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Kolektivni investovani jako alternativni mozZnost

sporeni na stari

Abstrakt

Diplomova prace se zabyva porovnanim moznosti na zabezpe€eni na staii a vystup
je zhodnoceni jednotlivych variant a vybér té nejvhodnéjsi. Teoreticka Cast prace se
zabyva stru¢nym popisem soucasné demografické situace v zemi, finanéniho trhu,
institucich piisobicich na ném a nastinénim finan¢nich instrumentt, které ucastnik mtze
vyuzit na zabezpeceni na staii. V praktické Casti jsou nastinény dvé ptipadové studie.
Jedna se zabyva pouzitim jednorazového vkladu a druha je zaméfena na pravidelnou

mésicni investici.

Klicova slova: zajiSténi na stafi, starobni diichod, diichodovy systém, penize, podilové

fondy, nastroje penézniho trhu, spofeni



Collective Investment as a Possibility of Providing for

Pension

Abstract

The diploma thesis deals with the comparison of options for old age security and the
output is the evaluation of the individual options and the selection of the most suitable
one. The theoretical part of the thesis deals with a brief description of the current
demographic situation in the Czech Republic, the financial market, institutions operating
there and outlining the financial instruments that a participant can use to secure an old
age. In the practical part two case studies are outlined. One deals with the use of a one-

time deposit and the other focuses on a regular monthly investment.

Keywords: securing for pension, retirement, pension system, money, collective

investment, savings, financial market
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Uvod

,,.Budou penize ve statni pokladné na diichod? Jak velky dichod a v kolika letech
muze Clovek ¢ekat? Bude to stadit na dustojné stafi?“ Toto jsou otazky, se kterymi
spole¢nost stale Castéji konfrontuje denni tisk, internetovd média ¢i moderatofi
v televizich. Starobni dichod je atraktivnim tématem, které ¢asto vytahuji politici pfi
predvolebnich kampanich a lakaji své voli¢e na vyfeSeni otazky tykajici se jejich

starobniho dachodu.

Aktuélnost daného tématu nds stale Cast&ji piivadi k mySlenkam, zda se stat o nas
postara opravdu tak, jak politici slibuji, ¢i bude potieba si pripravit objem majetku,
ze které pak budeme dustojné zit, ne prezivat. Malé naznaky pftiSly ze strany naSich
zakonodarcu v roce 2012 po dichodové reformé, kdy stat dal moznost obéantim vyuzivat
finan¢ni nastroje se statni podporou a tim je motivoval, aby sami zacali spofit na svij
diichod. Bude to dostacujici? Kolik si ale mame odkladat pro to, abychom si nezili $patné

a zachovali nas zivotni standard?

Diplomova prace je rozdélena na teoretickou ¢ast a ¢ast praktickou. Prvni kapitola
teoretické Casti prace se bude vénovat demografickému sloZeni obyvatelstva a jeho
stdrnouci tendenci. Druha ¢ast teoretického zaméteni préce se bude vztahovat
k finan¢nimu trhu. Konkrétné¢ budou v préci rozebrany zé&kladni pojmy vazajici se
k investovani, zakladni charakteristika finan¢niho trhu, instituce piasobici na ném
a dohled nad trhem zabezpecujici spravné fungovani. Prakticka ¢ast se bude zamétovat
na dva modelové piiklady. Prvni pfiklad bude nastifiovat moznosti zhodnoceni penéz
v piipadé vétsiho objemu ziskanych prostiedkd, napiiklad dédictvi, s cilem nechat si
penize za sviij dichodovy vék. Druhy piiklad se bude vénovat moznosti, kdy lidé nemaji
vEtsi objem penéz, které by nékam jednordzoveé ulozili, a proto budou spofit mésicné.
Zavérem praktické castku bude zhodnoceni dvou modelovych piikladd a nastin

doporucené strategie na zajisSténi na stafi.
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1 Cile a metodika

Cile

Cilem diplomové prace bude na zékladé vymezeni zdkladnich pojml z oblasti
kolektivniho investovani ukdzat moznosti zajiSténi se na staii prostfednictvim
kapitalového trhu. Pfinosem diplomové prace bude navrhova ¢ast, ve které budou pro
konkrétni obcCany navrzeny jednotlivé varianty spofeni s cilem zabezpecCit se

na dichodovy vek.

Metodika

Postup zpracovani diplomové prace vychdzi z ptredpokladu systematického
zpracovani teoretickych vychodisek pro vytvofeni vlastni prace v literarni reSersi.
Teoretickd vychodiska budou zpracovana na zakladé¢ studia odborné literatury v oblasti
demografického vyvoje obéanil, diichodového systému v Ceské republice a moznosti
finan¢nich nastroji. V praktické ¢asti bude pouzita metoda komparace a zjiSt'ovani.
Budou srovnany vybrané ukazatele finan¢niho trhu, které maji spofici charakter a jsou
bézné¢ dostupné. Konkrétné se bude jednat o spofici uéty, stavebni spofeni, penzijni
produkty se statni podporou a podilové fondy. K vypoctim budou pouzity interni
kalkulacky spolecnosti Partners financial services, a.s. Na zakladé zminénych vypocti

a komparace bude provedeno vyhodnoceni, a budou navrzena doporuceni.
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2 Teoreticka Cast

Tato kapitola se odkazuje na demograficky vyvoj obyvatelstva Ceské republiky
v poslednich letech, sleduje starnuti obyvatelstva jako celku a popisuje predpokladany
vyvoj do budoucna. Déle predstavuje typy dichodovych systému, které funguji nejen
v Ceské republice, ale i v jinych statech svéta a ukazuje konkrétni principy, povinny

i dobrovolny, které jsou aplikovany na tizemi Ceska.

2.1 Demograficky vyvoj obyvatelstva v Ceské republice

Populace Ceska neustale roste. Od roku 2003 byl rist populace pierusen pouze
jednou, a to v roce 2013. V roce 2018 v Ceské republice p¥ibylo pfirozenym zptisobem
1.100 obyvatel coz znamena, Ze bylo vice narozenych déti nez pocet zemielych. Dalsim
divodem naristu obyvatelstva byla zahrani¢ni st€hovani, nartst o 36.000 obyvatel.
Pocet obyvatel Ceské republiky se zvysil a na konci roku 2018 &inil podle bilance
Ceskeého statistického uadu celkem 10.649.800. Tuto skute¢nost ukazuje Obrazek 1.1

Obrazek 1 Podet obyvatel

Pocetobyvatel v letech 1950-2018(k 31.12.)
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Pozn.: OranZovou barvou jsou vyzna¢eny roky konani scitani lidu.

Zdroj: Cesky statisticky tfad

1 Cesky statisticky uiad, Aktudini populacni vyvoj v kostce [online] 2019 (cit. 28.8.2019). Dostupné z:
https://www.czs0.cz/csu/czso/aktualni-populacni-vyvoj-v-kostce
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Na konci roku 2018 populaci Ceské republiky tvotily z 15,9 % déti do 15 let, 19,6 %
obyvatel bylo ve véku 65 a vice let a 64,5 % naplnovaly 15—-64leté osoby. Piestoze podle
bilance Ceské republika ziskava obyvatele zejména zahraniéni migraci (kde prevazuji
osoby ve v€ku 15-34 let), pocet obyvatel produktivniho v€ku ma v poslednim desetileti
Klesajici trend (v dusledku riznorodé pocetnosti jednotlivych generaci narozenych
Vv prubehu 20. stoleti a jejich posouvani do vyssich vékl). V priabehu roku 2018 poklesl
pocet osob produktivniho véku o necelych 30 tisic na 6,87 milionu. Nejvyssi pfirtstky
V poctu obyvatel se koncentruji ve vékové skupiné 65+. V roce 2018 vzrostl pocet
seniort ve véku 65 a vice let o necelych 47 tisice na 2,09 milionu. Starnuti obyvatelstva

znazoriuje Obrazek 2, ktery demonstruje narist skupiny seniort v poslednich letech.?

Obréazek 2 Podil nejmladsi a nejstarsi vékové skupiny

Podil obyvatel ve vékové skupiné0-14 a 65 a vice let
v letech1950-2018 (k 31.12.)
28
26 00-14 w65+ |
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Zdroj: Cesky statisticky arad

2 Cesky statisticky ufad, Podil obyvatel ve vékové skupiné [online] 2019 (cit. 28.8.2019). Dostupné z:
https://www.czso.cz/csu/czso/podil-obyvatel-ve-vekove-skupine-0-14-a-65-a-vice-let-v-letech-1950-
2018
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Populace CR starne, a to jiz od konce 80. let 20. stoleti, v poslednim desetileti se
nartist absolutniho i relativniho poctu seniort zrychlil. Vyznamné vzrostl pocet obyvatel
ve v&ku nad 85 i nad 90 let.® Primérny vék obyvatele CR se v roce 2018 zvysil o jednu
desetinu roku na 42,3 roku (u muzi na 40,9 let a u Zen na 43,7 let) a byl tak o dva roky
vy$$i nez v roce 2008. Dalsim diivodem je i niz8i porodnost v poslednich letech a fakt,

7e zeny maji prvni déti ve vy3§im véku.? Tuto skute¢nost znazoriiuje Obrazek 3.

Obréazek 3 Stafi Zen p¥i narozeni prvniho ditéte

Primérny vék Zen pfi narozeni 1. ditéte v letech 1950-2018
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Zdroj: Cesky statisticky tfad

V porovnani s jinymi Evropskymi staty na pocet seniorii se Ceska republika fadi
do stiedu tabulky a dle portalu Eurostat ma necelych 19 % obyvatelstva starsiho 65 ti let.
Nejlépe je na tom Turecko, kterému piipada necelych 9 % seniori a nejhorsi postaveni
ma Itilie, kde pocet seniortt v zemi prekraduje hranici 22 %. Podobné s Ceskou

republikou jsou na tom staty: Nizozemsko, Mad’arsko, Malta a Slovinsko, kter¢ se drzi

3 Cesky statisticky utad, Vyvoj obyvatelstva Ceské republiky [online] 2019 (cit. 28.8.2019). Dostupné z:
https://www.czs0.cz/csu/czso/vyvoj-obyvatelstva-ceske-republiky-2018
4 Tamtéz
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na hranici 19 % starnouciho obyvatelstva. Ostatni staty jsou k porovnani na uvedeném

Obrazku 4. Priizkum se délal v letech 2000 a 2017.°

Obréazek 4 Seniofi v EU
Procentualni zastoupeni populace ve véku 65 a vice let v jednotlivych statech 2000
% Evropy v letech 2000 a 2017 #2017
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Zdroj: Eurostat EU

Podle rozpoctové rady, jejimz ukolem je nezdvisle hodnotit rozpoctovou politiku,
plnéni pravidel a vydavat ptehled o dlouhodobé udrzitelnosti vefejnych financi, ktera
vydala Zpravu o udrzitelnosti vetejnych rozpocét v ¢ervnu 2019, je v soucasné dobé 2,4
miliont lidi, ktefi pobiraji starobni diichod. Ceska sprava socialniho zabezpedeni tuto
zpravu potvrzuje a dodava, ze pocet diichodcit mezirocné stoupa. V roce 2016 jich bylo
2.367.000, v roce 2017 se pocet zvysil na 2.390.000 a rok 2018 vysplhal na cislo
2.404.000. Zprava rozpoctové rady dale ukazuje, Ze pocet starobnich diichodct bude
vrcholit v roce 2059, kdy jich bude celkem 3,2 milionu. Zaroven pocet ekonomicky
aktivnich lidi bude klesat. V souvislosti s timhle faktem rada upozornila, Ze pouze posun
dichodového véku nemize nartst vydaji spojenych se starnutim obyvatelstva plné
vyresit. Budou muset pfijit dal$i opatieni ve formé zvySeni dani v kombinaci

s prodlouzenim véku odchodu do diichodu a snizenim dfichodii k primérné mzdé.®

5 Eurostat Statistics Explained, Population structure and aging [online] 2019 (cit. 28.8.2019). Dostupné
z: https://ec.europa.eu/eurostat/statistics-explained/index.php/Population_structure_and_ageing

6 Narodni rozpoctova rada, O wiiadu rozpoctové rady [online] 2019 (cit. 28.8.2019). Dostupné z:
https://unrr.cz/o-uradu-narodni-rozpoctove-rady
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2.2 Diichodovy systém v CR po reformé v roce 2013

V roce 2013 doslo v Ceské republice k diichodové reforms, kterd vyrazné zménila
dichodovy systém. Jeji soucasti jsou systémové i dil¢i parametrické zmény, o jejichz
nutnosti se mluvilo od 90. let 20. stoleti. Diivodem reformy byl dlouhodob¢ neptiznivy
vyvoj ¢eské populace, tzn. tendence starnuti obyvatelstva. Protoze se dozivame vyssiho
véku a soucasnym trendem je mensi pocet déti na jednu rodinu, obyvatelstvo starne.

Dichodovy systém se po reformé zménil na tfi pilifovy a mezi hlavni cile dichodové
reformy patiilo ziskani vlastnich Gspor a zajiSténi na stafi, tzn. nespoléhat se pouze

na starobni dichod, zvyseni individualni odpovédnosti a udrzitelnost vefejnych financi.’

Fungovani vSech tfech piliit vykresluje Obrazek 5.

Obrézek 5 Diichodovy systém v CR

STATNI <
ROZPOCET \E\
dichodovy systém
: E— ZAMESTNAVATEL

dopithowd
ki ad
spolenl

OOBROVOINE

0. pitit . pilir

-

pan Novik

dGchodce

Zdroj: Ministerstvo financi Ceské republiky, Zakladni informace [online] 2018

T JANDA, Josef. Zajisténi na stari: jak se co nejlépe pFipravit na podzim Zivota. 2012, str. 37-42

16



2.2.1 Starobni dichod — I. piliF

L. pilit dichodového systému je statni pritbézné financovani diichodu. Systém pay-
as-you-go funguje na principu odvodi socidlniho pojisténi Ceské spravé socialniho
zabezpedeni. Tento pilif je povinny pro viechny ekonomicky aktivni obéany Ceské
republiky.

Obcasné, kteti chtéji zadat o starobni dichod, musi spliovat dvé podminky,
dosdhnout stanoveného diichodového véku a ziskat potiebnou dobu dichodového
pojisténi. Diichodovy vék a potiebné roky diichodového pojisténi jsou vymeétené Ceskou
spravnou socidlniho zabezpecCeni. Pred dosazenim dichodového véku lIze ptiznat
| pfedCasny starobni dichod s tim, Ze je tfeba ziskat potfebnou dobu dichodového
pojisténi jako pii fadném odchodu do starobniho dichodu. Diky rostoucimu
demografickému riziku spojenému se starnutim obyvatelstva se pilif dostava do deficitu
a je potfeba ho dofinancovat z jinych zdrojt.

Statni diichod funguje na principu solidarity (pevna ¢ast) a zasluhovosti (procentudlni
¢ast). Pevny dil je pro vSechny stejny, v zasluhové procentni vymeéie se odrazeji

odpracované roky a vySe vydélku a odvodua. Pevny zaklad se stanovuje 10 % z praimérné
8

vV v

hrubé mzdy. S vy$§im piijmem sice roste starobni dichod, ale nepfimo umérné.
Primérny starobni dichod v roce 2018 byl u muzi 13.700 K¢ au zen 11.290 K¢. Situaci
ukazuje Obrazek 6, kde v prvnim fadku je vidét primérny diichod za muze i Zeny, druhy

tadek se soustiedi na muzZe a tieti pouze na Zeny.’

Obrazek 6 Primérny starobni dichod

zmlemz[mmlmlz:-:u5|zme-|zmr]zu:almlzmu[:unlmﬂz&ml2:|1=-|zu15|21:|'5|2u1?|2u1n

Starobnl ddchod (siia)

EB08| €833 TOTE) TITO| TT44| BAET| EBTAT| DEIE| 10045 101E8| 10 SET| 10 TRI| 10 985) 11 00| 11 JEI| 11 ATE) 11 BEE| 12 435
TEG5| 7622 To02| 8133 8652 S157] STA4] 10TIS 11175 11254 11 T14) 11 662| 12 165] 12 IT4) 12 566 12 6TA] 13 093] 13 703
B108| 6213] 6420) E600] TO30] T431) 7o038| BTE4| 9133 0204 95990 9TIT] 9O70] 10 065 10 316] 10416] 10 772] 11 296

Zdroj: Cesky statisticky Gfad, Primérnd vyse starobniho diichodu [online] 2019

8 RYTIROVA, Lucie. Diichodovy systém v Ceské republice. Olomouc: ANAG, 2013, str. 33-37
9 Cesky statisticky urad, Priimérna vyse starobniho diichodu [online] 2019 (cit. 28.8.2019). Dostupné z:
https://www.czso.cz/csu/czso/cr_od_roku_1989 duchod
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Reforma piinesla zasadni zménu povinného pilife, a to navyseni diichodového veku.
Vychazi se z pfedpokladu praimérné délky zivota muzl a Zen, ktera se rok od roku
zvySuje. Vlada chee zachovat délku pobiraného diichodu potad na stejné urovni, a to cca

20 let.10

2.2.2 Dopliikové sporeni — II. pilir

II. pilif dichodového systému bylo dichodové spofeni. Fungovalo na principu
dobrovolnosti, avsak po vstupu byl ucastnik povinen setrvat az do ptiznani starobniho
dichodu z I. pilite. Sazba pojistného na dichodové spofeni byla 5 % z vymérovaciho
zékladu (tzn. z hrubé mzdy). Ugastnikovi se pii Gi¢asti na diichodovém spoieni (II. piliii)
o 3procentni body sniZilo pojistné na diichodové pojisténi (tedy to, co plati na I. pilif,
z 28 % na 25 %). K témto 3 % ucastnik ptidal 2 % ze své hrubé mzdy, tedy celkem 5 %,
a tyto prostfedky byly pfevedeny na individualni ucet ucastnika u penzijni spolecnosti.
Tento pilit byl ukoncen v roce 2016 diky nedostatecnému poctu piihlasenych tcastnika.
Tém, ktefi si v tomto pilifi zaCaly prostfedky spofit, je stat vyplatil bud’ na jejich Gcty
zpétky, nebo pievedl do I11. pilite.!!

V unoru 2020 vysla zprava o tom, ze necelych 2.000 lidi si stale nevyzvedlo své
penize z ukonéeného II. pilite. Konkrétné jde o 1915 lidi a celkem 18.820.322 K¢. Na
vybér penéz maji byvali Gcastnici druhého pilife jeste tfi roky. Od zacatku roku 2017
jsou nevyzvednuté penize ve spravé finanénich ufadu, kde si je ucastnici mohou
vyzvednout. Paklize to neudélaji do stitem uréené lhiity, propadaji penize statu.'? Diky

tomu, ze tento pilit byl zruSen, nebude dal jiz rozebiran.

10 JANDA, Josef. Zajisténi na stari: jak se co nejlépe piipravit na podzim Zivota. 2012, str. 43-45

! Ministerstvo financi CR, II. Pilii— diichodové sporeni [online] 2005 (cit. 30.8.2019). Dostupné z:
https://www.mfcr.cz/cs/soukromy-sektor/soukrome-penzijni-systemy/ii-pilir-duchodove-sporeni

12 Penize.cz, Devatendct milionii z druhého pilire stale ceka na své majitele [onling] 2005 (cit.
23.2.2020). Dostupné z: https://www.penize.cz/zajisteni-na-duchod/412933-devatenact-milionu-z-
druheho-pilire-stale-ceka-na-sve-majitele
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2.2.3 Transformovany fond, dopliikkové penzijni sporeni — II1. pilir

III. pilit dichodového systému se nazyva doplikové penzijni spoifeni Ci
transformovany fond (penzijni pfipojisténi). Zalezi na tom, o jakou variantu se jedna. Je
zalozen na principu dobrovolnosti stejné jako byl II. pilit — doplikové spoteni.
Fungovani tohoto pilife je zaloZeno na ptispévku ti€astnika, zaméstnavatele a pispévku
od statu. Transformovany fond fungoval jiz diiv pfed dichodovou reformou a cil jeho
zalozeni byl stejny, pfipravit lidem vice penéz na stari. Penézni prostiedky byly
majetkem penzijnich spole¢nosti, které s nimi nakladaly a zhodnocovaly. Pfevazné se
penize ukladaly do bankovnich a terminovanych vkladi na penézni trh, proto vynosy
nebyly piili§ velké, Tabulka 1, vybranych penzijnich spole¢nosti. Nizké vynosy
kompenzovala garance vlozenych prostiedk. Nicméné cilem zhodnocovani penéz je

piekovat inflaci, a to se v nékterych letech podle uvedenych dat ani nepodafilo.™®

Tabulka 1 Vynos penzijnich p¥ipojisténi

Penzijni spole¢nost Rok 2015 | Rok 2016 | Rok 2017 | Rok 2018
Allianz penzijni spole¢nost, a.s. 1,38 % 1,03 % 0,41 % 0,68 %
AXA penzijni spolecnost, a.s. 1,1% 1,03 % 0,76 % 0,92 %
NN penzijni spolecnost, a.s. 0,88 % 0,66 % 0,69 % 0,61 %
KB penzijni spole¢nost, a.s. 1,16 % 0,66 % 0,49 % 0,51 %
Inflace 0,3% 0,7 % 2,5% 2,1 %

Zdroj: Penize.cz

Po reformé vznikla nova verze III. diichodového pilife s ndzvem dopliikové penzijni
spofeni. Tento program umoziuje ucCastnikiim stejné¢ vyhody, viz ptispévek od statu
a zamestnavatele, ale rozdil vznika v umist'ovani pfijimanych penéznich prostiedki od
Gicastnikli. Penzijni spole¢nost vyuziva tzv. uastnické fondy. Uastnik si miize vybrat
strategii spofeni a tim ziskat vysS$i vynosy a zabezpeCeni do dichodového véku,
na druhou stranu pfichazi o garance vlozenych prostiedki.’* Realny vynos penzijnich

spole¢nosti v dynamické varianté spoieni je ukazan v Tabulce 2.

BRYTIROVA, Lucie. Diichodovy systém v Ceské republice. Olomouc: ANAG, 2013, str. 84-86
4 RYTIROVA, Lucie. Diichodovy systém v Ceské republice. 2013, str. 108-110
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Tabulka 2 Vyvoj uéastnickych fonda

Penzijni spole¢nost Od zaloZeni do konce r. 2018
Allianz penzijni spolecnost, a.s. 13,7 %
AXA penzijni spolecnost, a.s. 4,78 %
NN penzijni spolecnost, a.s. 5,82 %
KB penzijni spolecnost, a.s. 14,23 %
Inflace 1,2 %

Zdroj: Penize.cz

Statni piispévek se odviji od vySe prispévku ucastnika, Tabulka 3. Minimalni
ptispévek pro statni podporu je 300 K& mési¢né a maximalni 1.000 K&. Ugastnik miize
posilat i vice, ale statni podpora ziistdva v maximalni vysi, a to 230 K¢&. Prispévky

od statu maji motivujici charakter a snazi se program zatraktivnit pro vice lidi.*®

Tabulka 3 Vy$e statniho piispévku

Prispévek ucastnika (K¢) [ 300 | 400 | 500 |600 |700 |800 |900 |1.000

Statni prispévek (K<) 90 110 | 130 |150 |170 |190 |210 |230

Zdroj: MéSec.cz

V soucasné dobé neni mozné zalozit si novou smlouvu na transformovany fond, ale
je mozné penize ve starych smlouvach drzet. Druhou moznosti je pievod na novou
variantu — doplitkové penzijni spofeni. Penzijni spolecnosti toto nabizeji pro svoje
klienty zdarma v ramci jedné penzijni spole¢nosti.®

Asociace penzijnich spoleénosti Ceské republiky uvadi, ze maji Cesi v penzijnich
fondech 457.406 miliont korun, z toho 89,6 % se drzi v transformovanych fondech

apouze 10,4 % v téch ticastnickych.” Podrobny vyvoj ukazuje Obrazek 7.

15 pOTUCEK, Martin. Ceské diichody. 2018, str. 115-116

16 Finance.cz, Prevod, prerusent a ukonceni smlouvy o penzijnim pripojisténi [online] 2017. Dostupné z:
https://www.finance.cz/duchody-a-davky/penzijni-pripojisteni/abeceda-penzijniho-pripojisteni/prevod-
preruseni-a-ukonceni-smlouvy-o-penzijnim-pripojisteni/

17 Asociace penzijnich spole¢nosti, Grafy [online] 2019. Dostupné z: https://www.apfcr.cz/grafy/
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Obrazek 7 Vyvoj prostiredki ve fondech
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Zdroj: Asociace penzijnich spole¢nosti, Grafy [online] 2019

Dalsi graf ukazuje, kolik lidi v Cesku je zapojeno do individualniho diichodového
systému. Podle Asociace penzijnich spoleénosti v CR je to k prvnimu kvartalu roku 2019
4.441 tisic Cechd, z toho 77,1 % v transformovaném fondu a 22,9 % v ucastnickych
fondech,'® Obrazek 8.

18 Asociace penzijnich spole¢nosti, Grafy [online] 2019. Dostupné z: https://www.apfcr.cz/grafy/
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Obrazek 8 Vyvoj poétu ucastniki v PS
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Zdroj: Asociace penzijnich spole¢nosti, Grafy [online] 2019

224 Novy navrh diichodové reformy

Na zacatku ledna roku 2020 piiSel navrh z ministerstva prace a socialnich véci
na diichodovou reformu, které bude v Ceské republice nevyhnutelnym krokem ze strany
vlady. Navrh se ma projednavat béhem tohoto roku se souc¢asnou ministryni financi
amezi dalSimi hlavnimi body je projednani udrzitelnost soucasného a budouciho
systému financovani dichodu.

Z&kladem by byl nové vznikly nulty pilif, ktery by nahrazoval solidarni ¢ast dachodu
V soucasném systému. Idealné¢ by mél odrazet minimalni zivotni ndklady dtchodci.
Vychozi ndvrh pocita se zédkladnim dichodem ve vysi 30 procent primérné mzdy.
V soucasnosti by tak odpovidal zhruba 10 500 korunam mési¢né. Na takovy diichod
dnes nedosahne vic jak desetina starobnich dichodcti.

Zékladni dichod by mél dostavat kazdy senior bez ohledu na vysi predchozich ptijmi,
pocet vychovanych déti, dobu péce o zavislé osoby a dalsi individudlni aspekty jeho
zivotni drahy, pokud splni podminky dosazeni doby pojisténi a dichodového véku.

Dalsi navrhovanou tupravou je zvySeni socidlnich odvodii pro osoby samostatné

vydéle¢né ¢inné. Problém v soucasném systému predstavuji také dichody Zivnostnikti
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a osob samostatné vydélecné ¢innych. Vétsina z nich totiz plati jen minimalni odvody
a maji pak nizké diichody. Starobni diichod takovych celoZivotnich OSVC by byl
vV podminkach roku 2019 ve vysi 8400 korun mési¢né. To je o 30 procent pod hranici
pfijmové chudoby pro jednotlivce, upozorfiuje ministerstvo. Podle ministerstva prace
je tedy nezbytné zménit nastaveni diichodového systému pro OSVC a zvysit jejich

odvody na diichodové pojisténi. Tim se zvysi i jejich diichody.®

19 Penize.cz, Diichodova reforma podle Malacové [online] 2020. Dostupné z:
https://www.penize.cz/starobni-duchod/411988-duchodova-reforma-podle-malacove-projdete-si-navrh
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3 Financni trh a jeho hlavni moZnosti zajiSténi na stari

Tato ¢ast diplomové prace se zaméfuje na charakteristiku finanéniho trhu, zakladni
pojmy, které se finan¢niho trhu a investovani tykaji, popisuje vybranych finan¢nich
instituci a hlavnimi organy dohledu. V této kapitole jsou popsany vybrané néstroje
finanéniho trhu, které mohou lidé vyuzit a zabezpecit se na dichodovy vék. V druhé ¢asti
této kapitoly jsou popsany nejcastéjsi podilové fondy, rizika spojenad s investovanim
a konkrétni principy, na co je potfeba davat pozor v pfipadé rozhodovani pti vybéru

investi¢niho nastroje.

3.1 Z&kladni pojmy

K zékladni charakteristice finan¢niho trhu patii i pochopeni zékladnich pojm, které
se vdiplomové préaci objevuji a které jsou spojené s kolektivnim investovanim.
Podkapitola nastifiuje, co znamena inflace v ekonomice, jak se déli cenné papiry a co

znamena volatilita a likvidita cennych papira.

311 Cenné papiry

Cenné papiry jsou listiny, které davaji majiteli ur¢ity narok ziskat obnos penéz.
Predstavuji pohledavku (penézni nebo majetkovy narok) vlastnika cenného papiru vici
emitentovi, ktery listinu vydal. Dluznik je ten, kdo cenny papir vystavuje a ma zavazek
a vefitel je vlastnik vystaveného cenného papiru. Vyznam cennych papirti je pfedev§im
ten, Ze emitent zisk4 financni prostfedky, které nutné potiebuje ke svému podnikéani
a vetitel diky tomu muize investovat a vytvaret zisk. Kazdy cenny papir ma urcité
nalezitosti, aby se dal prohlasit za platny. Pfikladem cenného papiru je naptiklad akcie,

dluhopis, sménka &i $ek.?

2 REJNUS, Oldtich. Financni trhy: 4., aktualizované a rozsirené vydani. 2014, str. 53
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3.1.1.1  Akcie

Akcie je vlastnicky cenny papir, s nimz jsou spojena prava akcionafe podilet se
naftizeni firmy, na zisku a na majetkovém zistatku pii zaniku spole¢nosti. Vynosu
z akcii se fiké dividenda. O vysi dividendy rozhoduje valnd hromada akcionait. Akcie
se d¢li na akcie na majitele, které se prevadéji pii koupi a prodeji pouhym piedanim, a na
akcie na jméno, k jejichz pfevodu je potieba pravnika. Podle rozsahu prav akcionaiu se
akcie rozliSuji na kmenové a piednostni, které zarucuji vlastnikiim uréita zvlastni

prava.?

3.1.1.2 Dluhopisy

Dluhopis je dluznicky cenny papir, které¢ vyjadiuji zavazek emitenta viici vétiteli.
Je s nim spojeno pravo pozadovat splaceni dluzné ¢astky a vyplaceni vynost z nich
plynoucich, to vSe k predem ur¢enym datim. Dluhopisy mtize vydavat stat, mésta, obce
¢i firmy za ucelem ziskani penéz a navyseni rozpoctu. Investofi po skonceni doby
splatnosti dostanou zpét vlozené prostiedky zvySené o uroky za poskytnutou ptjcku.
Nejcastéji se dluhopisy dé€li podle doby splatnosti na kratkodobé, stiednédobé ¢i

dlouhodobé.?

3.1.1.3 Podilové listy

Podilovy list je majetkovy cenny papir, ktery je spojen s pravem majitele podilet se
na zisku fondu, ktery podilovy list vydal a prdavo na odpovidajici ¢dst majetku podilového
fondu.?® Podilnici nemaji pravo zasahovat do hospodaieni a fizeni fondu. Podilové fondy
tyto listy vydavaji za ucelem ziskani prostfedkti od malych vkladatelt, které dale
investuji na financnich trzich. Podle toho, jak jsou fondy Uspé&$né na téchto trzich,
se odviji kurz podilového listu. Jestlize kurz roste, pak hodnota majetku podilového
fondu také roste a investice je vyhodné;si. Podilovy fond ptedstavuje souhrn majetku,

ktery vlastni vSichni majitelé podilovych listi. Kazdému vlastnikovi podilového listu

2L KOHOUT, Pavel. Investi¢ni strategie pro tieti tisicileti, 2013, str. 19
22 Tamtéz, str. 20
2 REJNUS, Oldtich. Finanéni trhy: 4., aktualizované a rozsifené vydani. 2014, str. 63
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nalezi tolik penéz z tohoto majetku, kolik vlastni podilovych listi. Tyto podilové fondy

jsou vytvafeny investiénimi spole¢nostmi.?

3.1.2 Inflace

Inflace je procesem trvalého riistu cenové hladiny, ktery je zpiisobeny nadmérnou
emisi penéz. Jedna se 0 plosny rist cenové hladiny a jeho disledkem je oslabeni kupni
sily penéz. Cim vy3§i mira inflace je v ekonomice p¥itomna, tim vice penéz potiebuji
spotiebitelé na to, aby si koupili stejny ko zbozi v dané zemi.?® Hodnota penéz se diky
inflaci v ¢ase méni a 10 K¢ bude mit dnes jinou hodnotu, nez tomu bude za 50 let.
Podrobny vyvoj tohoto ukazatele ukazuje Obrazek 9. Vyvoj inflace se v ¢ase méni
a Z obrazku je zfejmé, Ze nejvyssi mira inflace byla po posledni velké svétové financni

krizi v roce 2008. Hodnoty se dostaly na 7,5 % roéné. V dnes$ni dobé se inflace pohybuje

Vv rozmezi 2,5 — 3 % ro¢né.

Obrazek 9 Vyvoj inflace r. 2000-2019
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Zdroj: Penize.cz

24 REJNUS, Oldtich. Finanéni trhy: 4., aktualizované a rozsitené vydani. 2014, str. 63
5 CERNOHORSKY, Jan a Petr TEPLY. Zéklady financi, 2011, str. 85.
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Obrazek 10 znazornuje, jak klesa hodnota penéz v Case, kdyZ na né inflace puisobi
v praxi. Nize je znazornéna hodnota 1.000.000 K¢, ktera leZi na béZném uctu s nulovym
zhodnocenim nebo ji ma ob¢an doma. Piiklad ukazuje ¢tyfi rizné miry inflace a Ctyfi

ruzné casové horizonty.

Obrazek 10 Pisobeni inflace na 1.000.000 K¢

Soucasna hodnota jednoho milionu za urcity pocet let v
zavislosti na inflaci

10 let 20 let 30 let 40 let
Inflace &4 % 675 564 K¢ 456 387 K¢ 308 319 K¢ 208 289 K¢
Inflace 3 % 744 094 K¢ 553 676 K¢ 411 987 K¢ 306 557 K¢
Inflace 2 % 820 348 K& 672 971 K¢ 552 071 K¢ 452 890 K¢
Inflace 1% 905 287 K¢ 819 544 K¢ 741 923 K¢ 671 653 K¢

Zdroj: Penize.cz

3.1.3 Uroéeni

vvvvv r

Finanéni rozhodovani je jednim z nejdilezitéjSich procest, které ¢loveék v zivoté
déla. Za jakych okolnosti si penize ptijéime, zda je to potieba nebo za jakych podminek
je nechame zhodnocovat na ur¢itém finanénim nastroji. Pijéi-1i finanéni instituce penize
dluznikovi, bude je chtit zpét s Grokem, protoze se vystavuje rizikim spojenych
se zménou hodnoty kapitalu nebo solventnosti dluznika. Pro dluznika je trok cena
za ptjéeni penéz. Urokovéa mira je procentni vyjadieni iroku za uréité ¢asové obdobi.

MiiZe se uvazovat rok, ¢tvrtleti, mésic ¢i den.?®

%6 RADOVA, Jarmila, Petr DVORAK a Jiti MALEK. Financni matematika pro kazdého, 2013, str. 27.
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3.14 Volatilita

Volatilitou se mini pravdépodobnost, Ze se cena, vynos, zisk budou béhem urcitého
obdobi menit. Obecné se volatilita vyjadiuje jako smérodatna odchylka od stredni
hodnoty moznych cen, vynosii, ziskii za urcitou casovou jednotku.?’ V praxi to znamena
odchylovani se od primérného zhodnoceni smérem nahoru i dolli. Investor musi byt
schopny nést psychologické riziko ztraty. Vice volatilnéjsi jsou ty cenné papiry, které
nesou vys§i zisk, napt.: akcie. Naopak dluhopisy jsou méné kolisavéjsi.?

Nésledujici Obrazek 11 ukazuje volatilitu, tzn. kolisani akciového indexu Standard and
Pool’s 500, kde jednotlivé propady trhu byly zptsobeny politickymi, vale¢nymi,
spolec¢enskymi udalostmi:

e 1939-1945 Druha svétova valka,

e 1986 Vybuch jaderné elektrarny v Cernobylu, Rusko,

e 2001, 11.9. Teroristicky utok na dvojcata, USA.

Obrazek 11 Volatilita indexu Standard and Pool’s 500

/\\[M’%M

Zdroj: Investi¢niweb.cz

2" KOHOUT, Pavel. Investicni strategie pro tieti tisicileti, 2013, str. 121
28 Tamtéz, str. 121
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[ pfes neptiznivé situace na trhu se kumulativni vynos drzel ptes 15 % ro¢né.

3.15 Likvidita

Likvidita je schopnost piemeénit kapital v hotové penize.?® Likvidni aktivum investor
pozna tak, Ze mu necini problém ho proménit za hotové penize, Paklize ho proda, dostane
za n&j penize, za které ho na zacatku koupil. Likvidni aktivum je napiiklad hotovost
V penéZence ¢i penize na bézném uétu. Na druhou stranu méné likvidni aktivum bude

naptiklad nemovitost ¢i zlato.*

3.16 Riziko

vvvvvv

investi¢niho nastroje a riziko trzeni a ekonomické.

Rizikem Gvérovym je minéno riziko subjektu, ktery vydal cenné papiry, do jaké miry
bude schopny dostat svym zavazki. Existuji na trhu ratingové agentury, které se zabyvaji
hodnocenim rizik emitentd. Subjektim, statim ¢i obcim udé€luji rating, ktery se odviji
od jejich duvéryhodnosti. Pro investory je rating navodem k tomu, od jakych spole¢nosti
nakoupit cenné papiry. Mezi zndmé ratingové agentury patii Moody’s, Standard &Poor*s
a Fitch. T kdyz mé firma velmi dobry rating, neznamena to, ze budou jeji cenné papiry
bezpecné. Kazdy cenny papir ma jinou miru rizika a ta zalezi na jeho charakteristice.
A poslednim rizikem je riziko trzni. Vychazi z toho, jak se vyviji situace na trhu,

ekonomicka situace zemi, ménové kurzy, mira inflaci &i politické déni.3

3.1.7 Burza cennych papira

Burza cennych papiri je mistem kde se potkava poptavka a nabidka po cennych
papirech. V Ceské republice funguje od roku 1993 pod nazvem RM-systém a zaméiuje

se na drobné a stfedni investory.*?

29 REJNUS, Oldtich. Finanéni trhy: 4., aktualizované a rozsifené vydani. 2014, str. 66

30 Tamtéz, str. 66

31 SOBA, Oldiich, Martin SIRUCEK a Roman PTACEK. Finan¢ni matematika v praxi, 2013, str. 217
3 REJNUS, Oldtich. Finanéni trhy: 4., aktualizované a rozsifené vydani. 2014, str. 99
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3.2 Finan¢ni trh a dohled nad nim

Finanéni trhy jsou nedilnou souc¢ésti kazdé domaci ¢i svétové ekonomiky. Finanéni
trh ma mnoho definic. Zdravi finan¢niho trhu je dilezité pro spravné fungovani kazdé
ekonomiky. Definic finan¢niho trhu a pohledli na néj je dle dostupné literatury nescetné.
Dle Rejnuse je poslanim financnich trhi, aby premistovaly penize od prebytkovych
subjektii k subjektiim deficitnim.>

Finanéni trhu mtzeme dé