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1 Uvod

Dnesni dichodové systémy stoji pfed vyzvami demografickych, ekonomickych a social-
nich zmén, které kladou na ucastniky, zaméstnavatele a statni spravu nové pozadavky
na zajisténi financni stability a adekvatniho Zivotniho standardu v obdobi diichodu. Jed-
nou z klicovych slozek diichodového systému jsou doplitkové penzijni fondy, které nabi-
zeji moznost jednotlivelim pléanovat a spofit na svou budoucnost v ramci tietiho pilife
dichodového zabezpeceni. Téma je aktudlni a dllezité nejen pro jednotlivce, ktefi hledaji
efektivni zptisoby, jak optimalizovat své dichodové planovani, ale 1 pro Sirsi spolecensky

kontext, kde se diskutuje o udrzitelnosti a inovacich v oblasti diichodového zabezpeceni.

Tato bakalafska prace se zamétuje na analyzu a porovnani fonda doplitkového penzijniho
spofeni v ramci diichodového systému Ceské republiky. Cilem prace je zhodnotit vynos-
nost a vykonnost téchto fondl na zdklad¢ stanovenych kritérii a zdroven analyzovat vliv
aktudlnich a planovanych zmén v legislativé na jejich fungovéani. Hlavnim zdmérem této
bakalaiské prace je prispét k lepSimu porozumeéni problematiky fondt doplitkového pen-
zijniho spoteni v Ceské republice a poskytnout informace, které mohou byt uzite¢né

pro rozhodovani v oblasti osobnich financi a planovani dichodu.

V prvni Casti prace je predstavena legislativni Uiprava spojend s doplitkovym penzijnim
spofenim, pfi¢emz jsou zdliraznény hlavni aspekty, které ovliviiuji fungovani fonda a roz-
hodovani ucastnikd. Poté se prace vénuje analyze konkrétnich penzijnich spole¢nosti
a hodnoti jejich fondy dle zvolenych kritérii jako jsou napt. pocet ti€astniki, vloZzené pro-

stiedky a nabizené fondy.

V zavéru této prace jsou prezentovana konkrétni doporuceni, ktera vychazeji z vysledki
provedené analyzy. Tato doporuceni a rady jsou zaméteny predevsim na ucastniky fondi,
ale mohou byt uzite¢né i pro potencialni U€astniky. Cilem této prace neni pouze poskyt-
nout uceleny piehled o fondech doplitkového penzijniho spofeni, ale také aktivné ptispét

k lepSimu povédomi o moznostech zajisténi si doplitkového piijmu v dichodovém veku.



2 Charakteristika dachodovych systému

Dutchodovy systém je pod vlivem riznych faktort, a to ekonomickych, politickych, de-
mografickych, sociologickych a historickych. Jeho hlavnim cilem je poskytnout dlouho-
dob¢ stabilni a socialn¢ spravedlivy zdroj pfijmi pro ty, ktefi jiz nejsou schopni pracovat
kvali stafi. Diive byla hlavnim poskytovatelem Zivotniho zabezpeceni rodina, ale s roz-
vojem diichodovych systémt se zvysila role statu v této oblasti. Existuje n¢kolik kritérii,
ktera se pouzivaji ke ¢lenéni diichodovych systémi, jako jsou zplisoby financovani, pro-
vozovatelé penzijnich systémil, povinnost ucasti v penzijnim systému, typy penzijnich

plant a diichodové modely. (Kase, 2021)

2.1 Zpusoby financovani dichodového systému

V zasad¢ existuji dvé hlavni moznosti financovani dichodt — systém pribézného finan-
covani a kapitalizace, znama také jako fondové financovani. Oba pfistupy maji své pozi-

tivni 1 negativni stranky. (DobeSova, 2006)
2.1.1 Prubézné financovani

Solidarita mezi generacemi ovlivituje casovou dynamiku v diichodovém systému, ktery
je financovan prubézné. Jinak feceno, mladi lidé vydélavajici penize plati piispévky na
dichodové pojisténi, které se nasledné pouZivaji k vyplaceni diichodl star§i generaci.
Kdyz sami dosdhnou diichodového véku, budou jejich dichody financovany dalsi gene-

raci mladych lidi, ktefi vydé€lavaji a pfispivaji do dichodového systému. (Potlicek, 2018)

PritbéZzny finan¢ni systém ziskava své prostiedky od ekonomicky aktivni populace, které

jsou okamzité pterozdélovany k podpote soucasnych dichodct.

PribéZné financovani pfinasi nékolik vyhod. Podporuje solidaritu mezi generacemi a ma
niz$i administrativni naklady nez jiné systémy, jako je fondové financovani. Dalsi vyho-
dou pribézného financovani dichodového systému je jeho nezavislost na finan¢nich tr-
zich a ptedvidatelnost vyplacenych davek. Tato nezavislost znamena, Ze penzijni davky
nejsou piimo ovlivnény fluktuacemi na finan¢nich trzich, jako jsou naptiklad vykyvy na
trhu s akciemi nebo zmény urokovych sazeb. To poskytuje diichodctim jistotu ohledné

vyse jejich dichodl a umoziuje jim 1épe planovat své financovani.

Mezi nevyhody pribézného financovani patii politické riziko, které ovliviiuje dostupnost
a vysi dichodt, coz mlze vést k nedostateénym finanénim prosttedkiim pro dichodce

azvySovat jejich nejistotu. DalSi nevyhodou je omezena individudlni kontrola
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nad finan¢nimi prostiedky, protoze v tomto systému chybi osobni Gty nebo fondy, které
by umoznily jednotliveim nezéavisle spravovat své penize ur¢ené na diichod. Pribézné
financovani je také citlivé na ekonomickou situaci zemé, coz znamena, ze pokles vynosi
z hospodafstvi nebo demografické zmény mohou ovlivnit dostupnost finan¢nich pro-
stiedkil pro diichody a pfispivat k nestabilité a nejistoté v penzijnim systému. (DobeSova,
2006)

2.1.2 Fondové financovani

Fondové financovani se opira o individualni Gspory a spolecné investice, které jsou zhod-
nocovany na kapitdlovém trhu. Platby do systému jsou shromazd’ovany na osobnich pen-

zijnich uc¢tech nebo v penzijnich podilovych fondech. (Kase, 2021)

Vyhody fondového financovani spocivaji v n¢kolika faktorech. Jednotlivei maji vétsi
kontrolu nad svymi financnimi prostfedky. To umoziuje individudlni rozhodovéni o in-
vesticich a strategiich pro zajisténi budoucich diichodovych piijmil. Fondové financovani
muze také poskytnout vyssi vynosy nez prubézné financovani, coz podporuje dosazeni
lepSich finan¢nich vysledkl a zvySeni diichodové stability jednotlivei. Navic investice
do vlastnich diichodovych fondi snizuje zatéz vetejnych financi a pfispiva k udrzeni sta-
bility a dlouhodobé udrzitelnosti, a to zaroven redukuje rizika spojena s dlouhodobou péci

o starnouci populace.

Jednou z nevyhod fondového financovani je individuélni riziko spojené s investovanim
na kapitalovém trhu. To mlZe vést k nejistoté ohledné vySe budoucich diichodl jednot-
lived. Dale fondové financovani miize mit vyssi administrativni naklady nez pribézné
financovani, protoze vyZaduje spravu osobnich uctl a investic. Zarovenl mohou investice
na kapitalovych trzich nést riziko nizsich neZ ocekéavanych vynost, a to ma dopad na cel-

kovou dostupnou castku. (DobeSova, 2006)
2.2 Penzijni systémy provozované verejnym a privatnim sektorem

V témét vSech zemich je odpovédnost za penzijni zabezpec€eni rozdélena mezi vefejny
a soukromy sektor. AvSak ve svétovém meéfitku je vyrazné variabilni podil vetfejnych
a soukromych pilifi penzijnich systému. Stat je nejcastéji hlavnim provozovatelem ve-

fejnych penzijnich systémil, to plati i pro Ceskou republiku.

Penzijni systém provozovany statem znamend, Ze vlada ma na starosti vybér piispévkl

avyplatu dichodld. Obvykle se rozliSuji dva typy statnich dichodd: tzv. pausalni



(flat-rate) penze a dichody spojené s vydelky (earnings-related). Pausalni diichod pted-
stavuje stejnou davku pro vSechny diichodce, bez ohledu na jejich piijmy béhem aktivni
pracovni kariéry. Naopak dichody spojené s vydélky odlisuji vysi diichodu v zavislosti

na vys$i mzdy v obdobi, kdy dnesni diichodci pracovali.

V piipad¢ soukromych penzijnich systémui je odpovédnost za vyplatu davek a Casto
1 za vybér piispévki sveéfena soukromému sektoru. V praxi existuji dvé hlavni varianty.
Prvni z nich ptfedstavuje situace, kdy jsou penzijni plany organizovany zameéstnavateli
(tzv. employer's mandate nebo occupational schemes). Druhou moZnosti je pfenést man-
dat pfimo na obcany, coz znamena zavedeni individualnich penzijnich Géti, spravova-
nych penzijnim fondem, na kterych si jednotlivci béhem své ekonomické aktivity spofi

na svijj diichodovy vék. (Bezdek, 2000)
2.3 Dobrovolné a povinné penzijni systemy

Podle Bezdeka (2000) je ucast v penzijnich planech bud’ dobrovolna, nebo povinna. Pod-
minky se odliSuji v kazdém jednotlivém staté. V rozvinutych zemich jsou Casto statni
penzijni programy povinné, zatimco soukromé penzijni systémy jsou obvykle dobro-
volné. Pirevazujici odliSnost v této situaci je prevazné vysledkem historického vyvoje pen-
zijnich systému. A nelze opomenout, Ze v poslednich dvou desetiletich se role povinnych
soukromych penzijnich planii ve vyspélych zemich postupné zvysuje. V ekonomikéach
rozvijejicich se zemi, jako napfiklad staty Jizni a Latinské Ameriky, a rovnéZ v tranzitiv-

nich ekonomikéch je obvykle vyrazngjsi role povinnych soukromych penzijnich plant.
2.4 Davkové definované a prispévkové definované penzijni plany

Dévkové definované systémy zarucuji pevné stanovenou vysi penzijnich davek, Casto
v zavislosti na délce obdobi, po které jedinec ptispival do systému a jeho piijmech za kon-
krétni ¢asové obdobi. Tento systém umoziuje jednotliveim relativné presné¢ odhadnout

vysi své budouci penze dlouho pfed samotnym odchodem do diichodu.

Naopak piispévkoveé definované penzijni systémy nezajist'uji t€astnikliim takovou miru
jistoty ohledné vyse budoucich penzi. Ucastnici plati stanovenou ptispévkovou sazbu, ale
vyse jejich budoucich penzi zavisi nejen na vysi odvedenych ptispévkd, ale také na irovni

vynostl z investic téchto uspor na kapitdlovém trhu. Piispévkové definované penzijni



plany mohou byt financovany bud’ pln¢ fondovym pfiistupem, nebo metodou notional

funding®. (Bezdék, 2000)
2.5 Duchodové modely

Diky historickému, socialnimu, ekonomickému a politickému vyvoji mizeme rozdélit
dichodové systémy do Ctyt zdkladnich socidlnich modela. Kli¢ové rozdily mezi riznymi
modely se projevuji v mife dobrovolnosti, povinnosti, univerzalnosti a selektivity.(Kase,

2021)

Bylo by ideélni, kdyby kazdy penzijni systém vychézel z jednoho z uvedenych socidlnich

modeld, které jsou znazornény v tabulce €. 1. (Vostatek, 2016)

Tabulka 1: Typologie zdkladnich socidlnich modeli

Dobrovolnost

Liberalni model Neoliberalni model

Socialné-demokraticky

Konzervativni model
model

Univerzalita

Selektivita

Povinnost

Zdroj: Vostatek 2016, vlastni zpracovani
2.5.1 Liberalni model

Liberalni pfistup k penzijni politice klade diiraz na maximalni svobodu jednotlivcl a od-
mita poskytovani vetejnych starobnich davek. Preferovanym modelem je dobrovolné
soukromé zajisténi, které odpovida individualnim potiebam a z4jmim. Moderni liberalni
model kombinuje testovany dichod, zavisly na pfijmu a majetku, s univerzalnim rovaym

dichodem. (Vostatek, 2016)

2.5.2 Konzervativni model

V konzervativnim modelu je vySe pojistného stanovena jako procento z pfijmu a zakla-
dem je povinné a selektivni diichodové zabezpeceni, které reflektuje z4jmy riiznych so-
cidlnich skupin. Statni zaméstnanci a Ufednici maji zpravidla zabezpeceni v dichodovém

veku jako soucast pracovniho vztahu na zéklad€ konceptualniho pojeti. (Kase, 2021)

1 “r o1 xv 4 sz . (s ¥ . . sx s o1 ww s

Snazi se spojit vyhody pribézného a kapitalového financovani. V podstaté se jedna o tradi¢ni pribézné
financovani, pfi némz jsou odvadeéné penize okamzité vyplaceny aktudlnim dichodctim. Nicméné, klicova
inovace spociva v zplsobu stanoveni vyse penze, ktery naopak imituje ptistup charakteristicky pro fondové
financovani.



2.5.3 Socialné-demokraticky model

Socialné-demokraticky model je charakterizovan dominanci univerzalnich davek, ptrede-
v$im rovného dichodu, a je protikladem liberalniho piistupu. Tento model poskytuje

vys$i uroven diichodu ve srovnani s primérnym narodnim piijmem. (Vostatek, 2016)
2.5.4 Neoliberalni model

Neoliberalni model je opakem konzervativniho modelu a zdtirazituje individudlni narok
na duchod. Ve struktufe neoliberalnich penzijnich modeli hraje kli¢ovou roli soukromé

dichodové spoieni a pilit solidarity. (Vostatek, 2016)

Ptikladem je dichodova reforma v Chile, kterd uptednostiuje soukromé dichodové po-

jisténi a pilif solidarity ve formé rovného nebo testového dichodu. (Kase, 2021)



3 Historie a souéasny stav diichodového systému CR

Dichodovy systém Ceské republiky prosel od svych pocatki az do soudasnosti vyznam-
nym vyvojem, odrdzejicim zmény v ekonomice, spolecnosti a legislativé. Tato kapitola
se zabyva klicovymi milniky a udalostmi, které formovaly podobu diichodového systému

v nasi zemi.
3.1 Vyvoj do roku 1989

Na tizemi Ceskych zemi byly pfijaty Gtyii hlavni socialni zakony, oznatované jako
Taafeho reformy, a to pod vlivem Némecka a Bismarckovy reformy socialniho zabezpe-

¢eni. (Kase, 2021)

., Vroce 1888 byl prijat zakon o urazovém pojistent delnikii, zakon o povinném nemocen-
ském pojisteni deélnikii, v roce 1889 zakon o bratrskych pokladndch dle obecného zakona
horniho a v roce 1907 zdkon o penzijnim pojisteni ziizencii ve sluzbdach soukromych a ne-

kterych zrizencii ve sluzbdach verejnych. “ (Troster, 2010)

V roce 1920 ptedlozil poslanec Johanis novy navrh zakona tykajiciho se socialniho po-
jisténi, po némz nésledovaly iniciativy jednotlivych politickych stran s vlastnimi navrhy.
V bieznu 1921 byla politické debata doc¢asné prerusena a Ministerstvo socidlni péce bylo
povéteno vytvorenim odborné komise, jejimz predsedou byl ministr Dr. Grubwer. Tato
komise intenzivné pracovala az do kvétna 1923 na navrhu, ktery slouzil jako zaklad pro
op¢tovnou politickou debatu trvajici dalsi rok a pil. Dohodnutym vysledkem byl navrh
budouciho zdkona ¢. 221/1924 Sb. o pojisténi zaméestnanct v pfipad€ nemoci, invalidity
a stafi, jenz vyrazné piispél k upevnéni demokratického vyvoje v Ceskoslovensku. Tento
zakon, s ohledem na budouci politicky vyvoj v sousednich zemich, prokéazal velkou pted-
vidavost a stal se jednim z nejvyznamnéjSich socialnich reforem v ¢eskoslovenském zé-

konodéarstvi mezi dvéma svétovymi valkami.

V obdobi mezi lety 1930 a 1934, kdy nemocenské pojistovny celily obtizné hospodaiské
situaci, byly zavedeny restriktivni opatfeni podle novely zakona ¢. 221/1924 Sb. o pojis-
téni zaméstnanct v piipadé nemoci, invalidity a stafi, konkrétné podle zédkona ¢. 112
z roku 1934. V této dobé€ byla v nemocenském pojisténi uplatiiovana opatieni, ktera ome-

zila naroky na nemocenské v ptipadech, kdy pojistné ptesahlo stanovenou hranici.

Koncepce narodniho pojisténi, vypracovana v letech 1945 az 1948, vedla k vytvotreni za-

kona ¢. 99/1948 Sb. o narodnim pojisténi, ktery zrusil vSechny ptedchozi pravni normy
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v této oblasti. Podle tohoto zdkona méla byt ddvkova soustava otevienym systémem,

s moznosti rozvoje, zdokonalovani a rozsifovani na dalsi socidlni udalosti. (CSSZ, 2004)

V roce 1968 bylo vytvofeno Ministerstvo prace a socidlnich véci na zaklad¢ zékona
¢. 53/1968 Sb. o zménach v organizaci a pisobnosti nékterych ustfednich organti. Toto
ministerstvo bylo povéfeno oblasti socialniho zabezpeceni, kterou do té doby spravoval
Statni Gfad socialniho zabezpeceni. Sprava dichodl v Praze, plivodni vnitini jednotka
Statniho uradu socidlniho zabezpeceni, zacala v roce 1968 rozhodovat o davkach dicho-
dového zabezpeceni misto néj. V roce 1969 byl z této jednotky vytvoren samostatny sub-

jekt, Utad diichodového zabezpe&eni v Praze. (CSSZ, 2004)

Rok 1989 audalosti spojené se sametovou revoluci pfinesly do ¢eské spolecnosti vy-
znamné zmény nejen v oblasti politiky a ekonomiky, ale také v oblasti socidlniho zabez-
peceni. Zasadnim momentem pro novou socidlni politiku se stalo schvaleni Scénéie so-
cialni reformy, ktery nasledné¢ umoznil zavedeni nové koncepce socialniho zabezpeceni

v Ceské republice. (Kase, 2021)
3.2 Vyvoj po roce 1989

Zakladni struktura soucasného ¢eského systému vetejnych penzi byla vytvorena v polo-
viné 90. let. V predeslém obdobi, které bylo prevazné ovlivnéno komunistickym rezi-
mem, byly diichody silné¢ zavislé na vyd¢lcich, s preferenci urcitych pracovnich kategorii
(napf. hornikl a jinych rizikovych profesi) a diskriminaci téméf neexistujicich soukro-
mych rolnik a Zivnostnikii. S vyjimkou téchto preferenci Slo o univerzalni davkové de-
finovany penzijni systém; vyse diichodi byla stanovena na zdkladé finalni mzdy (pru-
méru mezd z poslednich deseti let, pfi¢emz se braly v tivahu tii nejlepsi roky). (Vostatek,

2016)

V obdobi let 1990-1992 doslo k odstranéni preferenci v diichodovém systému a eliminaci
diskriminace OSVC. Taktéz byly zruseny osobni diichody, coZ znamenalo ukonéeni praxe

zvySovani vySe diichodi nad stanovenou troven na zékladé politickych rozhodnuti.

Mimo ramec danového systému bylo v roce 1993 zavedeno pojistné jako samostatna

platba. (Arnoldova, 2012)

Jako systémovou reformu lze povazovat zavedeni tietiho dobrovolného pilife dichodo-
vého pojisteéni, které se inspirovalo postupy vyspélych zapadnich zemi. Tato reforma byla

implementovana v roce 1994 prostfednictvim zakona €. 42/1994 Sb. o dichodovém
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pfipojisténi se statnim piispévkem. Tento zdkon umoznil obcanlim nad ramec povinného

vvvvv

chodovém veku. (Hrdy, 2021)

V roce 1995 byl piijat novy zakon €. 155/1995 Sb. o diichodovém pojisténi, spolu s pro-
vadéci vyhlaskou €. 284/1995 Sb., ktera definovala invaliditu v pfiloze €. 2. Tato vyhlaska
byla pozd¢ji dvakrat novelizovana s ohledem na pokroky v 1ékarské védé. (Arnoldova,

2012)

Od 1. ledna 2004 nabyl uc¢innosti zakon ¢. 425/2003 Sb., ktery ptinesl tpravy nejen v ob-
lasti dichodového pojisténi, ale také v oblasti pojistného na socidlni zabezpeceni a pfi-
spévku na statni politiku zaméstnanosti. Tyto zmény piedstavovaly nejvyznamnéjsi

upravy od roku 1995, kdy byl schvélen stavajici zdkon o dichodovém pojisténi.

Hlavnim obsahem zmén bylo pfedevsim zvySeni vékového limitu pro nérok na starobni
dichod, omezeni moznosti pfedcasného vstupu do starobniho diichodu a snizeni hodno-
ceni doby studia pro ucely diichodového pojisténi. (Krebs & Durdisova, 2015)

V roce 2009 bylo nezbytné revidovat vyhlasku ¢. 500/2009 Sb., protoZe jeji ptilohy po-
standardiim mediciny. Nékteré ¢asti byly piepracovany s ohledem na nové medicinské
poznatky, coZz vedlo k vypracovani nového pravniho pfedpisu misto pouhé novelizace

starého. Nova vyhlaska ¢. 513/2010 Sb. nahradila dosavadni tfi piilohy.

Nové pojeti invalidity, které bylo zavedeno pii dalsi tpravé dichodového zdkona v roce
2010, zahrnuje tf1 stupné invalidity a nahradilo pfedchozi instituty plné a ¢aste¢né inva-

lidity. (Arnoldova, 2012)

., V dubnu roku 2010 Ustavni soud ceské republiky prohldsil § 15 zdkona o diichodovém
pojisteni, jenz vymezuje vysi redukcnich hranic, za protiustavni a k 30. zari 2011 toto

ustanoveni zrusil. “ (Krebs & Durdisova, 2015)
3.3 Mala duchodova reforma

Mala dichodova reforma je oznaceni pro mensi Gpravy nebo zmény provedené v rdmci
dichodového systému. Zasadnim parametrem, ktery mald dichodova reforma ovlivnila,
je v€k odchodu do dichodu. S ohledem na rostouci primérnou délku zivota umoznila
neustalé zvySovani v€ku odchodu do diichodu o 2 mésice ro¢né, pficemz u Zen bylo toto

zvySovani provadéno zrychlenym tempem.
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V ramci Malé dichodové reformy byla nové schvalena legislativni pravidla pro urceni

zakladni vyméry dichodu na urovni 9 % praimérné mzdy. (Kase, 2021)

Zmény novely se tykaji i pravidel pro valorizaci. Ta probéhne automaticky po splnéni
urcenych podminek, a vlada nebude mit moznost ovliviiovat jeji parametry. NavysSeni du-
chodd bude provedeno v ptipadé€, Zze suma riistu cen (inflace) a tietina ristu redlnych

mezd za dany rok dosdhnou alespoii dvou procent. (Krebs & Durdisova, 2015)
3.4 Velka duchodova reforma

. V prubehu let 2011 a 2012 byly prijaty tFi klicové zakony. Zakon ¢. 426/2011 Sb., o dii-
chodovém sporeni, zdakon ¢. 397/2012 Sb., o pojistnéem na ditchodovém sporeni a zdkon
¢. 399/2012 Sb., o zméné zdkonii v souvislosti s prijetim zdakona o pojistném na diichodo-
vém sporeni; vSechny s ucinnosti od 1. ledna 2013." Témito tfemi pravnimi normami,
nazyvanymi spolecné Velkéd diichodova reforma, byl do ¢eského diichodového systému

predevsim zaveden fondovy, ptispévkoveé definovany II. pilit. (Kase, 2021)

Zapojeni do druhého pilite znamenalo, Ze povinné pojistné na diichodové pojisténi (tj.
do I. pilife) se sniZilo o0 3 % z vymétovaciho zakladu. Tato 3 % se nasledné navysila o
dalsi 2 % a téchto celkovych 5 % se ukladalo do penzijniho fondu. Vzhledem ke snizeni
odvodl do povinného systému budou mit Gc¢astnici snizenou procentni vyméru diichodu
z prvniho pilite, konkrétné z 1,5 % na 1,2 % za kazdy rok, po ktery pfispivaji do druhého
pilite. (Krebs & Durdisova, 2015)

Kazdy pojisténec, ktery byl zapojen do obou piliit, zvysil své celkové odvody na 30 %

oproti ptivodnim 28 % v piipadé, Ze by byl pouze v prvnim pilifi. (Kase, 2021)

Neschopnost vlady efektivné komunikovat reformu s vetejnosti a presvédCit ji o vy-
znamu vstupu do druhého pilife se ukazala jako problém. V této situaci se do druhého
pilife ptihlasilo celkem 84 tisic osob, coz naznacuje, ze navrzeny zpusob diichodového
pojisténi neni prakticky proveditelny. Odborna komise pro dichodovou reformu vytvo-
fila plan ke zruseni diichodového spofeni a tento plan ptedala vladé v roce 2014. Zakon
o ukonceni diichodového spofeni zacal platit k 1. lednu 2016, soucasné se zahajenim pro-

cesu ukoncovani druhého pilite. (Krebs & Durdisova, 2015)
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4 Cesky dichodovy systém
4.1 Prvni pilif

Soucasny systém diichodového pojisténi v Ceské republice je regulovan nékolika prav-
nimi ptedpisy. Zakladnim pravnim dokumentem, ktery stanovuje naroky na zdkladni po-
vinné¢ dichodové pojisténi pro piipady stafi, invalidity aumrti zivitele, je zékon
¢. 155/1995 Sb. o diichodovém pojisténi, schvaleny v cervnu 1995 s ucinnosti od roku

1996. (MPSV, 2011)

Pravidla pro organizaci a provadéni pojisténi, povinnosti pojisténych osob, piijemct da-
vek, zaméstnavatell a jejich odpovédnost v oblasti pojisténi a pojistné na pojisténi jsou
stanovena v zakon¢ ¢. 582/1991 Sb. o organizaci a provadéni socidlniho zabezpeceni.

(Arnoldova, 2012)

Pravni Gpravu financovani obsahuje zdkon ¢. 589/1992 Sb. o pojistném na socidlni za-
bezpeceni a prispévku na statni politiku zaméstnanosti, ve znéni pozdé¢jsich predpist,

ktery nabyl u¢innosti od 1. ledna 1993. (MPSV, 2011)

Zakladnim prvkem prvniho pilife je povinné diichodové pojisténi. Jde o systém pribezny
a davkovée definovany. Tento systém je vSestranny a poskytuje zabezpeceni v§em ekono-

micky aktivnim jednotliveim. (MPSYV, 2011)

V Ceské republice je uplatiovan plné pribézny systém diichodového pojisténi. Zamést-
nanci a OSVC, kteii do tohoto systému piispivaji, finanéné podporuji diichody svych spo-
luob¢anti, ktefi jsou jiz v diichodovém véku. Primérna délka Zivota obyvatel neustéle
roste. To vede k nariistajicimu poctu osob v diichodovém véku, ktefi potiebuji dichodo-
vou podporu. Tato situace je dlouhodobé neudrzitelna, zvlasté pokud se setkaji ro¢niky
s niz§im poctem ekonomicky aktivnich obyvatel s ro¢niky, které odchazeji do dichodu,
coz mize vyvolat vazny nedostatek finan¢nich prostiedkii pro vyplatu oc¢ekavanych

penzi. (MPSV, 2024)

Diichodovy ucet je spiSe formalnim tctem bez aktivni role. Bez ohledu na to, zda ma
tento ucet zdporny nebo kladny zlstatek, neovliviiuje to celkovou sumu vyplacenych dia-
chodu ziskanych z piispévkl na dichodové pojisténi. Diichody jsou vyplaceny na zakladé

presné stanovenych narokt vSech ptijemci. (Potticek, 2018)

Duchod se urcuje na zaklad€ dvou ¢asti: zakladni vyméry a procentni vyméry. Zakladni

vymera se stanovuje jako procento primérné mzdy. Pro rok 2024 je vyse této vymeéry
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4 400 K¢ mésicné. Zatimco procentni vymeéra se vypocitava jako procento vypoctového
zakladu nebo jako procentni podil dichodu zemtelého. (“Zakon €. 155/1995 Sb. o dicho-

dovém pojisténi”, 1995)

4.1.1 Poplatnici dichodového pojisténi
Dtichodové pojisténi jsou povinni platit tyto poplatnici:
Zaméstnavatelé

Vymérovaci zéklad zaméstnavatele tvoti ¢astka, ktera odpovida celkovému souctu vyme-

fovacich zékladl zaméstnanct, ktefi se ucastni nemocenského pojisténi.
Sazba pojistného na dichodové pojisténi Cini 21,5 %. (MPSYV, 2024)
Zaméstnanci

Vymérovacim zdkladem zaméstnance je celkovy soucet piijmi, které by podléhaly zda-
néni v Ceské republice podle zdkona &. 586/1992 Sb. o danich z p¥{jmil. Jako zaétovany
pfijem se povazuje jakékoli plnéni poskytnuté zaméestnavatelem zaméstnanci, at’ uz pe-
nézni, nepenézni nebo ve formé vyhod, které jsou zaméstnanci ptipsany na jeho tcet ¢i
jsou mu jinak poskytnuty zaméstnavatelem. (“Zakon ¢. 589/1992 Sb. o pojistném na so-

cidlni zabezpeceni a ptispévku na statni politiku zaméstnanosti”, 1992)
Sazba dichodového pojisténi je 6,5 % z vymétovaciho zakladu. (MPSV, 2024)
Osoby samostatné vydélecné ¢inné

Osoby samostatné vydélecné ¢inné musi platit pojistné na dichodové pojisténi, pokud

jsou zahrnuty do diichodového pojisténi podle platnych predpist.

Vymétovacim zdkladem pro ucely pojistného na diichodové pojisténi u osob samostatné
vydelecné ¢innych je ¢astka, kterou urci tato osoba a kterd odpovida nejméné 50 % da-
nového zakladu pred rokem 2024 a od roku 2024 nejméné 55 % danového zakladu. Za da-
novy zéklad se pro ucely tohoto piedpisu povazuje Castka, ktera vychazi z dil¢iho zékladu
dané z ptijmi ze samostatné ¢innosti podle zdkona o danich z pt{jmi. Pokud by tyto pii-
jmy podléhaly zdanéni v Ceské republice, byly by pfedmétem dané z piijmi fyzickych
osob. (“Zakon €. 589/1992 Sb. o pojistném na socidlni zabezpeceni a piispévku na statni

politiku zamé&stnanosti”, 1992)

Sazba pojistného je 28 % na diichodové pojisténi. (MPSYV, 2024)
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Osoby dobrovolné ucastné diichodového pojisténi

Za dobu dobrovolné tcasti na dichodovém pojisténi jsou osoby dobrovoln¢ ti¢astné di-

chodového pojisténi povinny platit pojistné na diichodové pojisténi.

Vymeétovacim zakladem pro pojistné na dichodové pojisténi u osoby, ktera se dobrovolné
ucastni dichodového pojisténi, je Castka, kterou si tato osoba uréi, ale nikdy neni nizsi
nez jedna ¢tvrtina primérné mzdy platné v kalendainim roce, ve kterém se plati pojistné
na dichodové pojisténi. (“Zakon €. 589/1992 Sb. o pojistném na socialni zabezpeceni a

prispevku na statni politiku zaméstnanosti”, 1992)
Sazba pojistného je 28 % z vyméiovaciho zakladu (MPSV, 2024)
4.1.2 Typy duchod

Z diichodového pojisténi jsou poskytovany nésledujici typy diichodii: starobni, invalidni,

vdovsky, vdovecky a sirotci.
Starobni diichod

Jestlize pojisténec dosahl stanoveného véku a ziskal potiebnou dobu pojisténi, ma narok

na starobni duchod.

U pojisténce narozeného pred rokem 1938 je diichodovy vék u muzi 60 let a u Zen v roz-
mezi 53 az 57 let podle poc¢tu narozenych déti. Pro pojisténce narozené v obdobi od roku
1936 do roku 1971 je stanoven diichodovy vek na zakladé tabulky pfilozené v ptiloze

¢. 1. Pro pojisténce narozené po roce 1971 je stanoven diichodovy vek ve vysi 65 let.

Doba pojisténi pred rokem 2010 byla 25 let. V roce 2010 se tato doba zvysila na 26 let,
a kazdy rok od roku 2010 vzrostla o jeden rok. V roce 2018 dosahla doba pojisténi 34 let.
Po roce 2018 stoupla na 35 let.

Zakladni vySe starobniho diichodu je 10 % primérné mzdy. Procentni vyméra starobniho
diichodu se urcuje procentudlni sazbou z vypoctového zékladu podle délky pojisténi. Mi-
nimalni vyse procentni vyméry starobniho diichodu ¢ini 770 K¢ mési¢né.

V obdobi po roce 2014 se vypoctovy zaklad stanovi z osobniho vymétovaciho zakladu
tak, Ze do Castky prvni redukéni hranice se pocitd 100 %, z castky nad prvni redukéni
hranici do druhé reduk¢ni hranice se pocita 26 %, k castce nad druhou redukéni hranici

se neptihlizi.

16



Invalidni dichod

Pojisténec, ktery neni starsi 65 let, ma pravo na invalidni dichod v pfipadég, Ze se stane
invalidnim a ma dostate¢nou dobu pojisténi nebo se stane invalidnim v dasledku pracov-

niho urazu.

Pojisténec je povazovan za invalidniho, kdyz jeho pracovni schopnost klesne minimalné
0 35 %, ale maximaln¢ o 49 %. Tento stav je oznacovan jako invalidita prvniho stupné.
K poklesu pracovni schopnosti o minimalné 50 %, ale maximalné o 69 % se pfifazuje
invalidita druhého stupné. Pokud klesne o minimalné 70 %, jedna se o invaliditu tfetiho

stupné.

Zakladni vyse invalidniho diichodu ¢ini 10 % primérné mzdy mési¢né€. Procentni vyméra
invalidniho dichodu za kazdy cely rok pojisténi je pro invalidni dichod prvniho stupné
0,5 % vypoctového zakladu mésicné, pro invalidni diichod druhého stupné 0,75 % vypo-
ctového zakladu mésicné a pro invalidni dichod ttetiho stupné ¢ini 1,5 % vypoctového
zakladu mésicné.

Vdovsky a vdovecky diichod

Vdova ma narok na vdovsky diichod, pokud jeji manzel byl pfijemcem starobniho nebo
invalidniho diichodu, splnil potiebnou dobu pojisténi pro narok na invalidni nebo starobni

dichod k datu své smrti, nebo zemfel v disledku pracovniho tirazu.

Vdovec ma narok na vdovecky diichod po manzelce, pokud ta spliiovala stejné podminky

jako pro vdovsky diichod. (“Zéakon €. 155/1995 Sb. o diichodovém pojisténi”, 1995)

Vdovsky/vdovecky diichod je standardné vyplacen po dobu jednoho roku od umrti man-
zela/manzelky. Po uplynuti této lhiity se vyplaci poziistalostni dichod pouze v urc¢enych

situacich:

e Pokud pozistala osoba pecuje o nezaopatfené dité nebo o dité, pfipadné o svého
rodice nebo rodi¢e zemielého partnera/partnerky (tj. tchana, tchyni), ktefi jsou
zavisli na jeho/jeji podpore.

e Pokud je sam/sama invalidni ve tfetim stupni.

e Pokud doséhne zakonem stanoveného véku. (CSSZ, 2024)

Zakladni vyse vdovského a vdoveckého dichodu odpovida 10 % primerné meésicni

mzdy. Procentni vymeéra vdovského a vdoveckého diichodu odpovidéa poloving procentni
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vyméry starobniho diichodu nebo invalidniho diichodu za invaliditu tfetiho stupné,

na ktery mél nebo by mél narok manzel (manzelka) v dobé svého timrti.
Siroté¢i duchod

Dité, které neni zaopatfené, ma narok na sirot¢i diichod v ptipadé umrti jeho rodice (nebo
osvojitele) nebo osoby, ktera prevzala dité¢ do péce misto rodict na zaklade soudniho roz-

hodnuti o svéfeni ditéte do péce jiné osoby.

Zakladni vyse sirotc¢iho diichodu odpovida 10 % priamérné mésicni mzdy. Procentni vy-
meéra sirotéiho diichodu €ini 40 % procentni vyméry starobniho diichodu nebo invalidniho
dichodu za invaliditu tfetiho stupné, na ktery mél nebo by mél narok zemtely v dob¢ své

smrti. (“Zakon €. 155/1995 Sb. o diichodovém pojisténi”, 1995)
4.1.3 Duvody pro provedeni zmén v diichodovém systému CR

Jurecka (2023) uvadi, ze Ceska republika, stejné jako nékteré dalsi zemé, Geli tfem hlav-
nim problémiim, které negativné ovliviiuji diichodovy systém. Tyto problémy zahrnuji
nizkou porodnost a s tim spojené starnuti populace, nizké odvody, a tedy i nizké diichody
pro osoby samostatné vydéleéné ¢inné a pracovniky na dohody. K tomu aktualnég ptistu-
puje vysokd mira inflace. Hlavnim divodem pro neodkladnou pottebu dichodové re-
formy je starnuti populace. Po roce 2030 se o¢ekava vstup do diichodu silné generace tzv.
Huséakovych déti, coz povede ke ztraté¢ vyznamné produktivni pracovni sily, kterd dosud
pusobila na pracovnim trhu. Nésledujici generace v§ak nebudou dostate¢né pocetné, aby

mohly udrZet finan¢ni stabilitu sou¢asného diichodového systému.
4.2 Treti pilif

Tteti pilit ceského penzijniho systému predstavuje jeden ze zplsobd, jak celit poklesu
finan¢nich piijml v souvislosti s odchodem do diichodu. Tento pilit obsahuje penzijni
pripojisténi a nové zavedené doplitkové penzijni spofeni. Uast v ném je zcela dobro-

volna. (MFCR, 2023)
4.2.1 Doplhkové penzijni spofeni

Cipra (2015) uvadi, Ze od roku 2013 prosel cely dichodovy systém vyznamnymi trans-
formacemi s pfijetim souboru zakonii zndmych jako penzijni reforma (zejména zédkony
¢.426/2011 Sb., o dichodovém spoteni, a ¢. 427/2011 Sb., o doplitkovém penzijnim spo-

feni), to pfineslo implementaci ttipilifového penzijniho systému. Po pozd&jSim zruseni
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zakona o dichodovém spoieni se Ceskd republika vratila k dvoupilitfovému diichodo-

vému systému.

Dopliikové penzijni spofeni predstavuje akumulaci a investovani piispévkil ucastnika,
prispevkll hrazenych zaméstnavatelem za ucCastnika a statnich ptispévkt do fonda spra-
vovanych penzijnimi spolecnostmi. Tato forma spoteni slouzi k poskytovani davek z do-
plitkového penzijniho spofeni s cilem zajistit dodate¢ny pfijem ucastnika v dob¢ stafi
nebo v ptipad¢ invalidity. (“Zakon ¢. 427/2011 Sb. o doplitkovém penzijnim spofeni”,
2011)

Doplitkové penzijni spofeni existuje ve dvou podobach: transformované penzijni fondy
a ucastnické penzijni fondy. Tyto fondy jsou spravovany penzijnimi spole¢nostmi, které

maji svllj majetek pfisné oddélen od majetku ucastnikl. (Cipra, 2015)
4.2.2 Transformované fondy

Transformované fondy jsou vytvoieny z piivodnich penzijnich fondi, které byly zruseny
na zacatku roku 2013. Moznost spotfeni do téchto fondt je oteviena vSem, ktefi méli uza-
vienou smlouvu o penzijnim pfipojiSténi pied 1. prosincem 2012. Tato skute¢nost zna-

mena, Ze novi klienti nemaji moznost vstoupit do téchto fondi.

Nadale jsou v nich ale zhodnocovany ptispévky klientt, kteti ztistali a posilaji své penize.
Klicovym benefitem téchto fondi je bezpochyby zarucena navratnost investovanych pro-
stiedkil, statni piispévky, mozZnost piispévku od zaméstnavatele a danové vyhody.

(MFCR, 2023)

Transformovany fond poskytuje zaruku tzv. pozitivni nuly. Pfi vyplaté je zaruceno, Ze
ucastnici obdrzi minimalné ¢astku, kterou béhem celé doby spofeni naspofili, véetné stat-
niho piispévku. (Poticek, 2018)

4.2.3 Ugastnické fondy

Ucastnické fondy predstavuji novy typ penzijniho pfipojisténi. Vyse statniho ptispévku
je shodna jako v transformovanych fondech. Tyto fondy poskytuji variabilni Groven vy-
nost a rizik, nicméné nezaru€uji nezaporny investi¢ni vynos (investofi se fidi pravidlem,
Ze investice s vy$§im rizikem mohou pfinést pfijatelny vynos az v del§im investi¢nim ho-
rizontu).

I kdyZ jsou moznosti ptfedcasné vyplaty naspotfenych prostiedkli omezenéjsi ve srovnani

s transformovanymi fondy, ucastnické fondy nabizeji vhodné moznosti pro realizaci tzv.
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preddiichodi. Ty maji za cil zmirnit negativni dopad zvysujiciho se diichodového véku
v prvnim pilifi. Naspotené prostiedky lze vyuzit k zakoupeni komer¢niho diichodového
pojisténi u zivotni pojistovny, piipadné je dédit nebo vyplacet formou pozistalostni

penze. (Cipra, 2015)
Piipravované zmény

Planuje se zavedeni tzv. alternativniho ucastnického fondu jako nového typu fondu
v ramci doplikového penzijniho spofeni. Tento fond by mél slouzit jako alternativa
k existujicim Ucastnickym fondim s dynamickou investi¢ni strategii. U alternativniho
ucastnického fondu by méla byt flexibilnéjsi poplatkova politika a investicni strategie,

coz by umoznilo penzijnim spolecnostem dynamictéjsi investice a dosahovani vyssich

vynost pro ucastniky.

Néavrh také zahrnuje opatieni k podniceni pfechodu z transformovanych fondd, do ucast-
nickych fondl prostfednictvim umoznéni paralelni ucasti v obou systémech. Aktualné
neni povolena paralelni ucast, coz snizuje motivaci ucastnikl k pfesunu finan¢nich pro-

sttedkil z transformovanych do G&astnickych fondi. (MFCR, 2023)
4.2.4 Prispévky uCastnika a zaméstnavatele ucastnika

Ucastnikem miize byt jeding osoba, ktera navézala smluvni vztah s penzijni spoleénosti
ohledné doplnkového penzijniho spofeni. Doplitkové penzijni spofeni zacina platit
smlouvy o doplitkovém penzijnim spofeni. Uéastnik miize podepsat pouze jednu smlouvu
o doplitkovém penzijnim spofeni s jednou penzijni spole¢nosti. (“Zakon ¢. 427/2011 Sb.

o doplikovém penzijnim spoteni”, 2011)

Ucastnik neni opravnén platit pfispévek na doplitkové penzijni spofeni soucasné u vice
penzijnich spolecnosti. VySe piispévku G€astnika je ur¢ena na zéklad¢ kalendarniho mé-

sice a musi byt minimalné 100 K¢.

Zaméstnavatel maze platit piispévek Gcastnikovi, pokud s tim uéastnik souhlasi. Ugastnik
musi pisemné¢ informovat penzijni spole¢nost. Zaméstnavateliv piispévek neni zohled-
nén ve vysi statniho pifispévku a je osvobozen od danovych plateb do rocni Céstky
50 000 K¢&. Z piispévku zaméstnavatele do tohoto limitu se neplati socidlni pojisténi,

zdravotni pojisténi a dan z piijmu.
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4.2.5 Statni prispévek

Stat podporuje obCany ve spofeni tfemi zplsoby: poskytovanim statnich ptispévki
pro ucastnika, poskytovanim danovych tlev pro ucastnika, poskytovanim danovych a od-
vodovych ulev zaméstnavatelim tcastnikil. Statni prispévek je poskytovan ucastnikiim,
kteti pravidelné ptispivaji ¢astkou ve vysi minimalné 300 K¢ mésicné, jak je uvedeno
v tabulce €. 2. VySe statnich pfispévkl a minimélni vySe ulozky ucastnika nezbytné
pro narok na statni ptispévek budou v roce 2024 vyznamné upraveny. Podle soucasné¢ho
vyvoje starobni diichodci pfestanou dostavat statni prispeévek na spoteni poté, co zacnou
pobirat starobni penzi. Toto opatfeni nabude Uc¢innosti od 1. ¢ervence 2024. (MPSV,

2024)

Tabulka 2: Statni piispévek dle prispévku ucastnika

Prispévek tcastnika Statni ptispévek Statni ptispévek
od roku 2013 od 1.7.2024
300 K¢ 90 K¢ 0 K¢
400 K¢ 110 K¢ 0 K¢
500 K¢ 130 K¢ 100 K¢
600 K¢ 150 K¢ 120 K¢
700 K¢ 170 K¢ 140 K¢
800 K¢ 190 K¢ 160 K¢
900 K¢ 210 K¢ 180 K¢
1000 K¢ 230 K¢ 200 K¢
1100 K¢ 230 K¢ 220 K¢
1200 K¢ 230 K¢ 240 K¢
1300 K¢ 230 K¢ 260 K¢
1400 K¢ 230 K¢ 280 K¢
1500 K¢ 230 K¢ 300 K¢
1600 K¢ 230 K¢ 320 K¢
1700 K¢ a vice 230 K¢ 340 K¢

Zdroj: MFCR 2023, viastni zpracovani
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4.2.6 Darové ulevy

Limit pro danové odpocty se od roku 2024 zvysil na 48 000 K¢&. Pti vkladu ve vysi
5 000 K¢ mésicneé do 1. ¢ervence 2024, je dosazeno maximalniho vyuziti t€chto vyhod.
Z této castky bude 1000 K¢ mésicné vyuzito k ziskani maximalniho statniho ptispévku
a zbyvajicich 4000 K¢ mési¢né bude pouzito na snizeni daiiového zékladu o 48 000 K¢
ro¢n€. V druhé poloving roku 2024 se ¢astka pro dosazeni maximalniho vyuziti vyhody
zvysina 5 700 K¢ mésicné. Z této ¢astky bude 1700 K¢ mésicné pouzito na ziskani ma-
ximalniho statniho pfispevku a zbyvajicich 4000 K¢ mési¢né bude vyuzito na snizeni da-

tiového zaklad. (MFCR, 2023)

4.2.7 Typy davek

Podle zakona jsou piipustné nésledujici typy davek v ramci tietiho pilite.
Starobni a invalidni penze na urcenou dobu

Diuichod je vyplacen bud’ pravideln€ ve stanovené vysi nebo ve stanoveném poctu splatek
a pokracuje do vycCerpani prostiedkl ti¢astnika. Pokud je vySe minimalni splatky 500 K¢,
je vyplacena pravidelné alespon Ctyfikrat za rok. Jestlize je splatka niz$i, miiZze penzijni

spole¢nost omezit pocet splatek na jednu ro¢né.
Jednorazové vyrovnani

Pro narok na davku musi ucastnik dosahnout véku 60 let a spofit po dobu nejmén¢ 120 ka-
lendafnich mésicii. Pokud jsou splnény uvedené podminky a neni mu vyplécena ¢ést ur-

¢enych prostredkd, tcastnik mé narok na jednordzové vyrovnani.

Narok na vyrovnani pfislusi také ur€ené osob¢€, pokud ucastnik zemiel po dni, kdy mu
narok na davku vznikl, a ddvka mu jesté nebyla vyplacena. Nebo pokud tcastnik zemiel
po obdrZeni starobni nebo invalidni penze na ur¢enou dobu. V takovém piipad€ ma ur-
¢end osoba narok na jednoradzové vyrovnani ve vysi odpovidajici dosud nevyplacené ¢asti
ucastnikovych prostredkii. Pokud ucastnik neurcil osobu, ¢astka se stava soucasti dédic-
tvi.

Odbytné

Ucastnik ma narok na odbytné v piipadé ukon&eni doplitkového penzijniho spofeni, po-
kud spofil po dobu alesponi 24 kalendarnich mésicti a nedoslo k ptevodu jeho prostifedkli
k jiné penzijni spole¢nosti. Dale m4 narok na odbytné v piipad¢ zruSeni G€astnického

fondu, pokud nedoslo k pfevodu jeho prostfedkti do jiného ucastnického fondu. Uréena
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osoba ma také narok na odbytné v piipad€ umrti Gi€astnika, jestlize mu nevznikl narok

na davku. Pokud ucastnik neurcil konkrétni osobu, odbytné se stdva soucasti dédictvi.

Vyse odbytného predstavuje castku, ktera je k dispozici u€astnikovi smlouvy o dopliiko-
vém penzijnim spofeni v okamziku, kdy jsou splnény podminky ukonceni této smlouvy.
Tato Castka je ur¢ena v souladu s dohodou mezi ti€astnikem a penzijni spolecnosti a za-

hrnuje prostfedky odectené o statni piispevky.
Uhrada jednorazového pojistného pro doZivotni penzi

Pti uzavieni smlouvy na dozivotni penzi musi byt vyplata diichodu nastavena ve formé
pravidelnych penéznich plati, které nesmi klesat a musi byt vyplaceny nepietrzit¢ ale-
spon ¢tyfikrat ro¢n€. Prostfednictvim jednordzového pojistného prevadi ucastnik ¢astku
na pojistovnu, kterd je nasledné pouzita k zajisténi pravidelnych vyplat dichodovych da-

vek.

Uhrada jednorazového pojistného pro penzi na piresné stanovenou dobu s piresné

stanovenou vySsi dichodu

Pfi uzavieni smlouvy na penzi s pevné stanovenou dobou a vysi diichodu musi byt doba
trvani diichodu v dohodnuté vysi minimalné tii roky. Ugastnik predava penézni ¢astku
pojistovné formou jednorazového pojistného, které je poté vyuzito k zajisténi pravidel-
nych dichodovych plateb po dobu stanovenou ve smlouvé. (“Zakon ¢. 427/2011 Sb. o

doplitkovém penzijnim spoteni”, 2011)
4.2.8 Preddichod

V situaci, kdy ma Ucastnik zdjem Cerpat prostiedky z doplinkového penzijniho spofeni
formou pfeddiichodu, musi splnit nasledujici podminky. Dosdhnout spotici doby alespoii
60 kalendatnich mésict pro smlouvy uzaviené do 31.12.2023, od 1.1.2024 je tato doba
120 kalendarnich mésicti. Dosdhnout véku, ktery je alespon o pét let nizsi nez veék po-
ttebny pro narok na starobni diichod, a mit naspotfenou ¢astku umoznujici mési¢ni splatku
penze ve vysi alespon 30 % primérné mzdy. Penze musi byt vyplacena nepterusované
alespon po dobu dvou let. U zen se pro stanoveni diichodového v€ku postupuje stejné
jako u muza se shodnym datem narozeni. Pfeddiichod je mozné Cerpat téz u pojistovny,
ke které¢ lze prostiedky ucastnika prevést a sjednat jednordazové pojistné pro vyplaceni
dozivotni penze nebo penze na piesné stanovenou dobu s piesné stanovenou vysi da-

chodu. (MFCR, 2023)
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5 Metodika

5.1 Cil prace

Cilem této prace je porovnat ucastnické a transformované fondy dle zvolenych kritérii
a zhodnotit vliv pfipravovanych zmén v dichodovém systému na fondy doplikového
penzijniho spofeni. Tato analyza se zaméti na hodnoceni fondti v ramci urcenych kritéri,

jako jsou vykonnost, ¢isté obchodni jméni a dalsi relevantni ukazatele.
5.2 Zdroje dat

Informace v této praci tykajici se analyzy a hodnoceni penzijnich spole¢nosti a jejich do-
pliikovych penzijnich fondii budou Cerpany z tiskovych materiali a vyro€nich zprav jed-
notlivych spole€nosti, statistik a vysledkli z obdobi mezi roky 2017 a 2023. Tyto tdaje
jsou voln& dostupné na webovych strankach Asociace penzijnich spole¢nosti CR a Mi-
nisterstva financi CR. Pro sledovani miry inflace v obdobi od roku 2017 do roku 2023

budou pouzita data dostupna na webovych strankach Ceského statistického uiadu.
5.3 Kiritéria hodnoceni

5.3.1 Hodnoceni penzijnich spolecnosti

Penzijni spole€nosti budou hodnoceny mezi sebou dle ¢tyf kritérii. Kritéria jsou nasledu-
jict:

1. Pocet aktivnich ucastnikii: V jednotlivych penzijnich spole¢nostech bude zjis-
tovan pocet ucastniki rozdeéleny mezi transformované a ucastnické fondy. Data
pro tuto analyzu budou brana z obdobi 3. ¢tvrtleti roku 2023.

2. VloZené prostiedky ucastnikii: U kazdé penzijni spole¢nosti budou sledovany
vloZené prostiedky ucastnikli zvlast’ pro transformované a ticastnické fondy. Tato
data budou dostupna do 3. ¢tvrtleti roku 2023.

3. Pocet nabizenych fondu: Penzijni spolecnosti budou hodnoceny podle poctu na-
bizenych fondl. Zakon vyzaduje, aby penzijni spolecnosti v ramci U€astnickych
fondil poskytovaly povinny konzervativni fond, ale mohou rovnéz nabizet libo-
volny pocet dalSich fondl s riznymi investi¢nimi strategiemi. DlleZité je pozna-
menat, ze jiz neni mozné zakladat nové transformované fondy.

4. Naklady na spravu fondu: Penzijni spolecnosti budou porovnavany podle na-

kladt na spravu fondd, které musi €astnici hradit za spravu svych fondi.
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5.3.2 Zhodnoceni fondu

Primérné zhodnoceni se vypocéte pomoci geometrického priméru, ktery je definovan

jako n-td odmocnina ze soucinu jednotlivych riistovych koeficienti ro¢niho zhodnoceni.

Xg = (1)
kde: X, pramérné zhodnoceni
Xi rustovy koeficient zhodnoceni v obdobi 1
n pocet obdobi

Realné zhodnoceni zohlednuje inflacni riziko, které souvisi s nebezpec¢im rustu inflace,

to ma negativni dopad na realnou vynosnost investice.

14, =t 2
”_1+QM @)

Kde: i realné zhodnoceni

Xj zhodnoceni v obdobi 1

linf mira inflace (Hindls et al., 2018)
5.3.3 Riziko fondu

Miru rizika fondl l1ze stanovit pomoci smérodatné odchylky a variaéniho koeficientu.

cvwr

Smeérodatnou odchylku 1ze stanovit dle nasledujiciho vzorce:

L
o= |y Z(xl- —x)? 3)
=1
kde: o smérodatna odchylka
xi vynosnost v obdobi i
X prumérna vynosnost

N rozsah souboru
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Variaéni koeficient je vhodny pro porovnani rizikovosti investic s odliSnymi praméry vy-

nosnosti. Pocita se jako podil smerodatné odchylky a primérné vynosnosti.

v o
K=z ©
Kde: wx varia¢ni koeficient

o smérodatna odchylka

X primérnd vynosnost (Cipra, 2006)

5.3.4 Vlastni postup vyhodnoceni

Penzijni spolecnosti jsou hodnoceny podle stanovenych kritérii, kdy kazdému kritériu je
pfifazeno potfadi od 1 do 9, pfi¢emz 1 ptedstavuje nejlepsi vykon a 9 nejhorsi. Pokud
penzijni spole¢nost nesplni n¢jaké kritérium, neni ji pfifazeno zadné potadi. Hodnoty
podle potadi kritérii jsou poté secteny a z téchto souctl je vypocten aritmeticky primer.
Vysledné potadi je urceno na zakladé€ tohoto priméru, kde nejnizsi praimér oznacuje nej-

lepsi penzijni spolecnost.

Aritmeticky pramér lze stanovit dle nasledujiciho vzorce:

n
5
X= - ) x
nls"t (5)
=1
Kde: x aritmeticky primér
n pocet kritérii
Xi hodnota potadi
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6 Analyza fondl a penzijnich spoleénosti plisobicich
na Gzemi CR
6.1 PFehled penzijnich spolegnosti ptisobicich v Ceské republice

V této &asti budou shrnuty penzijni spole¢nosti ptisobici v Ceské republice v roce 2023.
U kazdé spolecnosti je uveden kompletni seznam penzijnich fondi, které tyto spole¢nosti
nabizeji.

Allianz penzijni spolecnost, a. s.

e Transformovany fond
e Povinny konzervativni ucastnicky fond
e Vyvazeny ucastnicky fond

¢ Dynamicky tcastnicky fond
UNIQA penzijni spolecnost, a. s.

e Transformovany fond

e Povinny konzervativni ti€astnicky fond
e Vyvazeny ucastnicky fond

e Dluhopisovy ucastnicky fond

e Akciovy ucastnicky fond
Conseq penzijni spole¢nost, a. s.

e Transformovany fond

e Povinny konzervativni ti€astnicky fond
e Dluhopisovy ucastnicky fond

e (Globalni akciovy ucastnicky fond

e Target Bond 35
Ceska spotitelna — penzijni spole¢nost, a. s.

e Transformovany fond

e Povinny konzervativni Gi€astnicky fond
e Vyvazeny ucastnicky fond

e Dynamicky tcastnicky fond

e Eticky ucastnicky fond
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CSOB penzijni spoleénost, a.s.

e Transformovany fond

e Povinny konzervativni ti€astnicky fond

e Dynamicky tcastnicky fond

e Dynamicky zodpovédny ucastnicky fond
e Vyvazeny ucastnicky fond

e (Garantovany ucastnicky fond

e Pro penzi ucastnicky fond
NN penzijni spole¢nost, a. s.

e Transformovany fond
e Povinny konzervativni ti€astnicky fond
e Vyvazeny ucastnicky fond

e Rustovy ucastnicky fond
KB penzijni spole¢nost, a. s.

e Transformovany fond
e Povinny konzervativni Uc€astnicky fond
e VyvaZeny ucastnicky fond
e Dluhopisovy ucastnicky fond
e Akciovy ucastnicky fond
e PenéZni ucastnicky fond
Generali penzijni spole¢nost, a. s.

e Transformovany fond
e Povinny konzervativni G€astnicky fond
e Dynamicky ucastnicky fond
e Vyvazeny ucastnicky fond
e Spofici ucastnicky fond
Rentea penzijni spolecnost, a. s.

e Povinny konzervativni Gi€astnicky fond
e Dluhopisovy ucastnicky fond

e Akciovy ucastnicky fond
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6.2 Vyvoj poctu spolecCnosti

V Ceské republice Ize pozorovat relativné stabilni podet penzijnich spoleénosti za posled-
nich deset let. V této oblasti trhu nebyly zaznamenany vyrazné zmény v poctu penzijnich
spole¢nosti. Za tuto dobu vznikla na konci roku 2020 penzijni spole¢nost Rentea a svou
¢innost zahajila v roce 2021. Po ro¢nim pliisobenim dosahla poctu 40 tisic klienta a také

velmi dobrych vysledki.

V tomto obdobi existovalo nékolik hlavnich hrac¢t na trhu dopliikkového penzijniho spo-
feni v CR, jako jsou Ceska spofitelna Penzijni spole¢nost, CSOB Penzijni spole¢nost,
Allianz Penzijni spole¢nost, Generali Penzijni spole¢nost a dalsi. Tyto spole¢nosti si udr-

zovaly své pozice na trhu a nepfichazelo tak k vyraznym zméndm v poctu aktéri.

Celkove lze tedy Fici, Ze v poslednich desetiletich nebyl v Ceské republice pozorovan vy-

razny narust ani pokles poctu penzijnich spolecnosti, a trh zGstal relativné stabilni.
6.3 Vyvoj poctu fondu

V prubéhu poslednich deseti let 1ze pozorovat znacny narlst poctu penzijnich fondi
v Ceské republice. Tento trend je zpasoben jak rozvojem samotného trhu doplitkového
penzijniho spofeni, tak i riistem zajmu obyvatelstva o tuto formu spofeni na dichod. Po-
¢et fondl se zvySuje v souladu s roz§ifovanim nabidky penzijnich produkti a s rostoucim
konkuren¢nim prostfedim na trhu. Dochazi tak k vétSimu vybéru moznosti pro klienty,

kteti mohou volit mezi riznymi typy fonda a investi¢nimi strategiemi.

Tento trend naznacuje, Ze penzijni systém v Ceské republice se rozviji a nabizi stale vice
moznosti pro obCany, kteti chtéji spofit na sviij budouci diichod. Vice penzijnich fondl
umoziuje klientim Iépe pfizptsobit svou investi¢ni strategii svym individualnim potie-

bam a preferencim.
6.4 Podet aktivnich ucastnikl

NiZe uvedena tabulka prezentuje pocty ucastnikli v transformovanych a tucastnickych
fondech ke konci ttetiho Ctvrtleti roku 2024. V soucasné dobé je v ramci I1I. pilife diicho-
dového systému zapojeno celkem 4 271 938 aktivnich ti¢astniktli. Celkovy pocet aktivnich
ucastnikid v transformovanych fondech ¢ini 2 506 081, zatimco v Uc€astnickych fondech

je zapojeno 1 765 857 ticastnik.
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Tabulka 3: Pocet aktivnich ucastnikii v transformovanych a ucastnickych fondech

Transformované fondy Utastnické fondy
S;)slr;élljlrélst aklzi(z/(f;h Podil réa trhu akft)i(:/(:;h Podil réa trhu
acastnika v acastnika v
Allianz PS 304 835 12,16 87 124 4,93
UNIQA PS 204 244 8,15 39 120 2,22
Conseq PS 58393 2,34 120 461 5,80
CSPS 434 678 17,34 498 831 28,25
CSOB PS 354 593 14,15 267 626 15,16
NN PS 206 615 8,24 120 702 6,84
KB PS 266 061 10,62 215964 12,23
Generali PS 676 662 27,00 369011 20,89
Rentea PS - - 65018 3,68
Celkem 2 506 081 100,00 1 765 857 100,00

Zdroj: Asociace penzijnich spolecnosti, vlastni zpracovani

V tabulce €. 3 vidime, ze Generali PS tvoii s 676 662 aktivnimi Gcastniky nejvétsi podil
na trhu transformovanych fondi. Tento podil dosahuje vySe 27 %. Nejmensi podil na trhu
u transformovanych fondl se 2 % predstavuje penzijni spole¢nost Conseq, kterd ma
pouze 58 393 aktivnich ucastnikll. Rentea PS vznikla v roce 2021, proto nema v nabidce

transformovany fond, ale pouze ucastnické fondy.

V oblasti doplitkového penzijniho spofeni dosahla nejvétsiho podilu na trhu Ceské spofi-
telna PS s 28 % a 498 831 aktivnimi Gi€astniky. O necelych 8 % mén¢ ma na druhém misté
Generali PS. Nejméné aktivnich ucastnikii u ucastnickych fondi ma UNIQA PS,
ato 39 120 a 2 % podilu na trhu.

Vyvoj poctu ucastniki

Z grafu €. 1 je patrné, ze pocet ucastnikii se v ticastnickych fondech kazdy rok navysuje.
Naopak u transformovanych fondi ucastnikti ubyva, z divodu nemoznosti vstupu novych

ucastnikli do transformovanych fondi a pfestupu do ucastnickych fondii.
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Graf 1: Vyvoj poctu ucastnikii v letech 2012 — 3Q 2023
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Zdroj: Asociace penzijnich spolecnosti, vlastni zpracovani

6.5 VlozZené prostiedky ucastniku

2022 3Q2023

V nésledujici tabulce jsou prezentovany piispévky, které ucastnici vkladaji do penzijniho

ptipojisténi a dopliikového penzijniho spoteni k 3. Ctvrtleti 2024.

Tabulka 4: Prostiedky ucastnikii vloZené do transformovanych a ucastnickych fondii

Transformované fondy Ugastnické fondy
s;l))(flrclazélir(l)lst llré);:fgfg Podil r;a trhu lfg;:fﬁilg Podil r(l)a trhu

(v mil. K&) v (v mil. K&) v
Allianz PS 53 581 12,15 10 686 7,19
UNIQA PS 44 864 10,17 4 885 3,29
Conseq PS 8 834 2,00 11 980 8,06
CSPS 78 320 17,75 41 588 27,98
CSOB PS 51013 11,56 20 027 13,47
NN PS 40 091 9,09 7918 5,33
KB PS 53094 12,03 19 966 13,43
Generali PS 111 374 25,25 26 598 17,89
Rentea PS - - 4 996 3,36
Celkem 441 171 100,00 148 643 100,00

Zdroj: Asociace penzijnich spolecnosti, vlastni zpracovani
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Z tabulky €. 4 lze vycist, Ze transformované fondy spravuji vic ptispévkil nez ti¢astnické
fondy. Celkem penzijni spolecnosti maji ve spravé 589 814 milionti K¢. Generali PS drzi
dominantni pozici na trhu s podilem 25 %. Spravuje nejvyssi hodnotu finan¢nich pro-
sttedkil v transformovanych fondech, dosahujici 111 374 milioni K¢ spravovaného ma-
jetku. Tento objem piedstavuje celkové nejvétsi hodnotu v jednotlivych fondech.
a také nejmensi hodnotu spravovaného majetku v oblasti transformovanych fondu, ktera
¢ini 8 834 miliont K¢.

Nejvyssi objem obhospodafovanych prostiedki Géastnickych fondti méa Ceska spotitelna
PS s ¢astkou 41 588 milionti K¢ a podilem 28 % z celkového mnozstvi prostiedki. Spo-
le¢nost UNIQA PS ma nejmensi podil na trhu Gi¢astnickych fonda s ptispévky v hodnoté
4 885 miliont K¢&. Tésné za ni nasleduje spole¢nost Rentea PS se 4 996 miliony K¢ pro-
stiedkii. Oba subjekty maji mensi trzni podily ve vysi 3 % ve srovnani s ostatnimi ti¢ast-

niky.

Graf 2: Podil fondového kapitdlu transformovanych a ucastnickych fondii

25,20%

74,80%

Transformované fondy Uéastnické fondy

Zdroj: Asociace penzijnich spolecnosti, vlastni zpracovani

Graf €. 2 naznacuje, Ze transformované fondy maji vyrazny podil na trhu ve spravé pii-
spévkl. Tento vyrazny rozdil v alokaci prostfedkii mezi obéma typy fondu je disledkem

nedostate¢ného vyuzivani moznosti piestupu do tcastnickych fondii. Na konci 3. ¢tvrtleti
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roku 2024 bylo v transformovanych fondech spravovano 74,8 % z celkového objemu fi-

nancnich prostiedkl, zatimco v ucastnickych fondech se jednalo pouze o0 25,2 %.
6.6 Pocet nabizenych fondu

Nasledujici tabulka €. 5 se bude zabyvat srovnanim nabizenych fonda penzijnich spolec-
nosti. Zaciname s transformovanymi fondy, do nichZ neni aktudln€¢ mozné vstoupit. Hod-
noceni ucastnickych fondu je roz¢lenéno do tii kategorii. Povinny konzervativni fond
(PKF) investuje vyhradné¢ do statnich dluhopist. Vyvazeny fond (VF) kombinuje inves-
tice do dluhopisti a z¢asti do akcii, zatimco dynamicky fond (DF) se zaméfuje na akcie
a ¢astecné ina dluhopisy. V tabulce je také zahrnut sloupec "Ostatni", ktery zastupuje

dalsi vybér tcastnickych penzijnich fondd.

Tabulka 5: Pocet nabizenych fondi

S;slr(lﬂzls . TF PKF VF DF Ostatni | Celkem
Allianz PS 1 1 1 1 } 4
UNIQA PS 1 1 1 1 1 5
Conseq PS 1 1 1 1 1 5
CS PS 1 1 1 ) ) s
CSOB PS 1 1 1 ) 5 .
NN PS 1 1 1 1 . 4
KB PS 1 1 1 1 o) 6
Generali PS 1 1 1 1 1 5
Rentea PS - 1 1 1 ] 3

Zdroj: Asociace penzijnich spolecnosti, vlastni zpracovani

V roce 2023 zavadi spole¢nost CSOB PS novy dynamicky odpovédny fond, &imz se stava
nejvétsim poskytovatelem fondil. Penzijni spolecnost KB PS ma v nabidce o jeden fond
mén¢. Vzhledem k tomu, Ze spolecnost Rentea PS byla zaloZena az v roce 2021, nenabizi

Zadny transformovany fond a celkové ma v nabidce pouze 3 fondy.
6.7 Naklady na spravu fondu

Narok penzijni spole¢nosti na Gplatu hrazenou z majetku v ucastnickém fondu musi byt
podle zékona ¢. 427/2011 Sb. o doplitkovém penzijnim spofeni stanoven ve statutu tohoto
fondu. Tato tplata se sklada z uplaty za obhospodatovani majetku a uplaty za zhodnoceni

majetku.
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Z tplaty jsou hrazeny vSechny ndklady, které penzijni spole¢nost hradi tfetim osobam
v souvislosti se svym podnikanim v oblasti dopliikového penzijniho spofeni,
zejména uplata za vykon ¢innosti depozitare ucastnického fondu a auditora, poplatky hra-

zené bance nebo néklady na propagaci a reklamu.

V ptipad¢ povinného konzervativniho fondu je maximalni vyse uplaty za obhospodato-
vani majetku omezena na 0,4 % z primérné ro¢ni hodnoty fondového kapitalu v tomto
fondu. Pro ostatni ti€astnické fondy je tento limit stanoven na 1 %. Co se tyce vySe Uplaty
za zhodnoceni majetku, v povinném konzervativnim fondu je maximalné 10 %, zatimco

v ostatnich ucastnickych fondech je to nejvice 15 %.
Néklady v transformovanych fondech ¢ini 0,8 % ro¢n¢ za spravu fondu a 10 % z vynosu.

Vsechny penzijni spole¢nosti u vSech druhli fondl vyuzivaji maximalni hranici zakon-

nych limitd na spravu fondu.
6.8 Zhodnoceni fondu

6.8.1 Zhodnoceni transformovanych fondu

Hodnoceni vynosnosti aktiv v transformovanych fondech je analyzovano v obdobi let
2018 az 2022. Beéhem téchto let je vypoctena primérna vynosnost transformovaného

fondu pro kazdou penzijni spole¢nost, kterd bude poté porovnavana.

Tabulka 6: Zhodnoceni transformovanych fondii v % p. a.

s;gﬁﬂréls | 2018 2019 2020 2021 2022 Zi‘;iﬁ?;ii
Allianz PS 0,68 0,94 0,66 0,89 1,69 0,97
UNIQA PS 0,92 1,26 0,89 0,51 1,43 1,00
Conseq PS 0,58 1,50 0,38 0,69 4,40 1,50
¢S PS 0,51 1,69 1,00 0,98 2,19 1,27
C'SOB PS 0,76 1,00 0,70 0,40 0,46 0,66
NN PS 0,61 0,95 0,71 0,33 1,07 0,73
KB PS 0,51 0,6 0,36 0,43 1,53 0,69
Generali PS 1,10 1,75 1,31 0,24 1,59 1,20

Zdroj: Asociace penzijnich spolecnosti, vlastni zpracovani

Z tabulky €. 6 je patrné, Ze nejvyssi vynosnost v transformovanych fondech zaznamenala

spolecnost Conseq PS s hodnotou 1,5 % rocné. Na druhém misté se umistila spolecnost
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Ceskd spotitelna PS s primérnym zhodnocenim 1,27 % ro¢né. Nejmensi vynosnost

v tomto odvétvi ma CSOB PS, a to 0,66 % ro¢né.
6.8.2 Zhodnoceni ucastnickych fonda

Kazda penzijni spolecnost je zdkonem povinna nabizet povinny konzervativni Gi€astnicky
fond. Penzijni spole¢nosti mohou dale nabizet libovolny pocet dalSich fondii, proto
pro porovnani v konecném hodnoceni pouziji déleni na tfi druhy: povinny konzervativni
fond, vyvazeny fond a dynamicky fond. Nékteré penzijni spole¢nosti neposkytuji tyto
specifické typy fondii. Proto budu vybirat fondy z nabidky konkrétnich penzijnich spo-
le¢nosti a zhodnotim je podle jejich charakteristik, zda se jednd o vyvazeny nebo dyna-

micky fond. Tyto fondy jsou hodnoceny v letech 2019 az 2023.

Spolec¢nost UNIQA PS nenabizi dynamicky ucastnicky fond. Misto toho budu hodnotit
akciovy Ucastnicky fond. U spolec¢nosti Conseq PS bude pro vyvazeny fond hodnocen
dluhopisovy ucastnicky fond a pro dynamicky fond globalni akciovy tcastnicky fond.
Spolecnost NN PS ma ve své nabidce rustovy ucastnicky fond, ktery bude hodnocen jako
dynamicky fond. Mezi dynamické fondy u spolecnosti KB PS bude zafazen akciovy
ucastnicky fond. U spolecnosti Rentea PS bude pro vyvazeny fond hodnocen dluhopisovy

ucastnicky fond a pro dynamicky fond akciovy ucastnicky fond.
Zhodnoceni povinnych konzervativnich fondi

Povinny konzervativni fond je vhodny pro investory s minimalnimi zkuSenostmi na fi-
nanc¢nich trzich. Jeho hlavni investice smétuji k statnim dluhopistim a penéZnim néstro-
jum. Mezi typické investice patii ¢eské statni dluhopisy, bankovni vklady a dal$i bez-
pecné penézni nastroje. Tento fond snizuje riziko vlastniho majetku diky zaméteni na
aktiva s velmi nizkym rizikem, coZ je idedlni pro investory, ktefi usiluji o minimalizaci
moznych ztrat. (Generali, 2024a)

Pii pohledu na povinné konzervativni fondy lze v tabulce €. 7 pozorovat, Ze primérné
zhodnoceni se pohybuje v rozmezi 1,45 % p. a. az 2,50 % p. a. Vyjimkou je penzijni
spole€nost Rentea PS, kterd dosahla primérného zhodnoceni 3,60 % p. a. Diky aktivité

v dobé pfiznivych finan¢nich podminek dosahla nejlepsiho primérného zhodnoceni.
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Tabulka 7: Zhodnoceni povinnych konzervativnich fondii v % p. a.

SII;SEZCES | 2019 | 2020 | 2021 | 2022 | 2023 Zﬁfiﬁgii
Allianz PS 2,24 120 | -1,70 | 3,39 7,16 2,42
UNIQA PS 1,20 0,64 | -2,58 | 248 7,40 1,78
Conseq PS 1,47 042 | -025 | 420 6,83 2,50
¢S PS 2,59 1,02 | 416 | -1,82 | 1022 1,45
C'SOB PS 1,80 1,54 | -423 | 2,07 9,42 2,03
NN PS 1,26 136 | -3,76 | 2725 8,02 1,76
KB PS 1,49 0,77 | 2,57 | 0,96 8,16 1,70
Generali PS 1,44 0,53 | -344 | 1,93 8,19 1,66
Rentea PS - - 0,63 | 3,51 8,10 3,60

Zdroj: Asociace penzijnich spolecnosti, vlastni zpracovani

Zhodnoceni vyvazenych fondu

Vyvézeny ucastnicky fond je vhodny pro investory s uréitymi zkuSenostmi na finan¢nich
trzich. Fond kombinuje akciové i dluhopisové cenné papiry a poskytuje vyvazeny pomér
mezi vynosem a rizikem. Jeho slozeni je idealni pro investory, ktefi jsou si védomi moz-

ného rizika ztraty a jsou ochotni tolerovat do¢asné vykyvy majetku ve fondu. (Generali,

2024b)

Tabulka 8: Zhodnoceni vyvaZenych fondii v % p. a.

s;gﬁﬂﬁls | 2009 | 2020 | 2021 | 2022 | 2023 Ziﬁ?ig;ii
Allianz PS 9,95 4,55 2,12 | -4,60 | 11,45 4,53
UNIQA PS 11,17 | 5,19 652 | 931 | 15,15 5,40
Conseq PS 4,84 1,23 2,02 3,09 8,47 3,90
CS PS 10,42 4,64 4,62 4,31 15,47 5,96
C'SOB PS 13,51 | 4721 7,62 | 825 | 1586 6,24
NN PS 9,12 | 2,79 | 250 | -725 | 14,61 4,09
KB PS 10,08 | 2,51 3,67 | 829 | 1433 4,17
GeneraliPS | 10,50 | 3,13 549 | 837 | 1429 4,71
Rentea PS ; ; 0,19 3,15 | 10,80 4,62

Zdroj: Asociace penzijnich spolecnosti, vlastni zpracovani
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V tabulce ¢. 8 vidime, ze vétSina vyvazenych fondd dosahuje vynosnosti mezi 4 % p. a.
a5 % p. a. Nejvyssi primérné vynosnosti dosahla penzijni spole¢nost CSOB PS s 6,24 %
p. a. Naopak spole¢nost Conseq PS méa nejnizsi zhodnoceni v oblasti vyvazenych fonda,

ato 3,90 % p. a.
Zhodnoceni dynamickych fondi

Dynamicky fond je vhodny pro ty, ktefi maji zkuSenosti s investovanim. I pies mozné
vykyvy hodnot ispor dosahuje co nejvyssiho zhodnoceni. Tento fond predevsim investuje

do akcii a &asteéné do dluhopisi. (CS PS, 2024c¢)

Tabulka 9: Zhodnoceni dynamickych fondit v % p. a.

sﬁjﬁiﬂﬂg .| 2009 | 2020 | 2021 | 2022 | 2023 Zﬁﬁ?ﬁg‘;ﬁi
Allianz PS 15,77 | 7,56 | 10,68 | -9,97 | 16,00 7,56
UNIQA PS ; 1441 | 2446 | 21,05 | 2892 9,72
Conseq PS 18,96 | -3,92 | 2340 | -13,06 | 21,94 8,38
¢S PS 18,75 | 6,14 | 12,99 | -481 | 19,29 10,09
C'SOB PS 2694 | 651 | 22,40 | -14,65 | 23,56 11,75
NN PS 17,58 | 2,20 | 21,65 | -1645 | 31,09 8,91
KB PS 1642 | 342 | 12,91 | -1126 | 16,70 7,08
GeneraliPS | 17,91 | 538 | 13,07 | -11,32 | 21,41 8,63
Rentea PS - - 6,79 -5,15 17,40 5,94

Zdroj: Asociace penzijnich spolecnosti, vlastni zpracovani

V tabulce ¢. 9 je uvedeno, Ze spole¢nost CSOB PS doséhla nejlepsiho zhodnoceni mezi
dynamickymi fondy, a to 11,75 % roéné&. Na druhém misté ji nasleduje spole¢nost Ceska
spotitelna PS s vynosnosti 10,09 % p. a. a tieti misto obsadila UNIQA PS s hodnotou
9,72 % p. a. Nejhtite si vedla penzijni spole¢nost Rentea PS, ktera dosahla primérného

zhodnoceni 5,94 % p. a.
Zhodnoceni ostatnich fondu

Dynamicky odpovédny ucastnicky fond vstoupil na trh v roce 2023 a dosahl nejvétsiho
zhodnoceni mezi ostatnimi fondy. Uastnicky fond Target bond 35 za 2 roky ptisobeni
na trhu dosahuje velmi dobrého zhodnoceni. V roce 2022 se umistil na prvnim misté,
aivroce 2023 si vedl dobfe. Srovnani primérného zhodnoceni je obtizné, protoze nove

v

vzniklé fondy plsobily za ptiznivéjSich podminek a maji jiné investi¢ni strategie. Mezi
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fondy, které pisobi po celou dobu, dosahuje nejlepsiho prumérného zhodnoceni Eticky

ticastnicky fond od penzijni spoleénosti Ceska spofitelna.

Tabulka 10: Zhodnoceni ostatnich fondit v % p. a.

Penzijni Fond 2019 | 2020 | 2021 | 2022 | 2023 | Pruméme
spolecnost zhodnoceni
UNIQA PS 8;“110?15“-‘/ 138 | 1,65 | -3,10 | -127 | 7,40 1,15
Conseq PS ggrget Bond | i - | 556 | 976 7,64
CSPS Eticky UF 6,15 | 3,90 | -1,93 | -2,56 | 8,98 2,81
%imntovany 1,40 | 1,14 | -445 | 123 | 7.33 1,26
“SOB PS Pro penzi UF - 0,64 3,38 1,63 8,59 3,52
Dynamicky
zodpovédny - - - - 17,71 17,71
UF
Dlubopisovy | » 54 | 091 | 471 | 3.15 | 10.63 1,10
KB PS UF
Penézni UF -1 025 | 073 | 530 | 635 3,12
Generali PS | Spofici UF | 345 | 0,86 | -3,53 | -4,50 | 9,82 1,09

Zdroj: Asociace penzijnich spolecnosti, vlastni zpracovani

6.8.3 Primérné realné zhodnoceni

Pro ziskéni realného zhodnoceni penzijnich fondi je diileZité zohlednit i procentudlni in-
flaci v jednotlivych letech. Inflace nam poskytuje informace o skutecné vynosnosti da-
ného penzijniho fondu. Je nezbytné, aby penzijni fond dosahoval dostate¢né vynosnosti,
ktera presahuje inflaci, a tim zajiSt'oval co nejlepsi realné zhodnoceni vkladu pro svého

drzitele.

Tabulka 11: Inflace v letech 2018 — 2023

Rok 2018 | 2019 | 2020 | 2021 | 2022 | 2023

Mirainflacev% | 21 | 28 | 32 | 38 | 151 | 107
Zdroj: CSU, viastni zpracovani

Primérné realné zhodnoceni transformovanych fondii 1ze vycist z druhého sloupce ta-
bulky ¢. 12., kterd ukazuje, Ze zadny z transformovanych fondi nedosahuje takovych vy-
nost, aby piekonaly miru inflace. Spolecnost Conseq PS mé nejméné ztratovy transfor-
movany fond s redlnym zhodnocenim -3,60 % p. a. Transformovany fond spole¢nosti

CSOB PS ma nejvyssi ztratu v této kategorii s hodnotou -4,40 % p. a.

38



Tabulka 12: Priimérné redlné zhodnoceni fondi % p. a.

o, , Povinny o

Penzvljnl Transformovany Konzervativni | Vyvazeny fond Dynamicky
spolecnost fond fond fond
Allianz PS -4,10 -4,29 -2,32 0,51
UNIQA PS -4,07 -4,89 -1,50 2,53
Conseq PS -3,60 -4,21 -2.91 1,28
CS PS -3,82 -5,20 -0,98 2,88
CSOB PS -4,40 -4,65 -0,72 4,43
NN PS -4,33 -4.91 -2,73 1,78
KB PS -4,37 -4,96 -2,65 0,07
Generali PS -3,88 -5,00 -2,15 1,51
Rentea PS - -3,19 -2,23 -1,00

Zdroj: Asociace penzijnich spolecnosti, vlastni vypocty

V oblasti ucastnickych fondi se nejhiife datilo pifi primérném redlném zhodnoceni po-
vinnému konzervativnimu fondu. Hodnoty fondd spolecnosti se pohybovaly v rozmezi
od -1,19 % p. a. do -5,20 % p. a. Vyvazeny fond dosahl mirné lepSich vysledkd, pfi¢emz
nejmensi ztraty zaznamenala spolenost CSOB PS s -0,72 % p. a. Nejlepsi pramérmé re-
alné hodnoceni bylo u dynamickych fondi, kde vSechny spolecnosti dosahly kladnych

vvvvvv

CSOB PS, dosahujici redlného zhodnoceni 4,43 % p. a.
Ostatni fondy

Jedingym fondem s kladnym redlnym zhodnocenim je Dynamicky zodpovédny UF
$ 6,33 % p. a. Této hodnoty dosahuje z dlivodu ro€niho plsobeni na trhu v pfiznivych
podminkach. Zbylé fondy v tabulce €. 13 vykazaly v priméru zaporné redlné zhodnoceni.
Nejhorsiho realného zhodnoceni dosahl Dluhopisovy UF od KB PS (-5,52 % p. a.) a Spo-
tici UF od Generali PS (-5,53 % p. a.).
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Tabulka 13: Priimérné redlné zhodnoceni ostatnich fondit v % p. a.

Penzijni Fond Pocet let Primérné realné
spole¢nost pusobeni na trhu zhodnoceni

UNIQA PS Dluhopisovy UF 5 -5,48
Conseq PS Target Bond 35 2 -4,64
CS PS Eticky UF 5 -3,92

Garantovany UF 5 -5,37
CSOB PS Pro penzi UF 4 -4,23

Dynamicky zod-

poveédny UF 1 6,33

Dluhopisovy UF 5 -5,52
KB PS ;

Penézni UF 4 -4,60
Generali PS Spoiici UF 5 -5,53

Zdroj: Asociace penzijnich spolecnosti, vlastni vypocty

6.9 Riziko

6.9.1 Riziko transformovanych fondu

Podle tabulky ¢. 14 dosahuje nejvyssiho rizika spole¢nost Conseq PS s hodnotou sméro-

méné rizikovy je transformovany fond spoleénosti CSOB PS, u kterého se smérodatna

Vv

odchylka rovna 0,22 %. Za nim nasleduje spole¢nost NN PS s odchylkou 0,26 %.

Tabulka 14: Riziko transformovanych fondii

Penzijni spole¢nost Smérodatna odchylka v % Variaéni koeficient
Allianz PS 0,38 0,39
UNIQA PS 0,32 0,32
Conseq PS 1,49 0,99
CSPS 0,59 0,47
CSOB PS 0,22 0,33
NN PS 0,26 0,35
KB PS 0,43 0,63
Generali PS 0,53 0,44

Zdroj: Asociace penzijnich spolecnosti, vlastni vypocty

U varia¢niho koeficientu podstupuji vSechny spolec¢nosti velmi nizké riziko, Zadna spo-

le¢nost neptesahla hodnotu 1. Nejvyssiho rizika doséhla spolecnost Conseq PS s 0,99.
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ato 0,32. Jen 0 0,01 se na druhé misto tadi spole¢nost CSOB PS s koeficientem 0,33.
6.9.2 Riziko uc¢astnickych fondu

Riziko ucastnickych fonda: povinny konzervativni fond, vyvazeny fond a dyna-

micky fond

Tabulka 15: Riziko ucastnickych fondii: povinny konzervativni fond, vyvaZeny fond
a dynamicky fond

Povinny konzervativni Vyvazeny fond Dynamicky fond
., fond
Penzijni
spolec¢nost | Smeérodatna Variagni Smérodatna Variacni Smérodatna Variasni
odchylka . odchylka . odchylka .
v % koeficient v % koeficient v % koeficient

Allianz PS 2,89 1,18 5,77 1,23 9,54 1,19
gé\HQA 3,25 1,78 8,31 1,45 19,62 1,68
Conseq PS 2,63 1,04 2,57 0,65 15,01 1,59
CS PS 5,91 3,13 6,62 1,07 9,00 0,86
CSOB PS 4,34 2,05 8,49 1,29 15,50 1,20
NN PS 3,75 2,05 7,33 1,68 17,24 1,67
KB PS 3,50 1,99 7,69 1,73 10,60 1,39
g’senerah 3,74 2,16 7,73 1,54 11,62 1,25
Rentea PS 3,57 0,97 4,47 0,95 9,21 1,45

Zdroj: Asociace penzijnich spolecnosti, vlastni vypocty

Riziko povinnych konzervativnich fondl je zachyceno v tabulce ¢ 15. Nejmens$i sméro-
datnou odchylku vidime u spole¢nosti Conseq PS 2,63 %. Druhé nejnizsi riziko prokézala
spole¢nost Allianz PS s hodnotou 2,89 %. Nejvétiiho rizika dosdhla spolecnost Ceska

spofitelna PS, jejiz smérodatna odchylka je 5,91 %.

U vyvézenych fondl opét prvni misto obsadila Conseq PS s hodnotou smérodatné od-
chylky 2,57 %. Nasleduje ji spole¢nost Rentea PS se smérodatnou odchylkou 4,47 %.
Spoleénost CSOB PS se smérodatnou odchylkou 8,49 % se fadi na posledni misto a je

nejvice rizikova.

Spolec¢nosti CS PS a Rentea PS jsou nejméné rizikové v oblasti dynamickych fondd. Je-
jich smérodatné odchylky dosahuji hodnot 9,00 % a 9,21 %. Nejvice rizikovy je pak fond
od spolecnosti UNIQA PS s hodnotou 19,62 %.
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Pti pouziti variacniho koeficientu k hodnoceni rizika fondu se v oblasti povinnych kon-
zervativnich fondd umistila na prvnim misté spole¢nost Rentea PS s 0,97. Nasleduji ji
spolecnosti Conseq PS a Allianz PS s hodnotami 1,04 a 1,18. S koeficientem 3,13 ma
nejvice rizikovy povinny konzervativni fond spole¢nosti Ceska spofitelna PS.

Nejvyssi miru rizika u vyvéazenych fond zaznamenala penzijni spolecnost KB PS s va-

cvwr

s 0,65. Tésné za ni nasleduje spolecnost Rentea PS s hodnotou 0,95.

Penzijni spole¢nost CS PS v oblasti dynamickych fondt se vyznaduje nejniz§im rizikem
pfepoctenym na jednotku vynosu, které je vyjadieno varia¢nim koeficientem 0,86. Nao-
pak, spole¢nost UNIQA PS ma nejvyssi miru rizika s hodnotou varia¢niho koeficientu
1,68. Druh¢ nejvyssi riziko ma spole¢nost NN PS, ktera je o pouhych 0,01 niz8i nez spo-

lecnost s nejvySsim rizikem.
Riziko ostatnich fondi

Tabulka 16: Riziko ostatnich fondi

Penzijni Fond Smérodatna Varia¢ni
spolecnost odchylka v % koeficient

UNIQA PS Dluhopisovy UF 3,56 2,93
Conseq PS Target Bond 35 2,10 0,27
CS PS Eticky UF 4,51 1,55
. Garantovany UF 3,73 2,80
CSOB PS -

Pro penzi UF 2,74 0,77

Dluhopisovy UF 5,38 4,32
KB PS ,

Penézni UF 2,41 0,76
Generali PS Spoftici UF 5,18 4,25

Zdroj: Asociace penzijnich spolecnosti, vlastni vypocty

V tabulce €. 16 je patrné, Ze fond Target bond 35 je nejméné rizikovy. Vykazuje nejniZsi
hodnoty jak ve smérodatné odchylce (2,10 %), tak i ve variaénim koeficientu (0,27).
Tésn€ za nim se nachdzi Penézni Gcastnicky fond. Mezi nejvice rizikové patii spofici
ucastnicky fond Generali PS a Dluhopisovy fond KB PS, které maji hodnotu smérodatné
odchylky 5,18 % a 5,38 %. Dynamicky odpovédny tcastnicky fond od penzijni spolec-

nosti CSOB neni zahrnut v tabulce, protoZe je na trhu pouze rok.
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6.10Vyhodnoceni penzijnich spoleCnosti

Tabulka 17: Vyhodnoceni penzijnich spoleCnosti

S:;r;?;r;ist Alll;asnz UI\IIDISQA Co;;eq s ps Ci(gB NNPS | KB PS Ger;(;rall Re;;ea
Prostiedky |TF 3 6 8 2 5 7 4 1 -
Ucastnikd | UF 6 9 5 1 3 7 4 2 8
Ef:jltj nabizenych |, 3 3 3 1 4 2 3 5

TF 5 4 1 2 8 6 7 3 -
Primérné o3 5 2 9 4 6 7 8 1
realné
shodnoceni | VF 6 3 9 2 1 8 7 4 5
DF 7 3 6 2 1 4 8 5 9
TF 4 3 8 7 1 2 5 6 -
Smérodatna | PKF 2 3 1 9 8 7 4 6 5
odchylka VF 3 8 1 4 9 5 6 7 2
DF 3 9 6 1 7 8 4 5 2
Soucet 46 56 50 42 48 64 58 50 37
Prameér 4,18 5,09 4,55 3,82 4,36 5,82 5,27 4,55 4,63
Poradi 2 7 4-5 1 3 9 8 4-5 6

Zdroj: vlastni zpracovani

Ceské spofitelna — penzijni spolenost sice v hodnoceni povinného konzervativniho
fondu dosahuje nejhorsiho vysledku. Ale i pfesto se umistila na prvnim misté. Je to signal,
Ze 1 pres urcité nedostatky v jedné oblasti, ma tato spolecnost schopnost konkurovat a po-
skytovat hodnotné penzijni sluzby. Na druhou stranu dynamicky ucastnicky fond vyka-
zuje vynikajici vysledky, a to je dilezité kritérium pii volb¢ investi¢ni strategie. Jeji po-
zici na trhu odivodiuje velkym zajmem investorli a patii mezi spolecnosti s nejvySSim

poctem klientl, coz sv&d¢i o jeji popularité a atraktivité pro investory.

Druhé¢ misto obsadila Allianz penzijni spolecnost. Ve vétSin€ sledovanych kritérii se po-
hybovala okolo 3 a 4 bodi, coz naznacuje stabilni vykonnost. I pfesto, Ze je o ni mensi
zajem u ucastnickych fondi, dalsi hodnoceni neni viibec $patné. Je zajimavé pozorovat,
Ze 1 pres mirn€ niz§i hodnoceni v dynamickych fondech se Allianz ani jednou neumistila
na poslednim misté. Je diilezité zdiiraznit, ze z hlediska rizika patii fondy této spolecnosti

mezi ty bezpe¢né, coz je faktor, ktery mize byt pro nékteré investory velmi diilezity.

CSOB penzijni spoleénost dosahla v oblasti doplitkového penzijniho spofeni tietiho nej-
leps$iho hodnoceni podle zvolenych kritérii. Ve ctyfech kategoriich se umistila na prvnim

miste, coz ji zajistilo silné postaveni na trhu. Nicméné, 1 ptes toto tspéSné postaveni maji
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jeji ucastnické fondy povést rizikovych, pfiCemz vyvazeny ucastnicky fond se umistil

na posledni pfi¢ce mezi vyvazenymi fondy.

Navzdory primérnému hodnoceni primérného realného zhodnoceni a rizikovosti fonda
se Generali penzijni spolecnost dockala necekaného zajmu. V poctu ucastnikl si drzi
stejné vyznamnou pozici jako CS PS a sdili s ni prvni misto v tomto odvétvi. Tento zvy-
Seny zajem vedl k tomu, Ze se Generali i pies prumérné hodnoceni umistila na ¢tvrtém az
patém misté.

Penzijni spolecnost Conseq si ziskala pozornost diky vynikajicimu hodnoceni v oblasti
povinnych konzervativnich fondt, coZ je skvélym vysledkem v porovnani s CS PS. Dy-
namické fondy nedopadly Uplné€ nejhtife, ale nejsou na tom tak dobfe jak ostatni fondy.
Diky velmi nizkému z4jmu u transformovanych fondii a o néco vétSimu, ale stale malému
zajmu o ucastnické fondy se Conseq penzijni spole¢nost umistila na ¢tvrtém az patém
misté.

Na Sestém misté se umistila Rentea, nejmladsi penzijni spolecnost na trhu. Tato spolec-
nost nespravuje transformovany fond. Na druhou stranu, ve své nabidce ucastnickych
fondii dosahuje Rentea vysokého hodnoceni. Vyvazené a dynamické fondy se fadi mezi
druhé nejméné rizikové z hlediska smérodatné odchylky. Dokonce i povinny konzerva-

tivni fond doséahl nejvyssiho zhodnoceni ve srovnani se v§emi ostatnimi.

UNIQA penzijni spole¢nost se umistila na sedmém misté. Jeji vyrazné riziko v dynamic-
kych tcastnickych fondech je patrné z vysoké hodnoty smérodatné odchylky. Naopak,

transformovany fond dosahl vynikajiciho hodnoceni, kde hodnota rizika je velmi nizka.

KB penzijni spole€nost, navzdory rozsahlé nabidce fondi, nedosahla uplné€ oekavanych
vysledkl. Témét ve vSech oblastech vykazuje hodnoty pod primérem. Nicméng, tento
fakt neodradil potencidlni Gi€astniky, ktefi stale projevuji vysoky zdjem o tuto spole¢nost,

ktera obsadila osmé misto.

Na poslednim misté se umistila penzijni spolecnost NN. Ptestoze vykazuje velmi nizké
riziko ve svém transformovaném fondu, ostatni aspekty nedosdhly dostatecné vysokych
hodnot pro lepsi umisténi. Dilezité je zdlraznit, ze zadné jednotlivé kritérium této spo-

le¢nosti nebylo na poslednim misté.
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7 Zaver

Cesky duichodovy systém od svého vzniku prosel mnoha zménami, ale nejvyrazngjsi
zménu pfinesla tzv. velka dichodova reforma, kdy doslo k transformovani penzijnich
fondl na penzijni spole¢nosti. Na ¢eském penzijnim trhu momentalné plisobi celkem de-
vet penzijnich spole¢nosti, které poskytuji dobrovolné dichodové spotfeni. Osm z téchto
spoleCnosti spravuje jak ucastnické, tak transformované fondy. Rentea PS je devatou
a nejmladsi spolecnosti, ktera vznikla az v roce 2021 po zruseni transformovanych fondu,
a proto se specializuje vyhradné na spravu ucastnickych fondt. Penzijni spole¢nost Ge-
nerali eviduje nejvyssi pocCet ucastnikli a nejveétsi mnozstvi spravovanych prostredki
v transformovanych fondech. Ceska spotitelna PS patii mezi kli¢ové penzijni spole&nosti
ve sprave ucastnickych fondu, to doklada vysoky pocet aktivnich ucastnikii a rozsah spra-

vovanych finan¢nich prostiedkd.

Krom¢ analyzy poctu Gi¢astnikli a spravovanych prosttedkll byly penzijni spole¢nosti po-
suzovany i podle po¢tu dostupnych fondt, vynosnosti, redlného zhodnoceni fondt a miry

rizika fondu.

Na zakladé vypocth readlného zhodnoceni fondl se v horizontu péti let nedati prekonavat
inflaci jak transformovanym fondiim, tak i povinnym konzervativnim a vyvazenym fon-
dam. V oblasti dynamickych fondd vysi inflace neptekonal pouze fond od spolecnosti
Rentea PS. Ostatni dynamické fondy dokézaly dosahnout kladného realného zhodnoceni.
Nejvyssi hodnoty doséhl dynamicky fond od penzijni spole¢nosti Ceské spofitelny.
To ukazuje na potencidl dynamickych fondl pfinaSet dlouhodob& pozitivni vynosy

a chranit investice proti inflaci.

Pokud jde o riziko, dynamické fondy se obecné povaZzuji za nejrizikovéjsi, a to zejména
fond od penzijni spolecnosti UNIQA, ktery ma nejvyssi rizikovy profil. Naopak mezi
mén¢ rizikové patii povinné konzervativni fondy, zatimco vyvazené fondy se nachazeji
mezi dynamickymi a povinn¢é konzervativnimi fondy. Transformované fondy jsou hod-
noceny jako nejméné rizikové a nejmensiho rizika dosahuje fond penzijni spolecnosti
UNIQA.

V zavéru analyzy bylo provedeno hodnoceni nejlepsi penzijni spolec¢nosti. Na prvni
pfi¢ce se umistila penzijni spole¢nost Ceské spofitelny, ktera dosahla nejlepsiho hodno-
ceni v poctu aktivnich ucastnikil. Druhé misto obsadila Allianz PS, nasledovana penzijni

spole¢nosti CSOB, ktera dominuje v poétu nabizenych fondi.
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V roce 2024 doje v doplitkovém penzijnim spofeni k nékolika konkrétnimi zméndm. Mezi
tyto zmény patii naptiklad upravené danové podminky, zmény ve vysi statnich prispévki

a zruSeni statniho ptispévku pro starobni diichodce.

Tyto zmény budou mit vyznamny vliv na fondy doplitkového penzijniho spoteni. Zvyseni
limitu pro dafové odpocty umozni ti¢astnikiim spoftit vyssi castky s vyhodami danovych
ulev. Tato zvySena flexibilita pii investovani do fondu a ziskavani danovych vyhod by

mohla vést k nartstu zdjmu o doplitkové penzijni spofeni a k vétSimu zajmu o tyto fondy.

Zvyseni minimalni hranice pro ziskani statniho ptispévku predstavuje motivaci pro jed-
notlivce, aby své finan¢ni Gispory v penzijnich fondech zvysili a méli narok na tento pii-
spévek. Zvyseni maximalniho pfispévku naopak umozni ti¢astniklim spofit vice financ-
nich prostfedkil do svych penzijnich fondl, coz mize vést k vy$$im vynostim a lepsi fi-

nan¢ni stabilité v dichodovém véku.

ZruSeni statniho prispévku pro pfijemce starobnich diichodt v penzijnim pfipojisténi ma
za cil redukovat statni vydaje, které jsou spojeny s poskytovanim podpory z dichodového
své aktivni pracovni kariéry. KdyZ se stane ucastnik piijemcem starobniho dichodu,

tvorba uspor na dichodovy vek se statni podporou ztraci svij smysl a efektivitu.

Na zavér je dulezité uvést, ze demograficky trend v Ceské republice neni piiznivy, coz
nasledné ovliviuje situaci v dichodovém systému. Proto je nezbytné, aby jednotlivci ne-
kladli vyhradni divéru pouze do prvniho pilife dlichodového systému. Je vhodné, aby
lidé co nejdiive zacali vyuzivat moznosti dopliitkového penzijniho spofeni, aby tak méli

v diichodovém véku lepsi financni zajisténi.
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8 Summary

The aim of this thesis is to compare participatory and transformed funds and to assess the
impact of the upcoming changes in the pension system. The main part of the thesis deals
with the pension system from its beginning to the upcoming changes, including state pen-
sions and supplementary savings. The research focuses on the performance of the funds
and the risks associated with their investment portfolios. The funds are analysed accor-
ding to selected criteria such as performance or riskiness of the funds. These data are
drawn from the website of the Association of Pension Companies of the Czech Republic.
The results of the study provide useful information for individuals and institutions to bet-
ter understand supplementary pension savings in the Czech Republic and contribute to
the creation of a more stable pension system. It leads to a discussion on the efficiency,

sustainability, and equity of the country's pension system.

Key words: pension system, pension savings, pension companies, pension funds, supple-

mentary pension funds
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13 Prilohy

Piiloha 1: Diichodovy vék pojisténcii narozenych v letech 1936 — 1971

Rok Diichodovy vék ¢ini u
: ) Zen s poétem vychovanych déti

narozeni Muzi -

0 1 2 3ad 5 avice
1936 6l0r+2m 57r S6r 551 S4r 53r
1937 olr+dm 571 Sér 551 Sdr 53r
1938 6lrt+6m 57r Ser 551 Sdr 53r
1939 6lr+8m 57r+4m S6r 55r S4r 53r
1940 Blr+10m  |57r+Bm Sor+dm 551 Sdr 53r
1941 blr 58r S6r+Rm 55r+4m Sdr 53r
1942 6lrt2m 58r+4dm 57r 55r+8m S4r+4m 53r
1943 6lrtdm S58r+8m 57r+d4m S6r Sd4r+8m 53rt+d4m
1944 6 lr+6m 59r 5Tr+Em S6r+4m 551 33rtAm
1945 6lrt8m 59r+4m S8r S6r+8m 55r+4m 54r
1946 lrtllm  |539r+8m 58r+dm 57 55r+8m 54r+dm
1947 62r+ 6lr S8r+Em 57r+4m S6r 54r+Em
1948 62r+2m 60r+4m 59r 57r+8m S6r+4m 55r
1949 62r+4m Hr+8m 59r+4m S8r S6r+8m 55r+4m
1950 62r+6m 6lr 59r+Em S8r+4m 57r 35r+Em
1951 62r+8m 61 r+d4m 6lr S8r+8m 57r+4m S6r
1952 62r+10m  |61r+8m 6lr+4m 59r 57r+8m S6r+dm
1953 63r 62r 60r+Em S9r+4m S8r S6r+Em
1954 63r+2m 62r+4m blr 50r+8m S8r+4m 57r
1955 63r+4m 62r+8m 6lr+dm 60r S8r+8m 5Tr+4m
1956 63r+6m 63r+2m olr+8m O0r+4m 50r 57r+8m
1957 63rt8m 63r+8m 62r+2m 60r+8m 59r+4m S8r
1958 63r+10m  |63r+10m 62r+Em 6 1lr+2m S9r+8m 58r+dm
1959 Hdr Bdr 63r+2m 6 1lr+8m B0r+2m S8r+Em
1960 Hdr+2m Hdr+2m 63r+Em 62r+2m H0r+8m 59r+2m
1961 odrtdm 6dr+dm 6dr+2m 62r+8m 6lr+2m 59r+8m
1962 Hdr+6m 64r+6om Hdr+om 63r+2m 6 lr+8m 60r+2m
1963 Hdr+8m 64r+8m 6dr+Em 63r+8m H2r+2m 6lr+Em
1964 fdr+10m  |64r+10m 6dr+10m  J6dr+2m 6 2r+8m 6lr+2m
1965 6b5r 651 b5r Odr+8m H3r+2m 6lr+Em
1966 65r 651 b5r 651 6 3r+8m 62r+2m
1967 65r 65r 65r 651 Hbdr+2m 62r+8m
1968 65r 65r 65r O3r Hb4r+8m 63rt2m
1969 65r 65r 65r 63r i 5r 63rtEm
1970 65r 65r 63r 63r f5r Hdr+2m
1971 6b5r 651 b5r O5r h5r bdr+Rm

Zdroj: C‘SSZ, viastni zpracovani




