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UVOD

Zakon o starobnom dochodkovom sporeni ¢. 43/2004 Z. z. upravujuci ll. kapitalizacny
pilier dochodkového sporenia bol od svojho vzniku viacnasobne novelizovany. Novely sa
tykali vyluéne akumulacnej fazy (faza sporenia a zhodnocovania prostriedkov), pricom
deakumula¢ntl fazu (vyplatnd faza spojend s premenou naakumulovanych prostriedkov do
finan¢nych produktov zabezpecujucich prijem jednotlivca pocas staroby) neriesili. Prvym
sporitel'om vznikne narok na dochodok z 2. piliera zaCiatkom roka 2015. Z tohto dovodu bola
vytvorena pracovna skupina, ktorej ulohou bolo vytvorit’ legislativny rdmec deakumulacéne;j

(vyplatnej fazy) v 2. pilieri.

V nasej praci vychadzame z aktudlneho navrhu novely zakona o starobnom
dochodkovom sporeni, ktora presla vladou bez pripomienok a V sucasnosti o nej hlasuju
poslanci v Narodnej rade Slovenskej republiky. Zaroven sa snazime V teoretickej Casti
prepojit’ legislativne ustanovenia tvoriaceho sa trhu dochodkovych produktov na Slovensku
s poznatkami z krajin, v ktorych ma deakumula¢na faza dlhodobu historiu, aby sme mohli
porovnat’ nastavanie nasSho systému oproti inym systémom vyplatnej fazy dochodkovych
systémov. Rozoberieme si rizikd, ktorym celia sporitelia v deakumulacnej fazy starobného

dochodkového sporenia a moznosti ich krytia prostrednictvom vyberu vhodného produktu.

V praktickej Casti sa zameriame na identifikdciu determinantov ovplyviujucich
rozhodovanie jednotlivcov pri vybere produktov deakumulaénej fazy starobného
dochodkového sporenia a vytvorit' odporicanie pre rozhodovanie jednotlivcov pri vybere

finan¢ného produktu navrhom vhodnych metdd a postupov.



1. PODMIENKY FORMOVANIA DEAKUMULACNEJ FAZY
STAROBNEHO DOCHODKOVEHO SPORENIA NA SLOVENKU A VO
SVETE

1.1. Podmienky vzniku naroku na starobny déchodok vo vyplatnej faze 2.

piliera na Slovensku

Vyplatu starobného déchodkového sporenia na Slovensku upravuje Zakon ¢. 43/2004 Z.
z. 0 starobnom dochodkovom sporeni (SDS), ktorého anuitna novela budovana posledny rok
bola predloZena do parlamentu na schvalenie v marci 2014.

Starobny dochodok z 2. piliera sa za¢ne vyplacat’ od prvého dna kalendarneho mesiaca,
V ktorom sporitel’ dovisi dochodkovy vek. Narok na pred¢asny starobny dochodok vznika
sporitelovi, ak uhrn sum predc¢asného starobného ddéchodku a dozivotného predcasného
starobného dochodku ku ditu zacatia ich vypldcania bude vysSi ako 1,2-nasobok sumy

zivotného minima na jednu plnolett fyzickl osobu.

Formy vyplacania starobného déochodkového sporenia

V zmysle zakona sa zo starobného dochodkového sporenia bude vyplacat’ starobny
dochodok a pred¢asny starobny dochodok prostrednictvom dozivotného dochodku, doasného
dochodku a programového vyberu. Pri pozostalostnych dochodkoch rozliSujeme vdovsky
dochodok alebo vdovecky dochodok a sirotsky dochodok. Musime vsak podotknut’, ze
sporitel’ musi v ziadosti uviest’, ¢i a 0 aky druh pozostalostného dochodku mé zdujem. Tento
druh produktov nie je povinny.

Novela zakona o SDS nepovazuje perpetuitu za dochodok a jednotlivec, ktory sa
rozhodne pre perpetuitu stdle zostdva sporitelom. Perpetuita je pravidelnd rocna platba
Vv neurcitej vyske, o ktort moze sporitel' poziadat’ vzdy po ukonceni uctovného roka za
podmienky, ze spravca dosiahol kladné zhodnotenie jeho uspor. Tento typ produktu je
pristupny pre tych sporitelov, ktori o starobny dochodok z 2. piliera nepoziadaju, ale zotrvaji
v 2. pilieri, t. j. i nad’alej maju Statt sporitela. V takomto pripade sporitel moze poziadat
0 perpetuitu, t. j. prostriedky zostanu v stale vo fonde v spravovanom doplnkovou
spravcovskou spolo¢nostou a td& mu bude vyplacat’ davku ako vynosy zo zhodnotenia jeho

uspor v prisluSnom déchodkovom fonde.



1.2.  Trh produktov deakumulaé¢nej fazy v zahranici

Mnohé krajiny strednej a vychodnej Eurdpy, ktoré presli systémovymi zmenami
déchodkovych systémov, V sucasnosti Celia otazke dokoncenia systémovych déchodkovych
reforiem vyplyvajicich zo zavedenia sukromnych dochodkovych systémov v minulosti, t. j.
dobudovaniu a systémovému nastaveniu vyplatnej (payout) fazy. Nakolko vyplatna faza
v podmienkach Slovenska je stidle v procese vytvorenia systémového legislativneho
prostredia, v tejto kapitole sa zaoberame produktmi deakumulaénej fazy pouzivanymi
V krajinach s uz rozvinutym trhom déchodkovych produktov, priCom nosnymi Stadiami pre

ziskanie poznatkov st prace Rochu a Rudolpha (2010) a Rusconiho (2008).

1.2.1. Dozivotna anuita

Medzi zakladné produkty vyplatnej fazy patri anuita. Blake (1999) definuje anuitu ako
finan¢ny kontrakt, ktory zabezpeci prijem pre kupujiiceho do konca jeho zZivota. Navrhovana
legislativa (zakon o SDS) definuje tuto formu vyplat ako dozivotny ddchodok, pri ktorom
prislusna poist'ovia vyplaca dozivotny dochodok poistenému do konca jeho zivota. V praxi sa

rozoznava viacej typov anuit podl'a druhu vypladcanych davok.

Antolin (2008) vidi najvacsiu vyhodu jednoduchej doZzivotnej anuity vo fixnej vyske
pravidelnej (mesa¢ne) vyplacanej davky. Téato davka zaruci poberatelovi prijem do konca
zivota vo vyske, na akej sa na zaciatku obdobia v zmluve dohodol so Zivotnou poistoviiou.
Poberatel’ bude pocas celej doby platnosti zmluvy poberat’ dozivotny dochodok v konStantne;j
vyske. Balaz (2010) okrem jednoduchej dozivotnej anuity rozliSuje aj rasticu (eskalujicu)
anuitu, ktord zarucuje vyplatu davok, ktorych vyska rastie podl'a vopred uréené¢ho percenta.
Percentudlny narast, napriklad vo vyske 5 %, sa dohodne v ¢ase kipy anuity.

Dal§im druhom doZivotnej anuity je odloZena (deferovana) anuita. Podla Rochu
a Vittas (2010) je podstatou produktu fakt, Ze poberatel’ si zakupi dozivotntl anuitu v ¢ase X,
ale s poistoviiou sa dohodne, Ze mu za¢ne dochodok vyplacat on rokov v case x +.
Problémom pri tomto produkte je skutocnost, Ze ak clovek zomrie pocas obdobia od
zakupenia produktu aZz po zaliatok poberania v case x + k, vSetky prostriedky zo
zaplateného jednorazového poistného zostanu Zivotnej poistovni.

Poslednym druhom doZivotnej anuity je spojenda anuita (joint anuity, manzelska anuita),

ktora je vo svojej podstate podobnd produktu dozivotného doéchodku (single anuity).
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Zakladom tohto druhu doéchodkového produktu je, zZe manzelia alebo druh a druzka si
spolocne za svoje uspory kupia jeden poistny produkt vo forme dozivotného ddchodku.
V pripade umrtia jedného z nich pokracuje vyplata anuity v plnej vyske az do timrtia druhého
jednotlivca. Rocha a Thorburn (2007) definuji spojenu anuitu ako anuitu, ktora sa bude

vypléacat’ az kym bude aspoii jeden z paru nazive.

1.2.2. Docasna anuita a programovy vyber

Podl'a Rochu a Thorburna (2007) by sme docasnt anuitu mohli charakterizovat’ ako
dochodok vyplacany dohodnuty pocet obdobi. Programovy vyber, podobne ako docasna
anuita, pozostava zo série rovnakych platieb pocas urcitého vopred dohodnutého obdobia.
(Rocha a Vittas, 2010).

Rozdiel medzi do¢asnym dochodkom a programovym vyberom je v spdsobe vypoctu.
Pri docasnom dochodku sa vyuzivaju poistno-matematické vzorce pracujuce s umrtnostnymi
tabul’kami a s pravdepodobnostou dozitia sa ur¢it¢tho veku a pri programovom vybere sa

sporitel’ rozhodne, akt dlhtt dobu chce poberat’ prostriedky z programového vyberu.

1.2.3. Jednorazovy vyber (Lump sum)

Jednorazovy vyber podla Antolina (2008) predstavuje jednorazova vyplatu
naakumulovaného dochodkového kapitdlu pri odchode na dochodok. Tento druh produktu
neplni zakladnt funkciu dochodkového produktu, ktory mé zabezpecit’ prijem pre jednotlivca
V postproduktivnom veku a nie je uplne v stilade s cielom vyrovnavania spotreby. Niektoré
krajiny vedomé si rizika nezakupenia si produktu sporitelom pristapili k rieSeniu, ktorym
bolo stanovenie limitu v podobe percentualnej vysky, ktord si moézu vybrat' jednorazovo
z naakumulovanych uspor (Rocha a Vittas, 2010). Podl'a Eurdpskej komisie (2008)
jednorazovy vyber mdze existovat’ vtedy, ked’ by ndkupom anuity ziskal jednotlivec nizku

sumu, respektive by mu tato suma neumoznila zakupit’ si dozivotnl anuitu.

1.3. Rizika a krytie rizik poistnym produktmi

Problematikou krytia rizik sa zaoberali r6zni autori a skiimali, ktorym rizikdm musia
celit’ sporitelia, ktori sa musia rozhodnut, aky produkt si zakupit, ale aj poskytovatelia
produktov (komercné poistovne). Nasledujiicu ¢ast’ prace venujeme objasneniu rizik, ktoré sa

nachadzaju v deakumulacnej faze aktorym budu musiet’ celit poberatelia starobného



déchodku po nakupe roznych druhov produktov. Zaroven skiimame, aké informdacie st
potrebné pre spravne identifikovanie rizik na strane poberatelov dochodku ana strane
finan¢nych produktov. Prave tieto informacie st podla nas kI'i€ové pri rozhodovani o vol'be

a nakupe finan¢ného produktu vo vyplatnej faze.

Antolin (2008) vo svojej Studii uvadza, ze vel'kym problémom pri vybere adekvatneho
produktu vo vyplatnej faze je nedostatok financnej gramotnosti medzi dochodcami. Absencia
finan¢nej gramotnosti obmedzuje jednotlivca pri racionalnom rozhodovani pri vybere
produktu, ktory vyplyva z jeho schopnosti na zéklade rizik, ktorym celi, vybrat’ si adekvatny
produkt, ktory by ich dokazal pokryt. V naSej praci sa zameriame na zadefinovanie rizik,
ktorym budu jednotlivci Celit’ vo vyplatnej faze. Nasledne k jednotlivym rizikam prirad’ujeme
finan¢né produkty, ktoré ich dokazu kryt. Vysledkom nasho vyskumu by mal byt nastroj,
ktory sporitel'om pomoZze pri rozhodovani sa o ndkupe finanéného produktu pri odchode do
dochodku zo systému starobného ddéchodkového sporenia, a umozni im zvézit vyhody

a nevyhody daného produktu z pohl'adu krytia rizik.

1.3.1. Riziko dlhovekosti

Viaceri autori ako Antolin (2008), Cannon a Tonks (2011) povazuju prave riziko
dlhovekosti za najddlezitejSie riziko v deakumulacnej faze penzijnych systémov tykajuce sa
produktov vyplacanych do konca Zivota. Podstatou tohto rizika je schopnost’ presne urcit’ vek,
ktorého sa poisteny dozije acenu, za akd je zivotnd poistoviia ochotnd znaSat
pravdepodobnost’ omylu pri vypocte doby dozitia poisteného od momentu podpisania zmluvy.
Pri vypoétoch poistovne vychadzaji z imrtnostnych tabuliek bud’ veobecnych (SUSR,
2013), alebo mozu mat’ tmrtnostné tabulky upravené podla vlastného poistného kmera.
Hlavnym finanénym problémom, ateda tlohou zivotnej poistovne, je spravne odhadnit

priemernu dizku dozitia sa poistného kmetia, ktory majt vo svojom portfoliu.

1.3.2. Investi¢né riziko

Investi¢né riziko vyplyva z volatility cien aktiv a pasiv, ktoré st ovplyvnené zmenami
urokovych sadzieb, menovych kurzov, cien akcii a hodnoty nehnutelnosti (Rocha a kol.,
2011).



1.3.3. Infla¢né riziko

Z pohl'adu investora by sme mohli povedat, ze jednym zrizik, ktorym celia
poskytovatelia indexovanych anuit, je riziko inflacie. Prejavuje sa pravdepodobnostou straty
v désledku odlisného vyvoja inflacie a neadekvatnej Struktiry portfolia poskytovatela, ked’ze
vo svojom portfoéliu nedrzi zodpovedajuce financné nastroje, najméd indexované inflacné
dlhopisy (Rocha akol. 2011). Brown akol. (2000) vidi problém najmid v zavdzkoch
poskytovatel'ov, ktori sa zaviazu zvySovat vysSku vyplacanych produktov v zavislosti od

vyvoja inflacie.
1.3.4.  Urokové riziko

Cipra (2002) definuje trokového riziko ako potencidlne riziko zo zmeny ceny tych
nastrojov, ktoré¢ su citlivé na urokové miery. Okrem rizika zmeny trokovych sadzieb ¢i ich
volatility, moze ist o riziko zmeny tvaru vynosovej krivky, riziko zmeny vzt'ahu medzi

urokovymi indexmi.

1.3.5. Dedenie (Bequest)

Bernhein (1991) motiv dedenia povazuje za vel'mi dolezity faktor, ktory ovplyviuje
rozhodovanie jednotlivca. Jednotlivec sa pri odchode z pracovného trhu nachadza v urditej
socialnej a ekonomickej situacii, v uréitom rodinnom stave a podobne. Ak bude jednotlivec
potrebovat’ iba cast’ zo svojich Uspor na zakupenie produktu kryjuceho jeho potreby
na dochodku, zostavajiica Cast na osobnom ddchodkovom ucte zostane jeho vlastnictvom
a bude podliehat” dedeniu. Motiv dedenia prevlada u muzov, ktori maju potrebu zabezpecit’

svoju manzelku, deti, vnicata.

1.3.6. Ochrana partnera

Pri tomto type rizika je dolezité pre jednotlivca vybrat' si produkt, ktory mu umozni
V pripade neocakavanej situacie ako umrtie sporitel’a (poistenca) zabezpecit’ pre partnera/ku,
druha alebo druzku prostriedky umozitujiice danej osobe zit' na urcitej kvalitativnej trovni.
Pri tomto motive zohladiiujeme dedenie prostriedkov alebo rézne druhy pozostalostnych

a sirotskych dochodkov.

1.3.7. Moznost’ akumulacie

Moznost' akumuladcie Uzko suvisi s dedenim. Ak sa jednotlivec rozhodne nekupit’

poistny produkt a d’alej ponecha prostriedky v dochodkovom fonde spravcovskej spolo¢nosti,
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ta ich bude nad’alej spravovat’ a zhodnocovat. Ak by sa sporitel' rozhodol zakupit’ si produkt,
niektoré produkty poskytuju moznost’ akumulacie aj po zakupeni produktu, t. j. vztahuje sa na

nich moznost’ dedenia.
14. Krytie rizik poistnymi produktmi

V predchadzajtcej Casti sme sa venovali rizikdm, ktoré sa nachadzaja vo vyplatnej faze
dochodkovych systémov. V tejto Casti sa zameriame na produkty, ktoré kryju vyssie uvedené
rizikd. Jednotlivcovi poskytneme cenné informdcie, ktoré z Casti odstrania informacni

asymetriu v neznalosti produktov a kryti rizik.

Tabul’ka 1: Krytie rizik a garancie poskytované jednotlivymi typmi anuitnych produktov

Investicné Riziko Inflaéné Urokové | Ochrana . Moznost
.. . .. .. Dedenie , .
riziko dlhovekosti riziko riziko partnera akumulacie
3 /vy . . . . ‘ , .
rogtamolvy vy.ber, Nie Nie Nie Nie Ano Ano Nie
docasnd anuita
Dozivotna anuita (pre
jednotlivca, okamzita, Ano Ano Nie Nie Nie Nie Nie
fixovana)
Manzelska anuita Ano Ano Nie Nie Ano Nie Nie
Garantovana anuita Ano Ano Nie Nie Nie Mozno Nie
Anuita pre viacero os6b
vyplacana, kym je aspon . . . . . , .
y.p . ymJ .. P Ano Ano Nie Nie Ano Ano Nie
jedna z nich nazive s
monoZnostou dedenia
Variabilnd anuita Nie Ano Nie Nie Nie Nie Nie
Fixovana indexovana p p p . . . .
. , . Ano Ano Ano Nie Nie Nie Nie
doZivotna anuita
Odlozend dozivotna P < . . . . <
. Ano Ano Nie Nie Nie Nie Ano
anuita
OdlozZend indexovana
dozZivotna anuita pre
viacero os6b vyplacana, p . , . . , p
.. vy.p Ano Ano Ano Nie Ano Ano Ano
kym je aspon jedna z
nich naZive s moznostou
dedenia)

Pramen: Antolin, 2008

V zmysle platnej legislativy budii na Slovensku vyuZivané najmd 2 produkty —
dozivotna anuita a programovy vyber, resp. doCasna anuita. Pri moznosti vyplacania

programového vyberu znédsa investicné, inflacné, tirokové riziko samotny sporitel’. Zaroven



programovy vyber umoziuje dedenie prostriedkov, ¢o tuzko suavisi s ochranou partnera,
ktorému v pripade umrtia sporitel'a zostanui nevycerpané prostriedky. Vel'kou vyhodou tohto
produktu je, Ze prostriedky zostavaju majetkom sporitel’a.

Docasnu anuitu (dochodok) by sme mohli stotoznit’ s programovym vyberom, avsak 1iSi
sa od neho v dvoch vlastnostiach. Ak si sporitel’ vyberie ako produkt do¢asny dochodok,
prostriedky zo zaplateného poistného sa stavaji majetkom poistovne, ktora poskytuje prisl'ub,
ze mu bude vyplacat’ dohodnuti sumu uréita dobu.

Dal§im produktom je fixovana indexovand anuita, ktord umoziuje sporitelovi preniest
riziko dlhovekosti, inflacné a investi¢né riziko na poistovitu, nakol'ko sa hodnota anuity
kazdy rok zvySuje bud’ o pevnu cCiastku (dopredu sa stanovy percentudlny narast) alebo
v zavislosti od vyvoja inflacie. Tento produkt umoziuje sporitel'ovi, aby si anuita zachovala
kapnu silu v Case. Sporitel’ v§ak bude musiet’ prijat’ niz8i pociatocny dochodok.

Odlozena doZivotna anuita ako ostatné anuitné produkty umoziiuju sporitel'ovi preniest’
investicné riziko ariziko dlhovekosti na poistoviiu. Zarovenn tento produkt umoziuje
sporitel'ovi vyuzit' odloZeny ¢as vyplaty dochodku na pripadne zhodnotenie i znehodnotenie
uspor. Tento produkt ma pre sporitel'a vSak jednu vel’ka nevyhodu. Pri zakupeni produktu mu
poistovia da prisl'ub, Ze za dneSnych podmienok mu bude vyplacat’ dochodok o x rokov. Ak
0 x rokov budl na trhu vyhodnejSie podmienky a lepSie produkty, jednotlivec nebude moct’
zmenit' svoje rozhodnutie a bude musiet’ akceptovat produkt, ktorého atribiity nespliiaju
podmienky sucasnej spolo¢nosti, napr. zmeny v technickej trokovej miere a pod.

Poslednym skumanym produktom je spojena anuita (manzelska anuita, joint anuity).
Podstatou tohto produktu je, ze druh a druzka alebo manzel a manzelka sa rozhodnu spojit’
naakumulované prostriedky a kupit’ si jeden produkt a mat’ z neho jeden prijem pre partnerov
na dochodku. Dochodok sa vyplaca v rovnakej vyske, aj ked’ jeden z partnerov umrie, az do
umrtia posledného z dvojice. Zakipenim tohto produktu partneri prenasaji okrem rizika
dlhovekosti aj investicné riziko na poistovitu. Tento produkt umoznuje partnerom chranit’
jeden druhého, pretoze ak by sa cokol'vek stalo jednému znich, ten druhy by mal
zabezpeceny prijem. Musime podotknut, ze v tomto pripade sa nejednd o dedenie, nakol'ko
uspory partnerov sa pouzili na zakupenie spolo¢ného produktu formou jednorazového
poistného od poistovne, takze prostriedky v pripade umrtia partnerov kratko po zakupeni

produktu nebudu predmetom dedenia.
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2. NAVRH POSTUPOV HODNOTENIA VYHODNOSTI VYBRANYCH
PRODUKTOV DEAKUMULACNEJ FAZY STAROBNEHO
DOCHODKOVEHO SPORENIA NA SLOVENSKU

Na Slovensku v stucasnosti nie je rozvinuty poistny trh s produktmi, ktoré umoznia
sporitel'ovi zakupit' si starobny dochodok z 2. piliera. Novelizovany zakon uz vytvorenie
tohto trhu upravuje, no o tom, ako bude vyzerat' realita sa dozvieme az v roku 2015, kedy
budi moct’ poziadat’ prvi sporitelia o dochodok z 2. piliera. Z tohto dévodu vyjadrujeme
obavy z pociato¢ného fungovania trhového mechanizmu v tomto segmente. Ked’Ze 2. pilier je
sucast'ou socialneho systému Slovenskej republiky, buda existovat’ aj na tomto trhu restrikcie
obmedzujuce funkénost’ trhového mechanizmu.

Podla platnej legislativy si sporitelia budi moéct vybrat iny produkt ako dozivotni
anuitu pri odchode na déchodok len Vv pripade, ak vyska ich dochodku z 1. a 2. piliera bude
vysSSia ako 4 nasobok Zivotného minima, ¢o predstavuje priblizne 800 €. V tejto Casti si
ukazeme pristupy, prostrednictvom ktorych dokazeme dostat’ spitnii vézbu o funkénosti
trhového mechanizmu a zaroven poskytneme sporitelovi pristupy, ktoré im napomoézu
rozhodnit' sa pri nakupe poistného produktu. Zaroven sporitelov informujeme, Ze je
nevyhnutné pri rozhodovani brat’” do uvahy vSetky pristupy tu uvedené, pretoze neexistuje

jeden spravny pristup.
2.1. Individudlna miera nahrady

Ukazovatel’ Individudlnej miery ndhrady (z anglického Individual Replacement Ratio,
dalej len ,IRR*) sme prebrali od Franca Modiglianiho z Hypotézy zivotného cyklu.
Vychodiskom tejto teorie je predpoklad, ze ,,rozhodnutia domécnosti o spotrebe ¢i usporach
viac ¢i menej odrazaju vedomu snahu o rovnaké rozdelenie spotreby pocas celého zivotného
cyklu, s vynimkou znizovania hodnoty Gspor doméacnosti“ (F. Modigliani, 1966). Pri vypocte
IRR budeme brat do tuvahy posledny mesaény prijem jednotlivca pred odchodom do
dochodku a vysku mesacného dochodku vyplacaného dozivotne, ktory mu bude vyplacany
zivotnou poistoviou. Teoria Zivotného cyklu predpokladé, ze ¢lovek v kazdom obdobi svojho
zivota sa bude spravat’ rovnako, t. j. za kazdych okolnosti si chce jednotlivec udrzat’ rovnaky

zivotny Standard a teda spotrebu, na akt bol v predchadzajucom obdobi zvyknuty.

11



Individuédlna miera nédhrady sa potom vypocita ako

D
IRR=— 24
5 (24)

kde

IRR je individualna miera nahrady,

D je vySka prijmu sporitel’a po odchode do dochodku a
P je prijem sporitel'a pred odchodom do dochodku.

Uvazujeme o sporitel'ovi, ktory si sporil v 2. pilieri poc¢as 10 rokov jeho existencie od
roku 2005 do roku 2015, pocas ktorej bol vo veku od 53 do 62 rokov. Vyska dozivotného
dochodku bude vypocitand vzdy k 1. 1. nasledujuceho roka, priCom vyska poslednej mzdy
bude posledny mesacny prijem za posledny mesiac. Prostrednictvom ukazovatel'a IRR mu
vypocitame mieru nahradu za kazdy rok vzdy k 1.1. nasledujuceho roka. Ukazovatel IRR
informuje sporitel'a o tom, aki by mal mieru nahrady, keby odiSiel na déchodok s aktudlne
nasporenou sumou V kazdom z rokov. Ddlezitost’ ukazovatela IRR je v tom, Ze dava do
pomeru vysku prijmu na doéchodku K prijmu, ktory poberal na konci svojho pobytu na trhu
prace. Ak hypoteticky uvazujeme o jednotlivcovi, ktorého posledny prijem pred odchodom na
dochodok bol 1 000 €, vyska dochodku mu vysla 100 €, jeho IRR je 10 %. Ak by tento
dochodok v takejto vyske bol jeho jedinym zdrojom na dochodku, sporitel’ by zaZzil velky
prijmovy skok a zdroven aj spotrebny, pretoZe by mal omnoho niz8i disponibilny prijem
a naproti tomu by musel vyrazne okresat’ aj vydavky. Naskytuje sa otazka, ako bude vplyvat
na sporitela skutocnost, Ze bude musiet’ vyZit' so sumou 0900 € nizSou ako mal
Vv predchadzajiicom obdobi.

Vysledky naSich prepoctov na rocnej baze pri sporitelovi, ktory poberal priemernti

mzdu pocas celej doby sporenia v druhom pilieri, uvadzame v Tabul'ke 2.
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Tabul'ka 2 Vypocet IRR pre dochodok z 2. piliera

Posledna mesacna Vyska
Vyska mzda v danom dozivotného

Rok Vek uspor roku dochodku IRR

2006 53 521,90 € 573,39 € 2,39 € 0,42%
2007 54 1224,71€ 622,75 € 5,70 € 0,92%
2008 55 2007,39€ 668,72 € 9,59 € 1,43%
2009 56 2854,11€ 723,03 € 13,80 € 1,91%
2010 57 3636,61€ 744,50 € 18,01 € 2,42%
2011 58 4471,46 € 769,00 € 22,72 € 2,95%
2012 59 5419,69 € 786,00 € 27,80 € 3,54%
2013 60 6 327,08 € 805,00 € 33,25 € 4,13%
2014 61 6 847,19 € 810,00 € 35,98 £ 4,44%
2015 62 7412,47 € 828,63 € 37,43 € 4,52%

Pramen: Vlastné spracovanie, 2014

Ak sa na dochodkovy systém budeme pozerat’ ako na celok, v ktorom moéze jednotlivec
prijimat’ dochodok z 1. a 2. piliera (abstrahujeme od moznosti prijmu déchodku z 3. piliera,
nakol’ko je moZzné vtomto pripade naakumulované uspory jednorazovo vybrat), mieru
nahrady vypocitame ako sucet dochodku z 1. a 2. piliera k poslednému prijmu pred odchodom

na dochodok. Vysledky naSich prepoctov zobrazuje Tabulka 3.

Tabulka 3 Vypocet IRR pocitana pre dochodok z 1. a 2. piliera

Naakumulované | Déchodokz | Dochodok z 2. Vyska
. . . IRR
prostriedky 1. piliera piliera mzdy
Sporitel’ 1 592998 € 312,20 € 29,95 € 662,90 € | 51,61%
Sporitel’ 2 7412,47€ 372,55 € 37,43 € 828,63 € | 49,48%
Sporitel’ 3 12 601,20 € 456,00 € 63,64 € 1 408,67 € | 36,89%

Pramen: Vlastné spracovanie, 2014

V Tabul'ke 3 uvadzame, aki IRR by dosiahli nasi fiktivni sporitelia. Pri Sporitel'ovi 1
by i8lo o IRR vo vyske 51,61 %, pri Sporitelovi 2 by bola IRR vo vyske 49,48 % a Sporitel’ 3
by dosiahol mieru nahrady vo vyske 36,89 %. Relativne dobre je na tom Sporitel’ 1 a 2, ktori
dosiahli IRR na trovni 50 %. Ekonomicka tedria udava optimdlnu individudlnu mieru
nahrady na urovni 40 az 50 %. Vyrazne vacsi Sok by zazil Sporitel’ 3, ktory by dosiahol iba
takmer 1/3 IRR. Prave v tomto pripade by priebezné sledovanie IRR v ¢ase mohlo napomdct’
Sporitelovi 3, aby sa aktivne staral o svoje UGspory a upravoval si stratégiu, aby si mohol

zvysit svoju IRR. Ak by zistil, Ze moze ocakavat’ IRR na tirovni 36 %, a predpokladajme, Ze
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by chcel dosiahnut’ IRR na trovni 50 %, mal by na vyber dve moZnosti — vyrazne zvysit
agresivitu pri investovani, t. j. nemal by byt v dlhopisovom garantovanom fonde alebo zacat’

si sporit’ viac, t. j. va¢Siu Cast’ prijmu odkladat’ na svoj osobny déchodkovy tcet.
2.2. Money Worth Ratio (MWR)

Money Worth Ratio alebo ukazovatel’ hodnoty penazi (d’alej uz iba MWR) sa pouziva
na vypocet oCakéavanej sucasnej diskontovanej hodnoty vyplacanych dozivotnych anuit vo
vzt'ahu k sucasnej hodnote uspor pouzitych na zakapenie dozivotnej anuity. Ocakavanu
sucasnu hodnotu Gspor determinuju 3 faktory:

- vyska dozivotného dochodku,

- urokova sadzba, ktora sa pouzije na diskontovanie buducich prijmov v podobe
dozivotnej anuity,

- Mmiera Gmrtnosti, ktord sa pouzije na vypocet pravdepodobnosti, ze poberatel’
dozivotnej anuity bude stale nazive v danom ¢asovom useku v budtcnosti.

Tento ukazovatel bol navrhnuty a zostrojeny profesorkou ekonomie Olivou M.
Mitchell (1999), neskor upraveny Jeffrey R. Brownom (2000).

Tento ukazovatel moéZeme definovat ako pomer medzi oc€akavanou sucasnou
diskontovanou hodnotou budtcich platieb (mesacnych penzii) a hodnotou naakumulovanych
uspor v Case ziadosti o starobny ddochodok, teda v Case rozhodovania sa o (ne)zaktpeni
dozivotnej anuity. Na vypocet tohto ukazovatela sa pouzivame vzorec:

n A

T
MwR = = )

(25)

kde A; predstavuje vySku doZivotnej mesacnej anuity v j-tom mesiaci, i; je diskontna sadzba
VvV j-tom mesiaci. V nasom pripade pouzijeme ako diskontnii sadzbu mesacné vynosy
dlhopisovych fondov v II. pilieri starobného déchodkového sporenia na Slovensku v j-tom
mesiaci. Sucasnu hodnotu mesacnej anuity v j-tom mesiaci je d’alej potrebné prenasobit
pravdepodobnostou dozitia sa dan¢ho Casoveho obdobia p;. Po vypocitani oCakavanej
stcasnej diskontovanej hodnoty jednotlivych doZivotnych mesaénych anuit (v ¢ase j az n) ich
sucet (Citatel’) predelime aktudlnou celkovou vyskou uspor S (menovatel’).

Podl'a vyslednej hodnoty tohto ukazovatela existuju, pre jednotlivca nasledujice
pripady, porovnavajuce hodnotu anuity:

a) MWR = 1; spotrebitel moéze oCakavat’, ze za svoje uspory dostane spit’ to, ¢o si
zaplatil,
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b) MWR > 1; spotrebitel moze ofakavat’, ze za svoje uspory dostane spit viac ako
zaplatil,
c) MWR < 1; spotrebitel méze ofakavat’, ze za svoje Uspory dostane spat menej ako

zaplatil.

Ukazovatel MWR je velmi jednoduchy ukazovatel, ktory poskytne sporitel'ovi
(budicemu poberatel'ovi) informaciu o tom, ¢i po zakipeni dozivotnej anuity zo svojich uspor
S, dostane naspét’ viac alebo menej. Ak je vSak hodnota ukazovatel'a mensia ako 1, v tomto
pripade by mal sporitel’ zvazit’ zakupenie dozivotnej anuity, nakol'’ko z nej nedostane hodnotu,
za ktort ju kupil. Prax vSak musi zohl'adiovat’ aj néklady a zisk poistovne z poskytovania
takéhoto produktu. Vyska MWR taktiez zavisi aj na (ne)zohl'adiiovani rozdielov — rizik medzi
pohlaviami. Ak sa v danej krajine tieto rizika zohladnuju, Zeny maji zvycajne MWR, a tym
padom aj vySku mesacnej anuity, nizSiu. Tento jav je spdsobeny dlhsou odhadovanou
strednou dizkou dozitia Zien, z Eoho vyplyva potreba rozlozit’ ich po¢iatoéna vysku Gspor na
dlhSie Casové obdobie odhadovaného zivota. Od decembra 2012 nariadenym Eurdpskeho
sudneho dvoru je zakdzané rozliSovat’ pri cene poistnych produktov pohlavie, avSak v nasej
praci sme pri porovnavani vysky ukazovatela MWR abstrahovali od tejto skutocnosti, pretoze
porovnavané krajiny ukazovatel’ poc€itali zvlaSt pre muzov a aj pre Zeny.

V naSom modelovom priklade sme pocitali hodnotu ukazovatela MWR pre naSich
modelovych 3 sporitelov, pri ktorych budeme uvaZovat' o brutto dochodkoch (budeme
pocitat’ aj s poplatkami). V nasom pripade sme pri vypocte MWR uvazovali, ze sporitelia
budu poberat’” dochodok od 62 rokov a predpokladame ich dozitie do 100 rokov. V zahranici
sa pocitat’ vy§ka MWR na horizonte dozitia sa 115 rokov, pre potreby nasej analyzy je takyto
dlhy horizont nie je potrebny a nemame ani empirické data o miere umrtnosti pre vek 101
a viac roénych. Ako diskontnu sadzbu sme sa rozhodli vybrat redlne mesaéné vynosy
dlhopisovych fondov v 2. pilieri na Slovensku pocas histérie jeho fungovania. Na porovnanie
uskutoénime vypocéet vysky ukazovatefa MWR pouzitim diskontnej sadzby v podobe
inflacného ciel'a Eurdpskej Centralnej Banky vo vyske 2 % ro¢ne. Vysledky naSich prepoctov

st uvedené v Tabulke 4.
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Tabulka 4 Vypocet MWR pre dozivotny dochodok z 2. piliera

Diskontna sadzba mesacné vynosy Diskontna sadzba
dlhopisovych garantovanych fondov v inflaény ciel’ ECB vo
2. pilieri vyske 2 % rocne
Naakumulované 5929,98 € 5929,98 €
prostriedky
Dichodok z 2. 29,95 € 3743 €
piliera
Cistd sucasnd 4881,54 € 5457,67€
hodnota
MWR 0,8232 0,9204

Prameii: Vlastné spracovanie, 2014

V Tabulke 4 moézeme vidiet, Ze hodnota ukazovatela MWR pri pouziti diskontnej
sadzby v podobe mesaénych vynosov dlhopisového garantovaného fondu v 2. pilieri na
Slovensku bol 0,8232, ¢o je menej ako 1, tym padom by sme sporitelovi neodporudili
anuitizovat’. Pri pouziti diskontnej sadzby vo vySke 2 % ro¢ne ndm vysla hodnota MWR tak
isto menSia ako 1, konkrétne 0,9204. Pri analyze ddvodov, pre€o aj pri rozdielnej vyske
diskontnej sadzby sme dosiahli MWR mensie ako 1, sme dospeli k zaveru, ze vel'mi délezita
ulohu zohrava vyber diskontnej sadzby. V zahrani¢i sa beZne vyuZiva ako diskontnd sadzba
priemerny vynos korporatnych dlhopisov v ratingu od A+ po AAA avladnych dlhopisov
alebo Statnych pokladni¢nych poukdzok. My sme sa rozhodli vyuzit’ vynosy dlhopisovych
fondov, ktoré vo vicSine drzia Statne dlhopisy alebo Statne pokladniéné poukéazky Slovenskej

republiky respektive inflaény ciel’ Europskej Centralnej Banky na tirovni 2 % rocne.
2.3. Ukazovatel’ ,,Dochodkorokov*

V tejto Casti navrhneme postup, prostrednictvom ktorého dame sporitelom asi
najjednoduchs$i a zaroven najzrozumitel'nejSi navod, ako sa pozerat na vyber produktu
a spravny moment, kedy odist’ na dochodok. Inak povedané, tento ukazovatel ndm poskytne
informaciu, kedy zacne byt dozivotnd anuita pre nas vyhodnd, t. j. ked zacne byt
kumulativny sucet mesacnych déchodkov vyssi ako bola suma tspor, po tomto okamihu uz
zaCiname ziskavat’ na produkte.

Pre lepSiu ilustraciu si uvedieme modelovy priklad. Predpokladame, Zze né$ sporitel
pdjde na dochodok v roku 2015 ako 62-ro¢ny. Svoje uspory 7 412,47 € pouzije na nakup

dozivotného dochodku vo vyske 37,43 €. Za aky dlhy ¢asovy horizont dosiahne kumulativna
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vyska jeho mesacného dochodku sumu, ktort pouzil na zakipenie dozivotného déchodku?

Odpoved’ na tuto otdzku ndm poskytne Graf 1.

Kol'ko rokov na déochodku som si kupil z
mojich naakumuovanych uspor?

€10 000,00

€8 000,00 —

€6 000,00 / =\/ySka Uspor pri zakipeni
/ doZivotného déchodku

€4 000,00 /

€2 000,00 Kumulativna vyska

/ mesacnych déchodkov
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Pocet mesiacov

Graf 1 Kol'ko rokov na dochodku som si kipil zo svojich naakumulovanych tispor?

Pramen: Vlastné spracovanie, 2014

Ako moézeme vidiet'” podl'a Graf 1, sporitelovi sucet mesacnych dochodkov prevysi
vysku jeho uspor zhruba po 198 mesacnych splatkach, ¢o v roénom vyjadreni predstavuje 16
rokov a 6 mesiacov.

Ukazovatel' dochodkorokov je ukazovatel’, prostrednictvom ktorého sporitel’ dostane
informaciu o tom, kol’ko rokov Zivota na dochodku mu bude vyplacany déchodok az kym mu
nebude splatena Ciastka, za ktort si dany dochodkovy produkt zakupil, t. j. za aké dlhé
obdobie vyjadrené v rokoch (pripadne v mesiacoch) dostane sporitel’ naspét’ hodnotu svojich
uspor v podobe pravidelnych mesa¢nych platieb starobného dochodku z 2. piliera.

V Grafe 2 sa pozrieme na predchadzajtici modelovy priklad, ktory mierne upravime tak,
ze berieme do uvahy sporitel’'a s rovnakou nasporenou ¢iastkou. Tento sporitel’ sa rozhodne
zakupit’ si dochodok v roku 2015, pricom uvazujeme 0 jeho veku v rozmedzi od 58 veku

zivota po 65 rok. VySku dochodkov a pocet mesiacov uvadzame v Tabulke 5.
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Pramen: Vlastné spracovanie, 2014

Tabul'ka 5 Porovnanie ukazovatel'a dochodkorokov pri réznom veku odchodu do déchodku

Sporitel 58 rocny | 590cny | 60rocny | 61rocny | 62rocny | 63 rocny | 64 rocny | 65 rocny

Mesacny

n 33,32 € 34,27€ 35,26€ 36,32€ 37,43 € 38,62 € 39,89 € 41,24 €
doéchodok

Pocet dochodko
rokov (v 223 217 211 205 199 192 186 180
mesiacoch)

Pocet dochodko
rokov (v 18,58 18,08 17,58 17,08 16,58 16,00 15,50 15,00
rokoch)

Pramei: Vlastné spracovanie, 2014

V Tabulke 5 mozeme vidiet, Ze ak by sa sporitel rozhodol zakupit' si doZivotny
dochodok vo veku 58 rokov, pri mesa¢nom dochodku vo vyske 33,32 € by dosiahol zlomovy
bod po 223 mesiacoch alebo po 18,58 rokoch. 59-ro¢nému by sa mu tato méta podarila po uz
po 217 mesiacoch. Prostrednictvom tohto ukazovatela si sporitel bude moct pri odchode
na dochodok vypocitat’, kol'ko rokov na ddéchodku si kupi so svojimi naakumulovanymi
usporami. Ziska tak velmi cennt informéciu anavod, prostrednictvom ktorého dokéze

porovnavat produkty jemu poskytované pri odchode na dochodok.
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2.4, Consumption smoothing

V tejto podkapitole sa pozrieme na Strukturu vydavkov na dochodku, ktord uzko suvisi
s vyhladzovanim spotreby. Uz v predchadzajucich kapitolach sme si povedali, ze je velka
pravdepodobnost’, Ze sa jednotlivec na dochodku bude musiet’ zmierit’ s nizSim disponibilnym
prijmom ako tomu bolo pocas jeho pracovného zivota. Zaroven bude musiet’ prisposobit
svojmu prijmu aj spotrebu, ¢o moéze u neho vyvolat’ spotrebny Sok. V pripade, ak sporitel’
pocas svojho zivota zardbal 1 000 € a Vv sucasnosti mu bude priznany dochodok vo vyske
napr. 300 €, je pochopitel'né, Ze si nebude mdct’ dovolit’ nakupovat’ rovnaké tovary a vyuzivat
rovnaké sluzby ako pocas svojej pracovnej kariéry. Preto je nevyhnutné, aby uz pocas svojej
pracovnej kariéry sa snazil o naakumulovanie dostato¢ne velkého kapitalu, ktory mu pomoze
eliminovat’ dosledky spotrebného Soku. Na eliminaciu méze vyuzit' ukazovatel’ individualnej
miery nadhrady (IRR).

Pri snahe o ziskanie informacii o Struktire vydavkov dochodcov na Slovensku sme
natrafili iba na udaje o priemernom vyvoji spotrebnych vydavkov a Struktury vydavkov
pre kategoriu dochodcovia uvedené na webe Statistického uradu Slovenskej republiky. Nasou
snahou bolo podat’ informacie sporitel'ovi ¢o najpresnejsie, bohuzial’ pre nase potreby sa nam
nepodarilo ziskat’ udaje o Struktare vydavkov pre jednotlivé vekové kohorty dochodcov,
pricom by sme vedeli citlivejSie poradit’ sporitel'om, aka vySku Gspor potrebujii na pokrytie
zékladnych potrieb prostrednictvom Struktury vydavkov aj ich vysku.

Pretoze udaje o Strukture vydavkov mame len pre dochodcov ako jednu kohortu,
Z dostupnych zdrojov sme si vybrali pre ilustraciu vyvoj Struktury vydavkov v eurach
uvedenych v Tabulke 6. Skiimanie Struktury vydavkov chceme v d’al$ej €asti nasho vyskumu
porovnat’ s vySkou dochodku. Zakladnou podstatou dochodku je kryt' vydavky, ktoré bude
mat’ sporitel’ na dochodku. V stucasnosti sa ndm nepodarilo ziskat' komplexnejsiu Struktiru
vydavkov dochodcov podla vekovych kohort, prostrednictvom ktorych by sme sporitelovi

vedeli povedat’, aké nédklady by mal priblizne v ur¢itom veku na déchodku.
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Tabulka 6 Struktara vydavkov déchodcov vyjadrena v € od roku 2004 do roku 2012

Cisté pefiazné 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
vydavky 236,94 € | 258,15€ | 288,40 € | 295,92 € | 320,21 € | 306,18€ | 327,79€ | 332,08 € | 345,82 €
Potraviny a
nealkoholické
napoje 72,43 € 75,98 € 77,02€ | 80,66€ | 84,76 € 81,66 € 87,51 € 86,84 € | 93,13€
Byvanie, voda,
elektrina, plyn a
paliva 6,80 € 6,71 € 7,29 € 8,11 € 8,32¢€ 8,82 € 9,95 € 9,62 € 93,68 €
Ostatné ¢isté
vydavky 8,90 € 10,19 € 11,14 € 11,27€ | 12,48€ 13,69 € 12,82 € 12,40€ | 25,11€
Rekreacia a
kultira 68,98 € 72,53 € 85,50€ | 83,37€ | 85,65¢€ 85,31 € 86,90 € 90,35€ | 21,59€
Zdravie 10,46 € 11,82 € 13,41€ | 1548¢€ | 18,57 € 13,93 € 16,29 € 14,77€ | 1821€
Doprava 10,82 € 11,32 € 12,98 € 12,18€ | 14,52€ 13,92 € 16,72 € 16,16 € 17,75 €
Rozli¢né tovary a
sluzby 10,19 € 11,02 € 13,39 € 15,02€ | 14,64 € 12,82 € 17,99 € 15,49 € 16,40 €
Posty a
telekomunikacie 8,30 € 8,73 € 11,21€ | 11,51€ | 12,76 € 14,15€ 14,13 € 14,69€ | 15,08 €
Nabytok, bytové
vybavenie a beZzna
udrzba bytu 10,92 € 12,02 € 1420€ | 16,44€ | 1721 € 19,61 € 18,43 € 20,27€ | 14,78 €
Odievanie a obuv 0,60 € 0,30 € 0,75 € 0,30 € 047 € 0,20 € 0,18 € 0,25 € 12,68 €
Alkoholické
napoje a tabak 3,19€ 3,98¢€ 5,17¢€ 521¢€ 582¢€ 532¢€ 527¢€ 731¢€ 9,64 €
Hotely, kaviarne a
reStauracie 13,68 € 18,09 € 14,07 € 16,07€ | 1495€ 16,64 € 14,49 € 16,00 € 7,64 €
Vzdelavanie 11,68 € 15,47 € 22,26€ | 20,31€ | 30,05€ | 20,11€ 27,12 € 27,92 € 0,13 €

Prameni: Statisticky urad SR, Vlastné spracovanie, 2014
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ZAVER

Ciasto¢né vystupy dosiahnuté v naSej praci budd pouzité arozvinuté do vicsich
detailov v bakalarskej praci. V teoretickej Casti sme vysvetlili novelu zdkona o starobnom
dochodkovom sporeni, ktora riesi deakumulacnu (vyplatnu) fazu starobného déchodkového
sporenia na Slovensku. Naproti tomu sme sa pozreli na zahrani¢né nastavenie vyplatnych faz
dochodkovych systémoch, ktoré¢ maja dlhSiu historiu. Tieto teoretické vychodiska sme
doplnili o rizika, ktorym budu ¢elit” sporitelia na dochodku, ¢o by ich malo viest’ ku kvalitnej
analyze pri vybere produktov na dochodku.

V praktickej casti sme sa zamerali na identifikovanie determinantov v podobe rizik,
ktorym buda celit jednotlivei na dbéchodku aich krytie réznymi produktmi.
Do rozhodovacieho procesu jednotlivca vSak vstupuju aj jeho subjektivne preferencie (napr.
motiv dedenia) aV neposlednom rade vySka dochodku, ktord by mala byt testovana
vzhl'adom na Struktiru vydavkov déchodcu.

Nasou pracou sme vytvorili ramec pre ekonomicky optimalne rozhodovanie
jednotlivca apostup, ktory eliminuje sub-optimalne v dosledku existencie informacnej
asymetrie pri vybere finanéného produktu v deakumulacnej faze systému starobného

dochodkového sporenia na Slovensku.
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PRILOHY
Priloha 1 — vzorové priklady na vypocet vysky déchodkov
Priklad 1
V tomto priklade uvazujeme 0 jednotlivcoch s nasledovnymi vstupnymi parametrami:
- Vek odchodu na dochodok 62 rokov,
rok odchodu na doéchodok 2015,

- pocet rokov v 1. pilieri — 40 rokov,

- pocet rokov sporenia v 2. pilieri — 10 rokov,
- pocet mesiacov do roka, poCas ktorych bude vyplicany dochodok — 12
mesiacov,
- vySka naakumulovanych prostriedkov v 2. pilieri na konci roku 2014:
o Sporitel’ 1 -5929,98 €,
o Sporitel’ 2 - 27 412,47 €,
o Sporitel’ 3 -12 601,20 €,
- priemerny osobny mzdovy bod (POMB) za sledované obdobie:
o Sporitel’ 1 — 0,838,
o Sporitel' 2 -1,
o Sporitel’ 3 —1,224.

Pri vypocte vysky dochodku z 1. piliera a vyske krateného dochodku z 1. piliera sme
postupovali v zmysle Zakona o socialnom poisteni. V nasledujicej Tabulke 7najdeme

vystupy patriace k prikladu 1:

Tabul'ka 7 Vyska dochodku pre modelovy Priklad 1

Sporitel' 1 Sporitel 2 Sporitel' 3
Dochodok 1. pilier 351,22 € 419,12 € 513,00 €
Krateny Dochodok 1. pilier |312,20 € 372,55 € 456,00 €
Dachodok 2.pilier 29,95 € 37,43 €(63,64 €

Zdroj: Vlastné spracovanie, 2014

Priklad 2
V tejto Casti vypocitame vySku dochodkov pre rézny typy produktov z 2. piliera pre
vSetkych 3 fiktivnych sporitelov. Naakumulované prostriedky na osobnych dochodkovych

uctoch budu korespondovat’ s hodnotami z predchadzajiicej ulohy. V Tabulke 8 najdeme



vystupy naSich vypoctov. Pri tychto typoch produktov sme uvazovali s rovnakymi vstupnymi
parametrami ako v nasom Priklad 1, pricom sme ich doplnili o nasledovné parametre:
- dizka poberania do¢asného dochodku — 17,
- dizka poberania pefiaznych prostriedkov formou programového vyberu — 17,
- pri pozostalostnom dochodku predpokladame v zmysle zékona, Zze sa bude
vyplacat’ v rovnakej vyske pozostalym ako bol vyplacany sporitelovi pocas

zivota a bude sa vyplacat’ pozostalym 2 roky po smrti sporitela.

Tabul’ka 8 Vyska dochodku pre modelovy priklad 2

Sporitel' 1 Sporitel 2 Sporitel' 3

Naakumulované
prostriedky 5929,98€ | 7412,47€ 12 601,20 €

DozZivotna anuita 29,95 € 37,43 € 63,64 €
Docasna anuita 36,76 € 45,95 € 78,12 €
Programovy vyber 32,84 € 41,05 € 69,78 €

Dozivotna anuita s
pozostalostnym
krytim 26,34 € 32,93 € 55,98 €

Pramen: Vlastné spracovanie, 2014

Priklad 3

V tejto Casti pocitame vySku dochodku pre partnerov, ktory sa budt rozhodovat’ medzi
zaktGpenim dozivotnej anuity pre kazdého z partnerov samostatne a spojenej partnerskej
anuity (joint annuities). Pri ndkup partnerskej anuity pouziju partneri naakumulované
prostriedky kazdého z nich a spolo¢ne si za ne zakupia tento produkt.

V tejto Casti budeme mat’ 3 varianty:

Varianta A: Predpokladdme, Ze obaja partneri boli na pracovnom trhu rovnako dlhy cas,
pocas zivota dostavali rovnaktl mzdu a pri odchode na déchodok vo veku 62 rokov by mali
rovnaku vysku naakumulovanych tspor.

Varianta B: Predpokladame, Ze partner pracoval pocas zivota dlhSie a partnerka plnenim
si rodiCovskych povinnosti odpracovala niz§i pocCet rokov. Partner si v tejto situdcii

naakumuloval vyssi objem uspor ako partnerka. Na dochodok pojdu obidvaja v 62 rokoch.



Varianta C: Predpokladame, Ze jeden z dvojice chce ist na dochodok ako 62 rocny,
avSak jeho partnerka ma 60 rokov a narok na starobny ddchodok jej vznikne az o 2 roky. 62
rony partner zostane na pracovnom trhu eSte 2 roky, pocas ktorych este prispieva do 2.
Piliera a tym si zvySuje hodnotu svojich tspor. Pri odchode na dochodok bude mat’ partner 64
rokov a partnerka 62 rokov.

V nasledujticej Tabulke 9 zhrnieme vysledky naSho modelovania.

Tabul'ka 9 Vyska dochodku pre modelovy priklad 3

Variant A Variant B Variant C
Naakumulované 741247 € 7412,47 € 8920,15 €
prostriedky Partner
Naakumulované 7412,47 € 6102,95€ 7412,47 €
prostriedky Partnerka
DoZivotna anuita
partner 3743 € 3743 € 48,00 €
DoZivotna anuita
Partnerka 3743 € 30,82 € 3743 €
Joint annuities 65,86 € 60,04 € 76,73 €

Pramen. Vlastné spracovanie, 2014



