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UvoD

Sistem pokojninskega zavarovanja v Republiki Sloveniji (v nadaljevanju Slovenija) temelji
pretezno na enem stebru, ki deluje na preto¢nem 0z. dokladnem modelu (angl. Pay-As-You-
Go), katerega bistvo je prerazporejanje prispevkov (obveznosti) zaposlenih in njihovih
delodajalcev v pokojnine (pravice) upokojencev. Zaradi demografskih sprememb in znizanja
prispevkov delodajalcev za pokojninsko in invalidsko zavarovanje je postal sistem v zadnjih
dveh desetletjih izrazito neuravnotezen, saj pravice upokojencev (pokojnine) krepko
presegajo obveznosti zaposlenih in njihovih delodajalcev (prispevki za pokojninsko
zavarovanje). Vzdrzevanje sistema zahteva obsezno interveniranje drzave s prora¢unskimi
sredstvi, kar neugodno vpliva na javnofinanéni polozaj drzave in s tem tudi na njen
gospodarski razvoj. Iz podatkov o demografskem stanju, visini pokojnin, obdav¢itvi dela,
primanjkljaju v pokojninski blagajni in razvitosti dodatnega pokojninskega varcevanja je
jasno, da slovenski pokojninski sistem zahteva posodobitev, tj. nadgradnjo predvsem s
takSnimi »reSitvami«, Ki bi prihodnje generacije upokojencev spodbujale k delu in
varCevanju. V nalogi se posveéamoO predvsem reSitvam za povecanje pokojninskega
varéevanja.

Na$§ pokojninski sistem se med pokojninskimi sistemi primerljivih drzav uvr$¢a med
potencialno najmanj vzdrzne, na kar nas ze precej dolgo opozarjajo mednarodne
organizacije, npr. Svetovna banka, Evropska komisija, Organizacija za ekonomsko
sodelovanje in razvoj (v nadaljevanju OECD) in Mednarodni denarni sklad. Svetovna banka
Slovenijo skupaj s Spanijo, Gréijo, Italijo, Ciprom, Francijo, Belgijo, Luksemburgom, Malto
in Svico uvrs¢a med visokorazvite drzave z velikodusnim pokojninskim sistemom (angl.
high income generous spenders), ki imajo zaradi visokih pokojninskih izdatkov in neugodne
demografske slike nevzdrzen pokojninski sistem (Schwarz & Arias, 2014, str. 9). Slovenija
se od sicer primerljivih drzav z bolj vzdrznimi pokojninskimi sistemi med drugim razlikuje
predvsem po slabse razvitem zasebnem pokojninskem var¢evanju v pokojninskih skladih
(drugi in tretji pokojninski steber). Dobro razvito zasebno pokojninsko var¢evanje ugodno
vpliva na vzdrznost pokojninskega sistema in tudi na gospodarski razvoj drzave (Davis &
Hu, 2008, str. 221).

V nalogi prikazujem dejansko stanje na podro¢ju pokojninskega zavarovanja v Sloveniji s
posebnim poudarkom na dejavnosti zasebnega pokojninskega varCevanja in predlagam
konkretne resitve, ki temeljijo na spoznanjih vedenjske ekonomije s katerimi bi lahko
okrepili zasebno pokojninsko var¢evanje in izboljsali na§ pokojninski sistem. V nalogi
analiziram in primerjam na$ pokojninski sistem s pokojninskimi sistemi primerljivih drzav
in ob upostevanju zgodovinskih okolis¢in predstavljam kljuéne razloge za razlike v
ureditvah. V prvem poglavju opisujem nastanek in razvoj pokojninskih zavarovanj, ki so jih
zacele drzave uvajati po drugi industrijski revoluciji v sklopu koncepta drzave blaginje. V
drugem poglavju predstavljam ureditve sistemov pokojninskih zavarovanj, ki jih
opredeljujejo razlicne mednarodne organizacije, in primerjam ureditve med drzavami. V
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tretjem poglavju orisujem stanje na podrocju pokojninskega zavarovanja v Sloveniji, pri
¢emer posebno pozornost namenjam iskanju razlogov za zmanjSanje obsega dejavnosti
dodatnega pokojninskega zavarovanja, ki se kaze predvsem v padajo¢em trendu vplacil v
pokojninske sklade, izrazenih v bruto domacem proizvodu (v nadaljevanju BDP) od leta
2004. V cetrtem poglavju predstavljam vedenjsko ekonomijo in njen pomen na podrocju
pokojninskega varCevanja. V Sestem poglavju na osnovi Stirih raziskovalnih vprasanj, ki
izhajajo iz vedenjske ekonomije in jih predstavljam v petem poglavju, podajam tri konkretne
predloge, ki bi jih bilo smiselno upostevati pri nadaljnjih prenovah slovenskega
pokojninskega sistema.

1 RAZVOJ POKOJNINSKEGA ZAVAROVANJA

Sodobni pokojninski sistem, v okviru katerega je delojemalcem po koncu delovne dobe do
smrti zagotovljena pokojnina, nima dolge zgodovine. Ceprav zadetki vzpostavljanja
pokojninskega sistema segajo v ¢as starega Rima, ko so bili rimski vojaki po koncu sluzenja
s strani drzave (delodajalca) upraviceni do pokojnine, je sistem pokojninskega zavarovanja
Sirso, tj. sistemsko pokritost dejansko dosegel sele v obdobju druge® industrijske revolucije
z vzpostavitvijo drzave blaginje, ki se je v Evropi in Severni Ameriki zacela priblizno v
sredini 19. stoletja. Za tisti ¢as je bila za industrijsko in gospodarsko razvite drzave, ki SO
prve pricele z uvajanjem razlicnih oblik socialnih zavarovanj, znacilna sprememba
tradicionalnih vzorcev obnasanja prebivalstva. Prica smo bili mnozi¢nemu priseljevanju v
mesta, Kjer so bila zaradi naglega razvoja industrije na voljo delovna mesta. Prislo je do
nagle rasti blaginje (merjene v BDP) in Stevila prebivalcev, ki sta bila pred industrijsko
revolucijo razmeroma stalna, kar prikazujemo na Sliki 1 (Lucas, 2004, str. 5-6).

Slika 1: Gibanje svetovnega Stevila prebivalstva (v milijonih) in proizvodnja v ameriskih
dolarjih po vrednosti iz leta 1985 (v milijardah) od leta 0 do leta 2000
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Povzeto in prirejeno po R. E. Lucas, The industrial Revolution: Past and Future, 2004.

Prva industrijska revolucija, ki je bila omejena zgolj na Veliko Britanijo, se je zagela v prvih letih 19. stoletja
(Herreld, 2016).



Povprecna letna rast Stevila prebivalcev na svetovni ravni je bila v obdobju 0—1700 priblizno
0,1 %, pri cemer vecjih razlik med drzavami oz. obmogji ni bilo. Po letu 1700 se je predvsem
na racun industrijske revolucije in napredka rast prebivalstva izrazito povecala. Tako je
povpreéna letna rast na svetovni ravni v obdobju 1700-2012 znasala 0,8 %; v Ameriki 1,4
%, Afriki 0,9 %, Aziji 0,8 % in Evropi 0,6 % (Piketty, 2014, str. 79). Ker industrijska
revolucija po svetu ni potekala hkrati, je bila razli¢na tudi intenzivnost demografskih in
ekonomskih sprememb, kar je razvidno s Slike 2 (Lucas, 2004, str. 7-8).

Slika 2: Gibanje BDP na prebivalca po skupinah drzav v ameriskih dolarjih po vrednosti iz
leta 1985 v obdobju 1750-2000
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Povzeto in prirejeno po R. E. Lucas, The industrial Revolution: Past and Future, 2004.

Druga industrijska revolucija je bistveno spremenila demografsko strukturo prebivalstva. Z
urbanizacijo je pomembno in neposredno vplivala na zmanj$anje Stevila rojstev, saj se je
rodnost zensk v mestih izrazito zmanjs$ala. Notestein v delu The Future Population of Europe
and Soviet Union iz leta 1944 navaja, da je nov ideal urbanih prebivalcev postala majhna
druzina. Izrazito zmanjSanje §tevila rojstev lahko pripiSemo razli¢nim socialnoekonomskim,
kulturoloskim in tehnoloskim spremembam. Za obdobje industrijske revolucije SO znacilni
tudi znizanje stopnje smrtnosti zaradi tehnoloskih izboljsav v medicini in kmetijstvu, boljsa
ureditev drzave in ucinkovitejSe delovanje drzavnih organov. Francoski demograf Landry v
delu En quoi a consiste le revolution demofraphique iz leta 1934 ugotavlja, da se je trend
znizevanja stopenj umrljivosti in stopenj rodnosti v zahodni Evropi zacel Ze bistveno pred
zadnjo cetrtino 19. stoletja, medtem ko se je v casu industrijske revolucije mo¢no okrepil
(Kirk, 1996, str. 363). Lucas med obdobjem industrijske revolucije oz. moderno dobo in
preteklimi obdobji ne ugotavlja posebnih razlik v samih tehnoloskih spremembah, temve¢
predvsem v njihovih posledicah na okolje, tj. zmanjSevanju stopnje rodnosti in Se bolj
stopnje smrtnosti ter posledicnem povecevanju Stevila prebivalstva, kar imenujemo
demografski prehod oz. demografska tranzicija (Lucas, 2003, str. 9). Industrijska revolucija
je torej neposredno povezana z demografsko tranzicijo, ki je dejanski razlog za SirSe uvajanje
socialnih zavarovanj, poleg pokojninskega tudi zdravstvenega in invalidskega.
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1.1 Industrijska revolucija in razvoj pokojninskih zavarovanj

Pred drugo industrijsko revolucijo je bil razvit t.i. neformalen pokojninski sistem, v katerem
so skrb za starejSe »upokojene« prebivalce prevzemale cerkev, bratovséine in druzine
(Rangus, 2012, str. 23). V tistem Casu je pretezni del prebivalstva bival na podezelju in se
prezivljal s kmetijstvom. V obdobju druge industrijske revolucije in po njej so bile za drzave
v Evropi in ZDA znacilne velike demografske, socioloske in ekonomske spremembe. S
priseljevanjem ljudi v vec¢ja industrijska mestna sredis¢a in procesom urbanizacije so bili
industrijski delavci izpostavljeni tveganjem, ki niso bila znacilna za podezelska okolja, zato
tudi niso bila »pokrita« s tradicionalnimi oblikami podpore in zas¢ite. Novemu delavskemu
razredu je bilo potrebno zagotoviti ustrezna zavarovanja za primere nesre¢, bolezni in
dolgozivosti. V ve€ini industrializiranih drzav so zaceli uvajati sisteme socialnih zavarovanj,
ki so temeljili na nacelu solidarnosti med delavci (Rangus, 2012, str. 23). Zacetniki na
podrocju uvajanja sodobnega sistema pokojninskega zavarovanja so bili posamezni
delodajalci iz anglosaksonskih drzav (Velika Britanija, ZDA, Nova Zelandija, Kanada,
Awvstralija), ki so ustanavljali pokojninske sklade in zaposlenim tudi po koncu aktivne kariere
vse do smrti zagotavljali finan¢na sredstva. ZDA so ze leta 1776 organizirale poklicno
pokojninsko zavarovanje, ki je bilo namenjeno vsem vojakom, poskodovanim v vojni z
Veliko Britanijo (Svetovna banka, 1994, str. 166). Leta 1875 je za svoje zaposlene
organizirala pokojninsko zavarovanje zasebna druzba American Express Company iz ZDA
(Workplace Flexibility, 2010, str. 1). V Veliki Britaniji so leta 1887 ustanovili pokojninski
sklad za medicinske sestre, tri leta kasneje pa se pokojninski sklad za ucitelje in policiste.
Do sistemske ureditve pokojninskega zavarovanja, ki ga je vsem prebivalcem v okviru t.i.
drzave blaginje zagotavljala drzava, je bilo torej pokojninsko zavarovanje prepusceno volji
delodajalcev. Sistem pokojninskega zavarovanja za vse svoje prebivalce je leta 1889 kot
prva drZzava uvedla Nemcija.

1.2 Drzava blaginje in njen vpliv na razvoj pokojninskega sistema

Pomen in vloga drzave sta se v spremenjenih demografskih razmerah, zna¢ilnih za ¢as druge
industrijske revolucije, pomembno spremenila. S pojavom industrializacije se je implicitno
pojavilo pomembno vprasanje, ali lahko nova ureditev, ki jo v ve¢ji meri narekujejo
zakonitosti trzne ekonomije, v celoti nadomesti spremembe v nacinu Zivljenja njenih
prebivalcev. Drzave so predpostavile, da nove razmere, ki jih je ustvarila industrijska
revolucija, pomenijo pomembno tveganje za dobrobit in Zzivljenje »SibkejSega« dela
prebivalstva. Zato so zacele uvajati sistemske resitve v okviru koncepta drzave blaginje, S
katerimi so prebivalcem zagotavljale potrebne temelje za njihovo osnovno blaginjo (Esping-
Andersen, 1990, str. 19). Z uvedbo drzave blaginje sta se pomen in vloga drzave za njene
prebivalce okrepila, saj je v novih, spremenjenih okoli§¢inah ustrezno raven Zivljenja
prebivalcem omogocala drzava in ne ve¢ zgolj druzine, bratovs¢ine in cerkev. Koncept
drzave blaginje temelji na ustvarjanju pogojev za enake priloznosti prebivalcev, na pravicni
razporeditvi bogastva in na dolznosti drzave, da poskrbi za tiste prebivalce, ki sami niso
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sposobni ustrezno poskrbeti zase. Drzava z davki, ki jih v ve¢ji meri S progresivno
obdavc¢itvijo prispevajo bogatejsi, vsem svojim prebivalcem zagotavlja ustrezno
zdravstveno oskrbo, prometno infrastrukturo, izobrazevanje ter red in mir, medtem ko
pomoci potrebnim pomaga neposredno z razli¢nimi transferji. Vzpostavitev drzave blaginje
je redko posledica »revolucije«, saj gre praviloma za pocasen, evolucijski proces, ki se izvaja
s politicnim konsenzom. Titmus drzavo blaginje opredeljuje kot varnostno mrezo (angl.
safety net), ki prebivalce §¢iti v primeru odpovedi trga, in kot celovit institucionalni okvir,
znotraj katerega se uresnicujejo socialne pravice prebivalcev (Isakjee, 2017, str. 5).

Prva drzava blaginje oz. drzava, ki je zaCela zagotavljati socialna zavarovanja za za$¢ito
ranljivih skupin prebivalcev, je Nemcija (Esping-Andersen, 1990, str. 22). Nemski kancler
Otto Von Bismarck je namrec¢ leta 1883 uvedel sistem zdravstvene zasCite, leto kasneje
nezgodno/invalidsko zavarovanje in leta 1889 $e pokojninsko zavarovanje. Nemski sistem
socialne zasCite prebivalcev je temeljil na nacelu solidarnosti med delavci in na
medgeneracijski solidarnosti, vendar so bile ugodnosti namenjene manjsemu delu
prebivalstva. Upokojitvena starost je npr. znasala 70 let in je krepko presegala povprecno
pri¢akovano zivljenjsko dobo ob rojstvu, ki v tistem ¢asu ni presegala 45 let. Leta 1891, dve
leti za Nemcijo, je kot druga drzava na svetu pokojninsko zavarovanje uvedla Danska, ki je
vsem starej$im (revnej$im) prebivalcem zagotovila pokojnine iz prorac¢una (McClaymont &
Tarrant, 2018, str.79-80).

Tudi druge zahodnoevropske drzave so zacele z uvajanjem pokojninskih zavarovanj v okviru
modela drzave blaginje, a so bile med njimi pomembne razlike, ki so se ohranile vse do
danes. Vecina kontinentalnih drzav, med katere uvr§¢amo tudi Slovenijo oz. nekdanjo
Jugoslavijo (Bester, 2008, str. 5), je povzela model socialnega in pokojninskega zavarovanja
nemskega kanclerja Otta von Bismarcka, ki je temeljil na nacelu sprotnega financiranja, v
katerem so pravice praviloma odvisne od placanih prispevkov. Za anglosaske drzave je
znacCilen drugacen, univerzalen sistem drzave blaginje, ki vsem prebivalcem zagotavlja
enake (razmeroma skromne) pravice, ki so bistveno manj odvisne od vpla¢anih prispevkov
(Esping-Andersen, 1990, str. 25).

Ker pri oblikovanju sistema drzave blaginje ne sodelujejo prihodnje, e nerojene generacije,
ne preseneca Visoka implicitna zadolzenost drzav, ki uposteva ucinek sprejetih davénih
politik in socialnih politik tudi v prihodnje. Povprec¢na implicitna zadolzenost 25 drzav ¢lanic
EU je leta 2004 znasala 434 % BDP (Slika 3). Implicitna zadolzenost Slovenije je bila s 759
% letnega BDP v letu 2004 krepko nad povprec¢jem EU (Jagadeesh Gokhale, 2009, str. 8).
Pomemben del zadolZenosti gre na ra¢un pokojninskega sistema. Nobenega dvoma ni, da se
je z uvedbo drzave blaginje od konca 19. stoletja polozaj starejSih in za delo nezmoZznih v
Stevilnih drzavah krepko izboljsal, a se je na drugi strani izrazito povecala tudi
obremenjenost prihodnjih generacij. Povezanost med delezem starejsih, ki ga ponazarja
koeficient starostne odvisnosti (angl. old-age dependency ratio), in porabo za pokojnine je



namre¢ pozitivna. Koeficient starostne odvisnosti je razmerje med Stevilom prebivalstva v
starosti 65 let in vec ter delovno sposobnim prebivalstvom starim med 15 in 65 let.

Slika 3: Ocenjena implicitna zadolzenost drzav EU za zagotavljanje drzave blaginje kot
delez BDP iz leta 2004
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Povzeto in prirejeno po: G. Jagadeesh, Measuring The Unfunded Obligations of European Countries, 2009.

Temeljno delo na podrocju razlikovanja med tipi drzav blaginje je Esping-Andersenovo delo
iz leta 1990 The Three Worlds of Welfare Capitalism. Esping-Andersen razlikuje tri tipe
drzav blaginje, in sicer liberalni, korporativisticni in socialnodemokratski (Esping-
Andersen, 1990, str. 32). Razvoj in vzpostavitev vsakega od navedenih tipov drzav blaginje
sta potekala na osnovi interakcije med mocjo posameznih politi¢nih razredov, na politicnem
povezovanju v Casu tranzicije od ruralne ekonomije do ekonomije srednjega razreda in na
preteklih institucionalnih reformah, ki so izoblikovale politi¢no okolje.

Esping-Andersenovo delo temelji na raziskavi 18 drzav ¢lanic organizacije za evropsko
sodelovanje in razvoj (angl. Organization for Economic Co-operation and Development,
OECD), zato je po mnenju Ebbinghausa in nekaterih drugih avtorjev (Ferrera, Liebfried,
Sieroff, Bonoli idr.) pomanjkljivo (Ebbinghaus, 2012, str. 4). Ker v svoje analize ni vkljucil
npr. vzhodnoevropskih drzav, hitro razvijajocih se azijskih drZav in latinskoameriskih drzav,
drugi avtorji nasStetim trem tipom dodajajo druge, npr. mediteranski, vzhodnoevropski in
hibridni tip (Rangus, 2012, str. 37). Zaradi pogosto zabrisanih mej med razli¢nimi tipi drzav
blaginje imajo Stevilne drzave znacilnosti razli¢nih tipov. Uvrstitev posamezne drzave v
enega od tipov drzave blaginje tudi ni dokon¢na, saj je prilagoditev drzave blaginje
konkretnim zunanjim in notranjim spremembam (politicnim, ekonomskim in
demografskim) dinamicen proces. Nazoren primer sprememb drzave blaginje je razpad
»sovjetskega bloka«, po katerem so Poljska, Madzarska, Slovaska, Ceska, Hrvaska in
Bolgarija povsem na novo opredelile koncept drzave blaginje ter iz komunisticnega sistema
drzave blaginje (visoka zaposlenost, relativno visoke place delavcev, radodaren sistem
socialnega in zdravstvenega zavarovanja, visoko subvencioniranje hrane, izobrazevanja in
6



kulture itd.) ustvarile novo kategorijo vzhodnoevropskega sistema drzave blaginje (Rangus,
2012, str. 35).

1.2.1 Liberalni tip drZave blaginje

Liberalni tip drzave blaginje je znacilen predvsem za anglosaske drzave. Intervencija drzave
v sistem je omejena, njeni ukrepi pa vse bolj usmerjeni k ¢im prej$nji vrnitvi prebivalcev na
trg dela. Delavce spodbuja, da poskrbijo sami zase, pri ¢emer drzava zagotavlja skromno
blaginjo. Glavni vir financiranja so davki, ki so zaradi skromnih pravic, ki jih zagotavlja
drzava, nizki.

Zaradi skromnih pravic, ki jih je zagotavljala drzava, so se v teh drzavah razvila dodatna
(zasebna) socialna zavarovanja, ki jih pogosto posredno sofinancira drzava z davénimi
olajsavami. Gre za t.i. tax subsidies for so-called private welfare plans (Esping-Andersen,
1990, str. 26). Zaradi visoke razvitosti zasebnih zavarovanj, s katerimi si premoznejsi
zagotavljajo ustrezen in $irok nabor zavarovanj, je za ta tip drzave blaginje znacilna velika
razslojenost med prebivalci.

Drzava prebivalcem sicer zagotavlja nizko univerzalno pokojnino, a je za ustrezno
pokojnino odgovoren vsak zase. Zato je razumljivo, da sta v teh drzavah razvitost zasebnega
pokojninskega zavarovanja in njegov pomen visoka. Tipi¢ne drzave z liberalnim tipom
drzave blaginje so ZDA, Avstralija, Nova Zelandija in Kanada (Ebbinghaus, 2012, str. 14).

1.2.2 Korporativisti¢ni tip drzave blaginje

Korporativisti¢ni ali katoliSko-korporativisti¢ni tip drzave blaginje je znacilen za drzave
kontinentalne Evrope, zlasti za Nemcijo, Avstrijo, Francijo in Italijo (Esping-Andersen,
1990, str. 27). Za ta tip drzave blaginje je znacilno ohranjanje statusnih razlik med
posameznimi druzbenimi razredi, medtem ko so pravice v manj$i meri odvisne od
posameznikovega udejstvovanja na trgu. Velik poudarek je na ohranjanju tradicionalnih
druZinskih vzorcev, zato so iz socialnega zavarovanja praviloma izklju¢ene nezaposlene
zenske, druZinske ugodnosti pa spodbujajo materinstvo. Poseben poloZaj imajo javni
usluzbenci, saj jim je zaradi tesne povezanosti z drzavo dodeljenih bistveno ve¢ pravic.
Pravice, ki jih v okviru drzave blaginje prebivalcem zagotavlja drzava, se financirajo s
prispevki delodajalcev in delojemalcev, medtem ko redne transferje v sheme namenja tudi
drzava. TakSen dokladni nacin financiranja je mo¢no obcutljiv na demografska gibanja.

Drzave s korporativistiénim tipom drzave blaginje imajo slabo razvite zasebne sheme
socialnega zavarovanja, kar je v najvecji meri posledica visoke obdavcitve dela, nizke
upokojitvene starosti ter reSevanja brezposelnosti z upokojevanjem in razmeroma
nezahtevnimi pogoji invalidskega upokojevanja. S podaljSevanjem zivljenjske dobe lahko



pricakujemo modifikacijo sistema v smeri ve¢je razvitosti zasebnih shem socialnega
zavarovanja.

1.2.3 Socialnodemokratski tip drzave blaginje

Socialnodemokratski oz. skandinavski tip drzave blaginje je znalilen za skandinavske
drzave, zlasti za Dansko, Svedsko in Finsko. Ta tip drzave blaginje vsem prebivalcem
zagotavlja visoko raven socialne varnosti ne glede na njegovo udejstvovanje na trgu. Stopnja
dekomodifikacije kljub vsemu ni polna. Gre za izjemno drag sistem, ki je vzdrzen le z
visokimi davki, zato je klju¢no ¢im vecje Stevilo daveénih zavezancev 0z. visoka stopnja
zaposlenosti.

V socialnodemokratskem tipu drzave blaginje je raven pravic visoka in pogoji za pridobitev
pravic blagi, posamezniki pa lahko uzivajo pravice tudi daljSe obdobje. Minimalni dohodek
je dolo¢en z zakonom, univerzalnost sistema pa se kaze tudi v odsotnosti lo¢enih kolektivnih
zavarovanj za posebne poklice, kar zagotavlja visoko raven pravic za vse prebivalce in s tem
manjse dohodkovne razlike med posamezniki (Rangus, 2012, str. 31).

Podobno kot za korporativisti¢ni tip drzave blaginje tudi za socialnodemokratski tip drzave
blaginje velja, da so bila zasebna zavarovanja nekdaj razmeroma slabo razvita, vendar v
zadnjih desetletjih ugotavljamo trend izrazite krepitve zasebnih shem.

1.2.4 Mediteranski tip drzave blaginje

Nedolgo po objavi Esping-Andersonovih treh tipov drzav blaginje so razli¢ni avtorji
(Bonoli, 1997; Fargion, 1997; Ferrera, 1996; Liebfried, 1992; Rhodes, 1997) podvomili o
ustreznosti uvrstitve Italije v korporativisti¢ni tip drzave blaginje. Menili so, da je italijanski
tip drzave blaginje, ki ga lahko poimenujemo tudi drzava blaginje s podaljsano vlogo
druzine, drugaden in podoben ostalim mediteranskim drzavam, zlasti Spaniji, Portugalski,
Gr¢iji ter tudi Izraelu, Turéiji, Cipru in Malti (Gal, 2010, str. 283). Ferrera v delu The
»Southern Model« of Welfare in Social Europe ugotavlja, da sta za drzave s tem tipom drzave
blaginje znacilna neuéinkovit drzavni sistem socialne zascite in klientelizem, ki eni skupini
(tj. redno zaposlenim, npr. javnim usluzbencem, belim ovratnikom, zaposlenim pri
zasebnikih) daje visoke pravice, medtem ko so za drugo skupino (tj. brezposelne in
zaposlene na sekundarnem trgu dela) znacilne nizke pravice in slaba zas¢ita pred revscino.
Vloga druzine pri socialni za$€iti druzinskih ¢lanov je Se vedno mocno prisotna in
pomembna (Gal, 2010, str. 283).

1.2.5 Hibridni tip drzave blaginje

Drzave z lastnostmi zgolj enega tipa drzave blaginje ni, saj gre v vseh drzavah vedno za
kombinacijo dveh ali ve¢ osnovnih tipov drzave blaginje (Esping-Andersen, str. 28, 1990).
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Ob tem glede na metodologijo pri razvrscanju drzav prihaja do razhajanj; tip lahko dolo¢imo
na osnovi teoreti¢ne (idealne) ureditve ali na osnovi empiri¢ne analize (Ebbinghaus, 2012,
str. 3). Za hibridni tip drzave blaginje je torej znacilno, da ima bolj ali manj enakovredne
znacilnosti ve¢ (razli¢nih) tipov, zato ne gre za eno, po znacilnostih enotno oz. univerzalno
kategorijo. Med drzave s hibridnim tipom drzave blaginje lahko uvrstimo Norvesko in
Nizozemsko, saj imata tako elemente socialnodemokratskega tipa drzave blaginje kot tudi
liberalnega tipa drzave blaginje.

1.3 Razvoj drzave blaginje v Sloveniji

Esping-Andersen in drugi pomembnejsi avtorji, ki so se ukvarjali z tipologijo drzav blaginje,
niso podrobneje proucevali drzave blaginje v komunisti¢nih drzavah. Po zlomu komunizma
se je v 90. letih 20. stoletja koncept drzave blaginje v teh drzavah bistveno spremenil.
Reformni procesi namre¢ niso bili enotni, zato so drzave vzpostavile razli¢ne tipe drzav
blaginje, ki jih lahko po Fengerju razvrstimo v tri pomembne podskupine (Rangus, 2012, str.
35):

e tip bivse Sovjetske zveze (Belorusija, Estonija, Litva, Latvija, Rusija in Ukrajina);
e postkomunistiéni evropski tip (Bolgarija, Hrvaska, Ceska, Madzarska, Poljska in
Slovaska);

e tip razvoja drzave blaginje (Gruzija, Moldavija in Romunija).

Na reforme in vzpostavitev ustreznega tipa drzave blaginje sta v teh drzavah pomembno
vplivala proces priblizevanja EU in/ali drugim mednarodnim organizacijam ter ideologija
vladajoce politike, ki je izvajala reforme.

Za Slovenijo o0z. Jugoslavijo je bil znacilen hibridni tip drzave blaginje z elementi
»komunisti¢nega« in korporativisticnega modela drzave blaginje. Slovenski model drzave
blaginje se od razpada Jugoslavije ni bistveno spremenil. Pri nas ni prislo do »Sok terapije«
in nadgradnje modela z liberalnimi reformami, temvec so bile spremembe Sistema postopne,
tj. gradualisti¢ne. Sistem drZave blaginje je torej ostal pretezno korporativisti¢en in kot tak
zelo obcutljiv zlasti na demografske spremembe, ki jih dobro ponazarja koeficient starostne
odvisnosti. Ta kazalnik se je od leta 1990 do leta 2015 precej povecal in se bo do leta 2050
Se dodatno okrepil. PoveCevanje vrednosti kazalnika je sicer znaéilno za vse drzave OECD
(Slika 4), a ob vsem ostalem nespremenjenem nedvomno bolj vpliva na drzave s slabo
razvitimi zasebnimi socialnimi zavarovanji, zlasti pokojninskimi in zdravstvenimi
zavarovanji ter zavarovanji dolgotrajne oskrbe.

ODb upostevanju demografskih trendov in visoke davéne obremenitve dela, ki je v letu 2018
za zaposlenega s povprec¢no placo znasala 43,3 % (OECD, 2019, str. 3), lahko zaklju¢imo,
da bo prislo v Sloveniji zelo verjetno do kréenja pravic v okviru drzave blaginje.



Slika 4: Koeficient starostne odvisnosti drzav OECD v letu 1990 in letu 2015 ter napoved
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Povzeto in prirejeno po OECD, Pensions at a Glance, 201.

Slika 5: Davéna obremenitev dela zaposlenega s povprecno placo v letu 2018 kot delez
bruto place drzav OECD
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Povzeto in prirejeno po OECD, Taxing Wages, 2019.

2 UREDITVE SISTEMOV POKOJNINSKIH ZAVAROVANJ

Ureditev pokojninskega sistema je za drzavo izjemno pomembna, saj vpliva na blagostanje
njenih prebivalcev in njen gospodarski polozaj, pri ¢emer je pomembna razporeditev tveganj
in distribucija dohodkov med generacijami in med spoloma (Barr & Diamond, 2010, str. 1—
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13). Ustrezna ureditev pokojninskega sistema zahteva holisticen pristop s Sirokim druzbenim
konsenzom in prilagoditvami na razli¢nih ravneh drzave in druzbe (Schwarz & Arias, 2014,
str. 253-254). Ne glede konkretno ureditev pokojninskega sistema pa sta za sistem najbolj
pomembni uéinkovita in odgovorna vlada ter robustna gospodarska rast (Barr & Dinamond,
2010, str. 13).

Pokojninski sistemi drzav se med seboj precej razlikujejo, saj so drzave pokojninske sisteme
izgrajevale glede na lastno ekonomsko, socialno, kulturno in politi¢no preteklost. Drzave
EU imajo npr. zabrisane meje med sistemi socialne varnosti in zasebnimi nacrti, med
poklicnimi in individualnimi shemami ter med prostovoljnimi in obveznimi shemami, pri
¢emer tudi ni jasno razlikovanje med obic¢ajnimi in pokojninskimi prihranki (Evropska
komisija, 2010, str. 5-8). Po mnenju Arzeja in Johnsona se pokojninski sistemi razvitih drzav
med seboj razlikujejo po (Howell, Shand, Wang & Zhang, 2014, str. 6):

e pomenu zasebnega ali javnega dela pokojninskega sistema;

e univerzalnosti pokojnin;

e odvisnosti pokojnin od dohodkov upokojenca v aktivnem obdobju;
e odvisnosti pokojnin od trajanja zaposlitve;

e odvisnosti pokojnin od premoZenja upokojenca.

Pokojninski sistem drzave naj bi imel stiri klju¢ne znacilnosti, in sicer (Bielawska, Chlon-
Dominczak & Stanko, 2017, str. 8):

e prepreCevanje revsCine (angl. adequacy) z zagotavljanjem pokojnin za dostojno
prezivljanje starosti;

e zmernost prispevkov davkoplacevalcev (angl. affordability);

e dolgoro¢no vzdrznost (angl. sustainability);

e robustnost (angl. robustness), tj. odpornost na ekonomske, demografske in politi¢ne
Soke.

V vecini evropskih drzav so najpomembnejsi vir pokojnin javni pokojninski sistemi, ki so
organizirani na nacelu vnaprej opredeljenih pravic (angl. defined benefit, DB) po katerem so
pokojnine posameznikov vezane na njihovo placo. Na tak nacin delujejo javni pokojninski
sistemi v Avstriji, Belgiji, Franciji, Gréiji, Luksemburgu, Sloveniji, Spaniji, Svici in Tur¢iji
ter na Ceskem, Portugalskem, Finskem in na Madzarskem. Za izpladevalca, ki je v javnem
pokojninskem sistemu drzava, je model DB tvegan, saj prevzema demografsko tveganje in
v primeru kapitalskih ra¢unov tudi nalozbeno tveganje. Nekatere drzave so preoblikovale
model javnega pokojninskega sistema in zmanjSale tveganje. Uveljavila sta se dva
alternativna modela javnega pokojninskega sistema (OECD, 2015, str. 125-126):
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e Model vnaprej opredeljenih prispevkov brez kapitalskega kritja (angl. notional
defined contribution, NDC). V sistemu NDC posameznik na svojem osebnem
pokojninskem ra¢unu »zbira« navidezna sredstva in ob upokojitvi prejme pokojnino, Ki
se doloci na osnovi aktuarskega izra¢una. TakSen sistem imajo v Italiji ter na Poljskem,
Norveskem in Svedskem.

e Tockovni sistem. V toCkovnem sistemu zaposleni s prispevki zbirajo tocke, pri cemer
vrednost tocke dolo¢a drzava. Ob upokojitvi se Stevilo zbranih tock posameznika
pomnozi z vrednostjo tocke, viSina pokojnine pa Se dolo¢i z aktuarskim izra¢unom.
Taksen sistem imajo v Nem¢iji, Estoniji ter deloma v Franciji in na Slovaskem.

Skoraj vse evropske drzave zagotavljajo prebivalcem osnovne in/ali minimalne pokojnine.
Osnovne pokojnine s socialnimi transferji delujejo kot varnostna mreza, ki starejSe
prebivalce varuje pred preveliko rev§¢ino (OECD, 2015, str. 126).

Pomemben vir pokojnin evropskih upokojencev je tudi zasebno pokojninsko zavarovanje,
ki lahko deluje po nacelu DB (Islandija, Nizozemska, Velika Britanija, Svica) ali po na¢elu
vnaprej opredeljenih prispevkov (angl. defined contribution, DC), ki posameznikom ne
zagotavlja vnaprej znanih pokojnin, temvec se pokojnine doloc¢ijo ob upokojitvi na osnovi
aktuarskega izracuna (OECD, 2015, str. 125). Za izplacevalca, ki je v zasebnem
pokojninskem zavarovanju praviloma pokojninska druzba ali zavarovalnica, je nacelo DB
bolj tvegano in predstavlja veliko finan¢no breme, ki izhaja iz demografskega in
naloZbenega tveganja. Zato pokojninske druzbe in zavarovalnice pokojninske nacrte, ki
delujejo po nacelu DB, pospeSeno preoblikujejo v nacelo DC. V Veliki Britaniji se je npr.
od leta 1997 do leta 2010 $tevilo posameznikov, zaposlenih v gospodarstvu, ki so za
pokojnino varcevali v okviru zasebnega DB pokojninskega nacrta, S 35 % znizalo na manj
kot 10 % (Serfati & Ghellab. 2012, str. 22). S transformacijo zasebnih pokojninskih nacrtov
z nacela DB na naelo DC se demografsko in naloZbeno tveganje S pokojninskih druzb in
zavarovalnic prenasata na prebivalstvo.

Vse razvite drZave in tudi Stevilne drZzave v razvoju se ne glede na obliko pokojninskega
sistema (pretezno javni sistem DB sistem ali zasebni sistem DB/DC) soocajo s tezavami, ki
so posledica (Knox, 2017, str. 3):

e pospeSenega staranja prebivalstva;

e nizke rasti/nizkih obrestnin mer, ki dolgoro¢no znizujejo premozenje prihodnjih
generacij varéevalcev v pokojninskih skladih, organiziranih kot DC;

e povecevanja Stevila DC pokojninskih skladov, kar pomeni prelaganje odgovornosti
pokojninskega varcevanja na posameznika,

e pomanjkanja preprostih moznosti za pristop k pokojninskemu varcevanju, ki je tezava
predvsem prekarnih zaposlitev in sive ekonomije;
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e visokega javnega dolga drzav, ki pomembno vpliva na drzave s pokojninskim sistemom,
temelje¢im pretezno na dokladnem 0z. preto¢nem sistemu.

2.1 Vedstebrni oz. veCplastni sistem pokojninskega zavarovanja

Pokojninskim sistemom gospodarsko razvitih drzav je skupno, da temeljijo na vec¢stebrnem
oz. vecplastnem nacelu. VecCstebrni sistem oz. velplastni sistem je Vv primerjavi z
enostebrnim oz. enoplastnim sistemom bolj robusten, saj stebri (plasti) med seboj niso enako
povezani, s ¢imer so nizja tveganja, ki izhajajo iz gospodarske, demografske in politicne
situacije drzave (Howell et al., 2014, str. 7). Razli¢ne mednarodne organizacije (Svetovna
banka (WB), Mednarodna organizacija dela (ILO), Geneva Association, OECD) zagovarjajo
nekoliko druga¢no ureditev vecstebrnega oz. vecplastnega pokojninskega sistema.

2.1.1 Vecéstebrni pokojninski sistem po metodologiji Svetovne banke

Svetovna banka je leta 1994 predstavila tristebrni pokojninski sistem (Svetovna banka, 1994,
str. 10), ki ga je leta 2001 nadgradila v petstebrnega (Hinz & Holzmann, 2001, str. 10).
Predlagano vecéstebrno ureditev pokojninskih sistemov Svetovne banke so pri reformiranju
upostevale predvsem Stevilne postkomunisticne evropske drzave (Poljska, Madzarska,
Hrvaska, Makedonija) in drzave Latinske Amerike. Petstebrni sistem Svetovne banke tvorijo
(Howell et al., 2014, str. 7-8):

e Bazi¢ni, nicelni steber. Pokojnina iz tega stebra ni odvisna od posameznikove delovne
dobe in je namenjena omejevanju revscine med starejSimi prebivalci, ki jim drZava
zagotavlja minimalni znesek. Pokojnina se financira iz proracuna, zato sta znesek in
pokritost mo¢no obcutljiva na fiskalne omejitve drzave ter odvisna od samega ustroja
sistema pokojninskega zavarovanja drzZave.

e Obvezen prvi steber. Zaposleni placujejo obvezne prispevke v visini, ki je odvisna od
njihove place. Pokojnina je do neke mere odvisna od trajanja zaposlitve in placanih
prispevkov. Praviloma gre za dokladni oz. pretocni sistem financiranja, ki je zelo
obcutljiv na demografske in politicne spremembe.

e Obvezen drugi steber. Posamezniki (pretezno gre za DC pokojninske nacrte) prejemajo
v Casu zaposlitve na svoj osebni kapitalski ra¢un premije, ki so investirane na kapitalske
trge. Nalozbene moznosti posameznikov so Siroke, izplacilo pa je mogoce Vv obliki
anuitete ali kot kombinacija z izplac¢ilom (dela) sredstev v enkratnem znesku. Klju¢na
tveganja so povezana s tveganji finan¢nih trgov in z dolgoZivostjo.

e Prostovoljni tretji steber. Zdruzuje siroko paleto razli¢nih dolgoro¢nih varcevanj, ki so
lahko organizirana kot DC ali DB in financirana s strani posameznika in/ali delodajalca.
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Podobno kot obvezni drugi steber je tveganje povezano s finan¢nimi trgi in z
dolgozivostjo.

e Cetrti, neformalni steber. Vkljuduje razliéne »neformalne« resitve, ki starej$im
omogocajo dostojno starost (npr. pomo¢ druzine, zdravstveno varstvo, zagotovljena
dolgotrajna oskrba, lastnis§tvo nepremi¢nine in moznost obratne hipoteke).

2.1.2 Vecplastni sistem pokojninskega zavarovanja po metodologiji Mednarodne
organizacije dela (1LO?)

Sistem, predstavljen leta 2000, temelji na nacelih vseobsegajoCe pokritosti, obvezne
vkljucitve, solidarnosti in enakovredne obravnave. Doseci bi moral vse prebivalce in jih z
ustreznim dohodkom zascititi pred revs¢ino v starosti ali v ¢asu nezmoznosti za delo ter
vzpostaviti ugodno okolje za razvoj razlicnih oblik pokojninskega varcevanja (Gillion,
Turner, Bailey & Latulippe, 2000, str. 3-4). Sistem sestavljajo stiri plasti, in sicer:

Prva plast, ki se financira se iz proracuna in izplacuje prebivalcem, ki so brez dohodkov
ali premozenja.

e Druga plast je obvezen dokladni oz. preto¢ni steber, ki ga upravlja drzava in zagotavlja
upokojencem pokojnine v visini 40-50 % njihove povprecne neto place v celotnem
obdobju zaposlitve. Pokojnine se usklajujejo z inflacijo.

e Tretja plast je obvezno dodatno pokojninsko varc¢evanje po nac¢elu DC, ki ga izvajajo
specializirani izvajalci, in upokojencem zagotavlja dodatno pokojnino v obliki anuitet.

o (Cetrta plast je prostovoljno dodatno pokojninsko varéevanje po na¢elu DC, ki ga
izvajajo specializirani izvajalci in ki upokojencem zagotavlja dodatno pokojnino v obliki
anuitet.

2.1.3 Stiristebrni sistem pokojninskega zavarovanja po metodologiji organizacije
Geneva Association?

Geneva Association izrazito poudarja modernizacijo socialne varnosti s povecanjem vloge
zasebnih zavarovalnic in podaljSanjem delovne aktivnosti. Sistem, ki je bil objavljen leta

2 ILO — Mednarodna organizacija dela (angl. International Labour Organization) je agencija v sestavi
organizacije Zdruzenih narodov (ZN), ki se na globalni ravni ukvarja s tezavami na podrocju standardov dela,
socialne zascCite in zaposlitvenih moznosti.

3 Geneva Association je vodilna mednarodna raziskovalna organizacija zavarovalnic, ki na globalni ravni z
ustreznimi raziskavami opozarja na prihodnje izzive druzbe: staranje prebivalstva, klimatske spremembe,
finanéno stabilnost, inovacije v povezavi z digitalizacijo itd. (http://www.genevaassociation.org/about-us,
2018).

14


http://www.genevaassociation.org/about-us

1987 in nedavno preimenovan v Program Zivijenja in pokojnin, tvorijo Stirje stebri (Geneva
Association, 2012a, str. 19). Prvi steber je obvezen javni, dokladni oz. preto¢ni, drugi steber
je dodatno (poklicno oz. preko delodajalca) pokojninsko zavarovanje, ki deluje pretezno po
nacelu DC, tretji steber pa so razliéne oblike pokojninskih varéevanj in zivljenjskih
zavarovanj. Poleg treh standardnih stebrov, ki v Stevilnih drzavah ze delujejo, pa sistem
uvaja Se Cetrti steber, s katerim bi si posameznik zagotovil dodatno pokojnino z obCasnim
priloZznostnim delom po upokojitvi.

Leta 2012 so na konferenci Geneva Association (Geneva Association, 2012b, str. 16)
predstavili izzive, s katerimi se soocajo pokojninski sistemi drzav po svetu in so v veliki
meri posledica zadnje svetovne gospodarske krize. Tezave, s katerimi se soo¢ajo drzave na
tem podrocju so posledica njihovih visokih zadolZenosti, nizkih obrestnih mer in previsokih
jamstev pokojninskih skladov danih v preteklosti in brezposelnosti, ki v nekaterih drzavah
celo prvi€ po veliki depresiji v tridesetih letih prej$njega stoletja, presega 20 %. Na glede na
izzive je po mnenju organizacije klju¢no nadaljevati z razvojem pokojninskega sistema pri
¢emer je Se zlasti pomembna krepitev zasebnega pokojninskega varcevanja.

2.1.4 Sistem pokojninskega zavarovanja po metodologiji organizacije OECD*

Organizacija OECD opredeljuje tri plasti, ki tvorijo pokojninski sistem in ki upokojencem
zagotavljajo pokojnine (OECD, 2015). To so:

e Prva plast. Pokojnina, ki jo zagotavlja drzava neposredno iz proracuna in ni odvisna od
placanih prispevkov. Pokojnina je lahko bazi¢na (za vse enaka), minimalna ali oblika
socialne pomoci za starejSe z ustrezno nizkim gmotnim polozajem.

e Druga plast. Gre za obvezno pokojninsko zavarovanje, ki ga placujejo vsi zaposleni.
Lahko je javno pokojninsko zavarovanje, ki ga zagotavlja drzava, in/ali zasebno
pokojninsko zavarovanje, ki je v domeni delodajalcev. Javno pokojninsko zavarovanje
je lahko organizirano kot DB, tockovno ali kot NDC. Zasebno pokojninsko zavarovanje
je lahko organizirano kot DB ali DC.

e Tretja plast obsega vse prostovoljne oblike pokojninskega varéevanja, ki jih ponujajo
ustrezne ustanove (zavarovalnice, pokojninske druzbe, banke itd.), in so lahko
organizirane kot DB ali DC.

Kljub drugacéni opredelitvi optimalnega pokojninskega sistema vse omenjene mednarodne
organizacije pokojninski sistem razumejo podobno in ga opredeljujejo kot celoto,

4 The Organisation for Economic Co-operation and Development je mednarodna gospodarska organizacija, ki
trenutno vkljucuje 36 drzav ¢lanic in je bila ustanovljena leta 1961 zaradi krepitve gospodarskega razvoja in
svetovne trgovine.
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sestavljeno iz ve¢ neodvisnih delov. Optimalno pokojninsko zavarovanje posameznika
temelji na 1) obvezni pokojnini, ki jo iz proracuna ali S prerazporeditvijo prispevkov
zaposlenih upokojencem zagotavlja drzava; 2) na dodatnem pokojninskem zavarovanju
(obveznem in prostovoljnem), ki temelji na kapitalskih racunih posameznikov in 3) na
ustreznem podaljSevanju delovne aktivnosti ter skrbi za zdravje in socialno vkljucenost.

2.2 Kakovost pokojninskih sistemov

Univerzalnega najboljsega pokojninskega sistema ni, temve¢ mora vsaka drzava glede na
lasten polozaj v danih okolis¢inah poiskati najboljSo moznost zase (Barr & Diamond, 2010,
str. 5). Mednarodne organizacije (OECD, Evropska komisija, Svetovna banka, MDS idr.)
tekoCe analizirajo pokojninske sisteme drzav ter ugotovitve in priporoc¢ila objavljajo v
razliénih publikacijah (Pensions at a Glance, Pension Outlook, Pension Market in Focus,
Aging Europe itd.). V nalogi podrobneje analiziramo porocilo Melbourne Mercer Global
Pension Index, ki ga v sodelovanju z Avstralskim centrom za finan¢ne $tudije in svetovalno
druzbo Mercer tekoce objavlja vlada avstralske drzave Victoria. Porocilo je zanimivo, ker
na metodolosko preprost in transparenten nacin razvr$¢a pokojninske sisteme drzav od
najboljSega do najslabSega ter vsaki analizirani drzavi predlaga ukrepe za izboljSanje
sistema. Knox, avtor publikacije Melbourne Mercer Global Pension Index 2017, ugotavlja,
da obstajajo dolocene lastnosti pokojninskih sistemov, ki opredeljujejo njegovo kakovost.
Analiziral je pokojninske sisteme tridesetih® gospodarsko najpomembnejsih drzav sveta in
na osnovi ve¢ kot 40 kazalnikov ocenjeval kakovost pokojninskega sistema posamezne
drzave, pri ¢emer je kot tri kljucna podroc¢ja opredelil (1) ustreznost pokojnin, (2) dolgorocno
finan¢no vzdrznost pokojninskega sistema in (3) zaupanje v kapitalsko financirano dodatno
pokojninsko zavarovanje.

Vsak pokojninski sistem analiziranih drzav v poroc¢ilu Melbourne Mercer Global Pension
Index 2017 so glede na analizirane kazalnike po treh klju¢nih podrocjih ocenili z vrednostjo
med 0 in 100, pri cemer je visja Stevilka kazalnik boljsega pokojninskega sistema. Kon¢ni
rezultat je tehtan (ponderiran) sestevek vseh treh podrocij, pri cemer najvisja utez (ponder)
pripada ustreznosti pokojnin (0,40), najnizja utez pa zaupanju v kapitalsko financirano
dodatno pokojninsko zavarovanje (0,25). Najbolje ocenjen je bil pokojninski sistem Danske
(78,9), najslabse pa pokojninski sistem Argentine (38,8). Med tridesetimi analiziranimi
drzavami imajo najboljsi pokojninski sistem drzave S socialnodemokratskim tipom drzave
blaginje, saj njihovo povpredje znasa 74,4 (Danska (78,9), Finska (72.3), Svedska (72)).
Sledijo drzave z liberalnim tipom drzave blaginje s povpre¢no oceno 66,7 (Avstralija (77,1),
Singapur (69,4), Svica (67,6), Nova Zelandija (67.4), Cile (67,3), Kanada (66,8), Irska
(65,8), Velika Britanija (61,4) in ZDA (57,8)), medtem, ko so pokojninski sistemi drzav s

5 Argentina, Avstralija, Avstrija, Brazilija, Kanada, éile, Kitajska, Kolumbija, Danska, Finska, Francija,
Nemdija, Indija, Indonezija, Irska, Italija, Japonska, Koreja, Malezija, Mehika, Nizozemska, Nova Zelandija,
Norveska, Poljska, Singapur, Juznoafriika republika, Svedska, Svica, Velika Britanija, ZDA.
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korporativisticnim, mediteranskim in vzhodnoevropskim tipom drzave blaginje ocenjeni
najslabse, in sicer s povprecno oceno 56,4 (Nemcija (63,5), Francija (59,6), Poljska (55,1),
Avstrija (53,1), Italija (50,8)). Slovenskega pokojninskega sistema niso analizirali, a bi bil
glede na nizke pokojnine in dolgoro¢no nevzdrznost sistema (neugodne demografske
projekcije in slaba razvitost zasebnih pokojninskih shem) verjetno ocenjen slabo, podobno
kot italijanski, avstrijski ali poljski.

Tabela 1: Sistemi pokojninskih zavarovanj izbranih drzav v letu 2017 glede na dosezeno

Stevilo tock po metodologiji Mercer Global Pension Index

Vrstni red Drzava Vrsta drZzave blaginje Stevilo doseZenih tock
1. Danska socialnodemokratski 78,9
2. Nizozemska socialnodemokratski/liberalni 78,8
3. Avstralija liberalni 77,1
4, Norveska socialnodemokratski/liberalni 74,7
5. Finska socialnodemokratski 72,3
6. Svedska socialnodemokratski 72,0
7. Svica liberalni 67,6
8. Irska liberalni 65,8
9. Nemcija korporativisti¢ni 63,5
10. Velika Britanija liberalni 61,3
11. Francija korporativisti¢ni 59,6
12. ZDA liberalni 57,8
13. Poljska vzhodnoevropski 55,1
14. Avstrija korporativisti¢ni 53,1
15. Italija mediteranski 50,8

Povzeto in prirejeno po D. Knox, Mercer Global Pension Index, 2017.
2.2.1 Ustreznost pokojnin

Klju¢éni cilj vsakega pokojninskega sistema je zagotavljanje ustreznih pokojnin
upokojencem. Ceprav se zdi, da lahko po tem merilu preprosto primerjamo razliéne sisteme
pokojninskega zavarovanja, primerjava ni tako preprosta, saj so npr. pokojnine v razli¢nih
sistemih razli¢no odvisne od dohodkov upokojencev v ¢asu njihove zaposlitve, njihovega
premozenja v cCasu upokojitve, dolzine obdobja zaposlitve, ureditve dodatnega
pokojninskega zavarovanja itd. V raziskavi Melbourne Mercer Global Pension Index 2017
so ustreznost pokojnin ocenili na osnovi 1) zneska minimalne pokojnine; 2)
nadomestitvenega razmerja med pokojnino in povprecno placo celotnega obdobja
zaposlenega, ki je prejemal placo v vrednosti mediane; 3) stopnje varCevanja gospodinjstev;
4) stopnje lastniStva nepremiénin prebivalstva in 5) ureditve dodatnega pokojninskega
zavarovanja (davéne spodbude, moznost predCasnega izstopa iz zavarovanja in izplacila
privarCevanih sredstev, moznosti prenosa sredstev ob zamenjavi zaposlitve, nacina
izplacevanja sredstev ob upokojitvi, razdelitve sredstev v primeru locitve, moznosti
neplacevanja v Casu dalj$e odsotnosti) (Knox, 2017, str. 12). Izsledki raziskave kazejo, da v
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ustreznosti pokojnin med analiziranimi evropskimi drzavami ni velikih razlik, najbolje pa so
bile ocenjene Francija, Nizozemska, Irska in Norveska ter najslabse Poljska, Velika
Britanija, Svica in Italija.

Organizacija OECD drzave primerja po primernosti pokojnin, ki jih zagotavlja pokojninski
sistem, s kazalnikom teoreti¢no neto nadomestitveno razmerje pokojnine (angl. theoretical
net pension replacement rate), izracunanim za posameznika, starega 20 let, ki se je zaposlil
v tekocem letu in bo do redne starostne upokojitve po trenutno veljavnih pogojih prejemal
povprecno placo ali dolocen delez oz. veckratnik povprecne place (OECD, 2015, str. 28).
Povpre¢na vrednost kazalnika zaposlenega s povprecno placo z izhodis¢em v letu 2014 je
za drzave OECD 63 %, pri ¢emer je vrednost kazalnika najnizja v Mehiki (28 %), najvisja
pa v Tur¢iji (105 %), Slovenija se z vrednostjo 58 % uvrsca pod povprecje. V skoraj vseh
analiziranih drZavah je kazalnik teoreti¢no neto nadomestitveno razmerje negativno povezan
z visino place (Slika 6).

Slika 6: Teoreticno neto nadomestitveno razmerje pokojnin zaposlenega s povprecno placo
V odstotkih glede na izhodisce v letu 2015 v drzavah OECD
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Povzeto in prirejeno po OECD, Pensions at a Glance, 2015.

Avtorji vrednost ustreznega nadomestitvenega razmerja opredeljujejo razlicno. Za
organizacijo OECD je npr. ustrezna pokojnina enaka 70 % place v letu pred upokojitvijo,
medtem ko Asher v delu The Future of Retirement Protection in Southeast Asia iz leta 1998
trdi, da je ustrezno nadomestitveno razmerje za upokojenca, ki je prejemal povprecno placo,
v visini 75 % njegove place (Howell et al., 2014, str. 3). Svetovna banka ustrezno
nadomestitveno razmerje zaposlenega s povprecno placo opredeljuje na ve¢ na¢inov, in sicer
kot (1) 78 % povprecne neto place celotnega obdobja zaposlitve, (2) 60 % povprecne bruto
place celotnega obdobja zaposlitve, (3) 53 % neto place zadnjega leta pred upokojitvijo, (4)
42 % bruto place zadnjega leta pred upokojitvijo (Svetovna banka, 1994, str. 164) Vecina
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ekonomistov, ki se ukvarja z raziskovanjem ustrezne stopnje nadomestitvenega razmerja,
meni, da je ustrezno razmerje priblizno 100 % povprecne neto place celotnega obdobja
zaposlitve, pri ¢emer je vrednost, nizja od 70 %, prenizka (Benartzi & Thaler, 2004, str.
181). Vrednost nadomestitvenega razmerja zagotovo ni univerzalna, saj je odvisna vsaj Se
od place, ki jo je prejemal upokojenec. Za upokojence, ki so v ¢asu zaposlitve prejemali
podpovprecno placo, je ustrezna vrednost gotovo visja kot za upokojence, ki so prejemali
nadpovprec¢no placo. Na ustreznost nadomestitvenega razmerja pomembno vpliva tudi
dostopnost posameznika do razli¢nih nefinan¢nih virov zunaj pokojninskega sistema, npr.
druzina, zdravstveno varstvo, bivalni pogoji itd.

Po podatkih Evropske komisije, ki jih predstavljamo v nadaljevanju, naj bi se v ve¢ini drzav
EU javne pokojnine do leta 2060 znizale, pri ¢emer bo do najvecjega znizanja prislo na
Poljskem, v Latviji, Estoniji in na Svedskem, kjer se bodo javne pokojnine od leta 2007 do
2060 prakti¢no prepolovile (Slika 7).

Slika 7: Pricakovana sprememba javnih pokojnin leta 2060 glede na leto 2007 v odstotku
neto nadomestitvene stopnje v letu 2060 glede na leto 2007 drzav EU
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Povzeto in prirejeno po Evropska komisija, Zelena knjiga za ustrezne, vzdrzne in varne pokojninske sisteme,
2010.

Nizje javne pokojnine bodo prihodnji upokojenci nadomescali z vi§jimi pokojninami iz
zasebnih, tj. kapitalsko financiranih pokojninskih skladov (dodatno pokojninsko
zavarovanje), te pokojnine se bodo med drzavami EU najbolj povecale (za ve¢ kot 50 %) na
Danskem, Nizozemskem, Svedskem in v Latviji (Evropska komisija, 2010, str. 28).

2.2.2 Vzdrinost pokojninskega sistema

Dolgoroc¢na vzdrznost pokojninskega sistema je tezavna zlasti za gospodarsko dobro razvite

drzave (s starajo¢im se prebivalstvom), saj njihov pokojninski sistem temelji pretezno na

medgeneracijski solidarnosti in visokem javnem dolgu. Priblizno polovica drzav OECD je
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od leta 2013 izvedla razli¢ne ukrepe, S katerimi je skusala izboljsati financno vzdrznost
pokojninskega sistema z ukrepi, kot so podaljSevanje upokojitvene starosti, zaostritev
pogojev za predcasno upokojitev, spremenjena indeksacija pokojnin in povisanje davkov oz.
prispevne stopnje zaposlenih za pokojninsko zavarovanje (OECD, 2015, str. 20-32).

Knox meni, da je za dolgoro¢no vzdrznost pokojninskega sistema poleg javnega dolga in
gospodarske rasti, demografskih projekcij, upokojitvene starosti in moznosti predcasne
upokojitve, izjemno pomembno ustrezno razvito kapitalsko financirano dodatno
pokojninsko zavarovanje. Slednje je zlasti pomembno za drzave s pricakovanim
naras¢ajo¢im delezem starejSih. Glede na rezultate raziskave med preuc¢evanimi evropskimi
drzavami najvi§je ocene dolgoro¢ne vzdrznosti pokojninskega sistema dosegajo Danska,
Nizozemska, Svedska in Svica, najslabse pa Italija, Avstrija, Francija in Nem¢ija. Razlike
med ocenami dolgoro¢ne vzdrznosti pokojninskih sistemov analiziranih evropskih drzav so
precejS$nje; najved tock je zbrala Danska (79,8), najmanj pa Italija (16,4) (Knox, 2017. str.
12).

2.2.3 Zaupanje prebivalcev v kapitalsko financirano dodatno pokojninsko
zavarovanje

V vseh drzavah EU so najpomembne;jsi vir pokojnin prispevki zaposlenih (dokladni sistem),
v nekaterih drzavah (Irska, Nizozemska, Velika Britanija, Svedska, Danska, Belgija, Litva)
pa k pokojninam pomembno prispevajo tudi sredstva, zbrana v pokojninskih skladih
(Evropska komisija, 2012, str. 32). Glede na demografske trende in razvoj dejavnosti
dodatnega pokojninskega zavarovanja bodo v vefini drzav v prihodnosti ¢edalje bolj
pomembne pokojnine, zbrane s kapitalsko financiranim varéevanjem v pokojninskih
skladih.

Za ocenjevanje kakovosti sistema pokojninskega zavarovanja je izjemno pomembno
ustrezno delovanje kapitalsko financiranega dodatnega pokojninskega zavarovanja, ki v
o¢eh prebivalcev ustvarja potrebno zaupanje. V primeru slabega delovanja in nezaupanja
prebivalcev v dodatno pokojninsko zavarovanje je namre¢ pokojninski sistem odvisen le od
javnega, tj. dokladnega pokojninskega sistema, kar dolgoro¢no ni vzdrzno. Knox v raziskavi
Melbourne Mercer Global Pension Index 2017 preverja, kako je v analiziranih drzavah
urejeno dodatno pokojninsko zavarovanje v smislu nadzora, komunikacije s ¢lani ter
doloc¢anja nalozbene politike in stroskov. V tej kategoriji so najvisje ocene prejeli
pokojninski sistemi Finske, Norveske, Nizozemske in Velike Britanije, najslabSe pa
pokojninski sistemi Francije, Poljske, Nem¢ije in Italije. Finska je kot najbolje ocenjena
drzava dosegla oceno 91, Francija kot najslabSe ocenjena drzava pa le 55,8 (Knox, 2017, str.
19-36).
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2.3 Reforme pokojninskih sistemov

Pokojninski sistem drzave je potrebno tekoce prilagajati demografskim in ostalim
okolis¢inam. Ker so $tevilne drzave, zlasti drzave s korporativisticnim in mediteranskim
modelom drzave blaginje, predolgo ignorirale spremembe v okolju ter odlasale z ustreznimi
prilagoditvami, bodo v teh drzavah potrebne korenite reforme pokojninskih sistemov.
Dolgoro¢no je v vseh drzavah s starajo¢im se prebivalstvom pricakovati dodatnih 4 % in 6
% letnega BDP drzave za financiranje pokojninskega sistema (Schwarz & Arias, 2014, str.
171). Univerzalnega nabora ukrepov za izvedbo reform ni, ker se pokojninski sistemi drzav
in njihove demografske slike pomembno razlikujejo. Jackson poudarja, da sta za izbolj$anje
pokojninskega sistema drzave klju¢na podaljSevanje delovne dobe oz. skrajSevanje
upokojitvene dobe (na npr. 15 let kot v 70. letih 20. stoletja) in vecja vkljucenost prebivalstva
v pokojninski sistem ter ustrezni prispevki oz. premije (Knox, 2017, str. 9). Schwarz in Arias
drzavam, ki se sooc¢ajo s tezavami zaradi nevzdrznega financiranja pokojninskega sistema,
priporocata povisanje upokojitvene starosti na 15 let pricakovanega Stevila let prejemanja
pokojnine in/ali spremembe v fiskalni politiki, npr. povecanje prihodkov iz naslova davka
na dodano vrednost in davka na nepremi¢nine, izkori§¢anje naravnih bogastev drzave ter
zmanjSanje ostalih proracunsko financiranih odhodkov, ki niso povezani s pokojninskim
sistemom (Schwarz & Arias, 2014, str. 173-183).

Reformiranje pokojninskih sistemov je politi¢no obcutljivo, reformni procesi pa zahtevni in
pocasni ter nenaklonjeni hitrim spremembam zaradi (Rangus, 2012, str. 24):

e stroskov spreminjanja, ki so lahko znatni tako z organizacijskega kot s socialnega
vidika;

e  kognitivnih okvirov in Ze obstojecih (ponotranjenih) interesov pripravljavcev politik;

e volilnega telesa, ki bi kaznovalo preveliko odstopanje od trenutnega institucionalnega
okvira.

Dodatna tezava pri spreminjanju pokojninskega sistema so razlicne interesne skupine
prebivalcev s pogosto izkljuCujocimi se interesi, in Sicer:

e Upokojenci, ki si zelijo vsaj realno ohranjanje odmerjenih pokojnin;

e  zaposleni, ki si Zelijo nizkih prispevnih stopenj in ugodnih upokojitvenih pogojev;

e delodajalci, ki si Zelijo nizkih stroskov dela oz. nizkih prispevnih stopenj;

e Vlada, ki si ne zeli reform, s katerimi bi poslabsevala polozaj volivcev, zato pogosto z
zadolZevanjem obremeni prihodnje generacije, ki dejansko nimajo predstavnika.

Zahtevnosti reformiranja pokojninskega sistema smo bili prica tudi v Sloveniji. Leta 2011

je bil na referendumu zavrnjen Zakon o pokojninskem in invalidskem zavarovanju (ZPI1Z-

2). Vlada je potrebo po spremembi pokojninske zakonodaje, s katero bi predvsem

dolgorocno zagotovila vzdrznost pokojninske blagajne, zaustavila trenutno znizevanje
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pokojnin in omogocila njihovo postopno povecevanje, pripisala neugodnim demografskim
razmeram, prezgodnjemu upokojevanju v obstoje¢em sistemu, poznemu vstopu mladih na
trg dela, slabitvi pokojninske blagajne, znizevanju vrednosti zacetne pokojnine,
nepreglednosti trenutnega sistema in povecevanju javnega dolga. Razlog je bila tudi
gospodarska in finan¢na kriza, ki je vplivala na dodatno povecanje javnega dolga in slabsi
polozZaj pokojninske blagajne zaradi vecje brezposelnosti ter s tem tudi na manj pobranih
prispevkov (Sustarsi¢, Kurdija, Rojec & Sedmak, 2011, str. 48-50). Z vidika delavcev na
zahtevnejSih delovnih mestih so bili za javnost sporni predvsem podaljsanje pokojninske
dobe, nacin usklajevanja pokojnin in dejstvo, da se pokojnine v nasprotju s trditvami vlade
naj ne bi povisale. Zanimivo je, da je v telefonskem anketiranju neposredno pred
referendumom kar 87 % anketiranih menilo, da so v Sloveniji nujne vecje strukturne
spremembe oziroma reforme (Sustarsi¢, Kurdija, Rojec & Sedmak, 2011, str. 50). Neuspela
pokojninska reforma iz leta 2011 v Sloveniji kaze, da je poleg vsebine reforme pomembno
tudi, kdaj in na kakSen nacin se vlada loti reformnega procesa.

Slovenske pokojninske reforme so bile parametricne, medtem ko so Stevilne
postkomunisti¢ne evropske drzave (Madzarska (1998), Poljska (1999), Latvija (2001),
Bolgarija, Estonija (2002), Litva (2004), Slovaska (2005), Romunija (2008)) in nekatere
druge, predvsem juznoameriske drzave (Salvador, Mehika, Bolivija, Urugvaj, Kazahstan)
od 90. let 20. stoletja po priporocilih in zgledu vecstebrnega modela pokojninskega sistema
Svetovne banke izvedle korenite sistemske spremembe pokojninskih sistemov, ki so
vklju¢evale uvedbo obveznega kapitalsko financiranega pokojninskega stebra.

Svetovna banka drzavam, ki se odlocijo za reformiranje pokojninskega sistema, priporoca
(Svetovna banka, 2008, str. 6):

e Mocno politi¢no voljo. Za uspesno izvedbo reforme potrebuje drzava stabilno vlado,
ki je reformni proces sposobna izpeljati v celoti, reforma pa mora biti tudi usklajena s
politi¢no ekonomijo drzave.

e Podporo javnosti. Vlada mora vzpostaviti ustrezno komunikacijo s prebivalstvom, da
ga prepri¢a v smiselnost reforme in potrebe po njej.

e Prilagoditev potrebne infrastrukture. Vlada mora upostevati zakonske okvire in
zagotoviti vso infrastrukturo, ki jo potrebuje za izvedbo reforme, spremembe v izvajanju
zavarovanja, vodenje osebnih racunov zavarovancev, informiranje zavarovancev,
sistem upravljanja pokojninskih skladov, nadzor itd.

Reformni proces s prehodom iz enostebrnega v veCstebrni pokojninski sistem je po
priporocilih Svetovne banke v vseh evropskih drzavah z izjemo Estonije potekal v smeri
preusmeritve dela prispevkov iz prvega (dokladnega) stebra v drugi (kapitalski) steber, pri
cemer je bil obvezen samo za mlajse (le v Bolgariji za vse zaposlene). Ker se je del
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prispevkov iz dokladnega stebra preusmeril v kapitalski steber, je bil pri¢akovan rezultat na
eni strani pritisk na javne finance, na drugi strani pa razvoj domacih finan¢nih trgov in
pricakovano nadaljevanje reformiranja pokojninskega sistema Vv smeri dolgorocne
razbremenitve javnih financ. Pomemben argument za uvedbo obveznega kapitalsko
financiranega pokojninskega stebra je predpostavljena visja dolgoro¢na stopnja donosa
kapitalsko financiranega stebra v primerjavi z dokladnim pokojninskim stebrom. Glede na
izsledke analiz Svetovne banke je za posameznika, mlajsega od 40 let, smiselno, da iz
dokladnega pokojninskega sistema v kapitalsko financiran pokojninski sistem preide v
celoti, saj mu slednji zagotavlja vi§jo pokojnino (Svetovna banka, 2005, str. 2).

Rezultati reform v vseh analiziranih evropskih drzavah, ki so pokojninski sistem reformirale
z uvedbo obveznega, kapitalsko financiranega drugega stebra, kazejo, da so bili transakcijski
stroski — tj. stroski spremembe sistema zaradi nizjih vplacil v dokladni pokojninski sistem —
oblutno previsoki. Transakciji stroski se lahko pokrivajo z visjimi davki in prispevki
zaposlenih, nizjimi pokojninami iz dokladnega sistema in zadolzevanjem drzave, ki bremeni
prihodnje generacije. V vecini drzav (razen Litve in Latvije) so transakcijske stroske drzave
z zadolZevanjem prenesle na prihodnje generacije (Bielawska, Chlon-Dominczak & Stanko,
2017). Transakcijski stroski so bili previsoki, saj so se vse drzave z izjemo Estonije zaradi
globalne finan¢ne krize v letu 2008 soocile z nenacrtovanim povecanjem javnofinancnega
primanjkljaja, ki je leta 2009 znasal 7-9 %. Svetovna banka je drzavam priporocila, da se na
finanéno krizo ne odzovejo z naglimi spremembami, ampak naj ukrepe usmerijo v
dolgorocno ustrezno prilagoditev sistema, ki bo manj obc¢utljiv na prihodnje krize (Dorfman,
Hinz & Robalino, 2008, str. 4). Vse obravnavane postkomunisti¢ne evropske drzave so se
odzvale z zacasnim ali s trajnim znizanjem prispevkov v drugi (kapitalsko financiran)
pokojninski steber, pri ¢emer je MadZarska celo trajno opustila drugi steber in vsa zbrana
sredstva preusmerila v dokladni pokojninski sistem (Bielawska, Chlon-Dominczak &
Stanko, 2017, str. 13-16). Izkusnje pri reformiranju pokojninskega sistema teh drzav kazejo,
kako pomembna je mo¢na politicna podpora reformnemu procesu, saj ga ni mogoce izvesti
brez znatnih transakcijskih stroSkov, ki jih (idealno ¢im bolj enakovredno) pokrivajo
zaposleni, delodajalci, upokojenci in prihodnje generacije.

3 SISTEM POKOJNINSKEGA ZAVAROVANJA V SLOVENIJI
Sistem pokojninskega zavarovanje v Sloveniji temelji na treh stebrih.
e Prvi pokojninski steber je financiran dokladno in deluje po nacelu DB.

e Pogojno drugi, prostovoljni pokojninski steber je dodatno pokojninsko zavarovanje,
financirano pretezno s strani delodajalcev (t.i. kolektivno dodatno pokojninsko
zavarovanje) in v manjsem obsegu tudi S strani posameznikov (t.i. individualno dodatno
pokojninsko zavarovanje). Po metodologiji Svetovne banke in organizacije OECD je
drugi steber obvezen, tretji pa prostovoljen. V skladu s prakso evropskih drzav
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(Stanovnik, 2009, str. 21) lahko v drugi steber vklju¢imo tudi kolektivne pokojninske
sheme, ki so tesno povezane s prvim stebrom, kar pomeni, da je ¢lanstvo v teh shemah
pogojeno s ¢lanstvom v prvem stebru. V Sloveniji poznamo tudi obvezno dodatno
(poklicno) pokojninsko zavarovanje, ki ga izvaja Sklad obveznega dodatnega
pokojninskega zavarovanja in je namenjeno zaposlenim, ki opravljajo posebej tezka in
zdravju Skodljiva dela, vanj pa je vkljucenih priblizno 5 % zavarovancev obveznega
pokojninskega zavarovanja (rudarji, policisti, vojaki, Soferji itd.). Obveznega dodatnega
pokojninskega zavarovanja in nekaterih drugih oblik pokojninskega varcevanja (Sklad
obrtnikov in podjetnikov in Prvi pokojninski sklad) v nalogi nisem analiziral.

e Pogojno tretji pokojninski steber predstavljajo vse ostale oblike pokojninskega
var¢evanja. Njegovo vrednost v Sloveniji je tezko oceniti, zato ga v nalogi nisem
analiziral, Ceprav se zavedam, da se bo del dolgoro¢no investiranih prihrankov
prebivalcev porabil tudi za pokojnine (finan¢ne nalozbe, nepremiénine itd.). Temu
stebru lahko potencialno pripisemo velik pomen, saj je v Sloveniji stopnja varéevanja
gospodinjstev visoka, in sicer je bruto stopnja (finan¢nega in nefinanénega) varéevanja
gospodinjstev v Sloveniji v letu 2012 znasala 13 %, kar je nad povpreéjem EU (Rocher
& Stierle, 2015, str. 5).

3.1 Prvi pokojninski steber

Slovenski pokojninski sistem tradicionalno temelji na prvem dokladnem stebru oz. na
preto¢nem pokojninskem stebru, ki ga pogosto imenujemo tudi javni pokojninski sistem.
Financiranje prvega stebra temelji na zakonsko predpisani visini prispevkov pokojninskega
in invalidskega zavarovanja, ki jih Zavodu za pokojninsko in invalidsko zavarovanje (v
nadaljevanju ZPI1Z) placujejo delodajalci in delojemalci, ta pa jih naprej prerazdeljuje
upokojencem v obliki pokojnin. Razen tekoc€ih, parametri¢nih sprememb se prvi steber Se iz
¢asov bivSe drzave konceptualno ni spreminjal in ostaja »klasi¢en Bismarckov sistem«, v
katerem je pokojninska osnova dolo¢ena glede na absolutno pla¢o posameznika (Stanovnik,
2009, str. 20). Stevilne primerljive drzave so prvi pokojninski steber prilagodile
demografskim spremembam in ga preoblikovale v NDC ali to¢kovni sistem.

3.1.1 Razvoj prvega pokojninskega stebra po osamosvojitvi

V prvih letih po razpadu komunizma in v zacetkih tranzicijskega procesa smo se v Sloveniji
tako kot v drugih biv§ih komunisti¢nih drzavah centralne, vzhodne in jugovzhodne Evrope
soocili z izrazitim zmanjSanjem proizvodnje in visoko brezposelnostjo (Stanovnik, 2009, str.
20). Novonastale tezave smo Vv Sloveniji reSevali z mnozi¢nim pred¢asnim upokojevanjem
in razbremenitvijo delodajalcev z zniZanjem prispevne stopnje pokojninskega in
invalidskega zavarovanja, ki se je leta 1996 s 15,5 % bruto place zaposlenega znizala na 8,85
% bruto place zaposlenega. Oba ukrepa sta pri¢akovano neugodno vplivala na pokojninsko
blagajno. Letni primanjkljaj pokojninske blagajne, ki ga iz prorauna financira drzava na
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osnovi 161. in 162. ¢lena ZP1Z-2, se je v letih 1992—-1996 povzpel na slabe 3 % letnega BDP,
od takrat pa se giblje v razponu med 2 % in 4 % (Slika 8).

Slika 8: Letni primanjkljaj pokojninske blagajne Slovenije, ki ga drzava financira iz
proracuna na osnovi 161. in 162. ¢lena ZPIZ-2, v obdobju 1992-2018 v delezu BDP
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Na osnovi pregleda letnih porocil Zavoda za pokojninsko in invalidsko zavarovanje ter
mednarodne primerjave ugotavljam, da je imela Slovenija eno najnizjih upokojitvenih
starosti za moske in Zenske, najvecjo pojavnost zgodnjega upokojevanja ter izredno

radodarne pogoje upokojevanja brez dohodkovnega testiranja (angl.

means-testing)

upravicenosti za prejemanje starostnih pokojnin (Spruk, 2012, str. 15). Glede na rezultate
raziskave, v kateri Diamond ugotavlja, da zgodnje upokojevanje ne zagotavlja vecje
zaposlenosti 0z. manjse brezposelnosti, bi morala drzava taksno upokojevanje omejevati, saj
z njim ni mogoc¢e izboljsati socialnega polozaja prebivalcev (Diamond, str. 5—7, 2005).

Slika 9: Povprecna starostna pokojnina glede na povprecno neto placo v obdobju 1992—
2018 v Sloveniji
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Kljub izdatnemu proracunskemu financiranju pa se povpre¢ne pokojnine, izraZzene v
razmerju do povprecne neto place, od leta 1992 vztrajno znizujejo. V letu 1992 je bila
povprecna starostna pokojnina 78 % povprecne neto place, do leta 2018 pa se je zmanjSala
za Cetrtino, tj. na 59 % povpreéne neto place (Slika 9).

3.1.2 Financiranje pokojnin

Pokojnine v prvem pokojninskem stebru se financirajo iz prispevkov za pokojninsko in
invalidsko zavarovanje delodajalcev in delojemalcev, dodaten znesek pa se vsako leto v
pokojninsko blagajno vplaca neposredno iz drzavnega proracuna. Prispevki za pokojninsko
in invalidsko zavarovanje znasajo skupaj 24,35 % bruto place posameznika, pri ¢emer
zaposleni financira 15,5 %, delodajalec pa 8,85 %. S primerjanjem visine prispevkov za
pokojninsko in invalidsko zavarovanje v Sloveniji z drugimi drzavami ugotavljamo, da so
prispevki pri nas relativno visoki (Tabela 2).

Tabela 2: Obvezni prispevki za javno pokojninsko (in invalidsko) zavarovanje (prvi steber)
drzav OECD v delezu bruto place v letu 2014

Drzava Prispevki zaposlenih | Prispevki delodajalcev Skupaj prispevki
Madzarska 18,50 28,50 47,00
Italija 9,19 23,81 33,00
Ceska 6,50 21,50 28,00
Slovaska 7,00 20,00 27,00
Finska 7,05 17,75 24,80
Slovenija 15,50 8,85 24,35
Avstrija 10,25 12,55 22,80
Velika Britanija 9,05 11,90 20,95
Poljska 9,76 9,76 19,52
Nemcéija 9,50 9,50 19,00
Svedska 7,00 11,40 18,40
Belgija 7,50 8,86 16,36
Francija 6,80 8,45 15,25
Hrvaska 15,00 15,00
Irska 4,00 10,75 14,75
ZDA 6,20 6,20 12,40
Kanada 4,95 4,95 9,90
Avstralija 9,50 9,50
Svica 4,20 4,20 8,40
Nizozemska 4,90 4,90

Povzeto in prirejeno po OECD, Pensions at a Glance, 2015.

3.1.3 Izracun pokojnine

V skladu s trenutno veljavno Zakonodajo (ZP1Z-2, Ur.L. RS, §t. 96/2012.) je posameznik (v
nadaljevanju zavarovanec) v letu 2019 upravicen do polne starostne pokojnine, ko dopolni
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vsaj 60 let in ima najmanj 40 let pokojninske dobe. Do starostne pokojnine je zavarovanec,
star vsaj 65 let, upravicen tudi, ¢e ima manj kot 40 let pokojninske dobe, a ne manj kot 15
let. Starostno pokojnino si lahko zavarovanec poveca s kasnejsim odhodom v pokoj.

Starostna pokojnina se odmeri od pokojninske osnove. Pokojninsko osnovo tvori mese¢no
povprecje osnov zavarovanca za posamezno leto zavarovanja, od katerih so bili placani
prispevki za obvezno zavarovanje, zmanjsani za davke in prispevke, ki se placujejo od place
po povprecni stopnji v Sloveniji iz katerih koli zaporednih 24 let zavarovanja od leta 1970,
Ki so za zavarovanca najbolj ugodna. Pri izraCunu pokojninske osnove se osnove iz prej$njih
let zavarovanja preraunajo z valorizacijskimi koli¢niki, ki jih letno objavlja minister,
pristojen za finance. Najnizja pokojninska osnova znaSa 76,5 % povprecne mesecne place,
izplac¢ane v Sloveniji v preteklem letu, zmanjSane za davke in prispevke, ki se placujejo od
place po povpreéni stopnji, medtem ko je najvi§ja pokojninska osnova omejena na
Stirikratnik najnizje. Odmerni odstotek za 15 let zavarovalne dobe znasa 29 % in se za vsako
nadaljnje leto povisa za 1,38 % brez zgornje omejitve. Zavarovanec s 40 leti pokojninske
dobe je torej upravié¢en do pokojnine v visini 63,5 % njegove pokojninske osnove. Najnizja
pokojnina znaSa 26 % najnizje pokojninske osnove.

Pokojnine se letno usklajujejo s faktorjem, ki je enak vsoti 60 % rasti povprecne bruto place
preteklega leta gleda na predpreteklo leto in 40 % rasti cen Zivljenjskih potrebs¢in v enakem
obdobju. Uskladitev pokojnin ne more biti nizja od 50 % rasti cen zivljenjskih potrebs¢in.
Zanimivo je, da znesek, ki ga zavarovanec placuje v obliki prispevkov za pokojninsko
zavarovanje, ni omejen navzgor, pokojnina oz. pokojninska osnova pa je.

3.1.4 Prihodnost prvega pokojninskega stebra

Demografski trend, relevanten za pokojninski sistem, dobro ponazarja koeficient starostne
odvisnosti, ki se bo v vseh gospodarsko razvitih drzavah do leta 2050 nedvomno poveceval.
To bo ob vsem ostalem nespremenjenem predstavljalo velike tezave za drzave S
pokojninskim sistemom, ki temelji pretezno na dokladnem oz. pretoénem pokojninskem
stebru. S Slike 10 je razvidno, da bo leta 2050 v Sloveniji koeficient starostne odvisnosti

ey oo

Ker se bo v Sloveniji delez starejsih poveceval, lahko ob upostevanju pozitivne povezanosti
med porabo za pokojnine in delezem starejsih (Slika 11) pricakujemo vecjo porabo sredstev
za pokojnine, a ne tudi poviSanja povprecnih pokojnin.

27



Slika 10: Koeficient starostne odvisnosti drzav OECD v letih 1990 in 2015 ter napoved za
leto 2050
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Slika 11: Prikaz korelacije med razmerjem deleza starejsih od 65 let med vsemi prebivalci
(0sy) in porabo za pokojnine drzav EU, izrazeno V delezu BDP (0s X) (leto 2010)
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Legenda: IE — Irska, SK — Slovaska, CY — Ciper, NL — Nizozemska, UK — Velika Britanija, LT — Litva, EE —
Estonija, CZ — Ceska, LU — Luksemburg, NO — Norveska, LV — Latvija, SE — Svedska, BG — Bolgarija, DK —
Danska, ES — Spanija, RO — Romunija, MT — Malta, DE — Nem¢ija, BE — Belgija, SI — Slovenija, PL — Poljska,
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Leta 2008 so javnofinanc¢ni izdatki za pokojnine znasali 9,1 % BDP, napoved za leto 2015
pa je bila 9,6 % (Cok, Kosak, Berk Skok in Sambt, 2010, str. 12). Dejanski izdatki v letu
2016 so bili z 10,9 % Se precej visji (Mramor in Sambt, 2018, str. 30). Izdatki za pokojnine
naj bi se brez sprememb v letu 2040 povisali na 14,5 % BDP (Cok, Kosak, Berk Skok in
Sambt, 2010, str. 13).

Mramor in Sambt ugotavljata, da bi bilo potrebno za ohranitev izdatkov za pokojnine na
ravni 10,9 % BDP izrazito povecati produktivnost dela, ki naj bi se ze priblizno leta 2030
povecevala za vec kot 6 % na leto, leta 2045 pa za vec¢ kot 10 %. Avtorja menita, da vrednosti
niso dosegljive, zlasti ker bi morali povecevanje dosegati skozi dolgo obdobje (Mramor &
Sambt, 2019, str. 31). Ukrepi, ki jih avtorja omenjata kot najbolj u¢inkovite pri ohranjanju
vzdrznih izdatkov za pokojnine, so daljSe vztrajanje starejSih na trgu dela, hitrejsi vstop
mladih na trg dela, zaostajanje rasti pla¢ za produktivnostjo in sprememba v indeksaciji rasti
pokojnin, tj. ve¢ja odvisnost od indeksa rasti cen in manj$a odvisnost od rasti plac.

3.2 Drugi pokojninski steber

S pokojninsko reformo iz leta 1999 (ZPI1Z-1) je bilo izvajalcem (zavarovalnicam,
pokojninskim druzbam, bankam in Kapitalski druzbi, d.d.), ki so dobili ustrezna dovoljenja,
omogoceno, da prebivalcem ponudijo individualno prostovoljno dodatno pokojninsko
zavarovanje in kolektivno prostovoljno dodatno pokojninsko zavarovanje ter varéevalcem
(v nadaljevanju ¢lanom) zagotovijo dodatno ali pred¢asno pokojnino, v nekaterih primerih
tudi druZinsko in invalidsko pokojnino (v nadaljevanju pokojninska renta). Produkt je imel
nekaj lastnosti, po katerih se je pomembno razlikoval od ostalih dolgoro¢nih varc¢evalnih
produktov, ki so bili v tistem ¢asu na trgu, in sicer:

e ZajamcCen donos. Upravljavec jam¢i za izplacilo, ki se bo obrestovalo najmanj z
minimalno zajamceno donosnostjo, ki jo dolo¢i minister, pristojen za finance.

e Dav¢ne ugodnosti. Za dodatno pokojninsko zavarovanje velja davéni rezim EET (angl.
exempt-exempt-taxable), po katerem sta wvplacilo (premija) in ustvarjeni donos
neobdavCéena 0z. opros¢ena (angl. exempt) davkov in prispevkov, medtem ko je
obdavcena (angl. taxable) polovica pokojninske rente.

e Visoka stopnja transparentnosti in nadzora oz. varnosti na podro¢ju upravljanja
premozenja.

Razlika med individualnim in kolektivnim dodatnim pokojninskim zavarovanjem je
predvsem v nacinu sklepanja in financiranja premij ter v rezimu dav¢nih olajsav, medtem ko
razlik v stroskih, nalozbeni politiki in pravicah po koncu aktivnega obdobja oz. ob upokojitvi
ni. Premije so subvencionirane na nacin, da je premija do visine olajSave, ki znasa 24 %
obveznih prispevkov za pokojninsko in invalidsko zavarovanje, a ne ve¢ kot 2.819 evrov,
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opro$éena placila dohodnine® in davkov ter prispevkov delojemalca in delodajalca. Znesek
vplacane premije do viSine olajsave delodajalcu v celoti znizuje osnovo za placilo davka od
dohodkov pravnih oseb.

Kolektivno dodatno pokojninsko zavarovanje je bistveno bolj razsirjeno kot individualno.
Glede na podatke v letnih porocilih izvajalcev dodatnega pokojninskega zavarovanja je bilo
konec leta 2017 priblizno 96 % vseh pogodb ¢lanov dodatnega pokojninskega zavarovanja
sklenjenih preko delodajalca (t.i. kolektivno zavarovanje). Zanimivo je, da se noben
delodajalec (ali skupina delodajalcev) razen najvecjega, in sicer Republike Slovenije s
priblizno 155.000 zaposlenimi (. javnimi usluzbenci), ni odlocil za ustanovitev lastnega, tj.
zaprtega pokojninskega nacrta. Delodajalci so pristopali k odprtim pokojninskim nacrtom
razli¢nih izvajalcev dodatnega pokojninskega zavarovanja. Nerazvitost zaprtih pokojninskih
nacrtov, ki so sicer v tujini pogosti in znacilni zlasti za vecje delodajalce, je najbrz posledica
majhnega Stevila velikih zaposlovalcev v drzavi.

Omeniti velja dve lastnosti dodatnega pokojninskega zavarovanja, ki sta pomembno vplivali
na razvoj dejavnosti. Gre za:

e  Zakonsko predpisan zajamcen donos in posledi¢no skrajno konzervativno nalozbeno
politiko. Zakonodajalec je skusal z zajam¢eno donosnostjo obvarovati ¢lane pred realno
izgubo premozenja, a je S tem dejansko upocasnil razvoj dejavnosti. V skladu z
Markovitzevo teorijo zivljenjskega cikla tak$na nalozbena politika za mlaj$e varéevalce
ni optimalna in pomeni oportunitetno izgubo premozenja. Mlajsi varcevalci namre¢ Ze
razpolagajo z dovolj netveganimi nalozbami (¢loveski kapital), zato je za njih najbolje,
da imajo ve¢ji delez nalozb v tveganih in potencialno bolj donosnih finanénih
inStrumentih (Bodie, 2003, str. 25). Nekateri avtorji, dejavni na podro¢ju
institucionalnega investiranja, pri upravljanju premozenja ugotavljajo naslednje pogoste
napake, in sicer teznjo k usklajevanju nalozbenih portfeljev (benchmarking), Zeljo po
likvidnosti in obsedenost s kratkoro&nimi rezultati. Ce za nastete napake velja, da so Ze
sicer zelo pogoste, lahko trdimo, da je ureditev zajamcene donosnosti stanje Se dodatno
poslabsala (Vovk & Musil, str. 7, 2006).

e Moznosti predCasnega izplacila (tj. pred upokojitvijo) privaréevanih sredstev, ki jo je
predvidel ZP1Z-1. Clani lahko v okviru individualnega zavarovanja izplacilo sredstev
zahtevajo kadar koli, ¢lani kolektivnega zavarovanja pa po preteku 120 mesecev od
sklenitve zavarovanja. lzkazalo se je, da je zakonodajalec s to moznostjo moc¢no
podcenil kratkovidnost in zeljo po tekoci potrosnji varéevalcev, saj se je po podatkih
zaposlenih iz Skupne pokojninske druzbe d.d. priblizno 75 % c¢lanov, ki jim je

6\ primeru izrednega prenehanja kolektivnega in individualnega zavarovanja je izplacilo obdavéeno v skladu
z dohodninsko lestvico €lana, v primeru izplacila v obliki pokojninske rente pa je v skladu z dohodninsko
lestvico ¢lana — upokojenca obdavéena le polovica zneska pokojninske rente.
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delodajalec financiral premijo, odlo¢ilo za pred¢asno izplacilo privarevanih sredstev
celo kljub visoki davéni obremenitvi izplacila, ki je bila v ve¢ini primerov 27 % in 41
%. Na visok delez kolektivnih ¢lanov, ki so se odlocili za pred¢asno izplacilo sredstev,
je najverjetneje najbolj vplivalo dejstvo, da so ¢lanom premije financirali pretezno
delodajalci, zato je bila ze tako visoka diskontna stopnja, povezana s prihodnjimi
izplacili, Se visja.

S pokojninsko reformo iz leta 2012 je zakonodajalec razsiril naloZbene moznosti, omejil
moznost pred¢asnih izplacil in uredil izplatevanje pokojninskih rent, s ¢imer je obdobje
var¢evanja razmejil od obdobja izpla¢evanja pokojninskih rent.

3.2.1 Stanje dejavnosti dodatnega pokojninskega zavarovanja konec leta 2017

Iz letnih porocil izvajalcev za leto 2017 je razvidno, da je bilo konec leta 2017 oz. 17 let po
vzpostavitvi dodatnega pokojninskega zavarovanja s c¢lani dodatnega pokojninskega
zavarovanja sklenjenih skupaj 534.743 pogodb. Ker imajo nekateri ¢lani po dve pogodbi ali
ve¢, ocenjujem, da je dejansko $tevilo posameznikov, ki imajo vsaj eno pogodbo, za vsaj 5
% nizZje od skupnega Stevila pogodb (508.000). Na osnovi teh podatkov in podatka o Stevilu
zaposlenih in brezposelnih prebivalcev, ki je po podatkih SURS za leto 2017 znaSalo
886.000, ter ocene zaposlenih iz Skupne pokojninske druzbe d.d., da je delez ¢lanov, ki
tekoCe placujejo premije (v nadaljevanju aktivni ¢lani) enak 68 % vseh ¢lanov, lahko glede
vKlju€enosti zaposlenih in brezposelnih prebivalcev Slovenije v dodatno pokojninsko
zavarovanje konec leta 2017 navedemo naslednje podatke:

e Aktivnih ¢lanov dodatnega pokojninskega zavarovanja je 345.000. Ti ¢lani so v letu
2017 vplacali ali prejeli (s strani delodajalca) vplacilo premije na svoj osebni ra¢un.

e Neaktivnih ¢lanov dodatnega pokojninskega zavarovanja je 163.000. Ti ¢lani imajo
pogodbo, a v letu 2017 na svoj racun niso prejeli vplagil.

e 378.000 oseb nima sklenjenega dodatnega pokojninskega zavarovanja.

Po podatkih iz letnih porocil izvajalcev je skupaj vplacana premija dodatnega pokojninskega
zavarovanja v letu 2017 znasala 175.968.165 evrov 0z. povpre¢no 329 evrov na posamezno
pogodbo c¢lana. Glede na ocenjeno Stevilo aktivnih ¢lanov v letu 2017, ki je bilo 345.000, je
povprecna premija aktivnega ¢lana 509 evrov, kar je 2,61 % povprecne bruto place,
izplaCane zaposlenim v Sloveniji (Www.surs.si).
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Slika 12: Ocena vkljucenosti zaposlenih in brezposelnih v dodatno pokojninsko
zavarovanje v letu 2017 v Sloveniji

= Aktivni Clani = Neaktivni ¢lani = Nimajo sklenjenega zavarovanja

Povzeto in prirejeno po Skupna pokojninska druzba d.d., 2018; Zavarovalnica Triglav d.d., 2018; Modra
zavarovalnica d.d., 2018; Prva osebna zavarovalnica d.d., 2018; Generali zavarovalnica d.d., 2018;
Zavarovalnica Adriatic Slovenica d.d., 2018; Banka Koper d.d., 2018; Pokojninska druzba A d.d., 2018;
Sava pokojninska druzba d.d., 2018.

Po podatkih iz letnih poro¢il izvajalcev je konec leta 2017 skupna vrednost zbranih sredstev
vseh pogodb dodatnega pokojninskega zavarovanja znasala 2.223.411.086 evrov oz.
povprecno 4.158 evrov na pogodbo ¢lana. Obseg dejavnosti je leta 2015 znasal dobrih 5 %
BDP, s ¢imer se Slovenija med drzavami OECD uvr$¢a med najslabse razvite (Slika 13).

Slika 13: Sredstva skladov dodatnega pokojninskega zavarovanja kot delez BDP drzav
OECD leta 2015
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Povzeto in prirejeno po OECD, Pensions Outlook, 2016.
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3.2.2 Razvoj dejavnosti dodatnega pokojninskega zavarovanja do leta 2017

Stevilo pogodb &lanov dodatnega pokojninskega zavarovanja se od leta 2008 skorajda ni
spreminjalo (Slika 14).

Trend gibanja vsote vplacane letne premije (kot razmerje do BDP v %) v obdobju 2003—
2017 kaze, da se je vsota vplacanih premij v obdobju 2004-2014 zniZevala in se v obdobju
2015-2017 ustalila na dobrih 0,4 % BDP (Slika 15).

Gibanje velikosti sredstev v skladih dodatnega pokojninskega zavarovanja (kot razmerje do
BDP v %) v obdobju 2003-2017 kaze trend rasti do leta 2010, nato pa upocasnitev, kar
vidimo na Sliki 16.

Na osnovi podatkov o gibanju vsote vplacane premije, Stevila sklenjenih pogodb ¢lanov in
velikosti sredstev v skladih dodatnega pokojninskega zavarovanja ocenjujem, da se je razvoj
dejavnosti ustavil.

Slika 14: Stevilo pogodb dodatnega pokojninskega zavarovanja clanov v Sloveniji v
obdobju 2003-2017
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Povzeto in prirejeno po Skupna pokojninska druzba d.d., 2004-2018; Zavarovalnica Triglav d.d., 2004—
2018; Modra zavarovalnica d.d., 2012-2018, Kapitalska druzba d.d., 2004—2012; Prva osebna
zavarovalnica d.d., 2009-2018; Prva pokojninska druzba d.d., 2004-2008; Generali zavarovalnica d.d.,
2004-2018; Zavarovalnica Adriatic Slovenica d.d., 2004-2018; Banka Koper d.d., 2004—2018; Pokojninska
druzba A d.d., 2004-2018; Sava pokojninska druzba d.d., 2018; Moja nalozba pokojninska druzba d.d.,
2004-2017; Probanka d.d., 2004-2015; Abanka, d.d., 2004—2016.
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Slika 15: Bruto obracunana letna premija dodatnega pokojninskega zavarovanja glede na
BDP v obdobju 2003-2017 v Sloveniji
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2004-2018; Zavarovalnica Adriatic Slovenica d.d., 2004-2018; Banka Koper d.d., 2004-2018; Pokojninska
druzba A d.d., 2004—2018; Sava pokojninska druzba d.d., 2018; Moja nalozba pokojninska druzba d.d.,
2004-2017; Probanka d.d., 2004-2015; Abanka, d.d., 2004—-2016.

Slika 16: Velikost sredstev v skladih dodatnega pokojninskega zavarovanja (kot delez
BDP) v obdobju 2003-2017 v Sloveniji
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Povzeto in prirejeno po Skupna pokojninska druzba d.d., 2004—2018; Zavarovalnica Triglav d.d., 2004—
2018; Modra zavarovalnica d.d., 2012-2018, Kapitalska druzba d.d., 2004—2012; Prva osebna
zavarovalnica d.d., 2009-2018; Prva pokojninska druzba d.d., 2004-2008; Generali zavarovalnica d.d.,
2004-2018; Zavarovalnica Adriatic Slovenica d.d., 2004-2018; Banka Koper d.d., 2004-2018; Pokojninska
druzba A d.d., 2004-2018; Sava pokojninska druzba d.d., 2018; Moja nalozba pokojninska druzba d.d.,
2004-2017; Probanka d.d., 2004—2015; Abanka, d.d., 2004—2016.
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V nadaljevanju navajam tri klju¢ne razloge, zaradi katerih se je po mojem mnenju razvoj
dejavnosti ustavil:

e ZmanjSanje gospodarske aktivnosti v obdobju 2009-2013. V obdobju 2009-2013
smo se sooCili z gospodarsko krizo, ki je povzro€ila propad in prestrukturiranje
nekaterih vec¢jih gospodarskih druzb in posledi¢no njihovo prekinitev financiranja
premij dodatnega pokojninskega zavarovanja. Gospodarska kriza je neposredno
vplivala na znizanje bruto obraCunane premije zaradi zmanjSanega Stevila Clanov
(povecana brezposelnost) in na zmanj$anje premije, financirane s strani delodajalca.
Vpliv gospodarske krize in povecanje javnofinan¢nega primanjkljaja na zasebne
pokojninske sklade je bil v Sloveniji precejSen, a bistveno manjsi od vpliva, ki ga je
imela kriza v vecini vzhodnoevropskih drzav, ki so uvedle obvezno financiranje
zasebnih pokojninskih skladov. Zaradi izrazitega poveCanja javnofinancnega
primanjkljaja so nekatere vzhodnoevropske drzave, ki so uvedle obvezno dodatno
pokojninsko zavarovanje, njegovo financiranje trajno (npr. Poljska, Slovaska) ali
zaCasno (npr. Litva, Latvija, Estonija, Romunija) prekinile. Nekatere drzave (npr.
Madzarska in delno tudi Poljska) so zbrana sredstva v skladih nacionalizirale. Le
Bolgarija, Hrvaska in Makedonija so tudi v ¢asu krize nadaljevale z zacrtanim modelom
obveznega financiranja zasebnih pokojninskih skladov (Bielawska, Stanko & Chlon-
Dominzcak, 2017, str. 17). Pomembna prednost prostovoljne oblike zavarovanja je
nedvomno manjsa politi¢na obcutljivost drzave na gospodarske Soke.

e MnozZi¢na pred¢asna izpladila sredstev ¢lanov po letu 2011. Z letom 2011 se je rast
sredstev v upravljanju pri¢akovano upocasnila, saj se je zakljucilo desetletno obdobje,
po katerem so lahko ¢lani zahtevali redno izplacilo sredstev zaradi upokojitve ali
predcasno izplacilo ne glede na njihov status. Po podatkih zaposlenih v Skupni
pokojninski druzbi d.d. so se za pred¢asno izplacilo odlo¢ile kar tri Cetrtine vseh ¢lanov.

e Poslovni model izvajalcev. Po letu 2011 so se izvajalcem prihodki iz dejavnosti znizali
zaradi zakonskega zniZanja provizij, konkuren¢nih bojev in nizke rasti sredstev v
upravljanju zaradi predcasnih izplacil ter nizjih vplacil v sklade. Na drugi strani so
obratovalni stroski ostali priblizno enaki (Slika 17). Navedeno kaze na to, da izvajalci
niso razpolagali z ustreznim poslovnim modelom, na osnovi katerega bi lahko izpad
dohodkov nadomestili s povecanjem prodaje in/ali Z zniZanjem operativnih stroSkov.

Po ocenah zaposlenih na Skupni pokojninski druzbi d.d. je konec leta 2017 priblizno 7.000
delodajalcev (5.000 delodajalcev iz gospodarstva in 2.000 pravnih oseb, ki zaposlujejo javne
usluzbence) zaposlenim (345.000) omogocalo varcevanje v pokojninskih skladih. Na drugi
strani pa priblizno 46.000 delodajalcev svojim zaposlenim (491.000) varcevanja za dodatno
pokojnino ni omogocalo. Predpostavljamo, da se izvajalci na zmanjSanje prihodkov iz
provizij po letu 2011 niso odzvali s krepitvijo prodaje v segmentu manjsih druzb, Kkjer je bila
vecina zaposlenih brez dodatnega pokojninskega zavarovanja, ker je prodaja pokojninskih
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zavarovanj manjSim druzbam v primerjavi s prodajo ve¢jim druzbam drazja. Povprecni
strosek na Clana se s Stevilom zaposlenih pri delodajalcu zmanjSuje. Da se izvajalci niso
odlocili za spremembo poslovnega modela in krepitev prodaje v segmentu manjsih druzb, ki
je bil pretezno nezavarovan, vidimo na Sliki 18, ki prikazuje stroske trzenja, prodaje in
pridobivanja ¢lanov, izrazene v celotnih operativnih stroskih izvajalcev v obdobju 2003—
2017. Vidimo, da so se ti stroski po letu 2010 celo znizali.

Slika 17: Prihodki od provizij in obratovalni stroski Skupne pokojninske druzbe d.d., Sava
pokojninske druzbe d.d., Pokojninske druzbe A d.d. in Modre zavarovalnice d.d. v obdobju
2011-2017
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Povzeto in prirejeno po Skupna pokojninska druzba d.d., 2012-2018; Sava pokojninske druzbe d.d., 2018;
Moja nalozba pokojninske druzba d.d., 2012-2017; Pokojninska druzba A d.d., 2012—-2018; Modra
zavarovalnica d.d.”, 2012-2018.

Slika 18: Stroski trzenja, prodaje in pridobivanja clanov v razmerju do obratovalnih

stroskov Skupne pokojninske druzbe d.d., Sava pokojninske druzbe d.d., Pokojninske
druzbe A d.d. in Modre zavarovalnice d.d. v obdobju 2003-2017
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Povzeto in prirejeno po Skupna pokojninska druzba d.d., 2004-2018; Modra zavarovalnica d.d., 2012-2018;
Pokojninska druzba A d.d., 2004—2018; Sava pokojninska druzba d.d., 2018; Moja nalozba pokojninska
druzba d.d., 2004-2017.

7 Zaleto 2011 upostevamo enake prihodke iz provizij kot v letu 2012.
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3.2.3 Nadaljnji razvoj dejavnosti dodatnega pokojninskega zavarovanja

Za ustrezno napoved razvoja dejavnosti sem izhajal iz podatkov o kapitalski donosnosti
dejavnosti dodatnega pokojninskega zavarovanja in podatkov o pricakovani vrednosti
provizij novega ¢lana dodatnega pokojninskega zavarovanja.

Dejavnost dodatnega pokojninskega zavarovanja v primerjavi s sorodnimi dejavnostmi
(zavarovalni$tvo, upravljanje premozenja) v povpre¢ju dosega nizjo kapitalsko donosnost.
Nizka kapitalska donosnost je posledica navzgor omejenih, z zakonom dolocenih provizij in
visokih kapitalskih zahtev; zahtevan minimalni kapital izvajalca znasa priblizno 4 %
vrednosti sredstev sklada z zajamcenim donosom.

Analiziral sem povpreéne letne kapitalske donosnosti® dejavnosti dodatnega pokojninskega
zavarovanja (Skupna pokojninska druzba d.d., Pokojninska druzba A d.d., Sava pokojninska
druzba d.d.), zavarovalnistva (Zavarovalnica Triglav d.d., Prva osebna zavarovalnica d.d.,
Zavarovalnica Adriatic Slovenica d.d., Zavarovalnica Generali d.d.) in upravljanja
premozenja (NLB skladi d.o.o., Triglav skladi d.o.o, Alta skladi d.d.). Poenostavljeno sem
ugotavljal povprecno letno kapitalsko donosnost kot navadno letno povprec¢je izvajalcev v
okviru dejavnosti. V Tabeli 3 prikazujem povpre¢no letno kapitalsko donosnost analiziranih
dejavnosti v obdobju 2011-2017. Zavedam se, da se v okviru posamezne dejavnosti rezultati
izvajalcev po posameznih letih tudi precej razlikujejo, a lahko kljub temu glede na rezultate
poenostavljene analize nedvomno zakljué¢im, da je bila med analiziranimi dejavnostmi
dejavnost dodatnega pokojninskega zavarovanja v obdobju 2011-2017 najmanj
dobickonosna. Tudi v obdobju 2005-2010 povprecna letna kapitalska donosnost dejavnosti
dodatnega pokojninskega zavarovanja ni bila bistveno visja, saj se je gibala med 1,68 % v
letu 2004 in 15,38 % v letu 20009.

Tabela 3: Kapitalska donosnost izbranih izvajalcev dodatnega pokojninskega zavarovanja,
zavarovalnic in druzb za upravljanje v obdobju 2011-2017

Specializirani izvajalci Zavarovalnice
dodatnega pokojninskega (Zavarovalnica Triglav
zavarovanja® d.d., Prva osebna Druzbe za upravljanje

Leto (Skupna pokojninska zavarovalnica d.d., (NLB skladi d.o.o0.,

druzba d.d., Pokojninska Zavarovalnica Adriatic Triglav skladi d.o.o., Alta

druzba A d.d., Sava Slovenica d.d., skladid.d.) v %
pokojninska druzba, d.d.) Zavarovalnica Generali
v % dd)v%

2011 13,53 16,26 15,67

se nadaljuje

8 Kapitalska donosnost posameznega leta je izratunana kot koli¢nik ¢istega poslovnega rezultata druzbe v
posameznem letu in navadnega povprecja vrednosti kapitala na zadnji dan tekocega in preteklega leta.
® Zaradi izrazito nizke kapitalske donosnosti sem Modro zavarovalnico d.d. izlo¢ili.
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Tabela 3: Kapitalska donosnost izbranih izvajalcev dodatnega pokojninskega zavarovanja,
zavarovalnic in druzb za upravljanje v obdobju 2011-2017 (nadaljevanje)

Specializirani izvajalci Zavarovalnice
dodatnega pokojninskega (Zavarovalnica Triglav
zavarovanja d.d., Prva osebna Druzbe za upravljanje

Leto (Skupna pokojninska zavarovalnica d.d., (NLB skladi d.o.o.,

druzba d.d., Pokojninska Zavarovalnica Adriatic Triglav skladi d.o.o., Alta

druzba A d.d., Sava Slovenica d.d., skladi d.d.) v %
pokojninska druzba, d.d.) Zavarovalnica Generali
v % dd)v%
2012 12,78 15,30 21,17
2013 -11,99 11,50 19,67
2014 10,40 12,70 15,10
2015 7,42 14,12 27,53
2016 8,10 12,48 21,90
2017 5,98 10,66 25,11
Povpredje 6,60 13,29 20,88

Povzeto in prirejeno po Skupna pokojninska druzba d.d, 2012—2018; Pokojninska druzba A d.d., 2012-2018;
Sava pokojninska druzba d.d., 2018, Moja nalozba pokojninska druzba, d.d., 2012-2017; Zavarovalnica
Triglav d.d., 2012-2018; Prva osebna zavarovalnica d.d., 2012-2018; Zavarovalnica Adriatic Slovenica
d.d., 2012-2018; Zavarovalnica Generali d.d., 2012-2018; NLB skladi d.0.0., 2012-2018; Triglav skladi

d.o.o0., 2012-2018; Alta skladi d.d., 2012—-2018.

Poenostavljeno sem vrednost provizij novega ¢lana kolektivnegal® dodatnega pokojninskega
zavarovanja ocenil z enacbo (1), ki podaja vsoto diskontiranih provizij novega ¢lana, ki
varCuje do upokojitve. Predpostavil sem, da 1) posameznik varcuje do upokojitve pri 65
letih; 2) prejema mese¢no premijo v visini 2,5 % bruto place; 3) je diskontna stopnja 6,6 %,
kar je enako povprecni kapitalski donosnosti specializiranih izvajalcev dodatnega
pokojninskega zavarovanja; 4) je vrednost trenutne provizije v visini 1 % upravljavske
provizije in 0,5 % vstopnega stroska in da 5) je letni donos konstanten in znasa 3 %.

9
W = Z NSV provizij
n

1)
Legenda W — diskontirana vrednost vsote provizij ¢lana do upokojitve, n — starost ¢lana ob sklenitvi
zavarovanja, g — starost ¢lana ob upokojitvi (65 let).

V Tabeli 4 navajam vrednosti provizij, izraCunane po enacbi (1) in ob uposStevanju
predpostavk ter glede na starost ¢lana ob zacetku varéevanja.

10 Ocena vrednosti individualnega ¢lana je niZja, saj ima individualni ¢lan za razliko od kolektivnega €lana
moznost izplacila sredstev kadar koli in ne Sele ob upokojitvi.
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Tabela 4: Ocena vrednosti provizij ¢lana dodatnega pokojninskega zavarovanja glede na
starost ob sklenitvi zavarovanja

Starost ¢lana ob sklenitvi Vrednost provizij, izraZena v mese¢ni
zavarovanja (v letih) bruto placi (v %0)
40 25,41
45 21,41
50 15,98
55 9,59
60 3,45
Povprecje 15,17

Ocenjeno vrednost provizij ¢lana sem izracunal kot povpre¢no vrednost provizij ¢lanov, ki

so ob zacetku varcevanja stari 40, 45, 50, 55 in 60 let. Poenostavljena ocena vrednosti

provizij novega ¢lana znasa 15,17 % mesec¢ne bruto place, kar ob predpostavljeni povprecni
mesecni bruto placi 1.600 evrov znasa 243 evrov. Pri izracunu nisem uposteval mlajsih
zavarovancev ter tudi ne izstopov in prekinitev zavarovanj, saj sem predpostavil, da se
postavki med seboj izni¢ita. Ocenjena vrednost provizij novega ¢lana je verjetno nekoliko
precenjena, saj sem Vv izracunu sem uposteval vrednost trenutnih provizij, ¢eprav se le-te
znizujejo in se bodo zelo verjetno znizevale Se naprej. Na Sliki 19 prikazujemo gibanje
provizij izvajalcev, izrazenih v razmerju do vrednosti sredstev v upravljanju.

Slikal 19: Celotni prihodki od provizij upravljanj skladov dodatnega pokojninskega
zavarovanja Modre zavarovalnice d.d., Skupne pokojninske druzbe d.d., Sava pokojninske
druzbe d.d. in Pokojninske druzbe A d.d,. izraZeni glede na sredstva v upravljanju v
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Povzeto in prirejeno po Skupna pokojninska druzba d.d., 2006-2018; Modra zavarovalnica d.d., 2012-2018;
Kapitalska druzba d.d., 2006-2012; Pokojninska druzba A d.d., 2006-2018; Sava pokojninska druzba d.d,
2018, Moja nalozba pokojninska druzba d.d., 2006-2017.

Na osnovi ocenjene vrednosti povprecnega novega ¢lana dodatnega pokojninskega
zavarovanja lahko zaklju¢im, da imajo izvajalci dodatnega pokojninskega zavarovanja
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ustrezen finan¢ni motiv za prodajo produkta tudi zaposlenim v majhnih druzbah, ne glede
na to, da so stroski prodaje na ¢lana v manjsih druzbah precej visji kot v velikih. Za uspesno
prodajo v segmentu manjsih druzb bi morali izvajalci prilagoditi prodajni proces in
angazirati nove Vvire, saj je dodatno pokojninsko zavarovanje produkt, ki se ga »ne kupi,
temveC proda«. Investicija v prodajo bi kratkoro¢no dodatno znizala kapitalski donos, zato
je mozen tudi alternativni scenarij »status quo«, po katerem bi bil velik del delovno
aktivnega prebivalstva Se naprej brez dodatnega pokojninskega zavarovanja. S problemom
nizke vkljucenosti v dodatno pokojninsko zavarovanje zaposlenih v majhnih druzbah in
mikro druzbah so se sooc¢ale tudi drzave z bistveno daljso tradicijo dodatnega pokojninskega
zavarovanja (Velika Britanija, ZDA, Nova Zelandija, Avstralija). V teh drzavah so uspeli
izrazito povisati vkljucenost v dodatno pokojninsko zavarovanje Sele z uvedbo programa
samodejne vkljucitve (angl. auto enrollment) v zavarovanje tistih zaposlenih, ki so bili brez
dodatnega pokojninskega zavarovanja (McClaymont in Terrant 2016, 2017). Program
samodejne vkljucitve je ucinkovit program za povecanje vkljuCenosti zaposlenih v
pokojninske sheme delodajalcev, ki so jih slednji dolzni oblikovati za svoje zaposlene.
Program izhaja iz spoznanj vedenjske ekonomije in predpostavlja inertnost posameznikov
pri odlocanju glede pokojninskega varéevanja, zato od posameznika ne zahteva nikakrs$ne
aktivnosti glede vkljucitve v pokojninsko shemo delodajalca. Njegova aktivnost je potrebna
samo, ¢e v shemi ne Zeli sodelovati. V letih 2019 in 2020 bodo s ciljem povecanja pokritosti
z dodatnim pokojninskim zavarovanjem med zaposlenimi uvedli model samodejnega
vkljucevanja v dodatno pokojninsko zavarovanje tudi na Danskem, Irskem, Poljskem in
Tajskem ter v Gruziji in Litvi (Sullivan, 2019, str. 23).

V nadaljevanju naloge opisujem vedenjsko ekonomijo in tista spoznanja vedenjskih
ekonomistov, z uresniéitvijo katerih bi lahko drzava, izvajalci in delodajalci pomembno
okrepili zasebno pokojninsko varevanje.

4 VEDENJSKA EKONOMIJA IN POKOJNINSKI SISTEM

V nalogi ugotavljam, da so pri¢akovani demografski trendi velik izziv zlasti za drzave S
korporativisticnim in mediteranskim tipom drzave blaginje, za katere sta znacilni prevelika
odvisnost od pretoénega prvega pokojninskega stebra, ki temelji na medgeneracijski
solidarnosti, in slaba razvitost zasebnega pokojninskega varCevanja (drugi in tretji
pokojninski steber). Pricakujemo lahko, da bodo te drzave, med katere sodi tudi Slovenija,
z razliénimi ukrepi v prihodnosti krepile zasebno pokojninsko varCevanje s ciljem
oblikovanja bolj vzdrZznega pokojninskega sistema. Veliko vedenjskih ekonomistov (npr.
Thaller, Benartzi, Ariely, Choi, Loewenstein), ki so se ukvarjali z raziskovanjem podrocja
pokojninskega varCevanja, je V razli¢nih raziskavah dokazalo, da lahko s spoznanji iz
vedenjske ekonomije pomembno okrepimo zasebno pokojninsko varevanje. V preteklih
dveh desetletjih so zakonodajalci v stevilnih drzavah (npr. v Veliki Britaniji, ZDA, Novi
Zelandiji, skandinavskih drzavah) pri prenovi pokojninskega sistema izhajali tudi iz teh
raziskav in z njthovo uporabo pomembno okrepili zasebno pokojninsko varCevanje.
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Vkljucitev teh spoznanj v pokojninski sistem je za krepitev zasebnega pokojninskega
varéevanja pomembna, saj del prebivalstva ne glede na davéne in ostale (racionalne)
ugodnosti, ki jih zagotavlja varevanje, brez ustreznih »psiholoskih« spodbud za pokojnino
ne bi var¢eval (Hardcastle, 2012, str. 1314).

4.1 Vedenjska ekonomija

Termin vedenjska ekonomija (angl. behavioral economics) so prvi¢ uporabili leta 1958.
Zametki vedenjske ekonomije segajo na podrocje kognitivne psihologije, ki je neposredno
povezana z nasprotjem behaviorizma. Vedenjska ekonomija se od kognitivne psihologije
razlikuje v tem, da se ne osredotoca le na kognitivnost, ampak tudi na obcutke, ¢ustva in
razpoloZenje posameznikov (Anger & Loewenstein, 2007, str. 2-3). Ceprav vedenjska
ekonomija velja za razmeroma mlado ekonomsko (pod)zvrst, so Ze klasi¢ni ekonomisti iz
18. stoletja (Smith, Hume) prepoznali probleme, s katerimi se ukvarja vedenjska ekonomija.
Psiholog Howard Gardner je zato opredelil vedenjsko ekonomijo kot vedo z dolgo
preteklostjo in s kratko zgodovino (Anger & Loewenstein, 2007, str. 16).

Vedenjska ekonomija s pomocjo psihologije in sociologije ter na osnovi Custvenih in
kognitivnih spoznanj proucuje ekonomske odlocitve posameznika ali institucije in razkriva
razlike v rezultatih glede na klasi¢no ekonomsko teorijo. Vedenjska ekonomija postavlja v
ospredje iracionalnost ekonomskih subjektov, pri ¢emer se opira predvsem na teorijo iz
psihologije, nevroznanosti in mikroekonomije. Zanima jo, kako udelezenci na trgu
oblikujejo svoje odlocitve in s katerimi mehanizmi se uresniujejo javne odlocCitve. V
vedenjski ekonomiji prednjacijo tri teme, in sicer poenostavljanje, posploSevanje in
neucinkovitost trga. Eric Wanner, predsednik fundacije Russel Sage Foundation, ki je od
sredine 80. let prej$njega stoletja s financiranjem raziskav pomembno prispevala k razvoju
vedenjske ekonomije kot samostojne ekonomske vede, opisuje vedenjsko ekonomijo kot
kognitivno znanost na podrocju sprejemanja ekonomskih odlocitev posameznikov (Anger &
Loewenstein, 2007, str. 2). Thaler in Mullainathan menita, da je vedenjska ekonomija
kombinacija psihologije in ekonomije, ki proucuje dogajanje na trgih, na katerih posamezni
akterji sprejemajo odlocitve, ki odsevajo njihove ¢loveske omejitve (Mullainathan & Thaler,
2000, str. 1).

Vedenjska ekonomija je danes pomembna ekonomska veda z dvema Nobelovima
nagrajencema, Kahnemanom leta 2002 in Thalerjem leta 2017. Na spletnih straneh najdemo
ve¢ kot tiso¢ vedenjskih ekonomistov z vsaj petimi akademskimi prispevki s tega podrodja,
prav vsak teden pa izide nov prispevek s svezimi spoznanji. V prihodnosti lahko
pri¢akujemo, da bodo vedenjski ekonomisti v sodelovanju z drzavo in gospodarskimi
druZbami Se veliko raziskovali ¢lovesko vedenje in odlo¢anje na razli¢nih podro¢jih. Med
ekonomisti pa ne manjka niti kritikov vedenjske ekonomije. Njihovi ocitki so povezani S
stopnjo substitucije ali stopnjo komplementarnosti spodbud vedenjske ekonomije (angl.
nudges) ter s tradicionalnimi mehanizmi dolo¢anja cen in regulacije, o€itajo pa tudi nejasen
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vpliv spodbud na splosno blaginjo (Metcalfe, 2018, str. 3). Stevilni, zlasti liberarno
usmerjeni ekonomisti vedenjskim ekonomistom ocitajo peternalizem. Thaler in Sunstain v
delu Libertarian Peternalism pritrjujeta dejstvu, da vedenjska ekonomija sloni na
peternalizmu, a trdita, da je v nekaterih primerih dolo¢ena stopnja peternalizma nujna, saj je
alternativa peternalizmu predvidljivo slab rezultat, ki posamezniku in tudi SirSi druzbi
objektivno poslabsa polozaj. Klju¢no vprasanje po njunem mnenju ni, ali so peternalisti¢no
motivirane spodbude za sprejemanje nekaterih odloditev posameznikov sprejemljive,
temvec kako izbrati ustrezno obliko peternalizma (Sunstein & Thaler, 2003, str. 175).

Podrocje pokojninskega varCevanja je zaradi izrazite dolgoro¢nosti in abstraktnosti posebe;j
dovzetno za pristranskost pri odlo¢anju posameznikov. Zato je smiselno, da pri oblikovanju
tega podro¢ja vgradimo taksne spodbude vedenjske ekonomije, ki bodo posameznike
usmerjale k dejanjem, s katerimi bodo do upokojitve privaréevali ustrezen znesek, ki jim bo
s primerno pokojnino zagotovil dostojno prezivljanje starosti.

4.2 Vedenjska ekonomija kot kritika neoklasi¢ne ekonomske teorije

Z neoklasi¢no ekonomsko teorijo ne moremo v celoti pojasniti nasega obnasanja, saj temelji
na treh nerealisticnih predpostavkah znacilnosti ljudi, in sicer na popolni (neomejeni)
racionalnosti, na moc¢i volje in na sebi¢nosti (Mullainathan & Thaler, 2000, str. 5).
Neoklasicna ekonomska teorija pojasnjuje nase odloCanje v razmerah negotovosti z
modelom pri¢akovane koristnosti (angl. expected utility theory), po katerem je »vrednost
dogodka« produkt verjetnosti njenega nastanka in koristnosti v primeru njegovega nastanka.
Ta razmeroma preprost model temelji na nizu aksiomov, ki predvidevajo, da smo ljudje
racionalni ekonomski subjekti, ki u¢inkovito izbirajo najboljse moznosti (Zuni¢, 2014, str.
4). Rezultati empiri¢nih testiranj so pokazali, da neoklasi¢na ekonomska teorija z modelom
pri¢akovane koristnosti ni univerzalna teorija, saj Stevilnih dogodkov s to teorijo ni mogoce
pojasniti. Po mnenju vedenjskih ekonomistov paradigma racionalnega subjekta, ki jo
predpostavlja model, v stevilnih situacijah ne velja. Ljudje ne sprejemamo vedno racionalnih
odlocitev, saj se ne zavedamo, ne razumemo ali ne poznamo vseh okolis¢in, Ki so za
sprejemanje takSnih odlocitev potrebne. Slednje stav 70. letih 20. stoletja raziskovala avtorja
Kahneman in Tversky. Avtorja sta v delih Odlocanje v razmerah negotovosti (angl.
Judgment under Uncertinity: Heuristics and biases) in kasneje v teoriji pri¢akovanja (angl.
Prospect Theory) dokazala, da naSega odlo¢anja v razmerah negotovosti pogosto ni mogoce
pojasniti z modelom pri¢akovane koristnosti. Pri naSem obnaSanju imajo torej pomembno
vlogo dejanske ¢loveske znadilnosti, ki vkljuCujejo neracionalno obnasanje, kot so miselno
razvr$Canje, poenostavljanje, nenaklonjenost izgubi, omejena racionalnost, nepopolna
sebi¢nost itd., in ne — kot predvideva neoklasi¢na ekonomska teorija — znacilnosti
racionalnega ¢loveka, ki ga imenuje homo economicus in za katerega je znacilno, da pozna
svoje preference, se odziva na spodbude trga, se odlo¢a na osnovi mejne koristnosti, si
prizadevati ravnati glede na osebno korist in skusa dosec¢i maksimalno zadovoljitev svojih
potreb.
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4.3 Pristranskosti, prepri¢anja, zmote, zablode in poenostavljanja pri
pokojninskem varéevanju

Modiglianijeva teorija zivljenjskega cikla varCevanja predpostavlja, da varujemo, ko
imamo visje dohodke (v Casu zaposlenosti), medtem ko privaréevana sredstva uporabimo
takrat, ko so nasi dohodki nizji (upokojitev). Omenjeno teorijo kritizira Lusardi, saj meni,
da se ljudje ne obnasamo v skladu z njo in da se nasa poraba v zivljenju pomembno ne
spreminja. Pri odloc¢itvah glede varCevanja ljudje sledimo poenostavljenim in pogosto
zastarelim vzorcem, ki nas vodijo, da ne varCujemo oz. varéujemo premalo (Hardcastle,
2012, str. 4). Odloc¢anje glede pokojninskega varCevanja je za posameznika kognitivno
zahteven proces, pri katerem se soofa s sprejemanjem zahtevnih odlocitev. V knjigi
Razmisljanje, hitro in pocasno avtor Daniel Kahneman navaja, da se ¢as za sprejemanje
(optimalnih) odlocitev podaljSuje z zahtevnostjo odlocitve. Odlocanje traja dlje pri
kompleksnih nalogah, saj taksne odlo¢itve zahtevajo ve¢ kognitivnega napora. Pri odlocanju
glede pokojninskega varéevanja (npr. znesek ustrezne premije, izbira nalozbene politike) gre
nedvomno za kompleksne odlocitve in v taksnih situacijah smo ljudje pogosto nagnjeni k
reSitvam »status quo, tj. neodlocanju oz. odlasanju s sprejemanjem odlocitev (Madrian &
Shea, 2001, str. 1178).

Stevilni vedenjski ekonomisti (npr. Thaler, Benartzi, Laibson, Shea, Ariely, Madrian,
Loewenstein), ki so raziskovali obnasanje ljudi na podro¢ju pokojninskega var¢evanja, SO
dokazali, da smo ljudje pri teh odlocitvah iracionalni, saj dosledno sprejemamo slabe oz.
neoptimalne odlocitve. Tako npr. Stevilni, ki bi lahko varcevali za pokojnino z davénimi
olajSavami, tega ne storijo, podobno se mnogi odpovedo varcevanju v okviru kolektivnih
pokojninskih shem, ki jih je za zaposlene organiziral delodajalec (Vizintin, 2016, str. 24).
Avtorji so pri analiziranju obnaSanja zaznali tipi¢ne vedenjske vzorce, ki nam na tem
podro¢ju onemogocajo sprejemanje optimalnih odlocitev, zlasti inertnost, omejeno
racionalnost, kratkovidnost, strah o0z. nenaklonjenost pred izgubo, pomanjkanje
samonadzora itd. V iskanju resitev, S katerimi bi se ustrezno spopadli z navedenimi
vedenjskimi vzorci, so se v praksi izoblikovale razlicne moznosti, ki posameznikom
pomagajo pri sprejemanju ustreznih odlocitev glede pokojninskega varéevanja. Pri tem velja
posebej izpostaviti dva programa — program samodejne vkljucitve in program Save More
Tomorrow oz. SMarT avtorjev Benartzija in Thalerja, ki vsebuje nabor resitev za zaposlene
s preko delodajalca urejenim pokojninskim varéevanjem. Program posameznikom omogoca,
da z odlozenim povecevanjem prispevkov (npr. ob prihodnjih poviSanjih njihovih plac) do
upokojitve privarcujejo ustrezen znesek. Druzbe v ZDA, ki so pokojninsko varCevanje
izvajale v skladu s programom SMarT, so znatno povisali delez zaposlenih, ki varcujejo, in
njihove varéevalne zneske (Benartzi, Thaler, 2004).

Pri sprejemanju odlo¢itev glede pokojninskega varéevanja se pogosto soo¢amo z zahtevnimi

problemi, ki neredko presegajo nase omejitve. V takSnih situacijah smo nagnjeni k

sprejemanju neoptimalnih ali suboptimalnih odlocitev, ki temeljijo na naSih pristranskostih,
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zmotah, napacnih prepri¢anjih in poenostavitvah. Na sprejemanje posamezne odloCitve
pogosto vpliva vec¢ razli¢nih pristranskosti, zmot in poenostavitev, ki imajo lahko enak ali
nasproten ucinek. V nadaljevanju navajam tiste, ki so po nasem mnenju pomembne za
razumevanje odlocitev glede pokojninskega var¢evanja.

4.3.1 Nenaklonjenost izgubi

Kahneman in Tversky sta v delu Teorija pricakovanj iz leta 1979 (angl. Prospect theory),
uspela dokazati, da je ucinek »bolecine« ob izgubi dolo¢enega zneska priblizno dvakrat vec;ji
od ucinka veselja ob pridobitvi istega zneska. Funkcijo koristnosti posameznika sta
opredelila na osnovi njegovih izgub in dobi¢kov glede na njegovo referenc¢no tocko.
Referencna tocka je v teoriji pricakovanj kljuénega pomena, saj posameznik dobicek in
izgubo doloca glede na njeno vrednost.

Ljudje smo v splosnem pri dobicku tveganju nenaklonjeni (angl. risk aversion), pri izgubi

pa tveganju naklonjeni (angl. risk seeking). Krivulja funkcije koristnosti je tako v obmocju
dobickov konkavna, v obmocju izgub pa konveksna (Slika 20).

Slika 20: Funkcija koristnosti

Koristnost

lzgube Dobiéki

Vir: D. Kahneman & A. Tversky, Prospect Theory: An Analysis of Decision under Risk, 1979, str. 263.

Odpor do pokojninskega var¢evanja in razmeroma nizko pripravljenost posameznika do
varCevanja lahko pojasnimo s teorijo pricakovanj, po kateri se povprecni potencialni
varCevalec nahaja v obmoc¢ju izgub, saj je zanj varCevanje izguba dela trenutnega
razpolozljivega dohodka. Glede na nenaklonjenost posameznika do izgube je za pokojninsko
varCevanje pomembno, da vzpostavimo ustrezno referenc¢no toc¢ko, kar lahko dosezemo z
uporabo ucinka uokvirjanja (angl. framing). Z varéevanjem v znesku (v) bi bilo smiselno
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zaceti (ali poviSati znesek varCevanja) takoj, ko se poviSa dohodek (X). Koristnost pri
povisanju dohodka se s povecevanjem zneska zmanjSuje, zato je ucinek zmanj$anja
koristnosti zaradi nekoliko nizjega dohodka ((X-v) namesto X) manjsi, kot bi bil u€inek, ce
bi lo¢eno obravnavali ucinek povisanja koristnosti za znesek X in u€inek zmanjSanja
koristnosti zaradi izgube (v) (Angner, 2016, str. 155).

Benartzi in Thaler sta leta 1993 raziskovala vzroke, da pri pokojninskem varéevanju, ki je
izrazito dolgoro¢na oblika var¢evanja, prevladujejo nizkotvegane nalozbe z vnaprej znanim
zneskom izplacila (angl. fixed income securities), tipi¢no obveznice, ¢eprav so v primerjavi
z delnicami dolgoro¢no bistveno manj donosne. Delnice so od leta 1926 ustvarile 7-odstotni
povpreéni letni donos, kratkoro¢ne obveznice ZDA pa le enoodstotni (Benartzi & Thaler,
1993, str. 2). Ugotovila sta, da ucinek nenaklonjenosti izgubi, po katerem je ucinek
negativnega donosa priblizno dvakrat vecji od uc¢inka pozitivnega donosa, ni edini razlog.
Pomemben razlog je tudi uéinek miselnega razvrs€anja investitorjev oz. varcevalcev, saj
varcevalci ocenjujejo donosnost na prekratkem intervalu (tipicno eno leto), zato se jim zdi
bolj privlatna kombinacija nizkih in stabilnih tekocih pozitivnih donosov ter izjemoma
visokih negativnih donosov (npr. obveznice) kot kombinacija pogosto nizkih negativnih
tekoc¢ih donosov in obcasnih visokih pozitivnih donosov (npr. delnice). S preprostim
matemati¢nim izra¢unom lahko dokazemo, da je za investitorja dolgoro¢no boljsa nalozbena
strategija, s katero dosega stalne nizke negativne donose in ob¢asno visok pozitiven donos,
kot strategija, s katero dosega stalne nizke pozitivne donose in ob¢asno visok negativen
donos. Zmoto investitorjev sta Benartzi in Thaler poimenovala kratkovidna nenaklonjenost
izgubi (angl. myopic loss aversion) (Benartzi & Thaler, 1993, str 1-5). Prisotnost
kratkovidne nenaklonjenosti izgubi sem zaznal tudi med slovenskimi varcevalci v skladih
dodatnega pokojninskega varcevanja. Do leta 2015 je bila namre¢ nalozbena politika vseh
varCevalcev enaka, in sicer skrajno konservativna s pretezno obvezniSkimi nalozbami,
medtem ko so po letu 2015 (mlajsi) varcevalci dobili moznost varéevanja tudi v skladih, ki
imajo vecji delez sredstev, naloZenih v potencialno bolj donosne delnice. Konec leta 2018
se je po podatkih, objavljenih na spletnih straneh izvajalcev, za spremembo nalozbene
politike odloc¢il majhen del varéevalcev, saj je bilo Se vedno kar 91 % vseh sredstev zbranih
v skladih z obvezniSko naloZbeno politiko.

4.3.2 Poenostavljanje

Posamezniki vseh odlo¢itev ne sprejemamo s preraCunavanjem verjetnosti in
izraGunavanjem koristnosti, temve¢ jih pogosto sprejemamo na osnovi poenostavitev (angl.
heuristics). Poenostavitve so dober nacin sprejemanja preprostih, vsakodnevnih odlo€itev,
medtem ko so pri sprejemanju kompleksnih odlo¢itev poenostavitve pogosto pristranske ter
nas sistemati¢no in predvidljivo usmerjajo k sprejemanju napacnih odlocitev (Angner, 2016,
str. 66). Kahneman trdi, da lahko ucinek poenostavljanja ponazorimo s konceptom

11V tistem &asu $e niso prevladovale naloZbene politike, ki se prilagajajo starosti varéevalca.
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zamenljivosti. Ljudje namre¢ tezje vprasanje radi zamenjamo z lazjim, pri cemer se ne
zavedamo, da sta odgovora pogosto drugacna. Primer je zamenjava vpraSanja, kako verjetno
je, da bo letalo strmoglavilo, z vprasanjem, ali si lahko brez tezav predstavljam
strmoglavljenje letala (Angner, 2016, str. 119).

Zgolj ena poenostavitev lahko povzro¢i vrsto razlicnih ucinkov in pristranskosti
(Sieczkowski, 2016, str. 144). Poznamo ve¢ vrst metod ali nacinov poenostavljanja.

Sidranje in prilagoditev je metoda poenostavljanja, s katero lahko vplivamo na odlocitev
posameznika glede dolocene tematike, ki je posameznik ne pozna oz. je ne pozna dovolj.
Cena blaga, ki jo dolo¢i trgovec, je sidro, ki nam pomaga pri odlo¢itvi o nakupu ali pogajanju
za nizjo ceno, odvisno od tega, kako blago vrednotimo. Podobno kot sidro za dolocitev
zneska pokojninskega varCevanja sluZijo povprefen znesek obstojeCih varCevalcev, Ki
zagotavlja polno izkori$¢enost davene olajSave, zneski, ki ga za varéevanje namenjajo nasi
znanci, ali zgolj nakljucna stevilka, kar je v svojem delu Predvidljivo iracionalni dokazal
Dan Ariely. V eksperimentu je Ariely udelezence avkcije prosil, da vnesejo zadnji dve cifri
svoje Stevilke socialnega zavarovanja in nato sodelujejo v avkciji za dolo¢eno blago.
Ugotovil je, da so posamezniki z visjo vrednostjo Stevila, sestavljenega iz zadnjih dveh cifer
Stevilke socialnega zavarovanja, na avkciji sistemati¢no postavljali visje cene. Ucinek
sidranja je torej tako robusten, da u¢inkuje tudi takrat, ko vrednost, ki jo ponazarja sidro,
nima nikakr$ne zveze s konkretnim primerom in je njegova vrednost za sprejem odlocitve
irelevantna (Ariely, 2008, str. 26-29).

Reprezentativnost je naslednja poenostavitev, ki jo pogosto uporabljamo pri ocenjevanju
verjetnosti nastanka negotovega dogodka. Znano je, da ljudje pri tem precenjujemo svoje
zmoznosti, pogosto zanemarjamo relevantne informacije in se odlo¢amo na osnovi
kognitivnih pristranskosti. Ocenjevanje verjetnosti za nastanek dolocenega dogodka na
osnovi reprezentativnosti vodi do napak, ki so posledica naSega ocenjevanja verjetnosti na
osnovi podobnosti. Ve€ina ocenjevanj verjetnosti izhaja iz ocenjevanja verjetnosti v treh
primerih — kaks$na je verjetnost, da: (1) predmet A pripada razredu B, (2) dogodek A izhaja
iz procesa B in (3) bo proces B ustvaril dogodek A. V navedenih primerih si ljudje
pomagamo z reprezentativnostjo, ki nam pomaga, da verjetnost ocenimo na osnovi stopnje
»koliko A spominja na B«. Ce so znacilnosti primera A znacilnosti, ki veljajo tudi za primer
B, potem ocenjujemo, da je verjetnost, da je izsel A iz B, visoka. Ce si primera A in B nista
podobna, bo nasa ocena o njuni povezanosti nizka (Kahneman & Tversky, 1974, str. 1124).
Zapisano lahko najlazje ponazorimo na primeru, Ko anketirancem navedemo nekaj klju¢nih
osebnostnih znacilnosti doloCene osebe, nato pa jih prosimo, da izberejo njen najbolj
verjeten poklic. Pricakujemo lahko, da bodo anketiranci izbrali poklic, za katerega so
osebnostne znacilnosti dolocene osebe »reprezentativne« oz. v skladu s stereotipom, ki velja
za ta poklic, pri ¢emer bodo zanemarili druga, bolj relevantna dejstva. Ce je oseba tiha,
zadrzana, pripravljena na pomo¢ in nezainteresirana za druge ljudi, ima rada red in mir ter

cen e
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npr. kmeta, Ceprav je slednjih v tistem okolju bistveno ve¢ (Kahneman & Tversky, 1974, str.
1124).

Reprezentativnost ima ve¢ pojavnih oblik, ki sta jih v delu Judgment under Uncertainty:
Heuristics and Biasis opredelila Tversky in Kahneman (Kahneman & Tversky, 1974, str.
1124-1128), in sicer:

e Osnovna frekvenca (angl. base-rate frequency). Ljudje pri ocenjevanju verjetnosti
pogosto upostevamo reprezentativnost na nacin, da nas bolj kot dejanske frekvence
zanima podobnost opisanega z naSo predstavo. V opisanem primeru anketiranci tipicno

ey e

Stevila kmetov.

e Neobcutljivost na velikost vzorca (angl. insensitivity to sample size). Ve¢ji kot je vzorec,
na osnovi katerega ocenjujemo, bolj natan¢na je lahko nasa ocena. Ljudje pogosto
zanemarjamo velikost vzorca in se odlo¢amo na osnovi premajhnega vzorca.

cen e

zanemariti svoj vzorec, ki je premajhen in vodi v pristransko oceno.

e Nerazumevanje verjetnosti (angl. misconseptions of chance). Najbolj »reprezentativen«
primer nerazumevanja verjetnosti je hazarderska zmota (angl. gambler's fallacy). Primer
je ocena posameznika pri igri rulete, da bo kroglica po nizu rde¢ih barv pristala na ¢rni
barvi. Dolgoro¢no je res pricakovati polovico rdecih in polovico ¢rnih polj, a pri
opazovanju sekvence to ni pomembno in je verjetnost ¢rne ali rdece barve v vsaki
naslednji iteraciji enaka. Tovrstne zmote so pogosto posledica premajhnega vzorca, t.i.
zakona majhnih Stevil.

e Neobcutljivost na napovedi (angl. insensitivity to predictability). Pri napovedovanju
doloc¢enih dogodkov (npr. izida nogometne tekme, cene delnice, cene nafte) se ljudje
radi odlo¢amo na osnovi opisa, ki sploh ni povezan z napovedanim dogodkom o0z. nima
nanj nikakrinega vpliva. Ce npr. napovedujemo prihodnji dobi¢ek druzbe, bo na naso
napoved vplival opis druzbe, ki nima nikakrSne povezave S poslovanjem druzbe.
Napoved dobicka je viSja, Ce je druzba opisana pozitivno, in niZja, ¢e je opisana
negativno. Dejansko bi morala biti napoved dobicka v obeh primerih enaka, tj.
povpredje dobickonosnosti druzb v tistem okolju. Ce imamo torej podatke, ki so za
napoved dolo¢enega dogodka irelevantni, je edina smiselna napoved povprecna
vrednost.

e lluzija veljavnosti (angl. the illusion of validity). lluzija veljavnosti je napoved dogodka
na osnovi podatkov, ki so zastareli, nepreverjeni, vsebinsko skromni itd. Dober primer
so razgovori psihologov s kandidati za zaposlitev. Psiholog na osnovi podatkov iz
razgovora in pod vplivom iluzije veljavnosti poda svoje mnenje o primernosti kandidata,
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a njegova ocena ni ustrezna. Tudi strokovna literatura pritrjuje, da tovrstni selekcijski
postopki niso ustrezni.

e Napac¢no razumevanje regresije (angl. misconseptions of regression). Ljudje smo
zmotno prepric¢ani, da s kaznovanjem in z nagrajevanjem dolo¢enega vedenja v celoti
vplivamo na rezultat, zato pripisujemo nagrajevanju oz. kaznovanju prevelik pomen oz.
vpliv. Dejstvo je, da dobremu rezultatu pogosto sledi slabsi rezultat, slabemu pa pogosto
boljsi, kar je osnovna ideja robustnega koncepta nagnjenosti k povprecju (angl.
regression to the mean), ki ga je Ze pred ve¢ kot 100 leti opisal statistik Francis Galton.

Razpolozljivost (angl. availability) je oblika poenostavitve, pri kateri so nasi zakljucki
zaradi nasih izkuSenj z dolo¢enim dogodkom, ki vkljuCuje pogostost in verjetnost dogodka,
poznanost, osebno izkusnjo, spomine, naso zmoznost predstavljanja in naSo potrebo po
iskanju smisla in posledicno povezovanje nepovezanih dogodkov (angl. illusory
correlation), predvidljivo pristranski (Kahmenam & Tversky, 1974, str. 1127-1128). Z
razpolozljivostjo lahko pojasnimo vrsto dogodkov, npr. zakaj ljudje menijo, da je nasilnistvo
bolj pogosto kot druge oblike kriminala ali zakaj se po strmoglavljenju letala, jedrski nesreci,
teroristiénem napadu strah pred temi dogodki poveca. Pojasnimo lahko tudi, zakaj se veliko
Stevilo ljudi ne cepi kljub nespornim dokazom, da je cepivo u¢inkovito in da je s cepljenjem
povezano tveganje zanemarljivo. Tudi tvegana dejanja, kot so voznja pod vplivom alkohola,
uporaba nedovoljenih drog in nezas¢iteni spolni odnosi, S0 pogosto posledica tega fenomena.
Pojasnimo lahko tudi nerazumno ve¢jo skrb oz. strah ljudi pred smrtjo kot posledico manj
verjetnih dogodkov, na katere imamo majhen vpliv (teroristi¢ni napadi, epidemije), kot
dogodkov, ki so dejansko najpogostejsi »morilCi«, npr. sréno-Zilne bolezni, na katere lahko
vplivamo (npr. z zdravim na¢inom zivljenja) (Angner, 2016, str. 113-116).

Potrditev pristranskosti (angl. confirmation bias) je oblika poenostavitve, pri kateri je
posameznik nagnjen k temu, da rezultate tolmaci tako, da podpirajo njegovo predhodno
prepri¢anje bolj, kot je upravi¢eno. V raziskavi so podporniki in nasprotniki smrtne kazni
prebrali isti prispevek o dvoumnih prednostih in slabostih smrtne kazni. VVsaka skupina je po
prebranem besedilu e bolj zagovarjala svoje prej$nje stalisCe, saj je informacije v prispevku
tolmacila na taksen nacin, da so svoje prepric¢anje $e bolj utrdili (Angner, 2016, str. 110).

Pretirana samozavest (angl. overconfidence) je poenostavitev, s katero ljudje pri
napovedovanju dogodkov sistemati¢no precenjujemo svoje zmoznosti glede toc¢nosti
napovedovanja. Verjetnost, s katero ocenjujemo uresnicitev nasih napovedi, je vec¢ja od
dejanske realizacije ex post (Angner, 2016, str. 137). Stevilni avtorji (Dunning, Kruger,
Ehlinger, Johnson, Banner) so na razlicnih podroc¢jih zasledili, da so v napovedovanju
pretirano samozavestni nekompetentni posamezniki, medtem ko za kompetentne
posameznike to ne velja. Nekompetentni posamezniki so prikrajSani dvojno — zaradi
pomanjkanja ustreznih znanj niso zmozni pravilne ocene in tudi niso sposobni oceniti
pravilnosti dolo¢ene ocene (Dunning, Johnson, at al. 2003, str. 84-85). Ta vrsta
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poenostavitve je za ustrezen razvoj pokojninskega varCevanja izjemnega pomena, zato bi
morali zagotoviti ustrezno informiranje javnosti in s tem povecati delez kompetentnih ljudi
na tem podrocju.

4.3.3 Cloveske (kognitivne) omejitve

Neoklasi¢na ekonomska teorija ni zmozna pojasniti vseh ¢loveskih odlocitev. V nasprotju s
postulati neoklasi¢ne teorije smo namre¢ omejeni, zlasti v racionalizaciji in
samoobvladovanju, ter tudi nismo univerzalno sebi¢ni (Diamond & Vartiainen, 2007, str. 2).

Simon predlaga uporabo termina omejena racionalnost (angl. bounded rationality), saj po
njegovem mnenju zaradi kognitivnih omejitev, povezanih s pomanjkljivim znanjem in z
nesposobnostjo »racunanja«, nasega obnasanja ne moremo predvideti v skladu z neoklasi¢no
(in klasi¢no) ekonomsko teorijo, ki predpostavljata racionalnost pri sprejemanju odlocitev
(Anger & Loewenstein, 2007, str. 22). Pri sprejemanju odloCitev se ljudje radi zatecemo k
poenostavitvam in uporabi pravila »ocena ¢ez palec«. Nase ocene, na osnovi katerih
sprejemamo Stevilne odlocitve, so namre¢ pristranske, saj temeljijo na irelevantnih
informacijah in pogosto vodijo v polozaj »status—quo« (Diamond & Vartiainen, 2007, str.
2). Ljudje nismo sposobni samoobvladovanja in sprejemamo odlocitve, ki so v konfliktu z
naso dolgoro¢no blaginjo. Z nesposobnostjo samoobvladovanja lahko pojasnimo tudi
razli¢ne odvisnosti, neaktivnost in tudi neustrezno pripravo na prihodnost (npr. pokojninsko
var¢evanje). V nasprotju z neoklasi¢no ekonomsko teorijo sSmo ljudje pripravljeni na
sodelovanje z drugimi in v odnosu do drugih ljudi nismo univerzalno in a priori sebi¢ni.
NasSe obnasanje temelji na recipro¢nosti, saj smo do oseb, ki nam izkazujejo podporo,
prijazni in nesebicni, do oseb, ki nam podpore ne izkazujejo, pa sebi¢ni in pogosto zlobni
(Diamond & Vartiainen, 2007, str. 2).

4.3.4 Uclinek posesti

Rezultat kombinacije u¢inkov nenaklonjenosti izgubi in referen¢ne tocke je tudi ucinek
posesti (angl. endowment effect), po katerem isto stvar vrednotimo visje, ¢e jo imamo v
posesti.

V enem od eksperimentov so raziskovalci udeleZzence vprasali, koliko bi bili pripravljeni
placati za doloc¢en predmet (skodelica za kavo), preden je v njihovi lasti, in za koliko so
pripravljeni predmet prodati, potem ko so ga dobili v last. I1zkazalo se je, da smo za isti
predmet, ko Se ni v nasi lasti, pripravljeni placati precej manj, kot zanj zahtevamo, ko je v
nasi lasti (Kahneman, Knetch & Thaler, 1990, str. 1242-1243). Tudi nekateri drugi avtorji
so z eksperimenti dokazali podobno. Carman in Ariely sta spremljala proces nakupa vstopnic
za tekme Studentske koSarke na Univerzi Duke v ZDA. Nakupni proces obsega dolgo
cakanje, saj potencialni kupci ve¢ tednov taborijo v prezanju na moznost nakupa kart; na
koncu se sre¢a nasmehne le nekaterim, ki dobijo moznost, da karte dejansko kupijo. Avtorja
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sta v nasprotju s pricakovanji neoklasi¢ne ekonomske doktrine ugotovila, da je skupina, ki
je ostala brez kart, pripravljena za karte placati bistveno manj, kot zanje zahteva skupina, Ki
je karte kupila in jih zeli prodati (Austin, 2013, str. 28). Trgovci u¢inek posesti uporabljajo
za pospeSevanje prodaje, ko kupcem v doloc¢enem obdobju od dneva nakupa omogocajo
povracilo blaga in celotne vrednosti nakupa. Trgovci vedo, da kupci v ve€ini blaga ne bodo
vrnili, saj ga potem, ko ga imajo v lasti, cenijo bolj kot prej, ko ga Se niso imeli.

V kontekstu pokojninskega varCevanja je pomembno, da zaposleni pokojninski racun
pridobijo ¢im prej in da tekoCe spremljajo stanje na svojem pokojninskem racunu oz.
pri¢akovano pokojnino. S tem bodo visje vrednotili svoja pokojninska sredstva in pokojnino
nasploh. Chan in Stevens sta dokazala, da je ustrezno informiranje posameznikov glede
pokojninskega varCevanja izjemno pomembno, saj se dobro informirani posamezniki
bistveno bolj odzivajo na razli¢ne pokojninske spodbude (datum upokojitve, izkoris¢anje
dav¢nih spodbud, pokojninsko varéevanje itd.) (Chan & Stevens, 2003, str. 1-5).

4.3.5 Medéasovna izbira

Izsledki raziskav kazejo, da smo ljudje naklonjeni sedanjosti in izpla¢ilom v sedanjem ¢asu,
medtem ko prihodnja izplacila diskontiramo in Imajo za nas manj$o vrednost. Prav tako smo
neucakani in zelimo prejeti nagrade ¢im prej, medtem Ko z izgubami in stroski odlasamo
(Vizintin, 2016, str. 39). Prevladujo¢ ekonomski model medcasovne izbire (angl.
intertemporal choice) je model diskontirane koristnosti (angl. discounted-utility model), po
katerem ljudje prihodnje dogodke vrednotimo tako, da njihovo pri¢akovano koristnost
diskontiramo glede na ¢as, ko se bo dogodek uresnicil. Bolj kot je dogodek oddaljen, visja
je diskontna stopnja oz. manj$i je ucinek. Pri tem predpostavljamo, da se koristnosti
diskontirajo z eksponentno funkcijo, pri cemer je diskontna stopnja konstantna:

d(t) = 6t
(2)

Izsledki Stevilnih opazovanj potrjujejo, da se diskontna stopnja v ¢asu spreminja in da je za
razumevanje nasih odlocitev glede diskontiranja bolj primerna hiperboli¢na funkcija z
enacbo (3):

1O =T5%0

©)

Z njo bolje pojasnimo, zakaj smo ljudje pri sprejemanju odlocitev 0 dogodkih, ki bodo
nastali v oddaljeni prihodnosti, bolj racionalni kot pri sprejemanju odlocitev 0 dogodkih, Ki
bodo nastali v bliznji prihodnosti (Angner & Loewenstein, 2007, str. 36). Ne preseneca torej,
zakaj mnogim kljub iskreni Zelji ne uspe uresniciti zaobljub, da bodo v prihodnosti shujsali,
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se ve¢ rekreirali, prenehali s kajenjem ipd. (Angner, 2016, str. 200). O Doneghue in Rabin
menita, da razmeroma majhen delez pokojninskih var¢evalcev v ZDA lahko obrazlozimo s
kombinacijo hiperboli¢ne diskontne stopnje in odlasanja. Avtorja trdita, da smo ljudje
dolgorocno bolj potrpezljivi kot kratkoro¢no. Zato si k varéevanju sicer zelimo pristopiti
(dolgoro¢na potrpezljivost), a kratkoro¢no tega ne storimo in z varéevanjem odlasamo, saj
imamo v danem trenutku vedno na voljo alternativo, ki nas kratkoro¢no zadovolji bolj
(Mullainathan & Thaler, 2000, str. 10). Marsikdo se zaveda, da se bo zaradi pomanjkljivega
samonadzora spopadal s tezavami pri uresniCitvi zaobljube, in se zato na nek nacin
samoomeji. Odisej se je v Homerjevem istoimenskem epu na primer skusnjavam, h katerim
so ga s sladkimi glasovi vabile sirene, uprl tako, da se je privezal na jambor.

Zanimiv je tudi filozofski pogled posameznika na svojo podobo v prihodnosti, po katerem
posameznik nima obcutka glede obstoja psiholoSke povezave z lastno prihodnjo podobo,
zato v zelo oddaljeni prihodnosti (npr. ¢ez 40 let) svojo lastno podobo dojema kot povsem
drugo osebo. S tem lahko pojasnimo nepripravljenost mladih na pokojninsko varéevanje, saj
se ob upokojitvi dojemajo kot druga oseba, var¢evanje za »tujca« pa za vecino ljudi nikakor
ni privlacno (Vizintin, 2016, str. 39-40).

4.3.6 Uokvirjanje

Ucinek uokvirjanja (angl. framing) je klju¢ni del kritike modela pri¢akovane koristi (angl.
expected utility model), ki sta jo v delu Teorija pricakovanj predstavila Kahneman in
Tversky. Ugotovila sta, da imajo na videz nepomembne spremembe pri predstavitvi
problema velike posledice na preference ljudi in na njihovo sprejemanje odloc¢itev (Anger,
Loewenstein, 2007, str. 32). S tem lahko tudi pojasnimo, zakaj veliko ljudi hkrati tvega in
kupuje zavarovanja (Kahmenman & Tversky, 1979, str. 263).

V drzavah, v katerih so uvedli program samodejne vkljucitve v dodatno pokojninsko
zavarovanje zaposlenih, so dosegli odli¢ne rezultate glede povecanja stevila pokojninskih
varc¢evalcev. Pri tem programu gre za spremenjeno »uokvirjanje« glede nacina pristopa k
pokojninskim varéevalnim shemam, saj mora posameznik izrecno soglasati, da v varcevalno
shemo ne zeli biti vkljucen (Sieczkowski, 2016, str. 145). Ker ljudje bolj cenimo placo in
bonuse kot placilo premij dodatnega pokojninskega varCevanja, v Nemciji nekateri
delodajalci v zaposlitvenih oglasih namesto dodatnega pokojninskega varCevanja
izpostavljajo nagrado zaposlenemu kot dodaten bonus ob zakljuc¢ku zaposlitve (angl.
deferred compensation).

4.3.7 Miselno razvrScanje

Kahneman, Tversky in Thaler miselno razvr$éanje (angl. mental accounting) opredeljujejo
kot metodo, ki jo ljudje implicitno uporabljamo pri vrednotenju transakcij, nalozb in drugih
finanénih rezultatov (Benartzi & Thaler, 2007, str. 92). Osnovna ideja miselnega
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razvrscanja, ki je v nasprotju s nacelom popolne zamenljivosti razli¢nih oblik denarja, je, da
ljudje razlicno dojemamo trenutni dohodek in trenutna sredstva ter prihodnji dohodek
(Sieczkowski, 2016, str. 144). Ljudje smo podvrzeni miselnemu razvr$¢anju in pripisujemo
razlicnim vrstam dohodka in sredstev razlicne psiholoSke vrednosti. V' ZDA so npr.
analizirali posameznike, ki so prejeli povrnjeno dohodnino, in ugotovili, da so povrnjeno
dohodnino v vecini po metodi miselnega razvr§c¢anja Ze vnaprej porabili za poplacilo dolgov.
V raziskavi iz leta 2001 sta Benartzi in Thaler ugotovila, da zaposleni delnice svojega
delodajalca vrednotijo kot poseben nalozbeni razred, saj se nalozbena politika zaposlenih, ki
imajo moznost investirati v delnice svojega delodajalca, bistveno razlikuje od nalozbene
politike zaposlenih, ki te moZnosti nimajo. Slednji priblizno polovico sredstev investirajo v
delnice in polovico v obveznice, medtem ko prvi vec kot 70 % sredstev investirajo v delnice,
od tega vec kot polovico v delnice svojega delodajalca (Benartzi & Thaler, 2007, str. 94).

Zanimiv element miselnega razvr$¢anja je ucinek zdruzevanja koristi in $kod (angl.
bundling). V skladu z neoklasi¢no ekonomsko teorijo bo posameznik enako zadovoljen, ¢e
prejme nagrado v vrednosti 75 evrov ali dve zaporedni nagradi v skupni vrednosti 75 evrov
(npr. 25 evrov + 50 evrov). Zaradi konkavne oblike funkcije koristnosti v obmo¢ju dobickov
je glede na teorijo pricakovanj posameznik bolj zadovoljen, ¢e bo namesto 75 evrov prejel
dve nagradi, in sicer najprej 25 evrov in takoj zatem $e dodatno nagrado v visini 50 evrov.
Pri izgubah velja nasprotno, saj je zaradi konveksne oblike funkcije koristnosti v obmocju
izgub posameznik bolj nezadovoljen z ve¢ manj$imi izgubami kot z eno vecjo izgubo, ki je
povsem enaka vsoti manjsih izgub (Angner, 2016, str. 160). S tem lahko pojasnimo $tevilna
dejanja, npr. uporabo kreditne kartice namesto gotovine, izplacilo bozi¢nic, bonusov in
regresov, izbiro konzervativne nalozbene strategije pri dolgorocnem (npr. pokojninskem)
var¢evanju, ve¢ obdarovanj z manjsimi darili med letom itd.

4.3.8 Samonadzor in motivacija

Shefrin in Thaler zaznavata vrzel med namenom in aktivnostjo, ki jo lahko pojasnimo z
u¢inkom inertnosti in ucinkom odlaSanja. Inertnost lahko opredelimo kot odsotnost
aktivnosti; ljudje se na primer zavedajo, da morajo varéevati, a ne vedo, kako se varéevanja
lotiti, zato ne naredijo ni¢esar. Odlasanje ima podoben kon¢ni ucinek, le da je posameznik
bolj aktiven in prestavlja sprejemanje odlocitev na prihodnost; za izvedbo aktivnosti se
odlo¢i »jutri, jutri se ponovno odlo¢i ukrepati »jutri« in tako naprej (Sieczkowski, 2016,
str. 144). Odlasanje dejansko povzroca inertnost, kar Samuelson in Zeckhauser v delu Status
Quo Bias in Decision Making (1988) imenujeta »Status Quo Bias« (Benartzi & Thaler, 2004,
str.168). V Veliki Britaniji se velik del zaposlenih kljub izdatnim davénim olajsavam®? ni
odlo¢il, da prostovoljno pristopi k varéevanju, kar je verjetno posledica nagnjenosti
posameznika, da se pri sprejemanju zahtevnejSih odloCitev zateka k »statusu quo«
(Sieczkowski, 2016, str. 144). Pokojninsko varéevanje je zahtevno predvsem zaradi tezav

12V letu 2014 so bile premije posameznika v visini do 50.000 evrov oproséene pladila davkov.
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pri samonadzoru. V ZDA je vecina varéevanj posledica t.i. prisiljenega varcevanja (npr.
nakupa nepremic¢nine s kreditom in varCevanja v okviru pokojninskih nacrtov)
(Mullainathan & Thaler, 2000, str. 10). Sistem samodejne vkljucitve zaposlenega v
pokojninsko varcevanje izkori$¢a ucinek inertnosti in odlasanja (»Status Quo Bias«) za
povecanje Stevila zaposlenih, ki varcujejo za pokojnino.

4.3.9 Nepozornost

Oglasevalci in trzniki ze dolgo vedo, da je pri posredovanju informacij posamezniku klju¢no,
da pridobimo njegovo pozornost.

Zlasti v zadnjem casu S0 postali vedenjski ekonomisti izjemno pozorni na koncept
nepozornosti (angl. inattention). Gabaix predpostavlja, da ljudje nismo sposobni obdelati
vseh informacij, ki so nam na voljo, in trdi, da so Stevilne pristranskosti, ki jih raziskuje
vedenjska ekonomija, posledica ene od oblik nase nepozornosti. Vecina poskusov na
spremembe naSega obnaSanja je usmerjenih v pridobitev pozornosti ljudi. Ena njegovih
kljuénih ugotovitev je, da so potrosniki pripravljeni svojo pozornost usmeriti Sele tedaj, ko
ocenijo, da se jim to splaca. V ta namen lahko uporabimo finan¢ne spodbude ali spodbude,
s katerimi izpostavimo posameznikovo pric¢akovano dobrobit. Pozornost ljudi bomo lazje
pritegnili s temami, ki jih ljudje radi sliSimo in izbolj$ajo nase razpolozenje, kot s temami,
Ki nas spravijo v slabo voljo. Vedenjski ekonomisti so tak§no obnasanje prepoznali tudi med
finan¢nimi investitorji, ki se izogibajo sprejemanju negativnih informacij s finan¢nih trgov,
&eprav bi bilo seveda smiselno, da so nanje pozorni. Podobno se obnasa tudi noj® ko je v
nevarnosti, zato so takSno obnasSanje vedenjski ekonomisti poimenovali »nojev ucinek«
(angl. ostrich effect). Stevilni vedenjski ekonomisti, ki so v letih 2016 in 2017 raziskovali
podrocje izogibanja sprejemanja posameznikovih informacij (Olafsson, Pagel, Andries,
Haddad, Bushong, Rabin, Schwartzstein), so ugotovili, da se »nojev uéinek« in teorija
nepazljivosti lepo dopolnjujeta (Metcalfe, 2018, str. 9-13). Uc¢inek nepozornosti in »nojev
ucinek« v kontekstu pokojninskega varc¢evanja pomenita, da pri Stevilnih prebivalcih realne
groznje o pri¢akovanih nizkih pokojninah bodo¢ih upokojencev ne pritegnejo pozornosti.

4.3.10 Vpliv znancev in prijateljev ter pomen finan¢ne pismenosti

Ceprav pred sprejetiem zahtevnih odlogitev pogosto is¢emo nasvet pri osebah, za Katere
ocenjujemo, da so bolj kompetentne od nas, Benartzi in Thaler ugotavljata, da se
posamezniki glede pokojninskega varcevanja najpogosteje posvetujejo s prijatelji, sorodniki
ali sodelavci, ki nimajo ustreznih strokovnih kompetenc (Benartzi & Thaler, 2007, str. 94).
Pri vkljuevanju v pokojninske nacrte delodajalca zaposleni pogosto upostevajo mnenja
sodelavcev, ki nimajo ustreznih znanj. Njihovi nasveti zato pogosto niso ustrezni, v¢asih
celo Skodljivi. V veliki ameriski trgovski druzbi so raziskovali, zakaj veéina zaposlenih

13 Dejansko to ni res, noji namreé v nevarnostjo ne skrijejo glave v pesek.
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varuje s povsem neustrezno nalozbeno politiko, saj so imeli preve¢ sredstev v obvezniskih
ali delniskih nalozbenih razredih (glede na starost). Izkazalo se je, da so se zaposleni za
nasvet glede izbire nalozbene politike obracali na mesarja, ki si je med zaposlenimi pridobil
status kompetentnega nalozbenega »svetovalca« (Benartzi & Thaler, 2007, str. 94). Na
osnovi opisanega primera lahko zaklju¢imo, da smo zaradi lastne nekompetentnosti
pripravljeni posluSati nasvet enako (ali Se bolj) nekompetentnega svetovalca, saj je ena
znacCilnosti nekompetentnega posameznika nezmoznost razlikovanja med kompetentnim in
nekompetentnim svetovalcem.

Ucinek negativnega vpliva »nasvetov« nekompetentnih znancev in sodelavcev na
pokojninsko varcevanje lahko sistemsko zmanjSamo z ustrezno finanéno pismenostjo
prebivalstva, a bi bili taks$ni programi izjemno dragi, njihova u¢inkovitost pa glede na vlozek
vprasljiva (Sieczkowski, 2016, str. 148). Stevilni delodajalci sicer za zaposlene organizirajo
izobrazevalne seminarje na temo pokojninskega varCevanja, a Lusardi ugotavlja, da se jih
udelezuje le pescica (Vizintin, 2016, str. 19). Benartzi in Thaler sta na primeru izbrane
druzbe preverjala vpliv izvedenega izobraZevanja na znanje udeleZencev in ugotovila, da se
je raven znanja po izvedenem izobrazevanju povecala malenkostno. V raziskavah Choi,
Laibsen, Madrian in Madric ter Bernheim in Garrett prepoznamo upanje, da so lahko
izobrazevanja ne glede na njihov majhen vpliv na pove€anje znanja uinkovita metoda
povecanja deleza prebivalcev, ki varcujejo za pokojnino. Prva skupina avtorjev je ugotovila,
da se je delez zaposlenih, ki se je po opravljenem izobrazevanju odlo¢il pristopiti k
pokojninskemu varcevanju, S 7 % (pred opravljenim izobrazevanjem) povecal na 14 %
(Benartzi & Thaler, 2007, str. 99). Bernheim in Garrett ugotavljata, da je verjetnost
var¢evanja za pokojnino v druzbah, v katerih je zaposlenim omogoc¢en dostop do ustreznih
izobrazevanj, pomembno vecja (Benartzi & Thaler, 2007, str. 99).

Povecevanje financnega opismenjevanja prebivalcev je dolgorocen projekt, ki je povezan z
visokimi vlaganji. Poleg ugodnega vpliva na pokojninsko varCevanje ima povecanje
finanéne pismenosti prebivalcev tudi Stevilne druge ugodne ucinke, zato je smiselno, da
drzava izvaja aktivnosti, usmerjene v povecanje finan¢ne pismenosti prebivalstva.

4.3.11 Nepovratni stroski

Nepovratni stroski (angl. sunk costs) so stroski, ki so ze nastali in jih ni ve¢ mogoce povrniti
ter ne bi smeli imeti nikakrSnega vpliva na nase prihodnje odlocitve. Ker ljudje tezko
sprejmemo irelevantnost preteklih stroSkov, jih pogosto upostevamo pri prihodnjih
odlo¢itvah in s projekti nadaljujemo tudi takrat, ko to ni smiselno. Pogosto slisimo, kako
ljudje opravicujejo svoje odlocitve za vztrajanje pri projektih z besedami: »Ne bom odnehal
zdaj, saj sem vlozil Ze toliko Casa, denarja itd.« V raziskavi o bralnih navadah na spletni
strani www.goodreads.com ugotavljajo, da vec kot 38 % bralcev knjigo, ki jim ni vSe¢, kljub
vsemu prebere do konca. Razloga sta najbrz dva: nakup knjige (denarni vlozek) in implicitna
zaveza samemu sebi, da bom knjigo prebral do konca (Angner, str. 43, 2016).
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Ucinek nepovratnih stroskov lahko ugodno vpliva na pokojninsko varéevanje, saj lahko
pri¢akujemo, da bodo ljudje tudi ob poslabsanju razmer na finanénih trgih in ob poslabsanju
lastnega financnega polozaja z var¢evanjem nadaljevali.

5 RAZISKOVALNA VPRASANJA

Da bi z nekaterimi spoznanji vedenjske ekonomije utemeljili smiselnost dodatnega
pokojninskega var¢evanja za izboljsanje slovenskega pokojninskega sistema, sem testiral
veljavnost stirih raziskovalnih vprasanj.

1. Zaposleni bi se z z bolj eksaktnimi informacijami o pri¢akovani pokojnini bolje
pripravili na upokojitev, tj. ve¢ varéevali.

Raziskovalno vprasanje sem preverjal na osnovi izsledkov raziskave, ki sem jo opravili
skupaj z zaposlenimi iz Skupne pokojninske druzbe d.d. na primeru njihovih individualih in
kolektivnih ¢lanov dodatnega pokojninskega zavarovanja:

e Individualni ¢lani dodatnega pokojninskega zavarovanja. Vzorec je obsegal 460
¢lanov Skupne pokojninske druzbe d.d., mlajsih od 60 let, ki so sklenili individualno
dodatno pokojninsko zavarovanje in Ze varcujejo z mese¢no premijo, nizjo od 70 evrov.
Prvi skupini 230 naklju¢no izbranih ¢lanov (kontrolni skupini) smo poslali dopis, v
katerem smo jih obvestili, da lahko povecajo premijo in si zagotovijo vi§jo pokojninsko
rento (Priloga 1). Drugi skupini 230 naklju¢no izbranih ¢lanov smo poleg dopisa poslali
Se informativni izraun pokojninske rente, iz katerega je bilo razvidno, koliksno rento
lahko pri¢akujejo, ¢e do upokojitve nadaljujejo z varéevanjem z obstojeo premijo, in
kolik$na bi bila pri¢akovana renta, ¢e premijo povedajo (Priloga 2). Stevilo &lanov, ki
so se odzvali in poslali zahtevek za povecanje premije, je bilo v vsaki skupini enako, in
sicer se je za poviSanje premije odlocilo po 12 €lanov v vsaki skupini. Tudi povprecen
znesek poviSanja je bil v obeh skupinah skoraj enak, in sicer je znasal 28 evrov 0z. 29
Eevrov.

e Kolektivni ¢lani dodatnega pokojninskega zavarovanja. VVzorec je obsegal 1.369
¢lanov kolektivnega dodatnega pokojninskega zavarovanja, zaposlenih pri ve¢jem
delodajalcu, ki je zavarovanje sklenil pri Skupni pokojninski druzbi d.d. Vsem ¢lanom
smo v mesecu februarju 2019 poslali dopis s pozivom k povecanju premije, ki so ga
prejeli skupaj z informacijo o stanju na pokojninskem racunu, ter kratko predstavitev
poslovanja pokojninskega sklada (Priloga 3). Istim ¢lanom smo v mesecu aprilu 2019
poslali se dopis z informativnim izracunom pokojninske rente, v katerem smo jih
seznanili z rento, ki jo lahko pri¢akujejo, ¢e do upokojitve nadaljujejo z vpla¢evanjem
trenutne premije oz. kaks$no rento lahko pri¢akujejo, ¢e premijo povecajo (Priloga 4).
Odziv na prvi dopis je bil slab, saj se je za povisanje premije odlo¢ilo sSamo Sest ¢lanov,
ki so mese¢no premijo v povpre¢ju povecali za 13 evrov. Odziv na dopis z
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informativnim izra¢unom pokojninske rente je bil bistveno boljsi, saj sta se za povecanje
premije odlocila 102 ¢lana, ki sta v povprecju mesecno premijo povecala za 24 evrov.

Zaklju¢im lahko, da je zlasti ¢lane kolektivnega dodatnega pokojninskega zavarovanja
smiselno informirati o pri¢akovani pokojninski renti. Boljsi odziv kolektivnih ¢lanov v
primerjavi z individualnimi ¢lani lahko do neke mere pripisemo ucinku sodelavcev (angl.
peer group effect) in njihovi medsebojni komunikaciji. Podoben informativni izracun naj bi
vsako leto prejeli zaposleni tudi z Zavoda za pokojninsko in invalidsko zavarovanje (v
nadaljevanju ZPIZ). ZPIZ trenutno informativni izracun pokojnine posilja le nekaj let pred
upokojitvijo. Ker je ¢asa za dodatno varcevanje tedaj malo, je ukrep ZP1Z verjetno usmerjen
v podaljSevanje zaposlitve. U¢inek povecanja dodatnega pokojninskega varéevanja bi lahko
dosegli, ¢e bi informacijo o pricakovani pokojnini iz obveznega zavarovanja posiljali
mlaj$im, ki imajo do upokojitve se dovolj Casa za varcevanje.

2. Prihodnji upokojenci se zavedajo potrebe po pokojninskem varcevanju, a z
varéevanjem odlasajo.

Pri testiranju trditve sem izhajal iz sekundarnega vira — raziskave druzbe GFK Slovenija
d.o.0. iz leta 2013 in rezultate programa samodejne vkljucitve v dodatno pokojninsko
zavarovanje, ki ga je v letu 2012 uvedla Velika Britanija.

Izsledki raziskave, ki jo je druzba GFK leta 2013 opravila na reprezentativnem vzorcu
(n=802) prebivalcev Slovenije v starosti 18-65 let, kazejo, da se kar 72 % anketiranih
zaveda, da bodo po upokojitvi zaradi nizjih prihodkov potrebovali dodatne prihranke, le 17
% pa jih meni, da bodo z obstojeim pokojninskim varc¢evanjem do upokojitve zbrali dovolj
sredstev (GFK, 2013). Velik razkorak med zavedanjem anketirancev in njihovo dejansko
aktivnostjo lahko pripiSemo inertnosti, ki je znacilna za pokojninsko var€evanje in je po
mojem mnenju osrednja tezava nizke pokritosti prebivalstva z dodatnim pokojninskim
var¢evanjem v Sloveniji.

V Veliki Britaniji se je stevilo pokojninskih varcevalcev v letih 2012-2017 povecalo za kar
9 milijonov (Wadsworth, 2017, str. 44). Razlog je verjetno sprejetje zakonodaje o0 samodejni
vkljucitvi zaposlenih v dodatno pokojninsko zavarovanje, po kateri je dolznost delodajalca,
da organizira pokojninsko var¢evanje in vanj vkljuci zaposlene, pri ¢emer lahko zaposleni
iz varCevanja izstopijo. Ker se ve€ina zaposlenih kljub moznosti izstopa iz pokojninskega
zavarovanja zanj ni odlocila, sklepamo, da so se potrebe po pokojninskem varéevanju
zavedali, a so z varCevanjem odlasali in bi odlasali Se naprej, ¢e jih ne bi vanj vkljucili
samodejno.

Trditev, da se prihodnji upokojenci potrebe po pokojninskem varéevanju sicer zavedajo, a z
var¢evanjem odlasajo, lahko torej potrdim.
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3. Vecina delodajalcev ne bi nasprotovala obveznemu oblikovanju pokojninskega
nacrta za svoje zaposlene, po katerem naj bi vsem zaposlenim financirali
premijo v viSini najmanj 1 % bruto place, ¢e bi enak znesek sofinancirali tudi
zaposleni.

Ker je dodatno pokojninsko varevanje najmanj razSirjeno med zaposlenimi v mikro
druzbah, sem se odlo¢ili, da veljavnost postavljene trditve preverjati pri njih. Preverjanje
sem opravili s fokusno skupino, ki so jo sestavljali lastniki 6 mikro druzb in manjsih druzb,
ki zaposlujejo 2-20 oseb (Bonorum d.o0.0., Projektant d.o.0., KMC d.o.0., Zeus davki in
racunovodstvo d.o0.0., Erpium d.o.o., BT Pamico d.o.0.). Zanimalo me je, ali bi bili
pripravljeni skleniti dodatno pokojninsko zavarovanje in zaposlenim financirati premijo v
visini vsaj 1 % bruto place, ¢e bi enak znesek prispevali tudi zaposleni.

Vsi predstavniki fokusne skupine so dejali, da bi bili pripravljeni financirati premijo v
navedenem znesku. To verjetno pomeni, da ve¢ina delodajalcev oblikovanju pokojninskega
nacrta za zaposlene in financiranju premije v vi$ini najmanj 1 % bruto place ne bi
nasprotovala.

4. Veclina zaposlenih ne bi izstopila iz samodejne vkljucitve v pokojninski naért, ki
bi ga zanje oblikoval delodajalec, in bi poleg delodajalca del premije
sofinancirali tudi sami.

Veljavnost trditve sem preverjal na osnovi sekundarnih virov iz Velike Britanije, ki je leta
2012 uvedla sistem samodejnega vkljuéevanja zaposlenih v dodatno pokojninsko
varCevanje. Razlog, da se je Velika Britanija odlocila za takSen ukrep, je bil opazen trend
zmanjSevanja Stevila zaposlenih, ki varcujejo za pokojnino preko delodajalca. Njihov delez
se je namre¢ v obdobju 2007-2012 s 60 % znizal na samo 55 % (Department for Work and
Pensions United Kingdom, 2018, str. 44).

Sistem samodejne vkljucitve zaposlenih v dodatno pokojninsko zavarovanje so uvajali
postopno od leta 2012 do leta 2018, pri ¢emer je bila obveznost, da zaposlenim ponudijo
var¢evanje v pokojninskih skladih (razen mlaj$im od 22 let in tistim, ki so dopolnili starost,
potrebno za starostno upokojitev, ter zaposlenim z letnim dohodkom, nizjim od 10.000
funtov) na strani delodajalca. VV uvajalnem obdobju 2012-2018 so morali pokojninsko
varCevanje najprej organizirati ve¢ji delodajalci. V Tabeli 5 prikazujemo premijo, Ki sta jo
dolzna financirati delodajalec in zaposleni (Department for Work and Pensions United
Kingdom, 2018, str. 3).
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Tabela 5: Premija delodajalca in zaposlenega v okviru sistema samodejne vkljucitve v
dodatno pokojninsko varcevanje v Veliki Britaniji, izrazena Vv delezu bruto place
zaposlenega

Minimalna premija
Minimalna premija zaposlenega (ob Skupaj minimalna
Datum . . . < -
delodajalca v % upostevanju davéne premija v %
olajSave) v %

do aprila 2018 1 1(0,8) 2
od aprila 2018 do aprila 2 3(2,4) 5
2019

od aprila 2019 3 5 (4) 8

Povzeto in prirejeno po Automatic enrollment evaluation report, Department for Work and Pensions United
Kingdom, 2018.

Bistvo samodejne vkljucitve v pokojninsko varcevanje je, da so zaposleni samodejno
vkljuceni v varéevanje (vkljuci jih delodajalec). Zaposleni lahko prekinejo varéevanje,
prenehajo vplacevati premije in tudi ukinejo prejemanje premij s strani delodajalca.

Po podatkih iz novembra 2018 je bil sistem samodejne vkljucitve v pokojninsko varéevanje
v Veliki Britaniji uspeSen, saj je bilo v varCevanje na novo vkljuéenih 9,9 milijona
zaposlenih, kar je skoraj enako Stevilu varcevalcev (11,45 milijona), ki jim je delodajalec Ze
prej zagotavljal ustrezno pokojninsko varCevanje in na katere se sistem samodejnega
vkljucevanja v varcevanje ni nanasal (Department for Work and Pensions United Kingdom,
2018, str. 29). V obdobju 2013-2017, ko sistem samodejnega vklju¢evanja Se ni bil
zaklju€en, se je Stevilo delodajalcev, ki svojim zaposlenim zagotavljajo pokojninsko
varéevanje, Z 19 % povecalo na 47 %, pri ¢emer so bili skoraj vsi od preostalih 53 %
delodajalcev mikro delodajalci (z 1-4 zaposlenimi), za katere vzpostavitev pokojninskega
nacrta in samodejnega vklju¢evanja zaposlenih v varcevanje leta 2017 Se ni pricela veljati
(Department for Work and Pensions United Kingdom, 2018, str. 34—37). Uspesnost uvedbe
sistema samodejnega vklju¢evanja v pokojninsko varcevanje zaposlenih v Veliki Britaniji
se kaze v povisanju deleza pokojninskih vargevalcev!* s 57 % v letu 2012 na 84 % v letu
2017 (Department for Work and Pensions United Kingdom, 2018, str. 45). Delez zaposlenih,
ki jih je delodajalec samodejno vkljucil v pokojninsko var¢evanje in so se odlocili za aktiven
izstop iz varCevanja, je vV obdobju 2014-2018 na letni ravni znasal 5-6,5 % (Department for
Work and Pensions United Kingdom, 2018, str. 60).

Na osnovi podatkov o uvedbi samodejnega vkljuevanja zaposlenih v pokojninsko
varcevanje preko delodajalca iz Velike Britanije lahko potrdimo, da vecina zaposlenih ne bi
izstopila iz samodejnega pokojninskega varCevanja preko svojega delodajalca, Ceprav bi
morali poleg delodajalca del premije financirati tudi sami.

14/ obdobju 2012-2017 se je delez zaposlenih v javnem sektorju z 88 % povecal na 92 %, delez zaposlenih v
zasebnem sektorju pa z 42 % na 81 %.
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6 PREDLOGI ZA PRENOVO SLOVENSKEGA POKOJNINSKEGA
SISTEMA

Z vecjim obsegom pokojninskega varCevanja in ve¢ sredstvi v skladih dodatnega
pokojninskega zavarovanja se zmanjSuje odvisnost prihodnjih upokojencev od preto¢nega
pokojninskega stebra, ki bo zaradi demografskih projekcij v prihodnosti pod velikim
pritiskom.

V nalogi ugotavljam, da je dejavnost dodatnega pokojninskega zavarovanja v Sloveniji
dosegla stopnjo zrelosti in zato potrebuje nov zagon. Leta 2017 je bila namre¢ brez
dodatnega pokojninskega varcevanja kar polovica zaposlenih, predvsem zaposleni v manjsih
druzbah. Glede na rezultate poslovanja izvajalcev bi tezko napovedali, da se bodo Vv teh
druzbah v prihodnjih letih prodaje lotili resneje, saj bi s tem poslabsali svoj trenutni, zaradi
visokih kapitalskih zahtev, razmeroma nizek rezultat.

Povsem mogoce je, da se izvajalci prodaje v prihodnosti ne bodo lotili resno in da do
pomembnejSega povecanja pokritosti prebivalstva z dodatnim pokojninskim zavarovanjem
ne bo prislo. Nizka pokritost prebivalstva z dodatnim pokojninskim zavarovanjem je
potencialno tezavna tudi za tiste, ki bodo uspeli privarcevati sredstva za dodatno pokojnino.
Morebitni ukrep drzave v prihodnosti je namre¢ redistribucija privaréevanih sredstev z
visoko davéno obremenitvijo pokojninskih rent, kar bi pomenilo zacetek negativne spirale
in dodatno zmanjsalo zasebno pokojninsko varcevanje v Sloveniji.

Na osnovi opravljene analize in izkuSenj drugih drZzav menim, da lahko pove¢anje pokritosti
prebivalstva z dodatnim pokojninskim zavarovanjem najucinkoviteje zagotovi drzava z
ustrezno zakonodajo. Da bi dejansko dosegli izboljsanje pokojninskega sistema, bi morali
poskrbeti tudi za ustrezno visoke zneske oz. premije dodatnega pokojninskega zavarovanja
ter za veCjo predvidljivost pokojnin iz obveznega pokojninskega zavarovanja. V
nadaljevanju navajam tri konkretne predloge za posodobitev nasega pokojninskega sistema.

6.1 Samodejno vkljuéevanje zaposlenih v dodatno pokojninsko
zavarovanje

Izkus$nje drzav, ki so uvedle samodejno vkljucevanje prebivalstva v dodatno pokojninsko
zavarovanje, kazejo, da je na ta na¢in mogoce izrazito povecati pokritost, pri cemer je najbolj
smiselno, da k varCevanju zaposleni pristopijo preko delodajalca. Varcevanje preko
delodajalca je stroskovno ugodno in zaradi u¢inka vpliva znancev oz. sodelavcev (angl. peer
group) tudi uginkovito. Ce delodajalec zaposlenim omogodi pristop k dodatnemu
pokojninskemu var¢evanju, je verjetnost, da bodo zaposleni varcevali za pokojnino kar 15
krat vecja, kot ¢e jim delodajalec tega ne omogoci in morajo za pokojninsko varéevanje
poskrbeti sami (Harvey, 2017, str. 1). Model preizkuseno deluje predvsem zaradi u¢inkov
uokvirjanja in inertnosti posameznikov.
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Predlagana resitev bi temeljila na samodejnem vkljucevanju v dodatno pokojninsko
zavarovanje zaposlenih preko delodajalca. ki bi bil obvezan organizirati pokojninsko
varCevanje za svoje zaposlene. Delodajalec, ki do presenega datuma ne bi pristopil k
pokojninskemu nacrt, bi na osnovi zakonodaje samodejno pristopil k pokojninskemu nacrtu,
ki ga z javnim nateajem izbere drzava (tj. privzeti pokojninski nacrt). Vsi zaposleni pri
posameznem delodajalecu bi skladno z modelom financiranja, predpisanim z zakonodajo,
pristopili k pokojninskemu nacrtu, imeli pa bi moznost, da iz zavarovanja kadarkoli
izstopijo.

6.2 Ustrezna viSina zneskov premij dodatnega pokojninskega
zavarovanja

S samodejnim vklju¢evanjem v zavarovanje bi sicer povecali pokritost, kar ni nujno dovolj
za ustrezne dodatne pokojnine prihodnjih upokojencev. Poleg pokritosti so pomembni tudi
zneski, s katerimi varcujejo posamezniki. Inertnost delodajalcev in posameznikov lahko
pri¢akujemo tudi po tem, ko pristopijo k pokojninskemu nacrtu; $tevilni morda premij ne
bodo povecevali ali jih vsaj usklajevali z rastjo pla¢. Zakonodaja, ki bi urejala samodejno
vkljucevanje v dodatno pokojninsko zavarovanje bi vsebovala tudi model financiranja
premij, po katerem bi se premije po vzoru Benartzijevega in Thalerjevega modela Save More
Tommorow v ¢asu povecéevale, zaposleni pa bi imeli moznost, da od povecevanja odstopijo
In se »ustavijo« na trenutnem znesku. Imeli bi tudi moznost, da iz zavarovanja izstopijo in
premije nehajo vplacevati, s Cimer bi prenehala tudi obveza delodajalca in drzave. Na ta
nacin so Stevilni delodajalci v ZDA uspeli bistveno povecati povprecne premije zaposlenih
(Hardcastle, 2012, str. 28). O modelu financiranja bi se dogovorili predstavniki delodajalcev
in delojemalcev. V Tabeli 6 prikazujemo mozen model financiranja premij, po katerem bi v
Sestem letu od uveljavitve dosegli najvecjo premijo, ki jo opredeljuje trenutna zakonodaja.

Tabela 6: Predlog modela financiranja premij dodatnega pokojninskega zavarovanja,
predpisan ob zakonskem sprejetjiu samodejne vkljucitve delodajalcev in zaposlenih v
dodatno pokojninsko zavarovanje (v delezu bruto place)

Premija . .
Premija zaposlenega Premija drZave
) _ _ 28 0t .. Kupai .
Leto delodajalca (najmanj enaka (28 % premije | Skupaj premija

. zaposlenega) v v %)

(minimalna) v % premiji Y

delodajalca) v % 0
prvo in drugo leto 0,5 0,5 0,14 1,14
tretje leto 0,5 1 0,28 1,78
detrto leto 0,5 15 0.42 2,42
peto leto 1 2 0,56 3,56
sesto leto 2 3 0,84 5,84
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6.3 Zagotavljanje informacij o pricakovani pokojnini

Poleg informacije o dodatni pokojnini, ki jo varcevalcem dodatnega pokojninskega
zavarovanja zagotavljajo izvajalci, predlagamo, da tudi ZP1Z vsem zavarovancem vsako leto
poslje informacijo o pricakovani pokojnini iz obveznega (preto¢nega) pokojninskega stebra.
Klju¢no je, da poskrbimo za »demistifikacijo« zneska pri¢akovane pokojnine, saj bi ob
dolo¢enih predpostavkah lahko dolo¢ili eksakten znesek pri¢akovane, tj. garantirane
pokojnine. Pri¢akujemo lahko, da bodo zaposleni z natan¢no informacijo o garantirani
pokojnini, ki jo lahko pri¢akujejo iz obveznega pokojninskega zavarovanja, bolj motivirani
za dodatno pokojninsko varéevanje, saj bodo svojo pokojnino lahko tudi dejansko naértovali
(Hardcastle, 2012, str. 21). Zavedamo se, da je posiljanje informativnih izraCunov pokojnin
iz obveznega zavarovanja povezano z Visoko stopnjo nepredvidljivosti, a bi jo s
preoblikovanjem iz preto¢nega modela v NDC ali to¢kovni sistem lahko precej zmanjsali.

SKLEP

Slovenski pokojniski sistem je podobno kot pokojninski sistemi Stevilnih gospodarsko
razvitih drzav pod velikim pritiskom demografskih sprememb, ki so v najvecji meri
posledica staranja prebivalstva, nizke rodnosti in nezadostnega priseljevanja mladih. V
prihodnosti nedvomno ni pri¢akovati, da bo vecina upokojencev prezivljala dostojno starost
samo s pokojnino, ki jo v okviru preto¢nega pokojninskega stebra zagotavlja drzava. Zato je
Klju¢na vzpostavitev pokojninskega sistema, sestavljenega iz ve¢ dopolnjujocih se stebrov,
kot predlagajo razliéne mednarodne organizacije (npr. Svetovna banka, OECD, Geneva
Association, Mednarodna organizacija dela).

Pomemben steber sodobnega pokojninskega sistema je zagotovo dodatno, zasebno
pokojninsko varéevanje. Ta steber je pri nas razmeroma slabo razvit, okrepili pa bi ga lahko
z uporabo spoznanj vedenjske ekonomije. Izkusnje drzav in delodajalcev, ki so pokojninsko
var¢evanje nadgrajevali na osnovi spoznanj S podroc¢ja vedenjske ekonomije, namre¢ kazejo,
da lahko izdatno povecamo tako delez prebivalcev, ki na ta nacin varéujejo, kot tudi zneske,
s katerimi varCujejo. Na osnovi raziskovalnih vprasanj, ki so predstavljeni v nalogi lahko
verjetno potrdim, da vecina delodajalcev oblikovanju pokojninskega nacrta za svoje
zaposlene ne bi nasprotovala in bi bili pripravljani sofinancirati del premije. Verjetno lahko
potrdim tudi, da bi se zaposleni ob natan¢no doreceni informaciji o pri¢akovani pokojnini
na upokojitev bolje pripravil (tj.ve¢ varCevali). Potrdim lahko, da smo ljudje glede
pokojninskega varCevanja inertni — Ceprav se potrebe po pokojninskem varcevanju
zavedamo, z varCevanjem odlasamo. Inertnost pa lahko s samodejnim vklju¢evanjem
zaposlenih v pokojninsko var¢evanje izkoristimo, saj ravno zaradi nje vecina zaposlenih, ki
bi jih v pokojninski na¢rt samodejno vkljucil delodajalec, kljub obveznemu sofinanciranju
premije iz pokojninskega nacrta ne bi izstopila.
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Na osnovi izkuSenj drzav z bolje razvito dejavnostjo zasebnega pokojninskega varcevanja
In na osnovi odgovorov na raziskovalna vprasanja sem oblikoval tri konkretne predloge za
okrepitev varéevanja v okviru dodatnega pokojninskega zavarovanja in izboljsanje nasega
pokojninskega sistema. Ti so (1) vzpostavitev modela samodejnega vkljucevanja zaposlenih
v dodatno pokojninsko zavarovanje, (2) ustrezno povecevanje zneskov premij in (3) tekoce
informiranje zaposlenih o njihovi pri¢akovani pokojnini.
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PRILOGA 1: Dopis individualnim ¢lanom Skupne pokojninske druzbe d.d. za
povecanje premije brez priloge informativni izracun pri¢akovane pokojninske rente

Slika 1: Dopis individualnim ¢lanom Skupne pokojninske druzbe d.d. za povecanje premije
brez priloge informativni izracun pricakovane pokojninske rente

SKUPNA

Ljubljana, 15. maj 2018

Zadeva: POVISANJE PREMIJE DODATMNEGA POKOUNINSKEGA ZAVAROVAMNIA

Spostovani o. NG

S temn dopisom vas zelimo spodbuditi k povisanje vase premije dodainega pokojninskega
zavarovanjs. Premia, ki ste jo na svoj pokojninski radun vplatali aprila 2018 je namred niZja
od povprecnes mesetne premije clanov Skupne pokojninske drugbe, Wasa mesetna premia je
znaszls 22,00 EUR, povpredna mesetna pramija nasi anov pa znasa 71 EURL

S povitanjem premije boste bolj izkoristili davéno olajfave in si zagotovili vigis pokojninsks
rento. Premija s katers boste v oelofi izkoristili dawino olajSavo znata 582443 vaSe bruto plate,
vendar ne wad kot 234,02 EUR mesecno.

(e se odlocite za povisanje premije nam v prilozeni kuverti {postnina Ze placana)
posredujte izpolnjeno Soglasje za direkitno obremenitew SEPA.

Za morebitna dodatna vpraganja nas lshko pokiifete na brezplano telefonsko Stevilke 020 20
&7 sl pifte na jnfo@skupna.si. Informacie so vam na wvoljo fudi na nasi spletni strani,
W SKIIDMS. Si.

Zzhvaljuemo s= vam za zaupanje in vas lepo pozdravijama,

Skupna pokoininska drufba d.d., Ljubliana

Vir: Skupna pokojninska druzba, d.d. Dopis individualnim ¢lanom Skupne pokojninske druzbe za povecanje
premije brez priloge informativnega izracuna pricakovane pokojninske rente (interno gradivo). Ljubljana:
Skupna pokojninska druzba d.d., 2019.



PRILOGA 2: Dopis individualnim ¢lanom Skupne pokojninske druzbe d.d. za
povecanje premije s prilogo informativni izra¢un pri¢akovane pokojninske rente

Slika 2: Dopis individualnim ¢lanom Skupne pokojninske druzbe d.d. za povecanje premije
s prilogo informativni izracun pricakovane pokojninske rente

SKUPNA

Ljubljana, 15. maj 2019

Zadeva: POVISANJE PREMLIE DODATHEGA POKOJNIN SKEGA ZAVARCVANJA

Spoztovani o. [

S tern dopisom vas Zelimo spodbuditi k poviZanju vais premije dodsinega pokojninskega
zavarovanja. Premija, ki ste jo na svoj pokojninski radun vplatali aprila 2019 je namred niZja
od povpracne meseine premije Slanov Skupne pokojninsks drugbe. Wasa mesetna premija je
znazzla 21,38 EUR. povpradna mesedna premija nasih danov pa znasa 71 EURL

S powiSanjem premije boste bolj izkoristili davéno olajfave in si zagotowili vigjo pokojninsko
rento. Premija s katero boste v oelofi izkoristili davino olajiavo znata 5.844%: vase bruto plats,
vendar ne ved kot 234 92 EUR mesefno. Za laZjo predsiave o tem, kakSno pokajninsko rento
lahko pricakujete ob upckoitvi, smo za was pripravili_informativni izracun_pokojninske
remte, ki j= prilogs dopisa.

Ce se odlocite za povisanje premije nam v priloZeni kuverti (postnina Ze plagana)
posredujte izpolnjeno Soglasje za direkino obremenitev SEPA.

Za morebitna dedatna vpratanja nas lahko pokficete na brezplatno telefonsko Stevilke 080 80
&7 s pifite na nfo@skupna.si. Informacije =0 wam na voljo tudi na nadi spletni strani,
Wi Skupna si.

Zshwaljuemo s vam za zaugpanje in vas lepo pozdravijama,

Skupna pokojrinska drufba d.d., Ljubliana

se nadaljuje



Slika 2: Dopis individualnim clanom Skupne pokojninske druzbe d.4. za povecanje premije
s prilogo informativni izracun pricakovane pokojninske rente (nadaljevanje)

SKUPNA

Irne ini priizk:: |

Diaturn rojstva: 572

Eievilks policz: |

Sdanje sr=dstey (april 2018): 2.506,52 EUR

Mezeéna premija (april 2018): 21,28 EUR

Diaturm priprave informativnega izraduna: 15. maj 2019

PRICAKOVANA POKOJNINSKA RENTA

Trenuma mesecna Powisana maesecna
premija: 21,38 EUR premija: 42, 76 EUR

Mesetna doZivljenjska pokojninska

renta 3 EUR 3 EUR

i anan rana ohdatye zoadavana 20 et)

W primery smirti Slana pred upokojitvijo se privarcevans sredstva dedujejo. Tudi
pobkojninsks renta se lahko deduje.

Ce se odlotite za poviSanje premije nam v priloZeni kuverti (postnina Ze plaéana)
pasredujte izpolnjenc Soglasje za direktno obremenitev SEPA.

Kako smo izracunali vaSo pricakovano pokojninsko rento?

F're-:lp-:l51au1jam:- da varéujete do 65. lefa starosti 5 frenutne mesedno premijo oz povisano
mesacne premije za 100%. W lzradunu upl:-51E1.lamu nalazbenc politko zluijenjskega cikla z
donosnostio 8,88% v Delnifkem, 4.85% v MeZanem in 2.06% v Qhyezpiskem Skupnem
pokojrinskem skladu z zajaméenim donosom. Upotevamo tudi trenutne veliawns pogoje za
zpletevanje pokojninskin rent Zavarovalmice Triglav d.d. in wstopni strofsk. Zneski so
nformativni in za Skupno pokojninsko drifbo niso zawezujodi Znesek pokojninsks rente
prestaviia bruto znesek (pred davki). Zgoraj e prikazana dozivijenjska mesedna pokaojninska
rents = 20-k=tno zajamiceno dobo izplafevanja. VW primery smrti pred iztekom 20 let, 52 rents
deduje. V¥ ponudbi j2 vet wst pokojninskih rent

Vir: Skupna pokojninska druzba, d.d. Dopis individualnim ¢lanom Skupne pokojninske druzbe d.d. za
povecanje premije s prilogo informativni izracun pricakovane pokojninske rente (interno gradivo).
Ljubljana: Skupna pokojninska druzba d.d., 2019.



PRILOGA 3: Dopis kolektivnim ¢lanom Skupne pokojninske druzbe d.d., zaposlenim
pri enem vecjem delodajalcu

Slika 3: Dopis kolektivnim ¢lanom Skupne pokojninske druzbe d.d., zaposlenim pri enem
vecjem delodajalcu

.
, SKUPNA

IME PRIBVER
BAELON
POSTA
Ljubljana, 25. 01. 2015

TADEVA: FOTROLO O STANIU NA OSEENEN RACUNW CLANA MA DAN 21, 12. 2008

ESpobbowani.

Obwebfamo vas, da rnata stanje’ vabih sredstey dodatnega pokajninskega zavarowvania (Ebelka osebnega raduna:
ra can 21. 12, 2018, li.iﬂi.?ElELll.

Ma hrbtni strani dopisa vam pakiljamo POTROILO O STARIP MA wASEM OSEENEM POROININSKEM RACLUNU na
katerem niapdete ved informacy) o vadem varfevanju, padrobnejée cbradaditve posamernih pastawk iz Potrdila pa
niapdete ra radl spletnl strani, www sloupna.si.

W lebu 2018 smo bill upravifavd skladov sooéeni 2 zahtewnimi razmerami na finandnih trgih, ki so bile pasledica
trgawvinskih in carinskih voyn predysem med 204 in Kitajsko, enifevanja ukrepov stabiinost centralnih bank in priprae
nia iestop Selke Britanije |2 EU (Bt Svetovnl delnidki indeks M50 ACW je v ket 2018 i2gubil & 2%, evropakl in
aaijski delniid trg pe vedji dizl leta 2018 I rgubljal na vrednostih, ameriSioe deinice pa so dodivele vedje padce v radnjem
tromeselju leta. Dogajanje ra finandnik trgih « beby 2018 e jo cdracio twol na donosnostih nadih sdado.
Podrobnefie informaciie o nalodbah skladow in mesedne doncenosti natih skladov, =0 objadjens na nad spletnd
stranl.

W prilogl vam podiama kzjave, s katere lahka:

Povilate premijo in s tem bol) izkeristite cavino olajaso ter sl agotovite witjo pokojninsko rento.

Brezplaimo prenesete sredstva dodatmega pokojninskega mawarovanga tbrama pri dnesglh iewajalicih na svo|
pakajninski ratun pri Skupnl. 5 tem baste imeli baljfi pregled nad privaréesanimi sredsiv in vifjo zavarcwaing vsoto
niezgadnega savancvania pri Skuprie

Spremenite nalofbeno politiko in jo pribgodite svali starostl.

Izpodnjenc in podpisanc kzjavo ter obrazec Privolitve za obdelawo osebnih podatkow mam pobljite v prilodeni
rvert [poftmina je fe platana).

Eian| Shupne ste brezplainog nezgodno zawarcwand za primer smrli in popoine trajne
invalicnosti kot posledice nezgode in uprasicenl co dodatnih popustow v aksiru
bonitetnega programa Favarovalnioe Triglay, Trighas komplet.

Ztanje na walem csehnem pakajninskem ratunu lakko spremljate v spletni paslovalnicl i ipgly. Vabima was, ca
ohiffete nada spletno stram na kateri bome do 150 junija 201% ohjall Povmetek revidiranega letnega porodia
Skuprega pokajninskega sklada za leto 2018, Za vse dodatne infarmadje in vpradanja nas paklidibe na breapldno
telefonska Stewvilka 0BD BO'87 all pa nam pEite na info@dhupna si,

Zahwaljujemeo s vam 23 zkazana raupane in vas lepo pordras]jamo.

Or. Vida Serme Holovar Pober Krassnig Alpoka Urkid
Elanikca uprave Elan uprawe predsednik uprane

' Stanje aredsbey je enako seftevion dejanske vrednosti sredstev Shna na dan 31.12 3018 w Deinifkem Skupnem
paokajninskem skladu in Metanem Skuprem pokajninskem skiadu ter vifjo med dejanska in zajamtena wednastja v
bpesiiikem Supnem pokojninskem skladu 2 zajam tenim donasom.

S kg s i, sl | el Db oo ), L abarn, et it rogicae i Ol collwintoicall K Lo, B3 v, v 2SO Y, otk i i g G
e i, ik Commgn kit TS RS i R

Vir: Skupna pokojninska druzba, d.d. Dopis kolektivnim ¢lanom Skupne pokojninske druzbe, zaposlenim pri
enem vecjem delodajalcu (interno gradivo). Ljubljana: Skupna pokojninska druzba d.d., 2019
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PRILOGA 4: Dopis kolektivnim ¢lanom Skupne pokojninske druzbe d.d., zaposlenim
pri enem vecjem delodajalcu

Slika 4: Dopis kolektivnim ¢lanom Skupne pokojninske druzbe d.d., zaposlenim pri enem
vecjem delodajalcu

SKUPNA

Ljubljanz, 18. april 2015

SpoStovani

' dogoworu z vasim delodajalcem vas Zelimo seznaniti z moZnostio sofinanciranja premije
dodatnega pokojninskepga zavarovanjzs. S tem boste izkorstli davéne spodbude in =i
zapotovill visjo pokojninsko rento.

V' prilogi wam posfiamo:
- Informativni izradun pokojninske rente, iz katerega je razvidna vasa pricakovana
pokojninska renta ob upokojibei.
- lzjavo o sofinanciranju premije, = katero izberste [wpiSzte) Zeleno widing
sofinanciranja pramije.|

Frosimo vas, da nam izpolnjenc Izjavo o sofinanciranju vrnete v priloZeni kuverfi
{poStnina ze platana), najkasneje do 0. aprila.

Za morebitna dodatna pojasnila nas lahko poklifets na brezplaino telefonsko Stevilko D80
B0 BT ali pitke na info@skupna.si. Informacije so vam na wolie tudi na spletni strani,
.S kUpnE. si.

Lep pozdraw.
Skupna pokojninska druzka, d.d., Ljubljana

se nadaljuje



Slika 4: Dopis kolektivnim ¢lanom Skupne pokojninske druzbe d.d., zaposlenim pri enem
vecjem delodajalcu (nadaljevanje)

SKUPNA

PRICAKOVANA POKCJNINSKA RENTA

Erez poviZan)a Paovisanje premije
pramija
© ©
Meszetna premija delodajalca 30,80 EUR 30,80 EUR 30,80 EUR
WMeszecna premija zaposleni 0,00 EUR 30,00 EUR 60,00 EUR
Mesedna premija skupaj 30,80 EUR 80,80 EUR 00,20 EUR
Mesetna pokajninska renta 143,08 EUR 281,86 EUR 42065 EUR

' prirnzru st Slana pred upokojitvijo se privaréevana sredstva dedujejo. Tudi pokojrinska
renia s& lahko deduje.

Prosimo vas, da nam izpolnjeno lzjave o sofinanciranju vrnete v priloZeni kuverti
(posinina ze platana), najkasneje do 20. aprila.

Lep pozdray,

Skupna pokojninska druzba, d.d., Ljubljana

Kako smo izratunali vago pricakovano pokojninsko rento?

Fredpostavijamo, da vartujete do 65, leta starosti = izbrano meseino premijo v visini 30,80
£ &0.50 € oz 20,50 £ Premija s& letno usklajuis z 2.5% inflacijo. W lzraduny upoStevamo
nakefbano politiko Zivljenjskega cikls z donosnostjo 6,98% v Delnitkem, 4,96% v MeZanem
in 206% v Ohyermiskem Skupnem pokojninskem skladu z zajamienim donosom.
Upn&tevama fudi trenutne veljavne strofke drufbe Unior d.d. in trenutno veljawe pogoje za
zplatavanje pokojninskih rent Zavarovalnice Triglaw d.d. Zneski so informatimi in za
Skupno pokojninsko drigbo niso zavezujedi. Zgora) je prkazana doZivijenjska meszecna
pakojninska renta z 20-letno zajamieno dobo izpladevania. W primery smidi pred iziekom
20 let, == renta deduje. VW ponudbi je ved wrst pokajninckih rent|

Vir: Skupna pokojninska druzba, d.d. Dopis kolektivnim ¢lanom Skupne pokojninske druzbe, zaposlenim pri
enem vecjem delodajalcu (interno gradivo). Ljubljana: Skupna pokojninska druzba d.d., 2019.



