochodok. Podl'a nich je Sanca tych, ktori ziju v manzelstve 1,57
krat vdcsia v prospech aktivneho zapojenia sa, v porovnani s ostatnymi. Podl'a Barbera
a Odeana (2001) vSak maju najvacsie zapojenie do zabezpeCenia sa na starobu prave slo-
bodné Zeny a az po nich nasleduju manzelské pary. Rodicovstvo, tzn. deti v rodine, patri
medzi d’alSie sledované charakteristiky. Vzhl'adom na podstatu déchodkového zabezpece-
nia sa, kedy mozu byt tispory na dochodok dedené, patri zapojenie sa do dochodkového
zabezpecenia medzi jednu z foriem starostlivosti o pozostalych. Aj empirické vyskumy
poukazuju na aktivnejsi pristup k déchodkovému zabezpeceniu jednotlivcov s dietatom
resp. detmi ako tych, ktori deti nemaju (Engstrom, Westerberg, 2003).

Okrem osobnostnych charakteristik jednotlivcov tvoria d’alSiu ucelenu skupinu
socio-ekonomickych faktorov prijem, vlastnictvo nehnutel'nosti, vlastnictvo financéného
majetku, vzdelanie a zamestnanie. Stadiami su povazované za pozitivne vplyvajice
determinanty. Jednotlivci s vy$Simi prijmami vykazuju aktivnejsi pristup k zabezpeceniu
sa na obdobie svojej staroby, ale aj celkovo, k investovaniu a k obstaravaniu finanénych
aktiv (Grable, Lytton, 1999; Mitchell, Moore, 1998).* S prijmom stvisiace vlastnictvo
nehnutel'nosti a vlastnictvo finanéného majetku (Alessie et al., 2011; Sekita, 2011) pdso-
bia tiez pozitivne na aktivne rozhodovanie sa jednotlivcov.

Zamestnanie a uroven vzdelania suvisia v naSom vyskume so skusenost’ami a s fi-
nanc¢nou gramotnostou. Pozornost’ venujeme jednotlivcom zamestnanym vo finanénom
sektore a tym, ktori pracuju v Statnej sprave vratane municipalit. V zamestnani pricha-
dzaju do kontaktu s informaciami o finanénych produktoch, resp. majt ¢asto v pracovnej
naplni sprostredkovanie informacii smerom k verejnosti. Napriklad v Slovenskej repub-
like boli zamestnanci v Statnej sprave podrobne informovani o investicnych rozhodnu-
tiach pre druhy pilier dochodkového systému.

4 V suvislosti so zabezpecenim prostriedkov na starobu je pozitivna korelacia medzi vyskou
celozivotnych prijmov a dizkou Zivota jednotlivcov vyznamnéa z mikroekonomického, ale aj
makroekonomického pohl'adu. Mitchell a Zeldes (1996) poukazujui na to, Ze l'udia s vyssimi
prijmami sa dozivaju vyssieho veku, ¢im sa stavaju vyznamnymi prijimatel'mi déchodkov z dvoch
dovodov. Vzhl'adom na vyssi prijem pocas aktivneho zivota poberaju z verejného dochodkového
systému vyssie dochodky ako ti, ktorych prijem bol pocas produktivneho zivota nizsi. Zaroven,
vzhl'adom na doZivanie sa vysSicho veku poberaju tento dochodok dlhsie, ako uz spomenuté osoby
s niz§imi prijmami a s niz§im priznanym déchodkom. Tlak na verejné dochodkové systémy sa preto
moze, v dosledku zvdcsovania sa skupiny s vyssimi prijmami, zintenzivnit. V dosledku uvedeného
vznikda moznost’ (riziko) popretia zakladného principu — celospolocenskej solidarity od bohatSich
k chudobnym vo verejne spravovanych systémoch, ale aj v d’alSich produktoch, napr. v zivotnom
poisteni. Popretie tohto principu mdze sposobit’ redistribticiu solidarity medzi generaciami smerom
od bohatych k chudobnym, ktori budu zataz krytia niest’ vyznamnejsie, ako tomu bolo doteraz.

Politicka ekonomie, 2017, 65(6), 709-727, https://doi.org/10.18267/j.polek.1171




3. Data a metodolédgia

Pre empirickt analyzu identifikacie kI'icovych demografickych a socio-ekonomickych
faktorov determinujtcich proaktivny pristup jednotlivcov k tvorbe stikromnych déchod-
kovych tspor, sme vyuzili udaje z prieskumu Household Finance and Consumption
Survey, ktory realizovala Narodna banka Slovenska a koordinovala Eurdpska centralna
banka vo vSetkych ¢lenskych krajinach Eurozony v roku 2010 (NBS, 2010). Vzorka
sa sklada z viac ako 2 000 domacnosti a 4 421 respondentov zo Slovenska. Hlavnym
cielom S$irsie koncipovaného prieskumu bolo analyzovat’ finanénu situaciu a spotrebu
slovenskych domacnosti. Data z prieskumu obsahuju tiez odpovede na otazky tykajice sa
zakladnych demografickych charakteristik; vlastnictva majetku, finanénych aktiv a pozi-
¢iek; zamestnania, prijmu a spotreby, rovnako ako su¢asnych a buducich narokov na décho-
dok. Udaje boli zistované na dvoch arovniach, a to za domacnosti a za jednotlivcov.

Na zaklade uvedeného prehladu literatiry sme pre nasu analyzu vybrali kl'acové
demografické a socio-ekonomické faktory, pricom sme overovali ich vplyv na proaktivne
spravanie v oblasti sukromného sporenia na dochodok reprezentovany binarnou premen-
nou nadobudajicou hodnotu 1 v pripade, ak si jednotlivec dobrovol'ne spori na déchodok.
Za dobrovolne sporiacich sme povazovali respondentov, ktori sa dobrovolne zapojili
do druhého piliera’ alebo st sporiteI'mi v tretom pilieri bez participacie zamestnavatela®.
Medzi zapojenim do jednotlivych schém sme nerozliSovali, a to z dovodu oc€istenia nasSich
vysledkov o vplyv Specifik jednotlivych pilierov, nakol'ko to nie je cielom naSej prace.
Treba vSak uviest, Ze pri testoch robustnosti nasich vysledkov sme pri analyze jednot-
livych pilierov nezaznamenali vyznamne odlisné zistenia. Testované faktory spolu s ich
popisom uvadzame v tabulke 3. Vyber testovanych faktorov vychadza z vyssie uvedene;j
literattry, Ciasto¢ne sme ich upravili o lokalne Specifikd. K vlastnostiam jednotlivcov
prirad'ujeme pohlavie, vek, vzdelanie, zamestnanie a rodinny stav. Zo skupiny faktorov
domacnosti sme sledovali prijem a finan¢né bohatstvo, vlastnictvo druhej nehnutel'nosti
a to, ¢i v sledovanej domacnosti Zije aj dochodca alebo deti.

5 Participacia v druhom dochodkovom pilieri presla pocas existencie piliera niekol’kymi obdobiami
povinnej a dobrovol'nej tiCasti. Pre potreby nasej analyzy sme na zéklade tcasti na pracovnom trhu
a Casu vstupu do piliera identifikovali tych jednotlivcov, ktori vstupili do druhého pilier v ¢ase, kedy
neexistovala povinnost’ vstpit’ a ich vstup je mozné povazovat, vzh'adom na nastavenie druhého
piliera, za dobrovolny.

6 Dovodom, pre ktory berieme do Gvahy iba tych sporitel'ov v tretom pilieri, ktori sa rozhodli sporit’
si samostatne bez prispievania zamestnavatel’a je ten, ze v pripade vzorky so vSetkymi zapojenymi
sporite'mi v tretom pilieri by prispevok zamestnavatel'a znamenal vyznamny (rozhodnutia pozitivne
ovplyviiujuci) faktor. Pri testoch robustnosti sme analyzovali aj model so zahrnutim treticho piliera
s prispievanim zamestnavatela a v tomto pripade bol jedinym determinujicim faktorom prijem,
ked’ze tento benefit je Casto spojeny s vys$§imi pracovnymi poziciami a teda aj vy$Sim prijmom.
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Tabul'ka 3 | Popis pouzitych premennych

Premenna Definicia
Dobrovolne si spori binarna premenna nadobudajica hodnotu 1, ak si jednotlivec dobrovolne
na déchodok spori na déchodok
3 bindrna premenna, ktora reprezentuje pohlavie, teda ¢i je respondent Zena
Zena . . .
(rovna sa 1) alebo nie (rovna sa 0)

Vek vek respondenta
Vysokoskolské bindrna premenna, ktora reprezentuje vzdelanie, teda ¢i ma respondent
vzdelanie vysokoskolské vzdelanie (rovna sa 1) alebo nie (rovna sa 0)
Zamestnanie v oblasti bindrna premenng, ktord reprezentuje zamestnanie, teda ¢i respondent
financii alebo pracuje v oblasti financii alebo poistovnictva (rovna sa 1) alebo nie
poistovnictva (rovna sa 0)
Zamestnanie vo binarna premenna, ktora reprezentuje zamestnanie, teda ¢i respondent
verejnom sektore pracuje vo verejnom sektore (rovnd sa 1) alebo nie (rovna sa 0)

. . bindrna premenna, ktora reprezentuje rodinny stav, teda ¢i je respondent
Vydatd/zenaty P P ) y ) P /

ka zenaty/vydatd (rovna sa 1) alebo nie (rovnd sa 0)

bindrna premenna, ktora reprezentuje vlastnictvo finan¢ného majetku,
Finanéné bohatstvo teda ¢i domacnost, v ktorej respondent Zije, vlastni nejaky finan¢ny
majetok (rovnd sa 1) alebo nie (rovna sa 0)

Prijem domdcnosti hruby prijem domacnosti za rok’
Vlastnictvo druhej binarna Qremgnna, kvt.ora re,prezel'thJe vla§tn|ctvo druhve.J. (okrem hlayne;) ]
. B nehnutelnosti, teda ¢i domacnost, v ktorej respondent zije, vlastni aj druhu
nehnutelnosti . . . ,
nehnutelnost (rovna sa 1) alebo nie (rovna sa 0)
Déchodca v domdcnosti bindrna premenna, ktora reprezentuje pritomnost déchodcov

v domdcnosti, v ktorej respondent zije (rovna sa 1) alebo nie (rovna sa 0)

bindrna premenna, ktora reprezentuje pritomnost deti v domacnosti,

etivdomdcnosti v ktorej respondent Zije (rovna sa 1) alebo nie (rovna sa 0)

Zdroj: vlastné spracovanie autorov’

Uloha prijmu a vlastnictva finanéného majetku sa v literattire pomerne jasne definované.
Vlastnictvo nehnutel'nosti je vSak v suvislosti so skimanim tspor na déchodok $pecifické,
nakol’ko nehnutel'nost’ moéze posobit’ ako substitit, obzvlast’ v pripade tzv. reverznych hypo-
ték. Ked’Ze je v podmienkach SR podiel vlastnikov nehnutel'nosti neporovnatel'ne vyssi, ako
vinych krajinach sveta, determinant vlastnictvo nehnutel'nosti sme do testovanych premennych
nezaradili®. Reagovali sme vSak na inli skuto¢nost’ stivisiacu s vlastnictvom nehnutelnosti.
V podmienkach SR nie je ojedinelé, Ze jednotlivci obstaraju druht ¢i tretiu nehnutel'nost,
ako formu zabezpecenia sa na neskorsSie obdobie. Preto sme do testovanych premennych

7 Ide o stcet vysky hrubého prijmu vsetkych jednotlivcov zijucich v domacnosti a prijmov
domacnosti ako celku (napr. z prenajmu, peiazna pomoc na urovni domacnosti a pod.).

8 Podl'a Finance, Eurosystem Household and Consumption Network (2013), vlastni az 90 % sloven-
skych domacnosti nehnutel'nost’, ¢o je najviac v ramci Eurozony. Napriklad v Nemecku vlastni
podrla prieskumu HFCS nehnutelnost’ len 44,2 % a v Raktsku 47,7 % domécnosti.
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zaradili vlastnictvo druhej nehnutel’nosti. Do naSej analyzy sme sa rozhodli zaclenit’ aj
to, ¢i jednotlivec zdiela spolo¢ni domacnost’ s dochodcom, ¢o by podl'a nasho nazoru
mohlo ovplyvnit' jeho vnimanie Grovne zabezpecenia v dochodkovom obdobi. Vplyv
spoluzitia dochodcov s detmi méze byt zaujimavy v dvoch smeroch. Na jednej strane sa
moze poberatel’ starobného déchodku snazit’ zabezpecit’ sa vlastnymi silami intenzivne s
cielom, aby nebol pre svoje deti pritazou alebo naopak menej, spoliehajuc sa na to, Ze sa
o neho deti vzdy postaraju. Vplyv tychto faktorov je v literature nejednoznacny.

Pre spracovanie dat a testovanie vztahov sme vyuzili model probit, ktory je zalozeny
na vyuziti binomickej tedrie pravdepodobnosti a ktory modeluje vzt'ah medzi binarnou
zéavislou premennou a kategorickymi alebo spojitymi nezavislymi premennymi (Burns,
Burns, 2008). Tento typ regresnej analyzy odhaduje pravdepodobnost’ Zelanej udalosti.
Formalny model je nasledujtci:

p(x) | _ _
log(—l_p(x))—ﬂﬁx B. (1)

V rovnici (1) predstavuju S koeficienty logaritmus pravdepodobnosti. Ich interpre-
tacia je problematicka, preto budeme pri interpretacii vysledkov vyuzivat’ pomer Sanci
(angl. odds ratio) na meranie vel'kosti efektu. Podl'a Burnsa a Burnsa (2008) odhaduje
pomer Sanci priemernti zmenu pravdepodobnosti zaradenia do zelanej skupiny pri zvy-
Seni predikénej premennej o jednu jednotku, ceteris paribus (Rodriguez, 2007).

Vzhl'adom na charakter skimanych premennych je nevyhnutné zamerat’ sa aj na vza-
jomné vztahy medzi jednotlivymi vysvetl'ujicimi premennymi. Pre test sme si zvolili
vyuzitie jednoduchého Pearsonovho koeficientu korelacie, kde sme zistili len vel'mi slabu
a Statisticky nevyznamnu Uroven korelacie medzi nezavislymi premennymi (hodnoty
sa blizia k nule, pricom najvyssia hodnota koeficientu korelacie, ktorti sme pozorovali
medzi vekom a rodinnym stavom dosahovala hodnotu 0,3630). Pritomnost’ multikolinea-
rity v skimanom modeli sme nepotvrdili.

Vstupné udaje sme zamerali na ekonomicky aktivnych jednotlivcov, tzn. vylucili
sme tych, ktori uz v sucasnosti poberaji dochodok alebo Studuju, ked’Ze predstavuja Spe-
cifické kategorie. V analyze sme d’alej pracovali so vzorkou 2 826 obyvatel'ov Slovenskej
republiky a data sme klastrovali na urovni domécnosti. Jednotlivé pozorovania sme vazili
kalibrovanou vahou doméacnosti. Chybajuce hodnoty boli doplnené technikou viacnasob-
nej imputacie s M = 5 . Vyber testovanych premennych vychadza z o¢akavanych vysled-
kov, v nadvédznosti na uskuto¢nené a uz zmienené vyskumy v zahranici.

4, Vysledky a diskusia

Stkromné sporenie na dochodok sme identifikovali u 26,93 % respondentov. Tento
vysledok sa vyznamne neodliSuje od Grovne zaznamenanej v krajinach so Siroko konci-
povanym socidlnym systémom. Napriklad vo Svédsku sa tato hodnota pohybuje okolo
23,8 % (Almenberg, Sdve-Soderbergh, 2011) alebo v Taliansku 24,9 % (Fornero, Mon-
ticone, 2011).
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Tabulka 4 | Demografické a socio-ekonomické rozloZenie vzorky

. Pocet Priemerna | Standardna . . .

Premenna , . Minimum | Maximum
pozorovani | hodnota odchylka

Spori sidobrovolne
na déchodok 2826 0,2693 0,4437 0 1
Zena 2826 0,4965 0,5001 0 1
Vek 2826 39,69 10,70 17 62
Vysokoskolské vzdelanie 2826 0,2134 0,4098 0 1
Vydatd/Zenaty 2826 0,6366 0,4811 0 1
Zamestnanie v oblasti 2826 0,0262 01597 0 1
financii alebo poistovnictva
Zamestnanie vo verejnom 2826 0,0602 0,2378 0 1
sektore
Finanéné bohatstvo 2826 0,0396 0,1951 0 1
Prijem domdcnosti 2826 7 981,86 7 396,70 0 21 2038,80
Vlastnictvo druhej

vo arunej 2826 01617 0,3683 0 1
nehnutelnosti
Déchodca v domdcnosti 2826 0,0573 0,2325 0 1
Deti vdomdcnosti 2826 0,3429 0,4748 0 1

Zdroj: vlastné spracovanie autorov

Hodnota sti¢asne hovori aj o schopnosti jednotlivcov adaptovat’ sa na zmeny v dochodko-
vej oblasti, a to v relativne kratkom obdobi. Zlozenie a podrobny opis testovanej vzorky
uvadzame v tabul’ke 4.

Celkovo, vo vzorke uviedlo 21,34 % respondentov, ze maju vysokoskolské vzdela-
nie. V oblasti financii a vo verejnom sektore pracuje 8,64 % respondentov. Vydatych, resp.
zenatych, bolo 63,66 % respondentov. Dve tretiny respondentov dosiahnu déchodkovy
vek za menej ako 15 rokov. Co sa tyka finanénych aktiv, vi¢§ina, az 96,04 % nevlastni
finanéné aktiva, druhu nehnutelnost’ vlastni 16,18 % naSich respondentov. 5,73 % zije
v spolo¢nej domécnosti s dochodcom a 34,29 % ma nezaopatrené deti.

Pri jednoduchom porovnani charakteristik jednotlivcov dobrovolne si sporiacich
je evidentné, Ze sa jedna o mierne mladsSich respondentov (38,12 v porovnani s 40,27);
u ktorych je vyrazne vyssi podiel vysokoskolsky vzdelanych (32,9 8% v porovnani
s 17,05 %); zijtcich v domacnosti, ktora vlastni finanény majetok (7,62 % v porovnani
$ 2,62%); ako aj druht nehnutel'nost’ (21,5 5% v porovnani s 14,1 9%) a spolo¢ne zdie-
l'aji domécnost’ s dochodcami (3,81% v porovnani s 6,44 %). Podrobnejsie vysledky
uvadzame tabulke 5.
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Tabulka 5 | Demografické a socio-ekonomické charakteristiky v skiimanych kategériach

Nespori si dobrovolne Spori si dobrovolne
na dochodok na déochodok
. Priemerna Standardna Priemerna Standardna
Premenna . .
hodnota odchylka hodnota odchylka
Zena 0,4915 0,5000 0,5099 0,5002
Vek 40,2659 11,0356 38,1222 9,5737
Vysokoskolské vzdelanie 0,1705 0,3761 0,3298 0,4705
Vydatd/Zenaty 0,6349 0,4816 0,6413 0,4799
Zamestnanie v oblastifinancii 0,0223 01476 0,0368 0,1884
alebo poistovnictva
Zamestnanie vo verejnom 0,0571 0,2322 0,0683 0,2525
sektore
Finanéné bohatstvo 0,0262 0,1596 0,0762 0,2655
Prijem domdcnosti 7 754,35 7 715,44 8599,20 6417,10
Vlastnictvo druhej 01419 0,3490 0,2155 0,4114
nehnutelnosti
Déchodca v domdcnosti 0,0644 0,2455 0,0381 0,1916
Deti vdomdcnosti 0,3230 0,4677 0,3968 0,4896
Pocet pozorovani 2 065 761

Zdroj: vlastné spracovanie autorov

Vysledky jednoduchej komparativnej analyzy potvrdzuju aj vysledky regresného
modelu, ktoré uvadzame v tabul'ke 6. Pre testovanie efektu individualnych charakteristik
a charakteristik domacnosti sme testovali aj parcialne modely oznacené ako Model 2
a Model 3. Celkové vysledky st zobrazené ako Model 1.

Vysledky poukazuji na to, ze aktivnu Gcast na dobrovol'nom sporeni respondentov
podporuje zo skimanych faktorov vek, vzdelanie, vlastnictvo finanéného majetku, prijem
a vlastnictvo druhej nehnutel'nosti. S pribiidajucim vekom teda narasta zdujem a snaha
o vlastné zabezpecenie sa na dochodok, ¢im potvrdzujeme vyskumy realizované v inych
krajinach, napriklad Madrian a Shea (2001) v USA alebo Engstrom a Westerberg, (2003)
vo Svédsku. Tento vztah viak plati len do dosiahnutia 50 rokov veku. Po tomto bode
zapojenie do dobrovol'ného sporenia na dochodok zacina vyrazne klesat’. Vo veku vy$som
ako 50 rokov je uz zapojenych len 11,04 % respondentov (pozri graf 1). Tento fakt ndm
potvrdzuje aj zaporny koeficient druhej mocniny veku. D6vodom tohto javu moze byt aj
nizsie zapojenie do druhého piliera, ked’ze pri jeho vzniku bola sporitel'om odporic¢ana
doba sporenia minimalne 15 rokov pre dosiahnutie pozitivneho vysledku sporenia.
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Tabula 6 | Faktory s efektom tvorby sukromnych tspor na starobu

Spori si dobrovolne v ramci ponukanych foriem
Faktor Model 1 Model 2 Model 3
. 0,0381 -0,0586
Zena
(0,0967) (0,0919)
0,1863*** 0,1877%**
Vek
(0,0495) (0,0490)
i . -0,0026%** -0,0026%**
Vek druhd mocnina
(0,0006) (0,0006)
0,7776%** 0,9393%**
Vysokoskolské vzdelanie
(0,1311) (0,1295)
. . -0,0183 —-0,0166
Vydatd/zenaty
(0,1508) (0,1400)
Zamestnanie v oblasti financii alebo 0,2895 0,2885
poistovnictva 0,3111) (0,2888)
. . -0,3034 —0,2744
Zamestnanie vo verejnom sektore
(0,2335) (0,2275)
) .. 0,9677%%% 0,9778%**
Financné bohatstvo
(0,2989) (0,2620)
.. , . 0,00007** 0,0001%**
Prijem domdcnosti
(0,00002) (0,0000)
. i . i . -1,04e-09%* 0,0000%*
Prijem domdcnosti druhd mocnina
(4,96e-10) (0,0000)
Vlastnictvo druhej 0,4044%* 0,4844**
nehnutelnosti (0,1791) (0,1734)
N . . -0,5524* -0,5353*
Déchodca vdomadcnosti
(0,2961) (0,3043)
i , i 0,0482 0,3163**
Deti vdomadcnosti
(0,1509) (0,1348)
X —4,8385%** —4,4371%%* -1,8115%##
Stant
onstanta (0,9592) (0,9562) (0,1597)
Pocet pozorovani 2826 2826 2826
Prob > F 0,0000 0,0000 0,0000

Poznamka: Standardna chyba je uvedena v zatvorkach. Zavisla premenna je binarna a rovna 1, ak osoba
spori, 0 vopa¢nom pripade. *** p < 0,01, ** p < 0,05, * p < 0,1.

Zdroj: vlastné spracovanie
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Graf 1| Zapojenie jednotlivcov do tvorby tspor z hladiska vekovej Struktury
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Zdroj: vlastné spracovanie

Vyssia Groven vzdelania posobi pozitivne na aktivne zapojenie sa jednotlivcov.
Nase oCakavania, ze jednotlivei s vy$$im dosiahnutym vzdelanim maji viac informacii
o finan¢nych trhoch a budu aktivnejsi (Bayer et al., 2002), sa potvrdili. Ekonomické
determinanty ako prijem, vlastnictvo finanéného majetku a vlastnictvo druhej nehnu-
tel'nosti spolu stvisia a v nasich vysledkoch vykazuji pozitivny vplyv na rozhodovanie
sa jednotlivcov. Osoby s vy$§im prijmom maju vacsi sklon k investovaniu (Engstrom,
Westerberg, 2003) a predchadzajtce sktsenosti z investovania ich robia aktivnej$imi aj
v otazkach zabezpecenia sa na déchodok.

Determinanty pohlavie, rodinny stav a nezaopatrené deti, nie su v pripade nasich
respondentov vyznamné. Nase oCakavanie, ze budu viac sporit’ zenati muzi s nezaopatre-
nymi det'mi sa teda nepotvrdila. Vplyv pohlavia na rozhodovanie, a to aj v oblasti pois-
tovnictva, sa podla viacerych autorov postupne zmensuje, coho dévodom je zvySovanie
miery participacie zien v pracovnom procese (Chen et al., 2001; Filadelfiova, Butorova,
2007; Pastorakova et al., 2013). Nezanedbatel'né vsak je, ze vyssia oCakavana dizka dozi-
tia zien, méze vo velkom pocte pripadov spdsobit’ redlne ohrozenie chudobou v postpro-
duktivnom obdobi ich zivota v dosledku neadekvatneho zapojenia sa do procesu tvorby
uspor, resp. v pripade vel'mi skorého imrtia manzela (partnera).

Rodinny stav a nezaopatrené deti stuvisia, podl'a dostupnych §tudii, so snahou zabez-
pecit’ pozostalych v pripade smrti zivitel'a ¢i ¢lena rodiny. V nasom vyskume sme nepo-
tvrdili, ze by zabezpecenie sa na obdobie dochodku bolo motivované snahou zanechat
prostriedky partnerovi ¢i detom. Dovodom méze byt neznalost a absencia skisenosti,
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nakol’ko z druhého piliera vznikol sporitelom v Slovenskej republike narok na poberanie
dochodku prvy krat v roku 2015 (i§lo o cca 220 sporitel'ov). Podl'a prechadzajucich sku-
senosti sa prispevky odvedené do Socidlnej poistovne nededili, preto u mnohych tento
spdsob sporenia neevokuje dedite'né aktivum.

Z nasho vyskumu tiez vyplynulo, Ze na aktivne zapojenie sa do sporenia na décho-
dok vplyva spoluzitie v domécnosti s ddchodcami negativne. Uroven socialneho systému
povazuju tito jednotlivci pravdepodobne za dostacujiicu a nepovazuju sa potrebné zapa-
jat' sa do dodatoénych systémov déchodkového sporenia. Dalsim z vysvetleni, ktoré sa
nam pri tejto otazke ponuka je moznost’, Ze spoluzitie s dochodcami mdze byt korelované
s vyskou prijmu a ked’ze prave vyska prijmu je jednym z kIi€¢ovych faktorov dopytu
po dodato¢nom zabezpeceni na obdobie dochodku, tento vzt'ah mdze zohravat’ vyznamnu
tlohu. Uroveii korelacie je viak v tomto pripade nizka a nie je $tatisticky vyznamna
(p =-0,0283, p=0,1326).

Zaver

Prispevok prinasa vysledky overovania vplyvu vybranych faktorov na rozhodnutia jed-
notliveov v otazkach pripravy na financovanie postproduktivneho obdobia Zivota v pod-
mienkach, kde nema tento typ rozhodnuti dlhoro¢nit modernt histériu. V prispevku sme
identifikovali kI'icové demografické a socio-ekonomické faktory determinujuce proak-
tivny pristup jednotlivcov k tvorbe sukromnych déchodkovych tspor s vyuzitim mikroe-
konomickych udajov z prieskumu HFCS. V skumanej vzorke zlozenej z 2 826 responden-
tov, sme identifikovali aktivity v oblasti sikromného sporenia u 26,93 % respondentov.
Aktivnu ucast’ na dobrovol'nom sporeni respondentov podporuje zo skimanych faktorov
vek, vzdelanie, vlastnictvo finanéného majetku, prijem a vlastnictvo druhej nehnutel-
nosti. S pribudajicim vekom teda u jednotlivcov narastd zaujem a snaha o vlastné zabez-
pecenie sa na dochodok, avsak iba do dosiahnutia 50-tcho roku veku. Po tomto bode
zapojenie sa do dobrovol'ného sporenia na déchodok zaéina vyrazne klesat. Na aktivny
pristup pdsobi negativne spoluzitie v domacnosti s dochodcami.

V podmienkach SR sa ndm opakovane potvrdzuje, ze pohlavie (rod), rodinny stav
a nezaopatrené deti, nie su v pripade naSich respondentov vyznamnymi determinantmi
z hladiska ich ucasti na dobrovol'nom sporeni na dochodok. Uvedené faktory, studiami
spravidla vyhodnocované ako pozitivne vplyvajuce smerom k samozabezpeéeniu sa
na dochodok, sa v nasom vyskume nepotvrdili. M6Ze to mat’ zasadny vyznam pre nasta-
venie motivaéného mechanizmu viacfondového financovania smerom k tvorbe vlastnych
uspor na dochodok v krajinach, kde sukromné sporenie na dochodok nie je pravidlom.
Ak jednotlivci a domacnosti nie st pri rozhodnutiach tvorit’ Gspory na obdobie déchodku
ovplyviovani tym, Ze maju deti a partnera s ktorymi spolu ziju, potom Standardné nastroje
vyuzivané v krajinach s dlhodobou tradiciou samozabezpecenia sa, nebudi v nasich pod-
mienkach u¢inné. Toto zistenie zaroven zuzuje priestor pre pripadni motivaciu jednot-
livcov smerom k ich aktivnej tvorbe uspor na dochodok. V kontexte zisteni, podl'a kto-
rych determinanty rodinny stav a nezaopatrené deti nevplyvaji na rozhodnutia sporit’
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pozitivne, st viac zrozumitel'né aj rozhodnutia sporitel'ov v druhom pilieri. Tito si v pre-
vaznej miere, po splneni podmienok, volia moznost’ vyberu nasporenych pefiazi formou
programového vyberu a nepresiivaju nasporené peniaze do zivotného poistenia. Vyber
nasporenych penazi formou programového vyberu, tzn. vyber sumy nasporenych penazi
naraz, vel'mi negativne ovplyvnil anuitny trh vo viacerych krajinach, ktoré tato moznost’
zaviedli. Myslime si, Ze je potrebné uskuto¢nit’ viacero vyskumov v oblasti rozhodovania
sa jednotlivcov v nasich podmienkach este pred tym, kym sa pocetnost’ sporitel'ov odcha-
dzajtcich do dochodku zasadnym sposobom zvysi a ich rozhodnutia ovplyvnia fungova-
nie celého dochodkového systému. V Taliansku a Velkej Britanii doslo v désledku vyssie
zmienenych rozhodnuti ku kolapsu anuitného trhu.

Nasimi vysledkami chceme poukdzat’ na rozdielnu vychodiskovu zakladiiu pre pri-
pravované zmeny v dochodkovej oblasti v jednotlivych krajinach a sicasne na existujuce
rozdiely v rozhodovani sa jednotlivcov v otazkach svojho zabezpecenia sa na starobu.
Ak bude zamerom regulatora v §irSej miere zapojit’ jednotlivcov, na priklade Slovenskej
republiky prichadza do tivahy vytvorenie prednastavenej formy pre sporenie so zavedenim
intenzivnejsej podpory napr. vo forme danového zvyhodnenia. V pripade uvah o zavedeni
plosnej povinnosti vstupu do niektorej zo sporiacich aktivit je potrebné poukézat’ na to,
ze v krajinach, kde k tomuto kroku vlada pristupila, sa prejavil tzv. vytlacaci efekt, kedy
sukromné Gspory na dochodok vytlacili iné druhy tspor (Dicks-Mireaux, King, 1984; Avery
et al., 1986). V dosledku povinnosti kumulovat’ uspory na svoj dochodok prestali jednot-
livei sporit na iny ucel, resp. sporili v mensej miere ako pred zavedenim povinného spore-
nia na dochodok (Zhiyang, Weizhen, 2012), o moze viest’ k negativnym makroekonomic-
kym dosledkom. Gale (1998) vo svojich vyskumoch tiez poukazuje na to, ze po zavedeni
povinného sporenia na dochodok dochadza k vytlaceniu inych druhov Gspor. Za podstatné
vSak povazuje najmi to, v akych mikroekonomickych podmienkach sa zmena systému
uskutociiuje. Vyznamné podl'a neho je, v ktorej Casti svojho zivotného cyklu sa jednotlivec
nachadza v ¢ase, kedy sa zmena v dochodkovom systéme zavadza a sucasne to, ¢i ma tento
jednotlivec ur€itl skasenost’ s uz uskuto¢nenymi zmenami dochodkového systému v minu-
losti, a ak ano, kedy k nim doslo. Regulatori si preto musia pri vSetkych pripravovanych
reformach uvedomovat’, ze implementacia povinnych sukromnych uspor do déchodkovych
systémov ma Sirsie suvislosti a dosah zmien sa neprejavi iba v déchodkovej oblasti.
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