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Abstract

KupCiK, P. Evaluation of options pension funds in the pension reform. Diploma
thesis. Brno: MENDELU, 2013.

Diploma thesis focuses on the evaluation of options of pension funds dealing
with the implementation of the second pillar of the pension system in 2013. The
first part shows a comprehensive overview of theoretical information on pen-
sion systems. The next part continues with the description of pension systems of
selected countries from the cluster analysis of which provide the data needed to
calculate the payback period. The main section offers recommendations for pen-
sion companies.
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Abstrakt

KupCiK, P. Hodnoceni moznosti penzijnich fondi v ramci penzijni reformy. Di-
plomova prace. Brno: MENDELU, 2013.

Diplomova prace se zaméruje na hodnoceni moznosti penzijnich fondd, tykaji-
cich se zavedeni 2. pilife dichodového systému v roce 2013. Prvni ¢ast prace
zobrazuje komplexni prehled teoretickych informaci o diichodovych systémech.
Pokracuji popisem diichodovych systému vybranych zemi ze shlukové analyzy,
ze kterych ziskavam data pro vypocéet doby navratnosti. Ve stézejni ¢asti prace
davam penzijnim spole¢nostem doporuceni.

Klicova slova
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1 Uvod a cil prace

1.1 Uvod

Obecné muzeme dichodové systémy hodnotit jako nové formy zabezpeceni Zi-
vota ve stari. V porovnani se soucasnosti se lidé diive dozivali velmi nizkého vé-
ku. Hlavnimi pri¢inami byly valky, nemoci, nedokonala 1ékarska péce a nedosta-
tek potravin. Dlichodového véku se dozilo velmi malé procento obyvatelstva,
o které bylo zvykem se postarat v ramci rodiny. Postupnym zlepsovanim zivot-
nich podminek lidi zacaly vznikat prvni navrhy prabéznych dichodovych systé-
mi, pozdéji oznacované pod pojmem Bismarckiv penzijni systém. Je nutno po-
dotknout, Ze tento systém ptisobil jako dopliujici forma zabezpeceni na stari.
Aplikovana byla pouze v pripadech, kdy se obcané dozili vyjimecné vysokého
véku a rodina se jiz o né nedokézala postarat. Postupné se tento princip déicho-
dového zabezpeceni zacal uplatnovat ve velkém méritku v rozvinutych zemich
svéta, az se stal zakladni slozkou diichodového zabezpeceni ve stari. Pavodni
koncept rodiny, ktery trval po cela staleti, se dostava do tstrani. To sebou prina-
$i negativni efekty v podobé klesajici natality, ktera neptiznivé ovliviiuje demo-
grafii zemi.

Soucasné diichodové systémy zasahuji do ekonomickych i politickych oblas-
ti. Svou velikosti a diilezitosti jsou zakladnimi kameny pro stabilitu zemi. Z hle-
diska vydajové stranky rozpoctu zemi tvori penzijni systémy jeho nejvyznamneé;j-
§$i Cast. Pribézné penzijni systémy nepfiznivé ovliviiuje demografické starnuti
obyvatelstva. Hlavnimi pri¢inami je klesajici natalita ve vyspélych statech, kva-
litni dostupné 1ékai'ska péce a zdravy zZivotni styl. Pribézné systémy se dostavaji
v téchto pripadech na hranici svych moznosti, proto je nutné na vzniklou situaci
reagovat a penzijni systém reformovat.

Upravy penzijniho systému probihaji v Ceské republice jiz od konce 90. let
20. stoleti. Dochazi ke zvySovani odchodu véku do diichodu a zprisiiuji se krité-
ria na dosazeni plného starobniho diichodu. V soucasnosti zaznamenava penzij-
ni systém nejvyraznéjsi zmeénu ve své novodobé historii. Od roku 2013 vznikl
novy fondovy systém. Lidé mohou sporit na diichod prostiednictvim penzijnich
spole¢nosti, které obhospodaruji individualni Géty svych klientd. Penzijni spo-
leénosti nabizi kromé dichodového spoteni i dopliikové dtichodové spote-
ni, které je v Ceské republice mezi obéany velmi oblibené. Dopliikové diichodové
sporeni nabizi devét penzijnich spole¢nosti. Se vznikem diichodového spoteni
se penzijni spolecnosti musi rozhodnout, zda novy produkt zahrnou mezi své
nabizené sluzby. Pii rozhodovani hraji dileZitou roli, kromé financ¢nich aspektd,
také politické faktory a potieby obcanti. Vyse uvedené faktory budou
v diplomové préaci blize rozpracovany.
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1.2 Cil prace

Vznik 2. pilite v Ceské republice je zdsadni zménou diichodového systému,
na kterou se musi penzijni spolecnosti pripravit. Legislativni zmény mohou
znamenat pro penzijni spole¢nosti nové prileZitosti a hrozby. Z tohoto diivodu je
hlavnim cilem diplomové prace dat penzijnim spoleénostem doporuceni,
tykajici se zavedeni 2. pilife dichodového systému v roce 2013. Doporuceni
budou zaméfena na hodnoceni moznosti pri vstupu penzijnich spoleénosti
do 2. pilife diichodového systému. Dale budou popsana rizika, na ktera se musi
penzijni spole¢nosti zamérit.

K dosazeni hlavniho cile je nutné popsat vyvoj dichodovych systémi a po-
psat rizika, ktera nejvice ovliviiuji penzijni spoleénosti ve vybranych zemich.
Vybrané zemé jsou identifikovany na zakladé shlukové analyzy, ktera rozdéluje
zemé podle demografickych ukazateld. Ziskana podkladova data jsou zamérena
na 2. pilit diichodového systému.

Stanovil jsem néasledujici dil¢i cile, jejichz dosaZeni vede k naplnéni hlavni-
ho cile diplomové prace.

Prvnim dil¢im cilem diplomové prace je posouzeni, zda dochazi ke konver-
genci u parametri dichodovych systémt a demografickych ukazateld v ramci
statid v Evropské unii. Naplnéni cile odpovi na otazku, zda je mozné postupna
harmonizace penzijnich systémi v Evropské unii.

Druhym diléim cilem je zhodnoceni, zda penzijni reforma Ceské republiky
odpovida svymi parametry zemim s podobnym demografickym vyvojem. Dosa-
zeni dil¢iho cile odpovi na otazku, zda zmény v diichodovém systému jsou sys-
tematické a odpovidaji zménadm v zemich, které se potykaji s podobnym demo-
grafickym vyhledem.

Tretim dil¢im cilem je zjiSténi, jaka hlavni pronatalitni opatfeni jsou zave-
dena v zemich, které vytvori segment s nejlepsim demografickym vyvojem. Na-
plnéni diléiho cile vede k doporuéeni pro Ceskou republiku v ramci rodinné po-
litiky. Dtilezitost dil¢iho cile je v kladeni diirazu na rodinu, protoze stabilni soci-
alni prostiedi vytvari predpoklady pro zaloZeni rodiny. Zadn4 penzijni reforma
nemize byt Gtspésna, pokud vyrazné ubyva aktivni ¢ast obyvatelstva a existuje
socialné nestabilni prostredi.

Obecnym cilem diplomové prace je prohloubeni znalosti o penzijni reformé
mezi penzijnimi spolec¢nostmi a obéany. V diplomové praci cituji odborné studie
a materialy, které jsou Casto cizojazy¢né, proto je zpracovani informaci v ceském
jazyce prinosem.
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2 Metodika prace

Metodickym vychozim bodem pfi zpracovani diplomové prace je studium od-
bornych dokumentti, které se danym tématem zabyvaji. Mezi zakladni zdroje
informaci patfi monografie, odborné ¢asopisy, internetové zdroje ziskané z me-
zinarodnich instituci OECD?, WB2, DG ECFIN3, AWG# a vyro¢ni zpravy penzij-
nich spoleénosti. Informace tykajici se penzijnich spole¢nosti a druhého pilite
v Ceské republice jsou ziskany z konzultaci se zastupci penzijnich spole¢nosti.

V diplomové praci je vyuZzita metoda deskripce, indukce, dedukce, kompa-
race, analyza a syntéza. V ramci postupu hodnoceni moznosti penzijnich spolec-
nosti je pouzita metoda abstrakce, ktera umoznuje se zaméerit na nejvyznamné;jsi
parametry.

V diplomové praci jsem aplikoval vicerozmérnou shlukovou analyzu,
ktera shlukuje data s podobnymi vlastnostmi. Cilem shlukové analyzy je nalézt
smysluplné struktury a vytvoreni taxonomii, které jsou zdkladem pro védecké
tridéni. Shlukova analyza t¥idi prvky do shluki tak, Zze podobnost dvou prvki
vramci jedné skupiny je maximalni a pritom podobnost s prvky nalezejicich
mimo skupinu je minimalni. Ve shlukové analyze je vyuzit algoritmus
hierarchického shlukovani, ktery funguje na principu vyuziti dfive nalezenych
shlukdl a nasledné z nich vytvaii nové shluky. Urcovani vzdalenosti shluki je
provedeno na zakladé centroidni metody, ktera porovnava hypoteticka centra
shluki na bazi euklidovské vzdalenosti. [01]

Pro zhodnoceni moznosti penzijnich fond v ramci ¢eské penzijni reformy
jsem vybral zemé, které jsou soucasti Evropské unie a pritom jsou ¢leny OECD.
Na zkoumané zemé jsem pouzil shlukovou analyzu v programu STATISTICA10,
ktera pouziva segmentacni demografické kritérium. Vysledkem analyzy je den-
drogram. Ze shluku zemi, ktery indikuje nejpiiznivéjsi demograficky vyvoj, jsem
vybral zemi, ze které je ziskan popis rodinné politiky a doporuceni pro ¢eskou
rodinnou politiku. Ze shluku zemi, ktery indikuje spole¢ny demograficky vyvoj
s Ceskou republikou, jsem ziskal zemé (déle jen ,vybrané zemé&*), které jsou po-
psany v kapitole 6. Dtliraz je kladen na zmény v penzijnich systémech od konce
90. let 20. stoleti a pocatku 21. stoleti do soucasnosti se zamérenim na 2. pilir
dtichodového systému dle klasifikace OECD. Z kapitoly 6 jsem ziskal vstupni
data (nominalni zhodnoceni finané¢nich prostfedkt penzijnimi fondy, ticast ob-
¢ant ve 2. pilifi dichodového systému a rozlozeni aktiv mezi diichodovymi fon-
dy), ktera jsou vyuzita v kapitole 7 na hodnoceni moznosti penzijnich fonda
vramci penzijni reformy. Na vstupni soubor zemi jsem aplikoval jesté jednu
shlukovou analyzu, ktera segmentovala zemé podle mnou zvolenych parametrt
uvedenych v kapitole 5.2. Na zakladé vytvorenych dendrogramii identifikuji

1 QECD z anlg. Organisation for Economic Co-operation and Development
2'WB z angl. The World Bank

3 DG ECFIN z angl. Directorate General for Economic and Financial Affairs
4 AWG z angl. Working Group on Ageing
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podle rozcélenéni jednotlivych segmentti, zda dochdzi u zkoumanych zemi
v ramci Evropské unie ke konvergenci nebo divergenci penzijnich parametria.

Hodnoceni moznosti penzijnich fondi v ramci penzijni reformy je provede-
no na zakladé vypoctu nakladi a vynost pii zapojeni penzijni spole¢nosti
do 2. pilite. V diplomové praci se zabyvam tiemi variantami vypoctu. Prvni vari-
anta predpoklada stejnou procentuélni ucast zapojeni obcanti do druhého pilite,
ktera byla zjisténa ve vybranych zemich a nasledné v relativnim méritku prene-
sena na data Ceské republiky. Druh4 varianta predpoklad4 vstup 600 000 ob-
¢ant do 2. pilire. Tteti varianta predpoklada vstup 300 000 obcant do 2. pilire.
Spole¢nym predpokladem je, ze dichodové spoieni nabizi 6 penzijnich spolec-
nosti, které si ticastniky dtichodového sporeni rovnomérné rozdéli.

Jednotlivé varianty vypocti jsou zaloZzeny na zjednodusujicich paramet-
rech.

¢ Nominalni zhodnoceni aktiv penzijnimi spole¢nostmi je po celé vypoctové
obdobi neménné. Z kapitoly 6 byly ziskany primérné hodnoty nominalniho
zhodnoceni jednotlivych diichodovych fondas (dale jen ,DF®), které jsou
zobrazeny v tabulce ¢. 27 v priloze B.

¢ Frekvence vstupu obcanti do druhého pilife je postupni, pricemz predpo-
kladany pocet obcant v jednotlivych variantach vstoupi do druhého piliie
za deset let. Obcané vstupuji do druhého pilite kazdy rok vzdy k 1. lednu.
Jednotlivé procentni prirtistky obcanii do druhého pilife jsou zobrazeny
v tabulce ¢. 28 v priloze B.

e Obé¢ané vstupujici do druhého pilife pobiraji primérnou mzdu Ceské re-
publiky. Vstupni hodnotou je priimérnd mzda v Ceské republice za rok
2012, ktera je ziskana z Ceského statistického tfadu. Vy$e primérné mzdy
se kazdoro¢né zvySuje o 2,5%. Podle vySe uvedenych pravidel
se z primérnych mezd v jednotlivych letech odvadi 5 % do druhého pilite.
Velikost jednotlivych primérnych mezd je zobrazena vtabulce ¢. 29
v priloze B.

e Mezi nejdiilezitéjsi vstupni naklady, které musi penzijni spole¢nost vynalo-
Zit, patti naklady na software, ziskani licence, distribuce, marketing a kapi-
talové pozadavky. Tyto naklady byly vybrany na zakladé toho, Ze svymi
hodnotami tvori nejvétsi nakladové polozky.

Néklady na distribuci jsou ovlivnény predpokladanym pocétem obcand,
ktery vstoupi do druhého pilife. Hlavni polozku v nékladech na distribuci
tvori vyroba smluv a CD, priéemz predpokladané mnozstvi smluv, které
se vrati penzijni spolecnosti, je 30 %. Penzijni spolecnosti nemusi prikladat
CD ke smlouvé, mohou dodate¢né informace vytisknout na papir a prilozit
klientovi ke smlouvé. Pritom vznikaji dodatecné naklady na tisk a papir.

5 Kalkuluji pouze se tfemi typy dichodovych fondt (konzervativni, vyvazeny, riistovy) za ticelem
konzistentnosti dat s vybranymi zemémi.



Metodika prace 17

Vramci moderniho a praktického pristupu ke klientovi predpokladam,
Ze penzijni spole¢nost bude klientovi prikladat ke smlouvé CD.

Maximalni vySe nakladi na marketing je omezend ziakonem
¢. 426/2011 Sb., o dichodovém spofeni. V prvnim roce mtize penzijni spo-
le¢énost vynalozit na marketing v rdmci druhého pilite az 3 000 nasobek
primérné mzdy v ndrodnim hospodaistvi vyhlaSované Ministerstvem prace
a socialnich véci za prvni az treti ctvrtleti predchazejiciho kalendarniho
roku. V dalsich letech je maximalni vySe nakladi na marketing omezena
1000 nasobkem primérné vyhlasované mzdy v narodnim hospodarstvi.
Predpokladam, Ze se vySe primérné vyhlasované mzdy v narodnim hospo-
darstvi kazdoro¢né zvySuje o 2,5 %. Marketingové naklady jsou ve vy-
poctech nastaveny na maximalni zdkonné hodnoty v danych letech.

Zakon €. 426/2011 Sb., o diichodovém spoteni definuje minimalni vysi
zakladniho kapitalu penzijni spoleénosti ve vysi 300 mil. K¢. Velikost kapi-
talu musi penzijni spole¢nost udrzovat v primétrené vysi vzhledem k hodno-
té majetku v obhospodarovanych diichodovych fondech, Géastnickych fon-
dech a v transformovaném fondu. V diplomové praci predpokladam, Ze ma-
tef'ska spolecnost penzijni spole¢nosti poskytne potrebny kapital. Naklady
na vySe uvedeny kapital jsou ve formé placenych trok, které musi penzijni
spole¢nost platit materské spolecnosti. Vysi urokové sazby jsem odvodil
na zakladé trokovych sazeb desetiletjch statnich dluhopisti Ceské republi-
ky, navic jsem pridal k dané arokové sazbé prirazku 0,2 % p.a.

Vyse uvedené naklady jsou uvedeny v tabulce ¢. 30 v ptiloze B.

e Nejvétsi polozky mezi pribéznymi naklady jsou naklady na poplatky (ban-
kovni, depozitari a spravci portfolia), naklady na provize, ostatni provozni
naklady, spravni naklady (najemné, audit, pravni a danové poradenstvi,
softwarové sluzby, postovné), dodatecné naklady na zaméstnance a marke-
tingové naklady. Vyse uvedené naklady jsou v ramci ¢asové konzistentnosti
dat upravené o inflaci 2 % p.a. Pritom naklady na poplatky a provize zavisi
na objemu obhospodarovanych aktiv a poétu novych Gcéastnik. Naklady
na provize jsou omezeny zakonem ¢. 426/2011 Sb., o dichodovém spoteni
v maximalni vysi 3,5 % primérné mzdy v narodnim hospodarstvi vyhlaso-
vané Ministerstvem prace a socidlnich véci za uzavieni jedné smlouvy o di-
chodovém sporeni. Dodatecné naklady na zameéstnance jsou kalkulovany
na zakladé prijeti 4 zaméstnanci, kteii budou pobirat hrubou mzdu ve vysi
36 000 K¢. Vyse uvedené naklady jsou zobrazeny v tabulce ¢. 31 v priloze B.

Vynosy penzijni spole¢nosti tvoii aplaty od acastniki dichodového sporeni.
V diplomové praci kalkuluji se 2 druhy tplat. Prvni tiplata je za obhospodarova-
ni majetku acastniki. Maximalni vyse dplat je stanovena zakonem ¢. 426/2011
Sb., o diichodovém spoteni. Velikost tplat jednotlivych diichodovych fondi
je zobrazena v tabulce ¢. 32 v priloze B. Druhy typ tuplaty je za zhodnoceni ma-
jetku vdichodovych fondech. Velikost tuplat je zobrazena v tabulce ¢.32
v priloze B. Ve vypoctech poc¢itdim s maximalni moznou vysi tplat. V diplomové
praci abstrahuji od jinych poplatkd.
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Na zakladé dat v tabulkach ¢. 27, 28 a 29 ziskadvam pro jednotlivé varianty
objem majetku v jednotlivych diichodovych fondech, které spravuje penzijni
spoleénost. Vyse uvedeny objem aktiv je nutné upravit na primérnou hodnotu
rocniho fondového kapitalu, ze kterého je odeétena tiplata za obhospodarovani
majetku. Uplata za zhodnoceni finan¢nich prostiedki je vypoétena z rozdilu,
ktery vznikne ode¢tenim hodnoty zhodnoceného kapitalu ke konci roku a kapi-
talu vstupujictho do daného roku. Cista aktiva tvoii vypoétovy zaklad pro dalsi
obdobi, kde se vypoctovy vzorec opakuje.

Vypoctené objemy financnich prostredki za jednotlivé roky jsou preneseny
do vypoctu nékladd, kde hraji dtlezitou roli v ramci variabilnich nakladt. N&-
klady na poplatky (bankovni, depozitafi a spravci portfolia) jsou tvoreny z fixni
slozky, ktera se pohybuje dle zastupce penzijni spole¢nosti ve vysi 18 mil. K¢.
Velikost variabilni slozky lze charakterizovat tak, ze naklady na poplatky pti ob-
hospodatrovani 1000 K¢ majetku jsou ve vysi 1,35 K¢.

Vypocéteny objem financnich prostredki za jednotlivé roky ovliviiuje mini-
malni vysi potfebného kapitalu. Dle zakona ¢. 426/2011 Sb., o dichodovém spo-
Feni musi penzijni spole¢nost zvysit potiebny kapital o 0,05 % z celkové hodnoty
majetku, ktery ve 2. a 3. pilifi penzijni spole¢nosti prevysSuje 5 mld. K¢é. Objem
finan¢nich prostredki ve 3. pilifi je ziskan od AXA penzijni spolec¢nosti a. s.
V diplomové praci predpokladam 4 % riist aktiv ve 3. pilifi penzijni spolec¢nosti.

Vynosy a naklady za jednotlivé roky jsou kumulovany a nasledné jsou z nich
vytvoreny grafy s nakladovymi a vynosovymi krivkami. Vzdalenost protnuti vyse
uvedenych krivek od pocéatku casové osy predstavuje dobu, kdy se naklady rov-
naji vinosim z investice. Tento parametr bude jednim z kritérii, ktery bude roz-
hodovat o vstupu penzijni spole¢nosti do 2. pilife diichodového systému. Dalsi
parametry, které budou mit v rozhodovani velkou véhu, jsou politicka rizika a
nazory verejnosti k penzijni reformé. Tyto dodatecné faktory byly shledany jako
klicové pro dlouhodobou perspektivu ceské penzijni reformy v bakalarské praci
samotného autora. [02]

Vypocty nakladii a vynosti pro penzijni spole¢nost jsem provedl v Microsoft
Office Excel 2003. Veskeré vypocty, tabulky a materialy jsem ulozil na priloze-
né CD.

Diplomovou praci jsem zpracoval podle Sablony doc. Ing. Dr. Jifiho Rybi¢-

ky. [03]
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3 Klasifikace penzijnich systému

Bezdé€k penzijni systémy déli dle jejich provozovatele, kterym je vefejny nebo
soukromy sektor. Dal§im vyznamnym kritériem rozdéleni je zptisob financovani
penzijniho systému. Rozeznavame tyto druhy: PAYG®, ¢astecné fondovy pristup,
plné fondovy pristup a zdanlivy fondovy pristup. Penzijni systémy délime dle
druhu penzijnich davek na prispévkové a davkové definované systémy. Danové
prostiredi je nedilnou soucasti ekonomického prostiedi zemi, proto i penzijni
systémy v této soustavé vykazuji 2 zakladni pristupy ke zdanéni: EET7 a TEES
zptisob. [04]

3.1 Penzijni systémy spravované verejnym a soukromym
sektorem

Ve vétsiné zemi existuje vedle sebe soukromy a verejny sektor, ktery provozuje
penzijni zabezpeceni. Hlavni odliSnosti, které uvadi Bezdék, nastavaji ve vaze
téchto pilitt penzijniho systému. Vefejnym provozovatelem penzijniho systému
byva vétsSinou stat. [04]

Statem spravovany penzijni systém znamena, Ze stat odpovida za vybér po-
jistného a vyplatu diichodu obcaniim. Tyto vyplaty penzi Brdek obecné déli
na pausalni penze a penze spjaté s vydéelky. Pausalni penze znamena stejnou
vyplatu davek vSem diichodctim bez ohledu na to, jaky piijem pobirali b€hem
své produktivni doby zZivota. Naopak penze, ktera je spjata s vydélky dichodc,
bere ohled na vysi piijmi béhem produktivni doby Zivota. [05]

V pripadé privatniho penzijniho systému se vybér pojistného a vyplata da-
vek uskutecniuje v ramci soukromého sektoru. Ten v praxi zabezpecuji a organi-
zuji zameéstnavatelé nebo je odpovédnost prenesena az na obcany, kteri vlastni
individualni ¢ty spravované penzijnimi fondy, na které si obéané spori na vlast-
ni stari. [04]

3.2 Penzijni systémy dle zpasobu financovani

Pribézny systém, oznacovany jako PAYG systém, je nejcastéji se vyskytujici
formou financovani evropskych diichodovych systémii. Za okamzik vzniku toho-
to systému mtizeme oznacit druhou polovinu 20. stoleti. Orsag a Stiglitz vidi
pricinu v tom, Ze jedna generace lidi zazila financ¢ni krizi, svétovou valku a na-
slednou devalvaci uspor. Vznik PAYG systému, ktery generoval penze pro zmi-

6 PAYG z angl. Pay As You Go

7 EET z angl. Exempt contributions, Exempt investment income and capital gains of the pension
institutions, Taxed benefits

8 TEE z angl. Taxed contributions, Exempt investment income and capital gains of the pension
institutions, Exempt benefits
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nénou generaci, pro ni znamenal do jisté miry zadostiuc¢inéni. Vznikly pribézny
systétm umoznil okamzitou redistribuci finan¢nich prostfedkti dtichodctim.
Hlavni vliv na vznik PAYG systému dle Orsaga a Stiglitze jsou vySe uvedené poli-
tické diivody. Mezigeneracni politika statu blahobytu byla spiSe v Gstrani. [06]

PAYG systém je typicky velkymi mezigeneracnimi transfery, jak uvadi Van
der Linden a Bovenberg. Znamena to, Ze se vybrané pojistné od ekonomicky
aktivnich lidi okamZzité pierozdéluje soucasnym dichodctim. Penize pouze pro-
tékaji systémem a nikde se nezhodnocuji. Bovenberg a Van der Linden rozlisuji
dva typy PAYG systému. Prvnim typem je penzijni systém, ktery je velmi soli-
darni a poskytuje rovné dichodové davky vSem déichodcim. Druhym typem
je penzijni systém, ktery je méné solidarni a vySe penze zavisi na velikosti zapla-
cenych prispévki. [07]

Parametry PAYG systému jsou dle Tomese dobte regulovatelné a v pripadé
priznivych predpokladi demografického vyvoje je tento pribézny systém scho-
pen dosahnout makroekonomické efektivity a stability. TomeS$ uvadi vyhodu
PAYG systému v moznosti reagovat na hospodarské vysledky statu. Jako nejpo-
uzivanéjsi nastroj uvadi valorizaci dichodovych davek. Ovsem v pripadé€ nepriz-
nivého demografického vyvoje oznacuje PAYG systém jako dlouhodobé neudrzi-
telny. [08]

PAYG s naraznikovym fondem dle Bezdéka funguje na stejném princi-
pu jako zakladni PAYG systém. Rozdil nastava v tom, Ze kdyz se vytvori prebytek
finan¢nich prostiedk na diichodovém uctu, investuje se na kapitdlovém trhu
a urokové vynosy slouzi jako dodate¢ny zdroj pro financovani penzijnich davek.
[04]

PIné fondovy systém dle Bezdéka postrada jakoukoliv mezigenerac¢ni soli-
daritu. Kazdy obcan se musi na své stari zajistit svymi prispévky u penzijnich
spolec¢nosti. Vyplata davek v dichodovém véku zavisi na vysi nasporené castky
a dlouhodobém trokovém vynosu. [04]

Céste¢né fondovy systém definuje Bezdék jako propojeni PAYG systému
s plné fondovym systémem. Jedna se o hybrid, kdy penzijni systém obsahuje
dva povinné pilire. [04]

Zdanlivy fondovy pristup kombinuje dle Bezdéka vyhody PAYG systému
a fondového mechanismu. Vybér pojistného je pro vyplatu penzi uskute¢novan
pomoci PAYG systému, avsak vypocet davek se provadi podle fiktivnich osob-
nich ¢t kazdého obcana. Behem produktivni doby Zivota obcana se pojistné
placené na socidlni zabezpeceni ihned presouvia na soucasné vyplaty penzi,
ale toto pojistné se i zaroven ulozi na fiktivnim @étu obéana. K tomuto acétu
se pripisuje zhodnoceni, které se vypocitava z ristu zakladny, ze které se plati
pojistné. Jedna se tedy o procentudlni riist mezd a platii. VysSe penzi zavisi pfimo
na vysi aktiv fiktivniho Gc¢tu a neprimo na ocekavané stredni délce zZivota. [04]

3.2.1  Prubézné financovani

V ramci pribézného financovani se vybrané finan¢ni prostredky od ekonomicky
aktivnich tcastniki rozdéli a vyplati sou¢asnym pozivatelim penzi. Tento sys-
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tém je zavisly na demografickém vyvoji obyvatelstva. Pokud bude ubyvat eko-
nomicky aktivnich lidi, ktefi budou prispivat do systému, a pocet pozivateli di-
chodovych davek naopak pribyvat, je otazkou casu, kdy se systém dostane
do deficitu. Priibézny zpisob financovani sleduje spolecenské cile v souladu
se socialnim statem — statem blahobytu. Obcané s vys§imi piijmy plati do sys-
tému vice, nez obcané s nizsimi prijmy. Dale se pouziva v ptripadech, kdy stat
postihnou valecné konflikty, socialni a ekologické katastrofy. Timto pruznym
reagovanim na vzniklou situaci dokaze zajistit starsim lidem dtistojné podminky
pro stari. Dalsi vlastnosti priibézného financovani je teoretickd nemoznost kra-
chu. Systém by zkrachoval v tom pripadé€, kdy by neexistovala zddna populace
v produktivnim aktivnim véku a stat by nemohl efektivné vybirat prispévky. Po-
kud nastane zména vnéjsich podminek, miize se pomoci Gprav parametra dia-
chodového systému nastavit rovnovaha. Holman upozoriiuje na disledky tako-
vého jednani. Snaha o rovnovahu diichodového systému muze vést k vysokému
zdanéni prace a k nizkym penzim pod hranici chudoby. [09]

Pribézny diichodovy systém muize mit skryty vliv na tvorbu kapitalu. Mus-
grave vysvétluje tuto skutecnost tvrzenim. Pokud jsou lidé acastni pribézného
penzijniho systému béhem produktivni doby Zivota, predpokladaji, ze maji zajis-
téno uspokojovani potteb v diichodovém véku a z tohoto diivodu jiz nepovazuji
za nutné dalsi aspory. Davkové definovany PAYG systém se povazuje za dicho-
dovy systém, ktery tcastniky nemotivuje k tvorbé kapitalu. Tento vliv miize byt
korigovan nékolika aspekty. Nejcastéjsi duvody zminuji dostupnost minimal-
nich dtchodi, které obcany motivuji ke zvySeni socialniho postaveni a tim
i ke zvySeni miry aspor. Dale dostupnost predcasnych diichodd, které vedou
ke snizeni béZzného diichodu, mohou vést ke zvySeni miry tspor za Gcelem za-
bezpeceni Zivotni irovneé na stari. [10]

Prijmova strana PAYG systému, ktera je ovlivnéna hospodarskou situaci
statu, neni nijak svazana svydajovou stranou, kterou ovliviiuji mandatorni
podminky pro priznani dichod, pricemz vyse davek je urcena zakonem. O vy-
rovnanost dichodového systému se stara stat. Popsanou rovnovahu vyjadiuje
Marek pomoci téchto rovnic: [11]

c¢cwE = pwR (1)

kde E je pocet ekonomicky aktivnich lidi prispivajicich do systému
R je pocet dichodcti
c je procentualni vyse prispévkt
w znadi primérnou mzdu
p je primeérna vysSe ndhradového poméru

Z rovnice je patrna zavislost parametrt vyse prispévku a vyse diichodt (vznikne
p*w). Z tohoto diivodu mtizeme ovlivnit pouze jeden parametr. Pokud stat chce
garantovat dlistojné podminky na stati, bude chtit zachovat primérnou vysi da-
chodu stabilni. Lze tedy psat:
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- p@ «(1-1) 2)

kde t je pomér prispévkii ze statniho rozpoctu k celkovym vydajim

Rovnovaha PAYG systému je zajisténa statem, proto se k rovnici pridavaji pri-
spévky ze statniho rozpoc¢tu. Zakladnim faktorem stability dichodového systé-
mu je pomér R/E. Pokud tento ukazatel vztahneme k demografickému vyvoji
R*/E*, kde R* miiZe znacit pocet lidi starSich 65 let a E* pocet lidi ve v€kovém
intervalu 20 — 64 let. MliZeme vzorec ¢. 2 psat do nasledujici formy:

c=pf(R*j*(1—t) 3)

E*
kde f zna¢i pomér dichodového pokryti

Tento faktor zahrnuje diichodovou politiku statu, odchod do predcéasnych di-
chodd, participaci na trhu prace, individualni nabidku prace, ktera v sobé zahr-
nuje preference tcastniki a podminky na trhu prace.

Na rovnovahu vzorce ¢. 3 ma nejvétsi vliv starnuti populace (R*/E*) a da-
chodova politika statu (zména f). Starnuti populace je problém v mnoha vyspé-
Iych statech. Tyto zemé jsou nuceny negativnim demografickym vyvojem
ke zménam dichodovych systému pomoci parametrickych ¢i systémovych refo-
rem.

3.2.2 Fondové financovani

Fondovy systém kombinuje sporeni v produktivni dobé jedinct a pojisténi,
ze kterého se nasledné cerpa dichod. Barr komentuje tento vztah mezi jedincem
a fondem jako uzavienou sazku. Pokud jedinec nashroméazdi ve fondu dostatec-
né velké mnozstvi a zemre pired dosazenim plnéni nebo kratce po ném, vyhrava
sazku fond. V opa¢ném pripadé, pokud se jedinec dozije vysokého véku, vyhrava
sazku on. [12]

V ramci fondového financovani se dliraz odpovédnosti pfresouva na obcéany,
kteri si spori na penzi v penzijnich fondech. Financ¢ni prostiredky se zhodnocuji
na kapitalovych trzich, proto investi¢ni ¢innost penzijnich fondd je podrobena
regulaci, dohledu, kontrole, formalnim pozadavkim na sloZeni portfolia a poza-
davklim na organiza¢né personalni strukturu. VSechny tyto kroky by mély vést
ke sniZeni rizik pro tcastniky. Regulace omezuje ¢innost penzijnich fondi a ve-
de k niz§im potencionalnim vynostim jednotlivych penzijnich fondi. Fondové
financovani charakterizuje Shokkaert a Van Parijs jako formu kolektivniho in-
vestovani, kde podminky, prispévky a vyplata penzi je dana pojistné matematic-
kymi vypoéty. Fondovy systém je typickym predstavitelem soukromého sektoru,
ktery nabizi nejSir§i moznosti pro svobodné rozhodovani jedinci. [13]

Podle zavaznosti rozlisuji Shokkaert a Van Parijs sporeni na penzi na po-
vinné a dobrovolné. Pokud je diichodové spoteni povinné, oznacuji ho jako dru-
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hy pilit diichodového systému. Zavaznost tohoto typu diichodového sporeni
se tyka i nemoznosti v budoucnu z tohoto druhého pilite vystoupit. Jako dobro-
volné diichodové sporeni oznacuji treti pilit diichodového systému. Ma slouzit
k dobrovolnému odloZeni soucasné spotieby obcant a pozdé€ji ke zvyseni fi-
nanéni trovné ve stari. Dobrovolnost stat motivuje danovymi zvyhodnénimi.
[13]

Demograficky vyvoj ptisobi i na fondovy systém. S poklesem podilu produk-
tivni populace na celkovou populaci se miize stat kapital relativné nadbytecny
k praci. Obc¢ané béhem produktivni doby zivota shromazduji finanéni prostied-
ky, které v postproduktivnim véku prodavaji a nakupuji za né dichod. V ramci
starnuti populace roste pocet obcanti nabizejicich aktiva a klesa pocet obcant
poptavajicich aktiva. Nabidka aktiv muze tedy prekonat poptavku aktiv a to mi-
zZe vést k situaci, kdy realna hodnota aktiva pouZitelna na nakup dtchodu klesa.
Této situaci lze zabranit diverzifikaci portfolia na zahrani¢nich kapitalovych tr-
zich. Vyjimkou je pouze hypoteticka situace, kdy by veskera populace ve vSech
statech svéta starla. [13]

3.3 Davkové a prispévkové orientované penzijni davky

Davkové orientovany penzijni plan vytvari velikost penzi na zikladé faktori,
kterymi jsou: pocet let, kdy obcan platil pojistné v ramci socialniho zabezpecenti,
vySe ptrijmt obcana béhem sledovaného obdobi a velikost akrualniho paramet-
ru, ktery stanovi zakon. Kazdy tedy, kdo zné velikost téchto parametri, si mize
vypocitat velikost své penze. [04]

Prispévkové orientovany penzijni plan nevytvari takovou jistotu vypoctu
penze pro ucastniky. VySe penze zavisi na velikosti prispévku tucastnika
a na zhodnoceni jeho aktiv penzijnim fondem. [04]

3.4 Danové prostrredi a penzijni systémy

Danové soustavy jsou v mezindrodnim meétitku velmi rtiznorodé, ale obecné
se vyskytuji dle Bezdé€ka dva pristupy. Prvnim z nich je zptisob zdanéni, ktery
zdanuje pouze vyplatu davek penzi v ramci dané z prijmu. Prispévky do systému
i nasledné zhodnoceni je vyjmuto ze zdanovani. Takovy typ zdanéni je oznaco-
van jako tzv. EET systém. [04]

Druhy zptisob nezdanuje vynosy na uctech klientt ani pozdé€ji vyplacené
penze. Rozdil nastava u placeni prispévki, které jsou placeny az ze mzdy po zda-
néni. Prispévky nejsou odcitatelnou polozkou ze zikladu dané pro vypocet
mzdy. Tento typ zdanéni je oznacovan jako tzv. TEE systém. [04]
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4 Vyvoj dichodového systému v CR

Politické a socialni zmény po roce 1989 si vyzadaly i zmény v diichodovém sys-
tému. Soucasny diichodovy systém zacal vznikat v devadesatych letech minulé-
ho stoleti prostrednictvim dilc¢ich reforem. Vznikla nova statni organizace spra-
vujici socidlni zabezpedeni — CSSZ. Dal§i reformni kroky se tykaly odstranéni
diskriminace OSVC, pravidel pro valorizaci dfichodfi a zabyvaly se organiza¢nim
sjednocenim diichodového a nemocenského pojisténi. Proces byl zavrsen pftije-
tim zakona ¢. 155/1995 Sb., o dichodovém pojisténi. Zakon nabyl tcinnosti
1. ledna 1996 a jiz nékolikrat byl novelizovan.

Ceska republika se po roce 1989 stala otevienou ekonomikou a zacala byt
ovliviiovana liberalnim ekonomickym myslenim. Uvedené zmény kladly diraz
na svobodu jednotlivce, se kterou prichazela odpovédnost nejen za pritomnost,
ale hlavné odpovédnost za svoji zZivotni troven v seniorském véku. Nastup libe-
ralismu nebyl dle Sulce a Illetska jedinym impulsem k vytvoieni penzijniho pii-
pojisténi. Cesk4 republika se mohla inspirovat ve vyspélych statech svéta, kde
jsou dodate¢né formy sporeni na diichod zcela bézné. Navrhy dodate¢ného spo-
feni na dichod byly dokonéeny vroce 1994 a byly realizovany zakonem
¢. 42/1994 Sb., o penzijnim pripojisténi. [14]

Vznikly pribézny systém je charakterizovan témito principy: solidarita, po-
vinnost Gcastnit se ho pro vSechny ekonomicky aktivni obc¢any, davkové defino-
vané diichody, jednotnost systému a dynamicka konstrukce, kdy se prvky ve vy-
poctu penzi upravuji o aktualni ekonomicky vyvoj.

Cesky diichodovy systém je davkové definovany a priibézné financovany.
V ramci danového prostredi t€zi penzijni systém z vyhod TEE systémii. Vypla-
cené penze jsou od dané z pifjmé osvobozeny, vyplaci se v ¢isté vysi. Cesky stat
je garantem pri vyplaceni davek z dichodového pojisténi, protoze vydaje na di-
chodové pojisténi jsou soucasti statniho rozpoctu. Veskeré davky z diichodového
pojisténi jsou prezkoumatelné soudem v ptisobnosti spravniho soudnictvi.

Nejdilezitéjsi reformni kroky od roku 1996 diichodového systému podle
Ministerstva prace a socialnich véci Ceské republiky jsou zobrazeny
v nasledujicim ¢asovém vyctu. [15]

Rok 1996
Byl zaveden samostatny diichodovy tcet, na ktery plynou prispévky a zaro-
ven se z n€j vyplaci souc¢asné penze. Tento ucet dokaze zachytit bilanci di-
chodového uctu.

Rok 1997
Omezil se zapocet vétSiny nahradnich dob pojisténi.

Rok 1999
Vznikla novela penzijniho pripojiSténi, ktera zavedla danové zvyhodnéni
pro ucastniky tohoto sporeni na penzi.
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Rok 2001

Byl znevyhodnén predcasny odchod do diichodu a naopak zvyhodnén od-
klad odchodu do dichodu.

Rok 2003

Byl zvySen vék odchodu do diichodu na 63 let (s vé€kovou diferenciaci
pro muze a Zeny, podle poc¢tu odchovanych déti a to v rozmezi 59 — 62 let).
Byla omezena moznost pired¢asného odchodu do dichodu a byl omezen za-
pocet doby studia. Valorizace penzi bude provadéna k1. lednu. Zvysila
se o dva procentni body sazba pojistného na dichodové pojisténi a snizila
se o dva procentni body sazba pro prispévek na statni politiku zaméstna-
nosti, pritom ztistalo celkové zatizeni neménné. Rozhodlo se o postupném
zvy$ovani minimalniho vyméiovaciho zikladu pro OSVC (v letech 2004
az 2006).

Rok 2004
Ustanovila se Bezdékova komise pro navrh penzijni reformy.

Rok 2005

Bezdékova komise zverejnila vysledky prace a publikovala Zavéreénou
Zpravu.

Rok 2007

Zakon &. 152/2007 Sb., reaguje na nalez Ustavniho soudu. Tento zikon
sjednotil prokazovani nahradni doby péce o dité mezi muzi a Zenami. Mezi
nahradni doby pojisténi se nové pocita i péce o osobu mladsi 10 let, ktera je
zavisla na péci jiné osoby ve stupni I.

Rok 2008

Parametrické tipravy penzijniho systému podle zdkona ¢. 306/2008 Sb. Po-
stupné prodlouzeni doby pojisténi potfebné pro vznik naroku starobniho
dichodu na 35 let (véetné nahradnich dob pojisténi) nebo na 30 rokta
(bez nadhradnich dob). Postupné omezeni zapocétu nahradnich dob pojisténi
pro stanoveni naroku na starobni diichod na 80 % (kromé pécée o dité
do 4 let jeho véku, péce o osobu, ktera je zavisla na péci jiné osoby a byvalé
povinné vojenské sluzby). ZvySovani véku odchodu do diichodu pro muze
a zeny, které nevychovaly zadné dité nebo jedno, na 65 let (u Zen 62 — 64 let
podle poétu odchovanych déti). Prodlouzeni doby pro predc¢asny odchod
do dtichodu z 3 na 5 let. Zruseni doby studia ziskané po roce 2010 jako na-
hradni doba pojisténi (s vyjimkou posuzovani narokti na invalidni diichod).
Vlada ma moznost zvysit dichody v mimoradném terminu, pokud ceny
vzrostou o 5 %.

Rok 2011

Ustavni soud shledal ustanoveni § 15 zékona ¢. 155/1995 Sb., o diichodo-
vém pojisténi jako protiastavni. Zakon ¢. 220/2011 Sb., reaguje na tento na-
lez Ustavniho soudu a upravuje redukéni hranice. Zakon jednoznacné sta-
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novuje vysi téchto hranic pro zjisténi vypoctového zakladu primo v zakoné
v navaznosti na priimérnou mzdu. Prvni redukéni hranice byla stanovena
jako 44 % primeérné mzdy a druha ve vysi ¢ty nasobku primérné mzdy.
Zakladni vymeéra diichodu se rovnéz provazala s primérnou mzdou ve vysi
9 %. Doslo k prodlouzeni rozhodného obdobi pro zjisténi osobniho vymeéro-
vaciho zakladu z 30 let na celoZivotni (s vyjimkou doby soustavné pripravy
na budouci povolani formou studia). Bylo schvaleno pétileté prechodné ob-
dobi, kde se zavadi 3 redukéni hranice, které se kazdy rok méni. Pro aktual-
ni rok 2013 jsou redukéni hranice nasledujici: 1. redukéni hranice je 44 %
primérné mzdy (zapocet Castek osobniho vymétrovaciho zakladu do této
hranice je 100 %), 2. redukéni hranice je 116 % pramérné mzdy (zapocet
mezi prvni a druhou redukéni hranici je 27 %) a 3. redukéni hranice je
ve vysi ¢tyl nasobku primérné mzdy (zapocet mezi druhou a tieti redukéni
hranici je 19 %). Zapocet nad tfeti redukéni hranici je 6 %. Dochazi ke zvy-
Sovani diichodového véku i po dosazeni 65 let. Valorizace diichodu bude
odpovidat ristu indexu spottebitelskych cen a jedné tietiné ristu realnych
mezd.

Zrusila se vyplata jednorazové ¢astky pti pozbyti naroku na vdovsky nebo
vdovecky diichod z divodu uzaviceni nového manzelstvi.

Zakon €. 426/2011 Sb., o diichodovém spoteni zavedl druhy pilit dichodo-
vého systému do diichodového systému. Zmény se tykaly poklesu procentni
vymery z 1,5 % na 1,2 % vypoc¢tového zakladu meési¢né. Tato procentni vy-
meéra se snizZuje pouze, pokud doba pojisténi z vydélecné cinnosti se kryje
s dobou ucasti na diichodovém spoteni.

Rok 2012

Vlada prehlasovala veto prezidenta a schvalila technickou ¢ast dichodové
reformy (zakon ¢. 397/2012 Sb., o pojistném na diichodové spoteni). Bylo
to nutné z diivodu odloZeni danové reformy na rok 2015.

Rok 2013

Dne 1. 1. 2013 doslo ke spusténi penzijni reformy a k vytvoreni acastnickych
a transformovanych fondu ve tietim pilifi. V Ceské republice existuje du-
chodovy systém sloZeny ze tii pilira.

4.1 Druhy penzi z dichodového pojisténi

Ceska sprava socialniho zabezpeéeni vyplaci tyto druhy penzi: [16]

1.

Starobni dichody

e Narok na starobni diichod vznikne ziskdnim potiebné doby pojisténi a do-

sazenim dichodového véku (viz. priloha A). Dichodovy vék je v soucasné
dobé neomezen. V priloze A je zobrazen diichodovy vék pro pojisténce na-
rozené od roku 1936 az 1977. Dlichodovy veék pro pozdéji narozené se vy-
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pocte tak, Ze se k roku 1977 pripocte takovy pocet mésicii, ktery odpovida
dvojnasobku rozdilu roku narozeni pojiSténce a roku 1977. Potfebna doba
pojisténi se také postupné prodluzuje a zavisi na tom, v jakém roce dosahne
pojisténec diichodového véku. V roce 2013 dosahnou muZi narozeni v roce
1951 dlichodového veéku 62 let a 8 mésici a bezdétné zZeny narozené v roce
1952 dichodového véku 61 let a 8 mésicli. V metodice vypocétu diichodové-
ho véku je tendence k vyrovnavani diichodového véku mezi muzi a Zenami.
Ke sjednoceni diichodového véku dojde v Ceské republice podle stavajici
metodiky v roce 2041. Potiebna doba pojisténi pro narok na starobni di-
chod v roce 2013 je 29 let. Po roce 2018 bude ¢init doba pojisténi 35 let.

e Pokud pojisténec ziskal alespon 19 let doby pojisténi a dosahl v roce 2013
véku alesponi o 5 let vyssiho neZ je stanoveny diichodovy vék pro muze stej-
ného data narozeni, vznika mu narok na starobni diichod.

e Starobni diichod obdrzeny ptred diichodovym vé€kem se nazyva predéasnym
starobnim dichodem. Nutnou podminkou pro ziskani predé¢asného diicho-
du je mit potfebnou dobu pojisténi. Kdyz je tato podminka dodrzena,
tak doba, kdy ma pojisténec narok na ziskani pred¢asného dichodu zavisi
na diichodovém véku. Pokud je dichodovy vék pojisténce alespon 63 let,
vznikne narok tomuto pojisténci nejdiive dosazenim 60 let. V tomto pripa-
d€ Ize odejit do predc¢asného diichodu nejdrive 5 let pred diichodovym vé-
kem. Je-li diichodovy vék pojisSténce nizsi nez 63 let, vznikne mu narok
nejdiive dnem, od kterého mu chybi k dosazeni dichodového véku 3 roky.
Procentni vymeéra se snizuje za kazdych zapocatych 9o dni z doby, kdy
se piredcasny dichod priznava do dne dosazeni dichodového véku:

o 0,9 % vypoctového zakladu za obdobi prvnich 360 dni,

o 1,2 % vypoctového zakladu za obdobi od 361. do 720. kalendainiho
dne,

o 1,5 % vypoc¢tového zakladu za obdobi od 721. kalendarniho dne.
2. Invalidni dichody

e U invalidnich dichodt rozeznavame 3 stupné invalidity. Rozdéleni do jed-
notlivych kategorii invalidity zavisi na mife omezeni pracovnich schopnosti
pojisténce. Pokud pracovni schopnost pojisténce klesla:

o nejméné o 35 % az do 49 %, jedna se o invaliditu 1. stupné,
o nejméné o 50 % az do 69 %, jedna se o invaliditu 2. stupneé,
o nejméné o 70 %, jedna se o invaliditu 3. stupné.

¢ Podminky pro ziskani naroku na invalidni dichod jsou:

Pojisténec nedosahl 65 let nebo diichodového véku, je-li dichodovy
vék vyssi. Po dosazeni této vékové hranice vznika pojisténci narok na sta-
robni diichod. Vyjimkou z tohoto pravidla je situace, kdy pojiSténec se stal
invalidnim z divodu nemoci z povolani nebo nasledkem pracovniho drazu.
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V tomto pripadé pii splnéni naroku na ziskani starobniho diichodu, mtze
vzniknout narok na ziskani invalidniho dichodu.

Pojisténec se stal invalidnim prvniho, druhého, nebo ttetiho stupné.

Pojisténec dosahl pottebné doby pojisténi, nebo jeho invalidita vznikla
dtisledkem nemoci z povolani nebo pracovniho tirazu. U pojiSténci starsich
38 let se zavadi nové pravidlo. Pokud tito pojisténci nesplni potfebnou do-
bu pojisténi v poslednich deseti letech, miizeme dobu pojisténi povazovat
za splnénou, kdyz v poslednich 20 letech pfed vznikem invalidity ziskal ale-
sponi 10 let pojisténi. Potfebnou dobu pojisténi zobrazuje tabulka ¢. 1.

Tab. 1 Doba pojisténi pro priznani ¢eského invalidniho dichodu

Vék pojisténce Potrrebna doba pojisténi
Do 20 let Méné nez 1 rok
Od 20 let do 22 let 1 rok
0d 22 let do 24 let 2 roky
Od 24 let do 26 let 3 roky
Od 26 let do 28 let 4 roky
Nad 28 let 5 let

Zdroj: Ceska sprava socialniho zabezpedeni [16]

Dopoctenou dobou u invalidnich diichod se rozumi doba, vznikla od naro-
ku na ziskani invalidniho dtéichodu do dosaZzeni diichodového véku.
V zavislosti na tom, kdy vznikne narok na invalidni dichod a na dobé pojis-
téni od 18 roku pojisténce, se dopoctena doba zapocte ve snizeném nebo pl-
ném rozsahu.

e Valorizace téchto diichodt se uskuteéniuje k datu priznani invalidniho di-

chodu.

Poziistalostni dichody

e Vdovsky a vdovecky diichod dostava vdova nebo vdovec po zemielém man-

Zelovi nebo manzelce, jestlize zemftely:

pobiral starobni dtichod nebo
pobiral invalidni diichod nebo
ke dni své smrti splnil podminku naroku na starobni dichod nebo

o O O O

ke dni své smrti dosahl potiebné doby pojisténi pro ziskani inva-
lidniho diichodu nebo zemfel nasledkem pracovniho urazu.

Néarok na ziskani vdovského nebo vdoveckého diichodu po uplynuti jedno-
ho roku od data tmrti zemielého se od 1. 1. 2010 zménil. Vdova nebo vdo-
vec musi dosahnout véku alesponl o 4 let niz§iho, nez je dichodovy vék
pro muze stejného data narozeni, nebo diichodového véku, pokud je sku-
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tecny diichodovy vék nizsi. Od 1. 1. 2012 se zkracuje lhiita 5 let na 2 roky,
kdy mtize opétovné vzniknout narok na vdovsky nebo vdovecky diichod
pri splnéni podminek.

e Sirotci dichod dostava nezaopatiené dité po svém zemielém rodici, osvoji-
teli nebo po osobé, ktera dité prevzala do péce na zakladé rozhodnuti soudu
o svéreni ditéte do vychovy nebo do spole¢né vychovy manzeli. Sirotci da-
chod miiZe nezaopatitené dité cerpat nejdéle do véku 26 let. Podminky, kte-
ré musi spliiovat zemiely, na ziskani sirot¢iho dichodu pro nezaopatfené
dité jsou stejné jako podminky pro ziskani naroku vdovského, ¢i vdovecké-
ho dtichodu. S vyjimkou, kdy pro narok na ziskani sirot¢iho dtichodu posta-
cuje, aby zemfrely ziskal ke dni své smrti alesponi polovinu doby pojisténi
potiebné pro ziskani naroku na invalidni diichod.

4.2 Vypocet diichodovych davek

Vipoéet diichodu je podle Ministerstva prace a socialnich véci Ceské republiky,
jak uvadi ve své pojistné matematické zpravé o diichodovém pojisténi z roku
2012, konstruovan jako dvouslozkovy. Vzorec vypoctu je nasledujici: [17]

PD=2ZV + PV (4)

kde PD je priznany dtichod

ZV je zakladni vyméra

PV je procentni vymeéra
Zakladni vyméra je jednim ze solidarnich prvka v konstrukei vypoctu diichodo-
vych davek. Tato vymeéra nalezi kazdému dtichodci ve stejné vysi, je vazana 9 %
na vseobecny vymeérovaci zaklad (VVZ). Ten vyhlasuje Ministerstvo prace a so-
cialnich véci vyhlaskou pro dany rok, jedna se o primérnou mzdu v daném roce.
Zéakladni vymeéra je pro vSechny penze ziskané z dtichodového pojisténi stejna,
tedy pro starobni diichod, predéasny starobni dtichod, invalidni déchod a po-
zlstalostni diichod. Zakladni vymeéra v roce 2013 je 2330 K¢.

Procentni vyméra je variabilni slozkou ve vypoctu diichodu a zavisi na vy-
poc¢tovém zakladu a poctu rokid pojisténi. Procentni vymeérad je konstruovana
nasledovné.

PV = ZPVZ *VZ (5)

kde ZPVZ je zdkladni procento vypoctového zakladu
VZ je vypoctovy zaklad

9 VySe procentni vymeéry u poziistalostnich dichodi se stanovuje na zakladé procentni vymeéry
starobniho dtichodu nebo invalidniho déchodu tietiho stupné invalidity, na ktery mél ke dni
amrti zemfely narok. U sirotéich ddchodi je takto vypoétena vyse procentni vymeéry 40 %
a 50 % u vdoveckych a vdovskych diichodt.
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Vypoétovy zaklad vznikne redukeci osobniho vymérovaciho zakladu, za ktery
oznacujeme primeérnou mzdu pojiSténce, ktera je indexovana za rozhodné ob-
dobito. Indexace je provadéna zptisobem, ktery reflektuje vyvoj vSeobecného
vymeérovaciho zékladu (primérné mzdy). Osobni vymérovaci zaklad je reduko-
van na vypoctovy zaklad pomoci dvou redukénich hranic.

VZ = OVZ * rrl — max(0; (OVZ — rh1))* (rr2 — rr1)— max(0;(OVZ — rh2))* rrl ~ (6)

kde OVZ je osobni vymérovaci zaklad
IT1, T2 jsou procenta zapoc¢tl do 1. (100 %) a 2. (26 %) redukéni hranice
rhi1, rh2 jsou 1. (44 % VVZ) a 2. (400 % VZZ) redukéni hranice

Redukéni hranice jsou dal§im solidarnim prvkem v penzijnim systému, proto-
ze k vy$sim vydélkiim se prihlizi méné nez k nizsim vydélkim. V porovnéni
s rokem 2011 doslo ke sniZeni této solidarity, kdy vlada musela reagovat na na-
lez Ustavniho soudu, publikovany pod é&islem 135/2010 Sb. Z divodu razantni
zmény vySe dichodi se zavedlo prechodné obdobi od 30. zari 2011
do 31. prosince 2014, ve kterém se zavadi ti'i redukéni hranice. [16]

Zakladni procento vypoctového zakladu je zavislé na dobé pojisténi a pro-
centni sazbé za rok pojisténi. Doba pojisténi je casovy interval, po ktery pojiste-
nec plati pojistné. Do doby pojisténi se zapocitavaji i tzv. ndhradni doby pojisté-
ni, které jsou zakonem definované socialni situace. Takovymi situacemi mize
byt doba, po kterou je pojiSténec nezameéstnany nebo je na materské dovolené,
¢i vykonaval povinnou vojenskou sluzbu. V pripadé invalidni penze se k dobé
pojisténi pripoditava dopoctend doba pojisténi. Zakladni procento vypoctového
zakladu se vypocte podle nasledujiciho vzorce:

DP1+ DP2%0,8
365

ZPVZ = int( j * AR (7)

Kde DP1 je doba pojisténi kryta ze 100 %

DP2 je doba pojisténi kryta z 80 %

AR je procento za rok pojisténi
Doba vydéleéné cinnosti pojisténce je dobou pojisténi, ktera se zapocitava vzdy
ze 100 %. K této dobé se zapocitavaji i nékteré doby nadhradniho pojisténi (péce
o dité do 4 let véku, povinna zakladni vojenska sluzba). Ostatni ndhradni doby
pojisténi se zapocitavaji z 80 %.

Procento za rok pojisténi je definovano podle druhu diichodu. Pro starobni
dtichod a invalidni dichod pro invaliditu 3. stupné je procento za rok pojisténi
1,5 %. Pokud se doba G¢asti pojisténce na dichodovém pojisténi pro ziskani na-
roku na starobni dichod, kryje sdobou ucasti na dichodovém spoteni,
tak se procento za rok pojisténi snizuje na 1,2 %. U invalidnich dtchodt 2. stup-

10 Za rozhodné obdobi povazujeme celé obdobi pojisténce, kdy pobira prijmy. Kromé obdobi
pired rokem 1986, z dtivodu horsi kvality dat.
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né je procento za rok pojisténi 0,75 % a v ramci invalidnich dichodt 1. stupné
je 0,5 %.
Pricemz plati, Ze minimalni vySe procentni vimeéry pro rok 2013 je 770 K¢.

4.3 Penzijni reforma

Cesky diichodovy systém ma hlavni pribézny pilif, ktery tvoii az 95 % piijmu
soucasnych diichodcii. Tato zavislost na jednom zdroji predstavuje riziko, na
které reaguje penzijni reforma. Nejprve doslo k parametrickym tpravam di-
chodového systému, tykajici se diichodového véku a principu solidarity dicho-
dového systému. Poté nastala systémova reforma penzijniho systému, ktera za-
vedla 2. pilif do ¢eského diichodového systému. Ta si klade za cil rozloZeni zdro-
ji pi{jmi dtichodct a tim diverzifikaci rizika. Upravami progel také 3. pilif pen-
zijni soustavy. Datum G¢innosti obou reforem je ke dni 1. ledna 2013 a jsou za-
stoupeny témito hmotné pravnimi normami: zdkon ¢. 427/2011 Sb., o doplnko-
vém penzijnim spofeni a zakon ¢. 426/2011 Sb., o dichodovém spoieni. Proces-
né pravni normu upravuje zadkon ¢. 397/2012 Sb., o pojistném na dichodové
sporeni.

4.3.1 Zakon o duichodovém sporeni

Zakon €. 426/2011 Sb., o diichodovém spoieni zavadi pojem diichodové spoteni,
které znamena shromazdovani a investovani finan¢nich prostredki tcastnika
dichodového sporeni (dale jen ,ucastnik“) do diichodovych fondi obhospoda-
rovanych nové vzniklymi penzijnimi spole¢nostmi. [18]

Dtichodové spofeni mohou provozovat pouze penzijni spolec¢nosti, kte-
ré podaji Zadost Ceské narodni bance o vytvoreni diichodovych fondd. Penzijni
spolecnosti musi mit pocatecni kapital ve vysi 300 mil. K¢. Tento kapital vyja-
diruje soucet splaceného zakladniho kapitalu a emisniho 4zia. Minimalni pocet
ucastniki v dichodovych fondech spravovanych jednou penzijni spole¢nosti je
50 000. Této hodnoty musi dosahnout do dvou let od udéleni povoleni o vytvo-
reni dichodového fondu.

Penzijni spolecnost ma pravo na tuplatu za obhospodarovani majetku
v diichodovych fondech a za zhodnoceni finan¢nich prostiedki v téchto dtcho-
dovych fondech, vyjma diichodového fondu statnich dluhopisi. Zminéné tplaty
se hradi z majetku v dichodovych fondech. Vyse maximalnich aplat se stanovu-
je podle priimérné vyse ro¢niho fondového vlastniho kapitalu:

v dlichodovém fondu statnich dluhopisti ve vysi 0,3 %,
¢ v konzervativnim diichodovém fondu ve vysi 0,4 %,

¢ ve vyvazeném dichodovém fondu ve vysi 0,5 %,

¢ v dynamickém diichodovém fondu ve vysi 0,6 %.

Uplaty za zhodnocovani majetku jsou stanoveny maximalné 10 % z rozdilu pri-
mérné hodnoty diichodové jednotky v ptislusném obdobi a nejvyssi primérné
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ro¢ni hodnoty diichodovych jednotek v predchazejicich obdobi od doby vzniku
dtichodového fondu. Z vyse uvedenych tplat pokryva penzijni spole¢nost veske-
ré naklady, které ji mohou vzniknout v souvislosti s dichodovym sporenim,
zejména:

e naklady vykonu depozitatre dichodového fondu a auditora,
e bankovni poplatky,
e odmény jinym osobam?,

e poplatky na vyporadani obchodi na financnich trzich (obchodnici s cenny-
mi papiry a prevodni mista),

¢ marketingové naklady,

¢ naklady na zprostfedkovani smluv diichodového sporeni.

Néklady na zprostfedkovani smluv diichodového sporeni jsou zakonem omeze-
ny a nesmi pievysit 3,5 % priumérné mzdy v narodnim hospodaistvi. Marketin-
gové naklady jsou také omezeny zakonem a nesmi piekrocit hodnotu tisicina-
sobku primérné mzdy v narodnim hospodarstvi. V prvnim roce ¢innosti penzij-
niho fondu je tato hranice posunuta az na 3000 nésobek primérné mzdy
v narodnim hospodarstvi. Do této hranice nespadaji naklady, které jsou vynalo-
zeny na marketing dopliitkového penzijniho sporeni. Spole¢né s aplatami si pen-
zijni spole¢nost miize ¢tovat niZze uvedené ¢innosti:

e zmeéna strategie sporeni’2 v maximalni vysi 500 K¢,

¢ prevod finanénich prostiedkiis ic¢astnika dichodového spoieni k jiné pen-
zijni spole¢nosti v maximalni vysi 800 K¢,

e zasilani vypisu z dichodového sporeni ¢astéji nez jednou rocné,

¢ poskytovani informaci jinym zptisobem, nez definuje zakon.

V pripadé zasilani vypisu a poskytovani informaci musi vySe poplatkt odpovidat
ucelné vynalozenym nakladim na jejich provedeni.

Ucastnikem se miize stat fyzicka osoba, ktera uzavie smlouvu o diichodo-
vém sporeni s penzijni spolecnosti a zaroven tato osoba dosahla 18 let a nebyl ji
priznan dtchod z dichodového pojisténi. Vstup do druhého pilite je dobrovol-
ny, ob¢ané se mohou rozhodovat az do konce kalendainiho roku, ve kterém do-
sdhnou véku 35 let. Ob¢antim star$im jiz nebude vstup umoznén. Vyjimku tvori
rok 2013, ve kterém se obcané starsi 35 let mohou do 31. 6. 2013 rozhodnout,
zda vstoupi do druhého pilife. Vstoupit také mohou do 6 meésicti obcané, kteti
se stanou ode dne 1. 1. 2013 poprvé poplatnikem pojistného na dichodové pojis-
téni. Rozhodnuti o vstupu do druhého pilite je velmi dilezité, protoze toto roz-

11 Jde o odmeény, které nepatii penzijni spole¢nosti za spravu smluv o diichodovém spoieni
a za vykon ¢innosti sméfujici ke zprostiedkovani dichodového spofeni.
12 Zména strategie spofeni je bezplatna, pokud je provedena pouze jedenkrat za rok.

7 2V

13 Pfevod prostiedki je bezplatny, pokud diichodové spoieni Géastnika trvalo déle nez 5 let.
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hodnuti nelze vzit zpét a z druhého pilife vystoupit (opt-out). Dichodové spore-
ni mize zaniknout amrtim tcastnika nebo registraci pojistné smlouvy o pojiste-
ni dichodu u centralniho registru smluv mezi penzijni spole¢nosti a pojistov-
nou.

Ve smlouvé o diichodovém sporeni si tcastnik vybira ze 4 druht investic¢-
nich strategii. Tyto strategie si miize icastnik béhem sporeni ménit a penzijni
spolecnost je povinna mu zajistit tzv. funkci autopilota, kdy se finanéni pro-
sttedky presouvaji do méné rizikovych strategii. Funkce autopilota se spusti
nejdiive 10 let pred dichodovym veékem tcastnika. Zda této moznosti prevodu
financ¢nich prostredki Gcastnik vyuzije, je na jeho rozhodnuti. Penzijni spolec-
nosti nabizi tyto druhy strategii: dluhopisovy fond, konzervativni fond, vyvazeny
fond a dynamicky fond. Uéastnici mohou volit investi¢ni strategie podle jejich
postoje k riziku, kdy ristovy fond miize znamenat nejvyssi dosazeny vynos i nej-
vyssi dosaZenou ztratu.

Vyporadani narokt z dichodového spofeni se provede uhrazenim jednora-
zového pojistného na pojisténi diichodu. Udastnik se také miéize rozhodnout
pro pievod dichodovych prav do dichodového systému Evropského spolecen-
stvi.

V pripadé tmrti acastnika v dobé trvani smlouvy dtéichodového spoieni
se stavaji finanéni prostredky predmétem dédictvi. Zptisob dédického vyrovnani
zavisi na tom, zda je dédic zletily (k datu Gmrti Gcastnika dosahl 18 let) a sdm je
ucastnikem diichodového sporeni. Pokud je dédic nezletily, je zakonny zastupce
povinen uzaviit pojistnou smlouvu o pojisténi sirotéiho diichodu. V pripadé,
kdy je dédic zletily a je Géastnikem diichodového sporeni, penézni prostredky
se prevedou ve vysi dédického podilu na osobni diichodovy acet dédice. Nasta-
ne-li skute¢nost, kdy je dédic zletily a pritom neni tucastnikem dichodového
sporeni, tak na zakladé rozhodnuti soudu o dédictvi musi penzijni spolecnost
vyplatit dédici penézni prostredky ve vysi dédického podilu.

Vyplatu penzi uskutecnuji zZivotni pojiStovny, které sucastnikem
dichodového spotreni sepisi pisemnou pojistnou smlouvu o pojisténi diichodu.
Od okamziku, kdy je tato smlouva zaregistrovana v centralnim registru smluv,
nemize pojistnik ani pojistovna odstoupit od smlouvy. Zprosttedkovani tohoto
produktu je zakazano a pojiStovna nesmi odmitnout acastnika, kterému vznikl
narok na thradu jednorazového pojistného na pojisténi dtichodu. PojiStovna
musi nabidnout pojistnikovi tyto druhy penzi:

¢ dozivotni starobni duchod,

¢ dozivotni starobni diichod se sjednanou vyplatou poziistalostniho diichodu
po dobu 3 let,

starobni dichod na dobu 20 let,

sirot¢i duchod na 5 let.

Na dozivotni starobni dichod ma narok pouze ucastnik diichodového spoteni.
V pripadé dozivotniho starobniho diichodu se sjednanou vyplatou poztstalost-
niho diichodu se diichod vyplaci Gcastnikovi. Pokud zemfe, tak je dichod vypla-
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cen po tfi roky opravnéné osobé, kterou ucastnik urcil. Na starobni diichod vy-
placeny 20 let ma narok ucastnik po tuto dobu, pokud zemie, tak se kapitalova
hodnota pojisténi stane predmétem dédictvi. Na sirotéi dichod ma narok nezle-
tily, pokud zemre, tak se kapitalova hodnota pojisténi stava predmétem dédic-
tvi.

Pojistovna je povinna vést ticetnictvi takovym zptisobem, aby zdroje pro po-
jisténi dtichodu a pro ostatni Zivotni pojiSténi byly oddélené. Vidy k 1.4 se vy-
placené dichody navysuji podle vyhlasky, kterou vyd4 Ministerstvo prace a so-
cidlnich véci s pfihlédnutim k infla¢nimu cili Ceské narodni banky.

Druhy pilii dichodového systému je financovan vyvedenim Casti penéz
ze statniho pribézného systému. Jedna se o presun 3 % z dichodového pojisténi
za podminky, Ze si 2 % prisp€je navic ucastnik dichodového sporeni.

4.3.2 Zakon o doplinkovém penzijnim sporeni

V Ceské republice je od roku 1994 soucésti diichodového systému penzijni pii-
pojisténi, oznacované jako tteti pilit dichodového systému. Tento pilit byl néko-
likrat novelizovan, ale od 1. 1. 2013 prosel nejvyraznéjsi obménou. U¢astnici
penzijniho pripojiSténi byli prevedeni do povinného konzervativniho fondu (da-
le jen ,transformovany fond“). [19]

V byvalych penzijnich fondech nebyl majetek tcastniki a majiteld oddélen.
Ze zhodnocenych vkladt si penzijni fondy uhradily ndklady a dané statu. Ze zby-
1ého cistého zisku si penzijni fond ponechal 15 % a 85 % rozdélil v ramci vynost
ucastnikim.

Z penzijniho pripojisténi je mozné Cerpat tyto davky: starobni penze, inva-
lidni penze, poztistalostni penze, odbytné a vysluhovou penzi. Lze zadat i o jed-
norazové vyrovnani. Vysluhova penze se miize Cerpat po 15 letech od uzavieni
smlouvy o penzijnim pripojisténi a to ve vysi 50 % nashromazdénych prostred-
kii. Tento typ penze byl v iicastnickém fondu zrusen, protoze vybrani 50 % pro-
sttedkii po 15 letech nesleduje cil zvySeni Zivotni trovné v postproduktivnim
veéku. Narok na cerpani starobni penze vznika dosazenim pevné vékové hranice
60 let.

Rozdil mezi tcastnickymi a transformovanymi fondy je v tom, Ze ve trans-
formovaném fondu ziistava garance nezaporného zhodnoceni prispévki, zatim-
co v ucastnickém fondu tato garance neni. Zakon se timto opatienim snazi zvysit
moznosti investovani penzijnich spoleénosti na finanénich trzich, proto-
Ze v minulosti musely penzijni fondy investovat pouze do témér bezrizikovych
statnich dluhopisti a zhodnoceni piispévki Gcéastnikti bylo na trovni inflace.
Novi klienti mohou vstoupit pouze do nové vytvoreného tcastnického fondu.
V Gcastnickych fondech si mohou ucastnici volit strategie sporeni stejné jako
ve druhém pilifi diichodového systému. V nové vzniklych penzijnich spole¢nos-
tech doslo k odd€leni majetku penzijni spole¢nosti a majetku ticastnikd.

Zakon €. 427/2011 Sb., o dopliikovém penzijnim sporeni definuje doplnko-
vé penzijni spofeni jako shromazdovani a umistovani finan¢nich prostredki
od Gcastniki doplinkového penzijniho sporeni (déle jen ,a¢astnik“), zaméstnava-
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telt Gcastnik® a od statu prostiednictvim statnich prispévki do ucastnickych
fondi obhospodarovanymi penzijnimi spolec¢nostmi. Pii splnéni zakonnych
podminek vyplaci penzijni spolecnost davky, které maji za cil zabezpecit a zlep-
Sit finan¢ni situaci acastnika ve stari.

Pocateéni kapital penzijni spole¢nosti musi byt 50 mil. K¢é. Do dvou let
od vzniku penzijni spole¢nosti musi mit penzijni spole¢nost v ticastnickém fon-
du 10 000 Kklientdi. Pii tom do této ¢asové hranice musi penzijni spole¢nost ob-
hospodarovat v ucastnickém fondu 50 mil. K¢.

Ucastnikem se miZe stat fyzickd osoba, ktera dosihla 18 let a uzaviela
s penzijni spolecnosti smlouvu o doplinkovém penzijnim sporeni. Smlouvu o do-
plitkovém penzijnim spotreni miize vypovédét acéastnik i penzijni spoleénost.

Prispévek tcastnika nesmi byt mensi 100 K¢ a tento prispévek je splatny
do konce mésice, za ktery se plati. K tomuto prispévku ma narok na statni pri-
spévek. Udastnik ma pravo si zménit vysi ptispévku béhem spotici doby, ale tato
zména prispévku neni mozna zpé€tn€. Zaméstnavatel smi posilat prispévky
na ucet ucastnika, za podminky, Ze icastnik souhlasi. K tomuto prispévku nena-
lezi statni prispévek. Placeni prispévkl ucastnika je mozné prerusit nebo odlo-
zit. Pri preruseni placeni prispévki se doba preruseni nezapocitava do sporici
doby. O odklad placeni prispévki lze pozadat, pokud ucastnik platil po dobu
nejméneé 36 mésicli prispévek na doplnkové penzijni sporeni nebo po dobu
nejméné 12 ti po sobé jdoucich kalendarnich meésicti od posledniho preruseni.
Doba odkladu se zapocitava do sporici doby za podminky doplaceni vSech pri-
spévkil ucastnika.

Statni prispévek nalezi ucastnikovi, ktery jej zaplatil ve stanovené lhité
a alespon ve vysi 300 K¢. Velikost statniho prispévku je zobrazena v tabulce €. 2.

Tab.2  Velikost statniho prispévku v ¢eském dopliikovém penzijnim spoteni

Prispévek
ucastnika | 300| 400| 500| 600| 700| 800| 900 | 1000 | 1500
v K¢é

Statni
prispévek 90 110 | 130 150 170 | 190 | 210 230 230
2013 v K¢

Zdroj: Zakon ¢. 427/2011 Sb., o doplitkovém penzijnim spoieni [19]

Velikost statniho prispévku od 1. 1. 2013 nalezi nové Gcastniklim od vyse pii-
spévku 300 K¢. Doslo k posunu hranice, ke které se vyplaci maximalni statni
prispévek na 1 000 K¢é. Navic doslo ke zvysSeni ¢astky, ktera 1ze odecist ze zakla-
du dané ucastnika z 6 000 K¢ na 12 000 K¢ za rok. Témito Gpravami zakon mo-
tivuje acéastniky ke zvySeni prameérné velikosti prispévki.
Davky v doplitkovém penzijnim spoteni jsou vyplaceny témito zpiisoby:
e starobni penze na urc¢enou dobu (a),

e invalidni penze na uréenou dobu (b),
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jednorazové vyrovnani (c),
e odbytné (d),
¢ thrada jednorazového pojistného na dozivotni penzi (e),

¢ thrada jednorazového pojistného pro dichod na presné stanovenou dobu
s piresné stanovenou vysi penze (f).

Aby ucastnikovi vznikl narok na davky typu a), e), f), musi mit vék, ktery je
0 5 let mensi nez jeho diichodovy vék a doba sporeni na penzi musi trvat alespon
60 meésicti. Davka typu b) nalezi ticastnikovi, pokud pobira invalidni dichod
tretiho stupné invalidity z dichodového pojisténi a doba spofeni na penzi trva
alespon 36 meésicl. Jednorazové vyrovnani prislusi tomu tcastnikovi, ktery do-
sahl dichodového véku podle zakona o diichodovém pojisténi a délka sporici
doby byla alesponn 60 mésici. Cilem tohoto opatieni je motivovat Gcastniky
k vybéru dichodu, ktery bude slouzit opravdu k zabezpeceni finan¢ni stability
ve stari, nikoliv k vybrani jednorazového vyrovnani a pouziti finanénich pro-
stredki na jiné ucely. Z penzijniho doplikového sporeni se lze vyvéazat,
v takovém pripadé nélezi ucastnikovi odbytné. Podminkou je, aby spotici doba
trvala alespon 24 mésict a pritom nedoslo k prevodu prostiedki k jiné penzijni
spoleénosti. Odbytné nalezi uréené osobé, kterou urcil icastnik, pokud tcastnik
zemi‘el a nevznikl mu narok na davku z doplnkového sporeni.

Zakon ¢. 427/2011 Sb., o dopliikovém penzijnim sporeni zavadi pojem
preddiichod, ktery lze ¢erpat z doplitkového penzijniho spofeni az 5 let pred du-
chodovym vékem. U¢astnik musi splnit nékolik zakonnych podminek. Jednotli-
va davka musi byt minimalné 30 % primérné mzdy v hospodarstvi
a v neklesajici mésicni vysi bez moznosti prreruseni. Vyplata této penze nesmi
skon¢it d¥ive, nez v diichodovém véku téastnika sniZeného o tii roky. Uéastnici
pobirajici preddtichod jsou statnimi pojisténci, pojistné na dtichodové pojisténi
neplati a starobni diichod z diichodového pojisténi se jim nekrati. Preddiichody
reagovaly na kritiku verejnosti, kterd smérovala ke zvySovani diichodového veé-
ku. Lidé v obdobi 5 let pted dichodovym veékem, ptijdou-li o zaméstnani, hledaji
préaci velmi tézko a jsou nezaméstnani. Pivodn€ mély preddiichody slouzit li-
dem, kteri pracuji v podminkach naroc¢nych na fyzickou praci, ale od toho zako-
nodarci ustoupili. Mtize se stat, ze efektem téchto preddiichodt bude zabezpe-
¢eni financ¢ni situace pired diichodovym vékem, nikoliv po dichodovém véku.

Penzijni spolecnost ma narok na uplatu za obhospodafovani majetku
v tcastnickém fondu a za zhodnoceni majetku. Vyse aplat se lisi podle druhu
fondu.

Penzijni ptipojisténi — transformovany fond
e Uplata za obhospodafovani majetku je maximalné 0,6 % z priimérné ro¢ni
hodnoty bilanéni sumy v transformovaném fondu. Uplata za zhodnoceni
majetku je 15 % ze zisku vykazaného v Gcetni zavérce transformovaného
fondu.
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Doplnkové penzijni sporeni — ucastnické fondy

e V povinném konzervativnim fondu miize byt vyse uplaty maximalné 0,4 %
primérné roéni hodnoty fondového vlastniho kapitalu. V ostatnich fondech
maximéalné 0,8 % primeérné ro¢ni hodnoty fondového vlastniho kapitalu.
Uplaty za zhodnocovani majetku jsou stanoveny maximalné 10 % z rozdilu
primérné hodnoty diichodové jednotky v prislusném obdobi a nejvyssi
primérné ro¢ni hodnoty diichodovych jednotek v prredchazejicich obdobi
od doby vzniku tcastnického fondu.

Penzijni spole¢nost ma narok na jednorazové poplatky za:

e zmeénu strategie sporeni4 (poplatek 500 K¢),

prevod prostiredki do jiné penzijni spolecnosti!s (poplatek 800 K¢),

odeslani vypisu doplinkového penzijni sporeni ¢ast€ji, nez jednou ro¢né,
e pozastaveni vyplaty davky,

e jiny zptisob vyplaty, nez vnitrostatnim bankovnim prevodem,

¢ poskytovani informaci jinym zptisobem, nez stanovi zakon.

Vyse ostatnich poplatkd neni taxativné uvedena, ale musi odpovidat realné vy-
nalozenym néakladtm.

Velikost uplaty za zprosttedkovani dopliikového sporeni nesmi prekrocit
3,5 % primeérné mzdy v narodnim hospodarstvi.

4.3.3 Zakon o pojistném na dichodové sporeni

Poplatnikem pojistného na dichodové spoieni se timto zdkonem stava tcastnik
dichodového sporeni. Fyzicka osoba se stane ucastnikem diichodového sporeni
az prvnim dnem kalendarniho meésice nasledujiciho po meésici, ve kterém roz-
hodnuti o zaregistrovani nabylo pravni moci. Nejdfive mozny termin, kdy se po-
platnik miize stat acastnikem dtiichodového spofeni, je 1. 2. 2013. Platcem po-
jistného na diichodové sporeni se stava platce dané z piijmi ze zavislé ¢innosti
a z funkénich pozitkti. Prvni hlaseni k zaloze na pojistné mohou podavat platci
pojistného k mésici tinoru s terminem podani do 20. birezna. Hl4seni se podava
pouze elektronicky. OSVC si musi hradit pojistné na diichodové spofeni samy
piimo na Gcet finanéniho tiradu. Sazba pojistného na dichodové spoteni je 5 %
a pojistné obdobi je kalendarni rok. [20]

Realizace diichodové reformy probiha od 1. 1. 2013 pomoci organt finan¢ni
spravy CR. [21]

14 Penzijni spole¢nost tento poplatek netctuje, pokud je zména strategie provedena pouze jed-
nou za kalendarni rok.

15 Penzijni spole¢nost tento poplatek neaétuje, pokud tcastnikova spotici doba trvala déle nez
60 mésicli u jedné penzijni spole¢nosti.
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Organy finanéni spravy Ceské republiky jsou:

e GFR - Generalni finanéni Feditelstvi,

e OFR - Odvolaci finanéni feditelstvi,

e FU - finanéni arady.
Spravcem centralniho registru smluv je Specializovany finanéni arad, ktery
se zabyva registracemi smluv acastnikii diichodového spofeni a komunikaci
s penzijnimi spole¢nostmi. Jakmile je smlouva o diichodovém sporeni zaregis-
trovana v centralnim registru smluv, tak zaméstnanec ma povinnost oznamit

zameéstnavateli svoji i¢ast na dichodovém spoteni. V registra¢nim fizeni probi-
haji nasledujici procesy:

e penzijni spole¢nost poda zadost o registraci smlouvy na centralni registr
smluv,

e centralni registr smluv vyda rozhodnuti o registraci smlouvy,

e penzijni spolecnost poda oznameni o uhrazeni, ¢i nehrazeni poplatku
za prevod finanénich prostredki.

Vybér pojistného od ucastniki diichodového spoteni zprostiedkovavaji jednotli-
vé finanéni urady, které vybrané penézni prostredky posilaji na ¢ty penzijnich
spoleénosti. Srazku pojistného provadi zaméstnavatel za zaméstnance a k tomu
podava informaci o sraZzeném pojistném prostrednictvim meésiéniho hlaseni.
U osob samostatné vydéleéné ¢innych (dale jen ,,0SVC*) se nepodava mési¢ni
hlaseni, protoZe neplati mési¢ni zalohy na dtichodové spofeni. P¥itom OSVC smi
hradit pojistné!6 v pritbéhu roku 2013 pred datem splatnosti. Tyto prostiedky
jim budou prevedeny na jejich Gcéet u penzijni spolec¢nosti. Poplatnikim je tak
umoznéno jiz v pribéhu roku 2013 zhodnocovat jejich prostredky. Pristi rok
podavaji informace o pojistném v pojistném priznani. Pokud pii spravé pojist-
ného budou pripadné spory, budou vedeny u Odvolaciho financ¢niho reditelstvi
(dle zdkona 426/2011 Sb.).

V ramci komunikace miiZe centralni registr smluv poskytovat penzijni spo-
lecnosti tyto udaje:

e identifikac¢ni adaje acastnika,

e datum vzniku acasti na diichodovém sporeni,

e datum priznani starobniho dichodu ze zadkladniho diichodového pojisténi,
e datum registrace pojistné smlouvy o pojisténi dtichodu,

¢ identifika¢ni tidaje pojistovny, ktera uzaviela pojistnou smlouvu o pojisténi
dichodu a tcet pojistovny pro prevedeni finanénich prostredki,

e datum tmrti Gcastnika,

e datum registrace dals$i smlouvy o diichodovém sporeni,

16 Do limitu 100 000 K¢é
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Pii komunikaci s pojistovnou poskytuje centralni registr smluv tyto tidaje:

e identifikac¢ni adaje acastnika,

¢ identifika¢ni tidaje penzijni spolecnosti, ktera uzaviela smlouvu o dichodo-

vém sporeni, ze které ma byt provedena tthrada finanénich prostiredkd,

e datum zaniku tcasti na diichodovém sporeni,

e datum priznani starobniho dlichodu ze zakladniho diichodového pojisténi,

e datum umrti pojisténého z pojistné smlouvy o pojisténi dtichodu,

e datum registrace pojistné smlouvy o pojisténi dtichodu.
Cesk4 sprava socidlniho zabezpedeni poskytuje tidaje centralnimu registru
smluv udaje o datu priznani starobniho diichodu. Pojistné se pirevadi penzijnim

spole¢nostem hromadnou platbou na ucet depozitara. S prevodem pojistného
se soubézné zasilaji individualni idaje o Gcastnicich.

4.4 Trh penzijnich spoleénosti v Ceské republice

Tieti pilit dichodového systému je realizovan prostfednictvim zakona
¢. 42/1994 Sb., o penzijnim pripojiSténi se statnim prispévkem, ve znéni pozdé;j-
Sich predpisti. Asociace penzijnich fondé CR sdruzuje k datu 1. 1. 2013 jedenAct
penzijnich spole¢nosti, které piisobi na trhu soukromého kapitalového spotreni
na penzi v Ceské republice. Tyto penzijni spole¢nosti jsou sefazeny v tabulce ¢&. 3
podle primérné hodnoty majetku na jednoho tc¢astnika ve 3. pilifi dichodového

systému.

Tab.3  Vydet penzijnich spole¢nosti CR a poéty jejich klienti k 31. 12. 2012
Penzijni Pocet klienta Prostiredky Pramérny
spolec¢nosti k 31. 12. 2012 ucastniku majetek na 1
v mil. K¢ ucastnika v K¢
AXA PS 435 919 31107 71 360
ING PS 382 079 24 424 63 924
PS Komerc¢ni banky 520 581 31 697 60 888
Allianz PS 345 391 19 446 56 301
Generali PS 66 194 3516 53 117
PS Ceské pojistovny 1175 491 58 743 49 973
Aegon PS 101 098 4 494 44 452
PS Ceské sporitelny 958 424 41 468 43 267
CSOB PS stabilita 690 814 28 479 41 225
Celkem 4 675 991 243 374 52 048

Zdroj: Asociace penzijnich fondi CR [22]

Kvyse uvedenym penzijnim spole¢nostem se pridaly nové Raiffeisen penzijni
spoleénost dne 19. 12. 2012 a Conseq penzijni spole¢nost dne 24. 10. 2012. [22]
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Sporeni na penzi ve tfetim pilifi diichodového systému je v Ceské republice
velmi rozsifené a dcastni se ho 4 675991 obcani. Nejvyssi pocet klienti ma
penzijni spole¢nost Ceské pojisfovny a obhospodaiuje i nejvétsi majetek ticast-
nikt. Pfitom nejvyssi primérnou hodnotu majetku na jednoho tcastnika vlastni
AXA penzijni spoleénost. Diivodi pro tuto skuteénost miize byt vice, ale penzijni
spolecnost AXA ma v porovnani s konkurenci treti nejvyssi redlné zhodnoceni
za obdobi 1995 — 2011. Také penzijni spolecnost ING vykazuje druhou nejvyssi
primérnou hodnotu majetku na jednoho tcastnika a pritom tato penzijni spo-
leénost dosahla v obdobi 1995 — 2011 druhého nejvyssiho readlného zhodnoceni.
Motivace ucastniki k vy$sim dlozkam financnich prostredki, prostfednictvim
vyssiho realného zhodnoceni, vede k akumulaci vétSiho majetku v penzijni spo-
le¢nosti.

Tab.4  Primeérné reilné zhodnoceni ¢eskych penzijnich spole¢nosti v letech 1995 -2011

Penzijni spole¢nost Pramérné realné zhodnoceni
Generali 1,1%
ING 0,9 %
AXA 0,8 %
Allianz 0,7 %
CSOB stabilita 0,5 %
Komerc¢ni banka 0,5 %
Ceské pojistovna 0,4 %
Aegon 0,1%
Ceské sporitelna -0,1 %
Prameér 0,5 %

Zdroj: Asociace penzijnich fondi CR [22], Cesky statisticky afad [23]

Penzijni spolec¢nosti dosahly v obdobi 1995 - 2011 primeérného realného zhod-
noceni 0,5 %. Realné zhodnoceni, které dosahly penzijni spole¢nosti, bylo limi-
tovano garanci nezaporného nominalniho zhodnoceni. Pokud by doslo k zapor-
nému nominalnimu zhodnoceni, tak by penzijni spoleénost musela doplatit uby-
tek prostredki ucastniki ze svého majetku. Proto penzijni spole¢nosti investo-
valy na financnich trzich konzervativhé a vynosy z konzervativnich investic
ucastnikim mirné prevysovaly inflaci. Diive jmenované penzijni pripojisténi,
nyni nove vzniklé dopliikové penzijni spofeni, jsou produkty na zajisténi financ-
ni situace na stari. Proto by investice nemély byt vysoce rizikové, aby tucastnici
nebyli vystaveni prili§ velkému riziku. Pricemz novy zakon o dopliikovém pen-
zijnim sporeni odstranuje garanci nezaporného nominalniho zhodnoceni
pro ucastnicky fond a timto penzijnim spole¢nostem otvira prostor a moznosti
dosahnuti vyssich vynosi. Zarovei je vySe zminénym zakonem upravena sklad-
ba majetku v acastnickych fondech.
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Obr. 1 Primeérné realné zhodnoceni ¢eskych penzijnich spole¢nosti 1995 — 2011
Zdroj: Asociace penzijnich fondi CR [22], Cesky statisticky trad [23]

Priimérné realné zhodnoceni prostiedkii penzijnich spolecnosti v letech 1995
az 2011 je zobrazeno na obrazku ¢. 1. Vuvedeném obdobi doslo étyrikrat
k reaAlnému znehodnoceni prostredki tcastniki (v letech 1998, 2001, 2008
a 2011). Roky 1998 a 2001 byly poznamenany vysokou inflaci, ktera prevysovala
nominalni zhodnoceni v danych letech. V roce 2008 byly finan¢ni trhy zasazeny
globalni finanéni krizi a penzijni spole¢nosti pripisovaly nominalni zhodnoceni
v minimalni vysi.

Diivody pro realné znehodnoceni prostredkii ucastnikii v roce 2011 byly ji-
né. Zde se jiz objevila moznost zavedeni penzijni reformy v nésledujicich letech,
ktera by prinesla oddéleni majetku vlastnik@ a tcastniki. Kazda penzijni spo-
leénost eviduje v rozvaze naklady pristich obdobi (dale jen ,NPO*), které pied-
stavuji ¢asové rozliSeni porizovacich nakladii na pojistné smlouvy. V pocatcich
vzniku penzijniho pripojisténi penzijni spolecnosti zvolily patnactilety odpisovy
plan, avSak s blizici penzijni reformou se provize z pojistnych smluv zacaly odpi-
sovat po dobu 5 let. Vyvoj celkovych NPO penzijnich spole¢nosti od roku 2005
do 31. 6. 2012 je zobrazen v tabulce ¢. 5.

Tab.5  Vyvoj nikladt pristich obdobi u ¢eskych penzijnich spoleénosti 2005 — 31. 6. 2012

Roky 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011| 2012
Celkové
NPO 2267 | 2880 | 3446 | 3913 | 3534 | 3054 | 2219 | 2194
v [mil. K¢]

Zdroj: Asociace penzijnich fondi CR [22]
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Celkové NPO dosahly nejvyssi hodnoty vroce 2008 a to 3,0 mld. K¢.
V nasledujicich letech dochazi k neustalému poklesu. S tim souvisi i niz$i pripi-
sované nominalni zhodnoceni klientim. Dochézi tedy k situaci, kdy o vynosech
pripisovanych tcastniklim rozhoduji akcionaii penzijnich spole¢nosti. Na ob-
razku ¢. 2 je zobrazen vyvoj NPO jednotlivych penzijnich spole¢nosti od roku
2005 do 31. 6. 2012.
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Obr.2  Vyvoj ndkladd pristich obdobi €eskych penzijnich spolecnosti od 2005 do 31.6.2012
Zdroj: Asociace penzijnich fondi CR [22]

Penzijni spole¢nost Ceské pojisfovny zacdala jako prvni snizovat NPO béhem
roku 2009. Za posledni obdobi 2012, ve kterém existuje jesté neodd€leny maje-
tek akcionait a ucastnikli, nejsou zverejnény udaje. Existuji pouze data
k 31. 6. 2012. V roce 2011 a v ¢asti roku 2012 vSechny penzijni spolec¢nosti snizu-
ji NPO az na penzijni spolecnost Allianz. Tato penzijni spole¢nost pripsala svym
klientim v roce 2011 nejvys$si nominalni zhodnoceni 2,69 % a v roce 2012 se da
ocekavat opét vysoké nominalni zhodnoceni. Penzijni spolecnost Allianz se G-
castni druhého pilite diichodového systému, proto z hlediska marketingu se bu-
dou snazit lakat potencialni klienty na vysokou vykonnost diichodového fondu.

4.4.1 Penzijni spolec¢nosti ve 2. pilifi diichodového systému

V roce 2012 nabizelo penzijni pripojisténi devét penzijnich fondi. Z téchto pen-
zijnich spolecnosti se ¢tyii rozhodly nezapojit do druhého pilife diichodového
systému: ING PS, AEGON PS, Generali PS a AXA PS. Do druhého pilire se zapo-
jilo tedy pét penzijnich spole¢nosti: Allianz PS, Ceska spofitelna PS (dale jen
,CS PS*), CSOB PS, Komer¢ni banka PS (dale jen ,KB PS“) a PS Ceské pojistov-
ny (dale jen ,PS CP“). K témto penzijnim spole¢nostem se nové pridala Raiffei-
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sen PS. Penzijni sporeni nabizi od 1. 1. 2013 celkem Sest penzijnich spole¢nosti.

[24]

Poplatky penzijnich spole¢nosti jsou shora omezeny zdkonem o diichodo-
vém sporeni. Jak jednotlivé penzijni spolec¢nosti nastavily svoji poplatkovou po-

litiku, je ukazano v tabulce €. 6.

Tab. 6 Uplaty ¢eskych diichodovych fondd ve 2. pilifi k 1. 1. 2013

DF statnich DF DF DF

dluhopisii | konzervativni | vyvaZzeny | dynamicky
Allianz PS 0,3 % 0,3%+0% | 0,4%+0% 0,5% + 0 %
CSPS 0,3 % 04%+10%| 05%+10%| 06%+10%
CSOB PS 0,3 % 04%+10%| 05%+10%| 0,6%+10%
KB PS 0,3 % 0,4%+10%| 05%+10% | 0,6% +10%
PS CP 0,3 % 04%+10%| 05%+10% | 0,6%+10%
Raiffeisen PS 0,0 % 0,0%+10% | 0,0%+10% | 0,0% +10%

Zdroj: Produktové listy [24]

Vyse uvedenych uplat za obhospodarovani a zhodnoceni majetku je vétSinou na
maximalni vysi. Vyjimkou jsou penzijni spole¢nosti Allianz a Raiffeisen. Allianz
PS netctuje poplatek za zhodnoceni majetku a tplatu za obhospodarovani ma-
jetku snizila o jednu desetinu u konzervativniho, vyvazeného a dynamického
dtichodového fondu. Ceska spofitelna PS'7, Komeréni banka PS a Penzijni spo-
le¢nost Ceské pojistovny se rozhodly netétovat klientiim tplaty za obhospoda-
fovani a zhodnoceni aktiv do 31. prosince 2013. CSOB penzijni spole¢nost
se rozhodla klientd Gctovat pouze dplatu za zhodnoceni aktiv do 31. prosince
2013

VsSechny penzijni spolec¢nosti vyuzily moznosti actovat poplatek 800 K¢é
za prevod prostredki k jiné penzijni spole¢nosti v prvnich péti letech. VétSina
penzijnich spole¢nosti neuvadi zvlast poplatky za zménu alokace a pfesun pro-
stiedk®i mezi fondy, pouze Allianz PS a CS PS tyto dva tkony odlisuje. U ostat-
nich poplatkti najdeme malé odlisnosti zobrazené v tabulce €. 7.

17 Nulova vyse tplat plati pouze do 30. ¢ervna 2013.
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Tab. 7 Poplatky ¢eskych dichodovych fonda ve 2. pilifi k 1. 1. 2013
Penzijni Zmeéna Davl St Autorr{atlcka Mimoradny
spolec¢nost strategie Zmena Zmena vypis
strategie strategie
Zdarma poprvé
V roce a nevyu-
Allianz PS Zité zmény se 60/50 K¢ Zdarma 60/50 K¢
prevadi do dal-
sich let
CS PS Zdarma poprvé | 200/ 500 Neuvedeno 28 K¢
v roce K¢
x Zdarma poprvé " Néklad},’ na
CSOB PS v roce 500 K¢ Neuvedeno zpracovani a
postovné
Zdarma prvni
KB PS dvé zmény v 500 K¢ Neuvedeno 100 K¢
roce
5 Zdarma poprvé Ve vysi ucelné
PS CP 500 K¢ Zdarma vynaloZenych
v roce , 5
nakladu
Raiffeisen Zdarma poprvé 500 K& Neuvedeno 50 Ké
PS vroce

Zdroj: Produktové listy [24]

V ramci automatickych zmén strategie sporeni neni specifikovano, zda jsou tyto
automatické zmény nad ramec prvni zmény zdarma. Zakonné automatické rea-
lokace prostiedkt pred dichodovym vékem jsou nékterymi penzijnimi spolec-
nostmi upraveny:

¢ vylepSeni zakonné realokace zvolila Allianz PS. Znamena to pozvoln€jsi
presun prostiedki z dynamického do vyvazeného diichodového fondu,

e roztaZeni realokace na del$i obdobi zvolili KB PS, Raiffeisen PS a PS CP.
Ktomu nabizi 3 realokac¢ni schémata vétSinou pod pojmem ,strategie Zzi-
votniho cyklu®.

Vétsina penzijnich spolecnosti nabizi specialni zivotni pojisténi schopnosti spo-
rit. Nejkomplexn€jsi pojisténi nabizi penzijni spoleénost Allianz, ktera pripravila
produkt ,Strazce penze“. Tento produkt je popsan v tabulce ¢. 8.
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Tab.8  Pojisténi Strazce penze Allianz pojistovny
Riziko Plnéni Normal | Optimal | Exkluziv
v £ o vexs . Uraz a Uraz a
Pojisténa pricina Uraz
nemoc nemoc
Invalldltva Prawdeln(a)l platba ) ) ANO
2, stupné 50 %
Invalldltva Prawdelna(l) platba ANO ANO ANO
3. stupné 100 %
Bezmocnost Prawdelna:) platba ANO ANO ANO
200 %
Dlouhodoba pége | PoAvomiviplata | g ANO ANO
200 %
Roc¢ni valorizace Ve vysi 3 % ANO ANO ANO
Pracovni ne- y
schopnost (nad 2 Az povd9bou ANO ANO ANO
v 10 mésict
mésice)
Zirata zameéstna- Az po dobu
z v _, v 7 O - - ANO
ni (nad 3 mésice) 3 meésicu
ZproSténiStrazee | v w0 ¢ invalidity | ANO ANO ANO

penze

Zdroj: Allianz (2013) [25]

V pripadé vzniku pojistné udalosti Strazce penze spori za klienta. Tento druh
zivotniho pojisténi chrani ucastnika dichodového sporeni pied situacemi,
pri kterych by nebyl schopen sporit zdivodu nezameéstnanosti, pracovni
neschopnosti nebo invalidity. Zivotni poji§téni schopnosti spofit na rozdil
od konkurence vitbec nenabizi Penzijni spole¢nost Ceské pojistovny a Ceska
sporitelna penzijni spolec¢nost.

Celkové se nabidka penzijniho sporeni v rdmci Sesti penzijnich spole¢nosti
nelisi. Vétsinou si penzijni spole¢nosti uctuji maximalni mozné poplatky. Odlis-
nosti nastavaji u doplikovych produkti jako je produkt pojisténi schopnosti
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sporit a doprovodné programy upravujici zdkonnou realokaci mezi diichodové
fondy.
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Obr. 3 Pocet klientt ve 2. piliti ¢eského dichodového systému k 28. bieznu 2013
Zdroj: Penize. cz [26]

Z obrazku ¢. 3 je patrné, ze nejvétsi trzni podil na trhu dichodového spoteni
zaujima Penzijni spole¢nost Ceské pojistovny. Zbyvajici penzijni spole¢nosti zis-
kaly 38 % z celkového poctu klientd.

O dtichodové sporeni neni z pocatku takovy zajem, jaky byl oéekavan. Cel-
kem ziskaly penzijni spole¢nosti 21 200 klientl k 28. breznu 2013. Pokud by
soudasny nizky zijem o diichodové sporeni v Ceské republice pokracoval, pen-
zijni spolec¢nosti nedosahnou do dvou let na minimalni hranici 50 000 Gc¢astni-
k.
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5 Penzijni systémy vzhledem k
demografickému vyvoji

V kazdé zemi existuje jedinec¢ny diichodovy systém, ktery se vyvijel v minulosti
az do soucasné podoby. Tento vyvoj neni ukoncéen a na zakladé zkuSenosti z mi-
nulosti se daji predpokladat dalsi Gpravy parametrt penzijnich systémi. Para-
metry penzijnich systémi jsou ovliviiovany kulturou, tradicemi, zvyky, demo-
grafii obyvatelstva, politikou statu a vnéjsimi podminkami.

Demografie obyvatelstva velmi tizce souvisi s penzijnimi systémy, protoze
ve vétSin€ zemi je penzijni systém nastaven prevazné jako pribézny. Pfijmovou
stranu penzijniho systému ovliviiuje celkovy pocet ekonomicky aktivniho obyva-
telstva a vydajovou stranu penzijniho systému pocet diichodct. Vyvoj a velikost
téchto dvou hlavnich skupin obyvatelstva ovliviiuji tyto parametry: natalita, mi-
grace obyvatelstva, skute¢ny vék odchodu do dichodu, dichodovy vek, stredni
délka doziti a Zivotni aroven.

Penzijni systémy by mély reagovat na demograficky vyvoj a nastavit para-
metry penzijniho systému tak, aby nedochazelo k mezigeneracni nespravedlnos-
ti.

5.1 Shlukova analyza zemi v ramci demografického vyvoje

V Ceské republice vznikla penzijni reforma k datu Géinnosti od 1. 1. 2013. Nasle-
dujici shlukova analyza zobrazena na obrazku €. 4 zkouma vztahy mezi jednotli-
vymi zemémi v demografickych ukazatelich. Ve shlukové analyze jsem pouzil
hierarchické shlukovani z hlediska aglomerativniho pfistupu. Proces shlukovani
je vyjadren dendrogramem. Vybér zemi do shlukové analyzy jsem provedl na za-
kladé skutecnosti, zda zemé je clenem Evropské unie a pritom c¢lenem OECD.
Data jsem ziskal z ekonomické a rozpoc¢tové projekce The 2012 Ageing Report
zpracované Evropskou komisi (DG ECFIN) a Hospodarskym vyborem pro poli-
tiku (AWG). Vybrané zemé jsem segmentoval podle nasledujicich ukazateli:

[27]
¢ natalita a jeji vyvoj v letech 2010 — 2060,
e Cista migrace a jeji vyvoj v letech 2010 — 2060,
¢ koeficient zavislosti!8 v letech 2010 — 2060.

18 Koeficient zavislosti vznikl prekladem z ptivodniho nazvu Old-age dependency ratio, pro tento
nazev neni v Ceské republice ustélen jiny vhodny ekvivalent. Koeficient z4vislosti je v metodice
Evropské komise pocitan jako pomér skupiny lidi starSich 65 let a skupiny lidi ve v€kovém roz-
mezi 20-64 let.
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Obr.4  Dendrogram zemi podle demografického vyvoje
Zdroj: The 2012 Ageing Report [27]

V dendrogramu jsou vytvoreny shluky jednotlivych segmentd, které jsou vnitiné
homogenni a vzdjemné heterogenni. V dendrogramu identifikuji 3 hlavni seg-

menty.

e Prvni segment zemi obsahuje zemé, které maji ze zkoumaného vzorku nej-

lepsi demograficky vyhled. Mezi tyto zemé patti: Irsko, Norsko, Velka Bri-
tanie, Dansko, Belgie, Svédsko, Finsko, Francie, Rakousko, Nizozemsko
a Lucembursko.

Nejlepsi demograficky vyhled ma Irsko. Pfedevsim to je zptisobeno nejvyssi
natalitou ze vSech vybranych zemi, ktera dosahla hodnoty 2,07. Irsko vyka-
zuje také vysoké hodnoty Cisté migrace, ktera je primérné do roku 2060
rocné 0,24 % zcelkové populace. Diky piisobeni téchto priznivych vlivi
na demografii Irska, ma tato zemé v roce 2060 nejnizsi koeficient zavislosti
ve vySi 41 %. Pritom musime brat na védomi fakt, Ze tento vysledek neni op-
timalni, jelikoz na jednoho diichodce bude v roce 2060 pripadat 2,44 eko-
nomicky aktivnich lidi.

Skupina zemi skladajici se z Norska, Velké Britanie, Danska, Belgie
a Svédska je charakteristickd nadpriimérnou natalitou ve vysi 1,9. Pro tyto
zemeé je také typicka vyssi Cista migrace 0,27 % populace rocné do roku
2060. VySe uvedené faktory znamenaji, Ze tato skupina zemi jako posledni



Penzijni systémy vzhledem k demografickému vyvoji 49

dosahuje koeficient zavislosti v roce 2060 pod 50 % (48,6 %). V diisledku
to znamena 2,06 ekonomicky aktivnich ob¢anti na jednoho diichodce.

Pro skupinu zemi Finsko, Francie, Rakousko a Nizozemsko je charak-
teristickd primérna natalita ve velikosti 1,76. Cista migrace dosahuje pri-
mérné hodnoty do roku 2060 ro¢né€ 0,17 % z populace. Tato skupina zemi
v roce 2060 dosahuje primeérny koeficient zavislosti 53 %. Znamena to mé-
né nez dva ekonomicky aktivni ob¢any na jednoho diichodce, presnéji 1,89.

Lucembursko tvori rozhrani mezi staty s lepSimi a hor§imi demografic-
kymi statistikami. Lucembursko charakterizuje nizsi natalita v soucasnosti
na urovni 1,59 a zaroven jedna z nejvyssich hodnot ¢isté migrace, ktera do-
sahuje primérné do roku 2060 ro¢né 0,58 % z populace.

e Druhy segment zemi obsahuje Némecko, Itlii, Slovinsko, Spanélsko, Por-
tugalsko a Recko. Tato skupina zemi patii pfevazné mezi jihozipadni staty
Evropské unie a indikuji trend vzristajiciho demografického starnuti. Pii-
¢inou je nizka natalita, ktera dosahuje v soucasnosti primérné hodnoty
1,43. Tato skupina zemi vykazuje vyssi hodnoty priimeérné Cisté migrace
do roku 2060 ve vysi 0,38 % rocné. Koeficient zavislosti v roce 2060 dosa-
huje vysokych priimérnych hodnot ve velikosti 62,5 %. V téchto zemich
v roce 2060 bude na jednoho diichodce pripadat 1,6 ekonomicky aktivnich
obcani.

e Tteti segment zemi obsahuje Slovensko, Polsko, Ceskou republiku, Mad’ar-
sko a Estonsko. Tato skupina stiedovychodnich statti Evropské unie je cha-
rakteristicka nizkou priimérnou natalitou, ktera je v soucasnosti 1,46 a niz-
kou ¢istou migraci do roku 2060, ktera ro¢né primeérné dosahuje hodnoty
0,14 %. Koeficient zavislosti v roce 2060 dosahuje 64,6 %, znamena to pro
tento segment, Ze na jednoho diichodce bude pripadat 1,55 ekonomicky ak-
tivnich ob¢anti. Demografické starnuti by mélo nejvice postihnout sousedni
staty Ceské republiky a to Slovensko (koeficient zavislosti 68 %) a Polsko
(koeficient zavislosti 71 %).

Ceska republika dosahuje v tomto segmentu zemi nejlep$ich vysledki
demografického starnuti. Dosahovana natalita v souc¢asnosti je 1,49 a pri-
meérna ¢istd migrace do roku 2060 bude ro¢né 0,24 % z populace. I pres vy-
Se uvedené faktory miizeme vroce 2060 ocekavat koeficient zavislosti
60 %. Pro ekonomiku Ceské republiky to znamen4, Ze vroce 2060 bude
na jednoho dichodce pripadat 1,67 ekonomicky aktivnich obéanii (v sou-
casnosti pripada na jednoho dichodce 4,17 ekonomicky aktivnich obcant).

5.1.1  Rodinna politika ve Francii

Vyvoj natality je pro spolec¢nost jako celek velmi dilezity adaj. Pokud by rodiny
prestaly produkovat déti, zadna penzijni reforma by nedokazala vyresit zajisténi

Zivota ve stari. Proto je kladen diiraz na natalitni politiku, ktera tizce souvisi
s populaéni politikou, rodinnou politikou a bytovou politikou.
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Na pokles natality mél vliv vznik pribéznych dichodovych systémi. V celé
historii lidstva se lidé snazili mit velky pocet déti kviili tomu, Ze se o né déti
ve stari postaraly. V rozvojovych zemich bez penzijniho systému miizeme tento
proces zaznamenat. K zavedeni pribéznych systémii do diichodovych systémii
dochazelo nejcastéji ve druhé poloviné 20. stoleti. Za néasledek to mélo
presvédceni lidi, Ze se o né stat ve stari postara a tim zanikl klasicky model
rodiny. Postupné omezovani pribéznych pilifi by mélo vést k oslabeni tlohy
statu ve stari, kterou si ob¢ané musi uvédomit. Uvedené kroky miZzeme hodnotit
jako propopulacni faktory, které by meély vést ke zvyseni natality. [28]

Ze segmentu zemi, ktery je charakterizovan nejlepsim demografickym vy-
hledem, jsem pro zjiSténi propopulac¢nich opatteni vybral Francii. Francii cha-
rakterizuje nadprimérna natalita ve vysi 2,0 a silny socialni stat podobny Ceské
republice.

Pocatky rodinné politiky ve Francii se datuji od roku 1945. Predevsim
se orientuje na zvySeni natality a je Casto nazyvana jako pronatalitni. Jeden
ze zakladnich principii v ramci natalitni politiky je priznani nékterych davek
prinarozeni prvniho ditéte a narok na né€ vznika az pti narozeni dalsich déti.
Je kladen diiraz na sluditelnost péce o rodinu s pracovnim Zzivotem, na pokryti
rodinnych nakladd, na podporu porodnosti a na boj proti chudobé. Doslo
k zavedeni 35 hodinového pracovniho tydne. Tato zména meéla za cil zlepsit
osobni zivot zaméstnanci vzhledem k jejich rodindm. Trendem ve Francii je,
Ze obCané si preji mit déti a ptritom pracovat. Pro podporu téchto nazori je
ve Francii zavedena Sirokd podpora, kterd umoznuje zajistit pé¢i o predskolni
déti (chtivy na hlidani, doméaci asistentky, jesle, materské Skoly, mateiska
a rodicovska dovolena).

Od roku 2004 byl zaveden projekt PAJE (La presentation d”accuiel du jeu-
ne enfant), ktery se specializuje na pécéi o dité do tfi let. Finan¢ni podpora
se tyka pouze pri narozeni prvniho ditéte (864 eur). Rozsirily se zakladni davky
o prispévky na zdravotni péci (primérny meésic¢ni prispévek je 173 eur na rodi-
nu). Vznikly davky prispivajici na asistencni sluzby, které hlidaji déti do véku
6 let. Tento projekt zjednodusil systém davek v ramci rodinné politiky a zajistil
moznost pracovni aktivity zen. [29]

V Ceskoslovensku byla v70. letech podporovdna rodinna politika.
V samostatné Ceské republice se za¢ina mluvit o rodinné politice v roce 2005,
kdy vznikl Akéni plan a podpora rodin s détmi 2006 — 2009 a Narodni koncepce
rodinné politiky. Velmi casté zmény v legislativé rodinné politiky cely systém
¢ini neprehlednym. Vldda kona protichidné kroky, kdy se snazi vytvaret
rodinnou politiku, ale sou¢asné dochéazi v ramci danové reformy ke zvySovani
sazeb DPH. Tyto kroky zvysuji zivotni néklady rodin. [30]

V porovnani s Ceskou republikou je francouzska rodinna politika velmi
propracovana a v poslednich letech prosla restrukturalizaci. Zaméiuje se na fi-
nan¢ni podporu rodin s détmi a na soulad pracovniho a osobniho Zivota Zen.
Rodinn4 politika v Ceské republice je ve svych pocatcich, méla by klast vétsi di-
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raz na péci o déti do tri let, soulad osobniho a pracovniho Zivota Zen a jejich za-
méstnanost. 19

5.2 Shlukova analyza zemi v ramci parametru penzijnich
systému
Nésledujici shlukova analyza zobrazena na obrazku ¢. 5 segmentuje zemé podle

parametri penzijniho systému. Segmentovani zemi je provedeno podle nasledu-
jicich parametri:

Giniho koeficient rozdéleni diichodd,
¢ index progresivity rozdéleni diichodd,
vydaje dichodového systému v % HDP v letech 2010 — 2060,

celkovy ndhradovy pomér=o.

19 Rodinn4 politika zahrnuje velmi Sirokou $kalu opatieni, ktera nebude dale rozvedena, jelikoz
to neni hlavnim predmétem této diplomové prace.

20 Celkovy nadhradovy pomér (z anglického nazvu ,,Aggregate replacement ratio®) vyjadruje po-
mér mezi vys$i dlichodd pobiranych jedinci ve véku 65 — 74 let a vydélky ekonomicky aktivnich
jedincti ve véku 50 — 59 let.
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Obr.5  Dendrogram zemi podle parametra diichodového systému
Zdroj: The 2012 Ageing Report [27], OECD Pension at a Glance 2011 [31]

Z dendrogramu ziskavam dva hlavni segmenty. Prvni segment zemi, do kterého
patii Ceské republika, obsahuje nasledujici zemé: Irsko, Velkou Britanii, Nor-
sko, Dansko a Belgii. Tyto staty tvori skupinu nejsolidarnéjSich stata
z vybraného vzorku. Primérny Giniho koeficient téchto zemi je 8,93 %. Plné
ekvivalentni systém nastava pfi hodnoté Giniho koeficientu 50 %. Cim vice se
Giniho koeficient blizi nule, tim vice se diichodové piijmy dichodcti rovnaji.
Hodnota Giniho koeficientu 8,93 % je velmi nizka, proto v téchto zemich se dii-
chodové prijmy diichodct prili§ nelisi. Primérny index progresivity téchto zemi
je 69 %. Cim vice se hodnota blizi 100 %, tim vice jsou diichody solidarni a p¥i
hodnoté 100 % se diichody stavaji konstantni bez ohledu na vysi dosahovanych
piijmi béhem ekonomicky aktivniho obdobi. Index progresivity 69 % je vysoky
a identifikuje trend solidarnosti systému.

Druhy segment v dendrogramu tvori zbyvajici zemé. Pro tuto skupinu zemi
jsou charakteristické znaky vyssi zasluhovosti a nizsi solidarnosti penzijnich sys-
tému. Primérny Giniho koeficient pro tyto zemé je 25,4 % a index progresivity
je 11,9 %. V tomto segmentu zemi se mirné vyclenuje dalsi shluk zemi a to Lu-
cembursko, Francie a Rakousko. Tento shluk zemi spojuji vysoké naklady
na penzijni systémy. To méa za nasledek vysoky primeérny celkovy nahradovy
pomeér 65 %.
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5.3 Celkové hodnoceni vysledkii shlukové analyzy

Ceska republika se nachazi na obrazku ¢&. 4 v segmentu zemi spole¢né se Sloven-
skem, Polskem, Mad’arskem a Estonskem. Ptitom z obrazku ¢. 5 je patrna sku-
te¢nost, ze Ceska republika se nachazi v jiném segmentu zemi nez Polsko, Slo-
vensko, Mad’arsko a Estonsko. Konstatuji, Ze tyto zemé provedly Gpravu para-
metrli penzijniho systému, ktery vede k vétsi zasluhovosti. To m4 za nasledek
primérenou kombinaci zasluhovosti a solidarity pii vypoétu penzi. Musim po-
dotknout skutecnost, Ze penzijni reforma zavadeéjici druhy pilit neni zohlednéna
v projekci The 2012 Ageing Report. Ceské republika m4 Giniho koeficient tieti
nejmensi ze vSech zemi. Zavedeni druhého pilife do diichodového systému
by mélo ¢astec¢né zvysit zasluhovost dichodového systému podle tspésnosti re-
formy. Uvidime v pii§ti projekei Evropské komise, zda se Ceska republika prida
k druhému segmentu zemi.

Jednim zcilu Evropské unie je postupné sjednoceni zemi a vytvoreni
ménové a fiskalni unie. Ze ziskanych adajt shlukové analyzy vyplyva divergence
zemi. Ukazuje se, Ze tradice, zvyky, kultura a politika statu je velmi riznoroda
v jednotlivych statech Evropské unie a vytvari velky pocet odliSnych segmentii
zemi vramci demografickych ukazatelG. Stim souvisi také rtizné parametry
penzijnich systémi v jednotlivych zemich, které musi reagovat na budouci
demograficky vyvoj. Ztohoto pohledu je konvergence zemi v Evropské
unii vzhledem k penzijnim systémiim v soucasnosti nerealizovatelnd. Budouci
kroky ke sblizovani penzijnich systém@ by mély probihat v postupnych
procesech, kdy by mélo dochizet k harmonizaci vybraného parametru
penzijniho systému uvnitf segmentu zemi vykazujici spolecny demograficky
vyhled.
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6 Reakce vybranych zemi na riziko
zvySeni penzijnich vydaju v
budoucnosti

Ceska republika m4 podobny demograficky vyhled s Polskem, Slovenskem, Ma-
d’arskem a Estonskem. Vydaje na penzijni systém jsou velmi diilezitou polozkou
v kazdém rozpoctovém planu jednotlivych zemi, proto je dilezité znat indikato-
ry vyvolavajici zvySeni téchto vydaji. Nasledujici kapitola se zabyva reakcemi
na riziko zvysSeni penzijnich vydaji v budoucnosti vybranych zemi a porovnava
je s penzijni reformou v Ceské republice.

Riziko zvySeni penzijnich vydaji zavisi na vyvoji téchto hlavnich sub-
komponent: koeficient zavislosti, coverage ratio, mira zaméstnanosti, benefit
ratio a pracovni narocnost. Koeficient zavislosti nam vyjadruje starnuti popula-
ce. Srostoucim koeficientem zavislosti rostou penzijni vydaje. Coverage ratio
nam zobrazuje podil poc¢tu vSech diichodcii a populace starsi 65 let. Se vzriistaji-
ci hodnotou tohoto ukazatele rostou penzijni vydaje. Coverage ratio nam posky-
tuje informace o skutecném véku odchodu do diichodu. Mira nezaméstnanosti
je definovana jako podil poctu osob ve véku 20-64 let a poctu pracujicich osob
ve véku 20-64 let (1/mira zaméstnanosti). S riistem miry zaméstnanosti klesaji
penzijni vydaje. Benefit ratio znazornuje vyvoj relativni hodnoty priimérného
dichodu a primérné mzdy. Tento ukazatel nam dava informace o Stédrosti pen-
zijniho systému a se vzristajici hodnotou benefit ratia vzrostou penzijni vydaje.
Pracovni narocnost je definovana jako pomeér poétu pracujicich osob ve véku
20-64 let a poc¢tu hodin odpracovanych osobami ve véku 20-64 let (1/pracovni
narocnost). S rostouci pracovni naroc¢nosti klesaji penzijni vydaje. [27]
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6.1 Slovensko

6.1.1  Charakteristika slovenského penzijniho systému

Tab.9  Parametry slovenského penzijniho systému

Penzijni schéma Bodovy systém

Zameéstnanecké penzijni fondy Ne

Druhy pilif Ano - dobrovolny

Treti pilir Ano - dobrovolny

Vypocet diichodu Cel4 kariéra od roku 1984
Valorizace prispévki Mzdy

Indexace diichodi Mzdy a ceny

Faktor udrzitelnosti penzijnich vydaji | Ano, od roku 2017

Diichodovy vék muzi 2010/2020/2060 | 62 let 62 let 62 let
Diichodovy vék Zeny 2010/2020/2060 | 57letom | 61let7m | 62 let
Prispévky do 2. pilire v % HDP 1.1 ;821
2010/2020

Zdroj: The 2012 Ageing Report [27], Ministerstvo prace, socidlnych véci a rodiny SK [32]

Slovensko reagovalo na nepriznivy demograficky vyvoj v roce 2005 zavedenim
druhého pilite dichodového systému. Vyvoj penzijnich vydaji nejvice ovliviiuje
koeficient zavislosti, ktery predznamenava starnuti populace. Snaha statu rozlo-
Zit riziko pojisténci a poskytnout jim i jiny zdroj pfijmt v dichodovém véku je
logickym reSenim. I pres vySe uvedené kroky dosahlo Slovensko vroce 2010
penzijnich vydaji 8 % HDP (odhadované penzijni vydaje vroce 2060 jsou
13,2 %).

Tab.10 Prispévky jednotlivych c¢initeld k vyvoji slovenskych penzijnich vydaji
Koeficient Coverage Mira Benefit Pracovni
zavislosti ratio zaméstnanosti ratio naroc¢nost
13,5 -3,9 -0,5 _298 0,0

Zdroj: The 2012 Ageing Report [27]

V roce 2002 se uskutecnily podzimni parlamentni volby, ze kterych vzesla nova
vlada vedena premiérem MikulaSem Dzurindou. Tato vlada vyzvala ve svém
programovém prohlaseni k penzijni reformé. V roce 2003 byly schvaleny para-

21V projekei The 2012 Ageing Report neni pocitano se snizenim 9 % odvodu z pribézného pilite
do fondového systému.
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metrické zmény diichodového systému s ti¢innosti od 1. ledna 2004. Zmény
se tykaly hlavné téchto oblasti:

e postupné prodluzovani zdkonného diichodového véku pro muze i Zeny.
Muzi budou odchézet do diichodu ve véku 62 let od roku 2006 a Zeny
od roku 2015,

¢ nové nastaveni diichodového vzorce, které ma mit za nasledek nizsi preroz-
dé€leni diichodového systému a tim zvysit motivaci ob¢anii k placeni pri-
spévkl. Dichodovy vzorec je sestaven z nasledujicich proménnych:

R = ADH * St* POMB (8)

Kde R je starobni dtichod
ADH (aktualni diichodova hodnota) je ¢islo dané piimo ze zdkona na zakla-
dé vypocti, jejichz cilem je poskytnout 50 % nahradovy pomér po reformé.
St je pocet let placeni prispévkii sociadlniho pojisténi.
POMB je primérna hodnota osobniho mzdového bodu. Tato hodnota vyja-
diuje pomér osobni primérné hrubé mzdy k primérné hrubé mzdé v eko-
nomice. [33]

Po parametrickych zménach nasledovala systémova zména penzijniho systému.
V platnost vstoupila dne 1. ledna 2005 zakonem ¢. 43/2004 Z.z., o starobnim
dichodovém sporeni. Vznikla nova struktura penzijniho systému:

e 1. pilit — pribézny statni PAYG systém,

e 2, pilif — nové zavedeny fondovy systém spravovany dichodovymi sprav-
covskymi spole¢nostmi, které obhospodaruji individualni tcty ucastnikai,

e 3. pilit — dobrovolné penzijni sporeni s daniovym zvyhodnénim a statnim
prispévkem spravované doplitkovymi dtichodovymi spole¢nostmi.

Dtichodové spravcovské spolec¢nosti (dale jen ,,DSS“) musi ze zakona vytvaret
tri typy dichodovych fondi. Jedné se o konzervativni, vyvaZzeny a rostouci di-
chodovy fond, tyto fondy se li§i mirou rizika, zhodnocenim a investi¢nimi limity.
Investovani DSS je omezeno zdkonem a to znamena, Ze 30 % investi¢nich aktiv
musi pochazet z emise slovenskych producentti. [34]

Do fondového systému se presouva 9 % z dichodového pojisténi. Vypora-
dani diichodu z druhého pilife bude probihat ve dvou variantach. Bud ve formé
dozivotniho dtichodu nebo v ramci programového vybéru s dozivotnim diicho-

dem. [35]

6.1.2 Slovensky penzijni trh — 2. pilir

Slovensky penzijni trh se dne 1. ledna 2005 rozrostl o druhy pilit. Nové vzniklé
DSS zah4jily velkou medialni kampan pro ziskani klientd. Vzhledem k dobie
fungujici ekonomice a medialni kampani vstoupilo do fondového systému
1,5 mil. Géastnikd. Do rostouciho diichodového fondu se rozhodlo vstoupit 65 %
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ucastniki, do vyvazeného diichodového fondu 30 % tcastnikd a do konzervativ-
niho diichodového fondu 5 % Gc¢astnikd. [36]

Béhem obdobi od 1. ledna 2004 do 31. 12. 2012 plisobila na trhu Allianz —
Slovenska d.s.s., ING d.s.s., VUB Generali d.s.s., AEGON d.s.s., CSOB d.s.s.,
CREDIT SUISE LIFE & PENSIONS d.s.s, Prvni diichodova spotitelna d.s.s.,
Sympatia-Pohoda d.s.s.

Vyse zminéné spolecnosti musely ze zakona vytvorit zakladni kapital
300 mil. Sk a do dvou let fungovani DSS ziskat alespon 50 000 klientii. Mezi
DSS nastal konkurencni boj o klienty a ke dni 15. 3. 2013 evidujeme na sloven-
ském penzijnim trhu nékolik zmén. CREDIT SUISE LIFE & PENSIONS d.s.s.
se prejmenovala na AXA d.s.s. Prvni diichodova sporitelna d.s.s se sloucila
s Allianz — Slovenskou d.s.s. Sympatia — Pohoda d.s.s. se sloucila s ING d.s.s.
DSS Postova banka prevzala CSOB d.s.s.
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Obr.6  Cista hodnota majetku jednotlivych diichodovych fond@ DSS ke dni 15. 3. 2013
Zdroj: Asociace diichodovych spravcovskych spolecnosti Slovenské republiky [37]

Na obrazku ¢. 6 vidime, zZe na slovenském penzijnim trhu maji nejvétsi trzni po-
dil Allianz-Slovenska d.s.s. a AXA d.s.s. Celkem téchto 6 DSS akumulovalo ma-
jetek od roku 2005 ke dni 15. 3. 2013 ve vySi 5 346 mil. eur.

Slovensky penzijni trh celil mnoha zasahim od zakonodarct, jelikoz
pri vzniku penzijni reformy neexistovala Sirsi politickad shoda na smétrovani di-
chodového systému.

Prvni z4sahy se tykaly zmény poplatkii za spravu aktiv z 0,07 % na 0,65 %.
Uvedena zména byla provedena zakonem ¢. 677/2006 Z.z. Dalsi poplatky ziista-
ly zachovany. Administrativni poplatek 0,5 % z mési¢niho prispévku a 1 % za ve-
deni osobniho diichodového actu. [38]

Néasledovaly zmény implementované zakonem ¢. 555/2007 Z.z., které zna-
menaly prvni otevieni druhého pilife. Délka sporeni byla prodlouzena z 10
na 15 let. Povinnost vstupu do druhého pilite pro mladé obcany byla upravena
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od 1.ledna 2008 na dobrovolny vstup, pricemzZ na rozhodnuti méli 6 mésici
od vzniku dtichodového pojisténi. [39]

Vlada se rozhodla otevtit druhy pilif od 15. 12. 2008 do 30. 6. 2009 a dat li-
dem Sanci odejit ze systému. K tomu vlada zakonem ¢. 449/2008 Z.z upravila
investovani DSS. Zmény se tykaly zptrisnéni ratingovych pozadavkt na akciové
investice, které nesplnovaly zpiisnéné pozadavky. Tato prava zptsobila vypro-
dej akcii v dobé, kdy byly na minimalnich hodnotach v dtisledku piisobeni do-
padi finanéni krize. Na pozd€jsim ristu cen akcii vS§ak DSS jiz profitovat ne-
mohly, protoze je ve svém portfoliu nemély. Timto krokem se portfolia vSech
tii typt diichodovych fond DSS srovnaly. [40]

Zéakonem ¢. 137/2009 Z.z. se mésicni poplatek za spravu aktiv opét snizil
z 0,065 % na 0,025 %. Zakon zavedl garanc¢ni fond a novy poplatek za zhodno-
ceni tspor DSS a to ve vysi az 5,6 % z vynosu dosazeného béhem Sesti mésicnich
klouzavych intervalii. Pokud by doslo k zdpornému zhodnoceni finanénich pro-
stredkii, tak by musela DSS doplatit rozdil z vlastnich zdroji nebo z garan¢niho
fondu. Uvedené zasahy vedly opét k prodeji cennych papirt a vSechny tii typy
dichodovych fondi se staly konzervativnimi. [41]

Od 1. dubna 2012 doslo k prejmenovani diichodovych fondi. Akciovy (diive
rustovy diichodovy fond), smiseny (diive vyvazeny diichodovy fond), dluhopiso-
vy (dfive konzervativni dichodovy fond) a nové vznikly indexovy fond, ve kte-
rém je mozné investovat az 100 % majetku do akeii.

Od 1. ledna 2013 doslo k nékolika vyznamnym zménam. Zavedl se dobro-
volny vstup pro osoby, které se poprvé ucastni diichodového pojisténi. Tyto oso-
by se mohou rozhodovat az do véku 35 let. Snizuje se odvod do druhého pilire
z9 % na 4 % a zavadi se dobrovolny prispévek, jehoz vyse neni omezena, avSak
danové zvyhodnén je prispévek do vyse 2 % ze zdkladu dané. Kazda DSS musi
povinné spravovat garantovany dichodovy fond (dluhopisovy) a negarantovany
dichodovy fond (akciovy). SmiSeny a indexovy fond mohou DSS ponechat. Dru-
hy pilit byl potreti otevien od 1. zari 2012 do 31. ledna 2013. [32]

Druhy pilit slovenského dtichodového systému byl od svého vzniku upraven
mnoha novelami. Behem fungovani fondového systému se na Slovensku zmeénila
vlada v roce 2006, 2010 a 2012. Odli$né politické nazory a nestabilni politické
prostiredi ukazaly na nejvétsi slabinu dtichodové reformy. Moznost implementa-
ce jakykoliv opatreni do fungujiciho systému. Vlada obhajovala zmény paramet-
ri penzijni reformy Spatnou vykonnosti DSS, jak zobrazuje tabulka €. 11.

Tab.11  Nominalni a redlné zhodnoceni slovenskych diichodovych fondd od 2005 do 12/2012

Nominalni zhodnoceni Realné zhodnoceni
Dluhopisovy DF 21,6 % -4,1 %
Smiseny DF 12,9 % -10,9 %
Akciovy DF 10,4 % -12,0 %
Indexovy DF 4,1% 2,8%

Zdroj: Ministerstvo prace, socialnych veci a rodiny SK [32]
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Za Spatnou vykonnosti DSS jsou striktni vladni narizeni o moznostech investo-
vani, kterymi mély DSS svazané ruce. Nelze tedy hlavni vinu davat $patnym in-
vesti¢nim rozhodnutim samotnych DSS. Fondovy systém se ttrikrat otevrel a lidé
byli vyzvani, aby zvazili setrvani ve druhém pilifi. Celkové odeslo az
200 000 lidi a do systému nové vstoupilo 30 000 lidi. Situaci nepomohla ani
finanéni krize, ktera zasahla kapitalové trhy. Musime si uvédomit, Zze diichodové
sporeni je produktem dlouhodobym a kratkodobé dochézi na kapitalovych tr-
zich k poklestim.

6.1.3 Slovensky penzijni trh — 3. pilir

Treti pilit dichodového systému se oznacuje jako doplikové diichodové spore-
ni, které je prispévkové definované. Upravuje ho zakon ¢. 650/2004 Z.z. o do-
plitkovém diichodovém spoteni. Tento zdkon upravil dobrovolné spofeni na di-
chod, které vzniklo vroce 1996. Prostiedky ucastnikl spravuji doplinkové du-
chodové spolecnosti (dale jen ,,DDS®). Na Slovensku poskytuji svoje sluzby
4 DDS: AXA d.d.s., Doplitkova diichodova spolec¢nost Tatra banky, ING Tatry —
Sympatia, d.d.s. a Stabilita, d.d.s. Vyse zminéné DDS spravuji dva druhy fondi:
prispévkovy dopliikovy dichodovy fond (akciové, dluhopisové, ménové a jiné
investice) a vyplatny dopliikovy diichodovy fond (dluhopisové a ménové investi-
ce).

Nejvétsi trzni podil maji DDS Tatra banky a ING Tatry-Sympatia DDS. Vét-
Sina majetku (95 %) je umistnéna v prispévkovych dopliikovych diichodovych
fondech. Celkovy pocet sporitelt je 731 578.

Byl zaveden poplatek ve vysi 10 % z dosazeného vynosu od 1. ledna 2010
a bude se postupné zvySovat na 20 % do roku 2020. V roce 2012 dosdhly DDS
priameérné nominalni zhodnoceni 7,3 %.

Dne 1. ledna 2011 skoncilo danové zvyhodnéni prispévki do vyse
398,33 eur (12 000 Sk). Poplatek za spravu aktiv se snizil z 3 % na maximalné
2,5 % a bude se postupné sniZovat az na 1,98 % v roce 2019. [32]
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6.2 Polsko

6.2.1 Charakteristika polského penzijniho systému

Tab.12  Parametry polského penzijniho systému

Penzijni schéma NDC

Zameéstnanecké penzijni fondy Ano

Ano - povinny (pro ro¢nik narozeni

Druhy pilif 1969 a mladsf) i dobrovolny

Treti pilir Ano - dobrovolny

Vypocet diichodu Cela kariéra

Valorizace prispévki NDC 1.pilir - mzdy

Indexace dichodi Mzdy a ceny

Faktor udrzitelnosti penzijnich vydaji | Ano

Diichodovy vék muzi 2010/2020/2060 | 65 let 65 let 65 let
Dtichodovy vék zeny 2010/2020/2060 | 60 let 60 let 60 let
Prispévky do 2. pilite v % HDP 1.6 1,05
2010/2020

Zdroj: The 2012 Ageing report [27]

Polsko se rozhodlo reagovat na nepriznivy demograficky vyvoj jiz v roce 1999,
kdy doslo k reformé davkové definovaného diichodového systému. Polsko je
zemé podle projekci The 2012 Ageing report, ktera bude Celit nejvice neprizni-
vym demografickym tendencim. Vcasna reakce polské vlady a nastaveni para-
metrli penzijni reformy vede vroce 2010 k penzijnim vydajim ve vysi 11,8 %
HDP a v roce 2060 ve vysi 9,6 % HDP.

Tab.13  Prispévky jednotlivych ¢initeld k vyvoji polskych penzijnich vydaja
Koeficient | Coverage Mira Benefit Pracovni
zavislosti ratio zameéstnanosti ratio narocnost
14,0 -5,0 -0,4 -8,7 0,0

Zdroj: The 2012 Ageing Report [27]

Penzijni reforma vstoupila v platnost dne 1. ledna 1999. Novy diichodovy systém
se sklada z nasledujici t1i pilirové struktury:

e 1. pilif — socilni zabezpeceni, PAYG systém,

e 2 pilit — OFE (oteviené penzijni fondy), soukromé spravcovské spolec¢nosti
spravujici uspory tucastniki,
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e 3. pilif — IKE (individualni dichodova konta), IKZE (individuélni konta za-
bezpeceni odchodu do diichodu) a PPE (zaméstnanecké penzijni pojisténi),
soukromé instituce spravujici dobrovolné tspory na stari, které jsou danove
zvyhodnéné.

V Polsku neni o 3. pilit dichodového systému zijem, jeho slabinou je dobrovol-
nost a skutecnost, ze obcané nechtéji vyclenovat dalsi finan¢ni prostredky
na stari (z hlediska vysokych odvodta do 2. pilife). Treti pilif vyuziva v Polsku
pouze 5 % populace. [42]

Penzijni reforma se netykala osob, které k datu spusténi penzijni reformy
doséhly véku 50 let a vice. Osoby mezi 30 a 50 lety se mohly rozhodnout do kon-
ce roku 1999, zda se budou Gcastnit nové vzniklého 2. pilite. Pro osoby mladsi
30 let byl vstup povinny.

Dtichodovy systém v Polsku vypocitava diichodové davky v daném dicho-
dovém véku jedince na zakladé pojistné matematiky, ktera bere v ivahu stredni
délku zivota.

DAVKA = CON +1IC 9)
ALE
Kde CON oznacuje sumu indexovanych prispévki do systému po 1. lednu 1999
IC oznacuje sumu indexovaného pocatec¢niho kapitalu do 31. prosince 1998
ALE (average life expentancy) znamend primeérnou nadéji na doziti
v dichodovém véku v mésicich

Prispévkova sazba, kterou se financuje 2. pilit dichodového systému je 7,3 %
z hrubé mzdy a jsou strhavany z ¢asti, kterou plati zameéstnanec. [35]

6.2.2 Polsky penzijni trh — 2. pilir

Ve druhém pilifi dichodového systému vznikly soukromé spravcovské spolec-
nosti, které spravuji a obhospodaruji oteviené penzijni fondy (OFE). Fondy
a spravcovské spolecnosti byly ustanoveny jako dvé riizné pravnické osoby s od-
délenym majetkem. Organem dohledu do roku 2006 byly polské spravcovské
banky, poté kontrolu nad spravcovskymi spoleénostmi prevzal statni trad KNF
(Komisija Nadzoru Finansowego). Vybér prispévki a jejich nasledny presun
do otevirenych penzijnich fondi zajistuje Socialni pojistovna (ZUS).

Ze systému je vyplacena dozivotni anuita pro tcastniky, ktefi dosahnou vé-
ku 65 let. Do véku 65 let mohou byt Zendm vyplaceny davky na zakladé progra-
mového vybéru. Pri vyplaceni anuit musi dochézet k jejich zvySovani ve vysi
90 % vynosu z rezerv fondu. [43]

Spravcovské spolecnosti garantuji kazdoro¢ni minimalni zhodnoceni fi-
nancnich prostiredkt tim, Ze na trileté bazi ¢tvrtletné porovnavaji priimérné do-
sazené zhodnoceni finan¢nich prostiedki otevienych penzijnich fondd. Pokud
je zhodnoceni vyssi nez 8 %, je minimalni zhodnoceni stanoveno jako polovina.
V pripad€ niz$iho zhodnoceni je minimélni zhodnoceni definovano jako dosaze-
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né zhodnoceni minus 4 %. Jestlize néktery otevieny penzijni fond nedosahuje
vySe minimalniho zhodnoceni, je povinen jej doplnit z povinné vytvotrenych re-
zerv. Nedodrzeni této podminky znamena pro otevieny penzijni fond bankrot
afinanc¢ni prostredky na dorovnani minimalniho zhodnoceni jsou ziskany
z narodniho garanéniho fondu.

Ke dni 28. tinora 2013 je celkovy pocet tcastnikli v otevienych penzijnich
fondech 16 219 593. Nejvétsi pocet klienti ma ING OFE, ktery obhospodatuje
3 044 030 Kklientt (18,77 % trzni podil). Druhy nejvyssi pocet ve vysi 2 677 378
klient obhospodaruje Aviva OFE (16,51 % trzni podil). Na polském penzijnim
trhu je nejmensi otevieny penzijni fond Polsat, ktery s trznim podilem 1,85 %
spravuje majetek 300 785 klientd.

Polska vlada snizila prispévek do 2. pilife dne 1. dubna 2011 z hodnoty
7,3 % na 2,3 %. To znamena oslabeni financovani druhého pilife a omezeni
zdroji jeho prijmi. V soudasnosti evidujeme na polském penzijnim trhu 14 ote-
vienych penzijnich fondd (OFE). Jejich jednotlivé trzni podily jsou zachyceny
na obrazku €. 7. [44]
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Obr.7  Trzni podily podle ¢istych aktiv spravovanych polskymi OFE ke dni 28. 2. 2013
Zdroj: IGTE, Polsko [42]

Nejvétsich cistych aktiv22 dosahuje ING OFE ve vysi 63, 96 mld. zlotych (tato
spolecnost ma 23,82 % trzni podil na polském penzijnim trhu), po ni nasleduje
s22,53 % trznim podilem AVIVA OFE, kterd spravuje majetek ve vysi
60,51 mld. zlotych. V souhrnu dokazalo vSech 14 otevienych penzijnich fonda

22 Cist4 aktiva jsou finan¢ni prostfedky k dispozici penzijnimu fondu. Jsou ziskany z p¥ispévki
Gcastnikd, od nichz jsou odeéteny poplatky.
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nashromazdit ke dni 28. inora 2013 majetek v hodnoté 268,5 mld. zlotych
(v pfepoctu na Ké kurzem platnym ke dni 25. brezna 2013 dosahuje majetek
vySe 1 660 mld. K¢). [42], [45]

V oblasti zhodnoceni finanénich prostiedki dosahuji oteviené penzijni fon-
dy jedny z nejlepsich vysledki ve stfedni Evropé. Pokud se zamétrime na periodu
mezi zalim 1999 a bfeznem 2012, vyjde najevo vysoké realné primérné zhodno-
ceni ve vysi 97,1 %. Pri prepocitani na primérné ro¢ni hodnoty ziskime tdaje
ve vy$i 7,5 %. Posledni publikovana triletd mira zhodnoceni jednotlivych OFE
za obdobi 30. zari 2009 — 28. zari 2012 je zobrazena na obrazku ¢. 8 [42].
Za uvedené obdobi identifikuji vaizenou primérnou miru zhodnoceni 19,28 %.
Minimalni mira zhodnoceni je polovina této hodnoty (9,64 %). Pokud by nékte-
ry otevieny penzijni fond dosahl nizsiho nominéalniho zhodnoceni financénich
prostiredk®i, musel by vznikly rozdil doplnit. Ve sledovaném obdobi vSechny
OFE dosahly vyssiho zhodnoceni.
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Obr. 8 Nominalni mira zhodnoceni polskych OFE za obdobi 30. 9. 2009 — 28. 9. 2012
Zdroj: IGTE, Polsko [42]
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6.3 Mad’arsko

6.3.1

Charakteristika mad’arského penzijniho systému

Tab.14 Parametry madarského penzijniho systému

Penzijni schéma

DB

Zameéstnanecké penzijni fondy

Ne

Druhy pilif Ano - dobrovolny
Treti pilir Ano - dobrovolny
Vypocet diichodu Cela kariéra
Valorizace pripévkii Mzdy

Indexace diichodi Ceny a mzdy

Faktor udrzitelnosti penzijnich vydaji | Ne

Diichodovy vék muZi 2010/2020/2060 | 62 let 65 let 65 let
Diichodovy vék Zeny 2010/2020/2060 | 62 let 65 let 65 let
Prispévky do 2. pilire v % HDP

1,25 0
2010/2020

Zdroj: The 2012 Ageing Report [27]

Madarsko se jako prvni zemé z Visegradské ¢tyiky odhodlalo k reformovani di-
chodového systému. Vroce 1998 zavedlo druhy pilii dichodového systému.
Mad’arsko dosahlo vroce 2010 vysokych penzijnich vydaji a reagovalo na to
upravami diichodového systému. Dochézi k postupnému zvySovani diichodové-
ho véku na 65 let z dosavadniho dichodového véku 62 let (muzi dosahli této
hodnoty vroce 2000 a Zeny vroce 2009). Vyplata 13. diichodové davky byla
zruSena. Minimalni doba pojisténi v priibézném statnim systému je 20 let. Od-
hadované penzijni naklady v roce 2060 jsou ve vysi 14,7 %. [46]

Tab. 15  Piispévky jednotlivych ¢initeld k vyvoji mad’arskych penzijnich vydaji
Koeficient | Coverage Mira Benefit Pracovni
zavislosti ratio zameéstnanosti ratio narocnost
11,1 4,3 -1,3 _1a8 0,0

Zdroj: The 2012 Ageing Report, [27]

Penzijni reforma vstoupila v platnost 1. ledna 1998. Od té doby vznikla tfi pilifo-
va struktura diichodového systému, ktera se v roce 2006 rozrostla o 4. pilir da-
chodového systému:

e 1. pilit — fond dichodového zabezpeceni fungujici na PAYG systému,

e 2, pilit — soukromé dtichodové fondy spravujici individualni ¢ty acéastnikd,
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e 3. piliif — dobrovolné soukromé sporeni vzniklo v roce 1993 a je zalozeno
na prispévkové definovaném zptisobu,

e 4. pilit — dobrovolné soukromé sporeni, které vzniklo v roce 2006 a je mo-
tivovano dalSimi danovymi tlevami.
Penzijni reforma ve svych pocatcich byla kladné prijiméana verejnosti. To se pro-
jevilo ve vysoké Gcasti obcanti ve 2. pilifi. Do jednoho roku od spusténi penzijni
reformy se zapojilo 1,3 milionu obc¢anii. Ke konci roku 2010 se pocet ucastnikii
rozsitil na 3 miliony. Vstup do 2. pilife byl dobrovolny, pouze novi Gcastnici
na pracovnim trhu méli povinnost vstoupit.

Financovani druhého pilite bylo provedeno odklonem 8 % z priibézného pi-
lite. Finanéni prostredky odvadi zaméstnavatel do penzijniho fondu, ktery si vy-
bere zaméstnanec. K vyse uvedené sazbé lze dodavat navic 2 % z platu, které
si mize platit zaméstnanec nebo mu prispiva zaméstnavatel. Pokud se zamést-
navatel zavaze platit zaméstnancim dodateéné prispévky, musi tento zavazek
byt stejny vii¢i vSem zameéstnanctim. V zavislosti na tom, zda tcastnik vstoupil
do 2. pilife, mu byl vypo¢ten dlichod z 1. pilite nasledujicim zptisobem [35]:

DAVKA =1,65% *VZ *t

) (10)
DAVKA, =1,22%*VZ *1

Kde DAVKA oznaéduje diichod z 1. pilife bez Géasti v 2. piliii
DAVKA1 predstavuje diichod z 1. pilife p¥i Géasti ve 2. pilifi
VZ je vypoctovy zaklad, ktery zahrnuje primérnou vysi vydélku téastnika
t znamena dobu pojisténi

6.3.2 Mad’arsky penzijni trh — 2. pilir

Od roku 2009 nabizeji penzijni fondy tii investi¢ni strategie (riistové, vyvazené
a konzervativni). Do této doby nabizely penzijni fondy pouze jeden diichodovy
fond pro vSechny tcéastniky.

Byl ustanoven garan¢ni fond na ochranu tcéastnikt diichodového sporeni.
Pokud by se penzijni fond dostal do platebni neschopnosti, prebral by jeho za-
vazky garanéni fond. Prispévek do garancéniho fondu je povinny pro vSechny
penzijni fondy ve vysi 0,4 % z prijmu ze ¢tvrtletnich ¢lenskych prispévki. Ga-
rancni fond je samostatnou pravnickou osobou a jeho prijmy jsou danove osvo-
bozeny.

Zahranicni investice mohou byt v maximalni vysi 30 % majetku, avSak
v pripadeé investic do zemi mimo zemé OECD jsou investice omezeny 20 % ma-
jetku.

Vyporadani dichodu tcastnika 2. pilife, ktery dosahl dichodového véku,
zavisi na dobé sporeni. Pokud doba sporeni nepresahuje 15 let, lze ziskat jedno-
razové vyrovnani. V pripadé delsi doby sporeni, nez je 15 let, pobira diichodce
anuitni davky. Naroky na dichodové davky vznikaji dosazenim dtichodového
véku. Jednorazové vyrovnani mize nastat pred dosazenim diéichodového véku
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v pripadé umrti Gcastnika, jehoz financ¢ni prostredky podléhaji dédictvi. Inva-
lidni a poziistalostni diichodové davky nejsou ve 2. pilifi upraveny zakonem,
pouze lze v téchto omezenych pripadech prejit do pribézného statniho systému.

Vsechny penzijni fondy musi piijaté prispévky od ucastnikti dichodového
sporeni umistovat do tti rezerv:

¢ financni rezerva, ktera musi tvorit nejméné 95,5 % aktiv spole¢nosti,
e provozni rezerva slouzi ke kryti provoznich nakladd,

e likvidni rezerva je urcena pro kratkodobé investice.

Poplatky za spravu aktiv se v pribéhu ¢asového obdobi ménily a jejich vyse je
upravena i do budoucna néasledujicim zptisobem: 0,8 % v letech 2009-2010,
0,7 % vroce 2011, 0,6 % v roce 2012, 0,5 % vroce 2013 a 0,4 % vroce 2014.
Provozni poplatky byly snizeny z 6 % na 4,5 % v roce 2008. Penzijni fondy pod-
1éhaji Utadu pro finanéni dohled (HFSA), kterému jsou povinni platit dozoréi
poplatek skladajici se z fixni (7 575 eur) a variabilni ¢asti (0,025 %) z trzni hod-
noty aktiv spole¢nosti. [47]
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Obr.g9  Ptehled madarskych penzijnich fondi podle ¢isté hodnoty aktiv ve 2. piliti
ke dni 31. 12. 2009
Zdroj: HFSA, Madarsko [48]

Ve 2. piliti se ke konci roku 2009 nachazelo 19 penzijnich fondd, z toho pod-
statny trzni podil (vétsi jak 5 %) ma pouze pét penzijnich fondi: AXA, Allianz,
AEGON, ING a OTP. Zbylé penzijni fondy maji dohromady 19% trzni podil. Vel-
ka cast aktiv penzijnich fondt je uloZena v dynamickém dtchodovém fondu
(78 %), pak ve vyvazeném diichodovém fondu (20 %) a zbylou ¢ast tvoii konzer-
vativni ddchodovy fond (2 %). Velikost absolutnich hodnot je zobrazena

v tabulce ¢. 16.

Tab.16 RozloZeni aktiv v madarskych diichodovych fondech ke dni 31. 12. 2009

Dichodovy fond Aktiva v mld. HUF
Dynamicky 1940
Vyvazeny 486
Konzervativni 46

Zdroj: HFSA, Mad’arsko [48]
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Investic¢ni strategie penzijnich fond v Mad’arsku jsou pomérné konzervativni.
Investi¢ni portfolio vSech penzijnich fondi na konci roku 2008 bylo sloZeno
z 58 % dluhopisi (z toho 91 % tvorily mad’arské vladni dluhopisy), z 11 % akcii
az 31 % investi¢nich fonda. Pokud se zaméfime na miru zhodnoceni u tii nej-
vétsich poskytovateli dtichodového sporeni (ING, OTP a AEGON) v obdobi
2000 — 2009, ziskdme priimeérné ro¢ni nominalni zhodnoceni 6,42 %. Primeér-
na roc¢ni inflace v tomto obdobi byla 5,9 %.

Béhem prvnich let fungovani 2. pilite nedochazelo k zddnym podstatnym
zménam. Az v roce 2010 zesilil tlak na vladu z divodu vysokého deficitu verej-
nych financi. Na jare v roce 2010 probehly parlamentni volby a vladu ustanovil
s ustavni vétsinou premiér Orban. Ke konci roku 2010 byl zrusen povinny vstup
pro nové vstupujici obc¢any. Od 31. ledna 2010 dostali Gcastnici 2. pilite mésic
a pil na rozhodnuti, zda setrvaji ve 2. pilifi nebo se pripoji zpét do pribézného
pilite. Pokud se obcéané vratili zpét do pribézného statniho systému, tak doba
setrvani ve 2. pilifi neméla vliv na vypocet dichodu z 1. pilife. Pfesun obcanti
a jejich nashromazdénych finan¢nich prostfedki byl dobrovolny. Avsak nové
podminky ve 2. pilifi byly nastaveny zptisobem, ktery nebyl vyhodny témeér
pro nikoho. Do prvniho pilife se vratilo 97 % tcastnikii dichodového spoteni,
kteti prevedli ze svych individualnich G¢éti do pribézného systému celkem
2 827,5 mld. forintd (9,5 mld. eur), tato prevedena aktiva tvorila 92 %
z celkového cistého majetku penzijnich fondi. Ve 2. piliti ziistalo 99 620 ucast-
nikt. Celkova vyse jejich finan¢nich prostiedki je 869,9 mil. eur k roku 2011.

Ve druhé poloviné roku 2012 dochéazi k dal§Simu poklesu poctu tcastniki
dtichodového spoteni i aktiv spravovanych penzijnimi fondy. Je to zptisobeno
vznikem zakond ¢. CXCIV zroku 2011 o hospodaiské stabilité Madarska,
¢. LXXX zroku 1997 o socidlnim zabezpeceni a ¢. LXXXII z roku 1997 o sou-
kromé penzi. V ramci novych pravidel byla stanovena rovna sazba dtichodovych
prispévkil ve vysi 10 %, ktera je hrazena do statniho systému socialniho zabez-
peceni bez ohledu na to, zda je pojisténec Gcastnik dichodového spoieni, ¢i ni-
koliv. Zména je platnia od 1. ledna 2012. Podle nového ¢lanku ¢. 24 museli
ucastnici dichodového spotfeni do 31. bfezna 2012 ukoncit ¢lenstvi v 2. pilifi,
aby ziskali narok na plny statni diichod. Této druhé moznosti vratit se do pra-
bézného systému vyuzilo 25 % ucastnikii, ktefi sebou prevedli 23 % aktiv pen-
zijnich fondt. [49]

Tab.17  Spravovand aktiva a ¢lenstvi v mad’arskych diichodovych fondech ve 2. pilifi

12/ 06/ 12/ 06/ 12/ 06/
2009 2010 2010 2011 2011 2012
Aktiva
vmld HUF | 2606:9| 2841,2| 31025| 2443| 2263 | 1879
Clenstvi v
tisicich 3019 3045 3115 101 100 75

Zdroj: HFSA, Madarsko [50]




Reakce vybranych zemi na riziko zvyseni penzijnich vydaji v budoucnosti 69

Vyvoj aktiv penzijnich fondid ve druhém piliti je zobrazen v tabulce ¢. 17. Pocet
penzijnich fondi ve 2. pilifi se snizil na 11. Zptisob nastaveni podminek, které
penzijnim fondim narizuji, jakou ¢ast z vysSe poplatkt si mohou uplatnit na pro-
vozni naklady predznamenava dalsi flize penzijnich fondu. Z vyse celkovych po-
platki jde 0,9 % na pokryti provoznich nakladi a 99,1 % se pridava do podkla-
dovych rezerv. Penzijni fondy se stavaji ztratovymi, a pokud jsou ¢leny finané¢ni
skupiny, musi spoléhat na podporu jejich materského podniku.

Tab. 18  Vyvoj hospodaieni madarskych penzijnich fond ve 2. pilifi v obdobi 2010 — 2011

12/2010 | 03/2011 | 06/2011 | 09/2011 | 12/2011

Celkové provozni

vynosy v mld. HUF 14,98 11,01 7,42 5,09 3,39
Celkové provozni ) 15 a1 Ao " g
vydaje v mld. HUF 7:59 5:3 4 59 97
Zisk/ztrata v mld.

HUF -2,6 ~4,31 -6,79 “7:5 ~5,58

Zdroj: HFSA, Mad’arsko [49]

6.3.3 Mad’arsky penzijni trh — 3. pilir

V Mad’arsku vznikl v roce 1993 zakon vytvarejici dobrovolné penzijni sporeni,
oznacované pojmem 3. pilit. Zakon nabyl Géinnosti 1. ledna 1994 a Madarsko
se stalo prvni zemi ve stiedni a vychodni Evropé, ktera zavedla dobrovolné spo-
feni na diichod.

Pocet ucastnikii v pocatcich dynamicky rostl a vroce 2011 se zastavil
na hodnoté 1 270 000. V roce 2011 dobrovolné penzijni fondy obhospodarovaly
majetek ve vysi 811,2 mld. forintt (2,7 mld. K¢). U dobrovolnych penzijnich fon-
dt neni stanovena minimalni mira zhodnoceni. Tteti pilit je ¢asto vyuzivan za-
méstnavateli, ktefi prispivaji na individualni acty svych zaméstnanci. V roce
2011 bylo z celkové vyse prispévki placeno zaméstnavateli 69 %.

Dobrovolné penzijni spofeni znamena pro tcastniky velké danové vyhody.
Zaméstnanci si mohou odecist vydaje v maximalni vysi 30 % z prispévku
(aZ do ro¢ni vyse 378 eur, pokud zaméstnanec odejde do diichodu pied rokem
2020, zvySuje se hranice na 491 eur). Zameéstnavatel si mtize nechat prispévky
placené do 3. pilife za zaméstnance uznat jako danové vydaje, které jsou osvo-
bozeny od socidlniho pojisténi (az do vyse 100 % minimalni mzdy)

Od roku 2001 mohou penzijni fondy nabizet rtizna investi¢ni portfolia,
ale této moznosti je vyuzivano malo. VétSinou penzijni fondy nabizi konzerva-
tivni strategie s primérnou vysi 10 % akciového podilu.
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Vyplata dtichodovych davek je spojena s minimélni dobou tcasti ve 3. pilifi,
ktera je 10 let nebo dosazeni diichodového véku.

6.3.4 Mad’arsky penzijni trh — 4. pilir

V roce 2006 vznikl v Madarsku 4. pilit oznacovany jako dobrovolné penzijni
sporeni na individualnich uctech (NYESZ). Tento druh sporeni je provozovan
bankami a obchodniky s cennymi papiry. Cilem zavedeni tohoto druhu sporeni
je zvysit uspory ve stari a podporit dlouhodobé spoteni na diichod. Spoteni pro-
bih& pomoci investi¢nich fondia (40 %), akcii (30 %), statnich cennych papirt
(20 %) a vkladi (10 %). [47]

6.4 Estonsko

6.4.1 Charakteristika estonského penzijniho systému

Tab.19 Parametry estonského penzijniho systému

Penzijni schéma DB
Zaméstnanecké penzijni fondy Ne

A Ano - povinny pro roc¢nik narozeni
Druhy pilif 1983 a mladsi
Treti pilir Ano - dobrovolny
Vypocet diichodu Cela kariéra
Valorizace prispévkil Socialni dané
Indexace diichodi Ceny a socialni dané
Faktor udrzitelnosti penzijnich vydaji | Ne
Diichodovy vék muZi 2010/2020/2060 | 63 let 63 let gm 65 let
Diichodovy vék Zeny 2010/2020/2060 | 61 let 63 let om 65 let
Prispévky do 2. pilite v % HDP

0,2 2.5

2010/2020

Zdroj: The 2012 Ageing Report [27]

Estonsky penzijni systém byl reformovan v roce 2002, kdy byl zaveden 2. pilit
dichodového systému, ktery spravovaly soukromé penzijni fondy. Dochazi také
k postupnému zvysSovani dichodového véku a to zptisobem, kdy vroce 2016
se sjednoti dichodovy vék pro muze i Zeny na 63 let. V roce 2026 bude diicho-
dovy vék pro obé pohlavi 65 let. Estonska vlada navrhuje v roce 2019 usporadat
rozpravu o diichodovém véku v navaznosti na udrzitelnost dichodového systé-
mu. Pfi komplexnim pohledu na reakce estonské vlady na riziko zvysSeni penzij-
nich vydaji v budoucnu hodnotim tyto kroky jako aspésné, protoZe penzijni vy-
daje v roce 2010 byly 8,9 % HDP a predpokladané penzijni vydaje v roce 2060
se odhaduji ve vysi 7,7 % HDP. Musim poznamenat, Ze Estonsko je zemi s velmi
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silnou fiskalni disciplinovanosti, ktera se odrazi ve velmi nizkém statnim zadlu-
zeni ve vysi 7 % HDP ke konci roku 2012.

Tab. 20 Prispévky jednotlivych ¢initeld k vyvoji estonskych penzijnich vydajt

Koeficient Coverage Mira Benefit Pracovni
zavislosti ratio zaméstnanosti ratio narocnost
6’7 _2a7 _191 _393 090

Zdroj: The 2012 Ageing Report [27]

Statni dichodovy systém je financovan ze socidlnich dani, které plati vSichni
zameéstnavatelé za své zaméstnance a osoby samostatné vydéleéné ¢inné. Veli-
kost socialni dané je 33 % z hrubé mzdy, pricemz 20 % je pouzito na dichody
a13 % je urceno na zdravotni pojiSténi. Statni dichodovy systém je zalozen
na pribézném principu, kdy soucasné zaplacené socialni dané pokryvaji vyplatu
davek soucasnych dichodct.

Statni diichody se rozdéluji do dvou skupin: dichody souvisejici
se zaméstnanosti (starobni diichod, pozistalostni dichod a dichody pro pripad
pracovni neschopnosti) a diichody zabezpecujici minimalni droven zivota
(minimalni nebo narodni dichod).

Vypocet diichodovych davek byl v Estonsku zménén smérem k mensi redis-
tribuci. Pro velikost dichodovych davek je diilezita vySe odvedenych socialnich
danovych prispévki od roku 1999. Do tohoto roku se bude poditat
s rovnocennou sazbou pro vSechny pracovniky a bude zalezet na poctu odpraco-
vanych let.

Minimalni doba pojisténi pro ziskani dichodu v Estonsku je 15 let. Osoby,
které dosahnou 63 let a nemaji narok na ziskani statniho diichodu v Estonsku,
maji narok pobirat minimélni narodni diichod. Podminky pro ziskani narodniho
dtichodu jsou: ob¢an musi mit bydlisté v Estonsku alespon 5 let pred podanim
zadosti o diichod a nesmi pobirat diichod z jiného statu. Vyse minimalniho na-
rodniho diichodu od 1. dubna 2013 je 140,8 eur. [51]

Se vznikem penzijni reformy vroce 2002 se diichodovy systém rozrostl
o 2. pilit a estonsky diichodovy systém je slozen ze tii pilifi. [35]

e 1. pilif — statni pribézny systém,
e 2, pilit — fondovy dichodovy systém spravovany soukromymi penzijnimi
fondy,

e 3. pilit — dobrovolny dopliikovy diichodovy systém, ktery je statem podpo-
rovany formou danovych odpocta.
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6.4.2 Estonsky penzijni trh — 2. pilir

Fondovy systém je financovan odklonem 4 % z pribézného systému. Zbyvajicich
16 % z diichodového pojisténi jde nadale do pribézného dichodového systému.
Obcané, kteri se rozhodnou vstoupit do 2. pilife, jsou povinni vlozit navic 2 %
ze své hrubé mzdy k vyse uvedenym 4 %.

Povinnost vstoupit do fondového systému plati pro osoby narozené v roce
1983 a pro osoby, které se narodi po tomto roce. Osoby narozené pred rokem
1983 se mohou dobrovolné rozhodnout, zda vstoupi do 2. pilire.

Obcané vstupovali do 2. pilite od roku 2002. Po osmi letech fungovani
2. pilite eviduji penzijni fondy 590 000 tcastniki. Ke dni 5. dubna 2013 se po-
Cet ucastniki ve 2. piliti zvysil na 639 207.

Estonsko zasdhla globalni finané¢ni krize a estonska vlada se rozhodla do-
Casné pozastavit financovani 2. pilife a presmérované platby vratit do pribéz-
ného systému. Zminéné docasné obdobi zacalo 1. éervna 2009 a trvalo
do 31. prosince 2010. Vroce 2011 se estonskd vlada rozhodla vratit
k financovani fondového systému. Zvolila postupnéjsi metodu odklonu prispév-
ki z pribézného systému. Fondovy systém byl financovan 2 % z priibézného
systému a 1 %, které dodavali navic acastnici diichodového spoteni ze své hrubé
mzdy. V roce 2012 se Estonsko vratilo k ptivodnimu zpiisobu financovani fon-
dového systému. [51]

Ve 2. pilifi obhospodaiuje majetek celkem Sest penzijnich fondd. Celkova
hodnota cistych aktiv spravovand témito fondy ke dni 5. dubna 2013 je
1,554 mld. eur. Podily jednotlivych penzijnich fondi na celkové velikosti majet-
ku ve 2. pilifi zobrazuje obrazek ¢. 10.

m 3%

@ 10%

W 42% 018%

W 4%

m23%

m ERGO PF m PF Danske Pension o0 PF LHV m Nordea PF m SEB PF m Swedbank PF

Obr.10 Podily estonskych penzijnich fondd na celkové hodnoté aktiv ve 2. pilifi k 5. 4. 2013
Zdroj: Pensionikeskus, Estonsko [52]
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Nejvétsi majetek ve vysi 641,5 mil. eur obhospodaruje penzijni fond Swedbank
a dosahuje na trhu dtichodového spoteni 42 % trzni podil. Nejmensi majetek
spravuje ve vysi 51,3 mil. eur penzijni fond ERGO, ktery vykazuje 3 % trzni podil
na trhu dichodového sporeni.

Penzijni fondy mohou nabizet ¢tyti druhy diichodovych fondt: konzerva-
tivni (zadné investice do akcii), vyvazeny (limit investic do akcii je 25 % z hod-
noty portfolia), progresivni (limit investic do akcii je 50 % z hodnoty portfolia)
a agresivni (limit investic do akcii je 75 % z hodnoty portfolia). Rozlozeni aktiv
ke dni 5. dubna 2013 v dichodovych fondech a jejich nominéalni zhodnoceni je
zachyceno v tabulce ¢. 21.

Tab. 21  Aktiva estonskych dichodovych fondi a jejich nominalni zhodnoceni k 5. 4. 2013
Prumérné Prumérné
Cista hodnota nominalni nominalni
aktiv v mil. eur zhodnoceni zhodnoceni
(10 let) (3 roky)

Konzervativni 156,13 377 % 3.99 %

DF

Vyvazeny DF 220,22 3,19 % 3,41 %

Progresivni DF 1089,19 5,65 % 3,45 %

Agresivni DF 88,51 7,17 %323 3,78 %

Zdroj: Pensionikeskus, Estonsko [52]

Nejvice majetku je uloZeno v progresivnich diichodovych fondech, v relativnim
vyjadreni se jedna o 70 % z celkového majetku. Vykonnost penzijnich fondi mi-
zeme hodnotit podle desetiletého primeérného nominalniho zhodnoceni. Pti po-
rovnani s primeérnou roc¢ni inflaci 4,11 % za poslednich 10 let konstatuji, Ze real-
né zhodnotily financni prostredky pouze progresivni a agresivni dtichodové fon-
dy. Za posledni tti roky dosahuje nejvyssi vykonnosti agresivni dichodovy fond,
ktery nominalné zhodnotil finanéni prostredky o 3,78 %. Pritom v porovnani
s primérnou roc¢ni inflaci 4,30 % za posledni tti roky doslo k redAlnému znehod-
noceni financ¢nich prostredki o 0,51 %.

Pii pfevodu financ¢nich prostfedki do 2. pilife si Gcastnik diichodového
sporeni kupuje penzijni jednotky. Nasledné penzijni fond kazdy pracovni den
stanovuje ¢istou hodnotu majetku (aktiva po odecteni zavazki), kterou vydéli
poctem penzijnich jednotek. Timto zptisobem dochézi ke zménam v hodnoté
penzijni jednotky a kazdy acastnik si miize spocitat aktualni hodnotu majetku
svého individualniho uc¢tu. Vyvoj hodnoty penzijni jednotky za poslednich de-

23 Jedna se o tidaj pouze penzijni fondu LHYV, ostatni penzijni fondy s agresivnimi dichodovymi
fondy nemaji desetiletou historii.
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set let u penzijniho fondu Swedbank, ktery obhospodaruje nejvétsi majetek, je
zobrazen na obrazku ¢. 11.
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Obr.11  Vyvoj hodnoty penzijni jednotky u PF Swedbank v obdobi 2003 — 2013
Zdroj: Pensionikeskus, Estonsko [52]

Vyvoj hodnoty jednotlivych portfolii penzijni fondu Swedbank zaznamenal bé-
hem desetiletého obdobi jeden zlom na konci roku 2008. Finan¢ni krize nejvice
ovlivnila progresivni DF, ktery obsahoval v portfoliu nejvétsi podil akcii. Na po-
¢atku roku 2009 estonska vlada nechala pravidla investovani pro penzijni fondy
neménné. Timto krokem dala penzijnim fondiim prostor a nastroje vratit ztra-
cenou hodnotu portfolii na hodnoty pred financni krizi. Z obrazku €. 11 je patr-
né, ze ke dni 5. dubna 2013 se hodnoty vsech portfolii dokazaly dostat na hodno-
ty pred financni krizi.

6.4.3 Estonsky penzijni trh — 3. pilii

Dobrovolné penzijni sporeni vzniklo v Estonsku vroce 1998. U¢ast vtomto
3. pilifi mze mit podobu tii forem:

¢ nakup diichodového pojisténi s garantovanou urokovou sazbou skrze licen-
cované soukromé zivotni pojistovny,

e nakup diichodového pojisténi s investiénim rizikem skrze licencované sou-
kromé zivotni pojistovny,

e nakup jednotek u dobrovolnych penzijnich fondd, které jsou fizeny sou-
kromymi spravci.

Dobrovolné dichodové spoteni je podporovano statem pomoci danovych tlev.
Vyse maximalni datiové slevy u ucéastnika dobrovolného sporeni je 15 % z roéni
vySe hrubého prijmu. Prispévky zaplacené do této vyse si miize acastnik dobro-
volného sporeni odecist od dané z prijmu. [51]
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Dobrovolné diichodové spoieni nabizi vSechny penzijni fondy, které nabizi
také diichodové sporeni ve 2. pilifi. Vysi spravovaného majetku a pocet sporiteli
u jednotlivych penzijnich fond zobrazuje tabulka ¢. 22

Tab. 22  Ukazatele estonskych penzijnich fondi ve 3. pilifi ke dni 5. 4. 2013

Cista aktiva v mil. eur Pocet sporitelt
Swedbank PF 61,7 26 305
SEB PF 24,4 13 375
LHV 4,9 1263
Nordea PF 3,9 2 957
PF Danske Pension 3,3 1419
ERGO PF 1,0 382
Soucet 99,2 45 701

Zdroj: Pensionikeskus, Estonsko [52]

Nejvétsi podil na trhu dobrovolného dichodového spofeni mezi penzijnimi fon-
dy zaujima Swedbank PF. Dosahuje 62 % trzni podil v ramci celkové hodnoty
¢istych aktiv. Dobrovolné penzijni fondy spravuji celkovy majetek ve vysi
99,2 mil. eur a pocet ucastniki je 45 701. P porovnani vySe uvedenych tdaji
s Zivotnimi pojistovnami konstatuji, Ze vyse rezerv i pocet uzavienych smluv
mezi pojiStovnami a pojisténymi je vyssi. Celkova vyse rezerv je 178 mil. eur
a mnozstvi uzavrenych smluv je 67 419.

Tab. 23 Ukazatele estonskych Zivotnich pojistoven ve 3. piliti ke dni 5. 4. 2013

Rezervv v mil. eur Pocet uzavirenych
vy : smluv
Swedbank 60.6 00 82
Elukindlustus 9 3
SEB Elu-ja Pesioni- 5 05 90
kindlustus 43; 5
Compensa Life insu-
34,2 11 238

rance
ERGO Elukindlustus 20,0 6 323
Mandatum Life 10,8 4 515
Soucet 178,0 67 419

Zdroj: Pensionikeskus, Estonsko [52]
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6.5 Hodnoceni reakci vybranych zemi na demograficky
vyvoj

Vsechny zemé zahrnuté do vyzkumu reagovaly v minulosti na nepriznivy demo-
graficky vyhled a upravovaly parametry penzijnich systémi. Nejdiive provedlo
v roce 1998 systémovou reformu penzijniho systému Mad’arsko, poté nasledova-
lo o rok pozdé€ji Polsko, v roce 2002 se pridalo Estonsko a posledni zemi, ktera
reformovala penzijni systém, bylo Slovensko v roce 2005. VSechny zemé maji
penzijni systém slozeny z tii pilitové struktury, pricemz Mad’arsko ma dokonce
Ctyti pilire.

Spole¢ny prvek pro vybrané zemé je také postupné zvysovani dichodového
véku a jeho postupné sblizovani pro obé pohlavi.

Pevnost zaklad penzijnich systémi vjednotlivych zemich se ukéazala
pri politickych cyklech a pri financni krizi, ktera zasahla kapitalové trhy a hos-
podareni samotnych zemi. VSechny zemé upravily parametry penzijni reformy,
hlavnim divodem byl zvySeny tlak na financovani souc¢asnych dichodi, kdy se
pribézny PAYG systém dostaval do deficitu. Nejvyraznéjsi zmény byly provede-
ny v Madarsku, protoze sporitelim byly ve 2. pilifi nastaveny nové podminky
tak nevyhodné, ze vétSina z nich se rozhodla vratit do pribézného penzijniho
systému. Druhy pilit v Mad’arsku je v soucasnosti svou velikosti zanedbatelny,
proto hodnotim madarskou penzijni reformu za zrusenou. Kratkodobé reseni
finanéni situace dostalo prednost pred dlouhodobymi finanénimi potiZemi.
Na druhé strané se Estonsko ukazalo jako stat s velmi silnou fiskalni disciplino-
vanosti. Na rok a piil prerusilo financovani 2. pilite, ale poté se postupné fi-
nan¢ni prosttedky zase pfesmérovaly z pribézného do fondového systému.

Nejvyssi vykonnost penzijnich fondi je v Polsku. Penzijni fondy dokazaly
realné zhodnotit finan¢ni prostiedky o 7,5 %. Ostatni penzijni fondy ve vybra-
nych zemich nominalné zhodnocuji financni prostredky na trovni inflace. Zde
konstatuji, ze dochazi pouze k uchovavani realné hodnoty aktiv.

Uspéch penzijni reformy v jednotlivych zemich se dal ve svych poéatcich
prrevést na ekvivalent poctu obcand, ktefi se zapojili do 2. pilife. Ve vSech ze-
mich méli obcané davéru v penzijni reformu a to zptisobilo vysoky zajem
o 2. pilit. VySe zminované tdaje jsou uvedeny v tabulce ¢. 24.

Tab. 24 Piehled hlavnich parametrt penzijnich reforem ve vybranych zemich

) Realna Aktiva Aktiva
Financovani | Ucast ve , v PF v PF/1
oy o1.v. | Vykonnost . ;

2, pilire 2, piliri PF vmld. | icastnika
eur v eurech
Slovensko 9% 55,3 % -6,3 % 5,4 3 600
Polsko 7,3 % 91,4 % 755 % 63,9 3994
Mad’arsko 8 % 73 % 0,5 % 10,3 3306
Estonsko 4 %+2 % 96,1 % 0,8 % 1,6 2 503

Zdroj: vlastni prace studenta
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U Madarska jsem pouZzil adaje z konce roku 2010, aby hodnoty nebyly zkreslené
a mohly se porovnat s ostatnimi zemémi.

Ve vybranych zemich byla penzijni reforma dobie vysvétlena verejnosti
a prostfednictvim hospodaiského ristu byla Gcéast ve 2. pilifi vysoka. Primérna
ucast byla do deseti let od zavedeni 2. pilife ve vybranych zemich 79 % pracovni
sily.

Nashromazdéna aktiva ve 2. pilifi jsou zavisla na velikosti odvodu financ¢-
nich prostiedkt z pribézného pilife, na poctu penzijnich Gcastnikli, na vysi je-
jich mezd, na realné vykonnosti penzijnich fondi, na velikosti tiplat penzijnich
fondd a na celkové dobé fungovani 2. pilife. Faktort ovliviiujici jejich vysi je
mnoho, pro srovnani je tedy vhodnéjsi prepocet celkovych aktiv na jednoho
ucastnika. Nejvyssi primérné hodnoty ve vysi 3 994 eur dosahuje penzijni
ucastnik v Polsku. Primérna vyse aktiv na jednoho penzijniho wcastnika
ve vSech zemi je 3 350 eur.

6.5.1 Porovnani s Ceskou republikou

Ceska republika se rozhodla reagovat na nepiiznivy demograficky vyvoj zvy$o-
vanim dichodového véku a zavedenim 2. pilife diichodového systému. Posilila
rovnéz zasluhovost systému. Ceské republika je tedy posledni zemi z Visegrad-
ské ctyfky a Estonska, ktera zavadi systémovou reformu penzijniho systému.
Vybrané zemé uskuteénily zavedeni 2. pilite v dobé hospodatského riistu a reali-
zovaly medialni kampané za tcelem porozuméni penzijni reformy verejnosti.
Ceska republika zavedla penzijni reformu v dob& hospodarské recese a vysoké
nezameéstnanosti. Diilezitou soucasti pripravy penzijni reformy ve vybranych
zemich bylo mit urcenou zakladni vizi diichodového systému naptic politickym
spektrem. Pokud dichodovy systém neméa do budoucna uréenou zakladni podo-
bu, daji se ocekavat v budoucnu zisadni zmény parametrii penzijni reformy.
Zmény v parametrech penzijni reformy se tykaly kazdé sledované zemé. V pri-
padé penzijni reformy v Ceské republice nebylo pfi jejim vytvafeni dosaZeno
politické shody napri¢ politickym spektrem, hrozi tedy budouci Gpravy penzijni
reformy. VySe zminéné okolnosti mohou zapric¢init nizkou ucast sporiteli
ve 2. pilifi.

Vybrané zemé vytvorily tii pilifové struktury dtichodového systému.
V zadné zemi nebyly vytvoreny dva silné pilife existujici souc¢asnéz4. V pripadé
silného 2. pilite byl ve vybranych zemich 3. pili charakteristicky malym vyzna-
mem. Ceska republika m4 velmi silny 3. pilif, navic financovani fondového sys-
tému je uskutecnéno na bazi 3 % + 2 %. To znamena, ze velka c¢ast ucastnikd,
ktera se ucastni 3. pilife a spori si dobrovolné na diichod, by musela spofit navic
dalsi 2 % z hrubé mzdy. Tato skutecnost miize také vést k situaci, kdy o 2. pilif
nebude ze strany spotiteld zajem.

Vybrané zemé v posledni dobé snizily procentni odvod do fondového sys-
tému. U Madarska doslo k vyraznému piechodu spofitelt ve 2. pilifi do pribéz-

24 Popisovan je 2. a 3. pilit dichodového systému.
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ného pilire. Z tohoto pohledu je nyni 2. pilit v Mad’arsku bezvyznamny. Polsko
snizilo ptivodni procentni odvod do fondového systému ze 7,3 % na 2,3 % a Slo-
vensko z9 % na 4 % + 2 %. Estonsko se rozhodlo pro doéasné preruseni pro-
centniho odvodu do fondového systému od ¢ervna 2009 do konce roku 2010.
Ceska republika zvolila 3 % odvod zprbéZného do fondového systému.
Z tohoto pohledu odpovida vyse sazby poslednim Gpravam vybranych zemi.

Reakce Ceské republiky na demograficky vyvoj odpovid4 penzijnim refor-
mam, které provedly vybrané zemé. Shoduje se v zavedeni 2. pilite dtichodového
systému a vyvedeni ¢asti finan¢nich prosttedki z pribézného do fondového sys-
tému. Ten spravuji soukromé penzijni fondy, které vytvaii dichodové fondy
s riznymi investi¢nimi portfolii. Ziskané finan¢ni prostredky penzijni fondy in-
vestuji na kapitalovych trzich.

Penzijni reforma ma spolecné prvky s vybranymi zemémi, avSak pii jejim
vytvareni nedoslo k dostatecné politické shodé a v budoucnu mohou nastat za-
sadni Gpravy parametri penzijni reformy. Vlada disponuje moci mirné upravo-
vat parametry penzijni reformy a reagovat tak na zmeénu vnéjsich podminek.
Této moznosti vyuzily vSechny vybrané zemé a dil¢i zmény parametri penzijni
reformy (vySe sazeb, aplat, investi¢ni limity) pomahaji ptrizptisobovat se novym
podminkam. Tyto zmény jsou do budoucna nutné a zvysuji perspektivu dticho-
dové reformy. Avsak mohou nastat zdsadni zmény parametri v penzijni refor-
mé, které zptisobi nefunkénost systému. Uvedené zmény nastaly v Mad’arsku,
kdy se lidé museli vratit do pribézného systému, pokud nechtéli ptijit o narok
na déichod z 1. pilite. Upravy investovéni, které se tykaly slovenskych dtichodko-
vych spole¢nosti, znamenaly sjednoceni vSech portfolii, vyprodej akcii a vznik
velmi konzervativnich fondi. Takové zmény jsou disledkem nestability politic-
kého prosttedi, v ramci kterého se politické strany zaméruji na politicky cyklus
¢ty let a nedivaji se na dlouhodobé obdobi. Takové zmény berou akceschopnost
dichodovym reformam a tyto reformy ztraci smysl.
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7 Moznosti penzijnich spole¢nosti
v ramci penzijni reformy v CR

Penzijni reforma zavadéjici 2. pilit a upravujici 3. pilit dichodového systému
znamenala pro penzijni fondy mnoho zmén. Prvni zména se tykala prejmenova-
ni penzijnich fond na penzijni spole¢nosti, u kterych muselo dojit k oddéleni
majetku akcionaitt a tcastniklt penzijniho pripojisténi. V tretim pilifi v ramci
tzv. transformovaného fondu budou sporit stavajici céastnici se smlouvami
o penzijnim pripojisténi. Noveé Ize sjednat v 3. pilifi pouze smlouvy o doplnko-
vém penzijnim sporeni, a to v Géastnickych fondech s diverzifikovanym zptiso-
bem investovani. Diichodovy systém se rozsifuje o fondovy systém. Penzijni
spolec¢nosti se mohou rozhodnout, zda svoje portfolio sluzeb rozsiti o diichodové
sporeni ve 2. piliti. Pokud se rozhodnou pro vstup do 2. pilife, musi splnit prav-
ni a finanéni podminky a zazadat o udéleni licence Ceskou narodni banku. Pen-
zijni spole¢nosti musely zazadat o licenci Ceskou narodni banku i pro 3. pilit.
Ceska penzijni reforma vznikla jako posledni z vybranych zemi. Existuji tedy
data pro penzijni spolecnosti, ze kterych mohou zhodnotit pribéh jednotlivych
penzijnich reforem v ¢ase. Na zakladé téchto dostupnych dat mohou penzijni
spole¢nosti posoudit, zda je pro né tato investice finan¢né zajimava a jakou ma
dobu névratnosti. Kromé finan¢nich dat budou posuzovany i politické faktory
a pohledy na penzijni reformu verejnosti.

Prostfednictvim uvedené metodiky prace jsou zpracovany grafy doby na-
vratnosti a vysledky jsou autorem diplomové prace diskutovany s uvedenim Sir-
Sich souvislosti.
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7.1 Navratnost investice — optimisticka varianta
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Obr.12  Vynosové a nakladové kiivky penzijni spolecnosti v optimistické varianté
Zdroj: Vlastni prace studenta

Nakladova krivka je ovlivnéna vysokymi vstupnimi naklady a postupny klesajici
trend do roku 2016 ovliviiuji klesajici naklady na provize zprostiedkovatelt di-
chodového sporeni. Od roku 2016 se zacinaji projevovat variabilni naklady
na spravu portfolia a vyssi kapitalové pozadavky.

Na obrazku ¢. 13 jsou zobrazeny kumulované hodnoty nakladd a vynost,
které ve svém priiniku predstavuji na horizontalni ose dobu névratnosti investi-
ce, ktera je 4 roky a 6 mésicti. V optimistické varianté je doba navratnosti inves-
tice nejkratsi ze vSech variant. Hlavnim divodem je vysoky pocet acastnikta di-
chodového sporeni, ktery nashromazdi velké mnozstvi finan¢nich prostiedkd,
které miiZze penzijni spole¢nost efektivné obhospodarovat.
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Obr.13 Doba navratnosti investice penzijni spolecnosti v optimistické varianté
Zdroj: Vlastni prace studenta

Optimisticka varianta poc¢ita s vysokou ucasti ve 2. pilifi dichodového systému,
ktera byla vypoctena na zakladé dat z vybranych zemi. Tyto zemé provedly zmé-
ny penzijniho systému v dobé nizké nezameéstnanosti a hospodaiského rtstu.
Lidé hodnotili reformni kroky kladné a zajimali se o svou zivotni Groven ve stari.
Vyse zminéné kladné faktory, které plisobi priznivé na penzijni reformu,
se v Ceské republice nevyskytuji. Z racionalniho pohledu je tato varianta velmi
nepravdépodobna.
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7.2 Navratnost investice — stredni varianta
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Obr.14 Vynosové a nakladové kiivky penzijni spole¢nosti ve stiredni varianté
Zdroj: Vlastni prace studenta

Nékladova krivka ve stfedni varianté ma pocatecni bod nize, nez nakladova kriv-
ka v optimistické varianté. Zptisobeno to je mensimi néklady na provize zpro-
stredkovateliim diichodového spoteni a nizsimi naklady na poplatky depozitari
a spravci portfolia. Nakladova krivka ma do roku 2016 klesajici trend, ktery je
hlavné zpiisoben klesajicimi naklady na provize dichodového sporeni. Vynosova
krivka mé ve stredni varianté€ nizsi smérnici nez v optimistické varianté. Hlavni
pric¢inou je nizsi velikost inkasovanych vynost z poplatki, protoze penzijni spo-
le¢nosti nemaji k dispozici dostateény objem obhospodatrovany prostredki.

Vyse uvedené faktory prodlouzi dobu navratnosti investice na 13 let a 4 mé-
sice. Situace je zobrazena na obrazku ¢. 15.
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Obr.15 Doba navratnosti investice penzijni spolec¢nosti ve stiedni varianté
Zdroj: Vlastni prace studenta
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Predpokladany pocet tcastnikil v jedné penzijni spole¢nosti je 100 000. Dosa-
Zeni této hranice v horizontu deseti let je dle autora realné. Pritom by penzijni
spoleénosti mély usilovat o ziskani silnéjSiho kmene klienti, protoZe navratnost
13 let a 4 mésice je dlouhd a béhem této doby hrozi zména podminek (snizovani
maximalni hranice tplat a poplatkii), ktera by mohla navratnost investice jesté
posunout.

7.3 Navratnost investice — pesimisticka varianta

500
450 A

400 e
350 et

300 //

250

200 o
150 e
100 -

n
50 e
0

Vynosy a naklady v mil. Ké

—e— Vynosy —s— Naklady

Obr.16  Vynosové a nakladové kiivky penzijni spolecnosti v pesimistické varianté
Zdroj: Vlastni prace studenta

U vypoctu v pesimistické varianté, ve které je ocekavano, ze do 2. pilife vstoupi
300 000 lidi do deseti let, penzijni spolecnosti nedokazaly ziskat 50 000 klientti
do dvou let. Z tohoto diivodu je autorem upraven pocet klientti u jedné penzijni
spole¢nosti na pocet 50 000 klienti po dvou letech. Piedpokladam, Ze Ceska
narodni banka by umoznila, v piipadé nizkého zdjmu o dtichodové spoteni, pre-
sun ucastniki diichodové sporeni do jedné penzijni spole¢nosti, ktera dosud
ziskala nejvyssi pocet klienti. Diivodem uvedeného fesSeni je stabilita systému.
Uvedené feseni jsem konzultoval s oborniky z penzijnich spole¢nosti.

Néakladova kiivka je ovlivnéna néklady na provize zprostiredkovatelt a vy-
sokymi vstupnimi naklady. Z divodu nizkého poctu klientti, ktefi nashromazdi
nizky objem financ¢nich prostiedkii, nemiiZe penzijni spole¢nost obhospodaro-
vat portfolio klienti efektivné. Vyse uvedené faktory zpiisobuji dlouhou dobu
navratnosti investice, ktera je zobrazena na obrazku ¢. 17.
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Obr.17 Doba navratnosti investice penzijni spole¢nosti v pesimistické varianté
Zdroj: Vlastni prace studenta

Doba navratnosti ve vysi 19 let a 8 mésici je velmi dlouha doba, béhem které je
nepravdépodobné, ze by ziistaly pocate¢ni podminky neménné. Ocekavam zme-
nu parametri v investi¢nich limitech a vyse uplat a poplatki. U pesimistické
varianty maji penzijni spole¢nosti problém ziskat dostatek klientti do dvou let.
V pripadé€ presunu klientti do jedné penzijni spolec¢nosti a ziskani dostate¢ného
poctu klientii se potyka penzijni spole¢nost s velmi dlouhou dobou navratnosti,
ktera je pro ni rizikova a nevyhodna.

7.4 Diskuse o politickych rizicich

Penzijni systémy byly ve vybranych zemich mnohokrat novelizovany. Zasadni
zmény penzijniho systému nastaly, kdyZ se zménila vlada. Jako priklad mize
slouzit Slovensko i Madarsko, kde zmény v parametrech penzijni reformy zna-
menaly pro penzijni spole¢nosti zvySené naklady a nizsi vynosy.

V Ceské republice nenastala v§eobecna politicka shoda pii vytvareni penzij-
ni reformy. Opozice penzijni reformu kritizuje a v pripad€ zvoleni v pristich vol-
bach hrozi, Ze by se snazila 2. pilif dichodového systému co nejvice omezit. V1a-
da Ceské republiky, ktera vytvorila penzijni reformu, je nepopularni. Ceska ve-
Fejnost neméa dveéru v soucasnou vladu a tim nemé davéru v jeji reformy. Hos-
podarska recese a vysoka nezaméstnanost spojena se zapornym postojem k pen-
zijni reformé piredznamenava nizkou acast obcaniti ve 2. pilifi dichodového sys-
tému. Pro penzijni spole¢nosti to znamen4, Ze tcast ob¢ani se bude blizit hod-
noté, se kterou je pocitano v pesimistické varianté.

V roce 2012 nabizelo penzijni pripojisténi celkem 9 penzijnich fondd. Tyto
penzijni fondy byly povinny se pretransformovat pocatkem roku 2013 na pen-
zijni spolec¢nosti a musely se rozhodnout, zda se budou tcastnit 2. pilife diicho-
dového systému. Nenabizet diichodové sporeni se rozhodla AXA penzijni spo-
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lecnost, ING penzijni spolecnost, Generali penzijni spole¢nost a AEGON penzij-
ni spolecnost. Penzijni spole¢nost AXA spolupracuje s Komeréni bankou penzij-
ni spolec¢nosti jako zprostredkovatel dichodového sporeni. K penzijnim spolec-
nostem, které se rozhodly nabizet diichodové sporeni, se nové pridala Raiffeisen
penzijni spole¢nost. Celkovy pocet penzijnich spolec¢nosti, které jsou pro a proti
vstoupeni do 2. pilite diichodového systému, je témeér vyrovnany.

Vzhledem ke zjisténym vysledkim autora diplomové prace je pro 6 penzij-
nich spolecnosti, které nabizi dichodové sporeni, situace nepiizniva. Penzijni
spolec¢nosti si zpracovavaly materialy ke zjiSténi finanéni vyhodnosti a doby na-
vratnosti investice. Pfesny obsah je ovSem verejné nepristupny, proto jsou
k dispozici pouze tidaje z tiskovych prohlaseni hlavnich predstaviteli penzijnich
spole¢nosti. Vykonny feditel CSOB penzijni spole¢nosti Karel Svoboda se vyjad-
ril v tisku, ze predpoklada dobu navratnosti investice pri 100 000 ucastnicich
na 10 az 12 let. Autorem vypoctena hodnota doby navratnosti ve stfedni varianté
odpovida 13 roklim a 4 mésicim. Rozdilné hodnoty mohou byt zptisobeny na-
stavenim vstupnich piredpokladi a proménnych. Odlisnosti mohou byt vyvolany
také sdilenim nakladt v ramci bankovni skupiny. Tuto skute¢nost potvrzuje vy-
konny reditel Karel Svoboda, ktery chce dichodové sporeni nabizet i za piredpo-
kladu mirné finan¢ni nevyhodnosti. Motivem je poskytovat Siroké spektrum slu-
zeb. [53]

Postaveni diichodovych spravcovskych spolecnosti na Slovensku komentuje
Institut hospodaiské politiky. Diichodové spravcovské spolecnosti ocekavaly
v roce 2005 navratnost investice primérneé za 13 let pti poc¢tu 250 000 klientd.
Rozdilné hodnoty v porovnani s autorovymi vysledky jsou zptisobeny tim, ze di-
chodové spravcovské spolecnosti na Slovensku vykazaly velmi vysoké naklady
na zprosttedkovani diichodového sporeni. Tato skuteénost byla velmi kritizova-
na na Slovensku, a proto Ceska republika zavedla zdkonnou hranici maximalni
mozné odmény zprostfedkovatelim. Dtchodové spravcovské spolecnosti
na Slovensku musely celit velmi ¢astym zménadm parametrii penzijni reformy,
vyvolalo to prodlouzeni doby navratnosti az na 21 let. Tento priklad ilustruje, jak
politicka rizika mohou prodlouzit dobu navratnosti témér na dvojnasobek pt-
vodni velikosti a pripadné dal$i zmény mohou vést k trvalé finanéni ztrate. [54]

Autor diplomové prace hodnoti dosazené vysledky na zakladé zvolenych
predpokladii. OvSem je nutné prihlédnout k politické situaci v dané zemi. Pii-
padna politicka dohoda vSech zastoupenych stran o vizi dichodového systému
muZe mit silny vliv na zkraceni doby navratnosti. Pevné politické zaklady prinasi
davéru v penzijni reformu pro verejnost. Dil¢i efekty spoluvytvari synergicky
efekt, ktery mize vypocétené vysledky ovlivnit jak v pozitivnim sméru, tak i v ne-
gativnim.
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Dtichodové systémy jsou velmi sloZité a rozsahlé soustavy. Kazda zemé ma jedi-
ne¢ny diichodovy systém, ktery je ovlivnén historii, kulturou a tradicemi. Ceska
republika vyuziva ptevazné pribézny diichodovy systém. Tento princip financo-
vani souc¢asnych diichodd by patrné pokracoval i nadéle, pokud by Ceska repub-
lika necelila demografickému starnuti populace. Pokud by diichodovy systém
zlistal nezménén, muselo by se v budoucnu zvysit zdanéni prace nebo by se mu-
sel snizit ndhradovy pomér diichodt. Zvyseni zdanéni prace ma vsak své meze,
od které by se zacaly objevovat negativni nasledky Sedé ekonomiky. Z tohoto
divodu prredpokladam snizeni nahradového poméru.

Vlada Ceské republiky reagovala na riziko sniZeni Zivotni tirovné budoucich
dichodcii prostrednictvim penzijnich reforem (zékon ¢. 426/2011 Sb., o dicho-
dovém spoteni, zdkon ¢. 427/2011 Sb., o dopliikovém penzijnim sporeni a zakon
¢. 397/2012 Sb., o pojistném na diichodové sporeni). V diplomové praci jsem
se zamé¥il na 2. pilif diichodového systému. Pro obéany Ceské republiky se ote-
viel dalsi novy zptisob tvorby finan¢nich rezerv ¢erpanych v postproduktivnim
obdobi jejich Zivota a soucasné jim umoznil vyvést ¢ast finanénich prostredkt
odvadénych na socialni pojisténi na sviij osobni ucet u penzijni spole¢nosti.
Pro penzijni spolec¢nosti se oteviela moznost rozsiteni jejich sluzeb o diichodové
sporeni. V diplomové praci jsem hodnotil moznosti penzijnich spole¢nosti
auvedl doporuceni, tykajici se zavedeni 2. pilite dichodového systému v roce
2013.

Ceska republika zavedla penzijni reformu jako jedna z poslednich zemi
v Evropské unii. K dispozici je tedy dostateéné mnozstvi vefejné pristupnych dat
vhodnych ke zkouméni diichodovych systémi okolnich zemi. Provedl jsem vy-
bér zemi pomoci vicerozmérné shlukové analyzy na zakladé demografickych
ukazatelti. Ceska republika patii do segmentu zemi, které jsou nejvice zasaZeny
demografickym starnutim. Spole¢né s Ceskou republikou byl segment tvoien
Slovenskem, Polskem, Mad’arskem a Estonskem. Ze ziskanych dat jsem zjistil,
7e Ceska republika reaguje na nepiiznivou demografickou situaci podobné jako
vy$e uvedené zemé. Ceska republika se pouéila z chybnych opatfeni v téchto
zemich a rozhodla se vyvést z pribézného dichodového systému pouze 3 %
s tim, Ze 2 % si navic pridaji sami obcané. Vyvedeni vét§iho mnozstvi finan¢nich
prostiedkl z pribézného diichodového systému znamenalo pro uvedené zemé
velké zatizeni soucasné rozpoctové bilance. Financéni problémy se prohloubily
béhem finanéni krize a uvedené zemé se rozhodly snizit financovani 2. pilira
dtichodovych systémii a posilit prijmovou stranu pribéznych diichodovych sys-
témd. Ceska republika se ovem nepoudila ze zahrani¢i vtom, Ze nevytvotila
penzijni reformu na pevnych politickych zakladech. Ty se ukazaly v historickém
vyvoji dichodovych systémi jako klicové. Diichodovy systém ma slouZit obca-
nim jako dlouhodoby produkt na zabezpeceni zivotni trovné ve stari.
V politickém spektru musi existovat shoda, jakym smérem by mél dtiichodovy
systém v budoucnu pokracovat. Tato politicka rizika velmi ovlivnila fungovani
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2. pilife diichodového systému na Slovensku i v Mad’arsku. V piipadé Madarska
povazuji penzijni reformu za zruSenou.

Cesky penzijni trh zaznamenal od 1. ledna 2013 mnoho zmén. Penzijni pii-
pojisténi se zménilo na dopliikové penzijni sporeni a nabizi ho devét penzijnich
spoleénosti. Dtichodové spoteni nabizi Sest penzijnich spole¢nosti. Ve vypoctové
fazi jsem porovnaval vynosy a naklady pro penzijni spole¢nost, pokud by se roz-
hodla nabizet diichodové sporeni. Vypocet byl konstruovan ve tfech variantach.
Odhaduji, Ze realnému prostiedi bude odpovidat pesimistick4 varianta, ktera
pocita s celkovou tcasti 300 000 obcanti do deseti let. V prepoctu na jednu pen-
zijni spolecnost to znamena 50 000 obc¢ani. Tuto variantu pokladam za redlnou
z toho diivodu, Ze v Ceské republice neni penzijni reforma vefejnosti piijimana
tak kladné, jako v okolnich zemich a existuji politicka rizika, kterd znamenaji
pro obcany nejistotu. Pti vypoc¢tu nékladid a vynosi v této varianté se penzijni
spoleénosti dostaly do stfetu se zadkonem ¢. 426/2011 Sb., o dichodovém sporte-
ni, ve kterém je uvedeno, Ze pocet ticastnikii v dichodovych fondech musi dosa-
hovat alesponi 50 000 po uplynuti 24 mésici od udéleni povoleni k vytvoreni
dichodovych fondd. V diplomové praci predpokladam, ze by doslo k prevodu
vsech obhospodatovanych diichodovych fondd s povolenim Ceské narodni ban-
ky a k naslednému slouc¢eni dichodovych fondi v nabyvajici penzijni spole¢nos-
ti. Vtéto pesimistické varianté dosahuje penzijni spolecnost dobu névratnosti
investice ve vysi 19 let a 8 mésicli. Uvedend doba navratnosti je velmi dlouh&
a pro penzijni spole¢nost velmi rizikova. Pokud k rozhodovacim faktoriim pii-
dam politicka rizika, konstatuji, Ze existuje vysoka pravdépodobnost zasadnich
zmeén parametrd penzijni reformy. Zmény se mohou tykat snizeni tplat penzij-
nim spole¢nostem, zmény investi¢nich a garanc¢nich limitd a pievedeni obhos-
podatovanych financnich prostiedkt do pribézného nebo 3. pilite diichodového
systému. VySe uvedené zmény by znamenaly prodlouzeni doby navratnosti nebo
dokonce trvalou ztratu pro penzijni spolecnost. Penzijni reforma neni pro pen-
zijni spole¢nosti tak vyhodna, jak je verejnosti sd€lovano.

Podle dostupnych dat a zjisténych vysledki doporucuji penzijnim spolec-
nostem nerozsitovat jejich portfolio sluzeb o dtichodové spoteni. V soucasné
dobé ma na trhu dichodového spoteni nejvétsi trzni podil Penzijni spolecnost
Ceské pojisfovny, a. s. O¢ekavam, Ze ostatni penzijni spole¢nosti nedosidhnou
do dvou let zdkonem pozadovaného limitu 50 000 klienti a za¢ne dochézet
k prevodu obhospodaiovanych prostiedkt do Penzijni spole¢nosti Ceské pojis-
tovny, a. s.

V diplomové praci jsem pri vytvoreni dendrogramu v ramci shlukové analy-
zy, ktera porovnavala parametry penzijnich systému v Evropské unii, identifiko-
val divergenci parametri penzijnich systémi. Kazdd zemé méa sviij jedinecny
penzijni systém, ovSem do budoucna ocekavam vys$i mobilitu obyvatelstva
atim bude potieba postupné pristoupit ke sjednoceni vybranych parametrt
penzijnich systémii. Navrhuji se zamérit ve védeckém vyzkumu na vybrany seg-
ment zemi podle demografického vyvoje a vytvorit spolecny parametr penzijnich
systémi.
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Diichodové pojisténi

A Duchodové pojisténi

Tab. 25 Dtichodovy vé€k u pojisténcti narozenych 1936 az 1977
Dichodovy vék u
Rok Zen s poétem vychovanych déti
naro- muiﬁ

zeni o 1 2 3a4 5 a vice
1936 | 60r+2m 571 56r 55T 54r 53r
1937 | 60r+4m 571 56r 551 54r 53r
1938 | 60r+6m 571 56r 55T 54r 53r
1939 | 60r+8m | 57r+4m 56r 55T 541 53r
1940 | 60or+iom | 57r+8m | 56r+4m 55T 54r 53r
1941 61r 58r 56r+8m | 55r+4m 541 53r
1942 61r+2m | 58r+4m 571 55r+8m | 54r+4m 53r
1943 | 61r+4m | 58r+8m | 57r+4m 56r 54r+8m | 53r+4m
1944 | 61r+6m 59r 57r+8m | 56r+4m 55T 53r+8m
1945 61r+8m | 59r+4m 58r 56r+8m | 55r+4m 54r
1946 | 61r+10m | 59r+8m | 58r+4m 571 55r+8m | 54r+4m
1947 62r 60r 58r+8m | 57r+4m 56r 54r+8m
1948 | 62r+2m | 60r+4m 591 57r+8m | 56r+4m 55T
1949 | 62r+4m | 60r+8m | 59r+4m 58r 56r+8m | 55r+4m
1950 | 62r+6m 61r 59r1+8m | 58r+4m 571 55r+8m
1951 62r+8m | 61r+4m 60r 58r+8m | 57r+4m 56r
1952 | 62r+10om | 61r+8m | 60r+4m 591 57r+8m | 56r+4m
1953 63r 62r 60r+8m | 59r+4m 58r 56r+8m
1954 | 63r+2m | 62r+4m 61r 59r+8m | 58r+4m 57r
1955 | 63r+4m | 62r+8m | 61r+4m 60r 58r+8m | 57r+4m
1956 | 63r+6m | 63r+2m | 61r+8m | 60r+4m 591 57r+8m
1957 | 63r+8m | 63r+8m | 62r+2m | 60r+8m | 59r+4m 58r
1958 | 63r+10m | 63r+10m | 62r+8m | 61r+2m | 59r+8m | 58r+4m
1959 64r 64r 63r+2m | 61r+8m | 60r+2m | 58r+8m
1960 | 64r+2m | 64r+2m | 63r+8m | 62r+2m | 60r+8m | 59r+2m
1961 | 64r+4m | 64r+4m | 64r+2m | 62r+8m | 61r+2m | 59r+8m
1962 | 64r+6m | 64r+6m | 64r+6m | 63r+2m | 61r+8m | 60r+2m
1963 | 64r+8m | 64r+8m | 64r+8m | 63r+8m | 62r+2m | 60r+8m
1964 | 64r+10m | 64+10m | 64r+10m | 64r+2m | 62r+8m | 61r+2m
1965 651 651 65r 64r+8m | 63r+2m | 61r+8m
1966 | 65r+2m | 65r+2m | 65r+2m | 65r+2m | 63r+8m | 62r+2m
1967 | 65r+4m | 65r+4m | 65r+4m | 65r+4m | 64r+2m | 62r+8m
1968 | 65r+6m | 65r+6m | 65r+6m | 65r+6m | 64r+8m | 63r+2m
1969 | 65r+8m | 65r+8m | 65r+8m | 65r+8m | 65r+2m 63+8m
1970 | 65r+10m | 65r+10m | 65r+10m | 65r+10m | 65r+8m | 64r+2m
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1971 661 66r 661 66r 661 64r+8m
1972 | 66r+2m | 66r+2m | 66r+2m | 66r+2m | 66r+2m | 65r+2m
1973 | 66r+4m | 66r+4m | 66r+4m | 66r+4m | 66r+4m | 65r+8m
1974 | 66r+6bm | 66r+6m | 66r+6m | 66r+6m | 66r+6m | 66r+2m
1975 | 66r+8m | 66r+8m | 66r+8m | 66r+8m | 66r+8m | 66r+8m
1976 | 66r+10m | 66r+10m | 66r+10m | 66r+10m | 66r+10m | 66r+10Mm
1977 67r 67r 67r 67r 67r 67r

Zdroj: Ceska sprava socialniho zabezpedeni 2013, [16]

Tab. 26 Potfebna doba pojisténi u diichodového pojisténi

Dosazeni diichodového véku Potiebna doba pojisténi

Pied rokem 2010 25 let

V roce 2010 26 let

V roce 2011 27 let

V roce 2012 28 let

V roce 2013 29 let

V roce 2014 30 let

V roce 2015 31 let

V roce 2016 32 let

V roce 2017 33 let

V roce 2018 34 let

Po roce 2018 35 let

Zdroj: Ceska sprava socialniho zabezpedeni 2013, [16]
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B Vybrané ukazatele penzijnich
spolec¢nosti

Tab. 27 Nominalni zhodnoceni a rozloZeni aktiv dichodovych fondd ve vybranych zemich

Prumérné roéni Prumeérné rozlozeni
nominalni zhodnoceni aktiv
Konzervativni DF 4,33 % 6%
Vyvazeny DF 7,08 % 21 %
Riistovy DF 7,80 % 73 %

Zdroj: Vlastni prace studenta

Tab. 28 Procentni vyjadieni vstupu ob¢anti do 2. pilite béhem 10 let

Roky Podil vstupujicich osob do
2. pilire z celkového poctu osob

40 %

30 %

9 %

5%

5%

3%

3%

2%

2%

5\000\1 N RN (-

1%

Zdroj: Pensionikeskus, Estonsko [52]

Tab.29 Pfedpokladany v§voj hodnoty priimérné mzdy v Ceské republice

Roky Primérna mzda v K¢
2012 25101
2013 25 729
2014 26 372
2015 27 031
2016 27707
2017 28 399
2018 29 109
2019 29 837

Zdroj: Vlastni prace studenta 25

25 Vstupni hodnota z roku 2012 je prevzata z Ceského statistického titadu Ceské republiky. [23]
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Tab. 30 Velikost vstupnich néklad penzijni spole¢nosti
Ke}pltalovy Software v Licencev | Marketing v | Distribuce2”
pozadavekz26 1 1 1 1« 1 1 1 1
o1 1 x mil. K¢é mil. K¢é mil. K¢é v mil. Ké
v mil. K¢
6,8 9,0 5,0 74,9 45,3
Zdroj: Vlastni prace studenta
Tab. 31  Velikost pribéznych naklad penzijni spole¢nosti v prvnim roce.
Optln}lstlcka StFedni varianta Pesm?lstlcka
varianta varianta
Naklady na poplatky
v mil. K& 23,7 18,9 18:5
Naklady na provize o L
v mil. K& 37,7 34,9 7,5
Ostatni provozni
néklady v mil. K¢ 6,1 6,1 6,1
Spravni naklady 20 20 20
v mil. K¢ 4 4 4
Naklay na zavlmest— 1.8 1.8 1.8
nance v mil. K¢

Zdroj: Vlastni prace studenta 28

Tab. 32 Velikost tplat diichodovych fondt ve 2. piliti dichodového systému
Uplata za Uplata ze zhodnoceni
obhospodarovani aktiv aktiv
Dluhopisovy DF 0,3% 0%
Konzervativni DF 0,4 % 10 %
Vyvazeny DF 0,5 % 10 %
Riistovy DF 0,6 % 10 %

Zdroj: Zakon €. 426/2011 Sb,. o diichodovém spotent, [18]

26 Celkov4 tirokova sazba pouzita ve vypoctech kapitalovych pozadavki je 2,18 % p.a. [55]

27 Naklady na distribuci a kapitalovy pozadavek se lisi v jednotlivych variantach piredpokladané
Ucasti obcant ve druhém piliti. Vyse uvedené naklady jsou vztaZeny na optimistickou variantu.
28 Vstupni hodnoty jsou ziskany a nasledné upraveny z vyroc¢ni zpravy 2011 penzijni spolecnosti

AXA a.s. [56]




