Ceska zemédélska univerzita v Praze
Provozné ekonomicka fakulta

Katedra Ekonomiky

Diplomova prace

Doplitkové penzijni sporeni jako forma tvorby rezervy
na dichod

David Dvorsky

© 2021 CZU v Praze



CESKA ZEMEDELSKA UNIVERZITA V PRAZE

Provozné ekonomicka fakulta

ZADANI DIPLOMOVE PRACE

David Dvorsky

Ekonomika a management
Provoz a ekonomika

Nazev prace

Dopliikové penzijni spofeni jako forma tvroby rezervy na diichod

Nazev anglicky

Supplementary pension savings as a form of pension provision

Cile prace

Cilem této prace je zajistit dostatec¢nou uroven finanéni sobéstacnosti modelového klienta v obdobi penze
pomoci vlastnich prostfedkl v kombinaci se statnim penzijnim systémem. Pfestoze v dnesni dobé existuje
velké mnoZstvi nastroju, kde je mozné zhodnocovat finanéni prostfedky za ticéelem dlouhodobé kumulace,
tato prace se bude orientovat pouze na investovani v ramci stdtem podporovaného tretiho pilife dlichodo-
vého systému a tim je doplrikové penzijni spofeni.

Metodika

Pro vystavbu teoretické ¢asti této prace bude pouZita odborna literatura, odborné ¢lanky oficidlni data ze
server( statni spravy zabyvajici se teoretickymi vychodisky této oblasti. V této ¢asti se jedna zejména o te-
oretické ukotveni dané problematiky, nastinéni modell penzijnich systéma jak minulych, tak soucasnych,
vysvétleni fungovani penzijniho systému, objasnéni pojm( a popis funkénosti tfetiho pilife dichodového
sporeni. V této Casti prace jsou pouzity metody, jako je identifikace, definice, deskripce.

V praktické ¢éasti se bude pracovat zejména s informacemi, které zverejiuji pfimo penzijni spolecnosti na
svych oficidlnich webovych strankach a statisticka data, jako je mirainflace, vyvoj mezd a vynosy investi¢nich
fondU a dalsi ukazatele. Tato data se budou analyzovat, interpretovat a predikovat jejich budouci vyvoj. Dale
se bude pracovat s metodou komparace pro srovnani jednotlivych zanalyzovanych moznosti investovani.
Na zavér se formou syntézy vSech poznatki vyvodi zavér pro danou problematiku.

Oficialni dokument * Ceska zemédélska univerzita v Praze * Kamycka 129, 165 00 Praha - Suchdol



Doporuceny rozsah prace
60-80

Klicova slova

Investi¢ni fond, 1. pilit, 3. pili¥, inflace, prmérna mzda, urok, investice, hodnota, riziko, analyza

Doporucené zdroje informaci

CIPRA, T. 2012. Penze: kvantitativni pfistup. 1. vydani. Praha: Ekopress, ISBN 978-80-86929-87-3

Diichodovd reforma. LOUZEK, M..

GOLDMANN, R. — UNIVERZITA PALACKEHO. PEDAGOGICKA FAKULTA. Vybrané kapitoly ze socidinich
disciplin. Olomouc: Univerzita Palackého v Olomouci, 2006. ISBN 80-244-1454-6.

KAHOUN, V. Socidlni zabezpeceni : vybrané kapitoly. Praha: Triton, 2010. ISBN 978-80-7387-346-2.

KOLDINSKA, K. Socialni pravo. 2. vyd. Praha: C.H. Beck, 2013. ISBN 978-80-7400-474-2

KREBS, V. Socidlni politika. Praha: Wolters Kluwer, 2015. ISBN 978-80-7478-921-2.

POTUCEK, M. — NETWORK OF INSTITUTES AND SCHOOLS OF PUBLIC ADMINISTRATION IN CENTRAL AND
EASTERN EUROPE. Verejnd politika. Praha: Sociologické nakladatelstvi (SLON), 2005. ISBN
80-86429-50-4.

SULC, J. — ILLETSKO, P. Penzijni pFipojisténi. Praha: Grada, 2000. ISBN 80-7169-979-9.

Pfedbézny termin obhajoby
2019/20 LS — PEF

Vedouci prace
Ing. Karel Malec, Ph.D.

Garantujici pracovisté
Katedra ekonomiky

Elektronicky schvaleno dne 24. 11. 2021 Elektronicky schvaleno dne 25. 11. 2021
prof. Ing. Miroslav Svatos, CSc. Ing. Martin Pelikan, Ph.D.
Vedouci katedry Dékan

V Praze dne 26. 11. 2021

Oficialni dokument * Ceska zemé&délska univerzita v Praze * Kamycka 129, 165 00 Praha - Suchdol



Cestné prohlaseni

Prohlasuji, ze svou diplomovou praci "Doplitkové penzijni spofeni, jako forma
tvorby rezervy na dichod" jsem vypracoval samostatné pod vedenim vedouciho diplomové
prace a s pouzitim odborné literatury a dalSich informacnich zdroja, které jsou citovany v
praci a uvedeny v seznamu pouzitych zdroja na konci prace. Jako autor uvedené diplomové
prace dale prohlasuji, Ze jsem v souvislosti s jejim vytvofenim neporusil autorska prava

tietich osob.

V Praze dne 30.11.2021




Podékovani

Rad bych touto cestou podekoval Ing. Karlu Malcovi, Ph.D. za odborné vedeni mé
diplomové prace, za jeho ochotu, trpélivost a poskytovani cennych rad a ptipominek

beéhem jejiho zpracovani.



Doplnkové penzijni sporeni jako forma tvorby rezervy
na diachod

Abstrakt

Diplomova prace se zabyva analyzou statniho dichodového systému a jeho schopnosti

vyplacet dichody i budoucim generacim.

V prvni ¢asti popsuje jednotlivé modely financovani dachodu, jak minulé tak soucasné

a dale popisuje Cesky duchodovy systém, jeho fungovani, podminky a nastaveni.

Ve druhé ¢asti se pokousi predikovat vyvoj budouci vyse dichodt k ¢emuz vyuziva
pesimistického, neutralniho a optimistického scénare, v ramci kterych dosazuje historické
hodnoty jednotlivych parametrii, upravené pro kazdy scénaf a dopocitava budouci hodnoty.
Nasledné se analyzuje a predikuje budouci zhodnoceni doplitkového penzijniho spofeni,

které je nezbytnym nastrojem této prace pro zajisténi dopliikové penze modelového klienta.

Klicova slova: Investicni fond, 1. pilif, 3. pilif, inflace, primérna mzda, Grok,

investice, hodnota, riziko, analyza



Supplementary pension savings as a form of pension

provision

Abstract

The diploma thesis deals with the analysis of the state pension system and its ability

to pay pensions to future generations.

The first part describes the various models of pension financing, both past and present,

and further describes the Czech pension system, its operation, conditions and settings.

The second part attempts to predict the development of future pensions, using a
pessimistic, neutral and optimistic scenario, in which it sets the historical values of
individual parameters, adjusted for each scenario and calculates future values. Subsequently,
the future evaluation of supplementary pension savings is analyzed and predicted, which is

a necessary tool of this work to ensure the supplementary pension of the model client.

Keywords: Investment fund, 1st pillar, 3rd pillar, inflation, average wage, interest,

investment, value, risk, analysis
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1 Uvod

Socialni zabezpecCeni je vysledkem socialni politiky statu, ktera ma poridit distojné
podminky pro zivot svych ob¢ant. Jednim z primarnich cilt sou¢asného socialniho systému
je na urcité trovni i regulace odpovédnosti ob¢and za jejich budoucnost. Vydélecné Cinnym
osobam je legislativné ulozena povinnost odlozit ¢ast své soucasné spotfeby ve prospeéch
budouci, naptiklad ve formé povinnych odvodi na socialni a zdravotni pojisténi, pfi¢emz

odvody socialniho pojisténi tvori zaklad pro dichodové zabezpeceni.

Cesky stat zatim vytvafi relativng solidni finanéni zaklad, ktery do urdité miry
dostatecné zajisti v dichodu zejména nizko a stfedné piijmové skupiny obyvatelstva. Tento
stav vS§ak v budoucnu nemusi trvat. Podle Komise pro spravedlivé dichody az 95 %
dichodct spoléha na statni dichod z povinného prvniho pilife. Lidé necini racionalni
rozhodnuti tykajici se vlastnich uspor na penzi, protoze vidina odchodu do dichodu je
zalezitosti velmi dlouhého Casového horizontu, zatimco spotfeba v dany moment jim piinasi

vyS§si uzitek.

Clovék v produktivnim véku si béhem svého Zivota zajistuje Zivotni Groveti pfijmem
ze své prace a majetku. Z néj spotiebovava zbozi a sluzby, kterymi si zajist'uje urcity zivotni
standard. Po odchodu do dichodu o pfijem z prace obvykle pfichazi, a proto musi béhem
produktivniho véku nakumulovat dostate¢nou penézni zdsobu, aby mohl udrzet uspokojivy

zivotni standard 1 v poproduktivnim véku.
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2 (il prace a metodika

2.1 Ci

Cilem této prace je zajistit dostateCnou uroven financni sobéstacnosti modelového
klienta v obdobi penze pomoci vlastnich prostfedkii v kombinaci se statnim penzijnim
systémem. Prestoze v dnesni dobé existuje velké mnozstvi nastrojii, kde je mozné
zhodnocovat finan¢ni prostfedky za ucelem dlouhodobé kumulace, tato prace se bude
orientovat pouze na investovani v ramci statem podporovaného tietiho pilife dichodového

systému a tim je dopliikové penzijni spofeni.

Dil¢imi cili, které jsou nezbytné pro dosazeni cile hlavniho, jsou charakteristika
soucCasného stavu statniho penzijniho systému a nasledna predikce do budoucich ¢asovych
period, resp. do doby odchodu stanoveného klienta do penze, aby bylo mozné zhodnotit,
jakou castku muze klient v budoucnu piiblizné ze statniho systému ocekavat. Dale je
nezbytné uvést nabizené produkty penzijnich spolecnosti, zanalyzovat jejich nastaveni a
zhodnotit jejich potencialni budouci ziskovost, se kterou se bude v modelaci pro dosazeni

cilové Castky, pracovat.

2.2 Metodika

Pro vystavbu teoretické ¢asti této prace bude pouzita odborna literatura, odborné
Clanky oficialni data ze servert statni spravy zabyvajici se teoretickymi vychodisky této
oblasti. V této ¢asti se jednd zejména o teoretické ukotveni dané problematiky, nastinéni
modell penzijnich systému jak minulych, tak soucasnych, vysvétleni fungovani penzijniho
systému, objasnéni pojmu a popis funkcnosti tietiho pilife dichodového sporeni. V této ¢asti

préce jsou pouzity metody, jako je identifikace, definice, deskripce.

V prvni ¢asti praktické prace bude nadefinovan modelovy klient, pro jehoz parametry

budou vSechny vypocty tvoreny a na kterém se budou veskeré vysledky prace demonstrovat.

Nasledné bude vypocitana vyse dichodu podle aktualnich pravidel. To znamena, jak
velky dachod by klient pobiral za pfedpokladu, Ze by plnil stanovené parametry v minulosti
a dnes dosel do dichodového veéku. Pro tento vypocet se pouzije dichodova kalkulacka

dostupna na portale CSSZ.
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Bude zanalyzovan historicky vyvoj ristu mezd a miry inflace za poslednich 20 let a
pomoci protazeni trendu se vytvori o¢ekavany vyvoj téchto Cisel do budoucnosti. Na ty se
navaze vypocet budouciho diichodu pii dosazeni dichodového véku modelového klienta.
Tim se ziska potencialni vyse dichodu z 1. pilife za predpokladu, ze by se nasledujicich 35

let odehravalo ve stejném duchu jako poslednich 20 let.

Jelikoz hrozi, ze budoucnost bude jina nez minulost, budou do vypoctu zohlednéna
rizika a vytvofi se 3 scénafe potencialniho vyvoje do budoucnosti. Pesimisticky, neutralni
(ktery bude respektovat vypoctend data) a optimisticky, pfiCemz se bude klast na
pesimisticky scénar vétsi duraz a bude pocitan s vyssi negativni odchylkou od primérnych
hodnot, nez bude pozitivni odchylka u optimistického scénarfe. Tim se piepocita dichod,

ktery klienta muze Cekat v jednotlivych scénafich.

Na zavér bude klientovi vypocitan potencialni zistatek investi¢niho uctu pii dosazeni
dichodového veéku a nasledna renta zjednotlivych investiCnich strategii po dobu ziti
v dichodu. Ve vypoctech bude zohlednéna inflace a bude tak zachovana realna hodnota

penéz.

Penze z 1. a III. pilife bude v ramci jednotlivych scénafil a strategii skombinovana a
v ptipadé, ze se celkova penze ukaze byt jako nedostateCna a nebude dosahovat minimalni
definované hranice, bude klientovi dopocitano a doporuceno navyseni mésicni tlozky na

konkrétni ¢astku v zavislosti na zvolené investicni strategii.

14



Pouzité vypocty:
1) Rust realné mzdy ociStény o inflaci

1 + tempo ristu mzdy
1 + mira inflace

rust realné mzdy =

2) Budouci hodnota mzdy

budouci nominalni mzda

= aktualni vySe mzdy * (1 + primérné tempo ristu mzdy)"
3) Prepocet nominalni budouci mzdy na mzdu realnou

budouci nominalni mzda
(1 + primérna mira inflace)™

budouci realnd mzda =

4) Prepocet kumulativni vykonnosti na anualizovanou

anualizovana vykonost = ’i/kumulativnl' vykonnost
5) Vypocet duchodu

dichod = 10 % * HM + (1,5 % * pocet odpracovanych let)
* (100 % x castka do urovné 1.redukcni hranice

+ 26 % x castky mezi 1. a 2. reduk¢ni hranicf)

6) Vypocet realné hodnoty uctu DPS na konci kazdého roku sporeni

prvnirok = [12 x (10 % * ¢istd mzda) + (12 x statni prispévek)]

1 + Grokova mira

* + rocni danova Uspora
1 + mira inflace P
nasledujici roky
= [zGstatek z predchoziho roku + 12 * (10 % * ¢ista mzda)

1 + Urokova mira
1 + mira inflace

+ (12 x statni ptispévek)]

+ ro¢ni daniova uspora

15



rwvo

Definovani parametru pro tvorbu scénaru vyvoje:

Pro vypocet potencialniho dichodu budou vytvofeny 3 scénafe. Pesimisticky,
neutralni a optimisticky. Do kazdého scénare budou promitnuta rizika — demograficky
vyvoj, ekonomicky rust, mira inflace. S ohledem na dlouhodoby horizont pro vypocet by
bylo rizikové tvofit scénafe formou potencidlni odchylky od hodnot na zékladé dat za
poslednich 20 let, jelikoz jsou tato data pomeérné pozitivni. Odchylka od praimérné hodnoty
se tak nastavi fixn€ a zarovenl pomérné razantné a navic se pro modelového klienta budou
negativni faktory zohledfiovat vy$si vahou nez ty pozitivni, aby tak klient byl vystaven
ur¢itému zatézovému testu. Divodem je fakt, ze v ptipadé prebytku prostiedkt uréenych
pro dichod to pro klienta nebude znamenat zadny problém, ale v piipadé nedostatku
financnich prostfedkd urCenych pro preziti v penzi by to pro klienta znamenalo problém

fatalni. S dopadem jednotlivych rizik se tedy bude pracovat nasledovné:

Demograficky vyvoj — Pro neutralni scénaf se pouzije vysledek vypocti v praci.

Odchylka pro negativni scénaf bude -20 % a pro pozitivni scénar +10 %.

Ekonomicky rust — Pro potieby vypocti této prace se bude pracovat s predpokladem,
ze ptimoumérmné od ekonomického ristu se bude odvijet i rist primérné mzdy, ktera opét
pfimoumérné ovlivni vysi dichodu. Pro neutralni scénaf se nebude brat v potaz zadné
ovlivnéni timto faktorem oproti zakladnimu vypoctu. Pro negativni scénai bude pocitano
s ekonomickym ristem o 30 % niz§im a pro pozitivni scénar bude pocitano s ristem o 10 %

vyS§im.

Inflace — Pro neutralni scénai se bude vychazet z primérnych predikovanych Cisel.
Pro negativni scénar bude pouzita prumérna inflace v dlouhodobém horizontu o 20 % vyssi

a pro pozitivni scénaf bude pouzita inflace o 10 % nizsi.
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3 Teoreticka vychodiska

3.1 Vyznam penzijniho systému v socialnim zabezpeceni

Zajisténi dodatecnych zdroji pro osoby v poproduktivnim véku tak, aby nebyla
dramaticky ohrozenéd jejich zivotni uroven, je dlouhodob€ vyznamnym politickym a
ekonomickym problémem. Moderi dichodové systémy se ve vyspélych zemich zapadni
civilizace zaCaly objevovat ve druhé poloving 19. stoleti, kdy statni zabezpeCeni dichodt

nahrazovalo roli tradi¢nich instituci jako rodina &i cirkev.!

V tomto obdobi se zemé velmi intenzivné zaCaly zabyvat vytvafenim nastroju a
mechanismu, které by obyvatelim zpfistupnily ¢i zjednoduSily spofeni a kumulovani
penéznich ¢i financnich zasob. A pfiispély tak k efektivnéj§imu planovani spotieby a tvoteni
zasob u obyvatelstva, ¢ehoz dusledkem by mél byt plynuly prechod do dichodu, bez velké
Ujmy na zivotni arovern.

Z odborné literatury vychazeji rizné zpusoby, jak rozdélit dachodové systémy.

Existuje mnoho hledisek a aspektt, diky kterym umime dichodové systémy odlisit.

3.2 Ekonomické stranka socialniho zabezpeceni

Socialni politika v CR je financovana z vefejnych rozpocti (pfevazné ze statniho
rozpoctu) a zaroven ze zdroju vytvorenych z ptimych ucelovych plateb subjektt socialniho
pojisténi. Statem plné hrazena je statni socialni podpora a ¢aste¢né financovana je socialni

pomoc.?

Fiskalni politika vyrazné ovliviiuje socialni politiku statu, vydajova stranka verejnych
rozpocCtl na zabezpeceni socialnich prav a jistot je jednou z primarnich forem prerozdélovani
prvotnich dichodi v ekonomice a ve vétsineé stati EU znacné roste. K feseni problematiky

financovani socialniho zabezpeceni muzeme nahlizet 4 zakladnimi koncepty:

! HOLZMANN, R., PALMER, E. Pension Reform : Issues and Prospects for Non-Financial Defined
Contribution Schemes. Washington, s. 17

2 GREGOROVA, Z., GALVAS, M. Socialni zabezpeteni. 2. Vydani., s. 13
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- Systém garantovany statem, kdy jsou poskytované davky financovany z datiovych
prostredkt
- Systém, kdy jednotlivec za sebe odpovida sam a to vytvarenim tuspor, nabytim
majetku ¢ soukromym poji§ténim
- Statem vytvorené povinné zabezpecujici nastroje (socialni pojisténi)
- Participace zaméstnavatel, ktefi hraji vyznamnou roli v ramci dopliikového
(kolektivniho) zabezpeceni
V soucasné dob& ma v CR dominantni postaveni pravé socialni pojisténi, které je
financované , prubé€zné“. Jeho hlavni ideou je, na zakladé pojistné-matematického
algoritmu, odhadnout naklady a pfijmy ¢lovéka, na zakladé kterych se urc¢i vyse pojistného.
Je pfi tom nutno brat v ivahu vSechny faktory, které tento systém ovliviiuji (ekonomické,
spoleCenské, demografické apod.) a zaroven nepfipustit, aby demografické problémy a
starnuti populace byly feSeny na tikor dnesni generace. Jednim ze zptsobti muze byt kladeni
dirazu na participaci jednotlivcd, napfiklad soukromym pojisténim. Tento zpisob se
vyuziva zejména ve statech tahnoucich k liberalismu a jeho hlavni myslenkou je snizeni
socialniho bfemene a ukoly statu a naopak posileni odpovédnosti jednotlivcu a tvorby

uspor.?

CSSZ jako finanéné spravna instituce a organ socialniho zabezpedeni zajistuje jednu
tfetinu pfijmové stranky statniho rozpoctu a to vybérem pojistného na socialni zabezpeceni
a prispévku na statni politiku zaméstnanosti. Spravuje zalezitosti témet 9 miliona klientd, z
toho 30 % diichodcti. V roce 2019 CSSZ celkové na diichody vydala 459 miliont. K&, z toho
na starobni dichody slo 382 milioni. K& Vyplatila pfiblizné 2,5 milionu starobnich

dtichody.*

3.3 Zakladni modely zajisténi

Duchodové systémy se v jednotlivych zemich vyvinuly riznymi zpisoby. Prfi
detailn€j$im pohledu lze vsak identifikovat rysy dvou zakladnich typt. Klasicky pojistny

model, ktery vznikl ve stfedni Evropé a o jeho zavedeni se postaral Bismarck.

3 KAHOUN V. akol. Socialni zabezpe&eni: vybrané kapitoly. 2. vydani., s. 10
+ CSSZ. Statisticka ro¢enka z oblasti diichodového pojisténi. Dostupné z: https://1url.cz/jzgOx
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A druhy model jednotného dichodu, jehoz zakladatelem byl Beveridge. V realité se
vSak neobjevuji v Cisté podobé a i presto, ze je dichodové zabezpeceni v obou modelech

chapano odlisné, mnohé zemé se uchyluji ke konstruktu kombinace téchto modeld.

Bismarckuv pojistny systém

Jedna se o historicky nejstars$i model. S jeho ucelenym konceptem piisel v roce 1881,
jiz béhem svého projevu, némecky kancléf Otto Von Bismarck. Jeho pfedstava zahrnovala
predevsim zabezpeceni délnické tridy, prostiednictvim turazového a nemocenského
pojisténi, které chapal jako povinné. V roce 1889 byl za jeho vlady schvaleny zakon,
zahrnujici 1 starobni pojisténi, které bylo vnimano jako zvlastni ptipad invalidniho pojisténi.
Je zajimavé, ze vysledny produkt, ktery vstoupil v platnost v roce 1891, se od Bismarckové
koncepce vyrazné lisil. Podle pivodni Bismarckovy predstavy mélo byt financovani
zajisténé ze statniho rozpocCtu, pro nedostatek financnich prostfedkd bylo nezbytné vyuzit

financovani zalozené na prispévkové na bazi piispévku.’

V Bismarckové systému je vySe vyplaceného dichodu zavisla na objemu zaplaceného
pojistného, nese tak i princip zasluhovosti. Vyplaceny dichod je stanoven jako procento z
prumérného vydélku pojisténce, za urCité Casové obdobi a zavisi na parametrech jako

dichodovy vek ¢i pojistna doba, které se musi v pravidelnych intervalech upravovat.

Modifikaci Bismarckova systému je pojistny systém se stanovenym minimem.
Dopliiuje jej konstruktem minimalniho dichodu, ktery je vyplacen bez ohledu na vysi
zaplaceného pojistného nebo pojistné doby. Dichodovému systému tohoto typu se
piiblizoval i systém v Ceskoslovensku, zavedeny v roce 1957. Po rozpadu ptichazeli upravy,

které systém zasadné ménily a zaveden byl dvouslozkovy systém.

Beveridgeuv flat rate systém

O pul stoleti pozdéji prichazi na scénu britsky ekonom William Beveridge s novym

konceptem. V roce 1942 zvetejnil Zpravu o socialnim pojisténi a piibuznych sluzbach, ve

5 ROFMAN, R., APELLA, 1., VEZZA, E. Beyond Contributory Pensions; Fourteen Experiences with
Coverage Expansion in Latin America., s. 47

19



které deklaroval své predstavy o hlavnim poslani dichodového zabezpeCeni a formuloval
navrh na povalecny socialni systém. Na rozdil od Bismarckova systému Beveridge opomnél
princip zasluhovosti a jak nejdilezitéjsi cel vidél v zabranéni bezprostfedni chudoby. Novy
systém mél byt univerzalni a mel poskytovat stejné davky, které by byly vyplaceny v ptipadé

invalidity, nemoci, nezaméstnanosti a stafi na urovni existen¢niho minima.®

Pravé univerzalnost a poskytovani stejnych davek pfinaselo komplikace pfi
prosazovani tohoto konceptu. Protindvrhem se Mezinarodni organizace prace pokousela o
upraveni konceptu tak, aby vySe pobirané davky odrazela vysi pfijmu. Sam Beveridge tento
navrh odmitl s poukazanim na to, ze by pfichazelo k demotivaci urcitych skupin ob¢ant
tvorit uspory. Tento argument se mu podafilo obhajit a princip stejné davky zustal v jeho

modely zachovan.’

Vyplacena vyse dichodu je stanovena jednotnou ¢astkou, ktera maze byt stejna pro
vSechny osoby stejného v€ku, nebo muze byt zavisla na dobé pojisténi. Financovani
Beveridgova systému probihalo na zakladé prerozdélovani prostfedkd z vybranych dani a

podléhalo vyhradné vefejné spravé.®

Dvouslozkova konstrukce

Tento model, jak naznacuje jeji nazev, se sklada ze dvou slozek a tvoii jej kombinace
Bismarckova a Beveridgova systému. Prvni slozka je stejnd pro vSechny piijemce, je
univerzalni a tvori pevnou ¢astku. Druh4 slozka je zavisla na odvedeném pojistném. Tento
systém tedy nese prvky solidarity (prvni slozka) i prvky zasluhovosti (druha slozka), které

je mozna na zakladé evidované socialni ¢i ekonomické situace korigovat.’

Vyplacené dichody lze valorizovat, at’ uz podle ristu mezd nebo zivotnich nakladu.

Je vSak nezbytné pracovat s valorizaci a zménami parametri podle stejného principu jak pro

¢ ROFMAN, R., APELLA, 1., VEZZA, E. Beyond Contributory Pensions; Fourteen Experiences with
Coverage Expansion in Latin America., s. 66

7 CIPRA, T. Penze: kvantitativni pristup. 1. vydani., s. 24

8 ROFMAN, R., APELLA, 1., VEZZA, E. 2014. Beyond Contributory Pensions; Fourteen Experiences
with Coverage Expansion in Latin America., s. 72

° HOLZMANN, R., PALMER, E. 2006. Pension Reform: Issues and Prospects for Non-Financial
Defined Contribution Schemes. Washington:, s. 48
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vyplacené dachody, tak pro nové pfiznané dichody, aby byla zachovana homogenita

systému.!°

3.4 Penzijni modely

Ve svété se vytvorila cela fada penzijnich systému, které se postupnym historickym,
ekonomickych a socialnim vyvojem piizpusobovaly podminkam jednotlivych statd. Jeden z
prvnich modelt byl zaveden Bismarckem a jednalo se o klasicky pojistny systém, kdy je
vysSe duchodu zavisla na odvodech pojistného a je definovana jako procentualni podil
prumeérného celozivotniho vydélku jedince. Dalsi model, zavedeny Beveridgem, je model
jednotného dichodu, jehoz jednotna vysSe odrazi urovei minimalni mzdy ¢i Zivotniho
minima. V dichodovém véku dochazi k diferenciaci piijmi obcant v duasledku jejich

dobrovolné ucasti v n&kterych z pfipojistovacich systému.!!

Esping-Andersen vymezil zakladni typologii socialnich modela nasledovné: liberalni,
socialné-demokraticky a konzervativni model. Podle typologie Bovenberga a Ewijka tuto
Skalu rozsifujeme o neoliberalni model, ktery zacal rozvijet v 90. let minulého stoleti. V
idealnim svété by tak souCasné penzijni systémy stati mély vychazet z této zakladni
klasifikace, jejiz diferenciace je piedevSim zalozend na principu univerzality a

dobrovolnosti.!?
e Liberalni penzijni model

Vychodiskem tohoto modelu je individudlni rozhodovani, maximalni svoboda a
dobrovolné soukromé zabezpeceni podle potieb a zajmu jednotlivct. Dalezitou roli v tomto
systému hraje i rodina a ve vyjimec¢nych piipadech jsou k dispozici statni penézité davky
socialni pomoci ¢i rizné charitativni instituce. Klasicka liberalni penzijni politika odmita

jakékoli statni dichody ¢&i dotace penzijnich finanénich produktd.!* Moderni liberalni

YROFMAN, R., APELLA, 1., VEZZA, E. 2014. Beyond Contributory Pensions; Fourteen Experiences
with Coverage Expansion in Latin America., s. 73

L KREBS, V. et al., 2015. Socialni politika. 6., pfepracované a aktualizované vydani., s. 103
12 VOSTATEK, J. Penzijni teorie a politika. 1. vydani., s. 138

13 VOSTATEK, J. Penzijni teorie a politika. 1. vydani., s. 138
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penzijni model naopak aktivné vyuziva vefejné dichody dvojiho typu: testovany nebo

univerzalni duchod.

Testované starobni diichody predstavuji davku socialni pomoci se zohlednénim piijmu
¢i majetku budoucich penzisti. Tento model byl historicky zaveden v Dansku, Velké
Britanii, Australii, Irsku, na Novém Zélandu, v anglosaskych a skandinavskych zemich
avSak v Cisté podobé se v dnes$ni dobé€ jiz nevyuziva. Rovny dichod ma jednodussi
konstrukci, 1ze jej uplatnit pro vSechny osoby, bez ohledu na jejich jiné pfijmy avsak je
naro¢néjsi na vefejné finance. Nejznaméjsi formou univerzalniho diichodu je statni dichod
ve Velké Britanii, ktery byl zaveden na doporuceni liberala Beveridge a novozélandsky
model financovan ze statniho rozpoc¢tu. V dnesnich vyspélych statech se tento model v jeho
ptvodni verzi také nevyuziva, ale jeho hlavni slozky (testovany ¢i rovny dichod) maji i

nadale své vyuziti v novych modelech jako jeden ze zakladnich piliia. !4
e Konzervativni penzijni model

Tento model vychazi z filozofie, kde je spolecnost diferencovana a potteby rtiznych
socialnich skupin a profesi se lii.!"> Jedna se o mix socialniho a zasluhového hlediska.
Konzervativni penzijni systémy, nazyvané také korporativistické, se soustied’'uji na vykon a
sleduji zajmy jednotlivych socidlnich skupin. Prvni vysadni skupinou byli statni
zaméstnanci, vojaci, policisté ¢i postaci, a ideou byla odména té€chto zaméstnancu za jejich
vérné sluzby ve prospéch statu v podobé riznych darti. Tento druh diichodu se ale stal Casem
neudrzitelnym, protoze zvySoval odpovédnost statu postarat se o své zaméstnance. Zakladni
schéma tohoto modelu se sklada ze 3 penzijnich pilifd- vefejna penze (pro vefejné
zameéstnance), zaméstnanecka penze (povinné ¢i dobrovolné zaméstnanecké penze) a osobni
penze, je spojena s riznymi metodami financovani a obecné ji nemizeme ztotoziovat s

kapitalovym systémem financovani.!¢

14 VOSTATEK, J. Penzijni teorie a politika. 1. vydani., s. 142
15 VOSTATEK, J. Penzijni teorie a politika. 1. vydani., s. 144

16 HOLZMANN, R., PALMER, E. Pension Reform : Issues and Prospects for Non-Financial Defined
Contribution Schemes., s. 50
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e Socialné-demokraticky penzijni model

Tento model vznikl ve statech s liberalni orientaci. Vyznamnou charakteristikou je
dominance univerzalnich davek a robustni solidarni pilit v podobé rovného nebo
testovaného diichodu. Svédsko, jako prvni stat na svéte, zavedl systém univerzalniho
starobniho pojisténi jiz v roce 1913. Jedna se o model, ktery vyuziva univerzalni dachod, v
dnesni dobé& napftiklad novozélandsky ¢i alternativni nizozemsky, jehoz systém je slozen z
rovného diachodu a z kvazipovinnych zameéstnavatelskych diachodut, které dosahuji ptiblizné
70 % turovné predchoziho vydélku. Kli€ovou roli hraje univerzalni systém socialniho
dichodového pojisténi, doplnény systémem zaméstnaneckého dichodového piipojisténi a

individualni pfipojisténi dichodového zabezpedeni.!’
e Neoliberalni penzijni modely

Jedna se o propojeni liberalni ekonomie s privatizovanym socialnim dichodovym
pojisténim. Typickym predstavitelem je koncept soukromych penzijnich fondu a vyuzivani
soukromych trznich produkti s pfislibem vyssi penze. Prostiedky ulozené ve fondech jsou
zhodnocovany na kapitalovych trzich skrz investi¢ni vynosy.!® Typicky piedstavitel tohoto
modelu je Chile. Hospodatska a politicka situace v Chile na pfelomu 70. a 80. let minulého
stoleti v Cele s prezidentem Pinochetem, ktery zasadn€ omezoval lidské prava a svobody,

vytvoftila idealni podminky pro prosazeni komplexniho konceptu penzijni reformy.

Autorem této radikalni reformy byl José Pifiera a jeji podstatou byla privatizace
chilského penzijniho systému, kde obcané zacali odvadét ¢ast svych piijmt na individualni

ucty do penzijnich fonda.

Vyvoj penzijnich systému je ovliviiovan celou fadou faktord, politikou statu,
poskytovateli financ¢nich sluzeb a jinymi subjekty. Koncept je zalozen na teorii vefejné volby
(Buchanan) kde hlavni roli hraji zajmy a moc vybranych skupin a tak se postupné vyvijely i

vySe popsané modely.!® Je idealni penzijni systém konstruovany vice pilifovym schématem

17 VOSTATEK, J. 2016. Penzijni teorie a politika. 1. vydani., s. 150
18 VOSTATEK, J. 2016. Penzijni teorie a politika. 1. vydani., s. 150

1Y VOSTATEK, J. 2016. Penzijni teorie a politika. 1. vydani., s. 153
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skladajicim se ze statnich a soukromych pilifi? Pozitivni odpovéd’ na otazku muzeme
zdtivodnit zejména moznosti diverzifikace rizik spojenych s jednotlivymi pilifi. Statni pilit
PAYG s sebou nese riziko tykajici se velikosti objemu mezd v ekonomice a souvisi s
odpovédnosti vlad ohledné jejich rozpoCtovych a fiskalnich politik, na stran¢ druhé neni
vystaven rizikim financniho trhu. Zatimco u piispévkové definovanych planl je situace
inverzni. I odbornici Svétové banky sympatizuji s vice pilitfovym systémem, diky kterému

se snizuje celkové riziko diichodového systému.2’

3.5 Aktualni déleni duchodovych systému

V nasledyjici sekci kapitoly budou klasifikovany dichodové systémy podle
financovani a vyplaty davek. Nebudu se vSak drzet standardniho postupu jednotlivé
popisovat kazdé hledisko, ale zamé&fim se na jejich kombinaci. Inspiraci k takovému postupu
Cerpam u Petra Brabce, ktery ve své disertaCni praci timto zpisobem zkoumal aktualni
diskurz jednotlivych variant. Diichodovy systém muze byt prubézné financovany (PAYG —
pay as you go) nebo plné fondovy (FF — fully funded). Starobni dichody se dé€li na davkoveé
definované (DB - defined benefit) nebo pfispévkové definované (DC - defined
contribution). V nasledujici tabulce je vytvorena prehledna matice, ktera rozdéluje
dichodové systémy, na jedné stran€ podle zptsobu financovani dichodového systému a na

druhé podle zptsobu vyplaty dichodcovskych davek.?!

PAYG DB - Prubézny, davkové definovany systém (pay-as you go, defined benefit).
Tento systém je postaven na principu silné mezigeneracni solidarity. V Cisté prubézném
systému je celkova Castka vybraného pojistného od ekonomicky aktivni populace ihned
prerozdélovana prostrednictvim dichodovych davek. Nic se tedy Neuklada a tok hotovosti
(resp. odCerpani kupni sily) pritékajici do dichodového systému od ucastnikt, ktery si
,,spofi“ na dichod, je okamzité rozdélen mezi dichodct pobirajicich dichodcovské davky.

Systém stavi 1 na nitro generacni solidarité, na ukor principu zasluhovosti. Jelikoz v relativni

20 HOLZMANN, R., PALMER, E. 2006. Pension Reform : Issues and Prospects for Non-Financial
Defined Contribution Schemes., s. 52

2IROFMAN, R., APELLA, 1., VEZZA, E. 2014. Beyond Contributory Pensions; Fourteen Experiences
with Coverage Expansion in Latin America., s. 78
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mife vtomto systému ziskavaji vice jednotlivci nizkopfijmové skupiny a bohatstvi se

pieléva od bohatsich k chudgim.?

Diky zminénym vlastnostem poskytuje tento systém cetné vyhody. Je administrativné
nenakladny a jeho fizeni je velmi jednoduché. Diky své jednoduchosti nabizi prostor pro
Siroké pokryti. Oproti jinym systémam, inflace a Soky na kapitalovych trzich pro néj
nepiedstavuji zadné riziko. Jako jedno z negativ se diskutuje citlivost na demograficky
vyvoj. Pfi rostoucim véku doziti a nedostatecné mite porodnosti se logicky zvétsuje zavislost
dichodct na ekonomicky aktivni populaci a stabilita systému muze byt ohrozena. Na takovy
vyvoj se vSak da velmi jednoduse reagovat a predejit tak destabilizaci systému. Z pohledu
politickych nastroju se vSak jedna o velmi nepopularni feSeni a jejich proveditelnost maze

byt proto extrémné narocna.

V jednotlivych letech mize dojit k nepatrnym prebytkaim, které mohou byt kratkodobé
investovany. Vynos vSak nepfedstavuje znatelny pfijem a je zpravidla v dal§Sim obdobi

rozpu$tén v dichodovych davkach.?

FF DC - PIn¢ fondovy, piispévkové definovany systém (fully funded, defined

contribution)

FF DB je pfimo v kontrastu s PAYG DB. Absolutné se v ném uplatiiuje princip
zasluhovosti. V plné fondovém dichodovém systému dochazi k akumulaci spofenych
finan¢nich aktiv, kterd jsou v budoucnu vyuzita pro vyplaceni penzijnich davek. Kazdy
ucastnik si prostiednictvim prispévka spoii na svij individualni Gcet a usporena Castka se
mu zhodnocuje investovanim na kapitalovém trhu. Pfi odchodu do dichodu zacne
spotfebovavat naakumulovana financni aktiva, v pfipade ze je fondovy systém prispeévkove
definovany (DC), dichodové davky ucastnika zcela zavisi na hodnoté naakumulovanych

aktiv a jednotlivec nese celé financni riziko spojené s investovanim aktiv.

Za nejCastéj§i vyhody takového systému se povazuje pravé zminény princip
zasluhovosti, dichodové davky 1épe odpovidaji naspofenym prispévkim, a nizsi nachylnost
k nepfiznivému demografickému vyvoji. Brabec vS§ak povazuje tento argument za chybny a

tvrdi, Ze i fondovy systém je zasazen starnutim populace. A to z divodu, Ze vyssi oekavany

22 HOLZMANN, R., PALMER, E. 2006. Pension Reform : Issues and Prospects for Non-Financial
Defined Contribution Schemes., s. 53

ZROFMAN, R., APELLA, 1., VEZZA, E. 2014. Beyond Contributory Pensions; Fourteen Experiences
with Coverage Expansion in Latin America., s. 68
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vek doziti nutn€ vede ke stanoveni vys$siho véku odchodu do dichodu, jinak by se prostiedky
pii odchodu do dichodu délily vétsim poctem ocekavanych let doziti a dochazelo by ke

snizovani vyplacenych dichoda.?*

Nejvétsi nevyhodou a zarover nejvétsim rizikem je pro tento systém negativni vyvoj
na kapitalovych a financnich trzich. Tento argument vSak ztraci na sile, kdyz se ¢as na
spofeni a investovani prodluzuje. V ptipadé 40letého investi¢niho horizontu se trzni riziko

minimalizuje a vyznamnost slozeného uroceni se zvysuje.
NDC - Fiktivni, pfispévkové definovany systém (notional, defined contribution)

NDC je v mnohém podobny klasickému PAYG. Jednotlivei v produktivhim véku
prispivaji do systému a systém nasledné preléva prostiedky sou¢asnym dichodcim. V ¢em
se odlisuje, je metoda vypoctu vyplaceného dichodu. Piispévky kazdého ucastnika systému
se priCitaji na jeho individualni fiktivni Ucet. Na uctu jsou prispeévky kumulované a
zhodnocované fiktivni sazbou. Kazdy ucastnik ma tak prehled o stavu a naroku na stat.
Vyplaceny dichod je zavisly na vysi vybranych prostfedka a jeho zhodnoceni, a také na

ocekavané délce doziti. Princip

zasluhovosti je vyrazny a systém muzeme definovat jako nesolidarni PAYG. Divod
pro¢ muze byt tento systém vyhodny je skute¢nost Ze demografické i ekonomické zmeény se
projevi okamzité. V piipad€ ze fiktivni sazba, kterou jsou zhodnocované prostfedky na
fiktivnim uctu, se prizpusobuje ristu thrnu nominalnich mezd ¢i ristu nominalniho HDP.
Kdyz ekonomika roste pomalejsim tempem, fiktivni vynosy se snizuji a kdyz se sttedni délka
Zivota obyvatel prodluzuje, implicitné se snizuje i velikost vyplacenych dichod(.?’

FF DB — PIné fondovy, davkové definovany systém (fully funded, defined benefit)

Model takového systému je financovan stejné jako systém FF DC. U&astnik piispiva
do fondu, kde se pfispévky kumulyji a nasledné investuji. Li§i se v podobé vyplaceni
dichodcovskych davek. Zakladni logikou je uhrada do fondu svého odvétvi, ptipadné do

fondu svého zaméstnavatele. Ucastnik vSak nedisponuje individualnim aétem, ale investuje

2 HOLZMANN, R., PALMER, E. 2006. Pension Reform : Issues and Prospects for Non-Financial
Defined Contribution Schemes., s. 58

23 HOLZMANN, R., PALMER, E. 2006. Pension Reform : Issues and Prospects for Non-Financial
Defined Contribution Schemes., s. 63
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se kolektivné, bez mozného zasahu jednotlivce. Dichodova davka je odvozena vyhradné z

piedesle vyplacené mzdy, ktera je indexovana, a z poctu odpracovanych let.2

Vyznam tohoto systému spociva v tom, ze dokaze ptizpusobit mezigeneracni sdileni
rizik podobnym zpusobem jako klasicky PAYG DB, je tedy principialné mezigeneracné
solidarni. Zaroven dokaze piinaset vyssi duchody nez klasicky FF DC, nebot muze
dlouhodobé investovat vice rizikove, a to i v dobé pifed odchodem zaméstnance do dichodu,

¢i béhem vybéru jeho starobniho dichodu.?’

3.6 Instituce a legislativni ukotveni

Sou&asny diichodovy systém v Ceské republice ma své zaklady v Zakoné & 155/1995
Sb. o dichodovém pojisténi a Zakoné ¢. 427/2011 Sb. o dopliikovém penzijnim spofeni.
Zakladni dichodové pojisténi spolu s nemocenskym pojisténim tvoii soucast socialniho
zabezpeleni a je pln& v plsobnosti Ministerstva prace a socialnich véci Ceské republiky
(MPSV CR). Problematika dopliikovych diichodovych systémi patii do piasobnosti
Ministerstva financi Ceské republiky.

V dubnu roku 2015 vzniklo samostatné oddeleni politiky starnuti na zaklad€ usneseni
vlady ¢&. 218 ze dne 30. biezna 2015, ve kterém byla MPSV CR uloZena povinnost vytvorit
pét systematizovanych mist k zajisténi agendy pro oblast pfipravy na starnuti. MPSV CR se
tak stalo koordinatorem politiky pfipravy na starnuti. Dilezitym organem v ramci statni
spravy CR pro oblast diichodového zabezpedeni je finanéné spravna instituce, Ceska sprava
socialniho zabezpeteni (CSSZ). Je podiizena MPSV CR a vykonava pisobnost v oblasti
socialniho zabezpeceni (dichodové pojisténi a nemocenské pojisténi). Mezi jeji hlavni
kompetence (pro tuto praci relevantni) patii rozhodovani o davkach dichodového pojisténi,
vybér pojistného na socialni zabezpeCeni a plni ukoly pii vyplaté davek duchodového

pojisténi 2

26 GREGOROVA., Z., GALVAS, M. Socialni zabezpeteni. 2. Vydani.. s. 18

27 GREGOROVA., Z., GALVAS, M. Socialni zabezpeteni. 2. Vydani.. s. 26

28 KOLDINSKA, K; TROSTER, P. Pravo socidlniho zabezpegeni. 7. vyd., s. 22
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3.7 Struktura a fungovani duchodového systému

Soucasné usporadani Ceského dichodového systému zacalo vznikat pied vice nez
dvaceti lety v devadesatych letech minulého stoleti. Postupné byly pfijiméany dil¢i kroky
zavrSené v roce 1995 pfijetim zakona o dichodovém pojisténi. I nasledné dochazelo a
prubézné stale dochazi k dal§im reformnim opatfenim s cilem reagovat na ménici se
skuteCnosti. Aktualné, Cesky dachodovy systém se tava ze dvou pilifi. Pokus o zavedeni
fondové financovaného pilife (také znamy jako druhy) nebyl aspésny a v roce 2016 byl

zrusSen.

3.7.1 Prvni Pilif — Zakladni dichodové pojisténi

Je zaloZen na prubézném financovani a vyplaceni davek je davkové definovano, takze
ma identicky charakter modelu PAYG DB. Principialné ho definuje socialni solidarita.
Vztahuje se na vSechny ekonomicky aktivni osoby a neobsahuje zadny zvlastni dichodovy
systém pro specificky hospodarsky sektor. Pouze z administrativniho a finan¢niho hlediska

plati urcité odchylky pro tzv. silové resorty (napt. vojaci, policisté, hasici).

Ptijmy pilife tvofi odvody na dichodové pojisténi, které jsou povinné pro kazdou
vydéle¢ng &innou osobu. Administrativni fungovani zajistuje CSSZ, ktera ma na starosti
vybirani pojistného 1 vyplaceni davek. Vyplacené davky z tohoto pilife tvofii starobni,

invalidni a vdovské dachody.

3.7.2 Druhy pilif — Diuchodové sporeni

V roce 2013 zavedla vlada Petra Necase duchodovou reformu, kterou uvedla do
dichodového systému II. pilif (dGchodové spoteni). Tento pilif prinesl pojisténcim moznost
prevést si tii procentni body z I. pilife, pfi dodrzeni podminky pfeneseni dvou procentnich
bodd z hrubé mzdy pojisténého. Ugast v tomto pilifi byla dobrovolna. Podminkami pro vstup
byl vék osoby vice nez 18 let s vyjimkou téch, ktefi jiz pobirali starobni dichod. Pro maly
zajem byl tento pilif od 1. ledna 2016 zrusen. Ukonceni II. pilife probihalo ve dvou
variantach, ze kterych si Gcastnici tohoto spofeni mohli vybrat. Prvni z moznosti bylo
vyplaceni stavajicich financnich prostredkid z tohoto spofenil40, nebo druhou, bezplatné
prevedeni nasporenych prostiedki do II1. Pilife. Kromeé vyse uvedeného diivodu zruseni pro
maly zajem, byla divodem i snaha zastavit odliv penéz ze statniho rozpoctu, kde za dobu
trvani tohoto pilife doslo k odlivu ve vys$i pfiblizné dvou miliard korun. Jelikoz druhy pilif
zpusoboval ucastnikim jiz zminény odliv financi z 1. pilife, ktery se projevil i na vypoctu
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dichodu ucastnikd, mohli se rozhodnout zda cCastku, kterou neodvedli, doplati, nebo
nedoplati Ceské spravé socialniho zabezpedeni. JelikoZ trvanlivost tohoto pilife byla kratka,

na vy§i mési¢niho dichodu se to projevi maximalné o néco kolem sta korun.?’

3.7.3 Treti pilif — Dopliikové penzijni sporeni

Tento pilif je dobrovolny, fondové financovany a statem dotovany dichodovy systém.
Vyplaceni davek je pfispévkoveé definovano, to znaci ze nejvice vykazuje rysy modelu FF
DC. Dodrzuje princip zasluhovosti ale z pohledu udrzitelnosti a adekvatnosti dichoda

nepfedstavuje v porovnani s prvnim pilifem pfili§ velkou dilezitost.

Kdysi znamé penzijni pripojisténi spadajici pod zadkon €. 42/1994 Sb., o penzijnim
pfipojisténi, které sice stale existuje, ale zapojeni do n¢j jiz neni mozné, nahradilo tzv.
doplnkové penzijni spofeni spadajici do III. dichodového pilife. Na rozdil od 1. povinného
dtichodového pilife je III. pilif dobrovolny. Zapojit se do n& muze kazdy ob&an Ceské
republiky pfi splnéni zakonem stanovenych podminek, upravenych v zakoné ¢ j. ¢. 427/2011

Sb., o dopliikovém penzijnim spofeni.

Penzijni pfipojisténi ve formé penzijnich fondut figurovalo v dichodovém systému od
roku 1994 do roku 2012. Od roku 2013 bylo velkou dichodovou reformou zménéno na
dopliikové penzijni spofeni. Pivodni ucastnici dichodového pripojisténi byli po reformé
presunuti z penzijnich fondu do tzv. penzijnich fondu. transformovanych fondt, kde jim
zustaly vSechny tehdejsi vyhody159. Tyto fondy ruci nezapornym zhodnocenim.
Spolecnosti investuji konzervativn€, proto jsou i vynosy piiblizné na urovni inflace.
Podminky spofeni a vyplacené davky zistaly nezménény. Uastnik z nich méze obdrzet

penzi, jednorazové vyrovnani nebo odbytné. V pripadé penzi je to:

- Starobni penze — podminkou pro jeji ziskani je dosazeni pozadovaného véku, ktery
je stanoven jednotné pro zeny i muze a nesmi byt nizsi nez 60 let zivota pfi minimalni
doba pojisténi 60 kalendainich mésict. Dalsi podminky vyplaceni jsou stanoveny

penzijnim planem. Doba vyplaceni této penze je vétSinou stanovena dozivotné.

2 KOLDINSKA, K; TROSTER, P. Pravo socidlniho zabezpegeni. 7. vyd., s. 28
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- Invalidni penze — vyplaceni této davky je vazano na pfiznani invalidniho dichodu
tretiho stupné pfi minimalni dobé& pojisténi 60 kalendarnich mésici. Stejné jako v
ptipadé starobni penze je doba vyplaceni dozivotné.

- Vysluhova penze — je davka vyplacena jesté pred dosazenim pozadovaného veéku
pro uznani starobniho diichodu. Podminky naroku jsou obvykle stanoveny penzijnim
planem. Minimalni doba pojisténi pro jeji uplatnéni je 180 kalendainich mésicu.

- Pozustalostni penze — vyplaceni této davky je podminéno imrtim tGcastnika, kde

narok propada fyzickym osobam, které ucastnik uréil ve smlouvé. >

V piipad€, Ze ucastnik nema zajem o vyplaceni pravidelnych davek, muaze si zvolit
formu jednorazového vyrovnani. Toto vyrovnani lze poskytnout ucastnikovi, ktery splnil
podminky stanovené penzijnim planem, tedy 1 stejné podminky jako pro ziskéani starobni
penze. Castka, ktera u¢astnikovi bude vyplacena, se sklada ze viech uvedenych piispévka,
tedy z té€ch, které on sam zaplatil, ty které mu platil zaméstnavatel, statnich pfispévku a
podilti na vynosech z fondu. Posledni forma ziskani naspofenych je penéz, je odbytné, které
se z hlediska penzijniho pfipojisténi povazuje za predCasné ukonceni piipojiSténi, kdy
ucastnik obdrzi jen penize, které si sam naspofil spolu s podily na vynosech. Statni ptispévek
je zpét vracen Ministerstvu financi. Po reformé je poskytnuta ucastnikiim i moznost prevést

si svou smlouvu do nového DPS.

Naopak novi ucastnici jiz vkladaji své penize do tzv. ucastnickych fonda. V ptipadé
dopliikového penzijniho spoteni, které vzniklo po reformé a je upraveno v zakoné o DPS, je
ucastnikem tohoto spoteni fyzicka osoba, ktera s danou penzijni spolecnosti, jako spravcem
a uskutecnovatelem tohoto spofeni, uzavie smlouvu o poskytovani DPS. Smlouva o DPS
zavazuje ucastnika platit prispévky, které dand PS ma povinnost shromazdovat a
obhospodarovat v u€astnickém fondu pifipadné ve vice uc€astnickych fondech a vyplacet mu

davky za podminek stanovenych v zakoné a dané smlouvé 3!

Pokud tedy jednotlivec vstoupi do tohoto pilife a podepiSe smlouvu, ma narok na
prispévek jak od statu, tak i od svého zaméstnavatele. S klesajici tendenci ekonomicky
aktivniho obyvatelstva podporuje stat kazdou snahu o vlastni spofeni na dichod i touto

formou. Vyse pfispévku od statu se pohybuje v rizné vysi, odvijejici se od ucastnikem

30 KOLDINSKA, K; TROSTER, P. Pravo socidlniho zabezpegeni. 7. vyd., s. 30
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naspoiené Castky. Minimalni vySe mési¢niho vkladu je 100 K¢. Prii této Castce ucastnik
nedostanete od statu zadny pfispévek. Vlozi-li v§ak na ticet alesponl 300 K¢ mésicné, od statu
obdrzi prispévek ve vysi 90 K¢ + 20 % z vkladu nad 300 K¢. Maximalni vyse statniho
prispévku je 230 K¢, a to v pripadé mesicniho vkladu od 1 000 az 3 000 K¢.

Zakon o DPS v § 19 vymezuje davky, které mohou byt z nasporenych prostredkt
vyplaceny. Jde o starobni penzi na uréenou dobu, invalidni penzi na urcitou dobu,
jednorazové vyrovnani, odbytné, thradu jednorazového pojistného pro dozivotni penzi nebo
uhradu jednorazového pojistného pro penzi piesné stanovenou dobou s presné stanovenou
vysi dichodu. Podminky pro jejich vyplaceni v pfipadé starobni penze, invalidni penze,
jednorazového vyrovnani a odbytného jsou totozné s podminkami uvedenymi na zacatku
této podkapitoly pii penzijnim pfipojiSténi. V piipadé jednorazového pojistného pro
dozivotni penzi a penzi pro presné stanovenou dobu s presné stanovenou vysi dachodu jsou

podminky individualni na zakladé konkrétni smlouvy s pojistovnou.3?

Alternativou pro ucastniky spofici prostfednictvim DPS je moznost tvz. preddichodu.
Na rozdil od pted¢asného dichodu je mozné odejit do preddichodu jiz o pét let diive, nez
dosahne pojistnik dichodového véku. Zatimco predcasny diachod vyplaci zadateli stat, pii
Cerpani preddiichodu jde o vyplatu vlastnich naspotenych financi na uc¢tu DPS. Tato moznost
je podminéna dostateCnym mnozstvi financnich prostiedki na uctu DPS, aby vyse

vyplaceného preddiichodu byla alespoii ve hodnote 30 % primérné mzdy stanovené MPSV.

Krom¢ statni dotace, muze i kazdy zaméstnavatel podporovat své zaméstnance prave
prispévkem na ucet ticastnika tohoto fondu. Na prispevky zaméstnavatele také zaméstnance
se vztahuji dalsi dariové alevy. Navic, v roce 2013 byl zalozen tzv. systém pieddichodu,
ktery umoznuje za urCitych podminek Cerpat prostfedky jiz 5 let pfed dosazenim

duchodového véku.

3.8 Opravnénost a narok na dichod

Pro narok na starobni dichod je tfeba splnit dvé podminky. Dosahnout stanoveného
dichodového veku a ziskat potfebnou dobu dichodového pojisténi. Potifebna doba pojisténi

se postupné prodluzovala a od roku 2018 je pro narok na starobni dichod stanovena na 35

32 KOLDINSKA, K; TROSTER, P. Pravo socidlniho zabezpegeni. 7. vyd., s. 46
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let (specificky ptipad vznika, pokud jednotlivec ziskal dobu poji§téni nejméné 20 let, narok
na starobni dichod mu vznika po dosazeni veéku alespon 5 let vyssiho, nez je dichodovy vék

stanoveny pro jednotlivce stejného roku narozeni).*

Dutchodovy vék se stanovuje podle roku narozeni, podle pohlavi au zen podle poctu
vychovanych déti. U pojisténcii narozenych pred rokem 1936 vcetné je dichodovy vék u
muzi 60 let a u Zen s zadnym vychovanym ditétem 57 let, s jednim ditétem 56 let, se dvéma
55 let, se tfemi nebo ¢tyfmi 54 let, s péti 53 let. Od roku narozeni 1937 se vek odchodu do
dichodu postupné navysuje. A od roku narozeni 1972 je pro vSechny kategorie stanoven

strop véku odchodu do dichodu, ktery €ini 65 let (pro vSechny kategorie stejny).

Pred dosazenim dachodového véku lze ziskat tzv. pred¢asny dichod s tim, Ze je tfeba
ziskat potfebnou dobu dichodového pojisténi jako pii fadném odchodu do starobniho
dichodu. Narok na takovy dichod pak vznika v zavislosti na dosazeném dichodovém véku.
Pokud stanoveny dichodovy vek jednotlivce Cini alespon 63 let, vznika narok na predcasny
dichod nejdiive ve véku 60 let (v tomto pripadé tedy logicky vyplyva, ze maximalni rozdil
mezi stanovenym dichodovym vékem a narokem na predCasny dichod je 5 let). Je-li
stanoven dichodovy veék nizs§i nez 63 let, narok na predCasny dichod vznika nejdfive ode
dne, od kterého do dosazeni dichodového veéku chybi nanejvys 3 roky. V pripadé vyuziti
moznosti predasného dichodu, jednotlivec ztraci urcitou procentualni ¢astku z plné Castky
dichodové davky (0,9 % za kazdych 90 kalendainich dnt v prvnim roce, 1,2 % ve druhém

roce a 1,5 % ve tfetim a dalsim roce).**

Urceni ¢astky diuchodu

Nové priznany starobni dichod (NPD) z prvniho pilife ma dvé Casti a to zakladni a

procentni vymeéru.

NPD =ZV + PV (1)
NPD - nov¢ pfiznany dichod
ZV — zakladni vyméra dichodu

PV — procentni vyméra dichodu
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Zakladni vyméra dichodu (ZV) je jednotna pro vSechny dichody. Jeji vysku stanovuje
zakon o dichodovém pojisténi a ve vzorci pro vypocet dichodu predstavuje prvek solidarity.

Je stanovena procentni sazbou z prumérné mzdy, konkrétné 10 % pramérné mzdy.

Procentni vyméra dichodu (PV) (Rovnice 2) se stanovuje individualn€ a je zavisla na

délce doby pojisténce a vypocetnim zaklade.

PV =DP +VZ (2)

PV — procentni vyméra dichodu
DP - celkova doba pojisténi

VZ — vypocetni zaklad

Celkova doba pojisténi (DP) (Rovnice 3) se vypocita jako soucet doby pojisténi a tzv.
nahradnich dob pojisténi. Nahradni doby se s vyjimkou doby péce o dité do ¢ty let, o osobu
zavislou na péci a doby vykonu zakladni vojenské sluzby zapocitavaji v rozsahu 80 %.
Nahradni doby pojisténi kryji definované socialni situace, ke kterym mutize b€hem pracované
kariéry dojit (napf. nezaméstnanost, prace neschopnost, vojenskéd sluzba atd.). Doba
vydélecné Cinnosti se vzdy zapocitava ze 100 %, stejn€ jako jiz zminiované nékteré nahradni
doby pojisténi. Celkova doba pojisténi stanovena ve dnech je délena 365 (pocet dni v roce),
¢imz dojde k urCeni poctu let pojisténi. A kazdy rok je pak nasoben uréenou hodnotou (1,5

% u starobnich dichodct).

Hodnota vypocetniho zakladu (VZ) je v podstaté upraven osobni vymétovaci zaklad
(OVZ) za vyuziti redukénich hranic. Jedna se o dalsi prostiedek principu solidarnosti v
dichodovém systému. Reduk¢ni hranice jsou dvé a méni se kazdoro¢né€ v zavislosti na vysi
prumérné mzdy. OVZ do prvni redukéni hranice se zapocita tiplné, OVZ do druhé redukcni
hranice se zapoc€ita z 26 % a na OVZ nad druhou redukéni hranici se nepiihlizi. Pro rok 2020

jsou reduk¢ni hranice nasledujici:

RH1 do 15 328 K¢ - zapocet 100 %
RHI1 — RH2 nad 15 328 K¢ do 139 340 K¢ - zapocet 26 %
RH2 nad 139 340 K¢ - zapocet 0 %

vvvvvv

zaklad (OVZ). Zjednodusené jde o mési¢ni primeér uhrnu rocnich vymeétovacich zakladq,
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jehoz osoba doséahla v rozhodném obdobi. Stanovi se tak, ze se koeficient 30,4167 vynasobi
zlomkem, v jeho ctenafi je thrn ro¢nich vymétovacich zakladi dosazeno v rozhodném

obdobi a ve jmenovateli je soucet vSech kalendainich dnti rozhodného obdobi.

3.9 Moznosti financovani duchodového systému

Tato podkapitola bude vénovana financovani nakladi systému dachodového
zabezpecCeni a pristupem k plnéni penzijnich zavazkl. Existuje nékolik zakladnich moznosti

financovani penzijnich systéma:
a) Statni rozpocet

Zdrojem prostiedkll jsou dané z pfijmu a je uplatiovan nejvyssi stupeni socialni
solidarity. Pracovnici s nadprimérnym piijmem odvadé€ji do systému vyssi podil nez
pracovnici s niz§im pifijmem, a zaroven dostava relativné méné. Dafiové zatizeni obecné s

rostoucimi piijmy roste a trovefi dichodu ve srovnani s rostoucim pfijmem klesa.®
b) Prispévky na dichodové pojisténi

Systém je financovan ze statniho rozpoctu, pficemz naklady na dichody jsou kryté
mandatornimi pfispévky na dichodové pojisténi. Na rozdil od financovani ze statniho
rozpoctu, kdy jsou zdrojem dané z pfijmu, je v tomto pfipadé mira redistribuce nizsi diky
definovanému jednotnému procentu z piijma. Dulezitym faktorem je transparentnost
financovani a pruznost piispévkovych sazeb, aby s nevytvarely piebytky ve prospéch

nedefinovanych polozek statniho rozpoctu.
¢) Pribézné financovani

Prubézné financovani, tzv. systém , pay-as-you-go“, vychazi z principu mezigeneracni
solidarity a redistribuce, kdy lidé ekonomicky aktivni dnes, odvadeéji piispévky na
dichodové pojisténi a z téchto prispévku jsou ihned vyplacené dichody soucasnym
penzistim. Nevytvaii se tak zadna kapitalova rezerva, ktera by mohla byt obchodovatelna
na finan¢nim trhu a generovat ur€ity vynos ve prospéch ucastnika pojisténi. Prispévky se

shromazd'uji ve fondu, ktery je odd€leny od statniho rozpoctu a naklady na jeho spravu jsou

35 KREBS, Socialni politika. 6., pfepracované a aktualizované vydani., s. 112
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relativné vysoké. Nedostatek prostiedkt k vyplaté musi byt dotovan statem a proto by

v dlouhodobém hledisku nemél vznikat signifikantni rozdil mezi piijmy a vydaji ve fondu.>®

Za nejvetsi nevyhodu prabézného financovani povazuji jeho zavislost na
demografickém vyvoji. Podle §éfky Narodni rozpoctové rady, Evy Zamrazilové, v fadu
nekolika let ptijde demograficky naraz doprovazeny starnutim populace a odchodem silnych
ro¢nikt ze 70. let do dichodu, a tak na jednoho penzisty uz nebudou pracovat tfi, ale jen dva
lidé.

d) Pribézné financovani s naraznikovym fondem

Jedna se v zéasadé o klasicky PAYG systém, ktery dosahuje prebytek financnich
piijmu, které vytvareji rezervu na urovni dlouhodobé investovatelného kapitalu a piinaseji
do systému dodateCny urokovy vynos, ktery pomaha financovat penzijni davky. Je tfeba si
uvédomit, ze pfijmy musi pfevySovat vydaje v dlouhodobém méfitku a je nutné zvazit
makroekonomické podminky, za kterych je ucelné takovy fond vytvorit. Pokud bude
prispévkova sazba neadekvatn€é vysokd, snizi se jich nakupni moznosti, snizi se
konkurenceschopnost podnikii disledkem zdrazeni pracovni sily a snizi se tak celkova

Zivotni uroven pracovnika.’’
e) Fondové financovani

Tento systém plné spoléha na odpovédnost jedince. Vyse jeho dichodu je zavisla na
prispévcich, které si sam naspofil a dlouhodobé mife vynosu zulozenych prostredkii v
penzijnim fondu. Dochazi k tvorbé obchodovatelného kapitalu, coz se sebou nese urcitou
miru rizika v podobé obchodni strategie spravce této kapitdlové rezervy. Fondové
financovani muze byt garantovano ¢i ale alespon regulovano statem, nebo muaze byt plné€ v

kompetenci soukromych penzijnich pland.

Typickym predstavitelem systému povinného spofeni obcanu je Chile, kterému se
budu podrobnéji vénovat v nasledujicich kapitolach. Systém fondového financovani je také
spojeno s vysokymi administrativnimi naklady, spocivajicimi pfedevsim v marketingovych

nakladech a nakladech penzijnich fondi na vybér prispévki. Argentina eliminovala tyto

36 KREBS, Socialni politika. 6., pfepracované a aktualizované vydani., s. 112
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naklady prostiednictvim vladniho centralniho vybéru pfispévkd a naslednou distribuci

jednotlivym fondim
f) Castecné fondové financovani

Kombinace mezi prubézné financovanym a plné fondovym systémem, ktery se v praxi
sklada ze dvou povinnych pilifi, jeden s financovanim PAYG a druhy je zaloZen na

fondovém pfistupu.

3.9.1 Vyhody a nevyhody moznosti financovani diuchodu

PAYG, spolu s fondovym financovanim jsou nejcastéji vyuzivané metody pro
financovani dichodovych systémi a obé se spojuji s nékolika rizikovymi faktory. Prvnim
faktorem je demograficky faktor. Prubézné financovany systém je zalozen na principu
mezigeneraCni solidarity a je socidlné spravedlivy v pfipadé stabilniho a stacionarniho
vyvoje populace. Nepiiznivy vyvoj populace vede v jeho pripade ke Spatné finan¢ni situaci

celého systému a nevyvazené bilanci pfijmu a nakladu.

Fondové systémy, jejichz prednosti je zvySeni zivotni urovné budouci penzisty, na
demograficky vyvoj populace nejsou az tak citlivé, avSak v dusledku poklesu podilu
pracovnikd se mohou setkat s poklesem miry vynosu kapitalu. Tento efekt by nebyl pfili§
vyrazny. Nejvétsi riziko pro fondové systémy predstavuje riziko kapitalového trhu, to
zahrnuje riziko fluktuace miry vynosnosti, inflace, pfipadné riziko vyplyvajici z pohybu
devizového kurzu pfi mezinarodné diverzifikovaném portfoliu penzijniho fondu. Oba
systtmy mohou byt vystaveny nepfiznivym politickym rozhodnutim, ve formé
nevyhovujicich legislativnich zmeén ¢i zneuziti prostfedka fondu k jinym ucelim s jakymi

byly ptivodné zalozené.

PAYG systémy pfispivaji k nadmémé mezigeneracni redistribuci prostfedkd od
mladsi ke starSi generaci. Empiricka studia dokazuji, ze star$i populace diky nim dosahuje
Cistého profitu. Napiiklad z analyzy belgického statntho PAYG systému (1996) vyplynulo,
Ze realna vnitini mira vynosu systému v ¢ase klesa. Na druhé strané ale mizeme pozorovat
kompenzaci ve formé financnich transferti (napt. dédictvi) od starSi generace ve prospéch

mladsi.?®
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3.10 Vyvoj penzijniho systému v CR

Poatky systému socialniho zabezpedeni na uzemi CR sahaji do za¢atku 20. stoleti.
Vychazel z Bismarckovy snahy oslabit silu délnického hnuti a zaji§toval jen urcitou Cast
obyvatelstva. Neékterym socialnim otazkam (problematika rodin s détmi) a skupinam
(dé€lnici) byl prikladan jen velmi maly vyznam. Nejvyhodnéjsi skupinu naopak tvofili vefejni
zaméstnanci a ufednici soukromého sektoru. V roce 1948 byl pfijat zakon o narodnim
pojisténi, ktery predstavoval uceleny koncept systému a sjednoceni vSech druha pojisténi,
roz$ifovala se také pusobnost systému na vSechny obc¢any. Na danou dobu se jednalo o velky
socialné-politicky progres, ktery ovlivnil vyvoj socidlniho zabezpeceni. Nejvice deformaci
do systému dichodového zabezpeceni piinesla reforma z roku 1964, ktera oslabila princip
zasluhovosti. Systém jako takovy, nespravedlivé distribuoval socialni davky, byl staticky,
demotivujici a legislativni slozity, nepfehledny a zastaraly. Ke konci 80. let minulého stoleti,
ruku v ruce se zmeénou spolecenského zfizeni a s rozvojem trzniho hospodafstvi, byla jasna
nutnost koncepcni zmény celé soustavy. Nejvétsi nesoulad ale vznikal pravé na strané
obcant, ktefi chtéli reformovat ekonomiku, ale zaroven si chtéli ponechat vyhody socialniho

kryti a bali se individualni odpovédnosti.*

Uspotadani ¢eského penzijniho systému vznikalo béhem 90. let, kdy byly postupné
pfijimany rizny reformni kroky. Dichodovy systém byl nékolik desetileti postaven jen na
statnim prvnim pilifi. V roce 1994 do systému piibyl dalsi pilif, ozna¢ovany jako penzijni
piipojisténi se statnim prispévkem.* Je potfeba také zminit navrh, ktery mél oddélit
financovani dichodovych davek od statniho rozpoctu, vytvoreny mély byt samostatné
pojistovaci subjekty, kam by pfispival pracovnik, zamestnavatel, a mozna stat avSak k této
reformé nedoslo protoze nevznikl konsensus mezi vladnimi stranami, nejveétsim problémem
byla shoda na vékové hranici odchodu do diichodu. Vrcholem transformace systému bylo

pfijeti zakona o dichodovém pojisténi v roce 1995, s téinnosti od 1. 1. 1996.
Zakon upravil naroky na diichody ze zakladniho diichodového pojisténi, urcoval vysi
dichodt a podminky pro jejich vyplatu. Od tohoto obdobi je zakladni dichodové pojisténi

zalozené na téchto principech; povinna ucast, jednotna uprava, statni garance, zasluhovost,
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solidarita a dynamicnost.*! V roce 1999, za vlady soucasného prezidenta, doSlo k
vyznamnému zlepSeni bezpeCnosti systému dichodového pripojisténi a k posileni kvality a
jeho motivacnich prvka, které podporovaly dlouhodoby charakter spofeni. Na zacatku 21.
stoleti doslo k upravam, které se tykaly zejména zvySovani dichodového véku, zpiisiovani
podminek ptredcasného odchodu do diachodu. Také byla zrusena podminka naroku na
penzijni davku v pfipade€ dosahovani piijmu z vydéle¢né ¢innosti. Do roku 2010 dochazelo
k upravam, které mély efekt hlavné na vydejovou stranku dichodového systému. V roce
2008 doslo k prodlouzeni doby pojisténi z 25 na 35 let, k postupnému zvySovani vékové

hranice odchodu do penze a ke zménam v zapocitavani nahradnich dob pojisteéni.

Kdyz na konci 19. stoleti Otto von Bismarck zakladal systém statnich dichodd, na
jednoho duchodce pracovalo deset ekonomicky aktivnich lidi, vékova hranice odchodu do
dichodu byla kolem 70 let, nedozivalo se ho vice nez 50 % lidi a ti, ktefi se ho ano, si jej v
praméru uzivali 1 rok. Systém se ale v ¢ase ménil a postupné se zvySovala i jeho nakladova
stranka. Do roku 2010 byl Cesky dichodovy systém slozeny ze dvou pilift; prvni byl
povinen, staitem garantovan a prubézné financované dichodové pojisténi, druhy pilif
predstavoval dobrovolné soukromé penzijni piipojisténi se statnim prispévkem. Po roce

leto$niho roku doslo v systému ke dvéma vyznamnym dtichodovym reformam.+*?

Mala duchodova reforma

Na zakladé rozhodnuti Ustavniho soudu v roce 2011 byla odstartovana mala
dichodova reforma. Mimo jiné obsahovala nutnost zmény zpliisobu vypocitavani penzijnich
davek ¢i zmény redukcnich hranic a sazeb v systému. Na podnét navrhovatele, byvalého
soudce, soud mél za ukol pfezkoumat, zda pomér mezi vysi pfijmu, pojistného na
dichodovém pojisténi a vysi davky spliiuje pozadavek ptimérenosti hmotného zabezpeceni.
Navrhovatel vychazel z rozhodnuti v roce 2006, kdy mu byl pfiznan plny invalidni dichod
ve vysi 19 % z jeho predchoziho pfijmu. Vysi pfiznané davky povazoval za protitstavni a
trval na nazoru, ze diky nastavenym kritériim systému jsou poskozovani poji§ténci s vyS§imi

piijmy a naopak zvyhodnéni jedinci s podprimémou mzdou. Ustavni soud nijak

+ KAHOUN V. a kol. Socialni zabezpedeni: vybrané kapitoly. 2. vydani., s. 18
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nezpochybnoval princip mezigeneracni solidarity, na kterém je systém prubézného

financovani vybudovany, ale posuzoval i princip solidarity pfijmové.*?

Jak duasledek jednotné procentualni sazby odvadéného pojistného vidél, ze
vysokoptijmové skupiny odvadeji do systému signifikantné vyssi castky. Soud dospél k
zavéru, kde dana ustanoveni negarantovala zaruCené pravo na primeéfené hmotné
zabezpeCeni a vedly k nepfijatelné disproporci mezi raznymi skupinami pojisténcu, ¢imz
vyhovél navrhovateli. Rozhodnuti soudu si odneslo i kritiku, stranou CSSD byla povazovana
za nedostate¢nou a piili§ elitaiskou. Mezinarodni smlouvy, kterymi je CR vazana,
nepozaduji stejnou relativni hodnotu nahradniho poméru u vSech jedinci a Cesky systém tak
teoreticky spliioval pozadavek pifiméfenosti.** Piispévkové definované systémy jsou plné
zasluhové, davka je plné€ zavisla na piijmech jedince a poskytuje stejnou miru nahrady
nehledé na absolutni vysi téchto ptijmi. Zatimco davkove definované systémy jsou zalozeny
na mezigeneracni piijmové solidarité, nahradovy pomér je tak pfirozené vyssi u osob s

niz§imi ptijmy.*+

Na zakladé novely zakona o dichodovém pojisténi z roku 2011 stat musel zvysit
dichod vysokopiijmovym jedincim, ktefi odvadéli do systému vyssi Castky. Zmirnily se tak
rozdily v davkach mezi riznymi skupinami obyvatelstva. Z reformy byli zcela vynechani
lidé s minimalnimi pfijmy a doslo k mirnému snizeni diichodi pro 70 % lidi s primérnym
vydélkem. Novela zaroven prodluzuje vé€kovou hranici pro odchod do diichodu, méni vzorec

pro vypocet starobniho dichodu a reduk¢ni hranici.

Velka duchodova reforma

Podle Komise pro spravedlivé duchody 95 % piijma ceskych penzistd také v
soucasnosti tvofi piijmy z povinného prubézné financovaného prvniho pilife. Z pohledu
mezinarodniho méfitka se jedna o svétovy unikat. Mladsi generace by méli piijimat vyssi
zodpoveédnost za jejich zivot ve stafi a nespoléhat se jen na zabezpeCeni statem. Jedna z

hlavnich pficin velké dichodové reformy byla prave neudrzitelnost PAYG pilife vyplyvajici

4 KOLDINSKA, K. Socialni pravo. 2. vyd., s. 77
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z nepfiznivého demografického vyvoje ve spoleCnosti. Dal§im parametrem k jeji
uskutecnéni byl nartstajici deficit systému dichodového pojisténi (dichodového uctu),
které se objevilo v roce 2009 a nasledujici roky dale narastalo v dusledku ekonomickeé krize

a nepfiznivych vladnich zasaht do systému socialniho pojisténi.

Vyznamnym argumentem je také diverzifikace zabezpecCeni seniord, ktera je ale podle
J. Vostatka smysluplnd predevsim u bohatSich osob. Kritika vychazela 1 z absence
ekonomického zakladu reformy.*® Individualni spofeni na soukromych uétech u rliznych
penzijnich spoleCnosti je dulezitym aspektem, vlada proto béhem velké diachodové reformy
zavedlak 1. 1.2013 vedle prvniho a tfetiho pilite, pilif druhy, s cilem dlouhodobé rozpoctoveé
udrzitelnosti a posileni kapitalové slozky. Tento pilif je fondovée financovan, vyvazanim 3
procentnich bodu pojistného na dichodové pojisténi prvniho pilite, ke kterym musi acastnik

pridat Castku ve vysi 2 procentnich bodi ze soukromych prostiedka.

Vlada pristoupila k této reformé velmi konzervativni, spoteni ve vysi 5 % je na trovni
minimalni hranice toho, kdy se viibec vyplati spofit. Pro srovnani, V Madarsku si tGcastnici
druhého pilife odvadéli na soukromy G&et 8 %, na Slovensku dokonce 9%. Ugastnikiim byla
poskytnuta strategie vzhledem k jejich osobnim podminkam ¢i postoji k riziku. Vstup do
pilife byl zaloZen na dobrovolné bazi (opt-out), ale nebylo mozné z néj vystoupit. Na rozdil
od tfetiho pilife, kdy se penzijni fond muaze s klientem jednorazové vyrovnat, naspoieno
prostiedky v ramci druhého pilife jsou disponibilni az v dichodovém véku. Praveé kvili

dobrovolnosti, nebylo zfejmé procento lidi, ktefi se rozhodnou se jej zucastnit.

Konzervativni vlada byla pfili§ optimisticka a pocitala s Gi¢asti az dvou miliona lidi,
pficemz zavedeni samotného pilife bylo vefejné kritizovano az u 70 % obcanu. Kritika
obcanu spocCivala v empirickém pozorovani okolnich statd a v problémech, se kterymi se

tyto staty pfi zavedeni opt-out stykaly .’
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3.11 Soucasny diuchodovy systém

Cesky diichodovy systém se od roku 2016 sklada z 1. pilife-dtichodového pojisténi a
z 3. pilife zalozeného v roce 1994 - doplitkkového penzijniho spofeni. V roce 2013 byl
predstaven 2. pilif - dichodové sporeni, ktery byl ale nasledné€ z divodu malého zajmu

obéanu 1. 1. 2016 zrusSen.

3.11.1 Duchodové pojisténi

Zakon o duchodovém pojisténi vstoupil v platnost 1. 1. 1996. Do soucasnosti byly
pfijato mnoho legislativnich zmén, spocCivajici predevs§im v upravé parametru zajistujicich
jeho finan¢ni udrzitelnost. Divodem k tUpravé téchto parametrti je starnuti populace a
snizovani porodnosti. Povinny vefejny prvni pilif je davkové definovany a prabézné
financovany systém, zabezpecCujici vSechny ekonomicky aktivnich ob¢ant. Vydaje na
vyplaceni duchodi patfi mezi mandatorni vydaje statniho rozpoctu a jejich vyplaceni
nemtize byt zruSeno Ci pozastaveno. Hlavni znaky dichodového pojisténi vychazeji z
principu univerzality, pravni uprava je jednotna pro vSechny pojiSténce, z principu
ekvivalence, kdy vySe dichodu v urcité mife zavisi na ptijmech jedince, z principu socialni
solidarity, vysokopiijmové osoby dostavaji nizs§i dichody nez odpovidajici odvedené
pojistné a z principu nahrady piijmu. Ze zakladniho dichodového pojisténi se poskytuji

starobni, invalidni, sirotéi, vdovské a vdovecké diachody.*®

Ugast na dichodovém pojisténi je povinna pro zaméstnance v pracovné pravnim
vztahu definovaném v zakoniku prace, osoby samostatné vyd&le&né ¢inné (OSVC) a osoby,
kterym plyne nahradni doba pojisténi. Osoba, které bézi nahradni doba pojisténi, neodvadi
pojistné, protoze vykonava spoleCensky prospésnou Cinnost, ze které neplynou zadné
finan¢ni pfijmy nebo se nachazi bez vlastniho zavinéni v t€zkém socidlnim postaveni. Do
této skupiny patii napiiklad osoby zaevidované na UP CR, osoby pecujici o déti ve véku do
4 let Ci o osobu, ktera je zavisla na péci jiné osoby a osoby pobirajici invalidni dichod za
invaliditu tfetiho stupné. Ugast maze byt i dobrovolna na zakladé piihlagky, pro osoby, které

neprovadéji zadnou vydéleCnou Einnost.*® Sazba dichodového pojistného Cini pro
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zaméstnancu 6, 5% a pro zaméstnavatele 21, 5% hrubé mzdy. Pokud byl zaméstnanec v
letech 2013-2015 ucastnikim dichodového spofeni tato sazba byla snizena na 3, 5%.
Celkovy odvod ¢ini 28 %, v pripad€ ucastniku 2. pilife ¢inil 25%. Starobni dichody se
skladaji ze zakladni vymeéry, ktera je stejna pro vsech jedinci, ktefi maji narok na dichod a
z procentualni vyméry, kterd zavisi na dobé& pojisténi a dosazenych ptfijmech. Starobni
dichod je vyplacen na zakladé individualni zadosti, za podminek dosazeného diichodového

véku, ktery se postupu prodluzuje a ziskani potiebné doby pojisténi (35 let).>°

Vyhody:

- Statem garantovany systém Vysoka mira solidarity
- Pojistné zavislé na aktualnich pfijmech Vazanost na demograficky vyvoj populace
- Nezavislost na kapitalovych trzich Moznost zmény vypoctu davek v neprospéch
ucastnikt
Nevyhody:

- Vysoka mira solidarity
- Vazanost na demograficky vyvoj populace

- Moznost zmény vypoctu davek v neprospéch tcastniki.>!

3.11.2 Duchodové sporeni

Dutchodové sporeni bylo zaloZzeno na zacatku roku 2013 v ramci velké dichodové
reformy. Jednalo se o prispévkové definovany systém, fondové financovan s vyraznym
prvkem ekvivalence. Vyplacené davky meély plné odpovidat pfijmem a zhodnocenym
naietfenym prostiedkem na individualnim G&tu pojiténce. Udast ve druhém pilifi byla
dobrovolna, avSak pokud se jedinec rozhodl do n¢&j vstoupit, stal se tiastnikem minimalné
do dosazeni diichodového véku. Ugastnici si prostiedky ukladali u soukromych penzijnich
spole¢nosti, které byly pod dohledem CNB, a tim se minimalizovalo riziko insolventnosti

¢i zneuziti prostiedk.

Pojistné si platil sam ucastnik, bez piispévku od zaméstnavatele ¢i statu (3 % odvedeno

z prvniho pilife by se ale daly povazovat za statni prispévek specifického druhu). Sazba

50 RYTIROVA, L. Dichodovy systém v Ceské republice. 1. Vydani., s. 66
51 KOLDINSKA, K. Socialni pravo. 2. vyd., s. 83
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pojistného v tomto pilifi Cinila celkem 5 %, 3 % byly pfesmérovany z dichodového pojisténi
snizenim sazby pojistného a 2 % musel ucastnik pridat navic. Na zakladé nizké ucasti obcanu
ve druhém pilifi a snizovani objemu prostiedkt (3 %) v ramci pojistného na dichodové

pojisténi, viada CR rozhodla o ukonéeni II. pilife s platnosti od 1. 1. 2016.52

Vyhody:

- Vyrazny prvek ekvivalence
- Nizké poplatky
- Pfisny dohled a regulace Nizké zhodnoceni pii kratké ti¢asti

- Prostiedky ucastniki nepodléhaly exekuci
Nevyhody:

- Nemoznost ukonceni ucasti
- Politicka a finan¢ni rizika
- Nizké zhodnoceni pfi kratké ucasti

- Nedostupnost prostiedk pfed dosazenim dichodového véku.>?

3.11.3 Dopliikové penzijni sporeni

Dopliikové penzijni spofeni tvoti 3. pilif dichodového zabezpeceni a ve své soucasné
podobé je zaveden od roku 2013. Impuls k jeho vzniku zacal jiz v 90. letech. letech s
nastupem liberalismu a opusténi statniho paternalismu, pod ndzvem penzijni piipojisteéni.
Inspirativni roli hraly mnohé zapadni ekonomiky, velmi propagovanou byla Chilska
reforma. Je zalozen na vysoké odpovédnosti jedince za jeho piitomnost i budoucnost.>*
Jedna se o prispévkove definovany systém, fondové financovany s dobrovolnou ucasti a
moznosti vystoupeni, kde si ucastnici spoti prostiedky na individualnim uctu u vybrané

penzijni spoleCnosti pii zvolené strategii, ktera jim vyhovuje.
V ramci penzijniho pfipojisténi se statnim piispévkem uzavirali jedinci ucastnickou
smlouvu do konce roku 2012. Penzijni pfipojisténi je produkt, do kterého jiz nemuZete

vstoupit a predstavuje jej tzv. transformovany fond. Transformované penzijni fondy volily

52 RYTIROVA, L. Dichodovy systém v Ceské republice. 1. Vydani., s. 70
53 KOLDINSKA, K. Socialni pravo. 2. vyd., s. 85
54 SULC, J. Penzijni piipojisténi. 2. vydani, s. 103
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konzervativni strategii investovani s nizkym rizikem, protoze zdkon pozadoval nezaporny
vynos. Tento vynos byl ale Casto minimalni, na hranici inflace ¢i dokonce pod ni. Dalsi
nevyhodou bylo zahrnuti prostfedka ucastniki do majetku fondu, ¢imz se zvySovalo riziko
jejich ohrozeni pfipadnym nevhodnym hospodafenim. Od 1. 1. 2013, na zakladé zakona o
dopliikovém penzijnim spofeni, doslo k transformaci portfolia souvisejicitho s penzijnim
pfipojisténim do tzn.. transformovaného fondu s konzervativni strategii investovani.
Prostfedky v tomto fondu byly nadéale spravovany penzijni spolecnosti prostfednictvim

penzijniho pfipojisténi, ale nemohli do néj vstoupit novi ucastnici.

Také doslo k separaci majetku ucastnikli od majetku penzijni spolecnosti, ktera
majetek v transformovaném fondu jen spravuje a neni soucasti jeji majetkové podstaty. V
ramci dopliikového penzijniho spofeni byly vytvoreny ucastnické fondy, ve kterych jsou
umistény prostiedky ucastnikd. Tyto prostiedky jsou spravovany penzijnimi spole¢nostmi,
které negarantuji nezaporny vynos investic, ale umoziuji vybér mezi riznymi typy fonda.
Ze zékona penzijni spolecnost musi spravovat povinny konzervativni fond, vedle kterého
muize vytvorit dalsi ucastnické fondy s rozdilnymi strategiemi investovani a rizika.
Prostifedky ucastniki tvori vlastni pfispévky, dobrovolné pfispévky zaméstnavatele a

piispévky statu. Vlastni pfispévky mohou Ggastnici vyuzit ke snizeni dafiové zatéze >

55 RYTIROVA, L. Dichodovy systém v Ceské republice. 1. Vydani., s. 84
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4 Vlastni prace

Tato Cast prace se bude soustiedit na predikci vyvoje dichodu Cerpaného z prvniho
pilite. Konkrétné bude snaha odhadnout vysi dichodu modelového klienta pti dosazeni jeho
dichodového veéku a na zakladé toho pracovat s dopliikovym penzijnim spofenim jako

nastrojem pro jeho dodatecné zajisténi pro obdobi penze.

4.1 Stanoveni modelového klienta

Modelovym klientem pro tuto praci bude pan Jan Novotny, ktery je ve véku 30 let a
jiz 5 let pracuje. Jeho aktualni vySe hrubé mzdy je shodna s celorepublikovym primérem
k roku 2020 a ¢ini 35.611 K¢ (Cista mzda odpovida Castce 28.672 K¢) a pro ucely této prace
se po celou jeho profesni kariéru vyse jeho mzdy ménit nebude. Bude pouze pravidelné
valorizovana o tempo rustu mezd. Dal§im dulezitym faktorem je pfedpoklad, Ze pan
Novotny béhem svého zivota vazné neonemocni a bude schopny pracovat az do svého
dichodového véku, coz je 65 let, jeho véku*®. Tim padem bude jeho celkova odpracovana

doba za jeho profesni kariéru 40 let.

Preference pana Novotného je, aby jeho piijem v dichodu nepoklesl o vice nez 15 %
oproti jeho stavajicimu Cistému pfijmu, coz odpovida Castce 24.371 K¢. Pan Novotny je

ochotny pro ucel zajisténi dopliikové penzijni renty odkladat 10 % ze svého Cistého piijmu.

4.2  Aktualni duchod

Pred modelovani budoucich ¢isel by bylo dobré se podivat na to, jak by hypoteticky
vypadal dichod pana Novaka, kdyby odchazel do penze nyni. Jak jiz bylo zminéno, pfijem
pana Novaka po celou dobu jeho kariéry kopiruje vysi primérné mzdy. Na zaklad€ zadanych
parametrt do zjednodusené dichodové kalkulacky’” dostupné na portale ministerstva prace
a socialnich véci by, za predpokladu odpracovanych ¢tyficeti let a pobirané primérné mzdy,

¢inil aktualni dichod pana Novaka 17.285 K¢. To je ve srovnani s jeho ¢istou mzdou propad

56 CSSZ.cz. Starobni diichod podrobng. Dostupné z: https://www.cssz.cz/starobni-duchod-podrobne

57 CSSZ.cz. Dichodova kalkuladka. Dostupné z: https://www.cssz.cz/duchodova-kalkulacka
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o vice nez 11.000 K¢. Pokud bychom chtéli propad vycislit procentualné, jedna se o 40%
pokles.

Zde je tedy videét, ze jiz dnesni Cisla aktualnich dichodi nejsou Gplné prizniva. To, co
je ted’ vSak neni pro modelového klienta této prace uplné stézejni. Ma pred sebou dalsich 35

let své pracovni kariéry a dilezité je, jak bude jeho penze vypadat pfi jeho realném odchodu
do dichodu.

4.3 Predikce budouci vySe duchodu

Z historickych dat je patrné, ze se primérna mzda v Ceské republice neustale navysuje.
Na grafu je pomérné jasné vidét, ze prumérna mzda v poslednich dvaceti letech nezazila ani

jednou meziro¢ni pokles.

Od roku 2000 do orku 2020 se prumérna mzda vice nez zdvojnasobila. K takovému
udaji je vzdy dilezité zohlediiovat i miru inflace, ktera samoziejme realny narast snizuje. Ta
se Ceské narodni bance az na vyjimky v letech 2000-2001 a nasledné potom v krizovém
roce 2008, dafila drZet na relativné nizkych trovnich. Od roku 2010 stanovila CNB inflaéni

cil na trovni dvou procent s tolerancnim pasmem 1 % nad a 1 % pod tuto uroven.

Graf 1: Prumérna mzda 2000-2020
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Zdroj: viasmi zpracovani dle dat z dat CSU, 2021
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Graf 2: Mira inflace 2000-2020
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Zdroj: viasmi zpracovani dle dat z dat CSU, 2021

Graf 3: Vyvoj mezd vs inflace 2000-2020
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Zdroj: viasmi zpracovani dle dat z CSU, 2021

Vzhledem k tomu, Ze se inflace v minulosti dafila drzet na uzd€ a tempo zvySovani
mezd bylo po vétSinu Casu vys§i, tim nam rostla i realna primérna mzda. Pokud k tomuto
dochazi, znamena to, Ze ve spoleCnosti roste 1 zivotni uroven, jelikoz lidé ve spole¢nosti maji
vys§i prirtstky mzdy, nez jim znehodnoti inflace. To ma potom samoziejmé pozitivni dopad

i na cely dichodovy systém.
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Za predpokladu, ze se bude budoucnost vyvijet v obdobnych Cislech, jako se vyvijela
doposud, mizeme predikovat budouci Cisla na zakladé téch historickych. Vzhledem k tomu,

ze duchod vychazi vzdy z piijmu, je nutné nejprve spocitat budouci vysi piijmu klienta.

e Zanalyzy poslednich 20 let primérné mzdy vyplyva, ze primérné tempo rastu
mezd je 5,08 %. K tomuto ¢islu je mozné dojit dvacatou odmocninou podilu mzdy
prvniho a posledniho roku.

e Priméma inflace na stejné dlouhém obdobi odpovida 2,32 %.

Graf 4: Predikce mzdy 2021-2050
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Zdroj: viastni zpracovani, 2021

Pti aplikaci vySe ziskanych cCisel se mzda pana Novotného v roce 2055 v nominalni
hodnoté dostane na 201.731 K¢ a po zredukovani o miru inflace ¢ini v tomto roce realna

mzda 92.348 K¢

Duchod se sklada ze dvou slozek — zakladni a procentni vymeéry. Zakladni vymeéra je
zakonem stanovena na 10 % z prislusné primémé mzdy. Procentni vymeéra se urci jako 1,5
% x pocet let celkové doby pojisténi. Dale do vypoctu vstupuji takzvané redukéni hranice,

které maji za cil Caste¢né zredukovat dichody vysoko piijmovych osob.”® Tyto redukéni

58 CSSZ. Vypodet a vyplata diichodu. Dostupné z: https://www.cssz.cz/vypocet-a-vyplata-duchodu
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hranice jsou tfi. Do prvni urovné se vymeétrovaci zaklad zapocitava ze 100 %. Mezi prvni a
druhou trovni se beze z vymeétovaciho zékladu 26 %. A k ¢astce nad druhou hranici se pfi

vypoctu procentni vymeéry dichodu nepfihlizi.

Tabulka 1 - redukéni hranice

Druha redukcni

Prvni redukéni hranice hranice Narast v %

2015 11 709 K¢ 106 444 K¢

2016 11 883 K¢ 108 024 K¢ 1,48%
2017 12 423 K¢ 112 928 K¢ 4,54%
2018 13191 K¢ 119 916 K¢ 6,19%
2019 14 388 K¢ 130 796 K¢ 9,07%
2020 15328 K& 139 340 K¢ 6,53%
2021 15 595 K¢ 141 764 K¢ 1,74%

Predikce ristu redukénich hranic dle tempa rlstu z minulych let (priimér 4,89 %)

2022 16 358 K¢ 148 696 K¢ 4,89%
2023 17 157 K¢ 155 968 K¢ 4,89%
2024 17 996 K¢ 163 594 K¢ 4,89%
2025 18 877 K¢ 171 594 K¢ 4,89%
2030 23 966 K¢ 217 858 K¢ 4,89%
2035 30427 K¢ 276 594 K¢ 4,89%
2040 38 631 K¢ 351 167 K& 4,89%
2045 49 046 K¢ 445 845 K¢ 4,89%
2050 62 269 K¢ 566 050 K¢ 4,89%
2055 79 058 K¢ 718 662 K¢ 4,89%

Zdroj: viastni zpracovani dle dat finance.cz, 2021

V prvni Casti tabulky lze vidét realna cCisla redukénich hranic, ktera byla prubézné
navySovana na zakladé€ situace na trhu. Z velké Casti se byla Cisla pfizptisobovana rastu
prumérné mzdy, ale naristy mezd a redukéni hranic nejsou uplné totozné. Primérné
navySovani redukcnich hranic bylo od roku 2015 do roku 2021 ve vysi 4,89 %. Tato hodnota

se nasledné brala jako vychozi pro navySovani prediktivnich castek do budoucich let.

Nyni je tedy mozné spocitat budouci hodnotu dichodu pana Novotného, jelikoz uz
mame vstupni data, kterymi jsou budouci hodnota primémé mzdy a zarovefi mzdy pana
Novaka v roce 2055. Dale mame priumérnou miru inflace, reduk¢ni zaklady dopocitané opét

do roku 2055 a dobu, po kterou bude pan Novotny v zivoté pracovat.
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Zakladni vyméra dichodu bude €init 10 % z aktualni praimérmé mzdy v roce 2055. To

odpovida 10 % z 201.731 K¢, coz se rovna 20.173 K¢.

Procentni vymeéra se spocita jako 1,5 % x 40 let, coz odpovida 60 % vypoctového
zakladu. Ten bychom za standardnich okolnosti dostali souctem celozivotnich pfijmu
prepocitanych koeficientem pro zachovani hodnoty penéz v jednotlivych letech vaéi
finalnim roku odchodu do dichodu a naslednym vydélenim poctem mésict, abychom dostali
castku na mési¢ni bazi a naslednym kracenim formou redukénich hranic. Jelikoz se ale mzda
pana Novotného celou pracovni kariéru rovna primérné mzdé€, mlizeme povazovat za
vymeérovaci zaklad primérnou mzdu v roce 2055, ktera ¢ini 201.731 K¢. Tuto castku je jeste
tteba zredukovat formou redukcni hranice. Do trovné Castky 79.058 K¢ se zapocitava 100

% a z Castky mezi 79.058 K¢ a 718.662 K¢ se zapocitava 26 %.

Castka zapoctena z prvniho pasma redukéni hranice = 79.058 K¢&

Castka zapo&tena z druhého pasma redukéni hranice = (201.731 —79.058) x 0,26 = 31.895K ¢
Vypoctovy zaklad = 79.058 K¢ + 31.895 K¢ =110.953 K¢

Procentni vyméra dichodu = 110.953 K¢ x 0,6 = 66.572 K¢

Celkovy duchod = zakladni + procentni vyméra = 20.173 K¢ + 66.572 K¢ = 86.745 K¢

Timto zptsobem jsme se dopracovali k vypoctu budouciho dichodu pana Novotného.
Jedna se vSak o cCastku v nominalni hodnoté. Pokud chceme dostat Castku realnou
prepoctenou na dnesni hodnotu penéz, je jesté potieba vyslednou hodnotu dichodu ocistit o
miru inflace, kterd do vypoctu nebyla celych 35 let zohlediiovana. Koeficient pro ocisténi
od inflace ziskame, pokud primérnou miru inflace umocnime na pfislu§ny pocet let, coz je
35. Pokud tedy vezmeme vypoctenou prumérnou inflaci za poslednich 20 let, ktera ¢ini 2,32
% a umocnime ji na tficatoupatou, ziskame piislusny koeficient. 1,0232% = 2,23. Nominalni
dichod timto koeficientem vydélime a ziskame Cisty dichod o€istény o miru inflace. 86.745

K& /2,23 =38.899 K¢.

Na prvni pohled se mize zdat, Ze je tim v podstaté problém vyfesen. Budouci dichod
pana Novaka podle tohoto vypoctu je v realné hodnoté vice nez dvojnasobny. Zda se, ze
diky pasobeni zvysujici se zivotni irovné (coz znamena, ze piijmy ve spolecnosti neustale
rostou rychleji nez ceny) v kombinaci s dlouhodobym ¢asovym horizontem nam ve

vysledku fesi i dichodovou politiku do budoucich dekad. Je v§ak nezbytné se situaci podivat
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vice komplexné€ a zohlednit pro vypocet budouciho dichodu i rizika, ktera tento model

vypoctu ovlivni bud’ potencialné a néktera i zcela jisté a navic zasadné.

4.4 Rizika stiavajiciho modelu predikce
e Demograficky vyvoj

Jedna se o jeden z nejzasadnéjSich faktora, ktery ovlivni financovani budoucich
dichodui. Oproti jinym rizikim, ktera mohou byt pouze odhadovana, se jedna o exaktni
model, ktery pracuje jiz s existujicimi daty. Za predpokladu, ze do modelu nevstoupi externi
faktor, se kterym se nyni nepocitd, (jako napiiklad dalsi pandemie s vyS$si smrtnosti, ktera
by zasadné ovlivnila strukturu obyvatelstva nebo jakéakoli jina negativni ¢i pozitivni udalost)
lze vycislit (s urcitou mirou odchyleni) jak bude vypadat struktura obyvatelstva v dobé

odchodu pana Novaka do duchodu.

Schéma 1: Projekce obyvatelstva

Projekce obyvatelstva k 1. 1. 2020 Projekce obyvatelstva k 1. 1. 2055
Ceska republika Ceska republika

100+ 100+

100 80 60 40 20 .y 20 40 60 80 100 100 80 60 40 20 .y 20 40 60 80 100
tisice tisice tisice tisice

Zdroj: CSU, Projekce obyvatelstva, 2021

Na levém grafu vidime dnesni (k roku 2020) rozlozeni vékové struktury obyvatelstva.
Jedna se o takzvany demograficky strom. Jednoznacné nejsilné€jsi skupinou jsou nyni lidé
ve véku mezi 40 a 50 lety — tzv. Husakovi déti narozené v 70. letech 20 stoleti. Dalsi pomérné
silna skupina jsou dnesni diichodci ve véku 62 — 72 let. Nad timto vékem uz se pocty lidi

pomérné siln€ snizuji.
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V porovnani s predikénim grafem pro rok 2055 mizeme vidét hned nékolik zasadnich
problému. Nejsilnéjsi generace (dnesnich 40-50 let) bude v roce 2055 v dichodu. Vzhledem
k tomu, ze je nizka porodnost, nedoplni se populace potencialnimi novymi pracujicimi, kteti
by odchod silné generace kompenzovali svymi odvody ze své pracovni Cinnosti. Tteti
zasadni faktor je prodluzovani véku®, které ma jednoznaéné rostouci trend. Dichodci se tak

v dichodu budou dozivat déle a o to narocnéjsi to pro statni pokladnu bude.

Tabulka 2: Struktura obyvatelstva

vékova skupina 2020 2050 narust/pokles
65+ 2134 342 3165937 48%
20-64 6 355500 5431772 -15%
pomér pracujici:dlichodce 2,97:1 1,72:1 -42%

Zdroj: Viastni zpracovani dle dat CSU, 2021

V tabulce vidime dvé skupiny obyvatel. Dichodce a pracujici. Vékové rozmezi
pracujicich je vycisleno odhadem, jelikoz jej nelze urcit se 100% piesnosti. Kategorie byla
nastavena na veék 20-64 let. Presto, ze pracovat muze ¢lovek jiz od 18 let, s ohledem na
studenty vysokych skol, ktefi nastupuji do prace vyrazné pozd¢ji, se tim vékovy prumér
nastupu do prace posouva vyse. Kazdopadné je jasné vidét na Cislech, jaky dopad bude
starnuti populace mit. Odchod generace porodniho boomu ze sedmdesatych let dvacatého
stoleti zptsobi, ze pocet lidi nad 65 let se do roku 2050 zvysi o 48 %. Naproti tomu dojde
ve skupiné produktivnich diky vysokému odlivu do starsi kategorie, ale nizkému pfirastku
z kategorie mladsich, k ubytku lidi o 15 %. Kdyz se tyto dva faktory skombinuji, dostavame
velmi znepokojivé vysledky. Zatimco v tuto chvili jsou ve spolecnosti na jednoho dichodce
témet 3 produktivni lidé, v roce 2050 uz tu bude na jednoho diachodce pouze 1,72 lidi

v produktivnim véku.
e Socidlni zmény

Potencialni, ale zaroven nevycislitelny problém muze v dlouhodobém kontextu nastat
ve formé rozevirani ntizek mezi bohatymi a chudymi. Pfesto Ze se tento fenomén tyka hlavné

majetkovych struktur, mize v budoucnu ve vétsi mife nastat i u pfijmu ze zaméstnani, kdy

% Kooperativa. Dne$ni déti se budou bé&né¢ dozivat 100 let. Dostupné =z

https://www .koop.cz/clanky/dnesni-deti-se-budou-bezne-dozivat-sto-let
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bude pfiibyvat vysoko pfijmovych zaméstnancu, piibyvat nizkopfijmovych zaméstnanct a
zarovefi mohou mizet pracovnici, ktefi se pohybuji se svym piijme okolo primérné mzdy.
Tim padem muze byt primérna mzda stale ve standardnich hodnotach, ale realné bude velka
Cast populace Zit s minimalnim pfijmem, jelikoZ praimér budou nafukovat jeste€ ve vétsi mife

nez dnes vysokopiijmovi zaméstnanci.®
¢ Ekonomicky rust

Po prechodu ze socialistického rezimu na kapitalisticky se nastartovala éra pomérné
silného rastu ekonomiky. Ve statistikach uvadénych na ptredchozich stranach bylo vidét, ze
ekonomicky rist umoziuje poslednich 20 let zvySovani zivotni urovné a zasadné prekonava
po vétsinu let i rust cen. Je ale mozné, ze takové tempo rustu nebude udrzitelné nepretrzité

po dobu dalsich 35 let.

Navic se zacina dostavat na pofad dne jednani o klimatickych zménach a vytézovani
planety. V minulosti t€émto tématim nebyla ptikladana pfili§ velka vaha a veskeré usili se
soustiedilo na ekonomicky rust a tvorbu ziska. Nyni zacina politicka reprezentace v Evropé
silné tla¢it na omezovani vypousténi sklenikovych plynt a udrzitelnost zivotaschopnosti
nasi planety i za cenu utahovani opaskii a pfiskrceni ekonomické vykonnosti. To

samoziejmé muize mit v budoucnu také urcity vliv na tempo ekonomického rastu.
e Mira inflace

Staty zacaly do ekonomiky pumpovat enormni mnozstvi penéz se snahou zmiriiovani
negativnich dopadi na trh a vkombinaci snizkymi uUrokovymi sazbami fizeni
ekonomickych cykli®. Tento princip ma samoziejmé jak pozitivni, tak i negativni stranku
véci. Staty a centralni banky timto principem zazehnavaji nebo alespori zmirnuji krize, ale
na ukor toho vede toto jednani k obrovskému tlaku na rist inflace a je velkou otazkou, jak

se bude vyvijet v dlouhodobém horizontu.

60 Cesky rozhlas plus. Stfedni tfida zanikd. Dostupné z: https:/plus.rozhlas.cz/stredni-trida-zanika-
vlady-se-ujima-nova-digitalni-slechta-varuje-demograf-8302761

61 E15. Ceskem protéki nejvétsi objem  hotovosti v d&jinach.  Dostupné  z

https://www.e15.cz/byznys/finance-a-bankovnictvi/ceskem-proteka-nejvetsi-objem-hotovosti-v-dejinach-
druha-vlna-tlaci-penize-pod-slamnik-1375099
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e Vyvoj urokovych sazeb

Vyvoj sazeb je tizce spjaty s predchozimi dvéma body. Pokud by se statu dlouhodobé
nedafilo fidit inflaci a ta by byla mimo toleran¢ni pasmo, pravdépodobné by na del§im
casovém horizontu musely byt vyssi 1 zakladni Grokové sazby. To by znamenalo drazsi
obsluhu statniho dluhu a statu by tak zistavalo z rozpo¢tu mén€ penéz na hospodareni,

kterym také stimuluje ekonomickou vykonost.

4.5 Piepocet diichodu po zohlednéni rizik

V této fazi je potreba zohlednit jednotliva rizika a pokusit se promitnout jejich dopad

na hodnotu budouciho dachodu.
Metodika vypoctu

V nasledujici fazi budou vytvoreny 3 scénare. Pesimisticky, neutralni a optimisticky.
Do kazdého scénatfe budou promitnuta vySe zminéna rizika. S ohledem na dlouhodoby
horizont by bylo pfili§ rizikové tvofit scénafe formou potencialni odchylky na zakladé dat
za poslednich 20 let, jelikoz jsou tato data pomérné pozitivni. Odchylka se tak nastavi fixné
a zaroven pomerné razantn€ a navic se pro modelového klienta budou negativni faktory
zohlediiovat vy$si vahou nez ty pozitivni, aby tak klient byl vystaven ur¢itému zatézovému
testu. Divodem je fakt, Ze piipadé prebytku prostiedkt uréenych pro dichod to pro klienta
nebude znamenat zadny problém, ale v pfipadé nedostatku financnich prostfedka ur¢enych
pro pieziti v penzi by to pro klienta znamenalo problém fatalni. S dopadem jednotlivych

rizik se tedy bude pracovat nasledovng¢:

Demograficky vyvoj — Cisla ktera jsou u této kapitoly spocitana vychazi z realnych
dat. Pro neutralni scénar se tak pouzije vysledek vypoc¢ti. Odchylka pro negativni scénar
bude -20 % a pro pozitivni scénat +10 %. To znamena, ze pro negativni scénar bude pokles

pracuyjicich vaci dichodcim jesté o 20 % vyssi a pro pozitivni scénaf naopak o 10 % niZzsi.

Socialni zmény — vzhledem k tomu, ze cilem této prace je modelovy klient, ktery je
definovany tim, Ze po celou svou kariéru bude pobirat primémou mzdu, neni potieba pro
néj toto riziko vycislovat. At uz se rozdily mezi bohatou a chudou skupinou budou
prohlubovat pomaleji nebo rychleji, pan Novotny bude stale pobirat jejich pramér. Toto

riziko tedy vypocet ovliviiovat nebude.
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Ekonomicky rust — pro potieby nasledujicich vypocti budeme predpokladat ze
pfimoumémeé od ekonomického rustu se bude odvijet i rust primérné mzdy, ktera opét
pfimoumérné ovlivni vysi dichodu. Pro neutralni scénaf se nebude brat v potaz zadné
ovlivnéni timto faktorem. Pro negativni scénaf bude pocitano s -30 %. Pro pozitivni scénaft

bude pocitano s +10 %.

Inflace — pro neutralni scénaf se bude vychazet z pramérnych predikovanych ¢isel
v minulé kapitole, coz znamend ze vypocet nijak neovlivni. Pro negativni scénar bude
pouzita primérna inflace v dlouhodobém horizontu o 20 % vys$i a pro pozitivni scénaf bude

pouzita inflace o 10 % nizsi.

Vyvoj urokovych sazeb — vzhledem k tomu, ze v pfipade zvySovani urokovych sazeb
ma standardn€ pozitivni dopad na inflaci, ale naopak negativni dopad na hospodaisky rist,
tento efekt se tim Castecné vyrusi. Pro tuto praci tedy faktor urokovych sazeb na vysi

duchodu nebude zohlednén.

4.5.1 Negativni scénar

Tempo ekonomického ristu = tempo ristu primémé mzdy = 5,08 % x 0,7 = 3,55 %
Primérna mzda v roce 2055 = 1,0355% x 35.611 K& = 120.736 K&

Pivodni pomér nominalni mzdy a nom. dichodu 2055 = 86.745 K¢/ 201.731 K& =43 %
Duchod po zohlednéni ekonomického ristu = 120.736 x 0,43 = 51.916 K¢

Redukeni koeficient (zohlednéni infalce) = 1,0279% = 2,62

Prepocet nominalniho na Cisty diichod =51.916/2,62 = 19.815 K¢

Pokles - Demograficky vyvoj =42 % x 1,15 =483 %

Duchod po zohlednéni demografického vyvoje = 19.815 K¢ x 0,517 = 10.244 K¢

Vypocet v tomto scénafi je proveden nasledovnym zpusobem. V prvé fadé€ je tieba
zohlednit 30% pokles hospodarského ristu. Bylo definovano, ze tempo hospodarského rastu
se rovna i tempu rustu primémé mzdy. Rist primémé mzdy, ktery byl v pivodni hodnoté
5,08 % p.a. se ponizi 0 30 % a nov€ zohlediiovana hodnota se dostane na 3,55 %. Timto
Cislem je potieba navySovat primérmou mzdu po dobu 35 let, abychom se dostali
k nominalni mzd¢€ v roce 2055. Ta se tedy po zapocitani ponizeného tempa ristu dostane na

hodnotu 120.736 K¢.
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Pro zjednoduseny vypocet dichodu z nové upraveného Cisla se pouziji pomérova
hodnota. V zakladnim modelu Cinil dichod modelového klienta 43 % zjeho nominalni
mzdy. Pouzitim tohoto poméru tedy ziskame nominalni diichod, ktery se rovna ¢astce 51.916

Ke¢.

Dale je potteba jej prepocitat na jeho realnou hodnotu v budoucim case. K tomu je
treba pouzit redukéni koeficient. Vzhledem k tomu, ze se v negativnim scénafi zvedala i
mira inflace, je potfeba plivodni hodnotu inflace nejprve navysit o 20 %, ¢imz dostaneme
hodnotu 2,79 % z ptivodnich 2,32 %. Toto Cislo nasledné umocnime na tficatou patou a
ziskame reduk¢ni koeficient pro prepocet na realnou hodnotu, ktery ¢ini 2,62. Vysi duchodu
51.916 K¢ tedy vydelime hodnotou 2,62 a ziskame 19.815 K¢, coz odpovida vysi dichodu

v realné hodnoteé.

Posledni zohlednéné kritérium je demograficky vyvoj. Dle predikci CSU by mél do
roku 2055 pomér potencialnich pracujicich a dichodct klesnout o 42 %. V negativnim
scénafi je tato hodnota jesté o 15 % navySena a tento pokles tak Cini 48,3 %. Pfi zachovani
procentualnich odvodi na socialni pojisténi by se tak timto pomérem musela pfimoumérné
snizit vySe vyplaceného dichodu. Tim padem by se jeho hodnota dostala na ¢astku 10.244
K¢.

4.5.2 Neutralni scénar
Pokles - Demograficky vyvoj =42 %

Duchod po zohlednéni demografického vyvoje = 38.899 K¢ x 0,58 =22.561 K¢

Tento scénaf se odviji od jiz vypocitanych hodnot. Nebude se tak upravovat tempo
ekonomického rastu, ani mira inflace. Tyto hodnoty zistavaji stejné. Je zde potieba
zohlednit pouze demograficky vyvoj v jeho predikované hodnoté v zakladnim modelu. Po
snizeni puvodniho dichodu o 42 % se tak klient se svym dichodem dostava na castku

22.561 K¢.

4.5.3 Pozitivni scénar
Tempo ekonomického ristu = tempo ristu primérmé mzdy = 5,08 % x 1,1 =5,58 %
Primérna mzda v roce 2055 = 1,0558% x 35.611 K& =238.200 K¢&

Pivodni pomeér nominalni mzdy a nom. diichodu 2055 = 86.745 K¢ /201.731 K& =43 %
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Duchod po zohlednéni ekonomického riustu = 238.200 x 0,43 = 102.426 K¢
Redukeni koeficient (zohlednéni infalce) = 1,0209% = 2,06

Prepocet nominalniho na Cisty dichod = 102.426 K¢ /2,06 =49.721 K¢
Pokles - Demograficky vyvo) =42 % x 0,9 =37,8 %

Duchod po zohlednéni demografického vyvoje =49.721 K¢ x 0,622 =30.926 K¢

V tomto scénafi je zohlednén pozitivni dopad jednotlivych kritérii nebo v ptipadé

demografického vyvoje je negativni dopad mirn€jsim zpusobem.

Vypocet opét zacinal zohlednénim ekonomického ristu, ktery byl pro tento model
definovany narastem o 10 %. Tim padem se na 35leté periodé pocita s ristem o 5,58 %
ro¢né. Jak uz bylo zminéno, tim, Ze bylo ureno, Ze ekonomicky rdst se zaroven rovna i
narustu primérné mzdy, o toto Cislo tak roste i priméma mzda modelového klienta. Po
pfepoctu na 35letém horizontu se tak nominalni primérna mzda dostava na Castku

238.200 K¢.

Dale je potieba z této mzdy ziskat potencialni vysi dichodu. Ta pro zjednodusSeni
vychazi ze stejného poméru nominalni mzdy vaci dichodu v zakladnim modelu, coz

odpovida 43 %. Nominalni dichod se tak po prepoctu dostava na ¢astku 102.426 K¢.

Nasledné musime prepocitat dichod na realnou hodnotu a o€istit jej tak o inflaci. Toho
dosahneme tim, ze umocnime miru inflace na hodnotu 35 a nasledné s ni diichod vydélime.
V tomto piipadé musime pocitat s ponizenou inflaci o 10 %, ktera se rovna hodnote 2,09 %.
Po umocnéni na tficatou patou ziskame &islo 2,06. To je nas redukéni koeficient. Castku
102.426 K¢ vydélime redukcnim koeficientem 2,06 a ziskame tak realnou hodnotu diichodu

ocisténou o inflaci, coz odpovida hodnoté 49.721 K¢.

Poslednim kritériem, které je potieba zapocitat je demograficky vyvoje, kde se do roku
2055 vyrazné snizi pomér mezi pracujicimi a diichodci. V tomto pozitivnim scénafi je tento
pokles vy&islen na hodnotu 37,8 %. Castku 49.721 K& ponizime o 37,8 % a ziskame tak
finalni vysi dachodu pro tento scénaf, ktery ¢ini 30.926 K¢.
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4.5.4 Zhodnoceni

Je mirné paradoxni, ze ve dvou ze 3 scénaiu si pan Novotny oproti vysi dichodu ktera
by jej Cekala, pokud by Sel do dichodu dnes, jesté polepsi. V pozitivnim scénaii dokonce
velmi razantn€. Tim v8ak problém neni zdaleka vyfesen. Je velmi realné, ze budoucnost se
bude odehravat v blizkosti Cisel negativniho scénafe a dokonce ani neni vylouceno, zZe realita
muze byt jesté pesimistiCtéjsi, nez ¢isla v modelu ukazuji. Proto neni mozné neciné prihlizet

a spoléhat na to, Ze negativni scénar nenastane.

4.6 Zakladni moznosti reSeni

Posunuti véku odchodu do duchodu

Jak je mozné vidét na demografickych modelech, doba doziti se neustale prodluzuje.
Nabizi se tak moznost posouvani odchodu do dichodu pro mladsi rocniky, ktefi se
potencialné budou dozivat vys§iho veéku. Tim by se 1 zachoval pomér délky zivota straveny
v pracovnim zivoté a v dichodu. Na zjednoduseném piikladu to znamena, ze Clovek, ktery
se dozije 80 let a jde do dichodu v 65 letech, stravi v dichodu 15 let a zaroven 19 % svého
zivota. Pokud pfijde doba kdy se lidé standardné budou dozivat 95 let, pokud by chodili do
dichodu v 65 letech, kde je dnesni strop, stravi v dachodu 30 let a zaroven pies 31 % svého
zivota v duchodu. Logicky pro zachovani urcitého férového poméru by se meél vék odchodu
do dichodu posouvat. Otazkou vsak je, jestli je tato postupna tendence delSiho doziti
objektivni a Clovek je tak pomérové stejnou dobu svého zivota vitalni a silny nebo je tento
vek vytlacovany diky zdravotni péci a Clovek je tak uméle drzen podpirnymi I€ky pii Zivote,
ale jeho fyzicka a duSevni kondice je ve veku 65 let ve stejném stavu, jako u lidi, ktefi se
v pruméru dozivali 80 let. Z toho plyne otazka, jestli je tak posouvani véku odchodu do
dichodu moralné v poradku a v souladu s fyzickymi moznostmi ¢lovéka pres fakt, Ze doba

doziti se prodluzuje.
NavySeni plateb na socidlni pojiSténi

Vhledem k tomu, ze prvni pilift dichodového systému je u nas financovany formou
PAYG (jak jiz bylo popsano v teoretické Casti), znamena to, ze dnesni pracujici zivi dnesni
dichodce formou odvodi na socialni pojisténi. V momenté kdy se tato Castka zaCne stavat

nedostatecnou, je jednou z moznosti zvySit odvodovou €ast socialniho pojisténi a zajistit tak
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vys8i pfijmovou stranku pro dichodovy systém. Opét na tu otazka, jak by obyvatelstvo

pfijalo navyS$eni uz nyni pomérné vysokého dafiového zatizeni prace.®
Presun danové zatéze na jiné subjekty

V dnesni dobé je u nas pomérné velky nepomér v danovém zatizeni jednotlivych
subjektil a oblasti. Nejvétsi mérou se dnes na plnéni statni pokladny podili zdanéni prace.®
V uvahu tak muaze prichazet i urcita forma redistribuce dafiového zatizeni, kdy by se mohla

zatéz Casteéné presunout na pravnické osoby nebo pfimo na kapital .

Duchodova reforma

Jedna se o téma, o kterém se mluvi opakované. Témeér kazda vlada piiznava, ze
dichody jsou v aktualnim nastaveni jen sté€zi udrzitelné. Zatim jsme se ovSem zadnych
zasadnich zmén nedockali. Dfive nebo pozdéji, ale nejspisSe néco pfijit musi. Parametry
dtchodové reformy nejspise budou uréitym mixem vyse zminénych moznosti.®> Nikdo vsak
nevi, kdy se né&jakych zmén dockame a pokud se dockame, tak neni nikdy jisté, jak moc

budou nové podminky nastaveny k lepSimu.
Samozajisténi

Nejvetsi jistotou tak zistava varianta, ve které si cloveék o svém budoucim dichodu
muze rozhodnout sam. Stoji to samoziejmé urCité usili navic, jelikoz ¢lovék musi tuto
variantu financovat ze svych disponibilnich pfijmi nad ramec standardnich odvodi. Variant,
kde ¢lovék muze své volné prostiedky zhodnocovat je dnes velké mnozstvi a lidé si maji
z ¢eho vybirat. Pro ucely této prace se vSak bude pracovat se staitem podporovanym 3.

pilifem.

62 Moneus.cz. Datiové zatizeni. Dostupné z: https://www.moneus.cz/danove-zatizeni/

6 MFCR.cz Plnéni statniho rozpoétu. Dostupné z: https://www.mfcr.cz/cs/aktualne/tiskove-
zpravy/2021/pokladni-plneni-sr-43100

64 Patria.cz. Jak zdanit kapital. Dostupné z: https://www.patria.cz/zpravodajstvi/4541888/vikendar-jak-
zdanit-kapital-dane-ze-zisku-ano-dan-z-bohatstvi-ne. html

65 Ceskédichody.cz Planované zmény dichodu. Dostupné z: https:/ceskeduchody.cz/zpravy/vitezne-
koalice-planuji-zmeny-duchodu-vek-podminky-reforma
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4.7 Dopliikové penzijni sporeni

Na Ceském trhu ptsobi aktualné 8 penzijnich spolecnosti. Kazda z nich nabizi nékolik
typt fondd. Vesmés vSechny spole¢nosti maji zakladni 3 fondy — povinny konzervativni
fond, vyvazeny fond a dynamicky fond. Nékteré spole¢nosti se snazi své klienty zaujmou
netradi¢nimi typy fonda a nabizeji kormé zakladnich 3 fondu jesté dalsi. Naptiklad Penzijni
fond Ceské sporitelny nabizi eticky fond, ve kterém se zamétuje na investice do firem, které
kladou diiraz na udrzitelny rozvoj a Setrnost viéi Zivotnimu prostiedi. CSOB napiiklad
nabizi nadstavbovy fond, ktery nazyva a garantovany fond a paradoxné piipsal 3 roky po
sob¢ zaporné zhodnoceni. V této praci se vSak budeme zamétrovat pouze na zakladni 3 typy

fondd, coz jsou zminény PKF, vyvazeny, dynamicky.

Klient, ktery chce vyuzit pro investovani penzijni fondy, ma pomérné Siroké spektrum
moznosti. Ma na vybér z 8 spoleCnosti a minimalné 3 fondt u kazdé spolecnosti. Dostava se
tak na 24 riznych moznosti. V prvé radé si klient musi urcit, jestli se vyda do investovani
konzervativni, vyvazenou nebo dynamickou cestou. Rozdil je predevsim ve dvou zakladnich

faktorech — riziko a vynos.

Zakladni pravidla pro investovani nam znazorfiuje investi¢ni trojuhelnik (nékdy také
nazyvany magicky trojuhelnik). Ten zndzorfiuje vztah mezi vynosem, rizikem a likviditou
s tim, ze cilem kazdého investora je dosahnout maximalniho vynosu s maximalni likviditou
a zaroven co nejmensim rizikem. Dokonala investice vSak neexistuje a investor tak nikdy

nemuze plnohodnotné pokryt vSechny tfi vrcholy.

Schéma 2: Investi¢ni trojihelnik

Vynos

>
Riziko Likvidita

Zdroj: viasmi zpracovani dle patria.cz, 2021
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Aby se klient mohl rozhodnout kterou strategii penzijniho spoteni zvoli, nejprve budou

vvvvvv

v dané kategorii.

4.7.1 Konzervativni strategie — PKF

Zakladnim zastupitelem konzervativni moznosti ukladani penéz do produkti
penzijnich spole¢nosti je povinny konzervativni fond. Tento fond musi mit kazda
z penzijnich spoleCnosti v nabidce povinng€, jako alternativu k pfedchozimu extra

konzervativnimu penzijnimu pfipojisteni.

Tabulka 3: Vykonnost - povinné konzervativni fondy (PKF)

il kumulatiivné

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 zhodnoceni -
e 28 od zaloZeni
Allianz 1,44 | 1,31 | 1,22 | -0,04 | -1,63 | 0,30 | 2,24 | 1,20 0,75% 6,15
Axa 0,49 | 268 | 059|002 |-138]|-0,84| 1,20 | 0,64 0,42% 3,39
Conseq | 0,69 | 1,39 | 0,51 | 0,09 | -0,90 | -0,98 | 1,47 | 0,42 0,32% 2,56
Cs 0,44 | 1,34 | 0,50 | -0,05|-0,62 | 0,19 | 2,59 | 1,02 0,67% 5,52
CSOB 094 | 2,68 | 1,35 | 0,00 | -094 | -0,83 | 2,15 | 1,54 0,81% 6,68
NN 0,27 | 0,61 | 1,15 | 0,21 |-1,93 | -0,07 | 1,26 | 1,36 0,35% 2,85
KB 0,36 | 133|036 |-015]|-157|-0,83 | 1,49 | 0,77 0,22% 1,74
Generali | 2,46 | 0,87 | 0,97 | -0,14 | -0,30 | -0,34 | 1,44 | 0,53 0,68% 5,61
prmér | 0,89 | 1,53 | 0,83 | -0,01 | -1,16 | -0,43 | 1,73 | 0,94 0,53% 4,31

Zdroj: viasmi iiprava dle dat asociace penzijnich spolecnosti CR, 2021

V tabulce vidime zhodnoceni vSech povinnych konzervativnich fonda, které jsou na
Ceském trhu v ramci doplitkového penzijniho spofeni nabizeny. Pfes jejich konzervativni
nastaveni muzeme vidét, ze fondy nedokazi drzet miru zhodnoceni pravidelné
v nezapornych hodnotach. V roce 2016, 2017 a 2018 byly v zdpornych hodnotach téméf

vSechny nabizené fondy alespori ve dvou z téchto tfi let.

Kumulativni vykonost za poslednich 8 let se pohybuje na velmi nizké arovni, pficemz
nejnizs§iho kumulativniho zhodnoceni dosahl fond penzijni spolecnosti KB a pfipsal svym
G&astnikim pouhych 1,74 %. Nejusp&ingjsi je zatim PKF od CSOB penzijni spole¢nosti,
ktery kumulativné vygeneroval 6,68 %. Pramémé zhodnoceni vSech spoleCnosti

v jednotlivych letech se historicky pohybovalo s nizkou kolisavosti od -1,16 % do 1,73 %.
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Celkovy prumér kumulativniho zhodnoceni od zalozeni 4,31 % a pii prepoCtu na

anualizovanou vykonost se dostal na 0,53 % p.a.

Fond je vhodny pro ucastniky, ktefi nemaji zkuSenost s investicemi na kapitalovych
trzich, ani se o déni na trzich nezajimaji. Hlavnim cilem investi¢ni politiky tohoto fondu je
pfinaset ucastnikiim stabilni zhodnoceni. Toho by mélo byt dosahovano investovanim do
bezpe¢nych vysoce bonitnich a likvidnich aktiv, pfinasejicich spolehlivy vynos v
dlouhodobém horizontu. Fond je svym zaméfenim dluhopisovym fondem. Uplata za
obhospodarovani fondu je 0,4 % p.a. Vysledky, které fond zvetejiiuje jsou jiz ocistény o

veskeré poplatky a predstavuji tak &isty vynos pro investory. %

Povinné konzervativni fondy mohou investovat pouze do konzervativnich typa aktiv.
Prevazné se jedna o dluhopisy, ale mohou to byt také statni pokladni¢ni poukazky (dluhopisy

se splatnosti do 12 meésic) a nebo také terminované vklady s maximalni Ihitou 24 meésict.

Fond je svym bezpecnym nastavenim z hlediska legislativy vhodny téméf pro
kazdého, ale pokud v praxi pfinasi dlouhodobé zhodnoceni na trovni 0,5 % je prakticky

vhodny pro klienty s kratkym investicnim horizontem nebo pro velmi konzervativni klienty.

Z diivodd nedostateéné informaéni dostupnosti fondu CSOB piikladam rozlozeni
portfolia u povinného konzervativniho fondu Allianz, ktery skoncil na druhém misté mezi

konzervativnimi fondy.

66 CSOB-penze.cz Klicové informace. Dostupné z https://www.csob-
penze.cz/media/2021/03/20210226 _KUF klicove informace-1.pdf
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Schéma 3: Allianz - konzervativni fond - nejvyznaméjsi pozice a struktura

NEJVYZNAMNEJSi POZICE INVESTICNICH STRUKTURA PORTFOLIA
INSTRUMENTU V PORTFOLIU

ISIN Nézev Ména Zastoupeni ® Penéznitrh 19,66 %
20001006241 Statni dluhopis CR var/31 K 1882% \ Dluhopisy 80,34 %
20001003123 Statni dluhopis CR var/23 K 1732% ® Akcie 0,00 %
CZ0001005755 CNB poukdzka (reverzni repo) CZK 16,60 %

20001004105 Statni dluhopis CR var/27 K 1332%

20001005946 Statni dluhopis CR 0,10/22 K 1236%

20001004253 Statni dluhopis CR 2,40/25 K 580%

20001005375 Statni dluhopis CR 2,75/29 K 437%

20001003859 Statni dluhopis CR 2,50/28 K 213%

20001005755 CNB poukdzka (reverzni repo) K 2,08%

20001005888 Statni dluhopis CR 1,20/31 K 193%

Zdroj: Allianz.cz, 2021

4.7.2 Vyvazené fondy

Mezi konzervativnimi a dynamickymi fondy tvofi tzv. stfedni cestu fondy vyvazené.
Tyto fondy mohou zaujmout investory kterym nestaci vynos z konzervativnich fondd, ale
zaroven nejsou otevieni riziku dynamickych strategii. Portfolio téchto fondu je standardné
slozeno jak zkonzervativni, tak dynamické slozky. Konzervativni slozka standardné
obsahuje stadni dluhopisy, ptipadné statni pokladni¢ni poukazky a dynamicka slozka muaze
byt alokovana do korporatnich dluhopisi a akcii. Akciova slozka je u téchto fonda

standardné zastropovana na urovni 50 % hodnoty portfolia.

Tabulka 4: Vykonnost - vyvazené fondy

RIS kumulatiivné

2013 | 2014 2015 2016 2017 2018 | 2019 2020 @zhodnoceni -
el e a8 od zaloZeni
Allianz 1,67 | 2,12 | 3,18 | 2,21 | -0,72 | -3,62 | 9,95 | 4,55 2,35% 20,45
Axa N/A | N/A | 2,02 | 448 | -0,10 | -4,24 | 11,17 | 5,19 2,22% N/A
Conseq 340 | 500 | 0,60 | 1,61 | -1,04 | -0,09 | 4,84 | 1,23 2,01% 17,27
s 041 | 411 | 0,23 | 5,17 | 3,70 | -3,12 | 10,42 | 4,64 3,07% 27,36
CSOB 0,70 | 3,77 | 3,55 | 3,11 | 2,63 | -6,32 | 12,96 | 4,21 3,02% 26,88
NN N/A | N/A | -0,50 | 2,44 | -0,99 | -4,42 | 9,12 | 2,79 0,99% N/A
KB 1,07 | 3,54 | 1,57 | -0,84 | 2,90 | -6,41 | 10,08 | 2,51 1,71% 14,55
Generali | 3,60 | 2,45 | 0,54 | 3,48 | 4,10 | -4,85 | 10,50 | 3,13 2,79% 24,67
pramér 1,81 | 3,50 | 1,34 | 2,71 | 1,31 | -4,13 | 9,88 | 3,53 2,50% 21,86

Zdroj: viasmi iiprava dle dat asociace penzijnich spolecnosti CR, 2021
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V tabulce zhodnoceni vyvazenych fondu je jasné vidét, Ze jejich vynos je podstatné
vys$8i nez u povinnych konzervativnich fonda. Celkové kumulativni zhodnoceni zacina na
14,55 % u penzijni spole¢nosti Komercni banky a nejuspésnéjsi je mezi témito fondy
penzijni spoletnost Ceské spofitelny, jejichz fond dokazala kumulativné piipsat svym
klientim zhodnoceni ve vysi 27,36 %, byt se jedna o velmi té€sné vitezstvi pied penzijni
spole¢nosti CSOB, ktera je v zavésu se zhodnocenim 26,88 %. Celkové kumulativni
prumérné zhodnoceni napfi¢ vSemi spole¢nostmi je 21,86 %, pficemz do pruméru nebyly
zapocitany vysledky spole¢nosti AXA a NN, jelikoz jejich fondy nebyly v provozu po
celych 8 let a jejich zahrnuti by znamenalo zkresleni vysledki. Pii pfepoCtu na anualizované
zhodnoceni se vyvazené fondy dostavaji na 2,5 % p.a., coz je témer 5 x vys§i zhodnocenti

nez u konzervativnich fondu.

Je zde ale potieba zohlednit fakt, ze diky vys$§im vynosim tvofenym pfidanim
dynamictéjsich slozek do portfolia se také zvedla rizikovost a kolisavost hodnoty v prubéhu
Casu. Nejnizsi pramérné zhodnoceni vSech spole¢nostni bylo zaznamenano v roce 2018 a
¢inilo -4,13 % a naopak nejuspésn€jsi byl fond hned v nasledujicim roce 2019 se
zhodnocenim 9,88 %. To uz je rozdil mezi nejvyssi a nejnizsi hodnotou 14 procentnich boda

na rozdil od PKF ktery se s rozdilem vmeéstnal do 3 procentnich bodu.

vvvvvv

Fond pokryva potieby investort, ktefi jsou ochotni podstoupit pfimeéfené riziko a
nespokoji se s nizkym vynosem na trovni vynosu statnich dluhopist. Portfolio je tvofeno
smeési raznych typu aktiv. Slozka statnich dluhopist a penézniho trhu generuje stabilni
vynosy a je doplnéna rizikovejsimi typy aktiv jako jsou akcie a korporatni dluhopisy, které

portfoliu zvySuji potencialni vynos, ale ruku v ruce s tim i rizikovost.

Penzijni spolecnost Ceské spofitelny ma na svych webovych strankach informace
sestavené prehledné a transparentné. Potencialni zakaznik se tak mize velmi rychle dostat
k potfebnym informacim o fondu. Je k dispozici dokonce kompletni portfolio investicniho

fondu, kde klient maze vidét, kam piesn€ jeho penize putuji.
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Tabulka 5: CSPS - vyvizeny - piehled emisi

Nazev Druh ISIN Zastoupeni
CESKA REPUBLIKA VAR 2027 Statni dluhopisy €Z0001004105 7.2%
CESKA REPUBLIKA Z 2024 Statni dluhopisy CZ0001006167 5,2%
CESKA REPUBLIKA 2026 Statni dluhopisy CZ0001004469 4,8%
CESKA REPUBLIKA 2025 statni dluhopisy €Z0001005870 3,8%
TOP STOCKS Akcie €Z0008475191 3,8%
STOCK SMALL CAPS Akcie €Z0008475209 2,8%
CESKA REPUBLIKA 2033 statni dluhopisy €Z0001005243 2,6%
CESKA REPUBLIKA 2029 Statni dluhopisy 20001005375 2,4%
CESKA REPUBLIKA 2022 Statni dluhopisy €Z0001005946 2,3%
KOMERCNI BANKA Akcie €Z0008019106 2,0%
CESKA REPUBLIKA 2029 Statni dluhopisy €Z0001006076 1,9%
ISHARES EURO HIGH YIELD CORPORATE BOND Firemni dluhopisy IEO0B66F4759 1,9%
CESKA REPUBLIKA 2028 statni dluhopisy €Z0001003859 1,7%
ISHARE MSCI EMERGIN MARKETS Akcie US4642872349 1,6%
CESKA REPUBLIKA 2031 statni dluhopisy €Z0001005888 1,4%
CEz Akcie €Z0005112300 1,4%
DPAM L- BONDS EM SUSTAINABLE Firemni dluhopisy LU1200235437 1,3%
INVESCO S&P 500 EQUAL WEIGHT Akcie US46137V3574 1,1%
CESKA REPUBLIKA 2027 Stétni dluhopisy €Z0001005037 1,1%
MICROSOFT Akcie US5949181045 1,0%
AGILENT TECHNOLOGIES Akcie US00846U1016 0,9%
ISHARES GLOBAL CLEAN ENERGY Akcie US4642882249 0,8%
ERSTE RESPONSIBLE BOND EURO CORPORATE Firemni dluhopisy ATO000AOPHH8 0,7%
SIEMENS Akcie DE0007236101 0,7%
CISCO SYSTEMS Akcie US17275R1023 0,7%
DIAGEO Akcie US25243Q2057 0,6%
ISHARES NASDAQ BIOTECH INDEX Akcie US4642875565 0,6%

Zdroj: csps.cz, 2021

Schéma 4: CSPS - vyvizeny - struktura portfolia

Struktura portfolia podle typu aktiv Struktura portfolia podle mén

I Dluhopisy 44.9 % CZK76.4 %
B Akcie36.4% EUR9.2%
Penézni trh 18,7 % USD13.0%
Ostatni 1.4 %

Zdroj: csps.cz, 2021
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Schéma S: CSPS - vyvazeny - regionalni a sektorové rozlozeni

RozloZeni regionalni expozice — akcie  RozloZeni sektorové expozice — akcie

Us [ —— | Health care
DE |—— IT
UK Financial
E (m— Consumer staples
Consumer discretionary
EM Telecommunication
AT Industrials
FR Energy
PL Utilities
Ost. F Materials
0% 20% 40% 60% 0% 5% 10% 15% 20%

Zdroj: csps.cz, 2021

4.7.3 Dynamické fondy

Tento typ fondl se fadi vramci produktu dopliikového penzijniho spofeni mezi
nejvydéleCnéjsi, ale zaroven mezi nejrizikovéjsi. Portfolio je slozeno prevazné z dynamickeé
slozky, diky které ma byt dosahovano na dlouhodobém horizontu k jednozna¢né nejvyssim
vynosum v ramci nabidky fond( v DPS. Dynamicka slozka mize kromé akciovych titult

nebo akciovych fondi obsahovat tak derivaty.

Tabulka 6: Vykonnost - dynamické fondy

e kumulatiivné
2013 2014 2016 2017 zhodnoceni . .
a8 od zaloZeni
Allianz 1,76 2,78 4,98 1,51 4,07 | -6,86 | 15,77 | 7,56 3,78% 34,54
Axa N/A N/A N/A N/A N/A N/A N/A | 14,41 14,41% N/A
Conseq | 19,53 | 12,71 | -0,08 | 10,81 | 9,96 | -9,69 | 18,98 | -3,92 7,31% 75,81
s 0,17 | 7,02 | -1,04 | 7,42 | 8,20 | -6,08 | 18,75 | 6,14 4,84% 45,98
CSOB 066 | 328 | 766 | 536 | 553 |-10,09| 25,31 | 6,51 5,14% 49,34
NN N/A N/A | -11,53 | 9,35 | 14,04 | -9,22 | 17,58 | -2,20 3,00% N/A
KB 2,16 5,81 1,60 0,87 7,51 | 951 | 1642 | 3,42 3,31% 29,74
Generali| 3,53 | 1,84 | -0,32 | 6,36 | 8,20 | -9,13 | 17,91 | 5,38 3,98% 36,60
primér | 4,64 | 557 | 0,18 | 595 | 822 | -8,65 | 18,67 | 4,66 4,78% 45,34

Zdroj: viasmi iprava dle dat Asociace penzijnich spolecnosti CR, 2021

Opét muzeme pozorovat vyrazny posun, co setyCe zhodnoceni fondu. Fond
s nejniz§im kumulativnim zhodnocenim zaciné na trovni 29,74 % a suveréné¢ nejuspesné;si
je v této kategorii fond od penzijni spoleCnosti Conseq, ktery kumulativné za dobu své
existence svym klientim prostiedky zhodnotil o 75,81 %.
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Je patrné, ze s vys§imi vynosy se zveda volatilita a riziko potencialniho pfipisovani
vys$Sich zapornych hodnot. NeuspéSnym rokem byl pro penzijni spolecnosti rok 2018, kdy
bylo primérné napfic vSemi spoleCnostmi klientim pfipsano -8,65 %. Stejné jako u
vyvazené strategie byl rok nasledujici tim nejuspesnéjsim za dobu existence DPS a klienti
ziskali v roce 2019 pramérny vynos 18,67 %, coz je velmi nadstandardni vysledek. Ov§em

rozdil mezi nejméné a nejvice UspéSnym rokem je vice nez 27 %.

Co se tycCe celkového primérného kumulativniho zhodnoceni, to se dostalo na Groven
45,34 %. Opét je to citelny narast oproti vyvazenym fondim, vaci kterym je kumulativni
zhodnoceni vice nez dvojnasobné. Po prepocitani kumulativniho zhodnoceni na

anualizovanou vykonost se fondy dostaly na primérnou hodnotu 4,78 %.
Zikladni informace o dynamickém fondu Conseq PS — nejiaspésnéjsi fond v kategorii

Investi¢nim cilem Uéastnického fondu je dlouhodobé zhodnoceni fondového vlastniho
kapitalu investicemi na akciovych trzich v riznych regionech a zemich svéta vcetné
rozvijejicich se zemi. Fond investuje bud’ pfimym nakupem akcii ¢i jinych majetkovych
cennych papirt (vCetn€ cennych papirt investi¢nich fondii) nebo prostfednictvim finan¢nich
derivatd, jejichz hodnota je odvozena od kurzu nebo hodnoty akcii nebo jinych majetkovych

cennych papirt.

Ugastnicky fond nekoncentruje své investice v uréitém hospodaiském odvétvi, stats &i
regionu nebo jiné &asti trhu. Vykonnost Ugastnického fondu neni porovnavana s vykonnosti
benchmarku. Uastnicky fond pouziva finanéni derivaty a jiné techniky za uGelem zajisténi
nebo za ucelem plnéni investiCnich cil(. Oteviené pozice, které se vztahuji k finan¢nim

derivatim nesmi presahnout 80 % hodnoty majetku v Ugastnickém fondu.®’

67 Conseq.cz. Globalni akciovy udastnicky fond. Dostupné z

https://www.conseq.cz/getmedia/a70448e6-a718-4872-b60f-203170b596c6/glak-3q2021.pdf.aspx?ext=.pdf
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Schéma 6: Conseq - dynamicky - struktura portfolia

STRUKTURA PORTFOLIA FONDU

STRUKTURA AKTIV AKCIOVA TERITORIALNI STRUKTURA
Hotovost a ostatni
Akcie 96,4%
Evropa 24,3%
Globalni rozvijejici se trhy 17.9%
Hotovost a ostatni 3,6%

Japonsko
Severni Amerika 14,4%
Dluhopisy | 0,0%

Stfedoevropsky region 38,4%

0% 20% 40% 60% 80% 100% 0% 10% 20% 30% 40%

Zdroj: Conseq.cz, 2021

Tabulka 7: Conseq - dynamicky - nejvyznaméjsi emise

PREHLED NEJVYZNAMNEJSICH EMISI

CENNY PAPIR TERITORIUM PODIL
iShares Core S&P 500 UCITS ETF EUR Spojené staty 6,67 %
MSCI Emerging Markets UCITS ETF Globalni rozvijejici se trhy 6,41 %
Amundi Emerging Markets MSCI ETF Globalni rozvijejici se trhy 6,11 %
HSBC S&P 500 ETF Spojené staty 572 %

iShares Core MSCI Emerging markets ETF Globalni rozvijejici se trhy 4,06 %

NOVA LJUBLJANSKA BANKA GDR Slovinsko 3,81 %
a%lll{geélgRO STOXX Optimised Banks Evropa 3,04 %
SPDR FTSE ALL UK ETF Velka Britanie 3,01 %
Marinomed Rakousko 2,29 %

Zdroj: Conseq.cz, 2021
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4.8 Vypocet doplikové penze modelového klienta

V prvni fazi praktické ¢asti prace byl vypocitan potencialni dichod pana Novotného
ve 3 rlznych scénafich. Kdyz nyni mame hodnoty diichodu z prvniho pilife, je potieba
dopocitat, jakou castku bude pan Novotny pobirat z dopliikového penzijniho spofeni a zda

mu bude tato Castka stacit.
Je tieba poskladat penzi ve 3. pilifi z nasledujicich parametra:

- Potencialni veék doziti pana Novotného
- Vyvoj statni podpory pro 3. pilif
- Vypocet spofeni v jednotlivych strategiich a zajisténi cilové hodnoty

- Vypocet renty pro dobu Zziti v dichodu

Potencialni vék doziti pana Novotného

Jelikoz se veék doziti neustale prodluzuje, je tieba vychéazet z predikci statistického
ufadu a zjistit, jakého potencialniho véku se pan Novotny dozije. Za zaklade toho totiz bude
mozné urcit jakou dobu bude zit v dichodovém véku a po jakou dobu bude potiebovat

pobirat svou soukromou rentu.

Tabulka 8: Predikce prumérného véku doziti

Ukazatel 2017 2018 2020 2030 2040 2050 2060 2070 2080 2090 2100

Badec i n 760| 762| 766| 787| 805| 821| 836 848 859 868| 877

pfi narozeni
a0t doan e 81,8| 820| 84| 840| 855 67| 879 889| 897| 905 912
pri narozeni
BOZdH nafifaje doziti 5.8 58 5,7 53 4,9 4,6 43 41 3,9 3,7 3,6
Zen a muzu

* Realna data.

Zdroj: Projekce obyvatelstva Ceské republiky: 2018-2100. CSU 2018. (Udaje ze stfedni varianty.)

Zdroj: CSU.cz, 2021

Primeérmy vek doziti zachyceny na realnych datech byl v roce 2017 u muzi 76 let a u
zen 81,8 let. Tato Cisla se budou postupem Casu neustale posouvat kuptedu s tim, ze rychlost
prodluzovani bude dle predikce postupné klesat. Pokud se podivame na kategorii muza,
muzeme si v§imnout, Ze ze zacatku se po uplynuti jedné dekady vék prodlouzi o vice nez

dva roky, ale dalsi dekadu uz jen o necelé dva roky a postupné se toto tempo snizuje.
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Dalsi zajimavou véci je fakt, Ze se v prub&hu Casu predpoklada i postupné snizovani
rozdilu dozivani mezi muzi a zenami. Mezi roky 2017 a 2100 se predpokladany rozdil doziti

mezi muzi a zenami snizi z 5,8 let na 3,6.

Vzhledem ktomu, Ze modelovy klient, pan Novotny se narodil vroce 1990,
predpoklad jeho doziti je nékde v intervalu mezi rokem 2070 a 2080. Nejblize by mé¢l byt
roku 2075 a jeho vék doziti by tak mél byt po drobném zaokrouhleni 85 let.

Z tohoto véku muzeme jednoduse odvodit dobu ziti pana Novotného v penzi.
Samoziejmé uz bylo zminéno, ze v€k odchodu do diichodu se mize ménit, ale pro ucely této
prace se vychazi z nastaveni, které plati nyni. Proto se pocita, ze pan Novotny pujde do

dichodu v 65 letech a bude v ném zit po dobu 20 let.

Vyvoj podpory statu ve 3. piliri

Stat se podili na podporte 3. pilife at’ uz v pavodnim penzijnim pfipojisténi (nyni maji
ucastnici prostiedky v transformovanych fondech) a nebo nynéj§im dopliikovém penzijnim

spofeni.

Aby bylo mozné spocitat vyvoj hodnoty fondu v DPS modelového klienta, je potieba
k mési¢nim ulozkam zapocitat, také formu statni podpory. Vzhledem k tomu, Ze se statni
podpora v Case upravuje, je tieba opé€t odhadnout, jakym zpisobem by se mohl

v nasledujicich 35 letech vyvijet a tyto zmény nasledné také zahrnout do vypoctu.
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Tabulka 9: Aktualni a potencialni statni podpora DPS

M&sieni Statni Statni Statni Statni Odhad nasledného vyvoje
B podpora podpora podpora podpora
(€astnika od roku od roku od roku od roku od 2025
1994 2000 2013 2016 od 2035 | od 2045
100 K¢ 40 K¢ 50 K¢ 0 Ke 0 Ke 0 Ke 0 Ke 0 Ke
200 K¢ 72 K& 90 K¢ 0 Ke 0 Ke 0 Ke 0 Ke 0 Ke
300 K¢ 96 K¢ 120 K¢ 90 K¢ 90 K¢ 0 Ke 0 Ke 0 Ke
400 K¢ 112 K& 140 K¢ 110 K¢& 110 K& 0 Ke 0 Ke 0 Ke
500 K¢ 120 K¢ 150 K¢ 130 K¢ 130 K¢ 130 K¢ 0 Ke 0 Ke
600 K¢ X X 150 K¢ 150 K¢ 150 K¢ 0 Ke 0 Ke
700 K¢ X X 170 K¢& 170 K¢& 170 K¢ 170 K¢& 0 K¢
800 K¢ X X 190 K¢ 190 K¢ 190 K¢ 190 K¢ 0 Ke
900 K¢ X X 210 K¢ 210 K¢ 210 K¢ 210 K& 0 K¢
1.000 K¢ X X 230 K¢ 230 K¢ 230 k¢ 250KE | 270Ke
1100 K& X X DU pU 260 K¢ 270KE | 290 K¢
1200 K¢ X X DU DU DU 290KE | 310K
1300 K¢ X X DU DU DU DU 330 K¢
1400 K¢ X X DU DU DU DU 350 K¢&
1500 K¢ X X DU DU DU DU 370 K¢
2000 K¢ X X p]V] DU [p]V] [p]V] DU
2 500 K¢& X X X DU [p]V] [p]V] DU
3000 K& X X X DU [p]V] [p]V] DU
3500 K¢ X X X X X pU DU
4000 K¢ X X X X X X DU

Zdroj: viastni zpracovani dle dat apscr.cz

Statni podpora se v Case postupné navysuje. Je to logicky vzhledem Casové hodnoté

penéz musi stat postupné motivovat lidi, aby si spofili vyssi castky.

Mezi lety 1994 a 1999 zacinala statni podpora na 40 K¢ za vlozenou stokorunu a
nasledné se degresivné zvedala az ke 120 K¢ pfi ulozce 500 K¢. V nasledujicim cyklu se
pouze zvedla vySe podpory, ale zatim nebyla posunuta motivace na vyssi prispévky. Lidé

tak neméli diivod spofit si v penzijnim piipojisténi vice nez 500 K¢.

AZ vroce 2013 pfiSel vyrazny posun kde se zménily zasadni 3 body. Odstranil se
prispévek na ulozky s vysi do 300 K¢, aby se odfiltrovaly tyto velmi nizké ulozky. Pforadila
se statni podpora az do tlozky 1.000 K¢ a zaroven se zménila 1 struktura statni podpory, kdy
se ponizil prispévek pro nizsi ulozky v rozmezi 300-500 K¢. Minimalni ptispévek se tak

dostal na 90 K¢ pro ulozky 300 K¢ a stoupal az na 230 K¢ pro ulozky 1.000 K¢&. Dalsi
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dilezitou zmeénou byl vznik moznosti uplatnit si ulozky v rozmezi 1000 K¢ — 2000 K¢ jako

odecitatelnou polozku ze zakladu dané.

V roce 2016 piislo jesté rozSifeni pro odecitatelné polozky a maximalni Castka se
zvySila z pavodnich 12.000 K¢&/rok na 24.000 K¢, pficemz se toto pravidlo stale vztahuje na
ulozky ke kterym nenalezi statni prispévek, coz znamena prispévky v rozmezi 1.000 K¢ —

3.000 K¢ mésicné.

V nasledujicich letech tento trend navySovani podpory nejspiSe bude pokracovat,
protoze stat potiebuje primét obCany, aby se na zajisténi své penze zacaly pfipravovat i
soukromou cestou. Pokusil jsme se tedy o odhad budouciho vyvoje s tim, ze jsem se drzel
velmi konzervativniho a téméf az podhodnoceného navyseni. Vzhledem k tomu, zZe je tieba
zajistit pro modelového klienta dostatenou penzi 1 pro pesimistické scénare, plati toto

pravidloi zde a neni vhodné kalkulovat s narusty stejném tempem, jakym rostly v minulosti.

Odhad pro dalsi vyvoj je tedy nasledujici. Od roku 2025 stat opét prikroci k upraveé
podpory tim zpisobem, Ze odstrani podporu u ulozek do 500 K¢&. Nejnizsi smysluplny
prispévek tak bude pro klienty zacinat na tlozce 500 K¢&/més. Dale se o 100 K¢ navysi
maximalni podporovana ulozka a tudi bude k ulozce 1.100 K¢ pfifazena statni podpora ve

vysi 260 K&,

Od roku 2035 bude statni prispévek zacinat az na ulozce 700 K¢ a maximalni
podporovana ¢astka bude 1.200 K¢ které bude néalezet podpora 290 K¢. Navysi se 1 Castka
pro odecitatelné polozky na 3.500 K¢.

Od roku 2045 bude minimalni ulozka se statnim piispévkem stanovena na ¢astce 1.000
K¢, kde bude prispévek 270 K¢ a bude pokracovat az na ¢astku 1.500 K¢, ke které bude
pfifazovan statni ptispévek ve vysi 370 K¢. Opét se navysi odecitatelna polozka na ptispévek
4.000 K¢. Stale vsak bude platit, ze dafiova uleva bude nalezet k ulozkam, ke kterym neni
pfifazovana statni podpora. V tomto pripadé se tak bude jednat o ulozky nad 1.500 K¢ az do

Sastky 4.000 K¢&.
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4.9  VySe doplikového duchodu

V nasledujici ¢asti bude proveden finalni vypocet dopliikovych rent z doplitkkového
penzijniho spofeni. S ohledem na to, ze je nezbytné aby byl pan Novotny zajistény zejména
pro negativni scénaft, budou do vypoctu jednotlivych strategii aplikovana data z pesimistické

varianty.

Popis vypoctu

Pravidelna mési¢ni spofena castka vychazi z moznosti pana Novotného uvedenych na
zacatku praktické asti, kde je definovano, ze rozpocet pro mé&sicni ulozku ma klient 10 %

ze své aktualni Cisté mzdy.

Ta se v prabéhu Casu méni, jelikoZ je postupem Casu navySovana o tempo rustu mezd,
které je vSak v ramci negativniho scénafe snizeno o 30 %, a nasledné je oCisténa o miru
inflace, ktera je taktéz v ramci negativniho scénafe navySena o 10 % nad dlouhodoby

pramér. Tempo rustu v realnych hodnotach tak odpovida hodnote 0,75 % p.a.

Dale je krome mésicni ulozky klienta zohlednéna také statni podpora, ktera klientovi
nalezi za kazdy odspoteny mesic. I ta se v behem doby spofeni méni na zaklade prediktivni

tabulky, ktera byla vyobrazena na ptedchozich stranach.

Posledni tlozka, ktera do vypoctu vstupuje je daitova uleva. Penize, které klient obdrzi
formou slevy na dani za vklady v dostate¢né vysi pro splnéni podminek, nasledné reinvestuje

zpét do investi¢niho fondu.

Kazdy rok se klientovi prostifedky tro¢i primérmou sazbou pro prislusnou strategii a
ta je opét jednak v rdmci potencialniho negativniho vyvoje snizena o 10 % a také je oCisténa

o inflaci v navySené formeé o 10 % nad dlouhodoby prumeér.

Vzhledem k tomu, Ze panu Novotnému zbyva do dichodového véku 35 let, je vypocet

proveden na tuto dobu.

Po vypoctu cilové hodnoty jednotlivych fondu se tato ¢astka pouzije jako vstupni daj
pro Cerpani renty. Ta je dle predikce doziti kalkulovana na dobu 20 let s pfedpokladem, ze
penize zistanou v danou formou zainvestovany, aby mohli byt nadale zhodnocovany a bude
se znich pouze Cerpat pravidelnd renta. Nadale vSak bude zohledfiovana i inflace, aby

Cerpané penize neustale odpovidali jejich realné hodnoté.
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4,9.1 Konzervativni varianta

Tabulka 10: Vyvoj hodnoty tGctu - konzervativni strategie

odkladana o T
statni redlna

Castka (10 inflace

% 2 EM) podpora hodnota

2020 28672KE 0,75% 2867 KE  230Ke 3361 K¢ 0,48% 2,79% 39 692 K¢
2025 29763KE¢ 0,75% 2976 K& 260 K¢ 3377Ke 0,48% 2,79% 229 618 K¢
2030 3089 K& 0,75% 3090KE 260 K¢ 3420K¢e 0,48% 2,79% 406 625 K¢
2035 32073K¢ 0,75% 3207 K& 290 K¢ 3613 K¢ 0,48% 2,79% 571662 K¢
2040  33293KE 0,75% 3329KE 290 K¢ 3833K¢ 048% 2,79% 728 413 K¢
2045  34561KE 0,75% 3456 K¢ 370 K¢ 3521Ke 0,48% 2,79% 876 802 K¢
2050 35876 K¢ 0,75% 3588KE 370 K¢ 3758 K¢ 0,48% 2,79% 1019 143 K¢
2055  37242KE  0,75% 3724KE  370Ke 4004 K¢ 0,48% 2,79% 1154898 K¢

Zdroj: Viastni zpracovani, 2021

Tabulka 11: VySe renty - konzervativni strategie

naspofena castka 1154 897 K¢
doba vyplacené renty 20 let
zhodnoceni Uspor 0,48%
inflace 2,79%
Cisty urok -2,25%
renta v redlné hodnoté 3 834 K¢

Zdroj: Viastni zpracovani, vypocet dle kalkulacky Conseq asset management, 2021

V konzervativnim fondu se klient diky nizkému zhodnoceni fondu, které je podstaté
niz8i nez mira inflace, dostava s Cistym urokem do zapornych hodnot. Proto mé klient na
konci 35-tého roku spofeni zdstatek investi¢niho uctu v realné hodnoté nizsi nez je celkovy

soucet jeho vkladu.

Z Castky 1.154.897 K¢ potom klient Cerpa rentu po dobu 20 let a mésicni Castka, kterou

si klient pfi dané mife zhodnoceni mize dovolit Cerpat je 3.834 K¢
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4.9.2 Vyvazena varianta
Tabulka 12: Vyvoj hodnoty tctu - vyvazena strategie

riist odkladana statn( rocni
Castka (10 danova inflace

odpora >
podp uleva

% z €M)

2020 28672KE 0,75% 2 867 K¢ 230 K¢ 3361KE  2,25% 2,79% 40 332 K¢
2025 29763KE 0,75% 2976 K& 260 K¢ 3377KE  2,25%  2,79% 243 459 K¢
2030 30896KE 0,75% 3 090 K& 260 K¢ 3420KE  2,25% 2,79% 449203 K¢
2035 32073KE 0,75% 3207 K& 290 K¢ 3613KE  2,25% 2,79% 656 995 K¢
2040 33293KE 0,75% 3329 K¢ 290 K¢ 3833KE  2,25% 2,79% 869 317 K¢
2045 34561KE 0,75% 3456 K¢ 370 K¢ 3521KE  2,25% 2,79% 1085023 K¢
2050 35876KE 0,75% 3588 K¢ 370 K¢ 3758KE 2,25% 2,79% 1305571Ke
2055 37242KE 0,75% 3724 K¢ 370 K¢ 4004 KE  2,25% 2,79% 1529532 K¢

Zdroj: Viastni zpracovani, 2021

Tabulka 13: VySe renty - vyvazena strategie

naspoiena ¢astka 1529 531 K¢
doba vyplacené renty 20 let
zhodnoceni Uspor 2,25%
inflace 2,79%
Cisty urok -0,53%
renta v realné hodnoté 6 056 K¢

Zdroj: Viastni zpracovani, vypocet dle kalkulacky Conseq asset management, 2021

V této variant¢ se opakuje obdobna situace jako u varianty konzervativni, kdy
nominalni urokova sazba je niz8i nez mira inflace a opét se tak klient se svymi investovanymi
prostfedky dostava v realnych Cislech na nizsi hodnotu nez jsou jeho navkladané prostredky.
Finalni hodnota fondu pii dosazni 65 let véku klienta je 1.529.531 K&. Cerpani této &astky

po dobu 20 let mu umozni pobirat rentu v realné hodnote ve vysi 6.056 K¢.
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4.9.3 Dynamicka varianta
Tabulka 14: Vyvoj hodnoty tuctu - dynamicka strategie

odkladana e rocni
statni

Castka (10 % danova inflace

podpora

z €M) uleva

2020 28672KE 0,75% 2867 K¢ 230Ke 3361KE 4,30% 2,79% 41073 K¢
2025 29763K¢ 0,75% 2976 K¢ 260Ke  3377KE  4,30% 2,79% 260498 K¢
2030 30896KE 0,75% 3 090 K& 260KE  3420KE 4,30% 2,79% 504 920 K¢
2035 32073K¢  0,75% 3207 K¢ 290Ke¢ 3613KE  4,30% 2,79%  775651K¢E
2040 33293K¢E 0,75% 3329 K¢ 290KE 3833KE 4,30% 2,79% 1077386 Ke
2045 34561KE¢ 0,75% 3456 K¢ 370K¢  3521KE 4,30% 2,79% 1411362KE
2050 35876KE¢ 0,75% 3 588 K¢ 370Ke¢  3758KE 4,30% 2,79% 1781727 Ke
2055 37242K¢  0,75% 3724Ke 370KE¢ 4004 KE 4,30% 2,79% 2189788 K¢

Zdroj: Viastni zpracovani, 2021

Tabulka 15: VySe renty - dynamicka strategie

naspoiena ¢astka 2189 787 K¢
doba vyplacené renty 20 let
zhodnoceni Uspor 4,30%
inflace 2,79%
Cisty urok 1,47%
renta v realné hodnoté 10 444 K¢

Zdroj: Viastni zpracovani, vypocet dle kalkulacky Conseq asset management, 2021

V dynamickém fondu se klient konecné dostdva na pozitivni zhodnoceni i po
zohlednéni inflace. Diky tomu hodnota jeho portfolia nartsta rychleji nez jeho vklady a ve
veéku jeho 65 let je hodnota jeho portfolia na ¢astce 2.189.788 K¢&. Tato ¢astka mu umoziiuje
Cerpat mésicni rentu po dobu 20 let ve vysi 10.444 K¢, za predpokladu, ze budou prostiedky
béhem Cerpani ulozeny nadale v této strategii a béhem pobirani renty se budou prubézné

zhodnocovat.
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4.10 Celkovy duchod

Tabulka 16: Celkovy duchod - kombinace variant

. statni dichod statni dichod statni dichod
Vlastni dlichod

pesimisticky scénar | neutrdlni scénar optimisticky scénar

10244 K¢ 22 561 K¢ 30 926 K¢

konzervativni strategie 3834 K¢ 14 096 K¢ 26 413 K¢ 34 778 K¢
vyvazena strategie 6 056 K¢ 16 315 K¢ 28 632 K¢ 36 997 K¢
dynamickd strategie 10 444 K¢ 20 875 K¢ 33 192 K¢ 41 557 K¢

Zdroj: Viastni zpracovani, 2021

Celkovy dichod se rovna souctu jednotlivych kombinaci v tabulce. Klientova
preference je, aby jeho zivotni troven v dichodu prudce nepoklesla a pozaduje maximalni
pokles prijmu v diichodu oproti stavajicimu pfijmu maximaln€ do 15 %. Jeho aktualni Cisty
pfijem cini 28.672 K¢ a tato ¢astka ponizend o 15 % nam dava 24.371 K¢, coz je hranice,

pod kterou se klient nechce dostat.

V ptipadé optimistického scénafe bude Cinit vyse penze tak vysokou castku, ze by

klient mohl v dichodu zit i bez vlastni renty.

V ramci neutralniho scénafe by se jiz klient ocitl pod stanovenou hranici, avSak
v kombinaci s vlastni rentou se dostava na pozadovanou uroveri, at' uz by pro spofeni na

penzi zvolil jakoukoli strategii.

Problém nastava u pesimistického scénare, kde klient nedosdhne na pozadovanou

castku ani v jednom pfipadé.

4.10.1 ReSeni nedostateéného diichodu formou navysené alozky

Pokud by se klient mél dostat na ¢astku 24.371 K¢ zatimco ze statniho prvniho pilite
by pobiral 10.244 K¢, potfeboval by formou soukromé renty z 3. pilife doplnit ¢astku
14.127 K¢.

Tabulka 17: Potiebna odkladana ¢astka pro dosazeni potirebné renty

konzervativni strategie 11 938 K¢

Pro vlastni rentu ve vysi 14.127 K¢ je Y . 2362 KE
potfeba mésiéné odkladat: vyvazena strategie ¢
dynamickd strategie 4 035 K¢

Zdroj: Viastni zpracovdni, 2021
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Podle zvolené strategie sporeni by musel klient vynalozit zasadné vyssi Castky, nez
které piivodné planoval. Pii spofeni v konzervativni strategii by musel vynakladat témeér
42 % ze své Cisté mzdy, coz se v prvnim roce sporeni rovna ¢astce 11.938 K¢. Ve vyvazené
strategii by bylo potieba odkladat necelych 26 % z Cisté mzdy a v prvnim roce tak zacit
s Castkou 7.362 K. V dynamické strategii uz by klientovi stailo vynalozit 14 % z Cisté

mzdy pro zajisténi dostatecného dichodu, coz by v prvnim roce znamenalo 4.035 K¢.

Nejblizsi je tak pro klienta logicky varianta spotfeni v dynamické strategii, kde pro
zajisténi dostateCné penze 1 pii pesimistickém scénafi vyvoje potrebuje vynalozit pouze o
4 % ze svého platu vice, nez puvodné zamyslel. Navic jako jedina strategie dokaze dle
vypocti v této praci prinaset zhodnoceni nad Grovni inflace a pfipisovat tak kladny realny

urok.

S Shrnuti vysledki

Modelovy klient pobira primérnou mzdu a pro ucely této prace ji bude pobirat celou

svou pracovni kariéru. Veskeré kalkulace a vypocty byly tvoteny pro jeho situaci.

Jeho preferenci je, aby v dobé jeho odchodu do dichodu neklesl jeho pfijem o vice
nez 15 %, coz by v jeho situaci znamenalo pokles z aktualni Cisté mzdy, ktera je 28.672 K¢

na 24.371 K¢. Je ochotny na tento cil odkladat 10 % ze své Cisté mzdy.

V pripadé odchodu klienta do dichodu v tento okamzik, by pii predpokladu, ze jiz

v zivoté odpracoval minimalné 35 let, dosahl na statni diichod ve vysi 17.285 K¢.

Z vypoctu jednotlivych komponent na nasledujicich 35 let, nezbytnych pro vypocet
budouciho dichodu, kterymi jsou primérna mzda, mira inflace a redukéni hranice, vySel
klientovi budouci dichod ve vysi 38.899 K¢. Tento razantni narust byl zpusoben

potencialnim rostoucim tempem zivotni urovné, které je patrné v poslednich 20 letech.

Do tohoto vypoctu vSak bylo potfeba implementovat rizikové faktory, které mohou
vyvoj na takto dlouhém horizontu zasadn€ ovlivnit a to zejména demograficky vyvoj,
ekonomicky rist a mira inflace. Byli vytvoreny 3 scénafe a podle jejich kritérii byl
potencialni dichod prepocitan. Dichod v pesimistickém scénafi dosahl arovné 10.244 K¢,

v neutralnim scénafi 22.561 K¢ a v optimistickém scénati 30.926 K¢&.
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Nasledné byla klientovi vypocitana doplitkova renta ze soukromého 3. pilite, ktera
byla vytvorena ve 3 variantach, podle typu strategii investovani nabizenych penzijnimi
spoleCnostmi. Tato renta byla kalkulovéna tak, aby klientovi pokryla 20 let zivota v penzi.
Konzervativni varianta pfinesla klientovi rentu ve vysi 3.834 K¢, vyvazena varianta 6.056

K¢ a dynamicka varianta 10.444 K¢.

Po souctu jednotlivych moznosti bylo ziejmé, ze klient se statnim dichodem
v optimistickém scénafi dosahne na pozadovanou vysi diachodu 24.371 K¢ i bez dopliikové
renty. V neutralnim scénafi na tuto troven dosahne kombinaci statniho diichodu a dopliikové
renty ve vSech 3 strategiich, ale v pesimistickém scénafi na tuto hranici nedosahne zadnou

kombinaci.

Za zavér tedy bylo klientovi navrzeno, jakym zptusobem se k minimalni pozadované
renté¢ mize dostat a to formou navysené mesicni tlozky do dopliikového penzijniho spofeni.
S ohledem na to, kterou strategii spofeni by chtél klient pro spofeni vyuzit, by musel
vynalozit diametralné odlisné mésicni ¢astky. Pfi spofeni v konzervativni strategii by musel
vynakladat témér 42 % ze své Cisté mzdy, coz se v prvnim roce spofeni rovna castce
11.938 K¢. Ve vyvazené strategii by bylo potfeba odkladat necelych 26 % z Cisté mzdy a
v prvnim roce tak zacit s ¢astkou 7.362 K¢&. V dynamické strategii uz by klientovi stacilo
vynalozit 14 % z Cisté mzdy pro zajisténi dostatecného diuchodu, coz by v prvnim roce

znamenalo 4.035 K¢.
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6 Zavér
Cilem této prace bylo zajistit dostate€nou uroven finan¢ni sobéstacnosti modelového
klienta v obdobi penze pomoci vlastnich prostfedkti v kombinaci se statnim penzijnim

systémem. Pro akumulaci prostfedkt na dopliikovou penzi bylo pro tcely této prace vyuzito

dopliikové penzijni spofeni, jako statem podporovany nastroj.

Pro naplnéni cile byl nadefinovan modelovy klient, jemuz byly veskeré vypocty

uzpusobeny.

V prvé tadé byl vypocitan dichod podle aktualnich pravidel a dnesni situace, ktery
ukazoval, jak by vypadal dichod klienta za predpokladu, ze by Sel dnes do duchodu.
Nasledné byl pomoci vypoctu predikovan klientiv budouci dichod, ktery jej potencialné
ceka v roce 2055 a do tohoto modelu byla nasledné zohlednéna pravdépodobna rizika, ktera
mohou tento vypocet ovlivnit. Predikovany dichod byl tak po zohlednéni novych kritérii

prepocitan a nove byly predikovany 3 scénare vyvoje — optimisticky, neutralni, pesimisticky.

K predikovanému statnimu diichodu bylo potieba dopocitat potencialni vysi soukromé
renty z klientova doplitkového penzijniho spofeni. Tato vySe renty se skombinovala se tremi
scénafi statniho dichodu a bylo zjisténo, ze v piipad€ optimistické a neutralni varianty
dichodu z I. pilife v souctu se soukromou rentou klient dosahne na pozadovanou troven
celkového dichodu, avSak v kombinaci pesimistického scénare 1. pilife a soukromé renty na

tuto urovern nedosahne.

Na zakladé této informace bylo klientovi vypocitano, kolik musi mési¢né ze své mzdy
odkladat do dopliikového penzijniho spofeni, aby mél v dobé penze celkovy diuchod

dostate¢né vysoky 1 pfipad€, ze se naplni pesimisticky scénar vyvoje.
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Prilohy

Priloha 1: Orienta¢ni duchodova kalkulacka

Orientadni vypo&et vy3e starobniho diichodu p¥i jeho pFizndni v letech 2004 aZz 2027
Vypliite prosim do zelenych bunék rok prizndni diichodu, vyie vymérovacich zikladi, vylouéenych dob a dobu pojisténi
ro picn dichodn - BOB ]
Doba pojisténi V | Vyméfovaci | Vyloudené | Koeficient Roéni Vieobeeny | Prepoéitaci
Pocet let pojisténi ke dni vzniku naroku na dachod vyméfovaci | vyméfovaci | koeficient
se sazbou 1,5% ziklad ziklad
Pifi pfesluhovani - vid &innost po dosazeni d dového viku 0 2964
bez pobirani dichodu - poéet étvrtleti (ukonéenych 90 dnd 0 3026
pied 1.7.2001 zvyseni sazby o 1,0% 0 3095
po 30.6.2001 zvyseni sazby o 1,5% 0 3170
pii pobirani 1/2 diichodu - poéet pololeti (uk ych 180 dnit 0 3 286
po 1.1.2010) zvyseni sazby o 1,5% 0 3792
pfi pobirani plného dichodu - poéet roki (ukonéenych 360 dni 0 4644
po 1.1.2010) zvyseni sazby o 0,4% 0 5817
Pfi pfedéasném odchodu - poéet étvrtleti (kazdych i zapoéatych 0 6 896 1,1914
90 dni chybéjicich do dosazeni dichodového véku) 0 8172 1,1978
trvale kracené (§31)  snizeni 0 0,9%; 1,2%; 1,5% 0 9676 1,1194
0 10 696 1,0891
Procentni sa stanoveni procentni viméry dichodu 0 11693 1,0850
za dobu pojisténi do vzniku naroku na diichod 60,0 % 0 12 655 1,0620
za presluhovani 0,0 % 0 13 490 1,0942
za piedéasny odchod do diichodu 0,0 % 0 14 640 1,0693
celkem 60,0 % 0 15711 1,0717
Stanoveni vipoétového zikladu v roce 2021 0 16 769 1,0665
Rozhodné obdobi tvofi roky 1986 - 2020 0 17 882 1,0532
Uhrn roénich vyméfovacich ziklada 0 0 18 809 1,0707
Poéet dnit v rozhodném obdobi 12784 0 20 050 1,0753
vylougenych 0 0 21527 1,0942
Osobni vyméfovaci ziklad 0 0 23 280 1,0184
Redukéni hranice 15595; 141 764 0 24091 1,0269
zapoéte se 100% ; 26% 0 24 526 1,0249
Vypoétovy zéklad : 0 0 25093 1,0315
Vypotteni vise dichodu o 25903 | 10015
zikladni vyméra dichodu 3550 Ke 0 25903 1,0273
procentni vyméra dichodu 770 K& 0 26 357 1,0246
ihrand vyse dichodu 4320 K& 0 27 156 1,0396
0 28 250 1,0612
0 30 156 1,0843
0 32510 1,0715
0 34 766 1.0194
o

Zdroj: CSSZ, 2021

Priloha 2: Kalkulacka renty - Conseq

Kolik penéz musim mlt pro pravidelnou mhlénl rentu?

Zdroj: Conseq, 2021
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