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Buduce deficity prvého piliera slovenského déchodkového systému

Ivan LICHNER
Ekonomicky ustav Slovenskej akadémie vied

BUDUCE DEFICITY PRVEHO PILIERA SLOVENSKEHO DOCHODKOVEHO
SYSTEMU

THE EXPECTED DEFICITS OF THE FIRST PILLAR OF THE SLOVAK PENSION
SYSTEM

ABSTRAKT

V désledku starnutia populacie na Slovensku budua v priebehu najblizSich dekad
rapidne rast’ vydavky na zdravotnu a dlhodobu starostlivost a déchodkovy systém,
pricom oCakavané vplyvy na trh prace budu taktiez vyznamné. Tieto faktory zasadne
ovplyvnia vyvoj a udrzatefnost' verejnych financii. V tomto prispevku je prezentovany
odhad buducich deficitov prvého piliera slovenského déchodkového systému ziskany
prostrednictvom stochastického simulacného modelu. Aplikovany modelovy ramec
sa sklada z dvoch Casti (prijmovej a vydavkovej) a odhaduje buduci mzdovy vyvoj
ako stochasticky proces, ktorého parametre su zalozené na historickom vyvoji za
roky 2000 — 2014. Vyvoj déchodcovskej inflacie ako dolezity faktor rastu urovne
vyplacanych déchodkov sme odhadli prostrednictvom jednorovnicového regresného
modelu.

ABSTRACT

Over the coming decades, the expenditures of the health, long-term care and
pension systems will rapidly increase, with significant expected impacts also on the
labour market due to the population ageing in Slovakia. Those factors will
considerably influence the development and sustainability of public finances. This
paper presents the estimation of the future development of the Slovak pension
system deficits obtained through the stochastic simulation model. The applied model
framework consists of two parts (expenditure and income) and estimates the future
development of wages as a stochastic process the parameters of which are based on
the historical development for the years 2000-2014. The development of pensioner
inflation as an important growth factor the pensions paid was estimated on the basis
of the single equation regression model.
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1. UvOoD

Starnutie populacie predstavuje v podmienkach rozvinutych krajin proces, ktory
predbieha vyvoj v transformujucich sa a rozvojovych ekonomikach o niekolko rokov
az desatrocCi. Vzhlfadom na fakt, Ze tento proces negativne vplyva na viaceré aspekty
spolo¢enského a ekonomického Zivota, je nevyhnutné, aby sa Slovenska republika
pouCila zvyvoja vrozvinutych krajinach aich skusenosti s prispdsobovanim
nastavenia jednotlivych politik v nadvaznosti na proces starnutia. Starnutie populacie
sa predovSetkym prejavi v raste dopytu po zdravotnej (Radvansky — Dovalova [8])
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a dlhodobe;j starostlivosti (Radvansky — Lichner [9]), ako aj v raste poctu starobnych
déchodcov a s tym suvisiacich narokov na vyplatu déchodkov z déchodkového
systému. Déchodkovy systém na Slovensku sa v su€asnom legislativnom ramci €leni
na tri zakladné piliere, pricom v tomto ¢lanku sa zameriame na odhad oCakavaného
vyvoja prvého piliera. Tento pilier predstavuje z dévodu potreby krytia jeho deficitov
suCasnu, ako aj potencialnu buducu zataz verejnych financii. Aktualne su tieto
deficity kryté z prebytkov ostatnych fondov Socialnej poistovne azo Statneho
rozpoCtu. Zasadny vplyv na buduce deficity prvého déchodkového piliera bude mat
nastavenie jeho jednotlivych parametrov (vek odchodu do doéchodku, miera
nahrady, sadzba odvodov na déchodkové poistenie a pod.) spolu s negativnym
demografickym vyvojom pocetnosti novonarodenych v predchadzajucom obdobi
(pokles poctu novonarodenych po roku 1990 na uroven medzi 50- a 60-tisic roCne)
v spojitosti s o€akavanym dalSim poklesom do buducna.

Medzinarodné demografické projekcie’ predpokladaju, e najvyssie tempo rastu
poCtu obyvatelov starSich ako 65 rokov dosiahne v regione strednej Eurdpy prave
Slovensko. Ako vidiet' na grafe 1, do roku 2050 sa pocet obyvatelov v tejto vekovej
skupine v Slovenskej republike (dalej ,SR") zdvojnasobi v porovnani s ich poctom
v roku 2015. Slovenska projekcia2 poctu obyvatelov dokonca predpoklada do roku
2050 eSte mierne vySSi narast poctu obyvatefov vekovej skupiny 65- a viacro¢nych —
na urovni 110 % ich poctu z roku 2015. Pri simulovani buduceho vyvoja deficitu
prvého piliera déochodkového systému sme pouzili slovensku projekciu, ktora je
zaloZena na predpokladoch poérodnosti, umrtnosti a migracie zohfadniujucich niektoré
narodné Specifika.

Graf ¢. 1: Rast poc¢tu obyvatelov vo veku 65 a viac rokov v porovnani s rokom 2015
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V slovenskych podmienkach sa problematike vztahu starnutia populacie
a déchodkového systému venovali viaceri autori, pricom tieto prace sa zamerali na

! EUROPOP 2013 — Main scenario.

% Bleha, B. — Sprocha, B. — Vario, B., 2013.
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viaceré aspekty sprevadzajuce tento fenomén. Autori Radvansky a Kvetan [6] sa
zaoberali udrzatelnostou financovania dochodkového systému ako celku aich
vysledky ukazali, Zze dvojpilierovy systém by mal priniest zlepSenie hospodarenia
Socialnej poistovne z dlhodobého hladiska. K podobnym zaverom dospel vo
svojej praci aj Domonkos a kol. [3]. Autori potvrdili, Ze v dosledku vypadku Casti
prijmov prvého piliera ako désledku moznosti sporit v druhom pilieri by sa mal
vyraznejSie zvysSit' deficit prvého piliera v kratko- a strednodobom horizonte. Vysledky
simulacii v praci Sivaka akol. [10] ukazali, Zze priebezny systém financovania
dochodkového systétmu v SR bez dalSich reforiem je fiSkalne neudrzatelny
a medzigeneracnu rovnost nie je mozné v podmienkach starnutia populacie
dlhodobo dosiahnut’ bez zasadnych uprav parametrov déchodkového systému.

Vo svojom stanovisku z roku 2012 k novele zakona o socialnom poisteni Rada pre
rozpocCtovu zodpovednost konstatuje [7], Ze ,zmeneny valorizaCny mechanizmus ma
... hegativny vplyv na vSetky penzie s postupnym efektom do 11 % az 12 %.“ V praci
autora [5] bol analyzovany vplyv aktualnych legislativnych zmien parametrov
systému ddchodkového poistenia, pricom vysledky naznacili, Ze miera nahrady
dochodkov by mala do roku 2060 klesnut’ na uroven zhruba 20 % priemernej mzdy.
Podfla zaverov analyzy Institutu finanénej politiky [4] narastu do roku 2060 vydavky
priebezne financovaného dochodkového systému o 50 %, t. j. na 3,4 % hrubého
narodného produktu (dalej ,HDP®), o bude predstavovat nadmernu zataz verejnych
financii. Zavery takmer vSetkych takychto analyz poukazuju na negativne ofakavané
vplyvy starnutia populacie na déchodkovy systém a jeho parametre.

2. METODIKA

Vtejto CcCasti prispevku je opisana aplikovana metodika stochastického
simulacného modelu prvého piliera slovenského déchodkového systému. Aplikovany
model svojou Strukturou nadvazuje na staticky model prvého piliera déchodkoveho
systému opisaného v praci autora [5], v ktorej boli analyzované aj mozné vplyvy
zmien niektorych parametrov déchodkoveho systému. RozSirenie statického modelu
do podoby stochastického simulacného modelu vyplynulo z potreby zachytit rozpatie
moznych alternativnych vysledkov hospodarenia fondu déchodkového zabezpedenia
Socialnej poistovne, ktoré staticka verzia umoznovala zaznamenat’ len CiastoCne.
Aplikovany model sa sklada z dvoch &asti (prijmovej a vydavkovej), ktorych rozdiel
uréuje vyslednu sumu deficitu, resp. prebytku. Ako vstupné data modelu boli pouzité
udaje Statistického uradu SR, Vyskumného demografického centra a Socialne;
poistovne.

Prijmova strana modelu

Prijmova strana modelu predstavuje odhad objemu prispevkov zamestnancov
a zamestnavatelov do fondu starobného poistenia Socialnej poistovne platenych
z hrubych miezd zamestnancov. Tieto prispevky su v modeli odhadnuté na zaklade
informacie o podte zamestnancov podia 5-roénych vekovych skupin a pohlavia,®
urovne ich priemernej mzdy a efektivnej odvodovej sadzby fondu starobného
poistenia. Efektivna odvodova sadzba predstavuje odhad pomeru prijatych
prispevkov fondu a mzdovej bazy, pricom v roku 2015 dosiahla hodnotu 15,4 %
a bola aplikovana aj na nasledujuce roky. Hodnota efektivnej odvodovej sadzby sa

® Celkovo bolo stanovenych 20 skupin zamestnancov podla 5-roénych vekovych skupin a pohlavia.
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v rozmedzi rokov 2017 aZ 2024 redukovala v zmysle aktualnej pravnej tpravy* pri
zachovani pomeru medzi efektivhou a skuto€nou uroviiou odvodovej sadzby a od
roku 2024 je nastavena na konstantnej urovni 13,2 % hrubej priemernej mzdy az po
horizont simulacie 2060.

Vzhladom na to, ze buduci rast miezd vyrazne ovplyvni tazko odhadnutelny vyvoj
na prijmovej strane fondu starobného poistenia, tento vyvoj sme modelovo simulovali
ako nahodny proces s normalnym rozdelenim. Normalitu rastu miezd pre jednotlivé
vekové skupiny a pohlavie sme testovali prostrednictvom Shapirovho-Wilkovho
testu,” prisom na zaklade jeho vysledkov nebolo mozné na 5 % hladine vyznamnosti
zamietnut normalitu rozdelenia rastu miezd pre 17 skupin podfa veku a pohlavia.®
Parametre funkcie normalneho rozdelenia sme urcili na zaklade historického vyvoja
(2000 — 2014) priemernej mzdy podfa vekovych skupin a pohlavia a zich odhadu
sme vynechali odfahlé pozorovania. Pri kazdom opakovani simulacného modelu sme
pre vSetky roky, vekové skupiny a pohlavia vygenerovali nové hodnoty rastu
priemernej mzdy aplikaciou nasledujuceho procesu:

rmy e ~N@uo?), (1)

kde rm; ;. predstavuje rast priemernej mzdy vekovej skupiny i pohlavia j v roku t, u je
stredna hodnota normalneho rozdelenia a o¢? predstavuje jeho rozptyl.
Prostrednictvom simulovanych hodnét buducich rastov priemernej mesacnej mzdy
bola stanovena jej buduca hodnota na zaklade vztahu:

pmm; ey = pmm; e Xrm; e, (2)

kde pmm, ;.. j& priemerna mesacna mzda vo vekovej skupine i a pohlavi j v roku t+1
a.pmm; . je priemerna mesacna mzda vo vekovej skupine i a pohlavi j v roku t.

Délezitym faktorom ovplyvriujucim prijmy Socialnej poistovne do fondu starobného
poistenia je urovefnl zamestnanosti, ktora bola v modeli nastavena na zaklade
oCakavaného demografického vyvoja pri zachovani miery participacie jednotlivych
vekovych skupin a pohlavi z roku 2014. Vynimku tvoria vekové skupiny 60- aZz
64-ro¢nych a 65- a viacro¢nych, pri ktorych sme aplikovali predpoklad postupného
rastu miery participacie na uroven 55- az 59-roCnych, resp. 60- a viacrocnych
v suvislosti s postupnym rastom veku odchodu do déchodku. Na urenie rastu veku
odchodu do déchodku sme aplikovali odhady Rady pre rozpoc¢tovu zodpovednost [7].
Prijmova strana modelu sa vztahuje na jednotlivé vekové skupiny a pohlavie
v prislusnom roku podla vzorca:

prijm; . = 12 X zam; j, X pmm; ;. X eos (3)

* Zakon ¢&. 461/2003 Z. z. o socialnom poisteni, § 131 ods. 2 pism. ¢).

>z testovanej vzorky boli vynechané pozorovania, ktorych hodnota sa odliSovala od priemerného
medziroéného rastu priemernej mesacnej mzdy pre danu vekovu skupinu a pohlavie o viac ako
dvojnasobok jej smerodajnej odchylky (celkovo 21 pozorovani z 280 udajov o medziro¢nych rastoch
priemernej mesacnej mzdy).

® Normalne rozdelenie sa nepotvrdilo v pripade 50- aZ 54-ro¢nych muZov av pripade 55- aZ 59-
rocnych muzov i Zien.
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kde prijm;;. su prijmy Socialnej poistovne od zamestnancov vo vekovej skupine
i podla pohlavia j vroku t, eos je efektivna odvodova sadzba a zam, ;, predstavuje
zamestnanost' vo vekovej skupine i a pohlavi j v roku t .

Celkové prijmy fondu starobného poistenia su nasledne dopocitané ako suma
prijmov vSetkych vekovych skupin a pohlavi, Co mozno zapisat takto:

CP =Y ;prijmj,, (4)
kde CP;, su celkové prijmy Socialnej poistovne do fondu starobného poistenia.

Graf ¢. 2: Simulované deficity prvého piliera déchodkového systému (v mil. eur)
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Viydavkova strana modelu

Klacovymi faktormi na strane vydavkov prvého piliera déchodkového systému su
pocCet dbéchodcov, miera nahrady doéchodku k priemernej mzde a valorizacia uz
priznanych dbéchodkov. Na simulaciu sme vyuZili odhad poc¢tu déchodcov podla
demografickej projekcie. Aplikovali sme predpoklad, ze vSetci obyvatelia v 5-ro¢nej
vekovej skupine vysSej ako je ta, v ktorej sa nachadza zakonom stanoveny vek
odchodu do dbéchodku, su poberatelmi déchodku. Na 5-roénu vekovu skupinu,
v ktorej sa nachadza hranica veku odchodu do déchodku, sme zaroven aplikovali
predpoklad o konstantnom podiele déchodcov na pocte obyvatelov v ddéchodkovom
veku. Na zaklade toho sme ziskali odhad poc¢tu dochodcov podla prislusnych
vekovych skupin. Ich celkovu poc&etnost zobrazuje graf €. 2.

Na odhad buducej valorizacie (vyvoj dobchodcovskej inflacie) sme pouzili
jednorovnicovy regresny model, ktory vysvetfuje vyvoj déchodcovskej inflacie ako
funkciu priemernej mzdy v narodnom hospodarstve. Parametre jednorovnicového
modelu sme odhadli pomocou metddy najmensich Stvorcov. Tento jednouchy model
mal tvar:

dii=a+pxpmmi_,+¢, (5)
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kde di je déchodcovska inflacia, pmm predstavuje priemerna narodnu mesacnu mzdu
vypocitanu ako vazeny priemer priemernych miezd jednotlivych vekovych skupin
a pohlavi, a je uroviiova konstanta, p predstavuje regresny koeficient a € je nahodna
Zlozka.

Odhadnutou mierou rastu déchodcovskej inflacie sme valorizovali uz priznané
déchodky jednotlivych vekovych skupin déchodcov.” Pre novych déchodcov sme pre
potreby simulacii nastavili mieru nahrady prvého déchodku k priemernej mzde na jej
aktualnej hodnote z roku 2014 na urovni 44,3 %. Tieto podkladové informacie nam
umoznili odhadnut vydavky Socialnej poistovne na starobné déchodky pre prislusnu
vekovu skupinu prostrednictvom rovnice:

U}Ildi't = 12 X dﬁChl't X pdi,t’ (6)

kde vyd;, predstavuju vydavky Socialnej poistovne na starobné dochodky vekovej
skupiny déchodcov i v roku t, déch;, je poCet déchodcov vo vekovej skupine i v roku t
a pd;, je priemerny déchodok vekovej skupiny i v roku t.

Celkové vydavky Socialnej poistovne na vyplatu starobnych doéchodkov
v prislusnom roku bolo nasledné mozné urCit ako sumu vydavkov pre jednotlivé
vekové skupiny déchodcov, ¢o mozno zapisat’

CVe =Xivydie,  (7)
kde CV; su celkové vydavky Socialnej poistovne na starobné déchodky v roku t.

Ocakavané vysledky hospodarenia
Vysledok hospodarenia (deficit) fondu starobného poistenia Socialnej poistovne
sme nasledne vypocitali ako rozdiel o€akavanych prijmov a vydavkov fondu
v prislusnom roku:
VH, = CP,—CV,. (8)

Aplikaciou tejto metodiky sme odhadli oakavany deficit vo fonde starobného
poistenia Socialnej poistovne na obdobie rokov 2015 — 2060, ktory prezentujeme
v dalSej Casti Clanku.

3. VYSLEDKY A DISKUSIA

Prezentované zavery su vysledkom 10-tisic opakovanych rieSeni stanoveného
stochastického simulacného modelu. Naznacuju, Ze pri zachovani aktualneho
nastavenia jednotlivych parametrov déchodkového systému by sa uroven deficitov
nemala az do roku 2040 zacCat vyrazne zvySovat. Mierny posun je zretelny
predovSetkym v obdobi rokov 2017 — 2024 v désledku narastu podielu prispevkov do
druhého piliera (zo sucasnych 4 % na 6 % v roku 2024 s ronym narastom o 0,25

p. b.).

V obdobi rokov 2020 — 2040 by sa uroven priemerného deficitu fondu starobného
poistenia mala pohybovat v rozmedzi 1 — 3 mild. eur ro¢ne. Po roku 2040 mozno

" Z dévodu dostupnosti informécie o priemernych déchodkoch iba podfa veku sme vydavkovi stranu
modelu nerozdelili podla pohlavia.
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v dosledku poklesu poc¢tu ekonomicky aktivnych obyvatefov (prispievatelov)
oCakavat postupny narast priemerného deficitu na uroven okolo 10 mlid. eur ro¢ne
v obdobi rokov 2055 — 2060, priCom tato uroven predstavuje priblizny bod zvratu,
kedZe po roku 2060 sa da oCakavat postupny pokles poctu starobnych déchodcov.

Tabulka ¢. 1: Rozdelenie pravdepodobnosti rozsahu deficitu prvého piliera (v %

)

2015| 2020| 2025| 2030| 2035| 2040| 2045| 2050| 2055| 2060
Prebytok 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,1 0,0 0,0 0,1 0,3
0 -1 mld. 100,0 9,0 0,0 0,5 1,7 2,6 0,4 0,2 0,2 0,7
1-2mid. 00| 910 594| 346| 268 19,0 3,2 1,1 0,9 1,0
2 -3 mld. 0,0 0,0/ 40,5] 591 51,1 376| 104 3,7 2,1 2,6
Viac ako 3 mid. 0,0 0,0 0,1 58| 204| 409| 859| 950] 96,7| 955

Zdroj: vypocty autora

V pripade predpokladu dlhodobého priemerného rastu slovenského HDP na
urovni 2,5 % roCne by priemerné deficity fondu starobného poistenia Socialnej
poistovne vzrastli zo su€asnej hodnoty zhruba 0,7 % HDP na uroven okolo 1 % uz
v roku 2017. Nasledne tento podiel mierne rastie, az kym nedosiahne 2 % okolo roku
2040 a kulminovat by mal na urovni priblizne 4 % HDP v obdobi rokov 2055 — 2060.

Graf ¢. 3: Odhad poctu starobnych déchodcov a priemerny deficit I. piliera (mil. eur)
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Pri pohlade na rozdelenie vyskytu deficitov prvého piliera déchodkového systému
vidiet, Ze do roku 2020 by deficity mali byt s najvy$Sou pravdepodobnostou mierne
pod urovnou 1 mid. eur. V priebehu nasledujucej dekady by sa mali priblizit k urovni
2 mld. eur a medzi rokmi 2030 a 2040 sa posunut’ na uroven okolo 3 mld. eur roCne.
Vysledky simulacii

naznadili,
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Urovefi maximalneho deficitu sa postupne srastom poé&tu rokov simulacie
vzdaluje od priemerného oCakavaného deficitu a k horizontu simulacie sa dostava
nad uroven jeho trojnasobku. Z metodologického hladiska je potrebné podotknut, Ze
aplikovana metodika mierne nadhodnocuje tak prijmovu, ako i vydavkovu stranu
fondu starobného poistenia Socialnej poistovne. Zaroven aplikovany predpoklad
statického vyvoja miery zamestnanosti je skér konzervativny a v buducnosti
v suvislosti s demografickym vyvojom mozno oCakavat jej mierny rast, o by sa malo
mierne pozitivne odzrkadlit aj na urovni deficitu. Naviazanie miery déchodcovskej
inflacie na mzdovy vyvoj malo za nasledok, Ze jej oCakavany vyvoj podobne ako
v minulosti  bol miernejSi ako rast miezd. Tento predpoklad aplikovany
v modeli Ciastone kompenzoval vplyv vyrazného rastu pocCtu dochodcov, atym
mierne pozitivne ovplyvnil uroven oCakavanych deficitov.

4. ZAVER

ZvySovanie podielu populacie starSich vekovych skupin by sa v buducnosti malo
prejavit na raste oCakavanych vydavkov z fondu starobného poistenia Socialnej
poistovne. Podla medzinarodnych i slovenskych demografickych progn6éz sa pocet
obyvatelov starSich ako 65 rokov medzi rokmi 2015 a 2050 minimalne zdvojnasobi.
Oc¢akava sa, ze pocCas najblizSich 25 rokov zvySovanie poctu déchodcov do istej
miery kompenzuje rast vyberu poistného kryty z vySSieho predpokladaného rastu
priemernych miezd v porovnani s o€akavanou uroviiou valorizacie déchodkov. Do
roku 2040 sa priemerny deficit udrzi na urovni do 3 mld. eur ro€ne, €o predstavuje
priblizne 2 % HDP.

Vysledky simulacného modelu ukazali, Ze s najvy$Sou pravdepodobnostou sa
deficit prvého piliera bude postupne zvySovat, pricom v obdobi rokov 2017 — 2024 to
bude okrem rastu pocCtu déchodcov aj v désledku narastu podielu prispevkov do
druhého piliera déchodkového systému. Po tomto obdobi sa rast deficitu mierne
spomali a vyraznejSi narast tempa zvySovania priemerného deficitu mozno oCakavat
po roku 2040, a to predovSetkym v spojitosti s poklesom poctu pracujucich
(prispievatelov).

Prezentované vysledky predstavuju odhad mozného buduceho vyvoja
hospodarenia prvého piliera déchodkového systému, avSak treba pripomenut, ze
aplikovany model mierne nadhodnocuje vyber poistného z dévodu fixnej urovne
efektivnej odvodovej sadzby, ktora sa pravdepodobne s rastom podielu poistencov
v druhom pilieri bude skér mierne zniZzovat. Opacny extrém predstavuje moznost
zruSenia druhého piliera, ktoré by spdsobilo vyznamny narast tejto sadzby a s fiou
spojené prechodné zlepSenie hospodarenia prvého déchodkoveého piliera.

Na vydavkovej strane v8ak neboli v pripade aplikovanej metodiky v plnej miere
zohfadnené kritéria kratenia naroku na dbéchodok pri ziadosti o jeho priznanie
z dévodu prispievania do druhého piliera, ¢o Ciastoéne kompenzuje nadhodnotenie
oCakavanej urovne vyberu poistného. Na spresnenie odhadu oakavanych deficitov
by bolo potrebné urcit a nasledne modelovo vyjadrit ofakavany podiel poistencov
v druhom dbéchodkovom pilieri pre jednotlivé vekové skupiny a pohlavie. AZ na
zaklade toho by sa dal urcit podiel prvych poberatelov priznanych déchodkov so
skratenym narokom.
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Clanok vznikol s prispenim Agentury na podporu vyskumu a vyvoja na zéklade
zmluvy ¢. APVV-14-0787 s nazvom Zladenie verejnych financii a starobného
déchodkového zabezpecenia (Navrh udrzatelného a rast podporujuceho
déchodkoveého systému pre starnucu slovensku ekonomiku).
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RESUME

The ongoing population ageing in Slovakia will inevitably increase the expenditures
of the first pillar of the pension system administered by the Social Insurance Agency.
According to the demographic forecasts, the number of the Slovak population over
65 will more than double over the course of 2015-2050. By the year 2040, the
increased number of pensioners will be compensated by a relatively higher growth
rate of average wages compared with the growth rate of pensioner inflation by means
of which the pensions granted will be valorized. As a consequence of this
development, the deficit level of the first pillar will remain below EUR 3 billion, i.e.
approximately 2 % of the GDP.

The results of the simulation model suggest that the deficits of the first pillar are more
likely to increase without fundamentally changing the adjustment of the pension
system. There is only a minimum probability that this pillar of the pension system will
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generate any surplus. The probability of occurring that the surplus-value is greater
than O is only at the past years of the simulation period while a degree of uncertainty
in this period is relatively large.

During the period 2017-2024, a strongly negative development in the deficit
development of the first pillar of pension system is expected with regard to changes
in the share of contributions in favour of the second pillar (increase of contributions
from 4% today to 6% in 2024). After this period a relatively stable development of
deficits is expected up to 2040, with consequent negative effects in the decrease in
the number of working population (contributors).
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