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Abstrakt:

Inovécie neobchadzaju ani dochodkovu politiku. Generaéné ucty umoziuju odhadnut finanénu
zataz medzi réznymi generaciami. Ich vyuzitie je vSak viazané na existenciu sofistikovanych
mikrosimulacnych modelov. V prispevku modifikujeme konvencny pristup k tvorbe generacnych uctov
avytvarame generacné penzijné poducty, prostrednictvom ktorych skumame vplyv reverznej
déchodkovej politiky na finanéné bremeno prena$ané na dalSie generacie. Penzijnymi poductami
skumame nerovnovahu medzi generaciami v priebezne financovanej déchodkovej schéme. VyuZzitim
inovativneho pristupu umoziuje urcit, kolko kazdd vekovo-vzdelanostna kohorta plati vo forme
povinnych odvodov do priebezne financovanej déchodkovej schémy a zaroven kofko kazda vekovo-
vzdelanostnd kohorta pobera vo forme starobnych ddéchodkov. Na zaklade vysledkov mozeme
kon$tatovat, Ze zavedenie reverznej dochodkovej politiky v podobe ustavne fixovaného dochodkového
stropu na 64 rokov zvySuje finanéné bremeno prave u 0séb vo veku 50 rokov a mladsich, ktori zvySuju
negativnu bilanciu priebezne financovanej dochodkovej schémy.
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Abstract:

Innovation does not bypass pension policy either. Generation accounts make it possible to
estimate the financial burden between different generations. However, their use is linked to the
existence of sophisticated microsimulation models. In this paper, we modify the conventional approach
to the creation of generational accounts and create generational pension sub-accounts, through which
we examine the impact of the reverse pension policy on the financial burden passed on to future
generations. We use pension sub-accounts to examine the imbalance between the generations in
a pay-as-you-go pension scheme. Using an innovative approach, it makes it possible to determine how
much each age-educational cohort pays in the form of compulsory contributions to a pay-as-you-go
pension scheme and at the same time how much each age-educational cohort receives in the form of
old-age pensions. Based on the results, we can state that the introduction of a reverse pension policy in
the form of a constitutionally fixed pension ceiling of 64 years increases the financial burden of people
aged 50 and younger, who increase the negative balance of the pay-as-you-go pension scheme.
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Uvod

Ddchodkova politika pred jej samotnou implementaciou by mala byt predmetom preskumavania
fiSkalnych a redistribunych dopadov naprie¢ viacerymi generaciami. AvSak v realite sa dopady
preskimavaju len zvelmi kratkodobého, maximalne strednodobého, fiskalneho rédmca. Jednym
z obmedzeni pre preskumavanie dopadov politik na medzigeneracnej Urovni v rozsahu desiatok rokov
je nedostatoCny technicky aparat v podobe robustnych mikrosimulaénych modelov. Konvenény pohfad
na dopady verejnych politik je tak Casto zUZeny na fiSkalne dopady. Redistribuény pohlad, resp.
preskimavanie dopadov na urovni vekovych, prijmovych alebo inych kohort zostava Castokrat len
v teoretickej rovine. Metdda generaCnych Uctov vSak umozriuje, za predpokladu existencie kvalitného
mikrosimulatného modelu populécie, preskumavat dopad verejnej politiky z pohfadu vekovo-
vzdelanostnych kohort. Tento pristup tak odhaluje, aka kohorta populacie bude benefitovat
z pripravovanej verejnej intervencie a ktora kohorta naopak ponesie finanéné bremeno. V déchodkovej
politike je mozné metddu generaCnych uUCtov modifikovat tak, aby umoziovala vidiet fiSkalne
a redistribuéné dopady zamyslanych intervencii v ramci kazdej vekovo-vzdelanostnej kohorty. Na
priklade zavedenej politiky stropovania dochodkového veku na Slovensku v roku 2019 prezentujeme
s vyuzitim vytvorenych penzijnych poductov redistribuéné dopady na jednotlivé vekovo-vzdelanostné
kohorty. V prvej kapitole objasfiujeme zakladné principy tvorby a vyuZitia generaénych uctov. Druha
kapitola je venovana metodike zostavenia penzijnych poductov pri existencii nelinedrneho vyvoja
celozivotnych prijmov populacie. Zarovenh prezentujeme detaily zavedenej dbchodkovej politiky
stropovania dochodkového veku ako objektu nasho vyskumu. Tretia kapitola prezentuje vysledky
redistriblcie a fiskalneho bremena zisteného

1 Prehlad literatury

Brooks a James (1999) odkryvaju pozadie reformy penzijnych systémov z pohfadu politickej
ekonémie a poukazuju na fakt, Ze prave dediéstvo minulosti a fragmentacia politickych nazorov
podporovana réznymi zaujmovymi skupinami brani efektivnej a z dlhodobého hfadiska finanéne
stabilnej reforme penzijnych systémov. Neskér James (2002) vo svojej Studii dochadza k zaveru, ze
nastavenie vzajomného pdsobenia institucii zastreSujucich rézne piliere v penzijnom systéme je
v mnohych pripadoch viac politicka ako odborné otazka. Nepriamo tak poukazuju na nutnost vnimania
existencie politického rizika, ktoré je vSak spojené s ,politics“ a nie priamo s ,policy“ v déchodkovom
systéme. Na existenciu politického populizmu v déchodkovom systéme poukazal vo svojej vyskumne;
Studii Baroni (2007). AvSak nova vina reverznych krokov uz nem6ze byt spajana s potrebou fiSkalne;
konsolidacie a je spajana predovsetkym s politickym populizmom, ktory zvySuje vydavky PAYG schémy
a mieru medzigeneracného prerozdelovania s ciefom ziskania politickych preferencii. Tieto zasahy je
mozné vysvetlit klasickou politickou ekondmiou, kde sustredenie sa na volica medidna znamena zmenu
orientacie na starSiu generaciu v désledku demografickej zmeny $truktury populacie.

Aktualny trend v medzigeneracnej solidarite naznacCuje, Ze redistriblcia v mnohych krajinach
prebieha od mladych generacii k star§im. Tento trend je spdsobeny demografickym vyvojom (starnutie
obyvatelstva) a nérastom transferov z verejnych financii uréenych starSim generaciam. Problematikou
redistribucie sa zaobera Van Sonsbeek (2010). Vo svojej Studii skima ,policy* parametre v suvislosti so
starnutim populacie. Zavedenie akéhokolvek ,policy“ parametra bude mat Uc¢inky nielen na prijmovu
a vydavkovu stranku bilancie déchodkovych systémov, ale aj na redistribuciu medzi a v ramci generécii.
Vo svojom vyskume sa venuje holandskému dochodkovému systému, ktory je zaloZeny na pausalnych
ddéchodkoch pre jednotlivcov. V tomto dochodkovom systéme taktiez existuje vysoka miera redistribucie
PAYG schéma vykazuje tendenciu k nevyrovnanosti a narastajucim deficitom aj napriek tomu, Ze od
roku 2017 bol ucinny automaticky mechanizmus zmeny déchodkového veku v zavislosti od strednej
dizky dozitia populacie odchadzajlcej do dochodku (RRZ, 2018a; RRZ, 2018b; Porubsky a Novysedlak,
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2018; Sebo at al., 2017). Negativny vplyv starnutia populacie sa teda prenasa do rasticeho podtu
poberatelov dochodkov a klesajuceho poCtu prispievatelov o vykazuje tendenciu k nevyrovnanosti
a narastajucim deficitom ¢o potvrdzuju aj Janicko a Tsharakyan (2013).

Podla autorov Fenge a Werding (2003) a Werding (2003), proces starnutia populécie, ktory
prebieha v mnohych krajinach, ma za nasledok nerovnovahu v redistribcii medzi generaciami. To ma
za vplyv znacné zatazenie dochodkovych systémov pre nasledujuce generacie. Sivak et al. (2011)
poukazuju na fakt, Ze medzigeneraCnu rovnost nie je mozné v podmienkach starnutia populacie
dlhodobo dosiahnut bez zasadnych uprav parametrov PAYG schémy.

Pre potreby skumania redistribucnych dopadov verejnych politik na rézne socio-ekonomické
kohorty su vyuzivané najma mikrosimulaéné modely. AvSak vacSina vyskumov je zameranych na
skimanie finan¢nej stability. Zavadzané intervencie do praxe st zamerané bud na zvySovanie prijmu
alebo na zniZovanie vydavkov systému. Nositelia nakladov alebo benefitov zavedenych intervencii vsak
nie su v tychto makroekonomickych modeloch jednoducho identifikovatelny, o vnasa do tvorby verejne;
politiky znaCnui davku fiskalnej iluzie. Galasso (2006) zarover poukazuje na fakt, Zze zjavné
odchylovanie dochodkového systému od dlhodobej fiskélnej rovnovahy poskytuje skreslené o¢akavania
ekonomickych agentov poCas pracovnej kariéry, ¢o nasledne zvySuje politické riziko a nestabilitu
déchodkového systému.

Prave generacné ucty umoziuju odhadnut nielen nerovnovahu medzi jednotlivymi generaciami,
ale aj pripadné potrebné zmeny ¢i uz v daniach, alebo v inych oblastiach verejnych financii tak, aby aj
buduce generacie mali rovnaké podmienky a neprenasalo sa na ne zvysené finanéné bremeno aktualne
Zijucich generacii. McCarthy et al. (2011) poukazuju na fakt, ze hlavnym spustatom medzigeneracnej
nerovnosti sU prave zvySujuce sa vydavky starSich generacii ako napriklad zdravotna starostlivost
a vyplacané dochodky. Generacné ucty su zavislé od predpokladov o buducej Struktire populacie
a vydavkov, ktoré sa naprieC vekovymi kohortami liSia. Niektoré komponenty vydavkov su naviazané na
tvorcov politik, ako napriklad dochodky, a niektoré vydavky su naviazané na dopyt, respektive
spotrebou daného statku, ako napriklad zdravotnictvo (McCarthy et al., 2011).

Generanym uétom ako nastroju skumania redistribuénych suvislosti verejnych politik v ramci
okruhu verejnych financii sa venuju predovSetkym Auerbach, Gokhale a Kotlikoff (1991, 1994), ktori
porovnavali bremeno aktualne narodenej generacie s bremenom buducich generacii. Vieme, Ze
sucasné a buduce vydavky verejnych financii musia byt niekym zaplatené. Podla Rady pre rozpodtov
zodpovednost (2012) su tri moZnosti, ako vydavky verejnych financii mézu byt zaplatené, a to
naakumulovanymi aktivami, dafiami (minus transfery) od aktualne Zijucich oséb a dafiami od generacii
narodenych v buducnosti.

Generacné uctovnictvo zavadza parameter veku do prijmov a vydavkov (rozpoCtu) verejnej spravy.
Prave zavedenie parametra veku umozriuje identifikovat, ktora vekova kohorta je Gistym prispievatelom
a naopak, ktord vekova kohorta je Cistym poberatefom. V pripade, ak jedna generécia dosiahne
prebytok na Ukor inej generacie, mézeme hovorit o medzigeneraCnej nespravodlivosti (Domonkos
a Jano3ova, 2018).

Generacné uctovnictvo je mozné pouzit nielen v oblasti viadneho rozpo¢tu zahfiajuceho dariové
prijmy, spotrebu a majetok, ale aj v oblasti osobitnych finanénych fondov (ako napriklad systém
socialneho poistenia), vzdelévania, zdravotnej starostlivosti a roznych verejnych programov (Gél et al.,
2001). AvSak je len mélo Studii, ktoré aplikuju generaCné Gcty na Uzky okruh verejnej politiky, ¢o je
sposobené najma Casovym oneskorenim vysledkov/dopadov rbznych intervencii. Zaroven prave
aplikovanie generanych uétov na jednotlivé subsystémy umozriuje spresnit dopady v oblasti
medzigeneracnej redistriblcie.

MdZeme povedat, Ze generacné Ucty poskytuju pohlad na rozdiely v uétoch jednotlivych generécii.
Aj z tohto dévodu su generacné ucty ¢oraz CastejSie vyuZivané pri analyzovani fiSkalnych politik. Tento
fakt potvrdzuju aj Banks et al. (2000), ktori aplikovali generacné uctovnictvo v podmienkach Velke;
Britanie. Nasledne poukazuju na vhodnost vyuzitia generacnych uctov prave v systémoch socialneho
poistenia, a to najma pri reformach tykajdcich sa dochodkovych systémov. Generaéné Ucty takto
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umoziuju skumat dlhodobé vplyvy fiskalnych politik a vladnych pasiv na oblast redistribucie a tym
formovat efektivne verejné politiky.

Akékolvek zniZenie generaéného ,uctu” zvacsuje zostavajuce celozivotné rozpottové obmedzenia,
¢im sa umozni zvySend spotreba. MoOzeme povedat, Ze prostrednictvom redistriblcie medzi
generaciami je mozné zniZit vliadne uspory. Verejné politiky, ktoré znizuju Gcty si¢asnym generaciam,
sposobia zvySenie uctov budicim generaciam a budu stimulovat buducu spotrebu (Auerbach, Gokhale
a Kotlikoff, 1994).

Zakladny systém déchodkového zabezpecenia na Slovensku mé podobu priebezne financovane;
(PAYG - pay-as-you-go) schémy so silnym medzigeneracnym prerozdelovanim prijmu a zasluhovej
fondovej schémy. VyuZitie generaCnych penzijnych poductov na spoznanie fiSkalnych aj redistribu¢nych
dopadov intervencii je tak vhodné prave v PAYG schéme so siinym medzi- aj vnutro-generanym
prerozdelovanim. Slovensky . pilier je zaloZzeny na bodovom principe, kde za kazdy plne odpracovany
kalendarny rok ziskava jednotlivec jeden bod a zaroven je jeho hodnota nasobena osobnym mzdovym
bodom reprezentujucim pomer mzdy k priemernej mzde v ekonomike za prislusny rok. V. momente
odchodu na dochodok sa sCitaju vSetky body ziskané pocas celej kariéry. Naakumulované body su
nasledne vynasobené aktualnou dbchodkovou hodnotou, ktorej hodnota sa meni podla zmeny
priemernej mzdy v ekonomike za posledné dva roky. Takto nastaveny bodovy princip by bol plne
zasluhovy. Preto je do systému vneseny prvok solidarity, ktory zvySuje hodnotu bodu pre nizko
prijmovych jednotlivcom a znizuje hodnotu bodu pre stredne a vySSie prijmové kohorty. Touto Upravou
sa slovenskd PAYG schéma odklaia od zasluhovosti a znizuje sa vztah medzi zaplatenymi
prispevkami a vySkou starobného déchodku, ¢im dochadza k vnutrogeneracnej redistribucii.

2 Metodika vyskumu a data

Cielom prispevku je prostrednictvom konvenénych spdsobov a moderného spdsobu generacnych
uctov v dochodkovom systéme identifikovat redistribuéné a fiSkalne dopady zmeny déchodkového veku.

Preto sa v naSej praci zameriavame prave na skumanie redistribuénych dopadov zameranych na
jednotlivca prostrednictvom generaénych Uctov. Preskimavame tak redistribucné dopady politik
zameranych na zmenu déchodkového veku, konkrétne (i) scenara nezmenenych politik (tzv. NPC — no-
policy change) s automatickou zmenou dochodkového veku v zavislosti na zmene strednej dizky doitia
populacie odchadzajucej do déchodku a (i) nastavenie parametrov dochodkovej politiky s fixovanim
déchodkového veku na hranici 64 rokov platné v podmienkach SR od roku 2020.

Pri modelovani déchodkovej politiky a testovani dopadov vyuzivame autormi vytvoreny otvoreny
dynamicky kohortny mikrosimulaény model ,DYNREG®, ktorého hlavné parametre a vyuzitie pri
testovani dopadov zmeny ddchodkovych politik publikovali Sebo et al. (2017) a Mestan et al. (2018).

Model obsahuje 4 zé&kladné moduly, a to makroekonomicky modul simulécie buddceho vyvoja
ekonomiky (rast mzdovej urovne, nezamestnanost, ceny aktiv, inflacia), demograficky modul pre
simulovanie buducej Struktiru populécie od roku 2017 do 2080 podfa Udajov Vyskumného
demografického centra, mikrosimulaény modul obsahujuci atributy (vlastnosti) jednotlivcov podlfa matic
prechodu pre jednotlivé stavy, modul politiky subsystémov socialneho poistenia. Model je vo svojom
vychodiskovom (inicialnom) stave postaveny na jednotlivcoch celej populédcie a statusové atributy
jednotlivca su urCované na zaklade modelov urcujucich pravdepodobnostné rozdelenie hodnét
statusovych atribitov v ramci kohorty na zaklade odhadov z empirickych dat. V modeli sa posuva
populacia v ¢ase a ddéchodkovy systém je vystaveny nahodnému vyvoju ekonomiky, priom na
stochastické simulovanie buduceho vyvoja ekonomiky vyuzivame metddu viacblokového pohyblivého
bootstrapu so zachovanim vztahu medzi makroekonomickymi premennymi.
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21 Modelovanie celozivotného prijmu populacie

Na drovni vekovo-vzdelanostnych kohort su z pohfadu prijmu jednotlivca odhadnuté celoZivotné
prijmové funkcie ekonomickych agentov s existenciou pravdepodobnosti nezamestnanosti pocas cele;
pracovnej kariéry podla pristupu Guvenen (2009) a Guvenen et al. (2015). Odhady parametrov reéine;
celozivotnej prijmovej funkcie jednotlivcov s réznou Uroviiou dosiahnuteho vzdelania (¥ . ) s vyuzitim
longitudinalnych administrativnych dat z USA od Julian and Kominski (2011) a Statistického Gradu SR
o prijmovej Strukture obyvatelstva podfa vzdelania realizujeme podfa Balco et al. (2018), priCom funkcia
celozivotného prijmu ma tvar:

ey _ ﬁé‘} + ﬁi}'xm
Flem T — ﬁ;:l_xm + ﬁ;J.xfﬂ

Priebeh realnej celozivotnej mzdy jednotlivca ma teda konkavny tvar, ktory zodpoveda vysledkom
vyskumu Guvenen et al. (2015) aj odhadom realizovanym Fodor a Cenker (2019) na datach za
slovenskl populaciu. Mzda kazdého jednotlivca s prislusnym vzdelanim (w..) vSak podlieha v Case
riziku nezamestnanosti (Ui), kde sa kariéra jednotlivca preruSuje a znizuje tak zostavajucu Cast
celozivotnej prijmovej funkcie. Vplyv nezamestnanosti na celozivotnu prijmovud funkciu méZeme vyjadrit
ako:

V.. = Vieer (1 +1,)iU, =1, tE< LT =

B H
},}':r—l '}r_;,:.rm:r ' (1 + Tr):ur =0,te<1LT >

Vs t=1

V/ obdobi nezamestnanosti (Ut =1) je tak vyvoj prijmovej funkcie ovplyvneny vyluéne inflaciou ().
Mbézeme tvrdit, Ze prave kohorty s nizSim vzdelanim podliehaju vy$Siemu riziku nezamestnanosti
(Guvenen, 2009). Tento fakt reflektujeme vzdelanostne a vekovo Specifickou pravdepodobnostou
nezamestnanosti na zaklade dat Statistického Gradu SR a Uradu préce, socialnych veci a rodiny SR pre
vekovo-vzdelanostné kohorty za obdobie rokov 2003 az 2017.

Na zéklade simulacii model posuva populaciu po mesiacoch a zarovei zapracovava vplyv
makroekonomickych ukazovatelov do trhu prace a populacie az na uroven jednotlivca. Vystupmi
modelu su tak stavy populacie a statusy kazdého jednotlivca podfa definovanych vekovo-
vzdelanostnych kohort na mesacnej baze. To umoZiuje preskimavat dopady uplatnenych politik na
mikrodrovni, t.j. na urovni ekonomického agenta s konkrétnymi statusovymi parametrami.

Objem zaplateného poistného pocas pracovnej kariéry jednotlivca (Cf) je mozné urcit
nasledovne:

T
cl = E V... -€
1 it it
=1

Pre Cistotu metodiky vypoCtov musime uviest, Ze predpokladame, Ze vSetci ekonomicki agenti po
dosiahnuti déchodkového veku odchadzaju do déchodku, tj. poZiadaju o priznanie starobného
déchodku. Racionélne vysvetlenie tohto predpokladu je mozné hladat v existencii politiky, ktoré
umozriuje subeh pracovného prijmu a starobného ddchodku. Zaroveri model pracuje so strednou dizkou
doZitia, ktora je rozdielna podlfa dosiahnutého vzdelania ekonomického agenta a zapracovavame
preukazanu zavislost dizky doZitia od pohlavia a od vzdelania ekonomického agenta (Holzmann
a Palmer, 2006; Van Sonsbeek, 2010; Hummer a Hernandez, 2013; Porubsky a Novysedlak, 2018;
RRZ, 2018b). Rozdielne stredné dizky dozitia ekonomickych agentov podla vzdelania si stanovené
podla udajov Vyskumného demografického centra SR.
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Zaroven vsetkych ekonomickych agentov pustame do déchodku v rovnakom roku (s vynimkou
NPC scenara), Co znamena, ze na trh prace vstupuju v rbéznom roku, ktory je zavisly od ich
dosiahnutého vzdelania. To znamena, ze vysSie vzdelanostné kohorty stravia na trhu prace kratsi ¢as
ako kohorty s niz§im vzdelanim a dosiahnu tak mensi pocet odpracovanych rokov.

Pre potreby skumania dopadov uvaZovanych ,policy“ opatreni formulujeme zakladny scenar bez
zmeny politik (NPC scenar). NPC scenar predstavuje také nastavenie parametrov priebezného piliera
déchodkového systému, ktoré vychadza zo sucasného pravneho stavu, priCom narok na starobny
déchodok priznavame podfa stucasne platného vzorca pri existencii solidarity a dochodkovy vek je
naviazany na strednd dizku dozitia. Valorizaciu priznanych starobnych déchodkov realizujeme podla
vySky inflacie, minimalne v3ak na urovni 2% rocne.

Ekonomicky agent ziska priemerny osobny mzdovy bod (POMB) na Urovni 1, ak poCas celej
pracovnej kariéry mal mzdu na urovni priemernej mzdy v narodnom hospodéarstve. Model pri vypocte
oCakavaného dbéchodku pracuje s existenciou solidarity, ktora efektivne zvySuje POMB osobam, ktoré
poCas svojej kariéry ziskali POMB na urovni nizSej ako 1. Zarovef osobam, ktoré potas pracovne;
kariéry ziskali POMB; vy$Siu ako 1,25 upravuje smerom nadol, priom solidaritu je mozné vyjadrit
prostrednictvom upraveného POMB (uPOMB;) nasledovne:

POMB,; ak POMB; € {1;1,25)
uPOMB,=1{ POMB; +0,2- (1— POMB;); ak POMB; € {(0;1)
1,25 4+ 0,68 - (POMB, —1,25);  ak POMB, € (1,25; 3)

Vypocet novopriznaného déchodku pre ekonomického agenta realizujeme podla platného vzorca:
RI, = ADH,- N, -uPOMB,

kde:
RI - prvy priznany starobny dochodok z priebezného piliera déchodkového zabezpecenia;
ADH - aktuélna hodnota dochodkovej jednotky platnej pre obdobie, v ktorom dany agent
odchadza z trhu prace na déchodok;
N ; - sucet rokov dochodkového poistenia pri odchode na dochodok;
uPOM B - priemerny osobny mzdovy bod sporitela upraveny o solidaritu.

Na zaklade prezentovanej metodiky a dostupnych dat mézeme vytvorit zakladny model populacie
s odhadom prijmovych funkcii a odhadom déchodkovych narokov potrebnych pre uréenie fiSkalnej
stability dochodkového systému na hotovostnej baze.

2.2 Konvencné ukazovatele hodnotenia fiSkalnych dopadov zmien v déchodkovej politike

Hodnotenie dopadov zmien v dochodkovej politke sa konvenéne hodnoti cez ukazovatele
sledujuce finan¢nu stabilitu dochodkového systému. Preto vyjadrujeme dva ukazovatele sledujuce
financné aspekty zmien: deficit PAYG schémy a efektivnu odvodovu sadzbu. Prave druhy ukazovatel je
relativne modernym spésobom vykazovania finanénej vyrovnanosti.

Deficit PAYG schémy, ktory je relativneho charakteru, hodnoti finan¢nu bilanciu PAYG schémy na
hotovostnej baze. Vyjadrujeme ho ako pomer celkového objemu zaplateného poistného (c;, x n,)

vekovo-vzdelanostnych kohorty k (EkEHmv c; 1) Kcelkovému objemu vyplatenych starobnych
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dochodkov (d; . x 1) vekovo-vzdelanostnych kohort k (X cx, d; x - 1) Znizeny o hodnotu 1, tj.:

_ ZreRepy SRR
e I
keKp 41k Mk

Ukazovatel celkovej efektivnej sadzby (e, ), konstruujeme ako mozné rieSenie diskusie mnozstvi

Studii (napr. Auerbach a Lee, 2009; Chton-Dominczak a kol., 2012; Holzmann a kol., 2013; Alonso-
Garcia a Devolder, 2016; Godinez-Olivares a kol., 2016; Holzmann, 2017), ktoré diskutuju optimaine
nastavenie odvodovej sadzby pre PAYG schému afondovi schému pri existencii previazanych
déchodkovych schém, ktoré zdielaju jednu spoloénu odvodovu sadzbu. Ukazovatel efektivnej
odvodovej sadzby vyjadruje poZadovanu nominalnu odvodovu sadzbu na krytie deficitov PAYG schémy

(f2) pri existencii odvodovo previazaneho dvojpilierového systemu, tj.: c, - = fil. Tento ukazovatel

L}

vSak v sebe skryva vplyv fondovej schémy na buduce nizSie naroky dochodkov z PAYG schémy. Pre
oCistenie efektivnej odvodovej sadzby o vplyv fondovej schémy tak na strane prijmov ako aj na strane
vydavkov preto ukazovatel efektivnej odvodovej sadzby pre PAYG schému (c..;) ma tvar:

Liercoy 1k Mk

x -
Lrekcon ‘errteme) ny

Cof 1 = Cer . Tento ukazovatel tak berie do Uvahy skutocni odvodovu sadzu

do PAYG schémy, kedZe rozliSuje objem zaplateného poistného do PAYG schémy (X, - Keon CTi )
a celkovy objem zaplateného poistného (X k. (€;x + € 1) - 1) V rdmei odvodovo previazaného

dvojpilierového dochodkového systému. V podstate tak formulujeme ukazovatel nutnosti financovania
existujucich ntarokov z PAYG schémy (Z,{EKD d,, - m,) pri su¢asnej cene ,vyviazania sa“ z PAYG

schémy prostrednictvom odvodov do fondovej schémy (c;; ).

2.3 Generacné penzijné poducty

Zakladnou myslienkou generacnych penzijnych poductov je, Ze umoziuju urcit kolko jednotlivé
kohorty platia vo forme povinnych prispevkov a kofko dostavaju vo forme starobnych ddchodkov
zfondu starobného poistenia v ramci redistriblcie pocas celého Zivota jednotlivcov, ¢o vyjadruje
nasledujuci vztah (Gal a kol., 2001):

[=2a ]

[=a]
E PEN a.j E BEN v.j E Epgy 1" — Wpgy

a= ¥=1 t=0

kde:
Coey o; — CiStd sCasna hodnota zostavajlcich povinnych prispevkov do zakladného fondu
starobného poistenia, sucasne Zijucej kohorty vo veku a v Case t = 0, so vzdelanim j,
Cpex v; — Cista suCasna hodnota povinnych prispevkov do zakladného fondu starobného
poistenia, buducej kohorty narodenej v roku y so vzdelanim j,
A — maximélny vek (A = 100),
a — kohortna premenna, vek kohorty v t = 0,
t— Cas v rokoch, t = 0 je vychodiskovy Cas,
E.z — Vydavky fondu starobného dochodkového poistenia v Case t,
u — diskontny faktor,
Whz — Cisté aktiva (bohatstvo) fondu starobného déchodkového poistenia.
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Lava strana vztahu predstavuje Cisté povinné prispevky do priebezne financovaného
déchodkového systému zaplatené pocas Zivota dnes zijucou populaciou. Ekonomicki agenti platia
prispevky do zakladného fondu starobného poistenia pocas ich produktivneho Zivota a po dovfSeni
déchodkového veku sa stanu poberatelmi dévok. Vo vytvorenych penzijnych poductoch sledujeme
ekonomickych agentov (kohorty) od momentu vstupu na trh préce, ktory je rozdielny v zavislosti od
dosiahnutého vzdelania (j) az do dosiahnutia maximalneho veku (A = 100). | ked sme si vedomi faktu,
Ze vzdelanie ekonomického agenta je mozné zvySovat aj poCas UcCasti na trhu prace, v modeli
predpokladame, Ze ekonomicki agenti si po vstupe na trh prace vzdelanie nezvySuju. Prava strana
vy$Sie uvedenej rovnice vyjadruje rozdiel vydavkov na starobné déchodky a Cistych aktiv (rezervy, resp.
bohatstva) priebezne financovanej schémy (PAYG).

Diskontny faktor, ktory vyuzivame pre potreby zostavenia generaénych Uétov, je olakavana
inflacia. Model tak vystavuje generacné ucty nahodnému vyvoju makroekonomického vyvoja. Je mozné
pracovat aj s inym diskontnym faktorom, napriklad zmenou priemernej mzdy v narodnom hospodarstve.
V pripade hladania rovnovahy modelu je mozné pracovat aj s réznymi korekénymi faktormi, ktoré
preskumavaju vykonnost trhu prace (zmena pracovnej sily, zmena produktivity prace, zmena objemu
vyplatenych miezd a podobne) alebo demograficky vyvoj (zmena podielu poberatelov a prispievatelov
do systému a podobne).

Detailnej8i rozbor lavej strany vztahu teda zostavajucich Cistych prispevkov sucasne Zijucich
kohort a buducich kohort je nasledovny:

4 1 k—a
Coenaj = Z Ter—aPri-a (1 n r) (a=10,1,..,4)
F=n
4 1KY
Coen y,j = Z TenctyPrasy (1 n r) (y=101,..)
k=0

kde:
T.rx—a — Cisté prispevky na jednotlivca do zékladného fondu starobného poistenia kohorty a vo
veku K,
Ty s, - Cisté prispevky na jednotlivca do zékladného fondu starobného poistenia kohorty
narodenej v y vo veku k,
P, x—a - Velkost kohorty a vo veku k,
P, .+, - velkost kohorty narodenej v roku y vo veku k,
r— diskontna sadzba,
k — vek kohorty
y — €as v rokoch, pre vSetky roky plati t> 0, t=y,
A — maximalny vek (A = 100),
a — kohortna premenna, vek kohorty v t = 0,

Cpena; @ Cpry,; Predstavuji agregované prispevky danej kohorty. Cisté prispevky na
jednotlivca (obyvatefa) kohorty vo veku k su odvodené z Cistych prispevkov kohorty
z predchadzajuceho roka kohorty vo veku k + 1. Tymto spésobom je mozné udrzat vektor Cistych
prispevkov vo vychodiskovom roku (Gal a kol., 2001).

Vlychodiskovym rokom pri zostavovani generatnych G¢tov je rok 2017. Zaroveri v modeli
abstrahujeme od sirotskych a vdovskych (vdoveckych) déchodkov, generaéné penzijné poducty
zacinaju v dobe vstupu ekonomického agenta so zakladnym vzdelanim na trh prace.

Pre kazdu zostavenu politiku nastavenia parametrov realizujeme 3600 simulécii o dizke 63 rokov
(od zaciatku roka 2018) s vyuzitim metody resamplingu. Kazdej simulacii priradujeme jedineCny kod,
ktorym su oznaCované vysledky za sledované ukazovatele. Vysledky simulécii roztriedime do
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percentilov podlfa ukazovatelfa vykonnosti ekonomiky za celé simulované obdobie. Mézeme tak
vysledky interpretovat vzdy so vztiahnutim na prisluSny percentil vyvoja vykonnosti ekonomiky.
V ¢lanku prezentujeme vysledky zodpovedajuce 50. percentilu, ktory nazyvame neutralny scenar vyvoja
ekonomiky, kedZe vykonnost ekonomiky skoncila okolo 50. percentilu zo vSetkych simulacii.

3 Vysledky s diskusia

Viysledky prezentujeme v dvoch rovinach. Prvou je konvenény pohfad na fiskaine dopady
zavedenia stropovania dochodkového veku na bilanciu PAYG schémy v Case spolu s vypoctom
efektivnej odvodovej sadzby, ktora by na hotovostnej baze kazdorocne vykryla potrebné vydavky na
starobné ddchodky. Druhou rovinou prezentovania vysledkov je urenie vekovo-vzdelanostnych kohort,
ktoré budu v désledku prijatej politiky stropovania déchodkového veku vytvarat vysSie financné
bremeno prostrednictvom zostavenych generacnych poductov.

Ako prvé posudzujeme oCakavany deficit PAYG schémy vyjadreny cez hotovostnu bazu.

Obrazok 1 Deficit PAYG schémy pri stropovani dochodkového veku
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Zdroj: Vlastné prepodty a spracovanie, 2020

Pri posudzovani fiSkalnych dopadov na bilanciu PAYG schémy prostrednictvom deficitu fondu
mdZeme tvrdit, ze po roku 2030 sa zacne vyraznym spOsobom prehlbovat deficit PAYG schémy
spésobeny najma znizovanim poCtu pracujucich arastom poc¢tu dochodcov. Pri stropovani
déchodkového veku na urovni 64 rokov méZzeme ocakavat dodatoény napor na vydavky v désledku
predizujicej sa strednej dizky doZitia a dihdej doby prezZitej na dochodku spolu s kratsou dobou na trhu
prace. Pri posudzovani fiskalnych dopadov zasahov do déchodkového systému cez ukazovatel deficitu
PAYG schémy v3ak nedokazeme posudit ofakévané dopady na jednotlivca. Pohlad na jednotlivca
dokaZeme sCasti realizovat cez ukazovatel efektivnej odvodovej sadzby.
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Obrazok 2 Efektivha odvodova sadzba do PAYG schémy v odvodovo previazanom
dvojpilierovom déchodkovom systéme a stropovani déchodkového veku
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Zdroj: Vlastné prepocty a spracovanie, 2020

Stropovanie déchodkového veku bude mat vplyv na nutnost zvySovat odvodovu sadzbu na
déchodkoveé poistenie najma po roku 2030. Ak porovndme su¢asnu odvodovu sadzbu na drovni 18%,
mdZeme tvrdit, Ze uz dnes je potrebné zvysit odvodovl sadzu o 4 p.b. Stropovanie déchodkového veku
zvySi potrebu tvorby prijmov az k Urovni 34% sadzby odvodov, t.j. takmer o 16 p.b.

Pri konvenénom pohfade vieme odhadnut celkové fiskalne dopady. AvSak je narocnejSie posudit,
ktoré vekové a prijmové kohorty generuju najvyssie fiSkalne tlaky na systém. Redistribu¢né dosledky tak
dokazeme posudit prostrednictvom moderného pristupu generaénych Uctov. Generaéné penzijné
poducty pre NPC scenar a scenar so zastropovanym déchodkovym vekom na 64 rokov prezentujeme
na nasledujucom grafe.
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Obrazok 3 Generacné penzijné poduéty
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Zdroj: Vlastné prepocty a spracovanie, 2020

Pri déchodkovom veku naviazanom na strednd dizku dozitia (NPC scenar) pozorujeme dve
velké generacné ,viny*, ktoré maju vplyv na deficit PAYG schémy. Prva vina predstavuje suCasne Zijucu
generaciu dochodcov, teda generaciu 62 roénych ekonomickych agentov, ktory poberaji z PAYG
schémy vyrazne viac, ako do nej odviedli formou povinnych odvodov. Druhu generaénd ,vinu*
pozorujeme u ekonomickych agentov 40 aZ 43 roCnych, tzv. generaciu ,husékovych deti*, ktora je
charakteristicka svojim silnym zastupenim. Tato generécia taktiez poberie zo systému viac, ako don
odviedla. AvSak vo vSeobecnosti pozorujeme, Ze bilancia generacnych penzijnych subuctov buducich
generacii sa priblizuje k ideélnej urovni, teda k 0. Mézeme teda povedat, Ze naviazanie déchodkového
veku na strednul dizku dozitia malo stabilizaéné uginky na PAYG schému.

Dopady opatrenia, ktoré zaviedlo strop dochodkového veku na 64 rokov sa plne zacinaju
prejavovat pri druhej generacnej ,vine* tzv. generacie ,husakovych deti“ (ekonomickych agentov vo
veku 38 az 43 rokov) kde pozorujeme negativne dopady tohto opatrenia vo forme zvySenia objemu
vyplatenych benefitov. Na zvySenie objemu vyplatenych benefitov vplyva skratenie doby stravenej na
trhu prace a zaroveri predizenie doby stravenej na dochodku, kedze sa dochodkovy vek pre tieto
vekovo-vzdelanostné kohorty zniZil. Zastropovanie ddchodkového veku na 64 rokov tak narusa
stabilizaciu PAYG schémy, ¢o pozorujeme na jave, Ze aj budlce generéacie poberu zo systému viac ako
by to bolo pri ponechani dochodkového veku naviazaného na stredni dizku dozitia (NPC scenér). Vo
vSeobecnosti sucasne Zijuca generécia pobera zo systému formou starobnych déchodkov vyrazne viac
ako bude poberat budlica generacia. AvSak v nasom modeli abstrahujeme od znizovania
déchodkového veku Zenam, ktoré vychovali deti (znizovanie dochodkového veku az na hranicu
62,5 roka). Teda méZeme predpokladat, ze objem vyplatenych benefitov z PAYG schémy bude este
vy$8i, €o nasledne bude mat vplyv aj na udrzatelnost PAYG schémy.

Na zéklade vysledkov mézeme konstatovat, Ze zastropovanie dochodkového veku na 64 rokov
oproti NPC scenaru prispieva k tomu, Ze sucasne Zijice generéacie zvySuju finanéné néaroky na buduce
generéacie, €0 znamend, Zze na buduce generacie sa prenasa finanéné bremeno v podobe deficitov
sucasne Zijucej generéacie. Celkovo sa tak ceteris paribus zvySuje medzigeneracna nespravodlivost.
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Predpokladéame, Ze vzdelanie determinuje prijem a riziko nezamestnanosti ekonomického agenta.
Prave vzdelanie a riziko nezamestnanosti ekonomického agenta vplyvaju na objem a vysku zaplatenych
povinnych odvodov do zékladného fondu starobného poistenia, preto v modeli pracujeme s vekovo-
vzdelanostnymi kohortami. Parameter vzdelania kohorty tak vna$a novu rovinu do generacnych
penzijnych poducov. Ekonomicki agenti, ktori nenadobudli status ,zamestnany“ a zarovefi nemaju
ukoncCené vzdelanie su zaradeni do vzdelanostnej kohorty ,Nezname®. To znamena, ze vzdelanostna
kohorta ,Neznadme* je tvorena tymi ekonomickymi agentmi, ktori stale Studuju a stuper dosiahnutého
vzdelania sa v ¢ase meni. V naSom modeli méZe ekonomicky agent nadobudnut najvyssie, doktorské,
vzdelanie maximalne vo veku 27 rokov, pricom po dosiahnuti prislusného vzdelania predpokladame, ze
vstupuje na trh prace.

V modeli predpokladame, ze vzdelanie ekonomického agenta determinuje jeho prijem, ¢o ma vplyv
aj na objem odvedeného poisteného do PAYG schémy. NiZ8i objem zaplatenych odvodov u kohort
s nizSim vzdelanim je spdsobeny aj vysSim rizikom nezamestnanosti a CastejSimi vypadkami z trhu
prace ako to pozorujeme u kohort s vy8Sim vzdelanim. VySka benefitov (starobnych déchodkov) je
ovplyviiovana aj solidaritou, ktord efektivne zvySuje priemerny osobny mzdovy bod (POMB) tym
ekonomickym agentom, ktory poCas svojej kariéry ziskali POMB na Urovni niz8ej ako 1, teda u kohort
s nizSim vzdelanim. Teda mdZeme hovorit o existencii prijmovej solidarity medzi poberatelmi
starobného dochodku (Tausch a kol., 2011).

Naopak, u kohort s vy$8im vzdelanim, ktoré dosiali POMB vy3s$i ako 1,25, existencia prijmove;
solidarity upravuje POMB smerom nadol, ¢o ma nasledne vplyv na vySku starobného déchodku. Teda
u kohort s vy$§im vzdelanim pozorujeme, Ze do PAYG systému odvedu vyrazne viac ako kohorty
s nizSim vzdelanim, avSak objem zapletenych odvodov je stale o nieCo nizSi ako objem vyplatenych
benefitov &o je spdsobené tym, Ze ekonomicki agenti s vy$$im vzdelanim maju dihsiu strednd dizku
dozitia v déchodkovom veku oproti ekonomickym agentom s niz8im vzdelanim (Lleras-Muney, 2005,
Hummer a Hernandez, 2013).

Prezentovanie vysledkov z pohfadu vekovo-vzdelanostnych kohort tak umozriiuje uréit, ktora
vekovo-vzdelanostna kohorta je nositefom nakladov a naopak, ktora vekovo-vzdelanostna kohorta je
poberatelom benefitov. Generané penzijné podicy podfa vekovo-vzdelanostnych kohort pre NPC
scenar a strop déchodkového veku zobrazuje Obrazok 2 a Obrazok 3.
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Inovace
Obrazok 4 Generacné penzijné poduéty - NPC scenar
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Zdroj: Vlastné prepodty a spracovanie, 2020

Interpretécia obrézku je priamociara. Na horizontalnej osi su uvedené vekové kohorty populacie.
Na vertikélnej osi su uvedené celkové prijmy odvedené od momentu zostavenia generaéného uctu do
smrti jednotlivca (kladna Cast' osi). Na zapornej Casti vertikalnej osi su odhadnuté vydavky, ktoré
prislusnd kohorta (vekovo-vzdelanostna) z déchodkového systému pocas svojho Zivota vyberie.
Vysledkom je bilanéna krivka pre kazdu vekovo-vzdelanostnt alebo prijmova kohortu (vid obrazok 3).
Napriklad vekova kohorta 30-roCnych jednotlivcov celkovo poCas zostavajlcej pracovnej kariéry pri
neutralnom vyvoji ekonomiky a trhu prace vygeneruje prijmy na poistnom v objeme priblizne 4 mid. Eur.
Zaroven mézeme oCakavat, Ze pri nezmenenej dochodkovej politike na davkach vyberie priblizne 7 mid.
Eur a teda vytvori dodato¢ny deficit na trovni 3 mld. Eur v dnednych cenach.

Zavedenim opatrenia vo forme stropovania déchodkového veku na drovni 64 rokov mbzeme
oCakavat, ze celkovy deficit PAYG schémy sa zvySi. Generaéné Ucétovnictvo nam zarover poskytne
odpoved), ktoré vekovo-vzdelanostné (resp. prijmové) kohorty budu opatrenim najviac postihnuté, resp.
ktoré kohorty budl z opatrenia profitovat vo forme zvySenych vydavkov a znizeného objemu
odvedeneho poisteného pocas pracovnej kariéry.
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Inovace
Obrazok 5 Generaéné penzijné poduéty - Zastropovany vek na 64 rokov
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Zdroj: Vlastné prepocty a spracovanie, 2020

Pri zastropovani déchodkového veku na 64 rokov pozorujeme, ze objem zaplatenych odvodov
klesa a naopak, objem vyplatenych benefitov zvySuje a to u vSetkych vekovo-vzdelanostnych kohort.
Preto méZeme tvrdit, Ze naviazanie dochodkového veku, najma v rychlo starnucich ekonomikach ako je
Slovensko ma stabilizatné ucinky a zvySuje mieru zasluhovosti v PAYG schéme v zmysle rovnakej
doby stravenej na déchodku v porovnani so su¢asnymi (minulymi) generaciami aj pre generacie buduce
(RRZ, 2018b).

V porovnani s objemom prispevkov, ktoré plyni do PAYG schémy, ekonomicki agenti s niz§im
dosiahnutym vzdelanim poberu pri oboch scenaroch zo systému vo forme starobnych déchodkov
vyrazne viac nez vzdelanostné kohorty s vyS§im vzdelanim. Je to spdsobené vy$Sim rizikom
nezamestnanosti tychto vzdelanostnych kohort, ich nizSim prijmom, z ktorého plyni odvody do PAYG
schémy a existenciou solidarity, ktora efektivne zvySuje oCakavané davky starobnych dochodkov.
Faktor solidarity v PAYG schéme totiz zmenSuje vyznam zasluhovosti tym, Ze znizuje naroky na
starobné ddchodky vysSie prijmovym kohortam, pricom na druhej strane zvySuje starobné ddchodky
kohortam s niz8§im prijmom. Teda moOzeme hovorit o existencii vnutrogeneracnej solidarity
a redistribucie.

4 Zaver

Stropovanie dochodkového veku ustavnym zékonom v SR zhorSuje udrZatelnost PAYG schémy
a verejnych financii, o méze spdsobit’ vacsie zataZenie buducich generacii ako aj vyvolat dodatoéné
zasahy do déchodkového systému. Preto ciefom prispevku bolo preskimat dopady tohto opatrenia
z pohladu medzigeneracénej spravodlivosti.

Prave prezentovanie generacnych uétov na drovni fondu (fondu starobného poistenia) a vytvorenie
generacnych penzijnych poductov mdZzeme povazovat za inovativny pristup, kedZe mdZeme takto urcit
medzigeneraCnu solidaritu ako aj prebiehajucu redistribuciu medzi vekovo-vzdelanostnymi kohortami
priamo v oblasti starobného poistenia. Generaéné penzijné poducty nam tak umoziuju zodpovedat
otazku, ¢i buduce generacie budu Celit vacsej finanénej zatazi ako sucasne Zijuce generacie? Na
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zaklade vysledkov a za predpokladu nezmenenych parametrov déchodkovej politiky, mézeme tvrdit, ze
suCasné generacie poberaju zo systému starobného poistenia viac, ako dorfi odviedli, ¢o povedie
k zvySovaniu medzigeneratného prerozdelovania a nespravodlivosti v podobe zvySenej zataze
buddcich generécii. Dalej mdZeme hovorit o existencii vnitrogeneradnej solidarity a redistriblicii medzi
vzdelanostnymi kohortami v dosledku existencie prijmovej solidarity.

Zavedeny strop dochodkoveho veku tak prispieva k tomu, Ze suCasne zijuce generacie zvySuju
financné naroky na budlce generécie, ¢im sa prenasa financtné bremeno v podobe deficitov sucasne
Zijucej generacie na buduce generéacie. Celkovo sa objem vyplatenych benefitov vo forme starobnych
déchodkov z PAYG schémy zavedenim tohto opatrenie zvySi, o ma negativny vplyv na stabilitu PAYG
schémy a jej dlhodobu udrzatelnost.

Pre dlhodobu udrZatefnost PAYG schémy a znizovani medzigeneraénej nespravodlivosti je
potrebné prijat dodatoéné opatrenia, ktoré v sucasnosti, alebo v buducnosti zniZia deficit fondu
starobného poistenia a zmiernia dopady demografického vyvoja.
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