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Anotace

Bakaldska prace se zabyva fungovanim ¢emmého dopkového systému
dichodoveho pojighi a planovanou reformou penzijniho systému. Pracihuje
zékladni principy fungovani penzijnihorigojisténi v CR, analyzuje hospoteni
penzijnich fond a popisuje navrhicthodové reformy.
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Uvod

Téma ,Fungovani penzijnihofipojisteni se statnim ifisptvkem v kontextu
reforem penzijniho systému“ jsem si vybralgegevsim pro jeho aktuélnost. D&nn
slychavam v médiich, jak jeilbzité se na stdzabezpét viastnimi silami a nespoléhat
se na stat, protoZze ndm nebude moci zajistit adeky@ijem ve stéi. Pivodnim
zantrem ped volbou tématu bylo zabyvat se celymcldodovym systémem, ale
protoze je toto téma moc obsahlé, Z&la jsem se pouze na dagbvy systém

diuchodoveho systému, na penzijtiipojisteni.

Cilem préce je zanalyzovat sasné nastaveni penzijnihtigmjisténi a giblizit
¢ten&i pripravovanou reformu penzijniho systému. Zéem prace je za#tit se na

porovnani variant naragkz penzijniho gipojisténi a na hospodani penzijnich fondl

Prvni ¢ast prace je zattena na obecnou charakteristiku penzijnikipgisteni.
Je zde w¥novéana pozornost zékladni podstéiingovani penzijniho fipojisteni: na
jakych principech je penzijnifipojisteni zalozeno, jak penzijnitipojisSteni vznika,
které naroky z penzijnihdipojisteni plynnou a jak je tento produkt podporovan statem
Tato ¢ast je zaloZenaipdevSim na met@édpopisu, ktera vychazi ze zakohiad2/1994
Sb., o penzijnim fpojisténi se statnimipspsvkem. Je zde pouzita i metoda komparace
pii porovnavani jednorazoveho vyrovnani a dozivotmiiy s cilem zjistit vyhodnost

obou variant.

Druh&cast prace se zabyva fungovanim penzijnich diondeské republice. Je
zde rozebirana investii politika penzijnich fondl a jejich hospod&ni. V tétocasti
prace je vyuzita metoda popisu a analyzy vychazepie statistickych 0daj

a matematickych proga.

Tieti ¢ast prace je okraj@vzaneiena na porovnani penzijnihdigmojisteni
s jinymi produkty fgisobicimi naceském trhu. Je zhodnocen stavajici stav penzijniho

pripojiSteni a rozebirany kladné a zaporné stranky tohotdyktoi.

Ctvrta ¢ast prace se zabyva planovanou reformou penzijsistému. Jsou

popsany dvody naznaujici nutnost zreformovani stavajicihdctiodového systemu.
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Cast této kapitoly je gnovana expertnim skupinam, které se penzijni redoraabyvaji
fadu let, a které v soinnosti vytvdily navrh projedndvanéighodové reformy. S tim
souvisi navrh zakona o dagbvém spéeni, které by o fungovat po skateni

stavajiciho penzijnihofpojisteni.

Poslednicast prace hodnoti kladné a zaporné strankyragvované penzijni

reformy.

Ke skéru dat a informaci jsou vyuzity knizni publikacerayni gedpisy a

internetové zdroje.



1  Penzijni pFipojiSténi se statnim grispévkem
1.1 Podstata penzijniho Fipojisténi

Penzijni pipojisténi se statnim fispitvkem vznikl jako dopikovy produkt
dichodového systému, ktery ma napomoci akumulovaanfmi prostedky na
zabezp&eni a udrzeni vy3si kvality Zivota ve i$téPenzijni pipojisténi se vCeské
republicetidi zakonent. 42/1994 Sb., o penzijnin¥ipojisteni se statnim ipspevkem
a 0 zngnach rkterych zakofi souvisejicich s jeho zavedenim. Podle tohoto zalsen

penzijnim pipojisténim rozumi:

~Shromaziovani pe#znich prostedk: penzijnimi fondy oddastniki penzijniho
pripojisteni a statu poskytnutych ve présh techto (astniki, nakladani s dmito

prostiedky a vyplaceni davek penzijnihppjisteni.«*

Penzijni gipojisteni vykazujeradu znak. Jako prvnim znakemimeme zminit
dobrovolnost Dobrovolnost spgiva v tom, Ze smluvni vztah mezi d@mem
a penzijnim fondem vznika z vlastniho rozhodnutéaota. Wastnik niize smlouvu
kdykoliv vypowdét aniz by musel uvéstisiody. DalSim znakem jetatni podpora
Ministerstvo financi poskytuje ve praggh (astnika penzijnim foriohm statni
piispivek, jehoz vySe je rozdilnd podle vySe vkladiadinika. Penzijni ifpojisteni
muzeme déle charakterizovat jakbbouhodoby, bezpa&ny a statem kontrolovany
produkt. Nejenom obana zajim4, jestli je jeho vklad bezZpé uloZen a jestli bude
v budoucnu zhodnocen, ale i stat ma zajem o tojediny prostedky bylyiadre ulozeny

a investovany?
1.2 Ugastnici penzijniho pripojisténi

Ucastnikem penzijniho fjpojisténi se niize stat kazda osoba starsi 18 let
s trvalym pobytem na GzenGeské republiky, kterd uziy s penzijnim fondem
pisemnou smlouvu o penzijninfimojisteni. Dale jim niize byt fyzicka osoba starSi
18 let s bydli&m na Uzemi jinéh@lenského statu Evropské unie, pokud §@agina

dichodového pojighi nebo je poZivatelemidhodu z¢eského pojigni nebo je dastna

' 81 odst. 2 zakona 42/1994 Sb.
? Kolasek,Antonin.Privodce penzijnim/pojistenim vCeské republicePraha: PROFESS, 1995
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verejného zdravotniho pojiti v Ceské republice, kter4 uz@vs penzijnim fondem

smlouvu®
1.3 Penzijni fond

K poskytovani penzijnihofjpojisteni jsou opravany penzijni fondy. Penzijni
fond je pravnicka osoba se sidlem na Gz€eské republiky, ktera provozuje penzijni
pripojisteni. Pravni formou této instituce je akciova spotest, ktera s¢idi obchodnim
zékonikem jako ostatni akciové spwlesti, ale v Bkterych ustanovenich se od sebe
mirn¢ odliSuji. Napiklad vySe zakladniho kapitdlu penzijniho fondu sfanovena
minimalné na 50 miliori K& a musi byt tviiena pouze peditymi vklady. Aby mohl
fond zahajit svojicinnost, musiCeské narodni bancefquloZit rékolik dokument.
Kromé obecnych dokumeititvyplyvajici z obchodniho zakonikiquklada i dokumenty
vyplyvajici ze zakona o penzijninfipojisteni, tj. statut a penzijni plan. Penzijni plan
obsahuje konkrétni zasady penzijnihgpgjistsni kazdého penzijniho fondu. ZaKon

stanovuje povinné nalezitosti penzijniho planu. dladych pouzedkteré z nich:

» druhy penzi a ostatnich davek penzijnikipgjisteni

» podminky naroku na davky penzijnihBigmjisteni

» pravidla a zpsoby placeni fispsvki

e zasady, podle kterych secastnici wetre prijemai podileji na vynosech

hospodé&ni penzijnich foni

Penzijni plan musi byt kazdému dostupny, a pokudedk jeho zming, fondy jsou
povinny své dastniky pisem#informovat o jakékoliv Uprav Muze byt sestavovan,
bud’ jako pispsvkove definovany nebo davkeévdefinovany. Pokud ma ¢astnik
sjednany pispevkové definovany penzijni plan, vySe budouci penze brédset na
Uhrnu zaplacenychifspsvki, podilu na vynosech hospddai penzijniho fondu agku,
od kterého se penze poskytuje. Davkovy penzijnh ptdamena, Ze vySe penze

je predem ugena. kastnik a penzijni fond se dohodnou na vysledné&aesti davky.”

Po splrni vSech podminek penzijni fond zahajuje s¥mjnost na zakladpovoleni

od Ceské narodni banky.

° 82 odst. 1,2 zakona 42/1994 Sh.
“§11 odst. 1 zakona 42/1994 Sb.
® Sulc, Jaroslawenzijni gipojisteni, 1995, str. 47-48
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1.4 Vznik a zanik penzijniho pripojisténi

Jak jiz bylo zmigno, penzijni pipojisténi vznika dnem sepsani smlouvy mezi
fyzickou osobou, ktera je apobila toto poji&ni uzavit, a penzijnim fondem. &astnik
muze sepsat s jednim penzijnim fondem pouze jednowm] kterou mze kdykoliv
vypowdét. Smlouva zanikd dnem uk&eni vyplaty posledni penze, vyplatou
jednorazového vyrovnani misto posledni penze, dingrowdi nebo dnem na kterém
se ok strany dohodly, dnem vyplaty odbytnéhéi paniku pojistného, dnem smrti

Gcastnika’
1.5 Naroky z penzijniho pripojisténi

V souwasné dob existuji #i druhy davek, které z penzijnihdiojisteni plynou.
Prvni a nejvyuziva}si variantou je penze, ktera nabyvéa agjjSich podob. Druhym
typem je jednorazové vyrovnani, které &pa ve vyplag celé naspi@né castky
najednou. Poslednim narokem vznikajicim z penajpiipojisteni je odbytné, které se

vyplaci gred skokenim platnosti penzijnihaipojisteni.’
1. Penze

Penzijni fondy nabizeji ékolik druhd penzi. Jejich forma zalezi na konkkétn

sjednanych podminkach. Jedna se o tyto fenze

» starobni penze
e invalidni penze
* vysluhova penze

* poaistalostni penze

a) Starobni penze

Starobni penze patmezi zakladni davky penzijnihdipojisteni. Aby
mel Ucastnik narok na tuto davku, musi spinigkolik podminek. Jednou

z podminek je placeni penzijnihaigojiSteni po ukitou dobu sjednanou

6§12 z&kona. 42/1994, Sb.
" Penzijni pipojisteni., dostupné z WWW: http://www.penzijnipripojistezi/penzijni-
pripojisteni.2/penzijni-pripojisteni-druhy-druhy.82ml

Prib, Jan, Visek, Vladimir, a kolDichodové pojigni v Ceské republices. vyd., 1999
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penzijnim pldnem. Tato iita nesmi byt kratSi nez 36¢sial a delSi nez 120
mesial. DalSi podminkou je dosazendkeové hranice 60 let, kterd nesmi byt

penzijnim planem snizena.
b) Invalidni penze

Aby (¢astnik mohl dostat invalidni penze, musi mu bytamzmplny
invalidni dichod z dichodového pojighi. Spdici doba musi byt nejmén
36 nesial a nejdéle 60 kalendidich nesiai. U invalidni penze se nerozliSuje

vékova hranice jako vigdchozim pipack.
c) Vysluhovéa penze

Vysluhova penze je speciélni druh penze, kterdkémo 15 letech
placeni a fspivani do systému. ddstnik po uplynuti této ity dostane
50 % naspitenécastky, za pedpokladu, Zze mu nevznikl jiz narok na starobni

nebo invalidni penzi.
d) Pozistalostni penze

Pozistalostni penze je penzi na dobwitou. Pozstalostni penze
spaiva v tom, Ze &astnik penzijniho ipojiSteni neni sodasré prijemcem
davek z penzijniho fpojisténi. Jiz ve smlowy se sjednava jednai vice
fyzickych osob, kterym bude tato ptalostni penze vyplacena ¥igad smrti
Ucastnika. |1 zde musi byt sgima podminka doby poji&ti, tacini minimalne

36 mesiai.

. Jednorazové vyrovnani

Jednorazové vyrovnani j@stka, kterou ¢astnik dostane vifpac, Ze
splnil podminky stanovené v penzijnim planu. T&hstka zahrnuje zaplacené
prispivky Ucastnikem, statniifspsvky, prispivky zangstnavatele a podily na
vynosech z hospo#eni penzijniho fondu. Podminkou vyplaty jednorazmvé

vyrovnani je vznik naroku natkterou z penzi.
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3. Odbytné

Odbytné se vyplaci vifpadt, Zze penzijni fipojisténi bylo ukorgeno
dohodou, vypo¥di nebo smrti €astnika. Pro narok na odbytné mugasinik
splnit podminku zaplacenifippevktt minimalre na dobu 12 kalenddich

mésial.

VySe odbytného zahrnujerippivky zaplacené tastnikem a podil na
vynosech hospodeni penzijniho fondu odpovidajiciho vysi jim zaglagch
piispevkia. Odbytné je vyplaceno bez statnickispsvka, které penzijni fond

musi vratit ministerstvu.
1.6 Zdanéni davek

Davky plynouci z penzijnihofpojisténi fadime mezi kapitalovérpmy, které jsou
predmétem da® z prijmu. Podle 8§ 20 odst. 1 zakona o penzijnifipgiSteni se jedna
o0 tyto davky:

* penze
* jednorazové vyrovnani

e odbytné
Predmét dare z kapitdlového fijmu je v zakon definovan takto:

.Davka penzijniho pipojisteni se statnim fispvkem se povazuje za zaklad

dare po sniZzeni o zaplacenéigpevky a o statni fispvky na statni ppojisteni. Jde-li

0 penzi, rozlozZi se tytaigpevky rovnordrné na vymezené obdobi pobirani penze. Neni-
li obdobi pobirani vymezeno, stanovi se jak@dsti délka Zivota dastnika podle
umrtnostnich tabulelCeského statistickéhoradu v dols, kdy penzi zne poprvé
pobirat. Jednordzové vyrovnani nebo odbytné sezpstni zakladu da& nesnizuje

o prisppvky zaplacené penzijnimu fondu Zamavatelem za zafstnance

po 1. lednu 2000%

Obecrk se tedy da neplati z vloZzeného f{spivku, ale z vynosu ze vSech
piispsvku, které budou fevedeny na det kastnika. U jednordzového vyrovnani je

z&kladem dahvynos z pispevki Ucastnika a statu, u odbytného jEegnttem dags

° § 8 odst. 6 zakona o danichiZjmu
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pouze vynos z progidki (¢astnika, protoZe statnirippivek u této formy neni

vyplacen.

Vynosy, které penzijni fondyipisuji iGastnikovi na det, museji byt zdamy,

je pro r¢ uréena zvlastni sazba da(srazkova d& ve vysi 15 %.

1.7 Porovnani vyhodnosti naroki z penzijniho pripojisténi

Zatimco dosud jsem se zabyvala zejména pravnieoratickymi aspektyeSeného
problému, nyni je na&ase se &novat jejich praktickému uplatni s ekonomickymi
dopady. Proto nasledujitast prace bude zatena na analyzu zdam jednorazového

vyrovnani a odbytného a dale na porovnani jedne&zgplaty a dozivotni anuity.

1.7.1 Zdanéni jednorazového vyrovnani a odbytného

Jak jiz bylo zmigno, pokud Klientovi skafi smlouva o penzijnim ipojisteni
a zarové mu vznikne narok na vyplaceni prhestki, tak jeS¢ pred kon€nym
piipsanim Uspor na jehocét mu penzijni fond musi nasené prosedky nejprve
zdanit. Proto se v tétoéasti prace zagtim na porovnani zd&ni u jednorazového
vyrovnani a odbytného, které provedu na konkrétpiikladu. Dozivotni anuitou se

zde nezabyvam, protoze je od dasvobozena a na zdam nema zadny vliv.

Porovnani variant zd&ni provedu na konkrétnimtiladu ze dvou pohled Prvni
variantu zamtim na spéenicastek bez fispivku zangstnavatele, v druhé varianjiz
budou tyto pispivky zahrnuty. Pro vypiet zhodnoceni vloZenychastek pouZiju
vzorce pro vypdet kombinace kratkodobého a dlouhodobéhdesp:

SXx=m*x*[1L+(m+1/2*m)*i] kde
S’x  pedstavuje, kolikini nasp@denacastka z vklad véetre¢ Uroki na konci prvniho

roku,

m je p@et vklad: v ramci jednoho urokového obdobi,

19 Radova, JarmilaFinanéni matematika pro kazdéhp009, str. 97-100
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[ je ro¢ni urokovéa sazba a

X je vloZzen&astka

Na konci n-tého roku bude celkova nasgacastka podle vzorce rovna:
S’=m * x *[(1+ (m+1/2*m) *i] * [(1+i) " -1/ i], kde

S’ celkova naspgenacastka na konci n-tého roku,

je p@et vklad: v ramci jednoho urokového obdobi,
[ je roéni urokova sazba,
X je vloZzen&astka a

n p‘edstavuje péet let spaeni

Prvni varianta je zamifena na sp@ni bez prispévku zaméstnavatele
Modelem je osoba, kterd siésiné spdi 1000 K pii ro¢nim zhodnoceni 3,5 %.
Predpokladejme, Ze po 40 letech si klient chce sepdiené penize vybrat. Tatotla
sphiuje podminky pro vyplaceni nadeoych prosedki pomoci jednorazového

vyplaceni i odbytného. Co je vyhagéi? Jednorazové vyrovnani nebo odbytné?

Tabulka 1: Sporeni bez [Fispévku zaméstnavatele

A | Celkové pispsvky Ucastnika 480 000K
B | Zhodnoceni vloZzenychtispsvka (castnika 553 839 K
C | Statni pispsvek celkem 72 000K
D | Zhodnoceni statniharispsvku 83 076 K

E | Celkem naspdeno (A+B+C+D) 1188 915 K

Zdroj: vlastni vypety viz Filoha

Jednorazové vyrovnanirgd zdawnim zahrnuje celkovéifspvky Ucastnika,
statni pispevek a zhodnocenithto gispevka. Odbytné je vyplacenoiipukonteni
smlouvy dohodou nebo vypedi pri kterém Klient pichazi o statni fispsvek a z 8ho

plynouci vynosy.

14



Tabulka 2: Jednorazové vyrovnani a odbytné fed zdargénim

F = (A+B+C+D)|Jednorazové vyrovnantgd zdasnim 1188915K

G = (A+B) Odbytné ped zdasnim 1033 839K
Zdroj: vlastni vypety viz Filoha

Predtim, nez penzijni fondiipiSe klientovi penize nacéat, musi vynosy, které
jsou klientovi gipisovany, zdanit srazkovou dani, ktefiédi 15 %. Danymi vynosy
mame na mysli zhodnoceni vioZzenych pfedki Ucastnika a zhodnoceni statniho

piispsvku.
Co penzijni fond zahrnuje do zakladu #&anm jednorazového vyrovnani
a odbytného? Vzdy jsou to vynosy. Pro lepSi ilgstrdam napomzou nasledujici

vzorce:

Zaklad dar¢ jednorazoveho vyrovnani zhodnoceni vioZzenych prostlk: Ucastnika +

celkové zhodnoceni statnindgpevku

Zaklad daré odbytného= zhodnocena vlozenych prostiki Ucastnika, protoze zde

neni statni pispevek vyplacen

Tabulka 3: Zdanéni jednorazového vyrovnani bez pispévku zaméstnavatele

H = (B+D) | Zaklad da&jednordzového vyrovnani 636 916 K
| = (H*15) |Dai 15 % 95 538 K
J=(F) Jednorazové vyrovnani po zda#ni 1093377 K

Zdroj: vlastni vypety viz Filoha

Tabulka 4: Zdanéni odbytného bez fispévku zaméstnavatele

K=B Zaklad dan odbytnéeho 553 839K
L = (K*0,15) | Dail 15 % 83 076 K
M= (G-L) |Odbytné po zdaréni 950 763 K

Zdroj: vlastni vypety viz Filoha

Z vypaita vychézi lépe jednordzové vyrovnanij gterém klient nefichazi

o statni pisptvek a jeho zhodnoceni.
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Druh& varianta propdtu jiz zahrnuje prispévky zaméstnavatele. Klient si
opét meésiéné spai 1000 K s ra:nim zhodnocenim 3,5 %. K tomu mu jeho
zanestnavatel misicné prispivacastkou 500 K. Predpokladana doba sfemi je 40 let.
Jak to vypada se zdamm u jednoradzového vyrovnani a odbytného? K vfjro

zhodnocenych prosdki opst pouZiji vzorce pro vypeet kombinovaného speni’?

Tabulka 5: Spafeni s Fispévkem zaméstnavatele

A | Celkové pispivky icastnika 480 000K
B | Zhodnoceni vloZzenychifspsvki Ucastnika 553 839K
C |Celkové pispivky zantstnavatele 240 000K
D |Zhodnoceni progtdki zangstnavatele 276 919K
E |Statni pispvek 72 000 K

F | Zhodnoceni statnihaispevku 83 076 K

G |Celkem naspdaeno (A+B+C+D+E+F) 1705834 K

Zdroj: Vlastni vypety viz Filoha

Jednorazové vyrovnanirgrd zdagnim zahrnuje veskerérippivky (U¢astnika,
zantstnavatele a statu) a celkové vynosy @@sgivki (Castnika, zawstnavatele
a statu). Pokud klient zazada o vyplatu odbytngdiipde o statni pisptvek a jeho
zhodnoceni. Odbytné ted zdawnim tedy zahrnuje ifspivky (U¢astnika
a zamstnavatele) a vynosy (z préstlki U¢astnika a zasstnavatele).

Tabulka 6: Jednorazové vyrovnani a odbytné fed zdarénim s prispévkem
zaméstnavatele

H=G Jednorazové vyrovnaniga zdagnim 1705834 K

| = (A+B+C+D) | Odbytné ped zdainim 1 550 758 K
Zdroj: vlastni vypety viz Filoha

Do zakladu dan kapitalovych pijmt vstupuji i vynosy z fispsvka zaméstnavatele

(zhodnocené prasdky). Vzorce jsou nasleduijici:

Zaklad dar¢ jednordzového vyrovnank prispévky zamdstnavatele + zhodnoceni
vloZenych progedk: Ucastnika, zhodnoceni prestiki zan¥stnavatele a zhodnoceni

statniho pispevku

! Radova, JarmileEinancni matematika pro kazdéh2009, str. 97-100
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Zaklad daré odbytného = prispevky zardstnavatele + zhodnoceni (zFigpevku
Ucastnika, statu a zafstnavatele)

Tabulka 7: Zdanéni jednorazového vyrovnani s pispévkem zaméstnavatele

J = (B+D+F) | zaklad dag jednorazového vyrovnani 1153 834 K
K = (J*0,15) Daii 15 % 173 075 K
L = (H-K) Jednorazové vyrovnani po zdaéni 1532 759 K

Zdroj: vlastni vypety viz Filoha

Tabulka 8: Zdanéni odbytného s Fispévkem zaméstnavatele

M = (B+C+D) Zaklad da#nodbytného 1 070 758K
N = (M*0,15) |Dai15 % 160 614 K
O =(I-N) Odbytné po zdaréni 1390 144 K

Zdroj: vlastni vypety viz Filoha

Z této varianty sp@ni zahrnujici fspevky zangstnavatele, vychézi Iépe
jednorézové vyrovnani, protoze, klienti pednorazové vypl&t negichazi o statni

podporu ve forra statniho pispivku a jeho zhodnoceni na rozdil od odbytného.

Pokud porovname prvni a druhou variantu, tedyfemio s pisptvkem
zamestnavatele a bezrigpsvku zangstnavatele, tak odliSnosti nalezneme v zakladu
dare, ktery penzijni fondy fed vyplatou nasgenych pe#z klientovi zdaiuji. V obou
piipadech se dani veSkeré vynosy, a to z vloZenyobstedki (castnika,
zantstnavatele a statu. Pokud ale klientovi penzijnifandu gispiva jeho
zamestnavatel, tak do zakladu dawstupuji i jeho vlioZzenéffspsvky.

V zawru lzeftici, Ze se nedani vloZzenéigpivky, ale pouze to, co je vynosem.
Tedy vynosy z fispsvki Ucastnika, vynosy ze statnihsigpevku a gipadré vynosy z
prispivki zaméstnavatele. Nejednd se sarmeak o Uplny vyet daiovych gijma
statu, protoze hlavni davy piijem dostane stat, az klient¢oe realizovat uzitek z
penzijniho pipojisténi a za&ne nakupovat zbozi a sluzby. Z tohoto hlediska je
I prispevek od statu (ktery se osvobozuje od @anprijmi) ekonomicky rozumnym

a motivujicim faktorem.
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V nasledujici tabulce je shrnuto, které polozky livatuji zdareni

u jednorazového vyrovnani a odbytného.

Tabulka 9: PoloZzky ovliviiujici zdanéni u jednorazového vyrovnani a odbytného

Vliv na zdanéni Jednorazové vyrovnani Odbytné
Prispivky Castnika ne ne
Vynosy z gispsvku castnika ano ano
Prispivky zantstnavatele ano ano
Vynosy z gispevki
z;/rrést%avFZtSe?ee i ano ano
Statni pispevek ne ne
Vynosy ze statnihoifspsvku ano ne

Zdroj: vlastni zavry
1.7.2 Jednorazové vyrovnani nebo dozivotni anuita?

V této ¢asti se zarrim na analyzu porovnani jednordzového vyrovnarozvotni
anuity. Kazdeého klienta by #to zajimat, zda je vyhodysi vybrat si své naspené

prostedky jednorazoynebo formou dozivotni vyplaty.

Porovnani provedu jiz na pouziténiikpadu, kdy modelem je osoba, kterd si

mésing spai 1000 K pii zhodnoceni 3,5 % po dobu 40 1ét.

Pokud by se klient rozhodl pro jednorazové vyrovndak jeho dostupn&ista
séstka budd 093 377 K*®. Penzijni fond musel klientovi zdanit veskeré ogy, tedy

vynosy z vlozenych prastdki U¢astnika a ze statnihdippsvku.

V piipact vybéru dozivotni anuity se nasfnd castka rozlozi dle
piedpokladané doby doZiti podle Umrtnostnich tabulekerejnénych Ceskym
statistickym wadem. Penzijni fondy si tyto tabulky mohou upravptekze se korimé
vypacty duchodi jednotlivych penzijnich fond mohou ve vysledku mignodliSovat.
Aby ale nedochazelo kiitiS velkym rozditim, tak tyto tabulky postupuji schvaleni

ministerstvu financi.

12viz tab.¢.1, vlastni vypety
13Viz Tab.¢. 3, vlastni vypety
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Pro lepSi pedstavu se podivejme na vygo dichodi v pripadc, Ze muz a Zena
maji 1 milion K&. Pro vypdet penze jsou pouzity Buaktudlni amrtnostni tabulky
daného roku zvejrené Ceskym statistickym itadem, nebo upravené umrtnostni
tabulky. Hodnoty jsou oceny technickou trokovou mirou (TUM), kterou penzijni
fondy vyhlasuji kazdoré. Pokud se podivadme na obrazek, zjistime, Ze pgiee, je
v zavislosti na stejné nagsmé castce rozdilnd u miza zen. Tyto rozdily jsou
zpisobeny tim, Ze Zeny se doZivaji déle, a proto ganana doba doziti delSi a diky
tomu vysledna penze nizsi. DalSi rozdilyz@ame zpozorovat u pouzitych amrtnostnich
tabulek. Vice jak polovina penzijnich fanghouziva pepcitené umrtnostni tabulky.
U techto fondi jsou penze nizsi neZ u pouZitych tabuleaského statistickéhoradu.
Penzijni fondy totiz spiSe nastavuji dobu dozitiSijekdy se penze rozlozi na delSi

¢asové obdobf?

Obrazek 1: VySe penze v zavislosti na pouzitych urirostnich tabulkach u muzi
azen

_ - Umrtnostni | Davka penze pro| Davka penze pro

Penzijnifond | TOM | =0 ™ | 1000000 K- muz | 1000000 K- z6na
KB 1,75% Csu 5465 K 4 602 K
CSOB Progres 2,00% Csu 5437 K 4614 K
CSOB Stabilita 2,00% Csu 5437 K 4614 K
Cs 2,75% | pepaitené 5148 K 4 601 K
ING 0,50% Csu 4 809 K 4 067 K
CP 2,00% | pepaitené 4743 K 4216 K
Generali 2,00% gepaitené 4726 K 4198 K
Aegon 2,00% gepaitené 4570 K 4082 K
AXA 1,60% gepaitené 4192 K 3600 K

Zdroj: http://www.investujeme.cz/clanky/penzijnidy-kdo-nabizi-nejvyssi-penzi/

Podle aktuélnich statistikSU je gedpokladanéa doba doZiti okoléku 80 let.
Tato doba doZziti je do naSeho porovnani 2dpoa. Pedpokladané kmi zhodnoceni je
3,5 % p.a. Podle propt dostane klient z nasfenych pe#z mésicni rentu ve vysi
6 842 K™

4 Dostupné z WWW: http://www.investujeme.cz/clanlefgijni-fondy-kdo-nabizi-nejvyssi-penzil,
¢lanek ze dne 7. 11. 2008
1% Vypocty viz Priloha
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Jest se mizeme podivat na propty z odborné analyZy, ve kterém muZ ve dku
30 let (Muz A) a 50 let (Muz B) spibrizné ¢astky do dchodového ¥ku 60 let.
V téchto @ikladech penzijni fondy pdtaly s gedpokladanym zhodnocenim 3 - 4 %.
Muzeme si tedy atit, Ze vySe pouzivana urokova sazba 3,5 %edghoziho fikladu
muze byt redlnd. Nevime vsak, jaké umrtnostni tabydknzijni fondy pro vypiet

mesicni renty pouzily.

Tabulka 10: Spaeni muze ve ¥ku 30 a 50 let

Spai 100 K& 500 K& 1500 K

mésieng Muz A Muz B Muz A Muz B Muz A Muz B
yli?;;;' 36000 K| 12000 K| 180000K | 60000 K| 540000k | 180000 K
Od statu 18000k 6000K | 54000k | 18000K| 54000 K 18 000 K
Od fondu 37650K| 3270K | 163270k | 14200K| 410000K | 36100 K
gjﬁgh”a 0 K 0 K 0 K 0 K 54 000 K 18 000 K
‘Iled,”oré}m’ 91650 K| 21270K| 397270K | 92200 K| 1004000 K | 234100 K

vyplag
r'\ng:”' 450 K 100 K 2 000 K 440 K 5000 K 1100 K

Zdroj: Kohoutovda, Zuzana: Za 30 let az dvojnasolhk,Dnes, 15. 9. 2009

Zhodnoceni jednoradzového vyrovnani a dozivotni anty

Podle propsta by bylo nejvyhodyjsi zvolit variantu jednorazového vyrovnani,
protoze neni jisté, zda se klieritesavané doby doziti dozije a zda se mu jeho insesti
navrati v celé vysi. Vifpadt, Ze by klient totiz urrel diéive, jeho vyplata by byla
ukontena a nefechazela by doddickéhotizeni. Zde plati, Ze kdo zéendive, zaplati
penze &m, co zemou pozdji. Naopak u jednorazového vyrovnani se naspé
prostedky (astnika v pipad jeho smrti stanou fpdmeétem ddického fizeni.

O vyhodk doZivotni renty z hlediska dlouh&kosti piSe i Zuzana Kohoutovadanku'’,
kde uvadi, Ze ,pokud pochazime z dlouwa@ho rodu, tak se nam renta vyplati. Pokud
uzaweme smlouvu ve 45 letech a budeme pravidelpdit osm stovek résicné,

v Sedesati budeme mit né&tu 210 000 K. Pokud bychom zvolili @si¢ni rentu, tak

16 Kohoutova, Zuzan&a 30 let aZ dvojnasobeMF Dnes, 15. 9. 2009
" Kohoutova, ZuzanaZa 30 let aZ dvojnasobekMF Dnes, 15. 9. 2009
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nam gibude k starobnimud@hodu tisic korun gsicné. Kdyz se dozijeme 90 let,
ziskdme z fondu za 30 let celkem 360 0@0‘'K

Prof. Ing. Jaroslav Vostatek ve své anal§zevadi, Ze lidé davajitpdnost spise
dnesni spdeb: pred nejistou budoucnosti a diky tomu voli mozZnosbéky
jednoréazo¥ pied dozivotni anuitou, coz umiade penzijnim fondm ekonomicky
piezit. Tento vyrok rizeme doloZit: podle statistiky ukgnéné Ceskou narodni bankou

si nejwtsi paet Eastniki vybira své nasgené penize najednou.

Tabulka 11: Potty pripada vyplacenych proskedkua v ks za obdobi 2008-2010

Poéty pripadu vyplacenych 2008 2009 2010
prostiedku v ks

Starobni penze 3180 3698 3895

Jednorazové vyrovnani 182 304 210 026 229 612

Zdroj:http://www.cnb.cz/cs/dohled_financni_trh/soute_informace_fin_trhy/zakladni_ukazatele fin_tr
hu/penzijni_fondy/pf_ukazatele tab05.html

Do porovnani jednorazového vyrovnani a dozivotniitgnmuzeme zahrnout
i moznost vyBru naspeenych prosedki a nasledné uloZzeni panna @&et u banky,
a to za pedpokladu, Ze klient neuwen dfiv, nez je nastaveno v penzijnim plamby
tato varianta jednorazového vyrovnani s naslednym loZzenim do banky byla
vyhodnéjSi nez n¥siéni renta, musela by nam banka nabidnout vysSi Urokmu
sazbu, a to vice nez 3,5 %, kterou jsme zahrnuli deypoétu mésiéni penze 6 842
K¢. Tuto sazbu vSak Zadné banky naiggoh nebo &Znych &tech nezarti, protoze
arokova sazba se odviji podle situace na finan trhu. Pevnou sazbu by nam banka
nabidla u terminovanychtii. U téchto typi U¢ta je ale nevyhoda v tom, Ze dané penize

bychom nentli k dispozici. Proto tuto variantu neébeme srovnavat sdsi¢ni rentou.

Jednou z moznosti aleaxe byt, Ze si své prasdky rozlozime. Jde o to, aby
tast penz byla k dispozici a dal@st byla co nejlépe zhodnoceqzst petz, bychom
mohli ulozit na spiici Cet, kde by byly kdykoli k dispozici. Dalgast bychom uloZili
do fondi, kde budou nase prostiky nadale zhodnocovany. Tuto situaci sizame
ukazat na konkrétnimriladu. Celkové Uspory jsou ve vySi 1 milc. KChceme vytviit

'8 Prof. Ing. Jaroslav Vostatek, CSN4stin penzijni teorie a politiky a navrh penzijgformy a
navazujici daové a dotani reformy 15. 6. 2010
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okamzit pristupny kapital a to ve vSech sfmch horizontech s vySSim potencionalnim
ziskem dichodem. Podstatnigast prostedk je uloZzena s ,rozumnym rizikem*“ a mensi
¢ast na delSim horizontu je investovana agreégiviv nasledujici tabulce vidime
rozloZzeni 1 milion K. Cast pedz jsme uloZili na spici et a do fondu petiniho
trhu. Jedna se o kratkodobou, konzervativni a gostu rezervu do 48 hodin. Dat&ist
jsme ulozili do smiSeného fondu s az 50 % inveskicakciovych titul. Zbytek penz
jsme vlozili do dynamického fondu s az 100 % iniggto akcii. Vyhodoudchto fondi

je, ze nizeme provéét vybeér az do 0 bez poplalk DalSi vyhodou je, Ze ze zakona

musime mit progédky na dtu do 14 da.

Tabulka 12: RozloZeni naspienych peréz do produkta finanéniho trhu

UloZeni peréz UloZenéa¢astka Urok Horizont Mésiéni
renta
Spdici Ueet 90 000 K 2% 1 rok 7 581K
SmisSeny fond 410 000cK 5% 15 let 3177 K
Dynamicky fond 500 000 K 7% 15 let 4404 K

Zdroj: Vypaty dle finarni skupiny Partners

Z provedené analyzy vyplyva, Ze vyhodnost jednoréao vyrovnani nebo dozivotni
anuity zcela zavisi na urokovych mirach. V analjgean pracovala s Urokovou mirou
3,5 %, a to na zakladdborného odhadu a dopoemi pracovnika finami spol€nosti,
ktera pojiséni v penzijnich fondech zprdstlkovava. V gipac, Ze by urokova mira
byla jina, zngnila by se vySe renty, avSak vyhodnost bytamavisela na urokovych
mirach bankovnich produkk zhodnoceni vkladwZ toho vyplyva, Ze nelze dofedu
bez znalosti konkrétni vySe budouci Urokové miry pezijnich fonda a bankovnich
arokua (poplatku) jednoznané fici, ktera varianta je vyhodnéjSi. Kdyby tomu tak
bylo, jist by byla doportiovana pouze jedna. Navic na figaim trhu lze pedpokladat
velky konkuregni boj mezi penzijnimi fondy a bankovnimi produkgynshoz rekdy
muze byt vyhodgjSi doZivotni anuita a v jiném konkrétnirrigad jednorazovy vybr.

1.8 Podpora penzijniho @ripojisténi

Na jedné stranstat klienty pipravuje ocast naspienych prosedki zdarnim, ale
na druhé stran se snazi tento produkt ditou formou podporovat. Aby klienty

motivoval k uzaveni smlouvy, garantuje jim fin&ni podporu ve form statniho
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prispivku. Zangstnavatele, ki@ prispivaji svym zastnaném na penzijni ppojisteni,

podporuje daovymi Glevami.

1.8.1 Statni prispévek

Prostedky, které tastnik vklada, sfuji na individualni det u penzijniho fondu,
kde se tyto prostdky kumuluji s vynosy z hospa@ai penzijniho fondu. Cely objem
prostedki se pak fi vzniku naroku na davku pouZije na vyplatu. Je ka@dém
Gcastnikovi, kolik bude wmsicné vkladat. NejnizSi fispevek cini podle zakona
0 penzijnim pipojisteni 100 K meésicné. Maximalni castku zakon nestanovuje. VySi
piisptvku maze (tastnik khem spéeni nenit. Za (Eastnika penzijniho ffpojisteni
muze platit i teti osoba, néastji ji je zamestnavatel.

Hlavni formou stétni podpory penzijnih&igmjiSteni je statni pispivek poskytovany
ze statniho rozptu ve prospch astniki. VySe statni podpory je odstigvana dle

mesicniho @ispevku (Kastnika. Statniifspivek se pohybuje v rozmezi od 5 ido
150 Ke.

Tabulka 13: VySe statniho Fispévku v zavislosti na vySi Fispévku Uéastnika

VySe prispévku Uéastnika v Ké VySe statniho gFispévku v K¢
100 - 199 50 + 40% ¢astky nad 100
200 - 299 90 + 30% ¢astky nad 200
300 - 399 120 + 20% @&stky nad 300
400 - 499 140 + 10% @&stky nad 400
500 a vice 150

Zdroj: 829 odst. 2 zakona 42/1994 Sbh., o penzijnimipojisteni se statnimispevkem, vlastni dprava

statniho pispevku (v poneru k vysi grispsvku (astnika).

Pokud bude alan nmesiéné platit 150 K, vySe statnihoifispsvku budeginit 70
K¢ (vynosnost 46,67 %). Kdyby san nesicné platil 350 Ke, dostal by od statu 130¢K
(vynosnost 37,14 %). Vifpadk, Ze nesicni ulozka bude 550 & dostane 150 K
(vynosnost 27,27 %). Pokud porovname vklad 3%0aKkb50 K, vidime, Ze &koliv
ob¢an vlozil o 200 K vice, grispivek bude jen relativhvyssi, a to 0 20 K Z pohledu
vynosnosti nizemefici, Ze ¢im niZSi je pispevek, tim vyssSi je vynosnost vloZzeného

piispsvku.
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Obrazek 2: Velikost statniho prispévku v zavislosti na prispévku

Vynosnost statniho Fispévku v zavislosti na vysi
prispévku

100,00
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60,00
40,00 %

20,00 @mms\/ynosnost v %
0,00

Vynosnost v %

100 150 200 250 300 350 400 450 500
M ésiéni pFispévek Wastnika v K&

Zdroj: Sulc, J. Penzijnijipojisteni, str. 85, vlastni Gprava

1.8.2 Danoveé ulevy

Od roku 2000 se penzijniipojisteni stalo pro obany vyhodnym a atraktivnim
produktem. Novela zakona 170/1999, kterd nabylaianosti 1. Ledna 2000 fimesla
moznost uplaténi daiovych ulev jak pro zawstnance, tak pro zamstnavatele.
Ke zmenam v daovém rezimu pak doslo v roce 2008, kdy byla scmalaovela

zakona o danich zjmu zadkonent. 261/2007 Sb.

Darova uUleva mze nabyvat podoby osvobozeni od danpijmi a podoby
odkitatelné polozky od zékladu dapro vypaet dar z prijmu fyzickych osob.

Osvobozeni od d&n

Jestlize je fyzicka osoba zé&stnancem, tak jejifgmy fadime mezi jmy ze
zavislécinnosti a funkni pozitky podle 86 zakona 586/1992 Sb., o danich #jma.

Podle 86 odst. 9 pism. p) jsou od &d@asvobozeny fispivky zangstnavatele na
penzijni @ipojisteni se statnim fispevkem poukadzanym nacét jeho zaréstnance
u penzijniho fondu.Céastky pojistného, které hradi z&stnavatel pojiovré za
zamestnance na poji&hi pro gipad doziti nebo proifpad smrti nebo natdhodové
pojistni, mohou v Ghrnginit maximal@ 24 000 K za rok u jednoho zarstnavatele”®
Castky, které zawstnavatel fispije nad tento limit (nad 24 000&K budou muset byt
zahrnuty v zakladu d&nzanestnance. Zakladem darzantstnance je jeho hruba

meésiéni mzda.

19 74kone. 586/1992 Sh. o danich Fijmi
24



« Odpaiet od zakladu dan

Nejen pro zarstnance, ale i pro ostatni fyzické osoby plati pddl5 odst. 5, Ze
od zakladu danve zdaovacim obdobi |ze odést piispsvek zaplaceny poplatnikem na
jeho penzijni pipojisténi se statnimifspivkem podle smlouvy o penzijninfipojisteni
uzawené mezi poplatnikem a penzijnim fondeti@stka, kterou Ize takto otist, se
rovna uhrnu fispivku zaplacenych poplatnikem na jeho penzijipgisténi se statnim
piisptvkem na zdaovaci obdobi snizenénw6 000 K. Maximalnicastka, kterou Ize
takto odeist za zdaovaci obdobigini 12 000 k.?°

Danovy odp@et prispsvkt na penzijni fipojisténi lze uplatnit bd® viastnim
daiovym p@iznanim, nebo pro&tdnictvim zamsstnavatele v ramci tmiho z&tovani
zaloh na da. Narok na odp&et poplatnik prokazuje potvrzenim penzijniho foduySi

zaplacenychiispsvka a smlouvou o penzijnimipojisteni.

Pro uplaténi odp@tu neni ani podstatné, jestltastnik pispiva pravidels,
nebo zda danowdastku slozi jednorazeév Dilezité je, aby byl fispivek zaplaceny
samotnym Gastnikem penzijniho ipojisténi. Na gispsvky placené teti osobou
(zanestnavatelem) se uplatni odp@tu nevztahuje.

Pri kterécastce bude neftSi daiova uleva?

Tabulka 14: VySe odp@tu v zavislosti na ngsiéni tlozce

Mésiéni tlozka v K¢ Ro¢ni tlozka v K¢ Roéni odpotet v K¢
100 1200 0
500 6 000 0

1 000 12 000 6 000
1100 13 200 7 200
1200 14 400 8 400
1 300 15 600 9 600
1400 16 800 10 800
1 500 18 000 12 000
1 600 19 200 13 200
1700 20 400 14 400

Zdroj: vlastni vypety

20 74kong. 586/1992 Sh. o danich Fijmi
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NejvétSi daiové uleva ve forra nestandardniho odi od zakladu danje [i
mesiéni UloZzce 1 500 K tj. za rok 18 000 K PF¥i uplatréni odp@&tu musime od
18 000 K ode&ist minimalni mez 6 000 & dostaneme 12 000¢KcozZ je maximalni

mez, kterou mizeme uplatnit.

+ Daové zvyhodgini zangstnavatele

Penzijni pipojisténi je jednim z nejvyuZivaisich zandstnaneckych benefit’.
P&e o0 zamistnance a poskytovani zastnaneckych benefitje sowdasti strategie
vétsSiny ¢eskych firem. Pokud za¥stnavatel poskytuje zafstnanecky fispevek, dava
zamestnan@m jistotu, Ze po odchodu daichodu budou mit zaji&y prisun pegznich
prostedki. Zameéstnanecké benefity jsou tedy nejen vyhodné prosstmance, ale i pro
zantstnavatele. Pro zafstnavatele jsou zaplacendigmvky za své zamstnance
daioveé uznatelnym nakladem podle 824 odst. 2 pism. jpadlo danich zimu. Jsou
to vydaje na pracovni a socidlni podminky vynaléZzema prava za#stnané
vyplyvajici z kolektivni smlouvy, vnihiho gedpisu zaréstnavatele, pracovni nebo jiné

smiouvy.

Co je pro zamstnavatele vyhodi§i? Jakym zfisobem uSéi své naklady,
pokud bude chtit za¥stnanci zvednoutijem? Na nasledujicimiikladu si ukazeme
2 moznosti zvySeniiimu. Zangstnavatel Mmze zamistnanci zvySsit hrubou mzdu nebo

%

mu mesic

w

n¢ prispivat na penzijniipojisteni.

Tabulka 15: Porovnani zvyseni mzdy siispévkem na PP

Zvyseni hrubé mzdy Rispévek na penzijni gipojiSténi
ZvySeni 1000 1000
M ésini ndklady vynaloZené zaréstnavatelem na zvySenifijmu
Zdravotni pojiStni (9%) 90 0
Socialni pojigni (25%) 250 0
Mésini naklady na za#stnance 1340 1000
Roéni naklady vynaloZzené zarstnavate le m na zvysSe ni gmu
Raoini naklady na zasstnance | 16080 | 12000

Zdroj: vlastni vypety, dostupné z: http://www.finance.cz/duchody-azpéinformace/statni-podpory-a-

vyhody/vyhody-pro-zamestnavatele-2/

21 Benefitem rozumime zatstnanecké vyhody poskytované zstnavatelem za#stnanci nad ramec
jeho mzdy. Mizeme se s nimi setkat v ggni podols, v hmotné podabatd. (wikipedia)
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Pokud by zamstnavatel svému zasstnanci zvySil hrubou mzdu o 1000 K
zanestnanci by se tatéastka pipocitala k hrubé mz¥ tedy do zakladu d&nz kterého
by se odvado socialni a zdravotni pojisti. Zangéstnavatel odvadi za své zé&stnance
také pojistné na socialni a zdravotni vysi, a telkoveé vysi 34 %. Pro zafstnavatele
by navySeni hrubé mzdy z&stnanci pineslo zvySeni nakladna zdravotnim pojighi
(9 %) o 90 K a na socialnim poji&hi (25 %) o 250 K. Celkové reéni naklady
zanestnavatele na svého zastnance by byly 16 080K

Pokud by se za#stnavatel rozhodl pro variantuésicniho gispsvku na penzijni
pripojisteni, uSetil by mnohem vice. Nemusel by odwadza zanistnance z tohoto
piispsvku pojistné, protoze je osvobozeno od @angijmu a rainé by mu ginesl
naklad pouze ve vySi 12 00Q&KV porovnani s prvni variantou o 4 08@ Knére. Pro
zantstnavatele je tedy vyhodsi nezvySovat hrubou mzdu zéstnanci, ale fispét mu

na penzijni ppojisteni.
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2 Analyza fungovani penzijnich fondi v CR

2.1 Asociace penzijnich fond v CR

Na ¢eském trhu v saiasnosti fisobi deset penzijnich foadkteré jsoucleny
Asociace penzijnich foridv CR, zkraces APF CR. | bthem finani krize, ktera
dopadla naeskou republiku, se Z2adny z penzijnich forhem roku 2009 nedostal
do likvidace. APFCR je ,dobrovolné zajmové sdruZeni pravnickych osob, éepm
penzijnich fond, nadané pravni subjektivitof® Jejim poslanim je koordinovat,
zastupovat a hdjit zajmy svyallenia, propagovat myslenku penzijnihdigmojisteni,
piipominkovat legislativni navrhy, dbat na dodrzowétiKy vztati mezic¢leny APFCR

a astniky penzijnihoiipojisteni a mnoho dalsick
V souwasné dob se niizeme nechatifpoijistit u chto penzijnich fonit

* AEGON Penzijni fond, a.s.
» Allianz penzijni fond, a.s.

* AXA penzijni fond a.s.

« (CSOB PF Progres, a.s.

+ (SOB PF Stabilita, a.s.

* Generali penzijni fond a.s.
* ING]| Penzijni fond, a.s.

+ PFCeské pojigovny, a.s.

« PFCeské spiitelny, a.s.

* PF Kometni banky, a.s.

2.2 Kiritéria vyb éru penzijniho fondu

Pokud si oban bude chtit zalozit penzijnfipojisténi, je dilezité, aby ¥noval
pozornost vybru penzijniho fondu. Spragnvybrany penzijni fond mu tZe zajistit
klidné, spokojené, finame¢ zajiSené stéi. Pokud si i vybéru nebude jisty, rive

pozadat o radudkoho z odbornik.

V této casti uvedemedktera kritéria, na ktera by se zajemce o penzijipiosteni

mel pti vybéru penzijniho fondu zasitit:

22 Dostupné z WWW: http://www.apfcr.cz/cs/o-nas/zdkiaudaje-apf-cr/
% Dostupné z WWW: http://apfcr.cz
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a) Vlastnici

Pokud si sjedndme penzijnifigojisteni, otekdvame, Ze tento produkt bude
dlouhodobou investici. Je tedyldzZité zjistit, zda penzijni fond, ktery jsme sibvali,
pasobi na trhu kratce nebékolik let. Nejdéle na trhugsobi PFCeské pojiovny, PF
Ceské spiitelny a PF Komemi banky. Nejmlad3inglenem je penzijni fond AXA,
ktery zahajil svoginnost v roce 2007.

b) Naklady @istich obdobi a ndkladovost penzijnich fond

Naklady gistich obdobi fedstavuji vyplacené ale doposud netbawané provize
na ziskanki pretazeni nového klienta. Tyto naklady snizuji vynpsyzijniho fondu
a tedy i vynos &astniki. Cim jsou tyto naklady nizsi, tim vy33i vynosyiie klient

ocekavat.

Zajimavy je pomdr nakladi piiStich obdobi na pragtidky (tastniki, které
vidimev nasledujici tabulce. Pokudciglime néklady fistich obdobi na 1c&astnika,
zjistime, Ze nej§tSi naklady ma penzijni fond AEGON, a to 3 716 ka 1 @astnika.
V porovnani penzijni fondCeské pojiovny, ktery ma pes 1 milion dastnika
(AEGON necelych 100 tis.) fipada na jednohocastnika 600 K

Tabulka 16: Zatizeni NPO na @astnika PP k 31. 12. 2009

Néazev penzijniho fondu Péet Géastnika NPO na 1 &astnika
Aegon PF 97 283 3716,35 K
Allianz PF 143 275 874,0%K
Axa PF 526 744 1433,4%K
CSOB PF Progres 296 961 1 124,89 K
CSOB PF Stabilita 424 933 840,88 K
Generali PF 46 168 1 279,91 K
ING penzijni fond 442 259 994, 7t K
PFCeské pojigovny 1160 915 599,1&K
PFCeské sptitelny 833512 175,34K
PF Komeéni banky 498 168 1244,5& K

Zdroj: APF, data z rozvah jednotlivych penzijniohds, vlastni vypety

Na nasledujicim grafu jsou zobrazenyirpérné naklady fistich obdobi na
prostedky (&astniki za obdobi 2002-2010. Je zde zobrazeno, kteryzijpéch fondi

ma nej¢tSi naklady v podabvyplacenych, ale doposud neréimvanych provizi na

29



nové smlouvy. NejtSi vyplacené provize vykazuje penzijni fond Aegeanzijni fond
Aegon misobi naceském trhu od roku 2007 a proto, aby seliZil k ostatnim
penzijnim fondm co do poétu Klienti, vynakldda na jejich ziskani velké firdzun
prostedky. Oproti tomu PR eské pojifovny s nej¥tsim patem &astniki ma tyto
naklady pomirné nizké. Je to dano tim, Ze na ziskani novych Kligiat nevyplaci

odmeny v takové mie jako Aegon

Obrazek 3: Praimérné NPO na prosiedky Ué¢astnika za obdobi 2002-2010
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Zdroj: APFCR, vlastni vypety

c) VySe zhodnoceni

Penzijni pipojisténi je dlouhodobym sgacim produktem, a proto by bylo dit
dobré, kdyby se zhodnoceni pohybovalo nad inflagbak je ale pravdou, vyse
zhodnoceni, kterou penzijni fondyeré pripisuji (Castnikim penzijniho ppojisténi, se
pohybuje jen v okoli inflace. To je dano velmi kenzativni investini politikou fond.
Redlné zhodnoceni za poslednich 15 letresfghlo 4 %, ve &Sirg let se pohybovalo
okolo nuly. V letech 1998, 2001 a 2008 bylo dokoméporné. Zaporné zhodnoceni

bylo zpisobeno nefiznivou situaci na kapitalovych trzich, které zdasdimarcni krize.

Obrazek 4: Vyvoj inflace a rotniho zhodnoceni PF 1995-2009
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Zdroj: Idea - studie finagni vykonnosti
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2.3 Investiéni politika

Penzijni fondy jsou i obhospodtovani &astnickych prosedki vazani
zadkonem. Musi s majetkem hosptitdtak, aby svym kliertm kazdor@n¢ pripisovaly
na Wty kladné vynosy. Je tedyiggmé, Ze penzijni fondy budou ggid provackt

konzervativni investni politiku, ktera jim pinese sice mensi, ale i vynosy.
Pole investovani je omezeno na nasledujici instniyne

» Dluhopisy, jejichz emitentem je z&énOECD, CB &chto zemi nebo Evropska
investeéni banka

» Podilové listy otekenych podilovych fonil

e Cenné papiry obchodované na trhu g€&ECD

* Movité \&ci

* Nemovitosti

Hodnota cennych pagivydanych jednim emitentem nesniékrctit 10 % majetku
penzijniho fondu. A stefntak celkova hodnota movitych a nemovitycécivnesmi

tvorit vice nez 10 % majetku penzijniho fondu.

~r oy

Penzijni fondy v roce 2010 investovaly ndgi ¢ast svych aktiv do dluhovych
cennych papir, a to 84,5 % (tj. 196,3 mld. 3 Tento krok nizeme odvodnit tim,
Ze dluhopisy finaseji ponarné staly vynos a nenesou vysoké riziko. Tim je &pn
podminka uvedend v zakeon Do akcii a podilovych li§t sméfovalo pouze
4,5 % (10,6 mid. K). 6,8 % hodnoty aktiv (15,7 mld. & bylo uloZeno na dy
a vkladni knizky.

Obrazek 5: Struktura investic k 31. 12. 2010
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Vklady na uctech, vkladnich
knizkach apod.

Zdroj:Vlastni Gprava, dostupné z: http://www.cnb.cz
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Nejvétsi podil v dluhopisech mame i v porovnani s jinymeinémi OECD.
Podobr je na tom jen Mexiko skoro s 80 %, na druhé strarda mnohem vysSi

investice ulozené v akciich.

Tabulka 17: Portfolia zemi za rok 2009

Zemé Depozita Dluhopisy Akcie Nemovitosti Ostatni
CR 10,10 % 80,48% 1,62% 0,96% 6,84%
Madarsko 2,49 % 56,83% 10,76% 0,23% 29,69%
Mexiko 1,03% 79,03% 13,86% 0,01% 6,07%
Polsko 2,32% 66,53% 30,21% X 0,94%
Slovensko 29,19% 68,42% 0,19% X 2,20%

Zdroj: Idea. Finarni vykonnost penzijnich fofade stedni Evropg, 14. 4. 2011

2.4 Hospodareni penzijnich fondi

Vysledek hospodani penzijnich fonil od roku 2000 stoupa. Nejgi nafhst byl
zaznamenan v letech 2005-2007¢ahto letech zisky f@sahovaly hranici 4 miliard K
NejhorSim rokem byl zaznamenan rok 2008. Zisk lmd pranici 1 miliardy K. Tato
negizniva situace mohla byt apobena finaini krizi, kdy investice na kapitalovych
trzich nedosahly takovych rozni, aby pokryly veskeré naklady penzijnich fén&ok

vysledek hospodani podobny jako v roce 2005.

Obrazek 6: Vysledek hospod#eni za rok 2000-2010 v tis. K
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Zdroj: APF CR, rozvahy penzijnich forigvlastni Gprava
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Pokud by penzijni fondy nedosahly zisku ale ztrgspu povinni ji uhradit
nerozeéleného zisku minulych let nebo priEinictvim rezervnich forig které penzijni
fondy vytv&eji. Pokud by ani tyto moznosti ne&tg, mohou penzijni fondy snizit §y

zakladni kapital, ktery ale nesmi klesnout pod ieid&® milioni K¢.

V souwasné dob nejsou Zadatéin pii sepisovani smluv dlovany zadné
dodateéné poplatky za zprasidkovani. A protoZze neexistuje a@tlehi majetku klieni
a akcion&i, maji fondy k dispozici celkovou hodnotu aktivkteré vyplaceji i odrny
za zprostedkovani v nemalé vysi. Penzijni fondy nejsou viaddch nikterak omezeny
a tak s nimi MiZzou manipulovat fevadnim do dalSich let. Jak jiz bylo zndimo, jedna

se o0 nakladyipStich obdobi s dobou rozpoé&st na rkolik let.

Prvotni naklady na ziskani novych kliense vztahuji k objemu prdsdki.
Pokud tedy budou ffbyvat nové smlouvy, naklady na odny zprostedkovateim
porostou. NejutSi nafist naklad doslo v roce 2009. Mohlo to byt @gobeno
odepsanim &tSi ¢asti naklad pristich obdobi na ziskani kligngz minulych let. Pokud

nedojde ke zimée legislativy, mizeme nejspisSaekavat dalSi zvySovani nakiad

Doposud Zadnydastnik penzijnihoifpojisténi nema pedstavu o tom, kolik mu
penzijni fondy strhavaji za vedeni a spravovand jetostedki. Penzijni fondy maji de
facto volnou ruku v upravovani nakiadnag. ponerné vysokymi vyplacenymi
provizemi. Se zrmnou legislativy, ktera se ¢ekava se spudtim noveho pilie
penzijniho systému, by &o dojit k nastaveni jasnych pravidel ohlédnakladi

penzijniho fondu. Kazdyaastnik by ¥dél presrg, kolik mu je na poplatcich strhavano.
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3  Penzijni pripojisténi, anodi ne?

Abychom mohli konstatovat, zda je penzijiippjiSténi vyhodnéci nikoliv, je
potteba tento produkt porovnat s ostatnimi fir@mi produkty naceském trhu

a nasleda vyhodnotit vysledky analyzy.
3.1 Porovnani penzijniho @ipojisténi s jinymi produkty

Porovnavani penzijniho fipojisténi s jinymi produkty bylo jiz zahrnuto
do rekolika praci. Aby analyza fungovani penzijnihigppjisténi byla vSak kompletni,
zvolila jsem si jiZz napsanou préci koig§ ktefi porovnavali penzijni iipojistni
Genrali (PP) s investiim Zivotnim poji&nim Generali Future (IZP) a s Life-cycle
investénim programem od spaleosti Conseq (LCF). Tyto vygty jsou kalkulovany
pro muze ve &ku 23 let, spti do dichodového ¥ku (65 let).

Schéma 1: Porovnani finaknich produktu na dobu 42 let

PP 1ZP LCF
Prispivek (tastnika 1 000K 1 000 K 1 000 K
Statni pispivek 150 K 0 K¢ 0 K¢
Podil statniho fis./pis. (tast. 0,15 0 0
Ro¢ni daiovy odpaet od ZD 6 000 K 12 000 K 0K
"Obvyklé" zhodnoceni 0 0 8% p.a. (4% p
prostedki 4% p. a. 8% p. a. a)

—— —

Prvotni naklady na produkt 0 v ram‘f'etBE"”'Ch T 17 043 K
Suma inv. prosedki za 42 let 504 000 K 504 000 K 504 000 K
Suma statnihoifs. za 42 let 75 600K oK oK
Vynosy z investice 898 064¢K 2 488 634 K 2 268 509 K
Celkem nasp@no (- naklady)| 1477 664K 2992 634 K 2772 509 K
Sazba srazkoveé daaze zisku 0,15 0,15 0
K vyplaté 1342 954 Kk 2619339k | 2772509 K

Zdroj: Dufek, Hibnerova. Penzijni systém a trh k@pi 2010

Z téchto vyp@ta mazeme vidt, Ze penzijni fpojisteni se pro mladéhdloveka

jevi jako zcela nevhodné vlivem nizkého zhodnocankonzervativni investni

24 Dufek, Hiibnerova. Penzijni systém a trh kapitééminarni prace VSE, 2010

%5 Pro investini Zivotni pojiséni je typicka netransparentni poplatkova politigsi poplatki nelze tedy
presré urcit. U Generali jsou kalkulovany na zaktaslozitého mechanizmu Zippsvka prvnich dvou let.
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politikou. Podivejme se, jak by se situacesmita u 50 letého muZze, ktery bude #spo

stejnou vySi do 65 let.

Schéma 2: Porovnani finagnich produkta na dobu 15 let

PP 1ZP LCF
Prispivek (tastnika 1000 K 1 000 Kk 1 000 K
Statni pispsvek 150 K 0 K¢ 0 K¢
Podil statniho fis./pis. (tast. 0,15 0 0
Rao¢ni daiovy odpa@et od ZD 6 000 K 12 000 K 0 K¢
"Obvyklé" zhodnoceni 0 0 8% p.a. (4% p
prostedki 4% p. a. 8% p. a. a)
Prvotni néklady na produkt 0 v ramzc ||§trvn|ch 17 043 K
Suma inv. prosedka za 15 let 180 000K 180 000 K 180 000 K
Suma statnihoifs. za 15 let 27 000K oK oK
Vynosy z investice 75 277K 88 868 K 88 018 kK
Celkem naspi@no (- naklady) 282 277K 268 868 K 268 018 k
Sazba srazkoveé daaze zisku 0,15 0,15 0
K vyplate 270 985 K 255 538 K 268 018 K

Zdroj: Zdroj: Dufek, Hibnerova. Penzijni systém a trh t&pi 2010

Situace se zimila. V této podob vychazi nejlépe penzijnitipojisteni. Rozdily
vSak nejsou nikterak veliké. Je to dano velmi katikcasovym horizontem, kdy se
zhodnocené prasdky téngt shoduji. Velkou roli u penzijnihoripojisténi hraje statni

piispsvek, ktery celkovou naspenou sumu navysil.

Pokud porovndme @bvarianty, tak bychom mohli konstatovat, Ze penzijn
pripojisteni je vyhodné pouze pro sfemi na kratSéasovy horizont. Na druhou stranu
pokud bychom si sgdi na st& pouze onch 15 let ped dichodem, jist nam tyto
naspdené prosedky nedovoli adekvatnifipem, ktery by nam zajistii ve dfa
kazdor@ni zahranini dovolenou.

3.2 Zhodnoceni stavajiciho stavu penzijniho fipojisténi

Penzijni pipojisteni je produkt, ktery s€im dal casgji stava sodasti Zivota

vétSiny obyvatel. Uz jen fakt, Ze se htastni ges 4,5 milior klienti. V roce 2010 se
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pocet astnilki zvySil o sto tisic klient oproti roku 2009. Viistajici tendenci

zaznamenavaji penzijni fondy od samého vzniku preihoi pripojisteni.

Penzijni pipojisténi se stalo velmi oblibenym hned &kolika divodi. Prvnim
Z nich jestatni podpora, ktera je @astnikim poskytovana ve forénodstugiovanych
piispivku podle vySe vkladu klienta. Klientime za rok dostat aZigpsvek 1 800 K.
DalSi motivaci k uzaeni penzijniho ppojisténi je danové zvyhodréni, jak na straé
zamestnand, zangstnavatel, tak i osob samostativydélecné ¢innych. Mohli bychom
zminit i garanci nezaporného zhodnoceniktera na druhé stranmize byt
i nevyhodou. Penzijni fondy jsou povinngastnikim pripisovat kladné zhodnoceni
a tak se nepoust do rizikowjsich aktivit. (Eastnici sice obdrzi tité vynosy, ale jsou
tak zanedbatelné, Ze moZna proto se spousta mldidyaatim do spieni u penzijnich

fondi nezapoijila.

Velkou nevyhodu penzijniho fipojisteni spatuji v neoddéleném majetku
akciondfa a Wastnika a s tim souvisejici volnost penzijnich  fdnd
v upravovani nakladu. Majetek klientt je obhospod@van spolu s majetkem
akciond&u a tak maji fondy # vyplaceni provizi k dispozici celkovou hodnotutigk
Volnost v upravovani nakladmaji penzijni fondy zejména v rozpotst naklaa
piiStich obdobi. V nakladechiptich obdobi jsou skryté naklady na budouci vygtec
provize na ziskani novych klient Tyto naklady nize penzijni fond rozpou&t po

neékolik let a tim sniZovat vysledek hospddai.

Penzijni gipojisteni v sokasnosti neshledavam jako vhodny dlouhodobyispo
produkt. A to zejména diky jeho nizké vynosnostpr8dluzujici se dobou a s vySSim
objemem prosedki totiz klesa jeho vynosnost. Navic se pohybujetfsmé v okoli

inflace, cozZ neriize @Finést vysokeé zisky.
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4  Navrh reformy penzijniho systému

4.1 Oficialni davody potieby reformy

O poteb: daichodové reformy se dteme v dennim tisku, slySime o ni v televizi
a v rozhlase. Proje zapotebi dichodova reforma? Jednou &din poteby je nastaveni
souasného dchodového systému a jehdesajici funkénost V Ceské republice je
duchodovy systém zaloZzen na principu socialni sdaligar pribéZznym financovanim.
Do tohoto systému ffspivaji olkané v produktivnim &u prostednictvim odvod
pojistného. StarSi @ané z sho na druhé stra@ncerpaji davky, nejasgji v podoke
dichodi. Tedy mladSi generace zabeage gijmy starSim a nemohoucim. To samé
oni budou ¢ekavat od fsti, budouci generace.

Pokud se podivame na ,strom Zivota* tsjesny Ceskym statistickym i@dem,
zjistime, Ze v roce 2040 byé&o postupr dochazet k ubytku ekonomicky aktivniho
obyvatelstva a naopak k métu starSich osob vesku 65-80 let. V sotasné dob
ptipada na jednohoughodce zhruba 1,8 aktivnich obyvatel. V roce 2040podle
poslednich analyzifpadlo na 1 dchodce 1,2 aktivnich obyvatel.

Obrazek 7: Vékova skladba obyvatelstva v roce 2010 a 2040

Vékova skladba obyvatelstva: 2010 Veékova skladba obyvatelstva: 2040

Ceska republika Ceska republika
Celkem: 10503408 Celkem: 10873659
100

82308 41154

82308 41154 41154 82308 0
Poé 50 olet en Pocet muzi Potet 2

'ocet muzl P

Zdroj: http://www.czso.cz/csu/redakce.nsf/i/stromiyota_do_roku_2066

%6 Dostupné z WWW: http://socialniporadce.mpsv.c4/64/
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Jestlize se imdpoklady Ceského statistického tadu naplni, ubyde pléic
pojistného a tedy i finamich prostedki pottebnych pro vyplaceniuodhod.

DalSi p@ic¢inou neudrzitelnosti s@asného systému j&lesajici porodnost
prodluzujici se délka Zivotaaspoléhani osob na zabezgeni statem Fritom schodek
dichodového &u v sowasnosticini asi 30 miliard korun @né. Z tchto divoda
vyplyva, Ze sotasny systém je neudrzitelny a tak bylondojit k rejaké Upra¥, zmené

¢i reforme.

4.2 Expertni skupiny

Pripravou penzijni reformy se zabyvalékolik expertnich skupin:

+ Bezdtkova komise

Prvni debaty o peebe diachodové reformy praihly jiz pred rekolika lety.
Teprve prvni ndznaky vedouci Kiahodové reforma se objevily v roce 2004, kdy byl
sestaven Tym expérpod vedenim Ing. Vladimira Bedkh (dale Bezékova komise).

Hlavnim Ukolem Beztkovy komise bylo provést analyzu s@sného
duchodoveho systému a zhodnotit navrhy jednotlivyohitipkych stran. Bezékova
komise se zaobirala pouze povinn@sti dichodového systému. Dajlovou formou

zabezp&eni na sté se nezabyvald.

- PES

O par let pozdi, v lednu roku 2010 vznikl z iniciativy ministf@gnanci Eduarda
Janoty Poradni expertni sbor (dale PES). Jeho dildonavazat nainnost Bezdkovy
komise z let 2004-2005 v oblasti reformyictiodového systém@R, analyzovat

sowasny stav tichodové problematiky v SirSim kontextu a dogtirunozné cesty

v reforme pro budouci novou vladu. PES se vSak nezabyvaligkyimi variantami

" Dostupné z WWW: http://www.mpsv.cz/cs/2228
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ieSeni reformy, ale vychazel z mailekzaloZzenych na odhadech budouciho
ekonomického a demografického vyveéjeské republiky.

Tym dosgl k zawru, Ze prosednictvim vice piliové dichodové soustavy lze
dosahnout sociatnptimérenych a dlouhodabfinantné udrzitelnych dchodi. Vedle
prvniho pilte zaloZeného na feZném financovani by vznikl fondovy giliktery by

zajistil vet&i diverzifikaci a zvyseni ekvivalencéahodového systénfs.
* NERV

DalSi odbornou skupinou, ktera se zabyvdiehddovou reformou, byla Narodni
ekonomicka rada (NERV). Ta daga koncem roku 2010 k podobnym 2&wm jako
PES, tedy na pt#he vzniku povinného fondového pidi. Na péatku roku 2011 pak

doSlo k intenzivnim jednanim v ramci Porady ekorekych ministi (PEM).

Vysledkem jejich jednani je navrh, ktery vychaziamalytickych praci PES

a NERV s tim, Ze doslo k &ité modifikaci @i navrhu finalni podobyeseni.

4.3 NavrhovanéresSeni

Pokud projde navfi penzijni reformy schvélenim, vznikne vedlaigzného
pilite zcela novy pifi zaloZzeny na opt-out principu. To znamena, Ze saoé budou
moci ¢ast svych petz prevést na soukromé&ty u penzijnich spolaosti. V givodnim
navrhu reformy se jednalo o povinném vstupu do howvgiliie pro vSechny. Nakonec
se od této varianty ale upustilo. Vstup do druhgitide bude dobrovolny a ¢hné se
budou moci rozhodnout, zda do nového systému vetoumikoliv. Tyka se to
piedevsim osob mladSich 35 let. V &asnosti obané ze svychifjmi odvadiji na
pojistném 28 procent ze své hrubé mzdy. Pokud bsozleodli pro nové sgeni, tak
z 28 procent by 3 procenta odvedli na soukromietUu penzijniho fondu
a k tomu by jest pridali 2 procenta ze svého. Celkoby tedy Slo 5 procent na
soukromy det penzijnimu fondu. StarSi osoby se do dobrovmngystému mohou
také zapojit,éas na rozmyslenou maji do konce roku 2012. Pokuthawdneme pro
vstup do druhého phé, jiz z tho nebudeme moci vystoupit, rozhodnuti bude negratn

28 Dostupné z WWW: http://www.mpsv.cz/cs/8179
29 Dostupné z WWW: http://www.mpsv.cz/files/clankyBBD/principy_v2.pdf
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VSichni, kdo si zvoli dchodové spieni ve druhém piti, budou moci vybirat zefit
variant vyplaty dchodu z naspgenych pewtz. Prvni variantou bude doZivotni penze.
Klientovi penzijni spolénost vyplati starobnit@dhod az do doby jeho smrti. Druhou
variantou bude vyplata s pitstalostni penzi po dobtii let ode dne umrti dastnika
pojisteni. Utastnik, ktery si tuto moznost vybere, bude poluinatco mensi dchod nez
u prvni varianty, ale zajisti #sicni vyplatu gkomu ze svych blizkych. Posledni
moznosti bude vyplaceni renty na dobu dvaceti Naspdené prosedky budou
rozpaiitany a po dobu dvaceti let postépryplaceny. V pipadt smrti gijemce Zistane
vyplata gednetem dtdickéhotizeni. Ten, kdo se rozhodne pro tuto variantugebmd
jistotu, Ze vesSkeré uspené prosedky budou vyplaceny. Pokud budeab zit déle nez

dvacet let, bude pobirat pouze statinghtbd.

Aby mohl druhy pilf vzniknout, bude potba vynalozit ufité transformani
néklady. Jak chce vldda uhradit vzniklé nakladygmjici se zavedenim a naslednym
piechodem na druhy pif Pokud by fevaznacast obyvatel fesSla na soukromé
spdeni, ubyla by statu ztaa cast gijmu z pribézného pilfe. Tento vypadek chce
vlada kompenzovat sjednocenim sazbyédamidané hodnoty (DPH). Do roku 2012
by meélo dojit ke zvySeni snizené sazby DPH z dneSnictoIta 14%. V roce 2013 by

se okt sazby (zakladni i snizenakiy sjednotit na hranici 17,5%.

Spravu finafinich prostedki budou provéét jiz existujici nebo nay vzniklé
soukromé penzijni spalrosti, které budou muset splnitkolik podminek danych
Ministerstvem financi. Jednou z podminek pro dasialieence bude minimalni pet

klientid, a to padesat tisic.

Investini strategie penzijnich spdleosti nebude pouze konzervativni jako
doposud, ale kazdy fond klientovi nabidngkalik strategii. @astnik si bude moci
vybrat z nésledujicicttyi®®:
* VSeobecna
* Konzervativni

* Vyvazena

%0 Dostupné z WWW: http://www.mpsv.cz/cs/10462
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* Dynamicka

VSeobecna invesini strategie bude nabizet investice ¥yt do statnich
dluhopigi CR. Podle prop&ta MPSV by tato strategie #fa piinést r@éni zhodnoceni
mezi 2-3 %.

Konzervativni pistup se zawti na dluhopisy, které bycastnikim mély vynést
3-4 %.

VyvaZzena a dynamicka strategie se nebudou bréwdistitim do riziko¥jSich

instrument, jejich vynosy vSak budou oviovany vyvojem na trhu s akciemi. Vynosy
klientam mizou Ehem jednoho roku vast 0 20 % a druhy rok @ie dojit ke snizeni
0 20 %.

Kterou strategii si vybrat? iPvolb¢ strategie by mohla byt &uwjici délka
uzaweni smlouvy. Pro smlouvy uzné na kratSi dobu nez 10 let bude vyRgin
pristoupit k meér rizikovéjSim strategiim (vSeobecna nebo konzervativni)rékte
piinesou @dastnikovi sice nizky, ale spolehlivy vynos. Proigpd na delSi dobu bude
vyhodrgjSi uzavit rizikov¢jSi strategie (vyvazena nebo dynamicka), které goreesou
riziko kolisavého vynosu, ale vzhledem k dlouhod&tbazavené smlouvy by se

vynosy véase ndly vyrovnat a pinést astnikovi vy3i vynosy nez ostatiiigiupy”.

4.4 Doplikové spaeni

Stavajici penzijni fipojisteni se statnimifispitvkem bude s iichodem reformy
penzijniho systému uz#geno a zavede se ddékbvé penzijni spini jako teti pilif
duchodového systému. Dagiové spdeni budou provad penzijni spolénosti, jejichz
majetek bude odden od majetku &astniki. | v tomto vzniklém pilfi budou penzijni
spol&nosti nabizet svym kliedin nekolik investiénich strategii. Spodaosti budou
moci vice riskovat, protoZe jiz klieimh nemusi garantovat nezapornéniazhodnoceni.

Klienti penzijniho pipojisteni se budou moci do konce roku 2012 rozhodnout,
zda zstanou v transformovaném fondu, préjznbude platit stejnd pravidla jako
doposud, tedy i to, Ze jejich zhodnoceni bude Wegné. Nebo dobrovotnpiestoupi

%1 Dostupné z WWW: http://www.mpsv.cz/cs/10465
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na nové spieni s investinimi strategiemi, kde uZz ponesou invéstiriziko sami.
Zpétny krok vSak nebude mozny. Dagbvé spoeni bude nadale atraktivni pro statni
piispsvky a daiové prvky, které budou nadale poskytovany. Jejigfevby viak réda
byt rozdilna, aby &astniky vice motivovala k igpivani vysSich¢astek. Doposud
vznikal narok na statnifispevek jiz i mésicni Ulozce 100 K, now bude statni
piispsvek poskytovan az od 300¢Ka vice. Do ulozky 300 K mesicne, (kastnik
od statu nic nedostane. Maximalni vysi, kterou pi&peje, bude 2 760 K za rok
(nyni 1 800 K)*?

4.5 Zhodnoceni navrhu dichodové reformy

Se spu&nim planované reformy ughodoveho systému se did
od 1. ledna 2013, ale neni jisté, jestli se dootgychavrh nezini. Ve je v rukoulena
vlady a Poslanecké amovny. Sodasna politicka situace je navic natolik nestabitei,
by mohlo dojit k novym volbam a tedy i k v¢n¢ politickych stran s jinym ndzorem na

danou problematiku.

Hlavni nevyhodu ppravované reformy vidim v tom, Ze neni zcela napljeji
vyznam. Podle mého nézoru byélm jit o radikalni zmnu, Upravudéi zlepSeni
duichodového systému. Moment&lio ale vypada, Ze se spiSe jedna o zvysSeni dani.
Vyvedeni ti procentnich botl z pribéZného pilfe dichodového systému ihe
podpdit jen malé skupina lidi, kdezto zvySeni sazbyésdamidané hodnoty se dotkne

kazdého obana.

DalSi nevyhodu spatji v samotném pojmu dobrovolnosti. Pokud searb
dobrovolré rozhodne pro vstup do fondového i@li jiZ nebude mit moznost Zho
vystoupit. Tedy dobrovolné sfeni se mze po letech stat poviamedobrovolnym.

DalSi otazkou je, zda naseoé prosedky budou v bezgé Nemize se stat
stejna situace jako v Marsku, kde byly progtdky statem znarodny? Tato situace
by mohla nastat. Prozatim v navrhu penzijni refomagifeSena. Nikdo nam nez&fu

Ze naSe prosdky budou v bez@é Ze penzijni fond nezkrachuje nebo Ze se naSe

%2 7droj: Anopress lttlanek PravoStat vic podpsl penzijni gipojisteni, ze dne 28.5.2011
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prostedky dostanou do rukou statu. Co kdyz se politiskdace zrmani natolik, ze
nastoupi vlada, ktera bude chtit prosadihavou reformu si@chodem na jinou ému?

Na druhé strahbychom neréli zapominat na dobré strankyahodové reformy.
O poteb: zmenit stavajici dchodovy systém se vedou diskuze jiegp 15 let. Az
souwasnd vlada Petra Base se pustila do razagjich kroki a zpracovala naviteseni
z podkladh piredchozi vlady. Je tedy dobré, Ze vlada nastayukompromis a zéala
jednat. V navrhované refoimdichodového systému dochazi i k dalSiméméam.
Zminovanému demografickému vyvoji ma napomoci zvySerékuv odchodu
do dichodu, ktery jiz pro mnohé bude 70 let. DalSi¢mou bude i moznost socialni
solidarity ve vztahu &i-rodice. Pokud by & cht€li zvysit ptijem rodta (dachodai),
muZou pozadatip podani daového giznani (fyzické osoby) nebaigocnim zEtovani
dart (zanestnanci) o pevedeni 1 % =z vystovaciho zakladu pro pojistné

na sociélni zabezpeni na det svych rodiu.
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Zaveér
Cilem této prace bylo zanalyzovat 8asné nastaveni penzijnihdigmjisténi

a piblizit ¢ten&i pripravovanou reformu penzijniho systému.

Z provedené analyzy vyplynulo, Ze penzijiippjisSténi je zajimavym finatnim
produktem z #kolika davodi. Jednim z nich je statni podpora, ktera ¢astnikim
poskytovana podle vySe jejichiigpivki. DalSi motivaci pro uzaeni penzijniho
pripojisteni miZze byt i garance nezaporného zhodnoceni. PenZipujigteni vSak neni
vhodnym dlouhodobym spi@im produktem. Tyto za@vy vySly z porovnani penzijniho

pripojisteni s dalSimi finatnimi produkty aktualnihéeského trhu.

Zamerem prace bylo také porovnat variantu jednordzovéhgovnani
a dozivotni anuity $ vyplatt naspdenych prosedki. Ze zaéra analyzy lze
zopakovat, Ze zalezi na mnoha faktorech, z¥ldgtdok doziti a na vySi irokové miry,
ktera se odviji podle aktualni situace na fimam trhu. DalSim vyznamnym faktorem je
I konkurergni prostedi penzijnich fondl z nichz kazdy ma svoji metodiku vy§ia
dozivotnich anuit, a konkurence bankovnich produRokud se z#ni urokova mira,
zmeni se i vySe renty, avSak vyhodnost doZivotni anlde vyhodnotit teprve v
porovnani s aktuatn dostupnymi udrokovymi mirami bankovnich produkik
zhodnoceni vkladu. Z toho vyplyva, zékdy mize byt vyhodwjSi dozivotni anuita

a Vv jiném konkrétnimifpact jednorazovy vybr.

V zawru prace pojednavam o problematicépmvované reformy penzijniho
systému. &koliv na nutnosti reformy se shodla cela politickarezentace statu,ijieh
jeji pripravy je provazen politickym bojem s velmi vyhragei nazory, kde nebyvaji
dulezité odbora ekonomické a socialni analyzy a navrhy, ale bgjri@aen riznych
skupin volta. V sowasné dob penzijni reforma jes8tneprosla Uplnym schvalenim.

V dokg, kdy ¢ten& tuto pracicte, mize byt mnohé zgmeno.
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Priloha

Priklad 1
Spdeni bez pispivku zangstnavatele

Modelem je osoba, ktera siésiné spai 1000 K pii rocnim zhodnoceni 3,5%.

Predpokladejme, Ze po 40 letech si klient chce sepdiené penize vybrat.

A. Celkové pispsvky icastnika = 1000 * 12 *40 = 480 00@&K

B. Zhodnoceni vloZzenych prdstki Gcastnika

S x=m*x*[1+(m+1/2*m)*i]
S'x=12*1000*[1+(12+1/2*12)*0,035]
S'x=12227,5K

S =m*x*[(1+(m+1/2*m)*i]*[(1+i) "-1/i]

S'=12 227,5*[(1+0,0359-1/0,035]

S’=1 033 838,52K

Zhodnoceni vloZzenych prastlki Gcastnika = 1 033 838,52 — 480 000 =
553 839 K

C. Statni pisptvek celkem =150 * 12 *40 = 72 00K

D. Zhodnoceni statniha‘igpsvku

S'x=12*150*[1+(12+1/2*12)*0,035]

S'x=1834,125 K

S'=1834,125*[(1+0,0355-1/0,035]

S’=1 550 086,25K

Zhodnoceni statnihafgpivku = 1 550 086,25 — 72000_= 83 086 K
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Piiklad 2

Spdeni s pispivkem zandstnavatele

Modelem je osoba, ktera siéskné spai 1000 K& pii rocnim zhodnoceni 3,5%.
Ktomu mu jeho zagstnavatel fispiva nésicné 500 K&. Predpokladejme, Ze po 40

letech si klient chce své naspoé penize vybrat.

A. Celkové pispsvky Gcastnika = 1000 * 12 *40 = 480 00@K

B. Zhodnoceni vioZzenych prdstki (i¢astnika

S x=m*x*[1+(m+1/2*m)*i]

S'x=12*1000*[1+(12+1/2*12)*0,035]

S'x=12227,5K

S’ =mxH{(1+(m+1/2*m)*i*[(1+i) "1/i]

S'=12 227,5*[(1+0,03%Y-1/0,035]

S’=1 033 838,52K

Zhodnoceni vloZenych prdstki Ucastnika = 1 033 838,52 — 480 000 =
553 839 K

C. Celkové pispevky zantstnavatele = 500 * 12 *40 = 240 00@ K

D. Zhodnoceni fispevku zangstnavatele

S'x=12*500*[1+(12+1/2*12)*0,035]
S'x=6 113,75K
Zhodnoceni fispevku zangstnavatele = 516 919,75 — 240 000 = 276 939 K

E. Statni pispivek celkem = 150 * 12 *40 = 72 00K

F. Zhodnoceni statnihaiispsvku

S'x=12*150%[1+(12+1/2*12)*0,035]
S'x = 1834,125 K
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S'=1834,125*[(1+0,0355-1/0,035]
S’=1 550 086,25K
Zhodnoceni statnihafgpivku = 1 550 086,25 — 72000_= 83 086 K

50



