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Abstrakt 

Tato práce vyhodnocuje výnosnost penzijního připojištění se státním příspěvkem 

v závislosti na vybraných faktorech, kterými jsou délka trvání spoření, výše měsíční 

úložky a daňové úlevy. 

Penzijní připojištění je dále komparováno z hlediska výnosnosti s alternativními 

formami zhodnocování finančních prostředků a to konkrétně se spořícími účty, 

stavebním spořením a životním pojištěním. 

Všechny uvedené produkty jsou v České republice oblíbené a hojně využívané. Proto 

je tato práce zaměřena právě na ně. Na základě výpočtů výnosnosti těchto produktů 

je provedeno vyhodnocení a srovnání a v návaznosti na to jsou stanovena 

doporučení. 

 

 

Abstract 

This Bachelor work evaluates rate of profit of additional pension insurance with state 

contribution in dependence on chosen factors, which are savings period, amount of 

deposit and tax allowance. 

The additional pension insurance in term of rate of profit is compared to alternativa 

forms of assessing of financial assets, especially to saving accounts, building savings 

and life insurance. 

All these products are popular and very exploited in Czech Republic. That is why 

this work is aimed at these products. By calculations of rate of profit these products 

is done evaluation and comparison and recommendations are set. 
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1 Úvod 

 

Penzijní připojištění je v České republice velice oblíbeným produktem. Svědčí o tom 

počet smluv o penzijním připojištění, který na konci minulého roku činil více než 4,5 

milionu. Penzijní připojištění si stále udržuje růstový trend, díky čemuž roste také 

objem státních příspěvků, které jsou poskytovány ze státního rozpočtu ve prospěch 

účastníků penzijního připojištění na jejich příspěvky. [1] 

Systém penzijního připojištění se státním příspěvkem vznikl v roce 1994 na základě 

zákona č. 42/1994 Sb., o penzijním připojištění se státním příspěvkem a o změnách 

některých zákonů souvisejících s jeho zavedením. Jeho záměrem bylo vytvořit 

doplňkový produkt, který má pomoci akumulovat prostředky na zabezpečení a 

udržení kvality života ve stáří, než kterou je schopen zajistit průběžný systém. Jedná 

se o ryze specifický národní produkt, který není příliš srovnatelný se systémy 

penzijního pojištění v zahraničí. [2] 

Otázka důchodů se stala v poslední době velmi diskutovanou. Ukazuje se, že 

průběžný systém nedostačuje lidem udržet si svůj životní standard v důchodovém 

věku. Populace v České republice stárne a neočekává se zlepšení v této oblasti, spíše 

naopak. Je tedy důležité se na odchod do důchodu připravovat. Jedním ze způsobů, 

jak se připravit, je spořit finanční prostředky v rámci penzijního připojištění se 

státním příspěvkem. Otázkou je, jestli je tento způsob spoření vhodný pro širokou 

veřejnost.  

Na základě výpočtů a vyhodnocení výnosnosti a také s ohledem na výhody a 

nevýhody tohoto produktu poskytuje tato práce doporučení pro ty, kteří už penzijní 

připojištění využívají, ale také pro ty, kteří o tomto způsobu spoření třeba uvažují.  

Jelikož penzijní připojištění není jediným produktem, který slouží ke zhodnocování 

finančních prostředků na českém trhu, věnuje se jedna z kapitol této práce i 

alternativním formám spoření, které lze také využít jako prostředek přípravy na stáří. 

Srovnání penzijního připojištění je provedeno s konzervativními formami spoření, 

konkrétně se spořícími účty, stavebním spořením a rezervotvorným životním 

pojištěním. 
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2 Cíl práce metodika 

 

Hlavním cílem této práce je vyhodnotit výnosnost penzijního připojištění se státním 

příspěvkem v závislosti na vybraných faktorech, kterými jsou délka spoření, výše 

měsíční úložky a vliv daňového zvýhodnění, které se k penzijnímu připojištění váže.  

Varianty penzijního připojištění budou posuzovány pro měsíční úložky 100 Kč, 500 

Kč, 1000 Kč a 1500 Kč pro spoření na 5, 10, 20, 30 a 40 let. Výše úložek jsou 

stanoveny od minima, které tvoří 100 Kč až po částku 1500 Kč, díky které lze 

maximalizovat výhody penzijního připojištění, a to jak z pohledu státního příspěvku, 

tak i z pohledu daňového zvýhodnění. Délka spoření je stanovena také od minima, 

což je pět let, až po dobu čtyřiceti let, aby byl vliv délky spoření dobře patrný. 

Jednotlivé varianty budou srovnávány z hlediska naspořené částky a výnosnosti. 

Vliv daňového zvýhodnění bude posuzován u měsíčních úložek 1000 Kč a 1500 Kč a 

bude posuzován ze dvou hledisek. Jedním hlediskem bude uložení získané daňové 

úspory na alternativní produkt sloužící ke zhodnocování finančních prostředků, 

v tomto případě spořící účet. Druhým hlediskem bude to, že o získanou daňovou 

úsporu zaplatí v konečném důsledku účastník penzijního připojištění méně, takže 

bude posuzován vliv na výnosnost. 

Dalším cílem této práce bude srovnání výnosnosti penzijního připojištění 

s alternativními možnostmi zhodnocování finančních prostředků. 
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Bakalářská práce je rozdělena na dvě hlavní části, a to na část teoretickou a 

praktickou. Jednotlivé části jsou strukturovány do kapitol, které na sebe logicky a 

věcně navazují. 

 V teoretické části jsou v jednotlivých kapitolách uvedeny skutečnosti, týkající se 

penzijního připojištění se státním příspěvkem, informace o alternativních formách 

spoření či investování a kritéria, podle kterých se jednotlivé formy posuzují. 

Praktická část bude především zaměřena na vlastní výpočty, srovnání a vyhodnocení 

zjištěných výsledků dle následujících vzorců: 

Kombinace krátkodobého a dlouhodobého spoření předlhůtně [3]: 
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Kde:  S naspořená částka 

          K výše úložky 

          m   počet úložek za jedno úrokovací období 

          n   počet úrokovacích období 

          i   úroková sazba 

Kombinace krátkodobého a dlouhodobého spoření polhůtně [3]: 
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Budoucí hodnota při složeném úročení [3]: 

 nn iKK  10      

Kde:   Kn   výše kapitálu na konci n-tého roku 

           K0   původní kapitál 

           i       úroková sazba vyjádřená jako desetinné číslo 

           n      doba splatnosti kapitálu v letech 

 

Stěžejní pro výpočet výnosnosti penzijního připojištění bude výpočet naspořené 

částky podle vzorce pro dlouhodobé spoření. Naspořená částka se vypočítá tak, že se 

do vzorce jako měsíční úložka dosadí jak příspěvek účastníka, tak i připsaný státní 

příspěvek, který se k příspěvku účastníka váže. Dále se do vzorce dosadí úroková 

sazba vyjadřující průměrné zhodnocení vkladů penzijního připojištění připisované 

účastníkům penzijními fondy. Tímto postupem zjistíme výši naspořené částky.  

Výnosnost pak spočítáme ze stejného vzorce tak, že budeme jako úložku brát pouze 

příspěvek účastníka bez státního příspěvku a do vzorce dále dosadíme již 

vypočítanou naspořenou částku. Budeme tedy hledat takovou úrokovou sazbu, která 

nám zajistí, že ukládáním finančních prostředků účastníka bez státního příspěvku 

dosáhneme vypočítané naspořené částky. Díky tomuto postupu zjistíme, jaký vliv na 

výnosnost má státní příspěvek. 
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3 Teoretická část 

3.1 Spoření a investování 

 

Spoření je nespotřebovaný příjem nebo odložená spotřeba. Metody spoření zahrnují 

ukládání peněz stranou do banky nebo penzijního plánu. [4] 

Investování je ukládání peněz do něčeho s předpokledem zisku. Konkrétněji je 

investice  nákup finančních  nástrojů nebo jiných aktiv, abychom  získali výnos ve 

formě úroku a dividend. [5] 

Rozdíl mezi spořením a investováním vlastně neexistuje. Na všechno se můžeme dívat 

jako na investici. V případě pravidelného ukládání prostředků do otevřených 

podílových fondů se běžně využívá výraz ,,pravidelné investování“. Výraz spoření je 

ponechán pro produkty, které zaručují pevné zhodnocení, což u otevřených podílových 

fondů není zaručeno. [6] 

3.1.1 Hodnocení investic 

Pro hodnocení investic je důležitý výnos, riziko a likvidita. Tyto 3 faktory ovlivňují 

každou investiční příležitost a nedají se dosáhnout najednou. [6] 

          výnos 

 

       likvidita                                                                  riziko                 

Obr. 1 Základní vlastnosti investice: výnos, riziko, likvidita 

Vlastnosti investic se ukazují na ,,investičním trojúhelníku“. Každá investice má 

z hlediska těchto tří vlastností lepší či horší parametry. [6] 

3.1.2 Výnos 

Jako investora nás ani tak moc nezajímá způsob, jak fond vydělal, ale zajímá nás 

výsledek – kolik jsme vydělali my. Zajímá nás čistý výnos. Čistý výnos závisí nejen na 

tom, kolik vydělala investice jako taková, ale také na poplatcích, které musíme zaplatit, 

na státních podporách, které dostáváme, na zaplacených daních a na daňové úspoře. 

Všechny tyto faktory je třeba brát v úvahu a zahrnout je do svého rozhodování. 
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Nejprůhlednější z hlediska výnosu je čistý výnos, který se všemi těmito faktory počítá. 

[6] 

3.1.3 Likvidita 

Likvidita investice určuje, jak snadno a jak rychle se dá investice zlikvidovat (prodat) a 

to stále za dobrou cenu. Likvidita je spíše pocitová veličina a neměří se přesně jako 

výnos a riziko, které mají pro svůj výpočet přesnou metodiku. Omezení likvidity se 

projevuje nejvíce u produktů, kde je nějaká forma státní podpory. Např. podpora 

penzijního připojištění je vázána na věk účastníka a je omezena i minimální doba 

spoření. Při volbě investice většinou nejprve zvažujeme, jestli nám vyhovuje její 

likvidita. Pokud zjistíme, že ano, potom se rozhodujeme podle dalších kritérií. Podle 

výnosu a rizika. [6] 

3.1.4 Riziko 

Riziko v investičním prostředí je chápáno jako nejistota budoucího výnosu. Výnosnější 

investice s sebou nesou také vyšší riziko. Vyšší výnos není zadarmo a je zaplacen ve 

formě vyššího rizika. Vzhledem k riziku si každý investor musí zvážit, jestli bude chtít 

větší výnos s vyšším rizikem nebo jestli potřebuje jistý, ale nižší výnos. Ovšem neplatí 

tvrzení, že vyšší riziko zaručuje vyšší výnos. Vyšší riziko snad zaručuje šanci na vyšší 

výnos, ale neznamená to, že vyššího výnosu bude dosaženo. [6] 

 

3.2 Penzijní připojištění se státním příspěvkem 

 

S penzijním připojištěním se na finančním trhu můžeme setkat od roku 1994, kdy byl 

přijat zákon o penzijním připojištění se státním příspěvkem. Záměrem bylo vytvořit 

doplňkový systém ke stávajícímu průběžnému systému financování důchodů. V roce 

1999 byl přijat zákon č. 170/1999 Sb., který na jedné straně zpřísnil podmínky 

zpětného čerpání prostředků a na druhé straně podpořil spořící motivy, a v roce 2004 

v souvislosti se vstupem do Evropské unie zákon č. 36/2004 Sb., který umožnil účast 

občanů členských zemí EU v penzijním připojištění a výplatu prostředků z fondů do 

zahraničí. [6] 
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Penzijní připojištění je hlavně spořící produkt, ať název nás navádí spíš k pojištění. 

Základem je totiž pravidelné dlouhodobé spoření a s prvky pojištění se střetáváme 

okrajově při stanovení podmínek výplaty úspor. [6] 

Pravidla, kterými se penzijní připojištění řídí, jsou obecně dána výše uvedeným 

zákonem. Konkrétní podmínky jsou pak upraveny v souladu s tímto zákonem ve 

statutu a penzijním plánu penzijního fondu, což je finanční instituce specializovaná na 

poskytování služeb penzijního připojištění. Ke své činnosti potřebuje fond povolení od 

ministerstva financí a jinou činnost smí vyvíjet pouze v případě, že bezprostředně 

souvisí s penzijním připojištěním. [6] 

Smlouvu o penzijním připojištění může uzavřít fyzická osoba starší 18 let s trvalým 

pobytem na území České republiky nebo fyzická osoba s bydlištěm na území 

členského státu Evropské unie za předpokladu, že je účastna důchodového pojištění 

nebo veřejného zdravotního pojištění v České republice.  Zároveň  není možné mít 

uzavřeno více smluv o penzijním připojištění. [6] 

Ve smlouvě je sjednávána výše měsíčního příspěvku. Jeho minimální výše je 100 Kč. 

Dále je možné si ve smlouvě sjednat doplňkové druhy dávek (penzí) z penzijního 

připojištění. Jedná se o invalidní, výsluhovou a pozůstalostní penzi. [6] 

Graf č.1 –  Věková struktura účastníků penzijního připojištění [7] 
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3.2.1 Výnos penzijního připojištění 

  

Jeho důležitou charakteristikou je, že není pevný ani minimálně garantovaný. Jeho 

výše v jednotlivých letech závisí na vývoji finančních trhů, podmínkách státní podpory 

a efektivitě hospodaření konkrétního penzijního fondu. Základní formou zhodnocení 

vložených prostředků je připisovaný podíl na zisku penzijního fondu za daný 

kalendářní rok. Připisuje se jednou ročně. Relativní výše podílu účastníka na zisku se 

určí jako průměrný stav všech prostředků evidovaných na jeho účtu v daném roce 

k průměrnému stavu účtů všech účastníků daného penzijního fondu. [6] 

 

Další složkou výnosů je státní podpora. Ta má hned několik podob. Za prvé stát 

poskytuje k řádně zaplacenému příspěvku účastníka státní příspěvek, jehož výše závisí 

na velikosti měsíční úložky účastníka. Státní příspěvky penzijní fond zhodnocuje 

z výnosů svého hospodaření stejným způsobem jako příspěvky účastníka. Nárok na 

vyplacení státního příspěvku ovšem vzniká až po splnění podmínek pro získání některé 

s penzí. [6] 

 

Tab. č. 1 - Výše státního příspěvku [6] 

Měsíční příspěvek účastníka Státní příspěvek 

100 – 199 Kč 50 + 40% z částky nad 100 Kč 

200 – 299 K4 90 + 30% z částky nad 200 Kč 

300 – 399 Kč 120 + 20% z částky nad 300 Kč 

400 – 499 Kč 140 + 10% z částky nad 400 Kč 

500 Kč a více 150 Kč 

 

Za druhé stát podporuje penzijní připojištění možností snížení daňového základu daně 

z příjmů fyzických osob o zaplacené příspěvky snížené o 6 000 Kč, maximálně celkem 

o 12 000 Kč ročně. Tato forma podpory ovlivňuje celkový výnos pozitivně v tom, že 

reálně účastníci spoří menší částku než je jim připisovaná na účet. [6] 

 

Třetí způsob podpory tohoto produktu je možnost placení příspěvků zaměstnavatelem, 

kdy jsou takové příspěvky až do výše 5 % z vyměřovacího základu pro výpočet 
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příspěvků na sociální a zdravotní pojištění osvobozeny od daně z příjmů fyzických 

osob. Na příspěvek placený zaměstnavatelem se ovšem nevztahuje nárok na státní 

příspěvek. [6] 

 

3.2.2 Rizikovost penzijního připojištění 

 

Co se týče rizikovosti penzijního připojištění, nejsou výnosy pevné ani garantované. 

Platí tu varování, že historické výnosy nejsou zárukou dosažení výnosů budoucích. Za 

předpokladu, že podmínky státní podpory zůstanou aspoň pro stávající smlouvy 

neměnné, závisí míra fluktuace výnosů na hospodaření penzijního fondu. Především 

záleží na složení investičního portfolia daného fondu. Na něj se vztahují pravidla, jež si 

kladou za cíl dosažení spolehlivého výnosu. Penzijní fond může v současné době 

investovat prostředky účastníků zejména do: 

- dluhopisů emitovaných státy nebo centrálními bankami členských zemí OECD, 

- dluhopisů vydaných mezinárodními finančními institucemi, 

- podílových listů otevřených podílových fondů, 

- cenných papírů obchodovaných na regulovaných trzích zemí OECD, 

- vkladových účtů u bank, 

- nemovitostí poskytujících záruku spolehlivého uložení peněžních prostředků, 

- movitých věcí představující záruku bezpečného uložení peněz. [6] 

Přibližně se dá říci, že průměrné portfolio penzijního fondu je složeno z 5 % z akcií, 

z 80 % z dluhopisů a z 15 % z investicí na peněžním trhu. [6] 
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Graf č.2 – Umístění prostředků penzijních fondů k 31. 12. 2009 [7] 

 

 

Velmi konzervativní složení portfolia se dá vysvětlit povinností akcionářů uhradit 

případnou ztrátu z hospodaření fondu. Dodržování všech pravidel a bezpečnost celého 

systému jsou zaručeny dohledem České národní banky, povinnostmi banky plnící 

funkci depozitáře, která spočívá v kontrole umisťování prostředků fondu, osobní 

odpovědností členů statutárních orgánů penzijního fondu za škody a jejich závazkem 

plnit své povinnosti tak, aby nebyly poškozeny zájmy účastníků. [6] 

 

3.2.3 Likvidita penzijního připojištění 

Co se týká dostupnosti úspor, existují 3 základní formy výplaty naspořených 

prostředků, a to penze, jednorázové vyrovnání a odbytné. Penze se dále podle 

podmínek výplaty dělí na starobní penzi, která je povinná, a na volitelné penze – 

invalidní, pozůstalostní a výsluhovou. Nárok na starobní penzi vzniká splněním dvou 

podmínek, a to dosáhnutí věku 60 let a placení příspěvků po dobu nejméně 60 

kalendářních měsíců. K penězům z penzijního připojištění je možné se dostat také 

formou odbytného. Podmínkou je, že příspěvky byly placeny po dobu alespoň 12 

kalendářních měsíců. Odbytné je ve výši zaplacených příspěvků a jim odpovídajícímu 

podílu na výnosech z hospodaření penzijního fondu bez státních příspěvků a bez 
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výnosů z nich plynoucích. Na invalidní penzi vzniká nárok v těch případech, kdy byl 

účastníkovi přiznán plný invalidní důchod ze sociálního důchodového pojištění a 

zároveň účastník platil příspěvky před přiznáním plného invalidního důchodu 

z důchodového pojištění po dobu nejméně 36 kalendářních měsíců a dosud nepobírá 

starobní penzi z téže smlouvy. Penze se vyplácí vždy jako doživotní. Pozůstalostní 

penze je vyplácena v případech, kdy účastník předčasně zemře. Vzniká na ni nárok 

oprávněným osobám, které účastník určil ve smlouvě, za jedné z následujících 

podmínek: 

- účastník platil příspěvky po dobu nejméně 36 kalendářních měsíců a dosud nepobíral 

starobní penzi nebo 

- pobíral starobní nebo invalidní penzi se sjednanou možností vzniku nároku na 

pozůstalostní penzi se zaručenou celkovou dobou výplaty. [6] 

 

3.2.4 Penzijní fondy 

Penzijní fondy jsou jedny z nejmladších finančních institucí na českém finančním trhu, 

vznikající postupně až od roku 1994. Jejich hlavním posláním je organizování 

doplňkového a dobrovolného důchodového systému, který je financován na principu 

kapitalizovaného důchodu. Podstatné charakteristiky českých penzijních fondů jsou 

dány zejména zákonem o penzijním připojištění. Mezi nejdůležitější charakteristiky 

českých penzijních fondů patří: 

- Penzijní fondy mají charakter nezávislých soukromých finančních institucí. 

- Účast občanů je sice dobrovolná, avšak státem podporovaná ve formě státního 

příspěvku a daňových stimulů. 

- Penzijní fondy vytvářejí penzijní plány s definovaným příspěvkem. Penzijní plány 

s definovanou dávkou mají pouze doplňkový charakter ve formě invalidních penzí. 

- Penzijní fondy podléhají přísné státní regulaci, která má charakter detailní regulace. [8] 
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Graf č.3 – Podíly penzijních fondů na trhu [9] 

 

Penzijní fondy mohou být zakládány pouze ve formě akciových společností se 

sídlem na území České republiky. Jsou oprávněny provozovat penzijní připojištění, 

kterým se rozumí shromažďování peněžních prostředků od účastníků penzijního 

připojištění a státu poskytnutých ve prospěch účastníků, nakládání s těmito 

prostředky a vyplácení dávek penzijního připojištění. Penzijní připojištění mohou 

vykonávat pouze penzijní fondy, přičemž obhospodařovat jeho majetek mohou také 

investiční společnosti. Hodnota základního kapitálu penzijního fondu musí činit 

alespoň 50 000 000 Kč, přičemž tento základní kapitál může být tvořen pouze 

peněžitými vklady. Ke vzniku a činnosti penzijního fondu je třeba získat povolení 

ministerstva financí, které jej uděluje po dohodě s ministerstvem práce a sociálních 

věcí a Komisí pro cenné papíry. [8] 

3.3 Alternativní formy spoření na důchod 

3.3.1 Spořící bankovní alternativy 

V současnosti na našem trhu figuruje celá řada bankovních institucí s širokým 

nabídkovým portfoliem. Stěžejním produktem každé banky je především běžný účet, 

ať už pro fyzické osoby, podnikatele či studenty. Ten by měl být základní možností, 

kde zhodnocovat své finanční prostředky. Díky nízkým úrokovým sazbám a 

poplatkům za jeho vedení však dochází k minimálnímu zhodnocení, resp. díky 
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všudypřítomné inflaci ke znehodnocení vložených prostředků. Úročení nad 0,5 % 

totiž budete v případě účtů pro fyzické osoby hledat jen těžko. [10] 

Podíváme-li se na jiné bankovní produkty, jejichž primárním cílem je zhodnocování 

prostředků, mezi standardní spořící bankovní produkty patří termínovaný vklad, 

vkladní knížka a spořící účet. [10] 

Termínovaný vklad je jednorázový vklad na bankovní účet, na kterém se po určitý 

čas (termín) peníze úročí určitou sazbou. Tento vkladový účet může být úročen 

pevnou (fixní) nebo pohyblivou (variabilní) sazbou a není určen k běžnému 

platebnímu styku. . Na rozdíl od spořícího účtu  je vložená částka fixována na určité 

období, po které je třeba nechat prostředky bez povšimnutí. Za předčasný výběr bývá 

klient sankcionován.[10] 

Vkladní knížka patří k nejstarší formě spoření u nás. Dříve tolik populární produkt v 

posledních letech ztrácí na atraktivitě, přesto především starší generace na něj nedá 

dopustit. Vkladní knížka slouží k hotovostním operacím, když umožňuje libovolné 

vkládání a vybírání finančních prostředků. Disponovat s vkladem  může pouze 

majitel nebo zmocněná osoba vybavená dokladem o vkladu, tj. vkladní knížkou. 

Výše úrokové sazby je ovlivněna výší vkladu a délkou výpovědní lhůty a v současné 

době se pohybuje mezi 0,10 % až  3,0 % ročně.[10] 

Spořící účet je zpravidla zakládán na dobu neurčitou a slouží ke zhodnocení volných 

finančních prostředků. Finanční prostředky jsou na něm zhodnocovány vyšší 

úrokovou sazbou než na běžném účtu. Velice často je zakládán jako doplněk k 

běžnému účtu, k němuž je vázán. Řada bank však nabízí spořící účet jako zcela 

nezávislý finanční produkt. Bezpečnost spořícího účtu je velmi vysoká, jelikož je 

stejně jako běžný účet ze zákona pojištěn do výše 100%, maximálně však 100.000 

EUR. Spořící účty nabízí takřka všechny banky a řada družstevních záložen. Výše 

úrokové sazby je však značně rozdílná a závisí na délce výpovědní lhůty a výši 

zůstatku. Zatímco některé banky nabízejí zhodnocení v řádu desetin procenta, jiné 

nabízejí již bezesporu zajímavý úrok kolem 2% p.a. a navíc bez výpovědní lhůty.[11] 

 

http://www.finance.cz/bankovnictvi/ucty/pro-fyzicke-osoby/
http://www.finance.cz/bankovnictvi/informace/terminovane-vklady/
http://www.finance.cz/bankovnictvi/sporici-ucty/srovnani/
http://www.finance.cz/bankovnictvi/ucty/pro-fyzicke-osoby/
http://www.finance.cz/bankovnictvi/seznamy/banky/
http://www.finance.cz/bankovnictvi/seznamy/druzstevni-zalozny/
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3.3.2 Stavební spoření 

Stavební spoření je jedním z nejpopulárnějších finančních produktů na českém trhu. 

Stavební spoření vzniklo v roce 1993 a je upraveno zákonem 96/1993 Sb. o 

stavebním spoření a státní podpoře stavebního spoření. Účastníkem stavebního 

spoření může být fyzická nebo právnická osoba. Účastníkem stavebního spoření se 

stává tato osoba uzavřením smlouvy o stavebním spoření se stavební spořitelnou, kde 

se zejména zaváže ukládat vklady ve smluvené výši. Smlouva účastníka, pokud je 

jím fyzická osoba, musí obsahovat jeho prohlášení, zda v rámci této smlouvy žádá 

o přiznání státní podpory. [12] 

Jednou z nejdůležitějších charakteristik stavebního spoření je úroková sazba vkladů, 

kterou stavební spořitelna přispívá. Ve většině spořitelen je tato úroková sazba 2% 

ročně. Dalším velmi důležitým ukazatelem výhodnosti stavebního spoření je základní 

úroková sazba při čerpání úvěru. Záleží také na výši úroků u poskytnutí překlenovacího 

úvěru, ta se totiž od úroků u úvěru ze stavebního spoření často velmi liší. [13] 

Na výnosnost stavebního spoření má vliv i státní podpora, která je připisována formou 

zálohy jednou ročně v závislosti na částce vložené za rok. Nárok na vyplacení státní 

podpory vzniká nejdříve po šesti letech spoření, tedy po uplynutí minimální doby 

trvání spoření. V letošním roce došlo právě u státní podpory k výrazným změnám. 

Došlo k jejímu snížení z 15%, respektive 25% u starých typů smluv uzavřených před 

rokem 2003, na 10% z uspořené částky za rok a její maximální výše se snížila z 3000 

Kč, respektive 4500 Kč u starých typů smluv uzavřených před rokem 2003, na 2000 

Kč na osobu za rok bez ohledu na datum uzavření smlouvy. [14] 

Další změnou, která ovlivní výnosnost stavebního spoření, se týká daní. Od tohoto bylo 

zrušeno osvobození úroků z vkladů od základu daně z příjmů. To znamená, že 

z výnosů ze stavebního spoření bude strhávána srážková daň 15%. [15] Čistý výnos ze 

stavebního spoření se tedy sníží z 2% na 1,7%. 

Se stavebním spořením jsou spjaty určité poplatky. V první řadě se jedná o poplatek za 

uzavření smlouvy, který je u většiny stavebních spořitelen ve výši 1% cílové částky, 

kterou si účastník stanovuje při zakládání stavebního spoření. Cílová částka se rovná 

součtu vkladů, státní podpory, úvěru ze stavebního spoření a úroků z vkladů a státní 

podpory, po odečtení daně z příjmů z těchto úroků. Dalším poplatkem, který se váže ke 
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stavebnímu spoření, je poplatek za vedení spoření, který se pohybuje od 250 Kč do 310 

Kč ročně. [13] 

3.3.3 Otevřené podílové fondy 

Princip jakéhokoliv fondu je založen na spojení majetku skupiny lidí, kteří se rozhodli, 

že se o svůj majetek budou starat společně a podle stejných pravidel. Ve většině 

případů si tato skupina lidí najímá profesionála (tzv. portfolio manažera), který se o 

svěřený majetek stará podle jimi určených pravidel. Takovému nakládání s majetkem 

se říká kolektivní investování. Výhodou tohoto investování je, že tímto postupem 

získávají investoři úspory plynoucí z většího objemu majetku ve společné správě, než 

jakým disponoval každý jednotlivec. Jedná se hlavně o rozptýlení nejrůznějších 

poplatků ve větším objemu majetku a nižšími průměrnými náklady za správu, než 

kdyby se každý se stejnou péčí o svůj majetek staral sám.  Také se rozšiřují možnosti, 

jak nakládat s tímto majetkem. Získávají přístup na nové trhy a jsou jim dostupné 

finanční instrumenty s vysokými jednotkovými cenami. Mají i větší možnosti 

v rozložení svého majetku a dosáhnou tak lepší diverzifikace rizika. [6] 

V současné době je většina fondů zakládána specializovanými společnostmi, které 

nejprve definují pravidla, jak bude zacházeno s vloženými prostředky, a pak shánějí 

potenciální drobné investory či střadatele, kterým definované zaměření fondu 

vyhovuje. Takovým příkladem jsou i otevřené podílové fondy. [6] 

Otevřený podílový fond (OPF) není samostatnou právnickou osobou, jako například 

penzijní fond, ale organizační složkou investiční společnosti, která ho založila a 

spravuje majetek do něj vložený podle pravidel v jeho statutu, což je stěžejní dokument 

fondu, protože je v něm definováno jeho investiční zaměření a politika. Tento majetek 

obhospodařuje svým jménem na účet podílníků, kteří vložili své prostředky do tohoto 

fondu. Vložené finanční prostředky jsou převedeny na příslušný počet podílových listů, 

což jsou cenné papíry, s kterými je spojeno právo na podíl na majetku a zisku fondu. 

[6] 

Zhodnocovat své úspory a zároveň také pravidelně ukládat peníze do OPF může každý, 

kdo je způsobilý k právním úkonům, tedy především starší 18 let věku. Omezením 

může být minimální výše počátečního vkladu. U domácích podílových fondů to bývá 

jen 1 000 až 5 000 Kč, ale některé zahraniční fondy vyžadují i více než 50 000 Kč nebo 

ekvivalent v zahraniční měně. Vložením prostředků do OPF získáme odpovídající 
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počet podílových listů podle aktuálního kurzu, který je dán aktuální hodnotou čistého 

obchodního jmění fondu, tj. tržní hodnotou aktiv držených fondem, sníženou o jeho 

závazky, v den nákupu připadající na jeden podílový list, a výše přirážky – vstupního 

poplatku, který bývá vyjádřen procentem z investované částky. [6] 

Výnosy fondů jsou podmíněny hlavně jejich investičním zaměřením, tedy do čeho a 

v jakém poměru investují vložené prostředky. Výnosy fondů jsou pohyblivé. Nelze 

dopředu určit, jak budou vysoké v určitém časovém horizontu. Míra této pohyblivosti 

(odborně fluktuace) výnosů v čase závisí na investičním zaměření konkrétního fondu. 

Zdrojem výnosů pro majitele podílových listů je především růst hodnoty majetku fondu 

připadající na jeden podílový list. Dosažený výnos také negativně ovlivňuje vstupní 

poplatek při nákupu podílových listů nebo srážka při jejich zpětném prodeji. Vyšší 

poplatky motivují k delší držbě podílových listů, protože jejich dopad na celkový 

výnos se během času snižuje. Jsou totiž jednorázové. Vliv na výnos mají samozřejmě i 

daně. Prodej podílových listů investorem se považuje za kapitálový příjem, a tak 

vstupuje do daňového základu daně z příjmů fyzických osob. Ovšem toto platí jen 

v případech, že prodej podílových listů uskutečníte dříve než po 6 měsících od jejich 

nabytí. V ostatních případech je takový příjem od daně osvobozen a není potřeba kvůli 

němu podávat daňové přiznání. [6] 

Velkou výhodou tohoto produktu je téměř okamžitá dostupnost vožených prostředků. 

S vlastnictvím podílového listu OPF je totiž spojeno právo na jeho okamžitý prodej – 

zpětný odkup – za cenu, která se rovná hodnotě vlastního kapitálu fondu na podílový 

list v den prodeje. Tato cena se u některých fondů snižuje o srážku – výstupní poplatek. 

[6] 

Vložené prostředky do OPF nejsou pojištěny a není garantována výše jejich výnosu, 

ani není zaručena plná návratnost původně investované částky. O celkovém riziku 

stejně jako u výnosů rozhoduje investiční zaměření konkrétního fondu. Ochrana 

vložených prostředků podílníků před nekalými praktikami správce fondu je zajištěna 

právními normami, dohledem vykonávaným Českou národní bankou a povinnostmi 

depozitáře fondu. Pozitivně v této oblasti působí i předpisy Asociace fondů a asset 

managementu ČR, která sdružuje drtivou většinu českých investičních společností a 

jejich fondy. Depozitářem fondu může být jen banka, která má k této činnosti 

oprávnění. Investiční společnost je povinna s takovou bankou uzavřít depozitářskou 
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smlouvu. Depozitář dohlíží, zda je každodenní činnost fondů v souladu se zákonem a 

statuty fondů, kontroluje jednotlivé obchody, dodržování různých limitů a lhůt atd. [6] 

Charakteristiky OPF podle investičního zaměření 

- OPF peněžního trhu 

Představují fondy trvale investující na peněžním trhu nebo trhu dluhopisů. Prostředky 

fondu jsou ukládány především do krátkodobých úrokových a diskontovaných nástrojů 

mezibankovního trhu, pokladničních poukázek, krátkodobých státních cenných papírů, 

ale i dluhopisů, do jejichž splatnosti zbývá méně než rok nebo které mají pohyblivý 

úrok. 

- Dluhopisové OPF 

Jsou to fondy, které trvale investují na trhu dluhopisů. Doplňkově mohou investovat i 

do akcií, jejich podíl ale nesmí překročit 10 % aktiv fondu. 

- Akciové OPF 

Takto jsou označovány fondy, které trvale investují na akciovém trhu minimálně 60 % 

aktiv. Nejde jen o investice do akcií veřejně obchodovaných společností, ale i 

instrumentů nesoucích stejné riziko jako akcie.  

- Smíšené OPF 

Do této skupiny patří fondy, které investují do různých aktiv na různých trzích. Nemusí 

mít žádné limity pro podíl akcií nebo dluhopisů v portfoliu. 

- OPF fondů 

Označují se tak fondy, které trvale investují minimálně 66 % svých aktiv do 

podílových listů nebo akcií jiných fondů. [6] 
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3.3.4 Rezervotvorná životní pojištění 

 

Některé druhy pojištění vedle své pojistné funkce nabízejí i funkci vedlejší – spořící. 

Jedná se o tzv. rezervotvorná pojištění, což znamená, že v průběhu jejich trvání vzniká 

rezerva na budoucí pojistné plnění, na kterou se můžeme dívat jako na naspořené 

prostředky. Mezi takové pojistné produkty patří následující: 

- Pojištění pro případ smrti nebo dožití (kapitálové životní pojištění); 

- Pojištění pro případ dožití; 

- Důchodové pojištění; 

- Univerzální (variabilní) životní pojištění; 

- Investiční životní pojištění (životní pojištění napojené na investiční fondy); 

- Svatební a věnová pojištění. [6] 

 

Prvním důležitým postřehem je, že se nezhodnocují všechny vložené prostředky, ale 

jen ta část, která zbyde po odečtení ceny rizik, která jsou pojistkou kryta, a nákladů 

pojišťovny za uzavření a správu pojistné smlouvy. Díky zákonným omezením pro 

umístění pojistných rezerv mohou být tyto typy pojištění relativně bezpečným spořícím 

nástrojem. Navíc pojišťovny garantují minimální zhodnocení rezerv (netýká se 

investičního životního pojištění) obvykle ve výši tzv. pojistně technické úrokové míry. 

[6] 

Bezpečný výnos sebou nese obvyklou nevýhodu – nebývá nijak vysoký. Průměrný 

výnos připisovaný klientům pojišťoven odpovídá výnosům dosažitelným na 

dluhopisovém trhu, tedy krátko- až střednědobému investičnímu horizontu. Výše 

uvedená tvrzení neplatí zcela pro investiční životní pojištění. Tento druh pojištění 

umožňuje aktivní volbu poměru výnosu a rizika vložených prostředků volbou 

investičních fondů, do kterých bude rozdělováno placené pojistné. Cenou za možnost 

rozhodování o výnosu a riziku uspořených prostředků je neexistence garantovaného 

výnosu. U investičního životního pojištění oproti klasickým rezervotvorným pojištěním 

můžeme spatřovat výhodu také v průhlednosti. Díky existenci individuálních účtů, kde 

jsou vedeny naše vklady a jejich umístění v jednotlivých fondech zřízených 

pojišťovnou, máme průběžný přehled o skutečné výnosnosti takové formy spoření a 

skutečně účtovaných poplatcích pojišťovnou. [6] 
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Obecně lze říci, že dostupnost prostředků je nízká. Tyto pojistky se zpravidla dají 

uzavřít na minimálně 3 až 5 let. Jestliže chceme dosáhnout zajímavějšího výnosu, měli 

bychom volit dobu delší, protože se tak více naředí náklady pojišťovny za uzavření 

smlouvy, a pokud chceme využít i odpočet placeného pojistného od daňového základu, 

může se doba trvání pojistky přiblížit i desítkám let. Pokud potřebujeme naspořené 

prostředky dříve, než jsme si s pojišťovnou domluvili, máme po určité době placení 

pojistného (2 až 3 roky) nárok na odbytné, které nemusí odpovídat naspořeným 

prostředkům a hlavně v prvních letech nepokrývá ani zaplacené pojistné. Technicky jde 

o vytvořenou kapitálovou rezervu, která je ovšem snížena o určitou sankci za 

vypovězení smlouvy. Pokud jsme si snižovali svůj základ daně z příjmu o zaplacené 

pojistné, budeme muset do následujícího daňového přiznání toto pojistné zahrnout jako 

příjem. [6] 

 

O zaplacené pojistné za některá tato pojištění lze snížit daňový základ nejvýše o 12 000 

Kč ročně, jsou-li splněny následující podmínky: 

- jde o pojištění pro případ dožití, smrti nebo dožití či důchodové pojištění, 

- pojistník je zároveň pojištěnou osobou, 

- pojistná doba není kratší než 5 let, 

- k výplatě v případě dožití dojde nejdříve v roce, kdy pojištěný dosáhne věku 60 let, 

- je-li sjednána pojistná částka pro případ dožití, musí být minimálně ve výši 40 000 Kč 

a v případě pojistné doby delší než 15 let 70 000 Kč. [6] 
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4 Praktická část 

4.1 Definování výchozích podmínek 

V této kapitole bude rozepsán postup při výpočtu naspořené částky, dále výnosnosti 

penzijního připojištění v závislosti na výši měsíční úložky, době spoření a daňových 

úsporách. 

Pro účely této práce budeme brát v úvahu, že úložka je vkládána vždy na konci 

kalendářního měsíce a stejně tak i státní příspěvek. Jak už bylo zmíněno v teoretické 

části, státní příspěvek se odvíjí od výše úložky. Na úložku ve výši 100 Kč připadá 

státní příspěvek 50 Kč a na úložky ve výši 500 Kč, 1000 Kč a 1500 Kč příspěvek 

150 Kč. Výnos připisovaný penzijními fondy je znázorněn v následující tabulce. 

Tab. č.2 – Výnos penzijních fondů 

Název fondu Výnos připisovaný za rok 

2009 (v % p.a.)[9] 

Odhadovaný výnos za rok 

2010 (v % p.a.)[16] 

AEGON PF 2,10% 1,50% 

Allianz PF 3,00% 3,00% 

AXA PF 2,00% 1,50% 

ČSOB Stabilita 1,40% 1,40% 

ČSOB Progres 1,00% 1,00% 

Generali PF 2,40% 2,10% 

ING PF 0,10% 1,90% 

PF České pojišťovny 1,20% 2,00% 

PF České spořitelny 1,28% 2,00% 

PF Komerční banky 0,24% 2,20% 

Průměr 1,47% 1,86% 

 

Pro účely této práce budeme počítat s průměrným zhodnocením z těchto dvou let, 

které činí 1,67% a také s tím, že výnosy z penzijního připojištění se zdaňují sazbou 

15%, tudíž čistý výnos je 1,42%.  

Výše úložek jsou stanoveny podle toho, že 100 Kč je minimální částka, kterou je 

možné v rámci penzijního připojištění zhodnocovat. Maximální výše státního 



27 

 

příspěvku lze dosáhnout při úložce 500 Kč. Při měsíčním příspěvku 1000 Kč už je 

možné snižovat si základ daně z příjmu fyzických osob. Využít naplno státních 

podpor umožňuje úložka ve výši 1500 Kč. 

Doba spoření je navržena od minima, které tvoří doba pěti let až po dobu 40 let. 

Co se týče daňových úlev, budeme uvažovat jejich získání na konci roku, a to tedy 

počínaje koncem prvního roku spoření. 

Tab. č.3 – Daňové zvýhodnění penzijního připojištění 

Měsíční 

úložka 

Možnost daňového 

odpočtu 

Sazba daně z příjmu Daňová úspora za 

rok 

1000 Kč 6000 Kč 15% 900 Kč 

1500 Kč 12000 Kč 15% 1800Kč 

 

4.2 Výpočet naspořené částky 

Podrobný postup při výpočtu naspořené částky penzijního připojištění bude rozebrán  

pro variantu spoření při měsíční úložce 100 Kč, kdy je k této úložce připisován státní 

příspěvek 50 Kč, s délkou spoření pěti let a se zhodnocením 1,42%. 

Na konci každého měsíce uložíme 100 Kč a dostaneme státní příspěvek 50 Kč. Po 

pěti letech spoření bude naspořená částka v takové výši, jakou dostaneme dosazením 

do vzorce: 

S = K ∙ m ∙ 
 

i

i
i

m

m
n

11

2

1
1

















, [3] 

Kde:   S      výše naspořené částky po pěti letech spoření 

           K     měsíční úložka 100 Kč + státní příspěvek 50 Kč 

           m     počet úložek za jedno úrokové období 

           i       úroková sazba 1,42% 

           n      počet úrokových období, tedy 5 
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Dostáváme tedy naspořenou částku: 

 
 

52,9319
0142,0

10142,01
0142,0

122

112
11250100

5

















S

 

V následující tabulce jsou zachyceny naspořené částky pro různé kombinace faktorů délky 

spoření a výše úložky. 

Tab. č. 4 – Výše naspořených částek v rámci penzijního připojištění 

 

doba v letech Měsíční úložka v Kč naspořená částka v Kč 

5 100 9320 

10 100 19320 

20 100 41565 

30 100 67179 

40 100 96671 

5 500 40385 

10 500 83719 

20 500 180115 

30 500 291109 

40 500 418909 

5 1000 71450 

10 1000 148118 

20 1000 318666 

30 1000 515038 

40 1000 741147 

5 1500 102515 

10 1500 212518 

20 1500 457216 

30 1500 738968 

40 1500 1063385 

 

Z výše uvedené tabulky je zřejmé, že s rostoucí délkou trvání spoření se zvyšuje i 

naspořená částka.  
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4.3 Výpočet výnosnosti penzijního připojištění 

4.3.1 Výnosnost bez zohlednění daňové úspory 

 

Pro výpočet použijeme penzijní připojištění s měsíční úložkou 100 Kč, státním 

příspěvkem 50 Kč a délkou trvání 5 let. Zatímco u výpočtu naspořené částky jsme 

počítali s tím, že se nám zhodnocuje naše úložka 100 Kč i státní příspěvek 50 Kč, u 

výpočtu výnosnosti budeme vlastně hledat úrokovou sazbu, díky které bychom 

naspořili již vypočítanou naspořenou  částku , ale bez státního příspěvku. Pro 

výpočet použijeme opět vzorec pro dlouhodobé spoření polhůtní: 

S = K ∙ m ∙ 
 

i

i
i

m

m
n

11

2

1
1

















, [3] 

Kde:   S     výše naspořené částky po pěti letech spoření 

           K     měsíční úložka 100 Kč  

           m     počet úložek za jedno úrokové období 

           i       úroková sazba  

           n      počet úrokových období, tedy 5 

Rovnice pak vypadá takto: 

 

 
i

i
i
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V tomto případě se i rovná 18,12%, jak dokazuje následující rovnice: 
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Naše vložené prostředky by se tedy zhodnotily 18,12%, abychom  naspořili částku 

9320 Kč. 
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V následujících tabulkách jsou znázorněny výnosnosti v závislosti na délce trvání 

spoření a měsíční úložce. 

Tab. č. 5 – Výnosnost penzijního připojištění při měsíční úložce 100 Kč 

Měsíční příspěvek 100 Kč na konci měsíce   

Doba v letech Naspořená částka Výnosnost 

5 9320,00 18,12% 

10 19320,00 9,34% 

20 41565,00 5,22% 

30 67179,00 3,88% 

40 96671,00 3,23% 

 

Tab. č. 6 – Výnosnost penzijního připojištění při měsíční úložce 500 Kč 

Měsíční příspěvek 500 Kč na konci měsíce 

Doba v letech Naspořená částka Výnosnost 

5 40385 12,18% 

10 83719 6,58% 

20 180115 3,91% 

30 291109 3,04% 

40 418909 2,60% 

 

Tab. č. 7 – Výnosnost penzijního připojištění při měsíční úložce 1000 Kč 

Měsíční příspěvek 1 000 Kč na konci měsíce 

Doba v letech Naspořená částka Výnosnost 

5 71450 7,13% 

10 148118 4,19% 

20 318666 2,76% 

30 515038 2,29% 

40 741147 2,06% 
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Tab. č. 8 – Výnosnost penzijního připojištění při měsíční úložce 1500 Kč 

Měsíční příspěvek 1 500 Kč na konci měsíce 

Doba v letech Naspořená částka Výnosnost 

5 102515 5,31% 

10 212518 3,31% 

20 457216 2,34% 

30 738968 2,02% 

40 1063385 1,86% 

 

Z výsledků je patrné, že s rostoucí délkou spoření výnosnost penzijního připojištění 

klesá, jak ukazuje i následující graf. 

Graf č. 4– Výnosnost penzijního připojištění dle výše měsíčního příspěvku 
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Z grafu lze také vyčíst, že výnosnost penzijního připojištění klesá nejen se zvyšující 

se délkou trvání, ale i s výší měsíční úložky. V následujících tabulkách je tedy 

výnosnost porovnávána podle délky spoření. 

Tab. č. 9 – Porovnání výnosnosti penzijního připojištění dle doby spoření 

Délka spoření 5 let 

Měsíční úložka Naspořená částka Výnosnost 

100 Kč 9320 18,12% 

500 Kč 40385 12,18% 

1 000 Kč 71450 7,13% 

1 500 Kč 102515 5,31% 

   Délka spoření 10 let 

Měsíční úložka Naspořená částka Výnosnost 

100 Kč 19320 9,34% 

500 Kč 83719 6,58% 

1 000 Kč 148118 4,19% 

1 500 Kč 212518 3,31% 

   Délka spoření 20 let 

Měsíční úložka Naspořená částka Výnosnost 

100 Kč 41565 5,22% 

500 Kč 180115 3,91% 

1 000 Kč 318666 2,76% 

1 500 Kč 457216 2,34% 

   Délka spoření 30 let 

Měsíční úložka Naspořená částka Výnosnost 

100 Kč 67179 3,88% 

500 Kč 291109 3,04% 

1 000 Kč 515038 2,29% 

1 500 Kč 738968 2,02% 
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Délka spoření 40 let 

Měsíční úložka Naspořená částka Výnosnost 

100 Kč 96671 3,23% 

500 Kč 418909 2,60% 

1 000 Kč 741147 2,06% 

1 500 Kč 1063385 1,86% 

 

Graf č. 5 – Výnosnost penzijního připojištění dle doby spoření 

 

 

4.3.2 Výnosnost s ohledem na daňovou úsporu 

Třetím zvoleným faktorem ovlivňujícím výnosnost penzijního připojištění jsou 

daňové úlevy. V této práci budou uvedeny dvě možnosti, jak daňových úlev využít. 

První možností je uložení daňové úspory do alternativního produktu sloužícímu ke 

zhodnocování finančních prostředků. V tomto případě to bude uložení na spořící 
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účet. Druhou možností, jak na daňové úlevy pohlížet, je, že díky těmto úlevám 

zaplatí účastník penzijního připojištění reálně méně svých vlastních prostředků. 

Podrobný postup výpočtu výnosnosti penzijního připojištění s ohledem na daňové 

úlevy bude rozebrán níže. 

1. Uložení daňových úspor na spořící účet 

Možnost snížit si základ daně z příjmů je v rámci penzijního připojištění možné od 

úložky větší než 500 Kč. V rámci této práce se daňové úlevy týkají úložek 1000 Kč 

a 1500 Kč. Daňová úspora se počítá tak, že od součtu ročních úložek se odečte 

6000 Kč a 15% z výsledku je právě daňová úspora. Pro úložku 1000 Kč výpočet 

vypadá takto: 

Kč90015,0)6000121000(   

Pro úložku 1500 Kč obdobně: 

  Kč180015,06000121500 
 

 

Tuto úsporu získává účastník penzijního připojištění, který ji uplatní, každý rok 

počínaje 2. rokem spoření. 

 

Pro účely této práce uvažujeme průměrné zhodnocení pěti vybraných spořících účtů 

na českém finančním trhu, které po odečtení srážkové daně činí 1,30% p.a. 

 

Podrobný postup výpočtu bude ukázán na variantě penzijního připojištění s měsíční 

úložkou 1000 Kč a délkou spoření 5 let. 

Abychom mohli vypočítat výnosnost penzijního připojištění, je nutné nejprve 

vypočítat naspořenou částku na spořícím účtu dosazením do vzorce: 
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                            [3]

 

Kde:   S     naspořená částka na spořícím účtu 

           K    roční úložka, tj. daňová úspora, v tomto případě 900 Kč 

           m    počet úložek za úrokové období, v tomto případě 1 

           i      úroková sazba za úrokové období, tj. 1,30% 

           n     počet úrokových období, 2.-5. rok, tj. 4 
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K této částce potom připočítáme daňovou úsporu za pátý rok, kterou získáme na 

počátku šestého roku, a proto se nezhodnotí.  

 

Naspořená částka z daňových úlev vypadá na spořícím účtu takto: 
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Pro výpočet výnosnosti potom tuto částku přičteme k částce naspořené na 

penzijním připojištění a dostaneme naspořenou částku celkem: 

76069461971450   

Dosadíme do rovnice pro dlouhodobé spoření polhůtní a hledáme hodnotu pro i, 

tedy jaká je výnosnost: 
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Výnosnost se v tomto případě rovná 9,70%. 

Výnosnosti penzijního připojištění, kdy jsou daňové úspory ukládány na spořící 

účet, jsou uvedeny v následující tabulce. 

Tab. č. 11 – Výnosnosti penzijního připojištění v kombinaci se spořícím účtem 

Doba v 

letech 

Měsíční 

úložka v 

Kč 

Naspořeno na 

PP v Kč 

Naspořeno 

na SÚ v Kč 

Naspořeno 

celkem v Kč 

Výnosnost 

v % p.a. 

5 1000 71450 4619 76069 9,70% 

10 1000 148118 9545 157663 5,41% 

20 1000 318666 20406 339072 3,34% 

30 1000 515038 32765 547803 2,67% 

40 1000 741147 46828 787975 2,33% 

5 1500 102515 9237 111752 8,85% 

10 1500 212518 19090 231608 5,00% 

20 1500 457216 40813 498029 3,15% 

30 1500 738968 65530 804498 2,54% 

40 1500 1063385 93655 1157040 2,24% 

 

Z tabulky je opět patrné, že výnosnost z rostoucí délkou spoření klesá a že výnosnost 

je nižší, čím vyšší je úložka. Dále lze vypozorovat, že výnosnost s využitím 

daňových úlev je v porovnání s výnosností bez využití daňových úlev vyšší. 
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2. Použití daňových úspor na příspěvky do penzijního připojištění 

U pětiletého spoření do penzijního připojištění s měsíční úložkou 1000 Kč to pro 

účastníka penzijního připojištění znamená, že v druhém až pátém roce spoření 

nezaplatí ročně ze svých prostředků 1000 Kč krát 12 měsíců, tedy 12000 Kč, ale 

díky daňové úspoře 900 Kč pouze 11100 Kč. V této práci bude ukázáno, jaký vliv 

to bude mít na výnosnost penzijního připojištění. 

 

Na první rok spoření nemá daňová úspora žádný vliv, neboť se poprvé projeví až 

v druhém roce spoření. Pro první rok tedy platí, že účastník zaplatí 12000 Kč. První 

rok spoření a vypočtení naspořené částky za pět let je vyjádřen v první hranaté 

závorce na pravé straně rovnice.  

 

Druhý až pátý rok, vyjádřený v druhé hranaté závorce pravé strany rovnice, 

účastník zaplatí ročně ze svých prostředků díky daňové úspoře 900 Kč místo 12000 

Kč pouze 11100 Kč.  

 

Poslední daňová úspora je získána již po skončení spoření, proto ji tedy ve výpočtu 

pouze připočteme. 

 

Rovnice poté vypadá takto, přičemž hledáme hodnotu výnosnosti, vyjádřenou 

neznámou i: 
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  Výnosnost v tomto případě dosahuje 13,67% p.a. 
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V následující tabulce je přehled výnosností pro další varianty penzijního 

připojištění. 

Tab. č. 12 – Výnosnosti penzijního připojištění s uplatněním daňových úspor 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Tato tabulka potvrzuje již zmíněnou skutečnost, že s rostoucí délkou spoření výnosnost 

penzijního připojištění klesá. 

  

Doba v 

letech 

Měsíční 

úložka v 

Kč 

Naspořeno na 

PP v Kč 

Výnosnost v % 

p.a. 

5 1000 71450 13,67% 

10 1000 148118 6,40% 

20 1000 318666 3,66% 

30 1000 515038 2,84% 

40 1000 741147 2,45% 

5 1500 102515 11,91% 

10 1500 212518 5,87% 

20 1500 457216 3,45% 

30 1500 738968 2,72% 

40 1500 1063385 2,36% 
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4.4 Komparace výnosnosti penzijního připojištění s výnosností 

alternativních forem spoření 

 

Alternativních forem spoření a investování je celá řada. Pro komparaci s výnosností 

penzijního připojištění se zaměřím na spořící účty, stavební spoření a spoření v rámci 

životního pojištění, kde je výnos garantovaný.   

Spořících účtů je na českém finančním trhu velké množství, pro srovnání výnosnosti 

jsem vybrala 5 z nich, kdy je u každého uvedena úroková sazba a také čistá úroková 

sazba, která je už po odečtení srážkové daně, jenž se platí s výnosů spořících účtů. 

Tab. č. 13 – Výnosnost spořících účtů  

Produkt 
úroková sazba v % 

p.a. [17] sazba daně 
čistá úroková sazba v 

% p.a. 

ING konto 1,75% 15% 1,49% 

PS Červené konto 1,78% 15% 1,51% 

AXA Bank spořící účet 1,86% 15% 1,58% 

ČS internetové spoření 0,70% 15% 0,60% 

Volksbank běžný SÚ 1,53% 15% 1,30% 

        

průměr 1,52%   1,30% 

 

Průměrná výnosnost vybraných spořících účtů činí 1,30% p.a. Velkou výhodou 

tohoto produktu oproti penzijnímu připojištění je vysoká likvidita, prostředky ze 

spořícího účtu lze získat prakticky okamžitě bez žádných sankcí.  

Stavební spoření se podobá penzijnímu připojištění především tím, že je 

podporováno státem formou státní podpory. Stavební spoření prošlo na začátku 

tohoto roku výraznými změnami, které ovlivnily jednak státní podporu, která byla 

snížena, a jednak se tyto změny týkaly i úrokové sazby. Sama o sobě se tato sazba 

nezměnila, ale novinkou je, že výnosy ze stavebního spoření se musí danit sazbou 

15%. Až do konce minulého roku totiž tyto výnosy byly od daně z příjmů 

osvobozeny. V následující tabulce jsou zachyceny úrokové sazby všech pěti 

stavebních spořitelen v České republice i jejich snížení o sazbu daně 15%. 
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Tab. č. 14 – Úročení vkladů v rámci stavebního spoření 

SS 

úroková sazba v 

% p.a. sazba daně 

čistá úroková 

sazba v % p.a. 

Českomoravská stavební spořitelna [18] 2,00% 15% 1,70% 

Wüstenrot SS [19] 2,20% 15% 1,87% 

Raiffeisen SS [20] 2,00% 15% 1,70% 

SS KB Modrá pyramida [21] 2,00% 15% 1,70% 

SS České spořitelny – Buřinka [22] 2,00% 15% 1,70% 

průměr 2,04%   1,73% 

  

Průměrné úročení vkladů stavebního spoření je 1,73% p.a. Tuto hodnotu ale 

nemůžeme považovat za reálnou výnosnost stavebního spoření, protože ta je 

ovlivněna stejně jako u penzijního připojištění výší státní podpory a také navíc 

poplatky, které se stavebním spoření souvisí. Výše státní podpory je závislá na výši 

roční úložky, její výše je 10% z roční úložky, maximálně však 2000 Kč. Státní 

podporu v maximální výši lze tedy získat z ročního vkladu 20000Kč. 

Tab. č. 15 – Přehled státních příspěvků u PP a SS 

měsíční 

úložka  vloženo za rok st.příspěvek PP/rok st.podpora SS/rok 

100 Kč 1 200 Kč 600 Kč 120 Kč 

500 Kč 6 000 Kč 1 800 Kč 600 Kč 

1 000 Kč 12 000 Kč 1 800 Kč 1 200 Kč 

1 500 Kč 18 000 Kč 1 800 Kč 1 800 Kč 

 

Z tabulky je patrné, že z hlediska státní podpory je výhodnější penzijní připojištění. 

Z hlediska poplatků je také výhodnější penzijní připojištění, protože k němu se žádné 

poplatky neváží. Stavební spoření je výhodnější z hlediska úrokové sazby. 

Další velice oblíbenou možností spoření na důchodový věk  je životní pojištění. 

V rámci investičního životního pojištění je možné zvolit si vlastní investiční strategii. 

Pro konzervativní typy lidí, kteří nejsou ochotni podstupovat riziko spojené 

s investicemi, je variantou v rámci životního pojištění vkládat finanční prostředky do 
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garantovaných fondů, kde mají možnost získat zhodnocení 2,40% p.a.  Jelikož 

výnosy ze životního pojištění podléhají zdanění v rámci daně z příjmů, čistý výnos je 

nižší a činí 2,04% p.a. Navíc i s tímto produktem jsou spojeny poplatky. Takže díky 

tomu se celková výnosnost sníží. 

Z hlediska úrokové sazby, tedy podle toho, jak jsou zhodnocovány vklady, vypadá 

srovnání výše zmíněných produktů takto: 

Graf č. 6 – Úrokové sazby u různých forem spoření 

 

Pramen: Vlastní zdroj 

Z grafu vyplývá, že z hlediska zhodnocování vložených prostředků je 

nejvýhodnějším produktem garantovaný fond v rámci životního pojištění.  

Pro vkladatele je však důležitějším kritériem výnosnost produktu. Tu ovlivňuje, jak 

už bylo zmíněno, státní příspěvek, poplatky související s produktem a také možnost 

daňového odpočtu od základu daně z příjmů, respektive daňová úspora.  

Státní podpora se z těchto vybraných produktů týká pouze penzijního připojištění a 

stavebního spoření. Z těchto dvou možností je výhodnější penzijní připojištění. 

Z hlediska poplatků je opět nejvýhodnější penzijní připojištění, protože k tomuto 

produktu se žádné poplatky, na rozdíl od ostatních, neváží.  

Penzijní
připojištění

Stavební
spoření

Spořící účet Životní pojištění

1,42% 
1,73% 

1,30% 

2,04% 

Úrokové sazby v % p.a. 

Úrokové sazby v % p.a.
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A nakonec možnost získání daňových úspor je možné pouze u penzijního připojištění 

a životního pojištění. Toto ale platí pouze za podmínky, že jsou tyto produkty 

uzavřeny minimálně na pět let a minimálně do roku, ve kterém se účastník dožije 

šedesáti let věku. 

V následujícím grafu je zachycen vývoj výnosnosti vybraných produktů pro měsíční 

úložku 500 Kč. 

Graf č. 7 – Vývoj výnosnosti v % p.a. 

 

Z grafu vyplývá, že v horizontu 20 let má nejvyšší výnosnost penzijní připojištění. U 

stavebního spoření jsou použita data odpovídající podmínkám stavebního spoření, 

které platily do konce roku 2010. Nové podmínky stavební spoření se změnily 

z hlediska státní podpory, která byla snížena. Výnosnost stavebního spoření je od 

začátku tohoto roku tedy ještě nižší než ukazuje graf a lze tedy předpokládat a 

vyvodit závěr, že penzijní připojištění je z vybraných produktů nejvýnosnější formou 

spoření i v horizontu 40 let. 

Pro srovnání těchto produktů, sloužících ke spoření finančních prostředků, jsou 

důležité i další ukazatele. Jedním z nich je likvidita. Z tohoto pohledu je na tom 

nejlépe spořící účet, kde nejsou žádná omezení. U stavebního spoření jsou finanční 

prostředky dostupné až po šesti letech spoření. Co se týče penzijního připojištění, 

účastník se ke svým prostředkům může dostat nejdříve v šedesáti letech věku nebo 
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při sjednání výsluhové penze na část úspor nejdříve po patnácti letech spoření. U 

životního pojištění je to individuálně dle pojistných podmínek konkrétní pojišťovny. 

A posledním hlediskem, podle kterého lze jednotlivé produkty srovnávat, je riziko 

související se spořením. Tímto se vybrané produkty prakticky neliší, protože u všech 

je riziko minimální, jelikož se jedná o konzervativní způsob spoření.  
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5 Diskuze 

 

Jelikož je penzijní připojištění se státním příspěvkem v České republice velice 

oblíbeným produktem, bylo mým záměrem zjistit výnosnost tohoto produktu a 

porovnat ji s vybranými formami zhodnocování finančních prostředků.  

Zjistila jsem, že penzijní připojištění dosahuje vyšší výnosnosti než spořící účet, 

stavební spoření a životní pojištění. Může se tedy zdát, je to ideální spořící produkt. 

Důležité je ale podotknout, že výnosnost není jediným důležitým parametrem 

spořícího produktu. Pokud například vezmeme v úvahu, že někteří lidé chtějí mít 

přístup k naspořeným penězům dříve než v šedesáti letech nebo jsou ochotni 

podstoupit při spoření vyšší riziko, je pro ně penzijní připojištění nevhodným 

produktem.  

Podle mého názoru využívá penzijní připojištění tak velké množství lidí proto, že 

mají nedostatek informací o jiných možnostech spoření a investování, jako jsou 

například otevřené podílové fondy. Velkou roli v tom, že je penzijní připojištění tak 

využívané, je i to, že účastníci dostávají státní příspěvek za to, že spoří. Právě díky 

státním příspěvkům je výnosnost penzijního připojištění v prvních deseti letech tak 

vysoká. S rostoucí délkou spoření její vliv na výnosnost klesá, jak je vidět z grafů.  

Dále je z výpočtů výnosnosti zřejmé, že nejvyšší výnosnost mají varianty s měsíční 

úložkou 100 Kč. Tady je potřeba se zamyslet, jestli výše této úložky splní 

účastníkovi penzijního připojištění svůj účel, kterým je zajistit si spokojené stáří. 

Když totiž naspořená částka za 40 let s úložkou 100 Kč měsíčně dosahuje necelých 

100 000 Kč, co to pro člověka- důchodce znamená? Když vezmeme v úvahu, že 

průměrný věk, kterého se lidé dožívají, je kolem 75 let, znamená to tedy, že tento 

důchodce si zajistí roční rentu ve výši zhruba 6500 Kč, respektive měsíční rentu ve 

výši zhruba 550 Kč. Bude mít dnešních 500 Kč stejnou reálnou hodnotu jako za 40 

let? Z tohoto pohledu nevidím příliš velký smysl v tom, spořit si 100 Kč měsíčně 

v penzijním připojištění. 

Otázkou také je, co se s penzijním připojištěním bude dít v budoucnu. Jaký vliv na 

něj bude mít chystaná důchodová reforma? Dojde i u penzijního připojištění ke 

změnám, jaké nastaly u stavebního spoření v letošním roce? Bude povinností 
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každého pracujícího Čecha spořit finanční prostředky v rámci penzijního 

připojištění? Tohle jsou všechno otázky, na které se dá jen těžko odpovědět a je těžké 

něco předvídat. Jsou to ale zároveň témata, nad kterými by se měl každý, kdo si chce 

založit smlouvu o penzijním připojištění, zamyslet a možná se i dozvědět o jiných 

způsobech spoření. 
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6 Závěr 

 

Tato práce se zabývá různými variantami penzijními připojištění. Jsou zde 

nasimulovány různé varianty spoření, s různou délkou trvání a různou výší měsíční 

úložky. Jednotlivé varianty byly vyhodnoceny a srovnány mezi sebou. Také bylo 

provedeno porovnání penzijního připojištění s alternativními formami zhodnocování 

finančních prostředků, a to se spořícími účty, stavebním spořením a životním 

pojištěním. 

Tyto produkty mají několik společných prvků. Jedním z nich je minimální riziko 

spojené se spořením. Hodí se proto pro konzervativní typy lidí, kteří nejsou ochotni 

podstoupit riziko, že by o část svých peněz mohli přijít. S tím souvisí i skutečnost, že 

v rámci těchto produktů nedosahují vysokých výnosů. Dalším společným znakem 

vybraných produktů je to, že do nich lze finanční prostředky vkládat pravidelně a to 

už od poměrně nízkých částek. Příkladem je minimální měsíční vklad do penzijního 

připojištění, který činí 100 Kč. 

Na základě výpočtů výnosnosti penzijního připojištění bylo zjištěno, že s rostoucí 

délkou spoření a také s rostoucí výší měsíčního vkladu výnosnost penzijního 

připojištění klesá.  

Co se týče délky spoření, výsledkem je, že penzijní připojištění je i v horizontu 40 let 

výnosnější než ostatní srovnávané produkty. Přesto nejzajímavější a mnou 

doporučovanou délkou spoření je doba 5 až 10 let, kdy výnosnost penzijního 

připojištění překonává inflaci a tudíž z ní má účastník reálný výnos. 

Doporučení týkající se výše měsíční úložky nelze jednoznačně stanovit. Výše úložky 

vyplývá z toho, jaký má daný zájemce o penzijní připojištění životní standard, 

finanční možnosti a jakou má představu o svém stáří, to znamená kolik peněz bude 

ve stáří potřebovat, aby byl spokojený. Jednoznačně ale účastníkům penzijního 

připojištění nedoporučuji spořit si více než 1500 Kč měsíčně, protože 1500 Kč je 

částka, kdy je možné maximalizovat výhody penzijního připojištění, kterými jsou 

státní příspěvky a daňové zvýhodnění. 

U daňových úspor je otázkou, co s nimi udělat, jak tyto prostředky výhodně 

reinvestovat. V rámci praktické části této práce byla reinvestice provedena uložením 
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daňových úspor na spořící účet. Tato varianta je výhodná pro velmi konzervativní 

typy lidí, kteří nechtějí riskovat. Pro méně konzervativní typy lidí je ale výhodnější 

reinvestovat daňové úspory do produktů s vyšším rizikem a tím i potencionálně 

vyšším výnosem, kterými jsou například dluhopisové, smíšené nebo akciové fondy, 

kde je předpokládaný výnos 4 až 8 % p.a.  

Shrnutím všech uvedených skutečností vyplývá závěr, že penzijní připojištění je 

vhodné pro konzervativní typy lidí nebo pro osoby starší padesáti let věku s měsíční 

úložkou do 1500 Kč a při využití daňového zvýhodnění s reinv sticí do podílových 

fondů s vyšší mírou rizika. 
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