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(strana, odsek):

1 | Cely dokument Odporu€ame upravit referenciu Autormi $tudie st Queisser a Whitehouse. | Upraveny spbsob
(Queisser,2006) na (Queisser citovania v celom texte na
a Whitehouse, 2006). APA Styl




Cela kapitola

» 1 eoretické
koncepty
aktuarskej
neutrality a
spravodlivosti v
doéchodkovom
systéme”

Odporu€ame sprehladnit’ kategorizaciu
aktuarskych konceptov.

V uvode kapitoly su uvedené tri kluCové
pojmy s referenciou na (Borsch-Supan,
2004) a (Queisser a Whitehouse, 2006):
poistno-matematicka spravodlivost,
poistno-matematicka neutralita a poistno-
matematicka individualna neutralnost
pohnutok. V papri od (Queisser a
Whitehouse, 2006) sa vSak takéto delenie
nespomina. Zaroveh je niZSie v texte
predstavena ina kategorizacia (vSeobecna
aktuarska neutralita, aktuarskej neutrality
na urovni jednotlivca a  koncept
individualne neutrality pohnutok)
S nejasnou vazbou na predosié delenie.

Upraveneé podfla
citovanych diel na 2
vSeobecné koncepty
(aktuarska spravodlivost;
aktuarska neutralita) s tym,
Ze individualne pohnutky
su uvedené ako osobitna
Cast’ aktuarskej neutrality,
ktord  rozoberame  pri
jednotlivych pristupoch
a metdédach v daldej Casti
kapitoly.

Tymto krokom
sprehladnujeme vnimanie
problematiky  aktuarskej
neutrality a zavadzame
pristup ,od vseobecného
ku konkrétnemu“, kde
postupne poukazujeme na

vnimanie aktuarskej
neutrality na arovni
systému (spravu
dochodkového  systému)

az po urovenn pohnutok
a motivacii jednotlivca.

Str.7, odsek 6

Navrhujeme upravit' alebo vypustit’ vetu
s referenciou na (Queisser a
Whitehouse, 2006).

Queisser a Whitehouse vo svojej Studii
uvadzaju niekolko dévodov pre svoj
pristup k aktuarnej neutralite, pricom

Veta bola vypustena
a doplnené o vyjasnenie
konceptov (pristupov)




komplikovanost uplatnenia inych pristupov
na vSetky krajiny je len jednym z troch.
Prvym  spominanym  dévodom je
konceptualne problematické mieSanie
aktuarnej férovosti a neutrality v pripade
zohladfiovania  zaplatenych  odvodov
a dodatocnych déchodkovych narokov za
dodatoCny rok straveny na trhu prace.
Zarovenn znasho pohladu Queisser
a Whitehouse neuplatriuju prvy postup
spominany vo vete, kedZe uplatiuju vo
vypoéte Casové rozliSenie v prvom roku
(pravdepodobnost  prezitia roku  t+1
a diskont), ktoré nefiguruje v spominanom
prvom pristupe.

k definovaniu aktuarsky
neutralnej sadzby kratenia
(pokuty) pri pred€asnom

odchode do dbéchodku
a odcleneni konceptu
aktuarskej neutrality od
konceptu aktuarskej
férovosti  (posudzovania
vztahu zaplatenych
prispevkov a vysky

doéchodkovej davky).

Str. 7

Navrhujeme doplnit referenciu
k vymenuvanym konceptom aktuarskej
neutrality.

V zaujme lepSej orientacie Citatela
navrhujeme doplnit’ referenciu z literatury
pre aktuarske koncepty, ktoré su odliSné
od konceptov spominanych na str. 5 alebo
v pripade, ak ide o kategorizaciu
zavedenu autormi navrhujeme tuto
skuto&nost transparentne uviest. Zaroven
navrhujeme pre lepSiu Citatelnost’ v texte
jednoznacnejsie vyclenit pristup, ktory
zohladriuje vo vypocCte aj dodatoCné
odvody aznich vznikajuce naroky na
doéchodok, kedze tento pristup dalej
material neuplatiiuje a rovnako sa vo i

V teoretickej Casti bola
spresnena  kategorizacia
dvoch pristupov (férovost
a neutralita). Zaroven sme
spresnili, ze pri neutralite
mézeme podlfa rdznych
pristupov autorov
citovanych v tejto
podkapitole postupovat’ od

vSeobecného pristupu
(systémova aktuarska
neutralita) az

k individualnemu pristupu
na urovni jednotlivca




nemu vymedzuju aj Queisser a
Whitehouse.

S postupnym
zapracovavanim
dodato¢nych faktorov
ovplyviaujucich
rozhodovanie jednotlivca.
Takto sme identifikovali 4
mozné alternativy vypoctu,
ktoré v8ak nemusia byt
konecné, pretoZze mdbzu
zohladnovat aj iné faktory
Specifické v tom-ktorom
déchodkovom systéme
ovplyvriujuce
rozhodovanie jednotlivca.
Zarovenn sme v teoretickej
Casti jasne uviedli, preco

nebudeme pracovat
s konceptom, ktory berie
do uvahy objem
zaplateného poistného
a teda sa priblizuje
konceptu aktuarskej
férovosti.

Str.7

Navrhujeme upravit' alebo vypusit' vetu
,Ustrednym teorémom...”

Veta pbésobi matuco, kedze literatura sa
liSi v pohlade, Ci dodatoéné dbchodkové
naroky a prispevky za dodatocne straveny
rok na trhu prace zapocitavat.

Upravené avysvetlené,
akym spésobom sa
zabezpecuje rovnost
medzi dbéchodkovym
bohatstvom pri jeho
Cerpani dnes




a skorSom/neskorSom

Cerpani s odkazom na
citované zdroje
v predchadzajucich
podkapitolach.
6 Str.8,. vzorec 3 Doplnit umocnenie na t do vyrazu (1+i) | Uprava zapisu vzorca. Prekontrolované a
upravené
7 | Str.8, vzorec 4 Zmenit dolny index z gx na Q. Uprava zapisu vzorca. Prekontrolované a
upravené
8 | Str.8, vzorec 5 Navrhujeme zjednotit zapis. V texte sa | Nejednotny zapis vzorca Prekontrolované
uvadza A1, VO VZOrci 5 A, a upravené tak, aby
zakladny vzorec obsahoval
spodny index R (zakonny
déchodkovy vek)
9 | Str.8, vzorec 6 Zjednotit zapis so vzorcom 5, z ktorého | Nejednotny zapis vzorca Upraveny vzorec 5 tak, aby
vzorec 6 vychadza. spodné indexy odkazovali
na vek R — zakonny
déchodkovy vek a od neho
odvodeny nizsi vek R - n
10 | Str.9, vzorec 7 Navrhujeme opravit vzorec a nasledne | Druhy pristup zavadza Casové rozliSenie, | Navrh oponenta na
aktualizovat’ vypocet. do ktorého spravne vstupuje | zavedenie  dodatoCného
pravdepodobnost dozitia, avSak chyba | diskontovania anuitného
diskontovanie, vid (Queisser a | faktora cez premennu

Whitehouse, 2006), pripadne indexacia
doéchodku (tu v8ak v realnom vyjadreni je

PVPF vo veku R a PVPF
vo veku R-n tak ako je




mozné opomenut vzhlfadom na to, Ze
rozdiel medzi dbéchodcovskou inflaciou
a CPlI je relativne nizky). Uprava vzorca sa
prejavi aj na vysledkoch aktuarne
neutralneho kratenia pri druhom pristupe.
Taktiez je =zapis anuitnych faktorov
nejednotny so vzorcom 6, z ktorého
vychadza.

uvedené Vv citovane]
literatire OECD (2017)
v prilohe alebo v studii
(Queisser a Whitehouse,
2006) by zmenilo
interpretaciu vzorca na

rozhodovanie o0 poziadani
0 pred€asny dochodok, ale
Cerpani az vo veku R. Ide
tak o odloZzenu anuitu. Je
mozné polemizovat o tom,
Ci by sa dodato¢ne mal
zavadzat aj tento
parameter pri okamzitom

Cerpani. Citované Studie
naopak opominaju
pravdepodobnost  doZitia

sa veku R, preto sme do
vzorca zaviedli oba faktory
(pravdepodobnost dozitia
sa veku R odrazajucu
strach zo straty bohatstva)
ako aj diskontny faktor cez
pomer buducej hodnoty
platby v veku R (PVPF_R)
a dnesnej hodnoty
PVPF_R-n, ktora ma
vlastne hodnotu 1.
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Str.10, vzorec 9

Navrhujeme opravit' vzorec a nasledne
aktualizovat’ vypocet.

Treti pristup rozsiruje druhy pristup a nad
ramec ¢asoveho rozliSenia zavadza aj rast
realnej mzdy. V zohladneni ¢&asového
rozliSenia je vSak chybne zahrnuta
indexacia v menovateli a nie v ¢itateli, vid
(Queisser a Whitehouse, 2006). Chyba
tiez odcCitanie jednotky od celého vztahu.

Taktiez je =zapis anuitnych faktorov
nejednotny so vzorcom 7, zktorého
vychadza.

Vzorec bol upraveny tak,
aby vychadzal zo vzorca 7

ado Citatela zahrnul
zhodnotenie
déchodkovych narokov

o tempo rastu mzdy (r) zan
rokov, ¢im sa zmierfiuje
aktuarsky neutralna
sadzba pokuty, kedze
strata zhodnotenia (r) je uz
samotnym  penalizanym
parametrom.

Do vzorca bola pridana
hodnota — 1.
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Str.21, Tabulka 7

Navrhujeme zvazit pouzitie uniformného
rozdelenia pre pocet rokov skorSieho
odchodu do déchodku.

Uniformné rozdelenie predpoklada, ze je
rovnako pravdepodobny skorsi odchod do
déchodku o1 rok ao8 rokov. Tento
navrhujeme upravit, pravdepodobnost
odchodu by mala klesat s rastom poctu
rokov predéasného odchodu.

Uniformné rozdelenie
predpoklada rovnaku
pravdepodobnost pre

vSetky hodnoty rozdelenia.
Tato logika bola pouzita na
preskumanie vplyvu poctu
rokov skorSieho odchodu
do dbéchodku na vySku

aktuarsky neutralnej
pokuty. Volba typu
rozdelenia bola pouzita
zamerne tak, aby sa
nedavala vySSia
preferencia konkrétnej




hodnote poctu rokov. Ak by
bolo pouZité iné rozdelenie,
vacsia vaha
(pravdepodobnost) by
spdsobovala nemoznost
preskumat priebeh vplyvu
na celom horizonte hodnét
rovnomerne. Inak
povedané, pri  pouziti
jednovrcholového
rozdelenia by sa sadzba
pokuty priblizovala
najpravdepodobnejSiemu
poctu rokov odchodu do
déchodku. To vsak nebol
zamer autorov. Uniformné
rozdelenie malo umoznit

vidiet, ¢&i pocCet rokov
skorSieho odchodu do
déchodku vyznamne

vplyva na sadzbu pokuty.
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Str.21, Tabulka 7

Navrhujeme upravit strednu hodnotu
normalneho rozdelenia pre rast miezd
v sulade s Tabulkou 1, ktora sa pouziva
pri nesimulacnom odhade.

Vzhladom na to, Zze simulacny pristup by
mal rozS8irovat' pohlad pouZity v predoSlej
Casti, stredné hodnoty by mali byt v oboch
pristupoch konzistentné.

Upravené podfa navrhu
oponenta
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Str.21, Tabulka 7

Navrhujeme upravit uniformné
rozdelenie pre koeficient korekcie rastu
realnej mzdy a hodnoty od 0,9 do 1.

Vzhladom na to, ze simulacny pristup by
mal rozSirovat’ pohlad pouzity v predoSlej

Upravené podlfa navrhu
oponenta




Casti, stredné hodnoty by mali byt v oboch
pristupoch konzistentné.
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Str.21, Tabulka 7

Navrhujeme upravit  exponencialne
rozdelenie pre realnu mieru valorizacie
dochodkov.

Vzhladom na to, Zze simulacny pristup by
mal rozSirovat' pohlad pouzity v predoslej
Casti, stredné hodnoty by mali byt v oboch
pristupoch konzistentné.

Upravené podfa navrhu
oponenta
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Str.26. odsek 3

Navrhujeme opravit
OECD (2017).

popis pristupu

Do pristupov OECD a RRZ sa zapocitava
pravdepodobnost’ umrtia pocas roka, do
finalneho  vzorca  (13)  nevstupuje
z dovodu, ze pri odvodzovani sa tento ¢len
vykrati (vid odvodenie v Pension at glance
2017, Annex 2.A1). Vzorec je vsak
v pdvodnej neupravenej forme odvodeny
na zaklade tohto predpokladu.

Prekontrolované
s citovanymi Stadiami
a upraveneé vo vzorci (13)
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Str.27, odsek 4

Navrhujeme zvazit sledovanie vekovych
kohort dosahujucich vek 63

Standardny vek odchodu do déchodku je
naviazany na rast strednej dizky Zivota,
teda v obdobi 2023 az 2080 bude rast.
Rast by teda mal aj vek sledovanej
vekovej kohorty ak ma byt dodrzané
sledovanie vyvoja aktuarsky neutralnej
sadzby v pripade pred€asného odchodu,
vzhfadom na to, Ze sa bude zvySovat' aj
vek ludi odchadzajucich do pred€asného
déchodku.

Podkapitola venovana
sledovaniu vyvoja
aktuarsky neutralnej
sadzby v ase podla
vekovych  kohort  bola
vypustena z dévodu
nemoznosti zapracovat
dochodkove veky

s desatinnymi Ciarkami, ¢o
viedlo k roCnym skokom
v déchodkovom veku
S nevhodnou
interpretaciou vysledkov.




CELKOVE HODNOTENIE (recenzent/ka vyplni tito éast’ po vysporiadani sa s pripomienkami analytickou jednotkou):

Recenzovana studia predstavuje hodnotny prispevok do odbornej diskusie o aktuarnej neutralite su¢asného nastavenia predéasného
dochodku v slovenskom penzijnom systéme. Metodicky bola pripravena na vysokej Urovni, pri¢om autori uspokojivo zapracovali vznesené
pripomienky. Odpori¢am na zverejnenie.

[1] Vyber medzi: 1. analyza (komplexny analyticky material s navrhmi konkrétnych systémovych opatreni); 2. komentar (rozsahovo mensi
analyticky material venujuci sa konkrétnemu Ciastkovému problému); 3. manual (metodické usmernenie vyplyvajluce z potreby zjednotenia
procesov a postupov v konkrétnej oblasti).

[2] Format 1 pre komentar/manual (2 recenzenti bez povinného odborného workshopu); Format 2 pre analyzu (3 recenzenti a povinny odborny
workshop).

[3] Do tabulky znadit pripomienky zasadného metodologického a obsahového charakteru (nie Stylistické ¢i gramatické opravy).

[4] Vyplni analyticka jednotka: pripomienka bola akceptovana / pripomienka nebola akceptovana a zdévodnenie / pripomienka bola CiastoCne

akceptovana a zdévodnenie.



