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Povzetek

Clanek se ukvarja z ucinki velikega nihaja gospodarskih dosezkov v razdobju 2006-2012
na domet dokladnega pokojninskega sistema, ki je dalec¢ najpomembnejsa sestavina
slovenskega pokojninskega sistema. Identificirane in kvantificirane so kljucne posledice
kriznega udara na dosezke sistema. Analiza posledic je narejena v primerjavi z ustreznimi
posledicami v razvitih drzavah, za nekatere najbolj pomembne dosezke je ocenjeno tudi
po-krizno zaostajanje ucinkovitosti pokojninskega sistema v Sloveniji za najboljso prakso
razvitih drzav.

V kriznem obdobju so bili dosezki dokladnega sistema v Sloveniji podobni kot v drugih
drzavah EU, nekaj vecje poslabSanje solventnosti pa je bilo posledica slabse sicersnje
gospodarske situacije. Ker so vplacila determinirali sibki gospodarski dosezki, izplacila
pa prejsnji dobri, se je v kriznem obdobju razkorak med vplacili in izplacili poveceval.
Asimetricna narava parametrov pokojninskega sistema bi lahko enkratno poslabsanje
vzdrznosti dokladno financiranega pokojninskega sistema spremenila v trajno. Prilagoditev
parametrov sistema bi lahko bil en od nacinov ponovnega vzpostavljanja njegove pred-krizne
solventnosti, vendar bi bila za vzdrznost sistema bolj smiselna korekcija sistema, ki bi pri
dolocanju pravic poleg parametrov »zgodovine« upostevala tudi parametre gospodarskega
wpotenciala«. Se zlasti, ¢e naj bi enakomeren prehod ravni Zivijenjskega standarda v
starosti ostal (vsaj Se nekaj casa) eden od efektivnih ciljev javnega pokojninskega sistema.

1 Clanek je del $irse analize z naslovom »Uéinkovitost in robustnost pokojninskega sistemac, ki jo je financiralo
Slovensko zavarovalno zdruZenje.
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Abstract

The paper deals with the effects of large fluctuations in economic performance in the
period 2006-2012 on the scope of the PAYG pension system, which is by far the most
important component of the Slovenian pension system. ldentified and quantified are the key
consequences of the crisis impact on the performance of the system. The consequences are
analyzed by comparing them with the corresponding consequences in developed countries;
some of the most important after-crisis retardations in the efficiency of the pension system
in Slovenia were rated against a best practice of developed countries. The achievements of
the PAYG system in Slovenia in the crisis was similar to that in other EU countries, a few
major deteriorations in the solvency were due to worse economic situation.

As contributions are determined by weak economic performances in the crisis and the
payments by previous good performances the gap between contributions and payments
increases. Asymmetric nature of the parameters could turn the crisis setback of the funded
pension system into a permanent setback. Redefining system parameters could be one of
the ways of restoring its pre-crisis solvency. But for the sustainability of the system, a more
thorough correction, for which in addition to determining the rights parameters - “history”
accounts also the parameters of economic “potential”, is needed. Particularly, if smooth
passing on of the living standards would (for a while) remain one of the goals of the public
pension system.
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1. Finanéna kriza in dokladni sistem — velikost kriznih u¢inkov

V razvitih drZavah je javni del pokojninskega sistema praviloma znaten del celotnega
sistema (glej Sliki 1 in 2), sistemati¢no je tudi implementiran kot sistem z doloCenimi
pravicami’, medtem ko so v financiranju opazne razlike med drZzavami. Kapitalsko kritje
prevladuje v anglosaksonskem svetu, medtem ko je v drzavah EU javni pokojninski sistem
pogosto dokladno financiran. Javni in dokladno financiran segment pokojninskih sistemov
praviloma povsod pokriva prvi (redistribucijski) steber (z minimalnimi, osnovnimi ali
ciljanimi pokojninami). Ta v krizi amortizira tezave drugih delov pokojninskih sistemov,
predvsem upad pokojninskih prejemkov novo upokojenih iz segmenta pokojninskega
sistema z dolo¢enimi prispevki ali pa tezave z izplacili iz segmenta z dolo¢enimi pravicami
zaradi velikega padca pokritja tekocCih in bodocih obveznosti z nalozbami ali celo stecaja
sponzorjev. Zato bi bilo mogoce pri¢akovati, da se je javni segment pokojninskih sistemov
po zacetku krize okrepil (merjeno z obsegom pokojnin, ki jih je izplacal). Manj jasno pa
je, kaj naj bi se dogajalo s strukturo privatni-javni segment pokojninskega sistema, Se manj
pa, kako naj bi se spremenila struktura virov (kapitalskih oziroma dokladnih) financiranja
javnega segmenta pokojninskih sistemov.

Slika 1.
Pokojnine

frekvenca

pokojnine

Vir:OECD(2013a); lastni izracuni
Opomba: Drzave OECD; leto 2012, ali zadnji dostopni podatek; pokojnine; odstotek BDP; Slovenija je posebej
oznacena (11.8% BDP)

2 Glej, na primer OECD(2013, Pension at glance), EC(2010) in EC(2011).
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Slika 2.
Pokojnine financirane iz privatnih pokojninskih nacrtov

frekvenca

0 1 2 3 4 5
pokojnine - privatne sheme

Vir:OECD(2013a); lastni izracun
Opomba: Drzave OECD; leto 2012, ali zadnji dostopni podatek; pokojnine financirane iz privatnih pokojninskih
nacrtov; odstotek BDP; Slovenija je posebej oznacena (0.9% BDP)

Postavlja se torej vprasanje, kako je velik nihaj gospodarske uspesnosti, Se zlasti udar
krize, vplival na javni segment pokojninskih sistemov in $e posebej, kako je vplival na
njegov dokladno financirani del. Analizirati je treba tako velikost uc¢inkov kot trajektorijo
(dinamiko) u¢inkov na javni sistem.

Slika 3
Sprememba pokojnin iz javnih in privatnih virov

javni viri privatni viri

frekvenca

-2 0 2 4 -2 0 2 4
spremembra pokojninskih prejemkov

Vir: OECD(2013, Pension at glance); lastni izracuni
Opomba: Sprememba pokojninskih prejemkov v razdobju 2005-2012; javni in privatni viri; drZave OECD; odstotki
BDP; Slovenija je posebej oznacena
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Poglejmo si najprej velikost ucinkov, ki je ilustrirana na Sliki 3. Prikazana je sprememba
javno financiranega obsega pokojnin v casu krize, relativno glede na spremembo
obsega pokojnin, ki so financirane iz privatnih virov. Slika kaze, da se v ¢asu velikega
nihaja gospodarskih dosezkov niso le povecali celotni pokojninski prejemki v odstotkih
BDP, temve¢ se je opazno spremenila tudi struktura (privatnih oziroma javnih) virov
pokojninskih prejemkov. Pokojninski prejemki iz javnega segmenta pokojninskih sistemov
so se v po-kriznem razdobju okrepili bolj kot privatni. Mediansko povecanje pokojninskih
prejemkov iz javnih virov razvitih drzav (¢lanic OECD) je po krizi doseglo 0.6% BDP,
medtem ko je medianski obseg privatnega financiranja pokojnin ostal nespremenjen.

Tudi v Slovenji je bilo po-krizno povecanje financiranja javnih virov (za 1% BDP) vecje od
povecanja privatnih (0.7% BDP), ¢eprav so bila pokojninska izplacila iz privatnih virov v
Sloveniji prav v 2012 najvisja v analiziranem razdobju in, zaradi nekaterih razlogov, verjetno
tudi enkratne narave (na primer, prva mozna realizacija vecjega obsega varcevalnih racunov,
poslabsane gospodarske napovedi, torej velika enkratna izplacila). Povecanje izplacil tako
javnega kot privatnega segmenta je bilo v Sloveniji vecje od mediane razvitih drzav, po
povecanju pokojninskih izdatkov tako javnega kot privatnega segmenta pokojninskega
sistema je bila Slovenija na sredini sedmega decila razvitih drzav, kot kaze Tabela 1.

Tabela 1.
Krizni u¢inek na vire financiranja

‘ Sprememba ‘ Percentil
Privatni segment 0.7 66
Javni segment 10 67

Vir:OECD; Eurostat; lastni izracuni
Opomoba: Pokojninski sistem v Sloveniji; percentili glede na vzorec drzav OECD; obdobje 2005-2012: sprememba v
odstotkih BDP

Tabela 2.
Krizni u¢inek na dokladni segment pokojninskega sistema

2007 2012

Mediana EU - obseg 71 8.8
Slovenija -obseg 8.3 10.0
Slovenija - percentil 61 69

Vir:Eurostat; lastni izracuni
Opomba: Drzave EU; obseg v odstotkih BDP; vsi (COFOC) izdatki SirSe drzave za starostne pokojnine

Velikost ucinka na dokladno financirani segment pokojninskega sistema je ilustrirana na
Sliki 4, kjer je prikazan histogram dokladnega financiranja (v odstotkih BDP) drzav EU.
Polozaj Slovenije je natancneje dokumentiran v Tabeli 2.
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Slika 4.
Pokojnine iz dokladnega sistema

2007 2012

frekvenca
~
!

15 0
starostne pokojnine

Vir: Eurostat; lastni izracuni
Opomba: Pokojnine iz dokladnega sistema; odstotek BDP; EU; Slovenija je posebej oznafena

Kot receno, je zaradi financiranja v krizi zelo obremenjenega prvega (redistribucijskega)
stebra, ki je praviloma fiskalno, kakor tudi servisiranja ustreznih garancij zaradi tezav
privatnih pokojninskih planov®, pri¢akovati, da bi se obseg izplacanih pokojnin iz dokladno
financiranega segmenta pokojninskih sistemov po zacetku krize opazno povecal. Slika 4 in
Tabela 2 to potrjujeta, saj kazeta, da se je obseg dokladno financiranih pokojnin v drzavah
EU povecal za okoli 1.7% BDP*, Se zlasti velika so bila povecanja v drzavah, v katerih
je ze sicer dokladno financiranje pokojnin veliko (Avstrija, Gr¢ija). Povecano dokladno
financiranje (za 1.7% BDP) v po-kriznem obdobju je bilo v Sloveniji enako kot v osrednjem
delu drzav EU, vendar je bilo navkljub temu v po-kriznem obdobju le Se 30% evropskih
drzav, ki so imele vecje dokladno financiranje pokojnin kot Slovenija, medtem ko je bilo
pred krizo (v 2007) taksnih drzav skoraj 40%.

2. Dinamika ucinkov krize na dokladno financiran pokojninski sistem.
Ker so tveganja dokladnega sistema drugacna kot sistema s kapitalskim kritjem (glavnino

predstavljajo politicna tveganja, zaradi politinega spreminjanja parametrov sistema,
tveganja demografskih sprememb ter tveganja velikih makroekonomskih sprememb),

3 Zaradi zavarovanja eksistenénega pokojninskega dohodka (ciljanega, minimalnega oziroma osnovnega), nosijo
davkoplacevalci stroSke neoptimalnih odlo¢itev posameznikov pri izboru pokojninskih planov. Avstralija je morala
zaradi tega v kratkem Casu Ze dvakrat reformirati pokojninski sistem. Glej OECD(2009), Burnett at al(2011) ali
Butler(2009).

4V 2007 je bila mediana drzav EU 7.1%BDP, v letu 2012 pa 8.8%BDP.
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so tudi posledice realizacije tveganj v po-kriznem obdobju povsem drugacne. Ucinki
na solventnost javnega segmenta pokojninskega sistema, Se zlasti na njegov dokladno
financirani del, so bolj dolgorocne narave, medtem ko so zacetne posledice kriznega udara
manjse.’

Na Sliki 5 je ilustrirana dinamika dokladnega financiranja starostnih pokojnin v obdobju
velikega nihaja gospodarske aktivnosti, kakor tudi trajektorija fiskalnega potenciala
napajanja dokladnega segmenta financiranja pokojninskega sistema (trajektorija socialnih
prispevkov). Izplacila pokojnin, ki so financirane z dokladnim segmentom pokojninskega
sistema so se po za¢etku krize nadaljevala z nespremenjeno dinamiko. Ceprav se je rast
prejemkov prebivalstva ustavila in se je zato zmanjSala tudi rast pokojninske osnove, se rast
mase pokojninskih izplacil ni zmanjsala, malo se je umirila Sele po 2010. Do leta 2013 so
pokojninski izdatki presegli raven pred krizo za skoraj 28%. Ker je bila rast prispevkov zelo
skromna, se je izpad dokladnega financiranja v celotnem po-kriznem obdobju sistematicno
in hitro poveceval. Do 2013 so socialni prispevki ze relativno zaostali za rastjo pokojnin za
slabih 15% glede na zadnje pred-krizno leto (2007).

Slika 5.
Dokladno financirane pokojnine in socialni prispevki - EU

socialni prispevki /pokojnine
1

o

T
2006 2008 2010 2012 2014
leto

Vir: Eurostat; lastni izracuni
Opomba: Dokladno financirane pokojnine; socialni prispevki; normirano na 2007=1; EU

5 Glej, na primer, Frank(2009).
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Na Sliki 5 dokumentiran razkorak med vplacili (prispevki) in izplacili dokladno
financiranega pokojninskega sistema je o¢itno enake narave, kot je razkorak med vplacili in
izplacili v segmentu pokojninskega sistema s kapitalskim kritjem. Na Sliki 6 je, na primer,
prikazano dogajanje pri pokojninskih skladih po zacetku krize v razvitih drzavah OECD in
na Sliki 7 v drzavah EU. V razvitih drzavah se je o€itno razkorak med vplacili in izplacili
v segmentu pokojninskega sistema s kapitalskim kritjem po zacCetku krize poveceval hitreje
kot pri dokladno financiranem segmentu pokojninskega sistema, v 2013 je bil razkorak na
mediani analiziranih drzav EU Ze skoraj enkrat ved;ji!®

Slika 6
Vplacila in izplacila pokojnin - pokojninski nacrti s kalektivnim zavarovanjem

<

1.2

izplaCila (vplacila)

>
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leta

Vir:EIOPIA; lastni izra¢uni
Opomba: Vplacila in izplacila pokojnin; pokojninski nacrti s kolektivnim zavarovanjem; drzave Evrope; normirano na
2007=1

6 Za primerjavo glej, na primer, Santos in Fabian(2011).
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Slika 7
Vplacila - vsi pokojninski skladi

9

T
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leto

Vir:OECD; lastni izracuni
Opomba: Vplacila v pokojninske sklade; vsi pokojninski skladi; Slovenija in drzave OECD; normirano na 2007=1

Razkorak med vplacili in izplacili (tako v dokladnem sistemu kot v sistemu s kapitalskim
kritjem) se povecuje, ker vplacila determinirajo zateceni §ibki, po-krizni, nominalno
prakti¢no nespremenjeni gospodarski dosezki, izplacila pa pogoji, ki so, razen pri
pokojninskih nacrtih z dolo¢enimi prispevki, dolo¢eni z minulimi gospodarskimi dosezki.
V segmentu pokojninskega sistema z dolo¢enimi prispevki so izplacila (rentna) dolocena
aktuarsko (prospektivno), medtem ko v segmentu z dolocenimi pravicami izplacila dolocajo
minuli pogoji, kot so delovna doba, dolzina obdobja vplacevanja in velikost. Pokojninska
izplacila torej dolocajo dosezki gospodarstva, ki niso korelirani ali pa so celo negativno
korelirani, s kolapsom gospodarskega potenciala po zacetku krize.

Ker je privatni segment pokojninskega sistema s kapitalskim kritjem obcutil udar krize
takoj, je verjetno del nezmanjSanega narasCanja pokojninskih izdatkov dokladnega
segmenta pokojninskega sistema v po-kriznem obdobju izviral iz povecanih izplacil
prvemu (redistribucijskemu) stebru kakor tudi iz servisiranja garancij privatnim enotam
pokojninskega sistema s kapitalskim kritjem (Se zlasti pokojninskim nacrtom z dolo¢enimi
pravicami).

Razkorak med prispevki in izplacili dokladnega pokojninskega sistema se mora na kratek
rok seveda zapreti z ostalimi prihodki dirde drzave. Ce je bilo prispevkov premalo, se je
moral v zaCetnem obdobju krize razkorak med izplacili in vplacili financirati iz sploSnega
davcnega donosa, ali zadolzitve, na daljsi rok pa je (bo) potrebno spremeniti vsaj parametre
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pokojninskega sistema (z doloCenimi pravicami), ¢e ne reformirati celotnega sistema
dolocanja pravic. Tezava je, seveda, da vsaj v zaCetni fazi tako velikega makroekonomskega
udara, ko pride do kr¢a v financiranju in realnega padca gospodarske aktivnosti takSnega
obsega, dinamika vseh javnofinan¢nih prihodkov — ostalih davkov - praviloma zaostaja za
socialnimi prispevki; slednji so namre¢ odvisni predvsem od prejemkov zaposlenih, ti pa so
navzdol »lepljivi« - torej so odporni na nominalna znizanja.

Slika 8
Socialni prispevki in vsi fiskalni prihodki - EU
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Vir:Eurostat; lastni izraéuni
Opomba: Socialni prispevki; celotni fiskalni prihodki; normirano na 2007=1; drZave EU

Na sliki 8 je prikazana trajektorija celotnih fiskalnih prihodkov in, loceno, samo socialnih
prispevkov v drzavah EU. Slika dokumentira, da so bili v po-kriznem obdobju celotni
fiskalni prihodki resni¢no bolj prizadeti in so pocasneje okrevali od socialnih prispevkov.
Se zlasti velik je bil razkorak med trajektorijo socialnih prispevkov in celotnih fiskalnih
prihodkov v prvih dveh letih krize, ko so v razvitih drzavah celotni fiskalni prihodki celo
nominalno padali in so do 2010 zaostali za socialnimi prispevki Ze za okoli 7% glede na
zadnje pred-krizno leto. Ceprav se je potem njihova dinamika popravila, $e do konca 2013
ni v celoti odpravljen po-krizni zaostanek.
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Slika 9
Dokladno financirane pokojnine - EU in Slovenija
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Vir:Eurostat; lastni izracuni
Opomba: Dokladno financirane pokojnine; normirano na 2007=1; EU; Slovenija

Razkorak med vplacili (socialnimi prispevki) in izplacili pokojnin iz dokladnega segmenta
pokojninskega sistema se je po zacetku krize izrazito povecal tudi v Sloveniji. Vendar so
bile, kot kaze Slika 10, posledice udara financne krize na ravnotezje sistema dokladnega
financiranja pokojninskih izdatkov (ucinki na divergentno gibanje prihodkov in izdatkov)
v Sloveniji zelo podobne kot v ostalih drzavah EU. Po-krizna dinamika pokojninskih
izdatkov dokladnega segmenta pokojninskega sistema se je celo zelo malo razlikovala.
Neposredno po zacetku krize je nominalni obseg dokladno financiranih pokojninskih
izdatkov v Sloveniji porasel sicer malo bolj (v prvih dveh letih je kumulativno prehitel
izdatke v EU priblizno za 2% glede na stanje v zadnjem pred-kriznem letu), po 2010 pa
je bila trajektorija ustreznih pokojninskih izdatkov v Sloveniji usklajena z ali celo malo
nizja od EU. Malo vecji po-krizni razkorak med izdatki in prejemki dokladno financiranega
segmenta pokojninskega sistema v Sloveniji (glede na EU) je posledica zaostajanja skupnih
fiskalnih prihodkov zaradi pocasnejSega okrevanja fiskalnega potenciala gospodarstva v
Sloveniji.

45



46

@ ® ® UCINKI KRIZE NA JAVNI SEGMENT POKOJNINSKEGA SISTEMA IN DOKLADNO FINANCIRANJE

Slika 10
Dokladno financirane pokojnine in socialni prispevki - Slovenija
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Vir:Eurostat; lastni izracuni
Opomba: Dokladno financirane pokojnine; socialni prispevki; normirano na 2007=1; Slovenija

3. Realizacija tveganj in kaskadno poslabSevanje vzdrznosti dokladnega financiranja —
prispevek krize v Sloveniji.

V Sloveniji ve€ina javnih pokojninskih prejemkov izvira iz dokladno financiranega
segmenta (izjema je le financiranje iz SODPZ). Tudi celoten segment pokojninskega
sistema s kapitalskim kritjem je v zadnjih letih generiral le priblizno 7% pokojninskih
prejemkov. Ker je javni pokojninski sistem prakti¢no v celoti dokladno financiran, bodo
krizni ucinki na solventnost pokojninskega sistema v Sloveniji, kot receno, bolj dolgorocne
narave, njihov udar ob zacetku krize pa je bil manjsi. Tveganja dokladnega sistema so,
kot reCeno, drugacna kot tveganja sistema s kapitalskim kritjem (glavnino predstavljajo
politicna tveganja, zaradi spreminjanja parametrov sistema, tveganja demografskih
sprememb ter velike makroekonomske spremembe — makro trzna tveganja), tudi posledice
njihove realizacije so povsem drugacne kot pri sistemih s kapitalskim kritjem z dolo¢enimi
prispevki, Se zlasti na daljsi rok, zaradi sistema dolo¢enih pravic, na katerem sloni ter
asimetri¢nosti specifikacije parametrov.

Trajektorija dokladnega financiranja pokojnin v Sloveniji v obdobju »stoletnega«
gospodarskega nihaja (2006-2012) je natan¢neje ilustrirana na Slikah 11-13. Dokumentirana
je bolj dolgorocna dinamika ter raven pokojninskih izdatkov, dinamika in raven ustreznih
socialnih prispevkov, kakor tudi po-krizna trajektorija (dokladno financiranih) skupnih
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pokojnin, prispevkov ZPI1Z, BDP in sredstev zaposlenih, kot glavnih determinant trajektorije
gospodarskega potenciala dokladnega financiranja pokojnin v Sloveniji.

Na Sliki 11 je prikazana raven napajanja in troSenja dokladno financiranega pokojninskega
sistema (za pokojnine in transferje drugim socialnim skladom) v Sloveniji. Vrednosti
so prikazane v milijonih evrov. Slika nazorno ilustrira kaskadno kumuliranje ucinkov
realizacije potencialnih tveganj, ki mu je praviloma izpostavljeno dokladno financiranje
pokojninskih sistemov zaradi sistema dolo¢enih pravic in asimetri¢ne definicije parametrov.
Zaradi realizacije samo dveh vecjih tveganj je vzdrznost dokladnega sistema po krizi ze
bistveno manjsa kot v zgodnjih devetdesetih letih.

Slika 11
Pokojnine (vkljuéno transferji ZPIZ] ter prispevki
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Vir: MF; lastni izracuni
Opomba: Nominalne vrednosti; prispevki; izdatki ZPIZ za pokojnine in transferje drugim socialnim skladom; milijoni
evrov

Medtem ko je bil sistem do leta 1996 dolgoro¢no solventen, je politi¢na odlocitev o znizanju
prispevkov (brez povecanja drugih virov ali zmanjSanja pokojnin oziroma drugih oblik
trosenja drzave) v letu 1996 povzrocila prvo spremembo v trajektoriji ravnotezja (odprla je
»trajno vrzel«) pokojninske blagajne. Tako nastala vrzel je ostala relativno nespremenjena
vse do udara finanéne krize. Ceprav sta bili rast sredstev zaposlenih, ki determinirajo
vplacila v blagajno, in rast pokojninskih izdatkov popolnoma usklajeni (glej Sliko 12), se
odstotni primanjkljaj, ki je nastal 1996, ni spremenil vse do zacetka krize 2008. Ustrezni
primanjkljaj pokojninske blagajne je seveda zapiral transfer iz proracuna.

47



48

@ ® ® UCINKI KRIZE NA JAVNI SEGMENT POKOJNINSKEGA SISTEMA IN DOKLADNO FINANCIRANJE

Slika 12
Pokojnine (vkljuéno transferji ZPIZ] ter prispevki - normirano
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Opomba: Nominalne vrednosti; izdatki ZPIZ za pokojnine in transferje v druge socialne sklade; prispevki;normirano
na 2008=1

Slika 13
Dokladno financirane pokojnine in po-krizni gospodarski dosezki
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Opomba: Nominalne vrednosti; izdatki ZPIZ za pokojnine in transferje v druge socialne sklade; prispevki; sredstva
za zaposlene; BDP; normirano na 2008=1

Z udarom krize je prislo (po 1992) v Sloveniji do druge vecje realizacije moznih tveganj,
ki jim je v nacelu izpostavljen dokladno financiran segment pokojninskega sistema, tokrat
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je 8lo za realizacijo makroekonomskega-trznega tveganja. Kot namre¢ kazeta Sliki 11 in
12 in Se zlasti Slika 13 je gospodarska kriza povzrocila po 2008 popolnoma divergentne
trajektorije potenciala napajanja pokojninske blagajne, na eni strani, ter trajektorije izplacil
pokojninske blagajne, na drugi. Kot kaze slika je do leta 2013 razkorak v trajektorijah ze
dosegel 15% obsega pokojnin ob zacetku krize (torej okoli 500 milijonov); ta razkorak je
kljuéni vzrok za hitro nara$c¢anje transferja prorauna (povecanje je preseglo 1.3%BDP) v
ZPIZ v obdobju po izbruhu krize.

Seveda je na povecevanje izplacil za pokojnine ZPIZ-a delno vplivalo tudi pospeseno
naras¢anje novih upokojencev, saj se je po izbruhu krize zaposlenost zelo zmanjsala, kar
je pospesilo upokojevanje- rast Stevila upokojencev po krizi se je tako (zacasno) pospesila
priblizno za 1 odstotno to¢ko letne rasti’. Vendar je, kot smo pokazali s primerjavo z
drzavami EU, poslabsanje vzdrznosti dokladnega segmenta pokojninskega sistema v
Slovenji predvsem posledica SibkejSega fiskalnega potenciala gospodarstva in ne odstopanja
v dinamiki pokojninskih izdatkov dokladnega segmenta pokojninskega sistema, torej
parametrov slovenskega pokojninskega sistema. Asimetri¢na narava parametrov pa bi lahko
povzrocila, da bi enkratno poslabsanje vzdrznosti dokladno financiranega pokojninskega
sistema zaradi kriznega udara postalo trajno. Ce bi se namre¢ ob ponovnem zagonu rasti
gospodarstva torej tudi rasti sredstev zaposlenih in potemtakem tudi prispevkov zacele
pokojnine (v skladu s parametrizacijo sistema) indeksirati s pla¢ami, bi krizno povecanje
razkoraka med napajanjem in pokojninskimi izdatki dokladno financiranega segmenta
pokojninskega sistema postalo trajno, tako kot se je dogodilo po 1996°.

Rekalibracija parametrov sistema (pokojninska reforma) bi seveda lahko ponovno
vzpostavila pred-krizno ravnotezje dokladnega segmenta pokojninskega sistema. Za
vzdrznost sistema pa bi bila bistvena korekcija sistema, ki bi pri doloCanju pravic novo
upokojenih upostevala, poleg parametrov »zgodovine« (minulih dohodkov in delovne
dobe), tudi parametre gospodarskega »potenciala, torej »aktuarske« ocene gospodarskega
potenciala dokladnega segmenta pokojninskega sistema. Gre za element, ki ga obsegata, na
primer, tockovni in notifikacijski sistem dolocenih prispevkov (tockovni imajo, na primer, v

Nemciji in na Slovaskem, notifikacijski z dolocenimi prispevki pa, na primer, na Svedskem
ali Norveskem’).

4. Ucinkovitost javnih pokojninskih sistemov — benchmarking kriznih dosezkov

Gospodarski nihaj v obdobju 2006-2012 je zaradi drasti¢nih sprememb v gospodarskih
dosezkih predstavljal, kot re¢eno, naravni eksperiment robustnosti dosezkov pokojninskih

7 Glej ZP1Z(2015)

8 Indeksacija realnega dela pla¢ bi namre¢ povzroCila »Hamilton-ov« u¢inek na dokladnem sistemu pokojninskega
sistema v Sloveniji.
9 Glej, na primer, OECD(2013).
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sistemov. Ne toliko za dolgorocne dosezke pri nevtralizaciji posledic dolgozivosti
prebivalstva, s katerimi se pokojninski sistemi razvitih drzav trajno (pogosto napacno)
ukvarjajo Ze vse od porocila svetovne banke v devetdesetih letih prej$njega stoletja dalje'?,
temvec predvsem za dosezke pri prepreCevanju revscine starejSih prebivalcev ter doseganju
¢im bolj enakomerne ravni zivljenjskega standarda v celotnem Zivljenjskem ciklusu''. Po
eni strani je »stoletni« nihaj gospodarstva razkril, kako vzdrzna je solventnost pokojninskih
sistemov. Nekaj osnovnih znacilnosti je ilustrirano tudi v tej analizi. Po drugi strani, pa
je isti nihaj gospodarstva zaradi drasticnega kréenja produkta, zivljenjskega standarda in
zaposlenosti, razkril tudi, kako robustni so sodobni pokojninski sistemi na veliko kr¢enje
moznosti financiranja in tudi sicer$nji padec gospodarskega potenciala, pri doseganju svojih
kljuénih ciljev, torej preprecevanju revséine starejSega (upokojenega) prebivalstva ter
vzdrzevanju enakomernega prehoda ravni Zivljenjskega standarda tudi v starosti. Slednje je
dokumentirano v nadaljevanju.

Vprasanje je torej, kako se je v Casu krize spremenilo doseganje kljucnih ciljev pokojninskih
sistemov zaradi drasti¢nega zmanjsanja kapacitet virov financiranja pokojnin, tako v primeru
segmentov pokojninskih sistemov s kapitalskim kritjem kakor tudi v primeru segmentov z
dokladnim sistemom financiranja.

Doseganje prvega cilja, namre¢, prepreCevanje revsCine starejSega (upokojenega)
prebivalstva, je kvantificirano s stopnjo revs¢ine starejSih, ta je izraCunana kot odstotek
prebivalstva starejSega od 65 let, ki ima prejemke manjSe od 50% medianskih razpolozljivih
prejemkov gospodinjstev (prera¢unanih na ¢lana gospodinjstva'?). Histogram indikatorja
(stopnje) revscine za razvite drzave OECD za zadnje leto pred krizo je prikazan na Sliki
14. Povprecje OECD drzav je malo nad 12%. Stopnja revscine je mo¢no odvisna od viine
minimalne oziroma osnovne pokojnine (prvega-redistributivnega stebra pokojninskega
sistema). Ze malo niZja vrednost minimalne ali osnovne pokojnine lahko moéno dvigne
stopnjo revsc¢ine starej$e populacije. V nekaterih sicer zelo razvitih drzavah s prevladujo¢im
privatnim segmentom pokojninskega sistema je prav zaradi prenizke minimalne pokojnine
(Ceprav visokega pokritja) stopnja revsCine starejSega prebivalstva precej visja od povprecja.
13V Sloveniji je bila stopnja rev§éine starej$e populacije v 2007 nadpovpreéna v grupi drzav
OECD.

10 Glej, na primer, Barr in Diamond (2006), WB(1994).
11 Glej, na primer, Barr in Diamond(2006), (2008) ali Bovenberg in Ewijk(2012).

12 Preracun je narejen s ponderji (za otroke, neaktivne, drugega ¢lana druZine, itd), ki jih uporablja OECD; angl.
»equivalised incomex«.

13 Glej Whitehous(2011) in OECD(2013, Pensions at Glance 2013). Se zlasti visok je indeks reviéine starejse
populacije, na primer, v Avstraliji, v Svici in Koreji. Zelo nizek pa je, na primer, na Ceskem, Franciji, na MadZarskem
in Nizozemskem. Glej OECD(2013).
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Slika 14
Stopnja revscine starejSega prebivalstva - pred-krizno obdobje

10 Slovenija

frekvenca

0 10 20 30 40
stopnje revcine starejSega prebivalstva

Vir: OECD(2009); lastni izraduni
Opomba: DeleZ prebivalcev, ki so starejsi od 65 let in imajo v gospodinjstvu na ¢lana manj kot 50% medianskih
prejemkov vseh prebivalcev; Slovenije je posebej oznacena (17.5).

Doseganje enakomernega prehoda ravni zivljenjskega standarda v starosti je drugi analiziran
cilj pokojninskih sistemov. Kvantificiran je z indeksom progresivnosti pokojnin'‘. Indeks
kaze, koliko Gini prejemkov upokojene populacije odstopa od Ginija prejemkov aktivne
populacije. Indeks ima vrednost 100, v primeru enakomernih-minimalnih pokojnin (Ce
vsi dobivajo enako pokojnino) ter 0 v primeru, ¢e je progresivnost dohodkov v aktivnih
letih enaka progresivnosti pokojninskih prejemkov po upokojitvi. Na sliki 16 je prikazan
indeks progresivnosti pokojnin, ki jih izplacujejo obvezni segmenti pokojninskih sistemov
razvitih drzav. Ker indeks meri progresivnost pokojnin samo za obvezne segmente
pokojninskih sistemov, je progresivnost anglosaksonskih drzav (pre)visoka, evropskih pa
(pre)nizka's, saj je v dokladnih segmentih pokojninskih sistemov dohodek v delovni dobi
klju¢na determinanta pokojninske osnove, poleg tega je v anglosaksonskih drzavah fiskalno
financiran predvsem prvi-redistributivni steber.

14 Glej, na primer, OECD(2011).
15 Irska in Nova Zelandija imata , na primer, indeks enak 100.
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Slika 15.
Indeks progresivnosti pokojninskega sistema - predkrizno obdobje
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Vir:OECD; lastni izracuni
Opomba: Indeks progresivnosti; Slovenija je posebej oznacena (indeks je 24.7);

Slika 16
Ugcinkovitost pokojninskega sistema - pred krizo
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Vir:OECD; lastni izracuni
Opomba: Outputna ucinkovitost; model DEA; input: velikost javnega pokojninskega sistema (odstotek BDP); dva
outputa: 100-srev, 100-iprog; srev - stopnja rev§cine prebivalstva starejSega od 65; iprog - indeks progresivnosti
obveznega dela pokojninskeg sistema; leto 2005; Slovenija je posebej oznacena (unéinkovitost 1.192, percentil 69)
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Slika 17
Ucinkovitost pokojninskega sistema - po krizi
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Vir:OECD; lastni izracuni
Opomba: OQutputna ucinkovitost; model DEA; input: velikost javnega pokojninskega sistema (delez v BDP); dva
outputa: 100-srev, 100-iprog; srev - stopnja rev&Cine prebivalstva starejSega od 65; iprog - indeks progresivnosti
obveznega dela pokojninskeg sistema; leto 2012; Slovenija je posebej oznacena (ucinkovitost 1.184, percentil 79)

Ucinkovitost javnih pokojninskih sistemov je ocenjena z outputno orientiranim DEA
modelom, lo¢eno za pred-krizno obdobje (2005) ter po-krizno obdobje (2012)'6. Modeliran
je en input v sistem, namre¢ velikost (delez pokojninskih izdatkov v BDP) javnega
pokojninskega sistema, in dva outputa sistema, prvi je kvantificiran z 100—stopnja revséine,
drugi pa z 100-indeks progresivnosti. Hevristi¢no re¢eno je z modelom ocenjeno, kako
uc¢inkovito konkretna drzava (na primer Slovenija), omejuje revscino starejSe populacije
in istoc¢asno vzdrzuje relativno nespremenjeno raven zivljenjskega standarda (enako kot v
delovni dobi) upokojenih glede na najboljSo prakso v OECD. Ker gre za outputni model,
je dejansko ocenjeno, koliko bi lahko konkretna drzava (na primer, Slovenija), pri danem
obsegu javnih pokojninskih izdatkov, $e izboljsala obvladovanje rev§¢ine in progresivnosti
prejemkov starejSih v izbranem letu.

Modelsko ocenjene ucinkovitosti vseh razvitih drzav OECD so ilustrirane na histogramih 16
(zaleto 2005) in 17 (za leto 2012)"7. Pred krizo bi lahko javni pokojninski sistem v Sloventiji,
pri enakem-dejanskem obsegu resursov, izpolnil analizirana dva cilja (preprecevanje
revsCine starejSega prebivalstva in enakomernost prehoda ravni zivljenjskega standarda
v starosti) za priblizno 19% bolj temeljito, toliko je namre¢ zaostal po ucinkovitosti za
najboljSo prakso pokojninskih sistemov v drzavah OECD. Po neucinkovitosti je bila

16 O DEA modelu glej, na primer, Coelli(2005).

17 Glej, na primer, OECD(2007), OECD(2011) in OECD(2013) in statisticno bazo OECD http://stats.oecd.org/Index.
aspx?DatasetCode=INSIND .
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Slovenija proti koncu sedmega decila drzav OECD (deset drzav je bilo bolj neucinkovitih).
Neposredno je bila majorizirana z Nizozemsko. Po krizi se je (ne)ucinkovitost javnega
pokojninskega sistema v Sloveniji sicer malo zmanjsala, vendar je Se vedno zaostajala za
18% za najboljso prakso v OECD. Tudi po krizi je bila majorizirana z Nizozemsko in bila
po neucinkovitosti proti koncu osmega decila vseh OECD drzav (sedem od 34 jih je bilo
bolj neucinkovitih kot Slovenija).

Tabela 3
Model ucinkovitosti - pred-krizno obdobje

Delez javnih pokojnin -0145 -0.60 0.55
Konstanta 1.270 6.05 0.00
N=34

%= 0.36 (p=0.55)

R®*=0.039

Vir: OECD; lastni izracuni
Opomba: Tobit model; odvisna spremenljivka: DEA u¢inkovitost javnega segmenta pokojninskeg sistema; Delez
javnih: deleZ javnih v celotnih pokojninah

Ocenjena neucinkovitost bi lahko bila posledica velikosti privatnega segmenta
pokojninskega sistema. Zato je ocenjen Se enostaven Tobit model, v katerem je (modelsko
ocenjena) neucinkovitost doseganja obeh ciljev pokojninskih sistemov odvisna od relativne
velikosti (deleza) javnega segmenta v celotnem pokojninskem sistemu. Rezultati so za obe
obdobji prikazani v tabelah 3 in 4. Na dlani je, da je relativna velikost javnega segmenta
pokojninskega sistema v obeh obdobjih zmanjSevala neucinkovitost, vendar je bil ustrezni
ucinek statisticno znacilen le po krizi. Rezultati torej kazejo, da je v po-kriznem razdobju
relativna velikost javnega segmenta pokojninskega sistema povecevala ucinkovitost
doseganja analiziranih ciljev pokojninskih sistemov, namre¢ preprecevanje revscine starejse
populacije in vzdrzevanje mehkega prehoda Zivljenjskega standarda v starosti.

Tabela 4
Model u¢inkovitosti - po-krizno obdobje

Spremenljivka Koeficient t-statistika p-vrednost
Delez javnih pokojnin -0.296 -1.94 0.06
Konstanta 1.347 10.7 0.00
N=32

%= 3.42 (p=0.06)

R®*=0.76

Vir: OECD; lastni izraCuni
Opomba: Tobit model; odvisna spremenljivka: DEA u¢inkovitost javnega segmenta pokojninskeg sistema; Delez
javnih: delez javnih v celotnih pokojninah
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