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1. Projekt v skratke

Projekt SSDCP sa zameral na spravanie sporitefov v druhom déchodkovom pilieri na Slovensku a
na vztah medzi nastavenim systému, predvolenymi investicnymi stratégiami, socialno-
ekonomickymi charakteristikami a faktormi ovplyvnujucimi rozhodovanie jednotlivcov. Vyskum
vychadzal z dlhodobého vyvoja slovenského déchodkového systému a osobitne zo zmien
spojenych s predvolenou investicnou stratégiou zaloZzenou na Zivotnom cykle a automatickym
vstupom do druhého piliera od roku 2023.

Ciel projektu

Cielom bolo rozsirit poznatky o investicnom a déchodkovom spravani jednotlivcov, analyzovat
suvislosti medzi rozhodnutiami o zloZeni portfélia, doverou v buduici déchodkovy prijem a
charakteristikami spravania a prepojit empirické zistenia s otdzkami nastavenia dochodkového
systému a tvorby verejnych politik.

Vyskumny pristup
e prehlad odbornej literatury, medzinarodnych skusenosti a vyvoja slovenského druhého
piliera;

® mapovanie zainteresovanych stran a analyza inStitucionalnych a administrativnych
udajov;

e dotaznikovy prieskum medzi 400 respondentmi v produktivnom veku na Slovensku;

e ekonometricka analyza podielu rizikovejSich aktiv v portféliu a subjektivnej dovery v
buduci dochodkovy prijem;

e doplnkovy prieskumny experiment s 18 ucastnikmi v BEE4RIab EUBA.

Pévodne planovany mikroudajovy subor od déchodkovych spravcovskych spolocnosti bol pocas
realizacie projektu nahradeny administrativnymi udajmi Ministerstva prace, socidlnych veci a
rodiny SR a kompilovanymi instituciondlnymi udajmi.

Interpretacia vysledkov

Projekt prindsa dokazy o vztahoch, pozorovanych vzorcoch spravania a
mechanizmoch suvisiacich s reformou. Zvoleny vyskumny pristup neumoziuje
kauzalne vyhodnotenie reformy druhého piliera z roku 2023.

2. Hlavné vysledky vyskumu
Rozdelenie investicii a rizikové aktiva
e VysSia dévera v buduci dochodkovy prijem a vacsie investi¢né skusenosti boli spojené s
vysSim podielom rizikovejsich aktiv v portféliu.
e S rastucim vekom podiel rizikovejSich aktiv klesal, zatial ¢o vy3Sie vzdelanie bolo v
hlavhom modeli spojené s vyssim podielom rizikovejSich aktiv.
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e Vseobecne deklarovana ochota podstupovat riziko po zohladneni ostatnych
charakteristik nevysvetlovala rozhodnutia o zloZeni portfélia jednoznacne.

e Valternativnom modeli zameranom na indexové fondy bola silnejSia emocionalna reakcia
na moznu stratu spojend s nizsim podielom prostriedkov investovanych do indexovych
fondov.

Dovera v budtci dochodkovy prijem
Analyza ukdazala, Ze subjektivna dbévera v buduci déchodok je samostatnym ukazovatelom a
nemozno ju stotoznovat s objektivnou pripravenostou na déchodok. Netcast v druhom pilieri
bola po zohladneni ostatnych premennych spojena s priblizne o 7,2 percentualneho bodu vy$sou
pravdepodobnostou najvyssej irovne dovery. Tento vysledok neznamena, Ze neucast v druhom
pilieri zvySuje dochodkové zabezpeclenie; ide o suvislost zisteni po zohladneni ostatnych
premennych.

Medzi premennymi zachytavajucimi postoje k strate bola vyssia tolerancia straty spojena
s niz8ou pravdepodobnostou najvyssej Grovne dévery. Sirsi index averzie voc¢i stratdam mal takisto
negativnu, ale iba slabo Statisticky vyznamnu suvislost. Celkova ochota riskovat v lotériovych
volbach ani nekonzistentnost tychto volieb neboli Statisticky vyznamné.

Administrativne a experimentalne zistenia

e Administrativne udaje ukazali vyrazné zastupenie indexovych fondov medzi mladsimi
sporitelmi, ¢o je v sulade s fungovanim predvolenej stratégie Zivotného cyklu.

e K junu 2024 bolo v dostupnych administrativnych udajoch zaznamenanych 34 005
vystupeni z predvolenej investicnej stratégie, ¢o poukazuje na réznorodé spravanie
sporitelov.

e Prieskumny experiment ukdzal, Ze ¢ast Ucastnikov reagovala na zmenu pravdepodobnosti
vyhry, zdroven vSak poukdzal na vyraznu réznorodost rozhodovania. Vzhfadom na maly
pocet ucastnikov (18) su tieto vysledky interpretované iba doplnkovo.

Klicovy zaver

Déchodkové investicné spravanie nemozno vysvetlit iba jedinym ukazovatelom postoja k
riziku. Dolezité su aj investicné skusenosti, vek, vzdelanie, dovera v budtci déchodok, reakcie
na stratu a institucionalne nastavenie systému.

3. Vyznam pre verejné politiky a Sirenie vysledkov
Vyznam pre dochodkovu politiku
e Dobre nastavena predvolena investi¢na stratégia je dolezita najma v prostredi, kde sa
sporitelia liSia v skisenostiach a miere aktivneho zapojenia.
e Komunikdcia so sporitefmi by mala zrozumitelne vysvetlovat dlhodobé riziko, kolisanie
hodnoty investicii a postupnu tvorbu Uspor, nielen pouZivat vseobecné oznacenia.
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e Financné znalosti a investi¢né skusenosti mozu vhodne doplifiat predvolené nastavenie
systému, nemali by vSak byt chdpané ako ndhrada za primerané nastavenie pravidiel.

e DoleZité je priebezne sledovat vystupovanie z predvolenej stratégie, presuny medzi
fondmi a rozdiely medzi vekovymi skupinami.

e Subjektivnu déveru v buduci déchodok je vhodné sledovat oddelene od objektivnych
ukazovatelov déchodkovej primeranosti.

Diseminacia vysledkov

Vysledky boli prezentované na medzinarodnych vedeckych konferenciach a odbornom podujati
na Slovensku, rozpracované do vedeckych ¢lankov a konferenénych vystupov a komunikované
prostrednictvom webovej stranky, socidlnych sieti a videi. U¢ast na konferencii EGPA 2026 sluzila
na Sirenie materialov SSDCP a odborné diskusie.

Odborny dokument s odporucaniami pre verejné politiky bol zdiefany s relevantnymi
poistovne a Nérodnej banky Slovenska. Sirenie vysledkov viedlo aj k pozvaniam na nasledné
odborné diskusie s predstavitelmi ministerstva a NBS a dalSimi zainteresovanymi stranami o
vysledkoch vyskumu, ich vyzname pre verejné politiky a moznostiach dalSej spoluprace.

Otvorena veda a pokracovanie vysledkov

Verejné vystupy projektu boli ulozené v repozitari Zenodo s trvalymi identifikatormi DOI. Takto
zostavaju dostupné aj po skonceni formalnej realizacie projektu. Vedecké rukopisy a nadvazujuce
odborné diskusie mézu pokracovat aj po ukoncéeni financovania.

4. Verejne dostupné vystupy projektu
Verejné materidly projektu su dostupné v otvorenom repozitari Zenodo. Pre jednoduchu
orientdciu su nizSie uvedené hlavné vystupy spolu s ich odkazmi DOI.

Vystup Zenodo / DOI

SSDCP — Policy Brief 10.5281/zen0do.21969976
SSDCP — Research Report 10.5281/zen0do.22180931
SSDCP — Analysis Report 10.5281/zen0do.22062125
SSDCP — Summary Research Findings 10.5281/zen0do.22172297
SSDCP — Survey Results Preliminary Summary 10.5281/zen0do.22002665
SSDCP — Literature Overview 10.5281/7en0do.21978501
SSDCP — Stakeholder Mapping 10.5281/zen0do.21983685
SSDCP — 2nd Pillar Portfolio Allocation_Inst_data | 10.5281/zen0do0.21999132
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Vysledok projektu

SSDCP spristupnil uceleny subor vyskumnych a analytickych materidlov pre odbornu verejnost
aj tvorcov verejnych politik. Vystupy podporuju dalsi vyskum, sledovanie vyvoja po reforme a
odbornu diskusiu o nastaveni druhého déchodkového piliera.
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