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Uvod

V posledni dob¢ se stale mluvi o tom, ze by se lidé neméli spoléhat pouze na stat,
Co se tyce zabezpeceni v dichodovém véku. Hovofii se o tom, ze dnesni vyse dichodi
je na nejvyssi trovni a v budoucnu v zadném piipadé nelze ocekavat takovou $tédrost
ze strany statu. Poukazuje se na nutnost transformovat dichodovy systém pievazné
kvili demografickému vyvoji, ktery neni pfili§ piiznivy ani v Ceské republice
ani v ostatnich vyspélych zemich. Dochazi ke starnuti populace, rodi se méné déti a lidé

se dozivaji vyssiho véku.

Bakalatské prace s nazvem ,,Penzijni ptfipojisténi a dopliikové penzijni spofeni vV rdmci
systému diichodového zabezpeeni v CR* je rozdélena na &ast teoretickou a praktickou.
Cilem prace je popsat dosavadni vyvoj na trhu s penzijnim ptipojisténim a doplitkovym
penzijnim spofenim a zhodnotit vliv penzijni reformy na tento segment trhu. V praci
bude dale vénovana pozornost hodnoceni fondli a penzijnich spolecnosti ptisobicich
v Ceské republice dle zvolenych kritérii. V teoretické &asti jsou charakterizovany
dichodové systémy, jejich rozdéleni podle nékolika kritérii, predev§im podle zptisobu
financovani. Je zde popsana historie a soudasny stav penzijniho systému v Ceské
republice, ktery se v soucasné dobé sklada ze tii pilift, avSak od roku 2016 nejspise
dojde ke zruSeni teprve nedavno zavedeného druhého pilife. Podrobné jsou popsany
jednotlivé pilife diichodového systému, pficemz nejvétsi pozornost je vénovana tietimu
pilifi, ktery pfedstavuje penzijni pfipojisténi a doplitkové penzijni spofeni.

V praktické ¢asti se nejprve zaméfuji na demograficky vyvoj, ktery neni ptiznivy a stat
se tedy potykd s nutnosti transformovat dichodovy systém. Dale je v praktické ¢asti
vénovana pozornost fondim a penzijnim spole¢nostem, které pusobi na trhu
s doplnkovym penzijnim spofenim a penzijnim pfipojiSténim. Kazdd penzijni
spole¢nost nabizi n¢kolik variant i¢astnickych penzijnich fondi, které se lisi rizikovosti
a vynosnosti. Penzijni spolecnosti jsou hodnoceny na ziklad¢ vybranych kritérii
anasledné je pomoci metody jednoduchého souctu potadi vybrana nejlepsi penzijni

spolecnost.



1. Charakteristika duchodovych systémi

Tato kapitola je zaméfena na smysl existence diichodovych systémil, na moznosti
zabezpeceni obCani ve stafi a dale zde budou uvedena riizna hlediska clenéni

dichodovych systémti.

Podle Gregorové (1998) je smyslem duchodovych systémi zajistit obyvatelim
dostate¢né pfijmy v uréitych socialnich situacich. Ty mohou byt zajistovany riznymi
zpuisoby. Prvni moznosti je, ze pfijmy obyvatelim zajisti stat. Druhou moznosti je,
ze se lidé zajisti sami z vlastnich prostfedkt a posledni moznosti je kombinace obojiho.
Pokud méli potiebu nespoléhat jen na rodinu, nebo neméli rodinu, vyuzili pomoc

charity nebo cirkve.

Postupem casu dochdzelo k zméndm zZivotniho stylu obyvatel, nejvétsi zmény pfisly
S primyslovym rozvojem. Dochazelo k ristu socidlnich rizik, obfané se setkavali
S novymi rizikovymi situacemi a bylo nemyslitelné, aby jednotlivci nesli sami dusledky
téchto rizik. To vedlo k prosazovani vétsiho zapojeni statu v této oblasti. S timto souvisi

pojem socialni politika a socidlni stat.

Podle Krebse (2007) se socialni politika stala frekventovanym a kontroverznim
tématem. Existuje nespocet definici tohoto pojmu. V Sir§Sim pojeti 1ze socidlni politiku
vymezit jako: ,konkrétni jedndani zejména stdatu, ale i ostatnich subjekti, kterym
je ovliviiovdana socialni sféra spolecnosti. Socidlni politika je vnimdna jako aktivity
vazici se bezprostredné k zivotnim podminkam lidi. “ Socialni politika uplatiiuje urcité
principy, mezi nejdulezitéjsi patii principy socialni spravedlnosti, socialni solidarity,

subsidiarity a patricipace.

Pojem socidlni stat 1ze definovat jako situaci, v niZ obCané statu, ktefi nejsou schopni
se 0 sebe postarat sami Vv ur¢ité Zzivotni situaci, nejsou plné¢ odkazani na pomoc
pfibuznych, ale maji prdvni narok na poskytnuti pomoci ze strany statu. S touto
problematikou souvisi pozdé€ji vznik dichodovych systému. Nejstarsi penzijni systémy
zajiStované statem poskytovaly davky invalidim a pozastalym. Zajisténi ve staii

je nejmladsim odvétvim v této oblasti. (Rakosnik & Tomes a kol., 2012)



Obcané maji mnoho moznosti, jak se zabezpeCit v dichodovém véku. Jednou
Z moznosti zabezpeceni je tzv. rodinné financovéani, kdy se starS$i osoby spoléhaji
na finanéni pomoc ze strany svych déti a funguje zde princip rodinné solidarity.
V tomto pripad¢ je zde vSak velké riziko chudoby mezi starSimi obyvateli a to pirevazné
U bezdétnych obcanii. Dal§i moznosti zabezpeceni vV diichodu jsou pfijmy z individualng
vytvotenych aktiv. Sem patfi zejména razné druhy spofeni, investovani, Zivotni
pojisténi ale i prodej nemovitosti ¢i jinych aktiv. V tomto piipadé se lze vSak setkat
s obCany, ktefi podcenuji zabezpeCeni v obdobi staii a preferuji spiSe soucasnou
spotiebu. Tato skupina obyvatel je ohrozena chudobou ve stafi. DalSi moznosti
zabezpeceni ve stari jsou statni davky z dichodového zabezpeceni. Ve vyspélych
statech jsou tyto davky garantovany vSem obyvatelim po splnéni urCitych podminek.
Statni davky maji univerzalni charakter, kdy je vyplata davky fixni, nebere se ohled
na vysi predchozich vydélkd. Davky mohou mit téz pojistny charakter, ten jiz
zohlediuje vysi vydélkl a také pocet opracovanych let. Nebo mohou mit davky smiseny
charakter, coz je kombinace dvou ptedchozich charakteri. VySe statnich davek
ve vyspélych zemich se pohybuje od 30 % do 80 % primémych mezd. Posledni
moznosti jak se zabezpeCit ve stafi jsou pifijmy z kapitalové financovanych
dichodovych systémut. V tomto ptipadé vSak ucastnik nese vétSinu rizik a budouci

hodnota davek je siln€ ovlivnéna ekonomickym vyvojem ¢i vynosnosti. (Musilek, 2011)

Penzijni systémy lze roztfidit dle riznych hledisek. Bezdeék (2000a) uvadi, ze mezi
nejCastéj$i déleni dichodovych systému patii déleni dle provozovatele penzijniho
systému na soukromy a vetejny sektor a dle zpisobu financovani. Louzek (2014) uvadi
1 dal$i moZnosti ¢lenéni, jako naptiklad podle ¢lenstvi na dobrovolné ¢i povinné, nebo

také zda jde o systém s definovanou davkou ¢i ptispévkem.

1.1 Penzijni systémy provozované verejnym a soukromym sektorem

Provozovani penzijniho systému je rozdéleno mezi soukromy a veiejny sektor
atovurCitém poméru. V kazdé zemi je pak tento pomér jiny. V piipadé vetejnc¢ho
sektoru je provozovatelem stat a ten také zodpovida za vybér prispévkl a za vyplaty

duchodu.



U penzijnich systémt, které jsou provozované soukromym sektorem, je vybér ptispévkl
a vyplata davek v kompetenci soukromého sektoru. Zde se setkavame s nasledujicimi
moznostmi realizace. Prvni moznosti je situace, kdy penzijni plany maji na starosti
zam¢stnavatelé. Jednd se o tzv. zaméstnanecké penzijni fondy, které podle Musilka
(2011) funguji pfevazné ve vyspélych statech jako USA, Velka Britanie, Nizozemsko
&i Svycarsko. Takovéto penzijni fondy zfizuji firmy pro své zaméstnance a prispivaji
sem jak zaméstnanci, tak jejich zaméstnavatelé. Druhou moZznosti jsou pak individualni

penzijni ¢ty ob¢ani, které spravuje vybrany penzijni fond. (Bezdék, 2000a)

1.2 Penzijni systémy dle zptisobu financovani

Podle Krebse (2007) je financovani diichodového systému ve vSech zemich vénovéana
velka pozornost. Penzijni systémy mohou byt financovany riiznymi zpasoby, piicemz
nejdilezitéj$i je prabézné financovani a kapitdlové financovani. Mezi dal§i mozné
zpusoby financovani lze zatadit financovani ze statniho rozpoctu, kdy zdrojem jsou
dané¢ zpfijmid ¢i financovani ze statniho rozpoctu, kdy zdrojem jsou piispevky

na socialni diichodové pojisténi.

1.2.1 Prabézné financovani

U tohoto zpiisobu financovani se uplatiiuje predev§im princip solidarity, pod kterym
Si lze predstavit vzajemnou podporu. Tento princip vychazi ztoho, ze c¢lovek
je spoleCenska bytost, ktera je se svou existenci Vv uréité mife zavisla na druhych.
U pribézného financovani je pak dilezitd zejména mezigeneracni solidarita mezi
ekonomicky aktivnim a neaktivnim obyvatelstvem. Davky u pribézného financovani
se vV daném obdobi vyplaci ptimo z ptispévku, které byly v tomto obdobi vybrany.
Dilezity je zde pomér mezi poftem pojisténcli a poctem piijemcid. Pokud dojde

ke zméné v tomto pomeéru, dojde i ke zméné ve vysi prispévkl nebo davek.

Vyhodou tohoto systému je, ze pokud jednotlivec pfijde o zaméstnani, nedochdzi
ke zméné dichodového systému. Vzhledem k tomu, Ze je povinna ucast, dochazi
ke snizovani operativnich nakladii nezbytnych na zajisténi a fungovani systému a dalsi

vyhodou je, ze systém umoziiuje po jeho zavedeni vyplacet davky okamzité.



Tento zpasob financovani je citlivy na demograficky vyvoj, coz lze oznalit jako
nevyhodu. Starnuti populace musi vést ke zvySovani prispévka a zaroven k upravé
davek. Pii tomto zpusobu financovani nelze brat v ivahu zhodnoceni prostredki
pomoci kapitalovych vynosi, tim padem je zde minimalni vliv vykyva na trzich
s cennymi papiry. K dalsi nevyhod¢ patii nedostatecna motivace lidi k tvorbé vlastnich
uspor na staii. Mezi nejvétsi nevyhodu patii nebezpeci zmén podminek na zakladé
politickych rozhodnuti. Pribézné financovéni je velmi rozSifené a vyuzivané
na financovani zékladniho dichodového systému, ve kterém je povinna ucast.

(Gregorova, 1998)

1.2.2 Kapitilové financovani

U této metody se predpoklada tvorba kapitalové rezervy, kterda by méla kryt vSechny
naklady na vyplatu davek a to jak jiz poskytovanych, tak davek na které v budoucnu
vznikne narok. Proto tento zpusob financovani potiebuje pomérné dlouhou dobu,
nez zacne plnit svou funkci v podobé poskytovani davek. S timto zplisobem financovani
souvisi vy$§i administrativni naklady na investice fondu a péci o n¢j. Kapital, ktery
se vytvoii v tomto fondu a neni uréen na vyplatu davek, se mize investovat. Stejn¢ jako
pribézné financovani i tento zpisob ma své vyhody a nevyhody. Jako nejvétsi vyhodu
lze oznacit to, Ze ucastnik mize ofekavat, Ze co vlozil do systému, dostane zpét. Tato
metoda také vice zohlednuje individualni potfeby a preference kazdého jednotlivce.
Kazdy ucastnik si voli vys$i svych pfispévkil individualng, ucast neni povinna a ucastnik
muze i ukoncit svou ucast v systému a to bez ztraty vlozenych prostiedkli. Vzhledem
K tomu, ze davky jsou odvozovany od vyse ptispévki, nelze ochranit ptijemce davek
pfed inflaci. To lze oznait jako nejvetsi nevyhodu kapitdlového financovani. Stejné
tak zde existuje moznost, ze v dusledku nevhodnych investi¢nich rozhodnuti, mutize

systém pfijit Ci ztratit ¢ast vytvorenych prosttedki. (Gregorova, 1998)



Tabulka 1: Pfednosti a nevyhody obou metod financovani

Nazev metody Kapitalova Pribéina
mezigeneracni solidarita chybi zakladni
individualni volba ucasti ano ne
individualni vybér Urovné dliichodu ano ne
zachovani narokfi ano ano
nizka droven operativnich nakladd ne ano
reakce na Zivotni naklady a Uroven ne ano
neutralita k trhu prace ano ne

Zdroj: vlastni zpracovani, (Gregorova,1998)

Oba zpisoby financovani maji své vyhody a nevyhody. Gregorova (1998) uvadi,
ze nékteré staty se snazi zmirnit nevyhody pribézného financovani tim zplsobem,
ze prebiraji n¢které prvky z metody kapitdlového financovani a tim vznika kombinace

obou metod.

Podle Bezdéka (2000a) rozeznavame pét zakladnich zpasobu financovani. Nékteré
z nich vznikly pravé kombinaci prubézného a kapitdlového financovani. Jde o PAYG
(Pay-As-You-Go), PAYG s naraznikovym fondem, pIn¢ fondovy pfistup, Castecné

fondovy pfistup a poslednim typem je zdanlivé fondovy ptistup.

Systém PAYG funguje na mezigeneracni solidarité a redistribuci. Poprvé tento systém
pouzil némecky kanclét Otto von Bismarck v osmdesatych letech 19. stoleti. Systém
funguje na jednoduchém principu, Ze dne$ni aktivni generace plati dichody a davky
soucasnym penzistim. MnozZstvi penéz, které se dnes vybere, se hned vyplati, penize

se nekumuluji a neinvestuji. (Sichtafova & Pikora, 2011)

Pro PAYG je diilezité zachovat rovnost mezi pfijmy a vydaji, ptipadnég, aby pfijmy byly
vétsi. Krebs (2007) uvadi, Ze pokud by nastala situace, Zze by doSly prostiedky
na vyplatu davek, musi stat dotovat tento systém ze statniho rozpoctu a to z toho

divodu, Ze se jedna o zakonné naroky, které musi byt statem garantovany.

PAYG s naraznikovym fondem se od klasického PAYG 1isi jen tim, ze zde vznikaji
pfebytky finan¢nich prostfedkii. Tyto prebytky se nasledné investuji na kapitdlovém
trhu.

PIn¢ fondovy systém jiz nefunguje na mezigeneracni solidarité. VySe dichodu, ktery

pobiré penzista, se odviji pouze na vysi prispevki, které si naspofil v penzijnim fondu.



Ptedposlednim typem je ¢astecné fondovy systém, ktery je kombinaci dvou piedchozich
systému, neboli systtmu PAYG a plné¢ fondového systému. V praxi ma tento systém
podobu dvou povinnych piliit, kdy jeden pilit predstavuje PAYG a druhy plné fondovy

systém.

Zdanlivé fondovy pfistup patii mezi nejmladsi pfistupy. Dava si za cil zkombinovat
vyhody, které poskytuje PAYG a pln¢ fondovy pfistup. Kazdy ucastnik tohoto systému
ma svlj individudlni ucet, kde se eviduji jeho piispévky a jejich zhodnoceni v Case.
Vyse dichodu ucastnika zavisi pak na vysi zistatku na individualnim uctu. (Bezdék,
2000a)

Lze fict, ze zpusob financovani penzijnich pland neuréuje, zda jsou provozovany
vetejnym ¢i soukromym sektorem. Ve vétSiné piipadt ma statni penzijni plan podobu

PAYG a naopak soukromé plany maji podobu fondového ptistupu.

1.3 Dobrovolné a povinné diichodové systémy

Ucast v diichodovém systému miize byt dobrovolna i povinna. Pravidla Giéasti v systému
jsou odlisna v riznych zemich. Obecné lze fict, ze ve vyspélych zemich jsou vetejné
penzijni systémy povinné. V soukromych systémech je ucast dobrovolna. Musilek
(2011) uvadi, ze vSak existuji zemé, kde je povinna ucast v soukromych penzijnich

systémech. Toto se praktikuje napiiklad v Chile &i ve Svycarsku.

1.4 Davkové a prispévkové definované diichodové systémy

Ptispévky oznacujeme platby do penzijniho planu samotnymi ucastniky. Nékdy jsou
piispévky vyjadieny uréitym procentem z piijmu. Na druhé strané penzijniho Systému
jsou davky. Za davky jsou oznacovany platby z uréitého penzijniho planu. Podle

ptispévkil a davek Clenime diichodové systémy na piispévkoveé a ddvkove orientované.

U prispévkové definovaného penzijniho planu vysi davek urCuje uhrn zaplacenych
ptispévkl a to 1 v€etné piipadného podilu na vynosech hospodateni penzijniho systému.
Ptispévky plati G€astnici, ale mohou je platit i jejich zaméstnavatelé. VSechny piispévky
jsou evidovany na individualnim Gétu kazdého ucastnika. U tohoto systému existuje

nevyhoda silné zavislosti davky na vysi nashromazdénych prostiedki. Z tohoto
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divodu, pokud dojde k potiebé Cerpani penze a Gcastnik prispival pouze par let, mize
byt vysSe penze zcela zanedbatelna. Dalsi nevyhodou je skutecnost, Ze ucastnik nese

veétSinu investi¢nich rizik.

U davkoveé definovaného penzijniho planu je situace opac¢na. Podle vySe davky, ktera
je prtedem stanovena dle uritych pravidel, se pocita vyse prispévku. VySe davky
je zavisla na kombinaci n€kolika faktort,, mezi které patii piedevsim pocet let, po které

ucastnik odvad¢l piispévky do systému, a také vyse piijmu ucastnika. (Krebs, 2007)

1.5 Idealni penzijni systém

Vsechny vySe uvedené penzijni systémy maji své vyhody a nevyhody. V odborné
literatufe Ize najit shodu v nazoru, ze idealni penzijni systém ma byt vicepilifovy a mél
by tedy zahrnovat jak statni, tak i soukromé pilite. Podle Bezd&ka (2000a) 1ze najit tii
rizné verze na idealni penzijni systém. Prvni z nich je model Svétové banky, druhy

model je model Mezinarodni organizace prace a tieti model patii OECD.

Svétova banka navrhuje tfipilitovy systém, pfiCemZz prvni pilit ma byt povinny
a provozovany statem a financovani ma byt zajisténo z dani. Davky z prvniho pilife
by mély byt fixni a bohati lidé by na né neméli narok. Druhy pilit by byl také povinny
a zahrnovat by mél regulované soukromé piispévkoveé definované penzijni fondy. Tteti
pilif by byl pak dobrovolny, a mé&l by byt ur¢en pro lidi, kteti se budou chtit jesté vice

zabezpecit a stafi.

V modelu Mezinarodni organizace prace lze nalézt opét myslenku tfipilitového
systému, kdy prvni pilit by mél byt opét jenom pro potiebné lidi a financovan by mé¢l
byt z dani. Do druhého pilife by pak patfil povinny statni PAYG systém. Do tietiho
pilite by pak spadaly pln¢ fondové financované, ptispévkoveé definované penzijni plany,
které¢ by slouzili opét jako doplnék ke statnimu pilifi a jejich ¢innost by méla byt

regulovana.

Model OECD je podle Bezdéka (2000a) nékde mezi modelem Svétové banky
a modelem Mezinarodni organizace prace. Zemé¢ OECD mély jiZz dvoupilifovy systém

zaveden a po provedenych reformach maji téipilitovy systém.
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2. Historie a sou¢asny stav penzijniho systému CR

Tato kapitola je zaméfena na vyvoj penzijniho systému v Ceské republice od roku 1989
az do soucasnosti. Béhem této doby prosel penzijni systém mnoha zménami a bylo
pfijato mnoho novych zikoni upravujici tuto oblast. Nejvyznamnéjsi zménou
bylo zavedeni dalsiho pilite. Vysledkem zmén je dnesni tfipilifovy penzijni systém,

avsak do budoucna se s nové zavedenym pilifem jiz nepocita a planuje se jeho zrusSeni.

2.1 Vyvoj diichodového pojisténi

Oblast dichodového pojisténi od roku 1989 prosla celou fadou zmén. Predevsim $lo
0 to pfizpusobit ptivodni penzijni systém podminkam trzniho hospodaistvi. Cilem téchto
zmén bylo postupné vytvorit moderni systém penzijniho pojisténi. Snahou bylo,
aby financovani tohoto moderniho systému bylo oddélené od statniho rozpoctu a dale,
aby byl systém schopny reagovat na hospodaisky vyvoj, ale i demograficky vyvoj.
Nutné bylo také zohlednit vySi vydélki pojiSténcii za cely jejich zivot a tomu

piizptsobit vysi davek z tohoto systému. (Spévacek a kol., 2002)

Prvni a zasadni zménu v penzijnim systému ptedstavoval zakon ¢&. 110/1990 Sb.
V tomto zikoné¢ byla zvySena sazba pojistného za zaméstnance, jejichz
zam¢stnavatelem byl obcan, z dosavadnich 15 % na novych 25 %. Také byl nové
definovan pojem osoby samostatné vydélecné ¢inné a v zdkoné bylo upraveno pojistné
pro tyto osoby. Doslo také ke zruseni osobniho diichodu.! Nésledné byly vydany dalsi
zakony, které postupné upravovaly dichodovy systém. (Rakosnik & TomesS a kol.,

2012)

Vroce 1991 bylo nemocenské pojisténi pievedeno a sjednoceno s dichodovym
pojisténim pod Ceskou spravu socialniho zabezpe¢eni. Dal§im meznikem byl nasledng
rok 1993, kdy bylo zavedeno pojistné jako zvlastni platba, ktera Sla mimo danovy
systtm. Velmi vyznamnym zakonem, ktery byl piijat vroce 1994, byl zakon
0 penzijnim pfipojiSténi se statnim piispévkem, ktery nov€ umoznil obcanim

dobrovolné spofeni na jejich diichod. Poté nasledovalo pfijeti zdkona o dichodovém

1 Osobni diichod byl charakteristicky znak v éfe socialismu. Byl zaveden v zdkon& ¢&. 55/1956 Sh. Na
tento diichod méli narok zvIlast' zaslouzili pracovnici v oboru hospodafstvi, védy, kultury, spravy ¢i
Vv jinych oblastech vefejné ¢innosti.

11



pojisténi v roce 1995. Tento zédkon prodlouzil rozhodné obdobi pro zapocet vydélka
obcanll, pozménil definici invalidity a upravil dal$i ndroky z dichodového pojisténi.

(Spévacek a kol., 2002)

Nasledovalo vsak pftijeti dalSich zdkonl a byly provedeny dal$i zmény v pozdéjsich
letech. Hned v roce 1996 byl zaveden zvlastni Gcet dichodového pojisténi v ramci
statnich finan¢nich aktiv. V nasledujicim roce doslo ke zptisnéni valorizaci dichod
a to kvuli uspornym opatienim. Dilezitym krokem bylo v roce 1999 schvéleni novely
zdkona o penzijnim pfipojisténi se statnim ptispévkem, kde byla zaruena vétsi
bezpecnost vkladi ucastnikii, ale také doslo ke zvySeni statniho piispévku ¢i bylo
zavedeno danové zvyhodnéni pro zaméstnavatele, ktefi platili piispévky svym
zaméstnancim. V roce 2003 doslo pravdépodobné k nejvyznamnéjsim zménam. Byl
ptijat zakon ¢&. 425/2003 Sbh. ve kterém doslo ke zménam v oblasti dichodového
pojisténi, kde byla zvysena vékova hranice pro odchod do diichodu a byla také omezena

moznost odchodu do piedéasného diichodu, kterd byla doposud hojné vyuzivana.?

(Krebs, 2007)

Vysledkem téchto novych zdkonl byl dichodovy systém, ktery byl zalozen na dvou
pilifich, pfi¢emzZ prvni pilif byl statni pribézny systém S povinnou ucasti a druhy pilif

zahrnoval dobrovolné penzijni pfipojisténi se statnim piispévkem.

2.2 Duchodova reforma v roce 2010

Jak se vSak casem ukdazalo, ani dvoupilifovy diichodovy systém nebyl kone¢nym
stavem v CR. Jak jiz bylo uvedeno v kapitole 1.5, Svétova banka povazuje za idealni
stav téipilifovy diichodovy systém. Z tohoto diivodu ani CR neziistala pozadu a zagalo
se hovoftit o tom, ze by mélo dojit k upravé dichodového systému na tiipilitovy systém.
Proto byl v lednu 2010 zaloZen poradni a expertni sbor pro dichodovou reformu (PES),
ktery dostal za cil doporucit zmény v dichodovém systému. Jiz diive, pied timto
sborem, byla vypracovana projekce vyvoje statniho dichodového systému, kterou
vypracovala prvni Bezd¢kova komise v letech 2004 az 2005. Nova poradni a expertni
skupina potvrdila to, co jiz bylo znamo v piedchozich letech, ze soucasny dichodovy

systém vyzaduje reformu, protoze statni dichodovy pilit (PAYG) je do budoucna

2 Podle Krebse (2007) v roce 1996 z celkového poétu viech starobnich diichodt &inily predéasné odchody
do dichodu 18 %, avsak v roce 2002 to bylo 58 %.
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neudrzitelny a vyusti ve schodky. Dale se tato skupina shodla, ze by mél byt zaveden
dalsi fondovy pilit. (Louzek, 2014)

V roce 2011 byla pfijata novela zakona o dichodovém pojisténi ¢. 220/2011, ktera byva
oznacovana jako ,,mala“ dichodové reforma, diky které si polepsili v dichodu lidé,
ktefi pobirali vysoké piijmy.® Zaroven vsak tato novela pifinesla zmény v oblasti véku
odchodu do dichodu. Vék odchodu do dichodu se prodlouzil a také se ¢asem pro muze
1 Zzeny sjednoti, tim padem odpadne zvyhodnéni za vychované déti pro Zeny. (Louzek,

2014)

2.3 Soutasny stav penzijniho systému CR

rv o

V sou¢asné dob& se penzijni systém CR sklada ze tii pilitd. Schéma fungovani
penzijniho systému je zobrazeno na obrazku ¢.1. AvSak v poslednich dnech se objevily
zpravy, ze druhy pilit ma byt k 1. 1. 2016 zruSen. Do druhého pilife vstoupilo téméf

84 000 lidi, to je vSak malo oproti predpokladiim, které pocitaly se statisici ucastniky.

Obrazek 1: Schéma fungovani penzijniho systému od 1. 1. 2013

Prubéiny systém (PAYG),
ktery bude dale financovan ze
socialniho pojisténi:
@ 28% sarbou téch,
kdo nevstoupi do II.
pilite,
@ 25% sarbou téch,
kdo vstoupi do II.
pilite.

Dale budou upravovany jeho
parametry (vék odchodu do
penze apod.).

MNaspofené penize nejsou
piedmétem dédictvi.

Nové dobrovolné
dichodové spoieni, do
kterého si klienti budou
zasilat:
® 3% ze svého
socialniho pojisténi,

® 2% navic z

vlastnich prostredki.

Wstup bude cmezen homi
vékovou hranici 35 let.

Lidé dostanou 3anci vybrat si
z riznych investiénich profild.
Naspofené penize jsou
predmétem dédictvi.

Zdroj: Penzijni fond Ceské pojistovny (2013)

3 Napiiklad obcan, jehoZ hrubd mzda byla ve vysi 96 486 K&, pobiral diichod 16 789 Kg&, avsak

pfipojisténi, které proslo
nékolika zmé&nami. Ve IlI.
pilifi nyni funguje:

8 Transformovany
fond. v némz bude
spolet nost
poskytovat penzijni
pipcjisténi pro
stavajici klienty.

® Utastnické fondy,
jejich
prostiednictvim
penzijni spolet nost
nabidne novym
klientim dopliikové
penzijni spofeni.

po skonéeni reformy se jeho dichod zvysil na 23 253 K¢&. (Louzek, 2014)
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Soucasny dichodovy systém je upraven nékolika zdkony a vyhlaskami. Prvni pilif
neboli dichodové pojisténi upravuje zakon €. 155/1995 Sh. o dichodovém pojisténi,
zédkon ¢.582/1991 Sb. o organizaci a provadéni socidlniho zabezpeceni, zakon
¢.589/1992 Sh. o pojistném na socialni zabezpeCeni a piispévku na statni politiku

zameéstnanosti a vyhlaska ¢. 359/2009 Sb. o posuzovani invalidity. (Arnoldové, 2012)

Druhy pilif je upraven nasledujicimi zakony — zakon ¢. 426/2011 Sb. o dichodovém
spofeni, zakon €. 397/2012 Sb. o pojistném na diichodové spoteni a také natizeni vlady
¢. 361/2012 Sb. o sdéleni klicovych informaci pro Gcastniky doplitkového penzijniho
spofeni a dichodového spofeni. Tteti pilif je upraven zdkonem ¢&. 427/2011 Sb.
0 dopliikovém penzijnim spofeni, zdkonem ¢. 42/1994 Sb. o penzijnim pfipojisténi
se statnim ptispévkem a opét nafizenim vlady €. 361/2012 Sb. o sdéleni klicovych
informaci pro ucastniky dopliikového penzijniho spofeni a dichodového spoteni.

K druhému a tietimu piliti se jestd vztahuji nasledujici vyhlasky Ceské narodni banky:

v

e Vyhlaska ¢. 117/2012 Sh., o podrobnéjsi upravé ¢innosti penzijni spole¢nosti,
dichodového fondu a ti¢astnického fondu

« Vyhlaska ¢. 425/2012 Sb., o predkladani informaci penzijni spole¢nosti Ceské
narodni bance

e VyhlaSka ¢. 57/2012 Sb., o minimalnich naleZitostech statutu ucastnického
fondu a dichodového fondu

e VyhlasSka ¢. 215/2012 Sb., 0 odborné zptisobilosti pro distribuci nékterych
produktd na finan¢nim trhu

e Vyhlaska €. 341/2012 Sb., o rozsahu ¢innosti depozitate diichodového fondu
a depozitate ucastnického fondu

e Vyhléska €. 233/2009 Sb., o zadostech, schvalovani osob a zptisobu prokazovani

odborné zpusobilosti, divéryhodnosti a zkuSenosti osob

2.3.1 Prvni pilir

Prvni pilif je definovan jako statni priib&zné financovany systém. Ugast ob&anii v tomto
pilifi je povinna. Z prvniho pilife se vyplaci statni diichody. Tento pilif je financovan
hlavné z odvodl socidlniho pojistného, ale dostdva se do deficitu, z toho divodu

je financovan od roku 2012 i vynosem z DPH ve vysi 7,2 %.
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http://portal.gov.cz/app/zakony/zakon.jsp?page=0&fulltext=&nr=215~2F2012&part=&name=&rpp=15#seznam
http://portal.gov.cz/app/zakony/zakon.jsp?page=0&fulltext=&nr=341~2F2012&part=&name=&rpp=15#seznam
http://portal.gov.cz/app/zakony/zakon.jsp?page=0&fulltext=&nr=233~2F2009&part=&name=&rpp=15#seznam

Tabulka 2: Hospodaieni systému diichodového pojisténi v letech 1997 - 2012.

Rok 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004
Vysl. hospodareni (mid. K¢) | -6,516 | -12,493 | -19,445 | -19,658 | -18,501 | -18,909 | -19,912 8,326
Rok 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
Vysl. hospodafeni (mld. K¢) 6,56 -0,864 9,897 2,598 | -36,828 | -35,617 | -45,353 | -26,174

Zdroj: vlastni zpracovani, www.mfcr.cz

Z tabulky ¢. 2 je patrné, ze systém duchodového pojisténi byl a je pfevazné v deficitech.
Ke zméné doslo v roce 2004, kdy piijmy pievySovaly vydaje. Tento picbytek byl
zpusoben zvySenim sazby pojistného na diichodové pojisténi z 26 % na 28 %. Dalsi rok,
ktery stoji za povSimnuti, je rok 2009, kdy se systém dostal do pomémé vyrazného
deficitu, ktery pokracuje 1 nadéale. Tento deficit byl zptisoben hospodatskou krizi, doslo

K ristu nezaméstnanosti a kleslo tempo rustu mezd a plati.

Narok na starobni diichod je podminén dosazenim zdkonem stanoveného dichodového
veéku ataké ziskanim potiebné dlouhé doby pojisténi. Potiebna doba pojisténi Cinila
do 31.12.2009 25 let, av8ak po tomto datu se postupné prodluzuje az na 35 let. Starobni
dichody se skladaji ze dvou slozek ato ze zékladni vyméry a z procentni vymeéry.
Zakladni vymeéra je stejna pro vSechny typy dichodl a pro rok 2014 je jeji vyse
stanovena na 2340 K¢. V pfipadé procentni vyméry je vySe rozdilnd a stanovuje
se individudlné prostfednictvim procentni sazby z vypoctového zakladu podle ziskané
doby pojisténi. Za kazdy rok, za ktery se obcan zic¢astni diichodového pojisténi, piipada
1,5 % vypoctového zékladu. Aby mohl byt uren vypoctovy zéklad, musi se urcit
osobni vyméfovaci zéklad, ktery je tvofen mésiénim primérem vsech pfijmi. (CR,

1995)
Z diichodového pojisténi vyplaci nasledujici druhy diichod:

e starobni diichody (v€etné pred¢asného starobniho diichodu)
e invalidni
e vdovskeé a vdoveckeé

e sirotéi
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Graf 1: Dichodové vydaje za rok 2013 (mil. K¢)
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Zdroj: vlastni zpracovani, Www.mpsv.cz

Celkové socialni vydaje Cinily za rok 2013 ptiblizné 472,5 mld. K¢&. To je o 8,5 mld. K¢
vice, nez v ptfedchozim roce. Mezi socidlnimi vydaji jsou zahrnuty i vydaje na diichody.
Z uvedené castky Cinily vydaje na dichody 79 %, to odpovida hodnoté¢ 373,4 mld. K¢.
(www.mpsv.cz, 2014)

2.3.2 Druhy pilif

Druhym pilifem ozna¢ujeme nové zavedeny fondovy pilit — diichodové spofeni. Ucast
V tomto pilifi je dobrovolnd, avsak je zde povinnost v ném ziistat, a to az do okamziku
priznani dichodu. Do druhého pilife mtize vstoupit kdokoli mladsi 35 let. Lidé, ktefi jiz
dosahli véku 35 let, mohli vstoupit do tohoto pilife nejpozdéji do 30. cervna 2013.
Druhy pilif funguje prostiednictvim diichodovych fondi, které obhospodaiuji penzijni
spoleCnosti a je propojen s prvnim pilifem. Podminky a fungovani druhého pilife
podrobné& upravuje zakon &. 462/2011 Sb. o diichodovém spoteni. Utast v tomto pilifi
vznikd na zéklad¢ registrace smlouvy o dichodovém spofeni v Centralnim registru
smluv. Ugastnik se podpisem smlouvy zavazuje k tomu, Ze po zbytek jeho vydéleéné
¢innosti budou 3 procentni body z celkovych 28 % odvadény z prvniho pilife na jeho
individualni ucet u penzijni spolecnosti. Navic se u€astnik zavazuje k tomu, ze si prida
dal§i 2 procentni body z vlastnich prostfedkli na jeho individudlni ucet u penzijni
spolecnosti. Penzijni spole¢nosti nabizi 4 typy fondi (dynamicky, vyvaZeny,

konzervativni a fond statnich dluhopisti), které se 1i$i investicnimi limity, strukturou
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spravované¢ho portfolia a rizikem. Kazdy uc¢astnik si zvoli svou vlastni strategii spotent,

kterou muze zménit. (Www.mfcr.cz, 2014)

Vzhledem Kk tomu, Ze tento pilif bude zruSen, je nutné vyiesit zaleZitost, co se stane
s prostfedky, které 1idé vlozili do druhého pilite. Lidé, kteti vlozili do druhého pilite své
penize, o né nepifijdou, sami se rozhodnou, co s nimi udé€laji. Budou je moci vratit
do prvniho pilife, ¢ije pievést do tietiho pilife. Prezident Asociace penzijnich
spolecnosti Vladimir Bezdék odpovédél na otdzku, pro¢ se druhy pilit neujal
nasledovné: ,, Technicky sice soucasny druhy pilii neni dokonaly, napriklad dobrovolny
vstup podle mé neni optimalni varianta, lidé do 35 let by méli vstupovat do druhého
pilire povinné, jako hlavni pricinu malého zdjmu obcanii ale vidim predevsim
nedostatecnou osvétovou a informacni kampan ze strany minulé vlady. Ta sice reformu
odstartovala, ale nechala okolo ni informacni vakuum, takze pro opozici bylo mnohem
Jjednodussi proti reformé vystupovat. Vladeé chybel propracovany systéem, jak lidem

vysvétlit potrebu diichodové reformy. * (Www.penize.cz, 2014)

2.3.3 Treti pilif

Ttfeti pilit pfedstavuje Vv souCasné dobé penzijni pfipojisténi pro UcCastniky
transformovanych fondi a doplikové penzijni spofeni pro ucastniky ucastnickych
fondl. Oba druhy fondi jsou obhospodafovany penzijnimi spolecnostmi, pticemz kazda
penzijni spole¢nost musi nabidnout povinné konzervativni ucastnicky fond a dalsi
dynami¢téjsi druhy fondd podle jejiho uvazeni. Uastnik si vybird svou strategii
spofeni, kterou miize zménit v pritbéhu spoteni. Uast v tomto pilifi je zcela dobrovolna
a existuje moznost vystoupit z tohoto systému. Jak penzijni pfipojisténi, tak doplikové
penzijni spofeni podporuje stat prostfednictvim statnich piispévki a takeé
prostiednictvim danového zvyhodnéni. Transformovanym 1 ucastnickym fondim

se podrobnéji vénuje nasledujici kapitola €. 3.
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3. Transformované a ucastnické fondy

Tato kapitola je zamétena na problematiku transformovanych a ucastnickych fondu.
Vysvétluje, co jsou transformované a ucastnické fondy a objasnuje vznik téchto fondd.
Kapitola popisuje, jaké davky se vyplaci z téchto fondl, co je to penzijni spolecnost,
penzijni plan a také se zabyva problematikou statnich pfispévki a danového

zvyhodnéni.

3.1 Transformované fondy

Pojem transformovany fond vznikl sou¢asné s reformou penzijnich fondt. Tato reforma
penzijnich fondi byla soucasti posledni dichodové reformy. V této reformé
Slo o transformovani penzijnich fondi na penzijni spolecnosti. Penize ucastnikl
penzijniho pfipojisténi tak presly od ledna 2013 do transformovanych fondu. Tykalo
se to vSak pouze smluv, které byly uzavieny do listopadu roku 2012 a to znamena,
ze do téchto fondid jiz v soucasné dobé nelze vstoupit. V transformovanych fondech
byl oddélen majetek ucastnikti a spravct fondu a i nadale byly tcastnikim zachovany
dosavadni podminky. Transformované fondy i nadale garantuji nezaporné zhodnoceni
vlozenych prostfedkii. Garance nezaporného zhodnoceni vSak pifinasi nevyhodu
V podobé omezeni moZnosti investovat do cennych papirt, které pfinasi vyssi vynosy.

(www.mfcr.cz, 2014)

Fondy jsou obhospodafovany penzijnimi spole¢nostmi. Penzijni spolecnost
je definovana v zakoné o doplitkovém penzijnim spoieni. Je to akciova spolecnost, ktera
ma sidlo na tzemi Ceské republiky. Pfedmétem podnikani penzijni spole¢nosti je dle
zakona o dopliikovém penzijnim spoteni: ,,Shromazdovani prispévkii ucastnika,
prispévkii zaméstnavatele a statnich prispeévkii podle tohoto zdakona za ucelem jejich
umistovani do ucastnickych fondu, obhospodarovani majetku v ucastnickych fondech
avyplaceni davek doplitkového penzijniho sporeni, v pripadé splnéni podminek
stanovenych zakonem o diichodovém sporeni shromazdovani a obhospodarovani
prostredkii ucastnikit sporeni v diichodovych fondech a vyplaceni davek podle zdkona
0 diichodovém sporeni. *

Penzijni spole¢nosti musi mit pocate¢ni kapitdl minimalné 50 000 000 K¢&. Pocatecni
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kapital je soucet splaceného zakladniho kapitalu a splaceného emisniho azia. Penzijni

spole&nost musi mit povoleni k &innosti od Ceské narodni banky. (CR, 2011a)

Pro investi¢ni aktivity penzijnich fondd plati v Ceské republice piisna pravidla. Snahou
je minimalizovat riziko ztraty zchybného investiéniho rozhodnuti. Penize
Jsou umist'ovany, aby soucasn¢ byla zarucena bezpecnost, kvalita i likvidita a na druhé

strané také pochopitelné rentabilita. (Sulc, 2004)

Kam a v jakém limitu mohou penzijni spolecnosti investovat finan¢ni prostfedky

ucastnikili, podrobné stanovi zakon o doplitkovém penzijnim spofeni.

3.1.1 Davky z transformovanych fondu

Z penzijniho pfipojisténi ndlezi ucastnikim davky v podob€ penzi, jednordzového
vyrovnani a odbytného. Penzi se rozumi pravidelna vyplata penézni Castky. Mezi

vyplacené druhy penzi se fadi:

e starobni penze, narok na vyplatu vznik4 s pfizndnim starobniho diichodu
e invalidni penze, narok na vyplatu vznika s pfiznanim plného invalidniho
diichodu
e vysluhové penze, narok vznikd dosaZzenim doby penzijniho piipojiSténi
ve smlouvé o penzijnim pfipojisténi
e pozulstalostni penze, narok vznika v piipad¢ umrti G€astnika
Jednorazovym vyrovnanim se rozumi vyplaceni celé ¢astky v jednom terminu. Zakon

stanovuje, Ze ucastnikovi naleZi za podminek, které jsou stanovené penzijnim planem.

Odbytné ptedstavuje thrn piispevkil, které Ucastnik zaplatil bez statnich piispevki
a podil navynosech hospodafeni penzijniho fondu. Nélezi ucastnikovi, ktery platil
pfispévky minimalné¢ 12 kalendainich mésicli a jehoZ penzijni pfipojiSténi zaniklo

vypoveédi ¢i dohodou. (Duchackova, 2009)

3.2 Utastnické fondy

Stejn¢ jako transformované fondy i ucastnické fondy vznikly spolu s reformou

penzijnich fondd. Od transformovanych fonda se ucastnické lisi tim, Ze vstup je mozny
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od roku 2013. Ucastnické fondy vyuZivaji lidé v ptipadé, Ze uzavieli smlouvu
0 doplitkovém penzijnim spofeni s penzijni spolenosti. Utastnické fondy maji
stanoveny volngjsi pravidla investovani, tim by mélo byt zajiSténo, Ze vynosy budou
prevySovat inflaci. Na druhé strané vSak tucastnici nesou investi¢ni riziko. Zakon
zde nestanovuje nezaporné zhodnoceni jako u transformovanych fondt. Penzijni
spolecnosti nabizi rizné typy strategii i€astnickych fondu, ze kterych si klienti vybiraji
svoji vlastni strategii. Jednotlivé typy se od sebe odliSuji strategii investovani penéz
aod toho seodviji i vySe moZného zhodnoceni. Ugastnici maji na vybér
od konzervativnich fondt s nizkym rizikem az po dynamické investi¢ni strategie, které
nabizi mnohem vys$i potencial vynosu. Tim, Ze G€astnici nesou investi¢ni riziko, mize
dojit ke sniZeni hodnoty tspor, avSak z dlouhodobého pohledu maji mnohem vétsi Sanci

na vyssi zhodnoceni svych vlozenych prostredka. (www.mfcr.cz, 2014)

3.2.1 Davky z dopliitkového penzijniho sporeni
Mezi poskytované davky patii:

e starobni penze na ur¢enou dobu

e invalidni penze na ur¢enou dobu

e jednorazové vyrovnani

e 0dbytné

e Uhrada jednorazového pojistného pro dozivotni penzi

e Uhrada jednorazového pojistného pro penzi na presné stanovenou dobu s pfesné

stanovenou vysi diichodu

Ucastnik mé narok na starobni penzi na uréenou dobu, thradu jednorazového pojistného
pro doZivotni penzi a na thradu jednordzového pojistného pro penzi na presné
stanovenou dobu s piesné stanovenou vysi dichodu v pfipadé splnéni dvou podminek.
Prvni podminkou je, Ze vék Uc€astnika musi byt o pét let niz8i, nez je v€k pro vznik
naroku na starobni dichod. Druhou podminkou je pak spofici doba, kterd musi
byt minimalné¢ 60 kalendainich mésicii, miize byt vSak ve smlouvé o doplikovém
penzijnim spofeni stanovena 1 del$i, nesmi vSak byt delsi, nez 120 kalendainich mésici.

Aby tcastnikovi vznikl narok na invalidni penzi nauréenou dobu, musi pobirat

invalidni dichod pro invaliditu tfetiho stupné z diichodového pojisténi a spotici doba
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musi ¢init minimalné 36 kalendainich mésici, pfiCemz ve smlouvé miize byt stanovena
delsi doba, ne vSak delsi nez 60 kalendarnich mésict. V piipad¢ jednorazového
vyrovnani je nutné¢ dosahnout véku, ktery je potiebny pro vznik néaroku na starobni
dtchod a zaroven spofici doba musi byt minimalné 60 kalendarnich mésicii. Opét mize
byt ve smlouvé tato doba prodlouzena, maximalné vSak na 120 kalendainich mésicti.

(CR, 2011a)

3.3 Statni prispévky a danové zvyhodnéni

Statni ptispévky se pfipisuji na Gcet Gcastnika transformovaného ¢i ucastnického fondu
automaticky za kazdou tadné a také vcas zaplacenou meésicni platbu. Vyse statniho
prispévku je zavisla na mésicni platbé ucastnika a je ve stejné vysi jak pro tcastnické
fondy tak transformované. Ve vysi statniho pfispévku vSak doslo ke zménam od ledna
2013. Maximalni vyse statniho piispévku do konce roku 2012 byla 150 K¢ a od ledna
2013 byla 230 K¢&. To znamena, ze ucastnik mize spofit 2 000 K¢ mési¢né, avsak statni

ptispévek ziistava na hodnoté 230 K¢.

Tabulka 3: Statni ptispévky

Statni pfispévek Statni prispévek
Mésicni platba do konce roku od ledna 2013
2012

100 50 0
200 90 0
300 120 90
400 140 110
500 150 130
600 150 150
700 150 170
800 150 190
900 150 210
1000 150 230

Zdroj: Penzijni spole¢nost Ceské pojistovny, vlastni zpracovani

Stat se snazi co nejvice motivovat obCany, aby si spofili na dichod, a proto v ptipadé
penzijniho pfipojisténi a doplnkového penzijniho spofeni si ucastnik muze uplatnit
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danové zvyhodnéni, které ma vsak své limity. Ugastnici si mohou od zakladu dang
ve zdafiovacim obdobi odecist platby pfispévkil na jejich ucet v penzijnim pfipojisténi
se statnim prispévkem a to Vv celkové Castce maximalné 12 000 K&. Avsak celkovy tthrn
zaplacenych pfispévkl se musi snizit o 12 000 K¢. Z toho vychazi, ze pokud chce
ucastnik vyuzit maximalni vysi dafové ulevy ve vysi 12 000 K¢, musi mési¢né spofit

2 000 K¢&. (www.pfcp.cz, 2014)

3.4 Penzijni plan

Penzijni plan je soucasti uzaviené smlouvy a ucastnici se mohou domluvit na urc¢itych
zméndch penzijniho plénu. Ucelem penzijniho planu je konkretizovat obecna
ustanoveni o penzijnim piipojisténi.

Penzijni plan stanovi:

e druhy vyplacenych penzi a dalSich davek

e podminky naroku na davky z penzijniho pfipojisténi a jejich vyplatu

e zpisob, jakym jsou vypocitavany davky

e davody pro vypovézeni penzijniho piipojiSténi

e vysi prispévku ucastnika

e podminky odkladu ¢i preruseni placeni ptispévki ¢i zmény ve vysi ptispévki

e pravidla a zplsob placeni pfispévkil a postup pii neplaceni a opozdéném nebo
nespravném placeni piispévki

e podminky pfevzeti penéZnich prostiedkli z penzijniho pfipojisténi u jiného
penzijniho fondu a upravu narokii na zaklad¢ tohoto prevzeti

e zasady, podle kterych se ucastnici véetné piijemct penzi podileji na vynosech

hospodateni penzijniho fondu (Duchéackova, 2009)
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4. Metodika

4.1 Cil prace

Cilem prace je popsat dosavadni vyvoj na trhu s penzijnim pfipojisténim a dopliikovym
penzijnim spofenim a zhodnotit vliv penzijni reformy na tento segment trhu. V préci
bude dale vénovana pozornost hodnoceni fondi a penzijnich spolecnosti plisobicich

v Ceské republice dle zvolenych kritérii.

Prakticka cast prace je rozdélena na dvé Casti. Prvni Cast je vénovana problematice
demografického vyvoje a nutnosti transformovat diichodovy systém v Ceské republice.
Druha c¢ast se pak zaméfuje na hodnoceni penzijnich spoleénosti, které ptisobi
na ¢eském trhu s penzijnim piipojisténim a s doplitkovym penzijnim spofenim. Penzijni
spole€nosti nabizi svym klientim vstup do nckolika typl ucastnickych fondd, které
se lisi rizikem a vynosnosti, pfiCemz kazdéa penzijni spolecnost musi ze zdkona nabizet

svym klientim vstup do povinného konzervativniho fondu.

4.2 Zdroj dat

Data pro hodnoceni penzijnich spolecnosti jsou ziskdvana z dostupnych vyrocnich
atiskovych zprav jednotlivych penzijnich spolecnosti. Dal§im zdrojem jsou
ekonomické ukazatele od Asociace penzijnich spoleénosti CR a také Ministerstvo
financi CR. Zdrojem dat pro &ast vénovanou demografickému vyvoji jsou data

z Ceského statistického ufadu.

4.3 Kritéria hodnoceni

4.3.1 Hodnoceni penzijnich spole¢nosti
Penzijni spolecnosti budou hodnoceny na zdkladé vybranych kritérii. Mezi zvolena
kritéria patfi:

e Pocet Gcastnikli

o Toto kritérium je sledovano k poslednimu zndmému obdobi, tj.

ke ¢tvrtému Ctvrtleti roku 2014.
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e Prostifedky ucastnikti

o Kiritérium prostfedky ucastniki je sledovano k poslednimu znamému

obdobi, tj. ke ¢tvrtému ctvrtleti roku 2014.

e Pocet nabizenych fondu

o Penzijni spolecnosti musi ze zdkona povinn¢ nabidnout klientim
povinny konzervativni uc¢astnicky fond. Mohou vSak nabizet libovolny

pocet dalSich ucastnickych fondd.

4.3.2 Hodnoceni vybranych fondi

e Vynosnost transformovanych fondt

o Vynosnost je u transformovanych fondu sledovana na ro¢ni bazi a to v letech
2009 az 2013. V roce 2009 evidovala CSOB dva transformované fondy -
Penzijni fond Stabilita a Penzijni fond Progres. Do vypoctu primérné
vynosnosti za poslednich 5 let byl zahrnut pouze Penzijni fond Stabilita,

protoze Penzijni fond Progres byl v nasledujicim roce 2010 zruSen.

e Vynosnost ucastnickych fondi

o U ucastnickych fondi je sledovana ctvrtletni vynosnost od pocatku
existence ucastnickych fondd, tzn. za roky 2013 a 2014. Nekteré penzijni
spole¢nosti vznikly pozdéji, a proto jsou data o vynosnostech dostupna
pouze za jeden rok. Penzijni spole¢nosti jsou srovnavany podle praimérné
Stvrtletni vynosnosti. Ctvrtletni vynosnost je poéitana dle nasledujiciho

vZorce:
—— Py 1)

P1 ... Hodnota penzijni jednotky v obdobi 1

Po ... Hodnota penzijni v obdobi 0

Zdroj: Cipra, 2006
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e Riziko fondu

o Riziko fondu piedstavuje smérodatna odchylka, ktera je pocitana podle

nasledujiciho vzorce:

= \]1 V(g — %) @)

xi ... vynosnost v obdobf i

o]l

... primérna vynosnost

n ... rozsah souboru

Zdroj: Cipra, 2006

e Varia¢ni koeficient

VarK = (3)

x| Q

G ... smérodatna odchylka

X ... primérna vynosnost

Zdroj: Cipra, 2006

e Nakladovost tcastnickych fondt

o Naékladovost ucastnickych fondt zahrnuje uplatu za obhospodatfovani

majetku a uplatu za zhodnoceni majetku v ti€astnickych fondech.

4.4 Metoda jednoduchého souctu poradi

Vybrané penzijni spole¢nosti budou vyhodnoceny dle zvolenych kritérii a na konci bude
zvolena nejlepsi penzijni spolecnost metodou jednoduchého souctu potadi. Pii této
metod¢ se penzijni spolecnosti sefadi podle kazdého kritéria, pficemz nejlepsi penzijni
spole¢nosti piislusi hodnota 1 anejhorSi penzijni spoleCnosti piislusi hodnota n.

Nejlepsi penzijni spolecnost je pak ta, kde soucet potfadi bude mit nejnizsi hodnotu.
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5. Demograficky vyvoj

Soucasny diichodovy systém v Ceské republice se potyka s problémem starnuti
populace. Tento problém se vSak netyka pouze Ceské republiky, ale vyskytuje
porodnost a stale se zvySujici veék doziti v dasledku stale se zlepSujici zdravotni péce
a zmény zivotniho stylu. Starnuti populace ma za pfiCinu to, Ze z prubézného systému
odchazi vice pen€z, nez se vybere na pojistném. Z tohoto divodu je nutné vyrovnat
prabézny systém prostiednictvim tfech moznosti. Prvni moznosti je zvysit vék odchodu
do dichodu, druhou moznosti je zvysit sazbu dichodového pojisténi a tfeti moznosti
je snizeni poméru mezi dichodem a mzdou. Tento pomér neustale klesa a podle Louzka
(2014) by nemélo byt problémem tento pomér dale snizovat na 30 % v roce 2030 nebo
jen 20 % v roce 2050, pfi¢emz tento pomér v roce 2012 ¢inil 41,5 %. Bezdek (2000b)
uvadi idals$i moznosti uprav parametrti. Podle n& by vlada méla omezit piredCasné
odchody do starobniho diichodu a také by méla omezit invalidni a vdovské ¢i vdovecké

dichody a podporovat individudlni spofeni.

5.1 Demografické zmény obyvatelstva CR v letech 1989 — 2013

Po roce 1989 zacalo dochazet k poklesu v poctu narozenych déti, tento pokles pretrvava
dodnes. V roce 1989 byl pocet narozenych déti 128 356 ale vroce 2013 to bylo
106 751. Zména nastava ve veékové skupiné nad 65 let. Zde je mozné pozorovat
neustaly rostouci trend podilu obyvatelstva v této skupin€. V roce 1989 ¢inil podil osob
starSich 65 let 12,5 %, v roce 2001 ¢inil tento podil 13,9 % a v roce 2013 dosahuje tento
podil jiz 17,4 %. (www.czso.cz, 2014)

Nasledujici graf ¢. 2 zndzornuje nadé€ji na doziti pfi narozeni od roku 1989 do roku
2013. V roce 1989 byla primérna délka Zivota pro zeny 76,1 a pro muze 68,5 roku,
zatimco v roce 2013 hodnota pro muze je 75,2 a pro zeny 81,1. Z grafu jasn€ vyplyva,

ze zZeny se doZivaji vyssiho véku, neZ muzi.
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Graf 2: Oc¢ekavany vek doziti osob narozenych v letech 1989 — 2013
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Zdroj: Cesky statisticky ufad, vlastni zpracovani

Na grafu ¢. 3 je zndzornén primérny vék obyvatelstva v letech 1989 az 2013. V roce
1989 byl primérny vék muzt 34,5 roku a prumérny veék zen 37,9 let. Primérny vék
se neustale zvySuje a v roce 2013 dosahoval primérny vek pro muze 40 let a pro Zeny
42,9 let.

Graf 3: Primérny vék obyvatelstva v letech 1989 - 2013
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5.2 Progno6za vyvoje populace v CR do roku 2050

Podle progndzy, kterou vytvotil Cesky statisticky ufad, by se oéekavany vék doziti mél
1 nadale zvySovat, avSak vyrazné¢ pomaleji, nez tomu bylo doposud. Projekce
predpoklada, ze ocekavany veék doziti v roce 2030 bude pro Zeny 85,1 roku a pro muze

79,5 roku. V roce 2050 pak tyto hodnoty vzrostou na 88 pro Zeny a 83 let pro muze.

Budouci vyvoj vékové skupiny 0 — 14 let je takovy, Ze 1 nadale bude klesat a podil déti
v populaci. Podil déti v populaci bude kolisat mezi 12 a 13 %. Ve v€kové skupiné 15 —
64 let nastanou vétsi zmény. Svého maxima dosahla tato skupina v roce 2009 (7,43
mil.) a dle prognozy jiz bude stav jen dale klesat. Mezi lety 2040 a 2060 se odhaduje, ze
dojde ke snizeni poctu osob v této skupiné z Sesti milionti na pét miliont. Podil

obyvatelstva ve véku 15 — 64 tak bude na konci stoleti kolem 55 %.

Ve vékové skupiné nad 65 let dojde K nejvyznamnéjsim zménam. Pocet osob v této
skupin€é se bude vyrazn€ zvySovat. Progndéza odhaduje, Ze kolem roku 2057 bude

kulminovat pocet osob v této skupiné a dojde témé&f ke zdvojnasobeni na 3,2 mil. osob.

Starnuti populace je patrné i z ukazatele primémého véku obyvatelstva v Ceské
republice. Tento ukazatel mél v roce 1993 hodnotu 36,8, v roce 2013 se hodnota zvysila
0 4,7 roku na 41,5 a podle projekce Ceského statistického fadu by se na konci stoleni

hodnota méla zvysit na 50.

Obrazek 2: Strom zivotak 1. 1. 2014 Obrazek 3: Strom zivotak 1. 1. 2060

Projekce obyvatelstva k 1. 1. 2014
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Vyvoj obyvatelstva je velmi dobfe vidét i na stromech Zivota. Progndza Ceského
statistického ufadu pocita S pomérné vyraznym snizenim celkového poctu obyvatel.
V roce 2060 bude dle projekce celkovy pocet obyvatel 9 388 273, zatimco k 1. 1. 2014
dosahoval pocet obyvatel 10 524 106. Na stromu zivota je velmi dobte vidéet, ze v roce
2060 dojde k zuzeni zakladny. To odpovida vyraznému snizeni podilu obyvatelstva ve
veékové skupiné 0 — 14 let. Pomérné zajimavy ukaz na stromech zivota je vidét v poctu
osob ve véku 100 let a vyse. Zatimco v roce 2014 pocet takovych osob nedosahoval ani
1 000, v roce 2060 se blizi pocet téchto osob ke 20 000 lidi, pfiCemz je zde opét vetsi
podil Zen, nez muzd. K vyraznému snizeni dojde také ve v€kové skupiné 15 — 64 let.
Pocet osob v roce 2060 v této skupiné se odhaduje na 5038 376, zatimco v roce 2014
jich bylo 7 118 159.
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6. Hodnoceni fondi a penzijnich spole¢nosti v ramci 3. pilire

diichodového systému

6.1 Aktualné piisobici penzijni spole¢nosti v Ceské republice

V roce 2015 plsobi na trhu nésledujicich 9 penzijnich spolecnosti. U kazdé penzijni
spolecnosti jsou uvedeny fondy, které spolenost spravuje. Kazdy ucastnicky fond ma
svlj rizikovy profil, ktery je vyjadien Cislem na sedmistupiiové stupnici, piicemz

jednicka znamena nizké riziko a sedmicka ptredstavuje vysoké riziko.

Allianz penzijni spole¢nost, a.s.
o Allianz transformovany fond
o Allianz Gcastnicky povinny konzervativni fond (rizikovy profil 3)
o Allianz vyvazeny ucastnicky fond (rizikovy profil 4)
o Allianz dynamicky ucastnicky fond (rizikovy profil 5)

e AXA penzijni spolecnost, a.S.
o Transformovany fond AXA
o Povinny konzervativni G¢astnicky fond AXA (rizikovy profil 2)
o Dluhopisovy ucastnicky fond AXA (rizikovy profil 3)
o Vyvazeny ucastnicky fond AXA (rizikovy profil 5)

e (Conseq diichodova penzijni spole¢nost, a.s.
o Conseq Transformovany fond
o Povinny konzervativni ucastnicky fond (rizikovy profil 2)

o Dynamicky tcastnicky fond (rizikovy profil 6)

e (Conseq penzijni spolecnost, a.s.
o Conseq povinny konzervativni fond (rizikovy profil 2)
o Conseq dluhopisovy tcastnicky fond (rizikovy profil 3)
o Conseq globalni akciovy ucastnicky fond (rizikovy profil 6)

e Ceska spofitelna — penzijni spolecnost, a.s.

o Transformovany fond Ceské spofitelny — penzijni spole¢nosti
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o Povinny konzervativni ucastnicky fond (rizikovy profil 2)
o Vyvazeny ucastnicky fond (rizikovy profil 3)
o Dynamicky ucastnicky fond (rizikovy profil 5)

e CSOB Penzijni spole¢nost, a.s.
o Transformovany fond Stabilita
o CSOB povinny konzervativni uéastnicky fond (rizikovy profil 2)
o CSOB garantovany téastnicky fond (rizikovy profil 2)
o CSOB vyvazeny uéastnicky fond (rizikovy profil 4)
o CSOB dynamicky t&astnicky fond (rizikovy profil 5)

e ING Penzijni spolecnost, a.s.
o Transformovany fond ING Penzijni spole¢nosti
o Povinny konzervativni fond (rizikovy profil 3)
o Spoftici Gi¢astnicky fond* (rizikovy profil 3)

o Utastnicky fond svétovych akcii (rizikovy profil 6)

e KB Penzijni spolecnost, a.s.
o Transformovany fond KB Penzijni spolecnost
o Povinny konzervativni G¢astnicky fond (rizikovy profil 2)
o VyvazZeny ucastnicky fond (rizikovy profil 4)
o Dynamicky ucastnicky fond (rizikovy profil 5)

e Penzijni spoleénost Ceské pojistovny, a.s.
o Transformovany fond
o Povinny konzervativni fond (rizikovy profil 1)
o Spofici Gc€astnicky fond (rizikovy profil 2)
o Vyvazeny castnicky fond (rizikovy profil 3)
o Dynamicky tcastnicky fond (rizikovy profil 4)

4 Spofici uéastnicky fond nahradil ptivodni i&astnické fondy Penze 2030 a Penze 2040, doslo k jejich
slouceni dne 16.2.2015. Spotici ucastnicky fond neni zahrnut v analyze.
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6.2 Pocet ucastniku

Nasledujici tabulka ukazuje pocty ucastniki v transformovanych a ucastnickych

fondech ke ¢tvrtému ¢étvrtleti roku 2014, véetné podilu na trhu v procentech.

Tabulka 4: Po¢ty tcastniki transformovanych a ucastnickych fonda

Transformované | Podil na trhu Ucastnické Podil na trhu
fondy (PP) v % (PP) fondy (DPS) v % (DPS)

ALLIANZ PS 457 608 10,04 9851 4,31
AXA PS 383 363 8,41 10702 4,68
Conseq DPS 93978 2,06 73 0,03

Conseq PS - - 2 147 0,94
¢sPs 914 272 20,06 71091 31,07
CSOB PS 635 707 13,95 27901 12,19
ING PS 367 097 8,05 6742 2,95

KB PS 506 121 11,10 43 437 18,98
PS CP 1199 666 26,32 56 868 24,85
Celkem 4557 812 100 228 812 100

Zdroj: Asociace penzijnich spole¢nosti CR, vlastni zpracovéni

Ztabulky ¢. 4 je patrny velky rozdil v poctech ucastnikii v transformovanych
a ucastnickych fondech. Poéty ucastnikd v transformovanych fondech budou jiz jen

klesat, protoze do téchto fondi jiz neni mozné v soucasné dobé vstoupit.

Na nasledujici tabulce €. 5 je vidét, Ze prirastek G€astnikll v transformovanych fondech
klesal od roku 2005 do roku 2011, ale nahle v roce 2012 doslo k vyraznému pftirtistku
12,5 %. Tento vykyv byl zplisobem tim, Ze v roce 2012 méli lidé posledni moznost

vstoupit do transformovanych fondd, a zna¢na €ast jich toho vyuzila.

Tabulka 5: Vyvoj poctu tcastniktl v transformovanych fondech a ro¢ni ptirtstek v %

Rok 2005 2006 2007 2008 2009
Pocet 3279727 3593645 3936 357 4207 236 4394522
Pfirtstek v % 10,7 9,6 9,5 6,9 4,5
Rok 2010 2011 2012 2013 1-3 q 2014
Pocet 4527774 4565 741 5134 862 4 886 675 4 665 498
PrirGstek v % 3 0,8 12,5 -4,8 -4,5

Zdroj: Ministerstvo financi CR
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Graf 4: Pocty ucastniki transformovanych a ucastnickych fondu
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Zdroj: Asociace penzijnich spole¢nosti CR, vlastni zpracovani

Z tabulky ¢. 4 vyplyvé, Ze nejvétsi pocet klientli v transformovanych fondech ma
Penzijni spole¢nost Ceské pojistovny (PS CP), kterd ma trhu podil ve vysi 26,32 %.
Na druhém misté se umistila Ceska spofitelna — penzijni spoleénost podilem 20,06 %
aza ni nasleduje CSOB PS s podilem 13,95 %. Jako &tvrta se umistila KB Penzijni
spole¢nost s podilem 11,1 %. Nejméné ti¢astnikli pak ma Conseq DPS s podilem na trhu
ve vysi 2,06 %.

V ptipadé tcastnickych fondii ma nejvétsi pocet klientii Ceska spofitelna — penzijni
spole¢nost (CS PS), ktera ma podil na trhu 31,07 %. Na druhém misté se umistila
Penzijni spoleénost Ceské pojistovny s podilem na trhu ve vysi 24,85 %. Tieti misto
patii KB Penzijni spole¢nosti s podilem na trhu ve vysi 18,98 %. Nejmensi podil na trhu

vykazala Conseq DPS s 0,03 %.

Celkem ma pak penzijni piipojiSténi uzavieno 4557 812 klientd, zatimco
Vv tcastnickych fondech je jen 228 812 klientl. Je tedy patrné, ze vétSina klientll

nevyuzila moznost ptestoupit z transformovanych fondl do ucastnickych.
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6.3 Prostiredky ucastnikii

Nasledujici tabulka ukazuje prostiedky tcastnikli v transformovanych a ucastnickych

fondech ke ¢tvrtému &tvrtleti roku 2014.

Tabulka 6: Prostiedky ucastnikti v transformovanych a ti¢astnickych fondech v
milionech K¢

Transformované fondy (PP) (mil. K&) | U€astnické fondy (DPS) (mil. K¢)
ALLIANZ PS 29 193,34 197,90
AXA PS 36 247,20 234,74
Conseq DPS 6 012,71 15,72
Conseq PS - 95,87
CS PS 55 756,81 1702,35
CSOB PS 36 061,00 717,00
ING PS 29 805,00 177,00
KB PS 39 628,00 602,00
PS CP 79 398,00 1 097,00
Celkem 312 102,06 4 839,58

Zdroj: Asociace penzijnich spole¢nosti CR, vlastni zpracovani

Graf 5: Prostiedky ucastnikti v transformovanych a ti¢astnickych fondech v milionech
K¢
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Zdroj: Asociace penzijnich spoleénosti CR, vlastni zpracovani

Z tabulky €. 6 je vidét, Ze ve srovnani transformovanych fond dosahla nejvétsi hodnoty
prosttedkii Gcastnik@i Penzijni spoleénost Ceské pojistovny se 79398 K¢,
coz predstavuje 25,44 % z celkovych prostiedkii v transformovanych fondech.
Na druhém misté ji nasleduje Ceska spofitelna — penzijni spoleénost s hodnotou
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55 756,81 K¢&. Treti pricku obsadila KB PS s podilem 12,7 %. Na poslednim misté

se umistila Conseq DPS.

V piipadé uéastnickych fondi se na prvnim misté umistila CS PS s hodnotou prostiedk
1702,35 K&, coz piedstavuje podil 35,18 %. Jako druha skonéila PS CP s podilem
ve vysi 22,67 %, nasledovana tieti CSOB PS, ktera ma prostiedky ucastniktl ve vysi 717
K¢&. Nejméné prostiedkt drzi Conseq diichodova penzijni spolecnost se svymi necelymi

16 miliony K¢.

Z tabulky €. 6 jasn¢ vyplyva, ze v transformovanych fondech je vyrazné vySsi objem
penéznich prostfedkd, nez v Gcastnickych fondech. V transformovanych fondech
je celkem 312 102,06 K¢, zatimco v Gcastnickych je jen 4 839,58 K¢&. Tento velky rozdil
poukazuje na to, ze lidé pfili§ nevyuzili moznost pfestupu do ucastnickych fondii

a i nadale setrvavaji v transformovanych fondech.

6.4 Zhodnoceni prostiedkii icastnikii v transformovanych fondech

Zhodnoceni prostiedktl ucastnikd v transformovanych fondech je sledovano v letech
2009 az 2013 a z téchto let je vypocitano primérné zhodnoceni za tuto dobu, na zakladé

kterého jsou penzijni spolecnosti srovnavany.

Tabulka 7: Zhodnoceni prostfedki ucastnikii transformovanych fonda v % p.a.

2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | Primér
Conseq DPS, a.s. 2,10 2,11 1,60 | 2,21 | 2,17 2,04
Allianz penzijni spole¢nost, a.s. 3,10 3,00 | 2,69 | 1,85 | 1,60 2,45
AXA penzijni spolec¢nost, a.s. 2,00 1,47 | 1,47 | 1,23 | 2,29 1,69
CSOB Penzijni spole¢nost, a.s. 1,37 1,49 | 1,71 | 1,84 | 1,70 1,62
PS Ceské pojistovny, a.s. 1,20 2,00 | 1,50 | 2,20 | 2,10 1,80
ING Penzijni spolecnost, a.s. 0,10 2,10 | 2,10 | 1,75 | 1,41 1,49
Ceska sporitelna - penzijni spoleénost, a.s. 1,28 2,34 | 2,07 | 1,63 | 1,30 1,72
KB Penzijni spole¢nost, a.s. 0,24 2,23 | 2,00 | 1,58 | 1,44 1,50

Zdroj: Asociace penzijnich spoleénosti CR, vlastni zpracovani

Tabulka ¢. 7 ukazuje, Ze primérného nejvysSiho zhodnoceni dosahla Allianz penzijni
spoleCnost, kterda dosdhla primérného zhodnoceni 2,45 % p.a. Na druhém misté

se umistila Conseq Dlichodové penzijni spolecnost s primérnym zhodnocenim 2,04 %
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p.a., nasledovana Penzijni spole¢nosti Ceské pojistovny s 1,80 % p.a. Na poslednim

misté se umistila ING Penzijni spolecnost s 1,49 % p.a.

6.5 Zhodnoceni prostiredki ucastnikii v ucastnickych fondech

Porovnani zhodnoceni prostfedkt v tcastnickych fondech neni tak jednozna¢né jako
u transformovanych fondu. Kazda penzijni spoleCnost musi ze zdkona nabidnout
povinny konzervativni fond, av§ak mtize nabidnout i libovolné mnozstvi dalsich fondd,
u kterych si portfolio voli dle svého uvazeni. Ztoho divodu ne kazdé penzijni
spoleCnost nabizi vSechny typy ucastnickych fondi. Do hodnoceni nebyly zahrnuty
fondy, u kterych doSlo v prubéhu sledovanych let k zaniku ¢i k slouceni s jinym

fondem. Ugastnické fondy jsou rozdéleny:

- Povinné konzervativni fondy
- Vyvazené fondy
- Dynamické fondy

V ptipadé povinnych konzervativnich fondi penzijni spolecnosti investuji pfevaznou
ast aktiv do dluhopist, dluhopisi CR a OECD. Podle zakona ¢&. 427/2011 Sb.
o0 dopliikovém penzijnim spofeni mohou penzijni spole¢nosti investovat maximalné
30 % hodnoty aktiv do cennych papirt vydavanych podilovym fondem a zaroven
podilovy fond musi splnit fadu podminek, mezi které patii naptiklad, ze podilovy fond
musi podléhat dohledu nebo ma povoleni k ¢innosti ¢lenského statu, nebo povinnosti
investovat jen do nastroji pen¢zniho trhu se splatnosti nejvyse 397 dni ¢i povinnost
investovat jen do néstroji penézniho trhu, kterym uznand ratingova agentura pridélila
rating. Z portfolia povinnych konzervativnich fondt jasné vyplyva, ze zadna penzijni
spolec¢nost v ramci konzervativnich fondi neinvestuje do akeii ¢i akciovych podilovych

fondq.

U vyvazenych fondl zdkon nedefinuje kam a v jakém podilu musi penzijni spole¢nosti
investovat. Z portfolia penzijnich spole¢nosti ze ctvrtého Ctvrtleti roku 2014 vsak
vyplyva, ze penzijni spoleCnosti investuji cast aktiv do akcii a tento podil se pohybuje

zhruba od 16 % do 40 %.
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U dynamickych fondi opét zédkon nedefinuje kam a v jakém podilu méa investovat

penzijni spolecnost. Z portfolia vyplyva, Ze penzijni spolecnosti investuji vice do akcii,

nez u vyvazenych fondl. Nékteré penzijni spolecnosti investuji do akcii az 70 % aktiv.

6.5.1 Zhodnoceni prostiredku ucastniku v povinnych konzervativnich fondech

Tabulka 8: Zhodnoceni prostiedki v povinnych konzervativnich fondech v %

2013 2014 Pramérna

I oo | Roéni I | omo|oav. Rotni | Ctvrtletni

¢tvrt. | Etvrt. | Etvrt. | étvrt. | vynosnost || Etvrt. | étvrt. | étvrt. | étvrt. | vynosnost | VYnosnost
ALLIANZ PS 0,00 | 0,46 | 0,81 | 0,17 1,44 0,05 (015|041 | 0,70 2,77 0,34
AXA PS 0,08 | 0,14 | 0,15 | 0,12 0,49 0,51 { 0,75 | 0,48 | 0,90 3,17 0,39
CONSEQ PS - 0,00 | 0,15 | 0,54 0,69 0,46 | 0,49 | 0,28 | 0,16 2,09 0,30
Cs Ps 0,00 | 0,08 | 0,21 | 0,15 0,44 0,28 | 0,69 | 0,08 | 0,29 1,79 0,22
CSOB PS -0,05| 0,33 | 0,37 | 0,29 0,94 0,67 | 1,16 | 0,61 | 0,21 3,65 0,45
ING PS -0,01 0,03 0,13 | 0,22 0,27 0,08 | 0,24 | 0,13 | 0,16 0,88 0,11
KB PS -0,02 | 0,03 | 0,30 | 0,05 0,36 0,31 { 0,64 | 0,27 | 0,11 1,69 0,21
Ps CP 0,00 | 1,43 | 0,52 | 0,49 2,46 0,21 { 0,32 | 0,18 | 0,15 3,35 0,41
CONSEQ DPS - - - - - 0,10 | 0,04 | 0,04 | -0,01 0,08 0,04

Zdroj: Asociace penzijnich spole¢nosti CR, vlastni zpracovéni

Z tabulky ¢.

8 je patrné,

ze nejlepSiho primérného zhodnoceni V povinném

konzervativnim fondu dosahla CSOB PS s 0,45 % p.q. Druhého nejlepsiho primérného
zhodnoceni doséhla PS CP s 0,41 % p.g., nasledovana tieti AXA PS s primérnym
zhodnocenim 0,39 % p.q. Na poslednim misté skonéila Conseq Diichodova penzijni
spole¢nost s primérnym zhodnocenim 0,04 % p.q. Na toto nizké zhodnoceni ma vsak
vliv to, ze tato spolecnost zacala nabizet doplitkové penzijni spofeni teprve v lofiském
roce. Mira inflace v roce 2013 byla 1,4 % a jak je vidét z tabulky, vétSina povinnych
konzervativnich fondii nedokézala redlné zhodnotit prosttedky ti€astnikii. Vyjimku tvoii
PS CP a Allianz PS. V roce 2014 &inila mira inflace 0,4 %. V tomto roce jiz viechny
fondy, kromé na trh nové uvedené Conseq Duchodové penzijni spole¢nosti, dokazaly

realn€ zhodnotit prostiedky ucastnikii.
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6.5.2 Zhodnoceni prostiredki ucastnikii ve vyvazenych fondech

Tabulka 9: Zhodnoceni prostiedkti i¢astnikl ve vyvazenych fondech v %

2013 2014

Primérna

I || Ro&ni I In. m. | . Roéni | Ctvrtletni

¢turt. | éturt. | Eturt. | €tvrt. | vynosnost || étvrt. | étvrt. | Etvrt. | Etvrt. | vynosnost || VYnosnost
ALLIANZPS| 0,00 | 0,46 | 0,65 | 0,55 1,67 0,11 |-0,31 | 0,80 | 1,53 3,83 0,47
AXA PS 0,00 | 0,06 | 0,17 | 0,22 0,45 0,09 | 1,12 | 1,38 | 2,24 5,38 0,66
¢sps 0,00 | 0,07 | 0,22 | 0,12 0,41 1,65 | 2,49 | -0,38 | 0,32 4,54 0,56
¢sOB PS -0,10 | 0,23 | 0,27 | 0,28 0,68 0,31 0,47 | 0,61 | 2,37 4,50 0,55
KB PS -0,06 | 0,03 | 0,05 | 1,05 1,07 0,33 | 1,39 | 1,24 | 0,55 4,65 0,57
Ps CP 1,00 | -0,25| 1,44 | 1,37 3,60 0,31 | 1,65 | -0,18 | 0,66 6,14 0,75

Zdroj: Asociace penzijnich spole¢nosti CR, vlastni zpracovani

Z tabulky ¢. 9 vyplyva, Ze nejlepsiho primérného zhodnoceni dosahl fond Penzijni

spole¢nosti Ceské pojistovny s hodnotou 0,75 % p.q. Na druhém misté se umistil fond

AXA PS sprimérnym zhodnocenim 0,66 % p.q., nasledovany tfetim fondem KB

penzijni spolec¢nosti, ktery dosahl primérného zhodnoceni 0,57 % p.q. Na poslednim

misté se umistil fond Allianz PS s primérym zhodnocenim 0,47 % p.q. Inflaci, ktera

v roce 2013 ¢inila 1,4 %, se v tomto roce podafilo piekonat pouze Allianz PS a PS CP.

V nasledujicim roce 2014 jiz vSechny vyvazené fondy dokazaly ptekonat inflaci.

6.5.3 Zhodnoceni prostifedku ucastnikii v dynamickych fondech

Tabulka 10: Zhodnoceni prostiedkt v dynamickych fondech v %

2013 2014

Primérna

[T [T 1 A B |2 Roéni I | m. | V. | Rogni | Cturtletni

éturt. | Eturt. | éturt. | €tvrt. | vynosnost || ¢turt. | étvrt. | Eturt. | étvrt. | vynosnost || VYnosnost
ALLIANZ PS 0,00 | 0,49 | 0,64 | 0,62 1,76 1,11 | 0,35 | 0,51 | 0,78 4,59 0,56
CsPs 0,00 | 0,07 | 0,06 | 0,04 0,17 2,54 | 4,08 | -0,51 | 0,80 7,20 0,87
CSOB PS -0,08 | 0,20 | 0,25 | 0,28 0,65 0,30 [ 0,58 | 1,03 | 1,34 3,96 0,49
CONSEQ PS 0,00 | 5,63 | 5,07 | 7,70 19,53 0,74 | 5,28 | 5,07 | 1,13 34,72 3,79
ING PS -0,02 | 0,02 | 0,02 | 0,06 0,08 0,06 | 0,24 | 2,73 | 1,58 4,75 0,58
KB PS -0,06 | 0,03 | 0,05 | 2,13 2,15 081 (230 1,85 | 0,74 8,09 0,98
Ps Cp 0,00 | 1,49 | 0,49 | 1,51 3,53 0,43 | 2,05 | -0,64 | 0,01 5,44 0,66
CONSEQ DPS - - - - - 0,01 [ 0,03 | 0,02 | 0,00 0,06 0,01

Zdroj: Asociace penzijnich spole¢nosti CR, vlastni zpracovani
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Z tabulky ¢. 10 vyplyva, ze jednoznaéné nejlepsiho zhodnoceni dosahla Conseq penzijni
spolecnost s primérnym zhodnocenim 3,79 % p.q. Jako druha se umistila KB Penzijni
spole¢nosti s hodnotou 0,98 % p.q., nasledovana téeti CS PS s praimérnym zhodnocenim
0,87 % p.q. Jako posledni se umistila Conseq Duchodova penzijni spole¢nost
s primérnym zhodnocenim 0,01 % p.qg. Toto nizké zhodnoceni je zptisobeno tim, ze tato
spoleCnost zacala nabizet doplitkové penzijni spofeni teprve v lonském roce.
Dynamické fondy slibuji vysoké zhodnoceni prostfedkti, avsak v roce 2013 se nékterym
penzijnim spoleénostem nepodafilo piekonat ani inflaci, ktera ¢inila 1,4 %. Mezi tyto
spole¢nosti patii CS PS, CSOB PS a ING PS. V nasledujicim roce 2014 se nepodafilo
prekonat inflaci pouze jediné spolecnosti, a to nové uvedené na trh Conseq DPS.
Protoze penzijni spoleénosti v ramci dynamickych fondt investuji pfevaznou ¢ast aktiv
do akcii, je mozné vynosnost téchto fondll srovnavat naptiklad s indexem PX. AvSak
v roce 2014 se trhu ptili§ nedafilo a tento index skoncil se ztratou - 4,28 %, stejné tak se

nedafilo v roce 2013, kdy index vykazal ztratu — 4,78 %. (www.bhs.cz, 2014)

Conseq PS vykazuje vysoké zhodnoceni, protoze 70 — 90 % aktiv v portfoliu investuje
do akcii, zatimco ostatni penzijni spolecnosti investuji méné¢ aktiv, vétSinu aktiv
ponechavaji na uétd. Uspéch fondu vroce 2013 komentoval Richard Siuda
ze spolecnosti Conseq PS takto: ,, Vsadili jsme na indexy hlavnich svétovych akciovych
trhat, k vykonnosti fondu vsak prispéela nejen dobrd vykonnost samotnych akciovych
investic, ale samoziejmé také vyrazné oslabeni koruny po intervencich CNB.*

(www.investujeme.cz, 2014)

6.6 Rizikovost transformovanych fondu

Tabulka 11: Smérodatna odchylka a varia¢ni koeficient transformovanych fondi

Smérodatna odchylkav % | Variacni koeficient
Conseq DPS 0,2227 0,1093
Allianz PS 0,6108 0,2495
AXA PS 0,3910 0,2311
CSOB PS 0,1687 0,1040
PS Ceské pojistovny 0,3847 0,2137
ING PS 0,7417 0,4971
Ceska sporitelna PS 0,4207 0,2440
KB PS 0,6900 0,4606

Zdroj: vlastni zpracovani
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Z tabulky &. 11 vyplyva, Ze nejnizsi riziko vykazala CSOB PS s hodnotou smérodatné
odchylky 0,1687 %, nasledovana druhou Conseq DPS s hodnotou 0,2227 %. Trieti
nejnizi riziko vykazala Penzijni spoleénost Ceské pojistovny s hodnotou 0,3847 %.
Nejvyssi riziko vykazala ING PS s hodnotou 0,7417. Na tuto vysokou hodnotu
smérodatné odchylky ma vliv fakt, ze v roce 2009 ING PS dosadhla téméf nulového
zhodnoceni, ovSem V nésledujicim roce 2010 jiz dosahla zhodnoceni pies 2 %. Ostatni
penzijni spoleCnosti béhem sledovanych let nevykazovaly takové vykyvy

ve zhodnoceni. V piipad¢ variacniho koeficientu je potadi stejné.

6.7 Rizikovost tcastnickych fondu

Pro ucel méteni rizika v Gcastnickych fondech jsou ucastnické fondy rozdéleny do tii
skupin. Prvni skupinu tvofi povinné konzervativni fondy. Tento typ fondl nabizi
vSechny penzijni spole¢nosti ze zdkona. Druhou skupinou jsou vyvazené fondy a treti
skupinou jsou dynamické fondy. Vzhledem k tomu, Ze penzijni spole¢nosti nemusi

nabizet tyto dva typy fondd, nejsou zde zastoupeny vSechny penzijni spolecnosti.

6.7.1 Riziko v povinnych konzervativnich fondech

Tabulka 12: Smérodatna odchylka a variaéni koeficient povinnych konzervativnich
fond

Smérodatna odchylkav % | Variaéni koeficient
ALLIANZ PS 0,2807 0,8194
AXA PS 0,2964 0,7601
CONSEQ PS 0,1901 0,6338
CspPs 0,2020 0,9180
CSOB PS 0,3420 0,7600
ING PS 0,0722 0,6559
KB PS 0,2011 0,9577
PS CP 0,4175 1,0183
CONSEQ DPS 0,0390 0,9747

Zdroj: vlastni zpracovani
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A

avSak vtomto piipad¢ je hodnota zkreslena, protoze tato spolecnost zacala nabizet
doplitkkové penzijni spofeni teprve V lonském roce, na rozdil od ostatnich penzijnich
0,0722 %, nasledovana tieti Conseq PS shodnotou 0,1901 %. Nejvyssi hodnotu
pak vykazuje PS CP shodnotou 0,4175 %. Takto vysoka hodnota neni zpiisobena
strukturou aktiv v portfoliu, protoze struktura aktiv v portfoliu povinnych
konzervativnich fonda je u vSech spoleCnosti téméf stejnd, ale je zptisobena vétSimi

vykyvy ve vynosnostech v jednotlivych sledovanych ¢étvrtletich.

V piipadé varia¢niho koeficientu se umistila na prvnim mist¢ Conseq PS, nasledovana

druhou ING PS a jako tieti se umistila CSOB PS. Jako posledni skongila PS CP.

6.7.2 Riziko ve vyvazenych fondech

Tabulka 13: Smérodatna odchylka a variaéni koeficient ve vyvazenych fondech

Smérodatna odchylka v % Variacni koeficient
ALLIANZ PS 0,5276 1,1179
AXA PS 0,7733 1,1770
CS PS 0,9166 1,6456
CSOB PS 0,7126 1,2909
KB PS 0,5435 0,9519
PS CP 0,6879 0,9208

Zdroj: vlastni zpracovani

v

PS shodnotou smérodatné odchylky 0,5276 %. Nejnizsiho rizika dosahuje kvili
struktute aktiv v portfoliu, kdy Allianz PS nejvétsi Cast aktiv investuje do bezpecnych
statnich dluhopisi CR a &ast aktiv neinvestuje, ponechdva je na Géts. Jako druha
smérodatné odchylky vykazala PS CP s hodnotou 0,6879 %. Naopak nejvyssi hodnoty
smérodatné odchylky vykéazala CS PS s hodnotou 0,9166 %. Vyss§i hodnoty smérodatné
odchylky jsou zpiisobeny tim, ze tyto penzijni spolecnosti investuji Castéji do akcii

a mnohem mén¢ do dluhopisii.
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V ptipad¢ variacniho koeficientu se potfadi penzijnich spolecnosti méni. Na prvnim
misté se umistila PS CP, nasledovana druhou KB PS. Na tfetim misté skonéila Allianz

PS a jako posledni se umistila CS PS.

6.7.3 Riziko v dynamickych fondech

Tabulka 14: Smérodatna odchylka a varia¢ni koeficient v dynamickych fondech

Smérodatna odchylka v % Variacni koeficient
ALLIANZ PS 0,3012 0,5378
CS PS 1,4885 1,7110
CSOB PS 0,4426 0,9032
CONSEQ PS 2,6203 0,6914
ING PS 0,9530 1,6431
KB PS 0,9192 0,9379
PS CP 0,8637 1,3086
CONSEQ DPS 0,0114 1,1402

Zdroj: vlastni zpracovani

Hodnoty smeérodatné odchylky jednotlivych penzijnich spole¢nosti se v piipadé
smérodatné odchylky dosahla Conseq DPS, tato hodnota je vSak zkreslena, protoze tato
spole¢nost zacala nabizet doplitkové penzijni spotfeni teprve v lofiském roce. Na druhém
misté se umistila Allianz PS s hodnotou 0,3012 %, nasledovana tteti Allianz s hodnotou
CSOB PS s hodnotou 0,4426 %. Jako posledni s nejvys§im rizikem se umistila Conseq
Penzijni spolegnost s hodnotou 2,6203 %. CSOB PS vykazuje nizké riziko, protoze
struktura aktiv v jejim portfoliu je takova, ze portfolio je rozdéleno na cast, ktera
zGstdva na Uété a na &ast kterd je investovana do akcii ¢ do dluhopisit CR. Né&ktera
obdobi dokonce spolecnost neinvestuje téméi viibec a pies 90 % aktiv zstdva na ucte.
Velmi obdobné jsou na tom ostatni penzijni spolecnosti, které vykazuji taky nizké
hodnoty smeérodatné odchylky. V ptipadé spole¢nosti Conseq PS, kterd vykazala
nejvyssi hodnotu smérodatné odchylky, je situace opacnd. Na Uc¢té zistavd minimalni

podil aktiv, 70 — 90 % aktiv v portfoliu investuje do podilovych fondu ¢i do akcii.

Podle varia¢niho koeficientu je na prvnim misté Allianz PS, jako druha skoncila Conseq

PS a jako tieti CSOB PS. Na poslednim mist& se umistila CS PS.
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6.8 Pocet nabizenych fondi

Tabulka 15: Pocet nabizenych fondi

A"";:‘NZ AXA PS co'::EQ CsPs ci‘;B INGPS| KBPS | PSCP COI;"PSSEQ
TF 1 1 X 1 1 1 1 1 1
PKF 1 1 1 1 1 1 1 1 1
VF 1 1 X 1 1 X 1 1 X
DF 1 X 1 1 1 1 1 1 1
Ostatni X 1 1 X 1 1 X 1 X
Celkem 4 4 3 4 5 4 4 5 3

Zdroj: vlastni zpracovani

V nabidce ucastnickych fondt na trhu dochézi k ¢astym zménam. V minulosti ¢asto
nékteré fondy zanikly, ¢i se sloucily do jinych fondi. Do poctu nabizenych fondt byly
zahrnuty tcastnické fondy, do kterych je mozné v soucasné dob¢ vstoupit. Zaroven vsak
nékteré z téchto Gcastnickych fonda nebyly zahrnuty v analyze ostatnich ukazatelt, a to
napiiklad z divodu vzniku daného fondu teprve v roce 2015. Déle byly do poctu
nabizenych fondi zahrnuty i transformované fondy, ptestoZe jiZ neni mozné do téchto
fondl vstupovat v souCasné dobé. Klienti transformovanych fondii maji moZnost
prestupu do ucastnickych fondl, ovSem drtiva vétSina klientd i1 nadale zastava

Vv transformovanych fondech.

Vice fondli v rdmci stejné penzijni spolecnosti umoznuje klientovi v prubehu let ménit
strategii a piechazet z jednoho fondu do jiného bez placeni dodate¢ného poplatku. Dle
zakona €. 427/2011 Sb. o doplinkovém penzijnim spofeni ma klient moZnost zménit

strategii spofeni jednou za kalendaini rok bezplatné.

Z tabulky &. 15 je vidét, Ze nejvétsi pocet fond nabizi sou¢asné CSOB PS a PS CP.
Tyto spolecnosti nabizi pét druhi fondd. Tti fondy pak nabizi Conseq DPS a Conseq
PS.
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6.9 Nakladovost ucastnickych fondu

Tabulka 16: Nakladovost Gc¢astnickych fondd

Uplata za obhospodarovani Uplata za zhodnoceni
majetku v % majetku v %
PKF VYV. DYN. PKF VYV. DYN.

ALLIANZ PS 0,4 0,5 0,6 10 10 10
AXA PS 0,4 - 0,8 10 10 10
CONSEQ PS 0,4 - 0,8 10 10 10
CSPS 0,4 0,8 0,8 10 10 10
CSOB PS 0,4 0,8 0,8 10 10 10
ING PS 0,4 - 0,8 10 10 10
KB PS 0,4 0,8 0,8 10 10 10
PS CP 0,4 0,8 0,8 10 10 10
CONSEQ DPS 0,4 - 0,8 10 10 10

Zdroj: vlastni zpracovani

Podle zdkona o doplikovém penzijnim spofeni maji penzijni spoleCnosti ndrok
na uplatu, ktera je hrazena z majetku v daném tucastnickém fondu. VySe této uplaty

musi byt uvedena ve statutu Gi¢astnického fondu. Uplata se sklada ze dvou &asti:

e Uplata za obhospodafovani majetku

e TUplata za zhodnoceni majetku

Tato uplata slouzi k thradé veskerych naklada penzijni spole¢nosti v souvislosti s jejim
podnikanim. Do téchto nékladl se zahrnuji naptiklad ndklady na propagaci, poplatky
bankdm ¢i Uplata za vykon Ccinnosti depozitdife a auditora. VySe uplaty
za obhospodafovani majetku nesmi podle zakona ptesdhnout 0,4 % v povinnych
konzervativnich fondech a 0,8 % v ostatnich fondech. VySe této uplaty se vypocitava
z primérné roc¢ni hodnoty fondového vlastniho kapitdlu ve fondu. VySe uplaty

za zhodnoceni majetku pak nesmi presahnout 10 %. (CR, 2011a)

Z tabulky €. 16 vyplyva, Ze témét vSechny spolecnosti vyuzivaji maximalnich limitt
danych zakonem. Jedina Allianz PS u vyvazené¢ho a dynamického fondu vyuziva

niz8iho limitu.
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6.10 Vyhodnoceni

Tabulka 17: Vysledné poradi penzijnich spole¢nosti

AL';::NZ AXA PS COE:EQ CSPS |CSOBPS|INGPS | KBPS | PSCP COI;"PSSEQ
Pocet tcastnika L > ° - 2 3 ! . : :
UF 6 5 8 1 4 7 3 2 9
Prostiedky TF 7 4 - 2 5 6 3 1 8
uéastnika OF 6 5 8 1 3 7 4 2 9
TF 1 5 - 4 6 8 7 3 2
Zhodnoceni PKF 4 3 5 6 1 8 7 2 9
prostfedkl | Vyv. 6 2 - 4 5 - 3 1 -
Dyn. 6 - 1 3 7 5 2 4 8
TF 6 4 - 5 1 8 7 3 2
Variaéni PKF 5 4 1 6 3 2 7 9 8
koeficient UF Vyv. 3 4 R 6 5 _ 2 1 _
Dyn. 1 - 2 8 3 7 4 6 5
Poé. nabizenych fondi 3 3 8 3 1 3 3 1 8
Nakladovost UF 1 2 2 2 2 2 2 2 2
Suma 60 47 35 53 49 70 58 38 78
Vysledné poradi 7 3 1 5 4 8 6 2 9

Zdroj: vlastni zpracovani

Z tabulky €. 17 je patrné, Ze metodou jednoduchého souctu potadi vysla jako nejlepsi
penzijni spole¢nost Conseq PS, kterd vynikd ptfedevsim ve zhodnocovani prostfedkt
vV dynamickém ucastnickém fondu, kde dosdhla jednoznacné nejlepsich vysledki. Velmi
dobrych vysledki dosahla té¢z v oblasti rizika. Naopak pfili§ nevynika v oblasti poctu
ucastnikli a tim padem 1 v oblasti prostiedkti ucastniki v ucastnickych fondech.
To je vSak zptisobeno tim, Ze tato spoleCnost pusobi na trhu pomérné kratce
avhbudoucnu se tak situace muze zménit. Conseq PS sice nenabizi zadny
transformovany fond, ale vzhledem k faktu, Ze v transformovanych fondech budou
klienti jen ubyvat, lze predpokladat, ze novi zajemci o doplitkové penzijni spoteni
vstoupi pravé do této spoleCnosti a to zdavodu ldkavych vysokych vynosu

v dynamickém fondu.
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Na druhém misté, avak velmi t&sné za vitéznou Conseq PS, se umistila PS CP, ktera
v dil¢ich kritériich dosahovala velmi dobrych vysledkd, pouze v oblasti rizikovosti

ucastnickych fonda se umistila na horsich pozicich.

Tteti nejlepsi penzijni spolecnosti byla zvolena AXA PS. V oblasti ucastnickych fondu
se umistila velmi dobfe v kritériich vynosnosti a rizikovosti, bohuzel vsak nenabizi

zadny dynamicky tucastnicky fond.

Ctvrté misto obsadila CSOB PS. Ve zhodnocovani prostiedkii v povinném
konzervativnim fondu obsadila prvni misto, avsak u vyvazenych a dynamickych fonda

jiz tak dobrych vysledkli nedosahuje.

Na patém misté se umistila CS PS, kterd dosahla velmi dobrych vysledkd v oblasti
poctu castnik a i Vv oblasti prostfedki Gcéastnikd naopak podprimérnych vysledki

dosahla v oblasti rizika.

Jako Sesta skoncila KB PS, které se dafi spiSe v oblasti dynamictéjSich ucastnickych
fondd. Zde dosahuje dobrych vysledki ve zhodnoceni i v rizikovosti. Naopak
Vv transformovanych fondech a jejich zhodnocovani dosahuje podprimérnych vysledki,

stejné tak v povinném konzervativnim fondu.

Sedmé misto obhajila Allianz PS, kterd dosdhla nejlepSiho vysledku ve zhodnocovani
prostiedkl v transformovaném fondu, dale v oblasti rizika v dynamickém fondu a jako
jedind nabizi klientim niz$i sazby Uplaty za obhospodafovani majetku a za jeho

zhodnoceni.

Osmou pticku obsadila ING, kterd v oblasti zhodnocovani prostfedki dosdhla
podprimérnych vysledki a v oblasti poctu ucastniki a prostfedki ucastnikli také

nedosahuje oslnivych vysledkd.

Jako posledni se umistila Conseq DPS, kterd vynika pouze v oblasti transformovanych

fondt a to konkrétn€ ve zhodnoceni prostiedkti a rizika v transformovanych fondech.
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7. Zavér

Penzijni systém v Ceské republice prosel mnoha zménami od svého vzniku,
nejvyznamnéjsi zménou byla posledni penzijni reforma, pti které byl vytvoren dalsi
pilit — dichodové spotfeni. Noveé zavedeny druhy pilit mél naldkat statisice tcastnikd,
ovSem nestalo se tak. Do druhého pilife vstoupilo méne nez 90 000 ucastnikd. Pficin
tohoto neuspéchu je vice, patii sem predevS§im nedostateCna informacni kampan
ze strany vlady a také fakt, Ze vstup do druhého pilife je vyhodny pfedevSim pro obCany
s vysokymi piijmy. Tento netspéch vyustil v rozhodnuti, ze druhy pilif bude zrusen
v roce 2016. Posledni penzijni reforma pfinesla také vyznamné zmény v oblasti tfetiho
pilite, ktery predstavuje soukromé dobrovolné penzijni ptipojisténi. Nejveétsi zménou
Vv této oblasti bylo vytvofeni transformovanych a tucastnickych fondd. Vstup
do transformovanych fondu byl ukoncen ke konci roku 2012 a byl umoznén vstup
do ucastnickych fondd. Utastnické fondy nabizi vice moznosti pro klienty, predeviim
umoznuji vybrat si fond, ktery bude klientovi vyhovovat. Fondy se li§i rizikovosti
a vynosnosti a umoziuji tak vyss$i zhodnoceni prostiedkl, nez nabizely dosavadni
transformované fondy a to diky zruSeni podminky na garanci nezdporného zhodnoceni
prostiedkii. Prestoze ucastnické fondy nabizi vys$i zhodnoceni prostiedkid, drtiva
vétSina klientd stale zistdva v transformovanych fondech. Domnivam se, ze tato
skutecnost je zpiisobena obavami obcanli z novych podminek v této oblasti, které
nastaly, predev§im pak jiz zminénym zruSenim garance nezaporného zhodnoceni. Co se
ty¢e budouciho vyvoje transformovanych fondl, pocet klienti v téchto fondech bude
Jiz do budoucna jen klesat, protoze jiz neni mozné do téchto fonda vstoupit. Budouci
vyvoj v ucastnickych fondech bude opacény, pocet klienti bude rist, at’ jiz z ditvodu
pfestupu stavajicich klientli z transformovanych fondd ¢i uzaviranim smluv se zcela
novymi klienty v podobé dal$i generace obcant. Vzhledem K neptiznivému
demografickému vyvoji populace, 1ze v budoucnu ocekéavat dal§i reformy ¢i zmény

Vv oblasti dichodového systému.

Do vyhodnoceni nejlepSi penzijni spole¢nosti bylo zahrnuto nékolik ukazateld, mezi
které patii pocet ucastniki, prostiedky ucastnikli, zhodnoceni prostiedkli, variacni
koeficient, pocet nabizenych fondl a nakladovost. Metodou jednoduchého souctu
potadi byla pak jako nejvhodnéjsi penzijni spolecnost zvolena Conseq PS, avSak tésné
za ni se umistila PS CP, ktera jiz v dil¢ich kritériich dosahovala velmi dobrych

vysledkii. Velmi dobfe na tietim misté se umistila AXA PS, kterd vSak nenabizi zadny
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dynamicky ucastnicky fond, a tim se tak dle mého nézoru pfipravila o ¢ast klientt,
protoze klienti vyhledavajici dynamické fondy tak pravdépodobné vyhledaji jinou
penzijni spolecnost. Jednou z takovych penzijnich spole¢nosti by mohla byt Conseq PS,
ktera praveé v oblasti dynamickych fondi dosahuje skvélych vysledkti ve zhodnocovani

prostiedkil ucastnikd.

Pomérné dobie se umistila také CS PS, kterd vynikd v poétu ucastniki a prostiedkd

ucastnikli v transformovanych fondech 1 ucastnickych fondech.

Pokud jde o ucastniky v transformovanych fondech, tak pokud jsou ve spole¢nosti
Allianz PS, Conseq DPS, PS CP & CS PS pravdépodobné neuvazuji o piestupu
do ucastnickych fondd, protoze tyto spoleCnosti dosahuji dobrych vysledk
ve zhodnoceni prostiedkli v transformovanych fondech. Naopak spolecnosti jako ING
PS ¢i KB PS nedosahuji pfili§ dobrych vysledki v oblasti transformovanych fondu a 1ze
tak predpokladat rychlejsi ubytek klientt a jejich pfestup do ucastnickych fond.
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Summary

The aim of the bachelor thesis is to describe the development of pension insurance and
evaluate influence of pension reform to this market segment. The research was realised
on the basis of available data from the annual reports of pension companies, the
Ministry of Finance and the Association of Pension Companies. The practical part gives
an overview of pension companies in the Czech Republic and it includes analysis of the
funds according to selected indicators. It compares number of participants, the volume
of property in the funds, productivity, risk, and other indicators, which serve for
evaluation of the best pension company. The best pension company was evaluated
Conseq PS. The theoretical part characterizes the pension systems, history and current
situation of pension system in the Czech Republic, which currently consists of three
pillars.

Key words: pension funds, pension insurance, pension reform, pension system
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