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Dichodové reforma Ceské republiky

Pension reform in the Czech Republic

Souhrn

Ddchodové systémy ve vyspélych statech svéta a jejich sprava a systémové zmény
patfi mezi velmi slozité mechanismy. Spravnost v nastaveni parametrl nebo jejich zmény
se VétSinou projevi s pomérné dlouhym ¢asovym odstupem. Pokud stavajici systém neni
z demografického a ekonomického hlediska dlouhodobé udrzitelny, musi kazda vlada, tyto
nepopularni zmény diichodového systému Fesit. V Ceské republice nastala systémova
zmeéna v roce 2013, kdy byl zaveden Il. dichodovy pilif a Ill. dichodovy pilif, ktery
fungoval od roku 1994, byl modifikovan. Jednalo se o prvni vyraznou zménu, kterd méla
populaci upozornit a pfipravit na to, Ze vlada v budoucnu nebude schopna garantovat
dichody v takové vysi, které by umoznily dlchodclm pfimérenou Zivotni Groven.
Uspésnost dlchodové reformy je do znatné miry ovlivnéna finanéni gramotnosti
a informacemi o moznostech spofeni na dlichod a poskytovani statnich prispévkd. Prace
hodnoti diichodovou reformu v CR z hlediska 1. a I11. diichodového piliFe.

Summary

Pension systems in the developed countries of the world and their administration
and system changes are among the most complicated mechanisms. The correctness of the
parameters or changes usually occurs in a relatively long interval. If the current system is
not suitable in demographic and economic point of view, the government must discuss
these unpopular changes of the pension system. In the Czech Republic systemic change
occurred in 2013 when 11. pension pillar and 111. pension pillar was launched. This system
has functioned and been modified since 1994. It was the first significant change which had



pointed out and prepared the population that the government in the future will not be able
to guarantee pensions at a level that would enable reasonable standard of living for
pensioners. The success of pension reform is largely influenced by the financial literacy
and information about retirement savings and provision of state contributions. The thesis

evaluates pension reform in the Czech Republic in terms I1. and I11. pension pillar

Klicova slova: dlichodovy systém, dichodova reforma, pilife dlichodového systému,

investicni strategie, vékova struktura, analyza

Keywords: pension system, pension reform, pillars of pension system, investment
strategy, age structure, analysis
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1. Uvod

Diichodovy systém v Ceské republice byl do roku 2012 zaloZen téméF vyhradné
na pribézném financovani vyplacenych dlchodd, tzv. PAYG predstavujici I. diichodovy
pilif. Priibézné financovany ddchodovy systém v soucasné dobé nezajistuje dlouhodobou

stabilitu z hlediska poctu platcd dichodového pojisténi a poctu dlichodc.

Pro sniZzeni téchto rizik byl vroce 2013 spustén systém dlchodového sporeni
predstavovany tzv. Il. dlchodovym pilifem dlchodového systému. Je zaloZen
na osvédcenych principech kolektivniho investovani. Jako miniméalni standard byly pouZity
principy uplatiiované u tzv. standardnich fondd, jejichz investi¢ni politika je prisné
regulovana. Zlstavaji ovsem zachovana specifika, jeZz jsou vlastni produktdm sporeni
na stafi, a to dlouhodobost a zvySend obezretnost. Zaroven byl transformovan systém
penzijniho pripojisténi, ktery predstavuje tzv. Ill. diichodovy pilif dichodového systému,
kdy byl oddélen majetek Ucastnikl a akcionarll. Z majetku Ucastnikl penzijniho
pripojisténi vznikl Transformovany fond se zachovanim pivodnich podminek penzijniho
pripojisténi. Pro nove Ucastniky byl v roce 2012 uzavien. Dalsi zajemci mohli do tohoto
systému vstupovat v rdmci tzv. dopliikového penzijni sporeni, které bylo obdobné jako
systém dlchodového sporeni zalozeno na principech kolektivniho investovani

s vytvorenim Gcastnickych fondd.

Tyto systémové zmény, spolu s transformaci penzijniho pFipojisténi, mély byt
pocatkem zmén v dlichodovém systému. Ze své podstaty dlichodového systému by se mélo
jednat o zmény dlouhodobé, jejichZ konzistentnost a stabilita je nutna pro divéru obcan(i
a jejich ochoté nové zplsoby spofeni na dichod dobrovolné vyuzit. Presto doSlo
k rozhodnuti vlady ddchodové sporeni ve I1. dichodovém pilifi ukoncit a podporu vénovat
pouze rozvoji I11. diichodového pilite.
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2. Cil prace a metodika

2.1 Cil préace

Cilem bakalarské prace je analyzovat Il. a Ill. dlichodovy pilif z hlediska zajmu
populace, vékové kategorie, a vyse platby Gcastnikll penzijniho pFipojisténi. Dil¢im cilem
bakalarské prace je zhodnoceni investi¢niho profilu G¢astnik(l téchto diichodovych pilird,

dle rozdéleni prispévkd do jednotlivych fondd.

2.2 Metodika

Bakalarské prace bude rozdélena na st teoretickou a analytickou.

V teoretické Casti budou vysvétleny zakladni pojmy a kategorie tykajici se této

problematiky, formou literarni reSerse.

Analyticka ¢ast bude zaméfena na zhodnoceni Il. a Ill. ddchodového pilife podle

vybranych kritérii, tj. pohlavi a vySe platby Gcastnik( penzijniho pFipojisténi.
V bakalafské préaci budou pouzity interni materialy Asociace penzijnich spole¢nosti CR. V
praci bude vyuZita metoda sekundarniho sbéru dat, analyza dokumentu, syntéza, deskripce

a komparace.

V zavéru bakalarské prace bude provedeno celkové zhodnoceni, véetné vlastnich namétd.
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3. Teoreticka vychodiska

3.1  Cesky penzijni systém

Penzijni systém je dlleZitou soucasti socialni politiky Ceské republiky, stejné tak
dalsich ekonomicky rozvinutych statd. Socialni politiku v uzSim pojeti pak chapeme jako
snahu reagovat na socialni rizika, resp. jejich mozné ddsledky a eliminovat socialni
tvrdosti, které doprovazi fungovani trzniho mechanismu. [13] V Ceské republice je
v soucasné dobé diichodovy systém tvoren povinnym a priibézné financovanym systémem
dlchodového pojisténi. Pribézné financovany systém zajistuje pripadné socialni
problémy, kdy dochazi ke ztraté zaméstnani, tedy zdroje pfijmu, avsak nejcastéji to je
odchod do starobniho dlichodu. Mezi G¢astniky tzv. prvniho pilife dlichodového systému
fadime vSechny vydélecné cinné fyzické osoby. Dale je mozné uzavfiit smlouvu
se soukromymi penzijnimi spoleCnostmi a ve stafi dostavat pfijem nad ramec statem
garantovanych davek. Nyni existuje systém povinného ddchodového pojisténi
a dobrovolného penzijni prFipojisténi, ale také dobrovolné penzijni spofeni, ¢imZ je

vytvoren tfi pilifovy systém, ktery jiz existuje v mnoha statech Evropské unie.

3.2 Zakladni legislativni ramec

Soucasny cesky systém dlchodového pojisténi je upraven nékolika pravnimi
pfedpisy. Zakladnim zakonem, ktery upravuje naroky ze zékladniho povinného
dlchodového pojisténi pro pripad stafi invalidity a amrti Zivitele je zakon ¢. 155/1995 Sbh.,
O dlchodovém pojisténi, ktery byl pfijat v ervnu 1995 s Gc¢innosti od roku 1996.
Doplikové dobrovolné pojisténi je realizovano prostfednictvim zakona €. 42/1994 Sb.,
O penzijnim pfipojisténi se statnim prispévkem a dale existuje moznost dalSich
individualnich forem zabezpeceni diky produktim komerénich pojistoven. Zde se jedna
zejména o zékon €. 277/2009 Sh., o pojistovnictvi o naroku na dlichod, jeho vysi a vyplaté
rozhoduje Ceska sprava socialniho zabezpegeni s vyjimkou pFipad(, kdy jsou pFislusné
k rozhodovani organy socialniho zabezpeceni ministerstev obrany, vnitra a spravedInosti
(v pripadé prislusnikd ozbrojenych sil a sbor(). Legislativnim zakladem je zakon
€.582/1991 Sh., 0 organizaci a provadéni sociélniho zabezpeceni. [2]
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3.3  ZpUsoby financovani diichodového systému

V Ceské republice mame dva zpGsoby financovani, tyto zpQsoby jsou pro penzijni
systém zcela klicové. Pravé zplsob ziskani prostredkid na vyplaceni dlichod(, ma znacny
vliv na celkovou rovnovahu mezi pfijmy a vydaji celého penzijniho systému. PFipadna
nerovnovaha, kdy pfijmy jsou dlouhodobé prevysovany vydaji, zplsobuje nutnost dotaci

penzijniho systému ze statniho rozpoctu, coz je nepfijatelne.

3.3.1 Pribézné financovani

Pribézny, klasicky systém financovani, oznaovany jako PAYG (nazev je
odvozeny z anglického ,pay as you go“), spoCivad ve financovani z fondu oddéleného
od statniho rozpocétu. To znamend, Ze prispévky od aktivnich Gcastnik(l systému jsou
rozdéleny a vyplaceny opravnénym uzivatelim davek dle jejich okamZitych naroka.
Dalezitou roli v tomto systému hraje mezigeneracni solidarita, systém ma za Ukol zajistit
redistribuci financnich prostredk( od bohatSich UCastnik(l k chud$im. Timto by se mél
zajistit alespont minimalni pFijem napfiklad ve stari, bez ohledu na ostatni okolnosti.
To znamend, Ze dneSni aktivni uCastnici financuji dnedni penzisty stim, Ze spoléhaji
na podobnou podporu od pristi generace aktivnich Gcastnik(. Pribézné financovani je
proto velmi citlivé na demograficky vyvoj a vyvoj produktivnich schopnosti aktivni

populace.

Priibézny zplsob financovani nastaveny nejenom v naSi ekonomice je v dnesni
podobé vzhledem k demografickym trendim dlouhodobé neudrZitelny. Postupné se snizuje
pocet platicich a roste pocet prijemcl davek, to zplsobuje vznik rozdild mezi prijmy
a vydaji v pribézném fondu. Systém PAYG se postupné dostava do krize. Samoziejmé
zde existuji i moznosti, jak krizi pfedchazet. Jednou z moZnosti je sniZit vyplacené davky
pro dlichodce, zpfisnit podminky pro narok na dlchod nebo zvysit prispévky
pro ekonomicky aktivni obyvatelstvo. Avsak, tyto zplsoby by znevyhodnily jednu
ze skupin Gcastnikd systému. [12,7]
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3.3.2 Fondové financovani

Fondové financovani je zaloZzeno na principu, kdy si pojisténec v ekonomicky
aktivni Casti Zivota vytvari kapitalové rezervy, které mu v obdobi stéfi, po odchodu
do dlchodu, kryji jeho potreby. Jedna se tedy o soukromy princip spofeni u komerénich
pojistoven, resp. penzijnich fondd. Tento systém jiz tedy neni zaloZen prvku solidarity,
oproti predeSlému systému. Kapital, ktery si pojisténec naspofri, je investovan, za ucelem
dosazeni kapitalové vynosnosti. Tyto naspofené rezervy jsou pouZity ve stéafi k vyplaceni
vlastnich dlichod.

3.4 Penzijni plany

Do systtmu PAYG fadime dva typy, pfispévkové a davkové definované.
PFispévkové definované systémy nezaruCuji svym UGcastnikim takovou jistotu, protoze
vyse budouci davky zavisi na dalsich faktorech. Z tohoto ddvodu, tento systém poskytuje
svym Ucastnikdm jen malou jistotu ohledné vySe jejich budoucich davek a je typicky
pro fondové systémy financovani. Naopak davkové definované systémy jsou zaloZeny
na po€tu let, béhem kterych byly prispévky odvadény, nebo na vysi prijmi béhem
ekonomicky aktivni ¢asti Zivota UCastnikl. Tyto systémy davaji svym Gcastnikdim urcitou

jistotu ve vysi penzijnich davek a jsou typické pro pribézné financované systémy.

3.5 Dobrovolna a povinna Gcast

Dalsi aspekt, ktery ovliviiuje pFispivani do ceského dlichodového systému je
dobrovolna, €i povinna Gcast na tomto systému. Pokud je GCast dobrovolna, neni stanovena
povinnost ani vyse prispévku, ktery ob¢an do systému odvadi. Mize se stét, Ze ob¢an bude
do systému prispivat jen velmi malé mnozstvi financnich prostfedkd, popfipadé nulové
mnoZstvi, to mlZe zplsobit nedostatecné mnozstvi financnich prostfedk( ve stafi.
V pfipadé, Ze je UCast povinna, stat do jisté miry prebird za obCana zodpovédnost. Obc¢an

ma danou vysi pFispévku, kterou do systému prispiva, aby byl dostatecné zajistén i ve stari.
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3.6  Tri pilifova struktura penzijniho systemu

Penzijni systém v Ceské republice je tvofen tfi pilifovou strukturou, ktera je
vyuzivand mnoha staty Evropské unie, kde tento systém vznikl jako reakce na tendence
v demografickém vyvoji. V momentu, kdy tento systém spravné funguje, dochazi
k rovnovaze mezi individualni odpovédnosti a solidaritou. Diky tomu, jsou optimalné

zajistény potieby obcanli Ceské republiky ve StaFi.

3.6.1 1. pilif penzijniho systému

Prvni pilif dlichodové reformy, ktery zname jako socialni pojisténi, je jiz dlouhou
dobu povinny. Dichodovy pilif funguje na principu pribézného financovani, o kterém
bylo napsano vyse (systém PAYG), je tedy stabilni a nejde ho tolik ovlivnit mirou inflace.
Vyse starobniho diichodu je zavisla na poctu let, béhem kterych bylo placeno socialni
pojisténi a na vysi primérného platu v ekonomicky aktivni ¢asti Zivota. Pokud se jedna
0 bézného zaméstnance, plati toto pojistné zameéstnavatel, z platu vzdy strhne 5 % hrubého
zisku a zbytek doplati. VV pfipadé, Ze se jedna o osobu samostatné vydélecnou, socialni
pojisténi je placeno celé touto osobou. AvSak, Castka, kterd bude zaméstnanci ve stafi

vyplacena, velmi zavisi na demografickém vyvoji. Vzdy bude existovat, ale bude nizsi

-

a nizsi s tim, jak bude vice a vice seniord. [7]

3.6.2 II. pilif penzijniho systéemu

Druhy pilif penzijniho systému neboli ddchodové sporeni, vstoupil v platnost
1. ledna 2013. Jedna se o systém dichodového pojisténi, financovany kapitalové, neboli
fondovym zplsobem. Ugastnici tohoto pilife prevadéji ¢ast své mzdy na Gcet nékteré
z penzijnich spole€nosti, kterd je dale spravuje za ucelem efektivniho zhodnoceni
nasporenych prostfedkd. Na rozdil od prvniho dlichodového pilife neni tento systém

tak solidarni, av3ak je vice zasluhovy.
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3.6.3 llI. pilif penzijniho systemu

Treti dlchodovy pilif penzijniho systému se skladd z penzijniho pFipojisténi
a z dopliikového penzijniho spofeni. Tyto fondy spravuji penzijni spolecnosti, které
po spInéni podminek obdrZely licenci od Ceské narodni banky. Jedna se o dobrovolné
spofeni, které je zcela nezavislé na statnim dlchodovém zabezpeceni, avsak stat
toto spofeni podporuje. VySe podpory statu je zavisla na ¢astce, kterd je mési¢né vkladana
na spofici UCet. NeEktefi zaméstnavatelé ktéto podpore pridavaji i vlastni platbu.
V dlchodu pak Ucastnici tohoto pilife maji moZnost tyto prostfedky Cerpat a zvySovat

si tak statni penzi z . diichodového pilife. [18]

4. Demograficky vyvoj

Demograficky vyvoj vyznamné ovliviiuje cely systém socidlniho zabezpeCeni a tim
i dichodové pojisténi. Vékova struktura obyvatelstva a odhadované zmény v ¢ase jsou
dilezitymi faktory fungovani soucasného dichodového systému. V soucasné dobé
se na demografickych zménach projevuji hlavné dva jevy. Mezi tyto jevy patfi Klesajici
porodnost a prodluzovani stfedni délky Zivota. Nasledkem téchto jevl je zména ve vékové
struktufe obyvatelstva. Obyvatelé v Ceské republice starnou, méni se tedy pomér mezi
ekonomicky aktivnim obyvatelstvem a poctem dlichodct. VVzhledem k nartstajicimu poctu
dlchodcd roste i mnozstvi vyplacenych financi skrze dlchodové davky a také délka
vypléceni téchto davek. Kromé celkového vyvoje obyvatelstva ma velky vliv na vyplatu
starobni penze i porodnost, imrtnost a migrace obyvatel.
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Tabulka €. 1 — Pocet dlichodcU, starobnich ddchodct a poplatniku pojistného

2007-2013
Rok 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
Pocet
dichodcl |2 6880782 727 2402 759 803|2 797 939|2 823583 |2 871 453| 2 846 736
celkem
Pocet

starobnich |1 997 5032 0348812 071269 (2 2259082 266 348 |2 340 218| 2 337 103
ddichodct
Pocet
poplatnik(l |4 958 581 |5 006 895 |4 909 120 |4 829 554 | 4 923 898 |4 933 997 | 4 968 564
pojistného
Pocet
poplatnikd
na jednoho
ddichodce

Pocet
poplatnikd
na 2,48 2,46 2,37 2,17%) 2,17 2,11 2,13
1 starobniho
dlchodce

1,84 1,84 1,78 1,73 1,74 1,72 1,75

Zdroj: Pocty diichodd, diichodct a poplatnik{ pojistného za 1. tvrtleti 2012. Ceska sprava
socialniho zabezpeCeni [online]. [cit. 2015-02-18]. Dostupné z: http://www.cssz.cz/cz/o-
cssz/informace/media/tiskove-zpravy/tiskove-zpravy-

2012/25 04 2012 pocty duchodu_duchodcu_a_poplatniku_pojistneho_za 1 ctvrtleti 20
12.htm

Ministerstvo prace a socidlnich véci [online]. [cit. 2015-02-17]. Dostupné
z: http://www.mpsv.cz/cs/11968

vlastni zpracovani

Z grafu ¢. 1 vyplyva nezédouci demograficky vyvoj poctu dichodcli a poctu
poplatniku pojistného. Pocet poplatnikdl pojistného je relativné vyrovnany a pocet
dlchodcl vyrazné narlistd. Diky tomu klesd hodnota poplatnikli na jednoho dichodce,
hodnota se od roku 2007 do roku 2013 snizila o 0,09 poctu poplatnikii na jednoho
dlchodce. [6]
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4.1 Porodnost

Vyznamnou roli pfi vyvoji obyvatelstva mél rychly pokles porodnosti mezi roky
1991 a7z 1996. Po tomto obdobi nasledovala zhruba sedmileté stagnace poctu narozenych
déti, kterad se pohybovala na hodnoté kolem 90 tis. déti. Od roku 2003 porodnost vzristala,
az se dostala na hodnotu okolo 120 tis. narozenych déti. Od roku 2008 opét postupné

klesa, ale neustéale se pohybuje nad hranici 100 tis. narozenych déti. [10]

Tabulka €. 2 — Vyvoj poctu narozenych déti v CR v jednotlivych letech 1991 — 2013

Pocet Pocet Pocet Pocet
Rok | narozenych | Rok | narozenych | Rok | narozenych | Rok | narozenych
déti déti déti déti
1991 129 354 | 1997 90 657 2003 93685 |2009| 118348
1992 121705 1998 90 535 2004 97664 |2010| 117153
1993 121 025 |1999 89 471 2005 102211 |2011| 108673
1994 106 579 | 2000 90 910 2006 105831 |2012| 108576
1995 96 097 |2001 90 715 2007 114632 |2013| 106 751
1996 90 446 |2002 92 786 2008 119 570
Zdroj: Zpravodaj Ceské demografické spolegnosti. Praha: Hlavni vybor Ceské
demografické  spoleCnosti, 2014, ¢  61. ISSN  1213-7480.  Dostupné

z: https://www.natur.cuni.cz/geografie/demografie-a-geodemografie/ceska-demograficka-

spolecnost/zpravodaj.

vlastni zpracovani

4.2  Umrtnost

Vzhledem k neustéle se zlepSujici zdravotni péci, dochazi ke sniZzovani poctu amrti

v v

117 373 umrti za rok. V dalSich letech se toto Cislo i nadale sniZzovalo, nejnizsi hodnoty
doséahlo v roce 2007. [23]
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Tabulka &. 3 — Umrtnost 1994 — 2013

Rok | 1994 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013
%E{E:re# 117 373 | 104 639 | 104 948 | 107 421 | 106 844 | 106 848 | 108 189 | 109 160

Zdroj: Obyvatelstvo. Cesky statisticky GFad [online]. [cit. 2015-02-18]. Dostupné
z: http://www.czso.cz/csu/2014edicniplan.nsf/t/420031BBE5/$File/130069-14_6.pdf

vlastni zpracovani

4.3 Migrace

Migrace obyvatelstva je rozSifena po celém svété, obzvlasté v poslednich nékolika

dekadéach se stala velmi dllezitou. Vyspélé zemé se snazily zamezit starnuti populace

a nedostatku pracovnich sil. V Ceské republice byla migrace také podporovéna, ale ne

vtak velkém objemu, jako v jinych vyspélych zemi. V nésledujici tabulce muzeme

sledovat vyvoj zahrani¢ni migrace obyvatelstva v letech 1992 az 2013. Z tabulky je vidét.

[19]
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Tabulka €. 4 — Zahrani¢ni migrace 1992 — 2013

1992 1993 1994 1995 2000 2003 2005

Pristéhovali | 60015 | 60294 | 77817 | 30515 | 22590 | 60015 | 60 294
Vystéhovali | 34226 | 24 065 6 027 14 867 5701 34226 | 24065
Objem
zahrani¢niho| 94241 | 84359 | 83844 | 45382 | 28291 | 94241 | 84359
stéhovani

Saldo
zahraniéniho| 25789 | 36229 | 71790 | 15648 | 16889 | 25789 | 36229

stéhovani

2008 2010 2011 2012 2013

PFistéhovali | 77817 | 30515 | 22590 | 30298 | 29579
Vystéhovali | 6027 14 867 5701 20005 | 30876
Objem
zahranicniho] 83844 | 45382 | 28291 | 50303 | 60455
stéhovani
Saldo

zahranic¢niho] 71790 | 15648 | 16889 | 10293 | -1297
stéhovani

Zdroj: http://www.czso.cz/csu/2014edicniplan.nsf/t/420031BBE7/$File/13006914 7.pf
Zpravodaj Ceské demografické spole€nosti. Praha: Hlavni vybor Ceské demografické
spoleCnosti, 2014, €. 61. ISSN 1213-7480.

Dostupné z: https://www.natur.cuni.cz/geografie/demografie-a-geodemografie/ceska-
demograficka-spolecnost/zpravodaj

vlastni zpracovani
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4.4  Progndza vyvoje obyvatelstva

Populace Ceské republiky starne a tento vyvoj je ofekéavan i do budoucna. Pocet
ekonomicky aktivnich osob bude klesat a pocet dlichodcd bude stoupat. To znamena,
Ze vydaje na dlichod neustale porostou. Podobny problém se vyskytuje nejen u nas, ale
témeér v celé Evropé a dalSich vyspélych statech. Z toho vyplyva neustalé navySovani
vékové hranice pro odchod do dlchodu.

Vyvoj vékove struktury do budoucna predpokladd znacné velké zmény. Jedna
se pfedevSim o vyrazné starnuti populace. To znamend, Ze se znaCné snizuje podil déti
mladsich 15 let a vyrazné se navysuje podil osob v diichodovém véku. Hlavnimi pficinami
starnuti populace je snizujici se porodnost a pozvolné prodluZzovani nadéje na doziti. Jiz
dnes se stale vice osob doziva vyssiho véku, nez tomu bylo dfive. Bylo predikovéno, zZe
vroce 2057 by mél pocet lidi ve véku 65 let a vice dosahnout hodnoty 3,2 milionu
osob, po tomto obdobi by mél zacit mirné klesat. [16]

Graf €.1 — Vékové rozloZeni populace CR

Vékové rozloZeni populace CR
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Rok 2000 Rok 2012 Rok 2030 Rok 2050

Zdroj: Obyvatelstvo. Cesky statisticky Gfad [online]. [cit. 2015-02-07]. Dostupné
z: http://www.czso.cz/csu/2014edicniplan.nsf/p/130063-14

vlastni zpracovani
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5. Vznik soucasné dlichodové reformy

Na navrh vlady CR, Ministerstvu préace a socialnich véci a Ministerstvu financi vznikla
nynéjsi, finalni podoba penzijni reformy. Spolecné s experty, poradci, odborniky a zastupci
politickych stran wvytvofili rizné navrhy a strategie, které se postupné zkoumaly,
prepracovavaly, az se penzijni reforma dostala do nynéjsi podoby. NejddleZitéjsi
doporuceni navrhly skupiny vedené panem Vladimirem Bezdékem.

V roce 2005 byla ,,Bezdékovou komisi“ vydana zavérecna zprava, ktera doporucovala
zmeény ve stavajicim PAYG systému a také vytvoreni druhého pilife penzijniho systému.
Komise dale nabidla i rlzné varianty feSeni, které by k realizovani nového systému
napomohly. V roce 2010 byla Poradnim expertnim sborem, opét pod vedenim Vladimira
Bezdéka, vydana aktualizovana zavére€na zprava, kterd viceméné v mnohém navazuje

na pdvodni doporuceni z roku 2005.

V oblasti dlichodd probihaji malé parametrické zmény jiz od roku 2011, v ramci
tzv. malé dlichodové reformy. Od zacatku roku 2013 probihaji vétsi, zasadnéjsi zmény,

které odstartovala aktualni velk& ddchodové reforma.

5.1 Mala dichodova reforma

Mala diichodova reforma zacala platit v roce 2011 a v ramci této reformy doslo
predeviim k malym parametrickym zménam. Upravy této reformy pfinesly predevsim
navyseni véku potfebného k odchodu do diichodu. Plivodné méli osoby narozené po roce
1965 odchazet do dlichodu ve véku 65 let. Zména se tykala navys$eni véku odchodu
do penze u muzl na dva mésice za rok a u Zen na Sest mésicll za rok. ZvySovani se ustaluje
az vroce 1977, kdy se zrychlovani véku pro Zeny a muZe sjednoti a to na dva mésice
za rok. Oproti plvodnimu vypoctu, poCet déti a datum narozeni u Zen nema zadny vliv
na odchod do dlchodu. Ztoho vyplyva, Ze narozeni vroce 1977 odchazeji do penze
ve véku 67 let.
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Déle vznikla mala diichodova reforma jako reakce na rozhodnuti Ustavniho soudu,
ktery povazoval plvodni dichodovy systém za nadmérné solidarni. Diky tomu se navysily
dlchody lidem s vy$Simi platy, ktefi do systému odvadéli velké Castky a vznikla nova
opatieni tykajici se pred¢asného dlchodu, zvyseni potfebné délky pojisténi a valorizace

dlchodd. [11]

5.2 Velké dichodova reforma

Velka dlichodovéa reforma vstoupila v platnost 1. ledna 2013, ale prvni zmény
se zaCaly objevovat jiz vroce 2012. Napfiklad do konce Unora roku 2012 byla mozna
zmeéna penzijniho fondu v rdmci penzijniho pFipojisténi, od zaCatku bfezna jiz tato zména
nebyla moZna. DalSi zména nastala na zaCatku prosince, resp. 1. prosince 2012, od tohoto
data se Fidily nové smlouvy penzijniho pfipojisténi podle novych podminek.
Podle ,,starych” podminek bylo moZné zaloZeni penzijniho pfipojisténi do 30. listopadu
2012.

Velka dlchodova reforma v kostce znamend zménu plvodni dvou-pilifové
struktury diichodového pojisténi, na tfi pilifovou strukturu. Systém PAYG spada pod prvni
pilif a soucasné penzijni pripojisténi se s Gpravami zafazujeme pod tfeti dichodovy pili¥, a
zéroven vznikd druhy dlchodovy pili¥ penzijniho systému, neboli dobrovolné fondové
penzijni spofeni. Dale dochazi ke zméné nazvli penzijnich fondd na penzijni spole¢nosti a
vznikaji UcCastnické a transformované fondy. Dale se v ramci reformy oddéluje majetek
spréavce, tzn. penzijni fond od majetku Gcastniku. Diky oddéleni majetku jiZz nebude mozne,
aby byly naklady spravce (napf. na akvizici novych Gcastnik(l) hrazeny pfimo z prostredkii
castnik(, jak tomu bylo doposud v sektoru penzijniho pFipojisténi. Nebo v momentu, kdy
dojde ke krachu penzijni spole¢nosti nebo k jinému poskozeni, dotkne se to pouze majetku

spolecnosti a majetek Gcastnikd zlstane nedotéen. [11]
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5.2.1 Zmény ve ll1. diichodovém pilifi — penzijni pripojisténi

Hlavni zménou je vznik dopliikového penzijniho spofeni, vedle penzijniho
pripojisténi. Toto spofeni je vhodné pro vSechny obCany, ktefi se odpovédné stavi ke své
budoucnosti a chtéji mit dodatecny pfijem z vlastnich Gspor nad ramec vyplaceného
statniho dlchodu ze statniho pribézného pilife ¢i nového druhého pilife. [9] Rozdilem
mezi plvodnim penzijnim pfipojisténim a novym dopliikovym spofenim je potencial
vysSiho zhodnoceni. Pro nové sporeni plati voInéjsi pravidla investovani a tim se vytvari
mozné predpoklady dosaZeni vynosu dlouhodobé prekonavajiciho inflaci, avSak uz zde
vznika urCité investicni riziko. Jiz neni garantovano nezaporné zhodnoceni vloZenych
prispévkll a moznost vybéru naspofenych prostfedkll po 15 letech vkladani. Tato nevyhoda
je vyvaZovdna moznosti vybrat si investicni strategii, diky kterym je mozné ovlivnit
zhodnoceni naspofenych penéz. Na vybér je ze Ctyf moznych investicnich strategii, mezi
které patfi konzervativni fond, fond statnich dluhopisti, vyvazeny fond a dynamicky
dlchodovy fond. Existuje zde ale riziko, Ze nedojde k dobrému vybéru investicni strategie
a dojde ke ztraté vlozenych a nasporenych prostredkd.

Ucastnici plvodniho systému, ktefi maji uzavieno stavajici penzijni pripojisténi
jsou automaticky presunuty do transformovaného fondu. Dale jim je zachovana garance
nezéporného vynosu a moznost Cerpat az polovinu nasporenych prostredkl az po 15 letech
bez ohledu na aktuélni vék.

5.2.2 II. diichodovy pilif penzijniho systému

Vstup do tohoto dlchodového pilife je Gisté dobrovolny, avsak nelze z néj
uz vystoupit. Tento krok je nevratny. Nové dochazi k oddéleni majetku fondu od majetku
jeho Castnik. Ucastnik tohoto pilife odvadi na dlchodové pojisténi o 3% méné
z vyméfovaciho zakladu a tyto 3% jsou navySena o dalSi 2%. Téchto vyslednych 5%
se spofi v penzijni spolecnosti, kterou si fyzickd osoba (UCastnik) vybere, a se kterou
nasledné uzavie smlouvu. Déle si vybird ze tfi moznych forem vyplat, mezi které patfi
standardni doZivotni ddchod, dozZivotni starobni ddchod se sjednanou vyplatou
pozUstalostniho diichodu po dobu 3 let a vyplata renty po dobu 20 let. PfedGasné ukonceni
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neni mozné. Nasporena Cast je k dispozici zaroveri s dosazenim naroku na penzi z prvniho
dlchodového pilife. O tyto nasporené penize se ve stafi navysi ddchod, ktery je pobiran
z . diichodového pilire.

PFi uzavirani smlouvy s penzijni spolecnosti si kazdy ucastnik voli investi¢ni
strategii. UrCuje si, kam budou jeho prostfedky umistovany na kapitadlovém trhu. Penzijni
spole€nosti jsou povinny zjistit pfi uzavirani smlouvy investic¢ni profil Gc€astnika
prostfednictvim investi¢niho dotazniku a podle vysledku dotazniku doporucit investicni
strategii, kterou je vhodné zvolit. Penzijni spole¢nosti povinné nabizeji ¢tyfi fondy. Mezi
tyto fondy patfi fond dynamicky, vyvazeny, konzervativni a fond statnich dluhopisl. V
pfipadé, Ze jsou investice ztrdtové, stat nebere za pripadné rizika Z&dnou odpovédnost.
Utastnik se mlize rozhodnout pro jinou strategii. Dale je penzijni spole¢nost pfi
sjednavani smluv povinna nabidnout UCastnikovi strategii spofeni. Tato strategie je
zaloZena na rozloZeni prostfedki Ucastnika do jednotlivych fondl. RozloZeni prostfedki se

meéni v zavislosti na véku UcCastnika a pfedem stanoveného planu.

Jak bylo uvedeno, Gcastnik druhého dlichodového pilife nemize vystoupit, avsak
mUzZe libovolné pfejit k jiné penzijni spolecnosti ve fazi spofeni a penzijni spole¢nost mu v
tom nem(iZe zabranit. Podminkou k takovému kroku je uzavieni smlouvy s jinou penzijni
spolecnosti, a zaroven registrace této smlouvy v Centralnim registru smluv, tak jako
v pfipadé pfi prvnim uzavirani smlouvy s penzijni spolec¢nosti. Pokud nova smlouva neni

zaregistrovana v registru smluv, trva smluvni vztah s dosavadni penzijni spole¢nosti.

Déle je penzijni spole¢nost povinna informovat vefejnost pomoci srozumitelnych
dokument(, ve kterych jsou obsazeny zakladni informace ohledné dlichodového sporent,
véetné dlsledkll spojenych sUcasti na tomto systému a zakladni charakteristiky
nabizenych dlichodovych fond(. [13,7,18]
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6. Investi¢ni strategie

Existuji Gtyfi zakladni investicni strategie, které se odliSuji zplsobem, jakym jsou
prostfedky investovany. Mezi bezpeCné strategie fadime konzervativni strategii, kterd
investuje do dluhopisl s nizkym rizikem, naopak vynosnéjsi strategie investuji
do dluhopisl s vy3sim rizikem, predeviim do cennych papird a akcii. Ugastnik si voli
vhodnou investi¢ni strategii, zejména s ohledem na jeho investi¢ni horizont a pfistup
k riziku spojenému s investovanim. Pro vSechny penzijni spolecnosti plati stejnd pravidla
a omezeni pro jednotlivé investicni strategie. AvSak samotné zhodnoceni investic zalezi

na schopnostech a rozhodovani jednotlivych investord, kterym bude sprava fond( svérena.

Vybér investini strategie je zcela na GCastnikovi, avSak jsou zde jista doporuceni,
kterych by se mél drzet. Napfiklad rizikovéjsi strategie jsou urCeny predevSim mladSim
castnik(im, vzhledem k vyznamnému kolisani vynosl. Na druhou stranu v dlouhodobém
horizontu by rizikovéjsi strategie mély pFinést lepsi zhodnoceni. Konzervativnéjsi strategie
jsou doporucovany UGcastniklim, ktefi ve druném diichodovém pilifi setrvavaji jen kratkou
dobu. Je zde i mozZnost libovolné prechazet mezi jednotlivymi investiCnimi strategiemi a
popfipadé prejit k jiné penzijni spoleCnosti. Tento pfechod je jiZ zpoplatnén v Fadu
stokorun, pficemz jednou za pét let je takovy prevod zdarma. (24)

6.1 Fond statnich dluhopis(

Fond statnich dluhopisi nakupuje pouze dluhopisy Ceské republiky, Ceské narodni
banky, €lenskych statl OECD s vysokym ratingem (v jedné z péti nejvyssich kategorii
u hodnoceni dlouhodobych zavazk(l) a vybranych evropskych instituci. Dalsi penize drzi
na vkladech nebo nastrojich penézniho trhu vydanych Ceskou republikou nebo Ceskou
narodni bankou. Ostatni majetek musi byt zajistén proti riziku vyplyvajicimu z pohybu
ménovych kurzll. Fond je koncipovan tak, aby poskytl co nejvy$§i moznou ochranu
svéfenych prostfedkl, protoZze jeho aktiva budou v nastrojich s minimalnim rizikem.
Ocekavany dlouhodoby vynos by se mél pohybovat lehce nad hranici inflace. Poplatek

za sprévu tvofi 0,3 % z majetku. [9]
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6.2 Konzervativni fond

Investicni mozZnosti Konzervativniho fondu pokryvaji vétsi rozsah investiCnich
nastroji ve srovnani s Fondem statnich dluhopistl. Vétsi rozsah investic se tyka moznosti
nakupu obligaci statnich instituci, avSak s presné vymezenym ohrani¢enim ve formé
povoleného stupné ratingu, a to podle splatnosti (u papir( s kratsi splatnosti jsou naroky

na rating niz$i nez u del$ich). Konzervativni fond mlze také nakupovat podilové listy

v

fondd, které investuji do konzervativnich nastroji. Nejvys$i mozna Gastka, kterou mlze
ulozit do firemnich dluhopisl a podilovych fondd je 30% majetku. Akcie jsou pro néj zcela
zakazané. Déle musi stejné tak jako Fond statnich dluhopisl zajistovat investice proti
ménovemu riziku. Tato strategie je vhodna pro jedince, ktefi maji nechut’ k riziku, nebo
jim do dlichodového véku zbyva méné, nez 10 let. Poplatek za spravu je maximalné 0,4%

majetku a 10% z ro¢niho hodnoceni. [9]

6.3 Vyvazeny fond

Vyvézeny fond na rozdil od dvou predeSlych midze nakupovat i rizikovejsi
obligace, podily ve standardnich fondech a hlavné akcie z pfesné definovanych verejnych
trhd. Tim nabizi vyraznéjsi vynosy. Tato strategie je uréena predevsim pro mladsi jedince,
ktefi chtéji vyvazeny pomér mezi mirou rizika a ocekdvanym vynosem. Do podild
ve fondech a akciich miZe sméfovat jen 40% majetku fondu, zbyla vétSina musi byt
v konzervativnich nastrojich. T¥i Ctvrtiny aktiv musi byt zajistény proti kurzovému riziku.
V kréatkém obdobi mdZze dojit k mirné negativnimu zhodnoceni, vzhledem k vyraznéjSimu
kolisani vynosl. Naopak v dlouhém obdobi by zhodnoceni mélo pfekonat konzervativni
strategii. Poplatek za spravu €ini 0,5 % majetku a 10 % z ro€niho hodnoceni. [9]

6.4 Dynamicky dlichodovy fond

Posledni moZnosti investicnich strategii je dynamicky dlichodovy fond, ktery je

-----

strategii je mozné investovat do vsech investicnich néstrojli, co mlze vyuzivat i fond

vyvazeny. Do podilovych fond( a akcii je mozné sméfovat az 80% hodnoty. Zajisténi proti
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ménovému riziku je povinné pro 50% aktiv fondu. PoZadavky na rating jsou u obligaci
nizsi nez pro ostatni fondy. Poplatek za sprdvu Cini maximalné 0,6% majetku a 10%

z ro¢niho hodnoceni. [9]

6.5 Poplatky

Za spravu a vedeni fond( je povinen kazdy Ucastnik platit pfedem stanovené
poplatky. Z téchto poplatk(l penzijni spolec¢nost hradi vsechny néklady, predevsim
poplatky depozitari, audit, reklamu, bankovni operace, vyporadani a distribuci dlchod.
Tyto poplatky jsou mimofadné nizké ve srovnani se standardnimi fondy pro kolektivni
investovani. Pro druhy dichodovy pilif existuje pevné legislativni omezeni. Penzijni
spolecnosti si v pfipadé fond( druhého dlichodového pilife nesméji UGctovat vstupni

poplatky a Zadné jiné poplatky za zaloZeni. [2]

Tabulka €. 5 — Poplatky Gcastnik( (%0)

Poplatek
Vstupni Poplatek za Celkova
za
poplatek ) zhodnoceni nakladovost
spravu
Dichodovy
fond statnich - 0,30 10% ze zhodnoceni 0,40
dluhopisl proti minulému
Konzervativni i (zp&tne
) 0.40 obdobi (zpétné 0.50
fond vyplaceny poplatek,
Vyvéazeny fond - 0,50 | pokud spolecnost spini 0,60
Dynamicky sve cile)
- 0,60 0,70
fond

Zdroj: Ministerstvo prace a socialnich véci [online]. [cit. 2015-02-17]. Dostupné
z: http://www.mpsv.cz/cs/11968

vlastni zpracovani
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6.6  Vyplaceni naspofenych prostredki

Ddchod z dlichodového spofeni je Gcastnikovi vyplacen pojistovnou jako pojistné
pInéni ze smlouvy o pojisténi dichodu, nikoliv penzijni spole¢nosti. Pojistné Gcastnik plati
jednorazoveé, a to ¢astkou naspofenou v ramci diichodového spofeni u penzijni spole¢nosti.
Déle si vybere z okruhu pojistoven opravnénych provozovat pfedmétné pojisténi a zvoli
pojistovnu, se kterou nasledné uzavie smlouvu. Tuto smlouvu mlze uzavrit az poté, co mu
byl priznan starobni dlichod z dlichodového pojisténi, tedy z prvniho diichodového pilite.
Pokud je Gcastnik opravnén uzavrit smlouvu o pojisténi dlichodu, pojistovna ho nesmi
nikdy odmitnout. Déle tato smlouva musi byt zaregistrovana v Centralnim registru smluv
a obsahovat zvoleny druh diichodu. U&astnik si vybira ze tfi moznosti dichodu, mezi které
patfi doZivotni starobni didchod, doZivotni starobni diichod se sjednanou vyplatou
pozlstalostniho dlichodu po dobu tfi let a starobni dlichod na 20 let. [13]

6.6.1 Dozivotni starobni dichod

Nasporené prostfedky jsou prevedeny do pojiStovny, kterou si klient vybere.
Pojistovna mu poté vyplaci doZivotni dlchod, nékdy téZ nazyvany jako anuita. Jeho vyse
je vypocitana na zakladé Umrtnostnich tabulek tak, jako by se kazdy mél doZzit prlimérné
doby doziti. Cilem této formy dlchodu je zajistit klientovi penzi i v pfipadé, Ze bude Zit
déle nez je prdmér. Existuje zde i riziko, Ze v pfipadé predcasného umrti vycerpa méné,

nez si nasporil. [9]

6.6.2 Dozivotni starobni ddchod se sjednanou vyplatou pozUstalostniho
dlchodu po dobu 3 let

V principu jde o stejny typ jako u doZivotniho starobniho dlchodu. Navic si klient
mize v pojistné smlouvé oznacit osobu, kterd bude po jeho Umrti pobirat jeho dlchod
po dobu tfi let. Osoba mize byt jen jedna, dlichod nelze délit. Cilem je pomoci
napr. zivotnimu partnerovi v pfipadé, Ze ucastnik druhého dlichodového pilite zemre, a

tudiz bude rodinny rozpocet o tuto penzi ochuzen. Ttiletd pozlstalostni penze mu tuto
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situaci pomdze lépe zvladnout. Nevyhodou je, Ze timto zplisobem je vypocitand penze o

néco nizsi. [9]

6.6.3 Starobni dichod na dobu 20 let

V podstaté jde o vyplaceni renty. Nasporené prostiedky jsou rozpocitany
na mésicni penze, které Ucastnik pobira po dobu 20 let. V priibéhu vyplaceni jsou zbylé
prostfedky u pojistoven zhodnocovany a diky tomu se miize vyplacena penze i zvySovat.
Ke snizeni penze nikdy nemdZze dojit. Penze je garantovana ve stejné vysi, jako pfi prvni
vyplaté. V pripadé umrti je nevyplacena Castka pfedmétem dédického Ffizeni. Na druhou
stranu, pokud se Ucastnik doZije vysokého véku, a tim prekroCi hranici Cerpani po dobu
20 let, dochézi k ukonceni vyplaty penze. [9]

6.6.4 Dédictvi

Dédictvi je vyznamnou prednosti druhého dlichodového pilife, oproti standardnimu

systému dlchodového pojistént.

Pokud dojde ke smrti GCastnika ve spofici fazi, dochazi k vyplaceni nasporené
Castky véetné arokd zakonnému dédici. V pripadé, Ze je zakonny dédic také castnikem
druhého dichodového pilife, penize jsou pFevedeny na soukromy Ucet u penzijni
spole¢nosti. Pokud dédic neni zapojen do systému druhého ddichodového pilife, nasporena
Castka mu je vyplacena cela v hotovosti. Pokud je dédicem nezletila osoba, pouZziji se
nashromazdéné prostfedky na Uhradu pojistného na sirot¢i ddichod.

Dojde-li k amrti v rdmci vyplatni faze, za&dné dalsi naroky nikomu nevznikaji.
V pfipadé, Ze dojde kuamrti vramci Gerpani doZivotniho dlchodu s pozlstalostnim
dlchodem, bude dostavat osoba uréend v pojistné smlouvé penzi jesté tfi roky po tomto
amrti. Dojde-li k umrti v ramci Cerpani 20 leté renty, tak se zbyla hodnota penéz stane

pfedmétem dédictvi. [9]
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6.7 Prehled investiCnich strategii

Tabulka €.6 — Investi¢ni strategie

Typ fondu

Riziko Charakteristika

Stéatnich
dluhopist

Tento fond musi povinné nabizet vSechny penzijni
spolecnosti. Jedné se o fond s nejniz8im rizikem a
o relativné stabilnimi vynosy, ktery smi investovat

nizke pouze do Ceskych statnich dluhopist. Je vhodny pro
star$i obcany, ktefi maji kratce pred dlichodem a ve

2. piliFi pFilis dlouho nesetrvaji.

Konzervativni

Konzervativni fondy maji rovnéz nizkeé riziko a
vynos, ktery se bude pohybovat okolo vynosnosti
o spoficich uctd. Budou zamérené na nastroje
nizke finan¢niho trhu a hlavnim rizikem je pouze inflace.

Je vhodny pro opatrné jedince a osoby, které na

dlchod nebudou spofrit prilis dlouho.

Vyvéazeny

Tento fond je kompromisem mezi konzervativnim a

dynamickym fondem. Nabizi vy3si vynosy a stfedni

stfedni riziko. Oproti dynamickému fondu ma nizsi podil

akcif a naopak vyssi podil dluhopisti s delsi dobou
splatnosti.

Dynamicky

4

Dynamicky fond nabizi nejvyssi vynos ale také
nejvyssi riziko. VétSina investice je soustfedéna v
vysSi akciich, takze vedle velkych zisk{ je nutné poditat i
s kratkodobymi ztrdtami. Je vhodny pro osoby, které

budou spofit v dlouhodobém investi¢nim horizontu.

Zdroj: Finance [online]. [cit. 2014-12-09]. Dostupné z: http://finmarket.idnes.cz

vlastni zpracovani
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7. Analyticka Cast

V analytické casti je hodnocen Il. a Ill. dlichodovy pilif z hlediska jeho vzniku,
zavedeni a zaniku I1. diichodového pilite.

7.1 Il. ddchodovy piliF

Systém ddchodového sporeni predstavuje tzv. Il. pilit dichodového systému. Je
zaloZen na osvédcenych principech kolektivniho investovani, jako minimalni standard jsou
brany principy uplatiované u tzv. standardnich fondd, jejichz investi¢ni politika je
restriktivné regulovana. Zlistavaji ovsem zachovana specifika, jez jsou vlastni produktiim
sporeni na stafi, a to dlouhodobost a zvySena obezfetnost.

PFi ddrazu na bezpecnost vioZenych prostfedkd vychazi systém ddchodového
spofeni z nejmodernéjsich principl regulace instituci plsobicich na finanénim trhu
a mezinarodnich regulatornich standard( a metod, které se ostatné promitaji i v soucasnosti

vydavanych evropskych predpisech.

7.1.1 Priciny zavedeni 1. diichodového pilife

Diichodovy systém v Ceské republice je v soucasné dobé zaloZen téméf vyhradné
na pribézném financovani vyplacenych dlchod, tzv. PAYG predstavujici
tzv. I. dichodovy pilif. Prdbézné financovany ddchodovy systém potfebuje pro svou
dlouhodobou stabilitu, aby se pomér mezi poétem pFispévateld na dlichodové pojisténi

a pocétem dlchodcl nezhorSoval.

V Ceské republice viak v poslednich dekadach vyrazné klesa porodnost, snizuje
se umrtnost ve vys§im véku a prodluZuje se stfedni délka Zivota. Tento trend nepfiznivé
méni populaéni strukturu obyvatelstva, respektive pomér platcli a ddchodcd v systému
dlchodového zabezpeceni. Podil starSich spoluob¢and rychle roste, tim se zvysuje i zatéz
na pribézny dlchodovy systém. Financovani dlchodového systému je stale
komplikovangjsi s disledky v podobé snizovani relativni vyse dlichod(, nebo netimérného

zvysovanim odvod(l na ddchodové zabezpedeni s negativnim dopadem na cenu préace,
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zaméstnanost a ekonomicky rlst. V' dlsledku tohoto vyvoje se pribézny dichodovy
systém dostal z rovnovahy mezi pfijmy a vydaji v roce 2008 a v nasledujicich letech
se pohyboval v deficitu 35 mld.K¢-50 mld.KE. Bez podstatnych zmén v diichodovém
systému by sice v nejblizSich 20 letech deficity ddichodového Uctu neprekrocily hranici
1% HDP, pozdgji by vSak bez reformnich opatfeni dosahly urovné okolo 4% HDP. Vznik
I1. dlichodového pilife mél tento negativni trend zbrzdit s cilem dostat systém postupngé

opét do rovnovahy.

7.1.2 ReSeni zaniku I1. diichodového pilife

Vlada Ceské republiky dne 12. listopadu 2014 usnesenim ¢&. 917 rozhodla o zrudeni
dlchodového sporeni a zplsobu jeho ukonceni a vyporadani prostfedkd Ucastnikd. Viada
se timto rozhodla ukongit moZnost vyuzivani prfesmérovani ¢asti pojistného na dlichodové
pojisténi na soukromé Gcty v ramci dichodovych fondl Gcastnikd dichodového sporeni.
Ddvodem je zastaveni snizovani objemu prostfedkli vybranych v ramci pojistného

na diichodové pojisténi na vyplatu ddichodd.

S navrhem na zpdsob ukonéeni dlichodového spofeni se zabyvala Odborna komise.
Ta vytvorila material s doporuéenim zplisobu ukonceni diichodového sporeni, které pfijala
dne 31. ervence 2014, a to v souladu s bodem 3.2. Programového prohlaseni vlady Ceské
republiky ze dne 12. Gnora 2014 a ukolem ¢.3 Mandatu Odborné komise, ktery stanovi

navrhnout konkrétni zplisob ukonéeni systému ddichodového sporeni.

Ukonceni dlichodového spofeni bylo navrZzeno realizovat tak, aby byla plné
respektovana vlastnicka prava Ucastnikl a byly minimalizovany dopady na dotéené
subjekty, a to jak administrativni zatéz statni spravy a penzijnich spole¢nosti, tak tcastnik(
systému. DUlchodovy fond je souborem majetku, ktery nalezi véem Gcastnikiim a jinym
osobam, na které preslo pravo na vyplaceni prostfedkd Gcastnika. Z téchto dlivodl se mdze
ucastnik pri likvidaci diichodovych fondd rozhodnout nasledovné:
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e vyuzit moznosti vyplaceni vsech jeho prostfedkd na jim urceny UGcet, pfipadné

adresu

e preveést prostfedky jako platbu na penzijni pfipojisténi, nebo doplikové penzijni
sporeni. Takto pfevedené prostfedky budou prispévkem Gcastnika a bude mozné na

né v souladu s prislusnou pravni Upravou Cerpat statni pFispévek.

e pokud UcGastnik nezareaguje na vyzvu penzijni spole¢nosti k volbé zplsobu
vyporadani prostiedkl, penzijni spolecnost prevede tyto prostiedky na uréeny ucet
spravce pojistného a nasledné na osobni darovy Gcet G¢astnika. Uastnik tak bude

mit moZnost se obratit na finanéni spravu ve Ihdtach podle dariovych predpisti.

Ukonéeni dlichodového spofeni je navrZzeno tak, aby byl respektovan roéni cyklus
placeni pojistného na dlchodové pojisténi. Od ledna 2016 bude ukonceno placeni
pojistného na dlchodové sporeni. V souladu s nékterymi moznostmi placeni pojistného
uOSVC a i vzhledem k pripravé penzijnich spolecnosti na vypoFadani prostfedki
a pozvolny prodej investi¢nich nastroji budou dlichodové fondy zruseny k 1. ¢ervenci
2016 a zahajena jejich likvidace.

Stavajici Uprava narokl pro vypodet diichodu z ddchodového pojisténi po dobu
ucasti na dlichodovém sporeni se ménit nebude. Pokud si Gcastnik bude chtit zachovat
procentni vyméru statniho dlchodu, jako by Gcastnikem II. diichodového pilife nebyl,
doplati si individudlné pojistné na ddchodové pojisténi. K tomu mize vyuzit

napf. prostifedky vyplacené z dlichodového sporent.

Motivace k prevedeni prostfedkd do IlI. diichodového pilife spociva v tom, Ze
na prostiedky sméfované z Il. dlchodového pilife Ize Cerpat statni prispévek Ci darnova

zvyhodnéni stejné jako na jakékoliv jiné pFispévky Ucastnika.

Navrzeny zplsob koresponduje se snahou statu vytvaret priznivé podminky
pro tvorbu dlouhodobé finan¢né udrzitelnych a socialné primérenych dlichod(i a motivovat

Ucastniky dlichodového sporeni. Ti do tohoto systému vstupovali na zakladé svého
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dobrovolného rozhodnuti a v ,,dobré vife“. To se opiralo zejména o pfesvédéeni Ucastnikd,
Ze vys$si miru ekvivalence jim mlze v ¢eském dlichodovém systému zajistit pouze zvyseni
miry jejich dlchodovych uspor. Proto moznost prevodu jejich prostfedk
do 1. dichodového pilife, ktery poskytuje pfedpoklady pro zhodnoceni jejich Uspor,

se jevi jako logicky krok.

Dilezité je, ze navrzenymi formami ukonéeni spofeni v dlchodovych fondech
se vyrazné eliminuji mozné soudni spory, Ci arbitraze s Ucastniky dlchodového spofeni.

V Uvahu pFichézely i varianty, které stdtu mohly pfivést vyraznéjsi problémy:

e vraceni vsech prostiedkl do pribézného systému v nominalni hodnoté,
tj. s vyjimkou dosaZenych vynosi, pfipadné sanace ztrat do Grovné nominalni
hodnoty ze strany penzijnich spole€nosti. To by ovSsem znamenalo krajni variantu s

velkym pravnimi riziky

e ponechani Ucastnikim 2% naspofena z jejich zdrojl spolu s vynosy s jejich

zdanénim a vraceni 3% zpét do prlibézného pilire

e umoZnéni ponechat si vSechny naspofené prostfedky pouze s podminkou jejich

prevodu do fondd I11. dichodového pilite

Je zfejmé, Ze stat zvazoval rGzné alternativy, kde se na jednu stranu snaZil
maximalizovat objem prostfedkd vracenych do priibézného systému a na druhou stranu
hodnotil nejenom mozné pravni rizika, ale i dodatecné naklady, které by vznikly napfiklad
s Upravou systémi v pripadé zdanéni ¢asti naspofenych prostredk.

Navrhovana Uprava zvysi prijmy statniho rozpoctu z pojistného na dlchodové
pojisténi o CGastku, kterd je v soucasné dobé presmérovana do dlichodového sporeni.
Od zacatku roku 2013 do konce roku 2014 se odhaduje vySe prostfedkd pfesmérovana
z dlichodového pojisténi do dlchodového spofeni na 1,1 mid. K¢ Po zruseni
I1. dlichodového pilite by tyto prostfedky do budoucna nesnizovaly pFijem systému

dlchodového pojisténi (nicméné v budoucnu od ukonceni Gcasti ve 1. dichodovém piliFi
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nebudou mit Gcastnici dichodového spofeni nadale snizenou procentni vymeéru starobnich
dlchodd).

Ukonceni systému si vyzada naklady na strané penzijnich spole¢nosti a statu.
Penzijni spoleCnosti odhaduji naklady na pfiblizné 150 mil. K&. Jedna se pFedevsim
o zfizovaci néaklady (odpisy), administraci vyplaty prostfedkd UGcastnik(i a motivaci
prechodu Gcastnikd 11. diichodového pilite do 111. dlichodového pilire.

Na strané statu se bude jednat o naklady na zménu IT systémd a administraci
souvisejici s vyporadanim prostiedkll se na strané Generalniho financniho feditelstvi
odhaduje na 30,5 mil. K¢ (tj. odhad néakladd na ukonéeni Il. dlichodového pilife 20 mil. K¢
+ odhad nakladl na vraceni penéz pro nekontaktni klienty penzijnich spolecnosti
10,5 mil. K&). Dalsi naklady na strané statu na pFijimani doplatkl do I. diichodového pilite
se odhaduji na nékolik desitek miliond, kdy se bude jednat o naklady jak Generalniho
finanéniho Feditelstvi, tak Ceské spravy socialniho zabezpegeni. Pokud jde o naklady
vzniklé na strané Generalniho financniho feditelstvi, budou v rdmci statniho rozpoctu
pokryty z kapitoly Ministerstva financi. Naklady Ceské spravy socialniho zabezpegeni
budou pokryty z kapitoly Ministerstva prace a socidlnich véci. Naklady souvisejici
s prevodem prostiedkl do I11. diichodového pilife se odhaduji na 50-600 mil. K¢&. Bude
zalezet na poCtu lidi, ktefi se rozhodnou prevést prostfedky, jak vysoké budou jejich
prostfedky z I1. dliichodového pilife, o kolik navysi platbu Gcastnika ve Ill. dlichodovém
pilifi. Celkové Ize shrnout, Ze odhady naklad(i se mohou v témér neredlnych extrémech
pohybovat mezi minimalné 40 mil. K¢ (tj. kdyZ nikdo do I11. ddichodového pilife neprejde,
nikdo se nebude soudit se statem) az po cca 1 mld. K& (tj. kdyZz vSichni Gcastnici
I1. dichodového pilife prejdou do IlI. ddchodového pilite, nikdo nevrati prostfedky
do I. diichodového pilife, spole€nosti i Gcastnici se budou soudit se statem, pficemz vysi

nakladl na pFipadné soudni spory se statem Ize obtizné odhadovat).

37



Jednoznaénym méfitkem pfi zvazovani alternativ byla ,velikost* diichodového

sporeni — viz tabulka:

Tabulka ¢. 7 — Pocet Gi¢astnik( a prostredky Gcastnik

L Prostiedky Gcastnik(l *
Penzijni spolecnost Pocet tcastnikt (mil. K¢)
2014 2013 2014 2013
Allianz PS 10 107 9894 291 48
Ceska sporitelna PS 13 848 13 818 306 62
CSOB PS 3118 3035 110 20
KB PS 13 987 13 832 333 65
PS Ceské pojistovny 42 153 41 383 663 151
CELKEM 83 213 81 962 1703 346

*prostredky Gcastnikd = vlastni fondovy kapital

Zdroj: Interni zdroje Asociace penzijnich spole¢nosti CR, vlastni zpracovani

Ztabulky €. 7 vyplyva, Ze ani predbézné oznameni jakym zplsobem bude
s prostfedky ucastnik(l ve Il. diichodovém pilifi nakladano, nevedly k vyraznému narstu
poctu Ucastnikl( mezi roky 2013 a 2014. Objevily se spekulace, Ze moZnost ziskat veskeré
nasporené prostfedky povede ke spekulativnim vstuptim do 1. diichodového pilife s cilem
ziskat veSkeré prostfedky v horizontu dvou let.

Diléi narGst zajmu o dlchodové sporfeni ztohoto dlivodu nastal zejména
ve 2. pololeti, ale meziro¢ni nardst poctu ucastnik( ve Il. diichodovém pilifi o necelych
1 300 Ucastnikd nelze hodnotit jako spekulativni ,run“ na vyuziti predpokladanych

benefitdl pro Ucastniky z jeho zruseni.
Pravé relativné nizky objem prostiedkl ve Il. diichodovém pilifi umoznil vladeé

velkorysejsi pristup ve zplsobu vyporadani prostredk(l vici acastnikdim. V tomto pripadé

se zde projevil ,,uspéch* soucasné vlady v kampani vedené proti Il. dichodovému pilifi,

38




ktera byla zahéajena jesté pred vlastnim nastupem nové vlady. Predseda Ceské strany
socialné demokratické Bohuslav Sobotka ve svém dopise z konce roku 2012 adresovaném
vedeni véech, tehdy penzijnich fond(, avizoval zamér Il. dichodového pilife zrusit.
Napfiklad penzijni fond ING se rozhodl zdivodu politického rizika o licenci
pro provozovani Il. diichodového pilife ani nepozadat. Stejné tak, vlada od svého nastupu

jednoznacné a pribézné proti Il. diichodovému piliFi vystupovala.

Nizké pocty ucastnikl a objemy spravovanych prostfedkd, které vladé umoznily
nabidnout pfijatelny zplisob vyporadani se s Gcastniky ve 11. ddichodovém pilifi, nemohou
stejnym zplisobem vyhovovat provozovateliim dlichodového sporeni, kterymi jsou
soucasné penzijni spolecnosti. Ty vénovaly pFipravé transformace plvodnich penzijnich
fondl na penzijni spolecnosti s moznosti spravovat diichodové fondy ve Il. diichodovém
pilifi a ucastnické fondy ve IlI. dichodovém pilifi velké Gsili a ndklady. Priprava trvala
penzijnim fonddim Fadové jeden a pll roku, tj. od jara 2011 do konce roku 2012,
Kdy proces byl komplikovan legislativni nejistotou a probihajicimi  zménami
v pfipravovanych z&konech. Penzijni fondy si kalkulovaly obchodni modely a jejich
navratnost. Vychazely z predpokladaného zajmu pravé zejména o Il. ddchodovy pilif
jako o zcela novy produkt. Obecné predpoklady vychazely z odhadu, ktery byl 500 — 1 300
tis. moznych Ucastnik(. Samotné penzijni fondy odhadovaly velikost trhu vétSinou
v intervalu 500 — 900 tis. Ucastnikd. Z toho potom vychazely odhady jejich trznich podild
atim iobjemy spravovanych prostiedkl. Na né potom navazovaly objemy vynosi
v podobé poplatkil za spravu fond(. Asociace penzijnich spole¢nosti CR odhaduje naklady
souvisejici bezprostiedné s pripravou Il. ddchodového pilite na 250 mil. K¢. ZruSeni
I1. dichodového pilife, resp. i nenaplnéni ekonomickych modeldl navratnosti znamenaji
pro penzijni spole¢nosti vyznamné ztraty. Zadna ze spole€nosti zatim vefejné nevystoupila
s prohlasenim, Ze vyuzije nékterého z pravnich prostfedkd napf. arbitraZze ke kompenzaci
vynalozenych néaklad(l od statu. Nicméng z dil¢ich informaci je zifejmé, Ze to mnohé z nich

zcela nevylucuiji.

Riziko moznych negativnich reakci G¢astnikl ve Il. dichodovém pilifi vyplyva také
ze skuteCnosti, Ze penzijni spole¢nosti nebyly schopny dodrzet stanoveny zpdsob
investovani, tj. podminky pro investovani dané v jednotlivych statutech ddchodovych
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fondd. Jedna se o situaci po vzniku ddchodovych fondd, tzv. pfechodné o obdobi
pro investovani, kdy ddchodové fondy maji statutem definovany zplsob investovani
pro obdobi, kdy nelze, vzhledem k vysi prostfedk(i efektivné investovat do investi¢nich
nastroji, které jsou pro dany ddchodovy fond typické. Tato skuteGnost se odrazi
ve vykonnosti diichodovych fond{ - viz. tabulka:

Tabulka €. 8 - Vyvoj primérnych vynost v diichodovych fondech (%)

Typ fondu 14 Q1 | 14 Q2 | 14 Q3 | 14 Q4
Dynamicky DF 3,1 2,8 3,4 4,1
Fond st. dluhopist 0,9 1,0 1,1 1,1
Konzervativni DF 1,2 1,4 1,6 1,8
Vyvézeny DF 2,1 2,4 2,8 3,2
Primér 1,8 1,9 2,2 2,6

Zdroj: Interni zdroje Asociace penzijnich spole¢nosti CR, vlastni zpracovani

Tabulka €. 9 - Vyvoj vynosl v dynamickych fondech (%o)

Penzijni spole¢nost 14 Q1 | 14 Q2 | 14 Q3 | 14 Q4
ALLIANZ PS 1,4 2,3 3,8 5,2
CSPS 0,2 0,2 0,3 0,3
CSOB PS 1,6 1,6 1,6 1,9
KB PS 2,6 4,2 5,1 6,6
PS CP 3,5 58 6,1 6,6

Zdroj: Interni zdroje Asociace penzijnich spole¢nosti CR, vlastni zpracovani

Je zifejmé, Ze postupné prechazely dichodové fondy z béZznych depozit
do konkrétnich investic a to se projevilo na jejich vykonnosti. Nyni po rozhodnuti

o zruseni Il. dichodového pilife nastava situace, ktera neni statuty definovana, ale penzijni
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spolecnosti na ni budou reagovat shodné. Fondy rozprodaji investice, ¢imz se klientim
definitivné uzaviou dvefe k vy$sim vynostim. Zatimco loni zejména diky ristu cen akcii
dokéazali spravci penzi klientim vydélat i téméF o sedm procent, v r. 2015 - 2016 padnou
zisky k nule. Penzijni spole¢nosti s cilem zachovat hodnotu vloZenych prostiedk(, a mit je
vdany okamzik pro vyporadani zavazkd vaci klientdm k dispozici postupné, opusti
investiéni nastroje a vrati se k depozitim nebo likvidnim nastrojim financniho trhu.
Z tabulky ,Vyvoj vynosl v dynamickych fondech“ je patrné, Ze nékteré fondy
praktikovaly tento pfistup jiz vr. 2014. Pro ucCastniky to znamend, Ze pro obdobi
2015 a7 2016 musi pocitat s minimalnim zhodnocenim. Na druhé strané, vzhledem
k variantam vyporadani zavazk( z Il. dlichodového pilife Gcastnici maji moznost ziskat
celych 5% z vloZenych prostfedkd, coZ pro né mize znamenat dostatecnou kompenzaci

za dvouletou absenci vynosd.

Formu vyporadani prostfedkl Gcastnikld ve Il. ddchodovém pilifi mohou naopak
brat penzijni spolecnosti jako obchodni pFileZitost k ¢aste€né kompenzaci vynaloZenych
investic. Lze oCek&vat kampan, kterd bude podporovat druhou ze jmenovanych moZznosti
jak nalozit s prostfedky UGcastniki, tj. prevést prostfedky jako platbu na penzijni
pfipojisténi, nebo doplikové penzijni spofeni. Cilem bude minimalné udrZet tyto
prostiedky ve fondech prislusné penzijni spole¢nosti nebo ziskat dal$i formou pFevodd
z jinych penzijnich spolecnosti. Prvni cilovou kategorii budou G€astnici, ktefi maji oba
produkty, tj. nejéastéji kombinaci dlchodového sporeni ve Il. dlichodovém piliFi
a Transformovaného fondu, pripadné kombinaci smluv ve Il. a I11. dlichodovém pilifi. Tyto
Gcastniky si budou penzijni spole¢nosti udrZet primarné a mélo by to byt i nejsnazsi. Tito
se rozhodli vyuzZit jeji spravovani prostredkd i ve fondech Il. ddichodového pilife. Uvedené
kombinace smluv mohou predstavovat min. 30% - 50% smluv, které penzijni spoleCnosti
eviduji ve 1l. dichodovém pilifi. Dalsi kategorii budou Ucastnici, ktefi v dané penzijni
spole¢nosti nemaji smlouvy ve Ill. dichodovém pilifi. Tém se budou spole¢nosti snazit

nabidnout nové smlouvy ve I1. dlichodovém piliFi.
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Odhad vyuziti prostfedkl Il. dichodového pilife v penzijnich spole¢nostech —
kombinace smluv 30% - 50%:

Tabulka €. 10 — Pocet prevedenych smluv do I11. piliFe, prostfedky Gcastnik(

Penzijni spole¢nost Pocet pffvedeny'/ch sm-luv do Prostredky Gcastnik( (mil. K¢)
I11. duchodového pilife

30% 50% 30% 50%

Allianz PS 3032 5054 87 145
Ceska spofitelna PS 4154 6 924 92 153
CSOB PS 935 1559 33 55

KB PS 4196 6 994 100 167

PS Ceské pojistovny 12 646 21 077 199 331
CELKEM 24 964 41 607 511 852

Zdroj: Interni zdroje Asociace penzijnich spole¢nosti CR, vlastni zpracovani

Shrnuti:

Zrudenim 1. ddchodového pilife se Ceska republika pfifadi ke statlim stfedni
Evropy (Madarsko, Slovensko, Polsko), které podobny systém spofeni zavadély
pfed 5 az 10 lety a v poslednich sahly k jeho zruSeni nebo k vyraznému omezeni. Cilem
bylo ve vSech pfipadech ob¢any motivovat k vétSimu zajmu o soukromé spofeni na penzi
a zvysit zasluhovost, resp. mirné snizit miru solidarity diichodového systému. Ta v Ceské
republice patfi k jedné z nejvy3sich a na tuto skutecnost upozornil i Ustavni soud Ceské
republiky. Ve vsech pripadech se jednalo o FeSeni problémi s vypadkem finanénich
prostfedkd, které jiz nebyly smérovany do statem financovanych diichodd. Ceska republika
zvolila relativné nizké sazby odvod(l do soukromych fond(, presto se to ukéazalo
jako problém, protoZe se potyka s deficitem dlchodového Gétu a snazi se vesSkeré mozné
Luniky* mimo tento systém eliminovat. Ceska republika se vypofada se zrudenim

I1. dichodového pilife nejlépe ze vsech zminovanych statl. Dlivod je ten, Ze v uvedenych
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statech se jednalo o vyrazné deli obdobi, kdy tento systém fungoval a tak v ném byly
nasporeny prostiedky, které tyto staty jiz nebyly schopné na spravedlivé bazi vici
obc¢anlim vyporadat. Mira této spravedInosti vzdy zavisela na Grovni problémd, se kterymi

se na urovni verfejnych financi uvedené staty potykaly.

Jak je jiz konstatovano, Ceské republika mohla nabidnout pFijatelnou alternativu
vyporadani se se zrusenim Il. dichodového pilite diky malému poctu Ucastnikd a tim
nizkému objemu prostfedkld v dlchodovych fondech. Podle vlady tim, Ze dojde
k vyplaceni prostfedkd UGc€astnikim a bude jim umoZnéno uhradit pFislusnou Cast
pojistného na dlichodové pojisténi za dobu Ucasti v diichodovém spofeni, dojde na Grovni
byvalého Gcastnika prakticky ke stavu, jako by tzv. Il. dlichodovy pilif nebyl zaveden. Je
tfeba si vSak uvédomit, Ze podobnymi ,experimenty” je vyrazné podkopavana diivéra
obfanli do budoucna, kdy snaha zavést podobny systém budovany na osobni

zodpovédnosti a ochoté ob&an(l spofit si na stari bude pravdépodobné marna.

Toho si vlada védoma a zarover s pripravou ukonéeni 1. diichodového pilife chysta
zmény pro Ill. dlchodovy pilif. Souvisejicimi Upravami by tak mélo dojit
k zatraktiviiovani doplikového fondového systému se statnim prispévkem a podpore
dlouhodobého dobrovolného spofeni prostiedkl s cilem akumulace zdroji pro obdobi
dlchodového véku.

7.2 1l dichodovy piliF

Treti dlchodovy pilit penzijniho systému se skladd z penzijniho pripojisténi
a z dopliikového penzijniho spofeni. Tyto fondy spravuji penzijni spolecnosti, které
po spInéni podminek obdrZely licenci od Ceské narodni banky. Jedna se o dobrovolné
spofeni, které je zcela nezavislé na statnim dlchodovém zabezpeceni, avsak stat
toto sporeni podporuje. VySe podpory statu je zavisla na Castce, ktera je mésicné vkladana
na sporfici UCet. Neéktefi zaméstnavatelé k této podpore pridavaji i vlastni platbu.
V dlchodu pak Gcastnici tohoto pilife maji moZnost tyto prostfedky Cerpat a zvySovat
si tak statni penzi z . diichodového pilife. [18]
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7.2.1 Aspekty vyvoje Ill. pilife

Dopliikové penzijni spofeni a jeho Ucastnicke fondy prFedstavuji spolu
s Transformovanym fondem, tzv. Ill. ddchodovy pili¥ dichodového systému. Zakon
O dopliikovém penzijnim sporeni definuje typy Ucastnickych fondl s moZnosti vytvareni
dalsich Gcastnickych fondd. Zakon uklada vytvofit Povinny konzervativni fond
jako alternativu Transformovaného fondu v podminkach po jeho uzavieni v roce 2012.
Pfi pripravé transformace se zfetelné projevil konzervativni pfistup Ucastnikd,
resp. zajemcl o dopliikové penzijni spofeni. Do listopadu roku 2012, kdyz jesté bylo
mozné vstoupit do nyni Transformovaného fondu, doSlo k vyraznému nérlstu smluv

0 penzijnim pFipojisténi. Finan¢ni poradci postavili kampari na jediném argumentu:

Pouze v Transformovaném fondu méte zaruku nezaporného zhodnoceni prostfedk.
Pokud vstoupite do systému v roce 2013, bude vyse vasich prostredk(l vystavena trznim
vykyvlim prinasejicim nejen vyssi zisky, ale i moznost ztraty.

Meziro¢ni nardst poctu Gcastnikd 2012/2011 v Transformovaném fondu se zvysil
012% ze 4,60 mil. na 5,15 mil. Gcastnikl. Naopak legislativni nejistota spojena
s pripravou transformace zpdsobila v roce 2011 vyckavani klientd a meziro¢ni narlst poctu
Gcastnik(l 2011/2010 byl pouze 0,1%.

Vyvoj po transformaci v letech 2013 — 2014 ukazuje klesajici pocet Ucastniki
ve I11. dichodovém piliFi, kdy nové smlouvy v dopliikovém penzijnim spofeni nestaci pIné
nahradit pfirozeny Ubytek Gcastnik(l v Transformovaném fondu, kde pocet Ucastnikd
2014/2013 klesl 0 6,4% a ve I11. diichodovém pilifi celkové o 3,5%.

Chovani Gcastnikl v obdobi pred transformaci je dllezité pro pochopeni jejich
pristupu Kk volbé investiCnich strategii a rozloZeni majetku v UCastnickych fondech
ve I11. dichodovém pilifi. Jednoznacné z ného vyplyva neochota zajemcd, resp. Gcastnikd
podstupovat v pfipadé spofeni na penzi vySSi miru rizika. Existence Povinného
konzervativniho fondu jako alternativy Transformovaného fondu, kde je riziko ztraty velmi

malé se pro vétSinu Gcastnikl ukazala jako jasnou volbou. Samoziejmé spolu s dalSim
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kritériem pro volbu investicni strategie, kterou je predpokladana délka spofeni, resp. vék

GcCastnika.

Charakteristickou nabidku G¢astnickych fond( predstavuje nasledujici skladba:
e Povinny konzervativni fond
e VyvéZeny UCastnicky fond
e Dynamicky ucastnicky fond

e doplikovy fond“ typu Spofici, Garantovany, Zajistény

~Doplikové“ typy fondd byl vytvoreny spiSe marketingové se zamérenim
na zajemce, ktefi by si ze standardni nabidky nebyli schopni vybrat. Pro potfeby
sjednoceni zakladny pro hodnoceni vsech Gcastnickych fondl byly ,,doplrikové fondy*
pfifazeny k Povinnému konzervativnimu fondu, protoZe predstavuji také konzervativni
variantu investovani. V nasledujici tabulce jsou Udaje o skladbé vlastniho fondového
kapitalu v jednotlivych penzijnich spole¢nostech v obdobi 2. pololeti 2013 a roku 2014.
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Tabulka ¢. 11 — Skladba vlastniho fondového kapitélu (2. pol. 2013 a roku 2014) (%)

TYPY UCASTNICKYCH FONDU - VLASTNT KAPITAL (% podil podle typu fondu)

PS fond_typ 13 Q3 13 Q4 14 Q1 14 Q2 14 Q3 14 Q4| primér
ALL PS D_dynamicky 18 19 19 18 18 28 20
ALL PS K_konzervativni 44 43 43 44 44 43 43
ALL PS V_vyvéZeny 38 38 39 38 38 29 37
AXA PS K_konzervativni 90 89 88 88 86 86 88
AXA PS V_vyvéZeny 10 11 12 12 14 14 12
CON PS D_dynamicky 68 70 72 70 74 54 68
CON PS K_konzervativni 32 30 47 57 56 60 47
CSPS D_dynamicky 0 2 2 2 7 8 4
CSPS K_konzervativni 97 94 94 92 81 78 89
CSPS V_vyvéZeny 3 4 4 6 12 14 7
CSOB PS D_dynamicky 3 2 2 2 2 9 3
CSOB PS K_konzervativni 94 95 95 95 94 68 90
CSOB PS V_vyvéZeny 4 3 3 3 4 23 6
ING PS D_dynamicky 13 10 10 8 9 5 9
ING PS K_konzervativni 80 82 82 84 83 76 81
ING PS V_vyvéZeny 7 8 8 7 9 19 10
KB PS D_dynamicky 10 9 9 9 9 10 9
KB PS K_konzervativni 82 82 82 81 80 79 81
KB PS V_vyvéZeny 8 9 9 10 11 11 10
PS CP D_dynamicky 4 5 4 4 5 5 5
PS CP K_konzervativni 87 86 86 83 82 81 84
PS CP V_vyvéZeny 12 12 12 13 14 14 13

Zdroj: Interni zdroje Asociace penzijnich spole¢nosti CR, vlastni zpracovani

Z Udajd je patrny priklon Gcastnik k volbé konzervativniho typu fondu, ktery je

nejCastéji zastoupen v intervalu 80% - 90%. Nejrovnomérngjsi rozdéleni mezi jednotlivé

typy fond(l je v pFipadé Penzijni spolec¢nost Allianz, kde konzervativni typ fondu

predstavuje podil 43%. Penzijni spoleCnost Conseq méa v konzervativnim typu fondu

také pouze 47%, ale nenabizi vyvazeny typ fondu
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Pokud se zaméFime na prlimérné Udaje za celé odvétvi, jsou vysledky nésledujici:

Tabulka €. 12 - Podil vlastniho kapitalu v jednotlivych typech fondd

Doplnkové penzijni sporeni
Typ fondu (rlnlill_?é:) %
Dynamicky 457 94
Konzervativni 3 665 75,6
Vyvézeny 726 15,0

Zdroj: Interni zdroje Asociace penzijnich spole¢nosti CR, vlastni zpracovani

Konzervativni typ fondd pokryva téméF 76% vlozenych prostfedk( Gcastnikl podle
stavu k 31.12.204. Dllezitym parametrem pro volbu fondu je investi¢ni horizont odvozeny
od véku Ucastnika, resp. dobu do dlchodového véku. Zakon o dopliikovém penzijnim
sporeni urcuje, jakym zplsobem ma vypadat podil jeho majetku v jednotlivych fondech,
tak aby se jeho rizikovy profil postupné sniZzoval — jedna se o obdobi 15 let
pred dichodovym vékem, kdy ucastnik musi aktivné dat najevo svou vili a rozhodnout
o podilu majetku ve fondech. V opacném pfFipadé mu spravce nastavi skladbu majetku
v souladu se zékonem. V poslednich 5 letech pred diichodovym vékem by mél Gi¢astnik mit

100% v povinném konzervativnim fondu.
Nasledujici Gdaje predstavuji vékovou skladbu Gcastnikd dopliikového penzijniho

spofeni. Vstupnimi Gdaji byla data z Ministerstva financi Ceské republiky ke 3. kvartéalu
2014 a Udaje KBPS k 31. 12. 2014.
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Graf €. 2 — Vékova struktura odvétvi doplfikoveho penzijniho sporeni a
KBPS

Vékova struktura odvétvi DPS a KBPS (smlouvy)
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Zdroj: Interni zdroje Asociace penzijnich spole¢nosti CR, vlastni zpracovani

Z grafu ¢. 2 vyplyva, ze je velmi nizka Groven v poctu Ucastnikl dopliikového
spofeni mladsich 50 let, ktefi predstavuji 32% Ucastnikl. Zbyvajicich 68% predstavuji
Gcastnici starSi 50 let, pfiCemz nejvétsi podil z nich predstavuji G€astnici ve véku 60-64 let
na arovni 19% a ve véku 65 — 70 let na Grovni 17%. Tato situace se opét logicky odrazi ve
skladbé majetku v ucastnickych fondech s prevahou konzervativni strategie. Pro porovnani
je doplnéna vékova struktura Gcastnikl v KBPS, kterd je v porovnani s celym odvétvim
relativng priznivéjsi s vyssim podilem Ucastnikd do 50 let, ktefi predstavuji témér
48% (oproti odvétvi 32%).

48



Za odvétvi neni vékova struktura podle jednotlivych typd fondd k dispozici. Lze

vsak pouzit pfiklad KBPS s ohledem jeho skladbu fondd a relativné ,,mladsi“ vékovou

strukturu, kterd mlize ukazat opatrny pristup k riziku i v mladsich vékovych kategoriich.

Tabulka ¢. 13 — Vékova struktura Gcastniku

Konzervativni Alokované VVVAZENY Alokované Dynamicky Alokované
Vek prostredky y Y prostredky y prostredky
pocet smluv % pocet % pocet smluv %
smiuv
e 950 28 941 55 1049 27
<20 - 24 let> 3361 27 3 346 53 3689 28
<25 - 29 let> 3290 26 3 266 53 3740 31
<30 - 34 let> 2 987 27 2 966 53 3273 28
<35 - 39 let> 3511 36 3484 48 3802 24
<40 - 44 let> 2 895 56 2 883 32 3069 19
<45 - 49 let> 2 644 69 2342 28 847 34
<50 - 54 let> 3107 80 2 663 24 291 28
<55 - 59 let> 3 067 96 791 14 21 30
<60 - 64 let> 8 006 100 82 42 40 35
<65 - 69 let> 5 566 99 70 42 31 55
<70 - 74 let> 2 832 99 46 36 12 53
<75 leta 1757 100 12 33 15 68
vice>
Celkovy 43 973 22 892 19 879
soucet

Zdroj: Interni zdroje Asociace penzijnich spole¢nosti CR, vlastni zpracovani

Z tabulky €. 14 m0zeme zjistit vékovou skladbu Gcastnikd podle poctu smluv

v jednotlivych typech fondl a primérny podil alokovanych prostfedkd do téchto fondi

v dané vékové kategorii. Smlouvy predstavuji Cetnost vybéru daného typu fondu

s prislusnym podilem alokovanych prispévkd. PFi hrubém rozdéleni véku do dvou interval(l

je zfejmé rozdéleni smluv podle typu fondu a vékové kategorie. V konzervativnim typu

fondu jsou kategorie do a nad 55 let téméF vyrovnané. PFi pohledu na podil prostfedkd je

ziejmé, Ze ve véku nad 55 let predstavuje podil prostfedkd jiz zhruba 100%. V kategorii

do 40 let je to zhruba 30%. To doklada, Ze i Cast mlad$ich Gcastnikd uprednostni
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konzervativni typ fondu. V dynamickém a konzervativnhim typu fondu je jednoznacny
prevazujici podil ucastnikd ve véku do 54 let. Odlisnosti je podil prostfedk, které do obou
fondl Gcastnici umist'uji. V pripadé vyvazeného typu fondu je to v kategoriich do 40 let
zhruba 50% podil prostfedk(l umisténych do tohoto fondu. V pfipadé dynamického typu
fondu je to ve stejné vékové kategorii zhruba 30% podil. Z rozloZeni podilll prostfedki je
patrné, Ze mladsi Ucastnici alokuji zhruba polovinu prostfedkd do vyvazeného typu fondu
a témér stejné umisti zbyvajici podily do dynamického a konzervativniho typu fondu.
To doklada, Ze mladsi GCastnici obecné maji obezietny pristup k podstupované mire rizika.
PrestoZe, se nejednd o Udaje za odvétvi lIze je zobecnit na celé odvétvi penzijnich

spole¢nosti.

Uvedené rozlozeni finan¢énich prostfedkd do jednotlivych typl fondd mize byt
ovlivnéno jednim povinnym dokumentem, ktery soucasti smluvni dokumentace a tim je
investiéni dotaznik. Jeho vliv na alokaci prostfedkd ve smlouvé mdze byt znacny. Je
to dano povinnosti prodejce dopliikového penzijniho spofeni vyplnit investicni dotaznik

se zajemcem.

Vysledek investi¢niho dotazniku, ktery bere na zfetel vék a rizikovy profil zajemce,
by mél navést prodejce na nabidku pfislusné investi¢ni strategie. Zajemce ma pravo
investiéni dotaznik odmitnout a vybrat si vlastni rozlozeni ptispévkl do fondl. Pokud
tak neucini, prodejce je povinen na smlouvé vyplnit konzervativni strategii, kterd potom
vede ktomu, Ze i mlads$i kategorie GCastnikl maji vy$Si podil prostfedkl zejména
v konzervativnim fondu. ZaleZi na ochoté prodejce, presvédcCit zajemce o nutnosti dotaznik
vyplnit. Podle vyjadreni zastupcl penzijnich spolecnosti je pomér vyplnéni a nevyplnéni
dotazniku zhruba 40:60 (v pribéhu sledovani az 30:70). Pfi tlaku na prodejce se dosahuje
poméru 50:50. Vzhledem k zdkonnému limitu na vysi provize 0,035% prlmérné mzdy
(aktudlné 882,-K¢) je zajem, zejména externich financnich poradcd o prodej minimalni
a investicni dotaznik jim prodej dale komplikuje. Vysledkem je nevyplnéni dotazniku
a nevhodnd investicni strategie, ktera ovliviiuje skladbu prostfedki v Ucastnickych fondech

s vyraznou prevahou povinného konzervativniho fondu.
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Je pravdépodobné, Ze tato situace z Casti ovlivnila nesplnéni zdkonné podminky,
kterou je dosazeni 50 mil. K¢ v Gcastnickych fondech v pribéhu 24 mésicl od ziskani
licence. Z prehledu je zfejmé, Ze se jednd zejména o uvedené ,doplikové” fondy, které
rozs8ifily nabidku Gcastnickych fondd scilem oslovit UCastniky, ktefi nemaji zajem
o standardné nabizené fondy. V nasledujici tabulce je prehled Gcastnickych fond(, kterych
majetek k 31. 12. 2014 nedosahl zakonnych 50 mil. K¢.

Tabulka ¢. 14 — Vybrany prehled Gcastnickych fondd

Penzijni Ucastnicky 14 Q4
spolecnost fond (mil.K¢)
AXAPS Smiseny UF 34
Celkem z AXA PS 34
CONSEQ DPS Dynamicky UF 1
PKF 14
Celkem z CONSEQ 16
DPS
ING PS Penze 2030 26
Penze 2040 9
UF Svétovych akcii 9
Celkem z ING PS 44
KB PS Zajisteny UF 15
Celkem z KB PS 15

Zdroj: Interni zdroje Asociace penzijnich spole¢nosti CR, vlastni zpracovani

Dalsim prvkem ovliviiujicim pocet Ucastnik(l, ale zejména vysi prostredkd
v U¢astnickych fondech je motivace UcCastnik(i v Transformovaném fondu k pfevodu
do ucastnickych fondd. Dlvodem byla snaha naplnit zdkonné limity v Gcastnickych
fondech a také dlivody vyssich poplatk(l za spravu zejména dynamickych fond(. Poplatek
za spravu Transformovaného fondu je 0,6% z objemu majetku (15% ze zisku) — v pfipadé
dynamickych fondd je poplatek 0,8% z majetku Ucastnického fondu. Z vyvoje v roce 2014
je patrné, Ze Penzijni spoleGnost Ceské spofitelny se zaméfila na pFevody
z Transformovaného fondu. To se projevilo zejména vysokou dynamikou vlastniho
kapitalu ve 2. — 3. Ctvrtleti 2014.
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Graf €. 3 — Penzijni spolecnosti — vlastni kapital DPS

Penzijni spolecnosti - vlastni kapital DPS - vyvoj
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Zdroj: Interni zdroje Asociace penzijnich spole¢nosti CR, vlastni zpracovani
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8. Vysledky diskuze

Ceska republika se vznikem Il. ddchodového pilife a se zménami
ve I11. dichodovém pilifi snazila postupné Fesit nedostate¢nost financovani dlichodli
z priibézného pilite. Ten v poslednich letech generuje pouze deficit, pro rok 2014 to bylo
43,4 mld. K&, ktery neni trvale udrZitelny také proto, Ze viada Ceské republiky zajisténi
vyplat diichodll Fesi dalsim zadluzovanim. Tato situace spolu s vysokou mirou solidarity
naeho diichodového systému, kterou uznal i Ustavni soud, vedla vladu k moznosti
vytvofit pro obcany alternativni zplsob spofeni na dlchod. Tento zplsob spofeni je
zalozen na zakladé usporenych prostiedk( z vlastnich zdrojd s motivacnim pFispévkem
statu, ale i na moZnosti vyvést siprostiedky z prlibézného pilite a zvolit si zplsob
investovani pro jejich dalsi zhodnoceni. Tato cesta byla od pocatku kritizovana levicovou
opozici, ktera jesté z opozi¢niho postaveni ve vladé, avizovala zamér 1l. dichodovy pilif
zrusit. To také splnila navrzenym zakonem o ukonceni ddichodového spofeni v roce 2014,
Penzijni spole¢nosti se musi se vsemi zavazky vici Gc€astnikim 11. dlchodového pilite
vyporéadat do konce roku 2016. Rizika z tohoto kroku existuji. Na jedné strané to jsou
penzijni spolecnosti, které do projektu II. dlichodového pilife investovaly prostredky
v fadech milidonl korun, a na druhé strangé riziko pro samotné Gcastniky ve 11. diichodovém
pilifi. V pFipadé penzijnich spole¢nosti probiha analyza dal$iho postupu vici statu, zda a
jakym zplsobem vzniklou Skodu ze ,ztracené investice* vymahat. Jako nejvhodnéjsi
zplisob se jevi proces arbitraze vici ceskému statu. Je otdzkou, zda majitelé penzijnich
spolecnosti, kterymi jsou vétSinou vyznamné tuzemské banky se zahrani¢nim majitelem,
budou chtit vici statu timto zplisobem vystoupit. Podle mého nazoru narok na Gspéch maji.
Jednaly v ramci schvalenych zakon( a dopis, kterym CSSD avizovala zamér zrusit II.
dlchodovy pilif po vstupu do viady v zavéru roku 2012, zcela uréité nema vahu zakona.
Bylo to v dobé, kdy jiz fondy konCily své projekty pfipravy na transformaci, tj. financni
prostiedky pro zabezpeceni provozu Il. a Ill. dichodového pilife byly jiz investovany.
Pfiprava transformace II. a Ill. dichodového pilife trvala v priméru 1,5 roku. Druhym
prvkem, ktery miZze zruseni Il. dichodového pilife napadnout, jsou jeho UGastnici. Stat
v tomto pripadé ztraci divéru obcand, kdy i v zasadnich zakonech, zde dlouhodobé sporeni
na stari, neni schopen se chovat konzistentné a béhem dvou let zakon umoziujici vznik

I1. dlichodového pilife rusi. Vladda se snazila zachovat maximalné vstficny pristup

53



k GCastnikim a umoZnit jim ziskat veskeré prostiedky zIl. dlichodového pilite
a bez omezeni s nimi nakladat. V pfipadé, Ze si prostfedky ponecha, bude Gcastnikiim
penzijniho spofeni kraceno pojistné na dlchodové pojisténi, nebo je zde moZnost
doplaceni. To urcité sniZuje riziko Zalob na stat, ale divéru v dalsi systémové zmény
v diichodovém schématu, které mohou v budoucnu nasledovat, to nevrati. Lze se domnivat,
Ze tento pristup je dan zejména objemem nasporenych prostiedkil za kratké obdobi tfi let.
V pfipadé fungovani systému po dobu 5-10 let by vlada s velkou pravdépodobnosti
postupovala méné vstFicné a nevzdala by se mozZnosti prostfedky z Il. diichodového pilite
vrétit zpét na diichodovy Gcet. Zvolila tak zplsob, ktery vyrazné eliminuje rizika soudnich
sporll a dodatecnych néakladd, které by stat musel vynaloZit pfi zavedeni dopliikovych
kritérii pri ukonceni Il. dlichodového pilife (napf. zdanéni apod.).

Pfes negativni postoj stavajici vlady ke 1. dichodovému pilifi si je vlada védoma,
Ze pfi soucasném populaénim vyvoji neni mozné financovat starobni diichody pouze
z pribézného systému. Avizuje tim ochotu podpofit spofeni obc¢anl ve Il1. dichodovém
pilifi. Zmény by mély probéhnout paralelné se zanikem IlI. diichodového pilife. Penzijni
spolecnosti proto od roku 2016 pfedpokladaji urCité oZiveni a zajem o dopliikové penzijni
sporeni. VIada uvaZzuje o zvySeni dafovych vyhod pro zaméstnavatele i GCastniky a bude
podporovat dlouhodoby charakter sporfeni na dlichod. V soucasné dobé se doplrikové
penzijni spofeni pro mnohé ucastniky jevi jako vhodny produkt pro stfednédobé sporeni.
V pripadé predcasnych vybérli naspofenych Castek se predpoklada i vyraznéjsi danové
zatiZzeni, obdobné jako v pFipadé preference ucastnika zvolit si v dobé naroku na davku
formu jednorazové vyplaty oproti vyplacenému ddchodu. Zaroveni by se mél zvysit na
dvojnasobek strop pro vysi provize za smlouvu. To by mohlo zatraktivnit tento produkt i
pro finan¢ni poradce, ktefi jej, za soucasnych podminek s vyraznou limitaci odmeén, témér
ignoruji. To vSe by mélo zastavit negativni trend v poltu uzavienych smluv ve IllI.
dlichodovém piliti. Je zfejmé, Ze trh je celkem saturovany, ale stle tu urcity prostor
existuje, zejména u mladsSi generace, ktera se do systému zapojuje téméf vidy pouze
v pripadé, kdy existuje prispévek zaméstnavatele. Transformace Ill. diichodového pilite
ukazala, Ze UCastnici davaji prednost konzervativnéjSimu zplsobu investovani (viz. tabulka
€. 14). Z hlediska vékové struktury dava mladSi generace (35-39 let véku) prednost
dynamickému fondu (19,1%) a u starSi generace (60-64 let véku) je VétSi zajem
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0 konzervativni fond (18,2%). Data pro dalsi Clenéni podle pohlavi se pro analyzu

nepodafilo ziskat.
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9. Zavér a doporuceni

Reforma penzijniho pFipojisténi spolu se vznikem dlichodového sporeni v roce
2013 znamenala prvni vyraznéjsi zménu ve zplsobu budouciho financovani ddichodd
s vétSim dlrazem na osobni odpovédnost ve formé spofeni s vyvedenim &asti prostfedkd
z pribézného systému na soukromé Gcty obcand. Samotné penzijni pripojisténi vzniklo
vroce 1994 a bylo prvnim finanénim produktem priméarné s definovanym spofenim
na ddichod. VIada si byla tehdy védoma, Ze je tfeba tuto formu spofeni podporit, a proto
bylo vytvofeno schéma statniho prispévku, které funguje do dnedni doby, jako
I11. dlchodovy pilif. Zaroven pro jistotu zachovani viozenych prostfedk(l bylo klientlim
zakonem garantovano minimalné nulové zhodnoceni. Pfipadnou ztratu meély nést penzijni
fondy, nyni penzijni spoleCnosti, kdy prostfedky penzijniho pFipojisténi spravuji

v Transformovaném fondu.

Vznik 11. pilite mél umoznit obCan(im prevzit vétsi miru zodpovédnosti za svou
finan¢ni situaci v dlichodovém véku. Na rozdil od jinych statd umoznil vstup do II. pilife
na bazi dobrovolnosti. Ceska republika je vyjimkou, kdy téméF 100% pFijmi
v diichodovém véku je tvoreno diichodem vyplacenym pouze z priibézného (statniho)
pilife. To neni ve vétSing, zejména zapadoevropskych zemich, béZné. Existuje zde
diverzifikace prijm0, kdy ¢ast z nich pochazi ze zdrojl, které si ob¢ané vytvofrili spofenim
na ddchod v produktivnim véku. VIada rozhodla, Ze proces zruseni Il. diichodového pilite
bude zahdjen od 1. 1. 2016 a zavrSen k31. 12. 2016 vyplatou vsech prostredkd
z dichodovych fondl UGcastniklim. Jeho zrusenim tak nebude i nadale narusen princip
solidarity, ktery ma v sobé ¢esky dlichodovy systém zakotven. V obganech tak mliZe zUstat
dale védomi, Ze ,,stat se postara“. Je to vSak mylna predstava, zejména kvdli populaénimu
vyvoji a prodluzujici se dobé dozZiti. Soucasna vlada si je toho védoma, proto nabizi
ob¢andim moznost dobrovolné spofit ve Ill. ddchodového pilifi. Zmény podminek
pro I11. diichodovy pili¥, platné od roku 2013, snizily pro obcany jeho atraktivitu.
Transformace I11. diichodového pilife ukazala, Ze vétSina ob&and voli radéji ,,jistotu” nuly
nebo mirného vynosu pred rizikem v kolisani hodnoty majetku penzijnich spole¢nosti.
Dokladem toho je vyrazny zajem o vstup do soucasného Transformovaného fondu. Proto
ma 1Il. dichodovy pilif v poétu Gcastnikll od transformace v roce 2012 stéle klesajici

56



tendenci, ale objemy spravovanych prostredkl zatim vykazuji rostouci trend. Je to dano

tim, Ze objemy vkladd, véetné statniho prispévku jsou stale nizsi nez objemy vyplacenych

davek ucastnikd. Zvysenim hranice pro ziskani statniho prispévku ze 100,- K& na 300,- K¢

vroce 2013, se pozitivng projevilo v rlstu prlmérné vyse prispévku a vyssiho zajmu.

Prdimérné mezirocni plathy Gcastnika se zvysily o 22% na hodnotu 568,-K¢. V roce 2014

(z Udajd ke 3Q 2014) zlstal primérna platba zhruba stejnd. Zvyseni plathy Gcastnikld se

pfiznivé projevi na vysi inkasovaného statniho prispévku. Zaroveri rostou platby

zaméstnavatel(l. V roce 2014 to byl narlst o 3% na hodnotu 859,-K¢

9.1

Doporuceni

Penzijni spole¢nosti by mély zaznamenat ve zru$eni Il. dlchodového pilite
marketingovou pfilezitost pro prevod nasporenych prostfedkd do Gcastnickych
fondl ve I11. diichodovém pilifi, tak aby tyto pfevody byly ekonomicky efektivni.
Na konci roku 2015 lIze ocekavat, Ze v diichodovych fondech I1. dlichodového pilite
se bude suma naspofenych castek pohybovat mezi 3,0 — 3,5 mld. K¢ (odhad
z vyvoje objemu prostredkll do roku 2014). Penzijni spole¢nosti budou pro udrzeni
a ziskani novych klientl vyuzivat marketingové nastroje a prezentaci vykonnosti

v\,

spravovanych fondd, jako zakladni méritko své Uspésnosti.

Penzijni spolecnosti by se mohly zaméfit na nabidku benefitli, smérovanych pfimo
na jednotlivé Gcastniky Il. ddchodového pilite. Zde vSak budou nardZet na
legislativni omezeni, kterd limituji moznosti motivovat Ucastniky, resp. zajemce.
Penzijni spoleCnosti jsou soucasti finannich skupin — bankovnich nebo
pojisStovacich. Je pravdépodobné, Ze budou vyuzivat moznosti danych pFislusnosti
k témto finanCnim skupindm a mohou vyuZit nepfimé motivace s nabidkou
zvyhodnénych produktl v rdmci skupiny (napf. slevy na majetkovém pojistént,
zvyhodnéné poplatky za bankovni finanéni produkty).

Z hlediska vyporadani z Il. diichodového pilife by si mél klient naspofenou ¢astku
véetné realizovanych vynosl prevést do Gcastnickych fondl ve IlI. diichodovém
pilifi. To by mélo platit zejména pro ucastniky starSi 45 let. Vzhledem Kk jejich
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relativné kratkému casovému horizontu, 21 a méné let k odchodu do dlchodu.
V této vékové kategorii roste zajem o zabezpeceni na diichod. Dokladem toho je i
vékové slozeni Gcastnikl v penzijnich spole¢nostech. Priimérny vék Gcastnikl u
nové uzaviranych smluv ve Ill. diichodovém pilifi se pohybuje od 47 do 50 let
(napf. v KBPS je to 49 let). V pripadé mladSich Gcastnik(i predpokladame, Ze
v jejich etapé Zivota budou dale nakladat s penéznimi prostfedky jinym zplisobem
bliz§im jejich souasnym potfebam (napf. bydleni) a nebudou je smérovat jako
sporeni na diichod.

Pro IIl. dlchodovy pilif by tyto zdroje mohly jednordzové zvysit objemy
spravovanych prostiedkl v jejich kratké historii a umoznit efektivngjsi rozdéleni
investi¢nich nastrojd v Gcastnickych fondech a tim i jejich vykonnost. Dalsi Upravy, které
by mély byt pro Ill. ddichodovy pili¥ nastaveny, by mély byt rovnéz novym impulsem
pro zastaveni klesajiciho trendu penzijniho spofeni. Bude se jednat o zatim jediny typ
finanéniho produktu se statni podporou, specificky zaméfeny na spofeni na dlichod.
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