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Cilové fondy a jejich uplatnéni

Target Funds and Their Use

Souhrn:

Cilem prace je analyzovat a zhodnotit problematiku penzijnich fonda
nabizenych Ceskou postou, s. p. Prace je rozdélena na teoretickou a praktickou &ast.

Prvni teoretickd ¢ast se zabyva definovanim zakladnich pojmi Vv oblasti
dlouhodobého investovani a struénym popisem zpusobi a druhd investic
pro zajisténi seniort a jejich vyhod a nevyhod.

Ve druhé ¢asti je provedeno srovnani cilovych a penzijnich fondt Il. a lll.

pilite od CSOB, a. s. a Ceské pojistovny, a. s.

Summary:

The aim of this work is to analyze and avaluabe problems of pension funds
offered by the Czech Postal state company. The thesis is divided into theoretical part
and practical part.

The first theoretical part deal with defining basic concepts in the field of long-
term investment and consice description of the methods and types of investments for
ensuring seniors and their advantages and disadvantages.

The second part is performed a comparison of target and pension funds lind
and 11Ind pillar from CSOB, joint - stock companies and Czech insurance company,

joint - stock company.
Klicova slova:
Investovéni, fondy, podilové fondy, fondy zivotniho cyklu, cilové fondy,
investicni riziko, reralokace investic, riziko, vynos, likvidnost, likvidita.
Keywords:

Investment, funds, union trusts, life cycle funds, target funds, investment risk,

reralokace investment, risk, financial return, liquidity, liquidity
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1. Uvod

Problematika dlouhodobého investovani, respektive spofeni pro zajisténi

senioril v postproduktivnim véku je v soucasné dob¢ velmi zivé téma.
Dle demografickych prognoz by se mél pocet diichodct v pfistich 50 letech rapidné
zvysit a naopak pocet lidi v aktivnim véku se snizi. Pravé proto diky ekonomické
situaci a demografickym zménam se stale vyzaduji vyrazné upravy soucasné¢ho
dichodového systému.

Tato situace piinasi ssebou 2 otazky: 1. Je toto nové usporadani
dichodového pojisténi udrzitelné? 2. Vyplati se lidem vyuzivat II. pilif penzijniho
ptipojisténi?

Na odpoveédi téchto otazek je nutné se alespon trochu v této praci seznamit
S investovanim, ale také se soudobou dichodovou reformou...

Cilové fondy nebo téz fondy Zivotniho cyklu, jsou v Ceské republice veelku
popularni. Tyto fondy funguji na bazi dlouhodobého investovani se stanovenym
cilovym datem. Na principu cilovych fondi tj. principu dlouhodobého investovani
byl postaven i II. pilif (vznikl k 1. 1. 2013) — dobrovolné spofeni. Je to forma
spofeni/investovani, kdy si muze klient ¢ast svych povinnych odvodii do I. pilife
(dichodového pojisténi) nove prevadét i do soukromych penzijnich fondl na svij
vlastni penzijni (diichodovy) ucet. Bohuzel tato forma investovani dle poslednich
informaci na trhu zfejmé dlouho nevydrzi, nastupem nové vladni koalice CSSD,
KDU-CSL a ANO se II. pilii ziejmé zrusi.!

Udelem této prace je na zakladd téchto skute¢nosti zaméfit se na porovnani
Il.a III. pilite dichodového systému a najit tak vyhody a nevyhody téchto
nabizenych produkti. K tomuto srovnani byly vybrany spoleénosti CSOB, a. s.

a Ceska pojistovna, a. s., které od roku 1994 nabizi a zprostiedkovava Ceska posta,

s. p.

INa doporuceni ministerstva prace a socidlnich véci jak zrusit II. pilif byla sestavena diichodova

komise s hlavnim ukolem ukon¢it II. pilii ke konci roku 2015.



2. Cil a metodika prace

Bakalatska prace je orientovana na oblast cilovych fonda v¢. jejich uplatnéni.
Jejim hlavnim ukolem a cilem je charakterizovat dlouhodobé investovani ¢i spoieni
pro zajisténi seniord v postproduktivnim véku.

Samostatna prace je roz¢lenéna na dvé hlavni ¢asti.

Prvni Cast se sklada z teoretické Casti, ktera se vénuje vyctu zédkladnich pojmu
tykajicich se investovani a penzijniho systému. Dal$i pozornost je zaméfena na druhy
a zpusoby spofeni/investovani pro seniory Vv postproduktivnim véku, které se nabizi
v Ceské republice v¢. jejich vyhod a nevyhod.

Druha praktickd ¢ast je zaméfena na porovnani produktd II. a III. pilife
diichodového systému Ceské republiky od spole¢nosti CSOB, a. s. a Ceské
pojistovny, a. s. jak se od zrozeni postupné vyvijely a nabizely se pravé u Ceské
posty, ktera pro ob¢ spolecnosti na svych pobockach zprostiedkovava a sjednava
smlouvy Il. a III. pilite penzijniho piipojisténi. Cilem této praktické casti je
vyhodnotit tyto srovnatelné produkty ve prospéch klienta.

Zavérem jsou shrnuty vsSechny ziskané udaje a specifikace vyctu piinosi

¢i nevyhod.

10



3. Teoreticka vychodiska

3.1. Penzijni spole¢nost

Penzijni spolecnost je financni instituce, ktera se specializuje na poskytovani
sluzeb penzijniho pfipojisténi. Podle pravniho #adu CR se jedna o pravnické osoby
sesidlem na tzemi CR majici formu akciové spoleénosti. Jejim piedmétem
podnikani je shromazdovani piispévklli zaméstnavatele 1 ucastnika a statniho
prispévku dle zdkona o doplikovém penz. spofeni za ucelem jejich umistovani
do ucastnickych fondu a vyplaceni davek dopliitkového penzijniho spofeni. Povoleni
k ¢innosti udéluje CNB. Hodnota majetku v Gcastnickém fondu, ktery spravuje
penzijni spolecnost, musi po uplynuti 24 meésicli od vzniku dosahovat nejméné
50 000 000,00 K¢.

Utastniky penzijniho p¥ipojisténi jsou fyzické osoby starsi 18 let, s trvalym
pobytem v CR a cizinci Sbydlistém na uzemi staitu EU, ktefi se ucastni
na diichodovém pojisténi nebo zdravotnim pojisténi v CR. Tyto osoby ukladaji své
uspory do penzijni spoleCnosti, kterd je nasledné se statnim piispévkem
a s prispévkem tietich osob investuje na finan¢nim trhu za Gcelem jejich zhodnoceni.

Penzijni pripojiSténi slouzi jako nastroj dlouhodobého typu spotfeni. Je
to statem regulovany dlouhodoby spoftici produkt zajistujici zhodnocovani penéznich
prostiedkd a relativni bezpeéné ukladani penéz. Uast na penzijnim pfipojisténi je

dobrovolna (Dichodové spofeni a dopliikové penzijni spofeni, 2012, s. 19).

3.2. Diichodovy systém v CR a diichodové spofeni jako jeho soudast

Od 1. 1. 2013 vznikl v Ceské republice novy diichodovy ti — pilifovy systém.
Je vytvéfen piijmem obcana v dichodu a ptfedstavuje zapojeni penzijniho fondu,
statu a vlastnich investic ucastnika (obCana). Penze muze byt tedy bud’ soukromou,
vefejnou ¢i kombinovanou. Pilifovy systém je pravé touto kombinaci. Pilif je
zjednoduSen¢ feceno piijem v penzi ze specifikovaného zdroje (Dtichodové spotfeni

a doplikové penzijni spoteni, 2012, s. 24).
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3.2.1. 1. pili¥ — penze od statu

Piedstavuje nyngjsi statni povinny systém dachodového zabezpeceni,
do kterého se odvadi ¢ast mzdy na dichodové pojisténi od pracujicich obc¢ant
a zameéstnavatelli. Nasledné se z tohoto G¢tu vyplaci obaniim diichodového véku
starobni penze. Penze je financovéna na zdklad¢ solidarity mezi generacemi (je
hrazena z prispévku vydéleéné Cinnych obcanl). Vyse penze nezavisi na objemu
prispevki, které si oban v dobé svého produktivniho véku odvedl. Tento systém je
financovan z odvadéného socidlniho pojisténi pracujicich obcani takto:

- 25% z hrubé mzdy tém, kdo vstoupil do II. piliie
- 28% z hrubé mzdy tém, kdo nevstoupil do II. pilite

Penézni prostiedky naspofené v tomto pilifi nejsou predmétem dédictvi.
Vyplata se provadi odchodem do starobniho diichodu a to postupnym vyplacenim
dozivotni penze.

(Arnoldova, 2012, s. 9).

3.2.2. I1. pilif — diichodové sporeni

Vstup do tohoto pilife je zcela dobrovolny. Vstoupit miize kazda fyzicka
osoba, ktera doséhla véku 18 let a neni starsi 35 let v roce uzavieni smlouvy.
Klientovi, ktery se ve stanoveném obdobi rozhodne vyuzit moZznosti spofeni
ve ll. pilifti, se zméni povinnosti odvodu dichodového pojisténi. Odvody
do pribézného systému dichodového pojistného budou nizsi o 3 % z jeho socialniho
pojisténi (sniZzeni sazby z 28 % na 25 %). 3 % rozdil odvodu pojisténi a dalsi 2 %
ze své mzdy klient odvadi jako dichodové spofeni spravci pojistného, ktery jej
prevede do penzijni spolecnosti. Naspotené prostiedky v¢. jejich zhodnoceni za celé
sporici obdobi nasledné poslouzi k vyplaté dichodu.

Toto pojisténi spolu se statnim dichodem zajisti klientovi vyssi piijem -
pouze za ptedpokladu, ze pti vstupu do systému dichodového pojisténi se klient
nerozhodne ze systému vystoupit.

V piipad€ ztraty zaméstnani, nemoci ¢i invalidity klient neodvadi penize

na diichodové spoieni.?

2 po zaregistrovani smlouvy je mozné zménit penzijni spole¢nost, ale nelze jiz vystoupit z II. pilife
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Po dosazeni dichodového veéku klient ziskdvd moznost vyplaty svych
celozivotnich tspor formou pravidelné vyplaceného diichodu od pojistovny penzijni
spolecnosti. Klient se mize rozhodnout mezi pravidelnou vyplatou na dobu urcitou
nebo dozivotni vyplatou dichodu.

Za zaméstnaného klienta provadi platby za smlouvu o dichodovém spoteni
(Il. pilif) piimo zaméstnavatel. Ucastnik, ktery neni poplatnikem pojistného
na dichodové pojisténi (evidovan na ufadu prace, rodiCovska dovolena...), nahlasi
svou smlouvu o dichodovém spoieni ihned po svém nastupu do zaméstnani.

Pii uzavirani smlouvy s penzijni spole¢nosti voli klient i investiéni strategii®.
Penzijni spolecnost je povinna pfi uzavirani smlouvy zjistit investicni profil klienta
vyplnénim investicniho dotazniku a podle vysledku doporucit, jakou investicni
strategii zvolit.

Ugastnik si b&hem svého Zivota spofi do vybraného diichodového fondu,
ktery jeho vlozenou hotovost zhodnocuje a spravuje. Piedstavuje tzv. soukromy
dichod ucastnika.

Penzijni spolecnosti nabizi u IL. pilife ¢tyfi fondy:

1. Duchodovy fond stitnich dluhopist — investuje vétSinu obhospodarovanych

prosttedkit do statnich dluhopisti jejichz emitentem je Ceska republika
aCeska narodni banka, dale do statnich dluhopisi Evropské unie
a Organizace pro hospodaiskou spolupraci a rozvoj. Majetek v tomto fondu
musi byt plné zajiStén proti ménovému riziku. Fond je urcen spise pro klienty
(investory), ktefi maji menSi zkuSenosti s investovanim. Doporuceny
investiéni horizont je tfi a vice let (dostupné: ze Zpravodaje UZ — Diichodové

a penzijni spofeni, 2013, s. 22).

Tabulka 1: Rizikovy profil

Nizs§i vynos a riziko Vyssi vynos a riziko

Zdroj: http://pfcp.cz /duchodové spofeni/ diichodovy — fond — statnich — dluhopist. html

2. Konzervativni diichodovy fond — investuje do dluhopisi jejichz emitentem

jsou clenské staty Evropské unie, srovnatelné bezpecnych dluhopist jejichz

3 uréeni, kam se budou finanéni prostiedky klienta umistovat na kapitalovém trhu
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emitentem je evropsky fond finan¢ni stability, svétova banka, evropska
centrdlni banka, mezinarodni ménovy fond, evropska investi¢ni banka, dale
do néastroji penézniho trhu, fond penézniho trhu a jinych likvidnich aktivit.
Majetek tohoto fondu musi byt plné zajistén proti ménovému riziku. Fond je
uren pro klienty, kteti maji malé zkuSenosti s investovanim. Eliminuje
kolisavost majetku ve fondu a svym slozenim je vhodny pro klienty
(investory), ktefi cht&ji minimalizovat riziko ztraty. Doporuceny investi¢ni
horizont je pét a méné let pfed ukoncenim spofeni (dostupné: ze Zpravodaje

UZ — Dtichodové a penzijni spofeni, 2013, s. 22).

Tabulka 2: Rizikovy profil

Zdroj: http://pfcp.cz /dichodové spoteni/ diichodovy — fond — statnich — dluhopisti. html

Vyvazeny dichodovy fond — je spravovan aktivné. Prostiedky fondu

se umistuji hlavné do statnich dluhopisii, korporatnich dluhopisii vysoké
kvality a akcii. Fond je ur¢en pro klienty (investory), ktefi maji zkuSenosti
s investovanim. Majetek, ktery neni zajiStén proti ménovému riziku, muze
mit az 25 % hodnoty majetku tohoto fondu. Nabizi vyvazeny podil mezi
vynosem a rizikem a svym sloZenim je vhodny pro klienty, ktefi si dokazi
uvédomit riziko ztraty a smiii se S do¢asnym kolisanim investic svéfenych
do fondu. Doporucuje se ¢asovy investi¢ni horizont pét a vice let (dostupné:

ze Zpravodaje UZ — Diichodové a penzijni spofeni, 2013, s. 23).

Tabulka 3: Rizikovy profil

Zdroj: http://pfep.cz /dtichodové spoteni/ dichodovy — fond — statnich — dluhopisti. html

Dynamicky dichodovy fond — oproti konzervativnimu dichodovému fondu

se navic investuje cast obhospodafovanych prostfedkti také do akcii
a cennych papirt kolektivniho investovani. Cilem je co nejvétsi zhodnoceni

vloZenych investic do dlouhodobého ¢asového horizontu. Majetek, ktery neni



zajistén proti ménovému riziku, mize mit az 50 % hodnoty majetku tohoto
fondu. Prostfedky fondu se umist'uji hlavné do akcii a doplitkové do statnich
a korporatnich dluhopisii a nabizi tak pftilezitost vySsiho zisku (vynosu).
Svym sloZenim je vhodny pro klienty (investory), kteti si dokdzi uvédomit
mozné riziko ztraty a smifi se s doCasnym kolisanim vlozZenych investic.
Doporucuje se cCasovy investiéni horizont 7 let a vice (dostupné:

ze Zpravodaje UZ — Diichodové a penzijni spofeni, 2013, s. 23).

Tabulka 4: Rizikovy profil

Zdroj: http://pfep.cz /diichodové spoteni/ diichodovy — fond — statnich — dluhopisti. html

3.2.2.1. Nabidka spoficich programii pro II. pili¥

Spofici program je strategie spoieni, kdy se rozlozeni prostfedkil ucastnika
vV dynamickém, konzervativnim a vyvazeném fondu automaticky méni v zavislost
najeho véku (dostupné: z Obchodnich podminek Penzijni spole¢nosti Ceské
pojistovny, a. s.). Penzijni spole¢nosti nabizi ve II. pilifi tfi spofici programy, které
jsou tvofeny jedenacti na sebe navazujicimi fazemi. Jednotlivé programy z hlediska

portfolia fond, jejich faze a trvani jsou popsany v nasledujicich grafech.
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Graf 1: Dynamicky spofici program
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Zdroj: http://pfep.cz /diichodové spoteni/ diichodovy — fond — statnich — dluhopisii. html

Graf 2: VyvaZeny spofici program
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Zdroj: http://pfep.cz /duchodové spoteni/ diichodovy — fond — statnich — dluhopisti. html
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Graf 3: Konzervativni spofici program
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Zdroj: http://pfep.cz /duchodové spoteni/ diichodovy — fond — statnich — dluhopisti. html
Ukonceni II. pilife

Vyplata prostredkt klientovi vznika nejdiive pfizndnim starobniho diichodu.

Typy vyplat:
1) Po dobu 5 let sirotéi diichod.
2) Po dobu 3 let starobni dichod dozivotni s dohodnutou vyplatou
pozistalostniho dichodu.
3) Po dobu 20 let starobni diichod.
4) Starobni dichod dozivotni.
V pripadé umrti u¢astnika — dédictvi:
1) Umrti pted pocatkem vyplaty diichodu (ve spofici fazi):
» 18 a vice let dédic pokud ma II. pilit pfevede mu penzijni spole¢nost
100 % naspotené hodnoty v¢. trokd na jeho diichodové spoienti.
» 18 avice let dédic, ktery nema II. pilif, vyplaci mu penzijni spole¢nost
naspoienou hodnotu v¢. pripsanych troki.
» Nezletilému dédici se naspofenda c¢astka v€. urokt prevede

do pojistovny, ktera mu bude 5 let vyplacet sirotéi dachod.
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2) Umirti v dobé vyplaty diichodu (ve vyplatni fazi).
Zalezi na typu sjednané vyplaty:

» po dobu 5 let se sirot¢i diichod vyplaci nezletilému dédici.

» Starobni diichod po dobu 20 let — zlstatek Uctu vyplaci pojistovna
dédici.

» Dozivotni starobni dichod — ztstatek se nedédi.

» Starobni dichod dozivotni s dohodnutou vyplatou pozustalostniho
dichodu po dobu 3 let se po dobu 3 let vyplaci dédici formou
dichodu.

(Dostupné: z Obchodnich podminek Penzijni spole¢nosti Ceské pojistovny, a. S.).

3.2.3. II1. pilif — vlastni investice a uspory

Je zcela dobrovolné spofeni obcantl, které¢ stat podporuje formou statnich
prispévki. Navazuje na pribézny dichodovy systém (L. pilif) a Dtichodové spofeni
(1. pilit). Naucet (spofeni) se pravidelné¢ vkladaji tlozky, ke kterym se mési¢né
pfipisuje statni pfispévek. Minimalni mési¢ni ¢astka ucastnika ¢ini 100 K&. Pokud
chce klient Cerpat statni prispévek, musi vkladat alespon 300 K¢, kdy dostava
od statu prispévek 90 K¢&.

Ze Zékona o doplinkovém penzijnim spofeni vyplyva, Ze penzijni spole¢nosti
musi svym klientfim kazdoro&né piipsat nezaporny vynos.*

V tomto pilifi se na financovani podili klient, zaméstnavatel a stat:
- statni pfispévek
- danovy odpocet
- prispévek ucastnika
- piispévek zaméstnavatele

(Dostupné: Dtuichodové spoteni a doplitkové penzijni spofeni, 2012, s. 107)

4 .o - N .
Tato garance ma vliv na chovani penzijnich spolecnosti — na jejich vybér optimdlni investicni

strategie, na zisk a naklady (Kohout, 2001, s. 542)
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Tabulka 5: VySe statni podpory

Meésicni prispevek

Meésicni statni

Ro¢ni sleva na

Celkové ro¢ni

zvyhodnéni ze

klienta v K¢ piispévek v K¢ dani z ptijmu v K¢
strany statu v K¢

100 - - -

200 - - -

300 90 - 1080
400 110 - 1320
500 130 - 1560
600 150 - 1800
1000 230 - 2760
1500 230 900 3660
2000 230 1800 4560

(Dostupné: Duchodové spoieni a dopliitkové penzijni spofeni, 2012, s. 107)

Jeho cilem je shromézdit a umistit ptispévky klientd dopliikového penzijniho

spofeni, piispévki placenych za zaméstnance (klienta) jeho zaméstnavatelem

a statnich piispévkl do ucastnickych fondd, které obhospodatuje penzijni spolecnost

a vyplaceni davek z doplnkového penzijniho spoteni, jehoZ cilem je =zajistit

dopliikovy ptijem klienta ve stafi €1 invalidite.

Klient ma moZnost vybrat si z nabidky nékolika programi:

1) Dynamicky udastnicky fond — je uréen pro klienty, kteti maji zkuSenosti

s investovanim. Prostfedky jsou prevazné vkladany do

korporatnich

dluhopisti, statnich dluhopisti a akcii. Ugastnicky fond je svym sloZzenim

vhodny pro klienty (investory), ktefi si uvédomuji mozné riziko ztraty a smifi

se s docasnym kolisdnim vloZenych investic. Doporucuje se ¢asovy investi¢ni

horizont 7 let a vice.

Tabulka 6: Rizikovy profil

Nizsi vynos a riziko

1 2

3

Vyssi vynos a riziko

5 6

7

Zdroj : http://pfep.cz /dichodové spoteni/ dichodovy — fond — statnich — dluhopisi. html
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2)

3)

4)

Spotici tcastnicky fond — prosttedky fondu jsou vkladany hlavné do ceskych

a zahrani¢nich statnich dluhopist, korporatnich dluhopisti a pokladni¢nich
poukazek. Tento fond je uréen pro klienty, ktefi maji zkuSenosti
s investovanim. Fond se zamétuje na dluhopisové, akciové cenné papiry
a poskytuje vyvazeny podil mezi vynosem a rizikem a svou strukturou je
vhodny pro klienty, ktefi sidokazi uvédomit riziko ztraty a smifi
se s doasnym kolisanim vlozenych investic. Doporucuje se ¢asovy investicni
horizont 5 a vice let. (Dostupné: Diichodové spotfeni a doplitkové penzijni

spofeni, 2012, s. 95)

Tabulka 7: Rizikovy profil

Zdroj: http://pfcp.cz /dichodové spoteni/ diichodovy — fond — statnich — dluhopisti. html

Vyvéazeny ucastnicky fond — prostiedky fondu jsou vkladany do statnich

a korporatnich dluhopisti a akcii. Fond je urcen pro klienty, ktefi maji
zkuSenosti s investovanim. Fond nabizi vyvaZeny podil mezi rizikem
a vynosem a je vhodny pro ucastniky, ktefi si dokazi uvédomit riziko ztraty
ajsou schopni pfijmout doCasné¢ vykyvy majetku. Doporuceny investi¢ni
horizont je 5 a vice let. (Dostupné: Dtichodové spofeni a doplitkové penzijni

spofeni, 2012, s. 95)

Tabulka 8: Rizikovy profil

Zdroj : http://pfep.cz /dichodové spoteni/ dichodovy — fond — statnich — dluhopisi. html

Povinny konzervativni fond — prostfedky fondu jsou vkladany do ceskych

a zahrani¢nich statnich a korporatnich dluhopisti a pokladni¢nich poukézek.
Je urcen pro klienty, ktefi maji malou zkuSenost s investovanim. Tento fond
se zam¢fuje hlavn€ na aktiva s nizkym rizikem a eliminuje tak kolisavost
majetku. Svym slozenim je vhodny pro klienty, ktefi chtéji minimalizovat
riziko ztraty. Doporuceny investi¢ni horizont je 5 let a méné. (Dostupné:

Dutchodové spotfeni a dopliikové penzijni spoteni, 2012, s. 79)
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Tabulka 9: Rizikovy profil

Nizsi vynos a riziko Vyssi vynos a riziko

2 3 4 5 6 7

Zdroj : http://pfep.cz /dichodové spoteni/ dichodovy — fond — statnich — dluhopisi. html
Ukonceni I11. pilife

1. Délka spofeni neni Casové omezena, ale mize byt ukoncena po dvou letech
spofeni tzv. formou odbytného — jeho vyse piedstavuje vysi vloZzené hotovosti
ke dni zaniku po odecteni poskytnuté statni podpory. Pied vyplatou se zdani
vynosy a ptispévky od zaméstnavatele.

2. Réadné ukonéeni:

» narok na starobni penzi - nejdiive 5 let pted dosazenim dichodového
véku a 60 fadné€ zaplacenych meésictl trvani smlouvy,
» narok na jednordzové vyrovnani - dosazeni dichodového véku
a 60 radné zaplacenych mésict trvani smlouvy,
» pfiznani invalidniho dichodu pro invaliditu stupné ¢islo 3
a minimalné 36 zaplacenych mésict trvani smlouvy.
(Dostupné: Obchodni podminky Penzijni spoleénosti Ceské pojistovny, a. s.)
V pripadé umrti ucastnika — dédictvi:

1. Umrti ve spofici fazi — odbytné je vyplaceno opravnénym osobam i dédictim
bez statni podpory.

2. Umrti ve vyplatni fazi — penze na dobu uréitou naleZi pouze opravnéné osobé.
Pokud opravnéna osoba neni uvedena, je hotovost predmétem dédictvi.
Vyplaci se formou jednorazového vyrovnani.

3. Penze na dobu neurcitou nalezi pouze ucastnikovi.

(Dostupné: Obchodni podminKy Penzijni spole¢nosti Ceské pojistovny, a. s.).

3.2.4. Smlouvy penzijniho pripojiSténi, které byly zaloZeny
do 30. 11. 2012
Podminky, které zlistavaji:
- Pfipisovani statnich ptispevki a daiiovych ulev.
- Garance minimalniho nulového zhodnoceni.

- Mozné ptispevky od zaméstnavatele.
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Navyseni ptispévku o vynos z transformovaného fondu.

Pokud klient zemfe, ziskava prosttedky dédic ¢i uréena osoba.

Na zaklad¢ ptislusného penzijniho planu jsou tyto moznosti Cerpani:

Starobni penze - vyplaci se dozivotné klientovi jakmile dosahl véku 60 let
(starsi smlouvy 50 let), za predpokladu, Ze je pojistna doba spofeni
minimalné 5 let.

Invalidni penze — vyplaci se klientovi po pfiznani invalidniho dichodu
pro invaliditu stupné ¢islo 3. Aby ucastnik ziskal moZznost €erpani invalidni
penze je nutna doba pojisténi minimalné 3 roky.

Odbytné — mozna vyplata odbytného je az po 1 roce spofeni. Do odbytného
se zahrnuje pouze vyplata pfispévkil ucastnika, tfeti osoby-zaméstnavatele
a vynosy.

Pozulstalostni penze — vyplaci se pouze osobé, kterou klient urcil ve smlouve.
Pokud je ve smlouvé urceno vice opravnénych osob u kazdé z nich musi byt
napsan podil jaky bude v piipad¢ umrti ucastnika kazdému z nich vyplacen.
Narok na pozilstalostni penzi vzniké aZ po 3 letem spofteni.

Vysluhova penze — vyhodou této penze je, Ze si klient po 15 letech spofeni
muze vybrat az 50 % naspotenych penéz. Na dodate¢né sjednani vysluhové
penze uz nema ucastnik narok.

Jednordzové vyrovnani - pokud si uCastnik nevybral polovinu penéz
uz po 15 letech, lze prostiedky jednorazové ziskat v 60 letech (minimalné
po 5 letech spofeni), u starSich smluv v 50 letech (nejméné po 3 letech

spofeni).

(Dostupné: z Obchodnich podminek penzijni spole¢nosti Ceské pojistovny, a. S.).

3.3. Strategie sporeni a zpusob a styl, jakym mohou byt penéZni prostredky

klienta rozloZeny v diuchodovych fondech

Spole¢nost je povinna klientovi nabidnout takovou strategii spofeni,

kdy se rozlozeni penéznich prostiedkti obcana v dichodovych fondech méni

v zavislost na véku klienta na zakladé¢ pfedem stanoveného planu, viz bod 3.3.1

(Dtchodové spoteni a doplitkové penzijni spoteni, 2012, s. 29).
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3.3.1. Povinnost penzijni spole¢nosti ve spojeni se strategii sporeni klienta

Jednou ze zésadnich podminek diichodového spofeni je tzv. investi¢ni brzda,

ktera haji obCana pted ztratou naspofenych uspor pired jejich vybérem. Tuto

investi¢ni brzdu lze uplatnit az po 10 roku pfed dichodovym vékem ucastnika,

kdy klient musi mit penézni prosttedky ve vyvazeném fondu nebo v konzervativnim

fondu. 9. — 6. rok pied dichodovym vékem roste podil v konzervativnim fondu (20-

80%) a od 5. roku jsou penize jen v konzervativnim fondu.

V souvislosti s podminkami investi¢ni brzdy je penzijni spole¢nost povinna

zabezpecit:

5 let pfed dosazenim diichodového veku umistit veskeré penézni prostfedky
do konzervativniho dtichodového fondu.

6 let pted dosazenim dichodového véku musi spolecnost zajistit penézni
prostiedky klienta do konzervativniho fondu ¢i do vyvazeného fondu,
pficemz nejméné 80% hodnoty penéz klienta musi byt v konzervativnim
fondu.

7 let pfed dosazenim dichodového véku musi penzijni spole¢nost umistit
penézni prostfedky klienta do konzervativniho fondu ¢i do vyvazeného
fondu, pficemz nejméné¢ 60% hodnoty penéz klienta musi byt
v konzervativnim fondu.

8 let pied dosazenim duchodového véku musi penzijni spole¢nost umistit
penéZzni prostfedky klienta do konzervativniho fondu ¢i do vyvédZeného
fondu, pficemz nejméné¢ 40% hodnoty penéz klienta musi byt
v konzervativnim fondu.

9 let pted dosazenim dichodového véku musi penzijni spolecnost umistit
penézni prostiedky klienta do konzervativniho fondu ¢i do vyvazeného
fondu, pricemz nejméné¢ 20% hodnoty penéz klienta musi byt
v konzervativnim fondu.

10 let pfed dosazenim dichodového véku musi penzijni spolecnost umistit
penézni prostiedky klienta do konzervativniho fondu ¢i do vyvazeného

fondu.

(Dtchodové spoteni a doplitkové penzijni spoteni, 2012, s. 29)
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3.4. Investi¢ni nastroje, jejich druhy a vlastnosti

Investiéni ndstroj pfindsi investorovi narok na budouci pfijem v podobé
dividend, urokt ¢i kuponovych plateb.
Nastroje lze rozd¢lit do dvou skupin a to na:

- finan¢ni
- realné

Tyto dvé skupiny se od sebe lisi Cetnosti, oblibou, ale také rysy, co se tyka
pohybu jejich vynosovych mér a kurza.

Do nejpocetnéjsi skupiny financnich néstroji se zafazuji cenné papiry, spofici
nebo terminované produkty, finan¢ni derivaty, ale také cilové fondy (tomuto nastroji
se nasledné¢ vénuje kapitola 4).

Mezi readlné néstroje se zpravidla zafazuji investice do drahych kovi,
nemovitosti, uméleckych predmétt apod.

(Vesela, 2007, s. 201)

3.4.1. Cenné papiry

Cenné papiry se zpravidla povazuji za akcie, poukézky na akcie, dluhopisy,
zatimni listy, investicni kupony, zemé&d¢€lské skladni listy, podilové listy, skladiStni
listy, investi¢ni kupony, nalozné listy, op¢ni listy, Seky, sménky.

Cenné papiry lze délit podle jejich zivotnosti a jejich majetkové podstaty.
Do kratkodobych cennych papirti Ize zaradit ty, u nichZ doba platnosti nebyva delsi
jak jeden rok. Jsou to naptiklad sménky, kratkodobé dluhopisy, depozitni certifikaty,
statni pokladni¢ni poukazky, pokladni¢ni poukazky centralnich bank.

Do cennych papir kapitdlového trhu lze zatfadit ty, kde doba platnosti
ptesahuje vice jak jeden rok. Jedna se piredevsim o dluhopisy.

Z majetkové podstaty lze cenné papiry rozdélit na:
- majetkové cenné papiry — jsou to predevsim akcie, jejichZz nakup znamena
majetkovy vstup investora do akciové spolecnosti.
- Dluhové cenné papiry — jsou to predev§im kratkodobé (splatnost do 1 roku),
sttednédobé (splatnost od 1 roku do 5 let) a dlouhodobé (splatnost nad 5let)
dluhopisy.

(Dtchodové spoteni a doplitkové penzijni spoteni, 2012, s. 109)

24



3.4.1.1. Akcie

Akcie potvrzuje, Ze jeho drzitel je akciondf, tj. vlozil urcity kapital do akciové
spolecnosti. Akcionat se muze podilet na zisku spolecnosti formou dividendy.
Investorova motivace v investovani do akcii je hlavné dosédhnout vedle dividend
také kapitalovych vynosi, vyplyvajicich z ptedpokladaného rtstu, piipadné poklesu,
jejich trzni ceny. Akcie jsou povazovany za vynosnéjsi nez dluhopisy (Vesela, 2007,
s. 202).

Druhy akcii:
- kmenové akcie — pravo tcastnit se valné hromady akciové spolecnosti,
pravo na podil zisku z akciové spole¢nosti, pravo na podil na likvidaénim
zustatku (Vesela, 2007, s. 206).
- Prioritni akcie — jsou bez hlasovacich prav, ale svym ucastnikiim
(drzitelim) poskytuji vyhody ve formé dividendy ¢i piednostni pravo
na podil v pfipadné likvidaci (Dtchodové spofeni a doplikové penzijni

spofeni, 2012, s. 110).

3.4.1.2. Zatimni list

Zatimni list nahrazuje upsané a zcela nesplacené akcie (Veseld, 2007, s. 207).

3.4.1.3. Dluhopisy

S dluhopisem je spojovano pravo na splaceni dluzné Castky a povinnost
emitenta toto pravo uspokojit. Celou problematiku upravuje zakon ¢. 190/2004 Sb.,
0 dluhopisech. Doba platnosti je vZdy pevné stanovena a mlZe se pohybovat mezi
nekolika mésici az zhruba 30 lety. Dluznik se tim zavazuje, Ze splati v terminu
hodnotu dluhopisu a bude vyplacet kuponové platby (napi. pevna urokova platba).
Emitentem dluhopist je napfiklad banka, firma, stat ¢i izemné samospravni celek
(Dtichodové spofeni a doplitkové penzijni spofeni, 2012, s. 112).

Druhy dluhopisii:
- dluhopis s pevnym zuro¢enim — pevné stanovena vyplata, ktera je vétSinou
splacena jednorazové na konci doby splatnosti (Vesela, 2007, s. 221).
- Dluhopis s proménlivym ziro¢enim — c¢astka vyplacenych kupont je

odvozovana od dané referencni skupiny (naptiklad mezibankovni urokova
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sazba). Kuponova platba vlastné kopiruje vyvoj urokovych trznich mér
atim umoziuje investorovi se vynosoveé podilet na vzestupu trznich
urokovych mér (Vesela, 2007, s. 221).

Statni dluhopisy — jejich vydavatelem je stat, v piipadé CR se jedna
0 Ministerstvo financi. Dluhopisy jsou velmi pouzivané hlavné pro nizkou
miru rizika. Rizikovéjsi staty ,,1akaji‘ investory tim, ze slibuji vys$si trok
kvili rizikové ptirdzce. Ceska narodni banka se stara a zajistuje vyplaceni
urokti. Za kratkodobé statni dluhopisy se povazuji statni pokladnicni
poukazky. Délka jejich splatnosti se pohybuje od 3 do 12 mésici - jsou
to dluhopisy diskontované s nulovym ziro¢enim (Dachodové spoteni
a doplitkové penzijni spofeni, 2012, s. 114).

Komunélni dluhopisy — vyplata 1 troky jistiny jsou kryty obecnim
majetkem (Vesela, 2007, s. 224).

3.5. Derivaty — pojem, druhy, uziti

Derivat je instrument, kdy je jeho hodnota odvozena z hodnoty tzv.

podkladového aktiva. Zakladem je tzv. forma terminovaného obchodu, kdy dochazi

ke zpozdéni mezi sjednanim obchodu a jeho plnénim (Dichodové spofeni

a doplnkové penzijni spoteni, 2012, s. 115).

Finan¢ni néstroje:

forvardy, opce, futures, swapy
finan¢ni rozdilové smlouvy

prostiedky (nastroje) umoznujici ptenos uveéroveého rizika

3.5.1. Forward

Forward je dohoda mezi dvéma stranami prodat ¢i nakoupit aktivum v dany

¢as v budoucnosti za danou cenu stanovenou V soucasnosti. Jde o smluvni

neodvolatelny terminovany kontrakt, ktery je sjednan mezi dvéma stranami.

Zpravidla jsou pouzivany k zajisténi proti kursovému riziku hlavné mezi bankami.

(Doplikové spofeni a doplitkové penzijni spofeni, 2012, s. 116)
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3.5.2 Futures

Futures ztélesnuje neodvolatelny, burzovni, terminovany kontrakt. Pozitivem
je vysoka likvidita a nizké kreditni riziko, nebot’ vytézek vyplaci sama burza. Kupec
je povinny pfi nadkupu zaplatit pouze ¢ast skutecné ceny — vznika tak pakovy efekt,
ktery zpusobuje, ze kupujici ma moznost nakoupit nékolikandsobné vice aktiva

a zvysit si tak svoje zisky ¢i ztraty vzniklé z kolisani kurzu (Veseld, 2007, s. 251).

3.5.3. Swap

Swap je neburzovni, neodvolatelny, terminovany derivat, ktery se vzdy
uzavird mezi dvéma stranami.
Druhy:

- ménovy swap — nejdiive si dvé strany vyméni danou ¢astku do jiné mény,
nasledné si po néjakou dobu plati kuponové platby a poté si sméni ptivodni
hodnotu zpét za predem domluveny sménny kurs.

- Devizovy swap — sména dané ¢astky jedné mény do druhé a poté opét zpét.
Velmi pouZivany bankami.

- Urokovy swap — vyména pohyblivé a fixni trokové sazby, kdy platby
probihaji v pravidelnych intervalech. Jedna strana plati fixni a druhd
pohyblivou sazbu — pienasi se pouze rozdily.

- Swap uvérového selhani — kreditni derivat, ktery predstavuje pojiSténi
urcité pohledavky. Kupec vlastni napiiklad dluhopis a chce zajiSténi proti
krachu emitenta. Kupuje tedy kreditni swap, aby mu zajistil, Ze napf.
v pfipadé¢ bankrotu emitenta podkladového dluhopisu mu prodavajici
kreditniho swapu dorovna ubytek

(Dtchodové spoteni a doplinkové penzijni spofeni, 2012, s. 116).

3.5.4. Opce

Opce je podminény terminovany derivat. Protistrany si nejsou rovny. Ten,
kdo opci kupuje (v dlouhé pozici) ma pravo si vybrat, zda ji uplatni ¢i ne. Ten,
kdo opci prodava (v kratké pozici) musi nebo nesmi plnéni uskutecnit.

Jsou obchodovany mimoburzovné, ale také na regulovanych burzach (Vesela,

2007, s. 248).
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3.6. Investice, investi¢ni strategie a s tim souvisejici rizika

Investi¢ni strategii Ize popsat jako soubor metod, procesti, chovani a pravidel,
které¢ investorovi poskytuje efektivni vybér investiCnich instrumenti. Volba
investiCni strategie zavisi hlavné na zadané vynosnosti pfi dané investorem
odsouhlasené¢ mife rizika. V tomto sméru existuje celd fada moznych strategii —
konzervativnich az po vysoce rizikové, které vychazi z fady pouzitych investi¢nich
instrumentl. Zadna dand investiéni strategie negarantuje Gspéch a i sebelepsi
strategie mlze selhat. Kazdopadné dosazeni zisku bez strategie z pravidla ptindsi
horsi vysledky (Syrovy, 2012, s. 74).

Pii vybéru pfiméfeného investi¢niho instrumentu by se mél investor opfit
0 celou Skalu riznych hodnot a navic k témto hodnotdm dat rliznou vahu. Velice
hodnot ma kvalitativni povahu, proto je témef nemozné vliv téchto kritérii
na investici zméfit. | presto, Ze zname rozsah zisku spole¢nosti, stejn¢ miize nastat
problém naptiklad pfi ocenéni kvality ¢i znacky managementu. Trhy jsou také velmi
¢asto pod vlivem emoci a sentimentl investort a akcie tak nepfipousti fundamentalni
faktory.

Pfi investici do cennych papirii jsou dva zakladni ptistupy k analyzovani
vhodnosti ur¢itého cenného papiru:

1)  technicka analyza
2) fundamentalni analyza

Technické analyza se vyuziva pii piedpovidani budoucich cenovych transakci
na zéklad¢ systematického analyzovani, zkoumdni a vyhodnocovani soucasnych
aminulych dat. Vyuziva se u vSech produkti, v¢. cennych papir, urokovych
produkti a futures (Veseld, 2007, s. 411). Oproti fundamentalni analyze pouziva
pouze data tvorené trhem, jako jsou naptiklad objem, cena, volatilita, pocet
otevienych kontraktii na trhu ¢i mezitrzni korelace. Cilem této analyzy je Castecné
urcit budouci vyvoj cen, stanovit konec a pfipadné otoCeni trendu (Dtlichodové
spoteni a dopliitkové penzijni spoteni, 2012, s. 137).

Fundamentalni analyza pfedpovida, ze jakykoli cenny papir ma svoji vnitini
hodnotu, ktera vychazi z minulych dat z hospodatfeni spolecnosti a cena akcie
se pohybuje kolem této vnitini hodnoty. Tato analyza ma nejprve snahu zjistit vnitini

cenu a prognozovat budouci vyvoj managementu. Nasledné tyto udaje srovna
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s aktualnim kurzem a zjist'uje, zda akcie je nadhodnocena (pobidka k prodeji), nebo
podhodnocena (pobidka k nakupu), coz uchovava kurz kolem wvnitini hodnoty
(Vesela, 2007, s. 277).

Investi¢ni strategii 1ze pojmout podle riznych Kritérii:

1. Investicni strategie zvolena dle miry efektivnosti ¢innosti trhi
Zda ekonomika roste ¢i ne, se vyuzivaji tyto strategie:
a)  pasivni strategie typu ,.kup a drz*
b)  aktivni investi¢ni strategie
Pasivni strategie se oznacuje niz$im rizikem, niz§im ocekdvanym vynosem
a minimalizaci transak¢nich nakladd. Nejlépe je lze uplatnit tam, kde trhy funguji
efektivné a nelze tedy najit podhodnocené nebo nadhodnocené akcie. VSechny akcie
jsou v uréeny okamzik fadné ohodnocené a poroste-li ekonomika, poroste stejnym
tempem také jejich cena na burze.
Aktivni investicni strategie se zabyva vybérem a nacasovdnim investic
za ucelem maximalizace vynosu. Tyto strategie mohou byt kratkodobé i dlouhodobé

(Dtchodové spofeni a dopliikové penzijni spofeni, 2012, s. 137).

2. Strategie hledani hodnoty
Tato strategie je zaméefena na podhodnocené akcie a je jednou ze zakladnich
investi¢nich strategii. Investofi u strategie hledani hodnoty hledaji podhodnocené
akcie a zajimaji je spole¢nosti se zdravymi fundamenty, napf. rentabilitou, cash-flow,
ziskovosti, dividendovou politikou, aj., jejichZz akcie jsou na trhu Spatn€ ocenéné
a maji tak potencial rist (Dichodové spofeni a doplitkové penzijni spotfeni, 2012,

5. 138).

3. Strategie hledani ristu
Akcie rlstové jsou takové akcie, které¢ primarné rostou narozdil od ostatnich.
VétSinou jsou to akcie z mladych odvétvich naptiklad pocitace, technologie apod.
Vynosem zinvestice do takovychto akcii je zhodnoceni jméni (kapitdlu)
prostiednictvim nariistu hodnoty akcie za urcité casové obdobi. Investora hlavné
zajiméd budouci rastovy potencial podniku. Bohuzel zméfit rlstovy potencial je
docela slozit¢é ado rozhodovaciho procesu vstupuje silny prvek subjektivniho

pohledu na danou akcii.
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Mezi zékladni kritéria, které pomahaji investorim v rozhodovani patii naptiklad:

1) Rust zisku podniku v historii — investor se zajima o hospodaiské vysledky
podniku v minulych minimalné 5 letech. Kromé zisku je nutné sledovat také
rust trzeb a rust zisku na akcii v z&vislosti na velikosti podniku.

2) Ocekavany budouci rist — o¢ekavany rist podniku v nasledujicich 5 letech.
Protoze piredpovédi jsou urcitym prvkem nejistoty, doporucuje se vzit
v tvahu odhady né€kolika analytiki a ty zprimérovat.

3) Management spole¢nosti — investor musi sledovat kroky managementu
podniku a vyhodnocovat, zda vedeni kontroluje naklady a zvySuje trzby
a zisk podniku.

(Dtchodové spoieni a dopliikové penzijni spofeni, 2012, s. 139)
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4. Cilové fondy

Cilové fondy jsou smiSené fondy, které z investi¢niho pohledu Ize rozdélit
na obdobi vytvafeni uspor a pozdéji na obdobi jejich ochrany a zhodnoceni.
dluhopisovych a penéznich aktiv dle Zivotniho obdobi kazdého Ccloveka.
To znamena, Ze fond v dobé dostate¢né vzdalené od dichodu, investuje vloZeny
kapital do akciovych instrumentii, kde je vétsi zhodnoceni a jakmile se blizi konec
investicntho obdobi (cca 5- 7 let pfed koncem), investuje radéji
do konzervativnéjsich instrumenti. Investi¢ni horizont je nastaven tak, aby odpovidal
investicnimu horizontu klienta (investora), pravé napt. na obdobi, kdy m4 jit investor
do dichodu.

Cilové fondy jsou v oblibé nejvice v USA. Ameri¢ané pouzivaji cilové fondy
ve sféfe svych individualnich penzijnich plant (Vesela, 2007).

V Ceské republice nazyvame cilové fondy jako fondy Zivotniho cyklu, které
maji cilovy datum dén piimo do nazvu.

Fondy Zivotniho cyklu jsou vhodné pro pravidelné investovani jako doplnék

k fondiim penzijniho piipojisténi.
4.1. Investicni cile cilového fondu

Cilem fondu je dosdhnout vyrovnani kombinace mezi stabilnimi vynosy
a vysokymi pfirtistky. Za timto ucelem je majetek fondu investovan do dalSich
investi¢nich fondt. Zisk (vynos) zistava ve fondu a zvysuje hodnotu podilt (Vesela,

2007).

4.2. Riziko cilovych fondu

Nabyvanim investi¢nich podild se fond vystavuje kreditnimu a trznimu
riziku. Protoze cilové fondy mohou sledovat stejnou investiCni strategii, mize
dochézet ke slouceni stavajicich rizik a k mozné eliminaci pfileZitosti. Ne vzdy
se shoduji investi¢ni rozhodnuti s ndzory (o¢ekdvanim) spolec¢nosti.

Kreditnim rizikem se rozumi, ze cilovy fond miiZze investovat ¢ast majetku
do dluhopisd, jejich emitenti se mohou stat insolventnimi a tim dluhopisy ztrati svou

hodnotu.
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Fond se muze také stit obéti krimindlni cCinnosti, mize utrpét ztraty
v disledku chyby spolupracovnikli investi¢ni kapitdlové spolecnosti ¢i jinych
externich stran nebo majetek fondu muize byt negativné ovlivnén zivelnymi

katastrofy (Vesela, 2007, s. 582).

4.3. Vyhody a nevyhody

Jednou z nejvétsich vyhod cilového fondu je jeho jednoduchost a minimalni
starost 0 vlozené investice - s blizicim se cilem postupné méni akciové fondy
za konzervativni. Za dalsi pfednost tohoto fondu se povazuje moznost pravidelné
investovat i malou hotovost napi. od 100,-K¢ mési¢né, do kvalitn¢ diverzifikovaného
portfolia.

Oproti tomu je velkou nevyhodou dlouhodobost fondu. Pokud dojde
K vyraznéj§imu poklesu na akciovych trzich diive, nez fond piesune Kkapital
do dluhopistt ¢i hotovosti, mize to celkové ovlivnit vynos vlozené hotovosti

a investor s tim nemize nic udélat (Vesela, 2007).

4.4. Priklady fondu Zivotniho cyklu v CR, pro p¥ibliZeni jak konkrétné fondy

funguji

V Ceské republice je nabizena siroka kala fondd Zivotniho cyklu od réiznych
spolecnosti. Kazda spoleénost ma pro kazdy vyhlaSeny fond svou strategii.
K porovnani jsou vybrany dvé investiéni skupiny — Raiffeisenbank a Ceska

spoftitelna.

4.4.1. Raiffeisen CZL LIFECYCLE FUND 2040

Jedna se o korunovy fond s komplikovanéjsi strukturou portfolia, kde jednu
polovinu (¥idi ji Ceska Raiffeisen investi¢ni spolecnost), tvoii Ceské akcie a dluhopisy
ave druhé poloviné (¥idi ji rakouska Raiffeisen Kapitalanlage Gesellschaft), jsou
dobfe diverzifikované fondy s expozici na rozvijejici se trhy a zaméfenim
se na akcie, mé€ny, komodity a dluhopisy s vysokym vynosem.

Ptechod z dynamické investicni strategie ke konzervativni se odehrava ve 3

fazich:
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1) fond investuje v prvni fadé¢ do akcii a dale do dluhopisi s vysokym
vynosem, komodit a mén. Pomér mezi dynamickou slozkou a konzervativni
slozkou €ini v této fazi 80:20. Tato faze je v soucasné dob¢ aktualni.

2) Vedruhé fazi se bude hlavné uplatiovat v poslednich deseti letech
zivotnost fondu a béhem ni bude dochézet k postupné realokaci portfolia
z dynamické slozky do konzervativni, tzn. do dluhopisii (investi¢niho
stupn€) a nastroji penézniho trhu.

3)  Kratkych dluhopisi a nastroji penézniho trhu.

Pfesné neménné investi¢ni limity pro vahy investic do akcii a dluhopisi plati
pouze pro ceskou polovinu, kdezto v rakouské poloviné prevazuje diverzifikacni
pfistup s cilem maximalizace rizikové o€isténych vynosd. V roce 2013 se na jeho
portfoliu podilely investice ve vychodni a stfedni Evropé (32 %), v Severni Americe
(31 %), v mensim zastoupeni pak investice do mén a komodit.

Vstupni poplatek do tohoto fondu ¢ini 3,5 % a ro¢ni naklady na spravu 2,2 %.
Minimalni vklad 1000,-K¢.

(Fond LIFECYKLE 2040: dostupné z http://www.cz/podilove-fondy/Raiffeisen-
CZK-LIFECYKLE-fund-2040)

4.4.2. Fondy Zivotniho cyklu ISCS

Ceska spofitelna — investiéni spoleénost v souéasné dobé nabizi ISCS Fond
zivotniho cyklu 2020 a ISCS Fond Zivotniho cyklu 2030.°

U obou uvedenych fondil se jedna o korunové smisené fondy. Jsou zajistény
proti ménovému riziku a sefizené tak, aby pro né platila stejna neutralni alokace
portfolia dle benchmarkovych indexti predstavujici globalni akcie, ¢eské statni
dluhopisy a komodity. Tyto fondy maji docela volné investi¢ni limity a mtizou se tak
se slozenim portfolia v daném obdobi i zfeteln€ odchylit od stanovené alokace.

Fond s cilovym rokem 2020 v roce 2013 zohledniuje asi 60 % dluhopisové
investice, 36 % akciové investice a 4 % komoditni investice na nichz se podilely
oblasti zapadni Evropy (9 %), Severni Ameriky (17 %) a Japonska (3 %).

Druhy fond s cilovym rokem 2030 v roce 2013 zohlediiuje 68 % majetku

akciovym investicim roz¢lenénym do oblasti zapadni Evropy (14 %), Severni

5 uvedena &isla znamenaji cilovy rok, kdy si bude moci investor naspofené penize vybrat z fondu
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Ameriky (36 %) a Japonska (6 %). Komoditni investice tohoto fondu zohlednuji 4 %
a dluhopisové investice 28 %.

Vstupni poplatek u téchto dvou fondt ¢ini 2,5 % a jejich minimalni investice
je 100,-K¢&. Manazersky poplatek je v sazbé 1,2 % u fondu s cilovym rokem 2020
a u cilového roku 2030 je 1,6 %. Roc¢ni celkova nédkladovost dosahuje 2,1 % u fondu
2020 a 2,9 % u fondu 2030, coz je srovnatelné s dynamickymi i akciovymi fondy
(Fond ISCS: dostupné z http://www.kurzy.cz/podilove-fondy/ISCS-CS-fond-
zivotniho-cyklu-2020).

4.5. Eurové fondy Zivotniho cyklu nabizené v CR

V Ceské republice jsou v nabidce také eurové fondy Zivotniho cyklu, které
nabizi napiiklad skupina BNP Parabis IP. Tato spole¢nost pfivedla na trh fond BNP
Plan Target Click Fund — ma cilové roky 2014 az 2042 vzdy s roénimi odstupy nebo
nov¢jsi fondy BNP Parabis Plan Easy Future 2018, 2023, 2028, 2038. Tyto fondy
jsou vyhodné v tom, Ze si investor mize vybrat fond, ktery mu vyhovuje (zaplaceni
studii déti, odchod do dichodu atd.) podle cilového roku (Podilové fondy: dostupné
z http://www.penize.cz/podilove-fondy). Tyto fondy i pies tak bohaty vybér cilovych
let sleduji méné dynamickou investiéni strategii narozdil od korunovych fondi
zivotniho cyklu ISCS a Raiffeisen.

Obecnou nevyhodou eurovych fondi pro naseho investora mize byt ménové
riziko, které muize neZzddoucim zplsobem zvysit volatilitu (kolisani hodnoty)

Vv korunovém vyjadieni zvlast u konzervativnich fondu s bliZicim se cilovym rokem.
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5. Struény vyvoj systému penzijnich fondi CSOB, a. s. a Ceské

poji§tovny, a. s. nabizenych Ceskou postou, s. p.

5. 1. Ceska posta, s. p.

Kromé pfijimani a dorutovani zasilek Ceska posta s. p. zajistuje smluvni
sluzby pro jiné podnikatelské subjekty ¢ tfady jako CSSZ, Sazka, SIPO ale také
pro CSOB a. s. a Ceskou pojistovnu a. s.

Sluzby pro CSOB Penzijni spolegnost a. s. se poskytuji u Ceské posty
uz od roku 1994 a pro Penzijni spole¢nost Ceskou pojistovnu a. s. od roku 2001.
Pro podporu téchto produkti Ceska poSta svym zaméstnancim pfispiva
zaméstnanecky prispévek (pouze pro tyto spolecnosti) s podminkou, Ze zaméstnanec
musi byt zaméstnan u Ceské posty minimalné 3 roky. Piispévek se navysuje vékem
tj. do 40 let 300,-K¢&, do 50 let 400,-K¢&, od 50 let 500,-K¢& (Ceské posta: dostupné

z http://www.ceskaposta.cz/assets/o-ceske-poste/profil/popis_spolecnosti.pdf).

5. 2. Strué¢ny vyvoj systému penzijnich fondi vS§eobecné

W

V roce 1994 vznikl zdkon ¢. 42/1994 o penzijnim piipojisténi — vedle
povinnosti statniho diichodového pojisténi vznika dalsi moZznost jak si zajistit ve staii
usporu penéz pii odchodu do dichodu.

Penzijni pfipojiSténi bylo zaloZeno na obcCanském a individualistickém
principu (nikoliv na zaméstnaneckém principu). Tento ndvrh byl pfijat na zakladé
soucasn¢ho a ocekavaného vyvoje cCeské ekonomiky, na situaci na trhu prace
anazmény ve struktufe zamé&stnavatell. PojiSténi vznikd na zaklad€ vlastniho
rozhodnuti u€astnika za pfimé podpory statu (Arnoldova, 2012).

Minimalni pojistna doba klienta (ucastnika) mohla byt 36 mésicd,
v kombinaci s vékem nad 50 let m¢l klient narok na vyplaceni veskerych svych

uspor, piispévki tretich osob, statnich ptispévki véetné podilu na zisku.
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Tabulka 10: Mési¢ni statni prispévek:

Ptispévek ucastnika Vyse statniho ptispévku

100 — 199 K¢ 40 K¢ + 32 % z ¢astky nad 100 K¢
200 — 299 K¢ 72 K¢ + 24 % z ¢astky nad 200 K¢
300 — 300 K¢ 96 K¢ + 16 % z ¢astky nad 300 K¢
400 — 499 K¢ 112 K¢ + 8 % z castky nad 400 K¢
500 K¢ a vice 120 K¢

Zdroj: Zakon ¢.42/1994 Sb. § 29

Diky témto podminkam se ukazaly slabé stranky:

1)

2)
3)

4)

jak ptibyvali novi zajemci o penzijni ptipojisténi, tak i rostla vyplata davek
— lidé penzijni fondy vyuzivali ke kratkodobym tsporam (Sekerka, 2002,
s. 358).

Ugastnici penzijnich fondd vyzadovali jednorazové vyplaceni davek.

Vznikl fenomén prechazeni klienti od stavajiciho fondu k druhému fondu
(zdarma). S ptichodem takového klienta putovaly k novému fondu i jeho
naspofené penize, coz bylo vyhodn&jsi, neZ ziskat zdkaznika nového (Sulc,
2004).

,lato reforma je snadno napadnutelnd jak zekonomického,
tak z demografického hlediska. V roviné ekonomické ji rozhodné nelze
povazovat za projev rozpoctové odpovédnosti. Naopak, vyvedenim cCasti
pojistného z pritbézného systému, piimo zvySuje schodek statniho rozpoctu
a nepiiznivé dopadne i na systémy provozované mimo statni rozpocet napf.

zdravotnictvi® (Keller, 2011, s. 113).

Z duvodu téchto slabin vznikla Novela zdkona ¢. 42/1999 Sb. z roku 1999,

ktera upravovala minimalni pojistnou dobu na 60 mésicti a vék, od kterého ma klient

narok na vyplatu vSech svych piispévki, vcetné vynosit se zvysil na 60 let. Tato

novela dale umoznila pfistup zaméstnanci do penzijniho piipojisténi svych

zameéstnancu.

36




Tabulka 11: Mési¢ni statni prispévek:

Ptispévek ucastnika Vyse statniho ptispévku

100 — 199 K¢ 50 K& + 40 % z ¢astky nad 100 K¢
200 — 299 K¢ 90 K¢ + 30 % z ¢astky nad 200 K¢
300 — 300 K¢ 120 K¢ + 20 % z castky nad 300 K¢
400 — 499 K¢ 140 K¢ + 10 % z ¢astky nad 400 K¢
500 K¢ a vice 150 K¢

Zdroj: http://www.csob-penze.cz

Tento dichodovy systém byl ale dlouhodobé ekonomicky neudrzitelny (lidé
se dozivaji vysokého veéku a prodluzuje se doba vyplaty dichodil), proto bylo
zapotiebi provést patficné zmeény, které by zajistily slusny diichod pfistim generacim
(Sekerka, 2002, s. 360).

28.12. 2011 byly oficialné vydany zdkony o dichodové reformé:

426/2011 — Zakon o dichodovém spoieni (II. pilit).

42712011 — Zakon o doplikové penzijnim spoteni (II1. pilit).

428/2011 — Zakon, kterym se méni nékteré zakony v souvislosti s pfijetim zakona
0 diichodovém spofeni a zdkona o doplikovém penzijnim spofeni.

I ptesto, ze zékony nabyly v platnost od 1. ledna 2013 vznikla urcitd omezeni

uz na rok 2012:

1)  Omezeni moznosti pfevodi mezi penzijnimi fondy do 28. 2. 2012.

2)  Omezeni moznosti uzavirat smlouvy o penzijnim piipojisténi — smlouvu
0 penzijnim piipojisténi se starymi podminkami bylo mozné uzavtit s datem
ucinnosti nejpozdéji 1. 12. 2012.

3) Omezeni moznosti podat zadost o davku — béhem roku 2012 bylo mozné
ukoncit pouze smlouvy s narokem nejpozdéji do 31. 12. 2012. Podani
7adosti o ukonéeni bylo také omezeno — pouze do 30. 11. 2012 (CSOB:

dostupné z http://www.csob-penze.cz).

Na zakladé vydani nové diichodové reformy a vznikem novych podminek
k 1. 1. 2013 zaznamenala Ceska posta s. p. rekordni prodej u obou penzijnich

fondu - spinila ro¢ni plan 2012 na 189 %.
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5. 3. Vyvoj a profil CSOB Penzijni spole¢nosti, a. s.

1994

1999
2011

2012

Pisobi na trhu penzijniho pfipojisténi pod plvodnim nazvem
spole¢nosti Ceskomoravsky penzijni fond a. s.

Se stava nastupcem Obcanského PF, a. s., a Ceského PF, a. s.

Dochazi ke slouteni s CSOB Penzijnim fondem Progres, a. s. ¢lenem
skupiny CSOB

Zména nazvu obchodni firmy PF Stabilita, a. s., ¢len skupiny CSOB
na Penzijni spole¢nost, a. s., ¢len skupiny CSOB.

Dle rozhodnuti CNB, ziskala CSOB Penzijni spole¢nost svoleni
provozovat penzijni ptipojisténi prostfednictvim transformovaného
fondu. Tak se stava spolec¢nost, ktera muze na zakladé duchodové
reformy vést a fidit Transformovany fond Stabilita (do n¢hoz byli
k1.1.2013 pievedeni klienti penzijniho pfipojisténi se statnim
ptispévkem), poskytovat dopliikové penzijni spofeni a dichodové

spofeni.

Zikladni udaje o spole¢nosti

‘Obchodni firma HCSOB Penzijni spolecnost, a. S. ‘
Spolecnost sidli |V Radlické ulici 333/150, 150 57 Praha 5 |
Spole¢nost vznikla 126. ijna 1994 |
IC 161 85 92 65 |
Zépis v obchvodnim rejstiiku, Méstsky soud v Praze, oddil
B, vlozka 2809

|Akcionaf 1200 % CSOB, a. s. |
Jméni 1300 mil. K& |
[Pocet klienti 1672 863 |
[Podil na trhu 114 % |
Pt e g

(Ceska posta: dostupné z http://www.ceskaposta.cz/assets/o-ceske-

poste/profil/popis_spolecnosti.pdf).

5. 4. Vyvoj a profil Penzijni spole¢nosti Ceské pojistovny, a. s.

1994
1996

Zalozeni spole¢nosti.

Pocet klientli penzijniho fondu ptekonal stotisicovou hranici.
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1998

1999

2001

2002
2003

2004

2005

2006

2012

Probéhla restrukturalizace spolecnosti, jejimz vysledkem je skokovy
rust hospodarské a obchodni vykonnosti fondu.

Vytvofeni specializovaného obchodniho oddéleni zaméteného
vyhradné na korporatni klientelu.

Penzijni pfipojisténi se stalo soucasti integrované produktové nabidky
CP Programu zaméstnaneckych vyhod.

Objem aktivit pfesahl hranici 10 miliard korun.

Slou¢eni s CP penzijnim fondem®, doslo k dal§i akceleraci rastu firmy.

Slou¢eni s Novym CP penzijnim fondem’

. Penzijni fond se stal
nejveétsim na trhu z hlediska poctu klientd.

Penzijni fond piekonal hranici 800 000 klientl a ziskal titul Penzijni
fond roku 2005 udélen v ramci soutéze MasterCard Banka roku.

PF spravuje nejveétsi objem aktivit na trhu presahujici 30 miliard
korun.

Penzijni fond se transformoval na penzijni spole¢nost, ktera od Ceské

narodni banky ziskala potiebné licence Kk pusobeni v novém

I1. a l1l. pilifi penzijniho systému.

Zakladni udaje o spole¢nosti

Obchodni firma genzijni spole¢nost Ceské pojistovny, a.
Spole¢nost sidli Na Pankraci 1720/123, 140 21 Praha 4 |
Spole¢nost vznikla 19. zaii 1994 |
1C 161 85 86 92 |
Zépis Meéstsky soud v Praze, oddil B, vlozka
2738
[Akcionaf |[CP Strategic Investments N. V.: 100 % |
Jméni 1300 mil. K¢ |
[Pocet klientii 11 258 758 |
‘Podil na trhu H26,2 % ‘
|

[Prostredky téastnikii (v milionech korun) |73 167

(Ceska posta: dostupné z http://www.ceskaposta.cz/assets/o-ceske-

poste/profil/popis_spolecnosti.pdf).

6 dtive Commercial Union Penzijni fond
7 dtive ABN AMRO Penzijni fond
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6. Porovnani cilovych fonda a penzijniho sporeni nabizenych

v ramci II. a III. piliFe

6.1. Zhodnoceni prostiedkii fondi CSOB a Ceské pojistovny od roku 1997
do roku 2013

Graf 4: Zhodnoceni penzijniho fondu CSOB
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zdroj http://www.srovnavac.cz/penzijni-pripojisteni/penzijni-fondy-csob
Graf 5: Zhodnoceni penzijniho fondu Ceské pojist'ovny
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Z uvedenych grafti vyplyva, Ze si na trhu v soucasné dob¢ nejlépe vede PF
Ceské pojistovny, ktery zhodnocuje v roce 2013 vloZené prostiedky klienti s 2,1 %.

PF CSOB mél vyssi vynos nez PF Ceské pojistovny pouze v letech 1997 a 1998,
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6.2. Vyvoj fondu Ceské pojistovny a CSOB k 31.

1. pili¥

Tabulka 12: 1. diichodovy fond statnich dluhopist

12. 2013

PF CP CSOB Stabilita
Aktuélni hodnota
) 1,0050 1,0122

dichodové jednotky
Aktudlni celkovy pocet

- . 308 661,2513 3675 149,69
penzijnich jednotek fondu
Aktualni hodnota kapitalu | 310 201,75 3720 146,09

Zdroj: http://www.csob-penze.cz; http://www.pfcp.cz

Tabulka 13: 2. konzervativni duchodovy fond

PF CP CSOB Stabilita

Aktualni hodnota

1,0138 1,0125
dichodové jednotky
Aktualni celkovy pocet

33474 312,4486 3930 196,51
penzijnich jednotek fondu
Aktualni hodnota kapitalu | 33 935 889,22 3979 469,36

Zdroj: http://www.csob-penze.cz; http://www.pfcp.cz

Tabulka 14: 3. vyvazenvy duchodovy fond

PF CP CSOB Stabilita

Aktuélni hodnota

1,0222 1,0129
dichodové jednotky
Aktualni celkovy pocet

28 390 769,0769 5931 229,55
penzijnich jednotek fondu
Aktualni hodnota kapitalu | 29 019 823,05 6 007 658,98

Zdroj: http://www.csob-penze.cz; http://www.pfcp.cz

41




Tabulka 15: 4. dynamicky dichodovy fond

PF CP CSOB Stabilita

Aktuélni hodnota

1,0308 1,0133
dichodové jednotky
Aktualni celkovy pocet

37 488 167,1944 6 453 717,07
penzijnich jednotek fondu
Aktudlni hodnota kapitalu | 38 642 123,29 6 539 578,60

Zdroj: http://www.csob-penze.cz; http://www.pfcp.cz

1. pili¥

Tabulka 16: 1. Dynamicky u¢astnicky fond

PF CP CSOB Stabilita
Aktualni hodnota
1,0353 1,0069

dichodové jednotky
Aktuélni celkovy pocet

- . 10 966 627,1366 2 777 525,61
penzijnich jednotek fondu
Aktualni hodnota kapitalu | 11 353 413,23 2796 801,79

Zdroj: http://www.csob-penze.cz; http://www.pfcp.cz

Tabulka 17: 2. Spotici uéastnicky fond

PF CP CSOB Stabilita
Aktualni hodnota
1,0294 1,0096
dichodové jednotky
Aktudlni celkovy pocet
248 221 191,2317 88 328 630,73

penzijnich jednotek fondu

Aktuélni hodnota kapitalu

255 509 626,57

89 178 724,88

Zdroj: http://www.csob-penze.cz; http://www.pfcp.cz

Tabulka 18: 3. Vyvazenv udastnicky fond

PF CP CSOB Stabilita
Aktuélni hodnota
‘ 1,036 1,0073

dichodové jednotky
Aktualni celkovy pocet

39 804 845,5704 3396 533,77
penzijnich jednotek fondu
Aktualni hodnota kapitalu | 41 239 419,12 3421 338,20

Zdroj: http://www.csob-penze.cz; http://www.pfcp.cz
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Tabulka 19: 4. Povinny konzervativni fond

PF CP CSOB Stabilita
Aktuélni hodnota
. 1,0246 1,0117

dichodové jednotky
Aktualni celkovy pocet

29 137 800,1923 27 581 566,29
penzijnich jednotek fondu
Aktualni hodnota kapitalu | 29 854 323,27 27 904 970,55

Zdroj: http://www.csob-penze.cz; http://www.pfcp.cz

6. 3. Pocet zaloZenych penzijnich smluv v roce 2013

Tabulka 20:
ILpilif u Ceské ILpilif u
posty Ceské posty
PF CP 121 ks 2300 ks
CSOB
Stabilita 87 ks 2012 ks

Z tohoto vyplyva, ze vroce 2013 pocet zaloZzenych smluv oproti minulym
roklim znacéné¢ klesl.

Ceska posta s. p. pro rok 2013 méla celkem zalozit pro PF Ceské pojistovny
9137 kusti smluv a pro PF CSOB Stabilita 9130 kust smluv. Dosahla tak splnéni
planu u PF CP pouze 26,5 % a u PF CSOB Stabilita 23 % (Ceska posta: dostupné
z http://www.ceskaposta.cz/assets/o-ceske-poste/profil/popis_spolecnosti.pdf).

V nasledujici kapitole jsem se zaméfila na duvody, pro¢ doslo k tak
vysokému poklesu u téchto penzijnich spolecnosti a pro¢ se sjednévala spise III.

pilif.
6. 4. Duvody poklesu zprostiedkovani penzijniho pripojiSténi

1.  Negativni odezvy na II. pilif pro neinformovaného clov€ka znamenaji,
Ze na penzijnim spofeni viibec nepomysli a neuvédomuje si tim existenci
I jinych moznosti jak na diichod spofit napt. I1I. pilif.

2. Dopady ekonomické krize zptsobily vysokou nezaméstnanost piedevsim
mladych lidi, ktefi maji problém s uplatnénim na trhu prace.

3. Nedavéra v dlouhodobé investovani a obava z nendvratnosti naspotenych

penéz.
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6. 5. Nevyhody II. pilife oproti I11. piliFi

1.

Uzavtit si penzijni pfipojisténi ve II. pilifi lze pouze od 18 do 35 let.
Ti star$i 35 let, ktefi nevyuzili vstup do Il. pilife v prvni poloviné roku
2013, uz tuto Sanci nikdy nedostanou a mohou vstoupit uz jen do IIL pilite.
Rada ob&anti nechce riskovat a do II. pilife nechce vstoupit kvili porad
médii avizovanému zruSeni tohoto pilife, protoze nejvétsim rizikem, které
by mohlo Il. pilif ohrozit je nova vlada. Stara vlada totiz protlacila penzijni
reformu navzdory opozici, kterd se znénim nesouhlasila (Tachovsky denik,
31. 1. 2013).

Sice vlada ujistuje, ze klienti o své penize nepfijdou a v ptipadé
ckonomické krize by byly finan¢ni prostfedky automaticky pievedeny
do lll. pilite, pfesto se uCastnici PF obavaji toho, aby se nestalo to,
co v Mad’arsku, kdy se Mad’arsko dostalo do ekonomické krize a vSechny
prostiedky z druhého pilife se znarodnily.

Pokud do IlI. pilite klient vstoupi, uz z néj nemize vystoupit. Pro ucastniky
PF to vyvolava neklid z toho, co bude s jejich penézi za nékolik let. Tvofi
se otazky, co kdyz se Ceska republika dostane do krize a uz se nemuiize
z fondu vystoupit, ¢i co kdyz se béhem let objevi vyhodné;si typ spofeni.
Uvazat se do tohoto pilife je v soucasné dobé pro takto mysliciho klienta
siln€ rizikové.

Do Il. pilife se odvadi z platu klienta 2 % (do I. pilife jesté 3 % ze zakona).
To uZ znamend urcitou investici, kterd je zavisla na vysi platu UcCastnika.
Klientovi se pak nabizi dal§i otdzka, pokud je schopny mési¢né uspofit
ze své mzdy takovou hotovost, zda neni lep$i investovat spiSe do akcii
¢i nemovitosti nebo jinych investi¢nich pfilezitosti. Tak si asponn muze
klient sam se svymi prostfedky disponovat a nemusi je mit dlouhodobé
vazany ve fondu.

Jakmile klient dosdhne dichodové veéku neni mozné, aby si naspotfené
prosttedky vybral najednou. Klient si svobodné nemuze zvolit,
CO S naspoienymi prostfedky bude d¢lat.

Ten, kdo ma podprimérny plat, tomu se dle podminek II. pilif nevyplati.

V I. pilifi dostane vyssi dichod nez ve druhém. Odviji se to od toho, jaky
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10.

11.

vynos bude mit fond a o poétu zbyvajicich let do dichodu. Pokud bude
vynosnost fondu vice jak 4 %, tak se Il. pilif vyplati kazdému. Ocekava
se ale vynosnost kolem 3 % a to se klientim s malym platem nevyplati
(Penzijni  piipojisténi:  dostupné  z http://zpravy.aktualne.cz/socialni-
pojistent).

Investi¢ni riziko — spoléhat se na to, ze ekonomika poroste smérem nahoru
je v dnesni dob¢ velmi rizikové. Soucasna hospodaiska krize a zadluzenost
zemi muze ekonomiku srazit na dlouholetou krizi, kterda mize trvat
i n¢kolik let.

Vynosnost ve II. pilifi je zavislad na zékladé toho, jaké budou uroky a jak
bude patii¢na pojistovna hospodatit (Syrovy, 2012, s. 116).

Dozivame se rok od roku vyssiho veéku, ¢imz se prodluzuje praimérny vék.
V krat$im primérném veéku rozpocitavaji pojistovny dichod na kratsi dobu.
Pokud primérny veék vzroste, bude muset pojistovna dichod rozpocitat
na delsi obdobi, coz zptisobi nizsi vyplatu dichodu (Syrovy, 2012, s. 110).
Vyhodnost ¢i nevyhodnost II. pilite je zdvisla hlavné na véku ucastnika
a na jeho vysi piijmu. Pfi vyS§im piijmu smérujeme vice penéz do svych
fondti. Cim mladsi klient, tim vice naspofi, ale také mu klesne statni dichod

(Syrovy, 2012).
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8. Zavér

Systém penzijnich fondti v Ceské republice prosel od prvopoéatku
az po soucasnost velkymi zménami. Soucasnda podoba neni zdaleka definitivni
ato hlavné kvuli nemalym chybam a nevyhodam, které novy systém dichodového
a penzijniho pfipojisténi vykazuje.

Zmeény, které postupné vznikaly a zase se rusily vyvojem systému penzijnich
fondl od jejich zrozeni az po soucasnost ndm popisuje prvni ¢ast této bakalarské
prace. Jsou zde analyzovany slabé i silné stranky penzijniho systému. Je zde
zaznamenano, Ze nastaveny systém jesté pred vznikem nové dichodové reformy
(vznik 1. 1. 2013) byl velkou vyhodou pro ucastniky penzijniho pfipojiSténi, ale
pro stat byl ekonomicky neudrzitelny. Jak pfibyvali novi zajemci, rostla vyplata
davek — lidé penzijni fondy vyuzivali ke kratkodobym tusporam a vyzadovali
jednorazové vyplaceni davek. Celé toto obdobi nam popisuje a srovnava fondy
CSOB a Ceské pojistovny, které nabizi Ceska posta, kapitola 5. Je zde popséno,
jak se plnéni planu produkti penzijniho ptipojisténi u Ceské posty rapidng zvysilo
abylo velmi usp&sné. Ceska posta splnila stanoveny plan pro rok 2012 pro oba
penzijni fondy na 189 %, kdy se blizila nova penzijni reforma, kterd jesté pired
vznikem vydala urCitd omezeni, jako napf.: pfevod moZnosti prevodii mezi
penzijnimi fondy do 28. 2. 2012, moznost uzaviit smlouvu se starymi podminkami
nejpozdéji do 1. 12. 2012.

Srovnanim fondli od vysSe jmenovanych spolecnosti po vzniku nové
dichodové reformy se zabyva druha ¢ast bakaldiské prace, kterd se zamétila hlavné
na porovnani II. a III. pilite. Na zéklad€ zjiSténych udaji byl zjistén znacny pokles
plnéni produktii penzijniho pfipojisténi u obou pilifd. Z tabulky €. 20 je zfetelné,
ze I11. pilit je pro zdjemce bliz8i a divéryhodnéjsi nez II. pilif. Tato reforma bohuzel
nesplnila pfedpoklady, které se od ni odekéavaly. Do I pilife se v ramci celé CR
v roce 2013 zapojilo pouze 83 000 klientii. Pro¢ se zapojilo do tohoto pilife tak malo
investori mapuje podkapitola 6.5, kde je hlavnim divodem pravé nedivéra lidi
vV dlouhodobé investovani a rovnéZ obavy zhospodaiské krize, kterda mize
ekonomickou situaci srazit na dlouholetou krizi a klient tak mulze pfijit o svij
vlozeny kapital. Kdo na tomto produktu trati uz nyni je stat, protoze v podminkach

II. pilife je sniZzeni odvadéného socialniho pojisténi pracujicich lidi z 28 % na 25 %.
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Za rok 2013, kdy se postupné zvySoval pocet klientd, prisel stat o 212 mil. korun, ale
v roce 2014 se pocita se ztratou 700 mil. korun. Proto nastupem nové vladni koalice
bylo navrzeno tento pilif zrusit ke konci roku 2015.

Co se tyce problematiky dichodového systému, dospéla jsem k nazoru, zZe by
se mé¢la vice propagovat a podporovat a vice dostat do podvédomi obc¢antl, prave
nabidka fonda Zzivotniho cyklu (jako v jinych zemich). Tyto produkty jsou velmi
jednoduché — investor si zvoli pouze investicni horizont a vice se uz nemusi o nic
starat. Fond je zpocatku zainvestovan dynamicky a ke konci cilového roku se stava
spise konzervativnim, viz kapitola 4.

Zavérem je dulezité si fici, ze i1 presto, ze pfi porovnani fondd vysel jako
nejlepsi fond Ceské pojistovny (minimalni rozdil oproti fondu CSOB) viz kapitola 6
grafy 4 a 5 je pouze na klientovi, jaky penzijni fond si vybere, protoze podminky
penzijniho pfipojisténi jsou u fondd skoro stejné, zalezi hlavné na preferencich
kazdého obcana, obzvlast na jeho vztahu k riziku a na ochoté odlozit si ¢ast svych

penéznich prostredk.
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