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Zhodnoceni produktii penzijniho sporeni

Abstrakt

Diplomové price je zaméiena na porovnani dostupnych produktlii a moznosti
finan¢niho zabezpeceni na stafi. Jedna se o srovnani produktii aktualné nastaveného
penzijniho systému Ceské republiky a daliich alternativnich produktt, které funguji na
investi¢ni bazi a k penzijnimu zajisténi jsou vhodné. Na zacatku teoretické ¢asti je vénovana
pozornost historickému vyvoji a souéasné podobé diichodového systému Ceské republiky.
Dale se rozebird problematika dvou produkti v ramci Ill.pilite penzijniho systému,
konkrétné penzijni pfipojisténi a dichodové penzijni spofeni. V posledni ¢asti teoretické
¢asti jsou rozebirany vhodné alternativni moZnosti finan¢niho zajisténi stafi. Jedna se o
investice skrze podilové fondy a investi¢ni zivotni pojisSténi. V prvni Casti vlastni prace
(prakticka ¢ast) dochazi k analyze a komparaci produktti dichodového systému. V dalsi ¢asti
jde o analyzu a komparaci alternativnich produktii vhodnych k penzijnimu spofeni.
V predposledni ¢asti se produkty s nejlepsimi hodnotami a vysledky porovnaji mezi sebou.
Na zaklad¢ téchto vysledkl je v posledni casti praktické ¢asti doporuc¢ena nejvhodnéjsi

varianta v ramci jednotlivych modelovych piipadi.

Kli¢ova slova: dichodovy systém, penzijni piipojisténi, dichodovy penzijni spofeni,

investice, podilovy fond, investi¢ni zivotni pojisténi, vykonnost, strategie



Evaluation of Pension Saving Products

Abstract

The diploma thesis is focused on the comparison of available products and
possibilities of financial security for old age. This is a comparison of the products of the
currently set pension system of the Czech Republic and other alternative products that
operate on an investment basis and are suitable for pension provision. At the beginning of
the theoretical part, attention is paid to the historical development and current form of the
pension system of the Czech Republic. Furthermore, the issue of two products within the
I11.pillar of the pension system is discussed, namely pension insurance and supplementary
pension savings. In the last part of the theoretical part, suitable alternative options for
financial security of old age are discussed. These are investments through mutual funds and
investment life insurance. In the first part of the thesis (practical part), the products of the
pension system are analyzed and compared. The next part deals with the analysis and
comparison of alternative products suitable for pension savings. In the penultimate part, the
products with the best values and results are compared with each other. Based on these
results, in the last part of the practical part, the most suitable option is recommended within

individual model cases.

Keywords: pension system, pension insurance, supplementary pension savings, investment,

mutual fund, investment life insurance, efficiency, strategy
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1. Uvod

Zajisténi staii v adekvatni vysSi je jednou znejvice a nejcastéji diskutovanou
problematikou. Tu navic ¢im dal vice zhorSuje fakt prohlubujici se demografické krize, kde
vetsina z vyspélych pievazné evropskych zemi se potykd s nizkou porodnosti. Diivodem je
zvySujici se zivotni uroven, kterd ma mimo jiné za nasledek, ze zeny se ¢im dal vice zamétuji
na své kariéry a oddaluji ot€¢hotnéni. Vlivem oddalovani téhotenstvi se také logicky snizuje
celkova porodnost, nebot’ rodiny maji méné a méné déti. Aby se nehdzela vina pouze na
vzrustajici zivotni uroven, je tfeba si uvédomit i fakt, Ze stat jako takovy nijak vyrazné
nepfispiva ke zméné této situace. Statni politika totiz nevytvaii idealni podminky pro
potencialni matky na matef'skych dovolenych, které tu byly v minulosti a maji za nasledek
generaci Husakovych déti. Tato generace se totiZ narodila v obdobi, kdy stat porodnost hojné
podporoval a mit déti bylo v jistém smyslu vyhodné. Dalsim faktorem je zvySujici se
lékaiska péce, ktera je navic pravé v Ceské republice na vysoké urovni, nebo napiiklad
zvysujici se vek doziti, ktery praveé souvisi s aktudlni Iékatskou péc¢i a zvysujici se zivotni
urovni. VSechny tyto okolnosti pak vyvijeji veliky tlak na financovani penzijniho systému,
tedy starobnich dichodt.

V Ceské republice je nastaven takzvany PAYG systém. V praxi to znamena, Ze
soucasn¢ ekonomicky aktivni obyvatelstvo hradi penze dne$nich dichodci, a to svymi
odvody ze socialniho pojisténi. Tento systém také piisobi na urcitém typu solidarity, kdy
zaroven dne$ni ekonomicky aktivni populace véfi, Ze se jim v budoucnu dostane stejné péce.
Je vsak jasné, ze tento systém neni dlouhodobé mozné udrzet, nebot’ diichodovy ucet se
nachézi v mnoha miliardovém deficitu, ktery se kazdym mésicem o nékolik dalSich miliard
prohlubuje. Pti spekulaci, Ze by dany systém fungoval az do doby odchodu do diichodu tzv.
Huséakovych déti, neumim si pfedstavit velikost dopadi. Hlavnim diivodem mého tvrzeni je,
ze vznikne historicky nejvétsi pocet dichodci, ktery bude ,,placen historicky nejmensim
poctem ekonomicky aktivniho obyvatelstva.

Mnoho lidi i pfesto stale véti, ze pii odchodu do diichodu se o né stat postara, budou
mit klid, Cas, dostatek penéz, a hlavné moznost cestovat, ptipadné stihnout vse, co za cely
zivot oddalovali. Zni to jako idealni scénar proziti dichodového véku, ten je vSak od reality
hodné vzdalen. V Ceské republice je v tomto ohledu malé finanéni gramotnost, mnoho lidi
nijak sviij diichod nefesi, nespoii si a jednoduse spoléhaji, Ze o n¢ bude postardno. Pfitom

divodt k obavam je ¢im dal vice. V dnesni situaci by kazdy ¢loveék pii odchodu do dichodu
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dostal primérné 60 % svého piijmu. OvSem za dalSich cca dvacet let, bude dosavadni pomér
sniZzeny o jednu tfetinu, tedy na 40 % svého piijmu. Pokud si toto kazdy jednotlivy ¢lovek
spocita, urCité se shodne na faktu, Ze by se mu jeho Zivotni Groven vyrazné snizila.
Vysledkem by bylo finanéni stradani, a to pravé ve chvili, kdy se maji prozivat klidna
diichodova 1éta, cestovat a uzivat si zaslouzeného odpocinku.

Spofeni na diichod by tak mélo byt samoziejmosti kaZzdého jedince, a to jiz od utlého
veku. Pokud by si kazdy Clovék spofil na diichod jiz od 18 let, tieba ze jen malou castku,
pripadné malou ¢ast svého piijmu, byl by v diichodovém véku piijemné zajistén. Aktualni
dichodovy systém je sloZzeny ze dvou piliit. L. pilif je zajisténi stdtem, kam plynou odvody
ze socialniho pojisténi a III. pilif, ktery umoziiuje dobrovolné spofeni na diichod pti podpote
statu v ramci statnich piispévki a danovych tulev. III. pilit se sklada ze dvou produkta,
konkrétné z penzijniho piipojisténi a dichodového penzijniho spofeni. Prvni zminény
produkt vSak jiz nelze sjednat a je poziistalosti penzijni reformy roku 2013, kdy byl nahrazen
pravé dichodovym penzijnim spofenim. Dichodové penzijni spofeni je do jisté miry
modernim produktem, ktery pouziva vhodné fondy a strategie ke spofeni.

Z praxe je velmi bézné, ze se mladi lidé o tématu dichodu bavit nechtéji a o spofeni
neuvazuji. Hlavni nevyhodou tohoto dobrovolného dichodového spofeni, je tak prave jeho
dobrovolnost. Pokud by stat prisel v dohledné dobé v ramci nevyhnutelné penzijni reformy
S povinnym spoienim, podobajicimu se naptiklad zrusenému II. pilifi, byl by kazdy z nas na
dichod vhodné ptipraveny.

Diky pokrokové dobé& se vSak nachazi i vice alternativnich mozZnosti, jak si spofit na

stari. Nejcastéji je to skrze investice v podilovych fondech a investi¢ni zivotniho pojisténi.
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2. Cil prace a metodika
2.1 Cil prace

Hlavnim cilem diplomové prace je zhodnoceni a porovnani existujicich produktt
vhodnych ke spofeni na stati. Prvnim dil¢im cilem je zhodnoceni produktii v rdmei III. pilite
diichodového systému Ceské republiky, kterymi jsou penzijni pfipojisténi a doplitkové
penzijni spofeni. Dal$im dil¢im cilem je zhodnoceni a porovndni nejvhodnéjSich
alternativnich moznosti zajisténi stari, konkrétné investic v ramci podilovych fondd a
investi¢niho Zivotniho pojisténi. S tim je spjat dalsi cil, jehoz podstatou bude srovnani
nejlepsich variant vybranych produkti mezi sebou.

Klicovym cilem diplomové prace je také zpracovat konkrétni navrhy feSeni
dichodového spofeni v ramci vypracovani jednotlivych modelovych piikladu, a to s cilem
zvySit €1 alespont zachovat zivotni trovenn konkrétniho modelového subjektu

V postproduktivnim véku.

2.2 Metodika

Diplomova prace je rozdélena na dvé zakladni ¢asti, na teoreticka vychodiska a ¢ast
praktickou neboli vlastni praci. Pro zpracovani teoretickych vychodisek byla pouzita
zejména deskripce zakladnich pojmi tykajici se problematiky zajistovani ob&anti Ceské
republiky na stafi skrze spoteni IIl.pilite diichodového systému a dalSich investicnich
alternativ, a to pfedevs$im pomoci ziskanych poznatkli béhem studia odbornych literarnich
knih a ¢lankl. Ziskané informace se v konkrétnich kapitolach teoretické ¢asti opiraji z velké
¢asti také o samotné zakony.

Na zéklad¢ jiz zminénych ziskanych poznatkli a poznatkii z praxe bude vytvorena
prakticka ¢ast diplomové prace. Ta bude koncipovana tak, aby naplnila stanovené cile. Autor
provede analyzu nabidky vSech produktii vhodnych k dichodovému spofeni zminénych
V teoretické ¢asti, a to nasledovné: V prvni Casti vlastni prace budou analyzovany produkty
ILpilite diichodového systému Ceské republiky, a to penzijni pfipojisténi a diichodové
penzijni spofeni. Druhd ¢ast je vénovana alternativni metod¢ spofeni na staii, a to v podobé

spofeni vyuzitim podilovych fondd. Ve tieti ¢asti bude analyzovano investi¢ni Zivotni
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pojisténi. Ve Ctvrté Casti bude provedena komparace nejlepsich fondii v ramci vybranych
produktl a spolecnosti. Vysledkem tak budou nejlepsi fondy, piipadné produkty, které 1ze
aktualné k roku 2022 vyuzit ke spofeni na stafi.

Vybrany budou pouze fondy, které jsou na zaklad¢ primérného ro¢niho zhodnoceni
v ramci jednotlivych spolecnosti a zvolenych strategii nejlepsi, a které 1ze sledovat alespon
V pozadované dobé minimdalniho investi¢niho horizontu. Vybrané fondy budou analyzovany
Vv oblasti priimérného a celkového zhodnoceni ve sledovaném obdobi 2013-2021.

S vyuzitim metod empirie a dedukce budou v modelovych ptipadech s konkrétnimi
investory navrzeny vhodné produkty zajiSténi na stafi s odpovidajici investi¢ni strategii.
Budou pouzity volné dostupné online kalkulatory investi¢nich spolecnosti, zejména

spole¢nosti Conseq, a interni offline kalkulatory, které ma autor k dispozici.
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3. Teoreticka vychodiska
3.1 Historicky vyvoj diichodového systému na izemi Ceské republiky

Ve vyssi mife se zabezpecovani obyvatel nachazejicich se v tizivych socialnich situacich
zacalo fesit v druhé poloviné 18. stoleti, kdy doslo za vlady Marie Terezie k rozséhlé reformé
statni spravy, kde byly pfedstaveny takzvané penzijni normdly, které pomdahaly zajiStovat
vdovy a déti. DalSim podstatnym milnikem bylo pfijeti zakont na konci 19. stoleti, kde bylo
pfijato povinné socialni pojisténi. V ¢eskych zemich se jednalo o Taaffeho reformu, nesouci
nazev podle piedsedy vlady Rakousko-Uherska Eduarda Taaffeho. (Kahoun, 2013)

Problematika diichodového pojisténi na naSem Uzemi je prvné komplexné popsana
v zakon¢ ¢. 1/1907 t. z., v ramci tehdejSiho Rakouska-Uherska. Pojisténi bylo vyznamné
limitovano na vybrané kategorie ob¢antl, kde nejlépe na tom byli statni zaméstnanci, ucitelé
¢i hornici, jejichz statni pojisténi bylo soucasti jejich pracovniho poméru. Samotny rozsah
pojisténi byl celkem Siroky, obsahoval totiz vSechny zakladni formy dichodi, které jsou
znamy iz dnesni legislativy, tj. starobni diichod, vdovsky diichod, invalidni diichod a diichod
sirot¢i. (Hrdy, 2021)

Je potieba zminit také dulezity fakt, ze do této doby nebyl pravné zakotven starobni
dichod, tak jak ho zndme dnes, jinymi slovy se nepfipoustél narok na ,,odpocinek*
zaméstnance, aniz by nebyl nemocny, pfipadné nemél uraz. Do této doby byla feSena
problematika urazového pojisténi, tedy ztrata vydélku v disledku turazu ¢i nemoci. Ptijetim
zminéného zdkona o dlichodovém pojisténi, nutno dodat, ze jen pro omezené skupiny lidi a
za ptisnych podminek, se zatadilo i uzemi soudasné Ceské republiky mezi nejvyspélejsi
oblasti svéta. (Hrdy, 2021)

Penzijni pojisténi po skondeni prvni svétové valky a po vzniku Ceskoslovenské
republiky bylo pfevzato po byvalém Rakousku-Uhersku, kde byly pojistovany opét jen
urcité skupiny lidi. V roce 1924 vysel zékon ¢. 221/1924 sb., ktery byl na svou dobu velmi
pokrokovy. Resil poji§téni pro ptipad stafi a invalidity, a to i pro §ir$i vrstvy véetnd délnictva,
byt jen na relativné nizké Girovni zabezpeceni. Poji§téni bylo zajistovano Ustiedni socialni
pojistovnou, kterd vyplacela davky v ptipadé nemoci, matefstvi, invalidity, stafi, ovdovéni
a osifeni. Pojisténi se vSak vztahovalo pouze na osoby ve véku maximalné Sedesati let.
Star§im obc¢antim byla vyplacena jakasi rocni starobni podpora, ktera vSak v rdmci vicecetné

rodiny byla kracena. Vzhledem k rostouci Zivotni tirovni Ceskoslovenské republiky se
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podminky dichodového zajisténi postupné zvysovaly. Celkove vzato se obdobi predvalecné
Ceskoslovenské republiky prezentovalo velmi vyspélym systémem socialniho a
diichodového pojisténi. Pro vyvoj diichodového systému v Ceskoslovenské republice bylo
klicové ptijeti zakona ¢. 99/1948 Sh. Jedna se o realizaci systému narodniho pojisténi, ktery
byl jiz ptipravovan béhem druhé svétové valky, a to exilovou vladou v Londyné. Samotnou
podstatou bylo vybudovéni systému socidlniho pojisténi, ktery byl zaloZzen na komplexnim
zabezpeceni vSech obyvatel. (Hrdy, 2021)

V druhé poloviné padesatych let 20. stoleti dochazelo k vyraznéjSimu promitani
sovétského vnimani sociadlniho zabezpeceni, které vyvrcholilo roku 1956 zdkonem ¢.
55/1956 sh. Doslo napiiklad ke ¢lenéni zaméstnancti do tii kategorii podle vyznamnosti pro
komunisticky rezim. Preferovany byly piedevsim d€lnické profese a hornici, tedy fyzicky
faktorem je zména principu pojisténi na princip zabezpeceni, které bylo vyplaceno statem.
Na vyplatu diichodu musely byt splnény zdkonem urcené podminky, které byly dosazeni
dichodového véku ¢i minimalni pocet odpracovanych let. Co se tyce diichodového systému
jde celkem o §tédré obdobi. Zeny odchazely do diichodu ve vékovém rozmezi 53-57 let, a
to podle poctu vychovanych déti. Systém tak odménoval zeny diky soubéhu zaméstnani
S péCi o rodinu. Snizil se také vé€k u muzi, kteti odchéazeli do dichodu v 60 letech. Tyto
faktory pak spole¢né s zvySujicim se primérnym vékem doziti vS8ak znamenaly znacnou
ZatéZ pro statni rozpolet. S piichodem roku 1993 v ramci samostatné Ceské republiky
dochazi k opétovnému ndvratu k pavodnimu systému, kdy socidlni a dichodové pojisténi
zpétn¢ nahrazuje systém socialniho zabezpeceni zakonem ¢. 589/1992 Sh. (Hrdy, 2021)

Dichodovy systém déle nabyva vyssi univerzalnosti, nebot’ dochdzi ke zruseni kategorie
zaméstnancl, a jsou stanoveny jasné, zietelné a pro vSechny stejné podminky. V tomto
obdobi vSak ptichazi problém, kterym je vyrazné€ vyssi zatizeni statniho rozpoctu. Divodem
je pokles porodnosti, ktera byla v minulosti zna¢né podporovana prorodinnou politikou, za
dalsi divody pak lze oznacit zlepSujici se Zivotni podminky, zkvalitnéni zdravotni péce ¢i
zvySovani primérného véku doziti. Nasledkem je pak pro toto obdobi charakteristickd snaha
o realizaci dichodové reformy, kterd nasledn¢ znamena zavedeni dalSich pilifa dichodového
systému, piesnéji feCeno druhého povinné fundovaného a tretiho dobrovolného penzijniho

pfipojisténi. (Hrdy, 2021)

15



Dalsim vysledkem reformy je prodlouzeni doby odchodu do diichodu aZ na hranici 65
let a zaroven se postupné vyrovnavala vékova hranice odchodu do dichodti muzii a zen.
Dilezitym rokem vyvoje penzijniho systému je rok 1994, kde bylo zdkonem ¢. 42/1994 Sb.
zavedeno pravé penzijni pfipojisténi se statnim ptispévkem, ktery umoznoval obCanim se
1épe zabezpecit na diichod a nad rdmec povinného dichodového pojisténi se jeste pripojistit.
Penzijni pfipojisténi bylo nadéale postupné upravovano a od roku 2012 funguje jako
dopliikkové penzijni spofeni. Plvodni piipojisténi pak bylo zakonzervovano do
transformovaného fondu. V Ceské republice, ostatné i v mnoha dal3ich evropskych zemich,
byl zaveden druhy povinny fondovy pilit. Ten se vSak celkem vyrazné setkal s neuspéchem.
Problém byl na obou strandch, jak na strané statu, tak obcanii. K fungovani a hlavné k
zavedeni tohoto systému bylo zapotiebi velkého mnozstvi pocatecniho kapitala, ktery vsak
ve vétsing evropskych zemich, véetné Ceské republiky, nebyl k dispozici. Zaroven viak
obcané neméli potiebnou divéru k soukromym fondiim, kterou ztratili béhem privatizace,
kde mnoho soukromych fondi, firem a mnoho jiného bylo vytunelovano nebo zkrachovalo.
Druhy pilit se z tohoto diivodu v evropskych zemich pi#ili§ neujal a v Ceské republice byl
dokonce zruSen. (Hrdy, 2021)
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3.2 Soucasna podoba diichodového systému v Ceské republice

Aktualni diichodovy systém Ceské republiky je sloZen ze 2 zakladnich ¢asti neboli

pilift, konkrétné prvniho a tfeti pilife. Zbyvajici druhy pilit byl v platnosti pouze od 1. 1.
2013 do 1. 1. 2016.

321 Lpilif

Prvnim pilifem je dichodové pojisténi. Jednd se o penzijni systém pribézného

financovani PAYG, ktery pfedem definuje narok na vyplaceni starobniho dichodu. Je

charakteristicky uzkou provazanosti s ekonomickou aktivitou obyvatel a jejich piijmd, a to

diky zdkonem povinnému pfispivanim skrze odvody socidlniho pojiSténi. Je zalozeny na

zéklad€ mezigeneracni solidarity, kde ekonomicky aktivni ¢ast obyvatel pfispiva na diichod

¢asti jiz ekonomicky neaktivni. (Kase, 2021)

Takto nastaveny penzijni systém Ceské republiky vzesel v platnost zékonem ¢&.

155/1995 Sb,. o diichodovém pojisténi, ktery je platny od 1. 1. 1996 a je postaveny na

nasledujicich principech: (Kahoun, 2013)

Povinna ucast vSech ekonomicky aktivnich obyvatel na dichodovém
pojisténi

Jednotna tprava naroku na dichod pro vSechny ob¢any

Vyse dichodi zavisi na ekvivalentnich pfijmech

Veskeré duchody jsou financovany z prostiedkd, kterou do systému v danou
dobu plynou

Obligatorné vyplacené davky pfi splnéni zakonem stanovenych podminek
Pravni narok na dichod je zajistény soudni ochranou

Vyplatu diichodu garantuje stat

Dynamicka kazdoro¢ni uprava vypoctu diichodu

Pro spravnou funkci diichodového pojisténi je velmi dilezitd interakce mezi
principem zasluhovosti a solidarity, jejichz vztah je popsan nasledovné
., Vymérovaci zdklad pro vypocet vyse diichodu ovliviiuje vyse prijmii
pojistence, respektive vyse pojistného, které na diichodové pojisténi odved|.

Uplatnéni zasluhovosti je omezeno redukcnimi hranicemi ve prospéch
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principu solidarity. RozliSujeme prijmovou solidaritu bohatych s chudymi a
mezigeneracni solidaritu ekonomicky aktivnich s osobami pobirajicimi
duchod. V ceské pravni upravée diichodového pojisteni dominuje solidarita
nad zasluhovosti, coz lze ilustrovat na vysi nahradového pomeéru, ktery
vyjadruje procentudlni pomeér vyse davky diichodového pojisténi viici
primeru prijmiu, jichZ pojisténec dosahoval v zakonem definovaném obdobi
pred odchodem do diichodu. Se vzristajicimi prijmy, se v diisledku aplikace

principu solidarity, nahradovy pomer snizuje. “ (Koldinska, 2018)

Starobni dichod jako polozka diichodového pojisténi tvoti vice nez 80% cast vyplacenych
davek. Ze stejného systému jsou dale vyplaceny dichody invalidni, vdovské a sirotéi.

(Kahoun, 2013)

3.2.2  ILpilif

Druhy pilif zanikl 1. 1. 2016 a nazyva se diichodové spoteni. Slouzil jako fondové
doplnéni prvniho pilite. Slo 0 moznost odvadét si ¢ast svého pifjmu do druhého pilite a
zaroven o malou ¢ast méné€ do prvniho pilife. Hlavni vyhodou bylo, Ze naspotfené prostredky
zde byly predmétem dédictvi a Gicastnik vzdy dostal vSe co si naspofil, nebot’ se ucCastnikiim
vedl individudlni ucet. Penzijni spolecnosti jako spravci prostredkd, tak nikdy nejsou jejich
vlastniky a dané uctu pouze obhospodaiuji, a to navic oddélen¢ od svého majetku. (Rubes,
2013)

Hlubsi rozbor dalsich detailti druhého pilife pro vyznam této prace neni dilezity. Za
podstatné je spiSe pozastaveni se nad celou mySlenkou systému druhého pilite. Tento pilit
miize byt velikou inspiraci dtichodového systému Ceské republiky, ktery neni udrzitelny a
reformu v piistich letech rozhodné potrebuje. Dokazuje to uz jenom fakt, v jakém deficitu
se ,,diichodovy et nachazi, mesi¢né se pak jednd o nékolik miliard deficitu dichodového
hospodafeni. Tato mySlenka se totiz dokaze uspesné poprat s inflaci v dlouhodobém
horizontu a pfinasSet tak zajimavy kapitalovy vynos. Nejefektivnéjsi by to bylo zejména pro
mladé, Cerstvé dospélé jedince, ktefi by si za dany dlouhy investi¢ni horizont naspofili
vysokou ¢astku a v diichodu by se tak nemuseli strachovat a pobirali by rentu navic. Jako
boj proti nartstajicim demografickym problémim obyvatelstva by tento systém mohl byt

efektivni.
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323 ILpili

Druhou ¢asti diichodového systému je tieti pilit nazyvany jako doplitkové penzijni
spofeni. Bylo zavedeno spolu s dichodovym spofenim a upravuje jej zakon ¢. 427/2011 Sb.,
o doplitkovém penzijnim spofeni. Jde o dobrovolny systém, jehoz produkt je zaloZzeny na
fondové financované bazi. Prostiedky ucastniki jsou tak spravovany penzijnimi
spolecnostmi a zhodnocuji se investicemi na kapitalovych trzich. Diillezitym faktorem je, ze
kazdy Gcastnik ma svij individualni ucet, kam si spofi pouze on a jeho prostiedky tak nejsou
pouzivany na financovani ucti ostatnich t¢astnikti. Diilezitymi aspekty jsou statni piispevky
a daniové ulevy, které jsou definované dle vySe pfispévkll a v neposledni fadé je samotné
zahajeni ¢i ukonceni casti zcela dobrovolné. (Rytifova, 2013)

Tento systém spravuji komeréni penzijni spoleénosti, aviak pod dohledem Ceské
narodni banky. Tendence pfesunout ¢ast zodpovédnosti od statu na obcany jiz byla patrna
roku 1994, kdy existovalo penzijni pfipojisténi upravované zakonem ¢. 42/1994 Sh., o
penzijnim pfipojisténim se statnim piispévkem, které nasledné bylo vystiidano novéjsi verzi,
a to pravé doplitkovym penzijnim spofenim. Starsi produkt nebylo od konce listopadu 2012
mozné sjednat, avsak jiz uzaviené¢ smlouvy jsou stale platné a pokracuji dle stanovenych
podminek. Prostfedky ucastniki penzijniho ptipojisténi vSak byly pifevedeny do takzvanych
transformovanych fondl penzijnich spolecnosti, aby doslo k oddéleni ucti ucastniki od

majetku penzijnich spole¢nosti. (Rytitova, 2013)

3.3 Penzijni pripojisténi a dopliikové penzijni sporeni

Jak uZ bylo zminéno v ptedeslé kapitole, penzijni pfipojisténi (PP) a doplnkové
penzijni spofeni (DPS) maji nékteré spole¢né charakteristiky, kde oba produkty ptedstavuji

systém tfetiho pilite.

3.3.1 Transformovany fond

V roce 2013 bylo nahrazeno PP svoji novéjsi verzi DPS. Nutno dodat Ze PP jako
produkt nezanikl, jen ho jiz neni od roku 2012 mozné sjednat a veskeré prostiedky, jak
pasiva tak aktiva, se ptresunuly do tzv. transformovaného fondu. Doslo tak k oddéleni

majetku tcastnikti od majetku penzijnich spolecnosti, které tyto Gty spravovaly. Velkym
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rozdilem oproti DPS, které je spravovano v tcastnickych fondech, bylo zachovani principu
nezaporného vynosu, tedy principu, ktery zarucoval, Ze na konci obdobi pii vybéru
naspotenych prostiedkli bude mit kazdy tcastnik vzdy 100 % svych naspofenych penéz a
nikdy méné. Penzijni pripojisténi také umoznovalo vybér az polovinu tspor po uplynuti 15

let spotfeni. (Rytifova, 2013)

Tabulka 1 Nastaveni transformovaného fondu

Stru¢na
ANO / NE ..
charakteristika
Garance nezaporného ANO Naspoiené prostiedky
vynosu nemohou poklesnout
: Existuje jen jedina strategie
Volba S} rategle NE a fond rozhodne sdm kam
Sporeni investovat
L4 s Vyse statni podpory je
Statni podpora ANO vyobrazena v tabulce ¢.3
Darnové tlevy ANO VySe dafiove tlevy je

vyobrazena v tabulce ¢.4
Po 15 letech spofeni
Vysluhova penze ANO moznost vyb&ru 50%
nasporené ¢astky
Ditiv¢jsi odchod do tzv.

Predduchod NE pireddiichodu neni mozny
Pti spofeni alespon 5 let
Vazanost smlouvy ANO moznost ¢erpani jiz v 60

letech

Zdroj: Vlastni zpracovani, (Skvara, 2016)

3.3.2 Utastnické fondy

Penzijni reforma roku 2013 se postarala o zakonzervovani penzijniho ptipojisténi a
jako novy investicni nastroj k zajisténi stafi nabidla pravé doplitkové penzijni spoteni.
Utastnické fondy jsou spravovavany na podobném principu jako dne$ni podilové fondy
avsak s jednim velkym rozdilem. Do ucastnickych fonda se totiz zapojuje stat, piispiva
statnim piispévkem na zaklad¢ vyse sporené Castky a také umoziuje danové ulevy. Ze
zékona kazda penzijni spole¢nost musi zalozit ucastnicky fond s konzervativni strategii,
nicméné zédkon dale neupravuje pocet dalSich fondl ani jejich strategie. Pfesnéji feceno se
jedna o ucastnické fondy s vyvazenou strategii a fondy s dynamickou strategii, které jak

nazev napovida jsou mnohem vic volatilni, agresivnéjsi a jsou zaméieny predevsim na veétsi
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potencialni zisk, avSak hlavnim rizikem je také mnohem vétsi ztrata, nebot’ penzijni
spolecnosti u nového produktu DPS standartné neumoziuji garanci nezaporného vynosu.
Diilezité je dodat, Ze dnes je situace o dost jina, jelikoz mnoho penzijnich spolecnosti nabizi
DPS i s garanci nezaporného vynosu. To se vSak zna¢né podepisuje na ro¢nim a celkovém
vynosu daného uétu. Ucastnik si sdm miize zvolit do jakého fondu a s jakou strategii chce

investovat, pfipadné si zvoli pomér strategii sam. (Skvara, 2016)

Tabulka 2 Nastaveni ucastnického fondu

Strucna
ANO / NE .
charakteristika
’ Gar’ance ' Standartné NE EXIStleje I:IZIkO polv<lesu°
nezaporného vynosu naspofenych prostredki
) Nejcastéji existuji 3
Volba strategie ANO strategie investovani
spof'eni (konzervativni, vyvazena a
dynamicka)
fe s Vyse statni podpory je
Statni podpora ANO vyobrazena v tabulce ¢.3
Dailové dlevy ANO Vyse danové tlevy je

vyobrazena v tabulce ¢.4
Po 15 letech spofeni neni
Vysluhova penze NE moznost vybéru 50%
nasporené ¢astky
Drtivejsi odchod do tzv.

v o preddiichodu je moZny za
Predduchoed ANO splnéni specifickych
podminek
Pii spofeni alespoii 5 let
Vazanost smlouvy ANO moznost ¢erpani jiz v 60
letech

Zdroj: Vlastni zpracovéni, (Skvéra, 2016)

3.3.3  Statni prispévek

Jak uz napovidaji tabulky vyse, tieti pilif penzijniho systému, pfesnéji feCeno penzijni
piipojisténi 1 doplitkové penzijni spofeni, umoziuje statni piispévky, které jsou v rdmci
daného produktu a dané vySe spofeni stejné a neménné. VySe statnich piispévkd jsou

zobrazeny na tabulce €. 3.
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Tabulka 3 Mési¢ni vyse statniho pfispévku penzijniho pfipojisténi a doplitkového
penzijniho spofeni od roku 2013

Mésicni platba Penzijni piipojisténi Doplikového penzijni
spofeni
100 K¢ (minimdlni vyse) | 0 K¢ 0 K¢
200 K¢ 0 K¢ 0 K¢
300 K¢ 90 K¢& 90 K¢
400 K¢ 110 K¢ 110 K¢
500 K¢ 130 K¢ 130 K¢
600 K¢ 150 K¢ 150 K¢
700 K¢ 170 K¢ 170 K¢
800 K¢ 190 K¢ 190 K¢
900 K¢ 210 K¢ 210 K¢
1 000 K¢ a vice 230 K¢ 230 K¢

Zdroj: Vlastni zpracovani, (CSSZ, 2022)

Jak tabulka ¢.3 napovida, vyse statniho pfispévku se u penzijniho pfipojisténi a
doplitkového penzijniho spofeni od roku 2013 neméni. Nejmensi vySe mozného piispévku
je 100 K¢, avsak pii této Castce se ucastnik zddného statniho ptispévku nedocka. Stejna
situace je 1 pii Castce 200 K¢. Pokud ucastnik mé zdjem, aby mu ke své Castce ptispival
urcitou castkou i stat, je zapotiebi, aby bylo spofeni alespoii 300 K¢ méesicné, stat tak ptispeje
bonusovymi 90 K¢&. Vzdy pfi spofeni o 100 K¢ vice stat ptispéje dalsimi 20 K¢. Maximalni
vyse statniho ptispévku klient obdrzi pti spofeni alespont 1 000 K¢. Pfi vySSim spofeni se jiz

statni pfispévek nemeéni.

3.3.4 Darnova uleva

Penzijni ptipojisténi a doplitkové penzijni spofeni umoziuji také dafiovou tlevu. Ugastnik
si tak muze kazdy rok odecist ¢ast piispévkil presahujici ro¢ni hranici 12 000 K¢ od zékladu
dané. Tato hranice jiz napovida, ze dafiovou ulevu lze uplatiiovat pouze v ptipadé, ze si
ucastnik spoii mésicné€ vice nez 1 000 K¢. Systém je nastaveny tak, Ze danovy zéklad lze
snizit o dvanactinasobek castky, kterda je spofena pravé nad ramec dané tisicikoruny.

Nasledujici tabulka znazoriiuje vySe danovych tlev spole¢né s daniovym odpoctem.
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Tabulka 4 Roc¢ni danové tlevy a odectu od zakladu dan¢ penzijniho pfipojisteéni a

doplitkového penzijniho spofeni

Me¢sicni prispévek Ro¢ni danova uleva Odecet od zakladu
dané
1000 K¢ 0 K¢ 0 K¢
1100 K¢ 180 K¢ 1200 K¢
1300 K¢ 540 K¢ 3600 K¢
1500 K¢ 900 K¢ 6 000 K¢
1700 K¢ 1260 K¢ 8400 K¢
1900 K¢ 1620 K¢ 10 800 K¢
2 000 K¢ 1 800 K¢ 12 000 K¢
2 500 K¢ 2700 K¢ 18 000 K¢
3000 K¢ 3600 K¢ 24 000 K¢

Zdroj: Vlastni zpracovani, (Apscr, 2022)

Z tabulky ¢.4 je patrné, Ze ro¢ni sleva na dani z pfijmu je dostupna jiz od mési¢niho
prispévku 1 100 K¢ a to ve vysi 180 K¢. Od kazdé dalsi stokoruny se danova tleva zvysuje
o dalSich 180 K¢&. Maximalni vyse tlevy se ucastnik docka pti spoteni 3 000 K¢, kdy roéni
daiiova tleva ¢ini 3 600 K¢&. Jak jiz bylo naznaceno diive, ¢ast ptispévkl piesahujici 12 000
K¢ za kalendaini rok Ize uplatnit jako odpocet od zakladu dané, a to nejvyse 24 000 K¢&. Pro

odecet této maximalni ¢astky musi byt za rok naspoieno 36 000 K¢.

3.3.5 Penzijni spole¢nost

Penzijni pfipojisténi a doplilkové penzijni spofeni je spravovano penzijnimi
spolecnostmi. V této kapitole vSak bude vénovana pozornost predevsim doplikovému
penzijnimu spofeni, které je jako produkt stale aktivné nabizeny a aktualni, zatimco penzijni
piipojisténi sice aktivni je ale sjednat jiz nelze. Zakon ¢. 427/2011 Sb. § 29 vymezuje
penzijni spole€nost jehoZ zakladni ustanoveni zni nasledovné: ,, Penzijni spolecnost je
akciovd spolecnost se sidlem na vizemi Ceské republiky, jejimz predmétem podnikani je
shromazdovani prispevku ucastnika, prispevki zaméstnavatele a statnich prispévkit podle

tohoto zdkona za ucelem jejich umistovani do ucastnickych fondii, obhospodarovani majetku
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V ucastnickych fondech a vyplaceni davek doplitkového penzijniho sporeni.* (Zakony pro
lidi, 2022) Cinnost mohou provozovat jen pravnické osoby, kterym bylo udéleno povoleni
Ceskou narodni bankou.

V Ceské republice je dle Asociace penzijnich spole¢nosti CR aktualnd v roce 2022 devét
penzijnich spole¢nosti, jejichz seznam je uveden nize. (Apscr, 2022)

e Allianz penzijni spolecnost, a. s.

e Conseq penzijni spolecnost, a. s.

o Ceska spofitelna penzijni spoleénost, a. s.

e CSOB penzijni spole¢nost, a. s.

e Generali penzijni spole¢nost, a. s.

e KB (Komer¢ni banka) penzijni spole¢nost, a. s.

e NN penzijni spole¢nost, a. s.

e Rentea penzijni spolecnost, a. s.

e UNIQA penzijni spolecnost, a. s.

Tabulka 5 Pocet aktivnich Gcastniki a jejich prostfedkd v ramci produktu penzijniho
ptipojisténi (PP) a doplikového penzijniho spofeni (DPS) aktualné k 2. ¢tvrtleti 2022

Pocet aktivnich Prosttedky ucastnikd (mil.
ucastnikti K¢)

Penzijni spolecnost PP DPS PP DPS
Allianz PS 341 829 79 259 5532191 7 542,84
Conseq PS 65 729 89 743 8 812,35 7 896,33
CSPS 496 914 469 000 81 696 31234
CSOB PS 405 867 246 773 55 222 14 258
Generali PS 756 494 320992 116 441 19 630,92
KB PS 314 901 197 062 58 266 13 127
NN PS 235 644 84 633 42 578 4 859, 65
Rentea PS 0 34 397 0 1953
UNIQA PS 234 870 39 092 47 885,78 3 951,33

CELKEM 2852248 | 1560951 466 224 104 453

Zdroj: Vlastni zpracovani (Apscr, 2022)

Na konci druhého ctvrtleti roku 2022 si spofilo na penzi celkové 4 413 199 ucastnikad,
z toho 2 852 248 (64,63 %) v transformovanych fondech a 1 560 951 (35,37 %) ve fondech

ucastnickych. Celkova spravovana hodnota vSech prostiedkli penzijnich spole¢nosti Cini
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570, 677 miliard K¢. Z tabulky ¢.5 je patrné, ze si aktualn€ v roce 2022 stale témeéft
dvojnasobek lidi spofi do starSiho produktu tietiho pilife penzijniho systému nez do nového
doplitkkového penzijniho spoifeni. Spravovand hodnota vSech prostfedkl je v penzijnim
pripojisténi dokonce vice nez ¢tyinasobnd. Mezi nejpouzivanéjsi penzijni spole¢nosti patii
Ceska spofitelna penzijni spole¢nost, a. s., CSOB penzijni spoleénost, a. s. a Generali
penzijni spolecnost, a. s., kterd je aktudlné mezi ti€astniky prave ta nejpouzivanéjsi s podilem
na trhu 20,56 % v ramci DPS a v PP 26,52 %. Naopak nejméné ti¢astnikd ma v ramci DPS
UNIQA penzijni spolecnost, a. s. (2,5 %), a v ramci PP Conseq penzijni spole¢nost, a. s. (2,3
%). V tabulce si lze dale povSimnout, Ze Renta penzijni spole¢nost, a. s., nabizi pouze
doplitkové penzijni spofeni a nema Zadné ucastniky penzijniho ptipojisténi. Diivodem je, ze
tato penzijni spole¢nost vznikla v ramci finan¢ni poradenské spolecnosti Partners, s. 1. 0. az
25. listopadu 2020. (Justice, 2022) Nejvice spravovanych prostiedkd dichodového spofeni
ma v roce 2022 Generali penzijni spolecnost, a. s., v DPS konkrétn¢ 19 630,92 milioni K¢
(18,79 %) a v PP pak 116 441 miliont K¢ (24,98 %). Nejméné prostredkt maji ti¢astnici
transformovanych fondii v Conseq penzijni spolecnosti, a. s., a to 8 812,35 milioni K¢ (1,8
%), a ucastnickych fondti v Renta a UNIQA penzijnich spole¢nostech, a. s., které spravuji
1 953 miliond K¢ (1,89 %) a 3 951,33 miliont K¢ (3,78 %), dohromady pak pouhych
5 904,33 miliont K¢ (5,67 %).
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3.4 Alternativni zpiisoby spofeni na stari

Tato kapitola se bude vénovat dal$im zptsoblim a produktim vhodnym k vyuziti na spofeni
na diichod, které viak nejsou soucasti penzijni systému Ceské republiky a za déichodové

produkty se nepovazuji.

3.4.1 Kolektivni investovani

vvvvvv

pouzity pouze dva produkty diichodového systému Ceské republiky, penzijni pFipojisténi a
doplitkového penzijni spoieni.

Mnoho lidi pouziva alternativnich metod spofeni na staii, kde jednou z nich jsou
podilové fondy, které se fadi prave do kolektivniho investovani. Jedna se o formu neptimého
investovani na kapitdlovém trhu, kde investofi vkladaji své finan¢ni prostiedky do
profesionalné obhospodafovanych fondii s primarnim tucelem dosazeni zisku. Hlavni
mySlenkou a podstatou investovani je princip diverzifikace portfolia neboli diverzifikace
rizika investovanim do vice fondi ¢&i aktiv Scilem dosazeni zisku a minimalizovani
potencialnich ztrat. Diverzifikace portfolia vS§ak nemusi znamenat vzdy Uspéch, je totiz
zapotiebi investovat své finan¢ni prostfedky do vétSiho mnozstvi finan¢nich instrumentt,
jejichz vynosové miry na sobé nejsou zavislé. (Chovancova, a dalsi, 2019)

Kazdy investi¢ni fond, respektive jejich obhospodatovatel, je povinen dodrzovat
dostatecnou diverzifikaci, a to diky nafizeni vlady ¢. 243/2013 Sb., 0 investovani
investi¢nich fondi a o technikach k jejich obhospodafovani. Sté¢Zejnim prvkem investi¢nich
spole¢nosti je jejich profesionalni sprava, bez které by jen samotnd diverzifikace ztracela
smysl. Profesionalita obhospodafovani prostiedkll investora je zajiStovana pravni upravou
zakonem €. 240/2013 Sb., o investi¢nich spole¢nostech a fondech, ktery zarucuje adekvatni
odborné znalosti a technické zazemi. Pfi investovani v ramci kolektivniho investovani,
naptiklad do podilovych fondi, nemusi mit z tohoto diivodu investor zadné zvlastni znalosti.
VétSinou je zapotiebi pouze zodpoveédét par zakladnich otazek, naptiklad snaseni rizika nebo
investi¢ni horizont, a samotny fond ¢i investi¢ni strategie je zvolena danou spole¢nosti.
Pokud znalosti a povédomi o podilovych fondech a svété investic investor ma, muze si

samoziejme zvolit fond a strategii sam. (Veseld, 2019)
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Aby se jesté vice snizilo investorské riziko a strach ze ztraty svéfenych prostredkd,
je zapotiebi, aby vSechny subjekty kolektivniho investovani mély povoleni k ¢innosti ptimo
od Ceské narodni banky, ktera zaroven na &innost jednotlivych spole¢nosti dohlizi.

Jelikoz obzivou investicnich spolenosti je sprava vytvorenych fondi a
obhospodatovani finan¢nich prostiedkii investort, dochazi k ictovani poplatkl za jejich
sluzby. Je pak na investorovi, aby si zvolil fond s co mozna nejmensimi poplatky, ptipadné
poplatky, které jsou adekvatnimi k vykonnosti dané¢ho fondu. S timto souvisi rostouci obliba
tvz. tracker fondd, které jen sleduji indexy specifickych finan¢nich trhi. Nejcastéji se jedna
0 S&P 500 index, ktery obsahuje 500 nejvétsich spole¢nosti na svété. (Chovancova, a dalsi,
2019)

3.4.1.1 Investice do podilovych fondi

Prvnim a nejcastéj$im zptisobem jsou investice do podilovych fondu, které se svoji
podstatou moc nelisi od doplikového penzijniho spofeni v rdmci ucastnickych fonda.
V tomto piipadé vsak stat ucastnikovi prostfednictvim statnich ptispévkt nepfispiva a
nereguluje poplatky, které jsou z uctu strhavany. Prostfedky investor jsou spravovany a
obhospodafovany investi¢nimi spolec¢nostmi, které si za svoje sluzby uctuji riizné poplatky.
Ty jsou bud’ jednorazové nebo priabézné. Mezi nejcastéjsi jednorazové poplatky patii vstupni
poplatek, ktery byva ve vysi 0-5 % z vyse vkladu. Naopak vystupni poplatek (0 - 1,5 %)
nebyva moc Casty a zpravidla se neuctuje, to jen v piipadech, kdy dany investor nedodrzi
zvoleny investi¢ni horizont a své naspoiené prostfedky chce vybrat dfive. Priabéznymi
poplatky jsou poplatek za spravu (0,5 —2 % p. a.), ktery se uctuje vzdy, a to i bez ohledu na
to, zda byl vynos daného fondu kladny ¢i zaporny, a vykonnostni poplatek, ktery byva
uctovan za velmi dobré vysledky pii spravé dané investice. (Tuma, 2014)

Podilovy fond dle zidkonu ¢. 240/2013 Sb., o investicnich spolecnostech a
investi¢nich fondech (ZISIF), konkrétné dle § 102, o investi¢nich fondech, nema pravni
osobnost a je tvofeny majetkem, jehoz vlastniky jsou vSichni podilnici dané¢ho fondu. Pomér
majetku je dan podle hodnoty drZenych podilovych listl, avSak podilnici nemohou Zadat o

odd¢€leni majetku nebo o rozdéleni ¢i zruSeni podilového fondu. Divodem je, ze na podilové

fondy se nevztahuje ustanoveni ob¢anského zédkoniku o spoluvlastnictvi a vlastnickd prava

27



K majetku fondii vykonava vlastnim jménem a na ucet fondi jeho obhospodarovatel.
(zakony pro lidi, 2022)
Podilové fondy se dle struktury rozliSuji na oteviené podilové fondy a na uzaviené

podilové fondy.

e Otevieny podilovy fond

Typické vlastnosti otevieného podilového fondu spocivaji v neomezené moznosti
vydavani podilovych listd. S tim se poji ze stejného zakona ZISIF §128 pravo podilnika na
jejich odkoupeni na i€¢et daného fondu. V krajnich mezich, naptiklad z divodu ochrany prav
¢1 zajmu podilnik?, je obhospodatfovateli umoznéno pozastavit vydavani podilovych lista,

nejdéle vsak na tii mésice. (Zakony pro lidi, 2022)

e Uzavieny podilovy fond

Jak jiz nazev napovida, jedna se o uzaviené fondy s fixnim poctem podilovych listi.
Vlastnosti ma tak praveé opacny od fondu otevieného. Podle zédkona ZISIF §144 je doba
trvani uzavienych fond omezena a pokud do této doby nerozhodne obhospodatovatel o
vstupu fondu do likvidace, pfeméné na akciovou spolenost s proménnym zakladnim
kapitalem, nebo pfeméné na otevieny podilovy fond, dojde ke vstupu fondu do likvidace.

(zakony pro lidi, 2022)

Aby bylo mozné odpovédét na zdkladni otazky investora pii prvotnich spekulacich kde,
kam a na jak dlouho investovat, je nejdiive vhodné si fondy rozdé€lit dle pfedmétu

investovani:

¢ Fondy penéZnich trhi

Fondy penézniho trhu jsou typické svoji nizkou rizikovosti az témet bezrizikovosti a
zaroven nizkym zhodnocenim. Prostfedky se investuji zejména na penéznim trhu, jejichz
hodnota by méla vykazovat rist, maximaln¢ stagnaci. Dlivodem je investovani do nejméné
volatilnich trhli a velmi vysoké diverzifikace. Tyto fondy se pouzivaji zejména jako vhodna

a lepsi alternativa ke klasickym spoficim ¢tim ptipadné terminovanych vklada. Investicni
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horizont je velmi kratky, v rozmezi 6 mésici — 1 rok, a vykazuje velmi vysokou likviditu.
(Kohout, 2013)

¢ Fondy dluhopisové

Struktura dluhopisovych fondu je sloZzena zejména ze statnich dluhopisti, mohou
vSak byt pfitomny i dluhopisy korporatni, které jsou vSak zpravidla rizikovejs$i. Vynosy
dluhopisovych fonda jsou spjaty s pohybem urokovych sazeb. Dluhopisové fondy byvaji
soucasti kazdého investi¢niho portfolia. Pro rizikovéjsi investory do cennych papiri zejména
akcii, dluhopisové fondy predstavuji konzervativngjsi slozku na zmirnéni ptipadnych ztrat a

vykompenzovani neseného rizika. Jako investi¢ni horizont se doporucuje 2—3 roky. (Ttma,

2014) (Kohout, 2013)

¢ Fondy smiSené

Smisené fondy jsou charakteristické svym nejednotvarnym rozlozenim aktiv a
skladaji se z vice druhli cennych papirti a finan¢nich instrumentli. VétSinou se jedna o
dluhopisy a akcie, ktery svym spojenim vyvazuji unosné riziko s potencialnég stale vysokymi
vynosy. Dluhopisy zde zastupuji konzervativngj$i slozku, akcie naopak tu agresivnéjsi,
nebot’ se vyznacuji Castymi a leckdy vyraznymi poklesy, rozhodn¢ vétSimi a CastéjSimi nez
vykyvy turokovych sazeb na dluhopisovém trhu. Diky ptitomnosti akcii se doporucuje veétsi

Casovy horizont investice v rozmezi 4-5 let. (Tma, 2014) (Kohout, 2013)

¢ Fondy akciové

Tyto fondy investuji prosttedky od jejich investorti pievazné do akcii. Vynos
Vv kratkodobém horizontu je jesté nejasnéjsi nez u fondit smisenych, protoze akcie jsou velmi
volatilni a zde jsou zastoupeny ve velkém podilu. Rozhodné se nedoporucuje investovat do
akciovych fondu v krat§im horizontu mensim osmi let. VV dlouhodobém méfitku jsou vsak
zaroven nejziskovejsi. Ne vSechny akciové fondy vSak musi byt kvalitni, proto se doporucuje
investovat spiSe do tzv. blue chips, coz jsou fondy tvofené akciemi nejvétSich a
nejziskovejsich spolecnosti. Dale jsou fondy investujici do stiednich podniki a malych

podnikii. (Tfima, 2014) (Kohout, 2013)
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Graf 1 Vyvoj zvolenych fondii na investi¢nim trhu v letech 2012-2022
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Zdroj: Vlastni zpracovani, (Akatr, 2022)

Na grafu ¢.1 je znazornén vyvoj dluhopisovych, smisenych a akciovych fondu
v letech 2012-2022 a jejich podil na investi¢nim trhu. Jak lze ptedpokladat, na zacatku
sledované¢ho obdobi byly hodnoty fondl o dost niZsi neZ na konci sledovaného obdobi. Je to
dano pfirozenym vyvojem, kdy fondy a investovani celkové se dostavalo ¢im dal vice do
podvédomi lidi. Prvniho mirného rustu si lze pov§imnout roku 2013, kdy pfedevsim smiseny
fond dosahoval témét o 20 miliard K¢ vice spravovanych prostfedkii nez roku 2012. Dalsi
vyvoj a tentokrat jiz vSech tfech fondi je vidét od roku 2015 po rok 2018, u fondl akciovych
a smiSenych se jednalo dokonce o zna¢ny kazdoro¢ni vyvoj. Roky 2019 a 2020 se nesly
V duchu znaéného zvyseni podilu dluhopisovych fondu. Investofi tak hledali vétsi jistotu a
bali se rizika ztraty. Nejvetsi zvyseni dluhopisového podilu zaznamenal rok 2022, tam diavod
muzeme hledat u celkového vyvoje Ceské ekonomiky. V celém sledovacim obdobi je
nejoblibengjsi smiseny fond, ktery v sobé obsahuje prvky pravé dluhopisovych a akciovych

fondq.
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3.4.1.2 Investi¢ni strategie

Ruku v ruce s podilovymi fondy jdou pravé investiéni strategie. Dle znalosti trhu,
schopnosti nést riziko ztraty a Casového horizontu se investofi fidi tfemi zakladnimi

strategiemi, a to konzervativni, vyvazenou a dynamickou.

e Konzervativni investi¢ni strategie

Konzervativni strategie je charakteristickd nizkym stupném neseného rizika a
pomérné malym vynosem. Je nejvhodnéjsi pro velmi obezietného investora, ktery se boji
ztraty svych financnich prostfedkd, nebo se nikterak neorientuje v oblasti investic a
a mnohdy ve vétsi mife spise z dluhopist. Investic¢ni horizont se doporucuje nastavit alespon

na 3 roky. (Fotr, a dalsi, 2020)

e VyviZena strategie

Jak jiz nazev napovida, jedna se o strategii snazici se vhodné nastavit pomér mezi
mirou rizika investice a vys$i vynosu. Pfi volbé vyvazené strategie by mél byt investor jiz
znalej$i, mé¢l by rozumét problematice investic a mél by 1épe snaset potencialni riziko ztraty.
Portfolio je totiz sloZzené z dluhopisii a pravé z akcii, diky kterym se stava dané portfolio
vice volatilnim. Z tohoto divodu se doporucuje investi¢ni horizont alespon 5 let. (Fotr, a

dalgi, 2020)

¢ Dynamicka strategie

Investor fidici se dynamickou strategii investuje prevazné¢ do akcii a akciovych
fondi, diky kterym se dané portfolio stava velice volatilnim. Tato strategie je vhodna pro
investora, ktery pozaduje vysoky vynos a zaroveil je ochoten ptijmout vyssi riziko ztraty.
Diky jiz zminénému velmi volatilnimu vyvoji akcii se nedoporu€uje investicni horizont
mensi 8§ let. Naopak se doporucuje co mozna nejdelsi casovy horizont, kde pravé podilové

fondy s akciemi dosahuji nejvyssich vynosu. (Fotr, a dalsi, 2020)
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3.4.1.3 Investi¢ni spoleCnost

Dle zakona ZISIF § 7, o investi¢ni spole€nosti, je investicni spolecnost pravnicka
osoba se sidlem na tizemi Ceské republiky. Na zékladé povoleni udéleného Ceskou narodni
bankou je opravnéna obhospodarovat domaci ¢1 zahrani¢ni investi¢ni fondy, provadét jejich
administrativu a vykonavat nasledujici ¢innosti: Poskytovat investi¢ni poradenstvi v ramci
investi¢nich nastroji a obhospodafovat majetek zdkaznika, jehoZ soucasti je investi¢ni
nastroj, ktery byl na zakladé volné ivahy smluvné ujednan. Povoleni od Ceské narodni
banky muze ziskat jen divéryhodna pravnicka osoba ve formé akciové spole¢nosti, ktera ma
sidlo v Ceské republice. (Zakony pro lidi, 2022)

Aktualné v Ceské republice puisobi dle Ceské narodni banky ke dni 1.10.2022 47
investi¢nich spolecnosti. Nasledujici seznam je sloZeny z investi¢nich spole€nosti, které jsou

zaroven &leny Asociace pro kapitalovy trh Ceské republiky (Akatr, 2022) (CNB, 2022)

e AKRO investi¢ni spolecnost, a.s.

e Amundi Czech Republic, investi¢ni spolecnost, a.s.

e Conseq Investment Management, a. s.

e (CSOB Asset Management, a.s., investi¢ni spoleénost
e Generali Investments CEE, investi¢ni spolec¢nost, a.s.
e J&T INVESTICNI SPOLECNOST, a.s.

e NN Investment Partners B.V., Czech Branch

e UNIQA investi¢ni spole€nost, a. s.

e WOOD & Company investicni spolecnost, a.s.

e ZFP Investments, investi¢ni spolecnost, a.s.

3.4.2 Zivotni pojisténi

Zivotni pojisténi se standartné pouziva na pokryti ztraty ptijmu v ptipad¢ urazu ¢i
nemoci nebo pro piipad smrti. Tomu se fika rizikové zivotni pojisténi. Vedle toho vSak
existuje 1 relativné nové rezervotvorné zivotni pojisténi, které vyuziva kombinace kryti rizik

a spofeni/investovani. Jde tak o alternativni moznost spofeni na duchod. Mezi veliké vyhody
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zivotniho pojiSténi patii podpora statu ve formé dafiového zvyhodnéni, které upravuje Zakon

¢. 586/1992 Sb., o danich z piijmu. (Duchackova, 2010)

Rezervotvorné zivotni pojisténi 1ze rozdélit na nésledujici dvé vyznamné kategorie:

e Diichodové Zivotni pojiSténi

Dichodovym Zivotnim pojisténim se klient pojistuje pro piipad doziti s pfedem
urc¢enou vékovou hranici. Klient ma pak na vybér ze dvou moznosti, bud’ bude chtit pojistnou
¢astku vyplatit jednorazové€, nebo na pfedem sjednanou dobu s minimalni dobou vyplaceni.
Dalsi polozka pojisténi je dichod pro pozistalé, ktery vznikd v okamziku, kdy se klient
nedozije sjednané¢ho véku. Dalsi vyznamnou polozkou je doCasny diichod. Na ten vznika
narok, pokud se osoba pojiSténa stala pIn¢ invalidni a jesté ji nevznikl narok na starobni
dichod. Davka se vyplaci v plné vyse invalidniho dichodu a zanika s dichodovym vékem
klienta nebo jeho smrti. (Rejnus, 2016)

Tyto produkty byvaji u pojisStoven zvyhodnény garantovanou minimalni mirou
zhodnoceni penéznich prostiedki, a to technickou irokovou mirou, kterou vyhlasuje Ceska
narodni banka a pfedstavuje takové zhodnoceni rezervy pojistného Zivotnich pojisténi, na

které ma klient smluvni narok (CNB, 2022)

e Investicni Zivotni pojisténi

V tomto produktu dochazi k obdobné kombinaci kryti rizik a spotfeni. Spofici cast se
zde vSak uklada do podilovych fondu a riziko tak nese sam klient. Nesjednava se zadna
pojistna Castka pro ptipad doziti, nebot’ ta se odviji od samotné vykonnosti investic v danych
skupinach fondd. Pro investory je tento druh pojiSténi vice flexibilnéjsi nez dichodové
zivotni pojisténi, nebot” si sami mohou zvolit fondy, do kterych chtéji investovat, a s jakou
strategii. Klient si 1 sam muze své portfolio diverzifikovat, tedy rozlozit riziko do vice fondi.
(Rejnus, 2016)

Nevyhodou byva, ze jsou finanéni prostiedky mnohdy investovany skrze pojistovny
pravé do investicnich spolecnosti a diky tomuto ,,prostfednikovi® dosahuji tak vétSinou

mensich vynost, nez kdyby klient investoval do fondl investi¢nich spolecnosti sam.
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Celkovéa problematika zivotnich pojistoven je velmi rozmanitd. Pro Gcely této prace
sta¢i vymezeni Zivotnich pojistoven, které nabizeji investi¢ni Zivotni pojisténi (IZP),
nikoliv jen rizikové Zivotni pojisténi. Aktualni seznam nejvétsich pojistoven nabizejici IZP
je nasledujici: (Cap, 2022)

e Allianz pojistovna, a. s.

e CPP — Ceska podnikatelské pojistovna, a. .
e CSOB pojistovna, a. s.

e Generali Ceska pojistovna, a. s.

e Kooperativa pojistovna, a. s.

e Komercni pojistovna, a. S.

e MetLife, Inc.

e NN Zivotni pojitovna, N. V.

e UNIQA pojistovna, a. s.

Tabulka 6 Pocet aktivnich smluv investi¢niho zivotniho pojisténi a objem prostiedku jejich
ucastniki v rdmci jednotlivych pojistoven nabizejici IZP v roce 2020

Pocet aktivnich Prosttedky
Pojistovna smluv IZP iastnik IZP (tis. IZP pro déti
K<)

Allianz 4161 1047 775 ANO
CPP 1843 637 981 NE
CSOB 60 269 2 374 488 NE
Generali 62 352 3780570 ANO
Kooperativa 52 358 4810630 ANO
KB 101 912 662 764 ANO
Metlife 11726 1 846 288 ANO
NN 18 468 2125 878 ANO
UNIQA 2332 826 468 ANO

CELKEM 315421 18 428 263 -

Zdroj: Vlastni zpracovani, (Cap, 2022)

V tabulce &.6 je vyznateno rozlozeni IZP napfi¢ Zivotnimi pojistovnami. Informace
jsou z roku 2020 a byly Cerpany z poslednich dostupnych vysledk v ramci kazdoro¢ni
publikace Ceské asociace pojistoven. Tabulka je zaméfena na zékladni informace pro
ilustrovani, kolik maji dané pojistovny aktivnich smluv IZP a jak velké prostfedky zde

spravuji. V ramci jednotlivych vysledki byla vybrana také polozka tykajici se daného
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pojisténi véetné déti. Jak si lze povsimnout, vétsina pojistoven tak IZP u déti umoziuje.
Nejvétsimi pojistovnami v ramci poskytovani IZP je CSOB pojistovna, Generali Ceska
pojistovna, Kooperativa a pojistovna Komercni banky. Prvni tfi jmenované pojistovny maji
pramérné 58 326 aktivnich smluv IZP, jejichZ spravované svétené prostiedky &ini primérné
3,66 miliardy. Zcela nejvétsi pojistovnou v tomto ohledu je dle vysledkit Komercni
pojistovna, kterd spravuje pies 101 tisic aktivnich smluv a prostfedky ve vysi 6,66 miliard.
Nejmensimi poji§tovnami jsou v tomto ohledu naopak Allianz, CPP a UNIQA. Specialné
vSak u UNIQA pojistovny se situace dle vysledkii z roku 2021 (které budou publikovany na
konci roku 2022) mize lisit, nebot’ béhem roku 2021 doslo ke spojeni pojistovny AXA a
UNIQA. (uniga, 2022)
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4. Vlastni prace

Prakticka ¢ast diplomové prace je rozdélena do ctyfech casti, které povedou k naplnéni
vyty¢enych cili diplomové prace. Prvni ¢ast se zaobird analyzou penzijniho pfipojisténi a
dopliikového penzijniho spofeni a jejich zhodnocenim napfi¢ penzijnimi spoleénostmi.
V druhé ¢asti je vénovana pozornost investiénim moznostem zajiSténi stafi skrze podilové
fondy. Bude provedena analyza zhodnoceni zvolenych fondl investi¢nich spole¢nostech
s ptihlédnutim ke zhodnoceni v doporu¢eném investiénim intervalu v ramci jednotlivych
strategii. Treti Cast se zaobird obdobnym tématem, a to Zivotnim pojisténim s investicni
slozkou. Ve ¢tvrté ¢asti budou nejlepsi vysledky v ramci vybranych produktt srovnany mezi
sebou. Na zavér v posledni paté ¢asti budou dle ziskanych vysledkt analyz vytvoreny Ctyfi

modelové ptiklady s konkrétnimi jedinci, kterym bude doporuc¢eno nejvhodné;si feseni.

4.1 Analyza penzijniho pripojiSténi a dopliitkového penzijniho sporeni

V této casti diplomové praci bude analyzovana problematika produkti dichodového

systému Ceské republiky, a to penzijniho pfipojisténi a doplitkového diichodového spofenti.

Tabulka 7 Zhodnoceni vykonnosti transformovanych fondt penzijnich spole¢nosti v letech
2013-2021 (v %)

s:;:zé'r"';'st 2013 2014 | 2015|2016 | 2017|2018 | 2019 | 2020 | 2021 z::)“d"r:gz:ﬁl, '::3‘:222’::
Allianz 1,60 | 1,64 | 1,38 1,03 [ 0,41 | 0,68 | 0,94 | 0,66 | 0,89 1,026 9,230
Conseq | 2,17|0,70 | 0,40 0,47 | 0,16 | 0,58 | 1,50 | 0,38 | 0,69 0,783 7,050
&s 1,30 1,42 | 0,85 | 0,68 | 0,51 0,51 1,69 | 1,00 | 0,98 0,993 8,940
&SOB 1,70 | 1,40 | 1,20 0,70 [ 0,63 | 0,76 | 1,00 | 0,70 | 0,40 0,943 8,490
Generali |2,10|1,70|1,40|0,94|0,84|1,10| 1,75 | 1,31 | 0,24 1,264 11,380
KB 1,44 | 1,35 | 1,16 | 0,66 | 0,49 | 0,51 | 0,60 | 0,36 | 0,43 0,778 7,000
NN 1,41|1,13 | 0,88 | 0,66 [ 0,69 | 0,61 | 0,95 | 0,71 | 0,33 0,819 7,370
UNIQA 2,29|1,46 1,10 (1,03 | 0,76 | 0,92 1,26 | 0,89 | 0,51 1,136 10,220
Pramér | 1,75]1,35|1,05]|0,77 | 0,556 | 0,71 [ 1,21 0,75 | 0,56 | 0,97 8,71

Zdroj: Vlastni zpracovani dle Apscr, 2022
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Tabulka 8 Inflace v letech 2013-2021 (v %)

Primérna | Kumulativni

2013 (2014 (201520162017 |20182019(2020|2021| . .
inflace inflace

Inflace| 1,4 | 04 | 03| 0,7 | 25| 21|28 ]32] 38 1,911 17,2

Zdroj: Vlastni zpracovani dle Czso, 2022

Tabulka ¢.7 znazornuje analyzu penzijniho pfipojisténi v rdmci jednotlivych
penzijnich spolecnosti. Zvolené obdobi je od roku 2013-2021, kde je vyobrazen kazdoro¢ni
vynos, vynos primérny a kumulativni. V tomto srovnani je na tom nejlépe UNIQA, Allianz
a Generali penzijni spole¢nost, kde kazdoro¢ni vynosnost dosahuje vice nez jedno procento.

Rocni zhodnoceni ostatnich penzijnich spole¢nosti je mensi nez procento.
Kumulativni zhodnoceni od 2013 ma nejvyssi také Generali, kterd dosdhla 11,38%
zhodnoceni. Naopak nejmensi zhodnoceni ma ve sledovaném obdobi Komer¢ni banka, ktera
doséhla pouhych 7 %.

Primémé zhodnoceni penzijniho pfipojisténi v letech 2013-2021 je 0,97 %.
Kolisavost fondt penzijniho piipojisténi je velmi nizka, nebot’ vykonnost fonda se pohybuje
pouze v rozmezi 0,16 % - 2,29 %.

Dutlezitym poznatkem je také nezaporné zhodnoceni v celém sledovacim obdobi.
Diky zdkonem dané povinnosti garanci vkladi Gi€astnikli se tak jednd o bezpecny produkt,
avsak s velmi nizkym zhodnocenim, které nepokryva ani inflaci.

S prihlédnutim k tabulce ¢.8, ktera sleduje inflaci ve stejném obdobi v letech 2013—
2021, je zfejma informace, ze pokud ma ucastnik finanéni prostfedky pravé v penzijnim
ptipojisténi, tak by dochazelo sice primémé k 0,97 % zhodnoceni, nicméné realnd hodnota
by naopak kazdym rokem pramérné cca o jedno procento klesala. Pokud by bylo brano v
potaz pouze poslednich 5 let znazornénych v tabulkach, tedy rok 2017 az 2021, primérna
inflace by byla ve vysi 2,88 % a primérné zhodnoceni penzijniho ptipojisténi ve vysi 0,76
%. Z toho plyne, ze kazdému, kdo vyuziva produktu penzijniho pfiipojisténi, by jeho

naspotené prostiedky klesly v realné hodnoté 0 2,12 %.
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Tabulka 9 RozloZeni aktiv transformovaného fondu Generali penzijni spole¢nosti, a. s., k

datu 31.12.2021

Aktiva Objem sprav‘ovaltych aktiv % :
Vv mil. K¢ zastoupeni

Akcie 0 0
Statni dluhopisy 101 781 85,7
Korporatni dluhopisy 12 361 10,4
Peni%e na ﬁ(j:tech a 3146 2.7
terminované vklady
Ostatni aktiva 1442 1,2

Celkem 118 730 100

Zdroj: Vlastni zpracovani dle Generalipenze, 2022

Nejvykonnéjsi varianta v ramci penzijniho pfipojisténi poskytuje Generali penzijni

spolecnost, a. s., jejiz rozlozeni transformovaného fondu je znazornéno v tabulce ¢.9.

Z naprosté vétSiny je fond tvofen statnimi dluhopisy, které tvoti 85,7 % zastoupeni. Druhé

nejzastoupengjsi aktivum jsou korporatni dluhopisy, a to z 10,4 %. Z malé casti jsou

zastoupeny také penize na uctech a terminované vklady s 2,7 % podilem. Celkovy objem

spravovanych aktiv v daném fondu je 118 730 miliona K¢.

Tabulka 10 Zhodnoceni vykonnosti povinnych konzervativnich t¢astnickych fonda v
letech 2013-2021 (v %)

PKF |2013|2014 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021 zzf'dmniZZii i:°:'a';g:::|'
Allianz | 1,44 |1,31| 1,22 [-0,04|-1,63| 0,30 | 2,24 | 1,20 | -1,70 0,48 4,340
Conseq | 1,57 | 1,31 0,51 | 0,09 |-0,96|-0,98 | 1,47 | 0,42 | -0,25 0,35 3,180
¢s 0,44 | 1,34 0,50 | -0,05 | -0,62 | 0,19 | 2,59 | 1,02 | -4,16 0,14 1,250
¢soB | 0,94|2,68|1,36|0,00]|-0,94]-0,83| 1,80 1,54 |-4,23 0,26 2,320
Generali | 2,46 | 0,87 | 0,97 [-0,14]-0,30|-0,34 | 1,44 | 0,53 | -3,44 0,23 2,050
KB 0,36 | 1,33 0,36 | -0,15 | -1,57|-0,83 | 1,49 | 0,77 | -2,57 -0,09 -0,810
NN 0,27 0,61 1,15| 0,21 |-1,93]-0,07| 1,26 | 1,36 | -3,76 -0,10 -0,900
UNIQA | 0,49 | 2,67 | 0,59 | 0,02 [-1,38|-0,84| 1,20 | 0,64 | -2,58 0,09 0,810
Prdmér | 100 1,52 (0,83 |-0,01|-1,17|-0,43| 1,69 | 0,94 | -2,84 0,17 1,53

Zdroj: Vlastni zpracovani dle Apscr, 2022

Na tabulce ¢.10 je znazornéna vykonnost ucastnickych fondt v ramci konzervativni

strategie, jez je dana jako zdkonné povinna. Pfi prvnim pohledu jdou vidét velice Spatné

vysledky a celkova vykonnost fondl nedosahuje primérné ani pil procenta ro¢né.
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Neékteré penzijni pojistovny maji dokonce zdporné primérné zhodnoceni, konkrétné
jde o penzijni spole¢nost Komercni banky a NN penzijni spolecnost. Tyto dvé spolecnosti
maji minusové také celkové kumulativni zhodnoceni od doby zaloZeni, jeZ dosahuje témér
jedno procento.

Nejlepsich vysledkil v ramci daného produktu dosahuje Allianz penzijni spole¢nost
s 0,48 % primé&rného ro¢niho zhodnoceni. Od doby zaloZeni je zhodnoceni také kladné, a to
ve vysi 4,34 %.

S prihlédnutim na tabulku ¢.8 (tabulka inflace) je patrné, Ze i pfes zminéné nejlepsi
vysledky Allianz spolecnosti, jsou tyto hodnoty velice nizké. Po zapocitani inflace,
dochézelo ke ztraté redlné hodnoty uloZenych prostredk, a to primérné o 1,74 % kazdy rok.

Ve sledovaném obdobi 2013-2021 by pramérna realna hodnota klesla dokonce o
15,67 %. Pokud by klient zvolil pravé tento produkt, a to v poslednich péti letech, byly by

jeho finan¢ni prostredky kazdym rokem zaporné zhodnocovany o -0,36 %.

Tabulka 11 Rozlozeni aktiv konzervativniho Gcastnického fondu Allianz penzijni
spole¢nosti, a. s., k datu 31.12.2021

. , . . 3
Aktiva Objem spravovalvlych aktiv v tis. ) '
K¢ zastoupeni
Akcie 0 0
Statni dluhopisy 2456 731 96,92
Korporatni dluhopisy 0 0
Pohledavky za bankami 78 190 3,08
Ostatni aktiva 0 0
Celkem 2534 921 100

Zdroj: Vlastni zpracovani dle Allianz, 2022

Vzhledem k faktu, Ze v ramci povinného konzervativniho u¢astnického fondu dosahuje
nejlepsich vysledki pravé Allianz penzijni spoleCnost, a. s, je zde na tabulce ¢.11,
vyobrazeno jeji rozlozeni aktiv. Z naprosté vétSiny je fond tvoreny statnimi dluhopisy, a to
296,92 %. Malou 3,08 % cast dale tvoii pohledavky za bankami. Celkovy objem

spravovanych aktiv ¢ini 2 534,92 milioni K¢&.
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Tabulka 12 Zhodnoceni vykonnosti vyvazenych tcastnickych fonda v letech 2013-2021 (v %)

Vyvazeny| 01312014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021 | Prémeémeé | Zhodnoceni

fond zhodnoceni | od zalozeni
Allianz | 1,67 [2,12]3.18] 2,21 | -072 | -3,62| 9,95 | 4,55 | 2,12 2,38 21,460
Conseq | 3,40 | 4,90| 0,60 | 1,61 | -1,04|-009] 4,84 | 1,23 2,02 1,94 17,470
s 0,41 | 411 -0,23| 5,17 | 3,70 | -3,12 [10.42| 4,64 | 4,62 3,30 29,720
¢SOB | 0,70 |3,77| 355 | 3,11 | 2,63 | -6,32 | 12,96| 4,21 | 7,62 3,58 32,230
Generali | 3,60 | 2,45 | 0,54 | 3,48 | 4,10 | -4.85 | 10,50 3,13 | 5,49 3,16 28,440
KB 1,07 | 354 | 1,57 | -0,84 | 2,90 | -6,41 | 10,08 2,51 | 3,67 2,01 18,090
NN - | - |-050| 2,44 | -0,09 | -442| 9,12 | 2,79 | 2,50 1,56 10,940
UNIQA | - | - [202] 448 |-010|-424|1117]|519] 8652 3,58 25,040
Primer | 1,81 | 348 | 1,34 | 2,71 | 1,31 | -4.13| 088 [ 353 4,32 2,69 22,9

Zdroj: Vlastni zpracovani dle Apscr, 2022

V praxi je vyvazena strategie v investovani a ve spofeni skrze ucastnické fondy ta
nejzadanéjsi. Jiz podle ndzvu to evokuje vhodny balanc mezi rizikem a zhodnocenim.
Tabulka ¢.12 zobrazuje zhodnoceni ucastnickych fonda s vyvazenou strategii jednotlivych
penzijnich spolecnosti.

Nejvyssi primérny vynos vykazuje CSOB penzijni spole¢nost, a. s. spolu s UNIQA
penzijni spolecnosti a. s. a jednd se o ro¢ni primérné zhodnoceni ve vysi 3,58 %. Nejveétsi
celkové zhodnoceni od zaloZeni roku 2013 vykazuje pravé penzijni spoleénost CSOB, a to
32,23 %. Velmi dobré vysledky maji také penzijni spoleénosti Ceska spofitelna a Generali
vykazujici celkové zhodnoceni ve vysi 29,08 %.

Pokud se ziskané tdaje porovnaji s tabulkou inflace ¢.8, vzniknou dvé ¢isla, a to:
Primérné zhodnoceni ve vysi 2,69 % a primérna inflace ve stejném obdobi ve vysi 1,91 %.
Z toho vyplyva, ze vyvazeny ucastnicky fond je zatim jako prvni vhodny jednak ke
zhodnoceni finan¢nich prosttedk, ale také k pokryti inflace.

Je tu vSak také penzijni spoleCnost, jejiz fond vykazuje mensi primérné ro¢ni
zhodnoceni, nez je primérna inflace. Jednd se o NN penzijni spolecnost, a. s., ktera je ze
vSech spolecnosti nejhorsi s primérnym zhodnocenim pouhych 1,56 %.

Ve srovnani s Ostatnimi spole¢nostmi, maji Spatné zhodnoceni také penzijni
spolecnosti Komercni banka a Conseq, které je zhruba na stejné urovni jako primérna

inflace ve stejném zvoleném obdobi.
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Tabulka 13 RozloZeni aktiv u¢astnického vyvazeného fondu CSOB penzijni spole¢nosti, a.
s., k datu 31.12.2021

Objem spravovanych aktiv v tis.

Aktiva K& % zastoupeni
Akcie 1304 842 44,86
Statni dluhopisy 680 053 23,38
Korporatni dluhopisy 360 387 12,39
Bankovni Ucty a depozita 426 705 14,67
Ostatni aktiva 136 711 4,70

Celkem 2 908 698 100

Zdroj: Vlastni zpracovani dle Csob-penze, 2022

Rozlozeni aktiv v ucastnickém fondu s vyvazenou strategii je vyobrazeno na tabulce

¢.13, a to u CSOB penzijni spole¢nosti, a. s., kterd vykazovala nejvyssi vykonnost a

dosahovala nejvétsiho zhodnoceni. Zde poprvé zaujimaji svoji ¢ast také akcie, a to uz

relativné vysokou. Akcie povétSinou tvoiri 35-50 % cast vyvazeného fondu, v tomto

konkrétnim piipadé vSak jde o 44,86 %., a tvofi tak dynamickou ¢ast portfolia. Aby fond byl

skutecné vyvazeny a vysoka volatilita akcii se vykompenzovala, svoji podstatnou ¢ast zde

tvoii také dluhopisy, které jsou méné kolisavé. Statni dluhopisy tvoii 23,38 % podil a

dluhopisy korporatni 12,39 % podil. Ostatni aktiva spolu s bankovnimi ucty a depozity tvoii

19,37 % cast. Celkovy objem obhospodarovanych aktiv je 2 908,698 milionl K¢.

Tabulka 14 Zhodnoceni vykonnosti dynamickych tcastnickych fondt v letech 2013-2021

(v %)
Dynamicky | 513 | 5614 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021 | Priimérné | Zhodnoceni

fond zhodnoceni | od zaloZeni
Allianz 1,76 | 2,78 | 4,98 | 1,51 | 4,07 |-6,86 [15,77| 7,56 | 10,68 4,69 42,250
Conseq 19,53(13,18]-0,08 [ 10,81 9,96 |-9,69 | 18,96 | -3,92 [ 23,40 9,13 82,150
Cs 0,17 | 7,02 | -1,04| 7,42 | 8,20 | -6,08 | 18,75| 6,14 |12,99 5,95 53,570
CaiuiE 0,66 | 3,28 | 7,66 | 5,36 | 5,53 [11,24]25,31| 6,51 |22,40 02l G
Generali 353 |1,84(-032]|6,36|8,20-913]|17,91| 5,38 |13,07 5,20 46,840
KB 2,16 | 5,81 | 1,60 | 0,87 | 7,51 |-9,51 |16,42| 3,42 12,91 458 41,190
NN - - 111,53 9,35 |14,04|-9,22 | 17,58 -2,20 | 21,65 5,67 39,670
UNIQA - - - - - - - |14,41(24,46 19,44 38,870
Primér | 464|565 | 0,18 | 5,95 | 8,22 |-8,82|18,67| 4,66 |17,70 7,74 51,25

Zdroj: Vlastni zpracovani dle Apscr, 2022
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Utastnické fondy fidici se dynamickou strategii by mély vykazovat nejvyssi
zhodnoceni z dlouhodobého hlediska a nejvyssi kolisavost jejich vykonnosti. Zhodnoceni
pravé dynamickych tcastnickych fondl je zobrazeno v tabulce ¢€.14, ktera ukazuje vyvoj
daného produktu v ramci jednotlivych penzijnich spole¢nosti v letech 2013-2021.
zvolenych fondi. V tabulce ma nejvyssi primérné zhodnoceni UNIQA penzijni spole¢nost,
a. s., nicmén¢ v tomto piipad¢ to nelze brat zdvazné, nebot tato spolecnost poskytuje
dynamickou variantu produktu az od roku 2020, a tudiz tuto spole¢nost nelze sledovat
Vv ramci doporuc¢ené¢ho minimalniho horizontu alespoil osmi let.

Ve sledovaném obdobi 2013-2021 je v poskytovani dynamického ucastnického
fondu nejlepsi Conseq penzijni spolecnost, a. s., ktery dosahuje 9,13 % ro¢niho primérného
zhodnoceni. Od zalozeni této spolecnosti se zhodnotily prostiedky v celkové vysi 82,15 %.

Primémé ro¢ni zhodnoceni zvoleného produktu napii¢ vSemi penzijnimi
spole¢nostmi je 7,74 %, coz je i po odeéteni ro¢ni inflace relativné vysoké Cislo. Celkové
zhodnoceni od roku 2013 dosahuje v priméru 51,52 %.

Nejmensi ro¢ni primérné zhodnoceni dosahuji v tomto piipadé dvé penzijni
spolecnosti, konkrétné Allianz a Komer¢ni banka. Jako jediné totiz dosahuji vynosti mensi
péti procent.

Pii pohledu na primérné zhodnoceni fondu v rédmci jednotlivych let skoncily
vSechny roky v plusu, coZ je na dynamickou variantu celkem ptekvapujici, az tedy na jednu
vyjimku. Jedna se o rok 2018 kdy skoncily fondy priméme¢ v zaporném zhodnoceni ve vysi
-8,82 %. Naopak piijemnym piekvapenim byly roky 2019 a 2021, kdy se svétené prostiedky

primérné zhodnocovaly ve vysi 18,67 % a 17,70 %.

Tabulka 15 Rozlozeni aktiv ucastnického dynamického fondu Conseq penzijni spole¢nosti,
a.s., k datu 31.12.2021

Aktiva Objem spraYovalvlych aktiv % :
v tis. K¢ zastoupeni
Akcie 4 529 689 94,71
Statni dluhopisy 0 0
Korporatni dluhopisy 0 0
Pohledavky za bankami 171 698 3,59
Ostatni aktiva 81 307 1,70
Celkem 4782 694 100

Zdroj: Vlastni zpracovani dle Conseq, 2022
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Co se tyce dynamické strategie ucastnickych fonda pfedcila vSechny ostatni, a to o
vice nez 3 % primérného zhodnoceni, pravé Conseq penzijni spolec¢nost, a. s., jejiz rozlozeni
aktiv je zobrazeno na tabulce €.15.

Z naprosté vétsiny, z 94,71 %, je fond tvofeny akciemi a ETF. ETF neboli Exchange
Traded Funds je relativné novodoby instrument, jeZ se fadi mezi ty neoblibengjsi. Jedna se
o pasivné tizeny fond, ktery sleduje urcita aktiva nebo celé indexy fonda a kopiruje jejich
pohyb. Nejcasteji se jedna o index S&P500, ktery je sloZzeny z 500 nejvétSich spole¢nosti na
svété. Jedna se také o relativné bezpecny produkt, nebot’ aby investor mohl ztratit veskeré
své investované prostiedky, muselo by vSech 500 firem zbankrotovat, a to je zcela neredlné.
Pravé index S&P500 zde tvoti nejvétsi podil, ktery €ini 7,42 %.

Druhym nejvétSim financnim instrumentem je zde zastoupen index STOXX600,
ktery je obdobou pravé indexu S&P500 a sleduje 600 vybranych spolecnosti z Eurozony.
Podil tohoto indexu je zde 7,20 %.

Celkové tento fond obsahuje 32 vyznamnégjSich akcii s podilem vy$§im nez jedno
procento. Mezi n¢ se fadi naptiklad akcie Allianz, Komer¢ni banky, Kofoly, Amundi ¢i
Petrol. Malou ¢ast portfolia také tvoii pohledavky za bankami a dalsi riizna aktiva, a to vSak
s podilem pouhych 5,29 %. Celkovy objem spravovanych aktiv dynamického ti¢astnického

fondu Conseq penzijni spolecnosti, a. s. je 4 782,694 miliont K¢.

Tabulka 16 Vykonnost Géastnickych fondii v ramci doporu¢eného minimalniho
investi¢niho horizontu (v %)

Povinny konzervativni | VyvaZeny ucastnicky Dynamicky ucastnicky
ucastnicky fond fond fond
Zhodnoceni za Zhodnoceni za Zhodnoceni za
posledni 3 roky p.a. poslednich 5 let p.a. poslednich 8 let p.a.
Allianz 0,58 2,46 5,06
Conseq 0,55 1,39 7,83
Cs -0,18 4,05 6,68
CsoB -0,30 4,22 8,10
Generali -0,49 3,67 5,41
KB -0,10 2,55 4,88
NN -0,38 1,80
UNIQA -0,25 3,71
Pramér -0,07 2,98 7,88

Zdroj: Vlastni zpracovani
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Otazka vybéru ucastnického fondu s konkrétni strategii zalezi vZzdy na dobé&, po jakou
chce ucastnik mit své prostiedky zainvestovany. Kazda strategie je jinak volatilni, a proto se
meéni 1 jeji doporuceny investicni horizont. V tabulce ¢.16 je zobrazena vykonnost
ucastnickych fondl, a to pravé v zavislosti na doporu¢eném minimalnim investicnim
horizontu.

Z tabulky vyplyva, Ze nejhorsi variantou je povinny konzervativni u¢astnicky fond. Ten
ma sice za ukol vykazovat velmi nizké zhodnoceni, ale ani to se nedafi. Primérné
zhodnoceni fondu je totiz zaporné a otdzka pokryti inflace je tedy v tom piipadé zcela
bezpiedmétna.

Svétlejsimi vyjimky zde jsou pouze Allianz a Conseq penzijni spole€nosti, a. s., které
podminky mirného rastu, ptipadné stagnace, spliuji.

Pti pohledu na vyvazené ucastnické fondy lze vidét jiz lepsi vysledky. Hlavnim plusem
je fakt, ze za poslednich 5 let se svéfené prostiedky primérné zhodnocovaly 2,98 %.
V poslednich péti letech vSak byla prumérna inflace na dosti veliké urovni, a to 2,88 %.
Jedna se tak o produkt vhodny k pokryti ro¢ni inflace, ktery navic vykazuje mirné realné
zhodnoceni investice. Financni prosttedky tak zachovavaji svoji redlnou hodnotu a mirné
rostou. Tyto podminky vsak spliiuji pouze 4 penzijni spolecnosti, konkrétné Ceska
spofitelna, CSOB, Generali a UNIQA. Naopak spole¢nosti, které tuto podminku nesplituji,
jsou: NN, KB, Conseq a Allianz penzijni spole¢nosti.

Jako posledni jsou popsany dynamické ucastnické fondy, jejichz skladbu tvofi z vice nez
90% akcie a kolisavost téchto fondl je velmi vysokd. Z toho diivodu je zde doporuceny
investi¢ni horizont nejvyssi, nebot” investovat s dynamickou strategii v kratkém casovém
horizontu miZe pfinést velmi vysoké ztraty, ptikladem mliZze byt tabulka ¢.14, kde prave rok
2018 zaznamenal propad o 8,82 %.

Jak 1ze vidét na tabulce €.16 se vSak jedna o nejlepsi strategii ucastnickych fonda v rdmci
dlouhodobého investovani, jejiz zhodnoceni je v daném pozadovaném obdobi prokazatelné
kladné a nejvyssi a dochazi tak k primérnému ro¢nimu zhodnocovani ve vysi 7,88 %.

Z tabulky je také ziejmé, Ze Vv ramci dynamické strategie bylo srovnano pouze 6
penzijnich spolecnosti. Vynechany byly NN a UNIQA penzijni spolec¢nosti, a to z divodu,

ze nebylo mozné sledovat jejich vyvoj v celém poZzadovaném obdobi.
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Tabulka 17 Kolisavost Gcastnickych fonda a fondu transformovaného

Transformovany PovmnY , Vyvaieny Dynamicky
konzervativni - . Y o 1eg
fond o . . ucastnicky fond | ucastnicky fond
ucastnicky fond
Allianz 0,407 1,303 3,479 5,992
Conseq 0,605 0,919 1,964 10,738
Cs 0,387 1,749 3,660 7,062
CsoB 0,394 1,955 4,855 10,349
Generali 0,528 1,553 3,830 7,331
KB 0,395 1,271 4,101 7,056
NN 0,299 1,600 3,506 11,107
UNIQA 0,484 1,444 4,304 8,420

Zdroj: Vlastni zpracovani

Pti diivéj$Sim zminovani mens$i ¢i vétSi volatility danych fondd, jsou tato tvrzeni
podpotfena tabulkou €.17, kterd vystihuje kolisavost transformovaného fondu a fonda
ucastnickych. U prvniho zminéného lze vidét nejmensi kolisavost ze vSech a dochézi tak
K velmi konstantnimu zhodnocovani, avSak velmi malému. Jak jiz bylo zminéno dfive,
povinny konzervativni fond vykazuje ze vSech zvolenych fondi nejmensi primérné
zhodnoceni, dokonce i mensi nez pravé zhodnoceni transformovaného fondu, a které je
mnohdy 1 zaporné. Kolisavost je vSak v porovnani s transformovanym fondem a jeho
pramérnym zhodnocenim piekvapivé vysoka. Vyvazeny ucastnicky fond jiz vykazuje vétsi
znamky volatility, a to pfedev§im diky zna¢né (35-50 %) piitomnosti nejkolisavéjsiho
aktiva, akcii. Nejmens$i kolisavost ma v pfipadé konzervativniho a vyvazeného fondu
penzijni spole¢nost Conseq. V piipadé fondu dynamického vykazuje naopak jednu
Z nejvysSich hodnot volatility v porovnani s ostatnimi penzijnimi pojistovnami. Celkova
kolisavost dynamickych tcastnickych fond je v porovnani s ostatnimi fondy zcela nejvyssi,
a to predevsim diky akciim, které jsou zde zastoupeny z vice jak 90 %. Zobrazené vysoké
hodnoty volatility u dynamické varianty znaci, ze vyvoj podkladovych aktiv se hodné¢ méni,
skace z roku na rok z velmi vysokych hodnot na velmi nizké, a naopak. Z tohoto diivodu

oy ee

rizikovosti, a tedy kolisavosti danych fondu.
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4.2 Analyza investic do podilovych fondu

V této Casti budou analyzovany investicni spoleCnosti, jejich vykonnost v ramci
konkrétnich podilovych fondi a nasledné srovnani s konkuren¢nimi podilovymi fondy
zvolenych investi¢nich spolecnosti. Dle posledni vyro¢ni zpravy Asociace pro kapitalovy
trh za rok 2020 byly vybrany spole¢nosti s nejvétsim objemem obhospodafovanych aktiv,
kterymi jsou Generali Investments CEE, investi¢ni spole¢nost, a.s., Ceska sporitelna, a. s.,
CSOB Asset Management, a.s., investiéni spole¢nost. Analyzovany budou také dal§i dvé
investicni spole¢nosti, a to Amundi Czech Republic a Conseq Investment Management, a.
s. Seznam analyzovanych investi¢nich spolec¢nosti a istého objemu jejich spravovanych

aktiv je znazornén na tabulce ¢.18.

Tabulka 18 Vybrané investi¢ni spolec¢nosti spolu s ¢istym objemem aktiv

Investi¢ni spole¢nost Cisty objem aktiv v mil. K&

Generali Investments CEE, investi¢ni

< 352 885
spolecnost, a.s.
Ceska spofitelna, a. s. 302 640
CSOB Asset Management, a.s., 269 704
Amundi Czech Republic 199 550
Conseq Investment Management, a. s 77 355

Zdroj: Vlastni zpracovani dle Akatcr, 2022

Kazda investi¢ni spole¢nost bude analyzovéana v ramci tfech fonda, které odpovidaji
konzervativni, vyvdzené a dynamické strategii. Z diivodu, Ze kazda spolecnost ma téchto
fondil vZdy vice, bude vybran ten dlouhodobé nejstabilnéjsi a nejvykonnéjsi, piipadné ten,

kde je mozné sledovat alespon pozadovany investi¢ni horizont.
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Tabulka 19 Vykonnost vybranych fondi investi¢nich spolec¢nosti v ramci konzervativni
strategie (v %)

Conseq Amundi Ciska ¢soB Generali
sporitelna
Amundi Funds
Active Invgstl Pioneer US Sporobond CSO.B , Generali anq
Konzervativni Short Term Dluhopisovy konzervativni
Bond
ISIN: ISIN: ISIN: ISIN: ISIN:

CZ0008474194 | LU1882441907 | CZ0008472263 | 770000001147 | CZ0008474145
2013 |- 2,84 0,69 0,22 0,72
2014 3,08 0,46 6,36 7,88 0,95
2015 0,00 -0,15 0,84 0,02 0,88
2016 1,89 1,08 1,58 -0,02 0,66
2017 -0,74 1,22 -2,10 -2,44 0,17
2018 -1,25 1,50 -0,64 -1,50 -0,68
2019 3,68 2,22 3,74 1,35 2,69
2020 0,68 0,29 2,66 2,21 0,99
2021 0,59 0,29 -5,63 -3,87 -2,52
Priimér 0,99 1,08 0,83 0,43 0,43

Zdroj: Vlastni zpracovani dle vybranych investi¢nich spole¢nosti, 2022

Jako prvni byla zpracovana problematiky konzervativnich fondi, ktera je zpracovana
na tabulce ¢.19 a je vhodna zejména pro velmi kratkodobé investovani, ptipadné pro jedince,
ktefi maji velmi negativni vztah k riziku ztraty. Na dlouhodobé spotfeni vhodna neni.

Nejlepsi konzervativni variantou Conseq investicni spole¢nosti, a. s. se stal Active
Invest konzervativni fond, jehoz primérné zhodnoceni ve sledovaném obdobi 2014—-2021
dosahlo 0,99 %. Tento fond se dostal do minusu pouze dvakrat, a to v roce 2017 a 2018.
Naopak v letech 2014 a 2019 piesahlo ro¢ni zhodnoceni tfi procenta.

Nejlepsi variantou a zaroven variantou, kde 1ze nalézt nejvice fondl napfic¢ vSemi
strategiemi, je investi¢ni spole¢nost Amundi. Zde byl vybran fond Amundi Funds Pioneer
US Short Term Bond, jehoz primérné zhodnoceni dosahlo v letech 2013-2021 1,08 % a ze
vSech sledovanych fondi ma tak nejvyssi vykonnost. Navic se také jedna o velmi bezpecny
fond z pohledu kolisavosti a stabilniho vyvoje. Do minusu se fond za celych sledovanych
devét let dostal jen jednou, a to v roce 2015 s pouhymi -0,15 %.

V ramci Ceské spotitelny byl vybran fond Sporobond. Pii prvnim pohledu je patrné,
ze kolisavost na konzervativni fond je celkem vysokd, avSak Skalou rizika a skladbou

portfolia konzervativni strategii fond spliiuje. Primérné zhodnoceni tohoto fondu je 0,83 p.a.
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Pfi zvoleni konzervativniho fondu ¢lovek sleduje spise konstantni vykonnost, aby jeho
prostiedky byly v bezpeci, nez na velka procenta zhodnoceni. Zde mizeme sledovat velmi
nevyvazeny vyvoj, kde v roce 2021 skoncil fond minusovém zhodnoceni -5,63 % a v roce
2017 -2,10 % a tak jej jako variantu kratkodobého investovani nelze doporucit.

Nejlepsi variantou spole¢nosti CSOB se stal fond nesouci ndzev CSOB dluhopisovy.
Ve sledovaném obdobi 2013-2021 dosdhl primérného ro¢niho zhodnoceni 0,43 %. Je to
sice nejmensi zhodnoceni napii¢ ostatnimi investicnimi spole¢nostmi, avSak problém je
spise vyvoj v jednotlivych letech, kdy se fond dostal do zdporného zhodnoceni stejn¢ Casto
jako Sporobond, a to -2,44 v roce 2017, -1,50 % v roce 2018 a -3,87 % Vv roce 2021, a tak jej
jako bezpe¢nou variantu pro kratkodobé zhodnocovani prosttedkli nelze doporucit.
Posledni sledovanou investi¢ni spolecnosti je Generali Investments, kde jako nejlepsi
konzervativni fond byl vybran Generali Fond konzervativni. Primérné zhodnoceni ma stejné
jako CSOB Dluhopisovy fond, tedy 0,43 %, avsak vyvojem v jednotlivych letech je
sledovaného obdobi roku 2021, kdy se fond dostal do zaporného zhodnoceni ve vysi -2,52
%.

I kdyZ primérné zhodnoceni vsech fondl zustava kladné, urcité nelze fici, ze se
dokédze vyrovnat i s otdzkou inflace. Stejné jako v piipad¢ ucastnickych konzervativnich
fondd se nejedna o vhodnou variantu dlouhodobého spofeni nebo K pokryti ro¢ni inflace.
Financni prostiedky tak kazdoro¢né v realné hodnote klesaji a vykazuji jen malé zhodnoceni.

wewr

moznosti stava fond Amundi — Amundi Funds Pioneer US Short Term Bond.
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Tabulka 20 Vykonnost vybranych fondi investi¢nich spole¢nosti v ramci vyvazené
strategie (v %)

Conseq Amundi c?.s & ¢soB Generali
sporitelna
Active | ' Amundi Fund Generali
i/l\\//(;iz\r/\e's Solutions — Vyvazeny Mix | CSOB Bohatstvi Prémiovy
¥ v Balanced vyvazeny fond
ISIN: ISIN: ISIN: ISIN: ISIN:
CZ0008474210 | LU1121646696 | CZ0008472339 | 770000002244 | IEOOBGLNMF81
2013 - 8,56 5,96 5,43 -
2014 5,20 14,32 5,70 9,53 0,14
2015 0,88 3,97 -0,25 0,77 -1,42
2016 4,85 3,31 4,38 0,78 3,89
2017 0,47 1,42 4,46 3,35 2,92
2018 -5,52 -5,66 -6,02 -3,96 -3,67
2019 8,01 17,26 9,03 11,06 9,94
2020 3,44 3,72 3,93 4,18 5,32
2021 4,84 11,65 2,41 5,64 2,84
Primér 2,77 6,51 3,29 4,09 2,50

Zdroj: Vlastni zpracovani dle vybranych investi¢nich spole¢nosti, 2022

Nejvhodnéjs§i moznosti pro investovani v ramci stfednédobého horizontu a pro
investory s urcitou mirou tolerance k riziku ztraty jsou fondy s vyvazenou strategii. Na
tabulce ¢.20 jsou analyzovany vykonnosti zvolenych vyvazenych fondii v rdmci vybranych
investi¢nich spolecnosti.

Jako prvni fond z portfolia Conseq investi¢ni spolecnosti byl vybran Active Invest
vyvazeny. Ten dosahoval od roku 2014-2021 praimérného ro¢niho zhodnoceni 2,77 %. Lze
si také vSimnout stabilniho vyvoje, kde pouze rok 2018 skoncil v minusu se zhodnocenim -
5,52 %. Nejlepsim rokem byl rok 2019, kde se vykonnost fondu vySplhala az na 8,01 %.

Nejlepsich vysledka a nejvyssiho primémého zhodnoceni ve sledovaném obdobi
2013-2021 dosahla opét spole¢nost Amundi, a to s vyvazenym fondem Amundi Fund
Solutions — Balanced. Primémé ro¢ni zhodnoceni dosahlo na 6,51 %, coz je velice
nadstandartni, nebot’ pfipomina spiSe zhodnoceni dynamického fondu. Hned ve tfech letech
dosahl fond vyssich vysledki, nez kterych nedosahli ostatni spolecnost v celém sledovaném
obdobi. Roku 2014 dosahl fond 14,32 % zhodnoceni, roku 2019 17,26 % a roku 2021 11,65

%. Fond je navic velice stabilni a do minusu se dostal pouze jednou, a to v roce 2018.
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V Ceské spotitelné dosahoval nejlepsich vysledkil v ramci vyvazené strategie fond
Vyvéazeny Mix. Primérné dosahuje 3,29 % zhodnoceni, coz je tfeti nejlepsi vysledek ze
zvolenych fondl. Zde poprvé se vSak jednd o piipad, kdy se fond dostal do zdporné¢ho
zhodnoceni dokonce dvakrat. Rok 2015 vykazoval zhodnoceni -0,25 % a rok 2018 -6,02 %.
Pomine-li se tento fakt, ma tento fond celkem stabilni vyvoj bez vétsich vykyvi.

Fond CSOB bohatstvi poskytovany spoleénosti CSOB se svym primérnym
zhodnocenim 4,09 % umistil na druhém misté. Minusové zhodnoceni se vyskytuje pouze
vroce 2018, kdy fond dosahl -3,96 % zhodnoceni. O rok pozd¢ji vSak fond dosahl
zhodnoceni presahujici 11 %.

Jako posledni ve srovnani vyvaZzenych fondl vybranych investi¢nich spolecnosti
nasledoval fond Generali, konkrétné Generali Prémiovy vyvazeny fond. Ten ve sledovaném
viech ostatni spolenosti, a to 2,50 %. Stejné jako fond Ceské spofitelny se fond Generali
zhodnocoval ve dvou ptipadech zaporné, a to v letech 2015 a 2018.

Pti ptihlédnuti k otazce inflace by vSechny fondy z dlouhodobého hlediska obstaly a
primérnou inflaci by ve stejném sledovaném obdobi 2013-2021 zvladly.

Pii zvoleni vyvazené strategie a dodrzeni investi¢niho horizontu, ktery je alesponi 5
let, by investor dosahl kladného zhodnoceni pokazdé, a to ve vSech péti po sobé jdoucich

letech napti¢ vSemi vybranymi fondy. Pfi balanci rizika a zhodnoceni je tato varianta

S 24

v v
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Tabulka 21 Vykonnost vybranych fondi investi¢nich spole¢nosti v ramci dynamické
strategie (v %)

Conseq Amundi CS.Ska ¢soB Generali
sporitelna

. Amundi Funds .

A;t/'::r::zlf;t Pioneer US Top Stocks CSOB Akciovy sts:\l':iick);d
Equity Mid Cap

ISIN: ISIN: ISIN: ISIN: ISIN:
CZ0008474202 | LUO568602824 | CZ0008472404 | 770000001170 | CZ0008473303
2013 | - 21,23 24,82 18,01 4,55
2014 8,13 20,38 20,59 6,22 2,37
2015 1,65 22,07 5,53 1,11 -2,54
2016 7,87 -6,71 11,49 3,21 5,84
2017 2,79 9,77 13,01 9,21 8,47
2018 -10,35 -10,90 -16,08 -12,07 -6,71
2019 13,54 34,29 22,84 23,23 14,14
2020 2,93 -7,63 17,64 6,65 2,49
2021 11,11 36,22 8,68 18,56 11,44
Pramér 4,71 13,19 12,06 8,24 4,45

Zdroj: Vlastni zpracovani dle vybranych investi¢nich spolecnosti, 2022

Jako posledni zbyva zhodnotit nejleps$i varianty dynamickych fondl napfic
zvolenymi investi¢nimi spole¢nostmi, které nalezneme na tabulce ¢.21. Dynamicka strategie
je urcena pro zkusené investory, nebo pro investory, ktefi jsou ochotni podstupovat riziko
ztraty ve prospéch moznosti vyssich ziskll. Pfipadné pro ty, ktefi planuji své prostfedky
investovat po velmi dlouhou dobu.

Ze spolecnosti Conseq byl vybran fond — Active Invest dynamicky. Nejvétsi
zhodnoceni bylo v roce 2019, a to 13,54 %. Do zadporné vykonnosti se dostal pouze rok 2018
s -10,35 %. Tento fond dosahuje primérného ro¢niho zhodnoceni ve vysi 4,71 %, kterym
spise pfipomina zhodnoceni n¢kterych vyvazenych fondia. Ani volbou tohoto fondu neudéla
investor chybu, nebot’ se mu prostfedky budou zhodnocovat stale nad uroven inflace. Na
druhou stranu vSak nevyuZzije plny potencial zhodnoceni dynamickych fondu, ktery trh
nabizi.

O lep$im potencialu, jak vyuzit své prostiedky na dlouhodobém horizontu lze hovofit
hned v dalsim ptipadé, a to ve spole¢nosti Amundi, kde byl vybran fond — Amundi Funds
Pioneer US Equity Mid Cap. Ten vykazuje nejvyssi prumérné ro¢ni zhodnoceni napiic
sledovaného horizontu v letech 2013-2021, a to 13,19 %. Pti bliz§im pohledu, naptiklad na
rok 2019, doslo k roénimu zhodnoceni ve vysi 34,29 %, v roce 2021 to bylo dokonce 36,22
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%. Je zde také nejvyssi volatilita ze vSech ostatnich fondd, nebot’ i pfes nejvyssi prumérné
zhodnoceni, fond skon¢il hned tiikrat v minusovém zhodnoceni, a to v letech 2016 (-6,71
%), 2018 (-10,90 %) a 2020 (-7,63 %). Pokud vSak dynamicky fond spliiuje dlouhodobou
nadprimérnou vykonnost, tak se na kolisavost pfili§ nehledi, nebot’ to je spisSe podstatou
dynamickych fondd.

Druhou nejlepsi variantou je fond nabizeny Ceskou spofitelnou — Top Stocks. I pies
vysokou vykonnost doslo k zapornému zhodnoceni pouze v roce 2018, a to -16,08 %. Fond
tak vykazuje jinak celkem stabilni zhodnoceni s menSimi vykyvy nez fond Amundi.
Primérné ro¢ni zhodnoceni v letech 2013-2021 je 12,06 %. Nejvyssi zhodnoceni bylo
dosazeno v roce 2013 (24,82 %) a v roce 2019 (22,84 %).

Dalsim sledovanym fondem je CSOB Akciovy fond, ktery svoji primérnou
vykonnosti 8,24 % p. a. se umistil na tfetim mist¢, hned za zminénym Amundi fondem a
fondem Ceské spotitelny. I pies veliké primémé zhodnoceni se fond dostal do minusovych
¢isel pouze v roce 2018, a to -12,07 %. Vyvoj je tak i pfes dynamické portfolio celkem
stabilni. Naopak nejlepSim rokem z hlediska vykonnosti se stal rok 2019, kdy doslo k 23,23
% zhodnoceni.

Poslednim sledovanym fondem je — Generali Fond dynamicky, nabizeny spole¢nosti
Generali Investments. Primérné dosahuje nejmensi vykonnosti ze vSech pozorovanych
fondu, a to 4,45 %, ktera stejné jako v ptipadé fondu Conseq (Active Invest Dynamicky)
piipomina spiSe zhodnoceni fondi s vyvazenou strategii.

Dle ziskanych vysledk je dynamicka varianta zvolenych fonda nejleps$i moZnosti
dlouhodobého investovani. Na zdklad¢ kazdorocnich vysledki se vybrané fondy jevi i
relativné bezpecné, nebot’ dynamické fondy skoncily méné Casto v zdporném zhodnoceni
nez fondy konzervativni, které by mély vykazovat rozhodné vyssi miru bezpecnosti. Stéle
vSak dynamické fondy nelze brat jako lepsi volbu ke kratkodobému investovani, a to diky
veliké volatilité. Pokud by investor dodrzel investi¢ni horizont a nepodléhal v nékterych
letech psychickému tlaku z relativné vysokych ztrat, nikdy by jeho investice neskoncila

vV minusovém zhodnoceni, a to ve vSech sledovanych piipadech.
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Tabulka 22 Nakladovost zvolenych konzervativnich fondt

Conseq Amundi c?.s ka CsoB Generali
sporitelna
Amundi Funds
Active Inv.est' Pioneer US Sporobond (VZSO.B ' Generali Fpn(zl
Konzervativni Short Term Dluhopisovy | konzervativni
Bond
ISIN: ISIN: ISIN: ISIN: ISIN:

CZ0008474194 | LU1882441907 | CZ0008472263 | 770000001147 | CZ0008474145
Vstupni
poplatek 3% 4,50 % 1% 2% 0,50 %
Vystupni
poplatek 0% 0% 0% 0% 0%
Poplatky za
spravu 1,54 % 1,05 % 0,65 % 0,83% 0,51 %
Vykonnostni
poplatek 0,34 % 0% 0,20 % 0% 0%

Zdroj: Vlastni zpracovani dle vybranych investi¢nich spole¢nosti, 2022

Dals$im tématem je ndkladovost fondl a uctovani riznych poplatki. Vycet poplatka
zvolenych konzervativnich fondl je zobrazen na tabulce ¢.22.

Kazdy fond si uctuje vstupni poplatek, ktery je udavan procenty z vlozené Castky.
Nejvyssi vstupni poplatek ma fond Amundi — Amundi Funds Pioneer US Short Term Bond,
ktery dosahuje az 4,50 %. Druhym nejvétsim vstupni poplatkem jsou 3 %, které si uctuje
Conseq Active Invest konzervativni fond. Naopak nejmensi poplatek mé Generali Fond
konzervativni, a to pouhych 0,50 %.

Dalsim poplatkem, avSak ne tak castym, je vystupni poplatek, ktery neni i¢tovan ani
V jednom ze zvolenych fondu.

Dtlezitym nakladem fondi a hlavnim zdrojem financovani investi¢nich spole¢nosti
je uctovani poplatku za spravu fondu, ktery je pravidelny na rocni bazi. Nejvyssiho
spravniho poplatku dosahuje fond spolecnost Conseq, a to 1,54 %. Druhym nejvysSim
poplatkem je 1,05 %, ktery je uctovan fondu Amundi. U zbytku fondi je tento poplatek pod
jednoprocentni urovni a nejmensi si uétuje Generali Fond konzervativni (0,51 %).

Pokud fond dosdhne nefekané vysokych zhodnoceni, mize byt také uctovan
vykonnostni poplatek. Ten se pocita z castky presahujici ur¢itou troven zhodnoceni a jeho
ukolem je motivovat investicniho manazera k nadstandartnim vysledkim. Nicméné
vykonnostni poplatek nebyva pfili§ Casty a tfi z peti sledovanych fond ho neuctuji. Jedna

se 0 zvolené konzervativni fondy poskytované spole¢nostmi Amundi, CSOB a Generali.
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Vykonnostni poplatek naopak uétuje fond Conseq (0,34 %) a fond Ceské spotitelny (0,20
%).

Z hlediska nakladovosti fonda je na tom nejlépe spoleénost Generali Investments
s fondem — Generali Fond konzervativni, a ze vSech ostatnich fondi dosahuje nejmensich

uctovanych poplatki. Naopak nejvyssi poplatky ma fond Active Invest konzervativni

spole¢nosti Conseq.

Tabulka 23 Nakladovost zvolenych vyvazenych fondu

: Ceska , _
Conseq Amundi » CSoOB Generali
sporitelna
Active Invest Amun<':|i Fund o ESOB G(?ne'ralil
Vyvaseny Solutions — Vyvazieny Mix Bohatstyi Prémiovy
Balanced vyvazeny fond
ISIN: ISIN: ISIN: ISIN: ISIN:
CZ0008474210 | LU1121646696 | CZ0008472339 | 770000002244 | IEOOBGLNMF81
Vstupni
poplatek 4% 5% 5% 2% 5%
Vystupni
poplatek 0% 0% 0% 0% 3%
Poplatky za
spravu 2,10 % 1,99 % 1,52 % 1,68 % 2,15%
Vykonnostni
poplatek 0,04 % 0% 0,23 % 0% 0%

Zdroj: Vlastni zpracovani dle vybranych investi¢nich spole¢nosti, 2022

Poplatky u vyvazenych fondd, jeZ jsou znazornény na tabulce ¢.23, byvaji zpravidla
konzervativnich a dynamickych slozek pii vysoké volatilité v neptiznivych dobach. Manazer
se tak snazi co mozna nejvice zmirnit ztraty, tim, ze napiiklad zvySuje pomér dluhopisii na
ukor akcii. V opaéném piipadé€, v dobach prosperity, naopak akciovou slozku zvySuje, aby
byla vykonnost co mozna nejvyssi.

Vstupni poplatek je nejvyssi hned ve téech pfipadech, a to u fonda Amundi Fund
Solutions — Balanced, Vyvazeny Mix a Generali Prémiovy vyvazeny, které si Gc¢tuji vstupni
poplatek ve vysi 5 %. Spolecnost Conseq si u svého Active Invest vyvazeného fondu uctuje

4% vstupni poplatek. Nejmensi poplatek ma fond CSOB Bohatstvi, a to 2 %.
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Jak jiz bylo zminéno vystupni poplatek nebyva pfiili§ Casty, avSak pravé u fondu
Generali Prémiového vyvazeného uctovan je, a to ve vysi 3 %.

Poplatek za spravu fondu bude jisté uctovan ve vysSich desetinach procenta nez u
fondl konzervativnich, a to z diivodu jiz zminéné vyssi narocnosti. Pfevazné se tyto poplatky
pohybuji kolem 1,5 - 2 %, coz potvrzuji v§echny vybrané fondy. Nejvyssi spravni poplatek
ma fond Generali (2,15 %) a fond Conseq (2,10 %). O néco mensi mé fond Amundi, a to
1,99 %. Nejmensi poplatky za spravu fondu maji zvolené fondy spole¢nosti CSOB (1,68 %)
a Ceské spofitelny (1,52 %).

Vykonnostni poplatek je uctovan pouze ve dvou piipadech, a to u fondi — Active
Invest Vyvazeny (0,04 %) a Vyvazeny Mix (0,23 %).

Pti sledovani nédkladovosti zvolenych vyvazenych fondi si Gctuje nejvyssi poplatky
fond Generali Prémiovy vyvazeny. Druhé nejvyssi poplatky ma Conseq Active Invest
Vyvazeny fond. Mirnym pifekvapenim jsou relativné malé poplatky fondu Amundi i pres

nadstandartni zhodnocenti, které vykazuje.

Tabulka 24 Nakladovost zvolenych dynamickych fonda

Conseq Amundi C?.ska ¢soB Generali
sporitelna

Amundi Funds

Pioneer US Equity | Top Stocks CSOB Akciovy Generali Fond

Active Invest

Dynamicky Mid Cap dynamicky
ISIN: ISIN: ISIN: ISIN: ISIN:

CZ0008474202 | LU0O568602824 | CZ0008472404 | 770000001170 | CZ0008473303
Vstupni
poplatek 5% 4,50 % 5,75 % 3% 0,37 %
Vystupni
poplatek 0% 0% 0% 0% 0%
Poplatky za
spravu 2,57 % 1,95 % 1,95 % 2,22 % 2,54 %
Vykonnostni 0%/20%z
poplatek 0,01 % | rocnich vynosu 0,27 % 0% 0%

Zdroj: Vlastni zpracovani dle vybranych investi¢nich spole¢nosti, 2022

vvvvvv

4

piedpokladani dalsiho vyvoje a hlidani poméru zastoupenych aktiv. Poplatky zvolenych

dynamickych fondl jsou zobrazeny na tabulce ¢.24.
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U vstupnich poplatkli nedochazi k vyraznéjsim zménam oproti vyvadzenym fondim.
Nejvyssi poplatek ma fond Top Stocks nabizeny Ceskou spofitelnou, a to 5,75 %. Naopak
nejmensi ma CSOB Akciovy fond (3 %).

V dynamické strategii maji zvolené fondy nejvyssi spravni poplatky, a to diky
zminéné vysoké narocnosti spravy fondd investiénimi manaZery. Nejvyssi poplatek za
spravu ma vybrany fond spolecnosti Conseq a Generali. Pfekvapenim je mensi spravni
poplatek u dvou nejvykonnéjsi fondi, a to Amundi Funds Pioneer US Equity Mid Cap (1,95
%) a Top Stocks (1,95 %).

Vykonnostni poplatek se u akciovych fondd vyskytuje jiz Castéji, a v nekterych
pfipadech muze dosahnout az 20 %. V téchto pfipadech se vSak jedna o nadstandartni
vykonnost nad trovent benchmarku (sledovani vykonnosti jiného fondu ¢i indexu). Pokud
fond svoji vykonnosti dosahne nad urovent benchmarku, je u¢tovan poplatek pouze z ¢asti
piesahujici benchmark. Takto nastaveny systém ma pravé fond Amundi — Amundi Funds
Pioneer US Equity Mid Cap, ktery sleduje uroven indexu MSCI US Mid Cap Value.
K pfekonani trovné benchmarku, a tedy k uctovani vykonnostniho poplatku dosSlo ve

sledovaném obdobi 2013—-2021 pouze 2x, a to v letech 2015 a 2019.
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4.3 Analyza investi¢niho Zivotniho pojiSténi

V této kapitole praktické casti bude rozebirdna problematika produktu investicniho
zivotniho pojiSténi, a to napfi¢ vybranymi spolecnostmi. Bude analyzovand vykonnost
vybranych fondi, které jsou uréeny pravé k investovani skrze zivotni pojisténi, a to ve
sledovaném obdobi 2013-2021. Analyzovany budou pouze fondy spliiujici dynamickou,
popiipadé vyvazenou strategiec. Dlvodem je, Ze v naprosté veét§iné se moznosti
konzervativniho investovani jevily jako nevhodné a v del§im horizontu byly dokonce ¢asto
zaporné. PojiStovny, které nabizeji investicni zivotni pojisténi, jsou vypsany nize:

e Allianz pojistovna, a. s.

o CPP — Ceska podnikatelska pojistovna, a. s.
e CSOB pojistovna, a. s.

e Generali Ceské pojistovna, a. s.

e Kooperativa pojiStovna, a. s.

e Komercni pojistovna, a. s.

e Metlife, Inc.

e NN Zivotni pojistovna N.V.

e UNIQA pojistovna, a. s.

U pojistovny CSOB nebude investi¢ni Zivotni pojisténi analyzovano. Nabizené
fondy k tomuto produktu jsou: CSOB Velmi opatrny, CSOB opatrny, CSOB odvazny a
CSOB velmi odvazny. Tyto fondy jsou viak od roku 2021 nové a také doslo k piipojeni
starSich, jiz zaniklych fondi. Z tohoto divodu nelze sledovat vykonnost fondl v
pozadovaném cCasovém intervalu, aby bylo mozné doporucit ¢i nedoporucit dany fond na
zékladé praimérného zhodnoceni v doporuc¢enych investi¢nich horizontech. K investicnimu
zivotnimu pojisténi je mozné vyuzit dalSich fondd, ty jsou vSak také relativné nové a vznikly
prevazné kolem roku 2020. Fondy starsi péti a vice let jiZ nejsou nabizené.

Stejna situace je také u investi¢niho zivotniho pojisténi Komer¢ni banky. Aktualni
nabidka fondi k IZP je tvofena dvéma dynamickymi fondy — Amundi Sustainable Global
Perspectives a Amundi Global Equity. Prvni zminény byl vytvoifen v prosinci roku 2015 a
druhy v prosinci roku 2018. Ani jeden fond tak nedisponuje dostatecnymi daty k analyzovani
vykonnosti v ramci alespon pozadovaného minimalniho investi¢niho horizontu. Jediny fond

s dostatkem dat je konzervativni — Amundi CR Kratkodoby (diive KB absolutnich vynosi),
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ktery se vSak Sest po sobé jdoucich let nachazel v minusovém zhodnoceni, a tak ani tento
fond neni pro investice vhodny a nebude analyzovan.

Spole¢nost NN nabizi aktudlné pouze dva fondy, skrze které Ize investovat, a to:
NN52 Vyvazena strategie a NN53 Dynamickd indexova strategie. Oba fondy vsak byly
zalozeny az 1. 12. 2021, a proto je nelze z hlediska vykonnosti napfic¢ alespoit minimalniho
investi¢niho horizontu analyzovat.

Produkt investi¢niho Zivotniho pojisténi tak bude analyzovan ve vSech zbyvajicich
spoleénostech, a to v Allianz pojistovng, a. s., Ceské podnikatelské pojistovng, a. s., CSOB
pojistovné, a. s., Generali Ceské pojistovng, a. s., Kooperativa pojistovné, a. s., Komeréni

pojistovné, a. s., Metlife, Inc., NN Zivotni pojistovné N.V. a Uniqa pojistovné, a. s.

Vykonnost vybranych fondi produktu IZP v ramci Allianz poji§tovny, a. s.

e Allianz Zivot — Akciovy fond ETF World

ISIN: FR0010315770

Tabulka 25 Vykonnost Allianz fondu — Akciovy fond ETF World (v %)

2013 | 2014 {2015| 2016 | 2017| 2018 | 2019|2020| 2021| Prameér
Zhodnoceni | 18,32|15,65| 3,03|12,40| -1,36| -4,99| 21,16| 7,96| 19,20 10,15
Zdroj: Vlastni zpracovani dle Allianz, 2022

Nejlepsim fondem na dlouhodobé investovani se stal Akciovy fond ETF World
S prumérnym ro¢nim zhodnocenim ve vysi 10,15 % ve sledovaném obdobi od 2013-2021.
Fond zakolisal pouze v letech 2017 (-1,36 %) a 2018 (-4,99 %), kde si pfipsal minusové

zhodnoceni, avSak hned dalsi rok doslo k vyraznému zhodnoceni ve vysi 21,16 %.

Tabulka 26 Poplatky Allianz fondu — Akciovy fond ETF World

Poplatek
Vstupni / vystupni . . , Poplatek za Vykonnostni
oplatek zinvestovaného spravu poplatek
P pojistného
| Poplatky 0% 0% 1,35 % 0%

Zdroj: Vlastni zpracovani dle Allianz, 2022

U zvoleného akciového fondu se vstupni ani vystupni poplatek neuctuje. Dokonce
ani vykonnostni poplatek a poplatek z investovaného pojistného. Jediny Gctovany poplatek

je za spravu, a to ve vysi 1,35 %.
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e Allianz Zivot — Akciovy fond Evropa

ISIN: LU0178439666

Tabulka 27 Vykonnost Allianz fondu — Akciovy fond Evropa (v %)

2013 | 2014|2015 2016 | 2017 2018 | 2019| 2020| 2021| Prumér
Zhodnoceni | 11,47 | 2,54| 3,51| 0,87 852 -21,31| 17,13| -2,95] 13,24 3,67
Zdroj: Vlastni zpracovani dle Allianz, 2022

Druhym vhodnym fondem k investovani skrze IZP je Akciovy fond Evropa, ktery
dosahuje primérného zhodnoceni 3,67 %. Jedna se vSak o mensi vykonnost nez v prvnim

piipad¢ u fondu ETF World.

Tabulka 28 Poplatky Allianz fondu — Akciovy fond Evropa

Poplatek
Vstupni / vystupni . oplate , Poplatek za | Vykonnostni
oplatek zinvestovaného spravu oplatek
Pop pojistného P Pop
Poplatky 0% 0,19 % 3,33% 0%

Zdroj: Vlastni zpracovani dle Allianz, 2022

U akciového fondu Evropa se také netctuji vstupni ani vystupni poplatky. Nicméné
si fond uctuje znacné vyssi poplatky za spravu, a to 3,33 %. Dokonce je zde také Gictovan

poplatek z investovaného pojistného ve vysi 0,19 %

Vykonnost vybranych fondi produktu IZP v ramci Ceské podnikatelské pojistovny,
a. S.

e Evoluce Plus — Conseq Balancované

Tabulka 29 Vykonnost fondu IZP — Conseq Balancované (v %)

2013|2014 | 2015|2016 | 2017 2018 | 2019| 2020| 2021 | Pramér
Zhodnoceni | 8,35| 2,17 | -1,01| 3,12| 6,10 -6,25| 10,06| 3,63| 6,02 3,58
Zdroj: Vlastni zpracovani dle CPP, 2022

Primérné ro¢ni zhodnoceni vyvéazeného fondu s nazvem — Conseq Balancované je
3,58 %. V minusovém zhodnoceni skoncily ve sledovaném obdobi 2013-2021 pouze roky
2015 (-1,01 %) a 2018 (-6,25 %).
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Tabulka 30 Poplatky fondu IZP — Conseq Balancované

Poplatek
Vstupni / vystupni | . oplate , Poplatek za Vykonnostni
oplatek zinvestovaného spravu poplatek
P pojistného
Poplatky 0% 0% 2,14 % 0%

Zdroj: Vlastni zpracovani dle CPP, 2022

Co se tyc€e poplatkil uctovanych u fondu — Conseq balancované, je i¢tovan pouze
jeden, a to poplatek za spravu ve vysi 2,14 %. Jiné poplatky zde nejsou.

e Evoluce Plus — Conseqg Progresivni portfolio

Tabulka 31 Vykonnost fondu IZP — Conseq Progresivni portfolio (v %)

2013 | 2014 2015|2016 2017 2018 | 2019| 2020| 2021| Prumér
Zhodnoceni | 16,17 | 1,59 -2,86| 5,06| 13,25| -12,55| 16,49| 1,76| 12,94 5,76
Zdroj: Vlastni zpracovani dle CPP, 2022

Dynamické varianta IZP Evoluce plus je v podobé fondu — Conseq progresivni.
Primérna ro¢ni vykonnost fondu dosahuje 5,76 %. Nalezneme zde dokonce dva roky, ve
kterych primérné zhodnoceni ptekrocilo hranici 16 %, a to v roku 2013 (16,17 %) a 2019
(16,49 %). V minusu skoncily opét pouze dva roky, kterymi jsou roky 2015 (-2,86 %) a 2018
(-12,55 %).

Tabulka 32 Poplatky fondu IZP — Conseq Progresivni portfolio

Vstupni / vystupni | . Poplatekl Poplatek za Vykonnostni
oplatek zinvestovaného spravu poplatek
pop pojistného
Poplatky 0% 0% 2,41 % 0%

Zdroj: Vlastni zpracovani dle CPP, 2022

U této dynamické varianty se vyskytuje pouze jediny poplatek, jako u verze

vyvazené. Jedna se o poplatek za spravu, a to ve vysi 2,41 %.
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Vykonnost vybranych fondi produktu IZP v ramci Generali Ceské pojitovny, a. s.

e Muj zivot — Generali Fond dynamicky

ISIN: CZ0008473303

Tabulka 33 Vykonnost fondu IZP — Generali Fond dynamicky (v %)

2013|2014 | 2015(2016| 2017 | 2018 | 2019|2020| 2021 Primér
Zhodnoceni | 4,55| 2,37| -2,54| 5,84 | 8,47| -6,71| 14,14| 2,49|11,44 4,45
Zdroj: Vlastni zpracovani dle Generali-investments, 2022

Jako prvni moznost investovani skrze produkt IZP v ramci programu Mij Zivot byl
zvolen Generali Fond dynamicky s primérnym ro¢nim zhodnocenim ve vysi 4,45 %.
Zaporné zhodnoceni zaznamenaly pouze roky 2015 (-2,54 %) a 2018 (-6,71 %). Ovsem hned
rok 2019 zaznamenal nejvyssi zhodnoceni v ramci sledovaného obdobi 20132021 ve vysi

14,14 %.

Tabulka 34 Poplatky fondu IZP — Generali Fond dynamicky

, . , Poplatek za Vykonnostni
Vstupni poplatek | Vystupni poplatek spravu poplatek
Poplatky 3% 0% 2,54 % 0%

Zdroj: Vlastni zpracovani dle Generali-investments, 2022

Poplatkt je v tomto ptipad¢ uctovano vice. Vedle standartniho poplatku za spravu,
ktery je ve vysi 2,54 %, je uctovan také vstupni poplatek 3 %. Vykonnostni ani vystupni

poplatek Gctovan neni.

e MUj Zivot — Generali Fond vyvazeny

ISIN: CZ0008473287

Tabulka 35 Vykonnost fondu IZP — Generali Fond vyvazeny (v %)

2013 | 2014|2015 2016 | 2017 2018 | 2019| 2020| 2021| Prumér
Zhodnoceni | 1,81|-0,76| 0,88 | 4,25| 4,53 -3,65 8,05| 3,01| 4,59 2,52
Zdroj: Vlastni zpracovani dle Generali-investments, 2022

Druhou variantou investovani prostfednictvim programu Mij Zivot byl vybran
Generali Fond vyvaZzeny. Ve sledovaném obdobi 2013—-2021 dosahuje primérného ro¢niho

zhodnoceni ve vysi 2,52 %. Nejvyssi vykonnosti dosahl rok 2019, a to 8,05 %.
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Tabulka 36 Poplatky fondu IZP — Generali Fond vyvazeny

, , , Poplatek za Vykonnostni
Vstupni poplatek | Vystupni poplatek sprévu poplatek
Poplatky 3% 0% 1,95 % 0%

Zdroj: Vlastni zpracovani dle Generali-investments, 2022

Poplatky u zvolené fondu se nesou ve stejném duchu jako v piipadé dynamické
varianty. Je uctovan vstupni poplatek ve vysi 3 %. Poplatek za spravu je zde mensi, a to 1,95

%. Vykonnostni ani vystupni poplatek neni uctovan.

Vykonnost vybranych fondi produktu IZP v ramci Kooperativa poji§t'ovny, a. s.

e Flexi — Akciovy fond Ceské spofitelny

ISIN: CZ0008472487

Tabulka 37 Vykonnost fondu IZP — Akciovy fond Ceské spotitelny (v %)

2013|2014 | 2015|2016 (2017 | 2018 | 2019|2020 | 2021 | Primér
Zhodnoceni | 5,65| 3,21| -4,50| 5,20| 9,80| -5,82|16,57| 3,91|13,12 5,24
Zdroj: Vlastni zpracovani dle Koop, 2022

Flexi investi¢ni zivotni pojisténi pojistovny Kooperativa pouziva fondy, které jsou
obhospodatovany Ceskou spotitelnou. Jednim z nich je Akciovy fond Ceské spofitelny,
jehoz prumérné ro¢ni zhodnoceni je ve vysi 5,24 %. Nejlepsim rokem z pohledu zhodnoceni

je rok 2019 s 16,57 %.

Tabulka 38 Poplatky fondu IZP — Akciovy fond Ceské spofitelny

Poplatek
Vstupni poplatek | z investovaného | Poplatek za spravu | Vykonnostni poplatek
pojistného
Poplatky 0,55 % 0,11% 2,37 % 0%

Zdroj: Vlastni zpracovani dle Koop, 2022

V programu Flexi v ramci Akciového fondu Ceské spofitelny jsou uétovany hned tfi
rizné poplatky. Prvnim je vstupni poplatek, ve vysi 0,55 %. Druhym je poplatek
Z investovaného pojistného (0,11 %). Ttetim a primarnim poplatkem je poplatek za spravu,

ktery dosahuje 2,37 %.
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e Flexi — Top Stocks Ceské spofitelny

ISIN: CZ0008472404

Tabulka 39 Vykonnost fondu IZP — Top Stocks Ceské spofitelny (v %)

2013 | 2014 |2015| 2016 | 2017 | 2018| 2019 | 2020|2021 | Prameér
Zhodnoceni | 24,82|20,59| 5,53|11,49|13,01|-16,08|22,84|17,64| 8,68 12,06
Zdroj: Vlastni zpracovani dle Koop, 2022

Druhym fondem Ceské spofitelny vyuzivanym na Flexi investi¢ni Zivotni pojisténi
je fond Top Stocks. Primérné zhodnoceni je v ramci viech produkti IZP uplné nejvyssi, a
to 12,06 %. Jako prvni fond vykazuje zaporné zhodnoceni pouze v jednom roce, a to v roce
2018 (-16,08 %). Velmi nadprimérné zhodnoceni bylo dosahnuto v letech 2013 (24,82 %),
2014 (20,59 %), 2019 (22,84 %) a 2020 (17,64 %)

Tabulka 40 Poplatky fondu IZP — Top Stocks Ceské spotitelny

Poplatek
Vstupni poplatek | z investovaného | Poplatek za spravu | Vykonnostni poplatek
pojistného
Poplatky 0,55 % 0,11 % 2,20 % 0%

Zdroj: Vlastni zpracovani dle Koop, 2022

U fondu Top Stocks v ramci IZP programu Flexi jsou uétovany také ti poplatky.
Jedna se o vstupni poplatek (0,55 %), poplatek z investovaného pojistného (0,11 %) a
spravni poplatek (2,20 %).

Vykonnost vybranych fondi produktu IZP v ramci Metlife, Inc.

e OneLife 2.0 - Dynamickd strategie — Amerika

ISIN: CZ0008471976

Tabulka 41 Vykonnost fondu IZP — Dynamicka strategiec — Amerika (v %)

2013 | 2014 |2015| 2016 | 2017| 2018| 2019|2020| 2021| Prameér
Zhodnoceni | 12,61 14,41 |-3,40|16,29| -1,24| -4,94|23,57| 1,60|13,23 8,01
Zdroj: Vlastni zpracovani dle Metlife, 2022
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Druhym nejvykonngj$im fondem nabizenym v ramci OneLife 2.0 programu je —
Dynamicka strategie — Amerika. Tento fond jako prvni ze sledovanych zaznamenal zaporné
zhodnoceni hned ve tfech piipadech, a to v letech 2015 (-3,40 %), 2017 (-1,24 %) a 2018 (-
4,94 %). Nejedna se vSak o veliké zaporné zhodnoceni a zaroven hned v péti letech fond
vykazoval nadstandartni zhodnoceni pievysujici 12 %, a to v roce 2013 (12,61 %), v roce
2014 (14,41 %), v roce 2016 (16,29 %), v roce 2019 (23,57 %) a v roce 2021 (13,23 %).

Tabulka 42 Poplatky fondu IZP — Dynamicka strategie — Amerika

Poplatek
Vstupni poplatek | z investovaného | Poplatek za sprdvu | Vykonnostni poplatek
pojistného
Poplatky 0% 0% 0,85 % 0%

Zdroj: Vlastni zpracovani dle Metlife, 2022

Ucétované poplatky v programu OneLife 2.0 jsou velice p¥ivétivé. Fond Dynamicka
strategie — Amerika si G¢tuje pouze jeden poplatek, a to spravni ve vysi 0,85 %.

e OneLife 2.0 - Akcie Svétové — World Index

ISIN: CZ0008474475

Tabulka 43 Vykonnost fondu IZP — Akcie Svétové — World Index (v %)

2013 | 2014 |2015| 2016|2017 | 2018 | 2019|2020 | 2021 | Prtamér
Zhodnoceni |25,20|13,29| 5,22| 8,72| 1,14| -6,93|28,78 | 5,85 | 23,77 11,67
Zdroj: Vlastni zpracovani dle Metlife, 2022

Fond Akcie Svétové — World Index dosahuje druhého nejvyssiho pramérného
ro¢niho zhodnoceni, hned po fondu Top Stocks, a to ve vysi 11,67 %. I v tomto ptipadé
skonc¢il fond v ramci sledovaného obdobi 2013-2021 v negativnim zhodnoceni pouze
jednou, ato v roce 2018 (-6,93 %). Co se tyce parametru nejvyssiho zhodnoceni napfic vsemi
analyzovanymi IZP fondy dosahuje tento fond prvenstvi, nebot’ roku 2019 fond vykazoval
zhodnoceni ve vy$i 28,78 %. Nadprimérné vykonnosti bylo také dosazeno roku 2013 (25,20
%) a 2021 (23,77 %).
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Tabulka 44 Poplatky fondu IZP — Akcie Svétové — World Index

Poplatek
Vstupni poplatek | zinvestovaného | Poplatek za spravu | Vykonnostni poplatek
pojistného
Poplatky 0% 0% 0,40 % 0%

Zdroj: Vlastni zpracovani dle Metlife, 2022

V ramci vSech sledovanych fondi, ma pravé fond — Akcie Svétové — World Index
nejmensi poplatky. Uétuje si pouze jeden poplatek, a to poplatek za spravu fondu dosahujici
vyse pouhych 0,40 %.

Vykonnost vybraného fondu produktu IZP v ramci Uniqa pojiStovny, a. s.

e Domino Invest — Uniga Akciovy

ISIN: CZ0008472594

Tabulka 45 Vykonnost fondu IZP — Uniqa Akciovy (v %)

2013|2014 |2015| 2016 | 2017 2018|2019 2020 2021 | Primér
Zhodnoceni | 1,27 |-4,13| 4,25|11,39| 15,25|-6,71| 5,82 | -10,04|23,88 4,55
Zdroj: Vlastni zpracovani dle Uniga, 2022

Jedingym fondem vhodnym k investovani skrze program IZP — Domino Invest, je
fond Uniga Akciovy. Ostatni fondy byly relativné nové, které nebylo mozné analyzovat
v ramci doporuceného investi¢niho horizontu, poptipadé vykazovaly velmi podprimérné
zhodnoceni. Uniqa Akciovy fond vykazuje primérné ro¢ni zhodnoceni ve vysi 4,55 %. Hned
ve tiech letech skoncil fond v zaporném zhodnoceni, a to v roce 2014 (-4,13 %), v roce 2018
(-6,71 %) a v roce 2020 (-10,04 %). Naopak nadpramérny byl rok 2017 se zhodnocenim
15,25 % a rok 2021 s 23,88 % zhodnocenim.

Tabulka 46 Poplatky fondu IZP — Uniqa Akciovy

Vstupni poplatek | Vystupni poplatek | Poplatek za spravu | Vykonnostni poplatek
Poplatky 5,00 % 5,00 % 2,15% 0%
Zdroj: Vlastni zpracovani dle Uniga, 2022

Uniqga Akciovy fond si Gc¢tuje ze vSech ostatnich fondl nejvyssi poplatky. Vstupni a

vystupni poplatek je uctovan ve vysi 5 %. Poplatek za spravu je ve vysi 2,15 %.
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4.4 Porovnani vykonnosti nejlepSich variant jednotlivych produkta

V ptedchozich kapitolach praktické casti diplomové prace byly analyzovany nejlepsi
varianty v ramci kazdého z produktt, a to penzijniho pfipojisténi, dopliikového penzijniho
spofeni, investic do podilovych fondi a investi¢niho Zivotniho pojisténi.

V této kapitola bude pozornost veénovana souhrnnému vzajemnému porovnani
nejlepsich varianta produktii DPS, investic do podilovych fondd a IZP, které Ize brat jako
vhodné z hlediska spofeni na stafi.

Analyzovany vSak budou pouze fondy vyvazené a dynamické strategie, nebot’ strategie
konzervativni se ukazala jako vysoce neefektivni a vykazovala v nékterych ptipadech
dokonce zaporné zhodnoceni. Pro ucely této prace a k dlouhodobéjSimu spofeni neni

vhodna.

Tabulka 47 Souhrnné srovnani vykonnosti vyvazenych fondi napti¢ vybranymi produkty
(v %)

VyvizZena strategie
Produkt DPS Investice 1ZP
Spole¢nost | CSOB ¢s Amundi CSOB | Generali | CPP
Amundi Fund
Fond Vyvazeny | Vyvazeny | Solutions— | Bohatstvi | Vyvazeny | Balancované
Balanced
2013 0,70 0,41 8,56 5,43 1,81 8,35
2014 3,77 4,11 14,32 9,53 -0,76 2,17
2015 3,55 -0,23 3,97 0,77 0,88 -1,01
2016 3,11 5,17 3,31 0,78 4,25 3,12
2017 2,63 3,70 1,42 3,35 4,53 6,10
2018 -6,32 -3,12 -5,66 -3,96 -3,65 -6,25
2019 12,96 10,42 17,26 11,06 8,05 10,06
2020 4,21 4,64 3,72 4,18 3,01 3,63
2021 7,62 4,62 11,65 5,64 4,59 6,02
Priamér 3,58 3,30 6,51 4,09 2,52 3,58

Zdroj: Vlastni zpracovani

Souhrnné tdaje o nejvykonngjsich vyvazenych fondech v ramci kazdého produktu
(DPS, investic, IZP) jsou zobrazeny na tabulce &.47. V ramci doplitkového penzijniho

spofeni jsou nejlep$imi variantami Vyvazené fondy spole¢nosti CSOB a CS. Vyvazeny fond

66



CSOB penzijni spole¢nosti vykazuje primémé roéni zhodnoceni ve vysi 3,58 %, coZ je o
0,28 p. b. vice nez vykonnost fondu Ceské spotitelny.

Nejvykonng€j§imi variantami s vyvazenou strategii v ramci investic do podilovych
fondd jsou fondy spole¢nosti Amundi a CSOB. U spole¢nosti Amundi se jedna o fond
s nazvem Amundi Fund Solutions — Balanced, ktery vykazuje nejvyssi primérné zhodnoceni
ze vSech ostatnich variant, a to 6,51 %. I druhy zminény podilovy fond ma vysokou
vykonnost. Jedna se 0 CSOB fond Bohatstvi, ktery dosahuje druhého nejvyssiho primérného
zhodnoceni ve vysi 4,09 %.

Nejhorsi produkt v rdmci praimérné vykonnosti vyvazenych fondd nabizi produkt
IZP. Nejlepsi varianty investi¢niho Zivotniho pojisténi s vyvaZenou strategii jsou nabizené
Generali Ceskou pojistovnou a Ceskou podnikatelkou pojistovnou. Zhodnoceni
Vyvazeného fondu IZP vramci Generali Ceské pojistovny dosahuje primérného
zhodnoceni 2,52 %. U spole¢nosti CPP vykazuje fond s nazvem Balancované vykonnost ve
vysi 3,58 %.

Pokud se investor rozhodne vyuzit vyvazenou strategii, jeho nejlepsi volbou v ramci
prumérné ro¢ni vykonnosti ve sledovaném obdobi bude vyuzit investic do podilovych fondd,
a to konkrétné do fondu spole¢nosti Amundi — Amundi Fund Solutions — Balanced. Tento

fond je aktualné nejlepsi, ktery Ize v ramci vSech spolecnosti a vyvazené strategie vyuzit.

K souhrnném porovnani fondt vyuZzivajicich dynamickou strategii byla zpracovana
tabulka ¢.48. Op¢t v rdmci kazdého produktu byly vybrany dvé spolecnosti, jejichz fondy
vykazuji nejvyssi primérné zhodnoceni ve sledovaném obdobi 2013-2021.

Prvnimi zkoumanymi variantami jsou dynamické tcastnické fondy dopliikového
penzijniho spofeni. Prvnim zobrazenym fondem je fond Dynamicky penzijni spolecnosti
CSOB. Primérné zhodnoceni vykazuje ve vysi 7,27 % za kazdy rok. Nejvyssi zhodnoceni
dosahl roku 2019, a to 25,31 %. Dalsi fond je nabizeny v ramci spole¢nosti Conseq a jde
také o fond s ndzvem Dynamicky. Jeho primérné rocni zhodnoceni ve sledovaném obdobi
dosahovalo 9,13 % a jde tak o nejlepsi G€astnicky fond ze vSech nabizenych.

V &asti podilovych fondd jsou analyzovany fondy spoleénosti Amundi a Ceské
spofitelny. Absolutné nejlepsich vysledkl ze vSech ostatnich fondt dosahl fond — Amundi
Funds Pioneer US Equity Mid Cap, investujici do americkych spole¢nosti se stfedni trzni

kapitalizaci. Primérn€ dosahuje ro¢niho zhodnoceni ve vysi 13,19 %. Hned ve dvou letech
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Tabulka 48 Souhrnné srovnani vykonnosti dynamickych fondl napfi¢ vybranymi produkty
(v %)

Dynamicka strategie
Produkt DPS Investice 1ZP
Spole¢nost | CSOB Conseq | Amundi Cs Kooperativa | Metlife
Amundi
Funds Akeie Svitové
Fond Dynamicky | Dynamicky | Pioneer US | Top Stocks | Top Stocks C1e SVCIoVe
- . — World Index
Equity Mid
Cap
2013 0,66 19,53 21,23 24,82 24,82 25,20
2014 3,28 13,18 20,38 20,59 20,59 13,29
2015 7,66 -0,08 22,07 5,53 5,53 5,22
2016 5,36 10,81 -6,71 11,49 11,49 8,72
2017 5,53 9,96 9,77 13,01 13,01 1,14
2018 -11,24 -9,69 -10,90 -16,08 -16,08 -6,93
2019 25,31 18,96 34,29 22,84 22,84 28,78
2020 6,51 -3,92 -7,63 17,64 17,64 5,85
2021 22,40 23,40 36,22 8,68 8,68 23,77
Priumér 7,27 9,13 13,19 12,06 12,06 11,67

Zdroj: Vlastni zpracovani

vykazoval fond velmi nadpriimérmné zhodnoceni. V roce 2019 se jednalo o vykonnost 34,29
% a vroce 2021 o 36,22 %. Druhym nejleps§im podilovym fondem je Top Stocks
obhospodatovany Ceskou spofitelnou. Dosahuje primémé roéni vykonnosti 12,06 a jedna
se tak o druhé nejlepsi primérné zhodnoceni v rdmci vSech fondl a produkta.

V ramci produktu investiéniho Zivotniho pojisténi dosahuji nejlepSich vysledkl
Vv ramci primérného zhodnoceni Kooperativa pojistovna, a. s. a Metlife, Inc. Spole¢nost
Kooperativa vyuziva k investovani fond Top Stocks obhospodatovany Ceskou spofitelnou
a pramémé zhodnoceni je tak stejné ve vysi 12,06 %. Druhou nejlepsi variantu v ramci 1ZP
nabizi spolecnost Metlife, a to prostfednictvim fondu — Akcie Svétové — World Index. Jedna
se o fond, ktery sleduje vykonnost nejvétSich spolecnosti svéta a obsahuje napiiklad i
populérni S&P500 index. Primérné zhodnoceni ve sledovaném obdobi 2013-2021 je ve vysi

11,67 %.
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4.5 Modelové priklady

V posledni kapitole diplomové prace — Modelové priklady bude ¢tyfem konkrétnim
jedincim s konkrétnimi pozadavky vypocitana a doporucena nejlepsi varianta spofeni,
kterou lze na trhu aktudlné sjednat. Zkoumani jedinci budou ve veku 25 let, 35 let, 45 let a

55 let.

45.1 Modelovy priklad €. 1

Prvnim jedincem je Petr Novak, kterému je 25 let a aktualné studuje posledni ro¢nik
navazujiciho magisterského studia na vysoké skole. Pravé diky studiu na vysoké skole si je
védom situace, ve které se aktudlni penzijni systém nachdazi, a proto si zodpovédné planuje
spofeni a investicemi do podilovych fondi. Neuvazuje 0 investicnim Zivotnim pojisténi,
nebot’ Zivotni pojisténi mu plati rodice v ramei pojisténi vSech ¢lend rodiny. Jiz predem vi,
ze by si rad spotil 1 000 K¢ kazdy mésic. Spofit si chce v celém horizontu 40 let, proto
Vv takto velkém casovém obdobi viibec nefesi riziko ztraty a chce si sjednat nejlepsi produkt

s nejlepsim zhodnocenim, ktery trh aktualné nabizi.

Obrazek 1 Zadani modelového ptikladu ¢.1, DPS — Dynamicky fond Conseq

Vynos po dobu investice 9 o
0
llllllllllllllllllllllllllllllllllllllIII

Pocatetni jednorazova investice

0 Kc
Pravidelna mésicni investice -
1000 K¢
]
Po jakou dobu budete investovat?
! 40 let

_-
Zdroj: Vlastni nastaveni, Conseq, 2022

Zadani prvni moznosti spofeni skrze produkt DPS je zobrazeno na obrazku ¢.1.

Nejvynosnéjsi dynamicky ucastnicky fond je od penzijni spolecnosti Conseq s prumérnym
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zhodnocenim 9,13 %. Pro snadné&j$i vypocet bylo zhodnoceni zaokrouhleno na 9 %.

Investi¢ni horizont je 40 let a vySe mési¢niho pravidelného ptispévku 1 000 K&.

Graf 2 Vysledek modelového piikladu ¢. 1, DPS — Dynamicky fond
Hodnota DPS na konci: 5801 209 K¢

110400 K¢

480000 K&

B VloZena Castka m Zhodnoceni  m Statni prispévek

Zdroj: Vlastni zpracovani dle kalkulacky Conseq

Pokud by Petr Novék zvolil jako produkt spofeni na stafi praveé doplikové penzijni
spofeni, mél by pied odchodem do diichodu naspofeno 5 801 209 K&. Castka je tvoiena
z vlastnich vklada (480 000 K<), ze statnich ptispévkl (110 400 K¢&) a ze samotného
zhodnoceni dvou piedchozich slozek ve vysi 5 210 809 K¢.

Obrazek 2 Zadani modelového piikladu €.1, investice do dynamického fondu Amundi

Vynos po dobu investice 13 9%
—-
Pocatecni jednordzova investice 0 K&
Pravidelnd mésicni investice v
1000 K¢

=
Po jakou dobu budete investovat?

: 40 let

_-
Zdroj: Vlastni nastaveni, Conseq, 2022
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Pro vypocet druhé varianty spofeni skrze podilové fondy byly zvoleny nasledujici
parametry zobrazené na obrazku ¢.2. Nejlepsi variantou investovani do podilovych fondu je
fond Amundi s primérnym ro¢nim zhodnocenim 13,19 %. Pro vypocet bude pocitano se
zaokrouhlenym zhodnocenim, a to 13 %. Pravidelna vyse pfispévku ziistava stejna a je

nastavena na 1 000 K¢ po dobu 40 let.

Graf 3 Vysledek modelového piikladu €. 1, investice do dynamického fondu Amundi
Hodnota investic na konci: 16 354 338 K¢

480000 K&

B VloZena Castka ® Zhodnoceni

Zdroj: Vlastni zpracovani dle kalkulacky Idnes

Pii vypoctu druhé moznosti spoieni skrze investice do podilovych fondl vychazi
ptekvapivy vysledek. V horizontu 40 let pfi pravidelné mési¢ni ulozce 1 000 K¢ a
primérnym ro¢nim zhodnocenim 13 % by se celkova vlozena ¢astka 480 000 K¢ zhodnotila

o ¢astku 15 874 338 K¢. Celkova hodnota investice na konci by byla 16 354 338 K¢.

Petr Novak se rozhodoval mezi spofenim do doplnkového penzijniho spofeni a
vyuzitim investic do podilovych fondii. Po dosazeni vysledku si vybira moznost ¢islo dva, a
to investici prostiednictvim fondu Amundi, konkrétné — Amundi Funds Pioneer US Equity
Mid Cap. V této varianté¢ dosahne Petr na ¢astku o 10 553 129 K¢ vétsi nez v piipadé
varianty DPS.
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4.5.2 Modelovy priklad ¢. 2

Druhym konkrétnim jedincem je zena Markéta Volna, které¢ je 35 let. Od 18 let
pracovala jako ucetni, a to hned po dostudovani oboru — Ekonomické lyceum na Stiedni
pramyslové Skole stavebni a Obchodni akademii v Kladné. Ve 33 letech potkala svého
aktualniho ptitele Honzu, se kterym aktualné planuje zalozit rodinu. Vedeni firmy, ve které
pracuje, ji ptislibilo, Ze po mateiské dovolené se mize vratit zpét na stejné misto ucetni.
Markéta si chce ze strachu a odpovédnosti pofidit Zivotni pojisténi, skrze které by rada také
investovala, at’ to ma vse piehledné na jednom misté. Pozvala si k sobé domii (Tomase)
bratra jeji kamaradky, ktery podnika jako nezavisly finan¢ni poradce, aby se ho zeptala na
vSechny dulezité otazky a poprosila 0 radu. Protoze Markéta zije zdravym zivotnim stylem,
chodi béhat, ji zdrave a nekoufi, bylo ji doporu¢eno zivotni pojisténi od spolecnosti Metlife,
které poskytuje veliké slevy, pravé pro nekutaky a sportovce. Navic se dozvédéla, Zze Metlife
umoziuje piipojisténi specidlni polozky Pro Zeny, kterd obsahuje rizika — smrt rodic¢ky, smrt
ditéte, narozeni ditéte s vrozenymi vadami, porodni, poporodni komplikace, narozeni
vicer€at nebo asistovanou reprodukci. Bylo ji ale sd¢leno, ze aby bylo pojisténi pii porodu
platné, musi byt sjednano alespont osm mésicti. Markéta tak nevaha a ve svych 35 letech si
pofizuje investi¢ni Zivotni pojisténi. M4 ale specifické podminky. JelikoZ vi, Ze penzijni
systém neni aktualn¢ vhodné nastaven a pii odchodu do dichodu by byl jeji dichod jiz
v priméru 40 % oproti jejimu piijmu (nikoliv dnesnich 60 %), zada, aby si i v dichodu po
dobu 20 let zachovala stejnou Zivotni urovett. Castka, kterou si naspoii, ma kazdy mésic
formou renty vykompenzovat rozdil mezi jejim pifijmem, na ktery byla zvykla, a vysi

duchodu. Jeji aktualni hruba mzda je 25 000 K¢.

Vypocet:

25000 KEx0,4=10000KC.....ccviviriiiiiiiiiiia.. Predpokladana vyse dichodu
15000 KC ..o Castka potiebna k vykompenzovani vyse pfijmu
15000 K¢ x 20 x 12 = 3,6 miliond K&.................... Celkova ¢astka nutna k naspotfeni

Nejvyssi praimérné zhodnoceni produktu IZP v ramci spole¢nosti Metlife, Inc., nabizi fond
Akcie Svétové — World Index, a to 11,67 % (pro tGcely vypoctu zaokrouhleno na 11,50 %).

Investi¢ni horizont je nastaven na 30 let.
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Graf 4 Vysledek modelového piikladu ¢. 2, investice skrze IZP Metlife
Hodnota investic na konci: 3 600 028 K¢

410248 Ke

B VloZend Cdstka u Zhodnoceni
Zdroj: Vlastni zpracovani dle kalkulacky Idnes a Conseq

Aby bylo dosazeno pozadované ¢astky 3 600 000 K¢ pro rovnomérné pobirani
mesicni castky 15 000 K¢ po dobu 20 let, je potieba, aby si do vybraného fondu S primérnym

zhodnocenim 11,50 % Markéta mési¢né posilala alespon 1 139,58 K¢&.

4.5.3 Modelovy priklad ¢. 3

Tteti modelovy piiklad odrazuje Zivotni situaci Daniela Sopka, kterému je 45 let a
pracuje ve firm¢ pusobici v oblasti stavebnictvi (realizace oploceni). Jeho mé&si¢ni hruby
piijem je 35000 K¢&. Pred péti lety si spoleéné s partnerkou pofidili rodinny dim
financovany pomoci hypotéky. Zbyvajici vySe, kterou musi partneti doplatit je 3,3 miliond
s mé&sicni splatkou 14 500 K¢&. Daniel ma tuto hypotéku sjednanou az do svych 70 let a boji
se, ze odchodem do duchodu v 65 letech nebude jiz fyzicky schopny vykonavat praci a
privydélavat si, proto by rad védel, kolik musi mit naspoteno, aby doslo k vykompenzovani
castky zbyvajici na pokryti mésicnich nakladi po odchodu do dichodu. Souhrn vsech
nakladi doméacnosti (véetné hypotéky) ¢ini 60 000 K¢. S partnerkou si veskeré poplatky déli,
a proto jeho cast ¢ini 30 000 K¢. Aktudlné si Daniel spoti skrze dynamicky ucastnicky fond
Conseq, ktery je shodou okolnosti v ramci DPS ten nejvynosnéjsi. Spofi si 9 let s mési¢ni
¢astkou 500 K¢. V tuto chvili vi, ze ma naspoteno cca 100 000 K¢. Mésicné si je ochoten
spofit nejvyse 3 000 K¢ a rad by védél, zda mu celkova naspotena castka v 65ti letech vystaci

na dal8ich 20 let. VV 70 letech jeho naklady klesnou vlivem splaceni hypotéky na 22 750 K¢.
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V rozmezi od 65 let — 85 let chce mit piijem alesponn 30 000 K¢. Daniela zajima, zda mu
meésiéni tlozka 3 000 K¢ bude k naspoteni pozadované ¢astky stacit. Pokud ne, uvazoval by

o investovani naspotfené Castky do podilového fondu, skrze ktery by si nasledné spofil. V

Vv

dost mén¢ kolisavy nez fond Amundi.

Vypocet celkové ¢astky nutné k naspoieni

35000 KEx0,4=14000KC.....ccevvviriiriiiiiiiiiieininn Predpokladand vyse diichodu
3000 K€ .ttt Vyse mésicni tlozky
16 000 K¢ x20x12=3840000 K¢ ................... Celkova ¢astka nutna k naspofeni

Pii odchodu do dichodu by Daniel pobiral primérnych 40 % z hrubého piijmu,
Vv jeho ptipad¢ 14 000 K¢. Daniel pozaduje, aby po dobu 20 let pobiral piijem ve vysi 30 000
K¢. Potiebuje tak, aby mu byla navic posilana mésicni renta ve vysi 16 000 K¢. Celkova
¢astka nutna k naspofeni je tak 3 840 000 K¢&. Vyse mésicni ¢astky, kterou je ochoten Daniel
spofit je 3 000 K¢.

Graf 5 Vysledek modelového piikladu €. 3, DPS — Dynamicky fond Conseq
Hodnota DPS na konci: 2 774 369 Kc

55 200KE

820000 Ké

B VloZend ¢astka W Zhodnoceni  m Statni pfispévek

Zdroj: Vlastni zpracovani dle kalkulacky Conseq

Pokud by si Daniel spofil nadale do Dynamického fondu spole¢nosti Conseq, jeho
investice by se zhodnocovala ro¢nim primérnym zhodnocenim 9 %. Od 45 let si chce kazdy

meésic investovat pravidelnou ¢astku 3 000 K¢. Celkova naspotena a zhodnocena ¢astka by
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byla pouze 2 774 369 K¢. Tudiz by nestacila na pokryti jeho nakladi a pozadavku, aby
pobiral po dobu 20 let 30 000 K¢.

Jestlize neni Daniel ochotny spofit si vyssi Castku, je nutné premyslet o prevodu
investice do podilového fondu, konkrétné Top Stocks. To by vSak znamenalo ztraceni
statnich pfispévkl ve vysi 14 040 K¢. Jednordzova investovana castka by tak klesla na
85 960 K¢&. Fond Top Stocks uctuje vstupni poplatek ve vysi 5,75 %, tudiz by ¢éstka klesla
na finalnich 81 018 K¢.

Graf 6 Vysledek modelového piikladu €. 3, investice do dynamického fondu Top Stocks
Hodnota investic na konci: 3 840 366 K¢

798618 K&

3041748Ke

m Vlo7ena Castka m Zhodnoceni

Zdroj: Vlastni zpracovani dle kalkulacky Conseq

V tomto piipadé¢ by Daniel investoval jiz naspofenou castku, kterd po odecteni
statnich ptispévki a vstupniho poplatku ¢ini 81 018 K¢&, do podilového fondu Top Stocks.
Investice by se zhodnocovala primérnym ro¢nim zhodnocenim ve vysi 12 %. Pro naspofeni
pozadované ¢astky, by v tomto ptipadé stacilo mési¢né spotit pouze 2 990 K¢. Za 20 let by
tak Daniel naspofil ¢astku 3 840 366 K¢.

Pokud chce Daniel dosahnout naspotfeni pozadované castky 3 840 000 K¢, aby mél
po dobu 20 let pozadovany mési¢ni piijem, musel by si svoje dopliikové penzijni spoieni
zrusit a naspotené prostredky prevést do dynamického fondu Top Stocks, diky némuz by
pozadované ¢astky dosahl. Miize si spofit dokonce o 10 K& méné, nebot’ pozadované ¢astky

doséhne, pokud si bude spofit alesponi 2 990 K¢.
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4.5.4 Modelovy priklad ¢. 4

Poslednim ptikladem je 55lety Radek Volny. Pracuje jako délnik a pobira hrubou mzdu
ve vysi 25000 K¢é. Radek si na dichod jesté nespofi, nebot’ nemél dostatek volnych
prostredk. Spofit se rozhodl 1 000 K¢ kazdy mésic az v 55 letech, a to predevsim z divodu,
ze se odst€hovaly jeho dvé dcery, které si nasly partnera a ve veéku 25 let po vystudovani
vysoké Skoly se osamostatnily.

Finan¢ni poradce mu v investi¢énim horizontu 10 let poradil dynamickou variantu. Z té
m¢l Radek nejdiive trochu obavy, a tak se rozhodl, ze finan¢niho poradce poprosi o kalkulaci
dynamické i vyvazené verze jeho spoteni. Na zakladé¢ ziskanych vysledki se pak rozhodne,

kterou verzi upiednostni.

Obrazek 3 Zadani modelového prikladu ¢.4, DPS — Dynamicky fond Conseq

Vynos po dobu investice 9

%
| |

Pocatecni jednorazova investice -
: 0 K&
Pravidelnd mésicni investice -
1000 K¢
==
Po jakou dobu budete investovat?
10 let

Zdroj: Vlastni nastaveni, Conseq, 2022

Zadani prvniho vypoc¢tu modelového piikladu €. 4 je viditelné na obrazku ¢.3. Jedna
se o fond Dynamicky spolecnosti Conseq. Dosahuje priimérného ro¢niho zhodnoceni 9 %.

Pravidelna mésicni ¢astka je 1000 K¢ a bude investovana po dobu 10 let.

76



Graf 7 Vysledek modelového piikladu €. 4, DPS — Dynamicky fond Conseq
Hodnota DPS na konci: 239 808 K¢

27 600KE

M VloZena Castka m Zhodnoceni  m Statni piispévek

Zdroj: Vlastni zpracovani dle kalkulacka Conseq

Pokud by si Radek mési¢né spofil 1 000 K& do DPS penzijni spole¢nosti Conseq,
hodnota uctu by byla na konci desetiletého investiéniho horizontu 239 808 K¢. Statni
piispévky by byly ve vysi 27 600 K¢, vlastni vloZena ¢astka 120 000 K¢&. Za deset let by se
tyto dve slozky zhodnotily 0 92 208 K¢.

Obrazek 4 Zadani modelového piikladu ¢.4, investice do dynamického fondu Amundi

Vynos po dobu investice 13

%
e

Pocatecni jednorazova investice

0 Kc
Pravidelna mési¢ni investice «
1000 K¢
=]
Po jakou dobu budete investovat?
J 10 let

Zdroj: Vlastni nastaveni, Conseq, 2022

Druhy vypocet je provadén V ptipadé moznosti, ze by si Radek spofil dynamickou
strategii, ale skrze podilovy fond Amundi. Primérné ro¢ni zhodnoceni je nastavené na 13

%, investi¢ni horizont 10 let a pravidelny mési¢ni piispévek ve vysi 1 000 K¢.
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Graf 8 Vysledek modelového prikladu €. 4, investice do dynamického fondu Amundi
Hodnota investic na konci: 246 680 K¢

126680 Kc

M Vlo7ena Castka

120000 K&

H Zhodnoceni

Zdroj: Vlastni zpracovani dle kalkulacky Conseq

Druhy vypocet dynamické varianty je prostfednictvim investice do podilového fondu
Amundi s primérnym ro¢nim zhodnocenim 13 %. Vlastni vloZzené prostfedky jsou

V hodnot€ 120 000 K¢, které se zhodnotily o 126 680 K¢. Hodnota celkové investice by po

10 letech byla 246 680 K¢.

Vysledky obou moznosti jsou velice srovnatelné. Za deset let by Radek

prostiednictvim DPS naspofil celkovou ¢astku 239 808 K¢ a skrze podilovy fond 246 680

K¢. Rozdil je tak pouhych 6 872 K&.

Obrazek 5 Zadani modelového ptikladu ¢.4, DPS — Vyvéazeny fond CSOB

Vynos po dobu investice
Pocatecni jednorazova investice

Pravidelna mésicni investice

Po jakou dobu budete investovat?

|
Zdroj: Vlastni nastaveni, Conseq, 2022

35 %

0 K¢

1000 K¢

10 let
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Druhy vypocet probiha skrze produkty s vyvazenou strategii. V tomto piipadé se
jedna o dopliikové penzijni spofeni. V tomto ohledu nejvykonnéjsim fondem je Vyvazeny
fond CSOB spolecnosti, ktery dosahuje primérného roéniho zhodnoceni v zaokrouhlené

vysi 3,5 %. Pravidelny mésicni pfispévek je nastaven na 1 000 K¢ po dobu 10 let.

Graf 9 Vysledek modelového piikladu ¢. 4, DPS — Vyvazeny fond CSOB
Hodnota DPS na konci: 176 937 K¢

27 600Ke

29 337K¢

M VloZena ¢astka ® Zhodnoceni  m Statni piispévek

Zdroj: Vlastni zpracovani dle kalkulacky Conseq

Po 10 letech s pravidelnym mési¢nim spofenim ve vysi 1 000 K¢ by byla hodnota
CSOB Vyvazeného fondu 176 937 K&. Statni piispévky by byly ve vysi 27 600 K& a vlastni
vlozené prostiedky ve vysi 120 000 K¢. Tyto slozky by se kazdym rokem zhodnocovaly o
pramérnych 3,5 %, a to o celkovych 29 337 K¢.

Obrazek 6 Zadani modelového ptikladu ¢.4, investice do vyvazeného fondu Amundi
Vynos po dobu investice
neep 6.5 %

Pocatec¢ni jednorazova investice

0 Kc
Pravidelna mési¢ni investice «
1000 K¢
=l
Po jakou dobu budete investovat?
: 10 let

Zdroj: Vlastni nastaveni, Conseq, 2022
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Posledni zadani vypoctu spofeni je ve vyvazené varianté podilového fondu.
Konkrétné se jedna o fond Amundi — Amundi Fund Solutions — Balanced. Jde o
nejvykonngjsi vyvazeny podilovy fond, ktery dosahuje primérného roéniho zhodnoceni ve
vysi 6,5 %. Pravidelnd vySe pfispévku je opét nastavena na pozadovanych 1 000 K¢ a

investiéni horizont na 10 let.

Graf 10 Vysledek modelového piikladu €. 4, investice do vyvazeného fondu Amundi

Hodnota investic na konci: 169 315 K¢

49315K¢

120000 K&

M VloZena Castka m Zhodnoceni

Zdroj: Vlastni zpracovani dle kalkulacky Conseq

Na poslednim grafu ¢.10 je zndzornén vypocet spofeni prostiednictvim podilového
fondu Amundi s vyvazenou strategii — Amundi Fund Solutions — Balanced. Po 10 letech
s pravidelnou mésiéni investovanou ¢astkou 1 000 K¢ by finalni hodnota uctu byla 169 315
K¢. Z toho naspoiena hodnota vlastnich prostfedkii ¢ini 120 000 K¢ a jejich zhodnoceni 0

49 315 K¢.

Radek ma pted sebou 4 vypoclty, ze kterych si planuje vybrat jednu, pro n¢j
nejvhodnéjsi, variantu. Ma k dispozici vysledky dvou dynamickych variant. V dynamické
variant¢ v ramci doplitkového penzijni spofeni by mél Radek po 10 letech naspoteno
239 808 K¢&. Ve varianté podilové fondu Amundi fidici se dynamickou strategii by mél
nasporeno 246 680 K¢.

V piipadé¢ vyvazenych variant ma pied sebou k dispozici vysledky doplikového
penzijniho spofeni — Vyvéazeného fondu CSOB a vysledky vyvazeného podilového fondu
Amundi. V prvnim zminéném tucastnickém fondu spole¢nosti CSOB by Radek za 10 let

naspofil celkovou ¢astku ve vysi 176 937 K¢. Pokud by se Radek rozhodl investovat své
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prostfedky radé€ji do vyvazeného fondu Amundi, tak by jeho naspotrena ¢astka byla po 10
letech ve vysi 169 315 K¢.

Vzhledem k tomu, ze Radek nema co ztratit a 1 000 K¢ si mize ze svého, jiz
uvolnéného rodinného rozpoctu dovolit investovat, vybira si variantu, kterd mu nabizi

nejvyssi findlni ¢astku, a to dynamickou variantu podilového fondu Amundi.
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5. Vysledky a diskuse

Ve vétsing piipadd je nejvhodnéjsi, aby zajemci o spofeni na staii vyuzivaly dvou
vybranych dynamickych fondu, a to Amundi — Amundi Funds Pioneer US Equity Mid Cap
a CS —Top Stocks, které nabizeji nejvyssi primérné roéni zhodnoceni ve sledovaném obdobi
2013-2021.

Nejvyhodnéjsi je to predevsim z divoda, ze v naprosté vétsing je spotfeni na diachod
velmi dlouhodobou zalezitosti, nebot’ vSichni jedinci vV rozmezi 18-57 let spliuji podminku
dlouhodobého investovani a mohou vyuzit dynamické varianty, kterd je doporuCovéana
V minimalnim investi¢nim horizontu alespon 8 let.

Zvlasté u mladych lidi by méla byt doporuovana pouze varianta zminénych
dynamickych podilovych fondd, které sleduji vyvoj nejvétsich spolecnosti na svéte a jejichz
portfolio je velmi diverzifikované vysokym poctem zastoupenych spole¢nosti. Tyto fondy
tak spiSe odrazeji vyvoj svétové ekonomiky. I pfi poklesech je na zaklad¢ vyvoje historie
témét 100% jistota, Ze se dany trh vrati a bude nadale pozitivné stoupat. Pfikladem je prvni
ptiklad, kdy se mlady 25lety ¢lovek rozhoduje mezi spofenim skrze DPS a investicemi do
podilového dynamického fondu. Tim, ze uptednostnil podilovy fond pied DPS si ve 40letém
horizontu naspofil ¢astku 16 354 338 K¢, coz je 0 10 553 129 K¢&, nez kdyby si spofil v ramci
DPS, a to z pouhé tisicikoruny investované na mésicni bazi.

Investi¢ni horizont, kde vykonnost DPS a podilového fondu dosahuje viceméné
stejnych vysledkt, je cca 10 let. Pokud je investi¢ni horizont krat$i 10 let, je vhodné&;si
upiednostnit spiSe DPS. Doplitkové penzijni spofeni totiz poskytuje statni ptispévek, ktery
V pfepoCtu na procenta v pomé&ru investované ¢astky a statniho ptispévku zhodnoti celkovou
¢astku velmi vysokym procentem. Vezme-li se zacatek investi¢niho horizontu, tak prvnim
rokem pii investovani 1 000 K¢ mési¢né, dojde Kk piic¢teni 2 760 K¢ ve formé statniho
piispévku. Z vlastnich prosttedk bude naspoteno 12 000 K¢&. Vzhledem k malé naspoteni
¢astce je konstantni vySe statni ptispévku velmi vysokym procentem zhodnocenti, a to 23 %.
Pokud se zapocita jesté primérné ro¢ni zhodnoceni 9 % dynamického DPS, dostane se
celkova castka 15 889 K¢. Pokud se 12 000 K¢ zhodnoti o 13 % vV pfipadé Amundi
podilového fondu se ¢astka zhodnoti na 13 560 K¢. Statni prispévek v nartistajicich letech
spofeni a ¢im dal vyssi naspofené ¢astce zhodnocuje celkovou castku ¢im dal mensim

procentem. Po 10 letech se jiz naspofena ¢astka 1épe zhodnoti vys$§im procentem vykonnosti
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podilového fondu (13 %), nez mensim procentem doplitkového penzijni spoteni (9 %) a s
pii¢tenim statniho ptispévku (2 760 K¢). Tento fakt dokazuje také modelovy ptiklad ¢. 4.
Z tohoto divodu byl mél kazdy, jehoZ zajmem je naspofeni co nejvyssi ¢astky, v horizontu
delsim deseti let vyuzit pokazdé dynamického podilového fondu, konkrétné Amundi Funds
Pioneer US Equity Mid Cap nebo Top Stocks obhospodaiovany Ceskou spofitelnou. Lepsi
varianta aktualné k pofizeni neni.

Druhym pfipadem je, pokud si chce ¢loveék spofit na staii a chce do svého spofeni
vlozit také jednorazovou cCastku, kterd je alesponn 100 000 K¢. Nehledé na vysi mésicni
ulozky, a to 1 v piipadé nejvyssiho statniho ptispévku, se bude vlozena castka zhodnocovat
jiz od prvniho roku vice v podilovém fondu s primérnou ro¢ni vykonnosti 13 %, nez v DPS
s vykonnosti 9 % a statnim piispévkem. Vyjadieno ¢isly je to v ptipad€ podilového fondu
100 000 K¢ x 1,13 = 113 000 K¢. V piipadé DPS je to 100 000 K¢ x 1,09 + 2 760 K& =
111 760 K.

I ptes neptiznivy vyvoj dichodového systému a velky schodek dichodové uctu, je
na modelovych pfikladech dokézano, ze pokud by clovék chtél a spofil si alespont malou
¢astku (1 000 K¢) od mladého véku, nemusel by vibec feSit otazku zmenSujiciho se
starobniho diichodu, nebot’ by kazdy takovy ¢lovek byl zajistény vice nez 16 miliony K¢ a
své stafi by mél doslova pohadkové. Jak moc dulezity Cas je, po ktery si ¢loveék spofi,
dokazuje uz jen fakt, ze zmensi-li se investi¢ni horizont z 40 let na 30 let, naspofena ¢astka
bude ,,pouze” 4,4 milioni K¢. Zacne-li si ¢lovék spofit o 10 let pozdégji (ve 35 letech),

teoreticky se tak ptipravi o 11,6 milionu K¢.
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6. Zavér

Pti analyze produkti vhodnych k dichodovému spoteni bylo zjisténo, Ze je vhodnéjsi si
sporit skrze podilové fondy, které dosahuji vyssiho primérného ro¢niho zhodnoceni nez
fondy ucastnické doplinkového penzijniho spofeni. Divodem je predevsim velika
rozmanitost a veliky pocet podilovych fondul, prostfednictvim kterych si mize investor
spofit. Byla zanalyzovana naprosta vétSina vSech dostupnych fonda, které splnovaly hlavni
podminku.  Fondy  muselo byt mozné  pozorovat  alespon v obdobi
odpovidajici doporu¢enému minimalnimu investicnimu horizontu. Vysledkem této prace
jsou tak nejvykonnéj$i fondy, které lze aktudlné v roce 2022 vyuzit pro dlouhodobé
investovani/spofeni. Tyto fondy jsou zobrazeny v tabulce ¢. 48 v ptipadé¢ dynamické
varianty a v tabulce ¢. 47 v pfipad¢ varianty vyvazené. V dynamické varianté jde o fondy
Amundi Funds Pioneer US Equity Mid Cap (13,19 %) a Top Stocks (12,06 %). Pokud
by bylo Gcastnikovi 55 let a vice, 1ze uvazovat o spofeni vyuzivajici vyvazenou strategii, kde
nejlepsimi fondy jsou Amundi Fund Solutions — Balanced (6,51 %) a CSOB Bohatstvi (4,09
%). Bylo také zminéno, Zze pokud je ¢lovéku 55 let, nebo planuje-li si z né¢jakého duvodu
spofit pouze deset let, tak se zhodnoceni Gcastnickych a podilovych fonda téméf rovna.
Pokud by si chtél ucastnik spofit méne¢ nez deset let, je vhodnéjsi si spotit skrze DPS
nabizejici statni ptispévek. V dynamické varianté jsou nejvykonnéjsimi fondy — Conseq
Dynamicky (9,13 %) a CSOB Dynamicky (7,27 %) a ve vyvazené — CSOB Vyvazeny (3,58
%) a CS Vyvazeny (3,30 %). Pokud by si cht&l t¢astnik spofit prostfednictvim investiéniho
zivotniho pojisténi, tak v dynamické varianté je nejlepsi moznosti pojistovna Kooperativa,
kterd pro investi¢ni slozku vyuziva fond Top Stocks (12,06 %), nebo spolec¢nost Metlife,
ktera vyuziva fond Akcie Svétové — World Index (11,67 %). Ve vyvazené varianté jde o
pojistovnu Generali, ktera investuje skrze fond Vyvazeny (2,52 %) a o pojistovnu CPP
s fondem Balancované (3,58 %).

V praci se povedlo naplnit také vSechny dil¢i cile. Mimo vyvazené a dynamické varianty
fondl, byly v praci zanalyzovany i povinné konzervativni ucastnické fondy a v ramci
penzijniho pfipojisténi také transformované fondy. Vzhledem k nizkému zhodnoceni, nékdy
1 zapornému, nebyly tyto fondy povaZovany za vhodné k dlouhodobému spofeni na stafi a
dale s nimi nebylo pracovano. To stejné je i v ptipad¢ investicniho Zivotniho pojisténi, kde

konzervativni fondy byly velice nevykonné, vétSinou se zdpornym zhodnocenim.
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Ziskané poznatky se nasledn¢ pouzily do modelovych ptikladl, kde se konkrétnim
jedincim doporucovaly nejvhodnéjsi varianty jejich spofeni na staii. Zvoleni jedinci byli ve
veéku 25 let, 35 let, 45 let a 55 let.
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