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1. Uvod
Systém penzijniho pifipojisSténi se statnim piispévkem vznikl vroce 1994 na zakladé
zékona ¢. 42/1994 Sb. Smyslem bylo, aby obyvatelstvo v budoucnu nespoléhalo jen

na stat, nebot’ jeho piijmy klesaji a lidi v diichodovém véku ptibyvaji.

Pocet ucastnikd a objem ulozenych penéz do penzijnich fonda se trvale zvySuje. Roste
také pocet ucastnikl, kterym na jejich penzijni pfipojiSténi pfispiva zaméstnavatel.
Avsak rist je kazdym rokem pomalejsi. A vypada to, ze brzy ustane. Protoze témér
kazdy, kdo mohl a hlavné chtél vstoupit do systému, tak jiz uc¢inil. Po legislativnich
zménach by se mohlo zdat, ze problém diichodii byl penzijnim ptipojiSténim vyteSen.

Zatim to tak ale nevypada.

Projekce Evropské unie naznacuji, Ze v delSim casovém horizontu, po roce 2017
nastane pokles obyvatelstva v produktivnim veéku tak intenzivni, ze dojde ke stagnaci
a posléze 1 k poklesu celkového poctu ekonomicky aktivnich obyvatel. Tento vyvoj
je Casto vniman jako potencialni piekazka budouciho ekonomického rastu Evropskeé
unie a omezeni jeji konkurenceschopnosti ve srovndni s ostatnimi svétovymi
velmocemi. Stale vétsi podil budou mit osoby ve véku nad padesat let. Jedinym zdrojem
ekonomického rastu zlstane produktivita prace, a s tim spojené pozadavky na uroven

vzdélani nové vstupujicich na trh préce.

Proto jsem se rozhodla zpracovat toto zajimavé téma ve své diplomové praci.
Teoreticka Cast se zamétuje na prifez danou problematikou, vymezeni legislativnich
podminek a zékladnich pojmi. Je zde popséana zakladni charakteristika penzijnich fonda
(penzijni plan, typy penzijnich fondl) a pravni ramec. Samostatnd kapitola je vénovana
hospodatfeni penzijnich fondii a stdtnimu dozoru nad penzijnimi fondy. Také je zde
piehled o dosavadnim vyvoji penzijnich fond v Ceské republice a Gidaje o vyvoji poétu
ucastnikli penzijniho ptipojisténi, vyvoji primérného mésicniho ptispévku, v€kovém

slozeni ucastnikil a dal$i ukazatele s tim spojené.

Prakticka ¢ast se zamétuje na zhodnoceni faktorti ptisobicich na penzijni trh v pritbéhu
deseti let. Je sledovan vliv jednotlivych faktord (hruby domaci produkt,
nezaméstnanost, mira inflace a vyvoj mezd) na ukazatele penzijniho trhu,

s vyhodnocenim pomoci regresni a korelaéni analyzy. Mezi vybrané ukazatele



penzijniho trhu patii pocet uzavienych smluv penzijniho ptipojiSténi, primérna vyse
meési¢niho ptispévku, zhodnoceni penéznich prostfedk a objem ptispévka ucastnikd.
Cilem je zjistit, zda existuje zavislost makroekonomickych veli¢in na ukazatele

penzijniho trhu, poptipad¢ jak té€sna je mezi nimi vazba.

Ve druhé¢ ¢asti praktické prace byla sledovana vykonnost jednotlivych penzijnich fondi
v pribéhu poslednich deseti let ve vztahu k celospoleCenskym jevim. Také zde byla

provedena prognoza za rok 2012 z diivodu dosud nedostupnych dat.

Tato c¢ast prace dale obsahuje piehled vyvoje vybranych ukazateli jednotlivych
penzijnich fondi. Mizeme mezi n¢ zatadit primérny redlny vynos za obdobi deseti let,
pramérné redlné zhodnoceni od pocatku trvani penzijniho ptipojiSténi do roku 2011,

podil na trhu v procentech a podil v poctu tc¢astnikii na trhu.

Préace déle obsahuje zhodnoceni vyvoje poctu ucastnika, primérny piispévek ucastnikil
penzijniho pfipojisténi a vékovou skladbu ucastnikil v pritbéhu poslednich deseti let.
Také je zde nastinén mozny budouci vyvoj penzijniho trhu, konkrétné vyvoj celkovych

aktiv, vyvoj hospodarského vysledku a vyvoj stavu rezervnich fondd.

Vsechna data jsou vyhodnocena v obdobi pted a po vypuknuti hospodaiské krize.
U mnohych z nich byla zjisténa tésna zavislost mezi vztahem obyvatelstva k penzijnimu
piipojisténi a také dopad ekonomickych veli¢in do legislativnich zmén vlady, které maji

za nasledek dal$i zmény v chovani obyvatel a jejich piistupu k zabezpeceni se na stafi.



2. Literarni reserse

2.1 Prurez danou problematikou

V soucasnosti je Cesky diichodovy systém slozen ze dvou pilifti. Prvni pilit tvofi
povinné prabézné financované dichodové pojisténi (Pay-As-You-Go = PAYG). Druhy
pilif tvoii dobrovolné soukromé penzijni ptipojiSténi se statnim piispévkem. Druhy pilif
se po spusténi dichodové reformy uz nebude jmenovat druhy, nybrz tieti, a druhy

se nove zavede.

Prvni pilif je tvofen pribéznym systémem PAYG. Princip spociva v tom, ze dne$ni
aktivni generace plati dichody jiz neaktivni generaci. To, co se dnes vybere, se ,,téméf
okamzité*“ zase vyplati. Systém je zaloZzen na mezigenera¢ni solidarité. My platime
na dichody nasim rodi¢im, nasSe diichody budou financovat naSe déti. Situace vychazi
z ptredpokladl, ze dva dospéli lidé maji v priméru aspon dvé déti. Tento model
v poslednich letech pfestava bohuzel platit. Jednim =z podstatnych a zaroven
opomijenych rysti prabézného systému je, ze stat ru¢i za to, ze dichodce svou penzi

dostane. Neruci za to, jak bude vysoka, ale ze bude poskytnuta.

Pojistné na diichodové pojisténi nyni ¢ini 28 % z mési¢ni hrubé mzdy zaméstnance.

Cast plati zamé&stnanec, ¢ast zaméstnavatel. Prakticky se jedné o fiktivni rozdéleni.

Pro ucely makroekonomického modelovani lze fici, Ze ptijmy prvniho dichodového
pilite PAYG jsou dany hlavné tfemi faktory. Vyvojem primérné mzdy, vyvojem

pojistné sazby a poctem zaméstnanych osob.

Systém je ovliviiovan jednak raGstem produktivity prace v ekonomice a jednak
demografickymi faktory. Pokud tedy budeme dostate¢n¢ zvySovat produktivitu prace
tteba investicemi ¢i technologickym vybavenim, mohli bychom ¢isté hypoteticky
systém financovat do nekone¢na. Nicméné vys$i mzdy v Case vedou k vyS$i cenové
hlading, tedy k inflaci. Nelze vSak spoléhat na to, ze vyS$i produktivita prace systém

,Vylé€i“. Redln€, ve stalych cendch, vynosy ovlivituji hlavné demografické faktory.

ST ’ . . 1
Konkrétné mira porodnosti a migrace.

'PIKORA, Vladimir a Markéta SICHTAROVA. Viechno je jinak: aneb Co nam nefekli o dchodech,
euru a budoucnosti. Praha: Grada Publishing,a.s., 2010. ISBN 978-80-247-4207-6.



Migrace miize snizit popula¢ni Ubytky, nebo jim piedchazet, ale proces starnuti
nezastavi. Lze ji uplatiiovat spiSe v kratkodobém nebo stfednédobém horizontu jako

faktor nahrazujici abytky pracovnich sil.”

Stat sice nemd upln¢ pod kontrolou piijmy, zatimco vydaje, vysi dichodi ma plné pod
kontrolou. VySe dichodu je ovlivnéna vzorcem vypoctu dichodu a valorizacemi.
Vzorec je mozno v prubéhu Casu postupné ménit, coz je realita poslednich let. Diichody
je totiz z politickych divodu slozité snizovat. Zajimavosti, kterou uvadi Bezd&kova
komise je, ze z analyzy, kdo na systému relativné nejvic vydélava v ramci velkych
skupin, jsou zeny. U nich je diky vy$$Simu primérnému véku doziti také vyS$si vynos
ze systému. Lze Cekat, Ze v budoucnu vzniknou tlaky k vyrovnani vynosti u muzi a zen.
To by mohlo hypoteticky vést az k tomu, ze Zeny budou odchazet do dichodu pozdéji
nez muzi.’

2.2 Dosavadni vyvoj penzijniho pfipojisténi v CR

Penzijni ptfipojiSténi se vyvijelo v né€kolika etapach. Prvni etapa za¢ind rokem 1994, kdy
je zavedeno penzijni ptipojisténi a kon¢i v roce 1999 zménami a naslednym vydanim
zakona ¢. 170/1999 Sb. Tato zména v zdkoné vnesla do penzijniho ptipojiSténi
kvalitativné novou éru. Zmény provedené zdkonem €. 170/1999 Sb. se tykaji pfedevS§im
upravy organd statniho dozoru, podminek pro narok na davky, zvySeni statniho
prispévku atd. Druhou etapou a zatim posledni novelou je zdkon ¢. 36/2004 Sb., kterym
se méni zakon €. 42/1994 Sb. Veskeré zmény provedené novelou zakona ¢. 42/1994 Sb.
pfinesly ucastnikiim, penzijnim fondim a statu velkou fadu vyhod. Kazdy ma moZnost
vyuzit vSech vyhod, které zdkon ¢. 42/1994 o penziynim pfipojiSténi se statnim

I v s vevr . ’ o4
ptispévkem ve znéni pozdéjSich novelizaci nabizi.

2.2.1 Hlavni problém penzijniho pripojisténi
Prohlubujici se nerovnovédha mezi ptijmy a vydaji socidlniho zabezpeceni v disledku

vysokého rlstu socidlnich vydaji je jednou z pfi¢in deficitnosti vefejnych rozpocti.

? KALIBOVA, Kvéta, Zdenék PAVLIK a Alena VODAKOVA. Demografie (nejen) pro demografy.
Praha: 2009, 2009. ISBN 978-80-7419-012-4.

* PIKORA, Vladimir a Markéta SICHTAROVA. Vsechno je jinak: aneb Co nam nefekli o diichodech,
euru a budoucnosti. Praha: Grada Publishing,a.s., 2010. ISBN 978-80-247-4207-6.

* PAULOVA, Martina. Analyza penzijniho p¥ipojisténi a trendy budouciho vyvoje. Ceské Budgjovice,
2011. Dostupné z:
http://wstag.jcu.cz/StagPortletsJISR168/KvalifPraceDownloadServlet?typ=1&adipidno=19177.
Bakalatska prace. Jihoceska univerzita.



Zejména pak statniho rozpoctu. Do wurcitych potizi zapfi¢inénych nedostatkem
finan¢nich prosttedka v rozpoctové soustaveé se systém dostal jiz v poslednim kvartalu
minulého stoleti. V této souvislosti se zacind hovoiit o ,kolapsu prabézného
financovani socidlniho zabezpeceni® a nezbytnosti doplnit vefejny, statem garantovany
pilit o dalsi pilife, opirajici se o aktivity zaméstnavatelskych subjektli a soukromé

aktivity ob&and.’

Populacni starnuti je z dlouhodobého hlediska nezvratnym trendem vyvoje veékové
struktury a stdva se nejvice sledovanym demografickym procesem. Pomér mezi
piispévateli do systému, kterych bude potencidlné ubyvat, a piijemct, kterych bude
diky genera¢nim posunim pfibyvat, se znacn€ zhor$i. V zajmu udrzitelnosti celého
systému a rovnovahy mezi obéma stranami pfistupuji jednotlivé zemé k reformam
penzijnich systéml zaméfenym na zvySovani véku dichodu nebo na vicepilifové

financovéni starobnich dichodd.®

Dal$im problémem je také nizky pramérny mésicni vklad. Ten ¢ini na konci roku 2011
necelych 450 K¢&. Tento vklad se vSak béhem casu nezvysi. Podil vkladu na primérné
mzdé¢ totiz klesd. Jinak fecCeno, lidé se tfeba rozhodli, ze budou platit mésicné 400 K¢
nebo 600 K¢, a tuto ¢astku postupem casu nezvysuji, aCkoliv se jim piijem zvySuje.
Nizkou mésicni ulozku lze vysvétlit 1 daiovym zvyhodnénim. Vytéznost danového
zvyhodnéni je maximalizovana, nové od roku 2013, kdyz lidé spoii 2 000 K& mési¢né.

Spofit nad tuto castku uz se danové témét nevyplaci.

Na konci penzijniho piipojisténi ziskava ucastnik bud’ jednorazové vyrovnani, nebo mu
je vyplacena do konce Zivota penze. Ta se odviji od tabulkové stfedni délky Zivota a jim
naspofené Castky. Ten, kdo se dozije vys$siho nez ,tabulkového* véku, tomu je penze

vyplacena z nevyplacenych penzi téch ucastniki, kteti se naopak doziji v€ku nizsiho.

> PAULOVA, Martina. Analyza penzijniho pfipojiiténi a trendy budouciho vyvoje. Ceské Bud&jovice,
2011. Dostupné z:
http://wstag.jcu.cz/StagPortletsJISR168/KvalifPraceDownloadServlet?typ=1&adipidno=19177.
Bakalatska prace. Jihoceska univerzita.

8 KALIBOVA, Kvéta, Zdenék PAVLIK a Alena VODAKOVA. Demografie (nejen) pro demografy.
Praha: 2009, 2009. ISBN 978-80-7419-012-4.



Z toho vyplyva, ze v soucasnosti lidé Casto ukoncuji penzijni ptipojisténi takovym
zpusobem, ze si naspoifenou Castku vyberou jednorazové. Jen malokdo voli dozivotni

vyplatu penze.’

Kdyby penize zlstaly v systému az do smrti ucastnika v podobé dozivotni renty, mohl
by na jejich obhospodatovani fond profitovat jeSt€ o mnoho let déle. To by mohlo vést
k lobbovani penzijnich fondd. V poslednim navrhu penzijni reformy vSak neni mozZno

naspofené penize v nové zavadéném pilifi vybrat.®

2.2.2 Proc¢ se spori tak malo

V soucasnosti je dichod garantovany statem relativné vysoky. Lidé jiz nyni ze své
mzdy odvadé¢ji na dichody do pribézného systému vetsi mnozstvi penéz. Ze mzdy je
odvadéno 28 %. Cilem fonda je docilit toho, aby se celkové odvody na diachody jiz
nezvySovaly, nebot’ uz nyni jsou dost vysoké. Soucasné je potieba zvySit uspory
do fondd, to znamena snizeni odvoda do prabézného systému. To povede k poklesu
statem a priabéZznym systémem vyplacenych c¢astek. Cilem je, aby lidé byli zcela trzné
motivovani k vétsi ucasti ve fondech. Pro fondy neni vyhodné dobrovolné spofent,
navic nad ramec stavajiciho pribézného systému. Je naopak vyhodné, aby co nejvétsi
mnozstvi penéz bylo vyvedeno ze statniho prib&zného systému smérem do fondd,

coZ je posledni navrh penzijni reformy.

Lidé ze svych mezd odvadéji relativné vysoké cCastky, a to neni jediny divod,
pro¢ nejsou fondy lidmi tolik vyhledavany. Dal§im divodem je nizké zhodnoceni.
Penzijnimu fondu ze zakona vyplyva povinnost garantovat, zZe se ucastnikovi nesnizi

vyse ,,naspotrenych prostfedki.

Je vSak docela zvlastni znemoznit fondu znehodnoceni vlozenych penéz. Je to podobné,
jako kdybychom nakdzali spole€nosti srucenim omezenym, Ze nesmi mit ztratu.
Nebo zivnostnikovi, Zze nesmi zbankrotovat. Je pochopitelné, ze penzijni fondy se
mohou vynasnazit dodrzet zdkon a ulozené penize neznehodnotit. Pokud se jim to
pfesto nepodafi, mize ztratu zaplatit akcionat fondu. ,,Nemit ztratu* kazdopadné vede

k velmi obezifetné investicni strategii penzijnich fondd a maximélnimu vyhybani

7 Viechno je jinak aneb Co nam nefekli o diichodech, euru a budoucnosti. Praha: Grada Publishing, a.s.,
2011. ISBN 978-80-247-4207-6.

% Viechno je jinak aneb Co nam netekli o diichodech, euru a budoucnosti. Praha: Grada Publishing, a.s.,
2011. ISBN 978-80-247-4207-6.



se riziku. Penzijni fondy nyni investuji 95 % aktiv do ,,velmi bezpecnych instrumenti*,
typicky do statnich dluhopisi a méné¢ do akcii. Investice do akcii byly v minulosti
mnohem vys$i neZ dnes. A jelikoz na financnich trzich plati, ze za niZ8i riziko se plati
niz§im vynosem, maji také penzijni fondy vynos jen o trochu vyssi, nez je inflace.
Z toho vyplyva, Ze spofit si individualné muize ptinést zajimavéjsi vynos nez skrze
penzijni ptipojisténi. Lze tedy pfedpokladat, Ze zastanci fondového systému budou
usilovat o to, aby se garance, ze nebude dosazeno ztraty, respektive aby piipadnou
ztratu uhradil akcionat fondu, zruSila. Tim bude moZné investovat rizikovéji,
coz by mohlo pfildkat nové ucastniky. Je spiS politickou nez ekonomickou otazkou,
zda je to realné. Tézko soudit, zda spole¢nost chce vice riskovat s vidinou vysS$ich ziskii,
nebo se takového piistupu boji. Stat si uvédomuje, ze lidé spoii malo, proto neni
nahodou, ze v poslednim navrhu penzijni reformy se hovoii o moznosti vybéru mezi
Ctyfmi riznymi penzijnimi plany. Od teoreticky nejméné rizikového aZz po pomérné

riskantni.’

2.3 Podstatné nalezitosti penzijniho pripojisténi

Penzijni ptipojisténi je spofici financni produkt, ktery vznikd smlouvou o penzijnim
ptipojiSténi uzavienou mezi penzijnim fondem a zajemcem, resp. ucastnikem.

Podstatou penzijniho ptipojisténi je dlouhodobé shromazd’ovani penéznich prostiedk
od ucastnika a statu, piipadné¢ tretich osob, ve prospéch ucastnika a také
obhospodarovani téchto prostfedki a vyplaceni davek penzijnim fondem za podminek

’ ceo / 1
stanovenych smlouvou a penzijnim planem. '’

Zakon penzijni piipojisténi definuje takto: ,Penzijnim pfipojiSténim se rozumi
shromazd’ovani penéznich prostfedki od ucastnikii penzijniho pfipojisténi a statu
poskytnutych ve prospéch tcastniki, nakladani s témito prostfedky a vyplaceni davek
penzijniho pripojisténi.«'!

Pted uzavienim smlouvy musi byt zdjemce seznamen také se statutem, obsahujicim

zejména investi¢ni politiku a zasady hospodateni penzijniho fondu.'

? Vsechno je jinak aneb Co nam netekli o diichodech, euru a budoucnosti. Praha: Grada Publishing, a.s.,

2011. ISBN 978-80-247-4207-6.

19 Apfer [online]. 2009 [cit. 2012-12-10]. Dostupné z: http://www.apfer.cz/cs/co-je-penzijni-pojisteni/

' ZAKON 42/1994 Sb., o penzijnim ptipojisténi se statnim piispévkem v platném znéni. In: 42/1994 Sb.
1994.

12 Apfer [online]. 2009 [cit. 2012-12-10]. Dostupné z: http://www.apfecr.cz/cs/o-nas/dokumenty/penzijni-
pripojisteni.html
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2.4 Zakladni pojmy"

2.4.1 Ugastnik penzijniho pfipojisténi

Ugastnikem penzijniho piipojisténi maze byt fyzicka osoba starsi 18 let véku s trvalym
pobytem na uzemi Ceské republiky. Ulast na pojisténi je dobrovolnd a vznika
na zaklad¢é pisemné smlouvy mezi ucastnikem a pfisluSnym penzijnim fondem, ktery

si t€astnik svobodné vybral.

2.4.2 Vznik penzijniho pripojisténi

Vznik penzijniho pfipojisténi ucastnika podminuje splnéni tii podminek. Fyzicka osoba
musi spliiovat podminky pro to, aby mohla byt ucastnikem. Musi bud’ s vybranym
penzijnim fondem, nebo s osobou opravnénou ke zprostiedkovani smluv o penzijnim
piipojisténi uzaviit smlouvu. Pfed uzavienim smlouvy vSak musi byt budouci ucastnik
seznamen se statutem a penzijnim pldnem vybraného penzijniho fondu. Dale

je stanoven datum vzniku penzijniho pfipojisténi.

2.4.3 Pojisténa doba
Jedna se o pocet kalendarnich mésict, za které byly na ucet penzijniho fondu jako

piijemce u jeho depozitaie evidované platby piispévkl vyssi nez sto korun.

2.4.4 Preruseni penzijniho pripojisténi
PferuSeni nastdva dnem, ktery uvedl ucastnik v ozndmeni o preruSeni penzijniho
ptipojiSténi adresovanému prisluSnému penzijnimu fondu, nejdiive vSak prvnim dnem

kalendafniho mésice nasledujiciho po doruceni pisemného ozndmeni penzijnimu

fondu."

2.4.5 Ukonceni penzijniho pripojisténi

Penzijni fond mize penzijni ptipojisténi pisemné vypoveédet pouze ucastnikovi, ktery
po dobu alesponl Sesti kalendainich mésici neplatil pfispévky, pfi uzavirani smlouvy
uvedl nepravdivé udaje nebo zatajil skutecnosti rozhodné pro uzavieni smlouvy, déle
nesplituje podminky stanovené zdkonem. Penzijni pfipojiSténi mulze zaniknout také

na zakladé dohody mezi Uc€astnikem a penzijnim fondem, popf. na zdkladé pravni

¥ PAULOVA, Martina. Analyza penzijniho p¥ipojisténi a trendy budouciho vyvoje. Ceské Bud&jovice,
2011. Dostupné z:
http://wstag.jcu.cz/StagPortletsJISR168/KvalifPraceDownloadServlet?typ=1&adipidno=19177.
Bakalatska prace. Jihoceska univerzita.

'* SULC, Jaroslav a Petr ILLETSKO. Penzijni pfipojisténi. Praha: Grada Publishing, spol. s.r.o., 2000, s.
33-34. ISBN 80-7169-979-9.

11



udalosti (ukon¢eni vyplaty penze, vyplaty jednorazového vyrovnani, vyplaty odbytného,

v ’ r ’ Y r 1
ukondeni trvalého pobytu, umrti G&astnika)."

2.4.6 Naroky z penzijniho pfipojisténi'®

V ptipad€ splnéni sjednanych podminek podle pojistného planu, sjednané smlouvy
o diichodovém ptipojisténi, vznika ucastnikovi pojisténi narok na vyplatu davky. Davky
penzijniho pfipojisténi je fond povinen vyplacet ve lhitach stanovenych penzijnim
planem nebo smluvné ve lhitach dohodnutych s castnikem pojisténi. Fondu nevznika
automaticky povinnost plnit ve prospéch ucastnika na zdkladé¢ naplnéni pojistného
planu, respektive doziti véku opravnéného, ale teprve na zéklad¢ zadosti opravnéného

o vyplatu davky.

IS KREBS, Vojtéch. Socialni politika. 4., pfepracované a aktualizované. Praha: ASPI, a.s., 2007, s. 224.
ISBN 978-80-7357-276-1.

'® PAULOVA, Martina. Analyza penzijniho p¥ipojisténi a trendy budouciho vyvoje. Ceské Bud&jovice,
2011. Dostupné z:
http://wstag.jcu.cz/StagPortletsJISR168/KvalifPraceDownloadServlet?typ=1&adipidno=19177.
Bakalatska prace. Jihoceska univerzita.
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2.4.7 Davky vyplacené z penzijniho pfipojisténi'’

Schéma 1: Davky vyplacené v penzijnim pripojisténi

Vstup
ucastnika
Dtichodovy Stanoveny Invalidita Umrti Odstoupeni
vek pocet let z penzijniho
ucasti planu

) ) }

Umrti

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé udaji z MPSV'®

2.4.8 Penze
Penzi, ve smyslu davky dichodového piipojisténi, rozumime opakovanou vyplatu
penézni castky, kterou fond vyplaci Gi¢astnikovi pojisténi. Vyplaceni probihd dozivotné,

po dobu definovanou v penzijnim planu nebo smluvné. Podminkou naroku na penzi je

" PAULOVA, Martina. Analyza penzijniho ptipojisténi a trendy budouciho vyvoje. Ceské Budgjovice,
2011. Dostupné z:
http://wstag.jcu.cz/StagPortletsJSR168/KvalifPraceDownloadServlet?typ=1&adipidno=19177.
Bakalatska prace. Jihoceska univerzita.

'8 PAULOVA, Martina. Analyza penzijniho ptipojisténi a trendy budouciho vyvoje. Ceské Budgjovice,
2011. Dostupné z:
http://wstag.jcu.cz/StagPortletsJSR168/KvalifPraceDownloadServlet?typ=1&adipidno=19177.
Bakalatska prace. Jihoceska univerzita.
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placeni ptispévkil na penzijni ptipojisSténi nejméné 36 kalendafnich mésictl, respektive
60 kalendarnich mésici u starobni penze. Z penzijniho ptipojisSténi lze vyplacet

starobni, invalidni, vysluhovou a pozistalostni penzi.

Starobni penze

Podminkou naroku je dosazeni v€ku stanovené¢ho penzijnim planem. Minimalni v&k
pro piiznani davky je dosaZeni véku 60 let bez ohledu na to, zda se jedna o muze nebo

zenu a alesponl doba trvani pojisténi v délce 5 let.

Invalidni penze

Podminkou vzniku ndroku na tuto penzi je pfizndni plného invalidniho dichodu
z dichodového pojisténi. Soucasné musi byt splnéna podminka placeni piispévki

ucastnikem nejméné po dobu tii let.

Vysluhova penze

Podminkou vzniku naroku je dosaZeni doby pojisténi sjednané penzijnim planem
nebo smlouvou. Minimalni doba pojisténi, kterou lze sjednat a kterou nesmi zadny fond

sniZit, ¢ini patnact let.
Pozlstalostni penze

Podminkou naroku je smrt ucastnika spofeni. Narok na cerpani penze nevznika
ucastnikovi, nybrz osob¢, kterou ve smlouvé urcil. Dals§i podminkou vzniku naroku

na vyplatu této penze je doba trvani pojisténi nejméné 3 roky.
Starobni, invalidni a vysluhova penze naleZi pouze Gi¢astnikovi pojiSténi.

2.49 Jednorazové vyrovnani

Nalezi ucastnikovi penzijniho ptipojisténi podle podminek stanovenych v pojistném
planu misto penze. Vznik naroku neni opét diivodem k vyplaceni. Ugastnik pojisténi
musi pisemné o toto vyrovnani pozadat. Penzijni fond je povinen pii vzniku naroku tuto
povinnost akceptovat a je pak povinen vyplatit jednordzové vyrovnani nejpozdéji
do konce ctvrtleti, které nasleduje po mésici, kdy byla zadost o jednorazové vyrovnani

dorucena ucastnikem pojisténi penzijnimu fondu.

14



Jednorazové vyrovnani podléhd zdanéni. Pfedmétem dané€ jsou pouze vynosy. Nedani
se prispévky ucastnika penzijniho pfipojiSténi, statni prispévky a piipadné prispévky

zameéstnavatele.

2.4.10 Odbytné

Nalezi ucastnikovi pojiSténi, u néhoz doba pojisténi trvala alespon 12 mésictli, a vSechny
ptispévky byly fadn€ uhrazeny, soucasné¢ smlouvu vypovédél a pojisténi zaniklo
vypovédi nebo dohodou. Odbytné nelze uplatnit, pokud ucCastnik fizeni pozadal
v minulosti o vyplatu penze. Odbytné nendlezi ani v piipadé€, ze dochdzi k pirevodu
prosttedkil k jinému penzijnimu fondu. Pokud ucastnik pojisténi zemie a nevznikne
narok na pozistalostni penzi, jsou odvedené prostiedky za podminek stanovenych
v pojistném planu piedmétem odbytného pouze v ptipade, ze ucastnik ve smlouvé urcil
osobu, které po jeho smrti odbytné ndlezi. Jinak se vlozené prostiedky stavaji soucasti
dédictvi. Rovnéz se z odbytného odvadi dan. Vymérovaci zaklad je stanoven z vynost
prispévkll ucastnika pojisténi, piipadné 1 zaméstnavatele, pokud ptispiva. Prispévky
od statu nejsou soucasti vymérovaciho zakladu, ale penzijni fond je v téchto ptipadech
musi vratit statu. UCastnik nema narok ani na vynosy zvkladu statu, proto

vy ’ r v s v v ar 1
se do vyme&fovaciho zékladu pro zdanéni rovnéZ nezahrnuji."

Zdanéni odbytného a jednordzové vyrovndni méa motivovat Gcastniky pojisténi k tomu,

. I 7 % / r 2
aby preferovali pobirani penze, které zdafiovano neni.*’

2.5 Vymezeni legislativnich podminek?®'

Pravni norma, kterd systém zalozila, se dnes po novelizacich jmenuje plnym nazvem
wZakon €. 42/1994 Sb., o penzijnim piipojisténi se statnim piispévkem a o zménach
nekterych zakonl souvisejicich s jeho zavedenim, ve znéni pozdé€jSich predpist (ZPP)*.
Definuje penzijni ptipojiSténi jako shromazd'ovani penéznich prostiedki od ucastnikli a

statu, nakladani s témito prostiedky a vyplaceni davek penzijniho pfipojisténi.

' PAULOVA, Martina. Analyza penzijniho p¥ipojisténi a trendy budouciho vyvoje. Ceské Bud&jovice,
2011. Dostupné z:
http://wstag.jcu.cz/StagPortletsJISR168/KvalifPraceDownloadServlet?typ=1&adipidno=19177.
Bakalatska prace. Jihoceska univerzita.

2 KAHOUN, Vilém. Socialni zabezpe&eni: vybrané kapitoly. Ceské Bud&jovice: Triton, 2010, s. 261-
265. ISBN 9788073873462.

2! Financnivzdelavani. Zakladni legislativa a regulace [online]. 2007 [cit. 2012-12-10]. Dostupné z:
http://www.financnivzdelavani.cz/webmagazine/page.asp?idk=287
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Definuje rozsah statnich dotaci k ulozkdm, nikoliv datiové ulevy, ty jsou v jiné

legislativé.

Zakon stanovuje podminky pro Cerpani rGznych druhi davek, napt. vékové hranice,
minimalni pojistné doby apod. TéZ definuje okolnosti tohoto Cerpani (napf. vztah

ke statni podpote u odbytného).

Upravuje ¢innost fondl, mj. z hlediska regulace investic (pfedevSim investi¢ni limity,

investicni nastroje, do nichz lze investovat a trhy, na nichz lze investovat).

Rozdé&leni zisku je nasledujici: nejméné 5 % ptipada do rezervniho fondu, nejvice 10 %
se rozd¢€luje podle rozhodnuti valné hromady, pokud se dale nestanovi jinak a zbyla ¢ast
se pouzije ve prospéch klientli - G€astnikli a osob, jejichZ penzijni ptipojisténi zaniklo

v roce, za ktery se zisk rozdéluje.

Dale definuje podminky pro udé€leni licence penzijnimu fondu a zavadi statni dozor,

ktery provadi Ceska narodni banka.

V téch oblastech, kde se na n¢ nevztahuje specidlni Giprava, upravuje ¢innost penzijnich

fondl obchodni zdkonik, plnym ndzvem ,,Zékon ¢. 513/1991 Sb.

2.6 Vyvoj trhu penzijniho pripojisténi se statnim prispévkem
Celkové byl zdkon €. 42/1994 Sb., o penzijnim ptipojisténi se statnim ptispévkem (ZPP)

od svého schvaleni zménén vice nez 27x.

Ptehled zakond, které text zdkona novelizovaly:

Z.¢. 61/1996 Sb., 15/1998 Sb., z. ¢. 170/1999 Sb., z. €.353/2001 Sb., z. ¢. 36/2004 Sb.,

z. ¢. 237/2004 Sb., z. ¢. 257/2004 Sb., z. ¢. 377/2005 Sb., z. ¢ 444/2005 Sb.,
z. ¢. 56/2006 Sb., z. ¢. 57/2006 Sb., z. ¢. 70/2006 Sb., z. ¢ 342/2006 Sb.,
z. ¢. 296/2007 Sb., z. ¢ 124/2008 Sb., z. €.126/2008 Sb., z. ¢. 254/2008 Sb.,
z. ¢. 230/2009Sb., z. ¢. 306/2008 Sb., z. ¢. 227/2009 Sb., z. ¢ 309/2002 Sb.,

z. ¢.160/2010 Sb., =z &199/2010 Sb., z. & 409/2010 Sb., z. & 188/2011Sb.,
az. &210/2011 Sb.??

2 Apfer [online]. 2009 [cit. 2012-12-10]. Dostupné z: http://publikace.apfer.cz/2011/cz_verze.html
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Cinnost penzijnich fondl, danovy rezim a dalSi aspekty ptipojisténi ovliviiuji 1 jiné,

predeviim dafiové zakony.”
Danovy rezim

Posledni vécné zmény v danovém rezimu penzijniho ptipojiSténi pfinesla novela zékona

o dani z piijmu (dale ZDP), realizovana zakonem ¢. 261/2007 Sb. ato od 1. 1. 2008.

Novely zdkona o dani z ptijmu ptijaté v roce 2010 a 2011 se vécné netykaly penzijniho
pfipojiSténi. Vyjimkou je zakon ¢. 428/2011 Sb., ktery zmény piindsi, ale jejich
ucinnost je stanovena od 1. 1. 2013. Od tohoto data je ucastnikim umoznéno odecist
si ze zékladu dan¢ z pfijmu soucet pfispévka zaplacenych ve zdanovacim obdobi
na penzijni ptipojiSténi, snizeny o Castku 12 000 K¢ (do roku 2013 ¢&inilo snizeni

o astku 6 000 K&.)

I nadéle je bude mozné odecist maximalné 12 000 K¢ - viz. § 15 odst. 5 zdkona o dani

z pHjmi &. 586/1992 Sb., v platném znéni.**

2.7 Definice zakladnich pojmu
V praktické ¢asti bude zkouman vliv jednotlivych faktorti pisobicich na trh penzijniho
ptipojiSténi. Je potieba si tyto faktory definovat a vymezit si pojmy, které fesi vztah

téchto faktort a zdkladnich ukazateld penzijnich fondt.

24

Vykonnost ekonomiky se méfi pomoci makroekonomickych ukazateli. RozliSuji se dvé
pojeti, a to pojeti makroekonomické teorie a statistické praxe. Obé vychdzeji z pojmu

hrubého domaciho produktu. V praci bude feSeno zejména druhé pojeti.

Pojeti uzivané ve statistické praxi kromé hrubého doméciho produktu pouziva ukazatele
hruby narodni diichod a hruby disponibilni dichod. Pfi€emz hruby disponibilni (¢isty)
dachod je hruby doméaci produkt minus amortizace. Nebo rozdil mezi vstupy a vystupy,

ptijmy a vydaji apod.”

** Financnivzdelavani. Zakladni legislativa a regulace [online]. 2007 [cit. 2012-12-10]. Dostupné z:
http://www.financnivzdelavani.cz/webmagazine/page.asp?idk=287

** Financnivzdelavani. Zakladni legislativa a regulace [online]. 2007 [cit. 2012-12-10]. Dostupné z:
http://www.financnivzdelavani.cz/webmagazine/page.asp?idk=287

* BRCAK, Josef a Bohuslav SEKERA. Makroekonomie. Plzefi: Ale§ Cenék, s.r.o., 2010, s. 16-20. ISBN
978-80-7380-245-5.
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2.7.1 Hruby domaci produkt (HDP, GDP, Gross Domestic Product)

M¢éii objem finalni produkce, ktery byl vytvofen za ur¢ité obdobi vyrobnimi faktory,
které¢ puasobily na tzemi statu. U vyrobnich faktorGi se piihlizi k jejich plsobeni
na Uzemi statu, nikoliv k tomu, kdo je jejich vlastnikem. Tento ukazatel se pouziva
pro uréovani vykonnosti ekonomiky stati. Casovym obdobim byva zpravidla jeden rok.

V mezinarodnich srovnanich se také pouziva HDP na obyvatele (HDP na hlavu).

HDP podle Ceského statistického uradu

Hruby domaci produkt se urcuje jako souhrn hodnot pfidanych zpracovanim ve vSech
odvétvich Cinnosti, které se povazuji v systému narodniho ucetnictvi za produktivni.
To znamend vcetné sluzeb trznich i1 netrznich. Jedna se o propocet v kupnich cenach,
za které jsou realizovany trzni vykony (vcetné dani zprodukti a bez dotaci na
produkty). U netrznich sluzeb je ptfidand hodnota vyjaddiena jako souhrn ndhrad
zaméstnanciim a spotiteby fixniho kapitalu. Prvotni propocet je proveden v béznych

cenach.

Hruby domaci produkt je tedy penéZznim vyjadienim celkové hodnoty statkll a sluZzeb

nov¢ vytvoienych v daném obdobi na ur¢itém tuzemi.

2.7.2 Hruby disponibilni dichod
Druhotné diichody za narodni hospodarstvi celkem v sobé zahrnuji bézné dané
z dichodii, jméni, socidlni ptispevky, socialni davky jiné nez naturdlni socialni transfery

a ostatni béZné transfery.

2.7.3 Inflace

Inflace je definovana jako rhst vSeobecné cenové hladiny, méfené¢ indexem
spotiebitelskych cen (CPI) nebo jinym srovnatelnym cenovym indexem. Nekdy
je inflace definovéna jako stdly a neptetrzity rast cenové hladiny, jednordzové zvyseni

, . . . v -2
cenové hladiny se za inflaci nepovazuje.”

2.7.4 Nezaméstnanost a jeji charakteristiky
Za nezamgstnané se povazuji vSechny osoby patnactileté a starsi, které ve sledovaném

obdobi soubézné spliiovaly uvedené tii zdkladni podminky:

- byly bez prace,

26 BRCAK, Josef a Bohuslav SEKERA. Makroekonomie. Plzeii: Ale Cenék, s.r.o., 2010, s. 29-30. ISBN
978-80-7380-245-5.
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- hledaly aktivné préci,
- byly pfipraveny k nastupu do prace okamzité nebo nejpozdéji do 14 dnti.

Pokud osoby nespliiuji alesponi jednu ze tfi uvedenych podminek, jsou klasifikovany

jako zaméstnané nebo ekonomicky neaktivni.

Méfeni miry nezaméstnanosti

Mira nezaméstnanosti vdané zemi a kur€itému obdobi je méfena jako pomér
nezaméstnanych osob k pracovnim sildm. Pracovni sily tvofi zaméstnané osoby, které

praci maji, a nezamestnané osoby, které aktivné hledaji praci.

Obecné determinanty pfirozené miry nezaméstnanosti:

Statem garantovand ¢i uzakonéna minimalni mzda — pokud je minimalni mzda vyssi
nez trh vy€istujici nomindlni mzdova sazba, pfirozend mira nezaméstnanosti se v dané

zemi zvySuje.

Mira nezaméstnanosti muze slouzit jako ukazatel vykonnosti ekonomiky. Zafazeni miry

nezaméstnanosti do mér vykonnosti 1ze zdlivodnit Okunovym zékonem.

Faktory jsme si jiz definovali, nyni si vymezime vztahy, které fesi zavislost mezi témito
faktory a ukazateli pojistného trhu.”’

2.7.5 Korelace®

Studuje linedrni vztah dvou kvantitativnich proménnych. V ptipad¢ korelace hraji ob¢
proménné stejnou roli. Nelze fici, kterd zproménnych se méni zavisle, a kterad
nezavisle. Tedy, jakd z proménnych je odpovéd. Korelace hledd pouze, zda spolu obé

proménné souvisi, a jak moc.

Typy podle tvaru zavislosti
- ptimkova (linearni) — grafickym obrazem zavislosti je pfimka (linearni trend)

- kiivkova (nelinearni) — grafickym obrazem zavislosti je kiivka (nelinearni trend)

27 BRCAK, Josef a Bohuslav SEKERA. Makroekonomie. Plzeii: Ale Cenék, s.r.o., 2010, s. 195-196.
ISBN 978-80-7380-245-5.
*® DRAPELA, Karel. Korelace a Regrese. In: [online]. [cit. 2012-12-04]. Dostupné z:

http://user.mendelu.cz/drapela/Statisticke metody/Prezentace/zakladni/KorelaceRegrese.ppt
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Pearsonuv korelaéni koeficient r

Je to bezrozmérnd mira linedrni korelace. Nabyva hodnoty od nuly do jedné pro
kladnou korelaci, od nuly do minus jedné pro zapornou korelaci. Hodnota nula
znamena, ze mezi posuzovanymi veliCinami neni zadny linedrni vztah (miize byt
nelinearni) nebo tento vztah zlstal na zaklad¢ dat, které mame k dispozici, neprokazan.
Hodnota jedna nebo minus jedna indikuje funk¢ni zavislost. Hodnota korela¢niho

) . ., . . y ‘- 29
koeficientu je stejnd pro zavislost x; na x, 1 pro opacnou zavislost x,na x;.

Pro jednoduchou korelaci plati*

(1)

e Y (X-X)¥.-T)
1<r<1 \/Z(Xf_X)zZ(Y;——Y)?

Y ma mit normalni rozdéleni pro kazdé X

2.7.6 Regresni analyza®’

Zakladni tlohou regresni analyzy je nalezeni vhodného modelu studované zavislosti.
Snazime se nahradit kazdou méfenou (experimentalni, empirickou, zjiSténou) hodnotu
zavisle proménné (vysvétlované proménné) Y hodnotou teoretickou (modelovou,
vyrovnanou, predikovanou), tj. hodnotou leZici na spojité funkci (modelu) nezavisle

proménné (vysvétlujici proménné) X (X).

» DRAPELA, Karel. Korelace a Regrese. In: [online]. [cit. 2012-12-04]. Dostupné z:
http://user.mendelu.cz/drapela/Statisticke metody/Prezentace/zakladni/KorelaceRegrese.ppt

3% Regrese a korelace. Ceské Budgjovice, 2009. Dostupné z: http://www.pf.jcu.cz/stru/katedry/bi/ditrich/
* DRAPELA, Karel. Korelace a Regrese. In: [online]. [cit. 2012-12-04]. Dostupné z:

http://user.mendelu.cz/drapela/Statisticke metody/Prezentace/zakladni/KorelaceRegrese.ppt
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Obrazek 1: Regresni analyza

méiené hodnoty

modelové (vypoditané)
hodnoty

A euudwoad ajsiaez

nezavisle proménna X

Zdroj: Mendlova univerzita, dostupné z*>

32 DRAPELA, Karel. Korelace a Regrese. In: [online]. [cit. 2012-12-04]. Dostupné z:
http://user.mendelu.cz/drapela/Statisticke_metody/Prezentace/zakladni/KorelaceRegrese.ppt
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Koeficient determinace™®

Vyjadiuje, jakou ¢ast celkové variability zavisle proménné (vysvétlované promeénné)

objasnuje regresni model.

Obrazek 2: Koeficient determinace

Zdroj: Mendlova univerzita, dostupné z**

Korelaéni analyza®

Zjistuje existenci zavislosti a jeji druhy, méti tésnost zavislosti, oveéfuje hypotézy
o statistické vyznamnosti zavislosti.

Regresni analyza

Zabyva se vytvorenim vhodného matematického modelu zéavislosti, stanovi parametry

tohoto modelu, ovéfuje hypotézy o vhodnosti a diilezitych vlastnostech modelu.

3 DRAPELA, Karel. Korelace a Regrese. In: [online]. [cit. 2012-12-04]. Dostupné z:
http://user.mendelu.cz/drapela/Statisticke_metody/Prezentace/zakladni/KorelaceRegrese.ppt
** DRAPELA, Karel. Korelace a Regrese. In: [online]. [cit. 2012-12-04]. Dostupné z:
http://user.mendelu.cz/drapela/Statisticke_metody/Prezentace/zakladni/KorelaceRegrese.ppt
* DRAPELA, Karel. Korelace a Regrese. In: [online]. [cit. 2012-12-04]. Dostupné z:
http://user.mendelu.cz/drapela/Statisticke_metody/Prezentace/zakladni/KorelaceRegrese.ppt
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Obrazek 3: Mira korela¢ni zavislosti

i Sy

REZIDUALNI VARIABILITA
(odchylka métenych a
modelovych - vypocitanych —
hodnot)

X2 !

| CELKOVA VARIABILITAY !
! (odchylka méfené hodnoty od 1
| praméru ) |
1 1
! 1

VARIABILITA
VYSVETLENA MODELEM
odchylka modelovych hodnot

od praméru

X1
Zdroj: Mendlova univerzita, dostupné z *°

Regrese vs. Korelace

V obou piipadech studuji (linearni) vztah dvou kvantitativnich proménnych. V ptipade
korelace hraji obé proménné stejnou roli. V piipadé regrese je jejich role nesymetricka:
vysvétluji hodnoty jedné (zavislé = dependent, vysvétlované) pomoci druhé (nezavislé =

independent, vysvétlujici).”’

2.7.7 Rezidualy®

Chapeme jako ptfedpoveézené, pozorované hodnoty. V idedlnim ptipad¢ jsou rezidualy

rozmistény v pravidelném pasu kolem nuly.

2.7.8 Interval spolehlivosti R (IS)
IS vymezuje interval moZnych hodnot korelacniho koeficientu zdkladniho souboru p

(s pravdépodobnosti 1 - o) .**

** DRAPELA, Karel. Korelace a Regrese. In: [online]. [cit. 2012-12-04]. Dostupné z:
http://user.mendelu.cz/drapela/Statisticke metody/Prezentace/zakladni/KorelaceRegrese.ppt

37 SMILAUER, Petr. Jednoducha regrese. In: Biostatistika [online]. 2000 [cit. 2012-12-04]. Dostupné z:
http://botanika.prf.jcu.cz/suspa/vyuka/statistika.php

¥ Regrese a korelace. Ceské Budgjovice, 2009. Dostupné z: http://www.pf.jcu.cz/stru/katedry/bi/ditrich/
* DRAPELA, Karel. Korelace a Regrese. In: [online]. [cit. 2012-12-04]. Dostupné z:
http://user.mendelu.cz/drapela/Statisticke metody/Prezentace/zakladni/KorelaceRegrese.ppt
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2.8 Zakladni charakteristika penzijnich fondu, pravni ramec
Penzijni fond je samostatnou pravnickou osobou se sidlem na tizemi Ceské republiky.
Jedna se o akciovou spoleCnost, pro kterou plati ustanoveni obchodniho zakoniku,

pokud v zadkon¢ o penzijnim pfipojisténi nejsou stanoveny odchylky.

Penzijni fond mize zalozit jakdkoliv osoba, tj. pravnickd nebo fyzicka, tuzemskéa nebo
zahraniéni. Je-li zakladatel pravnickd osoba, mize byt fond zaloZen jednim

zakladatelem, jinak dvéma nebo vice zakladateli.*’

2.9 Asociace penzijnich fondu

Asociace je dobrovolné zajmové sdruzeni pravnickych osob, zejména penzijnich fondi,
které¢ pfedevSim koordinuje, zastupuje, hdji a prosazuje spole€né zajmy penzijnich
fondd vic¢i zdkonodarnym sborim a jeho organiim, ministerstviim a jinym organim
statni spravy. V soucasnosti soustieduje vSechny penzijni fondy ptlisobici na trhu
penzijniho pfipojiiténi se statnim p¥ispévkem v Ceské republice. Ridi se svymi stanovy
etickym kodexem, voli si své orgdny — prezidium, v jehoZz cele stoji prezident

a kontrolni komise.*!

Asociace penzijnich fondi CR v pritbéhu lofiského roku monitorovala zejména piipravu

, , o . . ; 10 , 42
novych zdkonii spojenych s realizaci dichodové reformy.

2.9.1 Vznik penzijniho fondu®

Penzijni fond sice vznikd dnem, ke kterému byl zapsin do obchodniho rejstiiku,
pficemz ke vzniku penzijniho planu je tfeba povoleni ptislusného statniho organu, jimz
je Ministerstvo financi. Bez tohoto povoleni nemiize byt penzijni fond zapsan

do obchodniho rejstiiku.

Penzijni fond musi mit kromé obecnych dokumenti vyplyvajicich z obchodniho
zékoniku, tj. zakladatelské smlouvy (zakladatelské listiny) a stanov, jest¢ dokumenty

vyplyvajici ze zdkona o penzijnim ptipojisténi, tj. statut a penzijni plan.

0 PRIB, Jan, Vladimir VORISEK. Diichodové pojisténi v Ceské Republice. Praha: Anag, 1996, s. 273-
274. ISBN 80-85646-37-4.

' PAULOVA, Martina. Analyza penzijniho p¥ipojisténi a trendy budouciho vyvoje. Ceské Bud&jovice,
2011. Dostupné z:
http://wstag.jcu.cz/StagPortletsJISR168/KvalifPraceDownloadServlet?typ=1&adipidno=19177.
Bakalatska prace. Jihoceska univerzita.

2 Apfer.cz [online]. 2011 [cit. 2012-11-30]. Dostupné z: http:/publikace.apfcr.cz/2011/cz_verze.html
# PRIB, Jan, Vladimir VORISEK. Diichodové pojisténi v Ceské Republice. Praha: Anag, 1996, s. 273-
274. ISBN 80-85646-37-4.
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Pokud chceme povolit vznik, je tteba ptilozit navrh statutu penzijniho fondu a navrh
penzijniho planu penzijniho fondu a déale listiny prokazujici zalozeni akciové
spolecnosti, splaceni celého zdkladniho jméni a plivod zikladniho jméni a stanovy

penzijniho fondu.

Institut povoleni Ministerstva financi ke vzniku penzijniho fondu vychazi jednak
z ochrany ucastniki penzijniho pfipojisténi, jednak zochrany statnich prostfedka,

které stat bude poskytovat ve prospéch ucastnikti formou statnich ptispévk.

O zadosti o povoleni ke vzniku penzijniho fondu a jeho ¢innosti rozhoduje Ministerstvo
financi ve spravnim fizeni. Povoleni se ud€luje na dobu neurcitou a nelze jej prevést
na jinou osobu. Soucasti povoleni je také schvaleny statut a penzijni plan, jakoz
1 schvaleni osob navrhovanych za ¢leny pfedstavenstva a dozor¢i rady penzijniho fondu
a schvaleni depozitare. Pokud navrh statutu nebo penzijniho planu nespliiuje pozadavky
stanovené zdkonem o penzijnim piipojiSténi, nebo jestlize penzijni fond nespliuje
ptedpoklady pro vyplatu navrhovanych davek penzijniho ptipojiSténi, Ministerstvo

financi povoleni neudéli.

Pocet Clenli piedstavenstva ¢ini pét, (obchodni zakonik stanovi minimalni pocet
tfi ¢leny). Plati obdobné i1 pro dozor¢i radu. Kazda osoba, kterd ma byt ¢lenem
predstavenstva penzijniho fondu nebo jeho dozorc¢i rady, musi byt pfedem schvalena
Ministerstvem financi. Okruh osob, které se nemohou stat Cleny organti penzijniho
fondu, stanovi zdkon o penzijnim pfipojisténi. Jednd se napf. o ¢leny organii jiné¢ho
penzijniho fondu, pojiStovny, depozitife a cCleny orgdnil investiCnich spole€nosti

a investiénich fondu.

Cinnost banky, ktera vykonava funkci depozitaie penzijniho fondu, je shodna s innosti
depozitafe investicni spoleCnosti a investiniho fondu. Proto zakon o penzijnim
pfipojisSténi odkazuje na pravni Upravu obsaZenou vzakoné ¢. 248/1992 Sb.,

o investi¢nich spolecnostech a investi¢nich fondech.

Cinnost penzijnich fondi podléha dohledu Ceské narodni banky. Dozor nad

, ey v w N g , 44
poskytovanim statniho ptispévku vykonava Ministerstvo financi.

* Apfer.cz [online]. 2009 [cit. 2012-11-30]. Dostupné z: http://publikace.apfcr.cz/2009/cz_verze.html
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2.9.2 Penzijni plan
Penzijni plan je soucasti smlouvy o penzijnim ptipojiSténi se statnim ptispévkem a je
k ni pfipojen. Kazdd zména penzijniho planu se stavad soucasti smlouvy, jen pokud

p ., , , .4
se na ni penzijni fond a G&astnik dohodli.*

2.9.3 Zakladni typy penzijnich plana®

Pti zavadéni jednotlivych forem financovani diichodi rozliSujeme systémy:
- davkove definovany systém (DB — defined bendit),
- ptispévkove definovany systém (DC — defined contribution),

- hybridni penzijni plany.

Davkové definované systémy
Garantuji urcitou vysi penzijnich davek, vétSinou v zavislosti na kombinaci faktort jako
pocet let, po které jedinec odvadél ptispévky do systému, vysi pfijmi jedince za urcité

obdobi a vysi tzv. aktudlniho parametru, jenz byva stanovena zakonem.

Prispévkové definované systémy

Neposkytuji svym ucastnikim takovou miru jistoty ohledné vySe jejich budoucich
penzi. Uastnici plati stanovenou piispévkovou sazbu, ale jejich budouci penze zavisi,
mimo velikosti odvedenych ptispevki, také na mife vynosu z investovani téchto uspor

na kapitalovém trhu.*’

Hybridni penzijni plany
Jsou kombinaci penzijnich pland s definovanym piispévkem a penzijnich plant
s definovanou davkou. Zarucuji minimalni vySi penze, pficemZ horni hranice neni

v fe , e . . 48
omezena, protoze zavisi na vynosové miie portfolia penzijniho fondu.

* Finan&ni vzd&lavani.cz. Informaéni povinnosti penzijnich fondi [online]. 2007 [cit. 2012-11-30].
Dostupné z: http://www.financnivzdelavani.cz/webmagazine/page.asp?idk=280

* PAULOVA, Martina. Analyza penzijniho p¥ipojisténi a trendy budouciho vyvoje. Ceské Bud&jovice,
2011. Dostupné z:
http://wstag.jcu.cz/StagPortletsJISR168/KvalifPraceDownloadServlet?typ=1&adipidno=19177.
Bakalatska prace. Jihoceska univerzita.

*" KREBS, Vojtéch. Socialni politika. Praha: Aspi, a.s., 2007. ISBN ISBN 978-80-7357-276-1.

* REVENDA, Zbyn&k. Pen&zni ekonomie a bankovnictvi. Praha: Management press MP, 2011, s. 190.
ISBN 978-80-7261-240-6.
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2.10 Hospodafreni penzijniho fondu*

Zakon o penzijnim piipojisténi uklada penzijnim fondiim fadu omezeni, kterd by méla
zajistit spolehlivé a UspéSné nakladani s prostfedky penzijniho ptipojisténi. Jednd
se zejména o zakaz jakychkoliv jinych cCinnosti, které bezprostiedné nesouviseji
s penzijnim piipojisténim, signalizani povinnost penzijniho fondu vii¢i organu statniho
dozoru nad penzijnimi fondy, které bezprostiedné nesouviseji s penzijnim piipojisténim.
Dale signalizaéni povinnost penzijntho fondu vGéi organu statniho dozoru
nad penzijnimi fondy, kterym je Ministerstvo financi, v ptipad¢, kdy fond zjisti, Ze neni
zpusobily kryt naroky na davky z penzijniho pfipojiSténi, a omezeni investovani fondu
na okruh tzv. bezpeénych majetkovych hodnot, které zdkon taxativné vymezuje.
Prosttedky penzijniho fondu mohou byt ukladany jen do spolehlivych cennych papira,
za které povazuji statni dluhopisy, bankovni dluhopisy, vefejné obchodovatelné
dluhopisy vydané obchodnimi spolecnostmi a ptijaté k obchodovani na burze cennych
papiri a vetfejné obchodovatelné akcie a podilové listy piijaté k obchodovani na burze
cennych papirti. Penzijni fond mize také investovat své prostiedky do jinych movitych
veéci nez uvedenych cennych papiri, pokud ptedstavuji zadruku bezpecného ulozeni
penéznich prostfedkli, do pozemkll a jinych nemovitosti pfinasSejicich staly vynos

a slouzicich zcela nebo prevazné k podnikéani nebo k bydleni.
K diverzifikaci investic slouzi takzvané investi¢ni limity.

Hodnota cennych papirti jednoho emitenta obchodovanych na burze cennych papirt
nesmi tvofit vice nez 10 % majetku penzijniho fondu, s vyjimkou statnich dluhopist,
hodnota jedné nemovitosti €1 véci movité nesmi tvofit vice nez 5 % majetku penzijniho
fondu, v majetku penzijniho fondu nesmi nakupovat akcie jiného penzijniho fondu

a vydavat dluhopisy.

Zakon o penzijnim piipojisténi stanovi piesnad pravidla pro rozdéleni zisku vzniklého
hospodafenim  penzijniho fondu. Zisk se rozdéluje tak, Ze nejméne
5 % ptipada do rezervniho fondu a nejvice 10 % se rozd€luje podle rozhodnuti valné
hromady. Zbyla ¢ast se pouZzije ve prospéch ucastnikii. A to jak téch, ktefi si na své

budouci penze plati ptispévky, tak téch, kteti jiz penzi pobiraji.

* PRIB, Jan, Vladimir VORISEK. Diichodové pojisténi v Ceské Republice. Praha: Anag, 1996, s. 282-
283. ISBN 80-85646-37-4.
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2.11 Statni dozor nad penzijnimi fondy®°

Cinnost penzijniho fondu podléha statnimu dozoru. Tento dozor provadi Ministerstvo
financi. Po skonceni pololeti a kalendainiho roku je penzijni fond povinen predkladat
zpravy o svém hospodafeni Ministerstvu financi. Jakmile penzijni fond zjisti, Ze neni
zpusobily kryt naroky na davky penzijniho pfipojisténi, je povinen informovat
Ministerstvo financi. Ministerstvo financi je dale povinno pifi vykonu statniho dozoru
zabezpecCit provéieni seznamti ucastnikli penzijniho pfipojisSténi vSech penzijnich fondi

tak, aby statni ptispévek byl poskytnut na kazdého ucastnika jen jednou.

Pokud Ministerstvo financi pfi vykonu statniho dozoru zjisti nedostatky v ¢innosti
penzijniho fondu, to znamend, pokud penzijni fond porusuje nebo neplni povinnosti
stanovené v zakoné €. 42/1994 Sb., poruSuje statut nebo penzijni plan, miiZze penzijnimu
fondu ulozit, aby zji§téné¢ nedostatky ve stanovené lhiité odstranil a informoval
Ministerstvo financi o plnéni pfijatych opatieni. Podle zavaznosti a povahy zjiSténych
nedostatkli mize Ministerstvo financi ulozit pokutu az do vySe 5 mil. K¢ nebo vyuzit
dalSich opradvnéni uvedenych v zakoné o penzijnim pfipojiSténi, zejména institutu

nucené spravy.

Utty penzijniho fondu vede banka, neboli depozitat, kterd také dohlizi na &innost
penzijnich fondl. Depozitaf nesmi provést takovy ptikaz, ktery by byl vrozporu

s pravnimi predpisy.
2.12 Piehled a dosavadni vyvoj penzijnich fondi v CR*’

Do listopadu 2011 puasobilo na trhu deset penzijnich fondd. K 30. 11. 2011 byla
provedena faze spoleénosti CSOB Penzijni fond Stabilita, a. s. se spole¢nosti CSOB
Penzijni fond Progres, a. s. Pravnim nastupcem je spole¢nost CSOB Penzijni fond
Stabilita, a. s. Tim se pocet penzijnich fondi snizil na devét. V roce 2011 nevstoupil
do likvidace zadny penzijni fond. Statni dohled nebyl nucen pfijmout rozhodnuti
o likvidaci penzijniho fondu jiz od roku 2002. Do konce roku 2001 skoncilo v likvidaci
celkem 12 penzijnich fonda. Jejich podil na trhu byl vSak maly a v dané dob& postihl
neceld 2 % ucastnikli. SniZeni poctu operatorti z piivodnich 47, které obdrzely licenci

(dva ¢innost nikdy nezahdjily), byl tedy primarné disledkem uskutecnénych fazi.

9 PRIB, Jan, Vladimir VORISEK. Diichodové pojiténi v Ceské Republice. Praha: Anag, 1996, s. 282-
283. ISBN 80-85646-37-4.
! Apfer.cz [online]. 2011 [cit. 2012-11-30]. Dostupné z: http:/publikace.apfcr.cz/2011/cz_verze.html
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2.12.1 Pocet ucastnikl penzijniho pf‘ipojiéténi52

K 31. 12. 2011 vykazaly penzijni fondy témet 4,6 milionti (4 599 209) ucastnikd. Je to
o 3 867 vice nez k 31. 12. 2010, kdy bylo v sektoru evidovano 4 595 342 ucastnikt.
Jedna se o mirny nardst, zaznamenany ve ¢tvrtém Ctvrtleti 2011. Mira zapojeni obcanti

je vysoka, pievysuje 70 % ekonomicky aktivnich obyvatel v CR.

Graf 1: Vyvoj a pocet ucastnikii penzijniho pripojisténi (v tis. K¢)
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Zdroj: Asociace penzijnich fondt CR, vlastni zpracovani

V systému mirné nartista pocet cizinc. K 31. 12. 2008 jich bylo ptipojisténo 11 293,
k 31. 12. 2009 ¢inil pocet ptipojisténych s bydlistém na Gizemi jiného statu EU 12 192,
k 31. 12. 2010 se jednalo o 13 168 ucastnikti a k 31. 12. 2011 $lo o 14 006, tedy o 838
vice nez ke stejnému datu predchoziho roku. Nejvétsi zastoupeni prezentuji obcané
Slovenska s poctem 12 040 ucastnikti, kteti dosahuji 86 % vSech penzijné

pripojisténych cizinct.

32 Asociace penzijnich fondi [online]. 2011 [cit. 2012-11-30]. Dostupné z:
http://publikace.apfcr.cz/2011/cz_verze.html
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2.12.2Vyvoj primérného mésicniho prispévku®

Primérnd vySe meési¢niho ucastnického prispévku (bez prispévku zaméstnavatele)
za rok 2011 cCinila 442,- K¢ Béhem roku 2011 byla nejvys$si hodnota mési¢niho
ucastnického prispévku zaznamenana ve Ctvrtém cCtvrtleti 2011, kdy dosahla ¢astky
480,- K¢&. V roce 2010 byl primérny ucastnicky prispévek 440,- K& V roce 2009
to bylo 447,- K¢&. V roce 2008 a 2007 to bylo 450 K¢&,- K¢. V roce 2006 byla vykazana
castka 431,- K¢, v roce 2005 c¢astka 408,- K¢ a v roce 2004 castka 397,- KE. Vyse
ucastnickych ptispévkl je nizka. Pohybuje se pod urovni 2 % primérné hrubé mzdy

a nemuze tak nabidnout vyrazné vyrovnani poklesu piijmu pti odchodu do dichodu.

Graf 2: Vyvoj prumérného prispévku ucastnika (v K¢)

450
450
444
440

450

431

383

400

~— 397
— 108

350

305
333
— 333
— 348
— (354

— 337

— 324

300 7 @

(o]

N

S o N D > O P FE DO
97 Oo° O O © DY N’ N KN D DRI
NGNS IEN N RN RN D AR A A A A DA DD

N
R )

H promeérny prispévek
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>3 Asociace penzijnich fondi [online]. 2011 [cit. 2012-11-30]. Dostupné z:
http://publikace.apfcr.cz/2011/cz_verze.html
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2.12.3Vékové slozeni ugastnika™

Stejn¢ jako v uplynulych letech ptfedstavovala 1 v lofiském roce nejvyssi podil
ptipojisSténych vékova skupina od 50 do 59 let a nad 60 let. Skupina 50 az 59 let
je zastoupena cca 21 %, coz je pokles o necely jeden procentni bod oproti stavu v roce
2010. Ve srovnani s rokem 2010 se témét o jedno procento zvysil pocet penzijné
ptipojisSténych ve véku nad 60 let, dosahujici podil 25,93 % (v roce 2010 to bylo
25,10 %). V této skuping je nejsilnéji zastoupena kategorie obCanti ve véku 60 az 64 let.
Tato skute¢nost Gizce souvisi s postupné se zvySujicim vékem odchodu do dichodu

ve statnim diichodovém zabezpeceni (1. pilit).

Tabulka 1: Vékova skladba ucastniki (v %)

18 - 29 let 30 — 39 let 40 — 49 let 50 — 59 let 60 let a vice

Zdroj: Asociace penzijnich fond

>* Asociace penzijnich fondi [online]. 2011 [cit. 2012-11-30]. Dostupné z:
http://publikace.apfcr.cz/2011/cz_verze.html
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Graf 3: Vékova struktura ucastnika penzijniho piipojisténi se statnim prispévkem k 31. 12. 2011
(v %)
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Zdroj: Asociace penzijnich fond

Graf 4: Podil muzi a Zen v penzijnim pfipojisténi se statnim prispévkem k 31. 12. 2011 (v %)
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Zdroj: Asociace penzijnich fond
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3 Metodika

Cilem diplomové prace je zhodnoceni faktort puisobicich na penzijni trh v pribéhu

poslednich deseti let. Prace je rozd€lena na Cast teoretickou a praktickou.

Teoreticka Cast se zamétuje na prufez danou problematikou, vymezeni legislativnich
podminek a zékladnich pojmi. Je zde popsana zakladni charakteristika penzijnich fonda
(penzijni plan, typy penzijnich fondl) a pravni ramec. Samostatna kapitola je vénovana
hospodateni penzijnich fondl a stdtnimu dozoru nad penzijnimi fondy. Nechybi piehled
a dosavadni vyvoj penzijnich fondi v Ceské republice. Je znizornén vyvoj podtu
ucastnikl penzijniho pfipojisténi, vyvoj primérného mesi¢niho piispévku, veékoveé

slozeni ucastniki, a dal$i pojmy s tim spojené.

Prace je rozdélena na dvé praktické Casti. V prvni €ésti je sledovan vliv jednotlivych
faktorti na ukazatele penzijniho trhu, metodou regresni a korela¢ni analyzy. Pomoci
statistického programu (STATISTICA CZ 9) bylo provedeno testovani faktort a jejich

vliv na nize uvedené ukazatele penzijniho trhu.

Byly vybrany tyto faktory: nezaméstnanost, hruby doméaci produkt, vyvoj mezd

a inflace.
Mezi ukazatele penzijniho trhu patfi:

- pocet uzavienych smluv penzijniho pfipojisténi v prubéhu poslednich deseti let,
- pramérna vySe mési¢niho prispévku v poslednich deseti letech,
- zhodnoceni penéZnich prostiedkll v poslednich deseti letech,

- objem ptispevki tcastniki za poslednich deset let.

Testovani bylo provedeno pomoci linearni regrese a korelace. Bylo zji§tovano,
zda mezi vybranymi faktory a ukazateli penzijniho trhu existuje zéavislost, poptipadé,
jak tésna je tato zavislost. Zavislost byla zjiStovana pomoci testu vyznamnosti. Tésnost

vazby je vyjadiena koeficientem determinace ¢i korelacnim koeficientem.
Provedenim regresni analyzy bylo ziskano n€kolik dilezitych vysledki:

- R*=koeficient determinace - uruje procento vysvétlované variability,
- tap=testzavislosti Y na X (pomoci t-testu), ukazuje, zda je zavislost pritkazna,
- konfiden¢ni pas, kde s danou (vétSinou 95%) pravdépodobnosti lezi pro dané¢ X

sttedni hodnota Y, v podstaté, kde lezi ptimka,
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- predikéni nebo tolerancni péas urcuje, kde budou lezet dalSi pozorovani,
spolehlivost je nejvetsi kolem priméru,
- rezidudly = predpovédénd, pozorovand hodnota, v idedlnim piipadé jsou

rezidualy rozmistény v pravidelném pasu kolem nuly.

Provedenim linearni regrese byl ziskan vysledny regresni model. Obecny tvar

regresniho modelu je zapsan takto:> (2)

Regresni primka
Y=a+ X +

i

Hs Foin Priseik smémice Nezavisle Nahodna
Zavisle Prorcang primky primky proménna variabilita
odpovéd aos Lot
Gl ) (absyéllen) vysvétlyjici
vysvétlovana prom. 7 prom.

Regresni koeficient — udava zménu Y pri zméné X

Hy: B = 0 (tedy zavislost neexistuje)

Regresni koeficient, sklon pfimky udava, o kolik se zméni Y pfi zméné X o jednotku. Je

s

to hodnota zavisla na jednotkach, ve kterych métfime X a Y. Jde od -oo do +eo.

Pearsontiv korela¢ni koeficient r nabyva hodnoty 0 aZ 1 pro kladnou korelaci, 0 az (-1)
pro zépornou korelaci. Hodnota 0 znamenda, Ze mezi posuzovanymi veli¢inami neni
zadny linedrni vztah (miZe byt nelinearni), nebo tento vztah zlstal na zdklad¢ dat, které

mame k dispozici neprokézan. Hodnota +1 nebo (-1) indikuje funk¢ni zavislost.

Ve vSech vysledcich bylo pocitano s hladinou vyznamnosti 0=0,05 a intervalem

spolehlivosti 95 %.

V4

Ve druhé Casti prace byla sledovana vykonnost jednotlivych penzijnich fondl v priibéhu

poslednich deseti let.

3% Regrese a korelace. Ceské Budgjovice, 2009. Dostupné z: http://www.pf.jcu.cz/stru/katedry/bi/ditrich/
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Byl vyuZivan softwarovy program Microsoft Office Excel 2007, konkrétné funkce
LINTREND, pomoci které byla provedena progndéza za rok 2012 z divodu dosud
nedostupnych dat.

Druhd c¢ast praktické prace dale obsahuje ptehled vyvoje vybranych ukazatela
jednotlivych penzijnich fondd. MiZeme mezi né zatadit primérny redlny vynos
za obdobi deseti let, primérné redlné zhodnoceni od pocatku trvani penzijniho

ptipojiSténi do roku 2011, podil na trhu v procentech a podil na trhu v poctu ti€astnik.

Préace také obsahuje zhodnoceni vyvoje poctu ucastnikli, primérny piispévek ucastnika
penzijniho pfipojisténi a vékovou skladbu ucastnikil v pritbéhu poslednich deseti let.
Také je zde nastinén mozny budouci vyvoj penzijniho trhu, konkrétné vyvoj celkovych
aktiv, vyvoj hospodaiského vysledku a vyvoj stavu rezervnich fondl pomoci funkce

LINTREND.

Vsechna data pouzitd k vypoltu jsou &erpana z internetovych stranek Ceského

statistického uradu, Asociace penzijnich fond a Ministerstva financi.
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4 Prakticka cast

Prakticka cast se zaméfuje na zhodnoceni faktorii ptisobicich na penzijni trh.
Cilem je zjistit, zda existuje vliv makroekonomickych veli¢in na ukazatele penzijniho

trhu, poptipadé, jak té€sna je mezi nimi vazba.

4.1 Regresni a korelaéni analyza

Podstatou feSeni regresni analyzy je:

- stanovit nejvhodnéj$i tvar regresniho modelu (urcit ptisluSnou rovnici, ktera
bude popisovat zavislost Y na X),

- stanovit jeho parametry (tj. stanovit konkrétni hodnoty parametrt f),

- stanovit statistickou vyznamnost modelu (zda model podstatnym zplsobem
piispéje ke zpiesnéni odhadu zavisle proménné oproti pouziti priiméru),

- vysledky dané modelem interpretovat z hlediska zadani.

4.2 Testovani zavislosti 1

Mezi primérnou hrubou mésiéni mzdou (zavisle proménna) a poctem
uzavienych smluv penzijniho pfipojisténi (nezavisle proménna).

Vstupni informace: Pocet smluv PP a primérna mési¢ni mzda

Priamérna mési¢ni mzda
Rok Pocet smluv PP (nominslni)
2002 2 621 881 15524
2003 2739 556 16 430
2004 2963 730 17 466
2005 3279727 18 344
2006 3593 645 19 546
2007 3936 357 20957
2008 4207 236 22592
2009 4394 522 23 344
2010 4527774 23 864
2011 4 565 741 24 436

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé udajt z APFCR a CSU
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Graf 5: Bodovy graf, pocet smluv penzijniho pripojisténi a pramérna mzda

Bodovy graf z po€et smluv PP proti prum.mzda
pokus 3v*10c
pocet smiuv PP = -9,6843E5+229,6977*x; 0,95 Int.pfed.; 0,95 Int.spol.
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Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé udaji z APFCR a CSU
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Podle hodnoty korela¢niho koeficientu (r) se jednd o velmi silnou kladnou zavislost.

To znamena, Ze ¢im vys$i je primérnd hrubd mzda, tim vétsi je objem uzavienych

smluv penzijniho pfipojisténi.

Cérkovanou Cervenou Carou je znazornén interval spolehlivosti modelovych hodnot,

modrou teckovanou ¢arou interval spolehlivosti Y hodnot, tzv. pas spolehlivosti.

Tabulka 2: Vystupni informace, priim. mzda a pocet smluv penzijniho pfFipojisténi

Statistické shrnuti;ZP: pocet smluv PP
Statist. Hodnota
Vicenas. R 0,996759126
Vicenas. R2 0,993528755
Upravené R2 0,992719849
F(1,8) 1228,23812
p 0,000000000480769313
Sm. chyba odhadu 63864,257

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé udaji z APFCR a CSU

Podle koeficientu determinace (r°) je vidét, Ze dany regresni model vysvétluje 99 %

rozptylu zavisle proménné (objemu smluv PP).
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Tabulka 3: Vystupni informace, vysledky regrese a korelace

Vysledky regrese se zavislou proménnou : pocet smluv PP
R=,99675913 R2=,99352875 Upravené R2=,99271985
F(1,8)=1228,2 p<,00000 Smérod. chyba odhadu : 63864,

b* Sm.chyba b Sm.chyba t(8) p-hodn.
N=10 z b* zb
Abs.¢len -968430 134250,9 | -7,21358 | 0,000091
prum.mzda [ 0,996759 0,028441 230 6,6 | 35,04623 | 0,000000

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé udaji z APFCR a CSU
Model jako celek je statisticky vyznamny, protoze p hodnota je men$i nez hladina
vyznamnosti.

Bodovy odhad absolutniho ¢lenu je -968430, bodovy odhad regresniho ¢lenu je 230.

Zamitame tedy nulovost regresnich koeficienti.

Vysledny regresni model lze tedy zapsat rovnici: Y= - 96840+229,6977*X. Zamitdme

tedy nulovost regresnich koeficientt.

Graf 6: Piedpovézené hodnoty a rezidua, pocet smluv penzijniho piipojiSténi a priumérna mzda

1E5

80000

60000

40000

20000

0

Rezidua

-20000

-40000

-60000

-80000

-1E5

2,4E6 2,6

Pfedpovézené hodnoty vs. rezidua
Zavisla proménna : pocet smluv PP

\\ [o)

Pfedpov. hodnoty

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé udaji z APFCR a CSU

38

E6 2,8E6 3E6 3,2E6 3,4E6 3,6E6 3,8E6 4E6 4,2E6 4,4E6 4,6E6 4,8E6

0,95 Int.spol.



Z grafu rezidui je zieyjmé, ze zde neni patrny zadny jasny obrazec (body jsou bez
jakéhokoliv viditelného trendu). Pokud graf ukazuje, Ze rezidua jsou ndhodnd, vzajemné
nezavisld, znamena to, ze linedrni model ,,absorboval®“ celou deterministickou slozku,

trend zavislosti. Mizeme tedy konstatovat, ze na§ model je vhodny.

4.3 Testovani zavislosti 2

Mezi primérnou mirou registrované nezaméstnanosti (nezavisle proménna) a

poctem uzavienych smluv penzijniho pfipojisténi (zavisle proménna).

Vstupni informace: Pocet smluv PP a primérna mira nezaméstnanosti

Priumérna mira

Rok Pocet smluv PP nezaméstnanosti
(%)
2002 2 621 881 9.15
2003 2739 556 9,90
2004 2 963 730 10,24
2005 3279 727 8,96
2006 3593 645 8,13
2007 3936357 6,62
2008 4207 236 5,44
2009 4394522 7,98
2010 4527 774 9,01
2011 4 565 741 8,57

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé udajt z APFCR a CSU
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Graf 7: Bodovy graf, pocet smluv penzijniho pripojisténi a mira nezaméstnanosti

Bodovy graf z pocet smluv PP proti nezaméstnanost
pokus 2v*20c

pocet smluv PP = 6,0467E6-2,8139E5*x; 0,95 Int.spol.; 0,95 Int.pfed.
4,8E6

4.6E6 nezaméstnanost:pocet smluv PP: y = 6,0467E6 - 2,8139E5"x;

r=-0,5476; p = 0,1013; r? = 0,2998
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roj: Vlastni zpracovani na zakladé udaji z APFCR a CSU

Jedna se o zapornou korelaci s korelacnim koeficientem (r) 0,55.
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Zd

To znamena,

7ze ¢im vys§i je mira nezaméstnanosti, tim je objem uzavienych smluv penzijniho

ptipojiSténi mensi.

Cérkovanou cCervenou Carou je znazornén interval spolehlivosti modelovych hodnot,

modrou teckovanou ¢arou interval spolehlivosti Y hodnot, tzv. pas spolehlivosti.

Tabulka 4: Vystupni informace, po¢et smluv penzijniho pripojiSténi a mira nezaméstnanosti

Statistické shrnuti;ZP:

Statist. Hodnota

Vicenas. R 0,547556816
Vicenas. R2 0,299818466
Upravené R2 0,212295775
F(1,8) 3,42560838
p 0,101345919
Sm. chyba odhadu 664307,664

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé udaji z APFCR a CSU

Podle koeficientu determinace (r*) je vidét, e dany regresni model vysvétluje

piiblizné 30 % rozptylu zévisle proménné (objemu smluv PP).
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Tabulka 5: Vystupni informace, vysledky regrese a korelace

Vysledky regrese se zavislou proménnou : pocet smluv PP
R=,54755682 R2=,29981847 Upravené R2= ,21229577
F(1,8)=3,4256 p<,10135 Smérod. chyba odhadu : 6643E2

b* Sm.chyba b Sm.chyba t(8) p-hodn.
N=10 zb* zb
Abs.¢len 6046713 1294256 | 4,67196 | 0,001598
nezameéstnanost -0,547557 |  0,295842 | -281392 152035 -1,85084  0,101346

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé udaji z APFCR a CSU
Model jako celek neni statisticky vyznamny, protoze p hodnota je mens$i nez hladina

vyznamnosti.

Bodovy odhad absolutniho ¢lenu je 6046733, bodovy odhad regresniho ¢lenu je -
281392.

Pouze jeden z parametrii je statisticky vyznamny, protoze u druhého parametru je p

hodnota vétsi nez hladina vyznamnosti.

Graf 8: Piredpovézené hodnoty a rezidua pocet smluv a mira nezaméstnanosti

Pfedpovézené hodnoty vs. rezidua

Zavisla proménna : pocet smluv PP
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Z grafu rezidui je zieyjmé, ze zde neni patrny zadny jasny obrazec (body jsou bez

jakéhokoliv viditelného trendu). Mzeme tedy konstatovat, Zze na§ model je vhodny.

4.4 Testovani zavislosti 3
Mezi vyvojem pramérné hrubé mésiéni mzdy (nezavisle proménna) a

prumérnou vySi mési¢niho pfispévku (zavisle proménna).

Vstupni informace: Priumérna vySe mési¢niho prispévku a primérna mési¢ni mzda

Priamérna vyse mési¢niho Priamérna mési¢ni mzda
Rok prispévku (nominalni)
2002 354,02 15 524
2003 383,69 16 430
2004 396,84 17 466
2005 407,9 18 344
2006 430,75 19 546
2007 449,67 20 957
2008 450,53 22592
2009 443,91 23 344
2010 439,55 23 864
2011 441,65 24 436

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé udajt z APFCR a CSU
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Graf 9: Vystupni informace, bodovy graf primérna vySe mési¢niho piispévku a primérna mzda

Bodovy graf z prim. vy$e més.pfispévku proti prum.mzda

pokus 2v*10c
priim. vySe més.pfispévku = 236,8084+0,009*x; 0,95 Int.spol.; 0,95 Int.pfed.
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Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé udaji z APFCR a CSU

Podle hodnoty korela¢niho koeficientu (r) se jednd o vysoce kladnou zavislost. To

znamena, ze ¢im vyssi je primérna hruba mzda, tim vyssi je primérnd vySe mésicniho

ptispévku.

Cérkovanou cervenou ¢arou je znazornén interval spolehlivosti modelovych hodnot a

modrou teckovanou ¢arou interval spolehlivosti Y hodnot, tzv. pas spolehlivosti.

Tabulka 6: Vystupni informace, priimérna vySe mési¢niho prispévku a primérna mzda

Statistické shrnuti;ZP: prim. vy$e més.pFispévku

Statist. Hodnota

Vicenas. R 0,894061633
Vicenas. R2 0,799346204
Upravené R2 0,77426448
F(1,8) 31,8696669
p 0,000484042743
Sm. chyba odhadu 15,6017953

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé udaji z APFCR a CSU

Podle koeficientu determinace (r°) je viddt, Ze dany regresni model vysvétluje 79,93 %

rozptylu zavisle proménné (praimérné mzdy).
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Tabulka 7: Vystupni informace, vysledky regrese a korelace

Vysledky regrese se zavislou proménnou: prim. vy§e més.prispévku
R=,89406163 R2=,79934620 Upravené R2=,77426448
F(1,8)=31,870 p<,00048 Smérod. chyba odhadu : 15,602

b* Sm.chyba b Sm.chyba t(8) p-hodn.
N=10 zb* zb
Abs.¢len 236,8084 32,79699 | 7,220429 0,000091
prum.mzda |[0,894062 0,158372 0,0090 0,00160 | 5,645323 0,000484

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé udaji z APFCR a CSU

Model jako celek, je statisticky vyznamny, protoze p hodnota je mensi nez hladina

vyznamnosti.

Bodovy odhad absolutniho clenu je 236,8084, bodovy odhad regresniho clenu
je 0,009X.

Oba parametry jsou statisticky vyznamné, protoze jejich p hodnoty jsou mensi

neZ hladina vyznamnosti.

Vysledny regresni model lze tedy zapsat rovnici Y = 236,8084 + 0,009X.

Graf 10: Pfredpovézené hodnoty a rezidua, primérny mési¢ni piispévek a prumérna vySe mezd

Pfedpovézené hodnoty vs. rezidua
Zavisla proménna : prim. vySe més.pFispévku
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Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé udaji z APFCR a CSU
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Z grafu rezidui je zieyjmé, ze zde neni patrny zadny jasny obrazec (body jsou bez

jakéhokoliv viditelného trendu). Mzeme tedy konstatovat, Zze na§ model je vhodny.

4.5 Testovani zavislosti 4
Mezi priamérnou mirou inflace (nezavisle proménna) a primérnou vysi

meésicniho pfispévku (zavisle proménna).

Vstupni informace: Priumérna vySe mési¢niho prispévku a primérna mési¢ni mzda

Rok Priumérna vySe mési¢niho Priumérna mira inflace
prispévku (%)
2002 354,02 1,8
2003 383,69 0,1
2004 396,84 2,8
2005 407,9 1,9
2006 430,75 2,5
2007 449,67 2,8
2008 450,53 6,3
2009 443,91 1,0
2010 439,55 1,5
2011 441,65 1,9

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé udaji z APFCR a CSU
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Graf 11: Bodovy graf, priimérny mésicni prispévek a mira inflace

Bodovy graf z prim.més.pfis. proti mira inflace
pokus 2v*10c

prim.més.pfis. = 402,1732+7,8221*x; 0,95 Int.spol.; 0,95 Int.pfed.
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Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé udaji z APFCR a CSU

Podle hodnoty korela¢niho koeficientu (r) se jednd o slabou kladnou zavislost.

To znamena, ze primérny mésicni prispévek je zavisly na mite inflace pouze z 39 %.

Cérkovanou cCervenou carou je znazornén interval spolehlivosti modelovych hodnot

a modrou teCkovanou ¢arou interval spolehlivosti Y hodnot, tzv. pas spolehlivosti.

Tabulka 8: Vystupni informace, priumérny mési¢ni prispévek a mira inflace

Statistické shrnuti;ZP: prim.més.pfis.

Statist. Hodnota

Vicenas. R 0,391116661
Vicenas. R2 0,152972242
Upravené R2 0,0470937727
F(1,8) 1,44479083
p 0,263735503
Sm. chyba odhadu 32,0552897

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé udaji z APFCR a CSU

Podle koeficientu determinace (r°) je vidét, Ze dany regresni model vysvétluje 15 %

rozptylu zavisle proménné (primérny mésicni ptispévek).
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Tabulka 9: Vystupni informace, vysledky regrese a korelace

Vysledky regrese se zavislou proménnou: prim.meés.pfis.
R=,39111666 R2=,15297224 Upravené R2=,04709377
F(1,8)=1,4448 p<,26374 Smérod. chyba odhadu : 32,055

b* Sm.chyba b Sm.chyba t(8) p-hodn.
N=10 zb* zb
Abs.¢len 402,1732 17,86205 | 22,51551 | 0,000000
mira inflace 0,391117 0,325390 7,8221 6,50756  1,20199 ' 0,263736

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé udaji z APFCR a CSU

Model jako celek neni statisticky vyznamny, protoze p hodnota neni mensi nez hladina

vyznamnosti (0=0,05).

Bodovy odhad absolutniho c¢lenu je 402,1732, bodovy odhad regresniho c¢lenu
je 7,8221X.

Pouze jeden parametr je statisticky vyznamny, protoze jeho p hodnota je mensi

neZ hladina vyznamnosti.

Vysledny regresni model lze tedy zapsat rovnici Y = 402,1732+ 7,8221X.

Graf 12: Pfredpovézené hodnoty a rezidua, primérny mési¢ni piispévek a mira inflace
Predpovézené hodnoty vs. rezidua

Zavisla proménna : prim.meés.pfis.
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Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé udaji z APFCR a CSU
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Z grafu rezidui je zieyjmé, ze zde neni patrny zadny jasny obrazec (body jsou bez

jakéhokoliv viditelné¢ho trendu). Mzeme tedy konstatovat, Zze na§ model je vhodny.

4.6 Testovani zavislosti 5

Mezi primérnou mirou inflace (nezavisle proménna) a zhodnoceni penéznich

prostfedku (zavisle proménna).

Vstupni informace: Zhodnoceni penéZnich prostifedki a primérna mira inflace

Zhodnoceni penéZnich
Priumérna mira inflace

Rok prostiredki

(%)

(%)

2002 3,76 1,8
2003 3,23 0,1
2004 3,55 2,8
2005 3,95 1,9
2006 3,04 2,5
2007 2,89 2,8
2008 0,98 6,3
2009 1,48 1,0
2010 1,88 1,5
2011 1,54 1,9

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé udajt z APFCR a CSU
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Graf 13: Bodovy graf, priimérné zhodnoceni prostiredki ucastnikii a mira inflace

Bodovy graf z prum.zhod.prostf. proti mira inflace
pokus 2v*10c

prum.zhod.prostf. = 3,173-0,24*x; 0,95 Int.spol.; 0,95 Int.pfed.
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Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé udaji z APFCR a CSU

Podle hodnoty korela¢niho koeficientu (r) se jedna o slabou zapornou zavislost.

To znamena, Ze primérné zhodnoceni penéZznich prostfedkil je zavislé na mife inflace

pouze z 37 %.

Cérkovanou Cervenou ¢arou je znazornén interval spolehlivosti modelovych hodnot.

Tabulka 10: Vystupni informace, priimérné zhodnoceni prostiredki icastniki a mira inflace

Statistické shrnuti;ZP: prum.zhod.prostf.

Statist. Hodnota

Vicenas. R 0,369334131
Vicenas. R2 0,1364077
Upravené R2 0,028458663
F(1,8) 1,26363054
p 0,293561041
Sm. chyba odhadu 1,0514904

Zdroj: Vlastni zpracovéani na zakladé udaji z APFCR a CSU

Podle koeficientu determinace (r°) je vidét, Ze dany regresni model vysvétluje 14 %
rozptylu zavisle proménné (primérné zhodnoceni penéznich prostiedkii penzijnich
fond).
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Tabulka 11: Vystupni informace, vysledky regrese a korelace

Vysledky regrese se zavislou promé&nnou: prum.zhod.prostf.
R=,36933413 R2=,13640770 Upravené R2=,02845866
F(1,8)=1,2636 p<,29356 Smérod. chyba odhadu : 1,0515

b* Sm.chyba b Sm.chyba t(8) p-hodn.
N=10 zb* zb
Abs.¢len 3,173015 0,585918 | 5,41546 | 0,000634
mira inflace -0,369334 0,328556 @ -0,239957 0,213464 -1,12411 0,293561

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé udaji z APFCR a CSU
Model jako celek neni statisticky vyznamny, protoze p hodnota neni mensi nez hladina

vyznamnosti (a=0,05).
Bodovy odhad absolutniho ¢lenu je 3,173, bodovy odhad regresniho ¢lenu je -0,24X.

Pouze jeden parametr je statisticky vyznamny, protoze jeho p hodnota je mens$i nez

hladina vyznamnosti.
Vysledny regresni model lze tedy zapsat rovnici Y = 3,173 - 0,24X.

Graf 14: Pfedpovézené hodnoty a rezidua, priimérné zhodnoceni prostifedkii a mira inflace

Pfedpovézené hodnoty vs. rezidua
Zavisla proménna : prum.zhod.prostf.

1,5 T T T T T T T T =
rd

1,0' \\ ,/ -

05} o ;

0,0

Rezidua

_1,0. - ~ o .

-1,5 z o A .

3,2 3.4

2,0 2,2 24 2,6 2,8 3,0

Pfedpov. hodnoty

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé udaji z APFCR a CSU
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Z grafu rezidui je zieyjmé, ze zde neni patrny zadny jasny obrazec (body jsou bez

jakéhokoliv viditelného trendu). Mzeme tedy konstatovat, Zze na§ model je vhodny.

4.7 Testovani zavislosti 6

Mezi redlnym hrubym domacim produktem (nezavisle proménna)

a zhodnocenim penéznich prostfedku (zavisle proménna).

Vstupni informace: Zhodnoceni penéZnich prostiredkii a meziro¢ni HDP

Zhodnoceni penéZnich
Rok prostiredki (%) HDF (%)
2002 3,76 2,1
2003 3,23 3,8
2004 3,55 4,7
2005 3,95 6,8
2006 3,04 7,0
2007 2.89 5,7
2008 0,98 3,1
2009 1,48 -4,5
2010 1,88 2,5
2011 1,54 1,9

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé udajt z APFCR a CSU
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Graf 15: Bodovy graf, priumérné zhodnoceni penéZnich prostiredki a HDP

Bodovy graf z prum.zhod.pros proti %HDP
pokus 2v*10c
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Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé udaji z APFCR a CSU

Podle hodnoty korela¢niho koeficientu (r) se jednd o mirnou kladnou zavislost.

To znamena, Ze primérné zhodnoceni penéznich prostiedkli ucastniki je zavislé

na HDP z 58 %.

Cérkovanou cCervenou carou je znazornén interval spolehlivosti modelovych hodnot

a modrou teCkovanou ¢arou interval spolehlivosti Y hodnot, tzv. pas spolehlivosti.

Tabulka 12: Vystupni informace, primérné zhodnoceni penéZnich prostiredki a HDP

Statistické shrnuti;ZP: prum.zhod.pros

Statist. Hodnota

Vicenas. R 0,58078502
Vicenas. R2 0,337311239
Upravené R2 0,254475144
F(1,8) 4,07203211
p 0,0783098415
Sm. chyba odhadu 0,921097778

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé udaji z APFCR a CSU

Podle koeficientu determinace (r*) je vidét, e dany regresni model vysvétluje

34 % rozptylu zéavisle proménné (primérné zhodnoceni penéznich prostifedka

ucastnik).
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Tabulka 13: Vystupni informace, vysledky regrese a korelace

Vysledky regrese se zavislou proménnou: prum.zhod.pros
R=,58078502 R2=,33731124 Upravené R2=,25447514
F(1,8)=4,0720 p<,07831 Smérod. chyba odhadu : ,92110

b* Sm.chyba b Sm.chyba t(8) p-hodn.
N=10 zb* zb
Abs.¢len 2,011530 0,423075 | 4,754542 | 0,001437
%HDP 0,580785 0,287813 ' 0,186853 0,092596 @ 2,017928  0,078310

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé udaji z APFCR a CSU
Model jako celek neni statisticky vyznamny, protoze p hodnota neni mensi nez hladina

vyznamnosti (a=0,05).
Bodovy odhad absolutniho ¢lenu je 2,0115, bodovy odhad regresniho ¢lenu je 0,1869X.

Pouze jeden parametr je statisticky vyznamny, protoze jeho p hodnota je mensi

nez hladina vyznamnosti.
Vysledny regresni model lze tedy zapsat rovnici Y = 2,0115+ 0,1869X.

Graf 16: Piredpovézené hodnoty a rezidua, primérné zhodnoceni prostiedki a HDP

Pfedpovézené hodnoty vs. rezidua
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Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé udaji z APFCR a CSU
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Graf rezidui ptedstavuje ,klin“ bodl, indikace heteroskedasticity (nekonstantniho

rozptylu). Mizeme tedy konstatovat, ze nd§ model je méné€ vhodny.
pty y J y

4.8 Testovani zavislosti 7
Mezi primérnym mésicnim vyvojem mezd (nezavisle proménna) a objemem

prispévku ucastnikl (zavisle proménna).

Vstupni informace: Objem prispévkiu ucastnikii a primérna mési¢ni mzda

o Objem prispévka ucastniki Priimérna mésiéni mzda
(v mld. K¢)
2002 10,957 15524
2003 11,77 16 430
2004 13,146 17 466
2005 15,335 18 344
2006 17,607 19 546
2007 20,211 20957
2008 21,887 22 592
2009 22,955 23 344
2010 23,218 23 864
2011 23,426 24 436

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé udajt z APFCR a CSU
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Graf 17: Bodovy graf, objem piispévki ucastniki a vyvoj pramérnych mési¢nich mezd

Bodovy graf z objem pfispévku proti vyvoj mezd
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Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé udaji z APFCR a CSU

Podle hodnoty korela¢niho koeficientu (r) se jednd o velmi silnou kladnou zavislost.

To znamena, ze objem ptispevkil t€astnikil je zavisly na vyvoji mezd z 99 %.

Cérkovanou cCervenou carou je znazornén interval spolehlivosti modelovych hodnot

a modrou teCkovanou carou interval spolehlivosti Y hodnot, tzv. pas spolehlivosti.

Tabulka 14: Vystupni informace, objem piispévki ucastniki a mési¢ni vyvoj mezd

Statistické shrnuti;ZP: objem pFispévki

Statist. Hodnota

Vicenas. R 0,992071515
Vicenas. R2 0,984205891
Upravené R2 0,982231628
F(1,8) 498,517983
p 0,0000000171238295
Sm. chyba odhadu 0,659682256

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé udaji z APFCR a CSU

Podle koeficientu determinace (r°) je vidét, Ze dany regresni model vysvétluje 98 %

rozptylu zavisle proménné (objemu prispévki ucastniki).
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Tabulka 15: Vystupni informace, vysledky regrese a korelace

Vysledky regrese se zavislou proménnou: objem pfispévkl
R=,99207152 R2=,98420589 Upravené R2=,98223163
F(1,8)=498,52 p<,00000 Smérod. chyba odhadu : ,65968

b* Sm.chyba b Sm.chyba t(8) p-hodn.
N=10 zb* zb
Abs.¢len -12,5589 1,386737 | -9,05641 | 0,000018

vyvoj mezd 0,992072 0,044433 0,0015 | 0,000068 | 22,32752 | 0,000000

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé udaji z APFCR a CSU

Model jako celek je statisticky vyznamny, protoze p hodnota je men$i nez hladina
vyznamnosti (o = 0,05).

Bodovy odhad absolutniho ¢lenu je -12,5589, bodovy odhad regresniho Clenu je
0,0015X.

Oba dva parametry jsou statisticky vyznamné, protoze jejich p hodnoty jsou mensi

nez hladina vyznamnosti.

Vysledny regresni model lze tedy zapsat rovnici Y =-12,5589+ 0,0015X.

Graf 18: Predpovézené hodnoty a rezida, objem piispévki ucastniki a vyvoj mési¢nich mezd
Predpovézené hodnoty vs. rezidua
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Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé udaji z APFCR a CSU
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Z grafu rezidui je zieyjmé, ze zde neni patrny zadny jasny obrazec (body jsou bez

jakéhokoliv viditelného trendu). Mzeme tedy konstatovat, Zze na§ model je vhodny.

4.9 Testovani zavislosti 8
Mezi primérnou mirou inflace (nezavisle proménna) a objemem pfispévki

ucastnikd (zavisle proménna).

Vstupni informace: Prumérna vySe mési¢niho prispévku a primérna mira inflace

Rok Objem prispévki ucastnika Priumérna mira inflace
(v mld. K¢&) (%)
2002 10,957 1,8
2003 11,77 0,1
2004 13,146 2,8
2005 15,335 1,9
2006 17,607 2,5
2007 20,211 2,8
2008 21,887 6,3
2009 22,955 1,0
2010 23,218 1,5
2011 23,426 1,9

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé udajt z APFCR a CSU
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Graf 19: Bodovy graf, objem pfispévkii ucastnikii a primérna mira inflace

Bodovy graf z objem pfispévkl proti mira inflace
pokus 2v*10c

objem prispévkl = 16,2186+0,8109*x; 0,95 Int.spol.; 0,95 Int.pred.
24 : ; . . . .
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- O | r=0,2690; p = 0,4523; r?=0,0724
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Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé udaji z APFCR a CSU

Podle hodnoty korela¢niho koeficientu (r) se jednd o slabou kladnou zavislost.

To znamena, Ze objem ptispévku Ucastnikl je zavisly na mire inflace pouze z 27 %.
Cérkovanou Cervenou ¢arou je znazornén interval spolehlivosti modelovych hodnot.

Tabulka 16: Vystupni informace, objem prispévki ucastnikid a priimérna mési¢ni mira inflace

Statistické shrnuti;ZP: objem pFispévki

Statist. Hodnota

Vicenas. R 0,269038299
Vicenas. R2 0,0723816061
Upravené R2 -0,0435706931
F(1,8) 0,624236057
p 0,452258736
Sm. chyba odhadu 5,05559085

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé udaji z APFCR a CSU

Podle koeficientu determinace (r*) je viddt, ze dany regresni model vysvétluje 7 %

rozptylu zavisle proménné (objemu piispévka ucastnikil).
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Tabulka 17: Vystupni informace, vysledky regrese a korelace

Vysledky regrese se zavislou proménnou: objem pfispévku
R=,26903830 R2=,07238161 Upravené R2= -----
F(1,8)=,62424 p<,45226 Smérod. chyba odhadu : 5,0556

b* Sm.chyba b Sm.chyba t(8) p-hodn.
N=10 zb* zb
Abs.¢len 16,21858 2,817108 | 5,757172 | 0,000425

mira inflace 0,269038 0,340518  0,81090 1,026339 | 0,790086 @ 0,452259

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé udaji z APFCR a CSU

Model jako celek neni statisticky vyznamny, protoze p hodnota neni mensi nez hladina

vyznamnosti (0=0,05).

Bodovy odhad absolutniho c¢lenu je 16,2186, bodovy odhad regresniho c¢lenu
je 0,8109X.

Pouze jeden parametr je statisticky vyznamny, protoze jeho p hodnota je mens$i nez

hladina vyznamnosti.

Vysledny regresni model lze tedy zapsat rovnici Y = 16,2186+ 0,8109X.
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Graf 20: Piredpovézené hodnoty a rezidua, objem prispévkii ucastniki a mési¢ni mira inflace

Rezidua

Pfedpovézené hodnoty vs. rezidua
Zavisla proménna : objem pfispévki
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Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé udaji z APFCR a CSU

Z grafu rezidui je zieyjmé, ze zde neni patrny zadny jasny obrazec (body jsou bez

jakéhokoliv viditeIného trendu). Mzeme tedy konstatovat, Zze na§ model je vhodny.
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4.10 Zhodnoceni

Prvni ¢ast praktické prace byla zaméfena na zhodnoceni faktorli pisobicich na penzijni
trh v pribehu deseti let. Byl proveden vyzkum zabyvajici se vlivem hrubého doméaciho
produktu, mirou nezaméstnanosti, vyvojem mezd a mirou inflace na ukazatele

penzijniho trhu.

Bylo zjisténo, Ze penzijni trh je nejvice ovlivnén vyvojem mezd. Podle hodnoty
korelacniho koeficientu se jednd o velmi silnou kladnou zavislost, konkrétné objem

uzavienych smluv penzijniho ptipojiSténi stoupa z 99 % primérnou hrubou mzdou.

Obdobné vysledky byly zjistény u objemu piispévkl ucastnikli s porovnanim vyvoje
mezd. Podle hodnoty korela¢niho koeficientu je objem ptispévkl ucastniki zavisly

na vyvoji mezd rovnéz z 99 %.

Zaroven se jedna o velmi silnou kladnou zavislost mezi primérnou vysi mésic¢niho

ptispévku a vyvojem mezd. Zde byla prokézana kladna zavislost ve vysi 80 %.

Finan¢ni krize se projevila na grafech, které znazoriiuji vyvoj primérné hrubé mzdy
po dobu deseti let a vliv na ukazatele penzijniho trhu. Ve sledovaném obdobi je vidét

pokles mezd oproti roktim, které ptredchazely krizi.

Penzijni trh je déle ovlivnén vyvojem hrubého domaciho produktu. Byla zjisténa kladna
zéavislost mezi primérnym zhodnocenim penéznich prostiedki ticastnikii a vysi hrubého

domaciho produktu. Podle hodnoty korelacniho koeficientu je zavislost ve vysi 58 %.

Z menSi casti ovliviiuje penzijni trh mira nezaméstnanosti. Jedna se o zépornou
korelaci. To znamend, Ze ¢im vétsi je mira nezaméstnanosti, tim je objem uzavienych
smluv penzijniho ptipojiSténi mensi. Podle hodnoty korelaéniho koeficientu se jedna

0 55% zavislost.

Poslednim sledovanym faktorem byla inflace. Prokazalo se, ze nema znacny vliv
na tento trh. Primérny mésicni prispévek je podle hodnoty korelacniho koeficientu

zavisly na mife inflace z 39 %.

Kladna zavislost byla dale prokdzdna ve vztahu mezi objemem ptispévkl ucastnika

a inflaci, ale opét pouze ve vysi 27 %.
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Naopak u zhodnoceni penéznich prostiedkli ticastnikii a mirou inflace byla prokdzana
zaporna zavislost. To znamena, Ze s rostouci mirou inflace klesa zhodnoceni penéZnich
prostiedkit ucastniki. Podle hodnoty korela¢niho koeficientu se jedna o slabou
zépornou zavislost. Primérné zhodnoceni penéznich prostiedkii je zavislé na miie

inflace pouze z 37 %.
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5 Mozny budouci vyvoj®®

V obdobi od roku 2005 doSlo k vyznamnym zméndm, které¢ ovliviiuji saldo
dachodového systému. Patii mezi né:

- ekonomicka recese od konce roku 2008 (negativni dopad),

- parametrické zmény PAYG (pozitivni dopad),

- aktualizovana demograficka prognoza (pozitivni dopad).

Z analyz vyplyva, ze se zékladni poselstvi od roku 2005 nezménilo. Pribézny systém je
v dneSnich parametrech dlouhodobé finanéné neudrzitelny. Sliby budoucim generacim

dichodcii nejsou z €asti kryty zdroji ani piijmy.

Podle nejnovéj§i progndzy obyvatelstva Ceské republiky bude do roku 2050 podet osob
starSich 65 let intenzivné ptibyvat. PficemZ u nejstarSich osob, tj. nad 85 let dojde

dokonce k pé&tinasobnému zvy3eni jejich poctu.””’

Graf 21: Podil osob ve vyssich vékovych skupinach na celkové populaci

20,0 -

15,0

10,0 -

Zdroj: MFCR

%% Analyza penzijniho piipojisténi a trendy budouciho vyvoje. Ceské Bud&jovice, 2011. Dostupné z:
http://wstag.jcu.cz/StagPortletsJISR168/KvalifPraceDownloadServlet?typ=1&adipidno=19177.
Bakalarska prace.

37 http://www.demografie.info/?cz_detail clanku&artclID=714
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5.1 Dopad starnuti do salda diichodového systému®®

Na grafu mizeme vidét, Ze po roce 2035 se prubézny systém bez dalSich zmén
propadne zroc¢nich deficith na Grovni zhruba 1 % na 4 % po roce 2050. Pojistné
tak nebude kryt jednu tfetinu vydaji na dichody. Po roce 2050 celkovy kumulovany
dluh pritbézného systému piesdhne 50 % HDP a v roce 2065 ptekroc¢i 100 % HDP.

Graf 22: Dopad starnuti do salda dichodového systému

Zdroj: MFCR

5.2 Verejné finance po recesi

Pted obdobim recese se rist Ceské ekonomiky pohyboval kolem 6 %. Nezaméstnanost

naopak nedosahovala ani 6 %. Je to idealni kombinace pro politika a makroekonoma.

Neékteré z téchto ptiznivych faktorli se po recesi mohou vratit. Ale nejspiS ne vSechny,
a ne zcela. Napiiklad expanze hypoték s primérnym ro¢nim tempem 33 % b&hem
obdobi 2002 - 2008 se uz ziejm¢e nevrati, prizniva demograficka situace se uz opakovat
nebude. V del§im horizontu pljde naopak o zatéz pro Ceskou ekonomiku, protoze

obyvatelstvo bude postupné starnout.

> http://www.mfer.cz/cps/rde/xchg/mfer/xsl/vf duchod_ref pes.html
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Tabulka ukazuje vyhled zpracovany Ministerstvem financi CR. Analyza je soudasti
konvergenc¢niho programu zpracovaného pro potteby Evropské unie, jedné se o oficialni
tdaje. Udaje byly publikovéany v listopadu 2008, coZ znamena, e byly potizeny jesté
v obdobi pted krizi.

Tabulka 18: Vyhled vyvoje do roku 2060

2007 2010 2020 2030 2040 2050 2060

Rust produktivity prace 4.1 3,8 2.9 1,8 1,7 1,7 1,7

Realny rust HDP 6,6 4,4 2,5 1,4 0,9 0,7 1,1

Mira ekonomické aktivity

(vék.sk.15-64)

70,0 71,0 73,9 72,5 72,3 73,5 73,5

Mira nezaméstnanosti 5,3 4,6 4.5 4.5 4.5 4.5 4.5

Podil populace starsi 65 let 14,4 15,4 20,2 22,9 26,3 30,9 33,4

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé udaji z MFCR

Z tabulky lze vycist, Ze oproti roku 2007 se vroce 2010 mira ekonomické aktivity
zvySila o 1 %, a snizila se mira nezaméstnanosti. Ostatni ukazatele se snizily.
Ocekavand mira nezaméstnanosti 4,5 % je v dlouhém obdobi spiSe nepravdépodobna,
také dojde k prudkému zpomaleni riistu produktivity prace. Z toho vyplyva, Ze Cesky

penzijni systém nemize byt zachranén ristem produktivity.

Naopak je vysoce pravdépodobna projekce podilu osob starSich 65 let,
protoze demografické progndzy patii mezi nejspolehlivéjsi predpovédi, se kterymi

ekonomie pracuje.
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5.3 Piehled vyvoje vybranych ukazateld jednotlivych fondu

Mezi vybrané ukazatele penzijnich fondl patii celkova aktiva, vyvoj hospodaiského
vysledku (slozeni portfolia penzijnich fondl), a vyvoj stavu rezervnich fondd. Dale
se vtéto kapitole seznamime s vynosnosti jednotlivych penzijnich fondi, jejich
redlnym zhodnocenim za uplynulé roky a se zastoupenim na trhu. U vybranych
ukazatelti je provedena prognoza za uplynuly rok 2012 z divodu dosud nedostupnych

dat. K predikci byl vyuzivan softwarovy program Excel, konkrétné funkce LINTREND.

5.3.1 Celkova aktiva

Dle prognézy na rok 2012 nam vychazi aktiva piiblizn¢ ve vysi 245 miliard K¢,
coz je méné nez za rok 2011. Na aktivech penzijnich fondi bylo k 31. 12. 2011
vykazano ptes 247 miliard K¢, coz je o 15 miliard vice nez k 31. 12. 2010, kdy dosahla
aktiva 232 miliard K¢. Za poslednich pét let se objem spravovanych aktiv témét
zdvojnasobil. V roce 2011 primérna ¢astka aktiv na ucastnika presahla 53 tisic K¢, v

roce 2010 to bylo pies 48 tisic K¢.

Graf 23: Vyvoj celkovych aktiv penzijnich fondi (v tis. K¢)
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Zdroj: Asociace penzijnich fondt CR, vlastni zpracovani
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S rtstem aktiv stoupa i podil majetku obhospodafovaného penzijnimi fondy na hrubém
domacim produktu. V roce 2008 piesahl podil 5,2 % HDP a v roce 2009 5,9 % HDP,
v roce 2010 presahl 6,1 % HDP a v roce 2011 presahl 6,4 % HDP.”

Prostiedky evidované ve prospéch ucastnikli zaznamenavaji staly nardst. K 31. 12. 2007
bylo na uctech ucastnikti 162 miliard K¢ (162,1). K 31. 12. 2008 to bylo 186 miliard K¢
(186,1). Za ctvrté Ctvrtleti 2009 jiz pres 200 miliard K¢ (200,2). K 31. 12. 2010
se na uctech ucastnikti nachazelo pies 216 miliard K¢ a k 31. 12. 2011 jiz 232 miliardy
K¢. Celoro¢ni nardst predstavoval zhrubal6 miliard K¢ a primérny mésiéni nardst

v roce 2011 ¢inil 1,3 miliardy K¢.

5.3.2 Hospodarsky vysledek

Dle predikce za rok 2012 vychazi zisk penzijnich fondi ve vys$i 4,10 miliardy K¢,
coz je méné¢ nez k 31. 12. 2011, kdy byl vykazan ve vysi 4,55 miliardy KE¢&.
Koresponduje se stavem k 31. 12. 2010, kdy dosahl vyse 4,57 miliardy K¢. V roce 2009
dosahl k 31. 12. zisk hodnoty 2,60 miliardy K¢.

Graf 24: Vyvoj hospodarského vysledku (v tis. K¢)
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Zdroj: Asociace penzijnich fondt CR, vlastni zpracovani

%% Asociace penzijnich fondi [online]. 2011 [cit. 2012-11-30]. Dostupné z:
http://publikace.apfcr.cz/2011/cz_verze.html
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5.3.3 Rezervni stav®
Pokud skonc¢i hospodateni penzijniho fondu ztratou, pouzije se mimo jiné ke kryti
rezervni fond. Tento ukazatel je stejné¢ dilezity jako ostatni ukazatele. Dle prognozy

na rok 2012 je jeho vySe nizsi nez v roce 2011 zhruba o 100 tisic K¢.

Graf 25: Vyvoj stavu rezervnich fondu (v tis. K¢)
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Zdroj: Asociace penzijnich fondt CR, vlastni zpracovani

5.3.4 Vynosnost jednotlivych penzijnich fondu

Nasledujici tabulka ukazuje realné vynosy, tedy ocisténé o inflaci za poslednich deset
let. Navic je zde provedena predikce na rok 2012 pomoci funkce LINTREND

u jednotlivych penzijnich fondu.

89 Asociace penzijnich fondi [online]. 2011 [cit. 2012-11-30]. Dostupné z:
http://publikace.apfcr.cz/2011/cz_verze.html
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Tabulka 19: Realné vynosy penzijnich fondu za poslednich 10 let, rozsirené o predikci na rok 2012

Inflace | 1,8 | 01 | 28 | 1,9 | 25 | 28 | 63 | 1 | 1,5 | 1,9 | PR
Pefﬂzi(ilni 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012
on
AEGON | - _ _ _ 17 28] 11 | o6l | <03 | -012
Allianz | 1,91 | 29 | 02 | 1,1 | o061 | 02 | 33| 2 | 1,5 | 08 |-0,02
AXA | 161 | 33 |03 | 1,8 0 |-06| 63| 1 |-003| -04 |-203
CSOB | 546 | 42 | 25 | 31 | 02| 04 | 57| 0 |-046]| -1,9 | -334
Progres
CSOB | yH | 22| 1 |21 | 03| 0459|041 0 |-02]-1,79
Stabilita
Generali | 23 | 29 | 02 [ 191 | 124 | 13 | 4 | 1.4 | 06 | -1,6 | -1,47
ING 22 139 | =03 | 23 | 1.1 | -03 | -63]-09 064 02 |-2,11
Ceské | 141 3 | 07| 19| 08 |-04/|-6102]05]-04]|-1,8
pojistov.
Ceské | 17 | 25 | 09 | 213|054 | 03 | 58 | 028 | 0,84 | 02 | -1,38
sporitel.
Komer¢. 2,83 | 33 | 07 | 21 | 05 | 0,5 |-572|-076 | 0,73 | 0,1 | -2,15
banky

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé udaji z APFCR, CSU

Z tabulky je patrné, které penzijni fondy ptipsaly zhodnoceni za poslednich deset let.
Za rok 2011 ma nejhorsi vysledek CSOB PF Progres. Podle predikce za rok 2012 je na

tom tento penzijni fond nejhiife. Naopak nejlépe si za rok 2011 vedl Allianz PF, stejné

tak podle predikce na rok 2012.
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Z tabulky je vidét, Ze zhodnoceni, které nabizeji samotné penzijni fondy, je minimalni.
Jen &tyfi penzijni fondy (Allianz PF, ING PF, PF Ceské spotitelny, Komeréni banky
PF) dokéazaly realn¢ zhodnotit uspory klientd diky tomu, Ze jejich vynos presahuje

inflaci.

5.3.5 Vybrané ukazatele PF

Tabulka (viz nize) zndzoriuje, jak se nam vyvijel redlny vynos za uplynulych deset let.
Nejlepsi vysledky ma PF Allianz, poté Generali PF a o tieti pii¢ku se déli PF Ceské
spofitelny a CSOB PF Progres.

Priimérné redlné¢ zhodnoceni za celou dobu plisobeni penzijnich fondti ma Generali PF.
Na druhém misté je ING PF a na tfetim Allianz PF, ktery ptisobi na trhu od roku 1997.
Nejvyssi podil na trhu v procentech ma PF Ceské pojistovna a PF Ceska spofitelna.

Nejlepsi vysledek, témét 1 200 000 ucastniktt ma PF Ceské pojistovny.

Tabulka 20: Vybrané ukazatele jednotlivych penzijnich fondd

o, Primérné
Priumérny L,
o realné i i
e realny vynos za ; Podil na Podil na trhu
Penzijni fond , zhodnoceni VNP
obdobi trhuv % v poctu ucastniki
2002 - 2011 (1995 - 2011)
(%)
AEGON PF 0,06 0,06 * 2 102 421
Allianz PF 0,79 0,81 % 7 305 574
AXA PF 0,07 0,78 10 462 479
CSOB PF Progres 0,36 Flize do CSOB Stabilita
CSOB PF Stabilita 0,07 0,48 15 715 606
Generali PF 0,63 1,09 1 64 068
ING PF 0,25 0,9 9 402 151
PF Ceské pojist'ovny 0,16 0,44 25 1 162498
PF Ceské spotitelny 0,36 -0,14 20 957 331
Komer¢ni banky PF 0,33 0,5 11 515 150

* na trhu od roku 2007
** na trhu od roku 1997

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé udajti z APFCR
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5.4 Soucasna situace penzijniho trhu

Pocet financnich spolecnosti, které chtéji nabidnout spofeni na soukromé penzijni ucty,
se snizuje. Odstoupeni zatim oficidln¢€ potvrdil Generali PF. Dal$im odstupujicim bude
pravdépodobné Aegon PF. Zatimco v kvétnu roku 2011 mél s druhym pilitem velké
plany, nyni uz nedal jasnou odpovéd’. VSech devét dosavadnich penzijnich fondi musi
zalozit penzijni spole¢nost a transformovany fond, jinak by nemohly pokracovat
v &innosti, ke které byly ziizeny. Hlavni bude licence CNB na nové penzijni spofeni.
Ten, kdo ji zisk4, ji viak nakonec nemusi vyuzit. CNB evidovala osm zajemcil o tuto
licenci. PF AXA oficialné potvrdil, Ze o licenci nemd zajem. Do tohoto typu spofeni
se zapoji jako financni poradce, a bude ziskavat klienty pro penzijni spolecnost
Komer¢ni banky. DalSim z oslovenych penzijnich fonda, ktery ptimo nepotvrdil vlastni
penzijni spotfeni je fond Generali. S nejvyssi pravdépodobnosti bude nabizet penzijni

fondy sesterské Ceské pojistovny.

Existuje nckolik divoda, pro¢ néktefi dosavadni poskytovatelé do nového spofeni
ziejmé nepujdou. Piekazkou miize byt zdkladni kapital ve vysi 300 miliont korun,
a také ziskani minimaln€ 50 tisic klientli v prvnich dvou letech fungovani reformy
se mize ukazat jako nemozné. Ulast ve spoficim pilifi nebude masivni jako na

penzijnim pripojisténi, které aktudln€ vyuziva 4,7 milionu lidi. Vlada odhaduje ucast na

vvvvvv

miliont lidi. Fondy se s odhady drzi pod milionem obyvatel.®’

Rozhodnuti obyvatel, zda se zapojit, €1 ignorovat nové moznosti v ¢eském penzijnim
systému, bude velmi dilezité. Jednd se o rozhodnuti na desitky let dopiedu,
které¢ uz nebude moZné zménit. Nejvetsi nejistotu pro budoucnost penzijniho systému
predstavuji politicka rizika. V1dda premiéra Petra Necase nedoSla pii tvorbé penzijni
reformy ke konsenzu s opozici. Socialni demokraté 1 komunisté nesouhlasi s vyvedenim
asti penéz z prubézného do soukromého pilife. Pfedseda CSSD Bohuslav Sobotka
v minulosti pfipustil, ze pokud bude reforma v této podob¢ zahdjena, hodla v ni jeho
strana po pripadném vitézstvi ve volbach provadét spiSe mensi parametrické zmény.
Nebude vracet dichody do ptivodniho stavu. Coz bohuzel nezaruci, ze systém bude
vyhodny 1 po politickych zménach. MizZe dochazet k situacim, kdy nové vlady svymi

zasahy zméni vypocty pro vysi budoucich penzi.

! MFDNES. Nové fondy: dalsi odpadlici? 2012, XXII1/226.
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Priklady ze zahrani¢i ukazuji, ze v ptipadé potfeby umélého vykazani lepSiho stavu
vetejnych rozpoctl, jsou politici v nouzi schopni zajit do extrémill. Nejhorsi situace
nastala v Mad’arsku. Tamni vlada zépasila s velkymi rozpoctovymi schodky a k jejich
vyrovnani vroce 2011 vyuzila soukromych uspor z penzijniho systému. Na podzim
2010 Budapest’ schvalila zékon, podle n&jz si lidé z penéz naspotenych od roku 1997
sméli nechat pouze uroky. Zbyvajici penézni Castky se museli vzdat ve prospéch

statniho rozpo¢tu. Pokud tak neuginili, vystavovali se riziku vysokych sankci.®?

5.4.1 Budouci nekryté zavazky statu.

Finanéni krize je tedy druhotnou pfi€inou budouci rozpoctové krize. Ze socialnich
vydajii vynikaji pfedev§im nédklady na penze a zdravotnictvi. Pro zemé& ze skupiny
EU 27 prognozoval statisticky afad Evropské unie, Ze se do roku 2050 zdvojnésobi tzv.
mira zavislosti, tedy podil populace starsi 65 let k podilu obyvatel v praceschopném
véku. Typickym ,medianovym* obanem EU uZz nebude pétatficetileta osoba,
jako nyni, ale padesatileta az Sedesatiletd osoba. Tento stav povede k vysSimu tlaku

na vefejné vydaje. Evropa se tak stane kontinentem starcli. Mladi budou jen

pristéhovalci z Afriky a Asie.®

Obrazek 4:Vladni dluh vyspélych zemi skupiny G20 (v % HDP)

350

300 1

250 1

200 A

150 -

100 4

Eﬂ] T L L L T T T T T T
2000 a5 10 15 20 25 a0 a5 40 45 50

Zdroj: IMF, World Economic Outlook (WEQ), duben 2009, vyhled do r. 2014

62 Report, Mimoradna priloha tydeniku Ekonom. Rizika penzijni reformy:Krach fondii i zestatnéni. 2012,
¢. 42.

8 KOHOUT, Pavel. Finance po krizi. Praha: Grada Publishing, a.s., 2009, s. 199-200. ISBN 978-80-247-
3199-5.
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5.4.2 Casovy harmonogram diichodové reformy®

1. 1. 2012 - Reforma vyhlaSena ve Sbirce zakond.

28. 2. 2012 - Konec moznosti pfevodli penzijniho pfipojisténi mezi jednotlivymi
penzijnimi fondy.

30. 11. 2012 - Konec moznosti uzaviit novou smlouvu o penzijnim pfipojiSténi
za sou€asnych podminek.

1. 1. 2013 - ZvySeni statnich ptispévkll a spusténi dalSich novinek u penzijniho
ptipojiSténi, spusSténi druhého pilife, lidé mohou z¢€asti vystoupit ze systému statnich
dachodt a vstoupit do druhého pilite.

30. 6. 2013 - Ukonc¢eni moznosti vstoupit do druhého pilife pro lidi starsi 35 let.

5.4.3 Kdo chce, bude spofit ,,na sebe*®

Od ledna 2013 maji lidé moznost presunout Cast penéz, které nyni odvadéji statu
vramci socidlniho pojiSténi, na vlastni soukromé ucty u penzijnich fonda.
Na nich si budou spofit penize na stafi, a navic mohou rozhodovat o tom, jak odvazné
fond mlze jejich Gspory investovat a rozmnozovat je. Po odchodu do penze budou

meésicné ke statni penzi dostavat ¢ast z téchto naspotenych prosttedki jako rentu.

Lidé si od ledna 2013 mohou pfevést tii procenta ze soucasného socidlniho pojisténi,
které odvadéji statu, respektive Sprave socialniho zabezpeceni. K témto tfem procentim
musi zaroven pridat jeSté dvé procenta z hrubé mzdy navrch. V tuzemsku se tedy lidé
mohou rozhodnout, zda budou pln¢ daveéfovat statu, anebo pifevezmou Cast
zodpovédnosti na sebe. Podminkou je, Ze po vstupu do druhého pilife jiz nesmi

vystoupit, zménit fond, ani vzit toto rozhodnuti zpét.

Pro ty, co zvoli prvni variantu, setrvani jen ve statnim systému, se od ledna 2013 nic
nezménilo. Nadale odvadi na socidlnim pojiSténi 28 procent ze mzdy (v piipadé
zaméstnancl spole¢né se zaméstnavatelem) nebo z vymétrovaciho zakladu (v ptipadée
osob samostatn¢ vydéle¢né Cinnych). Pfi dovrSeni diichodového véku jim celou penzi

bude vyplacet stat.

Obcané, ktefi se rozhodnou ¢ast penéz ulozit na vlastnich uctech v penzijnich fondech,
pak budou mit dvouslozkovy diichod. Prvni sloZkou bude statni Cast, kterd bude nizsi

nez u lidi spoléhajicich vyhradné na stat z divodu, ze do systému odvadéli vice penéz.

64 Casovy harmonogram diichodové reformy. Mimofadna piiloha tydeniku Ekonom. 2012, €. 42, s. 39-40.
%5 Kdo chce, bude spofit ,,na sebe“. Casovy harmonogram diichodové reformy. 2012, ¢&. 42, s. 40.
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Druhou slozku bude tvofit renta, kterou by mély vyplacet pojistovny. Pii odchodu
do dichodu obCan své naspofené penize pievede k vybrané pojiStovné, ktera bude
vyplaceni zajiSt'ovat. Vlada stanovila tfi moZné varianty ¢erpani penze. Klient si mize
vybrat jednu z nich. Prvni varianta je renta na 20 let, druha doZivotni renta a tteti pak

dozivotni renta s ttiletou poziistalostni vyplatou.

Zapojeni do nového pilife ma svd pravidla. V prvni, pilrocni etapé, ktera skonci
v Cervnu 2013, se k druhému piliti budou moci pfipojit 1 lidé star§i 35 let. Poté

soukromé spoieni bude piistupné jen mladsi generaci, do 35 let.

5.4.4 Zmény v penzijnim pfipojisténi®®

Vladda chce ptimét ucastniky piipojiSténi, aby si na dichod vice spofili. U vysSich
vkladii proto vzrostou statni piispévky. Doposud si do fondii penzijniho ptipojisténi lidé
mésicné ukladali pouze nékolik stovek korun, vlada proto od roku 2013 uzakonila nové
limity. Spodni hranice mési¢niho ptispévku na spofeni, pfi niZ UCastnik penzijniho
pfipojiSténi ma ndrok na statni pfispévek, vzrostla ze 100 na 300 K¢. Horni hranice
ptispévku se zvysila az na 2 000 K¢ (viz tabulka). Vzrostl také dolni limit pro danové
ulevy, a to ze 600 KCE na 1500 K¢ ptispévku mésicné. Déle doslo k prodlouzeni
takzvaného odbytného, tedy doby, po niz je mozné predCasné ukoncit smlouvu. Tato
doba se od ledna 2013 zvysila zjednoho na dva roky. AvSak soucasné penzijni
piipojisténi ani v budoucnu neptijde o sva hlavni ldkadla v podobé statniho ptispévku
a danovych tlev. I nadale je tedy atraktivni alternativou soukromého spoteni ve druhém
pilifi. Na rozdil od druhého pilife neni doZivotnim neménnym zavazkem a vysi

mésicnich ptispévkll je mozZné ptizpisobit soucasné finanéni situaci.

66 Zmény v penzijnim piipojisténi. Mimoradna priloha tydeniku Ekonom. 2012, ¢&. 42, s. 46.
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Tabulka 21: Zmény ve statnich prispévcich u penzijniho pripojisténi (v K¢)

Mésicni
prispévek | g9 200 300 400 500 600 700 | 1000
ucastnika

pripojisténi

Mésicni
statni

piispévek 50 90 120 140 150 150 150 150

do roku
2012

Mési¢ni
statni

prispévek 0

od roku
2013

0 90 90 130 130 170 230

Zdroj: Vlastni zpracovani dle Mimotadné piilohy tydeniku Ekonom®’

Tabulka 22: Zmény v daiovych tlevach u penzijniho pripojisténi (v K¢)

Mésicni
prispévek
. , 100 - 500 600 1000 1500 2000
ucastnika

pripojisténi

Ro¢ni danové
ulevy do 0 1200 6 000 12 000 12 000
31.12.2012

Ro¢ni danové
ulevy od roku 0 0 0 6 000 12 000
2013

Zdroj: Vlastni zpracovani dle Mimotadné piilohy tydeniku Ekonom®

Vyznamna zména je i v pravidle pro penzijni fondy a penzijni spole¢nosti, které budou
vklady spravovat. Jednou zpodminek pro fondy bylo, Zze museji svym klientim
pii zhodnocovani garantovat takzvanou ,.kladnou nulu. Uspory tak mohly dosahnout
nejhiife nulového vynosu, klient tedy nemohl pfijit o penize kvili ztratdm fondu.
Vynosy tedy byly minimdlni. Tato povinnost fondim od ledna 2013, jak u nového
druhého, tak u tfetiho pilite, ktery tvofi lehce pozménény systém penzijniho

ptipojisténi, odpadla. Klienti tedy maji moznost vybrat si investi¢ni strategii.

57 Penzijni pripojisténi se vyplati viem. Mimotadna piiloha tydeniku Ekonom. 2012, &. 42.
5% Penzijni pripojisténi se vyplati viem. Mimotadna piiloha tydeniku Ekonom. 2012, &. 42.
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5.4.5 Piehled tii piliti nového dichodového systému od ledna 2013

Nejméné riskantni je konzervativni strategie s vynosy jen lehce prevySujicimi inflaci.
Odvaznéjsi strategii je, kdyz fond muize investovat naptiklad do akcii. To s sebou
piinasi samoziejmé vyssi riziko ztrat, které ale vyvazuji vySSi potencidlni vynosy.
Uspory se mohou tieba pii investicich do akcii zhodnocovat az péti &i Sesti procenty
rocné. Vlada stanovila ¢tyf1 moZné druhy investi¢nich strategii. Od nejopatrnéjsi,

az po nejrizikovéjsi, kdy fondy operuji na akciovych trzich.

%9 Prehled tHi pilitt nového diichodového systému. Mimofadné ptiloha tydeniku Ekonom. 2012, &. 42, s.
40-41.
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6 Zaver

Ceskd ekonomika rostla v poslednich osmi letech primémé o 4 % roénd.
Makroekonomie popisuje ekonomiku produkéni funkci. Podle aktudlni demografické
projekce za¢ne Ubytek pracovnich sil zhruba za deset let vyrazné zpomalovat tempo
rustu ¢eské ekonomiky. V obdobi let 2020 — 2030 by méla ekonomika rist primérnym

tempem 1,5 %. V roce 2050 to jiz bude méné neZ 1 % roc¢né.

V soucasnosti v ekonomice pracuje zhruba pét milioni osob a zivi dva miliony
starobnich penzistl. Zmény v demografickém vyvoji budou mit samoziejm¢é dopad
na dichodovy systém. V poloving stoleti se poméry vyrovnaji. Poc¢et zaméstnanych by
m¢él klesnout na 4,2 milionu osob. Pocet penzistli naopak stoupne na 3,4 milionu osob,
pokud se zvysi v€kova hranice starobni penze na 65 let. Pokud nedojde ke zméné
a budeme se snaZit udrzet stabilni pomér mezi mzdami a diichody, dichodovy systém

vytvofii do roku 2050 dluh ve vysi 103 % HDP.

Prvni ¢ast praktické prace byla zaméfena na zhodnoceni faktorti piisobicich na penzijni
trh v pribéhu deseti let. Byl proveden vyzkum, jaky vliv ma hruby domaci produkt,
mira nezaméstnanosti, vyvoj mezd a mira inflace na ukazatele penzijniho trhu.
Bylo zjisténo, Ze penzijni trh je nejvice ovlivnén vyvojem mezd. Obdobné vysledky
byly zjiStény u objemu ptispévki ucastnikli s porovnanim vyvoje mezd. Zaroven se
jedna o velmi silnou kladnou zéavislost mezi primérnou vysi méesi¢niho ptispévku do

penzijniho fondu a vyvojem mezd.

Pokud bychom se podivali na graf, kde je zachycen vyvoj primérné hrubé mzdy
po dobu deseti let a vliv na ukazatele penzijniho trhu, je zde patrnd finan¢ni krize.

Ve sledovaném obdobi je vidét pokles mezd oproti rokiim, které pfedchazely krizi.

Penzijni trh je dale zvelké ¢asti ovlivnén vyvojem hrubého doméciho produktu.
Byla zjisténa kladna zéavislost mezi primérnym zhodnocenim penéZnich prostfedki
ucastniklli a vysi hrubého domaciho produktu. Z mensi ¢asti ovlivitiuje penzijni trh mira
nezaméstnanosti. Zde se jedna o zdpornou korelaci. To znamend, Ze ¢im vétsi je mira

nezaméstnanosti, tim je objem uzavienych smluv penzijniho ptipojisténi mensi.

Poslednim faktorem, u kterého byl zjiStovan vliv na penzijni trh, byla inflace.
Bylo prokéazano, ze inflace nemé zna¢ny vliv na tento trh. Kladnd zavislost byla dale

prokéazana ve vztahu mezi objemem ptispevkill ucastnikii a inflaci. Naopak u zhodnoceni
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penéznich prosttedki ucastnikii a mirou inflace byla prokdzdna zaporna zavislost.
To znamend, Ze srostouci mirou inflace klesd zhodnoceni penéznich prostfedka

ucastniky.

Ve druhé Casti prace byla sledovana vykonnost jednotlivych penzijnich fondl v priibéhu
poslednich deseti let. Bylo zji§téno, Ze za uplynuly rok ma nejhorsi vysledek CSOB PF
Progres. Podle predikce za rok 2012 je na tom tento penzijni fond nejhife. Naopak

nejlépe si za rok 2011 vedl Allianz PF, stejné tak podle predikce na rok 2012.

Druhd c¢ast praktické prace dale obsahuje ptehled vyvoje vybranych ukazatela
jednotlivych penzijnich fondd. MiZeme mezi né zatadit primérny redlny vynos
za obdobi deseti let. Nejlepsi vysledky ma PF Allianz, poté Generali PF a o tieti pticku
se déli PF Ceské spotitelny a CSOB PF Progres.

Za celou dobu ptisobeni penzijnich fondii ma nejlepSi primérné redlné zhodnoceni
Generali PF. Na druhém misté je ING PF a na tfetim Allianz PF, ktery plsobi na trhu
od roku 1997.

Nejvétsi podil na trhu v procentech ma PF Ceska pojistovna a PF Ceska spofitelna.

A zdaleka nejvétsi podil na trhu, s témét 1 200 000 ucastnikit ma PF Ceské pojistovny.

Také je zde nastinén mozny budouci vyvoj penzijniho trhu, konkrétné vyvoj celkovych

aktiv, vyvoj hospodarského vysledku a vyvoj stavu rezervnich fondu.

Dle prognozy na rok 2012 vychazi aktiva ptiblizn€ ve vysi 245 miliard K¢&, coZ je méné
nez za rok 2011. Na aktivech penzijnich fondi bylo k 31. 12. 2011 vykazano pies
247 miliard K¢. Zisk penzijnich fondd, dle predikce za rok 2012 bude ve vysSi
4,10 miliardy K¢, coZ je méné nez k 31. 12. 2011, kdy byl zisk vykadzan ve vysi
4,55 miliardy K¢. Rezervni stav je dle progndzy na rok 2012 nizsi zhruba o 100 000 K¢

nez v roce 2011.

O udrzitelnosti stavajiciho systému penzijniho pfipojisténi, se hovoii uz vice nez 15 let.
Stat vyplaci starobni penze z penéz, které vybere od ekonomicky aktivnich lidi. Ceska
populace starne. Pomér penzistl k pracujicim lidem se zvySuje. Systém se dostava do
deficitu, tudiz vybrané penize nestaci k pokryti vyplat rostouci skupiny seniorti. Pokud
by se neprovedla reforma, systém by se beze zmén s velkou pravdépodobnosti bud’

zhroutil, anebo zajistil penzistim jen zanedbatelné
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a nedostatecné¢ piijmy. Kdyz nepocitime drobné parametrické upravy, napiiklad
ve veéku odchodu do dichodu, dosud se zadna z vlad neodvazila do citlivého tématu
vice zasahovat. O nyn¢j$i reformé proto hovoii mnozi odbornici jako o polovicaté, a to
zejména z diivodu pomérné malé Casti penéz, které lze ze statniho pilife vyvést. Kriticky
je nahlizeno 1 na dobrovolnost, ktera mize zpisobit, ze se do systému zapoji malo lidi,
coz statnimu pilifi nepomize. Pfesto se jedna o krok, kterym se uz diive vydaly n¢které
zem¢ vzapadni Evropé, kde se podobnda forma soukromého spofeni

na penzi osvéd¢ila.
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7 Summary
The theme of my thesis is the analysis of the factors influencing the market of pension
funds in the Czech Republic. The aim of this work is to analyze the factors affecting the

pension market in the last ten years.

The theoretical part is focused on the overview of a given issue, the definition of
legislative terms and basic concepts. There is described the basic characteristics of the
pension funds and the legal framework. A separate chapter is devoted to the
management of pension funds and state supervision of pension funds. There is also an
overview of the development of the pension fund in the Czech Republic and other terms

associated with it.

In the practical part there is monitored an impact of individual factors (the gross
domestic product, unemployment, inflation and wage developments) on indicators of
the pension market, with evaluation by using regression and correlation analysis. The
aim is to determine whether there is a relationship of macroeconomic variables on the
characteristics of the pension market, or how to tight the binding between them. In the

second part of the practical work was monitored the performance of each pension fund.

Keywords

Pension funds, private pension plans, macroeconomic factors, pension reform
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