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DC a DB systém

Prispevkovo definovany (Defined contribution) dochodkovy
systém:

Definuje sa len vyska prispevku (napr. % z platu)
~inalna vyska uspor je nejasha

Riziko je na strane sporitel’a

Davkovo definovany (Defined benefit) dochodkovy system

o Definuje sa vyska davky z vlozenych prostriedkov
o Riziko je na strane poskytovatel’a
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DC systém - priklad

[1. pilier na Slovensku:

o Prispievam definovane % z platu (momentalne 5%)

o O prispevky sa stara DSS

o S nejasnym vysledkom - vynosy aktiv su stochasticke
o Dochodok vo forme dozivotnej anuity

o Vysledok anuity je tiez nejasny (zavisi od
stochastickych urokovych mier a demografie)
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DB systém - priklad

|. pilier na Slovensku:

D = POMB x ODP x ADH = Z OBM; x ADH

o Kazdy rok zarobim OBM; x ADH = E(v%ﬂ) x ADH

o ADH sa zvySuje rastom miezd

o Kazdy prispevok teda arocim rastom miezd do obdobia
dochodku

o Zajasny prispevok jasna davka
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Jednoduchy spojity DC model

o Prispevky c(t) zo mzdy, zjednodusene ¢(t) = ¢ = const
e Investicny rast ¢(¢), zjednodusene g(t) = g = const

e w(t): mzdova inenzita v Case ¢

o PocCet rokov sporenia: N

o a, hodnota dozivotnej jednotkovej (rocne) davky

Nasporena suma:

N
Sy = / c(£)e I ON Dy (1) dt
0

Dochodkova davka (rocne): D = Sr/a,
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Jednoduchy spojity DC model

Rast mzdy (zjednodusene) w(t) = we™

fo 69 (N=)qpekt dt
D —
Ay
_ cwegN ( (k—g)N )/CL
k—g v
llustracny vypocet:

c = 6%,w = 12000 EUR, k£ = 2%, g = 5%,
vek: 65 rokov, N = 40, realisticka hodnota a, = 15

D = 8261,62 EUR rocne = 688,47 EUR mesacne
w(N) = weV = 26706,49 EUR ==> nahrada 30,93%
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Anuitné platby s rastovym faktorom

Potreba chranit’ sa proti inflacii

Anuita s jednotkovymi platbami zvysujucimi sa faktorom g:

e iPx 1+ g :
a\9) — E(PV,) = Z (1(+ T)Z)
1=1

ip. J€ pravdepodobnost’, ze osoba vo veku x sa dozije este
aspon ¢ rokov

Mozno zovSeobecnit’:
urokové miery r;, protiinflacny index r;:

> Wz i‘— 1+
9 —E(Pvy) =y LT
i=1 Hj:l(l +75)
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Stochastické DC modely

Pri DC modeloch sporitel’ Celi viacerym neistotam

Akumulacna faza

o Stochasticke vynosy akcii
o Stochasticky vyvoj arokovych mier
o Stochasticky vyvoj mzdy

Deakumulacna faza

» Stochasticka dizka Zivota
o Stochasticky vyvoj urokovych mier
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DB system

Je viac moznosti ako definovat’ davky

o Plosny dochodok - vSetkym rovnako

o Plosne vymeriavany dochodok - linearne podl’a pocCtu
odpracovanych rokov N: D = ¢ x N

o Dochodok podl’a mzdy v posledom aktivhom roku.
Sucin poctu opracovanych rokov N, zasluhového
faktora o a mzdy v poslednom roku wy:

D=axwy xN
o Dochodok podla priemeru mzdy w za pracovnu
historiu:
D=axwxN
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Jednoduchy spojity DB model

e w(t): mzdova intenzita v Case ¢

o Pocet rokov sporenia: N

o «: zasluhovy dochodkovy faktor (% zo mzdy za rok)
o (3. vahovy koeficient

DB davka:
—ozNﬁ/ (t) dt = aNw(N)
Spriemerovany plat za obdobie N:

N
:5/ e PIN=0(¢) dt
0
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Exponencialne priemerovanie

Exponencialne priemerovanie pri casovych radoch

=0 (1= 'y-i, 0<f<1.
i=0

Plati: 352, (1 — ) = 1.
AK w(t) = w, potom
w(N) =w(l—e PN ~w

pre vysoke hodnoty 3 alebo dIhé Casové horizonty V.
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DB model - Ilustracny priklad 1.

e Mzdova intenzita w(t) = w = 12000 EUR (rocne)

o Zasluhovy faktor o = 1, 25% (= 50% nahrada/40 rokov)
o PocCet rokov N = 40

o Pri exponecialnom priemerovani dava zmysel 5 — oo

D = 1.25% x 40 x 12000 EUR
6000 EUR roCne
500 EUR mesacne.

Modelovanie prispevkovo a davkovo definovanych dochodkovych systemov  —p.12/23



DB model - Ilustracny priklad 2.

RealistickejSie nastavenie: w(t) = we*!. Potom

w(N) = ﬁﬁj—uk (ekN — e_ﬁN)

Pre vysoke hodnoty g plati: w(N) — w(N).
llustracny priklad
5=0,3, N=40, k =2%, a = 1,25%

==>w(N) = 26706 EUR rocCne = 2226 EUR mesacne
==> w(N) = 25037 EUR rocne = 2086 EUR mesacne
==>D =1,25% x 40 x 25037

= 12519 EUR rocne = 1043 EUR mesacne
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Zavazky DB systemu

Prevadzkovatel’ DB systému musi vcas kontrolovat’ naroky
ucastnikov

V dochodkovom veku je uz neskoro, nemusi na to mat’
prostriedky

Predpokladame celkovy pocet odpracovanych rokov N

Zavazky budeme pocitat’ po = < N odpracovanych rokoch
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3 sposoby merania zavdzkov

o Dochodkove zavazky (retirement benefit obligation) vo
veku v:

RBO, = e " aNw(N)ay
==> Diskontovanie plného zavéazku

o Akumulované dochodkove zavazky (accumulated
benefit obligation) vo veku y:

ABO, = e "V arw(T)ay

==> Len naozaj zasluzena vyska zavazku
==> Ak by som uz nepracoval, tieto zavazky mi ostanu
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3 sposoby merania zavdzkov

o Projektované dochodkove zavazky (projected benefit
obligation) vo veku y:

PBO, = e ") arw(N)ay,

==> ReSpektuje sa, ze zasluzena je len Cast’
==> Je tu vSak cela mzdova projekcia w(N)

Vo veku odchodu do ddéchodku z sa stretnu:

RBO, = ABO, = PBO,; = aNw(N )ay,
Inak plati:

ABO, < PBO, < RBO,

Modelovanie prispevkovo a davkovo definovanych dochodkovych systémov  —p.16/23



Meranie zavédzkov - ilustracny priklad

Nastavenie parametrov:

N =40, w = 12000 EUR, w(t) = we, k = 2%
B=1,a=125%r=1%

w(N) = 26706 EUR
W(N) = 26183EUR

Vek odchodu do dochodku = = 65 rokov
Hodnota anuity, ktora vyplaca 1 EUR rocne a, = 15

RBO, = ABO, = PBO,; = aNw(N)a, = 196371 EUR
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Meranie zavédzkov - ilustracny priklad

Ve&ky ABO, PBO, RBO,
25 0 0 131632
30 8537 17298 138380
35 19959 36369 145475
40 34785 57350 152934
45 53885 80388 160775
50 78257 105636 169018
55 109107 133263 177684
60 147891 163445 186794
65 196371 196371 196371

Ciel’ je rovnaky, rozdielna je stratégia navysovania

RBO - staci aroCit’

ABO, PBO potrebuje podsatné prispevky zo mzdy

ABO pomaly Start, potom rychlejsi narast prispevkov
PBO rychlejsi Start, potom pozvolnejsi narast prispevkov
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Udrzatel’nost’ dochodkovych vydavkov

Pri DC systéme mam v rukach sporenie
Vezmem do svojich ruk aj vydavkovu cast’?

Po kupe anuity mam sice istotu prijmu do smrti,
nezanecham vsak ziadne dediCstvo

Ak budem len minat’ nasporenu sumu, mozno nieCo po mne
ostane, riskujem vsak krach - minutie nasporenych
prostriedkov eSte pocas zivota

Dva pekneé clanky na referovanie:

Suboptimality of Immediate Annuitization in Private Pension Schemes.
Optimal Asset Allocation Towards The End of the Life Cycle: To Annuitize or Not to Annuitize?
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Model udrzatelnosti vydavkov

Celim dvom neistotam:

o Stochasticky vynos aktiv
o Stochasticka dlzka Zivota

Vynos aktiv:
Sy = Soet* bt

B; je Standardny Brownov pohyb.

Pravdepodobnosti dozitia - exponencialny zakon umrtnosti:

— )\t
tPx — €

Ak T, je dlZka Zivota, potom e, = E(T},) =

>

Modelovanie prispevkovo a davkovo definovanych déchodkovych systémov  — p.20/23



Pravdepodobnost’ krachu

Sucasna hodnota jednotkovej (rocne) platby vyplacanej do
smrti:

T
va _ / e—(,ut—HTBt) dt
0

Ak w je stav dctu pri odchode do dochodku, potom
pravdepodobnost’ krachu je:

P(PV, >w) ~G(1/w),
kde G je distribucna funkcia Gamma rozdelenia.

Plati:
1

uw— o2+ A

E(PV,) ~
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Distribucna funkcia Gamma rozdelenia

V exceli funkcia GAMMA.DIST

L 1 ! a—1 _i
G(x)—ﬁar(a)/o 2 exp( ﬁ) dz, © >0,

kde o > 0, 5 > 0 sU parametre a I'(«) je Uplna Gamma
funkcia:

I’(oz):/ 2 lem 2 dy
0

V nasom pripade:

C 2p 44 0%+ \

1, 8= |
o2 4+ \ » I 2

@7
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P(krachu) - ilustrativny vypocet

Vyplacame roCne cw z nasporenej sumy w
Pravdepodobnost’ krachu je potom:
P(cwPV, > w)=P(cPV, >1)=P(PV, >1/c) =G(c).

Nech = = 65 rokov, e, = 15 rokov, potom A\ = 1/15.
Nech i = 3%, o = 10%.

Pravdepodobnosti krachu:

C 1% 3% 5% 7% 10% 15%
P(krachu) | 0.12% | 2.97/% | 10.76% | 22.31% | 42.09% | 69.93%

Modelovanie prispevkovo a davkovo definovanych dochodkovych systemov  — p.23/23



	DC a DB syst' em
	DC syst' em - pr'i klad
	DB syst' em - pr'i klad
	Jednoduch' y spojit' y DC model
	Jednoduch' y spojit' y DC model
	Anuitn' e platby s rastov' ym faktorom
	Stochastick' e DC modely
	DB syst' em
	Jednoduch' y spojit' y DB model
	Exponenci' alne priemerovanie
	DB model - Ilustrav cn' y pr'i klad 1.
	DB model - Ilustrav cn' y pr'i klad 2.
	Z' aväzky DB syst' emu
	3 sp^ osoby merania z' aväzkov
	3 sp^ osoby merania z' aväzkov
	Meranie z' aväzkov - ilustrav cn' y pr'i klad
	Meranie z' aväzkov - ilustrav cn' y pr'i klad
	Udrv zatev lnosv t d^ ochodkov' ych v' ydavkov
	Model udrv zatev lnosti v' ydavkov
	Pravdepodobnosv t krachu
	Distribuv cn' a funkcia Gamma rozdelenia
	P(krachu)
- ilustrat'i vny v' ypov cet

