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Informacia o Insurance Europe

Insurance Europe je eurépskou poistovacou a zaistovacou federaciou. Prostrednictvom svojich 35 ¢lenskych organizacii - narodnych asociacii poistovni
- zastupuje v8etky typy poistovni a zaistovni, napriklad celoeurépske spolo¢nosti, Specializované poistovne, vzajomné spolo€nosti a malé a stredné
poistovacie spolo¢nosti. Sidli v Bruseli a zastupuje poistovatelov, ktori zastreSuju priblizne 95% celkového prijatého poistného v Eurépe. Poistenie
vyznamnou mierou prispieva k hospodarskemu rastu a rozvoju Eurdpy. Eurdpski poistovatelia generuju prijmy vo vySke 1 200 miliard €, priamo
zamestnavaju 985 000 ludi a do ekonomiky investuju skoro 9 900 miliard €.
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Zhrnutie

Starnutie Eurépanov predstavuje pre vlady jednotlivych eurdpskych Statov obrovskd vyzvu, predovSetkym v sivislosti so
zabezpecenim dostatoéného déchodkového prijmu pre svojich obyvatelov. Tento navrh sa zaobera tymto zavaznym problémom
a ponuka rady a odporucania, ako pomdct eurdpskym obcanom pripravit sa na dochodok, ato prostrednictvom dostatoéného,
efektivneho a rozumného sporenia.

Vyzva

Uginné, cenovo dostupné a udrzatelné dochodkové systémy si zakladnym kamefiom Uspe$nej modernej spoloénosti
a ekonomiky. Skuto€nost, ze Eurépania ziju dlhSie, kladie zvySujuce sa naroky na déchodkové systémy v Case, ked uz su pod
tlakom aj verejné financie. Podla oCakavani sa ma pocet ludi starSich ako 65 rokov v pomere k tym vo veku 15-64 medzi
rokmi 2013 a 2060 az zdvojnasobit. V désledku tejto prognézy uz mnoho eurépskych Statov zacalo reformovat svoje
dochodkové systémy, ¢o vSak nie je postacujicim rieSenim. Organizacia pre hospodarsku spolupracu a rozvoj (OECD)
v decembri 2016 zddraznila, Ze samotni ob€ania si musia v tejto suvislosti viac brat osobnu zodpovednost a dlhodobo sporit,
ak chcd mat v déchodku zodpovedajici prijem.

Uloha poistného sektora

Viac-pilierové doéchodkové systémy su v sUasnosti povazované za najucinnejSi spdsob, ako zabezpecdit udrzatelnost
a primeranost déchodkového poistenia. Ako hlavni poskytovatelia réznych zamestnaneckych a osobnych déchodkov, su
poistovne kfu¢ovou sucastou kazdého viac-pilierového systému. Dobre fungujice poistovnictvo s efektivne nastavenou
regulaciou ma potencial vyznamne prispiet k rieSeniu eurépskej dochodkovej krizy.

Ako sporit’ dostatocne

Pretoze sa individualna zodpovednost ob&anov stava stale dbleZitejSou, na mieste je snaha politikov zvySovat povedomie

verejnosti o potrebe prijat vhodné opatrenia tykajlce sa odchodu do déchodku. Existuje cely rad spsobov, ako mdzu

zékonodarcovia motivovat ludi, aby viac sporili na obdobie staroby. St nimi napriklad:

®  zvySovanie povedomia o potrebe sporit, najma podporou informaénych prostriedkov, prostrednictvom ktorych
mozu mat obc&ania pristup k informaciam o predpokladanej vySke ich buducich déchodkovych narokov;

najvhodnejSich systémov zapojenia sa do sporenia; a

® zavadzanie alebo zachovanie stabilnych, efektivnych dafovych stimulov tykajlcich sa dopinkového sporenia na
dbéchodok.
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Ako sporit’ efektivne

Primeranost vysky buduceho déchodku zavisi nielen od toho, kolko si jednotlivci pravidelne Setria a ako skoro zac¢nu Setrit,
ale aj od rozlozenia ich investicii. Investovanie do réznych druhov aktiv, ktoré zahfriaju akcie aj majetok moze byt rovnako
dolezité ako dostatocné sporenie, a to z dévodu velmi odliSnych dlhodobych vynosov réznych aktiv a tiez vdaka diverzifikacii,
ktoru investovanie do réznorodych tried aktiv prinaSa. Dlhodoby charakter poistnych produktov spojenych so sporenim navySe
umozniuje poistovniam investovat do nelikvidnych a dlhodobych aktiv, akymi sa infrastruktirne alebo zelené projekty. Mnohi
fudia maju prirodzené a opravnené obavy tykajlce sa rizik a volatility niektorych tried aktiv, ktoré v8ak mozu byt prekonané
dlhodobym pristupom, spolu s tradi€nymi poistnymi technikami kolektivneho rozdelenia rizika a poskytovanim moznosti
minimalnych garantovanych vynosov.

Sporitelia by mali byt informovani o vyzname spravnej kombinacie aktiv pri dosahovani svojich investi¢nych cielov.
Zakonodarcovia a poistovne by mali spolupracovat s cielom zabezpecit primeranu regulaciu, ktora by nebranila poistovniam
v ponuke dobre nastavenych, dlhodobych déchodkovych produktov.

Ako sporit’ rozumne

Urover finan&nej gramotnosti je vo vaésine krajin Eurdpy stale nizka. Zakonodarcovia musia zabezpedit, aby v krajine
existovalo dostato¢né finanéné vzdelavanie a vychova, ktoré by podporili obyvatelov v planovani a riadeni ich finanénej
buducnosti. Narodné stratégie su potrebné nielen k propagovaniu finanéného vzdelavania a gramotnosti od mladého veku, ale
aj k podpore prace, ktoru v tejto oblasti odvadzaju poistovne.

Obcania tiez musia mat pristup k informaciam o produktoch a sluzbach, ktoré su pre nich dostupné. Zakonodarcovia maju
ulohu pri zabezpeéovani toho, aby boli informacie o déchodkovom sporeni pre spotrebitela jasné a zrozumitelné.

Ak si obcania dostatoéne sporia prostrednictvom dlhodobych sporiacich produktov viazanych na rozne triedy aktiv, vytvaraji
tym vyznamny zdroj dlhodobého financovania rastu v Eurbpe atakéto investicie tiez pdsobia ako stabilizacna sila na
finanénych trhoch.

Neexistuje ziadne jednoduché politické opatrenie, ktoré by dokazalo vyrieSit déchodkovu krizu v Eurépe, ale ak sa navrhy, ktoré
obsahuje tato publikacia, budu realizovat désledne, mohli by pontkané rieSenia poméct tito krizu vyrazne zmiernit'.
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1. Uvod do problematiky:
Europskadbéchodkova kriza
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Eurépa celi bezprecedentnej déchodkovej vyzve, ato kvoli o€akavanému odchodu takzvanych "baby boomers" do déchodku
a stiéasnému zvySovaniu priemernej dizky Zivota.

Eurépska miera déchodkovej zavislosti - pocet osdb vo veku nad 65 rokov v porovnani s tymi vo veku 15 az 64 rokov — by mala podla
oGakavani vzrast medzi rokmi 2013 a 2060 az na dvojnasobok. Zatial ¢o dnes pracuju Styria ludia na jedného ddchodcu,
v buducnosti by to mali byt len dvaja. Novy pomer poctu pracujucich k poétu déchodcov bude mat dalekosiahle désledky na
udrzatelnost narodnych dochodkovych systémov, ktoré su tradiéne financované na priebeznej baze, tzv. PAYG (z angl. pay as you
go). V pripade priebeZzného financovania su prispevky pracujucich, ktoré odvadzaju na socidlne zabezpecenie, prerozdelované medzi
sucasnych dochodcov, a preto je tento systém vystaveny silnému pésobeniu demografickych zmien.

L)

4 pracujici na 1 déchodcu 2 pracujici na 1 déchodcu

1 Eurépska komisia 2015 Ageing Report
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Ak sa neprijmu zZiadne opatrenia, povedie starnutie populacie v celej Eurépe k zvaéSovaniu rozdielov medzi hodnotou prispevkov zo
socialneho zabezpecenia, ktoré Clenské Staty Eurépskej Unie prijimaju a sumou vyplacanych déchodkov, ¢im sa zvySi zataz na verejné
financie.

Obrazok 2 ukazuje, Ze verejné vydavky na vyplacanie dochodkov - aj ked sa vezme do Uvahy dopad najnovSich reforiem
— v rozvinutych krajinach podla o¢akavani vyrazne vzrastu, podla Organizacie pre hospodarsku spolupracu a rozvoj (OECD) by sa mali
tieto vydavky medzi rokmi 2015 a 2050 v priemere zvysit z 9,5 % na 12 % hrubého domaceho produktu (HDP).
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Zdroj: “The Coming Pensions Crisis”, Citi, March 2016 (OECD and Citi researc)
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Zdroj: “The Coming Pensions Crisis”, Citi, March 2016 (OECD and Citiresearch)

Vyzva, ktor(i nastoluji demografické zmeny prichddza v ase, ked mnohé ¢&lenské Staty EU uZ majd vysoki mieru verejného dihu,
ktory v poslednych rokoch eSte vzrastol. Napriklad v eurozone sa priemerny verejny dih v pomere k HDP zvySil z 65% v roku 2007 na
92% v roku 2014. To znamena, Ze vadésina élenskych Statov EU bude musiet &elit problémom so zachovanim finanénej udrzatelnosti
svojich déchodkovych systémov zaloZenych na priebeZnom financovani. V tejto stvislosti zadalo mnoho $tatov EU reformovat svoje
doéchodkové systémy tak, aby boli udrzatelnejSie. Zakonna vekova hranica odchodu do déchodku bola zvySena v celej Eurdpe
a v niektorych krajinach bol prepojeny vek odchodu do déchodku so strednou dizkou Zivota obyvatelstva. V mnohych krajinach bol
obmedzeny pristup k predéasnému odchodu do déchodku a pravidla urcujlce rast a indexaciu déchodkov boli upravené, s cielom
znizit hodnotu buduicich déchodkovych davok.

Usilie &lenskych $tatov Eurépskej unie v tprave svojich déchodkovych systémov podnietilo neformalnu skupinu ministrov eurozény -
Eurogroup k vyjadreniu, ktoré oficilne publikovali v juni 20162. Skupina naértla Styri zasady potrebné pre pripravu déchodkovej
reformy:

ochrana proti demografickym a makroekonomickym rizikam;

®  dopliujuce reformy so sprievodnymi opatreniami s ciefom zlep$enia udrzatefnosti déchodkového systému;
®  3ir3ia reforma na posilnenie ekonomického rastu a zamestnanosti;
[ ]

zabezpecenie politickej a spolo¢enskej podpory reform.

2 Vyhlasenie Eurogroup o spoloénych zasadach pre posilnenie udrzatelnosti déchodkového systému: www.consilium.europa.eu/en/press/press-
releases/2016/06/16-eurogroup-pension-sustainability/
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http://www.consilium.europa.eu/en/press/press-

Eurogroup uvadza, ze: "[dochodkové] reformy by sa mali zamerat na systematické zvySovanie odolnosti verejnych déchodkovych
systémov vocéi rizikdm vyplyvajucim z demografickych zmien alebo makroekonomickych Sokov. Zavedenie vhodne navrhnutych
automatickych mechanizmov na urovni €lenskych Statov sa preukadzalo ako U€inny nastroj na vysporiadanie sa s dosledkami
demografickych zmien, konkrétne pomaly sa meniacou, ale vyrazne sa zvy$ujlicou priemernou dizkou Zivota."

Reformy sugasnych priebeznych déchodkovych systémov budd mat za nasledok niz8iu otakavanu mieru nahrady?, teda menej adekvatnu
vy3ku buddcich déchodkov. Podra odhadov Eurépskej Komisie* bude miera nahrady zarobku v celom produktivnom veku (od 25 rokov do
zakonom stanoveného veku odchodu do déchodku vy$Som ako 65 rokov) v 16 ¢lenskych Statoch v roku 2060 nizSia ako v roku 2013.
V 11 krajinach ma ostat tato miera rovnaka alebo bude mierne vysSia — nutné je vS8ak poznamenat, ze v tychto krajinach je uz

v suc¢asnosti hodnota miery nahrady relativne nizka.
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Zdroj: European Commission 2015 Ageing Report

3 Priemerna vyska prvého dochodku ako podiel na priemernej mzde v ekonomike pri odchode do doéchodku (definicia Eurépskej komisie)
4 European Commission 2015 Pension Adequacy Report
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Zdroj: European Commission 2015 Ageing Report

Vo vSeobecnosti mozno konstatovat, Zze takmer Ziadna z krajin nebude schopna obyvatelstvu poskytnit pomer nahrady vyssi ako
50 %. Tento vyvoj zdbrazriuje potrebu, aby fudia (viac) sporili na obdobie déchodkového veku, a to najma prostrednictvom
sukromnych doplnkovych systémov déchodkového sporenia/poistenia.

Viac-pilierové déchodkové systémy su vo vSeobecnosti povazované za najucinnejsi spdsob, ako sa vyrovnat s demografickymi

vyzvami, ktorym v su€asnosti ¢elia narodné dochodkové systémy, a zaroven pinit dvojaky ciel - udrzatelnost systému a primerana

vySka dochodkovych prijmov. Viac-pilierové systémy predstavuju doplnenie priebezne financovaného piliera (oznacovaného ako
Lprvy pilier*) s dalSimi dvoma déchodkovymi piliermi:

®  Druhy pilier, alebo "zamestnanecké dochodky", prestavuje déchodkové schémy spojené s pracovnou zmluvou

alebo pracovnou ¢ginnostou. Tie byvaju zriadené zamestnavatelom, bud na urovni firmy alebo odvetvia ako

celku, ¢asto so zapojenim zamestnancov alebo ich zastupcov formou zdruzZenia. V niektorych krajinach maju
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k takémuto druhu produktu pristup aj samostatne zarobkovo c&inné osoby. Zamestnanecké ddchodkové
poistenie je vaésinou poskytované finanénymi institdciami ako su zivotné poistovne ¢i déchodkové fondy.

Treti pilier, alebo "osobné déchodky", je tvoreny dobrovolnym déchodkovym sporenim. Ide o produkty, ku
ktorym maju jednotlivci pristup na baze dobrovolnosti. Zivotné poistovne st najvagsim poskytovatelom takychto
produktov v Eurépe.

Viac-pilierové dochodkové systémy maju znacnu vyhodu v podobe diverzifikacie rizik, kedze faktory, ktoré najviac ovplyviuja prvy
pilier (dynamika trhu prace, demografické zmeny, verejné financie) nie st Uplne v korelacii s tymi, ktoré ovplyvriuji druhy a treti pilier

(meniaca sa vynosnost aktiv, volatilita trhu, inflacia).

DOCHODKOVE ZABEZPECENIE

1. Pilier 2. Pilier 3. Pilier
Statny déchodok Zamestnanecky déchodok Osobny déchodok
zaloZeny na priebeZznom na ktory prispieva prevaZne zastre$ovany
financovani zamestnavatel a/alebo poistoviiami
zamestnanec

Ako hlavni poskytovatelia zamestnaneckych a osobnych (komerénych) déchodkov su poistovne neoddelitelnou sucastou kazdého
viac-pilierového systému. Poistovne sa totiz vyznacuju schopnostou poskytovat ochranu pre pripad réznorodych Zivotnych rizik.
Medzi ne patri napriklad vyplata poistného plnenia opravnenym osobam, ak sporitel zomrie pred¢asne (riziko Umrtia), ochrana
sporitelov, ktori nie su schopni platit prispevky v désledku invalidity (riziko choroby) a ochrana pre pripad, ak by klient Zil dihSie, ako
sa predpokladalo (riziko dlhovekosti). Tieto rizika dokazu poistovne kryt tak vakumulaénej faze, ako aj vo vyplatnej
— prostrednictvom anuit. Odvetvie poistovnictva sa vyznacuje pruznostou a schopnostou reagovat na aktualne potreby klientov
a vdaka tomu su poistovne schopné ponukat Sirokd Skalu déchodkovych a poistnych produktov Sitych na mieru zékaznikov na
roznych narodnych trhoch.
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Takymito produktmi st najma:

®  Anuity a iné produkty, pri ktorych je vyska plnenia fixna a garantovand. Investicia do déchodku sa vracia spat ku
klientovi v momente, ked si zakUpi anuitu, ktora spolu s oakavanou dizkou doZitia uréi vysku renty, ktorl je poistovatel
schopny klientovi poskytnut.

[ ]

Produkty s podielom na zisku. Tieto produkty méZu obsahovat garantovany minimalny vynos a zaroven urcity

podiel na zisku dosiahnuty poistoviiou. Uroveri vynosu, ktory méZe poistoviia garantovat, je ovplyvnena

vynosnostou investicii. Vyplata podielov na zisku zavisi od prebytku skutoénych vynosov investicii nad

ocCakavanymi a od rozdielu medzi o¢akavanou a skuto¢nou umrtnostou.

®  Produkty zivotného poistenia s investiénymi prvkami. Okrem krytia rizik s0 vynosy z investicii
neoddelitelnou sudastou samotnych produktov.

®  Produkty rizikového zivotného poistenia. Tieto produkty primarne kryju vybrané rizika.

Politické opatrenia na ochranu obyvatelov sporiacich na déchodok by mali byt vyvazené, primerané a hlavne stabilné. V opacnom
pripade by mohla byt dostupnost déchodkovych sporiacich produktov nepriaznivo ovplyvnena. Spravne fungovanie déchodkového
systému si vyzaduje prostredie poskytujice stabilitu v oblasti regulacie, no zaroveri dava poistovniam flexibilni moznost inovacii, aby
mohli svoje produkty rozvijat v sulade s poziadavkami klientov.

Druh& kapitola ponuka rieSenia problémov, ktorym zakonodarcovia Celia pri zriadovani viac-pilierovych dochodkovych systémov.
Tretia aZ piata kapitola obsahuji mnozstvo praktickych odporaéani, ako tieto problémy riesit, a teda zaistit ob&anom EU pristup
k primeranym a udrzatelnym déchodkom.

Ako by sme mali ¢elit demografickym zmenam v Eur6pe?

Odporucania Insurance Europe:

1. VIady by mali zaviest alebo zvySit podiel sikromne financovanych dochodkovych pilierov (t.j. zamestnanecké a osobné
déchodky) popri fungovani tradi¢nych priebezne financovanych déchodkovych systémov, s cielom zlepsit ich udrzatelnost
a primeranost’ déchodkovych prijmov.

2. Kli€om je nastavenie viac-pilierového doéchodkového systému. Aby bol systém UspesSny, piliere sa musia navzajom
podporovat a musia mat’ jasné ulohy a ciele (napr. prevencia chudoby, nahrada prijmu).

13 Insurance Europe Navrh rieSeni déchodkovej krizy 13



2. Tri vyzvy




V prvej kapitole bolo ozrejmené, preco su viac-pilierové dochodkové systémy, ktoré zahffiaju tak zamestnanecké, ako aj osobné
dbéchodky, najlepsim spésobom, ako riesit dochodkovu krizu v Eurépe a dosiahnut primeranu Zivotnu drovern déchodcov. Aby mohol
byt vyuzity plny potencial viac-pilierovych systémov, musia zdkonodarcovia zabezpedit, aby eurépski obcania Setrili dostatocne,
efektivne a rozumne.

Finanéné planovanie je jednou z €innosti, ktoru ludia radi odkladaju. Vzdy totiz existuju ovela prijemnejSie alebo naliehavejsie veci
a Cinnosti, ktorym da vacsina ludi prednost. Vyskum naznacuje, ze velké mnozstvo [udi nema dostato¢né povedomie o ddlezitosti
Uspor a investicii, sprave dlhov a poisteni.

Rakusko 65% 69%
Belgicko 62% 75%
Chorvatsko 45% 63%
Ceska republika 39% 59%
Esténsko 40% 40%
Francuzsko 61% 83%
Madarsko 43% 27%
LotySsko 44% 36%
Holandsko 39% 71%
Nérsko 44% 84%
Polsko 32% 34%
Portugalsko 52% 37%
Turecko 44% 51%
Velka Britania 45% 72%

Zdroj: OECD/INFE 2015 measurement exercise, “Financial education in Europe. Trends and recent developments”, OECD, April 2016

Motivovat fudi, aby vopred uvazovali o svojich dochodkovych potrebach je este tazsie. Mnoho mladych - a nie az tak mladych -
ludi veri, Ze déchodky su nie¢im, o om je potrebné premyslat’ az v starSom veku a preto rozhodnutia sivisiace s déchodkami odkladaja.
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Napriek tomu kladi demografické zmeny a nasledné reformy déchodkovych systémov ¢oraz vaési déraz na individualnu zodpovednost.
Preto je ovela dblezitejSie nez kedykolvek predtym, aby ob&ania pochopili svoju zodpovednost za sporenie a planovanie prijmov v obdobi
dochodku - a to uz od Gtleho veku.

Ludia si ¢asto nie su dostatoCne vedomi toho, ako déchodkovy systém funguje. Pre mnohych z nich m6ze byt vyznamnym rizikom
neskoré uvedomenie si skutoénosti, Ze ich déchodok z prvého piliera nebude v dostatoénej vyske, ktora by im zabezpecila primeranu
Zivotnu Uroven. Je preto nevyhnutné, aby boli informovani o tom, Ze je potrebné zacat Setrit €o najskor a v dostatocnej miere.

Bohuzial, ak su vynosy z Uspor uloZzenych na déchodok nizke, je potrebné vyznamne navysit sumy pravidelného sporenia. Poziadavka
zvy$enia informovanosti verejnosti o potrebe dostatoéného sporenia je nevyhnutna.

V tretej kapitole uvadzame viacero rieSeni tohto problému.

5% ~10%
3% ~19%
1% ~33%

Kalkulacia vychadza z odakavanej miery inflacie v hodnote 2%
Zdroj: Pre-retirement calculator: https://www.calcxml.com/calculators/retirement-calculator?skn=

Primeranost' vysky buducich dochodkov zavisi nielen od toho, kolko a ako dlho fudia Setria. Pri poskytovani primeraného prijmu v obdobi
doéchodku hraju velmi délezitu ulohu aj spravna kombinacia aktiv a natasovanie investicie.

Na Obrazku 9 s zachytené velmi vyznamné zmeny vo vyvoji dlhodobych priemernych vynosov naprie€ réznymi triedami aktiv a hlavne
zobrazuje vys$Siu vynosnost akcii a investicii do nehnutelnosti v dlhodobom horizonte, v porovnani s inymi triedami aktiv. Preto je délezité,
aby sporitelia dlhodobo investovali prave do spominanych tried aktiv.

V praxi existuje cely rad prekazok, ktoré brania optimalnej alokacii aktiv v dlhodobom sporeni na déchodok. Po prvé, prirodzena averzia
fudi k riziku méze spdsobit, Ze nebudu investovat do aktiv s vy$Simi vynosmi.
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£ Uverova kriza

10 000 000 2000-2001 Akcie -28%
Technologicka bublina  Viadne dlhopisy + 11%
Akcie -35%

Komodity + 24%
VIadne dlhopisy + 22%
1973-1974 Nehnutelnosti + 34%

1000 000 Energeticka kriza,

Vojna vo Vietname
Akcie -59%
Komodity + 50%
1937'1940 i . Hotovost + 23%
Strach z vojny a podnikové
100 000 Skandaly
Akcie -22%
Vladne dlhopisy + 15%
1929-1933
e Cierny utorok

Koniec ekonomického boomu
Akcie -33%
VIadne dlihopisy +61%

1000

100
1899 1509 1919 1929 1939 1945 1959 1969 1979 1989 1599 2010
mem Index nakladov na byvanie = Vimosy z dlhopisov
me Celkové vimosy z akeii Podnikové dlhopisy
Celkové vimosy z britskych dlhopisov Komoditmé riziko
Hotovost’

Zdroj: AIM, Barclays Capital, Deutsche Bank, Credit Suisse. All assets rebased on 100 31/12/1899. Equity total return is UK equities
(Barclays Equity Gilt Study)

Priemerné vynosy z akcii a nehnutelnosti su vySSie ako u inych tried aktiv, ale riziko nizkych i dokonca zapornych vynosov je pre
jednotlivych sporitelov vacsie, pretoze naasovanie investicie ma na vynosy obrovsky vplyv.

Behavioralny vyskum ukazuje, Ze fudia maju vo vSeobecnosti tendenciu byt averzni voci riziku a nie su prili§ dobri v robeni
racionalnych dlhodobych investi€nych rozhodnuti. Rozhodovanie fudi je spravidla ovplyviiované urcitymi predsudkami a rozhodnutia
o dochodkovych investiciach nie su vtomto ohlade urcite vynimkou. Niektori nemusia mat vedomosti a skisenosti potrebné
k spravnemu rozhodnutiu, alebo sa mézu spoliehat na ukazovatele, ktoré nie st samy o sebe vyznamné, napriklad vynosnost aktiva
v nedavnej minulosti. Niektori mézu byt zas prehnane sebavedomi a investovat alebo predavat v nevhodnu chvilu. A ini mézu mat
tendenciu odlozit kfu¢ové rozhodnutia a premeskat tak dobré prilezitosti.
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To vedie bud k celkovému zniZeniu objemu investicii, nizSiemu podielu vhodnych aktiv alebo zlému nacasovaniu investi¢nych
rozhodnuti.

Po druhé, investovanie do niektorych nelikvidnych aktiv, ako do infraStruktiry je - z dobrych dbévodov - ¢asto obmedzené na
inStitucionalnych investorov. Preto nemaju individualni sporitelia, najma ak nie su dostatocne solventni, pristup k akymto aktivam.
Jednoduchym a menej riskantnym spésobom, ako pre individualnych sporitefov ziskat pristup k Sirokej Skale moznosti investovania su
tradi¢né poistné produkty, ktoré su doélezité najma z hladiska poskytovania garancie a vyrovnavania vynosov. Poistovatelia v§ak celia
problémom, ktoré by mohli obmedzit ich schopnost ponukat takéto produkty, a to nas privadza k dalSej bariére, ktoru predstavuje
Solventnost Il. Jedna sa o nariadenie EU upravuijlice kapitalové poZiadavky pre poistovatelov, vdaka ktorému sa poistovatefom zvysili
naklady na investovanie do aktiv, ktoré mdzu poistenym poskytnut primerané vynosy, z dévodu vysokych kapitalovych poziadaviek
a neprimeranej volatilite bilanénych hodnét (stvahy). Takéto vykyvy vo vysledkoch finanénych vykazov mézu pre dlhodobé investicie
znamenat problém. Okrem toho, obavy manaZzmentu poistovni tykajlce sa vplyvu investovania do takychto aktiv prispeli k znizeniu
objemu investicii do aktiv s vy$Sou vykonnostou, akymi su akcie a infraStruktira.

Celkovo mozno povedat, Ze opatrenia Solventnosti Il navysuju volatilitu bilanénych hodnét a kapitél, ktory poistovne musia drzat, ¢o
mdze spbdsobovat zbytoéné Skody na vynosoch z déchodkového sporenia. Aby tieto opatrenia dokazali presne zachytit skutoéné riziko
a povahu obchodného modelu Zivotného poistenia, je nutné, aby boli vykonané Gpravy.

Navrhované rieSenia tohto problému su uvedené v Stvrtej kapitole.

Uroveni finan&nej gramotnosti je vo v&&$ine krajin pomerne nizka a vynimkou nie st ani tie rozvinuté5. Ludom obvykle chybaiju
dostato€né znalosti v oblasti financii a finanénych produktov. Pritom niektori veria, Ze ich urover finanénej gramotnosti je ovela vyssia
a nevedia redlne ohodnotit’ svoje skuto€né znalosti. KIu€ovym prvkom v schopnosti ludi prijimat informované rozhodnutia ohladne ich
doéchodkov je existencia dostatoéného finanéného vzdelavania.

LepSie pochopenie zakladov ekondémie a financii by napomohlo jednotlivcom ziskat schopnost' prevziat zodpovednost za planovanie
a riadenie ich finan¢nej buducnosti, pretoze by s vac¢Sou pravdepodobnostou konali racionalne v obdobiach finanénych tazkosti
a lepSie by pochopili vplyv finanénych rozhodnuti na ich kazdodenny Zivot. Ak budu spotrebitelia disponovat’ potrebnymi finanénymi
zru€nostami - a ziskaju dostato€nu sebaddveru na ich pouzitie - budd schopni vyhladat a pochopit’ informacie, ktoré im umoznia lepSie
sa rozhodovat o investiciach a planovani odchodu do déchodku a uistia sa, Ze ich prijem v déchodkovom veku bude zodpovedat ich
potrebam a oCakavaniam. Spolu s dostato¢nou finanénou gramotnostou je nevyhnutny aj systém uverejiovania informacii o produkte,
ktory jednotlivcom umozni informované rozhodnutia ohladne ich dochodkov. Poskytnuté informacie
o dochodkovych produktov musia byt primerané schopnostiam a potrebam obyvatelstva a navrhnuté Specidlne pre produkty
déchodkového charakteru.

5 “Financial education in Europe. Trends and recent developments”, OECD, April 2016
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Jednym z prikladov, kedy sa nejedna o tento pripad st navrhy® Eurépskeho organu pre poistovnictvo a déchodkové poistenie
zamestnancov (EIOPA) v diskusii o moZnosti vytvorenia celoeurépskeho dbchodkového produktu (PEPP). EIOPA navrhuje
uplatnenie poskytovania kligovych informacii (KID), ktoré je vyZadované podla nariadenia EU o poskytovani kltigovych informacii
tykajucich sa Struktdrovanych retailovych investi€énych produktov a poistnych produktov s investiCnou zlozkou (PRIIPs) ako
vychodiskovy bod pre informovanie klienta pred uzatvorenim zmluvy tykajlicej sa déchodkovych produktov. Nariadenie PRIIPs vSak
vyslovne vylu¢uje déchodkové produkty.

Zatial ¢o poistny sektor podporuje vSeobecny ciel nariadenia PRIIPs, najma vacsiu transparentnost, metédy vypoctu hlavnych
parametrov KID (ukazovatel rizik, scenare vykonnosti a ukazovatel ndkladovosti) su v sic¢asnej dobe pre poistné produkty nevhodné,
ato najmé pre dochodkové produkty, pretoze mdzu doéchodkovych sporitelov uviest do omylu. Nielen, Ze je v su€asnosti velmi
nepravdepodobné, Ze by bol KID G¢innym nastrojom, ktory by umoznil spotrebitelom, aby efektivne porovnavali produkty, ale
déchodkové produkty si navySe vyzaduju aj rézne iné informacie, ktoré KID neobsahuje, napriklad informacie o faze vyplacania
a dariovom rezime. Okrem toho su déchodkové produkty neoddelitelne spojené so socialnymi politikami ¢lenskych Statov a dafiovymi
predpismi, ¢o si vyZzaduje iny informacény pristup.

Rad sposobov, ako klientom zabezpecit zodpovedajlce informacie pred uzavretim zmluvy a taku droveri finanénej gramotnosti, ktora

je nevyhnutnostou pre informované rozhodnutia tykajuce sa déchodku, si prezentované v piatej kapitole.

6 EIOPA advice to the European Commission on the development of an EU single market for personal pension products (EIOPA- CP-16/001)
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3. Ako sporit’ dostatocne: riesenia




Existuje cely rad spésobov, ktorymi mézu zakonodarcovia motivovat udi, aby viac sporili na déchodok. Su nimi napriklad:

zvySovanie povedomia o potrebe sporit;

®  podpora uzatvarania komerénych dochodkovych produktov;
®  primerané zdanenie Uspor na déchodok (vratanie Gfav na daniach);
[ ]

zjednodusSenie on-line pristupu k informaciam o déchodkoch.

Prizvukovanie potreby sporenia na déchodok je v prvom rade zodpovednostou kazdého &lenského $tatu EU. Eurdpska komisia
by vS§ak mohla podporit tito snahu tym, Zze by organizovala vymenu informacii medzi jednotlivymi Statmi tykajucu sa ucinnych
iniciativ v oblasti finanéného povedomia, ktoré pomohli fudom lep$ie porozumiet dlhodobej povahe déchodkov a potrebe vopred
sa zaujimat’ o svoj prijem v déchodku.

Narodné viady by mali byt napriklad podporované, aby poskytli kazdému obc&anovi jasné a presné informacie o oCakavanej
hodnote jeho Statnych déchodkovych davok. Obzvlast dblezité je demonstrovat dopady znizovania urovne Statnych déchodkov
(1. pilier) na prijem ob&ana v déchodku. Zivotné poistovne maju zaujem spolupracovat s narodnymi viadami a upozornit fudi na
to, ze na doéchodok je potrebné (viac) Setrit a je nutné do uréitej miery prevziat zodpovednost za financovanie vlastného
déchodku.

Priklady narodnych iniciativ zameranych na zvySovanie povedomia o déchodkoch:

® "Pensionsinfo"’ prevadzkuje danska asociacia poistovni (F&P) od roku 1999. Ide o komplexny nastroj, vdaka
ktorému ma kazdy Dan pristup k prehfadu svojich narokov na déchodok vo vSetkych pilieroch. Prostrednictvom
tejto sluzby mézu poskytovatelia déchodkov tiez uzivatelov sluzby upozornit na pozastavené prava na déchodok.
Sluzba tiez informuje o poistnom kryti spojenom s jednotlivymi produktmi.

® Belgicky systém monitorovania doéchodkov "mypension.be" poskytuje prinlasenym informacie o v3etkych
dojednanych zakonnych a zamestnaneckych déchodkoch v Belgicku.

® Svédsky dochodkovy informaény systém, "Min Pension"® (Mdj Dochodok) bol zaloZzeny roku 2004 ako dcérska
spolocnost Svédskej asociacie poistovni. Obanom poskytuje uceleny obraz o ich su€asnych celkovych usporach
vo vSetkych troch pilieroch. Tiez tu mdzu zadarmo ziskat odhad ich celkového buduceho déchodku.
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Obrazok 10: Priklady iniciativ zameranych na zvySovanie povedomia o déchodkoch

Persansinla - Déanske Pensionsinfo

Se dine ege 14
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Belgické mypension.be
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Svédske Min Pension

Insuance Europe by uvitala iniciativy Komisie na podporu takychto informaénych sluzieb, ktoré ukazuju jednotlivcom ich naroky
vzniknuté participaciou v réznych déchodkovych pilieroch. Ukazovat ludom, aky prijem mézu o€akavat v déchodku, by ich mohlo
motivovat, aby na svoj déchodok viac sporili.

Podpora uzatvarania doplnkovych foriem dbéchodkovych
produktov

Ako bolo uvedené v prvej kapitole, Statne déchodkové systémy samy o sebe nedokazu adekvatne zabezpecit dochodkové prijmy

svojich ob&anov. S cielom zlepsit udrzatelnost déchodkovych systémov a primeranost déchodkovych prijmov je potrebné, aby

fudia vykonavali dodato¢né opatrenia tykajuce sa ich buducich déchodkov. V Eurépe existuju rozne modely:

® Zavazna povinnost, alebo povinna ugast pre vietky alebo niektoré kategdrie fudi. Tento model samozrejme zaruCuje
najvyssiu ucast, pretoze zabranuje tendencii ludi odkladat rozhodnutia suvisiace s ddéchodkom. Takyto systém si
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vyzaduje, aby bol zavedeny bud v pracovnom prostredi, napriklad vo firme alebo na drovni celého priemyselného
odvetvia. Takato Uprava je beznejsia v krajinach, kde existuje silna tradicia socialneho dialogu. Podla OECD® ma tento
model tiez ur€ité nevyhody: Nastavenie jednej prispevkovej sadzby pre vSetkych méze byt pre niektorych u€astnikov
neefektivne a vnimané ako dan, nie su primerane brané do Uvahy rézne potreby fudi s vy§Simi alebo nizSimi prijmami.
®  Nezavazna povinnost, ako je napriklad automaticka Gcast s moznostou vystupenia. Ciefom tohto modelu je dosiahnut
potrebnu U€ast nevyhnutnd pre Gspory z rozsahu bez toho, aby bolo potrebné zavazné nastavenie modelu. V tomto modeli
hraju délezitu ulohu najméa dostato€né informacie, takze fudia, ktori sa rozhodnu zo systému vystupit, boli dobre informovani.
Prikladom zavedenia tohto modelu je reforma vo Velkej Britanii z roku 2012 v désledku ¢oho sa do aprila 2016 stalo 66%
v8etkych zamestnancov aktivnymi élenmi, v porovnani so 47% ugastou v roku 2012%°.

®  Dobrovolna ucast’, v zavislosti na vlastnych preferenciach.

Clenské staty EU by mali volit také modely, ktoré zabezpedia ¢o najvy$$iu (&ast obyvatelstva, a to s prihliadnutim na nastavenie
a ciele narodného zédkonného déchodkového systému (napr. predovSetkym odstrafiovanie chudoby alebo nahrada prijmu).

Darové stimuly su zakladnym nastrojom na podporu potrebného prechodu od priebezne financovaného déchodkového systému
smerom k viac-pilierovému usporiadaniu zalozenému aj na zamestnaneckych a osobnych (komerénych) déchodkoch. Danovy rezim
je jednym z hlavnych spésobov, ako mézu krajiny motivovat ob¢anov, aby si sporili na dochodok. Je tiez zakladom pre konstrukciu
kazdého penzijného produktu, napriklad vyzadovanim urcitych vlastnosti produktu.

Sporenie cez déchodkovy systém zahffia tri fazy, ktoré mézu byt predmetom zdanenia:
® prispevky - finanéné prostriedky vyplacané finan¢nej indtitdcii samotnym sporitelom alebo jeho zamestnavatefom;
® investicie - kapitalové zisky plyntce do dochodkového systému;
® dochodkové davky — zdanené sadzbou alebo pausalne.

To znamena, Ze zdanenie déchodkov méze mat niektord z 6smich réznych konfiguracii podla toho, ¢i kazda z tychto transakcii
podlieha zdaneniu (T), alebo st od nej oslobodené (E).

TakZe konfiguracia EET znamena, Ze prispevky a prijmy z investicii s oslobodené od dane, ale davky su zdanené. To znamena, ze
prijem, ktory dostava déchodca je zdaneny, ale Cast uloZena pre buducu spotrebu nie je. EET si kladie za ciel podporit skoré

9 “Coverage of private pension systems: evidence and policy options”, Antolin P, Payet S., Yermo J., OECD, 2012
10 “Automatic enrolment: Commentary and analysis, April 2015—March 2016”, The Pensions Regulator, UK, July 2016
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zapojenie do sporenia na déchodok. Nasledkom vacsinou bude znizenie priemerného zdanenia v priebehu celého zivota, pretoze
udia zvy€ajne platia niz$iu marginalnu mieru zdanenia v déchodku v porovnani s obdobim, ked pracuju. Z EET taZia najma
mladsi sporitelia kvoli nezdaneniu naakumulovanych arokov (vynosov). V neposlednom rade ma EET tU vyhodu, Ze prindSa Statu
dane, ked to najviac potrebuje - v obdobi, ked zaénu ludia poberat Statne dochodky.

Krajiny EU si vo v3eobecnosti zvolili nejakl variantu EET reZimu zdanenia. Funguje to tak napriklad vo Franctzsku, Nemecku,
Holandsku, Spanielsku, Velkej Britanii a Belgicku. Niekolko krajin EU sa rozhodlo pre reZim ETT, vratane Talianska, Danska
a v stidasnosti v ramci druhého piliera aj Svédsko.

Vyznam danovych stimulov pocas fazy budovania primeraného déchodkového kapitalu je klu€¢om k vacSej participacii fudi na
sukromnych déchodkoch. Niektoré krajiny EU sa v poslednej dobe rozhodli pre odstranenie takychto stimulov, v &om vidime dévod
na obavy. Je to napriklad pripad Svédska. Takéto kratkozraké rozhodnutie méze krajinam stazit snahy o riesenie déchodkovej
krizy.

Je nevyhnutné, aby darové stimuly:

® Dol stabilné v ¢ase a v hodnote, s cielom uistit obtanov o transparentnom zdaneni ich ddchodkovych Uspor a budovali
doveru v déchodkovy systém;

®  motivovali ob&anov, aby Setrili v dlhodobom horizonte, ¢im odkladaju svoju sucasnu spotrebu a
®  boli jasné a lahko pochopitefné.

V neposlednom rade je délezité, aby sa zabranilo odradzovaniu ob&anov od sporenia na déchodok vdaka nevhodnému
prepojeniu trovne déchodku poberaného z prvého piliera a trovne déchodkovych Uspor v druhom a tretom pilieri.

Pristup k dlhodobym sporiacim produktom na financovanie déchodku by mal byt o najjednoduch$i. Zaujemcom by mali byt
pristupné vSetky spdsoby distribicie déchodkovych produktov v zaujme ich pohodlia a slobody volby. Ludia by mali mat moznost
nakupovat dbéchodkové produkty on-line v rovnakej miere ako su im dostupné iné distribuéné kanaly.
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Nové alebo existujice pravne predpisy, pravidla a pokyny tykajuce sa dochodkovych produktov by mali:

® byt navrhnuté tak, aby spotrebitelia aj poskytovatelia mohli tazit z prilezitosti, ktoré ponuka digitalizacia;
® byt technologicky neutralne a vhodne nastavené s ohfadom na budtcnost v znameni digitalneho veku a
[ ]

vytvarat rovnaké podmienky pre novovznikajuce distribuéné kanaly a nemali by uprednostfiovat existujuce kanaly, o by
obmedzovalo inovaciu.

Ako motivovat’ l'udi, aby viac sporili?

Odporucania Insurance Europe:

1. Zakonodarcovia by mali zabezpedit, aby boli eurépski obcania informovani o vySke svojich oc¢akavanych buducich
déchodkov.

2. Clenské $taty by mali prijat opatrenia na zvy3enie zapojenia ob&anov do sporenia na dochodok, zavedenim spdsobov
vstupu do jednotlivych pilierov prispésobenych miestnym podmienkam.

3. Clenské $taty by mali prijat také darfiové nastavenia, ktoré by motivovali ob&anov, aby sporili dihodobo, napriklad
prostrednictvom odloZenia bodu zdanenia.

4. Clenskeé $taty by mali zaviest alebo zachovat existujice dafiové stimuly (ilavy) pre dochodkové produkty. Tie by mali byt
jednoduché, stabilné v Case a motivujuce k uUsporam v dlhodobom horizonte, napriklad prostrednictvom penalizacie
predcasného odstupenia zo strany sporitela.

5. Digitédlna distribicia méze zvySit mieru sukromného financovania dbéchodkov a nemala by byt obmedzovana.
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V druhej kapitole bolo naznacené, preo méze byt investovanie do réznych druhov aktiv - zahffiajuc akcie a nehnutelnosti - rovnako
doélezité, ako sporit dostatoény objem finanénych prostriedkov. Dovodom su velmi odli§né urovne dlhodobych vynosov ponukanych
réznymi triedami aktiv. Spomenuté bolo tiez to, ze existuju dévody, pre€o sa mnoho ludi z celej Europy neméze riadit’ optimalnou

stratégiou pre alokaciu aktiv v dlhodobom horizonte.

Prvym dévodom je prirodzeny a legitimny strach mnohych fudi z investovania, a to kvéli rizikdm a volatilite vynosov z investicii do
akcii a nehnutelnosti. Zatial o niektori fudia, najma ti bohatsi alebo dostato¢ne déchodkovo zabezpeceni, nemusia mat s vy$Sim
rizikom a s tym suvisiacimi vy$Simi vynosmi problém, vacsina ludi nemusi byt schopna sa vyrovnat s poklesom v hodnote svojich
investicii, a to najma v obdobi pred odchodom do déchodku. Niektori mézu vnimat investovanie do akcii ako hranie rulety, a ak sa

pozrieme na kolisanie vynosov okolo atraktivneho dlhodobého priemeru mézeme pochopit, preco:

Priemerny vynos na rocnej investicii bol

V najhorSom roku investori stratili 63%

V najhorSich 10% vSetkych rokov investori stratili 13% alebo viac
V najlepSich 10% vSetkych rokov investori ziskali alebo viac
V najlepSom roku investori ziskali

Zdroj: S&P 500 Index/Insurance Europe analysis

Preto, hoci je pre sporitela v priemere vyhodné investovat vyznamnu ¢ast svojich déchodkovych Uspor do akcii, na individualnej baze
by mozno bolo pre niektorych najlepsie sa im vyhnut. V celej Eurdpe totiz existuje mnoho klientov, ktori st ochotni investovat len do
penzijnych produktov, ktoré obmedzuju alebo eliminuju riziko vzniku strat, ktoré mézu byt spojené prave s investovanim do akcii.

Eurdpski sporitelia by mali mat pristup k takym typom produktov déchodkového poistenia, ktoré im najlepSie vyhovuji. R6zne typy
poistnych produktov spojenych so sporenim umozniuju jednotlivcom ziskat pristup k dobre diverzifikovanému, dlhodobému
investi¢nému portféliu bez toho, aby museli prijimat investiéné rozhodnutia. Tieto produkty ¢asto zahffiaju garancie, umozauju
vyrovnavanie vynosov ¢&i vyber konkrétnych investi¢nych stratégii'®.

Aktualna kalibracia regulacného rezimu Solventnost' Il vSak spdsobuje tazkosti tradiénym poistnym produktom, ktoré poskytuju
vyrovnavanie vynosov a garancie. Je to vazny problém, ktory treba riesit.

1 Napriklad celoZivotné investi¢né stratégie, ktoré znizuju vystavenie jednotlivcov trhovému riziku pocas ich starnutia.
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Tradiné poistné produkty spojené so sporenim mézu pri déchodkovom zabezpec€eni zohravat klu€ovu ulohu, pretoze su
zalozené bud na principe minimalnych garantovanych vynosov a/alebo mechanizmoch rozdelenia rizika, ako je kolektivne
zdruzovanie, tzv. pooling. Okrem toho existuju obmedzenia pred¢asného odstupenia alebo adekvatne mechanizmy na vyvazenie
zaujmov ostatnych ¢€lenov poistného kmena a tych, ¢o poistenie pred€asne ukoncCili. To umozfuje poistovniam investovat
dlhodobo a rozdelit' rizikd medzi mnohych odliSnych investorov a tiez ich rozlozit v ¢ase. Pritom mdzu vyrovnavat navratnost

investicii a poskytnut vSetkym sporiacim vynos v sulade s dlhodobym priemerom na trhu.

Obrazok 12: Vyrovnavanie vynosov prostrednictvom produktov kolektivneho investovania

Casfinvestiénych wnosov je zadiZisvana s ciefom zmiemenis
kratkodobych O€inkov poklesu investine] vykonnosti

Hodnota

Casf z predtym zadanych wynosov sa pouZiva na
doplnenie sigasnych poklesov vinvestiéne] wykonnosti

Cas e

Zdroj: Legal & General
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Produkty kolektivneho investovania alebo produkty s rozdelenim zisku, ako sa tiez niekedy oznacuju, umoznuju va¢Siemu mnozstvu
klientov sporit adekvatne ich dlhodobym déchodkovym potrebam. Obrazok 12 naznaduje, ako tieto produkty funguju. Tradi¢né
poistné dochodkové produkty tiez zahffiaju biometrické riziko, najma riziko dlhovekosti, ktoré spociva v tom, ze déchodcovia ziju
dihSie, nez sa ocakavalo, a kym zomru, budu potrebovat vSetky svoje Uspory.

Cez zdruzovanie (pooling) sa riziko rozdeluje medzi tych, ktori ziju dihSie, nez sa oCakavalo, a tych, ktori zomru skér, nez sa
ocakavalo, takze kazdy moze dostavat adekvatny prijem po zvySok svojho Zivota. Ochorenie alebo smrt su dal$imi rizikami, ktoré
mozu byt zahrnuté v kryti tychto produktov, a to bud' ako Standardna sucast produktu alebo ako volitelna zlozka.

Tradi€né poistné produkty mézu pomaéct v rieSeni problémov plynucich zo psycholégie spotrebitela, ktoré fudom brania dostato¢ne
sporit na déchodok. Vo v8eobecnosti ponukaju jednoduchy a plne spravovany produkt tak, aby mal poisteny (sporitel’) pristup k dobre
diverzifikovaného mixu aktiv, o zloZeni ktorého rozhoduji odbornici s ciefom vyuzit aktualny vyvoj v jednotlivych odvetviach
priemyslu a na trhoch.

Takéto produkty maju tendenciu byt vyuzivané najma v sporiacej faze, ale kolektivny pristup moze tiez pomdct investorom udrziavat
si pristup k spravnej kombinacii aktiv po¢as vyplatnej fazy, napriklad v podobe dozivotnej anuity. Tradi¢né poistné produkty boli
v niektorych pripadoch kritizované pre nedostatok transparentnosti alebo vysoké poplatky. AvSak, to su témy tykajlce sa aj produktov
na inych trhoch. Vzhladom k velkému potencialu tychto produktov, ktory spo€iva hlavne v jednoduchom a menej riskantnom pristupe
sporitelov k vhodnej kombinacii aktiv, by mali zakonodarcovia podporovat' Usilie poistného sektora k SirSiemu vyuZzivaniu tychto
produktov.

Ako bolo zdéraznené v druhej kapitole, aktualna kalibracia reguladného rezimu EU Solventnost Il staZuje poistovniam ponukat
cenovo vyhodné produkty, ktorych sucastou je vyrovnavanie vynosov a garancie. Zatial ¢o poistovatelia podporuju kfuc¢ové prvky
Solventnosti Il, ato uceleny rizikovo orientovany rezim stanovujuci vysoké Standardy riadenia rizika, vykazovanie a droven
kapitélu, regulacia dlhodobych investicii vS8ak méze byt nie uplne vyhovujica. Dévodom je, Ze Solventnost |l vo vSeobecnosti
predpokladéa, Ze poistovne obchoduji so vSetkymi svojimi aktivami a su teda vystavené tomu, Ze by museli predat celé portfélia
svojich investicii v akomkolvek okamihu. Takato situacia je vSak daleko od ekonomickej reality. U tychto typov produktov su
poistovne dlhodobymi investormi a paruju aktiva s pasivami. Pristup Solventnosti Il mdze viest k nadhodnoteniu kapitalovych
poziadaviek a volatilite dlhodobych zaruk a investicii, €o mbze urobit tieto produkty zbytoéne drahymi a obmedzit ich podkladové
aktiva, alebo ich dokonca urobit Zivota neschopnymi.

Obrazok 13 ukazuje, ako sa realne riziko investovania do akcii zasadne liSi, ak porovname kratkodoby obchodny pristup
a dlhodoby spdsob, akym mozu poistovne investovat do tychto produktov.
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Komentar

“Obchodnik”™— méZe byt nuteny predat celé portfélio po -43% Podobné kalibracii Solventnost' Ii
najhor§om pripade 1-roéného poklesu cien

“Poistovatel”— moze investovat na 10 rokov a absorbovat -26% 10-ro¢na drzba znizuije riziko straty najma v dosledku vplyvu dividend,

kratkodobejSie straty tiez do istej miery vplyva aj tendencia trhu zotavit sa v dlhodobom
horizonte

“Poistovatel”— moze investovat na 10 rokov Zdruzovanie (z angl. pooling) sa javi ako potencialne velmi efektivne

a rozdelit/vyrovnat’ vynosy naprie¢ portféliami pontikanymi
vybranym skupinam poistenych

* Insurance Europe skimala na hladine najhorSieho mozného vysledku investovania - 1 z 200 vysledkov - do indexu S&P 500 za poslednych 100 rokov
tri rdzne pristupy: investicia na jeden rok, investicia na 10 rokov a investicia na 10 rokov s pouZitim vyrovnavania. Vyrovnavanie predstavuje v tomto
pripade akysi kompenzacny mechanizmus, kedy sa vyplaca priemerna navratnost investicii na 10 rokov, ktoré maturovali za poslednych pét’ rokoch.
Mesacny index amerického akciového trhu a dividendové vynosy boli pouZité k vytvoreniu ukazovatela celkovych vynosov od roku 1900 do roku 2012.
Predpoklada sa, Ze poistovatel nie je vystaveny riziku predéasného zrusenia poistenia zo strany klienta, a to bud’ preto, Ze produkt neobsahuje takuto
mozZnost alebo klient nenesie Ziadne straty spojené s predéasnym zru$enim poistnej zmluvy.

Nutné je poznamenat, Ze v praxi mézu byt poistovne dokonca e$te menej vystavené vplyvu kolisania zmien, pretoZe si mézu zvyc¢ajne vybrat, ¢i chcu
akcie alebo iné aktiva predat, alebo dokonca pouZit' nové poistné na financovanie poistnych plneni. Spominané moznosti boli vSak v tomto jednoduchom
modeli vyhod tejto dodatocnej flexibility ignorované.

Zdroj: Insurance Europe

Analyza ukazuje, ze poistovatel investujuci 100% na akciovom trhu v USA a pouzivajuci velmi jednoduchy produkt kolektivneho
investovania by v minulom storoCi potreboval ovela menej kapitalu pre dlhodoby produkt v porovnani s kratkodobym. Naozaj,

kedykolvek pocas celého obdobia, pokial jej sflub zakaznikom je jednoducho vzdy poskytnut kladny vynos.

Nepresadzujeme nulovd poziadavku kapitalu na solventnost, ale analyza ukazuje, Ze rozdiely medzi sucasnym pristupom
Solventnost 1l a tym, ako su poistovne skutone vystavené investiénym rizikam, nemézu byt ignorované. Uprava poZiadaviek
Solventnosti Il tak, Ze pripustia - a nebudu ignorovat’ - velmi skutoény rozdiel v riziku, ktoré prina$aju dlhodobé investicie, by pomohlo
kolektivnym produktom zohrat aktivnu ulohu pri podpore spravneho pomeru aktiv mnohych sporitelov.

Zatial ¢o budovanie adekvatneho déchodkového kapitalu je rozhodujuce, nastavenie vyplatnej fazy takisto zohrava klu€ovu ulohu
pri zabezpec€ovani, ze jednotlivci budi mat v doéchodku primerana zivotnu uroven. Vyplacanie dochodkov musi zabezpedit
rovnovahu medzi spravnou uroviiou ochrany pred rizikom dlhovekosti a flexibilitou umoznujucou pristup k finanénym prostriedkom
v pripade potreby.
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Doéchodkové davky mézu byt vyplacané viacerymi spésobmi:
®  Zivotné anuity (tok platieb vyplacanych pokial ddchodca Zije);
® programovy vyber (rad pevnych alebo variabilnych vyplat, zvy&ajne vypocitanych vydelenim akumulovanych aktiv
stanovenym &islom alebo o&akavanou dizkou Zivota);
vyplata pausalnej sumy (t.j. jedina platba); alebo
kombinacia predchadzajicich.

Vyplacanie déchodkovych Uspor a jeho pravidla sa v ramci Eurépy podstatne liSia. Niektoré krajiny napriklad vyZaduju, aby si sporitel
kupil dozivotnu rentu, zatial €o iné umoznuju dalSie moznosti, ako napriklad vyplata pausalnych sum, alebo dokonca kombinaciu

réznych produktov.

Ako motivovat’ l'udi, aby sporili efektivhe?

Odporucania Insurance Europe:

1. Sporitelia by mali byt informovani o vyzname kombinacie (mixu) aktiv v dosahovani svojich cielov ohladne vysky prijmu v
déchodku.

2. Zakonodarcovia a odvetvie poistovnictva by mali spolupracovat s cielom ulahcit dostupnost dobre navrhnutych
kolektivnych investiénych produktov pre tych sporitelov, ktoré ich potrebuju.

3. Pristup Solventnosti Il k dlhodobym investiciam by sa mal zmenit z obchodovania s akciami na dlhodoby pristup, takze
kapitalové poziadavky na solventnost by boli primerané a nie zbytocne prehnané.

4. V kontexte rasticeho rizika dlhovekosti musia politici zabezpegit, aby mali spotrebitelia pristup k produktom, ktoré najlepSie
vyhovuju ich potrebam vo faze vyplacania akumulovanych Uspor, a zaroven reflektuju narodné postupy (napr. doZivotné
anuity, programovy vyber).
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K tomu, aby boli fudia schopni robit informované finanéné rozhodnutia, musia byt splnené dve podmienky: byt finan¢ne gramotni a
mat pristup k informaciam o produktoch a sluzbach, ktoré su im dostupné. Preto su vysokokvalitné finanéné vzdelavanie a predbezné
informacie o produktoch délezité a napomocné v zabezpeceni toho, aby fudia sporili na svoj déchodok.

Ako Eurdpska komisia spravne uznala, finan¢né vzdelavanie méze pomdct ludom robit informované rozhodnutia. Komisia zd6raznila
doélezitu funkciu primeranej ekonomickej gramotnosti a planovacich zru€nosti, vdaka ktorym by mohli ludia adekvatne posudit svoju
potrebu finan€nej a socialnej ochrany a tiez poznamenala, ze informované rozhodovanie ide ruka v ruke s primeranym déchodkovym
zabezpecenim. V pripade déchodkov pomaha finanéné vzdelavanie nielen zvysit povedomie o déchodkovej krize, ale ludom tiez
umoznuje robit informované a vhodné rozhodnutia o zabezpeceni ich Zivota v obdobi poberania déchodku.

Eurdpsky sektor poistovnictva zdiela nazor Komisie a aktivne sa podiela na rozSirovani finanéného vzdelavania a zvySovani Grovne
finanénej gramotnosti na celom kontinente. Uvadzame len tri priklady z mnohych iniciativ stvisiacich s déchodkami, ktoré zahffiaju
vSetky etapy Zivota, od detstva az po odchod do déchodku:

® V Nemecku je v prevadzke webova stranka "Bezpecnost na prvom mieste"'?, ktora je spoloénym dielom nemeckej

asociacie poistovni (GDV) a Stiftung Jugend und Bildung (nadacia pre mladez). Je zamerana na mladych dospelych
a ich ucitelov, poskytuje im Uvodné informacie o socialnom poisteni a sikromnych déchodkoch. GDV na svojej stranke
tiez zriadila penzijné kalkulacky. Uzivatelia si mézu kontrolovat stav ich déchodkov, a to v niekolkych jednoduchych
krokoch.

Finance Norway vyvinulo vzdelavaci program v oblasti osobnych financii pre 30 000 Studentov nizSich ro€nikov
strednych $kél. V programe maju vyznamné miesto aj otadzky tykajuce sa déchodkov.

Rakuska asociacia poistovni (VVO) vyvinula stolnt hru s nazvom "mensSie riziko -vacésia zabava", ktora bol distribuovana
do $koél po celom Rakusku. Mladi fudia sa u¢ia pomocou hry posudit a byt si vedomi rozli€nych rizik v réznych fazach
Zivota a tiez zistuju, ako ich minimalizovat. ZvySovanie povedomia o potrebe sporenia na déchodok je taktiez sucastou
hry.

V roku 2016 zacala Spanielska asociacia poistovni (UNESPA) Stvorroénud kampan s nazvom “"estamos Seguros" (sme
poisteni/zabezpeceni) obsahujiucu Siroku Skalu opatreni, ktoré maju zvysit povedomie verejnosti a jej porozumenie
poisteniu a sporeniu pred odchodom do déchodku. Kampari zahffia on-line pomdcku pre Ziakov a uditefov.*?

12
13

www.safetylst.de
www.estamos-seguros.es and www.aprendoseguro.es
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Vyzvou je vSak premenit’ zvySené povedomie o finan€nych zalezitostiach na skutoéné zmeny v spravani ob&anov. Ak su komponenty
finan€nej gramotnosti za¢lenené do Skolskych osnov, finanéné schopnosti a zodpovednost su vyvijané v dostato¢ne mladom veku,
vdaka ¢omu je viac pravdepodobné, Ze tato snaha bude mat pozitivne vysledky.

Vzdelanie je samozrejme zalezitostou narodnych viad a skuto€nost, Ze mnohé krajiny uz uznali vyznam finanéného vzdelavania
jeho zaclenenim do Skolskych osnov treba privitat. Preto by sme chceli povzbudit vSetky narodné viady a dalSie prislusné
intitacie, aby urobili to isté. Ulohou Eurépskej komisie je podporit taty, aby riesili problémy finanéného vzdelavania a ulahgit im
vymenu osvedCenych postupov. Insurance Europe sa stotoZhuje s odporu€aniami Komisie, aby ¢lenské krajiny podporovali
prijatie narodnych stratégii finan&ného vzdelavania a ich za&lenenie do kolskych osnov. Co sa tyka poistenia, zakomponovanie
finanéného vzdelavania by malo v idealnom pripade pripravit mladych ludi na rizika v kazdodennom Zzivote, akymi su napriklad
nehody, choroby, ddchodkové poistenie, a ukazat im aj spdsoby, ako sa s nimi vysporiadat.

Komisia by mohla zaviest aj Eurépsky deri finanéného vzdelavania, ktory by umoznil politikom, ob&éanom, finanénému sektoru,
poskytovatefom vzdelania, socidlnym partnerom a médiam, aby sa zamerali na osved¢ené postupy a nové pristupy k finanénému
vzdelavaniu na narodnej i eurépskej arovni.

EIOPA by sa mala viac snazit' plnit povinnosti uvedené v jej zakladajucom nariadeni - hodnotit a koordinovat Uroven finan¢nej
gramotnosti a vzdelavacie iniciativy vnatroStatnych organov.

Z medzinarodného hladiska Insurance Europe kladne hodnoti pracu OECD v oblasti finan¢nej gramotnosti, napriklad
prostrednictvom Programu pre medzinarodné hodnotenie Studentov (PISA), ktorého cielom je nielen meranie Urovne financnej
gramotnosti ziakov, ale tiez poskytuje impulz pre vlady, aby zahffiali finanéné vzdelavanie do svojich $kolskych osnov.

Aj finan€ne gramotni fudia nedokazu robit informované rozhodnutia, ak nemaju dostatocné, vysoko kvalitné a primerané

informacie, ktoré im umoznia porovnavat produkty a nasledne si vybrat pre nich ten najvhodnejsi. Nevyhnutné je zabezpecenie

efektivnosti informécii o produktoch tym, Ze sa zjednodu$i a sprehladni zverejiiovany obsah, ¢o umozni spotrebitefom lah$ie

porovnanie produktov a ulah&i vyber tych, ktoré zodpovedaju ich potrebam. Rovnako ako pri inych poistnych produktoch, mali by

byt informacie pred uzavretim zmluvy o déchodkovom produkte korektné, jasné a nezavadzajlce:

®  Lepsia informovanost neznamena viac informacii. Preukazatelnd vyhodu pre spotrebitela predstavuju také informacie pred
uzatvorenim zmluvy, ktoré sa zameriavaju skér na kvalitu ako na kvantitu. Prili§ vela informacii m6ze totiz v skutonosti
branit spotrebitelom v spravnych rozhodnutiach a nasledujlcich volbach produktov.

®  Regulaény ramec EU pre distriblciu - nedavno aktualizovany smernicou Solventnost Il a Smernicou o distribGcii poistenia
(IDD) - obsahuje naroéné poziadavky na informacie o vSetkych poistnych produktoch, vratane dbéchodkovych,
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ktoré ponukaju poistovne. Behavioralny ekonomicky vyskum ukazuje, Ze neustdle zmeny v regulacii mézu negativne
ovplyvnit porozumenie spotrebitelov zverejfiovanym informaciam. Tvorcovia politik EU by to mali mat na paméti pred
zavadzanim dodato¢nych poZiadaviek a najskor zhodnotit ich koherenciu a pridant hodnotu.

® Clenské staty EU su zodpovedné za dizajn déchodkovych produktov, takze Grovefi EU nemusi byt najvhodnejsia pre
iniciovanie zmien v poziadavkach na informacie, vzhfadom k rozmanitosti produktov v désledku rozdielnych potrieb
obganov EU, odlisnym poZiadavkam, kultire a Grovni finanéného vzdelania. Akékolvek poziadavky EU musia byt
dostatoCne flexibilné, aby sa dokazali prispdsobit réznym narodnym systémom, mali by fungovat na baze principov
a poskytovat pravnu istotu.

®  Akékolvek poziadavky na informéacie o poistnom produkte musia byt vhodné pre vSetky sucasné i budlce spdsoby
distriblcie, &¢i uZ sa jedna o papierovl alebo digitdlnu formu, a v stlade s cielmi EU pre jednotny digitalny trh.
Poskytovanie informé&cii v digitalnom formate napriklad poniuka moznost ukladania informacii a umozriuje spotrebitefom
pristup k detailnejSim informaciam o produkte, ak si to Zela. Spotrebitelia by mali mat moznost' slobodne sa rozhodnut,
v akom formate si Zelaju dostavat informacie a mali by mat rovnaky pristup k digitalnej aj papierovej forme. To vSak nie
je pripad smernice EU o distriblcii poistenia (IDD) a nariadenia o poskytovani kfugovych informacii tykajucich sa
$truktdrovanych retailovych investi¢nych produktov a poistnych produktov s investi¢nou zlozkou (PRIIPs), ktoré vyzaduju
zmluvné informacie, ktoré maju byt poskytnuté papierovou formou. Iba za uréitych stanovenych podmienok mézu byt
tieto informécie poskytnuté aj prostrednictvom webovych stranok.

® Informéacie o dochodkovych produktoch musia byt pre spotrebitefa lahko Citatelné a zaujimavé. Kazda regulacna
iniciativa tykajuca sa informacii o produkte by mala prejst prisnym spotrebitelskym testovanim. To je jediny spdsob ako
zabezpedit, aby boli regulaéné poziadavky prinosom pre spotrebitelov a naplnili ich skutoéné informaéné potreby.

Volba, ¢i poziadat o radu pri kipe déchodkového produktu by mala byt ponechana na jednotlivcovi, samozrejme v sulade
s vnutrostatnymi predpismi. Aj v pripadoch, ked je predaj uskutoéneny bez poradcu, by mali byt vSetky relevantné informécie klientovi
spristupnené jasnym a lahko pristupnym spésobom.

Déchodkové produkty naprie€¢ Eurdpou maju urcité spoloéné vlastnosti, no samozrejme aj také, ktoré ich navzajom odliSuja.
Spotrebitelia preto musia byt informovani o Specifickych vlastnostiach a funkciach produktov, ako aj rizikach a vynosoch s nimi
spojenych, aby boli schopni prijimat informované rozhodnutia a v déchodkové produkty mali déveru.

Eurdépska komisia pracuje na tzv. celoeur6pskom déchodkovom produkte (PEPP). Na rozdiel od réznych déchodkovych produktov,
ktoré su v sucasnosti k dispozicii na vnutrostatnej urovni, sa o€akava, ze je PEPP bude Standardizovanym produktom v ramci celej
EU. Co sa tyka 3pecifik tohto produktu, Insurance Europe stanovila niektoré prvky pre zverejfiovanie kltGgovych informécii v ramci
informacného zoznamu pre PEPP (pozri Obrazok 14). Cielom je poskytnut spotrebitefom jasné a struéné informacie, ktoré potrebuju,
aby boli schopni porozumiet’ produktu a porovnat viaceré PEPP a nakoniec robit informované rozhodnutia tykajuce sa ich déchodkov.
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Kontrolny zoznam ur€uje minimalny rozsah poloZiek informa¢ného zoznamu, narodné normy v8ak mézu vyzadovat aj dalSie informacie.
Kym &tandardizacia zjednodu$uje porovnanie produktov, prili§ vysoka Grovel koordinacie a nariadeni na Grovni EU by nedovolila
prispdsobenie sa potrebam a ocakavaniam miestnych spotrebitelov a je v rozpore s existujucimi, narodnymi samoregulacnymi Ci
koregulaénymi modelmi, ktoré preukazatelne funguju efektivne.

Déchodky su zakladnym kameriom eurépskej ekonomiky. Buduca konkurencieschopnost Eurdpy, zZivotna uroven a schopnost
napredovat’ a rast zavisi z velkej ¢asti na schopnosti vybudovat’ efektivne, cenovo dostupné a udrzatelné dochodkové systémy, pretoze
tie predstavuji vyznamnu &ast verejnych financii vo vetkych &lenskych Statoch EU.

Ako motivovat’ ludi, aby sporili rozumne?

Odporuéania Insurance Europe:

1. Finan¢né vzdelavanie a povedomie
a) Eurépska komisia a Clenské Staty by mali podporovat’ prijatie narodnych stratégii finanéného vzdelavania a ich

zaclenenie do Skolskych osnov s ciefom budovania finan¢nej gramotnosti a zodpovednosti uz od utleho veku.

b) Pod vedenim Komisie by mal byt zavedeny Eurdpsky den finanéného vzdelavania, a to s ciefom zdielat
osvedcené postupy a nové pristupy k finanénému vzdelavaniu na narodnej i eurépskej trovni.

c) EIOPA by mala preskumavat a koordinovat iniciativy vnutroStatnych organov tykajuce sa vzdelavania
a gramotnosti vo financnej oblasti.

2. Kazda iniciativa EU tykajtica sa informacii o déchodkovych produktoch by mala re$pektovat’ miestne charakteristiky trhu a
mala by byt vhodna pre sucasné i buduce distribuéné kanaly a tiez dokladne otestovana spotrebitelmi. Spotrebitelia by mali
mat moznost’ slobodne sa rozhodnut, v akom formate si Zelaju dostavat informacie a mali by mat' rovnaky pristup k digitalnej
aj papierovej forme.

3. Tvorcovia politik EU by mali pri uvaZovani o zavedeni celoeurépskeho osobného déchodkového produktu (PEPP) vziat do
Gvahy prvky na obrazku 14 - tykajuce sa Standardizovanych predzmluvnych informécii pre PEPP.
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Nézov produktu

Nazov poistovatela Moze tiez obsahovat adresu Ustredia poistovne a pravnu formu
Typ produktu Zhrnutie

Poistné krytie
= Popis poistného krytia (smrt, invalidita, choroba, atd’.)
= Poistné suvisiace s biometrickym rizikom

Cielovy vek odchodu do déchodku Indikacia ciefového dochodkového veku, v stlade s narodnymi predpismi, ak je to aplikovatelné
Do6chodkové davky/vyplacanie anuity Popis moznosti vyplaty

Ciele a investi¢na politika

VSeobecny popis investi¢nych ciefov:

- PEPP

= moznost predvolenej investi¢nej stratégie
* iné investicné stratégie, ak je to aplikovatelné

Popis rizika a vynosov

= Vysvetlenie popisujuce rizika, prvky na zniZenie rizika, garancie a existenciu poziadaviek Solvency Il
* Maximéalna mozna strata

= Pravidla vyrovnavania vynosov, ak je to aplikovatelné

« Popis vynosov

Investiéné poplatky
= Popis nékladov a poplatkov spojenych s investovanim

Pristup k déchodkovym UGsporam
= Minimélna doba (doby) investovania
= Osobitné podmienky pre Eiastocny vyber (napr. vydavky na zdravotnu starostlivost), ak je to aplikovatelné podla vnutro$tatnych pravnych predpisov

Darovy rezim
* Popis darnového rezimu, vratane prislusnych darnovych stimulov (zdévodnenie, sumy, opravnenost, atd), ak je to aplikovatelné
* Odkaz na vnutrostatne pravne predpisy zavadzajlce stimuly, ak je to aplikovatelné

Dosledky predéasného ukonéenia VSeobecné varovanie (ak by bol popis dosledkov predéasného ukoncenia prili$ dlhy, neskor detailnejSi popis). VSeobecné
varovanie moze obsahovat odkaz na vS§eobecné poistné podmienky s cielom ziskania dal$ich informacii.

Spobsob rieSenia sporov  Informacie o tom, ako a komu mdéze klient podat’ staznost' tykajlcu sa produktu alebo konania poistovne

Datum publikacie [deri/mesiac/rok]
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6. Trojstranné vitazstvo




V tomto navrhu prinaSame rad odporucani, ktorych cielom je plne vyuzit potencial viac-pilierového déchodkového systému, so
zameranim na to, ako moze poistenie podporit snahy eurépskych viad zabezpecit primerané déchodky pre svojich ob&anov.

Poistovnictvo je klu€ovym zdrojom investicii potrebnych na obnovenie ekonomického rastu a financovanie déchodkov su€asnych
a buducich generacii. Toto odvetvie je teda vyznamnym prinosom pre EU, najma v kontexte vyziev najbliz§ich desatroé&i.

Ak s podmienky pre poistovatelov stanovené spravne, existuje jasny potencial pre situaciu trojstranného vitazstva:

® Vitazstvo pre eurdpskych obé&anov, ktori budd mat prospech z primeraného déchodkového prijmu a ochrany
biometrickych rizik, a to aj v €ase velkych demografickych zmien a menej velkorysych dochodkov z priebeZzne
financovaného piliera.

® Vitazstvo pre eurépske vlady, ktoré moézu zabezpecit udrzatefnost svojich dlhodobych rozpoétov a zaroven
zabezpedit, aby ich ob&ania mali v starobe sluSnud zivotnu droveri.

[ ]

Vitazstvo pre eurépsky rast, ktory bude vyrazne posilneny dlhodobymi investiciami v realnej ekonomike, ktorych
realizacia bude ulah&ena poistoviiami.

Efektivne regulované a dobre fungujuce poistovnictvo ma potencial vyznamne prispiet k napredovaniu eurdpskej spolo¢nosti. Preto
je velmi délezité, aby regulacné autority a politici spolupracovali s poistoviiami s ciefom vytvorit' prostredie, v ktorom su chranené
zaujmy ob€anov a méze byt dosiahnuty hospodarsky rast.

Verime, ze tento navrh je vyznamnym prispevkom k diskusidm o tom, ako rieSit eurdpsku ddchodkovu krizu a Ze prispieva
k celkovému pochopeniu Uloh a vyhod poistenia v pripade déchodkového zabezpecéenia. Poistny sektor bude aj nadalej podporovat
asilie na trovni EU aj na vnatro$tatnej drovni, s cielom zabezpedit, aby sa eurdpski obgania mohli spolahnit na zodpovedaijuci
prijem na déchodku.
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Ako sa mdézeme vyrovnat' s demografickou krizou v Eurépe?

1. VIady by mali zaviest alebo zvysit podiel sukromne financovanych dochodkovych pilierov (t.j. zamestnanecké a osobné
déchodky) popri fungovani tradiénych priebezne financovanych déchodkovych systémov, s ciefom zlepsit ich udrzatelnost
a primeranost’ déchodkovych prijmov.

2. Klu€om je nastavenie viac-pilierového dbéchodkového systému. Aby bol systém GspeSny, piliere sa musia navzajom
podporovat’ a musia mat’ jasné ulohy a ciele (napr. prevencia chudoby, nahrada prijmu).

Ako motivovat’ l'udi, aby sporili dostato¢ne?
1. Zakonodarcovia by mali zabezpecit, aby boli eurépski ob&ania informovani o vyske svojich o¢akavanych buducich déchodkov.

2. Clenské $taty by mali prijat opatrenia na zvy$enie zapojenia ob&anov do sporenia na déchodok zavedenim spdsobov vstupu
do jednotlivych pilierov prispdsobenych miestnym podmienkam.

3. Clenské staty by mali prijat také darfiové nastavenia, ktoré by motivovali ob&anov, aby sporili dlhodobo, napriklad
prostrednictvom odloZenia bodu zdanenia.

4. Clenské Staty by mali zaviest alebo zachovat existujlice dafiové stimuly (Gfavy) pre ddchodkové produkty. Tie by mali byt
jednoduché, stabilné v €ase a motivujuce k usporam v dlhodobom horizonte, napriklad prostrednictvom penalizacie pred€asného
odstupenia zo strany sporitela.

5. Digitalna distribucia mdze zvysit mieru sukromného financovania déchodkov a nemala by byt obmedzovana.
Ako motivovat’ 'udi, aby sporili efektivhe?

1. Sporitelia by mali byt informovani o vyzname kombinacie (mixu) aktiv v dosahovani svojich cielov ohladne vysky prijmu na
déchodku.

2. Z&konodarcovia a odvetvie poistovnictva by mali spolupracovat s ciefom ulah¢it dostupnost dobre navrhnutych kolektivnych
investi¢nych produktov pre tych sporitelov, ktoré ich potrebuju.

3. Pristup Solventnosti Il k dlhodobym investicidam by sa mal zmenit z obchodovania s akciami na dlhodoby pristup, takze
kapitalové poziadavky na solventnost by boli primerané a nie zbytocne prehnané.

Navrh rieSeni déchodkovej krizy



4. V kontexte rasticeho rizika dlhovekosti musia politici zabezpedit, aby mali spotrebitelia pristup k produktom, ktoré
najlepSie vyhovuju ich potrebdm vo faze vyplacania akumulovanych Uspor, a zaroven reflektuji narodné postupy
(napr. dozivotné anuity, programovy vyber).

Ako motivovat’ l'udi, aby sporili rozumne?

1. Finanéné vzdelavanie a povedomie
a) Eurépska komisia a Clenské Staty by mali podporovat’ prijatie narodnych stratégii finanéného vzdelavania a ich

zaClenenie do Skolskych osnov s ciefom budovania finan¢nej gramotnosti a zodpovednosti uz od utleho veku.

b) Pod vedenim Komisie by mal byt zavedeny Eurdpsky der finanéného vzdelavania, a to s ciefom zdielat
osvedcené postupy a noveé pristupy k finanénému vzdelavaniu na narodnej i eurépskej urovni.

c) EIOPA by mala preskimavat a koordinovat iniciativy vnutroStatnych organov tykajuce sa vzdelavania

a gramotnosti vo finanénej oblasti.

2. Kazda iniciativa EU tykajica sa informéacii o déchodkovych produktoch by mala re$pektovat miestne charakteristiky trhu
a mala by byt vhodna pre sucasné i buduce distribuéné kanaly a tiez ddkladne testovana spotrebitelmi. Spotrebitelia by mali mat’
moznost slobodne sa rozhodnut, v akom formate si Zelaju dostavat informacie a mali by mat rovnaky pristup k digitalnej aj
papierovej forme.

3. Tvorcovia politik EU by mali pri uvaZovani o zavedeni celoeurépskeho osobného déchodkového produktu (PEPP) vziat do

Gvahy prvky na obrazku 14 - tykajuce sa Standardizovanych predzmluvnych informécii pre PEPP.
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