	



Projekcie dôchodkov v II. pilieri	
Odbor dôchodkového sporenia 
Sekcia sociálneho poistenia a dôchodkového sporenia,
Ministerstvo práce, sociálnych vecí a rodiny SR
2019
Jedným z dlhodobých cieľov Ministerstva práce sociálnych vecí a rodiny je zvýšenie informovanosti občanov o ich súčasných a hlavne budúcich dôchodkových nárokoch. Len dobre informovaní občania budú schopní prijímať zodpovedné rozhodnutia vo vzťahu k ich individuálnemu dôchodkovému zabezpečeniu. V tejto súvislosti Sekcia sociálneho poistenia a dôchodkového sporenia pracuje na opatreniach, ktoré vytvárajú predpoklad pre postupné zavedenie konceptu tzv. „oranžovej obálky“[footnoteRef:1] na Slovensku. Prvým krokom bolo v tejto súvislosti opatrenie č. 295/2018 Z. z., ktorým sa ustanovujú vzory výpisov z osobného účtu a výkazov v doplnkovom dôchodkovom sporení. Prostredníctvom nových výpisov dostali všetci účastníci v III. pilieri okrem základných informácií o doplnkovom dôchodkovom sporení aj individualizované prognózy ich dôchodkových dávok. Zvýšenie informovanosti sporiteľov v II. pilieri prostredníctvom inovovaných výpisov z osobného dôchodkového účtu  je ďalším  dôležitým krokom k naplneniu cieľa zvýšenia informovanosti občanov o stave a perspektívach ich dôchodkového zabezpečenia. Najdôležitejšou časťou nových výpisov v II. pilieri, ktoré sporitelia dostanú prvýkrát v roku 2021 budú podobne ako v III. pilieri prognózy budúcich dôchodkov. Výška budúceho dôchodku z II. piliera vo veľkej miere závisí od príspevku sporiteľa, ktorý je v prípade povinných príspevkov odvodený od vymeriavacieho základu a od zhodnotenia dôchodkového fondu. Odhad výšky budúceho príspevku sme určili pre každú vekovú skupinu. Predpoklady zhodnotenia tak ako v III. pilieri majú stochastický charakter a vychádzajú z historických údajov vývoja kľúčových ekonomických veličín.  [1:  Koncept „oranžovej obálky“ bol prvýkrát aplikovaný vo Švédsku v roku  1999 a postupne sa rozšíril aj do iných krajín EÚ a OECD. Základný dokument informuje občana o stave jeho dôchodkového zabezpečenia, ktorý môže byť podporený aj prognózami budúcich dôchodkov. Termín „oranžová obálka“ je v tejto súvislosti používaný kvôli skutočnosti, že vo Švédsku ktoré ako prvé začalo s informovaním o dôchodkoch v podobnom rozsahu, je informácia zasielaná v písomnej forme v obálke oranžovej farby.  ] 

Pri odhade budúcej výšky dôchodkov z fondových dôchodkových systémov je okrem zhodnotenia, ktoré je závislé od výnosovo rizikového profilu investície (dôchodkového fondu), dôležitá aj správna predikcia vývoja výšky príspevkov do systému. V štandardných zamestnaneckých alebo osobných dôchodkových schémach je celkový príspevok tvorený príspevkom zamestnávateľa v prospech svojho zamestnanca a príspevkom samotného účastníka dôchodkovej schémy. Výška príspevkov môže byť fixná alebo variabilná v závislosti od dohodnutých podmienok ukotvených v zamestnávateľskej a účastníckej zmluve alebo od podmienok definovaných v príslušnej legislatíve. Podobne je to aj III. pilieri na Slovensku, kde je výška celkového príspevku determinovaná ochotou a schopnosťou zamestnávateľa a zamestnanca dobrovoľne prispievať do systému doplnkového dôchodkového sporenia[footnoteRef:2].  [2:  III. pilier je povinný len pre zamestnanca, ktorý vykonáva tzv. rizikové práce, za ktorých platí zamestnávateľ povinne príspevky doplnkového dôchodkového sporenia, a to od prvého dňa výkonu tejto práce.  ] 

Tabuľka 1: Vývoj priemerného príspevku účastníka a zamestnávateľa v III. pilieri (v eurách)
	
	2010
	2011
	2012
	2013
	2014
	2015
	2016
	2017
	2018

	Priemerný príspevok účastníka
(k počtu príspevkov)
	15,1
	15,2
	15,5
	15,6
	15,8
	15,7
	16,0
	16,9
	18,0

	Priemerný príspevok účastníka
(k počtu účastníkov)
	9,7
	10,0
	10,0
	10,0
	10,3
	10,6
	10,9
	11,4
	12,2

	Priemerný príspevok zamestnávateľa
	22,1
	23,5
	24,3
	24,7
	25,3
	25,6
	26,0
	26,9
	28,5


 Zdroj: Prepočty MPSVaR
Z údajov v tabuľke 1 vyplýva, že výška príspevkov v III. pilieri je závislá najmä od ekonomického cyklu. Pokrízové obdobie (od roku 2010 do 2014) bolo charakteristické stagnáciou výšky príspevok účastníka. K zvýšeniu dynamiky nárastu príspevkov po roku 2015 prispela najmä zlepšujúca sa kondícia trhu práce spojená so silnejším tlakom na rast miezd. Kvôli tejto skutočnosti nie je vo výpise účastníka pri výpočte prognóz dôchodkových dávok v III. pilieri aplikovaný spoločný predpoklad pre rast príspevku. Doplnková dôchodková spoločnosť môže uvažovať o predpoklade valorizácie príspevku v prognózach dôchodkových dávok tých účastníkov, u ktorých bol v poslednom období preukázaný skutočný nárast príspevkov[footnoteRef:3].       [3:  Pri výpočte prognóz dôchodkových dávok môže DDS zohľadniť rast príspevkov, ak súčet priemernej sumy mesačných príspevkov účastníka a priemernej sumy mesačných príspevkov zamestnávateľa za zamestnanca vzrástol v posledných 12 po sebe nasledujúcich mesiacoch sledovaného obdobia v porovnaní s prvými 12 po sebe nasledujúcimi mesiacmi sledovaného obdobia najmenej o 5 % a súčet priemernej sumy týchto príspevkov vzrástol v sledovanom období medziročne najmenej dvakrát. Sledovaným obdobím je 60 po sebe nasledujúcich mesiacov predchádzajúcich kalendárnemu roku, v ktorom sa výpis účastníka zasiela. V novele opatrenia č. 295/2018 Z. z., ktorá je v legislatívnom procese predkladateľ navrhuje stanovenie maximálneho ročného mzdového nárastu na úroveň 2,45 % v súlade s predpokladom vývoja produktivity práce podľa „The 2018 Ageing Report“.       ] 

V tzv. 1bis dôchodkových pilieroch[footnoteRef:4], ktoré sú charakteristické priamou konverziou medzi základným priebežne financovaným dôchodkovým systémom (PAYG) a fondovým systémom, je výška príspevkov závislá od odvedených prostriedkov do systému sociálneho a dôchodkového zabezpečenia (na Slovensku II. pilier). Keďže výška takto hradených príspevkov je odvodená od príjmu jednotlivca, tak aj budúce dôchodky zo systému závisia od jeho súčasného a predpokladaného zárobku. Správny odhad výšky budúceho príjmu je preto kľúčovým predpokladom pre prognózu budúceho dôchodku.  [4:  1bis dôchodkový systém je rozšírený najmä v krajinách strednej a východnej Európy, ktoré v súvislosti s odporúčaním Svetovej banky a Medzinárodného menového fondu zaviesť viac pilierový dôchodkový systém uplatnili dôchodkovú reformu spojenú s presunom časti dôchodkového zabezpečenia do súkromného fondového dôchodkového systému. Rôzne variácie 1bis dôchodkového piliera existujú v Bulharsku, v Estónsku, v Lotyšsku, v Litve, v Chorvátsku vo Švédsku a v podobe II. dôchodkového piliera aj na Slovensku.    ] 

Príjmová krivka jednotlivca má podľa teórie ľudského kapitálu konkávny tvar, to znamená, že mzda na začiatku kariéry dynamicky stúpa a po dovŕšení vrcholu v strednom veku začne najskôr stagnovať a neskôr na konci kariéry reálne klesať. Životný cyklus mzdy je tak ovplyvnený najmä všeobecným a špecifickým ľudským kapitálom nadobudnutým vo vzdelávacom procese a pri získavaní praktických pracovných zručností. S rastúcim vekom sa celkový prírastok ľudského kapitálu jednotlivca zmenšuje, čo má vplyv aj na vývoj jeho mzdy. Z uvedeného vyplýva, že okrem základných determinantov ovplyvňujúcich mzdovú úroveň v ekonomike ako produktivita práce a inflácia, je vývoj mzdy jednotlivca ovplyvnený aj fázou životného cyklu v závislosti od akumulácie ľudského kapitálu.Príjmová krivka má konkávny tvar

Graf 1: Životný cyklus nárastu mzdy vo vybraných krajinách

Zdroj: Federal Reserve Bank of Minneapolis

	Box 1: Údaje použité pri odhade vekového profilu  
Pri odhade vekových profilov jednotlivých vekových skupín v II. pilieri sme vychádzali s údajov Sociálnej poisťovne o vymeriavacích základoch sporiteľov v II. pilieri od roku 2005 do roku 2018. Keďže povinné príspevky na starobné dôchodkové sporenie sú hradené na účet Sociálnej poisťovne v Štátnej pokladnici a následne postupované na účet nepriradených platieb dôchodkovej správcovskej spoločnosti, s ktorou má sporiteľ uzatvorenú zmluvu o starobnom dôchodkovom sporení, je pre potreby analýzy príjmovej funkcie sporiteľov dátová základňa Sociálnej poisťovne jediným relevantným zdrojom údajov o sporiteľoch. Ostatné zdroje sumarizujúce úroveň príjmov v ekonomike ako napríklad Štatistické zisťovanie o príjmoch a životných podmienkach domácností (EU SILC) nerozlišuje zaradenie jednotlivca do II. piliera a preto sú pre naše potreby nepoužiteľné. 
Keďže prognózy dôchodkov budú kvantifikovať priamo dôchodkové správcovské spoločnosti, ktoré v praxi nedisponujú všetkými relevantnými a hlavne aktuálnymi údajmi o svojich sporiteľoch, v našej analýze sme uvažovali s agregovanými údajmi pričom sme nezohľadnili ostatné faktory významne determinujúce podobu príjmového profilu jednotlivca (napr. vzdelanie). Zo zdrojových údajov sme tiež vylúčili málo štatisticky významné vekové skupiny sporiteľov mladších ako 20 rokov a starších ako 60 rokov. Pri súčasnom dobrovoľnom vstupe do II. piliera je počet sporiteľov mimo intervalu 20 až 60 rokov nízky, napríklad v roku 2018 bolo v systéme 3166 sporiteľov mladších ako 20 rokov a 5361 sporiteľov starších ako 60 rokov. Pre porovnanie, k 31.12.2018 evidovali dôchodkové správcovské spoločnosti 1 497 904 sporiteľov.


[bookmark: _Ref443303248]Graf 2: Rozdelenie sporiteľov v II. pilieri podľa veku
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Cieľom našej analýzy bolo odhadnúť odchýlku medzi priemerným mzdovým nárastom a rastom mzdy podľa jednotlivých vekových skupín. V súlade s teóriou životného cyklu možno predpokladať, že nárast mzdy bude v prvej časti pracovnej kariéry robustný s postupným znižovaním dynamiky rastu so stúpajúcim vekom sporiteľa. Na základe cieľov analýzy sme pri spracovávaní dát uvažovali s relatívnymi hodnotami, ktoré nám pomôžu k lepšiemu vysvetleniu sklonu príjmovej krivky v jednotlivých fázach životného cyklu. 
	Box 2: Výpočet vekového profilu   
Z agregovaných údajov sme prostredníctvom vážených priemerov získali relatívne príjmy voči priemernej mzde za daný rok a vekovú skupinu. Z takto získaných dát sme následne po úprave odhadli polynomickú funkciu štvrtého stupňa, ktorá reprezentuje vekový profil sporiteľa voči priemernej mzde. Sklon polynómu je vyjadrený prostredníctvom kvartickej polynomickej funkcie[footnoteRef:5], kde je závislou premennou relatívny príjem a nezávislou, resp. vysvetľujúcou premennou vek sporiteľa. [5:  y=-0,0000008396+0,0001591544-0,0113975373+0,3658641458-3,3551033338. Miera tesnosti štatistickej závislosti vyjadrená prostredníctvom koeficientu determinácie dosahuje úroveň 99,7 % čo poukazuje na vysoký stupeň tesnosti závislosti medzi skúmanými premennými.  
                                                                                                     
] 

Hodnota relatívnych príjmov reprezentuje vekový profil sporiteľa, ktorý môžeme interpretovať aj ako osobný mzdový bod každej vekovej skupiny. V prípade, ak jednotlivé vekové profily spojíme, získame príjmovú krivku sporiteľov v II. pilieri vo vzťahu k priemernej mzde v sledovanej kohorte.  


Graf 3: Príjmová krivka sporiteľov v II. pilieri 

Zdroj: Prepočty MPSVaR
Sklon príjmovej krivky potvrdzuje našu hypotézu o dynamike mzdového vývoja v rôznych etapách životného cyklu. Prírastky ľudského kapitálu sú najvyššie v približne v prvej polovici aktívnej kariéry, naopak v druhej polovici aktívneho života sú impulzy na dynamickejší rast mzdy nižšie ale mzda sa stále drží na pomerne vysokých úrovniach. Z toho vyplýva, že mzda sa vo vyššom veku v absolútnych hodnotách výrazne nemení, ale jej relatívna hodnota klesá v dôsledku jej pomalšej dynamiky.  
V našom prípade nás ale najviac zaujíma medziročná zmena, ktorá reprezentuje mzdový vývoj konkrétnej vekovej skupiny. Na základe získaných údajov môžeme určiť o koľko sa vývoj mzdy pre jednotlivú vekovú skupinu líši od priemerného mzdového nárastu v sledovanej kohorte. Hodnota vyššia ako nula znamená, že mzdový nárast vekovej skupiny je vyšší ako celkový priemerný mzdový nárast. Naopak hodnota ukazovateľa menšia ako nula indikuje, že odhadovaný nárast mzdy vekovej skupiny je menší ako celkový priemerný mzdový nárast.
Tabuľka 2: Bonifikácia mzdového nárastu pre jednotlivé vekové skupiny
	Vek
	Bonus
	Vek
	Bonus
	Vek
	Bonus
	Vek
	Bonus

	21
	12,97 %
	31
	1,99%
	41
	0,25%
	51
	-0,01%

	22
	10,31%
	32
	1,66%
	42
	0,20%
	52
	-0,04%

	23
	8,36%
	33
	1,38%
	43
	0,16%
	53
	-0,08%

	24
	6,87%
	34
	1,15%
	44
	0,12%
	54
	-0,12%

	25
	5,70%
	35
	0,94%
	45
	0,10%
	55
	-0,18%

	26
	4,76%
	36
	0,77%
	46
	0,07%
	56
	-0,25%

	27
	4,00%
	37
	0,63%
	47
	0,06%
	57
	-0,33%

	28
	3,36%
	38
	0,50%
	48
	0,04%
	58
	-0,44%

	29
	2,82%
	39
	0,40%
	49
	0,03%
	59
	-0,56%

	30
	2,37%
	40
	0,32%
	50
	0,01%
	60
	-0,71%


Zdroj: Prepočty MPSVaR Mzdová bonifikácia je kladná až do veku 50 rokov


Z údajov vyplýva, že mzdová bonifikácia je kladná až do veku 50 rokov. To znamená, že očakávaný nárast mzdy pre sporiteľov vo veku 50 rokov a menej je vyšší ako priemerný mzdový nárast. Od veku 51 rokov je hodnota mzdovej bonifikácie záporná a očakávaný mzdový nárast je teda menší ako priemerný. Zistené hodnoty veličín korešpondujú s vývojom príjmovej funkcie v grafe 3, ktorá indikuje negatívny sklon krivky po dovŕšení 50 roku života. Aj v tomto prípade je potrebné zdôrazniť, že záporné hodnoty mzdovej bonifikácie neznamenajú absolútny ale relatívny pokles mzdy k priemernej hodnote. 
Pre určenie hodnoty celkového mzdového nárastu je ale potrebné okrem faktora životného cyklu zohľadniť aj všeobecný mzdový nárast v ekonomike. Hlavným akcelerátorom rastu miezd v ekonomike je produktivita práce. Produktivita práce vyjadruje pomer medzi celkovým výstupom a prácou potrebnou na jeho dosiahnutie. Produktivitu práce je možné zvyšovať prostredníctvom stimulácie ľudského kapitálu alebo technologickým pokrokom. Najviac relevantným zdrojom informácií v súvislosti s predpokladmi rastu miest, sú dáta prezentované v rámci analytickej štúdie Európskej komisie „The 2018 Ageing Report“[footnoteRef:6] (ďalej len „AWG“). V rámci projekcií, ktoré sú zostavované za každú členskú krajinu do roku 2070 je odhadnutý, okrem iného, aj predpokladaný každoročný nárast produktivity práce a predpokladaný nárast nominálnych miezd v národnom hospodárstve až do konca horizontu celej projekcie. Z údajov z projekcií vzťahujúcich sa na slovenskú ekonomiku vyplýva, že autori analýzy predpokladajú na 40-ročnom horizonte, priemerný ročný nárast nominálnej mzdy na úrovni 4,46 % a priemerný ročný nárast produktivity práce približne 2,45 %. Celkový predpokladaný mzdový nárast bude tak v našom prípade v súlade s projekciami AWG zodpovedať súčtu produktivity práce a očakávanej vekovej bonifikácie.   [6:  Euróspka komisia.The 2018 Ageing report [online]. 2018. Dostupné na:  https://ec.europa.eu/info/publications/economy-finance/2018-ageing-report-economic-and-budgetary-projections-eu-member-states-2016-2070_en] 
2,45 %
Odhadovaný priemerný ročný nárast produktivity práce na Slovensku podľa AWG.  

Tabuľka 3:  Hodnota mzdového nárastu pre jednotlivé vekové skupiny
	Vek
	Nárast mzdy
	Vek
	Nárast mzdy
	Vek
	Nárast mzdy
	Vek
	Nárast mzdy

	21
	15,42%
	31
	4,44%
	41
	2,70%
	51
	2,44%

	22
	12,76%
	32
	4,11%
	42
	2,65%
	52
	2,41%

	23
	10,81%
	33
	3,83%
	43
	2,61%
	53
	2,37%

	24
	9,32%
	34
	3,60%
	44
	2,57%
	54
	2,33%

	25
	8,15%
	35
	3,39%
	45
	2,55%
	55
	2,27%

	26
	7,21%
	36
	3,22%
	46
	2,52%
	56
	2,20%

	27
	6,45%
	37
	3,08%
	47
	2,51%
	57
	2,12%

	28
	5,81%
	38
	2,95%
	48
	2,49%
	58
	2,01%

	29
	5,27%
	39
	2,85%
	49
	2,48%
	59
	1,89%

	30
	4,82%
	40
	2,77%
	50
	2,46%
	60
	1,74%


Zdroj: Prepočty MPSVaR 
	 Box 3: Závery a odporúčania
V súlade so sklonom príjmovej krivky je celkový očakávaný mzdový nárast menší ako produktivita práce od veku 51 rokov. Celkový priemerný ročný nárast mzdy dosahuje na 40-ročnom horizonte hodnotu 4,46 % a je tak v súlade s očakávaným mzdovým nárastom definovaným v projekcii AWG. Zistené hodnoty potvrdzujú pôvodný predpoklad o postupnom znižovaní tempa rastu mzdy jednotlivca s jeho stúpajúcim vekom. Najdynamickejším obdobím je z pohľadu rastu mzdy jednotlivca fáza životného cyklu do veku približne 35 rokov. Naopak druhá polovica aktívnej kariéry je charakteristická postupným pozvoľným znižovaním tempa rastu nominálnej mzdy.
Skutočný nárast nominálnej mzdy v národnom hospodárstve bude v budúcnosti ovplyvnený konkrétnou ekonomickou situáciou. Dnešné projekcie nadväzujú na historické dáta vývoja vymeriavacích základov sporiteľov a súčasné predikcie vývoja ostatných kľúčových ekonomických indikátorov. Pre zachovanie adekvátnosti projekcií dôchodkov bude preto v budúcnosti potrebné pristupovať k pravidelnému prehodnoteniu požitých predpokladov v kontexte týchto zmien.  
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Počet sporiteľov


20	21	22	23	24	25	26	27	28	29	30	31	32	33	34	35	36	37	38	39	40	41	42	43	44	45	46	47	48	49	50	51	52	53	54	55	56	57	58	59	60	0.54206386220000002	0.61237242950000059	0.67549453419999939	0.73195186909999954	0.78224597659999962	0.82685824869999891	0.86624992699999925	0.90086210269999967	0.93111571660000081	0.95741155910000053	0.98013027020000099	0.99963233949999974	1.0162581061999996	1.0303277590999995	1.0421413365999994	1.0519787267000007	1.0600996670000002	1.0667437446999992	1.0721303965999995	1.0764589091000003	1.0799084181999996	1.0826379094999998	1.0847862182000023	1.0864720291000003	1.0877938765999984	1.0888301447000019	1.0896390669999976	1.0902587266999975	1.0907070565999986	1.0909818390999986	1.0910607061999995	1.0909011394999988	1.0904404701999999	1.0895958790999947	1.0882643965999987	1.0863229027000001	1.0836281270000034	1.0800166486999982	1.0753048966000014	1.0692891490999967	1.0617455341999991	Vek

Vymeriavací základ


Kanada	0	1	2	3	4	5	6	7	8	9	10	11	12	13	14	15	16	17	18	19	20	21	22	23	24	25	26	27	28	29	30	31	32	33	34	35	36	37	38	39	40	0	0.04	0.08	0.12	0.16	0.2	0.24	0.28000000000000003	0.32	0.36	0.4	0.44	0.48	0.52	0.56000000000000005	0.6	0.64	0.68	0.72	0.73	0.74	0.75	0.76	0.77	0.78	0.79	0.8	0.8	0.8	0.79	0.78	0.77	0.77	0.77	0.73	0.72	0.71	0.71	0.7	0.69	0.68	Nemecko 	0	1	2	3	4	5	6	7	8	9	10	11	12	13	14	15	16	17	18	19	20	21	22	23	24	25	26	27	28	29	30	31	32	33	34	35	36	37	38	39	40	0	0.06	0.15	0.22	0.31	0.39	0.45	0.57999999999999996	0.7	0.75	0.81	0.88	0.91	0.95	0.97	1	1.01	1.02	1.03	1.04	1.05	1.06	1.07	1.08	1.0900000000000001	1.1000000000000001	1.1499999999999999	1.18	1.19	1.19	1.2	1.21	1.22	1.23	1.24	1.25	1.24	1.23	1.22	1.21	1.2	USA	0	1	2	3	4	5	6	7	8	9	10	11	12	13	14	15	16	17	18	19	20	21	22	23	24	25	26	27	28	29	30	31	32	33	34	35	36	37	38	39	40	0	0.05	0.1	0.15	0.2	0.25	0.3	0.35	0.4	0.45	0.5	0.55000000000000004	0.6	0.65	0.7	0.75	0.8	0.81	0.82	0.83	0.84	0.85	0.86	0.87	0.88	0.89	0.9	0.89	0.88	0.88	0.87333333333333296	0.86833333333333296	0.86333333333333295	0.85833333333333295	0.85333333333333306	0.84833333333333305	0.84333333333333305	0.83833333333333304	0.83333333333333304	0.82833333333333303	0.82333333333333303	Veľká Británia	0	1	2	3	4	5	6	7	8	9	10	11	12	13	14	15	16	17	18	19	20	21	22	23	24	25	26	27	28	29	30	31	32	33	34	35	36	37	38	39	40	0	0.06	0.12	0.18	0.24	0.3	0.36	0.42	0.48	0.54	0.6	0.66	0.72	0.78	0.79	0.8	0.8	0.8	0.8	0.79	0.78	0.78	0.77333333333333298	0.76833333333333298	0.76333333333333298	0.75833333333333297	0.75333333333333297	0.74833333333333296	0.74333333333333296	0.73833333333333295	0.73333333333333295	0.72833333333333306	0.7	0.69	0.68	0.67	0.66	0.65	0.64	0.63	0.62	Počet rokov kariéry

Potenciálny nárast mzdy upravený o infláciu v %
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	Odbor dôchodkového sporenia
Sekcia sociálneho poistenia a dôchodkového sporenia
Ministerstvo práce, sociálnych vecí a rodiny SR



