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Princip kalkulacie dozivotnych

dochodkov z II. piliera

Princip kalkulacie doZivotnych déchodkov z Il. piliera

Sacasny systém vyplaty dochodkov z Il. piliera pozna tri zak-
ladné druhy dchodkov: doZivotné, docasné (vyplacané po-
istoviiami) a programovy vyber (vyplacany DSS). DoZivotny
ddchodok je taziskovym, kedZe prioritou déchodkového
systému je zabezpecCenie pravidelnej renty pre ddchodcu,
ktorG bude poberat do konca svojho Zivota. Dokument sa
preto venuje prave tomuto druhu déchodku, a faktorom
ktoré vplyvaja na jeho konecna vysku.

Viysku doZivotného déchodku ovplyviuja tri strany: pois-
tovia, vlada, ale aj samotny klient — sporitel, aj ked kazda

z tychto stran inym spdsobom a rozliénymi nastrojmi. Aviak
v3etky nakoniec vedu ku konecnej vyske dochodku. Tato
situaciu je moZné jednoducho znazornit nasledovne:
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Vplyv jednotlivych subjektov i faktorov budeme analyzovat
v dalsom texte.

Ako ovplyvni vysku dochodku sporitel?

Systém dava v pripade doZivotného déchodku sporitelovi
na vyber viacero moznosti: jednoduchy doZivotny ddcho-
dok, déchodok s pozostalostnym krytim na 1 rok, déchodok
s pozostalostnym krytim na 2 roky, a kaZzda s tychto moz-
nosti ma eSte dve varianty: fixny dochodok — poberany v
rovnakej sume pocas celej doby (s vynimkou podielov na
prebytkoch), a indexovany déchodok — kaZdorocne zvy3o-
vany o vopred dohodnuté percento. Z tohto pohladu ma tak
sporitel na vyber 6 mozZnosti, a vyska déchodku pri kazdej z
nich je odlisna.

Najvy3si pontkany ddchodok dosiahne sporitel, ktory si
vyberie fixny a bez pozostalostného krytia. Naopak naj-
nizsi déchodok v Case vystavenia ponuky je indexovany
ddchodok s pozostalostnym déchodkom na 2 roky. Kym
pozostalostny déchodok absoldtne zniZuje vysku mesac-
ného doZivotného déchodku (kedZe jeho cast sa nevy-
plati déchodcovi, ale pozostalym po jeho smrti), o vztahu
indexovaného a fixného sa to jednoznacne povedat neda.
Kym spociatku moZe byt rozdiel medzi fixnym déchodkom
a indexovanym pomerne znacny — v prospech fixného,
Casom sa indexovany dochodok postupne zvy3uje, a po
uplynuti istého Casu je uz vy3si neZ fixny, ktory sa nemeni.
Rozhodnutie o type dochodku, ktoré sporitel v ¢ase kdpy
urobi ma tak priamy vplyv na to, aky vysoky bude, a ako sa
mdZe v buddcnosti menit.

Ako ovplyvni vysku dochodku vlada?

Vlada nastavuje prostrednictvom legislativy zakladny ramec
fungovania celého systému sporenia i vyplacania déchod-
kov, a od tohto nastavenia zavisi to, aké moznosti sporitel
bude mat, ako silna ¢i slabé konkurencia sa vo vyplatnej
faze vytvori, ale doleZité je aj to, ako nadbytocnymi poZia-
davkami systém predraZi alebo naopak zlacni. Napriklad
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samotna poZiadavka Statu, aby sa doZivotné déchodky
pocas prvych 7 rokov poberania dedili (¢o sa nikde vo svete
nepouZziva) sposobuie, Ze nie vietky Gspory mdZe poistoviia
vyplatit dochodcom, ale Cast musi vyplatit tretim osobam.
NiZsi objem penazi urceny na vyplaty déchodkov tak celo-
plosne sposobuje nizsie dochodky a to radovo a7 o niekolko
percent.

Rovnako je pre vysku déchodkov urcujdca aj stabilita celého
systému — pokial hrozia jeho neustale a zasadné zmeny, je
odhad budiceho vyvoja klGcovych velicin vyrazne tazky az
nemozny, o nasledne negativne vplyva na vysku déchod-
kov.

Ako ovplyvni vysku dochodku poistovia?

Pri vypocte doZivotného déchodku musi poistovia brat
do Gvahy najma tri najddleZitejSie faktory: naklady, vysku
garantovaného zhodnotenia a dlZku doZitia.

Naklady: s vyplatou déchodkov s vZdy spojené urcité
naklady. Tie vznikajd na samotnom zaciatku, pri pripravach
institGcie na spustenie systému vyplat, a nasledne aj pocas
samotného procesu uzatvarania zmlGv a vyplaty déchod-
kov. Medzi najddleZitejSie polozky patria naklady na pripra-
vu informacného systému, mzdy a osobné naklady, naklady
na prevod vyplatenej sumy déchodku, naklady na kapital
poistovne, atd. Tieto naklady vznikaja kaZdej institdcii, ktord
by sa do vyplaty zapojila — komercnej poistovni, DSS, Social-
nej poistovni, ¢i komukolvek inému.

Pri vyCisleni ndkladov sa vychéadza z predpokladanej doby
vyplaty, pricom poistoviia musi o najpresnejsie odhadn(t
ako sa naklady budu v tomto Case vyvijat, o znamena
odhadndt aj budicu inflaciu (v tomto pripade na velmi
dlha dobu), ale aj budice zmeny legislativy, ktoré mézu
mat na vyplatu vplyv. Odhadnt v3etky tieto faktory je viak
mimoriadne narocné, a pokial chce poistoviia ponaknut co
najvyssi déchodok, najma v porovnani s konkurenciou, musi
naklady a svoj zisk tlacit na minimalnu moznd mieru.

V momente, kedy ma poistovia spravne odhadnuta vysku
nakladov, vie urcit, aki Cast Gspor méZe pouZit priamo na
vyplatu dochodku. Je logické, Ze vy3Sie naklady znizuja cel-
kov( vysku vyplacanych dochodkov, a naopak niZsie naklady
pos(vaji vyplacané dochodky nahor.

Garantovany vynos: Cast Uspor, ktord je urena na vyplatu
ddchodkov, musi poistovria dalej investovat, a priniest tak
poberatelovi dochodku dodatocny benefit. Na vyber ma
kratkodobé cenné papiere (zmenky, Statne pokladnicné
poukazky, dlhopisy so splatnostou do 1 roka, terminované
vklady a pod.), ¢i dlhodobé investicné nastroje (vliddne a
korporatne dlhopisy s dlhSou splatnostou, akcie, alternativ-

ne investicie ako private equity, nehnutelnosti, komodity a
pod.). Doraz na bezpecnost a pozadovand likviditu tychto
investicii nati poistovne investovat pomerne konzervativne,
a navy3e aj dbat na to, aby ocakavané zavazky (splatnost
ddchodkov) boli v stlade so splatnostou / navratnostou
investicit, ktoré ich kryja.

V praxi to znamena, Ze okrem vy3Sie uvedenych kratko-
dobych cennych papierov poistovne investujd najma do
dlhopisov. Z ocakavaného vynosu jednotlivych investicii
poistovia vyCisli celkovy, priemerny ocakavany vynos, ktory
zahrnie do vypoctu vysky ddchodku. Tento vynos sa tak
stdva pre poberatela dochodku garantovany. Plati, Ze ¢im
VyS3i je tento garantovany vynos, tym vy3si dochodok moze
poistoviia ponuknut, a naopak. Pokial skutocne dosiahnuty
vynos je nizsi, neZ poistoviia garantuje, musi vzniknuty roz-
diel doplatit z vlastnych zdrojov. Pokial je naopak skutocne
dosiahnuty vynos vy3si, musi poistoviia minimalne 90% z
tohto ,nadvynosu” vyplatit déchodcovi — bud vo forme zvy-
Senia doZivotného déchodku, alebo ako jednorazovi platbu
(,trinasty déchodok”). Tento postup nasledne opakuje
kaZdy rok.

Pokial je Groven Grokovych sadzieb na trhu nizka (o je bo-
huZial aj sicasné situacia, kedy sa napriklad vynosy statnych
dlhopisov so splatnostou do 2-3 rokov pohybuji dokonca
pod nulou, a dIh3ie splatnosti iba medzi 0 a 1 percentom),
nemoZe poistoviia dosiahnut, a teda ani garantovat vyso-
ké zhodnotenie Uspor, a tento fakt sa nasledne negativne
odrazi aj na vyske déchodku. V pripade v3ak, Ze sa situa-
cia zmeni, existujuci poberatelia o ni¢ nepridu, kedZe sa
vyrazne podielajd na vzniknutom nadvynose. Skutocny
ddéchodok tak bude este o nieco vyssi nez ponakla poistov-
fAa v zmluve (ten je minimalny garantovany, redlny moze
byt vy33i).

Dika dofitia: pri vypocte ddchodku mus poistoviia vediet,
ako dlha predpoklada jeho vyplatu. Nie je totiz jedno, Ci
peniaze urcené na vyplatu rozdeli na 15, 20 & 25 rokov. Cim
dIhSiu dobu sa predpoklada poberanie déchodku, tym nizsi
tento déchodok bude, a naopak.

Ako poistovia dospeje ku kvalifikovanému odhadu ocaka-
vanej dizky doZitia svojich déchodcov? Dopracovat sa ku
konec¢nému parametru nie je jednoduché. Poistoviia musi
vychadzat z toho, akych déchodcov bude mat vo svojom
kmeni. KedZe sporenie v II. pilieri nie je celoplo$ne povinné,
st napriklad Gmrtnostné tabulky Statistického dradu pre
tento Ucel bez dal3ej Gpravy nepouzitelné. Akékolvek iné
amrtnostné tabulky tieZ nemusia byt relevantné, kedZe tie
existujlce zobrazujd minul( alebo sG¢asnd situaciu. Aviak
poistoviiu v tomto pripade nebude zaujimat, akého veku sa
doZivali ludia v minulosti, ¢i akého sa doZivaja v sicasnosti,



ale akého sa doZiju jej klienti v budicnosti. Od r. 1990 do
roku 2012 sa priemerny vek doZitia na Slovensku zvysil 0 5
rokov (zo 71,8 na 76,8, teda asi o 7%). Vek doZitia vo veku
62 rokov (pri predpokladanom odchode do déchodku) sa
za rovnaké obdobie zvysil z 16,86 na 19,4 roky, teda o viac
ako 2,5 roka, tj. o 15%. Existuje preto realny predpoklad, Ze
aj stcasni novi déchodcovia (cca. 62-ro¢ni fudia) sa bud
doZivat dlhsieho veku, neZ je dnes bezny. Vplyv na to ma
vyvoj zdravotnej starostlivosti, zlepSujici sa Zivotny Styl ludi,
pokroky v medicine a pod.

KedZe ocakavana di7ka doZitia — a teda poberania déchod-
ku je vyznamnym faktorom, na ktory citlivo reaguje vyska
pontkaného déchodku, musi poistoviia pouzit vietky do-
stupné (daje a fakty, pomocou ktorych sa snaZi ¢o najpres-
nejSie buddci vyvoj odhadn(t. To tvori absolGtnu podstatu
tohto typu poistenia. Na jednej strane v3ak poistoviia nemo-
Ze dochodky rozpocitat na prilis dlhG dobu (argumentujuc,
Ze zvolila konzervativny pristup), pretoZe v porovnani s
konkurenciou neobstoji (ostatni ju predbehn( vyskou
ddéchodku), ale ani na prilis kratku dobu. V takom pripade by
sice déchodky pontkla vyrazne vyssie, a ziskala by klientoy,
ktorym by ale nedokazala garantovat, Ze ich bude vyplacat
pocas skutocnej doby doZitia — v ¢oho ddsledku by musela
bud vrétit Narodnej banke Slovenska licenciu, alebo by si
musela navysit kapital, z ktorého by dodatocné zavazky
kryla.

Je nepredstavitelné, aby ktorykolvek Statny organ urcil prie-
mernd dobu, na ktorG maja poistovne dochodky pocitat, a
neprevzal pritom zodpovednost za takyto odhad.

Casto kladené otazky:

Preco vlada nestanovila jednotny spdsob vypoctu do-
chodkov?

Zakon o starobnom déchodkovom sporeni pévodne vzorec
obsahoval, av3ak bol v praxi nevykonatelny. Ak by vlada
alebo ktokolvek iny vnatil poistovniam svoje parametre a
postupy, musel by potom za udrZatelnost takychto déchod-
kov prevziat zodpovednost. Ta je v sG¢asnosti vylucne na
poistovniach — preto kli¢ovy nie je akysi vzorec, Ci jediny
spravny parameter, ale schopnost poistovne preukézat do-
hladu (NBS), Ze dochodok bude schopna vyplacat do konca
poberatelovho Zivota, a to v minimélne v dohodnutej vyske.

Vysvetlime si to na priklade: kazdy z nas chodi nakupovat
potraviny. Standardizovanému produktu, akym v sicasnosti
doZivotné dochodky nepochybne s, méZeme analogicky
prirovnat napriklad rozky. Stat sice reguluje urcité veci,

ako napriklad dodrZanie hygienickych postupov a obsah
Skodlivych latok, aviak neprikazuje pekarom aky recept

pri ich vyrobe majd pouZzit. Predmetom regulacie je teda

bezpecnost a zdravie obcana (v naSom pripade analogicky
ochrana pred nesolventnostou poistovne a zabezpecenie
trvalého plnenia zavazkov spojenych s vyplatou déchodku),
nie stanovenie jednotného pomeru surovin, potrebnych na
vyrobu roZka.

Preco parametre vstupujlce do vypoctu dochodku nie sa
zverejiiované?

Ocakévané priemerné a garantované zhodnotenie (tech-
nicka Grokova miera), pouZité pri vypocte déchodku, je
uvedené v ponukovom liste, a dalej Specifikované aj v
zmluve o poisteni dochodku. Za parametrami, ako je ocaka-
vana stredna doba doZitia, sU pouZité vlastné prieskumy a
Statistické Gdaje poistovni, vlastné ¢i na mieru usité modely
od externych dodavatelov, a tak su tieto parametre sicas-
tou know-how kaZdej poistovne, ktorych zverejnenie by
jednotlivym poskytovatelom déchodkov mohlo vyrazne
uskodit. Rovnako to plativ pripade zverejfiovania nakladovej
politiky jednotlivych poistovni. Navy3e, konkrétne jedno
zverejnené Cislo by nemalo prakticky Ziadnu vypovedaciu
schopnost — jeho zverejnenie este nie je zarukou, Ze postup
na jeho vycCislenie bol spravny.

Spat k rozkom: ako zakaznik, ktory ich je, nepotrebujem
vediet, kolko droZdia pouZil pekar na 1 kg mdky, ako dlho
nechal kysnGt cesto Ci piect roZok v rdre, ani to, aké mzdy
plati zamestnancom, kolko energie pri vyrobe spotrebuie,
Cije v zisku alebo v strate. Pokial si vyberam z viacerych
druhov, vyberiem si ten, ktory mi viac chuti. Pokial chutia
rovnako, vyberam si ten, ktory je lacnejsi.

Ako je teda zabezpecena transparentnost vypoctu do-
chodkov?

Systém vyplat je nastaveny tak, Ze vysledny produkt je vyso-
ko unifikovany (doZivotny déchodok je doZivotny ddchodok,
nech ho vypléca ktorakolvek poistoviia), a tak sa hlavnym
faktorom pri rozhodovani sporitela stava cena, resp. vyska
ponukaného déchodku. O konkrétnych moznostiach a ich
cenach sa sporitel dozvie priamo z ponukového listu, kde

na jednej strane vidi cely dochodkovy trh — z neho okamZite
vie, o dostane a za kolko. Systém je tak absolGtne transpa-
rentny prave vdaka tomu, Ze v jednom case dostane sporitel
na jednom mieste vSetky ponuky, ktoré st plne porovnatel-
né. To, akym spdsobom sa jednotliva poistoviia dopracovala
k vysledku, nie je pre sporitela podstatné. Rovnako napriklad
aj v pripade kapy listka na vlak od konkrétneho prepravcu

sa rozhodujeme podla ceny (pripadne komfortu a pomeru
oboch parametrov), nie na zaklade toho, aku Cast cestovné-
ho pouZije spolo¢nost na mzdy zamestnancov.



Kontroluje niekto, i poistovne postupuju pri vypocte
spravne?

Ano, kontroluje to organ dohladu, a tym je Narodna banka
Slovenska. Robi tak v pripade, Ze poistoviia Ziada o licenciu
pre oblast vyplacania déchodkov z Il. piliera, a robi to i prie-
beZne resp. kedykolvek na poZiadanie. Poistoviia musi NBS
predloZit vSetky relevantné prepocty a dokumenty, vratane
zverejnenia pouZitych parametrov a spésobu ich kvanti-
fikovania. Primarnym cielom NBS je zabezpecit, aby boli
ddchodky vypocitané tak, aby ich vyplacanie vedela poistov-
na v budicnosti garantovat pocas celej doby vyplaty.

Kto mi zabezpeci férovy dochodok z poistovne?

Trh. Férovy ddchodok totiZ nie je ten, ktory si vysniva Statny
aradnik, ¢i samozvany ,,odbornik”, ktory ho vdak nemusi
nasledne desatrocia vyplacat a jeho vysku a doZivotnost ga-
rantovat. Férovy déchodok je taky, ktory vznikol na zaklade
pouZitia spravneho postupu a realistickych predpokladoy,
ktoré zabezpecuji garanciu jeho vyplaty do konca Zivota

Upozornenie:

poberatela v dohodnutej vyske. Brzdou proti G¢tovaniu
nadmernych nékladov ¢i ziskov poistovni ma byt to, o v
kaZdom trhovom mechanizme — konkurencia, v tomto
pripade vyrazne podporena jasnou a prehladnou ponukou
v3etkych subjektov na jednom mieste, v jednom Case.

Ako vznika poistovni zisk?

Zisk alebo strata poistovne, v sGvislosti s vyplatou do-
chodkov nevznika okamZite, a tobd7 nie pri kaZdej jednej
zmluve. Zisk €i strata poistovne sa prejavi aZ po pomerne
dlhej dobe, kedy je jasné ako presne odhadla — alebo ne-
odhadla — vyvoj klicovych parametrov popisanych vyssie v
texte. Vzhladom na velmi diha dobu trvania vztahu medzi
poistoviiou a dochodcom, moZe aj relativne mala odchyl-
ka odhadu od reality spdsobit poistovni stratu, a nutnost
doplnit vlastny kapital na jej krytie. Naopak v3ak pri lepSom
VYVOji, neZ poistovia ocakavala, sa cast tohto prebytku
vracia spat poberatelovi déchodku. Riadenie hospodarskeho
vysledku je v tomto pripade dlhodoby proces.

Uvedené informacie maju slGZit pre Gcely lepSej informovanosti Sirokej verejnosti o principoch, akymi poistovne vypoci-
tavaju ich déchodky z II. piliera. Uvedené principy boli pre tento Gcel vyrazne zjednodusené, a méZu obsahovat drobné
nepresnosti. Poistovne sa pri vypocte musia riadit nielen principmi financnej matematiky, ale aj platnou legislativou, ktora
im uklada povinnost vytvarat technické rezervy nielen na krytie zékladnych zavazkov, ale aj na iné nepredvidané situacie.
Cielom je totiZ garantovat, Ze poistoviia bude schopné vyplacat dohodnuty déchodok skutocne do konca Zivota kazdého

jedného poberatela, a to v plnej vyske, ktord si s nim dohodla.



