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ABSTRAKT

Obsahem této prace je problematika penzijniho systému Ceské republiky. V teoretické
&asti je struéné popsan diichodovy systém platny v Ceské republice a vysvétleny principy
fungovani penzijniho pfipojisténi a zivotniho pojisténi. Cilem praktické Casti je analyzovat
prabéh diichodové reformy v Ceské republice, srovnat zmény se souéasnym stavem a re-
formou na Slovensku. Dal$im cilem je vytvofit portfolia produkt pro riizné vékové kate-

gorie s cilem zachovat si zivotni standard v dichodovém véku.

Kli¢ova slova: dichodovy systém, penzijni pfipojisténi, zivotni pojisténi, Gspory na stafi,

dichodova reforma

ABSTRACT

Subject-matter of this work is the pension system issue in the Czech Republic. In the theo-
retical part is briefly described pension system valid in the Czech Republic. There are also
explained the function principals of pension supplementary insurance and life insurance.
The goal of the practical part is to analyze the pension reform process in the Czech Repub-
lic, compare the changes to the current situation and the pension reform process in Slova-
kia. Next goal of the work is to model product portfolios for different age categories with

the aim of keeping the living standards in the retirement age.

Keywords: pension system, pension supplementary insurance, life insurance, retirement

savings, pension reform
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UvVOD

Pro svou bakaléiskou praci jsem si zvolil téma zabyvajici se zajisténim na dichod. Divo-
dem je predevsim to, Ze rozhodnuti o tom, jak se na dichod zajistime, se tykd kazdého
Z nas. Toto téma pro mé bylo zajimavé také proto, Ze se momentalné¢ nachazime v obdobi
podstatnych zmén, které se obecné dichodu tykaji. Jsme v obdobi, kdy dichody vyplacené
statem piestavaji pro uchovani zivotniho standardu stacit a zarovei na jejich vyplaceni stat
pfestava mit penize. Charakteristické pro toto obdobi jsou reformy, které maji dichod uci-

nit spravedlivym a zaroven unosnym pro statni rozpocet.

V teoretické Casti své prace se budu zabyvat obéma pilifi sou¢asného diichodového systé-
mu. V ramci prvniho pilife se budu bliZze vénovat zdsaddm, na kterych je systém postaven,
podminkam, na zdklad¢ kterych osoby mohou pobirat starobni dichody, a zptisobu vy-
poctu starobniho dichodu. V druhé ¢asti se budu vénovat prozatim dobrovolnému druhé-
mu pilifi. PopiSu principy fungovani penzijniho pfipojisténi a jeho kladné a zaporné stran-
ky. Dale se budu vénovat Zivotnimu pojisténi, rozdéleni na druhy Zivotniho pojisténi a po-
pis fungovani kazdého druhu se zaméfeni na investicni a kapitalové Zivotni pojisténi, které
v praktické ¢asti pouziji jako komponenty finan¢niho portfolia.

Praktickd ¢ast bude tvofena dvéma ¢astmi. V prvni se budu vénovat prubéhu diichodové
a porovnani se soucasnym stavem. Soucasti této prvni ¢asti bude i1 srovnani u nas chysta-
nych opatfeni s pribéhem reformy a realizovanymi zménami na Slovensku. Divodem pro
provedeni reformy je predevSim starnuti populace. V souasnosti pracuje relativné maly
pocet lidi oproti poétu ob¢anti v poproduktivnim véku. Jinymi slovy sou¢asnym penzistim
nema kdo platit diichodové davky. Navic je odhadovany trend takovy, ze rozdily mezi ak-
tivni ¢asti populace a penzisty se budou jesté zvySovat. Pficinou je hlavné nizka porodnost.
Vlivem téchto faktorti se prozatim ukazuje soucasny dichodovy systém jako nedostacujici.
Realnou moznosti, jak se proti tomu ob&ané Ceské republiky mohou brénit, je zajistit se na
diichod samostatné v ekonomicky aktivnim véku. V zavérecné ¢asti své prace se budu vé-
novat, tomu jak co nejvhodné€ji navrhnout portfolio finan¢ni produktl s cilem zajistit si
zivotni troven ve stafi. Portfolio bude tvofeno kombinaci penzijniho ptipojisténi a zivotni-

ho pojisténi pro rizné vekové kategorie obcant.
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. TEORETICKA CAST
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1 DUCHODOVY SYSTEM

Diichodovy systém, ktery u nas podle zdkona pouzivame, je prispévkove definovany.
Vedle toho jesté existuje davkové definovany diichodovy systém. Nékteré staty vyuzivaji
kombinaci obou téchto systémii, pak hovotime o tzv. hybridnich dichodovych systémech.
Dokonce i v Ceské republice najdeme vyjimky, které dovoluji odchyleni od zdkonem sta-
noveného systému. Jedna se 0 pouziti davkové definovaného penzijniho planu v nékterych

ptipadech invalidni penze.[48]

1.1 Prispévkové definovany systém

Tento plan pfedem definuje vysi ptispevki, které hradi zaméstnanec, zaméstnavatel a pii-
padné stat. Odtud se stanovi i vyse davek dichodu, ktera bude vyplacena. Vyse davek neni
pfedem znama. To, kolik se bude vyplacet, ovliviiuje zejména vySe odvedenych a v bu-
doucnu predpokladanych piijmi, demografické a ekonomické vlivy. U demografickych
faktorii nas zejména zajimé pocet ekonomicky aktivniho obyvatelstva a z ekonomickych
vlivil nejvice sledujeme skute¢nou a predpokladanou kapitalovou vynosnost. Pokud se tyto
parametry vyviji v ramci penzijniho planu kladné, miizeme ocekavat po odchodu do penze
vyssi davky. V ptipade, Ze vyvoj demografickych a ekonomickych faktorti neni tak idedlni,
jak jsme ptredpokladali v planu, ¢eka nds snizeni davek. Nevyhodou tohoto systému je
zejména to, ze vySe davky zavisi na mnozstvi prostfedki nashroméazdénych piispévki.
Jestlize dojde k invalidité na zacatku penzijniho planu, davky, které dostaneme vyplacene,
budou témeét zanedbatelné. Pojistné matematické metody pouzivané pro stanoveni vyse

davky jsou zpravidla jednodussi nez u davkové definovaného penzijniho planu. [48]

1.2 Davkové definovany systém

Zde zname vysi dichodové davky, kterd bude vyplacena. VétSinou ji stanovime plosné,
napiiklad na zaklad¢ vySe primérného platu. Potom se podle ur€ity pravidel vypocitava
vyse prispévka do penzijniho planu. Vyse finan¢nich nékladii na tento penzijni plan je opét
vyznamné ovlivnéna demografickymi a ekonomickymi faktory. Jen zména jejich vyvoje
bude mit dopad piedevsim na ekonomicky aktivni obyvatelstvo. Metody vypoctl jsou u

tohoto systému pomeérné slozité. [48]

Dale miizeme penzijni systémy ¢lenit podle toho, jak jsou financovany. Ugastnik plati do

penzijniho systému urcitou vysi prispevki, které mohou byt kapitalizovany.
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1.3 Prubézné financovani

Zde nedochazi ke zhodnocovani placenych piispévki.[1] Podrobnéji tento zptisob popisSu

V ramci prvniho pilife.

1.4 Fondové financovani

Tento zpiisob financovani je dobrovolny. Znamena pieneseni odpovédnosti na jednotlivce.
Utastnik penzijniho planu si u zvoleného penzijniho fondu uklada pen&zni prostiedky (pii-
spévky) a po odchodu do diichodu jsou mu na zdkladé pojistné¢ matematickych metod vy-
pocitany davky penze. Prispévky ulozené do fondi jsou kapitalizovany. VySe vynosu zavi-
si ptedevsim na zvolené investi¢ni strategii. Existuje fada variant dichodového pojisténi u
tohoto zptisobu financovani. Jednou z nich mize byt i tzv. pferozdéleni. To znamena, Ze
ekonomicky aktivni ¢lovek s relativné podprimérnymi piijmy miize dosahovat vyssSich
dichodl nez obcan, ktery v dobé ekonomické aktivity dosahoval nadprimérnych piijmda.
Nevyhodou tohoto zplsobu financovani je zavislost vySe ddvek starobniho diichodu na
strategii investovani daného penzijniho fondu a pohybech cenové hladiny. Podle teorie

¢lenime fondové financovani:[1]

- Fondové financovani splatnych penzi
Jde o vytvareni fondu, které inkasuji od ucastnika pfispévky. Ty jsou kapitalizova-
ny, ale jejich hodnota kryje pouze splatné zavazky vici tc¢astnikiim. Aby mohly byt
davky starobniho diichodu tc¢astnikovi fondu vyplaceny, musi o né nejprve zazadat.
[1]

- Fondové financovani jednorazovymi prispévky
V praxi tento zpiisob neni pfili§ pouzivan, protoZe fond se vytvaii jednordzovou
uhradou prispévki ucastnika penzijniho planu, které jsou zhodnocovany. V soucas-
nosti existuje jen velmi malé procento obcani, ktefi si tento zpiisob mohou dovolit.
Vétsina s niz§imi piijmy preferuje pribézny systém financovani. [1]

- Fondové financovani
Jedna se o pomérné Siroké spektrum financovani, které se naléza mezi vySe uvede-

nymi krajnimi variantami. [1]
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2 PILIRE DUCHODOVEHO SYSTEMU

Zakladni prvky, ze kterych je tvofen dichodovy systém, jsou povinné zékladni dichodové
pojisténi v ramci socialniho pojisténi, penzijni pfipojisténi se staitnim piispévkem a indivi-

dualni pojisténi a spoteni. [52]

2.1 Socialni pojiSténi

Jedna se o prvni pilif diichodového systému pouzivaného v Ceské republice. Toto zakladni
dichodové pojisténi je soucasti davek socidlniho zabezpeceni, které odvadi jak zaméstna-
nec ze svého piijmu, tak firma za svého zaméstnance v ramci mzdovych nakladu. Zaklad-
niho diichodového pojisténi se podle zdkona ucastni i osoby samostatné vydélecné ¢in-

né.[3]
Duichodové pojisténi zahrnuje nasledujici dichodové davky:

- Starobni

- Plny invalidni

- Casteény invalidni

- Vdovsky a vdovecky
- Sirotéi [3]

Slozeni piispévkil do systému zakladniho diichodového pojisténi prostiednictvi pojistného
na socidlni zabezpeceni a statni politiku zaméstnanosti je ze strany zaméstnance nasledu;ji-
ci:

- 0% nemocenské pojisténi;

- 6,5 % dichodové pojistént;

- 0 % statni politika zaméstnanosti. [58]

Zameéstnanec tedy celkové v ramci socialniho pojisténi uhradi do statniho rozpoctu 6,5 %

ze své hrubé mzdy. U zaméstnavatele je slozeni takové:[58]

- 1,4 % nemocenské pojisténi;
- 21,5 % dichodové pojistént;
- 1,2 % statni politika zam¢&stnanosti. [58]

Zaméstnavatel do statniho rozpoétu odvadi 24,1 % z hrubé mzdy svych zamé&stnanci.[58]

Prvni pilit predstavuje zadklad celého dichodového systému v nasi republice, nebot’ jej vy-

uziva drtiva vétsSina populace. Vyplata dichodového pojisténi je v zdsadé podminéna od-
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vadénim plateb na socidlni pojisténi. Toto je stanoveno zakonem. Systém je universalni a
jeho pravni uprava definuje stejné podminky pro veskeré ekonomicky aktivni obyvatel-
stvo. Vyjimky nicméné zaznamename u silovych resort, kam fadime napiiklad profese
vojak, hasi¢, celnik nebo policista. Diichod ze zakladniho dichodového pojisténi odebira
99 % ob&anti Ceské republiky. Vie je vyplaceno z prostiedkt statniho rozpoétu. Ty vzni-

kaji na uictu statu kumulovanim davek socialniho pojisténi. [57]

Zpusob financovani je zalozen na pribézném vybirani piispévkii. Tento systém oznacuje-
me jako prubézné financovani nebo téZ PAYG (Pay-as-you-go). Systém je zaloZeny na
pterozdéleni penéznich prostifedkll. Pfispévky ziskané od ekonomicky aktivnich tcastnikil
dichodového pojisténi se rozde€li a okamzité vyplati tém, co maji na dichodové davky na-
rok. Spoléhame se na solidaritu mezi generacemi. Ekonomicky aktivni generace plati dav-
ky starSimu obyvatelstvu a ocekéava, Ze toto bude provadet i generace jesté neproduktivni,
predevsim soucasni studenti a Skolou povinni. Takovy systém je velmi citlivy na demogra-
ficky vyvoj. Aby vse fungovalo spravné podle ptredpokladl, musi byt dosazeno alespoii
konstantni miry porodnosti tak, aby ekonomicky aktivnich byl stejny pocet jako téch, kteti
maji narok na davky starobniho diichodu. Jinak feceno, aby stat mél dostatecné prostredky

pro vyplaceni davek. [1][23]

Nedochézi k vytvareni fondi vzhledem k okamzité redistribuci. Kapital ziskany statem
tedy neni zhodnocovan a nejsou vytvafeny rezervy. Na druhou stranu Ize timto zpisobem
snadno vyrovnavat inflaci. Jedna se o obvykly zptsob financovani diichodového pojisténi
s pfredem stanovenymi legislativné danymi parametry. PAYG systém snadno sleduje cile

spolecnosti. [1][23]

2.1.1 Starobni dichod

Podminkou pro narok na starobni diichod je dosazeni urcité vékové hranice. Plivodni vé-
kové hranice byly 60 let pro muze a 53 — 57 let pro zeny podle poctu vychovanych déti.
V roce 1996 zacala na uzemi CR platit reforma, které vékovou hranici zagal zvySovat, a to
o dva mésice kazdy rok pro muze a o ¢tyfi mésice rocné pro Zeny. Tento rist ma pokraco-

vat az do posledniho prosince roku 2012. [5][37]

Soucasna pravni norma stanovuje dichodovy veék pro ekonomicky aktivni narozené po
roce 1968 na 65 let pro muze a 62 - 65 pro Zeny, rozhodujici je pocet vychovanych déti.

Do roku 2025 se podle soucasného zdkona planuje sjednoceni vékové hranice pro muze 1
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zeny v zavislosti na platnych norméch EU pro socidlni zabezpeceni. Podstatou téchto no-

rem je rovné zachazeni pro ob¢ pohlavi. [5][57]

Existuji 1 pfipady odchodu do dichodu pted dosazenim fadné vékové hranice. Hovofime o
tzv. predCasném dichodu. Podminkou pro jeho ziskani je byt dichodové pojistén alespon
25 let. Pred¢asné dichody se fidi pravidlem, ze za kazdych 90 dnti do doby dosazeni du-

chodového véku, se vymeétovaci zaklad pro diichod snizuje o 0,9 %. Toto sniZeni je trvalé.
[5157]

V soucasnosti plati norma, kterd upravuje moznost piijimat mzdu pfi soucasném pobirani
davek starobniho diichodu. Hovofime o soub&éhu pracovniho piijmu a starobniho dichodu.
Starobni penzi mizeme za souc¢asného pobirani piijmu ziskat tehdy, kdyz splnime vSechny
ptedpoklady pro uznéni naroku na starobni diichod a zarovei je s nami uzaviena pracovni

smlouva maximaln¢ na dobu jednoho roku. [5]
Zpusob stanoveni diichodu

Podle soucasnych pravnich norem ma dichod v CR dvé slozky. Tou prvni je zakladni vy-
meéra, druhou ¢ast predstavuje procentni vyméra. Zakladni vyméra je piesné stanovena
¢astka. V soucasnosti ¢ini 2170 K¢&. Procentualni vyméra vychazi z redukovaného osobni-

ho vyméfovaciho zakladu — vypoétového zakladu. [5][37]
Abychom tento osobni vymétfovaci zdklad mohli stanovit, musime znat nasledujici:

- pocet kalendainich dni za rozhodné obdobi (tj. obdobi, za které se zjistuje vyse
osobniho vymétovaciho zakladu);

- vyloucené doby (tj. dny, ve kterych jsme nevykonavali vydéle¢nou Cinnost, a tedy
je nemlzZeme zahrnout do rozhodného obdobi);

- ro¢ni souhrny vymétovacich zakladi (tj. ¢astka, kterd predstavuje vymeétovaci za-
klad pro ur€eni vySe pojistného na socialni zabezpeceni a statni politiku zaméstna-
nosti — hruba mzda);

- vSeobecny vymeétovaci zaklad (pruimérna meési¢ni mzda stanovena nafizenim vla-
dy);

- koeficient nariistu vSeobecného vymeétovaciho zdkladu (pomoci né€j snizujeme vliv

ristu obecné mzdové trovné na ro¢ni thrn vymétovacich zakladi). [5]

Prvnim krokem je vypocet ro€niho vymétovaciho zakladu. Jednd se o soucin vyméfova-
cich zakladl za kalendaini rok a koeficientu nartistu vSeobecného vymérovaciho zakladu.

Tento ro¢ni vymétovaci zaklad spocitdime pro vSechny kalendarni roky rozhodného obdobi



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 17

a provedeme jejich soudet. Uhrn roénich vyméfovacich zaklada délime rozdilem kalendai-
nich dnti rozhodného obdobi a dnii vyloucenych dob. Ziskany podil ndsobime koeficientem
30,4167, ktery predstavuje primérny pocet dni v kalendarnim mésici. Vysledné Cislo je
osobni vymeétovaci zaklad. Tento se upravuje na principu solidarity skupin obyvatelstva
S vyssimi piijmy se skupinami lidi, ktefi dosahuji pfijmt niz$ich. Hranice pro redukci

osobnich vyméfovacich zakladu se stanovi natizenim vlady. [5]

Procentni vymeéra se stanovi tak, ze za kazdy rok pojisténi do doby dosazeni vékové hrani-

ce pro narok na starobni dichod, ob¢anovi ndlezi 1,5 % vypoctového zakladu mési¢né.
[51[56]

2.2 Penzijni pripojiSténi

Druhy pilit dichodového systému piedstavuje penzijni pfipojisténi. Je upraveno zdkonem
¢. 42/1994 Sb. o penzijnim pfipojisténi se statnim prispévkem a jeho novelizovanymi po-
dobami zékony ¢. 170/1999 Sb. a €. 36/2004 Sb. Priméarné je penzijni pfipojisténi uréené
pro kryti rizika doziti, tedy vytvafeni penéznich uspor pro stafi. Také jej mizeme vnimat
jako nastroj investovani finan¢nich prostfedkli. Nutnost vytvéfet penézni prostredky
VvV ramci penzijniho fondu na stafi je urcena predevs§im relativné nizkym diichodem vypla-
cenym statem ze zakladniho diichodového pojisténi. Penzijni ptipojisténi je proces:[7]

- Shromazd'ovani penéZnich prostfedkli ucastnikli penzijniho pfipojisténi ptipadné i
tretich osob, kterymi jsou nejcastéji zaméstnavatelé (miZeme sem vSak zahrnout i
¢astky pfispivané znamymi €1 ptibuznymi).

- Zahrnuti statnich pfispévkl na individualni ucet ucastnika penzijniho pfipojisténi.
Jejich vySe je urcena podle ¢astek, které do penzijniho pfipojisténi vkladame.

- Investovani penéznich prostiedkd vytvofenych na individualnich tGctech jednotli-
vych ucastniki podle predem stanoveného planu.

- Pfipsani vytéZku z investic na individualni G¢ty, vzdy proporcionalné, tedy podle
pomeéru k vysi uctu.

- Vyplaceni nahromadénych penéZznich prostfedkll véetné ziskanych vynosi v podo-
bé davek, pokud ucastnik splni podminky. [7]

Miizeme fict, Ze penzijni piipojiSténi je dobrovolny systém kolektivniho pojisténi zalozeny
bud’ na zaméstnaneckém, nebo na obfanském principu. Prvni zplisob znamena zaloZeni

penzijniho pfipojisténi v rdmci pracovniho kontraktu nebo kolektivniho ujednéni mezi

podnikem a svymi zaméstnanci. Ob¢ansky princip znamena zaloZeni penzijniho ptipojiste-
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ni ve skupinach sdruzujici rizna povolani (napf. advokati, 1ékarnici, notafi atd.) nebo ji-

nych socialnich skupinach nezavislych na zaméstnani Gcastnika. [7][3]

Penzijni pfipojisténi vykonavaji penzijni fondy. Specializované financni instituce, které
soustied’uji finan¢ni prostiedky od ucastniki pojisténi, investuji tyto prostiedky a vyplaceji

davky vyplyvajici z pojisténi. [7][3]

2.2.1 Asociace penzijnich fondi

Jedna se o sdruzeni pravnickych osob, zejména penzijnich fondil, zalozené na dobrovolné
bézi. V soucasnosti jsou ¢leny této asociace viechny penzijni fondy na uzemi Ceské repub-
liky. Momentaln¢ jich je na nasem uzemi deset. Jedna se o penzijni fondy AEGON, Alli-
anz, AXA, CSOB PF Progres a Stabilita, Generali penzijni fond, ING Penzijni fond, PF
Ceské pojistovny, PF Ceské spofitelny, PF Komeréni banky. V souvislosti s ¢lenstvim
hovotime také o tzv. pfidruzeném ¢lenstvi. To umoznuje byt ¢lenem 1 jiné pravnické oso-
bé, jejiz ¢innost se dotyka penzijnich fondd. Cilem tohoto sdruzeni je prosazovat a hajit
zajmy svych ¢lent pted zdkonodarnymi orgdny, ministerstvy a jinymi organy statni spravy.
Poslanim této instituce je také dohlizet na vztahy mezi fondy a Gc€astniky penzijniho ptipo-
jisténi; fond ma puisobit jako poradni subjekt a informator. Ridi se stanovami a kodexem
etiky. Voli si své fidici organy (prezidium) a kontrolni komisi. V ramci tohoto sdruzeni
pracuje i fada expertnich komisi. Asociace penzijnich fondl se ucastni tzv. ptipominkové-
ho fizeni, tedy predklada ptipominky své i svych ¢lenti pfi zménach zdkona o penzijnim

ptipojisténi. [7][11][12][49]

2.2.2 Penzijni fondy

Jedna se o pravnické osoby se sidlem na izemi Ceské republiky a s pravni formou akciové
spolecnosti. Provozovani ¢innosti penzijnim fondem upravuje obchodni zakonik. Zakladni
kapital tvoii penéZni prostfedky splatné pfed podanim Zadosti o licenci penzijniho fondu ve
vysi alespoit 50 miliont korun. ZvySeni zdkladniho kapitalu nelze provést nepenéZitymi
vklady. Neni mozné zalozit penzijni fond vefejnou nabidkou k upisovani akcii. [7][3][12]

Penzijni fond vznika a zahajuje svou ¢innost po ziskani povoleni. Toto udé€luje statni do-
zor, resp. ministerstvo financi na zakladé dohody s ministerstvem prace a socialnich véci a

komise pro cenné papiry, a to do 60 dni od predlozeni Zzadosti. Samoziejmé jen

v piipadech, kdy zadatelé splni podminky. Soucasti zadosti je: [7][3][5]

- obchodni yjméno a sidlo spolecnosti,
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- vySe zakladniho kapitalu,

- potvrzeni odborné zpusobilosti a bezithonnosti ¢lenti predstavenstva a dozor¢i rady
penzijniho fondu,

- vécné a organizacni piedpoklady pro ¢innost penzijniho fondu

- jméno depozitaie. [7][36]
Aby mohla byt zadost uznana, musi k ni byt pfilozeny tyto nalezitosti:

- doklady potvrzujici zalozeni penzijniho fondu jako akciové spolecnosti, splaceni
zékladniho kapitalu a listiny, které dokladaji piivod tohoto kapitalu;

- stanovy penzijniho fondu,

- navrh statutu (dokument, ktery popisuje rozsah ¢innosti fondu, zaméfeni a cile in-
vesti¢ni politiky, hospodatfeni a pouziti zisku a hlavné zplsob zvetejnovani infor-
maci o hospodateni s majetkem);

- navrh penzijniho planu. [7][36]

Pokud je povoleni pro vykonavani ¢innosti penzijniho fondu ude€leno, je na dobu neurcitou

a nelze pievést na jinou osobu. [7][36]

Nad c¢innosti penzijnich fonda provadi dozor ministerstvo financi a komise pro cenné papi-
ry. Cilem tohoto statniho dozoru je pfedevsim ochrana klienti penzijnich fondd, respektive
zamezit aktivitdm, které by ohrozili divéryhodnost fondli nebo bezpecné zhodnoceni jejich
prostiedkii. Z toho divodu penzijni fondy nesmi vydavat zvyhodnéné zaméstnanecké ani
prioritni akcie. Emitované akcie musi mit stejnou jmenovitou hodnotu a znit na jméno.
Dalsi omezujici podminkou je, Ze vlastnit smé€nky penzijniho fondu nesmi zdravotni pojis-
tovna, banka, kterd vykonava funkci depozitdfe, nebo pravnickd osoba v téZze funkci
S pfimym nebo nepfimym podilem piesahujicim 10 % zékladniho kapitalu.[7]

Depozitar penzijniho fondu

Je to banka, u které ma penzijni fond Gcty. Na tyto GCty zasilaji stat a ucCastnici své pfi-
spévky a z téchto uctl financuje fond svou ¢innost. Banka, ktera ma 10 % podil na zaklad-

nim jméni penzijniho fondu, nesmi vlastnit akcie fondu. [7]

Depozitat také plni kontrolni funkci. Penzijni fondy jsou mu povinné podéavat informace o
svém hospodafeni. Pokud se mu zdaji n€které obchody podezielé, mize je zastavit a in-

formovat o nich piislusny organ statniho dozoru. [12]
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Zména depozitafe mlze nastat z podnétu penzijniho fondu nebo rozhodnutim ministerstva
financi. Pokud chce zménit depozitate sam penzijni fond, musi podat zadost, kterou schva-
luje ministerstvo financi po dohodé s komisi pro cenné papiry. Ministerstvo rozhodne o
zmeén¢ depozitafe, jestlize ten nevykondva své povinnosti vyplyvajici z depozitaiské

smlouvy nebo zakona. [7][12]
Penzijni plan fondu

Je to dokument, podle kterého se sestavuje smlouva o penzijnim pfipojisténi mezi penzij-
nim fondem a Gcastnikem. Tento dokument je kazdému pfistupny a soucasna pravni nor-
ma dava penzijnim fondim povinnost piipojit tento penzijni plan ke kazdé smlouve.
Utastnik penzijniho piipojidténi musi byt upozornén na zménu v penzijnim planu, ktera se
tyké narokii nebo davek z penzijniho ptipojisténi. Zména penzijniho plédnu se stavd zménou
ve smlouvé jen tehdy, kdyzZ se na ni obé smluvni strany dohodnou. Podle penzijniho planu

se ve smlouvé uréi predevsim nasledujici: [7][3]

- druh penze a ostatni davky vyplacené z penzijniho pfipojisténi;

- podminky, které musi byt splnény pro vznik naroku na dadvky z penzijniho piipojis-
téni a vyplata davek;

- vypocet ptislusnych davek;

- vySe prispévku ucastnika na penzijni ptipojisténi,

- zasady rozhodujici o vysi podili na ziscich penzijniho fondu pro jednotlivé tcast-
niky nebo pfijemce penze;

- Uprava vztahil vyplyvajicich z dalSich moZnych situaci, které mohou béhem smluv-
niho vztahu nastat. Jde napiiklad o podminky odkladu nebo pteruseni placeni pii-
spévkl, zmén vyse prispévkil, neplaceni, opozdéné nebo nespravné placeni pfi-

spévka ¢i zména jejich vyse. [7][3]
Penzijni plany jsou dvojiho druhu. Rozeznavadme plany davkové definované nebo piispév-
kové definované. [7]
Penzijni plan davkové definovany
Smlouva o penzijnim piipojiSténi sestavend na zékladé tohoto penzijniho planu piedpokla-
da, ze pii doziti se ur¢itého véku bude ucastnikovi vyplacena jednordzové dohodnuté ¢ést-

ka nebo mu budou placeny davky ve stanovené vysi. [7]
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Ukolem penzijniho fondu je propogitat velikost placenych piispévki a stanovit délku a
frekvenci placeni. Fond také musi pocitat s vytvofenim rezervy pro pfipad, ze Gcastnik

zemie diive a davka bude vyplacena pozistalym. [7]
Davkové definovany penzijni plan se pouziva vyhradn¢ u invalidni penze. [7]
Penzijni plan prispévkové definovany

Na zakladé tohoto penzijniho pldnu je mezi G€astnikem a penzijnim fondem smluvné do-
hodnuta vyse ptispévkl. V zavislosti na jejich vysi se pomoci pojistné¢ matematickych me-
tod ur¢i vySe davek, které jsou ucastnikovi penzijniho piipojisténi vyplaceny ihned, po
uplynuti spofici faze a splnéni zbyvajicich podminek pro vyplatu. Takto sestavené penzijni

plany maji vechny penzijni fondy na tizemi Ceské republiky. [7]
Velikost starobni penze pii pouziti tohoto modelu je ovlivnéna: [7]

- celkovou sumou placenych piispévkii,
- podilu ucastnika na zisku penzijniho fondu;
- veku, od kterého se penze poskytuje (plati, ze ¢im pozd¢ji se zacne s vyplacenim

penze, tim vy$si davky budou.). [7]
Investiéni aktivity penzijniho fondu

Penzijni fond je finan¢ni instituci, kterd obchoduje s penézi, které ziskala formou ptispev-
ki od tcastnikl penzijniho pfipojisténi, na finan¢nich trzich. Oproti jinym finan¢nim sub-
jektim podléhaji penzijni fondy ptisnéjsim kritériim, ktera maji eliminovat riziko ztraty
z chybného investovani. Podle pravnich norem maji penzijni fondy hospodafit s penézi tak,
aby zajistili bezpecnost, kvalitu a likviditu a na druhé strané rentabilitu. Pocita se s dosaze-
nim kladné celkové rentability. Penzijni fond tedy mtze v nekterych obchodech dosahnout
ztraty, avSak zbyvajici obchody museji byt natolik ziskové, aby tuto ztratu pokryly a zajis-
tili dostate¢né vysoky celkovy zisk. [7]

Podle zakonné upravy mohou penzijni fondy umistovat ziskané penézni prostfedky prede-

v§im do téchto investi¢nich instrumentt: [7][43]

- Statnich dluhopisi. Emitentem musi byt stat, ktery je ¢lenem OECD (Organizace
pro ekonomickou spolupraci a rozvoj) nebo centralni banka tohoto statu. Penzijni
fond mtize nakoupit i dluhopisy statt, které nejsou ¢leny OECD, ale za jejich dlu-
hopisy ptevzal zaruku clensky stat. Vyhodou nékupu statnich dluhopisii je statni

garance. Stat ma nejvyssi mozny rating. [7][43]
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Mezinarodnich bankovnich dluhopisti. Radime sem obligace vydané napf. Evrop-
skou investi¢ni bankou, Evropskou bankou pro obnovu a rozvoj nebo Mezinarodni
banku pro obnovu a rozvoj. Nakoupit se daji i obligace jinych mezinarodnich orga-
nizaci za podminky, Ze je Ceska republika jejich ¢lenem. [7][43]

Podilovych listti otevienych podilovych fondu. [7][43]

Cenny papird, které jsou obchodovany na trzich ¢lenskych zemi OECD. [7][43]
Movitych véci, které zaruci spolehlivé ulozeni; mimo cenné papiry. [7][43]
Nemovitych véci, které zajisti bezpecné uloZeni a jsou ureny pro bydleni nebo

komer¢ni Gcely. [7][43]

Soucasti portfolia penzijniho fondu dale mohou byt ulozky na vkladovych uétech nebo

vkladnich knizkach, vklady potvrzené depozitnim certifikitem nebo vkladnim listem u

bank se sidlem v Ceské republice nebo zemich OECD. Existuji také limity pro jednotlivé

investi¢ni operace, kterymi jsou penzijni fondy povinny se fidit. Jedna se o: [7]

Podminku, ze hodnota cennych papirti vydanych jednim subjektem nesmi piesaho-
vat 10 % celkového majetku penzijniho fondu. Takto se penzijni fond chrani pfed
prudkym poklesem v hodnoté daného cenného papiru. Toto omezeni neplati pro
statni a mezinarodni dluhopisy. [7][43]

Soucasti majetku penzijniho fondu nesmi byt vice jak 20 % celkové jmenovité
hodnoty cennych papiru vydanych jednim subjektem. Toto se opét netyka statnich a
mezinarodnich cennych papirt. Podstatou tohoto omezeni je, Ze neni Zadouci, aby
se penzijni fond stal vyznamnych akcionafem jedné spolecnosti. [7][43]

Movité véci a nemovitosti nesmi tvofit vic jak 10 % celkového majetku penzijniho
fondu. [7][43]

Alespon 70 % majetku penzijniho fondu musi byt v ménég, ve které jsou vyjadreny
zavazky fondu. [7][43]

Maximalné 70 % majetku penzijniho fondu mtze byt ulozeno do jinych investic-
nich instrumentti neZ statni a mezinarodnich dluhopisi. [7]

Maximalné 5 % majetku fondu mtize byt alokovano jinak nez do statnich a mezina-
rodnich dluhopisii, podilovych listl, cennych papiru a movitych nebo nemovitych
véci. [7]

Penzijni fond nesmi nakupovat akcie jinych penzijnich fondi nebo vydavat dluho-

pisy. [7]



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 23

Pokud nékteré z vyse uvedenych omezeni penzijni fond ptekroc¢i, musi to neprodlené hlésit
ministerstvu financi a komisi pro cenné papiry. Pfekrocit tyto limity fond smi jen na dobu
Sesti mésicu a jen v piipadech, kdy hrozi rozhodovani v Casové tisni, které by vedlo k ne-
vyhodné koupi ¢i prodeji. Praxi se jedna predevsim o pravo ndkupni a predkupni u cen-
nych papirit nebo o zménu kurzu cennych papirt, o zménu ocenéni movitych nebo nemovi-

tych véci. [7]

Zakon o penzijnim pfipojisténi také jasné vymezuje, za jakych podminek muze penzijni
fond nakupovat nebo prodavat cenné papiry, jakym zplisobem ma ocefiovat movité i ne-
movité statky a v jakych situacich se fond mtize uchylit k zajistovacim obchodiim (deriva-

tové a op¢ni operace). [7]
Zisk penzijniho fondu
Zisk penzijniho fondu rozdélujeme: [7][5]

- alespon 5 % nalezi rezervnimu fondu,
- Maximalné 10 % rozd¢li valna hromada dle vlastniho uvazeni. Toto neplati, jestlize
bylo dosazeno ztraty.

- Zbyvajici ¢ast se ptipisuje jako zhodnoceni Gc¢astnikam. [7][5]

V piipad¢, ze penzijni fond nevykéze zisk, je tfeba kryt ztratu. Obvykle z nerozdéleného
zisku minulych let, rezervniho fondu nebo jinych fondd tvotenych ze zisku. Jestlize tyto
prostfedky ke kryti ztraty nestaci, snizuje se zakladni kapital. Jeho uroven vSak nesmi

klesnout pod hranici 50 miliont korun. [7][5]
Zména penzijniho fondu

Zména je mozna, jeji pribéh se mize vyvijet rizné podle okolnosti, za kterych k nému

dochazi. [7]

Prvni mozZnosti je, Ze piipojisténi zaniklo nebo Gcastnikovi jesté nevznikl narok na dichod
a nebylo mu vyplaceno odbytné. V tomto ptipadé muze své piispévky i piispévky statu a
veskeré vynosy prevést na novy penzijni fond, pokud ten s timto pievodem souhlasi. Pie-

vod musi probéhnout nejpozdéji do tii mesict od zaniku ptipojisténi. [7]

Druhou moznou situaci je nesplnéni podminek prvniho piipadu. Tehdy Gc€astnik pisemné
oznami, ze prerusuje placeni prispévki u daného penzijniho fondu. Uzavie smlouvu s ji-
nym fondem, kde plati pfispévky, dostava statni podporu a ptipadné inkasuje vynosy. Pe-

nize se Gcastnikovi zhodnocuji i u preruseného ptipojisténi. [7]
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ZruSeni penzijniho fondu

Penzijni fond maze byt zrusen dvéma zpusoby, bez likvidace nebo s likvidaci. V prvnim
piipads se jedna o sloudeni, splynuti nebo rozdéleni. U¢astnikovi je dana sprava o takovém
zruseni, zaroveili mu poskytne novy penzijni fond informace, za jakych podminek bude
pokracovat jeho penzijni ptipojisténi. Ucastnik se v horizontu jednoho mésice mize roz-

hodnout, zda v tomto penzijnim pfipojisténi chce pokracovat. [7]

Pokud je penzijni fond zrusen s likvidaci, je povinen svym ucastnikiim vyplatit jednorazo-

vé vyrovnani nebo obytné. [7]

2.2.3 Vznik penzijniho pripojisténi
Aby mohlo penzijni ptipojisténi vzniknout, musi byt splnény tii podminky: [7]

- Fyzicka osoba musi spliiovat podminky pro to, aby se mohla stat i¢astnikem ptipo-
jisténi. [7]

- Musi dojit k uzavieni smlouvy o penzijnim pfipojisténi mezi fyzickou osobou a
penzijnim fondem nebo opravnénym zprostiedkovatelem. Fyzicka osoba musi byt
pted uzavienim smlouvy seznamena se statutem a penzijnim planem fondu. [7]

- Musi byt ur¢eno datum vzniku penzijniho pfipojisténi. [7]

Podminka byt ucastnikem znamena, ze fyzicka osoba je star$i 18 let, ma trvaly pobyt na
tizemi Ceské republiky. Penzijni pfipojisténi mize ziskat i cizinec, ktery dosahl plnoletosti,
zije na izemi jiného C¢lenského statu evropské unie a je G¢asten na dichodovém pojisténi

nebo vefejném zdravotnim pojisténi v CR. [7]

Na zakladé smlouvy o penzijnim pfipojisténi se penzijni fond zavazuje platit ucastnikovi
davky ve vysi a za podminek stanovenych smlouvou a penzijnim planem. Stejné tak je
urcena povinnost ucastnika platit pfispévky. Smlouva obsahuje fadu dalSich nalezitosti. Ve
smlouvé musi byt vzdy sjednano poskytovani starobni penze. Nesmi obsahovat body, které
by mohly byt zneuzity proti Uc€astnikovi. Na takovou smlouvu se nevztahuji ustanoveni
obcanského zikoniku o pojistnych smlouvach. Ke smlouvé musi byt pfipojen penzijni
plan. A konec¢n¢, ve smlouvé musi byt ur€ena osoba nebo osoby, kterym bude vyplaceno
odbytné nebo poziistalostni penze v piipadé umrti ticastnika. Jestlize je osob vice, musi

ucastnik urcit pomér, v jakém maji byt davky vyplaceny. [7]
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2.2.4 Prispévek ucastnika a statu

Prispévek ti¢astnika se mize skladat ze dvou slozek. Prvni slozka piedstavuje prispévek od
samotného ucastnika, druhd slozka je ptispévek tteti osoby. Touto tfeti osobou muze byt

zamé&stnavatel, rodi¢e nebo piibuzni. [7]

Vysi prispévki i frekvenci s jakou jsou placeny, urci smlouva. Nejobvyklejsi zpiisob pla-
ceni je mé&sicni odvod, jinak Ize platit i Ctvrtletné nebo rocn€. Minimalni ¢astka ptispévku
je 100 K¢, jedna se o minimalni hodnotu, na kterou poskytne stat podporu. Horni hranice
ptispévku neni dana, zavisi na rozhodnuti ucastnika. Nicméné nejvyssi statni piispévek je
150 K¢&. Ten se vyplaci, pokud prispévek ucastnika ¢ini alesponn 500 K¢. Za zaplaceny se
povazuje ten prispévek, ktery je do konce urcité doby pfipsan na piislusny ucet depozitare.

[7]

Souhrn vSech obdobi, ve kterych uc€astnik platil pfispévky, nazyvdme pojisténa doba.
V soucasnosti plati, Ze tato pojisténd doba nesmi byt kratsi jak 5 let a po ukonceni této do-
by musi byt ucastnikovi alespon 60 let. Obdobi, kdy penzijni ptipojisténi trva, ale ucastnik

neplati pfispévek, se do pojisténé doby nepocitaji. [7]

Tabulka 1 Vyse statniho ptispévku a jeho zavislost na vysi piispévku Gcastnika

[50]
Piispévek ucastnika Prispévek statu
100 -199 50 + 40 % z ¢astky nad 100 K¢
200 - 299 90 + 30 % z ¢astky nad 200 K¢
300 — 399 120 + 20 % z ¢astky nad 300 K¢
400 — 499 140 + 10 % z castky nad 400 K&
500 a vice 150 K¢

Na prispévek, ktery hradi cely nebo z Casti zaméstnavatel, se poskytuji danové tlevy, ale

uz ne statni podpora. Existuji dalsi divody, pro¢ statni podporu nevyplatit: [7][5]

- Pokud ucastnik ukon¢i penzijni pfipojisténi pfed¢asné. Dostane pak zpét, jestlize
splni podminky pro odbytné, své piispévky vcetné vynosi z nich plynoucich.
-V pfipad¢, Ze ucastnik zemie diive, nez jsou mu vyplaceny davky nebo jednorazo-

vé plnéni. [7]
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2.2.5 Davky z penzijniho pFripojiSténi
Jestlize jsou splnény vSechny podminky pro uplatnéni naroku na vyplaceni davky a je
ukoncena faze spotfeni, miize Gcastnik nebo pozlstald poptipadé opravnénad osoba zadat

penzijni fond o: [7][5]

- penzi
o starobni;
o invalidni;

o vysluhovou;
o pozustalostni; [7][5]

- jednorazové vyrovnani misto vyplaceni penze; [7][5]

Starobni penze naleZi jen Gc€astniku penzijniho pfipojisténi. Davky je fond povinen vypla-
cet podle penzijniho planu nebo toho, jak stanovuje smlouva. Vzdy se jedna o penzi dozi-
votni. Vyse vyplacenych davek zavisi na délce placeni ptispévki a jejich vysi, dale na pti-
spévcich statu a pripsanych vynosech z hospodateni penzijniho fondu. Délka penzijniho
ptipojisténi je minimalné 60 mésicih maximalné 120 mésicti. Vyplaceni davek je mozné

nejdiive dnem uvedenym v penzijnim planu, nesmi to byt diive nez v 60 letech. [7][5]

2.2.6 Preruseni penzijniho pripojisténi

PteruSeni je dobrovolné, musi mit pisemnou podobu. Zadost o pferuseni piipojisténi zasi-
lame na adresu pfislusného fondu a k preruseni dochazi nejdiive prvni den v mésici, ktery
nasleduje po doruceni pisemné zadosti. Jinak k pferuseni dojde dnem uvedenym v pisemné

zadosti. [7][53]

PteruSeni je povoleno jediné tehdy, kdyz tcastnik platil pfispévky po dobu nejméné 36
kalendarnich mésict nebo platil ptispévky nejméné po dobu 12 mésict pii kazdém dalsim

preruseni u stejného penzijniho fondu. [7][53]

Pterusi-li ucastnik penzijni pfipojisténi, nezanikd mu néarok na podil na vynosech z uklada-
nych ptispévka. [7][53]

2.2.7 Zanik penzijniho pripojisténi

Penzijni pfipojisténi zanika v téchto piipadech: [7][53][5]

- vyplatou posledni penze;

- vyplatou jednordzového vyrovnani,
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- datem, na kterém se pojistovna a ucastnik dohodli;

- datem, ke kterému bylo pojisténi vypovézeno;

- ukonéeni trvalého pobytu ucastnika v Ceské republice;

- vyplatou odbytného pii zéniku penzijniho fondu;

- ukoncenim trvalého pobytu na Gzemi statu Evropské unie nebo ukoncenim ucasti

na dichodovém pojisténi nebo verejném zdravotnim pojisténi;

- umrtim Gcéastnika. [7][53][5]
Ukoncit penzijni pfipojisténi vypoveédi umoznuje ukoncit ucastnikovi pripojisténi kdyko-
liv. Vypoveéd musi mit pisemnou podobu a po jejim podani bézi vypovédni lhiita. Piesnéji
feceno vypovédni lhita zacind prvni den kalendarniho mésice, ktery nasleduje po doruceni

vypovédi a trva maximalné dvé mésice. [7][5]

Penzijni fond miize pfipojisténi také vypovédet, ale jen v zakonem stanovenych podmin-

kach. [71[53][5]

- Pokud ucastnik neplatil prispévky po dobu minimalné Sesti mesicti nebo dobu delsi
uvedenou v penzijnim planu, nebo pokud nesplnil jiné podminky uvedené v penzij-
nim plénu, pfi jejichZ nesplnéni ma moznost penzijni fond vypovédét smlouvu.
[7153][5]

- Jestlize fyzicka osoba nebyla zptsobild k tomu, aby se stala ¢astnikem penzijniho
piipojisténi. [7][53][5]

-V piipadé, Ze fyzickd osoba uvedla pfi uzavirani smlouvy nepravdivé udaje, které
maji vliv na vyplaceni statni podpory nebo samotné davky vyplyvajici z penzijniho
piipojisténi. [7][53][5]

Vyhody a nevyhody penzijniho pripojisténi
Vyhodou penzijniho pfipojisténi je

- statni pfispévek, ktery vyrazné zvysi zhodnoceni vlozenych prostredk;

- odpocet od zakladu dang;

- prispévek zaméstnavatele - jestlize se na penzijni pfipojiSténi rozhodne pfispivat
zaméstnavatel, mize také ziskat jist¢ vyhody. Jde zejména o moznost odecist pfi-
spévek od zakladu dané, ale pouze v ptipadé, Ze jeho Castka neptfevysuje 3 % hrubé
mzdy (vyméfovaciho zakladu pro socialni pojisténi) zaméestnance.

- podil na zisku - tyto podily jsou ucastniku piipsany jak v prabéhu spofeni tak i bé-
hem vyplaceni dichodu. [47][55]
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Mezi nevyhody fadime

- nizkou likviditu penéznich prostfedkd, které jsou penzijnimu fondu odvedeny for-
mou prispévkl. S naspofenymi penézi mizeme disponovat nejdiive po péti letech,
pokud jsme dosahli 60 let véku.

- nizké zhodnoceni vzhledem k délce vazaci doby. [47]
2.3 Zivotni poji§téni

Druhou c¢ast druhého pilite dichodového systému piedstavuji nékteré produkty Zivotniho

pojisténi.
2.3.1 Charakteristika Zivotniho pojisténi a pojistné

Primarni funkci zivotniho pojisténi je pokryt finanéni rizika souvisejici s neschopnosti od-
hadnout délku Zivota ¢loveéka ¢i moznost poskozeni zdravi, ktera maji negativni ekonomic-

ké dopady na nejblizsi piibuzné.[2]

V soucasnosti se funkce toho pojisténi rozsifuje k tzv. rezervotvornym pojisténim. Dnesni
produkty tedy nabizeji obdobu dlouhodobého spoteni. Umrti stale piedstavuje pozadované
riziko, zaroven ale pfedpokladame, ze se mizeme konce pojistné doby dozit. V takovém
pripadé nam pojistovny vyplaceji pojistné plnéni, které mizeme pouzit k nakupu hodnot-
né&jsich statkli nebo jako nahradu piijmt v dichodovém véku. Predevsim vyuziti zivotniho
pojisténi jako zdroje pfijmil v postproduktivnim v€ku mé v dnesnim dichodovém systému
své misto. Setkdvame se totiZ s problémem pribéZnych penzijnich systémd, které jsou po-
staveny na vyrovnanosti po¢tu produktivnich lidi a lidi, ktefi maji pobirat davky starobniho
dichodu. V soucasnosti bohuzel neni pracujicich dost na to, aby odvedli do statniho roz-
poctu pottebné mnozstvi penéznich prostifedkil. Trend porodnosti pro nejblizsi budoucnost
je také klesajici a stfedni délka Zivota se prodluZuje. Toto v§e ma a bude mit na systém
vetejnych financi negativni dopad. Bude nutné, aby si vétsi ¢ast penéznich prostredkt pro
zabezpeceni se na diichod ekonomicky aktivni shromazdili sami. Pravé Zivotni pojisténi je
alternativa k tomu, jak toho dosahnout. [2][3]

Rizika

V soucasném zivotnim pojisténi jsou tedy kryta dve hlavni rizika, riziko imrti a riziko do-
ziti. Tato se riiznym zpiisobem kombinuji a ¢asto k nim byvaji pfidavana rizika neZivotni-

ho charakteru. Ta maji nejcastéji podobu Urazu, invalidity pfipadné nemoci s dlouhodoby-

mi nasledky. [2][3]
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Zhodnoceni

Kromé toho, Ze je mozné si sjednat pojisténi na urcitou Castku a kryt tak obé¢ rizika, plni
produkty Zivotniho poji§téni uspornou funkci. Castky, které u vybrané pojistovny pojistnik

uklada, jsou mu uroceny. [2][3]

Technické urokovéa mira pfedstavuje minimalni hranici uroceni vlozenych prostiedki (toto
se tyka rezervotvorné slozky). Ovliviiuje také mnozstvi penéz, netto pojistného, které je
nutné platit. Cim vyssi technicka urokova mira je, tim nizsi ¢astky musime pojistovné od-
vadét a opacné. Technickou trokovou miru pojisStovna stanovi na zakladé minimalniho
zhodnoceni technickych rezerv na trhu a pravni normy, kterd urcuje jeji maximalni vysi,

V soucasnosti je hodnota TUM 2,4 %. [2][3]

Zhodnoceni &astky viak miize byt vyssi nez vyse uvedena TUM. Jde o to, jak bude pojis-
tovna Uspeés$nd pii investovani. Zdroje ziskané od pojistnika nej€astéji pojisStovny alokuji
do nastroju kapitalového trhu. [22]

Daiiové zvyhodnéni

Dainové zvyhodnéni se tyka kvalifikovanych zivotnich pojisténi. Zakladnim kritériem je, ze
pojisténi musi kryt riziko doziti. Déle je rozhodujici délka pojistné doby (musi byt mini-
maln¢ 5 let), datum splatnosti pojistného plnéni (musi nasledovat az po dosazeni 60 let
véku) a podminka, Ze pojistnik je zdroven pojiStenym. Dals$i podminkou je minimalni
Castka, na kterou je pojistka sjednand. Pro pojisSténi do 15 let tato ¢astka ¢inni 40 000 K¢ a
nad 15 let tento limit predstavuje 70 000 K¢&. Diky placeni pojistného na Zivotni pojisténi si
muze pojisStény 1 jeho zaméstnavatel, pokud pfispiva svému zaméstnanci, odecist urcitou
Castku ze zakladu dané (pojiStény 12 a zaméstnavatel 8 tisic korun, obé hodnoty piedstavu-
ji horni hranici). Pokud mame vice pojistnych smluv, plati, Ze ¢astky, o které kratime za-

klad dang, se s¢itaji, ale nesmi piesahnout hranici 12 000 K¢. [2][3][60]
Cena zivotniho pojisténi
Cena zivotniho pojisténi (brutto pojistné) ma dveé ¢asti; jedna se o netto pojistné a spravni
poplatky. Netto pojistné sestava ze dvou slozek: [3]
- Rizikové pojistné predstavuje ¢ast netto pojistného, kde se ,,hodnota pravdeépodob-
nosti pojistné uddalosti po dobu trvani pojisténi v case vyrazné neméni, kolisani neni
prilis vyznamné a tyto cast pojistného se spotiebovava v priibéhu pojistného obdobi

a neni z ného tvorena dlouhodobd rezerva “(Duchdckova, 2005, s. 93);
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- Pojistné rezervotvorné je ta ¢ast netto pojistného, u které se pravdépodobnost po-

jistné udalosti v Case zvySuje a tvoii se z néj rezerva pro budouci obdobi. [3]
Placeni pojistného

Pojistné, které plati pojistnik, mize byt sjednano jako pojistné jednorazové (byva placeno
pfi uzavieni smlouvy) nebo bézné pojistné (toto se plati na zacatku smluvné dohodnutych

obdobi, napt.: mésic, ¢tvrtleti). [3]

Pokud pfestaneme pojistné platit, nemusi to okamzit¢ znamenat zruseni (zanik) pojisténi.
Lze v ném pokracovat, pokud po vzajemné dohod¢ pojistnika a pojistovny dojde ke snize-

ni pojistného plnéni nebo k redukci pojistné doby.

V ramci zZivotniho pojisténi mize dojit k zprosténi od placeni pojistného. Dochézi k tomu
Vv piipadech, kdy je pojisténému piiznan plny invalidni dichod ze socidlniho pojisténi.
V takovém piipadé pojistovna nezkouma invaliditu, ale piebird na sebe povinnost platit

pojistné. [3]
Ohodnoceni rizika

Ohodnoceni rizika znamena pravdépodobnost, s jakou dojde k amrti. Zajimaji nas tedy
faktory, které tmrti ovliviiuji. Jde napiiklad o vk, ve kterém pojisténi uzavirame, zdravot-
ni stav, zptisob Zivota nebo pohlavi. Umrtnost u muZil je v sou¢asnosti pomémé vyssi nez
u opacného pohlavi, a tak muzi plati vyssi netto pojistné nez zeny. V nékterych piipadech
muze na zaklad¢ ohodnoceni rizika dojit k odmitnuti uzavtit pojisténi ze strany pojistovny.
[21[3]

Pojistné pInéni

Vyse pojistného plnéni je urcena Castkou dohodnutou ve smlouvé, je do zna¢né miry
ovlivnéna finanénimi moZnostmi pojistnika. Castka vsak muize byt dodateéné zvysena o

zisk, ktery dopfedu nelze urcit. Tento zisk predstavuji: [2][3]

- Vys8i vynosy z investovani — pokud dokéze pojistovna 1épe zhodnotit technické re-
zervy na finan¢nim trhu tak, ze vysledny vynos je vyssi nez technicka urokovéa mi-
ra. [2]

-, Prebytky nad kalkulovanym rizikem, tedy pri priznivéem Skodnim pribéhu (tech-
nicky zisk) “(Duchackova, 2005, s. 95). Jedna se o podumrtnost, tedy zemielych je

méné nez se o¢ekavalo podle imrtnostnich tabulek. [2][41]
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- Uspory ve spravnich nékladech, tedy piedpoklad, Ze skute¢né naklady vyvolané
spravou nasi pojistky u pojistovny budou nizsi nez kalkulované naklady v cené po-

jistného. [2]

V praxi Ceské republiky se jako zisk, o ktery se zvysuje ¢astka pojistného plnéni, pouzivéa
Vv drtivé vétsiné piipadii investicni vynos. Takto vytvoieny zisk byvéd az z 90 % rozdélen
mezi pojisténé na zakladé urcitého kli¢e uvedeného Vv pojistné smlouveé. Zpravidla byva
kracena doba placeni pojistného, snizovano placené pojistné béhem pojistné doby, vypla-
ceny prémie k pojistnému plnéni nebo byva ze zisku zakladéano spoieni pro pojisténé atd.
[2] [41]

Inflace a Zivotni pojiSténi

Protoze je Zivotni pojisténi dlouhodoba zalezitost, musi pojistovny reagovat na inflaci.
Vétsinou nabizeji kazdorocni valorizaci, zvySovani pojistného plnéni prostrednictvi zvyse-
ni Castek pojistného nebo pfipisovani zisku z technickych rezerv klientim. Krokem
k omezeni vlivil inflace je také indexace, ktera se provadi volitelné po dvou letech. Dal$im
protiinflatnim krokem muze byt modifikace produkti zivotniho pojisténi (universalni Zi-
votni pojisténi). [2][3][40]

ZruSeni Zivotniho pojiSténi

O zruSeni pojisténi také miiZze pojistnik dobrovolné pozadat. Misto pojistného plnéni je mu
vyplaceno tzv. odbytné z divodu predéasného ukonceni platnosti pojistné smlouvy. Od-
bytné nebo také odkupné je tvoteno ¢astkami pojistného, od kterych se odecita vyse rizi-
kové slozky a spravni naklady. Odbytné je vzdy niz$i nez pojistné plnéni. Pokud dojde ke
zruSeni v prvnich dvou mésicich, bézi 8 denni vypovédni lhtta, po které je vyplaceno od-
bytné ve vysi rezervotvorné slozky. Jestlize se rozhodneme pojistku zrusit v prvnich dvou
letech, pak nebyva vyplaceno zadné odbytné, nebot” se z veskerého pojistného hradi admi-
nistrativni poplatky. Pokud dojde ke zruSeni Zivotni pojistky pozdé&ji, nésleduje 6 tydenni
lhtita na konci pojistného obdobi. Poté je vyplaceno odbytné. Castka odkupného je zdanéna
a klient ma povinnost v pfiStim kalendainim roce dodanit, jestli v minulych letech uplatiio-
val slevu na dani kvili zaplacenému pojistnému. Odbytné ma pojistnika odradit od pied-

casného ukonceni pojisténi. [2][3][25]
Druhy Zivotniho pojiSténi
- rizikové Zivotni pojiSténi;

- kapitalové zivotni pojisténi;
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- dichodové zivotni pojisténi;
- universalni (flexibilni) zivotni pojisténi;

- investi¢ni zivotni pojisténi. [26][59]
2.3.2 Rizikové Zivotni pojisténi

Obsahuje pouze rizikovou slozku a na konci pojistné doby, pokud nedojde k pojistné uda-

losti, zanika bez vyplaty. Naopak vyhodou je jeho nizka cena. [2][4]
Pojisténi pro pripad smrti

Pojistné plnéni je vyplaceno tzv. obmyslenému, pokud tato osoba neni, postupuje pojistné
plnéni do dédického tizeni. [2][3]

Pojisténi pro piipad smrti se nejcastéji zaklada kvili splaceni uvéru ¢i pajcky od banky
nebo spofitelny nebo nutnosti finanéné zajistit pozlstalé. Pokud chceme kryt jistinu Gvéru
prostfednictvim Zivotniho pojisténi, pak je pravo disponovat s pojistnym plnénim prevede-
no na poskytovatele avéru. Jestlize nastane pojistna udalost, je jistina jednorazové splace-
na. Druhd moznost je spjata predevsim s uhradou nékladii na pohteb zemielého V piipadé,
ze se pojistény dozije konce pojistné doby, propada pojisténi ve prospéch pojistovny.

[2][3][4]

Sjednané pojistné je zpravidla konstantni, ale mtizeme se setkat i s klesajicim nebo rostou-
cim trendem pojistného. Klesajici pojistné je mozné vyuzit v ptipad€, Ze splacime uvér.
Pokles ale musi odpovidat postupnému splaceni jistiny. Vyhodou této varianty je jeji nizsi
cena oproti pojisténi s konstantnim pojistnym. Rostouci pojistné je zase mozné nabidnout

klientim se zhorSenym zdravotnim stavem. [2][3]

LRA4

riziko umrti. Dulezitymi faktory pro stanoveni ceny jsou zejména naklady pojistovny na
ziskani a provozovani tohoto pojisténi, konkurenéni prostiedi a celkové ekonomické pod-

minky. [2][3][4]

2.3.3 Kapitalové Zivotni pojiSténi

Obsahuje jak rizikovou tak spoftici slozku, ktera je zhodnocovana garantovanou technickou
urokovou mirou. Na konci pojiSténi obdrzi pojistény pojistné plnéni dle smlouvy, ma také

pravo na podil na zisku. [2]
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Kapitalové zivotni pojisténi je dlouhodoby produkt. Optimalni délka pojisténi je alesponi
10 let, tehdy dosahne pojistény maximalniho zhodnoceni svych prostredki.[31]
Mezi vyhody kapitalového zivotniho pojisténi patii:

- garantovana castka pojistného plnéni pro ptipad smrti 1 doziti;

- technicka urokova mira;

- moznost piipojistit se proti dal$im rizikiim,;

- danové zvyhodnéni. [31]
Naopak nevyhodou produktt kapitdlového Zivotniho pojisténi je:

- nemoznost zmeénit smluvné dané parametry pojisténi;

- neovlivnitelnost toho, jak jsou prostfedky pojistnika zhodnocovany.

- nizky vynos (vyplyva z pravnich ptedpist, kterymi se moznost investovat ziskané
prosttedky, zuzuje na terminované vklady a dluhopisy, a také nutnosti mit likvidni

penize, kterymi bude pojistitel hradit své zavazky vuci klientim). [31][4]
Pojisténi pro pripad smrti nebo doziti

Tento druh pojisténi zname také pod ndzvem smiSené pojiSténi. V praxi se prodava pod
vSeobecnym oznacenim kapitadlové Zivotni pojisténi, které pod sebou skryva fadu dalSich
modifikaci véetné Siroké nabidky pfipojisténi. Podstatou je existence spofici slozky, tzv.
kapitalové hodnoty, kterou pojistovna zhodnocuje a piipisuje na ucet klienta. Pokud je
sjednano toto kapitalové Zivotni pojisténi, zavazuje se pojiStovna k vyplaceni pojistného
plnéni — kapitalové hodnoty - pojisténému na konci pojistné doby, jestlize se ji dozije, nebo
Kk vyplaceni kapitalové hodnoty a pojistné ¢astky obmyslené osobé pro piipad, ze pted
koncem pojistné doby zemte. U smiSené¢ho pojisténi miizeme sjednat rizné ¢astky pojist-
ného plnéni pro ptipad doziti a pro piipad smrti. Obvykle je vySe pojistného plnéni nékoli-
kanédsobné vyssi pro pripad smrti. Déle se sjednéva pojisténi na zvysujici se pojistnou ¢ast-
ku pfi doziti se v priibéhu pojistné doby, pro dvojici osob apod. Pfipojisténi u kapitadlového
zivotniho pojisténi umoznuje kryt rizika nezivotniho charakteru, zejména invaliditu, Grazy,

vazné nemoci atd. [2][3]
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Pojistna doba

Obrazek 1 Schéma struktury ceny smiseného zivotniho pojisténi [3]

Specifickou formou smiSené¢ho Zivotniho pojisténi je kolektivni Zivotni pojiSténi. Toto
umoznuje pojistit skupinu osob. Kolektivni pojisSténi predstavuje specificky styl ohodnoco-

vani rizik a ve srovnani s individudlnim pojisténim nabizi jisté vyhody. [2][3]

Nejcastéjsim piikladem kolektivniho pojisténi je zaméstnanecké pojisténi, které sjedna
zaméstnavatel pro zaméstnance v rdmci zaméstnaneckych vyhod. Pojistné mize zamést-
navatel hradit celé sdm nebo se o né¢j mlize délit se zaméstnanci, tedy ¢ast pojistného uhra-

di sam zaméstnanec. [2][3]

Dalsim typem kolektivniho pojisténi je pojisténi ¢lenti odborovych svazii nebo profesnich
asociaci. Kolektivné pojisténi mohou byt také klienti banky nebo drzitelé platebnich karet

s pfedpokladem, Ze toto pojisténi kryje uvéry klient banky. [2][3]

2.3.4 Diichodové pojisténi

Jedna se o komercni produkt souc¢asnych pojistoven. Tento pojem tedy nelze zaménit za
dichodové pojisténi hrazené ze statniho rozpoctu. Tento produkt slouzi k zachovani ¢i
zvySeni zivotni urovné v diichodovém véku. Dichody vyplyvajici z takového pojisténi se
vypocitavaji na zékladé¢ pojistné matematiky zohledfiujici pravdépodobnost uUmrti.
Z pojistného hlediska 1ze diichodové pojiSténi oznacit za pojisténi pro piipad opakovaného
doziti. Pojistnou udalosti chapeme kazdé doziti dalSiho vyplatniho terminu a pojistnym

plnénim je vyplata kazdého dichodu. [2][3][61]
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Diichody placené z diichodového pojisténi mizeme Clenit podle nékolika kritérii. Podle
délky vyplaty rozliSujeme dichod dozivotni a docasny. Podle poc¢atku doby vyplaty existu-
je dichod okamzité splatny a diichod odloZeny (tato modifikace je v sou¢asné praxi nejpo-
uzivanéjsi). Podle frekvence vyplaceni rozliSujeme dichody placené ro¢né nebo podrocné,
tedy pololetné, Ctvrtletné nebo mésicné. Posledni varianta je v praxi nejpouzivanéjsi. Podle
okamziku vyplaty jsou dichody placené predlhtitné a polhttné. Polhttni vyplaceni pojist-

ného plnéni se v praxi nepouziva. [2][3]

Komerc¢ni pojistovny nabizi také tzv. zakladni dichod, ktery je obdobou starobniho di-
chodu vyplaceného ze socidlniho pojisténi. Jedna se o dozivotni ptedlhtitni vyplatu diicho-
du. Pokud je zakladni diichod odloZeny, mizeme Zadat jednorazové vyrovnani po skonceni
doby odkladu. Na tento druh pojisténi mizeme vloZit i opci, ktera umozni zménu z dozi-
votniho diichodu na do¢asny nebo posunuti okamziku vyplaty dichodu. Snahou, jak za-
traktivnit produkt ze strany pojistitele, je moznost vraceni pojistného v piipadé, Ze pojisté-
ny umira v dob¢é odkladu. [2][3]

V ramci dichodového pojisténi se také miizeme setkat vdovskymi, vdoveckymi nebo sirot-
¢imi dichody nebo tzv. do¢asnym dichodem, které ma nahradit plny nebo ¢asteény inva-

lidni dichod placeny ze socialniho pojisténi. [2][3]

Béhem trvani pojisténi nelze ménit smluvni podminky a neni mozné ovlivnit zptsob zhod-
noceni prostiedkli. Vyhodou tohoto druhu Zivotniho pojisténi je predevSim danovéa uzna-

telnost a garantovana &astka pojistného plnéni prosttednictvim TUM. [61]

2.3.5 Universalni (flexibilni) Zivotni poji§téni

Vychazi ze smiSeného zivotniho pojisténi. Jedna se tedy o podobu kapitalového zivotniho
pojiSténi. Rozdil oproti klasickému smiSenému pojisténi je ve flexibilité. Ta spociva pie-
devSim v moZnosti ménit vysi placeného pojistného. Tato moznost vychazi z ménicich se
potieb v priibéhu Zivota a také z momentalnich finan¢nich moznosti klienta. Placeni pojist-
ného miZeme na urcitou dobu pozastavit a pak jeho placeni obnovit. V tomto ptipadé vyu-
zivame tzv. platebnich prazdnin. Jejich délka je urcena vysi kapitdlové hodnoty naSeho
pojisténi, z které se po dobu neplaceni strhavaji ¢astky pojistného. Pojistitel umoznuje 1
jednorazové dodatecné splaceni pojistného. Uvedené zmény samoziejmé nelze provadet
upln€ bez omezeni, jsou nastaveny urcité mantinely, které urcuji maximalni moznou miru

provadénych zmén. [2][3][44]
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Dals$im rozdil mezi univerzalnim Zivotnim pojisténim a béznym smiSenym je nahrazeni
pojistné technické rezervy kapitalovou hodnotou. Cast netto pojistného slouzi ke kryti
sjednanych rizik, rizikova slozka slouzi k vyplaceni pojistného plnéni naptiklad pro ptipad
smrti, invalidity nebo vazné nemoci atd. Zbyvajici ¢ast je spoiena v kapitalové hodnot¢,
tvoii tedy spofici slozky, kterd zajistuje vyplaceni pojistné ¢astky pfi doziti se urcitého
veku. Kapitalova hodnota umoznuje kryt zvysenou potiebu pojistného v pripadé, ze bézné
pojistné nestaci. Ukdzkovym piipadem je vysSe uvedeny piiklad neplaceni pojistného po
urcitou dobu. Neplaceni pojistného vSak pro pojisStovnu prestavuje jisté riziko. Aby toto
riziko bylo snizeno, vyzaduji pojistovny vyplaceni n€kolika prvnich plateb nebo minimalni

hodnotu bézného pojistného. [2][3]

Na zéaklad¢ takového systému neni mozné, aby pojistitel garantoval na pocatku pojistné
doby ¢astku pojistného plnéni v okamziku nastani pojistné udalosti. Mlize se pouze zavazat

k vyplaceni momentalni vyse kapitalové hodnoty. [2][3]

Univerzalni Zivotni pojisténi je také doplnéno o moznost zménit délku pojistné doby nebo
se ptipojistit, piipadné ptipojisténi vypoveédét, meénit rozsah pojisténi 1 vysi pojistného kry-
ti. Déle je umoznéno mimotfadné vkladani nebo vybirdni pojistného piipadné zadost o
pujcku z kapitalové hodnoty. Pojistné plnéni mize byt vyplaceno jednorazové ¢i formou

nékterého z nabizenych duchodu. [2][3][44]

2.3.6 Investi¢ni pojisténi

Jedna se o nejmodernéjsi modifikaci Zivotniho pojiSténi. Je to smiSené Zivotni pojisténi pro
ptipad smrti nebo doziti, kde pojistné platime jednorazove, nebo je odvadéno bézné pojist-
né. Pojistné plnéni zavisi na vynosech z investovanych rezerv. Protoze strategii investovani
rezerv voli pojistnik, nese také veskeré riziko spojené se zhodnocenim nebo nezhodnoce-
nim rezerv. Své penize investuje pojistnik do otevienych podilovych fondd, fondi otevie-
nych a spravovanych pojistitelem a jinych fondt. Zisk potom odpovida podilu pojistnika

v daném fondu. [2][3][4]

Kam muizZe byt pojistné investovano, je popsano v obchodnim planu produktu. Konkrétni
umisténi si pojistnik voli sdm. VétSinou je mu nabidnuto n€kolik variant portfolii zejména
Vv zavislosti na tom, jakou miru rizika chce podstoupit. Zkuseni investoii mohou kombinaci
produktii, do kterych chtéji investovat, volit sami. Mezi zékladni fondy, do kterych se
ukladaji penézni prostiedky v urcitych kombinacich, patti: [2][3]

- Akciovy fond — obsahuje relativné bezpecné akcie zavedenych podnikii.
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- Fond obligaci — nabizi statni, municipalni, bankovni a podnikové dluhopisy.

- Penézni fond — umoziuje investovat do kratkodobych cennych papirti typu poklad-
ni¢nich poukazek.

- Fond statnich cennych papirt;

- Fond cizich mén;

- SmiSené fondy — kombinuji jednotlivé finan¢ni instrumenty. [2][3]

Pokud klient sjedna s pojistovnou investi¢ni Zivotni pojisténi, ma u pojistitele korunovy a
podilovy ucet. Z korunového Gctu jsou mu strhavany prostiedky, ze kterych se plati sprav-
ni naklady na pojisténi a rizikova slozka pojistného. Zbyvajici prostfedky na korunovém
uctu slouzi k ndkupu podilovych jednotek daného investicniho fondu, které predstavuji
narok klienta na pfedem stanoveny podil v ur¢itém fondu. Tyto podilové jednotky se ukla-
daji na podilovy ucet. Mnozstvi podilovych jednotek u danych investi¢nich fondi urcuje
tzv. alokacni pomér. Tento pomér mize pojistnik ménit a upravovat tak riziko a vynos,

spojené s pojistkou. [2][3]

Pojistné plnéni pfedstavuje garantované pojistné plnéni pro ptipad smrti. To znamena, Ze
pfi nastani pojistné udalosti je obmyslené osobé vyplacena ¢éastka garantovana pojistitelem
véetné aktudlni hodnoty podilového fondu. Pojistné plnéni v piipadé¢ pojistné udalosti dozi-
ti se je zavislé pouze na hodnoté podilového fondu, do kterého na zékladé¢ vlastniho uvaze-
ni klient investoval. Zadn4 garantovana mira zhodnoceni tu neexistuje, a tudiz ani pojistné

plnéni. [2][3][6]

Produkty investi¢niho Zivotniho pojiSténi zpravidla nabizeji ur¢itou miru flexibility. Zpra-
vidla ma podobu moZnosti zménit pomér rizikové a rezervotvorné slozky, zménit paramet-
ry pojisténi podle momentélnich potieb. Dale se flexibilita tykd mimotadnych vybérl a
vkladii, moZnosti pferuseni placeni pojistného bez jakychkoliv postihli nebo nabidky ptipo-
jisténi atd. [4]

Vyhodou tohoto druhu pojisténi je mozny vysoky vynos, pokud je zvolena vyhodna strate-
gie investovani. Tento vynos muze byt vyssi nez u kapitalového Zivotniho pojisténi sjed-
naného za podobnych podminek. Z pohledu klienta je vyhodna i moznost nesjednat si po-
jisténi pro ptipad smrti. Tim padem je veskeré pojistné investovano a zhodnoceno. Jde tedy

0 spofeni se statutem pojisténi. [4]
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II. PRAKTICKA CAST
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3 DUCHODOVA REFORMA, JEJi PRUBEH A SROVNANI SE
SLOVENSKEM

Nutnost provedeni reformy stavajiciho dichodového systému je jednoznacna. Divodem
pro ni je zejména pokles vyse starobniho diichodu v porovnani s primérnou mzdou. Od
roku 2000 do roku 2005 se jednéd o témét 40 %. DalSim divodem jsou rychle rostouci a
Vv pribéhu casu zfejmé netnosné vydaje statniho rozpoctu na dichody. V roce 2005 tyto
vydaje ptedstavovaly 9 % HDP. Statistické predpoklady uvadéji, ze pti zachovani stavaji-
ciho systému, by se v roce 2030 vySplhaly na 12 %. S t€émito vysokymi vydaje tizce souvisi
pokles ekonomicky aktivnich, ktefi se svymi odvody na socialni pojisténi podileji na dav-
kach starobnich dichodii. V roce 1995 byli na jednoho diichodce 2 pracujici. Se soucas-
nym trendem porodnosti by v roce 2030 ptipadlo na dichodce 1,85 pracujicich a v roce

2050 by byl tento pomér vyrovnany 1:1. [51]

Slovensko dovedly k provedeni reformy podobné problémy, pfedevs§im neptiznivy demo-
graficky vyvoj, tedy starnouci populace a pokles téch, kteii by na dichody odvadéli dosta-
tecné vysoké prosttedky. Na Slovensku jiz reformu zacali realizovat od roku 2004. Roz-
hodli se ji provést ve tiech krocich. Podobny zptisob chce aplikovat i Ceské republika. Di-

chodova reforma ma byt provedena ve tfech etapach. [9][51]

3.1 Prvni etapa

Prvni etapa reformy diichodového systému jiz byla schvélena a je u¢inna od prvniho ledna
tohoto roku. Tyka se predevS§im parametrickych zmén zakladniho diichodového pojisténi.

Jde o tyto zmény: [15]

- véku odchodu do dichodu;

- potiebné doby pojisténi pro narok na starobni diichod;

- doby studia jako nahradni doby pojisténi;

- zvyhodnéni vydélecné Cinnosti;

- ohodnoceni invalidity. [15]
U narozenych po roce 1968 se méni doba odchodu do diichodu pro muze a Zeny bez ditéte
nebo s jednim potomkem na 65 let. Pro Zeny, které vychovaly alespon 4 déti, je vékova
hranice pro odchod do diichodu 62 let; tato hranice se zvySuje nepiimo umérné poctu vy-
chovanych déti, takze zena se dvéma potomky do diichodu odejde ve veéku 64 let. VEk 65

let pfedstavuje béznou hranici odchodu do diichodu ve vyspélych evropskych statech. Ty,
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které tuto hranici jes$té nemaji, vék odchodu do dichodu posouvaji tak, aby 65 let bylo

Vv nejblizsi dobé dosazeno. [15][16]

Dalsi podstatnou zménou je posunuti doby pojisténi z puvodnich 25 na 35 let. Ekonomicky
aktivni obyvatelstvo tedy musi piispivat na zakladni dichodové pojisténi o 10 let vice.

Doba pojisténi se K hranici 35 let posouva postupné takto: [16]

Tabulka 2 Vyvoj doby pojisténi po roce 2010 [13]

Kalendaini rok, v némz je dosazeno diichodového véku | Doba pojisténi
Pted rokem 2010 25
2010 26
2011 27
2012 28
2013 29
2014 30
2015 31
2016 32
2017 33
2018 34
Po roce 2018 35

Tento posun zahrnuje 1 ndhradni doby pojiSténi. Pojisténci, ktery dosahne vékové hranice
pro narok na dichod, ale nedosahl potfebné doby pojisténi, nemlize byt v dany moment
dichod ptiznan. Narok na néj bude mit az v kalendainim roce, ve kterém splni podminku
dostate¢né doby pojisténi. Vyjimka plati pro pojisténce, kteti dosahnou dichodového véku
po roce 2014. Prestoze nebudou dostatecné dlouho pojisténi, mohou dostat ¢astecny dii-
chod, jestlize ziskaji alespoil 30 let tzv. Cistého pojisténi z titulu vydélecné ¢innosti nebo
dobrovolného diichodového pojisténi. Pokud bude nékdo chtit odejit do predcasného dii-

vvvvvv

pravni norma, podle které je mozné pozadat o predCasny dichod 3 roky pied dosazenim
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veéku pro narok na bézny starobni diichod. Osoby, jejichz dichodovy veék ¢inni alesponi 63

let mohou odejit do pred¢asného diichodu jiz v 60 letech. [16]

Vyse ptedcasného diichodu se snizovala o 0,9 % za kazdych 1 zapocatych 90 dni predcas-
nosti. Soucasna pravni norma tento zplsob snizeni ponechdva, avSak jen pro predCasny
dichod ziskany maximéln€ o 720 dni diive. Pokud jde osoba do predcasné¢ho diichodu
diive nez o 720 dnt, sniZzuje se procentni vyméra od 721. dne o 1,5 % vypoctového zakla-

du za kazdych i zapoc¢atych 90 dnu. [16][13]

Doba studia ziskana po dosazeni 18 let véku se od 1. 1. tohoto roku nebude zapocitavat do
nahradni doby pojisténi. Do 31. Prosince 2009 se pfitom pocitalo do ndhradni doby pojis-
téni 6 let Cistého studia z 80 %. Pokud jde o studium ziskané pted prvnim lednem, posuzu-
Iych evropskych statech. Ty, které jej neuplatiiuji, zkracuji dobu studia podle vysSe uvede-

nych podminek s cilem ji uplné zrusit. [17]

Reforma piinasi zménu v soub&hu piijmu z vydelecné ¢innosti a starobniho dichodu. Do-
posud platilo, Ze dosazenim diichodového véku mohl ob¢an zacit pobirat diichod a skoncit
s vydéle¢nou c¢innosti, nebo provadél dal vydelecnou Cinnost a bez ndroku na starobni di-
chod s tim, ze za kazdych 90 odpracovanych dnii navic dochazelo ke zvySeni dichodu,
anebo pii splnéni podminek mohl ob¢an pobirat jak dichod, tak piijem z vydelecné ¢innos-
ti. Podle nové pravni normy smi ob¢an dale vykonavat vydéle¢nou ¢innost a pobirat za ni
pfijem, starobni diichod k ni mizZe pobirat v plné a zaroven Vv polovi¢ni vysi. Tato polovi¢-
ni vySe je vyplacena pouze na Zadost pojiSténce a polovinou v tomto piipadé rozumime
polovinu zékladni vymeéry a polovinu procentni vyméry. Nové je také mozné Zadat o zvy-
Seni procentni vyméry vypocétového starobniho diichodu, a to jestlize pojisténci byl ptiznan
starobni dlichod, pobird jeho davky a zaroven vykonava vydéle€nou ¢innost. Davky se

potom zvysuji nasledovné: [17][13]

- 1,5 % vypoctového zakladu za kazdych 180 dnti vykonu vydélecné Cinnosti, jestli-
Ze pobirame starobni diichod ve vysi jedné poloviny. [13]
- 0,4 % vypoctového zdkladu za kazdych 360 dnt vykonu vydéle¢né Einnosti, pokud
pobirame davky starobniho dichodu v pIné vysi. [13]
Dalsi zménou v této oblasti je konec platnosti podminky, ktera umozni soub&h piijmu a
starobniho diichodu jen v ptipadé, ze je s pojiSténym uzaviena pracovni smlouva nejdéle

na dobu jednoho roku. [17]
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Dtive se invalidita rozdélovala pouze do dvou skupin, ¢astecna a plna invalidita. V soucas-
ném systému se pouziva rozdéleni do tii skupin podle procentualniho poklesu pracovni

schopnosti: [18]

- invalidita III. Stupné — pokles o minimalné 70 %;
- invalidita II. Stupné — pokles v intervalu 69 — 50 %;
- invalidita I. Stupné — pokles v intervalu 49 — 30 %. [18]

Reforma ptipravila zmény i ve zplisobu vyplaceni diichodu. Pokud si osoby budou neché-
vat vyplacet dichody v hotovosti poStou, budou muset uhradit naklady s tim souvisejici.
V roce 2010 castka téchto nakladi ¢ini 21 K¢. Dtchod bude o tuto sumu jiz o¢istén, bude
tedy prijemci diichodu vyplacen snizeny. Tato zména neplati pro ob¢any, kterym vznikl

narok na duchod pied prvnim lednem 2010. [13]

Velmi dilezitou zménou, ktera se v posledni dobé udala, je rozhodnuti Gstavni soudu o
zruseni § 15 zakona o diichodovém zabezpeceni s platnosti od 30. zafi 2011. Tato zména
neni souc¢asti zadné z etap dichodové reformy, avSak pro jeji zavaznosti je nutné ji v této

praci zminit. Svou podstatou je nejblize prvnimu pilifi dichodové reformy. [27][28]

Rozhodnuti tstavniho soudu zcela zadsadné méni zptsob vypoctu dichodu, resp. vypocto-
vého zakladu. V soucasné dobé¢ totiz existuji hranice pro redukci osobnich vymétovacich

zakladi. Pro rok 2010 jsou platné tyto: [27][28]

Tabulka 3 hranice pro redukci osobniho vymétovaciho zakladu [14]

Do 10 500 vcetné zapocita se v plné vysi

Nad 10 500 do 27 000 | zapocita se 30 %

Nad 27 000 zapocita se 10 %

Vyse uvedené hranice vyrazné snizovaly zaklad pro stanoveni procentudlni ¢asti diichodu
u osob s vyssimi pfijmy. Tento zpusob vypoctu dichodu vyhodnotil Gstavni soud jako dis-
kriminaci osob s vyssimi piijmy a s platnosti 30. 9. 2011 jej zrusil. Za diskriminaéni se da
tento zpusob vypoctu povazovat zejména proto, ze pomer mezi diive dosahovanym platem
a pobiranym diichodem je u osob s nadprumérnymi pfijmy vyrazné nizsi nez u osob s pod-
primérnymi piijmy a rozdil primért u téchto osob je nejvyssi v EU. Vypocet diichodu sice
podléhd urcité mite solidarity, a tak je bézné, Ze osoby s vyssimi piijmy dosahuji diichod,

ktery je vyrazné nizsi nez byvaly ptijem a naopak u osob, které mély ptijmy relativné niz-
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ké, neni zména mezi piijmem ze zaméestnani a dichodem tak znatelna. Rozdil mezi poméry
dichod/plat u osobni s niz§imi a vy$S$imi ptijmy je nejvyssi v EU, 33 %. Pficemz plati, Ze

osoba s nadprimérnymi piijmy, tj. 200 % z praimérné mzdy, dosdhne diichodu ve vysi cca

vvvvvv

Pro statni pokladnu toto bude znamenat novy vydaj podle predbéznych vypocti v hodnoté
25 miliard korun. Pro obCany naopak zlepSeni dosavadni situace a snizenou potiebu spofit
si na dichod samostatné. Zaroven rozhodnuti ukazuje na neudrzitelnost soucasného du-

chodového systému a vyzdvihuje nutnost provedeni reformy. [27][28]

V zavislosti na zdvaznosti nalezu ustavniho soudu zacal pracovat tym analytiki MPSV na
hledani nového feSeni pro vypocet diichodu. Zpracovava se n¢kolik variant feSeni, z nichz

vyplynou konkrétni navrhy. Tyto by mély byt pfipraveny do konce kvétna. [27]

Na zaklad¢ téchto navrhl bude vypracovavat feseni situace nova vlada po kvétnovych vol-
bach. Je tfeba zpracovat navrh novely zédkona o dichodovém pojisténi do konce tohoto
roku. Jednak proto, aby se stihla pipravit CSSZ, tzv. doslo k upravé softwarové podpory a
vySkoleni odpovédnych zaméstnanct atd., a jednak, aby byly schvaleny vSechny potiebné
upravy a mohla vzniknout nova legislativa upravujici zptisob vypoctu diichodu. Jestlize by
vznikla prodleva ve stanoveni nové pravni normy, nebylo by mozné vypocitat procentni

vyméru dichodu, a tak by tato musela byt stanovena v minimalni vysi, tj. 770 K¢. [27]

Prvni etapa na Slovensku probéhla v roce 2004. RovnéZ §lo o reformu pribézného systé-
mu, tedy statem vyplacené¢ho diichodu. Prvni zménou byl vypocet diichodu. Oproti minulé
pravni normé¢, ktera pocitala pouze s poslednimi 10 lety pted dichodem, se zacala pocitat
celd pracovni kariéra a vyse skuteénych piijmi, ze kterych bylo odvadéno pojistné. Od

roku 2007 se vySe dichodu ustalila na 50 % primérné mzdy. [8]

VeEk pro odchod do diichodu u muzli byl stanoven na 62 let a k prodlouZeni na tuto hranici
doslo v rozmezi let 2004 a 2005. ZvySovani vékové hranice pro narok na starobni diichod u
zen je vénovan delsi casovy interval 2004 — 2014, po kterém bude vé€kova hranice stejna
jako u muzi, tedy 62 let, bez ohledu na to, kolik déti zena vychovala. Nova pravni norma
pamatuje i na pred¢asny nebo pozdé¢jsi diichod. Obcané na Slovensku mohou odejit do
dichodu dtive, avSak za kazdych 30 dnt, o které ptijdou do dichodu diive, se dichod snizi

0 0,5 %. Navic musi byt pojisténi u Socialni pojistovny alespon 10 let a vySe snizeného
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dichodu nesmi byt niz$i nez 1,2 ndsobek Zivotniho minima. Pfi pozdé€jsim odchodu do

dichodu se za kazdych 30 dnt, o které ob¢an pracuje déle, dichod zvysi o 0,5 %.[8][39]

Slovensky stat se dale zavazal, ze bude platit vyssi odvody na diichod za rodi¢e na mateft-
ské dovolené. Novy odvod bude ve vysi 60 % z primérné mzdy. A kazdoro¢né hodla valo-
rizovat dichody. V letech 2004 az 2007 byly uz ptiznané dichody zvySeny zejména kvili

vlivim inflace a ristu mezd o 20 %.[8]

Lidem, ktefi na Slovensku ptijdou o praci rok pied zdkonem stanovenym vékem odchodu
do dichodu, vlada umozni jit do dichodu okamzité, aniz by se toto jakkoliv dotklo vyse
jejich starobniho dichodu. Musi splnit pouze podminku byt v pracovnépravnim vztahu

nepietrzité 7 let pred ztratou zaméstnani. [8]

3.2 Druha etapa

V ramci druhé etapy diichodové reformy se fesi dva bloky problému. Prvni blok se zabyva
dal$imi Gpravami zakladniho dichodového pojisténi, druhy vytvati opateni v oblasti sou-

kromého spoieni.[38]

Jednou ze zdsadnich zmén tykajicich se vefejného diichodového pojisténi je zavedeni pla-
teb statu za nahradni dobu pojisténi. Platby statu by umoznily snizeni procentnich odvodu
za pojistné a doslo by ke zlepSeni stavu na trhu prace. Tato zména by méla byt z pohledu
ptijmi déichodového pojisténi finanéné neutralni. Ukolem druhé etapy je také vytvofit do-
statecné finan¢ni rezervy pro dichodovou reformu a zalozit tzv. dichodovy fond. K zajis-
téni rezerv sméfuje uprava zakona o rozpoc¢tovych pravidlech. Podle této zmény vznika
jednotny ucet rezerv, na ktery se pievedou zistatky z diive zalozenych uct aktiv statu.

[38][54]

Zmény, které se dotknou soukromého spoteni, jsou zejména Upravy penzijniho pfipojisténi
se statnim prispévkem a produktli zivotniho pojisténi. Jde pfedevs§im o to zatraktivnit tyto
produkty jako jeden z moznych zdroji financovani vydaji ve staii. Upravy penzijniho pi-
pojisténi budou hlavnim bodem druhé etapy. Klicova je v tomto piipadé nova tGprava za-
kona o penzijnim pfipojisténi. Podle n¢j vzniknou tzv. penzijni spolecnosti, které budou
pilifem nového tzv. paralelniho systému. Ten umozni oddé€leni majetku penzijniho fondu a
Klienta. U téchto spole¢nosti by v budoucnu ob¢ané mohli vyuzivat riznych modifikaci
penzijnich plan. Budou mit na vybé&r ze tfi variant fondi, konzervativni, smiSeny a dyna-

micky. Penézni prostiedky ucastniki budou umistény v ucastnickych fondech a budou in-
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vestovany podle riznych strategii. Penzijni spole¢nosti budou vyplacet jednorazova vyrov-
nani a penze na dobu urcitou. Dozivotni penze budou doménou zejména Zivotnich pojisto-
ven. Penzijni fondy nezaniknou, jen budou mit zdkaz od urCitého data uzavirat nové
smlouvy o penzijnim pfipojisténi. Stavajicim ucastnikiim penzijniho pfipojisténi bude
umoznéno prejit na novy systém. [38][54]

Déle dojde ke krokim, které povedou k vétsi tcasti zaméstnavatelll na penzijnim piipojis-
téni. Zaroven se zamezi zaméstnavatelim ovliviiovat svoje pracovniky pii vybéru penzij-
niho fondu. Stat bude motivovat ob¢any k vysSim piispévkiim do penzijniho ptipojisténi
(jde o zvySovani hranic prispévku obcana pro poskytnuti ptispévku statu a nékteré danové
vyhody) a podnikne kroky, které zvyhodni doZivotni penze (opét pijde zejména o danova
zvyhodnéni). Krom¢ atraktivity jde také o zprhlednéni jednotlivych produkti.
[38][54][19]

Tabulka 4 Vyvoj vyse plateb na penzijni pripojisténi a piispévku statu [19]

Mg¢sicéni platba | Statni pfispévek

100 - 299 0 K¢

300 - 399 50 K¢ + 40 % z ¢astky nad 300
400 — 499 90 K¢ + 30 % z ¢astky nad 400
500 -599 120 K¢ + 20 % z ¢astky nad 500
600 — 699 140 K¢ + 10 % z castky nad 600
700 a vice 150 K¢

Druha etapa reformy na Slovensku probéhla v roce 2005. Bylo zavedeno spofeni na du-
chod. Dfive zamé&stnavatel odvedl 18 % z hrubych mezd zaméstnance na tucet Socidlni po-
jistovny, po zavedeni této reformy plati, Zze 9 % odvodl sméfuje stile pojisStovné a druha
polovina se pfipisuje na osobni U€et zaméstnance u diichodové spravcovské spolecnosti.
Ukolem t&chto spole¢nosti je prostiedky vloZzené na osobnich uétech zhodnocovat na kapi-
talovém trhu. VysSe zhodnoceni a riziko z n&j vyplyvajici se 1isi podle toho, do jakého fon-
du jsou penize ulozeny. Dichodové spravcovské spolecnosti spravuji tfi druhy fondi, roz-

délené podle sloZeni portfolia, takto: [24][35]

- Ristovy fond;
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- Konzervativni fond;

- Vyvazeny fond. [35]

Ristovy fond je pievazné tvoten akciemi (az 80 %). Je tedy nejrizikovéjsi, ale zaroven
slibuje nejvyssi zisky. Podminkou pro tyto fondy je ziskovost, ktera musi béhem dvou let
existence vzdy pfevySovat polovinu primérného zisku konkurencnich rtstovych fondu.
Obcané sem mohou ukladat své prostiedky az do hranice 15 let zbyvajicich do odchodu do

dichodu. [35]

Vyvazeny fond sestava minimalné z poloviny z dluhopisi nebo vkladi v bankach, zbytek
mohou tvofit akcie, ne vSak vice nez 50 %. Opét zde plati podminka dostatecné ziskovosti.
Fond béhem svého fungovani nesmi v obdobi dvou let klesnout pod 70 % pramérného zis-
ku konkuren¢nich fond. Osoby zde mohou mit uloZeny penize do 7 let, které zbyvaji do

odchodu do duchodu. Poté piechazeji na konzervativni fond. [35]

Konzervativni fond uklada ptijaté prostiedky na ¢ty v bankach nebo za né¢ nakupuje dlu-
hopisy. Primérny vynos za 2 roky musi byt ve vysi alespont 90 % primérného vynosu
ostatnich konzervativnich fondi. U tohoto fondu byvaji penize uloZzené az do odchodu do

dichodu. [35]
Uvazuje se také, ze dojde ke zménam v pevnych hranicich pro ptechody mezi fondy. [35]
Momentalné na Slovensku existuji tyto diichodové spravcovské spolecnosti:[22]

- Allianz-Slovenska dtichodova spravcovska spole¢nost;
- DSS Aegon;

- DSS Winterthur;

- DSS CSOB;

- ING dichodova spravcovska spolec¢nost;

- VUB Generali diichodova spravcovska spole¢nost. [22]

Podminkou pro jejich existenci bylo ziskat zakladni kapital ve vysi 300 mil Sk, do 18 me-
sict ziskat 50 000 klient a ptitom do urcitého data pocet svych zakaznikd nezvetejnit.
Podle zékona plati, ze pti bankrotu DSS se fond oddéli spole¢nosti a prejde pod jiného
spravce. Pokud spravcovska spolecnost porusi zdkon a ztrati tak financni prostfedky na
jednotlivych uctech, je slovensky stat povinen nahradit ¢astky na téchto uctech v plné vysi.
ProtoZe se k tomuto zavazal, udrzuje velmi pfisnou kontrolu nad DSS, pfedevsim prostied-

nictvi depozitaii, ufadem pro finanéni trh a nezavislym auditorem. [35]
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Plati také pravo pozistalych zdédit prava vyplyvajici z vlastnictvi diichodového uctu. Po-
kud osoba zemfte v aktivnim véku, pak poziistali zdédi zlstatek na uctu. Jestlize osoba ze-
mie v dichodovém véku, bude pozistalym vyplacen zlstatek Gctu zemielého a budou mo-

ci pobirat diichod jak ze svého tctu, tak od statu z prvniho pilife.[35]

3.3 Treti etapa

V ramci treti etapy dichodového systému se bude fesit, z jakych zdroji budou plynout
davky starobniho diichodu pro poproduktivni ob¢any. Ti budou mit moznost ¢astecné se
vyvazat ze zakladniho diichodového pojisténi do spoficiho pilife dichodového systému,

tzv. opt — out.[22]

V soucasnosti se na diichodové pojisténi realizované statem odvadi 6,5 % z platu zamést-
nance a 21,5 % odvadi za zaméstnance zaméstnavatel. Pocita se s tim, ze Cast penéz, pres-
né&ji feceno 4 % by si kazdy oban mohl prevést k soukromé spolecnosti za podminky, ze-
dalsi 2 % by si doplatil sam. Navrh, podle kterého se toto realizuje a ktery byl vladou pfijat
V tnoru minulého roku, déale piredpoklada, ze prostfedky, které si obcan prevede do sou-
kromého sektoru, by byly spravovany anonymné¢. Prakticky by vSe mélo fungovat tak, ze
Ceska sprava socidlniho zabezpeceni vybere prostfedky obcand, ktefi jsou ti¢astni na opt —
out systému, a ty dale rozesle pfisluSnym fondim. Tyto fondy by penize zhodnotily na
kapitalovych trzich a zhodnoceni by bylo pfipsano CSSZ, kterd by jej prevedla na ucet

ptislusného obc¢ana.[32]

Autofti tohoto projektu vSe stavi na tom, ze pijde o dlouhodobé spoteni o délce cca 30 — 40
let. Podle nich nema kratkodobé spofeni v horizontu 5 — 10 let vyznam. Je vSak nutné si
uvédomit, Ze béhem tak dlouhé doby nemiiZe ziistat cenova hladina stejna a redlnd mzda a
ceny produktl a sluzeb se mohou pohybovat v tplné jinych dimenzich. Pojd'me si nyni

ukazat na prikladu hodnotu penéz pti dané inflaci. [32]

Berme v tvahu, Ze si zacneme spofit od letoSniho roku. Primérna mzda z roku2009 ¢inila
23 598 K¢. Dalsim pfedpokladem je, ze v opt — out systému miizeme 4 % z 28 %, které
bychom jinak pfispéli na zékladni diichodové pojisténi, odvést do soukromého fondu
Vv pripad¢, ze dalsi 2 % doplatime ze svého. Ze mzdy bychom si tedy spofili 6 % procent na
svlj osobni ucet, coz se pii uvedené mzde€ rovna 1 415,88. Za rok bychom na vlastnim uctu

meéli ulozeno 16 990,56. Hodnota této castky by se ménila pii dané inflaci takto: [32]
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Tabulka 5 Vliv inflace na ¢astky urcené na penzijni ptipojisténi

ro¢ni mira inflace 10 20 30 40
0,02(153 977,26 | 279 787,89 | 382 584,33 | 466 576,51
0,03 {146 665,60 | 254 820,36 | 334 576,28 | 393 390,23
0,04 (139 756,97 | 232 671,96 | 294 444,88 | 335 513,53

Pro vypocet hodnot pouzijeme vzorec pro kombinaci kratkodobého a dlouhodobého spoie-
ni v polhiitni form¢, budeme predpokladat, ze Castky na et penzijni spolecnosti budeme

piipisovat vzdy na konci mésice.

, kde [6]

§'= m*x*(L+ m—l*i)*(1+|? -1
2m I

m ...Cetnost s jakou jsou dané ulozky v irokovém obdobi ukladany;
X ...vyse jednotlivych tlozek;

1... urokova sazba;

n ...pocet trokovych obdobi. [6]

Jaka by vlastné musela byt vynosnost, aby byla ztrata vyvolana inflaci smazana? Aby si
prostiedky ulozené na Gétech penzijnich spole¢nosti alespont uchovaly svou hodnotu, mu-
sel by se procentualné vyjadieny vynos rovnat inflaci. Uvadi se, ze aby bylo penzijni pii-
pojisténi opravdu vyhodné, musel by vynos ¢init 6 %. Piislib takového vynosu je ale spo-
jen s vysokym rizikem. Podminkou dosazeni pro dosazeni takovych vynost je pominuti
krize, nebot’ velmi negativné ovliviiuje schopnost soucasnych penzijnich fondl penézni

prostiedky klientti zhodnocovat.[32]

Tteti etapa respektive pilit diichodové reformy na Slovensku je zalozen na stejném zakladé
jako u nés, je dobrovolny. Obc¢ané se mohou rozhodnout, zda budou spoléhat na ptedchozi
dva pilife nebo si budou chtit naspofit sami. Mohou uzaviit smlouvu s libovolnou dopli-
kovou diichodovou spolecnosti a s ur¢itymi vyhodami spofit na dichod. Vyhodami v tom-

to pfipadé rozumime statem stanovena zvyhodnéni predevsim danového charakteru.[24]
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4 NAVRH PORTFOLIA FINANCNICH PRODUKTU PRO
ZACHOVANI ZIVOTNIHO STANDARDU

Témet kazdy ekonomicky aktivni Clovek jisté premyslel nad tim, jak si ve stafi zajistit do-
statek penéznich prostfedkli a tim zachovani Zivotni urovné. Je jasné, Ze spoléhat se na
statni dichod v soucCasnosti neni nutnosti. VySe statem vyplaceného dichodu neni nijak
zavratna, a pokud bychom pobirali diichod jen z prvniho pilife, ur¢ité bychom pokles zi-

votniho standardu zaznamenali.

Zpusobt, jak dosdhnout dostatecnych piijmi, je mnoho. Ja se v této kapitole hodlam véno-
vat predev§im penzijnimu piipojiSténi, kapitdlovému a investicnimu Zivotnimu pojisténi.
Nabidka téchto produktii je na ¢eském trhu pomérné Siroka. Vyuzivaji ji spiSe mladsi gene-
race, u star$i ¢asti populace se da predpokladat, Ze si jiz néjaké penize naSetiili a pocitaji
s nimi jako s rezervou na stafi. Uvadi se, ze u obcana okolo 50 let v€ku je tato rezerva
mezi 300 - 400 tisici korun. Oblibou této generace i téch starSich vSak je ponechavat penize
bud’ v hotovosti, nebo na béznych uctech. Bohuzel takto vydélané penize ztraci vlivem

inflace na hodnoté.

Zajem o penzijniho piipojisténi v Ceské republice neustale roste, a to i pies nepiiznivé
podminky na finan¢nich a kapitalovych trzich. V soucasnosti vyuzivd moznosti penzijniho
pfipojisténi na 60 % ekonomicky aktivnich Cechli. Za posledni rok evidovaly instituce
nabizejici penzijni pfipojisténi nartst klient o 6 — 7 %. V penézich tento nartist miizeme
vyjadrit zvySeni prostfedkti na uctech klientd o necelych 200 miliard korun, coz je o 10 %
vice neZ minuly rok. Zajem o produkty penzijniho ptipojisténi do zna¢né miry ovlivnila
finan¢ni krize, ale miiZzeme piedpokladat, ze po jejim tlumu bude nasledovat riist zajemct

jesté vyssim tempem. [46]

Obecné o zivotni pojisténi roste zdjem. Témet 30 % lidi jej podle statistickych prazkumi
vyuziva jako spoficiho nastroje. Jednd se predevSim o osoby nad 55 let veku.
S kapitdlovym Zivotnim pojiSténim budu pocitat zejména proto, Ze nabizi garantované
zhodnoceni prostiedkll a vétSina investujicich se v dneSni dobé plné spoléha na investi¢ni

strategie pojistoven. [45]

Investi¢ni varianta zivotniho pojisténi predpoklada, Ze klient si bude volit investi¢ni strate-
gie sdm a vétSinou mu z tohoto titulu neni garantovano zadné zhodnoceni. AZ v posledni
dobé vzhledem k ekonomické recesi doslo k modifikaci ¢asti produkti investiéniho zivot-

niho pojisténi a tyto zacali nabizet garanci vynosu. Obecné vzato mnoZstvi U€astnikll na
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investi¢nim zivotnim pojisténi roste. V roce 2008 se obliba tohoto produktu dostala na
stejnou uroven jako kapitadlové zivotni pojisténi. Zejména proto, ze nabizi vyssi zhodnoce-
ni prostfedki a obanim dosud nevadilo podstoupit riziko s tim spojené. V soucasnosti
vyuzila ¢ast klientd obdobi, kdy byly ceny investi¢nich fondii nizké, a tak nabidly pomérné
vysoké zhodnoceni. Finanéni krize se trhu s Zivotnim pojisténim néjak podstatné nedotkla,
rust poctu klientt je stabilni, zvySovani poctu klientii se da ocekavat po odeznéni krize ale

spiSe mirn&jsiho charakteru.[21]

4.1 Srovnani penzijnich fondu

Pro stanoveni urokové sazby, kterou budu pouzivat jako trokovou miru zhodnoceni pti-
spévkli na penzijni pfipojiSténi, je nutné nejprve srovnat jednotlivé penzijni fondy

Z hlediska jejich vynosii.

Tabulka 6 Procentualni hodnoty vynosti PF v CR v obdobi 2000 — 2010 [30][33]

Vynosy penzijnich fondl Priimérmy
Nazev fondu

2000 [ 2001 | 2002|2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 [ 2009 |  Vynos

Aegon PF - - - - - - - 14,50 3,50 0,00 2,67

Allianz PF | 3,80 | 4,36 | 3,71 | 3,00 | 3,00 | 3,00 | 3,11 | 3,05 | 3,00 | 3,51 3,35

CSOB PF
5,62 13,90 |4,26|4,30|5,30|5,00|2,30|2,40| 0,02 | 0,74 3,38
Progres
CSOB PF
. 420(3,20(3,00/2,304,30|4,00(2,75|2,40|0,05]|1,32 2,75
Stabilita
ING PF 440|4,801|4,00|4,00|2501|4,20|3,60/|250|0,04]|0,00 3,00

Generali PF | 3,60 | 4,60 | 4,10 | 3,00 | 3,00 | 3,81 | 3,74 | 4,10 | 2,00 | 2,97 3,49

PF KB 4,89 4,40 | 463 |3,40|3,50 | 4,00 |3,00|233|0,58|1,97 3,27

PFCP,a.s. [450|380(320/310(350|380(330/240(040(172| 2097

AXA PF 4,10 4,25 |3,41 3,36 3,10 | 3,70 | 2,50 | 2,20 | 0,00 | 1,80 2,84

PFCS, a.s. 4,201 3,80 | 3,50 | 2,64 | 3,74 | 4,03 | 3,04 | 3,07 | 0,40 | 1,98 3,04

Pramér | - | - | - | - | - | - | - | - | - | - | 308
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Vysledny prumér vychézi 3,08 %. Ve vypoctech pouziji ptfiblizny zaokrouhleny vynos
3,00 %.

Dalsi zajimavé srovnani, které s vynosnosti penzijnich fonda tizce souvisi, ndm nabizi po-

hled na slozeni investic penzijnich fondu.

Tabulka 7 Slozeni portfolia penzijnich fondt za rok 2009 [10]

Penize na
. Poklad- , . uctech a
Nazev PF Dluhopisy ni¢ni po- | Akcie P(,)d.l lo- | Nemovi- terminova- | Ostatni
celkem . vé listy | tosti ,
ukazky nych vkla-
dech

AEGON PF 71,1 7,5 0,0 0,0 0,0 21,4 0,0
Allianz PF 97,8 0,0 0,0 0,0 0,0 2,2 0,0
Axa PF 77,4 0,3 3,3 3,2 55 9,8 0,5
grso(g)rBespF 92,6 00 | 29 | 06 | 00 37 0,2
CSOB PF
Stabilita 92,3 0,0 1,6 2,2 0,0 3,8 0,2
Generali PF 91,1 0,0 4.4 0,4 0,4 3,8 0,0
ING PF 85,9 5,6 0,0 0,0 0,0 8,6 0,0
PF CP, a. s. 87,3 0,0 1,6 4.8 0,0 6,1 0,2
PF CS, a. s. 57,4 2,0 2,6 7,2 0,0 30,8 0,0
PF Ko-
meréni ban- 87,9 0,0 0,0 1,6 0,0 9,9 0,6
ky

V porovnani s primérnymi procentudlnimi hodnotami portfolia penzijnich fondi uvede-
nych v grafu na dal$i stran¢ je ve vé&tSiné pfipadll patrnad opatrnéjsSi investi¢ni strategie.
Bézné se podle APF uklada do dluhopisti kolem 73 %. Toto pravidlo bylo ve vétSiné pti-
padt piekroceno a u spolecnosti Allianz tvoii dluhopisy dokonce témét 100 % vsech in-
vestic. Jako opatrna nebo bezpecnosti se také mlize jevit neochota investovat do akcii. Ten-
to instrument finan¢niho trhu je obvykle vyuZivan v ramci investi¢niho portfolia ze 6 %,
avSak za posledni rok se akciim nékteré PF vyhnuly tplné, jiné subjekty je pouzily mini-
maln¢. Vyjimku tvoii PF Generali, kde je mira investice do akcii pomérné vysoka. Zajima-
vé je sledovat vysi uloZenych prostfedkd na terminovanych vkladech a uétech u bank.
Rozdily u jednotlivych penzijnich fondi jsou pomérné vysoké. AXA a KB jsou na trovni

praméru stanovené¢ho APF. Jinak se vétSina PF od téchto pasivnich investic rozhodla upus-

tit. Divodem muze byt nizka mira zhodnoceni nebo obavy z vyvoje situace u bank.
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SlozZeni portfolia penzijnich fond( podle APF
CR

4,7%

H Dluhopisy

® Nemovitosti

B Ostatni investice

0,9%

B Pokladni¢ni poukazky
0,7%

M Penize na Uctech a term.
Vkladech

Akcie

Obrazek 2 Slozeni portfolia penzijnich fondt podle APF [34]

Dalsi charakteristikou, pomoci kter¢ mizeme penzijni fondy srovnavat a zaroveil pomoci
ni mizeme posoudit celkovy zajem obyvatelstva o penzijni pfipojisténi, je vyvoj poctu
ucastnikli penzijniho piipojisténi. Protoze je rok 2009 jednim z nejhorSich obdobi pro ces-
kou ekonomiku, rozhodl jsem se pfi sledovani vyvoje zajmu o penzijni piipojiSténi sledo-

vat prave uplynuly rok.

4 3 v s v Vd (] e ré
Vyvoj poctu ucasnikd na penzijnim
pripojisteni
5000 000 .
1 PF Ceské pojistovny
4500 000 .
4 000 000 B PF Ceské spofitelny
3500 000 B Axa PF
§ 3 000 000 B PF Komer¢&ni banky
§ 2 500 000 H ING PF
o )
= 2000000 m ¢SOB PF Stabilita
1500 000 .
B CSOB PF Progres
1000 000
m Allianz PF
500 000
0 . Generali PF
I 1. 1. IV. B AEGON PF

Obrazek 3 Vyvoj poc¢tu tcastnikli na penzijnim piipojisténi za rok 2009 [10]
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Tento graf jen potvrzuje, ze negativni dopady ekonomické recese se oblasti penzijniho
ptipojisténi néjak vyrazné nedotkly. Celkové je patrny stabilni nartist ptipojisténych. U
vetSiny penzijnich fonda také pozitivni. Drobny pokles klienti vykazal penzijni fond ING
a Ceské pojistovny. Docela vyrazny pokles zaznamenal penzijni fond AXA, ktery pfisel o
zhruba 30 tisic klientl, coz ptedstavuje necelych 6 % vsech klientii. Naproti tomu nejveétsi
rust v absolutnim vyjadieni zaznamenal Aegon PF, kde nartst €inil téméf 17 tisic novych
ptipojisSténych. Relativné vyjadieny tento rast presdhl 17 %. Dalsi vyznamnéjsi rist za-
znamenal je§té PF Ceské spofitelny, kde pocet novych klientti piesahl hranici 17 tisic,
aviak tento piirdst tvofil jen 2 % z celkového poétu klientd. I pies pokles, ktery PF Ceské
pojistovny zaznamenal, je Ceska pojistovna nejvétsim PF v Ceské republice s vice jak
1 160 tisici klienty. Pro vétsi transparentnost uvadim ¢isla charakterizujici vyvoj poctu
klientd penzijniho ptipojisténi v nasledujici tabulce.

Tabulka 8 Vyvoj poc¢tu tcastnikli na penzijnim pfipojisténi v jednotlivych kvarta-

lech roku 2009 [10]

. Pocet aktivnich ucastnikt
Nézev penzijniho fondu
l. . . V.
AEGON PF 54 184 66 804 80 369 97 283
Allianz PF 126 819 132 986 138 221 143 275
Axa PF 554 122 544 978 532 251 526 744
CSOB PF Progres 276 227 283 196 289 450 296 921
CSOB PF Stabilita 413 649 417 974 420 645 424 933
Generali PF 39 069 42 336 45 045 46 168
ING PF 448 292 447 005 444 265 442 259
PF Ceské pojistovny 1163 705 1171272 1167 563 1160 915
PF Ceské spofitelny 778 427 802 603 816 065 833512
PF Komer¢ni banky 491 942 495 866 494 382 498 168
Celkem 4 346 436 4 405 020 4 428 256 4470178

4.2 Modelace portfolii

Budeme ptedpokladat tfi muze, v odliSnych vékovych kategoriich, ktefi se nechtéji spolé-
hat pouze na diichod vyplaceny statem. Kromé téchto diichodl si chtéji nechat vyplacet
rentu, ktera jim ma zarucit zachovani zivotniho standardu, ve vysi 9 000 K¢. Tato ¢astka
by jim méla v idealnich podminkach vydrzet 25 let. Zaroven budeme ptfedpokladat, Ze
kazdy z nich chce vyuZit pro zajisténi této castky produkty penzijniho pfipojisténi, kapita-

lového zivotniho pojisténi a investiéniho zZivotniho pojisténi. Urokova mira zhodnoceni
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prostfedkii u kapitalového zivotniho pojisténi pro potieby nasledujicich vypocti, vychazi
ze zhodnoceni, které nabizeji jednotlivé pojistovny u svych produkti. Pocitejme, Ze bude
na tirovni sou¢asné TUM, tedy 2,4 % p. a. U investiéniho Zivotniho pojiiténi poéitejme s
ptibliznym zhodnocenim 7 % p. a., 5% p. a. nebo 3 % p. a. v zavislosti na tom, jaké je kli-
ent ochoten podstoupit riziko. Plati, ze ¢im vys$i je vynos, tim rizikovéjsi strategii bude
muset klient zvolit, aby tohoto vyssiho zhodnoceni dosahl. Dale predpokladejme, Ze béhem
spotfeby, tedy ¢erpani diichodové renty budou prostfedky zhodnocovany trokovou mirou

2%p.a.

Ptestoze je investi¢ni zivotni pojisténi konstruovano tak, aby pojistény nesl veskeré riziko
vyplyvajici z dané investice sam, existuji v soucasnosti i takova IZP, u kterych je garanto-
vany vynos. Tato varianta se zacala nabizet zfejmée kvuli snizeni obav klientd z investovani

do IZP. Ve vypoétech tuto modifikaci IZP mizeme zhodnotit.

4.2.1 Navrh portfolia pro vék 50 let

Ve veku 50 let tomuto muzi chybi do odchodu do dichodu pouze 15 let, coz je pomérné
kratké obdobi na naspoteni ¢astky, kterd by v penzi zajistila vyplatu 9 000 K¢ kazdy mésic
po dobu 25 let. Vzhledem Kk témto skute¢nostem bude tieba investovat vEétsi ¢astky a pod-
stoupit u investi¢niho Zivotniho pojisténi vétsi riziko. Vyhodou u této vékové kategorie
vSak je, Ze obvykle nema naklady spojené s vyZivovanim déti nebo zvysSené naklady na

potfizovani bydleni, a tudiZ nemusi byt investovani vétSich ¢astek problém.

Pro ziskani vySe uvedené renty je za danych podminek nutné stfadat 8 628 K¢&. Musime
dosdhnout zhodnoceni primérné 4,1 % p. a. Tohoto zhodnoceni dosdhneme pii pouZiti
penzijniho piipojisténi se zhodnocenim 3 % p. a., kapitdlového zivotniho pojiSténi
s vynosem 2,4 % p. a. a u investi¢niho pojisténi navrhuji pouZzit nejrizikovEjsi strategii s

vynosem 7 % p. a. Za téchto podminek rozlozime ¢astku takto:

Tabulka 9 Rozdé€leni prostiedkti pro model ,,vék 50 let*

Penzijni ptipojiSténi | 1 500 K& + 150 K¢

KZP 4 513 K¢

7P 2615 K¢

Takové rozd€leni nam nabizi zvyhodnéni formou statniho ptispévku K penzijnimu piipojis-

téni, takze celkoveé naspotena ¢astka bude jesté vyssi, a daitové zvyhodnéni 12 000 K¢ pro
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penzijni pfipojisténi a 12 000 pro zivotni pojisSténi. Mlze se zdat, ze ¢astka 4 513 K¢ u
KZP je piili§ vysoka. Samoziejmé by klient mohl &ast prostiedkd presunout do investiéni-
ho Zivotniho pojisténi a tim, zZe tento produkt nabizi vyssi zhodnoceni, by mohl usetfit a
investovat mén¢. Avsak timto krokem by podstupoval mnohem vétsi riziko. Nasim cilem

je zajistit klientovi piislusnou vysi renty, proto radéji investujeme vice a nabidneme co

v

Tabulka 10 Plan penzijniho pfipojisténi ,,v€k 50 let*

Vyse mésicniho prispévku 1500
Celkova vyse prispévku ucastnika 270 000
Celkova vyse statniho ptispévku 27000
Celkem naspoiena ¢astka 373 322
Celkovy vynos 76 322
Jednorazové vyrovnani 373322

Nasleduje plan pro kapitadlové zivotni pojisténi. Pro zjednoduSeni chdpeme c¢éastku 4 513
K¢ jako kapitalovou slozku pojistného, tedy pojistné ocisténé od rizikové slozky pojistného

a spravnich poplatkt uctovanych pojistovnou, tedy jako tu ¢ast, kterou zhodnotime.

Pro zjednoduseni neuvadim celkové pojistné. Toto by se dalo vycislit pomoci sazebnikd,
kde je uvedena sazba pojistného pro zakladni pojistnou Castku. Jeji vySe je vSak jind pro
rizny veék pojisténého (sleduje se stupen rizika spojené¢ho s imrtnosti), dobu pojisténi 1
druh produktu. Potom se pomoci matematicko-pojistnych vztahti da vypocist vyse kon-
krétniho pojistného. Sazba samotnd je dilem podplirného softwaru, ktery pojistovny pou-
zZivaji, a zahrnuje celou fadu nakladii a moznych rizik s pojisténim spojenych. Jako piiklad

muzeme uvést:[42]

- fixni naklady,

- pozadavky statu ve formé dani,

- riziko mozného pred¢asného ukonceni smlouvy,
- podily na zisku,

- Casovou hodnotu penéz a dalsi. [42]
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Vysledkem téchto procest je urcit celkovou cenu pojisténi, avSak obecné vyjadrit kolik

z této ceny tvoii rezervotvorna slozka, je velmi obtizné. [42]

Tabulka 11 Plan kapitalového zivotniho pojisténi ,,v€k 50 let*

Mg¢sicni kapitalova slozka pojistného 4513
Celkova kapitalova slozka 812 340
Celkové naspotena ¢astka 974 689
Celkovy vynos 162 349

U investi¢niho Zivotniho pojisténi potfebujeme pomérné vysoké zhodnoceni kolem 8 %.
Takovou urokovou miru nabizeji strategie, v nichz pfevazuje investovani na akciovych
trzich, zbytek portfolia mohou tvofit investice na penéznich trzich nebo do dluhopist. Na-
ptiklad investiéni Zivotni pojisténi Variace od CSOB umoziiuje program Akciovy mix, kde
95 % investice sméfuje na akciovy trh a zbyvajicich 5 % je investovano na penéznim trhu.
Pojistovna uvadi zhodnoceni prostiedki 9 % p. a., vzhledem k soucasné situaci ale zvolim
stiizlivéj$i odhad zhodnoceni 7 % p. a. Pro srovnani chei uvést jeste jeden konkurencni
produkt, investi¢ni Zivotni pojisténi Maximum od CPP, a. s., které nabizi vice strategii,
dynamickou, vyvazenou a konzervativni, které se od sebe 1isi alokaci penéznich prostied-
k. Tomuto modelovému ptipadu je nejblizsi dynamicka strategie, jez zahrnuje dil¢i port-
folia s rozlozenim investic na minimalné 70 % do akciovych fondia a nejvyse 30 % do dlu-

hopisovych fondl. Primérné zhodnoceni se zde pohybuje mezi 8 az 10 %.

RozlozZeni investice v ramci Zivotniho pojisténi navrhuji z 82 % do akciového fondu a zby-
vajicich 18 % do fondl penézniho trhu. Vynos z téchto fondi se pohybuje mezi 0,5 % p. a.
az 1,5 % p. a. Pro nésledujici vypoCty zvolim primérnou hodnotu 1 % p. a.

Dale je potieba pfipomenout, Ze nize uvedend ¢astka placend mésicné predstavuje pouze
rezervotvornou slozku pojistného. Je niz§i nez pojistné, které by osoba v tomto modelu

musela zaplatit, a to o vysi rizikové slozky a spravni poplatky.
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Tabulka 12 Plan investi¢niho zivotniho pojisténi ,,vék 50 let*

Mgésicni kapitalova slozka pojistného 2615
Z toho v akciovych fondech 2132
Celkem v akciovych fondech 383 760
Celkové naspoteno v akciovych fondech 720131
Vynos z akciovych fonda 336371
Z toho ve fondech penézniho trhu 483
Celkem ve fondech penézniho trhu 86 940
Celkové naspoteno ve fondech penézniho trhu | 93 725
Vynos z fondl penézniho trhu 6 785

Variantu s garantovanou vysi zhodnoceni u IZP v tomto pfipadé neuvazujeme, nebot’ by
garantovany vynos byl pfili§ nizky a nenaspofili bychom diky nému piisluSnou ¢astku,

ktera by nam zajistila rentu v dané vysi.

Celkové naspofena suma penéz je dana souctem dil¢ich Uspor ziskanych z penzijniho pfi-
pojisténi, kapitdlového Zivotniho pojisténi a investi¢niho Zivotniho pojiSténi. U tohoto mo-
delového piikladu celkova hodnota uspor na stafi ¢ini 2 161 867 K&, coz je o cca 34 000
K¢ vice nez jsme pro zabezpeceni pozadované renty potiebovali. Divodem je piispévek

statu 150 K¢ mésicné na penzijni pfipojisténi.
4.2.2 Navrh portfolia pro vék 40 let

Parametry pro tento modelovy piiklad zlistavaji stejné s vyjimkou doby odchodu do di-
chodu, ¢ini 35 let. Protoze je delsi, umoznuje zvolit jinou strategii spofeni a zaroven nevy-
zaduje tak vysoké meésicni platby na penzijni ptipojisténi ani Zivotni pojisténi.

V tomto piipadé €ini ¢astka, kterou budeme muset mési¢né ukladat, abychom si zajistili

rentu 9 000 mesicné€ na 25 let, 4 481 K¢. Primérné tuto sumu musime zhodnotit o 3,5 % p.

a. Penézni prostfedky nyni navrhuji rozd¢lit takto:
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Tabulka 13 Rozd¢leni prostredki pro model ,,vek 40 let*

Penzijni ptipojisténi | 1 500 K¢ + 150 K¢

KZP 1 605 K¢&

1ZP 1376 K&

U penzijniho pfipojisténi navrhuji opét castku 1 500 K¢, abychom kromé maximalniho
statniho pfispévku dosahli i 100% moznosti dafiového zvyhodnéni a mohli od zékladu dané

odec¢ist maximalni moznou ¢astku 12 000 K¢. Zhodnoceni zlstava na 3 % p. a.

Tabulka 14 Plan penzijniho pfipojisténi ,,veék 40 let”

Vyse mésicniho ptispévku 1 500

Celkova vyse ptispévku ucastnika | 450 000

Celkova vyse statniho ptispévku 45 000

Celkem naspoiena ¢astka 731 819
Celkovy vynos 236 819
Jednorazové vyrovnani 731819

U kapitalového pojisténi predstavuje ¢astka 1 605 K¢ opét jen rezervotvornou slozku po-
jistného. Pojistné samotné by bylo vyssi v zavislosti na tom, o jaké vySi bychom si sjednali
pojistné pro ptipad smrti, vysi nejriznéjsich pfipojisténi a poplatcich, které si pojistovna
uctuje. Pojistné, sahajici vysoko pres 1 000 K¢, klientovy opét zajisti maximalni mozny

odpocet 12 000 K¢ od zakladu dang.

Zhodnoceni opét po¢itame na trovni TUM, tedy 2.4 % p. a. Tento vynos miize byt jeste
Vys8i, a to o piipocitany procentudlni podil na zisku pojistovny. Napiiklad u kapitalového
zivotniho pojisténi Harmonie uvadi pojistovna Kooperativa, ze tento podil vzdy ¢inil ale-
sponi 1,6 % p. a., ¢im se celkové zhodnoceni kapitalové slozky pojistného zvysilo na mini-
malne 4,0 % p. a. Nicméné nemame jistotu, ze pojistovnou zvolené portfolio skutecné ta-

kové zhodnoceni zajisti, a tak budeme z opatrnosti radéji pocitat s garantovanym vynosem.
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Tabulka 15 Plan kapitalového zZivotniho pojisténi ,,vek 40 let*

Mésicni kapitalova slozka pojistného 1605

Celkova kapitalova slozka 481 500
Celkove¢ naspotena Castka 656 568
Celkovy vynos 175 068

Vzhledem ke skute¢nosti, Ze délka pojisténi u IZP se prodluZuje a tim je delsi i doba spo-
feni, miizeme vyzit investi¢ni varianty, ktera neni tak rizikova a pfesto nam bezpecné zajis-
ti pozadovanou vysi renty. Kviili niz§i rizikovosti je samoziejmé nutné pocitat s niz§im
zhodnocenim prostfedki, v tomto ptipadé budu uvazovat primérné zhodnoceni 5 % p. a.
vynos u akciového fondu zlstdva na 8 % p. a., vynos fondi penézniho trhu budu opét
ptedpokladat 1 % p. a. a zhodnoceni dluhopisovych fondil se v z4vislosti na sloZeni portfo-
lia pohybuje mezi 2 — 3 % p. a. Zde a v dalsim modelovém piikladu budou pouzivat dolni

hranici tohoto intervalu, tedy 2 % p. a.

U tohoto modelového prikladii zvolim vyvazenou strategii investovani charakteristickou
rozdélenim kapitalové slozky pojistného do tii Casti. Prvni ¢ast bude opét tvofit portfolio
akciovych fondd, kam tentokrat navrhuji umistit 40 % rezervotvorné slozky. Druhou ¢ast,
tj. 45 %, investujeme do dluhopisovych fondd. Zbyvajicich 15 % investujeme do fondi

penéZniho trhu.

Z praxe se tomuto rozdéleni prostiedkil blizi napifiklad Chranény investicni program od
CSOB, ktery navrhuje rozdéleni investice takto: 35 % na akciovych trzich, 45 % do dluho-
pisit a 20 % do nastroji penézniho trhu. Podobnou strategii nabizi také pojisStovna Amcico,
kde rozlozeni investice u vyvazené strategice nasledujici: 40 % akcie regionalni a globalni,
50 % dluhopisy a 10 % tvoti hotovost. Zhodnoceni u této strategie piedpoklada pojistovna

6 %.

Dalsim ptfedpokladem bude minimalni zaméfeni na pojistnou ochranu klienta. Jednotliva
investi¢ni pojisténi se 1181 vysi pojistného spotiebovavaného na pojistnou ochranu. Napfi-
klad IZP Vital invest od pojistovny Komeréni banky nabizi &tyfi varianty tohoto produk-
tu. Prvni varianta je spofici, kde na kryti rizika spotiebovavame 0 % z ¢astky pojistného,
druha zakladni varianta predpoklada 2,5 % na kryti rizik, tteti klasicka varianta 7,5 % a

posledni Ctvrta ochrannd varianta pocita s 22,5 % na kryti rizik. Pfedpokladejme tedy, ze 0
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% z pojistného jde na kryti rizik. Celkové pojistné bude vyssi pouze o spravni poplatky
uctované pojistovnou.

Tabulka 16 Plan investi¢niho Zivotniho pojisténi ,,vék 40 let*

Mésicni kapitalova slozka pojistného 1376
Z toho v akciovych fondech 543
Celkem v akciovych fondech 162 900
Celkove¢ naspoieno v akciovych fondech 493 825
Vynos z akciovych fonda 330 925
Z toho v dluhopisovych fondech 606
Celkem v dluhopisovych fondech 181 800

Celkové naspoteno v dluhopisovych fondech | 235 059

Vynos z dluhopisovych fondt 53 259
Z toho ve fondech penézniho trhu 227
Celkem ve fondech penézniho trhu 68 100

Celkové naspoteno ve fondech penézniho trhu | 77 287

Vynos z fondl penézniho trhu 9187

Celkové jsme v tomto modelovém piikladu naspotili 2 194 559 K¢. Tato ¢astka prevySuje
potfebnou sumu penéz, které by zabezpecili mési¢ni rentu 9 000 K¢ o témét 70 tisic K¢&.
Zaroven jsme naspofili o vice nez 30 tisic K¢ vice nez v pfedchozim ptipadé. Diivodem je

opét statni prispévek, ktery se zhodnocoval delsi dobu.

4.2.3 Navrh portfolia pro vék 30 let

Muzi ve véku 30 let zbyva do odchodu do dichodu 35 let, coz je relativné dlouhd doba
proto, aby naspofil dostatek penéznich prostiedkl na zajiSténi ve stafi. S prodluzujici se
dobou muzeme opét snizit Castky, které¢ sttddame. Na druhou stranu lidé v této veékoveé
skupiné zakladaji rodiny nebo uz rodiny maji a chtéji tyto rodiny zajistit pro piipady ne-

$tastnych udalosti. Castka celkového pojistného by tedy mohla byt vyssi nez v predchozich
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ptipadech z titulu sjednani vyssich pojistnych ¢astek pro piipad smrti a nejriznéjsich pfi-
pojisténi.

Abychom v tomto modelovém ptikladu dosahli ¢astky, ktera zabezpe¢i rentu ve vysi 9 000
K¢, musime pravidelné kazdy mésic stiadat 3 010 K¢, kterd musi byt zhodnocena 2,8 % p.
a. Tohoto zhodnoceni dosdhneme kombinaci penzijniho pfipojisténi o vynosnosti 3 % p. a.,
KZP s vynosem 2,4 % p. a. a IZP s vynosem piiblizné 3 % p. a. Za danych podminek na-

vrhuji rozlozit portfolio takto:

Tabulka 17 Rozdé€leni prostiedkt pro model ,,v¢k 30 let*

Penzijni ptipojisténi | 1 500 K¢ + 150 K¢

KZP 1053 K¢&

1ZP 457 K&

Na penzijni ptipojisténi opét budeme pfispivat castku, ktera zajisti maximalni dafiové zvy-
hodnéni a nejvyssi mozny statni prispévek.

Tabulka 18 Plan penzijniho ptipojisténi ,,vék 30 let”

Vyse mésicniho piispévku 1500

Celkova vyse ptispévku ucastnika | 630 000

Celkova vySe statniho pfispévku 63 000
Celkem naspofena ¢astka 1213610
Celkovy vynos 520 610
Jednorazové vyrovnani 1213610

Vyse ¢astky investované do kapitalového Zivotniho pojisténi ukazuje stejné jako v minu-
lych ptipadech na neochotu podstupovat rizika, ktera je pro méné znalé investory typicka.
Cilem této strategie je opé&t dodat pocit jistoty a zabezpecit ¢astku, ze které bude diichodo-

va renta s co nejmensim rizikem.



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 62

Tabulka 19 Plan kapitalového Zivotniho pojisténi ,,vek 30 let*

Mg¢sicni kapitalova slozka pojistného 1053

Celkova kapitalova slozka 442 260
Celkové¢ naspoiena Castka 688 518
Celkovy vynos 246 258

Z dvodu dlouhodobosti IZP nepotiebujeme vysoké zhodnoceni kapitalové slozky pojist-
ného. Niz§i vynos nam za del$i obdobi zajisti tutéZz potfebnou ¢astku jako rizikové&jsi vari-
anta v kratSim ¢asovém useku, a to bez vyssiho kolisani investice a moznosti ztrat.

Navrhuji pouzit konzervativni strategii, kde budou ptevladat investice do dluhopisovych
fondil a fondl penézniho trhu. RozloZeni investic bude nasledujici, 10 % kapitalové hodno-
ty umistime do akciovych fondi, 50 % do dluhopisti a zbyvajicich 40 % investujeme do
fondii penézniho trhu. Srovnatelné strategie z pohledu rozmisténi prostfedki nabizi napfi-
klad pojistovna Komer¢ni banky v ramci svého konzervativniho fondu, kde do akciovych
fondil vlozime 3 % z investice, do dluhopisii umistime 55 %, pfi¢emz vétSina, tj. 40 %,
ptedstavuje statni dluhopisy, a 42 % investujeme do nastrojii penézniho trhu, zde se jedna
zejména o statni pokladnicni poukazky. Druhym srovnatelnym piistupem je konzervativni
strategie pojistovny Wiistenrot. Ta vV ramci konzervativni strategie kombinuje dvé portfo-
lia, 75 % tvoti dluhopisovy fond a 25 % smiSeny. Dluhopisovy fond je tvofen dluhopisy a
nastroji penézniho trhu. V piipad¢ smiSené¢ho fondu se portfolio rozriista o akcie. Ve vy-
sledku portfolio konzervativni strategie sestava ze 74 % dluhopist, 14 % nastrojii penéz-

nich trhu a 12 % akeii.
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Tabulka 20 Plan investi¢niho zivotniho pojisténi ,,vék 30 let*

Mgésicni kapitalova slozka pojistného 457
Z toho v akciovych fondech 51
Celkem v akciovych fondech 21 420
Celkové naspoteno v akciovych fondech 109 325
Vynos z akciovych fonda 87 905
Z toho v dluhopisovych fondech 229
Celkem v dluhopisovych fondech 96 180

Celkové naspoteno v dluhopisovych fondech | 138 644

Vynos z dluhopisovych fondii 42 464
Z toho ve fondech penézniho trhu 177
Celkem ve fondech penézniho trhu 74 340

Celkové naspoteno ve fondech penézniho trhu | 88 892

Vynos z fondl penézniho trhu 14 552

Celkové jsme naspofili 2238 989 K¢&. Castka je o zhruba 44 tisic K& vyssi neZ
v modelovém piikladu pro vék 40 let. Ukazuje se tak, ze dlouhodob¢jsi stiadani prostiedkti
tolik nezatéZuje rozpocty osob respektive rodin a bez velkého rizika umozni naspofit dosta-
te€né Castky pro zajisténi se na stari.

Varianta portfolia s garantovanym zhodnocenim u investi¢niho Zivotniho pojisténi

Na zavér tohoto modelového prikladu bych chtél jesté ukazat variantu, v niZ budu pocitat
S garantovanym vynosem u investi¢niho zivotniho pojisténi. Ackoliv se v teorii uvadi, ze u
investi¢niho zivotniho pojisténi Zadné garantované zhodnoceni neexistuje, nebot’ si pojis-
tény voli investi¢ni strategii sam, praxe se zacinad ménit. Pojistovna AXA nabizi produkt
Comfort Plus, jedna se o IZP s garanci vynosu 2,4 %. Princip IZP ziistava stejny, klient
investuje své prostiedky podle jim vybrané strategie. Jestlize se ukaze, Ze vynosnost jed-

notlivych fondu v jeho portfoliu je pfili§ nizka a nedosahne ani na vynos 2,4 %, pak je kli-



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 64

entovi pfipsan tento garantovany vynos. Jestlize je situace na trzich dobra a vynos je vyssi
nez garantované zhodnoceni, pak ma pojistény samoziejmé narok na pfipsani dosazeného
vynosu. Dlvodem pro tento krok je zfejmé snaha pojiStovny o zvySeni atraktivity svych
produktii, snizit obavy lidi z investovani a ziskat tak vétsi pocet klienti.

Opét budeme pocitat s ¢astkou 3 010 K¢, kterou je tieba béhem 35 let ukladat, abychom
zajistili p¥islusnou rentu. RovnéZ zhodnoceni u penzijniho pfipojisténi a KZP bude stejné.
Zménou je pouze zhodnoceni 2,4 % p. a. u IZP. Za téchto podminek navrhuji rozdélit pe-

nézni prostiedky timto zptisobem:

Tabulka 21 Rozd¢leni prostredki pro model ,,vék 30 let*

Penzijni ptipojisténi | 1 500 K¢ + 150 K&

KZP 500 K¢&

1ZP 1 010K¢

Cilem tohoto rozdéleni je ziskat maximalni dafiové zvyhodnéni, tzn. 12 000 K¢ z penzijni-
ho pfipojisténi i zivotniho pojisténi. Zaroven jde o umisténi vétSiny prosttedkt do nejvy-
nosné&j$i slozky.

Tabulka 22 Plan penzijniho ptipojisténi ,,vek 30 let*

Vyse mésicniho piispévku 1500

Celkova vyse ptfispévku ucastnika | 630 000

Celkova vyse statniho ptispévku 63 000
Celkem naspotend ¢astka 1213610
Celkovy vynos 520 610
Jednorazové vyrovnani 1213610

cvwr

Minimalné bychom mohli do penzijniho fondu vkladat 606 K¢ mési¢né i tak bychom zajis-

tili Castku potiebnou pro zajisténi 9 000 K¢ renty.

Pro kapitalové zivotni pojisténi plati stale stejné podminky, tedy zhodnoceni na Urovni

TUM a piedpoklad, Ze jde pouze o kapitalovou slozku.
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Tabulka 23 Plan kapitalového zivotniho pojisténi ,,vek 30 let*

Mésicni kapitalova slozka pojistného 500
Celkova kapitalova slozka 210 000
Celkove¢ naspotena Castka 326 932
Celkovy vynos 116 932

U investi¢niho zivotniho pojisténi budeme uvazovat Spatné podminky na trzich, tedy niz-

kou vynosnost fondi. Tehdy nastava situaci, kdy ndm bude piipsany garantovany vynos.

Tabulka 24 Plan investi¢niho Zivotniho pojisténi ,,vék 30 let

Me¢siéni kapitalova slozka pojistného 1010

Celkova kapitalova slozka 424 200
Celkové naspotena ¢astka 660 402
Celkovy vynos 341726

Celkove naspotena ¢astka touto strategii ¢ini 2 200 944 K¢. Opét jsme dosahli ¢astky vyssi

nez té, kterd zabezpeci rentu 9 000.

4.3 Zavérefna doporuceni

Vzhledem k souc¢asnému stavu diichodového systému i pribéhu dichodové reformy nelze
podceniovat dlouhodobé spofeni jako nastroj finan¢niho zajiSténi na stafi. Zmeény, ke kte-
rym v soucasném diichodovém systému dochdzi, maji a budou mit za nasledek prodlouzeni
doby, po kterou budou ekonomicky aktivni ptispivat ze svych mezd na dichodové pojisté-
ni, a posouvani zacatku vybirani dichodovych davek. Je zde i jasn¢ patrna motivace pro
penzisty pracovat déle. Pokud tak u¢ini kromé dichodu, budou pobirat mzdu a odménou za
praci jim dale bude navySovani vypoctového zakladu diichodu o jista procenta. Toto pro-
centni zvySeni vSak z pohledu jednotlivce nebude nijak dramatické a o zachovani Zivotniho
standardu zde nemiize byt fe€. Vyraznou zménou k lepSimu bylo rozhodnuti ustavniho
soudu o zruseni hranic pro redukci osobniho vymétrovaciho zakladu. Tento krok znamena
vEtsi spravedInost pii vypoctu diichodl pro osoby s nadprimérnymi piijmy. Pro tyto osoby

rozhodnuti Gistavniho soudu znamena vyrazné zvySeni vypoctového zakladu a tim 1 davek
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starobniho dichodu. Pro stat to ovSem piedstavuje ohromny narist vydaji. Jedna se o
castky, které ohrozuji dlouhodobou udrzitelnost diichodového systému. Stat jiz nyni dal
jasné najevo, ze takové zvyseni neni schopen finan¢né zvladnout. Bude se pfipravovat no-

vy systém vypoctu dachodovych davek.

Samostatné spofeni na diichod je nutnost, ke které bude ob&any Ceské republiky v nasledu-
jicich letech motivovat i stat. Ptikladem této motivace jsou opatieni v druhé a tfeti etape
dichodové reformy. Stat zvySuje hranici pro poskytnuti statniho ptispévku na penzijni pii-
pojisténi a ve tieti etapé nabidne lidem moZnost pfevést Cast prostiedkli placenych v radmci
pojisténi na socidlni zabezpeceni statu do soukromé spolecnosti, u niz maji Sanci si naspo-
fit vic.

Existuje fada spolecnosti, u kterych lidé mohou své prosttedky zhodnocovat. J& v ramci
své bakalarské prace navrhuji instituce penzijniho pfipojisténi a zivotniho pojisSténi. Druhé
v potadi krom¢ moznosti stfddat si pené¢zni prostfedky nabizeji pojistnou ochranu. Protoze
jsou tyto produkty primarné uréeny pro pojisténi, jsou jako investi¢ni nastroje velmi drahé.
Avsak pokud je nasim cilem kromé& spofeni i pojistna ochrana naptiklad z diivodu zajisténi
rodiny nebo jinych blizkych osob, je pro nds Zivotni pojisténi to pravé. Mnou navrhovana
portfolia jsou tedy uréena praveé témto osobam. Penzijni ptipojisténi je soucasti mého port-
folia zejména proto, ze nabizi statni podporu, kterd vyznamné zvysuje vynos. Nejkratsi
doba spoteni byla 15 let, statni piispévek penzijniho ptipojisténi zvysil celkovy vynos o 34
tisic K¢, pro spotfeni v délce 25 let to bylo 67 tisic a u spofeni 35 let dokonce 111 tisic.

Jedna se 0 podstatné ¢astky, které by ndm u jinych produktl tézko n€kdo nabidl.

Déale doporucuji rozlozeni castek tak, abychom jak z penzijniho pfipojisténi, tak
z Zivotniho pojiSténi mohli ziskat maximalni danové zvyhodnéni. Pokud dosdhneme vyse
prispévki 18 tisic u penzijniho pfipojisténi a 12 tisic u Zivotniho pojisténi, mizeme si od
zakladu dané odecist 24 tisic korun. Tato ¢éastka sice nemusi znamenat vyznamné snizeni
danové povinnost, a pokud ano, ztrati se tato castka ve spotrebé (nebude soucasti financ-
nich prostfedkd pro zajisténi se na dichodovy vek), avSak je to dalsi zvyhodnéni, které

ostatni produkty prostfednictvim, kterych bychom se mohli zajistit na stafi, nenabizeji.

Posledni doporuceni, které z mé prace vyplyva je spofit dlouhodobé. VSechna tfi portfolia
Vv mé praci jsou konstruovana, tak aby bylo dosazeno minimalni potfebné Castky, ktera
zajisti vyplatu ptislusné renty po stanovenou dobu. Vyse tlozky se s délkou spofeni snizuje
a jde o podstatné snizovani. Pti relativné kratkém spoteni, tj. 15 let pfed odchodem do du-

chodu, je vySe tlozky 8 628 K¢&. Pokud spofime o 10 let déle, sniZi se tlozka o t¢émé&f 50 %
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na 4 481 K¢. A jestlize spofime na dichod 35 let, snizi se ¢astka, kterou musime pravidel-
n¢ ukladat o 65 % na 3 010 K¢. Pfitom vynos se vyuzitim penzijniho pfipojisténi neustale
zvysuje. Z toho je patrné, ze dlouhodobé spoteni tolik nezatézuje rozpocet jednotlivce nebo
rodiny, a tak zistava dostatek prostfedki na uspokojeni nejriznéjSich ostatnich potieb.
Druhé plus dlouhodobého spofeni je nizka mira rizika. Pokud jsme konzervativni investor,
ktery pfili§ nerozumi zakonitostem trhd, mize pro nas mit investovani v horizontu 15 let
do akciovych fondil v ramci investi¢niho zivotniho pojisténi fatalni néasledky. V disledku
Spatné sestaveného pfilis rizikového portfolia mizeme piijit o své prosttedky a ze zajisténi
na stafi nebude nic. S del$i dobou spofeni sta¢i nizs$i vynos, S niz§im vynosem je spjato i
nizsi riziko. V praxi to znamend, ze podil relativné rizikovych investic do akcii v nasem
portfoliu klesne. Portfolio se stane vyrovnanéjSim a zajisti ndm ¢astku nutnou pro vyplatu

renty s vétsi jistotou. Toto je piipad spofeni v horizontu 25 az 35 let.
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ZAVER
V soucasné dobé¢ stojime v obdobi reforem, které maji za cil ucinit diichodovy systém u
nas dlouhodobé¢ finan¢né udrzitelny. Divodem pro tyto reformy je pfedevsim starnuti po-

pulace a nizkd porodnost. Tyto faktory neblaze ovliviiuji schopnost statu pterozdélovat

zdroje a tak davky starobniho diichodu vyplacet.

Od 1. ledna tohoto roku jsou U¢inna opatieni prvni etapy dichodové reformy. Zasadni je
predevsim prodluzovani vékové hranice pro odchod do dichodu, kterd se ma zvysovat az
na hranici 65 let u muzt i zen. Dal$im krokem je prodlouzeni doby pojisténi pro narok na
starobni dichod. Z pivodnich 25 let se tato doba bude postupné prodluzovat az v roce
2018 a dale dosahne urovné 35 let. Doba studia se po dosazeni 18 let prestava pocitat do
nahradni doby pojisténi. Dalsi zménou je 1 vyssi snizeni vypoctového zékladu pro starobni
dichod, pokud odejdeme do diichodu predcasné, a to o vice nez dva roky dfive. Jasné zde
vidime snahu motivovat ob¢any k tomu, aby vydrzeli v pracovnim poméru co nejdéle, po-
kud to pro n¢ neni mozné z jakéhokoliv diivodu az do véku, ktery je opraviiuje k odchodu
do dichodu. Pozitivni zménou z pohledu obcana je jisté zvyhodnéni vydéle¢né Cinnosti.
Tato zména umoziuje zvySovani vypoctového zakladu pro starobni diichod, jestlize pracu-
jeme i v dichodovém véku. ZvySovani vypoctového zakladu je zavislé na tom, zda se roz-
hodneme pobirat starobni dichod v plné nebo polovicni vysi. Jestlize bereme dichod
V plné vysi, madme ndrok na zvyseni o 0,4 % rocné. Pfi pobirani diichodu v polovi¢ni vysi
se nam vypoctovy zaklad zvysi o 1,5 % za 180 dnd. S ohledem na statni rozpocet s timto
krokem pfili§ nesouhlasim. Bavime se o finan¢ni udrzitelnosti diichodového systému. Na-
bizime sice spravedlivéj§i variantu, avSak zvySovani vydaji ohrozuje dlouhodobou udrzi-
telnost. Dilezité bylo také rozhodnuti ustavniho soudu z dubna tohoto roku, které zrusSilo
hranice pro redukci osobniho vyméfovaciho zakladu. Je to opét pozitivni krok z pohledu
obcanil, zejména téch, ktefi dosahovali nadprimérnych pfijmd. Toto rozhodnuti vede
k zajisténi spravedlnosti pfi vyplaceni dichodd. Nutné je ale fici, ze tato zména povede
K vyznamnému zvyseni vydaji statniho rozpoctu na dichody. Jde o ¢astku kolem 25 mld.,
ktera op€t ohrozuje udrzitelnost diichodového systému, a to tak, ze bude nutné, aby nova

vlada vypracovala a schvélila novy zptsob vypoctu dichodu.

Ve druhé¢ etapé€ budou realizovany dalsi zmény tykajici se zakladniho dichodu. Jde zejmé-
na o zavedeni plateb statu za nadhradni dobu pojiSténi a vytvoteni tzv. dichodového fondu,
kde maji byt kumulovany finan¢ni rezervy pro dichodovou reformu. Dale se zmény v dru-

hé etapé¢ dichodové reformy dotknou penzijniho ptipojisSténi. To bude doménou nové
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vzniklych penzijnich spolecnosti. Ty umozni na rozdil od soucasnych instituci penzijniho
pfipojisténi oddéleni majetku penzijniho fondu od majetku klienta a budou nabizet rizné
strategie. Vzniknou fondy konzervativni, smiSené a dynamické. Zvysi se také hranice pro
poskytnuti statniho pfispévku na penzijni piipojisténi. Nové by se mél statni piispévek
poskytovat az od 300 korunového prispévku tcastnika. Stat timto motivuje obCany k od-
poveédnéjSimu pristupu zajisténi se na stafi. Plati, ze ¢im vic si naspofime, tim Iépe se bu-
deme mit. Jednozna¢nou motivaci pro to je zvySeni hranice pro poskytnuti statniho pfi-

spevku.

V ramci treti etapy dichodového systému pljde o to urcit si, z jakych zdroji nam bude
vyplacena penze. Lidé, kteti se nebudou chtit spolehnout jen na staitem vyplaceny starobni
dichod, se budou moci ¢aste¢né vyvazat do spofticiho pilite dichodového systému, jde o
tzv. opt-out. Pijde o dlouhodobé spoteni v horizontu 30 — 40 let. K soukromé spole¢nosti
si mizeme pievést 4 % z 28 %, které v soucasnosti odvadime v ramci pojisténi na socidlni
zabezpeceni, jestlize si jesté 2 % doplatime sami. Stat tak obaniim dava moznost naspofit
si samostatné a v ptipad€ zvoleni vyhodné strategie investovani i vice pen¢zni prostiedkli
na stari.

Pti realizaci druh¢ a tfeti etapy dichodové reformy pro nas muze byt voditkem diichodova

reforma na Slovensku, kde jiz byla realizovana.

Zajisténi dlouhodobé udrzitelnosti diichodového systému se opira o samostatné spoteni
obcanll na dichod. V zavérecné Casti své prace jsem chtél ukazat, jaky ma vliv délka spo-
feni na stfadani prostiedku s cilem zachovat si v penzi zivotni Giroven. Je jasné, ze ¢im del-
§i dobu spofime, tim vys§i vynos budeme potiebovat. S vy$§im vynosem vsak stoupa rizi-

ko a moZnost ztraty.

S ohledem na tuto skutecnost povazuji za nutné, aby doslo k osvété predevSim u mladych
lidi a zvysil se u nich zajem o to, zadit spofit na diichod jiz raném véku. Vzdyt ¢astka, kte-

rou by museli spofit ve 30 letech, pfedstavuje asi tfetinu toho, co by bylo nutné ukladat o

vvvvv
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Seznam pouzitych symboll a zkratek

APF

W
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DSS
1ZP

KB

PAYG
PF

TUM

Asociace penzijnich fondu

Ceska sprava socialniho zabezpe&eni.
Ceska pojistovna

Ceska podnikatelska pojistovna
Ceska spofitelna

Diichodova spravcovska spolecnost.
Investi¢ni zivotni pojiSténi

Komer¢ni banka

Kapitalové Zivotni pojisténi

Systém prubézného financovani (pay-as-you-go)
Penzijni fond

Technicka urokova mira
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