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ABSTRAKT

Diplomova prace poskytuje informace o mozném soukromém financovani a zajisténi se na
stari. Teoretickd ¢ast obsahuje piehled o dichodovém systému, vysvétleni princip fungo-
vani a podstaty systému. Popisuje zakladni charakteristiku penzijniho ptipojisténi a zivot-
niho pojiSténi. Analytickd Céast se zaméiuje na ocekavané zmény v ramci dichodové re-
formy a zabyva se hodnocenim produktu, jejich vyuzitim a vyhodami z jejich vyuziti. Pro-
jekt se vénuje sestaveni portfolia finan¢nich produktti s ohledem na vék s cilem zachovani

urcitého Zivotniho standardu v poproduktivnim véku.

Kli¢ova slova: diichodovy systém, starobni diichod, penzijni pfipojisténi, Zivotni pojisténi,

duchodova reforma

ABSTRACT

The thesis provides information on possible private financing and provision to old age. The
theoretical part contains an overview of the pension system, explaining the functioning of
the principles and essence of the system. The thesis describes the basic characteristics of
pension and life insurance. The analytical part focuses on the expected changes in the pen-
sion re-forms and deals with evaluation of products, their use and benefits of their use. Of
the project is dedicated to build a portfolio of financial products with regard to age in order

to maintain a certain standard of living in retirement age.

Keywords: pension system, old-age pension, pension supplementary insurance, life insur-

ance, pension reform
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UvVOD

Motivem volby tématu pro diplomovou praci je dnes velmi aktualni problematika, a to
zajisténi se na stari. Situace na finan¢nich trzich vyzyvaji k riznym moznostem postarani
se o zajisténi dodatecnych pfijmi, a umoziuji tak vyrovnat pokles ptijmi v dichodovém
véku pomoci alternativnich finan¢nich nastroji. Otviraji se ndm tak dal$i zdroje finan¢niho

zajisténi po skonceni pracovni aktivity, abychom nebyli odkazani jen na starobni dichod.

Vyvoj socialniho pojisténi je ovliviilovan celou fadou faktord, mezi které patti hospodarsky
vyvoj, politicka situace a také demografické trendy. Demograficky vyvoj v CR sméfuje
k prodluzujici se stfedni délce Zivota. VEk populace se tedy prodluzuje, rodi se ¢im dal tim
mén¢ déti, a na dnesni a budouci diichodce bude vydélavat ¢im dal tim méné ekonomicky
aktivnich lidi. Pribézné financovani systému dichodového pojisténi neni piipraveno na
tento nepiiznivy vyvoj. Diichody vyplacené stitem nemusi pro zachovani Zivotniho stan-
dardu stacit, a hlavné¢ vybrané penize z dlichodového pojisténi prestavaji staCit na kryti
vyplacenych diichodl. V dnesni dobé se do poptedi zajmu dostava pripravovand diichodo-
va reforma, kterd ma poskytovany starobni diichod ucinit spravedlivéjSim a zaroven tnos-

nym pro statni rozpocet. V nadchazejicim obdobi proto mizeme ocekavat zmény, které se

budou tykat vSech, ktefi jsou tcastni dichodového pojisténi.

Cilem prace je vymezeni zplisobu spoifeni na stafi a jejich moznosti, srovnani na zakladé
vybranych ukazateld, vlastni hodnoceni a doporuceni finan¢nich produktti pro zajiSténi
urcitého zivotniho standardu. Pro pochopeni zékladni problematiky v prvni Casti prace vy-
svétlim principy fungovani a podstatu statniho dichodového systému. Dale stru¢né popisi
charakteristiku penzijniho ptipojisténi a zivotniho pojisténi.

Prakticka cast bude vénovana zménam navrhovanych vladni diichodovou reformou. Pfibli-

Zim o¢ekavané zmény a porovnam je se sou¢asnym diichodovym systémem.

Dalsi ¢ast prace bude zaméfena na analyzu vybranych finan¢nich produkti se zaméfenim
na alternativni zplisob soukromého financovani dodate¢nych piijmi na stafi formou pen-
zijniho ptipojisténi a Zivotniho pojisténi.

Projektova ¢ast bude interpretovat vysledky zjednodusenych modelovych situaci budou-

cich diichodct a jejich moznosti spofeni s ohledem na jejich veék a s cilem zachovani Zi-

votni standardu v dichodovém véku.
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1 SYSTEM SOCIALNIHO ZABEZPECENIi V CR

Systém vetejného socidlniho zabezpeceni predstavuje dalezitou oblast socialni politiky
statu. Ulohou je zabezpedeni pii feseni dasledkil socialnich udalosti a rizik a p¥i garanci
socidlnich jistot lidi, udrzeni pfiméfené zivotni urovné. Socialni zabezpecfeni predstavuje
jednu z nejvyznamnéjsich slozek vydaju statniho rozpoctu, jehoz prostiednictvim se pre-
rozdéluje znacna ¢ast hrubého domaciho produktu. Vetejné finance zajist'uji potiebné fi-
nanni prostfedky a efektivné je pterozdé€luji s vyuzitim principu solidarity a zasluhovosti.
[9]
V rdmci systému socialniho zabezpeceni jsou vytvofeny tfi na sebe navazujici relativné
samostatné subsystémy:

- socialni pojisténti,

- socidlni podpora (systém statnich socidlnich davek, kterymi stat ptispivd na nakla-

dy souvisejici s urcitou socialni situaci jednotlivce nebo rodiny),

- socidlni pomoc (davky a sluzby v ptipad¢€ socialni potiebnosti).

V ramci systému socialniho pojisténi jsou feSeny socidlni situace, na které¢ se oban muze
piedem pojistit formou odloZeni Casti své dnesni spotieby na kryti budouci nejisté dlouho-
dobé ¢i kratkodobé socidlni situace. V tomto sméru jsou dnes provozovany systémy: dui-
chodového pojisténi a penzijniho ptipojisténi, nemocenského pojisténi, zdravotniho pojis-

téni a statni politika zaméstnanosti. [11]

1.1 Financovani dichodového zabezpeceni v CR

Pti obecném pohledu predstavuji systémy diichodového zabezpeceni v EU 1 ostatnich eko-
nomicky rozvinutych zemich urcitou variantu tzv. tfipilifového systému pro financovani

pomoci diverzifikace rizik. [8]

Cesky systém diichodového zabezpeceni je tvofen v soucasné dobé dvoupilifovym systé-
mem financovani, konkrétné¢ I. a III. pilitem. Jednotlivé pilife jsou rozebrany

Vv nasledujicich podkapitolach.

1.1.1 Prvni pili¥

Jedna se o zékladni povinny statni pilif. Zptsob finan¢niho kryti méa formu pribézného
financovani, né¢kdy oznafovano jako syst¢ém PAYG (systém pay-as-you-go). Vybrané po-

Jjistné se prubézné spotfebovava a nevytvaii se kapitalové fondy. Je zalozen na mezigene-
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racnim pierozdelovani, kdy vydaje na davky opravnénym pozivatelim jsou v daném obdo-
bi hrazeny z ptispévkl plynouci z povinného pojistného vybraného od aktivnich ucastnikt

v tomto obdobi. [2], [6], [9]

Mezi vyhody pribézného systému oproti fondovému systému financovani je mozné vysle-
dovat zejména stabilitu systému, omezeny prostor pro ,,vytunelovani® nebo dlouhodobé
znehodnoceni vlozenych prostfedkd pisobenim inflace nebo hodnoty mény. A dale jsou to
niz§i spravni ndklady a moznost uplatnéni redistribuce. Mezi zakladni rizika prabézného
systému lze povazovat zejména riziko demografické, politické, negativnich dopadt na trh

prace, nadmérné redistribuce, vytlaovani vetejnych a soukromych investic. [6], [8]

Zpusob vypoctu penzijnich davek je davkoveé definovany (DB), kdy je uréita vyse dichodu
piredem garantovana. V zévislosti na kombinaci faktorti jako pocet let pojiSténi a vySe pii-
jmt ucastnika za urcité obdobi se pak stanovi potiebna vyse prispeévkii. Odpovidajici vyse

dichodu se stanovuje pomérné slozitym zptisobem (viz podkapitola 1.4.3). [8]

Systém diichodového zabezpeceni je financovan z pojistného, které plati podle pfesné sta-
novenych podminek jak zaméstnanec, tak zaméstnavatel i osoby samostatné vydélecné
¢inné. Povinné prispevky na socialni zabezpeceni plynou jako ptijmy do statniho rozpoctu.
Prosttedky ziskané z povinného dichodové pojisténi jsou evidovany od roku 1996 na sa-
mostatném Uctu statniho rozpoctu — kapitola Operace statnich aktiv a z né¢ho jsou financo-
vany vSechny dichody vcetné spravnich vydaji. Systém je organizaéné zabezpecen pro-

stiednictvim Ceské spravy socialniho zabezpedeni. [9], [11]

Tab. 1: Procentni sazby pojistného na socidlni pojisténi z vymeérovaciho zdkladu

Zaméstnanec Zaméstnavatel OsSVvC
Sazba p,O_]IStlljlve}}O na du- 6.5 215 28
chodové pojisténi
Sazba,po_]l‘s‘vcnveh,o na nemo- 0 23 2’31
censké pojiSténi
Sa;bg prlspeyek na stgtnl 0 1.2 1.2
politiku zaméstnanosti
Celkem 6,5 25 31,5

Zdroj: [17]

! Pro OSVC se jedna o fakultativni sazbu pojistného na nemocenské pojisténi.
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1.1.2 Druhy pilir

V soucasné dobé v Ceské republice neexistuje zadna podoba druhého pilite. Za druhy pilif
je vétsinou povazovano zaméstnavatelské pojisténi, které mize byt financovano variabilné
a ucast v ném muze byt povinna nebo dobrovolna pro zaméstnance i zaméstnavatele. Za
druhy pilif se také povazuje fondové financovani, vyzadujici povinnou tcast a soukromou
spravu finan¢nich prostiedkd. Oba typy druhého pilife mohou vykazovat odliSnosti, nebo

mize dojit k jejich vzajemnému propojeni. [8]

1.1.3 Treti pilif

Za tteti pilif se povazuje dobrovolny doplikovy pilif, ktery statu pomaha celit rostoucimu
dichodovému bifemenu. Tento pilit vychazi ze soukromé iniciativy jedince ve formé pen-
zijniho piipojiSténi se statnim piispévkem, a miizeme sem zaradit také soukromé Zivotni
pojisténi. Fondovy zptisob financovani penzijnich planti piedstavuje tvorbu rezerv ke kryti

pozdégjSich zavazkh viici Gcastnikiim v ur€itém nestatnim fondu. Jedna se o kapitalovy pti-

stup financovani. [2], [31]

Fondové financovani klade oproti systému PAYG vétsi diiraz na zodpoveédnost jednotlivee,
protoze piendsi financni ndrocnost ze statu na samotné obcany, investi¢ni Cinnosti umoznu-
je dosahnout vyssich vynost, pro mensi citlivost na demograficky vyvoj nezatézuje nasle-
dujici generace, snizuje zatéz verejnych financi a pozitivné ovliviiuje objem mandatornich
(zakonnych ¢i obligatornich) vydajii. Mezi problémy spojené S fondovym financovanim
patii zejména problematika zabezpe€eni nizkoptijmovych skupin, kdy jim jejich nizké pii-
jmy nemuseji umoznit prostfednictvim soukromych fondii naspofit na stari. Pierozdéleni
diachodu je v tomto systému nemozné a jejich nedostate¢ny diichod by musel dotovat stat
ze svych danovych ptijmu. Jako dalsi riziko lze uvést ovlivnéni uspor prakticky neodhad-

nutelnou mirou inflace a trokové miry. [8], [27]

Zptsob vypoctu davek je pirispévkoveé definovany (DC), kdy tcastnici plati stanoveny pii-
spévek a odtud se stanovi vySe vyplacenych penzi. Systém neposkytuje svym tcastnikim
takovou miru jistoty ohledn€ vySe jejich budoucich penzijnich davek, kterd zavisi kromé
velikosti odvedenych prispévkl také na miie zhodnoceni téchto uspor na kapitdlovém trhu.

Mésiéni vyse dichodu lze vypocitat podle vztahu [8]:

Celkova vyse naspotené ¢astky (véetné kapitalového zhodnoceni)

Pocet let o¢ekavané doby Zivota ve véku odchodu do diichodu * 12
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1.2 Faktory ovlivitujici vyvoj a uroven socialniho zabezpeceni

Pti rozhodovani o ptistupech a forméach koncepci socialni politiky je tieba brat v tivahu
fadu determinantd, které neplsobi izolované, ale navzajem se ovliviiuji. Demografické,
ekonomické a socialni zmény, jsou podminény predchozim historickym vyvojem a budou i
nadale ovliviiovat systém socialni ochrany v budoucich letech. Stav a vyvoj socialni politi-
ky odpovida rovni a zdmériim spolecnosti, jejimu socialnimu usili. Potieba socialniho
bezpeci a zajisténi urcitého Zivotniho standardu a zabezpeCovani rovnych pftilezitosti by
meélo byt poskytnuto v§em obcaniim ve spole¢nosti. Cilem socidlni politiky je v podstaté

stabilizace politické moci. [1], [8]

1.2.1 Demograficky vyvoj a souvisejici problémy

Vyvoj obyvatelstva a jeho struktura je jednim z nejvyznamnéjSich faktort, ktery je pti
koncipovani jednotlivych socidlnich opatieni potfebné respektovat a zohlediiovat zejména
Z dlouhodobého hlediska. Demografické tendence ovliviiuji celou fadu zejména spolecen-
sko-ekonomickych procest, které ve svém dusledku mohou znamenat piehodnoceni pu-
vodnich zaméri, navrhii a opatieni v soustavé socialniho zabezpeceni. Zavaznym dusled-
kem popula¢ni stagnace je postupné starnuti populace. S tim je spojen pokles porodnosti,
pokles poctu osob v produktivnim véku, pokles imrtnosti, a to v§e ukazuje na prodluzova-
ni stfedni délky zivota. Starnuti obyvatelstva spolu s prodluzovanim ptipravy mladeze na
vykon povolani ovliviiuje prakticky vSechny sféry ekonomiky. Nejvétsi pozornost je zame-
fena na zvySujici se naklady na zabezpeceni prostiedkli potiebnych pro vyplatu dichodi.

[1]. [8]

1.2.2 Ekonomické a socialni faktory

Vliv hospodaiské situace na socialni zabezpeceni zavisi na stupni ekonomického a social-
niho rozvoje spole¢nosti. Dynamika vykonnosti ekonomiky ovliviiuje velikost vytvofenych
zdroj v ekonomice, které je mozné na zéklad¢€ stanovenych priorit rozdélit na kryti jednot-
livych ekonomickych a socidlnich potieb. Ptiznivy ekonomicky vyvoj ma za nasledek
zpravidla snizeni nezaméstnanosti a volné ekonomické zdroje je mozné vénovat piedevsim
do rozvoje. Zavazné problémy se vyskytuji v obdobi ekonomické recese a ekonomické
krize, kdy je snaha maximaln€ omezovat prostiedky do systému socialniho zabezpeceni.
Pokles ekonomického ristu ma ale zpravidla negativni dopady v oblasti nezaméstnanosti a

z toho vyplyvajici socialni problémy, které vyvolavaji rist socidlnich vydaji a vyzadujici
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naprostou vétsinu volnych disponibilnich zdroji vénovat na kryti téchto potieb. Z toho
vyplyva Usili o snizovani nezaméstnanosti, zamétené hlavné na pretrvavajici dlouhodobé
nezameéstnanosti, zvlasté mezi starSimi pracovniky, a snizit tak trend sméfujici k vysokému

poctu odchodi do pred¢asnych dichodu. [1], [8]

Dale je v systému nutné pro piipady inflacniho vyvoje stanovit valoriza¢ni mechanismus a
pravidla uplatiiovani tak, aby byl systém schopen reagovat na cenovou a mzdovou dyna-

miku z hlediska rustu zivotnich nakladu.

Socialni zabezpeceni je dale ovlivnéno strukturou zaméstnanosti, socidln¢-ekonomickymi
podminkami zaméstnanosti zen zejména s malymi détmi, moZznostmi zaméstnavani di-

chodcu. [8]

1.2.3 Spolecensko-politické faktory

Otéazky socialniho zabezpeceni patii ke klicovym bodiim v programech politickych stran,
protoze vSechna zasadni opatfeni jsou schvalovdna ve formé zakona a tak bez potiebné
politické podpory neni mozné prosadit zadné vyznamnéjs$i zmény v systému. [8] Politické
rozhodovani ve svém disledku ovliviiuje chovani vSech socidlnich subjektt, které jsou

zaclenény do socialniho systému. [1]

1.3 Diichodovy systém v CR

Naroky ze zakladniho povinného diichodového pojisténi jsou v Ceské republice upraveny
zékonem €. 155/1995 Sb., o diichodovém pojisténi, zdkonem ¢. 582/1991 Sb., o organizaci
a provadeéni socidlniho zabezpeceni a zdkonem ¢. 589/1992 Sb., o pojistném na socialni

zabezpeceni a prispévku na statni politiku zaméstnanosti, ve znéni pozd¢jsich predpist.

Systém dichodového pojisténi méa u nas dlouholetou tradici. Pravni piedpisy byly piijaty
jiz ve dvacatych letech minulého stoleti pro vSechny osoby ¢inné v zaméstnaneckych vzta-
zich a od roku 1948 byly do diichodového pojisténi zahrnuty 1 osoby samostatné vydélecné
¢inné.

Mezi charakteristické rysy diichodového pojiSténi patti nékolik zakladnich principt:

- povinna ucast vSech ekonomicky aktivnich osob (bez moZnosti se vyvazat ze sys-
tému a prestat platit pojistné; je umoZnéna i dobrovolna ucast v systému),
- princip jednotné upravy (jednotné pravidla narokt a vypocti dichodii pro vSechny

opravnéné osoby),
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- obligatornost davek (pfi splnéni danych podminek vznika na dichod pravni narok),

- zaji$téni soudni ochrany (soudni pfezkouméavani rozhodnuti CSSZ),

- statni garance,

- stanovena procentualni sazba pojistného (sazby jsou uvedeny v Tab. 1),

- princip solidarity (princip solidarity mezi generacemi, solidarita mezi pojiSténci
S vy$$imi piijmy a pojisténci s niz§imi piijmy; vySe dliichodu se stanovuje zpiiso-
bem, ze od urcité vyse se pln¢ nezohlediuje zéklad pro vypocet dichodu),

- princip prubéZzného financovani,

- Siroky okruh nidhradnich dob pojisténi (doby, kdy pojiSténec neplati pojistné na dii-
chodové pojisténi, a pfesto se mu tyto doby zapocitavaji pro ucely dichodového
pojisténi),

- princip dynami¢nosti (aktualizace hodnot pfijmi pojisténcii pii vypoctu dichodi
s piihlédnutim k ekonomickému vyvoji prostfednictvim koeficientu naristu vSeo-

becného vymeétovaciho zékladu).

Diichodového pojisténi je zaméfeno predevsim na osoby, které jsou dlouhodobé vyfazeny
Z ekonomicky aktivniho zZivota, a v jeho rdmci se poskytuji diichody: starobni, plny inva-

lidni, ¢astecny invalidni a poziistalostni (vdovsky, vdovecky a sirotci).

Starobni a invalidni dichody fadime do tzv. pfimych diichodt, zbylé typy dichodi nazy-
vame duchody odvozenymi. Rozdil mezi témito dvéma dichody spociva v tom, ze piimé
diachody jsou vyméfeny v zavislosti na dobach pojisténi a vysi dosahovanych vydélka. U
odvozenych dichodi se jejich vyse stanovuje z pfimého dichodu, ktery pobiral zemiely,

nebo na ktery by mél narok. [12]

Pro ucely této prace se budeme zabyvat pouze dichody starobnimi.

1.4 Starobni dichod

Starobni dichod piedstavuje zédkladni davku dichodového pojisténi a jeho Ucelem je za-
bezpecit pojisténce v obdobi, kdy vzhledem k véku je zpravidla ukonCovéna vydéle¢na
¢innost. Narok na starobni dlichod je vdzan na potfebnou dobu diichodového pojisténi a na

dosazeni stanoveného diichodového veku.
Z hlediska podminek naroku na starobni diichod se rozli§uji dva druhy dichodu:

a) Fadny starobni diichod, na ktery vznika narok nejdiive dosazenim dichodového vé-
ku,
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b) predcasny starobni diichod, na ktery vznika narok jiz pfed dosazenim dichodového

véku. [12]

1.4.1 Potiebna doba pojisténi

Potiebna doba pojisténi pro odchod do fadného starobniho dichodu se bude postupné pro-
dluzovat z 25 let az na 35 let nebo na 30 let bez nahradnich dob pojisténi. Pokud pojiSténec
nesplni tyto podminky, mé narok na starobni diichod i tehdy, pokud doséhl potiebného
veéku (vyssiho nez diichodového veku) a ziskal potfebnou minimalni dobu pojisténi. Tato

potiebna kratsi doba pojisténi bude postupné prodlouzena z 15 aZ na 20 let. [13]

Podrobné;jsi piehled pottebné doby pojisténi a piehled minimélni doby pojisténi je uveden

Vv ptiloze P I.

1.4.2 Dichodovy vék

Vékova hranice rozhodna pro vznik naroku na starobni diichod je rGizna pro muze a pro
Zeny. MlzZe byt niz$i z divodu specialnich zaméstnani vykondvanych pted rokem 1993, u
zen je rozliSen podle poc¢tu vychovanych déti. Diichodovy vek pojisténcti mizeme rozdelit

do tfi skupin podle data narozeni pojisténcti, pohlavi a po¢tu vychovanych déti takto [13]:

- u pojisténcti narozenych pred rokem 1936 Cini dichodovy vék u muza 60 let a u
zen 53 az 57 let podle poc¢tu vychovanych déti,

- u pojisténcii narozenych v obdobi od roku 1936 do roku 1968 se dichodovy vek
postupné zvysuje az na 65 let pro muze a pro zeny, které nevychovaly zadné dité
nebo vychovaly jedno dit¢ a dale na v€k 62 az 64 let u ostatnich zen podle poctu
vychovanych déti. Od roku 1996 je princip zvySovani diichodového véku az na ci-
lovy stav podle nyni G¢inné pravni upravy u muzi o dva mésice a o Ctyfi mésice u
zen za kazdy zapocaty kalendarni rok,

- u pojisténcl narozenych po roce 1968 ¢ini dichodovy vék 65 let u muzii a 62 az 65

let pro Zeny podle poctu vychovanych déti.

Plynulé pokracovani v postupném zvySovani dichodového véku je podrobnéji uvedeno v

ptiloze P II.
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1.4.3 Konstrukce vypoitu starobniho diichodu?

Zakladnimi prvky pro vypocet piimych dichodl je doba pojisténi a vypoctovy zaklad.
Vyméfovani dichodl je dvouslozkoveé, kdy celkovou vysi dichodu dostaneme souétem

zakladni a procentni vyméry.
a) Zakladni vyméra diichodu

Jedna se o stanovenou pevnou Castkou, kterd je jednotnd pro vSechny pojisténce a
vSechny typy dichodli nezavislé na dobé pojisténi a dosahovaném vydélku.

V soucasnosti (od 1. 1. 2011 do 29. 9. 2011) ¢ini vyméra 2 230 K& mésicné. [2], [13]
b) Procentni vyméra diichodu

Tato cCast predstavuje zasluhovou slozku a je stanovena jako procentni sazba
Z vypoctového zakladu pojisténce podle ziskané doby pojisténi. Jeji vysi ovliviiuje do-

ba diichodového pojisténi, a jakych vydelka pojisténec dosahoval.

Vyse procentni vymeéry €ini 1,5 % vypoctového zakladu za kazdy cely rok pojisténi do
doby vzniku naroku na starobni diichod a jeji minimalni vysi stanovuje zdkon na 770

K¢ mésicné. [2], [13]

Jestlize pojisténec, kterému vznikl ndrok na dichod, pracuje dél a o diichod si nepoza-
da, navysuje se mu diichod o 1,5 % vypoctového zakladu za kazdych 90 kalendainich
dnd vydéle¢né Cinnosti. Jestlize pobira starobni dichod v polovi¢ni vysi, navysuje se
mu dichod o 1,5 % vypoctového zakladu za kazdych 180 kalendainich dni vydélecné
¢innosti. Jestlize pobira diichod v plné vysi, navySuje se mu dichod o 0,4 % vypocto-
vého zékladu za kazdych 360 kalendarnich dni vydélecné ¢innosti pii splnéni podmin-

Ky, Ze pojisténec pobiral starobni diichod v plné vysi. [13]

Osoba, ktera pracuje i po vzniku naroku na starobni diichod, si diichod zvysuje pod-
statn€ rychleji nez do té doby. Cilem zavedeni zasluhovosti do systému je motivace
pojisténce pro setrvani na trhu price co nejdéle, aby tak doslo u pojiSténci

k prodlouzZeni véku odchodu do diichodu. [22]

Pti vykladu zédkona o diichodovém pojisténi je tieba prihlédnout k navazujicim provadécim

predpisiim, které stanovuji hodnoty vSeobecného vyméfovaciho zékladu, piepocitaciho

2 Pro slozitost vypoctu starobniho diichodu je mozné provést vypocet starobniho diichodu s vyuzitim tzv.
diichodové kalkulacky, ktera je dostupna na webovych strankach Ministerstva prace a socialnich véci.
Diichodové kalkulacky [online]. [cit. 2011-08-08]. Dostupné z WWW: <http://www.mpsv.cz/cs/2435>.
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koeficientu a redukéni hranice vypoctového zakladu, které jsou nezbytné pro vypocet di-
chodu. Tyto hodnoty jsou kazdoro¢né stanoveny a vyddvany v natizenich vlady a rovnéz

se prostfednictvim téchto nafizeni stavajici dichody valorizuji. [12]

Vzhledem k vyvoji cenové hladiny se vyplacené dichody valorizuji v zavislosti na rustu
indexu spotiebitelskych cen a mzdovém vyvoji. Zvyseni se stanovuje tak, aby u primérné-
ho starobniho diichodu odpovidalo nejméné 100 % cenovému rustu a nejméné jedné tfetiné

rustu realné mzdy. [6]

Vypoctovy zaklad se urcuje podle osobniho vymétovaciho zakladu (dale jen OVZ), ktery
se stanovi jako primér hrubého mésic¢niho ptijmu v rozhodném obdobi (dale jen RO). Za
RO je povazovano obdobi tficeti let bezprostiedné predchazejicich roku, v némz se dichod
priznava. Do tohoto obdobi se nezahrnuji roky pted rokem 1986. RO se postupné prodlu-
zuje a plna délka triceti let se tyka dichodu pfiznanych az v roce 2016. Hrubé piijmy jsou
pro ulely stanoveni vySe OVZ upraveny piisluSnymi ptfepocitacimi koeficienty, které zo-
hlediuji inflaci 1 rst redlnych mezd. Pro odhad vyse dichodii pouzivame vypocet ze sou-
Casné hrubé mzdy. Takto vypocteny OVZ se dale upravuje v ramci principu solidarity vys-
Sich ptijmovych skupin s niz§imi p¥ijmovymi skupinami tzv. redukci, coz zpisobuje po-
kles relativni trovné diichodu se vzristajicimi piijmy zapocitatelnymi pro ucely dichodo-
vého pojisténi (viz Tab. 2). Dospéje se tak k vypoctovému zakladu pro stanoveni procentni

vyméry duchodu. [12], [13]

Tab. 2: Redukcni hranice (pro obdobi od 1. 1. do 29. 9. 2011)

Redukéni hranice

do ¢astky 11.000 K¢ 100 %
z ¢astky nad 11.000 K¢ do 28.200 K¢ 30 %
z Castky nad 28.200 K¢ 10 %
Zdroj: [13]

U ptehledu doby pojisténi se rozliSuji dva pojmy:

a) Doba pojisténi ve vlastnim slova smyslu, kdy se za tuto dobu plati pojistné. Mezi nej-
- pracovni pomér s Ucasti na nemocenském pojisténi,
- sluZzebni pomér vojakl z povolani, ptisluSniku Policie CR, pfislusnikli Vézenské

sluzby CR, pftislusnikli Bezpecnostni informacni sluzby a Utadu pro zahrani¢ni
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styky a informace, ptisluiniki Celni spravy CR a piislusnikt Hasi¢ského zachran-
ného sboru CR,

¢lensky pomér k druzstvu s ucasti na nemocenském pojisténi,

¢innost osob samostatné vydéle¢né ¢innych s Gcasti na diichodovém pojisténi,
vykon prace spole¢nikti a jednatell pro spole¢nost s ru¢enim omezenym a koman-
ditistd pro komanditni spole¢nost,

dohoda o pracovni ¢innosti,

pracovni vztah uzavieny podle cizich pravnich piedpisil,

vykon funkce vyjmenovanych ¢initeld v zdkoné ¢. 155/1995 Sb. o diichodovém po-
Jisténi,

vykon pecovatelské sluzby dobrovolnymi pracovniky a vykon péstounské péce pés-
touny,

vykon prace ve vykonu trestu odnéti svobody,

doba dobrovolné ucasti na dichodovém pojisténi.

b) Nahradni doba pojisténi, kdy se za tuto dobu pojistné neplati.

V omezeném rozsahu se mezi nejdiilezitéjsi zapocty nahradnich dob zapocitavaji:

- doba studia na stfedni, vyssi odborné nebo vysoké skole (Doba studia se pocCi-
naje 1. Lednem 2010 jiz za nahradni dobu nepovazuje. Jde-li o studium
v letech 1996 — 2009, zapocitava se prvnich Sest let studia po dosazeni 18 let
veéku z 80 %. Pred rokem 1996 se studium po skonceni povinné skolni dochaz-
ky do dosaZeni 18 let zapocitava pln¢, po dosazeni 18 let se pocita nejvyse Sest
let, tato doba se ale nezapocitava pIné, ale jen v rozsahu 80 %),

- doba nezaméstnanosti,

- doba ptiprav osob se zménénou pracovni neschopnosti nebo se zdravotnim po-
stizenim pro pracovni uplatnéni,

- doba vykonu civilni sluzby,

- doba pobirani pIné¢ho invalidniho diichodu a od roku 2010 invalidniho diichodu
pro invaliditu tfetiho stupné,

- doba pobirani nemocenskych davek.

- péce o dit&, pée o bezmocnou osobu nebo péce o osobu, kterd je zavisla na
péci jiné osoby,

- doba vykonu vojenské sluzby.
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Néhradni doba pojisténi se pro vznik naroku na diichod a vysi procentni vymeéry klasifikuje
stejné jako standardni doba pojisténi, avSak ndhradni doby s omezenym rozsahem se pro

ucely vypoctu vyse dichodu pocitaji pouze v rozsahu 80 %. [12]

1.4.4 Piedcasny starobni dichod

Pojisténec muze pozadat o tzv. ptedc¢asny starobni diichod. Narok na ptiznani tohoto druhu
starobniho duchodu vznika v zavislosti na dosazeném véku pojisténce a na ziskani potieb-
né doby pojiSténi. PredCasny odchod do starobniho diichodu je mozny nejdiive ode dne, od
kterého do dosazeni diichodového veéku chybi nejvyse tii roky. Piiznani pfedCasného sta-

robniho dichodu je trvalé, protoze vylucuje narok na fadny starobni diichod.

Pro vypocet pred¢asného starobniho dichodu, na ktery vznika narok od 1. 1. 2010, plati
podobné principy vypoctu jako pro fadny starobni dichod. Zakladni vyméra zlstava stej-
na, a to 2 230 K¢. Vyse procentni vymeéry se stanovi tak, ze za kazdy cely rok doby pojis-
téni nalezi pojisténci 1,5 % VPZ s tim, Ze takto stanovena vySe se snizuje za kazdych 1
zapocatych 90 kalendafnich dnii z doby ode dne, od kterého se ptiznava starobni diichod,

do dosazeni duchodového véku:

- 00,9 % vypoctového zdkladu za obdobi prvnich 720 kalendéainich dn,

- 01,5 % vypoctového zdkladu za obdobi od 721. Kalendéaifniho dne.
[13]

V piiloze P III je pro ilustraci uvedena tabulka snizovani procentni vyméry pied¢asného
starobniho dichodu v zéavislosti na poc¢tu kalendarnich dnti, které chybéji do dosazeni du-

chodového véku.
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2 ALTERNATIVNI SPORICI NASTROJE FINANCNIHO TRHU

V této Casti prace jsou rozebrany alternativni spofici a investiéni moznosti, které lze vyuzit
k dobrovolnému vytvafeni Gspor na stafi nad ramec povinného statniho dichodového sys-

tému.

2.1 Penzijni pripojiSténi se statnim prispévkem

Penzijni ptipojisténi se statnim prispévkem bylo zavedeno v roce 1994 jako urcitd nadstav-
ba nad zédkladnim systémem diichodového zabezpeceni. Jedna se o finan¢ni produkt, ktery
ma za cil postupné nahromadéni osobniho kapitalu na osobnim U¢tu. Smyslem je vytvofit
piimétené vysokou sumu, tak abychom si naspoftili dostatecné vysokou ulozku a dodate¢ny
piijem k starobnimu dichodu. Primarni zaméteni tedy ptredstavuje vytvareni penéZnich

uspor na stari.

Penzijni pfipojiSténi je vykonavano specifickymi financnimi institucemi, které predstavuji
penzijni fondy ve formé akciové spoleénosti. Cinnost penzijnich fondéi upravuje zdkon &.
42/1994 Sb., o penzijnim piipojisténi se statnim piispévkem a jeho novelizovanymi pod-
minkami. Penzijni fondy funguji na tzv. ob&anském (individualistickém) principu. Ugast-
nikem se miiZe stat osoba starsi 18 let s trvalym pobytem na tuzemi Ceské republiky nebo
S bydlistém na uzemi jiného ¢lenského statu Evropské unie, pokud je ucastna dichodového
pojisténi nebo vefejného zdravotniho pojisténi v Ceské republice, ktera uzavie na piimém
vztahu smlouvu s penzijnim fondem. Soucasti smlouvy je penzijni plan, ktery konkretizuje
obecna ustanoveni o penzijnim piipojisténi ze zdkona. Penzijni plan fondu stanovuje
zejména druhy penzi a dalSich davek penzijniho piipojisténi, podminky naroku na davky a
jejich vyplatu, zplisoby vypoctu poskytovanych davek, podminky piispévki, divody vy-
povézeni penzijniho ptipojisténi. [5], [14], [15]

Z hlediska piispévki a davek jsou penzijni plany v CR zaloZeny na systému s definovanym
ptispévkem. Jedna se o systém osobnich U¢th jednotlivych Gcastniki. To znamend, Ze thrn
zaplacenych piispevkll vcetné ptipadného podilu na vynosech hospodateni fondu a véku,
od kterého se poskytuje penze, urcuje moznou vysi davek, kterou bude ucastnik pobirat.
Nevyhodou tohoto pfistupu je, Ze Zadny fond nemiZze pfedem garantovat urcitou vysi da-
vek, protoze dichod je vypocten az v zavislosti na dob& doziti v okamZiku odchodu do

duchodu.
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U systému s davkoveé definovanym penzijnim planem se mizeme setkat u invalidnich pen-
zi. Pfi zfizovani tohoto typu pfipojiSténi je stanovena pevnad davka, kterou bude klient po-
birat. Od vyse této davky bude nasledné penzijni fond odvozovat vysi prispévku, kterou

bude ucastnik platit. [2], [6]

Ve vyvoji penzijniho ptipojisténi se rozliSuji dvé etapy, které rozd€luji smlouvy o penzij-
nim pfipojisténi na ,staré” a ,,nové*. Prvni etapa je vymezena od zavedeni penzijniho pfi-
pojisténi v roce 1994 do zmén provedenych novelou zakona ¢. 170/1999 Sb., ktera vnesla
do penzijniho ptipojisténi kvalitativné nové prvky a zahdjila tak novou etapu penzijniho
pfipojiSténi. Nové smlouvy maji na jedné strané€ urcité zvyhodnéni (zejména zvyseni stat-
niho prispévku a danového zvyhodnéni), na strané druhé vSak urcité zptisnéni podminek
naroki z penzijniho pfipojisténi (zvySeni véku pro vznik naroku na starobni penzi z 50 let

na 60 let a stanoveni minimalni pojisténé doby na 5 let). [12]

2.1.1 Davky penzijniho pfipojisténi

Penzijni fondy soustied’uji od ucastnikl ptispévky a dale je investuji na financ¢nich trzich.
Pfi splnéni podminek danych penzijnim planem, mohou byt z penzijniho ptipojisténi po-
skytovany nahromadéné penézni prostfedky véetné ziskanych vynosi v podobé téchto da-
vek [6], [5]:

a) Penze — Penzi se rozumi pravidelna vyplata penézni ¢astky po stanovenou dobu.

- Starobni penze je zakladni davkou penzijniho pfipojisténi a musi byt v ramci
smlouvy poskytovana vzdy jako doZzivotni penze. Podminkou piiznani naroku na
vyplatu starobni penze je ziskani starobniho diichodu nebo dosazeni véku stanove-
ného penzijnim planem. V soucasnosti plati, Ze ucastnik si musi spofit minimalné
5 let a po ukonceni této doby musi byt ucastnikovi alespon 60 let.

- Vysluhova penze je davka, na kterou ma Ucastnik ndrok, pokud si ji sjednal, a
umoznuje mu vybér ¢asti prostiedkll z fondu jeste pred vznikem naroku na starobni
penzi. Narok vznika po 15 letech spofeni.

- Invalidni penze umoziuje ucastnikovi vybér penéz, jestlize spofil minimalné 5 let
a zaroven mu byl statem uznan plny invalidni dichod ze socidlniho pojisténi.

- Poziistalostni penze vznik4 v piipadé imrti ucastnika, kdy podminkou k pfiznani
je splnéni minimalni pojistné doby 3 let. Penze je vyplacena osobé, piipadné o0so-

bam uvedenych ve smlouvé.
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b) Jednorazové vyrovnani — Umoznuje ucastnikovi vybrat naspotfené prostiredky najed-
nou véetn¢ statnich ptispévki, a podilu na vynosech fondu odpovidajici z obou téchto
Castek.

c) Odbytné — Tato davka nalezi ucastnikovi, ktery spofil ptispévky alespon 12 mésicd,
nevznikl mu néarok na penzi a rozhodl se zcela ukoncit penzijni pfipojisténi. Odbytné
ptredstavuje souhrn piispévkl a podilti na vynosech z hospodaieni fondu. Soucasti od-

bytného neni statni pfispévek ani vynos z néj, ty se vraci zpét do statniho rozpoctu.

2.1.2 Prispévky a statni prispévky

Penzijni ptipojisténi je podporovano ze strany statu prostfednictvim statniho piispévku.
Penzijni fond podava ctvrtletné zadost o poskytnuti statniho ptispévku souhrnné za vsech-
ny Ucastniky, kterym nélezi statni piispévek. Statni podpora je pfevadéna ze statniho roz-
poctu ve prospéch individudlnich Géth piislusnych ucastniki penzijniho ptipojisténi auto-
maticky za kazdy fadn¢ a vCas zaplaceny mésicni piispévek. Vyse statniho piispévku je
upravena zakonem a odviji se od velikosti pravidelné mési¢ni ulozky ucastnika (viz Tab. 3
a Tab. 4). Minimalni castka ptispévku je 100 K¢, zatimco horni hranice ptispévku neni
stanovena a zavisi na rozhodnuti ucastnika. Statni ptispévek se poskytuje pouze na piispe-
vek, ktery plati na penzijni pfipojisténi ucastnik nebo jina osoba (napft. rodice, ptibuzni)

s vyjimkou zaméstnavatele. [14], [15]

Obr. 1: Tok prostredkii u penzijniho pripojisténi

Viastni pfispévek klienta je znésobeny &tyfmi daliimi zdroji:

Statnd Podil na zisku Plispévek
prispévek fondu zaméstnavatele

4 4 4

INDIVIDUALNI UCET KLIENTA
' h Dahove ulevy

Viastni prispévek klienta

Zdroj: [44]
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Tab. 3: Stdatni prispévek na ,,nové* penzijni pripojisténi 3

Vyse prispévku tcastnika Vyse statniho prispévku
100 az 199 K¢ 50 K¢ + 40 % z ¢astky nad 100 K¢
200 az 299 K¢ 90 K¢ + 30 % z ¢astky nad 200 K¢
300 az 399 K¢ 120 K¢ + 20 % z ¢astky nad 300 K¢
400 az 499 K¢ 140 K¢ + 10 % z ¢astky nad 400 K¢
500 a vice K¢ 150 K¢

Zdroj: [15]

Tab. 4: Stdtni prispévek na ,, staré* penzijni pripojisténi *

Vyse prispévku ucastnika VySe statniho pfispévku
od 3. Roku 1.a2. Rok
100 az 199 K¢ 40 K¢ + 32 % z castky nad 100 K¢ 50 K¢
200 az 299 K¢ 72 K& + 24 % z ¢astky nad 200 K¢ 90 K¢
300 az 399 K¢ 96 K¢ + 16 % z ¢astky nad 300 K& | 120 K¢
400 az 499 K¢ 112 K¢ + 8 % z ¢astky nad 400 K¢ | 140 K¢
500 a vice K¢ 120 K¢ 150 K¢

Zdroj: [12], [14]

2.1.3 Danové zvyhodnéni penzijniho pripojisténi

U penzijniho ptipojisténi Ize vyuzit dailové zvyhodnéni, které maze uplatnit jak poplatnik
penzijniho pfipojiSténi, tak zaméstnavatel, ktery ptispiva prispévky svému zaméstnanci na
penzijni piipojiSténi.

a) Daiové zvyhodnéni pro ucastnika

Od zékladu dan¢ z piijmt fyzickych osob ve zdanovacim obdobi lze odecist platbu pii-
spévkll poplatnika penzijniho pfipojisténi podle smlouvy o penzijnim pfipojisténi mezi
poplatnikem a penzijnim fondem. Castka, kterou lze ode&ist, se rovna uhrnu p¥ispévki
zaplacenych na penzijnim pfipojiSténi za rok, snizenému o ¢astku 6 000 K¢&. Maximalné
lze takto ro¢né odecist ptispévek do vyse 12 000 K¢&. Pro plné vyuziti danového zvyhodné-
ni je potieba uhradit ro¢ni piispévek v celkové vysi 18 000 K¢ (tzn. mésicni piispévek ve

ViR 1500 K&.). [12]

® Plati jak pro smlouvy sjednané jiz za G&innosti zakona &. 170/1999 Sb., tak i pro ,,staré* smlouvy, kde se
ucastnik penzijniho pfipojisténi a PF dohodly, aby tato smlouva odpovidala novelizovanym zménam.

* Plati pro smlouvy sjednané do 30. 4. 2000, které odpovidaji pravni tpravé pred uginnosti zakona ¢&.
170/1999 Sh.
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Tab. 5: Rocni danova uspora pro ucastnika

Mésicni prispévek | Rocni souhrn pii- | SniZeni dafiového D?fsog;: :;gt)l;og;l%m
ucastnika spévki ucastnika zakladu o
Z ptijmu FO)
500 K¢ 6 000 K¢ 0 K¢ 0 K¢
1 000 K¢ 12 000 K¢ 6 000 K¢ 900 K¢
1 500 K¢ 18 000 K¢ 12 000 K¢ 1 800 K¢

Zdroj: vlastni zpracovani [13], [16]
b) Daiiové zvyhodnéni z placenych prispévkii pro zaméstnavatele

Prispévek zaméstnavatele na penzijni pripojisténi zaméstnance je danove uznatelnym na-
kladem v jakékoliv vysi. Soucasné prispévek az do vyse 24 000 K¢ ro¢né (souhrnny limit
pro ptispévky na soukromé zivotni pojisténi a penzijni ptipojiSténi) nepodléha placeni po-
jistného na socialni a zdravotni pojisténi. Podminkou danové uznatelnosti placenych pfi-
spévki v nakladech zaméstnavatele je zakotveni naroku zaméstnancti vyplyvajici z jeho
uvedeni v kolektivni smlouvé, vnitinim predpisu zaméstnavatele anebo v pracovni €i jiné

smlouvé. [5], [29]

Zaméstnavatel ziskd pii prispivani na penzijni piipojisténi, oproti klasickému navySeni

hrubé mzdy zaméstnance, usporu na nakladech za odvod pojistného na socidlni zabezpece-

Vv piipad€ navyseni hrubé mzdy. Tab. 6 uvadi piiklady uspor nakladii pro zaméstnavatele.

Tab. 6: Rocni uspora ndkladii pro zaméstnavatele

Piispévek zaméstnavatele Roc¢ni Gispora Danova
o .| aspora za rok “
soglalnl Zdrﬁvotm 2011 (19 % Roc¢ni Gspora
mésicni roc¢ni souhrn pojisténi pojisténi sazba dane celkem
(25 %) (9 %) z piijmu PO)
500 K¢ 6 000 K¢ 1 500 K¢ 540 K¢ 1 140 K¢ 3 180 K¢
1 000 K¢ 12 000 K¢ 3 000 K¢ 1 080 K¢ 2 280 K¢ 4 080 K¢
1 500 K¢ 18 000 K¢ 4 500 K¢ 1 620 K¢ 3420 K¢ 6 120 K¢
2 000 K¢ 24 000 K¢ 6 000 K¢ 2 160 K¢ 4560 K¢ 8 160 K¢

Zdroj: vlastni zpracovani [13], [16], [17]

2.1.4 Investi¢ni aktivity penzijnich fondi
Penzijni pfipojisSténi 1ze charakterizovat jako dlouhodoby méné rizikovy investi¢ni nastroj.
Bezpecnost systému penzijniho ptipojisténi je regulovana hned celou fadou pravnich no-

rem a statniho dozoru zaméfena zejména na udélovani povoleni k ¢innosti penzijnich fon-
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du a kontrolu jeho hospodateni. Regulace vymezuje pomérné uzké mantinely pro podnika-
telské aktivity penzijniho fondu, zejména operace pro investovani na finanénim trhu, kdy
penzijni fond disponuje s penézi svych Gcastnikii. Omezenym spektrem financ¢nich aktivit
je zabezpecena jak bezpecnost, kvalita a likvidita, tak rentabilita skladby finan¢niho umis-

téni jako celku.

Zakonné bezpecnostni omezeni urcuje limity na slozeni investicniho portfolia. Penézni

prostifedky penzijniho fondu mohou byt umistény zejména do:

- statnich dluhopist (bez limitu),

- mezinarodnich bankovnich dluhopisii (dluhopisy ¢lenskych zemi OECD),

- podilovych listl otevienych podilovych fondu,

- cennych papira,

- movitych véci, které predstavuji zaruku bezpe¢ného ulozeni penéznich prostiedk,

- nemovitosti, které poskytuji zaruku spolehlivého uloZeni penéZznich prostiedkl a
slouzicich zcela nebo pievazné k podnikani nebo bydleni,

- vkladu na bankovni aéty (max. 10 % majetku penzijniho fondu u jedné banky).

Penzijni fond nesmi nakupovat akcie jinych penzijnich fondi nebo vydavat dluhopisy. Za-
kon soucasné¢ vymezuje podminky, za jakych mtize penzijni fond kupovat nebo prodavat
cenné papiry, jakym zptisobem ma ocefiovat movité i nemovité véci, a kdy fond mtize pou-
zit majetek penzijniho fondu k zajistovacim obchodiim (zejména derivatové a opcni opera-
ce).

VétSina vynost z hospodareni lze pouzit pouze ve prospeéch ucastnikii penzijniho ptipojis-
téni. Nejméné 5 % zisku fondu je na zaklad¢ zakona piidélovano do rezervniho fondu, ma-
ximaln¢ 10 % se muze rozdélit ve prospech akcionditi penzijniho fondu a zbyvajici cast

zisku se pouzije ve prospéch ucastnikl penzijniho pfipojisténi. [5], [14]

2.2 Zivotni pojisténi

Zivotni pojisténi zahrnuje kryti rizik ohroZujici Zivoty lidi, kdy jsou kryta dvé zakladni
rizika, a to riziko umrti (rizikové pojiSténi) a riziko doZiti (rezervotvorné pojisténi).

Prvotni diivod vzniku pojisténi bylo jeho vyuziti jako nastroje finan¢ni eliminace negativ-
rizik a nebezpeci (jde 0 tzv. vécny pojistny trh). Lidé stale Castéji pocituji potiebu chranit

sami sebe, kdy hlavni pfinos pojisténi spatfuji v poskytnuti finan¢ni ndhrady a zmirnéni
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disledkii diky pojistné ochrané pti predasném tmrti, onemocnéni. V ramci pojisténi pro
ptipad smrti se uplatiiuji vyplaty pojistného plnéni v ptipadé pojistnych udalosti, které se
dotykaji zivota pojisténych osob naptiklad pfi zajisténi jistiny uvéru nebo finan¢ni zabez-
peceni pozustalych pojisténého. Dalsi rozvoj Zivotniho pojisténi je ovlivnén snahou pojis-
toven nabidnout produkty s pokrytim §iroké Skaly Zivotnich rizik. Pojistovny nabizi moz-
nost sjednani riiznych piipojisténi rizik nezivotniho charakteru napiiklad pojisténi tirazu,
invalidity, vaznych nemoci, dlouhodobé péce. Pojistovny tak plni funkci stabilizatora eko-
nomické trovné podnikil a Zivotni irovné obyvatelstva.

Druhy a stale ¢ast&jSi vyznam Zzivotniho pojisténi je spojen s pojiSténim pro ptipad doziti.
Rozsituje se tak funkce tzv. rezervotvorného pojisténi (jde se o tzv. investi¢ni pojistny trh).
Jedna se o shromazd'ovani, rozdélovani a investovani docasné volnych penéZznich pro-
sttedkd na financnim trhu s cilem jejich zhodnoceni. ZvysSeni snahy uplatnit pojisténi jako
spoficiho a investi¢niho nastroje umocnuje i podpora ze strany statu ve form¢ danovych

vyhod. [3], [4], [5]

2.2.1 Kalkulace a alokace pojistného

Kalkulaci pojistného neboli cenu zivotniho pojisténi, 1ze podle zpusobu pouziti piijatého
pojistného k zabezpeceni pojistného plnéni pojistitele rozdélit podle druhu Zivotniho pojis-
téni. Pojistné u kapitalového pojisténi de€li pojistné na rizikovou a ukladaci (rezervotvor-
nou) ¢ast a na spravni poplatky.

Velikost netto pojistného v kapitdlovém zivotnim pojisténi je urCena faktory:

- volba typu pojisténi a velikost sjednané pojistné ¢astky (vySe je zavisla na financ-
nich moZnostech a potiebach pojisténého), délka pojistné doby,

- uroven technické Grokové miry (kritérium vynosnosti ptedstavuje rocni garantova-
né minimalni zhodnoceni, které je v soucasnosti ve vysi 2,4 %),

- ohodnoceni rizika — pravdépodobnost umrti (faktory jako jsou vék, ve kterém pojis-
tény vstupuje do pojisténi, délka pojistné doby a pohlavi, se kalkuluje pomoci sta-
tistickych amrtnostnich tabulek, dale pak rozhoduje zdravotni stav a zplsob Zivota
pojisténého pii vyplilovani zdravotniho dotazniku),

- indexace pojistné ¢astky na zéklad¢ dobrovolného zvySovani pojistného v zavislosti

na meziro¢ni mife inflace (zohlednéni inflace je dalezité u dlouhodobégjsich pojisté-
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ni spofivého charakteru, pfipadné dal$im protiinflaénim krokem muize byt modifi-
kace produktii zivotniho pojisténi pomoci univerzalniho zivotniho pojisténi).
Pojisténi funguje tak, ze ze zaplacené¢ho pojistného jsou odecteny naklady na kryti pojistné
ochrany a spravni (administrativni) poplatky. Zbyvajici ¢ast pojistného je pouzita na tvorbu
kapitalové hodnoty (rezervy pojisténi). [4], [5]
Pro predstavu, jak se rozd€luje pojistné u zivotniho pojisténi, jsou v piiloze P IV rozkres-

leny alokace placeného pojistného.

2.2.2 Danové zvyhodnéni Zivotniho pojiSténi

Danové zvyhodnéni se tyka tzv. kvalifikovanych Zivotnich pojiSténi spliujici urcité znaky
stanovené s ohledem na roli pojiSténi pro spofeni na stafi.

Kvalifikovana pojisténi jsou vymezena témito kritérii:

- jedna se o pojisténi obsahujici kryti rizika doziti (spofivou slozku),

- Vpojistné smlouve je sjednano datum vyplaty pojistného plnéni pii doziti se nejdii-

ve pro vek 60 let a rozhodujici délka pojistné doby je minimalné€ 5 let,

- pojistnik je soucasné pojisténym,

- u pojistnych smluv s pevné sjednanou pojistnou ¢astkou je minimalni ¢astka, na

kterou je pojistka sjednana — pro pojisténi od 5 do 15 let tato Castka Cinni 40 000
K¢, anad 15 let tento limit pfedstavuje 70 000 K¢,

- danove neuznatelna je ¢ast pojistného piipadajici na piipadné sjednand ptipojisténi.
Darova podpora se uplatituje ve formeé moznosti odpoctu zaplaceného pojistného ze zakla-
du dané z pfijmu jak u pojiSténého, tak u jeho zaméstnavatele, pokud svému zaméstnanci
pfispiva na Zivotni pojisténi. Pojistény miize odecist ze zakladu dané z pfijmu maximalné
12 000 K¢ za rok. Zaméstnavatel miize do nakladli zahrnout pfispévky v jakékoliv vysi a
soucasné az do vyse 24 000 K¢ za rok (spolecny limit pro pfispévky na Zivotni pojiSténi a

penzijni pfipojisténi) zaméstnanec z tohoto piispévku neplati socidlni ani zdravotni pojis-

téni. [32],[5], [7]

2.2.3 Druhy rezervotvornych Zivotnich pojisténi

Nize jsou popsany zékladni druhy Zivotniho pojisténi s tvorbou spor na stari.
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a)

b)

d)

Diichodové pojisténi

Dutichodové pojisténi je pojisténi pro piipad doziti se sjednaného véku s vyplatou po-
jistné ¢astky, tzv. zakladniho dichodu (toto pojisténi je charakteristické pravé tim, Ze
se nesjednavaji na pojistnou ¢astku pro piipad doziti, ale na ro¢ni dtichod). Pojistné pl-
néni je vyplaceno ptimo pojisténému ve forme pravidelného dozivotniho dichodu, pii-
padné dichodu po stanovenou dobu nebo ve formé¢ jednordzového plnéni. V ptipadé
umrti pojisténého je vyplaceno obmyslené osobé zaplacené pojistné s pripadnym podi-
lem na zisku. [4], [5]

Kapitilové (smiSené) Zivotni pojiSténi

Kapitalové pojisténi je oproti klasickému zivotnimu pojisténi vice variabilni. Mtze byt
sjednano na rtizné pojistné ¢astky s kombinaci pojisténi pro ptipad smrti a doziti. Pojis-
téni mohou byt navic rozSifena o kryti dalSich rizik. PojiStovna garantuje pojistnikovi
vyplatit sjednanou pojistnou ¢astku véetné garantované¢ho zhodnoceni po skonceni po-
jistné doby nebo garantuje vyplaceni této castky obmyslené osobé pfi umrti pojisténé-
ho. [5]

Univerzalni (flexibilni) Zivotni pojisténi

Univerzalni Zivotni pojisténi vzniklo upravou kapitalového pojisténi a sklada se také
jak z rizikové slozky, tak i z asti pro tvorbu kapitalové hodnoty s TUM. Samoziejmos-
ti je rozsifeni rozsahu pojistné ochrany o rtizné formy piipojisténi, pricemz pojisténi
umoziuje pojistnikovi vysokou flexibilitu pfi zméné rozsahu pojistné Castky, pojistné
ochrany a vySe pojistného dle jeho aktualnich potieb a finan¢nich moznosti. [5], [7]
Investi¢ni Zivotni pojiSténi

Jedné se o spojeni smiSen¢ho zivotniho pojisténi s investovanim prostiednictvim ote-
vieného podilového fondu. Na rozdil od predchozich druhii pojisténi je I1ZP charakte-
ristické tim, Zze se u n¢j nekalkuluje garantovana technicka trokova mira. Pfi doziti se
konce pojisténi ¢astka vyplaty pojistného plnéni neni pfedem zndma ani garantovana,
protoze mira zhodnoceni investovanych prostiedkt zavisi na pohybu kurzu podklado-

vych aktiv na finan¢nich trzich.
Pojistovny nabizi rlizné investicni strategie liSici se vynosovym potencidlem a mirou
rizika. Strategii, kterou si klient zvoli (portfolio, které si nastavi), mize v pribéhu trva-

ni pojiSténi ménit v zavislosti na ménici se situaci na jednotlivych finan¢nich trzich.
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Vybirat mize obvykle z n€kolika zdkladnich fonda. Klient pojistovny si tak mize sam
vybrat, co je pro n&j nejpiijatelngjsi. Zda chce investovat do rizikovéjsich fondu s po-
tencionalné vys$§im vynosem, ale i s pfipadnou ztratou, nebo bude investovat do fondi
s niz§im rizikem a pravdépodobné i s niz§im zhodnocenim. Klient mize své investice
diverzifikovat a ¢ast svych prostfedkil investovat riskantné a ¢ast s niz§im rizikem. Na-
vic si mliize ménit i pomér penéz vlozenych na rizikovou a na investi¢ni slozku pojisté-
ni. Zalezi na ném, zda upiednostiiuje vice pojistnou ochranu nebo investici. Mezi za-
kladni fondy, které jsou rozdéleny na podilové jednotky, obvykle patii akciovy fond,
fond obligaci, penézni fond, fond statnich cennych papirti, fond cizich mén, rizné smi-
Sen¢ fondy. Kazda podilova jednotka ptfedstavuje narok na predepsany podil ptislusné-

ho investi¢niho fondu.

Pojisténému vede pojistovna individualni korunovy ucet, na ktery plyne zaplacené po-
jistné. Z piijatého pojistného jsou nakoupeny podilové jednotky, které urcuji hodnotu
individualniho tc¢tu klienta podle zvolené investi¢ni strategie. PojiStovna si strhava na-
klady na kryti pojistné ochrany a spravni poplatky. Rozdéleni nakupovanych jednotek

mezi jednotlivé investi¢ni fondy urcuje alokaéni pomér, ktery si klient miize upravovat.

V piipad¢ amrti pojisténé osoby je dle individualnich podminek pojistoven vyplacena
pojistna ¢astka nebo aktudlni hodnota individualniho uctu, ptipadné oboji. V ptipade

doziti je vyplacena vzdy aktualni hodnota podilovych jednotek. [4], [5], [7]

2.2.4 Investi¢ni pojistny trh

Pojistné technické rezervy, které pojistovny s provozovanim zivotniho pojisténi tvofi, in-
vestuji na finanénim trhu. Pojistovny jsou proto z tohoto pohledu brany jako vyznamni
investofi finanéniho trhu. Kazda pojistovna mé svou vlastni investi¢ni politiku se snahou
zhodnotit docasné volné finanéni prostiedky. Pti finanénim umistovani aktiv je pojistovna

povinna dodrzovat zasady bezpeénosti, rentability, likvidity a diverzifikace. [3], [5]

Statni regulace a legislativa ovliviiuji mozné zptisoby investovani, které jsou vyjmenovany

v Zakoné 0 pojistovnictvi [18]:

a) dluhopisy vydané ¢lenskym statem EU nebo jeho centralni bankou a dluhopisy, za
které prevzal zaruku Clensky stat,
b) dluhopisy vydané bankami a obdobnymi Givérovymi institucemi ¢lenskych statu,

c) kotované dluhopisy vydané obchodnimi spole¢nostmi,
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d)

9)

h)

)
K)

pokladni¢ni poukézky,

kotované komunalni dluhopisy,

pujcky, uvéry a jiné pohledavky, jejichz splnéni je zajisténo bankovni zarukou,
sménky, jejichz splnéni je zajisténo bankovnim sménecnim rukojemstvim nebo
bankovnim avalem,

nemovitosti na uzemi ¢lenskych stati,

hypotecni zastavni listy,

kotované akcie,

vklady a vklady potvrzené vkladovym certifikatem, vkladnim listem ¢i jinym ob-
dobnym dokumentem u bank, které maji povoleni ptisobit na uzemi ¢lenskych stati
jako banka,

piredméty a dila umélecké kulturni hodnoty ocenénd nejméné 2 znalci, za podminky
jejich pojisténi pro piipad poSkozeni, zni¢eni, ztraty nebo odcizeni u jiné pojistov-

ny,

m) dluhopisy vydané Evropskou investi¢ni bankou, Evropskou centralni bankou, Ev-

ropskou bankou pro obnovu a rozvoj nebo Mezinarodni bankou pro obnovu a roz-
voj,

cenné papiry vydané jednotkou kolektivniho investovani,

zahrani¢ni cenné papiry, s nimiz se obchoduje na regulovaném trhu ¢lenskych stati
Organizace pro ekonomickou spolupraci a rozvoj,

pujcky pojisténym, kteti uzavieli s pojistovnou smlouvu na zivotni pojisténi,
zajistovaci derivaty,

pohledavky za zajisStovnami.

2.3 Investovani

Pfi investovani volnych finan¢nich prostiedku je tieba si promyslet vzajemné vztahy mezi

vynosem, rizikem a stupném likvidity. VSechna pravidla, zasady a nastroje pro rozhodova-

ni na kapitalovych trzich jsou tak ve své podstaté koncentrovana mezi faktory ¢as, vynos a

bezpecnost, které se zobrazuji pomoci tzv. magického trojihelniku v investicnim prostoru

(viz. Obr. 2).
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Obr. 2: Magicky trojuhelnik v investicnim prostoru
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Zdroj: [36]

RaciondIn€ uvazujici investor si sestavuje portfolio, aby minimalizoval rizika spojena
S investovanim a také proto, aby nalezl nejlepsi mozny pomér vynost k rizikim. Hierar-

chie bezpecnosti jednotlivych druhti finanénich investic je fazena do tzv. bezpec¢nostni py-

které vykazuji nejvyssi stupen rizika. [10]

Obr. 3: Bezpecnostni pyramida
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II. PRAKTICKA CAST
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3 ANALYZA SOUCASNEHO DUCHODOVEHO POJISTENI

V soucasné dob¢ se diichodové pojisténi potyka s fadou problému jak v oblasti financova-
ni, tak za zdvazné je nutno povazovat i nesrovnalosti ve vnitinich strukturalnich vztazich
celého systému. Zejména se jednd o problematiku vyse a relace jednotlivych dichodi, so-
cialni solidarity, ndhradnich a vylouc¢enych dob, ptedcasnych dichodli apod. K feseni
vSech téchto zasadnich bodu je nutny konsensus napiic¢ nejSir§im spektrem politické repre-

zentace. [8]

3.1 Popula¢ni vyvoj Ceské republiky

V Ceské republice, podobné jako ve viech vyspélych statech, je demograficky vyvoj ne-
ptiznivy. Vysledky stfedni prognozy Ceského statistického ufadu tykajici se zmén vékové
struktury obyvatelstva ukazuji, ze v nadchazejicich letech bude zakladnim rysem vyvoje
populace jeho dalsi starnuti zptisobené rostoucim vékem doziti. Stfedni délka zivota Cinila
v roce 2008 74,0 let u muzt a 80,1 let u Zen, progndza pro pocatek roku 2066 ocekava rust
nadé¢je doziti pfi narozeni vék na trovni 86,5 let pro muze a 91,0 pro zeny. Primérny vék
populace ¢inil k 1. 1. 2009 celkem 40,5 let, progndza pro pocatek roku 2066 o¢ekava pri-
meérny vék na urovni 49,0 let (muzi 47,8 a zeny 50,2 let). Jedna tfetina osob bude starsi 65
let, jejich zastoupeni se vice jak zdvojndsobi. Nejrychleji bude ptibyvat osob v nejvyssim
véku, pocet osob ve véku nad 85 let se do roku 2066 zvysi na 7,5 nasobek. Pocetné se tak
vyrovna podil ob¢anti v ekonomicky aktivnim a neaktivnim véku. Predikce vyvoje podilu
vékovych skupin v obdobi 2005 az 2066 Vv piedproduktivnim (vék 0-14 let), produktivnim
(v€k 15-64 let) a postproduktivnim (v€k 65 a vice let) véku je vyobrazen na Obr. 4.

Obr. 4: Podily vekovych skupin v letech 2005 az 2066
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Z analyzy porodnosti vyplyva plynuly rust plodnosti z 1,50 na uroven 1,65 v roce 2025 a
dale pak na 1,72 v roce 2050 se soucasnym rastem primérného véku matek do vyssiho
véku (z nynéjsich 29,3 na 31,0 let). Po zbyvajici obdobi (2051-2065) se pocita se stagnaci
na arovni roku 2050. Vyvoj poétu obyvatel CR piedpoklada rast do roku 2030, kdy doséah-
ne 10,91 mil. Obyvatel. K poc¢atku roku 2066 bude klesat na hodnotu 10,67 mil. obyvatel.
Populace tak bude zaznamenavat piirozeny ubytek. Tento trend nezvrati ani masivnéjsi
ptiliv imigrantti ze zahranici. Pti srovnani vékovych pyramid na Obr. 5 miizeme pozorovat

o¢ekavany regresivni trend vyvoje vékového slozeni populace.

Obr. 5: Ocekdvané vekové slozeni obyvatelstva v letech 2030 a 2066
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Snizovani (pfipadné stagnace) porodnosti spolu se zvySovanim podilu ob¢anli €erpajicich
dichody vyustuje ve snizovani po¢tu ekonomicky aktivnich ob¢ani, kteti mohou na penze
stavajicim dlichodclim pfispivat a nuti tak vladu posouvat hranice odchodu do diichodu.
Tento problém by méla vyfesit reforma diichodového systému, kterd presune ¢ast zatéze ze
statu na samotné obyvatele a povede ke stabilizaci socidlniho systému tak, aby nedochaze-

lo k neudrZzitelnému zvySovani mandatornich vydaji, na néZ nejsou financni zdroje.

Systém socidlniho zabezpeceni byl nastaven pied vice nez sto lety, kdy se doba, kdy byl
jedinec v dichodu, pocitala na roky, v dne$ni dobé je to dvacet i vice let. Dnes ptipada na
jednoho diichodce 1,8 ekonomicky aktivnich lidi (platch socidlniho pojisténi). Pokud se
systém neupravi, v roce 2050 to bude podle poslednich analyz jen asi 1,2. S timto vyhle-

dem neni mozné souc¢asny model pribézného systému financovani dlouhodobé udrzet. [39]
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3.2 Etapy dichodové reformy

Dichodového pojisténi potiebuje zmény, protoze jiz nedokéze dlouhodobé celit o¢ekava-
nému negativnimu demografickému vyvoji. Proto se mluvi o reformé¢ diichodového systé-
mu jako o klicovém tématu. V roce 2006 byla uzaviena ,,Koali¢ni dohoda“ mezi ODS,
KDU - CSL a SZ, ktera obsahuje zamér provést dichodovou reformu ve tiech etapach.
Kazda z etap je zaméfena na urcitou ¢ast dichodového systému. Prvni etapa je uz schvale-

na a je uc¢inna od 1. 1. 2010. Druha a tfeti etapa teprve ¢eka na schvaleni. [30], [41]

Jednotlivé kroky diichodové reformy jsou popsany v samostatnych podkapitolach. Dale je
popsana schvalend tzv. mald dichodova reforma, ktera neni soucésti zadné z etap dticho-
dové reformy, proto je uvedena v samotné podkapitole, a ktera pfinese zmény s G¢innosti

od 30. 9. 2011.

3.2.1 Prvni etapa

V cervenci 2008 byl schvalen Parlamentem zakon ¢. 306/2008 Sb., kterym se méni zakon
¢. 155/1995 Sb., o dichodovém pojisténi, ve znéni pozd&jsSich predpisi, zakon ¢. 582/1991
Sb., o organizaci a provadéni socialniho zabezpeceni, ve znéni pozdé€jsich predpist, a né-

které dalsi zakony, s ucinnosti v zasad¢ od 1. ledna 2010.

Schvalené koncepéni zmény zékladniho dichodového pojisténi piipravené v ramci prvni
etapy dichodové reformy ptedstavuji pfedevsim novelizované parametry statniho dicho-
dového pojisténi. Zmeény podstatnym zplisobem ptispéji ke zlepSeni financni udrzitelnosti
systému a vyznamn¢ oddali okamzik, kdy vydaje na diichody v daném roce prevysi ptijmy
Z pojistného na dichodové pojisténi. V ptiloze P V je vidét srovnani, které se tyka vydaji
na dichody v % HDP pied a po piijeti parametrickych tprav, a dale pak vyvoj salda da-

chodového systému v % HDP pted a po pfijeti parametrickych Gprav.
Ptehled nejvyznamnéjSich schvalenych opatient:

- plynulé pokracovani postupného zvySovani dichodového véku (viz ptiloha P II),

- postupné prodlouzeni potiebné doby pojisténi pro narok na starobni diichod (viz pftilo-
haP 1),

- postupné omezeni zapoctu nahradnich dob poji$téni pro narok na starobni duchod
(napf. zruSeni doby studia jako nahradni doby pojisténi),

- zvyhodnéni vydéle¢né ¢innosti (moZnost soubchu vydélecné Cinnosti a pobirdni sta-

robniho diichodu v plné vysi nebo pii pobirani tohoto diichodu v polovi¢ni vysi),
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- ze zédkona mizi podminka stanovena pro narok na vyplatu starobniho diichodu vedle
prijmu z vydéle¢né Cinnosti spoc¢ivajici v nutnosti sjednat pracovnépravni vztah nejdé-
le na dobu jednoho roku,

- Dbyly zavedeny tfi stupné¢ invalidity v zavislosti na procentnim poklesu pracovni

schopnosti. [30], [41]

3.2.2 Mala dichodova reforma

Velmi dilezitou zménou, kterd se v posledni dobé udala, je schvaleni tzv. malé dichodové
reformy, kterd méni vypocet penzi. Pod pojmem mala dichodova reforma je oznacovan
navrh zakona, kterym se méni zdkon ¢. 155/1995 Sb., o diichodovém pojisténi, ve znéni
pozdégjSich predpist, a nékteré dalsi zdkony. Hlavnim diivodem zpracovani navrhu je na-
lez Ustavniho soudu publikovany pod &. 135/2010 Sb., ktery s odloZenou uéinnosti na 30.

z4i1 2011 zrusil ustanoveni § 15 zdkona o diichodovém pojisténi.

Mala diichodova reforma reaguje na rozhodnuti US, které vladé piikazalo upravit vypla-
ceni dichodu vice podle principu zasluhovosti a méné podle principu socialni solidarity.
Rozhodnuti US zcela zasadné méni zpisob vypoétu diichodd, které budou piiznavany
vV obdobi pocinajicim dnem Uc¢innosti zdkona. Navrh zdkona stanovuje zménu ur¢ovani a
aplikaci reduk¢nich hranic nikoli v konkrétné vyjadienych castkach, ale jako urcité, v ¢ase
se konkrétné ménici, procentni podily primérné mzdy definované pro dany kalendaini rok

a stanovuje i pravidla pro jejich pouzitelnost ménici se v case.

Déle by se m¢l podle malé diichodové reformy postupné prodluzovat vék pro odchod do
penze. Letosni Ctyficatnici budou podle novely odchazet do penze v 66 letech, lidé naro-
zeni v roce 1977 az v 67 letech, coz je dosavadni horni hranice. Novela pocita s tim, ze
mladsi ro¢niky by odchazely do dichodu jesté pozdéji, dnesni desetileté déti napiiklad v

71 letech, déti narozené v ptiStim roce pak az v 73 letech, tedy v roce 2085.

Podivame-li se na ostatni zmény, jde piedevsim o:

parametricky vztah vyse zdkladni vyméry vic¢i primérné mzde,
- zavedeni dalSiho pasma sniZeni procentni vyméry u predc¢asnych starobnich diichodd,

- zkréaceni obdobi pro moZnost opétovného vzniku naroku na vdovsky nebo vdovecky

duchod,

N 24
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3.2.3 Druha etapa

V ramci druhé etapy diichodové reformy ma dojit ke zméné financovani statniho diichodo-
vého pojisténi a soukromych dichodii z dobrovolného pilite (penzijni ptipojisténi se stat-
nim piispévkem, zivotni pojisténi).

Opatteni, které¢ maji v ramci druhé etapy probéhnout, by méla zejména:

- vytvofit dal§i motivace pro ucast v doplnkovém piipojisténi (napt. rozsiteni portfo-
lia fondti s moznosti ziskat vyss§i vynos),
- zprihlednit systém pro ucastniky,

- ve statnim dichodovém pojisténi vytvofit rezervy pro dichodovou reformu.
Kli¢ovym bude novy zdkon o penzijnim spofeni, ktery pfinese tyto zmény:

- minimalni vySe ptispévku bude 100 K¢,

- Uprava parametru stavajici statni podpory (minimalni statni piispévek 90 K¢ se bu-
de pojit s tiistakorunovym vkladem a maximalni statni piispévek se zvysi ze sou-
¢asnych 150 K¢ na 230 K¢, k ziskani bude tfeba mési¢ni ulozky ve vysi 1 000 K¢),

- danova podpora se bude vztahovat pouze na mésicni vklady Gcastnika v rozmezi
1 000 az 1 500 K¢ (oproti soucasnym 500 az 1 000 K<),

- nebude se mluvit o penzijnich fondech, ale 0 penzijnich spolecnostech,

- zamé&stnavatel nebude smét ovlivnit zaméstnance pii vybéru penzijni spole¢nosti,

- penzijni spole¢nost bude moci uétovat poplatek za pievod prostiedki k jiné penzij-
ni spolecnosti,

- ucastnik si bude moci vybrat vzhledem ke své averzi vuci riziku mezi nékolika
fondy s rtiznou investi¢ni strategii,

- dojde koddéleni majetku akcionait a ucastnikii (protoze neoddéleny majetek
ucastnikl penzijniho pfipojisténi a samotnych penzijnich fondd, umoziuje penzij-
nim fondim odecitat veSkeré své naklady, vcetné marketingovych, z majetku

G&astnikd). [30], [41], [38]

Tab. 7: Planovany statni prispévek na penzijni pripojisteni

Vyse prispévku ucastnika Vyse statniho prispévku
300 K¢ 90 K¢
301 a7z 999 K¢ 90 K¢ + 20 % z ¢astky nad 300 K¢
1 000 a vice K& 230 K¢

Zdroj: vlastni zpracovani [33]
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3.2.4 Treti etapa

Tteti etapa dichodové reformy umozni pojisténciim volbu dobrovolného vyvéazani ¢asti
prostiedkl ze soucasného zakladniho dichodového pojisténi do soukromého systému, t.
zavedeni moznosti opt-out. Vytvofenym Kkapitaliza¢nim pilifem s fondovym financovanim

bude pojisténcim dana moznost diversifikovat zdroje pro jejich prijmy ve stari. [30], [41]

3.3 Vladni navrh dichodové reformy

Reformu miizeme rozdé€lit na tzv. malou a velkou reformu. Malad dichodova reforma je
V podstaté prava vypoétu diichodu podle nélezu US, dava pevnéjsi a jasn&jsi pravidla pro
stanoveni vySe diichodu a jeho zvySovani v dob¢ vyplaty. Dale dava jasny signdl, Ze bude
dochazet k prodluzovani obdobi ekonomické aktivity smérem do vysSiho véku. Velké di-
chodové reforma otevird moznost volby obCani smérem k jejich zabezpeceni ve stafi a tim

posiluje osobni zodpovédnost za toto zabezpeceni. [42]

V névrhu penzijni reformy je cilem rozloZit rizika a umoznit lep$i zhodnoceni spofeni na
stafi vytvofenim vicetroviové soustavy. Zaklad nové struktury penzijniho systému bude
tvofit soucasny prubézny systém (tzn. prvni pilit), do né¢hoz ptispiva ekonomicky aktivni
generace, avsak jeho role mé klesnout. Obcaniim bude umoznén vstup do nové ziizené¢ho
kapitaliza¢niho pilife (tzn. druhy pilif), jez bude zalozen na dobrovolné ti¢asti, avSak s tim,

ze od okamziku vstupu bude povinnost setrvani az do diichodového veéku.

Pti vyuziti druhého pilife bude ¢ast povinnych odvodl z nynéjsiho pojistného ve vysi 3 %
vyvedena na individualni ucet u penzijni spolecnosti. Podminkou vsak budou dalsi doda-
tecné vlastni platby minimalné ve vysi 2 % ze zékladu pro vypocet odvodu na socidlni po-
jisténi. Spravci prostiedkit budou penzijni spolec¢nosti, které budou vznikat bud’ transfor-
maci stavajicich penzijnich fondi, anebo jako nové subjekty. Penzijni spole¢nosti povinné
nabidnou &tyfi fondy, které se budou liSit investicnimi limity, strukturou spravovaného

portfolia a s tim spojenym investi¢nim rizikem:

- fond statnich dluhopisti bude investovat vétSinu obhospodafovanych prostiedkt do
Ceskych statnich dluhopisii a v mensi mife 1 do statnich dluhopisit zemi EU a
OECD spliujicich ur¢ita kvalitativni kriteria,

- konzervativni fond bude investovat do dluhopist ¢lenskych statli EU a srovnatelné
bezpecnych dluhopist, a dale do nastrojii penézniho trhu, fondl penézniho trhu a

jinych obdobné likvidnich aktiv,
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- vyvazeny a dynamicky fond budou moci oproti konzervativhimu fondu navic in-
vestovat ¢ast prostiedkd také do akcii a cennych papirti kolektivniho investovani,
pricemz u dynamického fondu bude rozsah vhodnych aktiv $ir§i (az 80 %), nez u

vyvazeného fondu (az 40 %).

Penzijni spole¢nost bude povinna zabezpedit automaticky ptresun vkladl, aby byly pro-
sttedky Ucastnika umistény 10 let pfed dosazenim diichodového véku v konzervativnim
nebo ve vyvazeném fondu a 5 let pfed dosazenim dichodového véku v konzervativnim

fondu.

Dalsi 1 % by pak lidé mohli dobrovolné posilat ve prospéch svych rodicu, ale zatim tento
navrh neni odsouhlaseny. Diichod se tak bude moct skladat ze tii slozek (zakladni a pro-

centni vyméra z prvniho pilife plus anuita z druhého pilife).

Ve stavajicim ttetim pilifi dojde ke zméndm. Obcantim zlstane moznost Ucastnit se tietiho
pilite s moZnosti kdykoli vstoupit 1 vystoupit, s tim, ze narok na statni ptispévek a danové
ulevy je podminén setrvanim do doby dosaZeni diichodového véku. V rdmci reformy dojde
k odd¢€leni majetku stavajicich Gi€astnikii penzijniho ptipojisténi od majetku spravce. Stejné

jako ve druhém pilifi budou i v ptipadé¢ tfetiho pilife spravovat fondy penzijni spolenosti.

Komu dnesni systém vyhovuje, a jiz si naptiklad v rdmci penzijniho ptipojisténi sdm spoii
nad rdmec zdkonem daného pojistného, nemusi nic ménit, ale je potfeba pocitat s tim, ze
pii nartstajicim poctu diichodcti budou starobni dichody vydavané z prvniho piliie za 20
az 30 let nizsi neZ dnes. Clovek, ktery jde nyni do diichodu a cely Zivot vydélaval pramér-

nou mzdu, dostane starobni diichod ve vysi zhruba 40 % ptedchoziho hrubého piijmu.

Naklady dichodové reformy a vypadek ptijmi z odvoda do statniho systému by se mély

zaplatit vyS$$i dani z pfidané hodnoty. Diichodové reforma se tak dotkne diky zvySeni dané

vSech bez rozdilu. [19], [37], [38] [39], [40], [42]

V piiloze P VI je uvedeno srovnani soucasného stavu dichodového pojisténi s principy

vladniho névrhu dichodové reformy.



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 43

4 ANALYZA MOZNYCH ZPUSOBU FINANCOVANI I1I. PILIRE

Na finan¢nim trhu je mnoho zptisobu, jak si zajistit dodate¢né ptijmy. Tato ¢ast prace je
zamefena predevsim na analyzu penzijniho ptipojisténi a zivotniho pojiSténi, které je moz-
né vyuzit ke spofeni a zajisténi se na dichod. Vzhledem k nerealnému srovnani vSech na-
bizenych produktti jednotlivych finanénich instituci se tato kapitola zaméti hlavné na za-
kladni parametry a obecné pouzitelné informace, které by mély byt u danych finan¢nich
produktt v zékladu obdobné. U jednotlivych podkapitol jsou popsany vyhody a nevyhody

spojené s danym produktem.

4.1 Penzijni pripojiSténi

Penzijni ptfipojiSténi se statnim piispévkem piedstavuje dobrovolny dopliikovy systém.
V soucasné dob€ na nasem trhu piisobi deset penzijnich fondi, které se mezi sebou lisi na
,prvni pohled minimalng, ale opak je pravdou. Podminky PF jsou sice nastaveny velice
podobné, coz ovliviiuje predevsim legislativni uprava. Pfesto se pii vybéru PF vyplati pted
uzavienim nové smlouvy sledovat parametry, které se mohou podepsat na zhodnocovani
vloZenych pfispévki. Pokud jiz smlouvu mate uzavienou, je mozné uvazovat o odchodu k
jinému fondu, pokud stavajici fond vykazuje dlouhodobé podprumérné hodnoty. Nicméné
je nutné upozornit, ze pokud by byla smlouva u dosavadniho penzijniho pfipojisténi sjed-
nana pired méné nez péti lety, musi se za zménu fondu zaplatit podle zdkona az 800 K¢

(zalezi na jednotlivych PF, jaky poplatek vybiraji).
PF lze hodnotit podle téchto faktort:

- naklady pristich obdobi,
- celkova nakladovost fondi,
- kapitalova ptimétenost fondu,

- v minulosti pfipsané zhodnoceni.

Hlavnim rozdilem, o ktery se potencidlni ucastnik penzijniho ptipojisténi zajima, je trok,
tedy zhodnoceni, kterého dosdhnul PF za uplynulé obdobi. Historicky vyvoj vykonnosti
jednotlivych fondl za dobu od zaloZeni az do roku 2010 ve srovnani s vyvojem inflace je
podrobngji uveden v tabulce v pfiloze P VI, kde mizeme pozorovat zhodnocovani jednot-

livych fondi v jednotlivych letech vétSinou o néco mélo vyssi nez je vyvoj inflace.

Tab. 9 piehledné uvadi primérny vynos jednotlivych PF (bez zapocteni statnich ptispévki)

a prumérny vyvoj inflace za posledni 3 roky (2008 - 2010), za poslednich 5 let (2006 -
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2010) a za poslednich 10 let (2001 - 2010). Minulé vynosy samoziejm¢ nejsou zarukou
budoucich vynost, avSak pohled do minulosti dava piedstavu o tom, jak se jednotlivym
fondim dafi zhodnocovat prostiedky. Investi¢ni strategii za sledovana obdobi nejlépe
zvlada Allianz PF a Generali PF, naopak nejhiie je na tom CSOB PF Stabilita. Cervena
Cisla v tabulce upozoriiuji na dosavadni zhodnocovani PF, které za pozorovania obdobi
nepokryvaji miru inflace a misto redlného vynosu tak dochéazi k znehodnoceni vlozenych
piispévkd. Nejhtife dopadlo hodnoceni uplynulych 3 let, kde nedoslo u vsSech PF,
s vyjimkou Allianz PF, Kk redlnému zhodnoceni. Na tomto stavu nizkého zhodnocovani se
podili predevsim rok 2008, kdy doslo na trzich k finan¢ni krizi a zhodnocovani PF zdaleka
nedosahlo velmi vysoké urovné inflace. Zelena Cisla vyzdvihuji PF, ktery v pozorovaném

obdobi mél nejvyssi vynos.

Tab. 8: Priimérné vynosy PF a vyvoj inflace za sledované obdobi (v %)

Primér za | Priumér za | Primér za

Penzijni fond posledni 3 | poslednich | poslednich
roky 5 let 10 let

AEGON Penzijni fond, a.s. 2,6 X X
Allianz penzijni fond, a.s. 3,03 3,04 3,23
AXA penzijni fond, a.s. 1,16 1,63 2,6
CSOB Penzijni fond Progres, a.s. 0,68 1,35 2,95
CSOB Penzijni fond Stabilita, a.s. 0,97 1,62 2,49
Generali penzijni fond, a.s. 2,17 2,87 3,29
ING Penzijni fond, a.s. 0,75 1,67 2,78
Penzijni fond Ceské pojistovny, a.s. 1,13 1,82 2,65
Penzijni fond Ceské spofitelny, a.s. 1,34 2,03 2,79
Penzijni fond Komercni banky, a.s. 1,02 1,67 2,83
Primérné zhodnoceni PF 1,48 1,97 2,84
Mira inflace 2,93 2,82 2,54

Zdroj: vlastni zpracovani [21]

Zajimavé srovnani, které s hospodatenim PF tzce souvisi, ndm nabizi porovnani jejich
portfolii investic (viz Tab. 10). V porovnani s primérnymi procentualnimi hodnotami port-
folia PF uvedenych na Obr. 6 je ve vétSing€ ptipadi patrna opatrnéj§i investicni strategie,
kterd je ovlivnéna predevsim legislativou, kterd penzijnim fondim nedovoluje vykazovat
zaporné zhodnoceni, coz nuti fondy k velmi konzervativnim investicim. Nejvétsi podil tak
v portfoliich tvoii dluhopisy (84,5 %), dale 7,8 % v penézich na G¢tech a je patrna neocho-

ta investovat do akcii (pouze 0,7 %).
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Tab. 9: Slozeni portfolia PF za 2. ¢tvrtleti 2011 (v %)
Penize na
3 Dluhopisy | Pokladni¢ni .| Podilové . .| uctecha .
Nazev PF celkem poukézky Akcie listy Nemovitosti termin. Ostatni
vklady

AEGON PF 84,2 0,0 0,0 0,0 0,0 51 10,8
Allianz PF 95,1 0,0 0,0 1,7 0,0 3,0 0,2
AXA PF 79,0 0,0 2,1 51 5,0 6,0 2,8
CSOB PF 91.9 0,0 19 | 02 0,0 23 3.7
Progres
CSOB PF
Stabilita 94,8 0,0 1,2 0,2 0,0 1,3 2,6
Generali PF 84,4 0,0 0,7 4.4 0,3 6,9 3,4
ING PF 91,1 3,8 0,0 0,0 0,0 3,2 1,8
PF CP 85,7 0,0 0,9 5,3 0,0 6,5 1,6
PF Ceske 69,7 0,0 00 | 94 0,0 20,3 0,6
spofitelny
PF Komeré- | ggg 0,0 00 | 00 0,0 8,7 25
ni banky

Zdroj: vlastni zpracovani [20]

Obr. 6: Slozeni portfolia PF za 2. ctvrtleti 2011 (v %)
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Zdroj: vlastni zpracovani [20]

Uget penzijniho pFipojisténi je veden ze zdkona zdarma, ale i piesto je potfeba upozornit na

nakladovost, kterou PF vykazuji (viz Obr. 7). Nakladovosti se rozumi celkové naklady,

které fond ma vic¢i primérnym prostiedkiim Gc¢astnikli uplynulého roku. Celkové naklady
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PF jsou dany souctem administrativnich a proviznich nakladd se zapoctenim salda provoz-
nich vynosi a nakladi. Vyssi ndkladovost miize byt spojena naptiklad se zavedenim PF,
naklady na propagaci, pfi malém poctu Gcastnikti fondu nebo s Gcastniky, ktefi si spofi
niz§i ulozky, protoze administrativa ma ptiblizné€ stejnou narocnost na smlouvu na které se
plati at’ uz stokoruna nebo ¢astka vyssi. Nejnizsi nakladovost dlouhodobé vykazuje penzij-

ni fond Allianz PF, naopak s relativné nejvyssimi naklady hospodati Aegon PF.

Obr. 7: Vyse nakladu PF (relativné k objemu prostiedkii ucastnikit) v letech 2002 - 2010
I O I ) N I ) ) ) I N
AegnPF x x x x x vl % e0% 3%

Alianz PF 18% 13% 1.0% 08% 0.7% 07% 08% 09% 08%

Axa PF 30% 21% 16% 16% 14% 14% 14% 1.0% 12%

CSOB PF Progres ---- 24% 16% 16% 15% 23%

CSOB PF Stabita 25% 25% 20% 14% 1,3% 15% 1.9%

Geneorak PF 28% 23% 22% 22% _ L 1A% 16% 24% 23%

ING penzipi ford 29% 25% 25% 22% 1.7% 1.7% 1.0% 1.3%

PF Ceské popitowy 31% 23% 20% 1.7% 7% _ 19% 28% 18%

PF Coshé spofitolnry 3% 23% 2.1% 20% 1.7% 1.7% 13% 13% 13%

PF Komertni banky 20% 15% 15% 1.7% 16% 14% 15% 12% 11%
Zdroj: [46]

Nesplacené nicméné jiz vyplacené provize jsou nejvetsi polozkou z naklada piistich obdo-
bi. Nesplacené naklady se v budoucich letech postupné rozpoustéji a ovliviuji vysledek
hospodareni, a ¢im jsou tyto naklady nizsi, tim vétsi lze o¢ekdvat zhodnoceni pro ucastni-
ka. Mezi nakladové nejvice zatizené patii Aegon PF, naproti tomu dlouhodob¢ nejméné je
neumoienymi néklady zatizen PF Ceské spofitelny. Piehled vyse nesplacenych provizi

jednotlivych PF je na Obr. 8.

Obr. 8: Prehled nesplacenych provizi PF (relativné k prostredkiim ticastnikit)

—mmmmm-mmm
Aegon PF % 3% 8% 121%

Alianz PF 13%  09%  08%  09% 10%  11%  12%  16%  16%

Axa PF 18%  17%  22%  24% 23%  23%  23%  23%  21%

ESOB PF Progres 14% 10w TSRS 45w 44% 41% 28%

ESOB PF Stabilita 22%  23%  23%  21% 21%  21%  21%  21%  16%

Generali PF 07%  05%  06% 11% 12%  10%  20%  28%  27%

ING perzinifond [N e 21%  23% 24%  22%  21%  19%  16%

PF Geské poiiétovny 23%  20%  21%  23% 26%  26%  26%  15%  10%

PF Ceské spoitelny 08%  04%  02% 02% 04%  04%  05%  05%  04%

PF Komeréni banky 0%%  11%  14%  20% 25%  27%  25%  23%  20%
Zdroj: [47]

Kapitalova pfiméfenost hodnoti vysi volného kapitalu PF ve vztahu k prostfedkiim ucast-

nikd (viz Obr. 9). Je to schopnost pokryt kapitalem potencialni budouci ztraty. Zjistime ji
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vypoctem tak, ze podélime Cista aktiva (celkova aktiva o¢isténa o naklady pfiStich obdobi)
hodnotou celkovych prostiedkt ucastnikd. Pokud je vysledkem kladné ¢islo, mizeme fond
povazovat za solventni, protoze zZ toho vyplyva, Ze hodnota aktiv je vyssi nez zavazky PF
vici ucastnikim. Z hlediska ukazatele kapitalové piiméfenosti vychdzi kapitdloveé nejlépe

Allianz PF a nejhtife Aegon PF.

Obr. 9: Kapitdlova primérenost (relativné k prostredkiim vicastnikit)

Aegon PF 229,1% -9,3% 6,6% 1.2%

Allianz PF 10,0% 5,3% 9,1% 9,3% 8,9% 3.8% 7.1% 9,7% 9,0%

AxaPF 4.4% 3,8% 4.2% 4.5% 3,0% 0,3% 0,7% 48% 7.0%

CSOB PF Progres 25.4% 18,3% 16,6% 4.8% 3.1% 0,1% -1,0% 6,6% 6,6%

CSOB PF Stabilita 4, 7% 3,6% 7.2% 6,8% 4,7% 0.4% 0,1% 7,0% 7.3%

Generali PF 17,1% 15,4% 17,3% 23 7% 17,6% 11,3% 51% TA% 5,7%

ING penzijni fond 7.0% 5,3% 7.8% 11.4% 7.8% 0,5% 1.2% 3.0% 5,0%

PF Ceské pojistovny 8,2% 5,4% 6,5% 6,1% 5,0% 0,6% 0.4% 6,0% 5.1%

PF Ceské spofitelny 6,3% 4.8% 7.7% 9,0% 5,6% 34% 2.9% 9,2% 6,6%

PF Komeréni banky 8,6% 7.0% 8,8% 8.,6% 4.1% 0.5% 40,2% 31% 4 6%
Zdroj: [45]

Dalsi charakteristikou, pomoci které 1ze PF srovnavat je piehled velikosti penzijnich fondi

podle poctu ucastnikii a objemu prostiedkt ve spravé (piehled uveden v ptiloze P VIII).

4.1.1 Shrnuti penzijniho pripojisténi

Pfi porovnani vyvoje zhodnocovani fonda s vyvojem inflace lze konstatovat, ze vykonnost
fonda v dlouhodobém horizontu neni moc zajimava. Pro brzké uzavieni piipojiSténi sice
vypovida multiplika¢ni efekt z arokd. Jak vysoky efekt 1ze ziskat, je velkou mirou ovliv-
nén predevSim hospodafenim PF, které ma u dlouhodobého spofeni na vynosech klienta
rozhodujici vahu. Penzijni pfipojisténi je méné vhodné pro mladsi tcastniky z davodu pii-
1i§ konzervativnich portfolii PF, které maji nizké zhodnocovani. Vyhodou jsou piipisované
statni ptispévky, které se také podepisuji ur€itou mirou na zhodnoceni investice, ale neni
mozné ji piecetiovat, nebot’ pfi delSim trvani penzijniho ptipojiSténi je statni podpora roz-
mélnéna do vice let, coz relativné snizuje tuto vynosnost. S rostoucim vékem je stale diile-
Zit&j$i vetsi mira jistoty a stabilita vynosi, proto je penzijni pfipojisténi z hlediska investice
vhodné pro starsi obCany, protoze na rozdil od jinych instrumentt tolik nekolisaji.

Velkou vyhodou je jednoduchost investice do penzijniho pfipojiSténi, protoZe Ucastnik

nemusi sledovat vyvoj trhii a o spravu se mu stard sam PF. Ten, kdo m& moZnost si svij



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 48

ptispévek zvysit, mél by vyuzit ziskdni co nejvyssiho mozného statniho piispévku, tedy
investovat ve vysi 500 K¢. Diky statnimu ptispévku tak ziska okamzity vynos 30 %.
Dlouhodoba vazaci doba a stim spojend velmi nizka likvidita maze byt piekazkou.
V souvislosti s tim je nutné zminit, Ze pro mladého klienta je moZnost uzavieni vysluhové
penze, kterd mu umozni ziskat narok na maximaln¢ polovinu naspoienych penéz po 15
letech od uzavieni pfipojisténi. I kdyz je to v rozepfi s tim, ze penzijni pfipojisténi ma
slouzit k naspofeni si na stafi.

Tab. 10 srovnava vyhody a nevyhody penzijniho pfipojisténi.

Tab. 10: Vyhody a nevyhody penzijniho pripojisténi

VYHODY NEVYHODY
+ statni ptispévek - stfedné€ az dlouhodoby horizont spoteni
+ danové odpocty (max. 12 000 K¢) - nizky vynos
+ piispévek zaméstnavatele - nizkd likvidita
+ garance nezaporné¢ho zhodnoceni (nejnizsi |- nemoZznost volby investi¢ni strategie
mozné zhodnoceni je nulové, garanci ze za- |- zdanéni vynosu (15 %)
kona poskytuji PF) - vklady nejsou ze zéakona pojistény
+ nizké riziko - pti pfedcasném ukonceni ptipojisténi zanika
+ statni dohled narok na statni piispévek
+ flexibilita plateb (mozZnost ménit vysi pfi- |- pfi pfedCasném ukonceni ptipojisténi nut-
spévku podle aktudlni financni situace, pfi- | nost dodanit jiz vyuzité danové odpocty
padné Ize pozadat o preruseni nebo odklad
placeni ptispévkil)
+ vysluhové penze (mozZnost si po 15 letech
vybrat naspofenou polovinu finan¢nich pro-
stredkil)

Zdroj: vlastni zpracovani

4.2 Zivotniho pojisténi

V soucasné dobé plisobi na ¢eském pojistném trhu 20 pojistoven, které nabizi Zivotni po-
jisténi. Pro ptedstavu, jakého podilu dosahuji nejvétsi pojisStovny na trhu Zivotniho pojiste-
ni, je ke zhlédnuti na Obr. 10. Vysadni postaveni na trhu ZP dosahuje Ceské pojistovna

a.s.
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Obr. 10: Trzni podily pojistoven na trhu ZP
podle predepsaného pojistného za rok 2010

Ostatni
19,0%

Zdroj: vlastni zpracovani [23]

Podle vyvoje pfedepsaného pojistného, miizeme soudit, Ze vyznam Zivotniho pojisténi ros-
te, lid¢ si zacinaji uvédomovat, Ze se musi zajisStovat pro pripad pojistné udalosti (Gmrti,
zavazné onemocnéni, plny invalidni diuchod apod.), a také pro zajisténi finan¢nich pro-
stiedki na stafi. Obr. 11 dokumentuje rist podilu zivotniho pojisténi na celkovém piede-
psaném pojistném, Vv prubehu poslednich deseti let se zvysil z 35,03 % v roce 2001 az na
46,67 % v roce 2010. V absolutnich ¢islech z 28 281 966 K¢ (v roce 2001) na 70 541 242
K¢ (v roce 2010).

Obr. 11: Vyvoj piredepsaného pojistného v CR v letech 2001 — 2010
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100 000 000 5
80000000 | +va
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Zdroj: vlastni zpracovani [23]
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4.2.1 Niakladovost IZP

Tato kapitola se zamé&ii na hodnoceni IZP, protoZe v sob& umoziuje zakombinovat pojist-
nou ochranu s moznosti dosahnout vyssiho zhodnoceni vlozenych prostiedkii oproti jinym

druhtim zivotniho pojisténi prostfednictvim vybrané investicni strategie tak, aby spofici

slozka umoznila vyrovnat snizeni ptijmt pii odchodu do starobniho diichodu.

Vzhledem k tomu, Z¢ je velice komplikované srovnat viechny na trhu nabizené IZP do
detailu, zaméfime se na nakladovost IZP dle metodiky PER a srovname t¥i vybrané pro-
dukty. Konkrétné se jedna o IZP FLEXI Pojistovny Ceské spofitelny, PERSPEKTIVA

7BN od Kooperativy pojistovny a Maximal od CSOB pojistovny.

Podle ukazatele PER, ktery znaci kolik procent zaplaceného pojistného je pouZzito na na-
klady, je mozné hodnotit nakladovost samotného produktu. PER je definovan jako soucet
poplatkil (napf. mesi¢ni, pocatecni jednotky, rozdil mezi ndkupni a prodejni cenou) ocisté-
ny o smluvné zarucené bonusy déleny celkem zaplacenym pojistnym. Ukazatel PER zéavisi
na vysi zvoleného pojistného/investic (fixni poplatky) a na dobé trvani smlouvy (poplatky

mohou zaviset na pojistné dob¢). [51]

Na Obr. 12 je zobrazeno srovnani priabéhu nakladovosti vybranych produktta dle metodiky
PER, s pojistnou dobou 10 az 30 let, pfi platbé pojistného 1 000 K¢ mésicné€. Z porovnava-

nych produktt je nejméné nakladovy produkt Maximal.

Obr. 12: Ndkladovost PER dle doby trvini

w— M aximal —Porspektiva 78N — x|
20,0%

18.0%

16,0% —— -
14,0%
12,0%
10.0%
8.0%
6.0%
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2,0%
0,0%
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Zdroj: vlastni zpracovani [49]°

® Vybér byl zvolen podle prestizni soutéze Zlata koruna, kde produkty hodnoti odbornici i §iroka vefejnost,
tato soutéz je jiz nékolik let respektovanym métitkem kvality finanénich produktt na ¢eském trhu, mezi
ocenéné patii IZP FLEXI Pojistovny Ceské spotitelny a PERSPEKTIVA 7BN od Kooperativy pojistovny.
[53] Déle jsem do vybéru ptidala produkt Maximal od CSOB Pojistovny, protoze vykazuje nejnizsi naklado-
vost podle metodiky PER [50] (viz ptiloha P IX)

® Metodika vypoctu PER pro IZP je uvedena na piikldé v piiloze P X, prehled poplatkii zkoumanych produk-
t je prilozeny v ptiloze P XI
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Abychom viak stanovili upIny naklad na IZP, musime krom& vypoétu PER také zjistit
hodnotu TER fondu, do kterého investujeme. Pro vypocet PER jsou poplatky pojistoven u
naprosté vétsSiny produktl k dispozici. Méné pruhlednd je moznost spocitat nakladovost,
kde by se pii vypoctu pouzila metodika TER. Pojistovny totiz ze zdkona nemaji povinnost
zvetejnovat synteticky TER pro fondy investi¢éniho pojisténi (celkovy TER na stran¢ pojis-

tovny a podkladovych aktiv-fonda).

Vyse zminovanym ukazatelem TER je mozné hodnotit nakladnost podilovych fondd. Jed-
na se o procentni vyjadieni poméru celkovych provoznich nékladu fondu kolektivniho in-
vestovani k primérné mésicni hodnot¢ vlastniho kapitalu fondu kolektivniho investovani.
Pokud pojistovna netactuje vlastni poplatek za spravu a pouze vybrané pojistné investuje
do konkrétnich fond (tzn. fond IZP a podkladovy fond dosahuje stejného vynosu), je
mozné ztotoznit TER fondu IZP s TER podkladovych fondi. V tomto piipadé staéi, pokud
pojistovna presn¢ uvede, do kterého fondu je pojistné investovano (pokud se jedna o kom-
binaci fondu, je tfeba znat pomér investovanych aktiv). [51] Dostupné srovnani fondu dle

metodiky TER je uvedeno v piiloze P XII.

v v

poctu nakladovosti kombinaci PER a TER, ktery je uveden v ptiloze P X, vidime, Ze na-
kladovost na IZP se miize pohybovat kolem 37 %. Vyse nakladovosti IZP je samoziejmé
individualni fond od fondu a produkt od produktu. P¥i vybéru IZP bychom se proto méli o
poplatky uréité zajimat. Pro piedstavu, jak by se mohlo pojisténi vyvijet, je mozné si ne-
chat od pojistovny vytvofit modelaci predpokladaného vyvoje hodnoty pojisténi. Hodnoty

uvedené v modelaci pojistovnu nezavazuji k zadnému plnéni.

V ptipadé IZP klient miiZze svou volbou ovliviiovat investiéni strategii a rozhodovat se, do
které¢ho fondu nebo s jakym potencidlnim investiénim rizikem bude ¢ast svého pojistného
ukladat. Vybira si z nabidky fondt dané pojistovny, kam vlozi své finanéni prostiedky.
Nez se klient rozhodne, mél by si ujasnit svoji investiéni strategii a odpoveédét si na nasle-
dujici otazky:

- Jaky je investi¢ni cil fondu?

- Jaké riziko je ochoten podstoupit?

-V kolika letech planuje jit do diichodu (jaky mé investi¢ni horizont)?

- Do jakych cennych papirti fond investuje, jaka je jeho investicni strategie?

- Mél by se informovat, jaké poplatky jsou s investici spojené?
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- Zda bude potiebovat Cerpat investované penize v piipadé neocekavané udalosti?
- Jaky je vyvoj fondu a cen podilovych jednotek? Svoji investici je tieba bedlive sle-

dovat.

4.2.2 Shrnuti Zivotniho pojisténi

Zivotni pojisténi, prestoze vzniklo predev§im jako pojisténi pro piipad smrti, byva v po-
sledni dob¢é hojné vyuzivano i jako spofici produkt. Tzv. rezervotvorna zivotni pojisténi tak
muizeme brat jako alternativni investi¢ni nastroj, ktery dopliuje systém statniho diichodo-
veého pojisténi a predstavuje dobrovolnou nadstandardni slozku pro zajiSténi klidného stafi.
I ptesto je nutné si uvédomit, Ze primarné je Zivotni pojiSténi urceno pro kryti rizika pojis-
téného a teprve jako sekundarni efekt mize slouzit jako urcité zhodnoceni vloZeného fi-
nanéniho kapitdlu. Podpora masivngjsiho rozsifeni ZP ze strany statu spo¢ivd v moznosti

uplatnéni danového odpoctu az do vyse 12 000 K¢ ro¢né pii splnéni zakonnych podminek.

Ptfed samotnym sjednanim smlouvy Zivotniho pojisténi je tieba zvazit, jakym potiebam ma
pojisténi odpovidat. Zda bude pojistna smlouva slouzit pro zajisténi jednotlivce v piipadé
urazu nebo rodiny v ptipad¢é nenadalé udalosti, nebo to miize byt potieba kryt zavazek hy-

pote¢niho Gvéru.

Kazda pojistovna nabizi nékolik typh Zivotniho pojisténi a zorientovat se v Siroké nabidce
produktt neni snadné. Nabidky pojisStoven se mohou lisit riznymi druhy pfipojiSténi nebo
bonusy. Proto je pfi vybéru spravného produktu dobré mit svého pojistovaciho poradce,
piipadné zastupce pojistovny, ktery se v problematice vyzna a poradi, co je pro klienta za

dané situace nejvhodnéjsi.

Je nutné brat v ivahu pozadavky a naroky klienta, a podle toho nastavit parametry pojistné
smlouvy. Pii sjednani je dulezité si uvédomit, zda ma pojisténi slouzit pouze ke kryti rizik
nebo chce klient vyuzit i spofici sloZky, kterd umozni zhodnocovéni vkladu. Vyhodou je,
7e vétSina na trhu nabizenych pojisténi jiz umoziuje velkou variabilitu, kdy je moZzné mé-
nit zajisténi, pojistné ¢astky i rozsah kryti rizik béhem trvani smlouvy tak, aby pojisténi
odpovidalo zivotnim zméndm a poskytovalo dostate¢nou ochranu. Kazda pojistovna ma
své pojistné podminky, které se mohou vzijemné liSit, a proto je doporucovano, aby se
kazdy zajemce o pojisténi podrobné s pojistnymi podminkami sezndmil pfed uzavienim

samotné pojistné smlouvy.
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Vyse pojistného zavisi na véku pojisténého, vysi pojistné ¢astky a na délce pojistného ob-
dobi. Zajemci o pojisténi by méli pojisténi uzavirat v mladém veku, z toho diivodu, ze u
vétSiny typll zivotniho pojisténi je nutno posoudit jejich zdravotni stav, ktery také muze
ovlivnit vys$i pojistného. Mladsi ¢lovek je obvykle zdravéjsi a v lepsi kondici nez ¢lovék
star$i. V nékterych pripadech neni potieba zadné zdravotni posouzeni, nékdy staci odpove-
dét na dotazy ve zdravotnim dotazniku. Rozsah zkoumani zdravotniho stavu je individual-
ni. Pokud je klient star$i nebo uvazuje o vyssim rozsahu pojisténi, byva nékdy nutné dolo-
zit také vypis z lékatrské dokumentace nebo provést l1ékaiskou prohlidkou. Miize se stat, ze
pojisStovna odmitne klienta pojistit, pfipadné mu nastavi vyssi pojistné nez je obvyklé. Pro
maximalizaci zhodnoceni je doporucena doba trvani pojisténi 10 let a vice. Krats$i doba
pojisténi nemusi zarucit vytvoreni kapitalové hodnoty v dostate¢né vysi.

V tabulce Tab. 11 jsou popsany hlavni vyhody a nevyhody Zivotnich pojisténi, které obsa-
huji rizikovou i rezervotvornou slozku. Prvni ¢ast obsahuje vSeobecné vyhody a nevyhody
zivotniho pojisténi a dale jsou vypsany rozdily u kapitalového, flexibilniho (kapitalové ZP,

které je variabilni) a investi¢niho ZP.

Tab. 11: Vyhody a nevyhody ZP

ZIVOTNI POJISTENI

VYHODY NEVYHODY
+ danové odpocty (max. 12 000 K¢) - dlouhodoby horizont spofeni (doporuc¢ena
+ prispévek zaméstnavatele doba je 10 let a vice)
+ moznost rozsifeni pojistné ochrany formou |- ¢asto skryté vysoké poplatky pojistovné
piipojisténi rizik - nespofi se cela ¢astka, urcita ¢ast pojistného
+ dohled CNB jde na kryti rizika

- zdanéni vynosu (15 %)

- vklady nejsou ze zékona pojistény

- pii pfed¢asném ukonceni pojiSténi nutnost
dodanit jiz vyuzité danové odpocty

- pii ukon¢eni béhem prvnich dvou let trvani
pojisténi vétSinou nevznika narok na vyplatu
odkupniho

KAPITALOVE ZP

VYHODY NEVYHODY
+ garantovand pojistna ¢astka pro piipad - nizky vynos (TUM)
smrti a pro ptipad dozZiti - nelze aktivné ovliviiovat volbu investi¢ni

+ garantované minimalni zhodnoceni finan¢- | strategie
nich prosttedkti (TUM) - nelze libovolné ménit nastaveni pojisténi
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FLEXIBILNI ZP

VYHODY

NEVYHODY

+ garantovana pojistna ¢astka pro ptipad
smrti

+ moznost libovolné ménit nastaveni pojiste-
ni 1 v prib&éhu smlouvy

+ garantované minimalni zhodnoceni financ-
nich prostiedkd (TUM)

- nizky vynos
- nelze aktivné ovliviiovat volbu investi¢ni
strategie

INVEST

ICNI ZP

VYHODY

NEVYHODY

+ volba investi¢ni strategie a moznost ji me-
nit

+ volba poméru mezi rizikovym pojisténim a
investici

+ vys$i vynosy

+ moZznost zmény vyse pojistného urceného
na investovani v pribéhu pojisténi

+ moznost ¢asteCného Cerpani prostiedkl

Vv prubéhu pojisténi

- neni garantovana vySe zhodnoceni (1 kdyz
nekteré pojisStovny nabizi garantovany fond
napt. KOOP, PCS)

- neni garantovana pojistna ¢astka piti doziti
- vyssi riziko

Zdroj: vlastni zpracovani
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5 PROJEKT APLIKACE ZABEZPECENI SE NA DUCHODOVY
VEK

Zakladnim tikolem a cilem této projektové Casti je vypracovani navrhu portfolia pro zabez-
peceni se na stafi. Jednotlivé portfolia se budou skladat ze starobniho dichodu, ¢astky z
penzijniho ptipojisténi a z investi¢niho Zivotniho pojisténi. Dilezitou otazkou pro budouci
dichodce je, jakou ¢astku potiebuji mit naspoienou v dobé odchodu do diichodu, a zaroven
je potieba si uvédomit, kolik let ma na naspoieni této castky. Pfi rozhodovani jak vysokou
¢astku na spoteni zvolit je proto potteba zvazit soucasny piijem a ocekavany budouci pti-

jem, v€k tcastnika a predpokladany odchod do starobniho diichodu.

Snahou budouciho diichodce je zajistit si na dvacetileté obdobi v dichod¢ alespon
70 % dosavadniho cistého pfijmu. V dobé odchodu do diichodu budeme uvazovat Cisty
ptijem ovlivnény realnym rustem mzdy 1 % meziro¢né. 1 piesto, ze dichodce pracuje od
svych 20 let, bohuzel v soucasné dobé nema naspoieny zaddné prostiedky. Pfispévky za-
méstnavatele nebudou uvazovany. Pro vypocty spofeni budeme kalkulovat s variantou, kdy
dachodce vyuzije pouze I. pilit (Tento piijem lze srovnat s variantou, kdy by vyuzil spote-
ni 1 v ramci II. pilife, z kterého by byl ptijem ovlivnén zvolenym fondem dle udaji uvede-

nych v Tab. 12, Tab. 13 a Tab. 14).

Pro tcely této prace byly zvoleny tfi modelové piiklady budoucich diichodcti (muzil), které

jsou blize specifikovany v samostatné podkapitole.

Vypocéty budoucich starobnich dichodt jsou provedeny s pomoci kalkulacky k dichodové

reforms.”
Pro vypocty je stanoven:

- dichodovy vék podle ptfedpokladaného prodluzovéani v rdmci dichodové reformy

(podle zdkona projednavaného v soucasné dob¢ parlamentem),
- piijem ve vysi pramérné hrubé mzdy 23 144 K& mésicng®,
- predpokladany mésicni dlichod, ktery je pfepocteny pomoci kalkulacky na soucas-

né ceny, aby se mohl porovnat se stavajici hrubou mzdou,

" Kalkulacka k  diichodové  reformé [online]. [cit. 2011-08-08]. Dostupné z WWW:
<http://duchodovakalkulacka.mpsv.cz/www/>.
& Podle [24] za 1.Q roku 2011
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- zmény legislativy (zejména zakon o danich z piijmti) ani podminek u jednotlivych

produktti nebudou pro zjednoduseni uvazovany,

- budouci dichodce je stanoven jako muz (dichod je odlisny pro muze a Zeny, proto-
ze zeny se dozivaji vyssiho véku, maji vypocteny diichod nizsi a navic vysi dicho-
du u zen ovliviiuje pocet vychovanych déti),

- zapocatek spofeni je bran rok 2013.

5.1 Modelovy diichodci A, BaC

Tato kapitola blize specifikuje jednotlivé budouci dichodce a zabyva se vypoctem jejich
starobniho diichodu.

5.1.1 Diichodce A

V roce 2013 bude mit budouci dichodce A 29 let, bude mit na spofeni na stafi 40 let (rok

narozeni: 1984, diuchodovy veék: 68 let 2 mésice, doba pojisténi: 48 let)

Tab. 12: Vypocet starobniho diichodu - A

Diichod pri ucasti pouze v 1. piliFi
Statni dichod (z 28 %) 12 241 K¢

Diichod pri ucasti i ve II. piliFi

Ocekavany vynos z investovani 1,5 % (Fond Statnich dluhopisii)

Statni dichod (z 25 %) 10 696 K¢
Fondova slozka (3 %) 1 076 K¢
Duchod z vefejného pojisténi (25+3 %) 11 772 K¢
Fondova slozka (2 %) 717 K¢
Dichod celkem 12 489 K¢
Ocekavany vynos z investovani 3,5 % (Fond Konzervativni)
Statni dichod (z 25 %) 10 696 K¢
Fondova slozka (3 %) 1 539 K¢
Duchod z vefejného pojisténi (25+3 %) 12 235 K¢
Fondova slozka (2 %) 1 026 K¢
Duchod celkem 13 261 K¢
Ocekavany vynos z investovani 4,5 % (Fond VyvaZeny)

Statni dichod (z 25 %) 10 696 K¢
Fondova slozka (3 %) 1 870 K¢
Dichod z vefejného pojisténi (25+3 %) 12 566 K¢
Fondova slozka (2 %) 1247 K¢

Duchod celkem 13 813 K¢



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky S7

Ocekavany vynos z investovani 6,5 % (Fond Dynamicky)

Statni dichod (z 25 %) 10 696 K¢
Fondova slozka (3 %) 2 844 K¢
Duchod z vefejného pojisténi (25+3 %) 13 540 K¢
Fondova slozka (2 %) 1 896 K¢
Duichod celkem 15 436 K¢

Nyni mé& budouci diichodce A ¢isty prijem ve vysi 17 902, v dobé odchodu do dichodu

budeme uvazovat Cisty piijem 26 654 K¢, v penzi o¢ekava prijem ve vysi 18 658 K¢.

Pro dtchodce A vychézi starobni diichod z 1. pilite ve vysi 12 241 K&. Pro oc¢ekavany pii-
jem v dichodu si musi k mési¢ni vyplaté zajistit dalsich 6 417 K¢ (dorovnani do oc¢ekava-
ného starobniho diichodu ve vysi 18 658 K<), coz predstavuje ¢astku 1 540 080 K¢
(= 6417 K¢ * 12 mésict * 20 let).

5.1.2 Duchodce B

V roce 2013 bude mit budouci diichodce B 38 let, bude mit na spoieni na staii 30 let (rok

narozeni: 1975, diuchodovy veék: 66 let 8 mé&sict, doba pojisténi: 46 let)

Tab. 13: Vypocet starobniho diichodu - B

Diichod pri ucasti pouze v 1. piliFi
Statni diichod (z 28%) 12 032 K¢

Diichod pii ucasti i ve II. piliFi

Ocekavany vynos z investovani 1,5 % (Fond Statnich dluhopisii)

Statni diichod (z 25%) 10 863 K¢
Fondova slozka (3%) 897 K¢
Dichod z vetejného pojisténi (25+3%) 11 760 K¢
Fondova slozka (2%) 598 K¢
Diichod celkem 12 358 K¢

Ocekavany vynos z investovani 3,5 % (Fond Konzervativni
9

Statni diichod (z 25%) 10 863 K¢
Fondova slozka (3%) 1 184 K¢
Duchod z vetfejného pojisténi (25+3%) 12 047 K¢
Fondova slozka (2%) 790 K¢
Duchod celkem 12 837 K¢

Ocekavany vynos z investovani 4,5 % (Fond VyvaZeny)
Statni diichod (z 25%) 10 863 K¢
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Fondova slozka (3%) 1372 K&
Diuchod z verejného pojisténi (25+3%) 12 235 K¢
Fondova slozka (2%) 915 K¢
Dtchod celkem 13 150 K¢é

Ocekavany vynos z investovani 6,5 % (Fond Dynamicky)

Statni dichod (z 25%) 10 863 K¢
Fondova slozka (3%) 1 871 K¢
Duchod z verejného pojisténi (25+3%) 12 734 K¢
Fondova slozka (2%) 1 247 K¢
Dtichod celkem 13 981 K¢

Nyni mé& budouci dichodce B ¢Cisty ptijem ve vysi 17 902, v dobé odchodu do dichodu

budeme uvazovat Cisty piijem 24 129 K¢, v penzi oc¢ekava prijem ve vysi 16 880 K¢.

Pro dichodce B vychazi starobni dichod z I. pilite ve vysi 12 032 K¢. Pro ocekavany pii-
jem v dichodu si musi k mési¢ni vyplaté zajistit dalsich 4 848 K¢ (dorovnani do oc¢ekava-
ného starobniho diichodu ve vysi 16 880 K<), coz predstavuje ¢astku 1163 520 K¢
(=4 848 K¢ * 12 mésicu * 20 let).

5.1.3 Duchodce C

V roce 2013 bude mit budouci diichodce C 51 let, bude mit na spofeni na stafi 15 let (rok

narozeni: 1962, diichodovy vék: 64 let 6 mésicli, doba pojisténi: 44 let)

Tab. 14: Vypocet starobniho diichodu — C

Diichod pri ucasti pouze v 1. piliFi
Statni diichod (z 28%) 11 613 K¢

Diuchod pri aucasti i ve I1. piliri

Ocekavany vynos z investovani 1,5 % (Fond Statnich dluhopisii)

Statni diichod (z 25%) 10 989 K¢
Fondova slozka (3%) 533 K¢
Dichod z vetejného pojisténi (25+3%) 11 522 K¢
Fondova slozka (2%) 355 K¢
Duchod celkem 11 877 K¢

Ocekavany vynos z investovani 3,5 % (Fond Konzervativni)

Statni diichod (z 25%) 10 989 K¢
Fondova slozka (3%) 619 K¢
Ditichod z vetejného pojisténi (25+3%) 11 608 K¢
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Fondova slozka (2%) 412 K¢
Dtichod celkem 12 020 K¢
Ocekavany vynos z investovani 4,5 % (Fond VyvaZeny)

Statni diichod (z 25%) 10 989 K¢
Fondova slozka (3%) 668 K¢
Duchod z verejného pojisténi (25+3%) 11 657 K¢
Fondova slozka (2%) 445 K¢
Duichod celkem 12 102 K¢

Ocekavany vynos z investovani 6,5 % (Fond Dynamicky)

Statni diichod (z 25%) 10 989 K¢
Fondova slozka (3%) 780 K¢
Diuichod z verejného pojisténi (25+3%) 11 769 K¢
Fondova slozka (2%) 520 K¢
Diichod celkem 12 289 K¢

Nyni méa budouci dichodce C ¢isty ptijem ve vysi 17 902, v dobé odchodu do dichodu

budeme uvazovat Cisty ptijem 20 784 K¢, v penzi ocekava piijem ve vysi 14 549 K¢.

Pro diichodce C vychazi starobni diichod z I. pilife ve vysi 11 613 K¢&. Pro oc¢ekdvany pii-

jem v dichodu si musi k mési¢ni vyplaté zajistit dalsich 2 936 K¢ (dorovnani do o¢ekava-

né¢ho starobniho dichodu ve vysi 14 549 K¢&), coz predstavuje castku 704 640 K¢

(= 2 936 K& * 12 mésici * 20 let).

5.1.4 Shrnuti

Z ptedchozich podkapitol vyplyvaji tyto vstupni udaje pro nase Setieni:

Tab. 15: Vstupni data

ocekavany pii- |starobni di- potiebna ¢astka

jem v penzi chod z I. pilife |k naspofeni
dichodce A 18 658 K¢ 12241 K& | 1540080 K¢
dichodce B 16 880 K¢ 12032 Ke| 1163 520K¢
diichodce C 14 549 K¢ 11 613 K¢ 704 640 K¢




UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 60

5.2 Stanoveni moZznych portfolii v penzijnim pripojiSténi

Pro ucely modelového vypoctu pocitame se zhodnocenim piispévkll na penzijnim ptipojis-
téni ve vysi 2 % (stanoveno podle analyzy). Pro vypocty dozivotni penze s garantovanou
dobou vyplaty u penzijniho piipojisténi je vyuzit kalkulator vyplacené penze od PF Ceské
spofitelny pomoci penzijniho planu ¢. 4. Piredpokladané zhodnoceni prostiedkli v dobé

vyplaty neni uvazovéno.

Tab. 16 prezentuje vysi vypoctené penze podle celkovych tspor podle vyse mési¢ni uloz-
Ky.

Tab. 16: Vypocet vypldacené penze

Doba placeni Mésiéni .
(roky) P{lspe\’/ek Uspora celkem
ucastnika
40 1207 919 K¢ 5389 K¢
30 1500 K¢ | 811280 K¢ 3520 K¢
15 345 834 K¢ 1 454 K¢
40 841 883 K¢ 3756 K¢
30 1 000 K¢ | 565438 K¢ 2 453 K¢
15 241 036 K¢ 1014 K¢
40 475 487 K¢ 2121 K¢
30 500 K¢ 319 595 K¢ 1 386 K¢
15 136 238 K¢ 573 K&

V Tab. 17 vidime piehledné vyvoj spofeni dle vyse mesi¢nich tlozek.

® Pro slozitost vypoctu vyplacené penze s penzijniho piipojisténi bez sjednané poziistalostni penze je vyuzit
kalkulator, ktery je dostupny na webovych strankach Penzijniho fondu Ceské spofitelny.

Kalkulator ~ vyplacené penze [online]l. [cit. 2011-08-09]. Dostupné z WWW:  <htt-
ps:/iwww.pfcs.cz/pfcs/appmanager/pfcs/pfcs? _nfpb=true&_windowLabel=T44803276901300368869739&T
44803276901300368869739_actionOverride=%2Fportlets%2FKalkVP%2FcreateForm& _pagelabel=KalkV
P>.
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Tab. 17: Prehled sporeni v penzijnim pripojisténi

Prumérné ro¢ni zhod-

Ocekéavané | Mésicni ny v S s s noceni vlozenych pro-
Doba pla- « v Statni | Prispévky Gc¢astni- | Statni pfispévky | . . . ) , ,
, ro¢ni zhod- | pfispévek | ., . sttedkt za dobu spoie- Vynosy | Uspora celkem
ceni (roky) . | ptispévek ka celkem celkem o
noceni | ucastnika ni véetné statnich pii-
spévki
40 720 000 K¢ 72 000 K¢ 3,3% 415919 K¢ | 1207919 K¢
30 2,0% 1500 K¢ | 150 K¢ 540 000 K¢ 54 000 K¢ 3,2% 217280 K¢ | 811 280 K¢
15 270 000 K¢ 27 000 K¢ 3,5% 48 834 K& | 345834 K¢
40 480 000 K¢ 72 000 K¢ 3, 7% 289 883 K¢ | 841 883 K¢
30 2,0% 1000 K¢ | 150 Ke 360 000 K¢ 54 000 K¢ 3,7% 151438 K¢ | 565438 K¢
15 180 000 K¢ 27 000 K¢ 4,2% 34036 K& | 241036 K¢
40 240 000 K¢ 72 000 K¢ 4,8% 163 487 K¢ | 475487 K¢
30 2,0% 500 K¢ | 150 K¢ 180 000 K¢ 54 000 K¢ 5,0% 85595 Ke | 319595Ke
15 90 000 K¢ 27 000 K¢ 6,4% 19 238 K¢ 136 238 K¢
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W 4

5.3 Stanoveni moZnych portfolii v Zivotnim pojiStén

V této praci budu vyuzivat pro investicni Zzivotni pojiSténi modelaci na produktu
PERSPEKTIVA 7BN od Kooperativy pojistovny, a.s., Vienna Insurance Group. Pfedpo-

kladem bude minimalni zaméteni na pojistnou ochranu klienta.

Tab. 18 popisuje 3 vybrané fondy, které nabizi riznou investi¢ni strategii s riznou délkou

investi¢niho horizontu.

Tab. 18: Vyber trznich investicnich fondu z produktu Perspektiva

Prostiednictvim této strategie investor realizuje zhodnocenti,
které kopiruje kapitalové ZP respektujici viechny zasady in-
vestovani jako investovani rezerv ZP.

Garantovany fond Garantovany rust ceny podilové jednotky je 2,4 % ro¢né. Roc-
n¢ je ptipisovano zhodnoceni ve formé podilu na zisku.

Tento fond je vhodny pro velmi konzervativni investory anebo
investory, ktefi chtéji zabranit kapitalovym ztratam.

Vyvazena strategie piedstavuje komplexni feSeni vyvazené
investice na akciovém, dluhopisovém a penéznim trhu.
Investi¢ni strategie fondu: Total Return (az 50 % akciovych
C-Quadrat Arts Balanced | fondit)

s vyuzitim investovani | Investicni cil: Dynamicky rtst

do podilovych fonda Investi¢ni riziko: stfedni

Doporuceny investicni horizont: min. 7 let

Ocekavané zhodnoceni: 3 %

Max. modelové zhodnoceni pti optimistické varianté: 9 %

Progresivni strategie predstavuje komplexni feSeni dynamické
investice s vyznamnou investici na akciovych trzich a zbytek
portfolia mohou tvofit investice na dluhopisovém a penéznim
trhu.

C-Quadrat Arts Dynamic | Investi¢ni strategie fondu: Total Return (az 100 % akciovych

s vyuZzitim investovani | fondl)

do podilovych fonda Investicni cil: Dynamicky rast

Investi¢ni riziko: vyssi

Doporuceny investi¢ni horizont: 10 a vice roki

Ocekéavané zhodnoceni: 6 %

Max. modelové zhodnoceni pti optimistické varianté: 12 %

Zdroj: [52]

Nyni se postupné podivame na modelové pritbéhy investi¢niho pojisténi dle doby trvani
pojistné smlouvy. Podle poskytnutych informaci na strankach pojistovny, které je uvedeno

Vv tabulce vyse, mizeme konstatovat, ze podle doporuceného investi¢niho horizontu mohou
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vyuzit jakykoli fond, dle svého uvazeni, vSichni tfi dichodci. O¢ekavany pribéh uctu na
investicnim Zivotnim pojisténi ovlivituje pfedevsim vek pojisténého, zvolena investicni
strategie, doba trvani smlouvy a vyvoj podkladovych aktiv danych fondt na trhu. Hodnoty
uvedené v Tab. 19, Tab. 20 a Tab. 21 jsou pouze orienta¢ni, protoZze uvazuji pouze oceka-
vané zhodnoceni, které se vzhledem k charakteru produktu méni dle vynosu z investic.
Cena podilovych jednotek neni garantovana a mize dojit k ristu, ale také poklesu podle
vyvoje aktiv na finan¢nim trhu. Pozitivni je, Ze pojistné plnéni se pfi vy$sim zhodnocovani
investovanych prostiedkli zvySuje v zavislosti na dobé trvani pojisténi. Je nutné také uva-
zovat o poplatcich, které jsou analyzovany v piedchozi ¢asti prace. Podle vyse placené¢ho
pojistného je mozné uplatnit danové odpocty, za predpokladu, Ze diichodci splni zakonné

podminky.

Nejmlad§imu dtichodci vychazi modelovy stav zajimaveé u vSech tii fondi, proto zélezi jen

na ném, pro jaky fond se rozhodne dle jeho averze Kk riziku.

Tab. 19: Prubeh Zivotniho pojisteni — 40 let

Doba trvani smlouvy: 40 let

M¢sicni pojistné: 500 K¢ 1 000 K¢ 1 500 K¢
Celkem zaplaceno: 240 000 K¢ 480 000 K¢ 720 000 K¢
Dariova uspora: 36 000 K¢ 72 000 K¢ 72 000 K¢
Modelovy stav uc¢tu na konci smlou-

VY.

Garantovany fond (2,4%) 337 058 K¢ 698 703 K¢ | 1060 282 K¢
C-Quadrat Balanced (3 %) 384 916 K¢ 798 187 K¢ | 1211 375Ke
C-Quadrat Dynamic (6 %) 791919 K¢ | 1645438Ke| 2498 700 K¢

Diuchodci, kterému zbyva do dichodu 30 let, vychazi modelovy stav zhodnoceni u vSech
téi fondt také v plusu. Vzhledem k dlouhé dob¢ trvani pojisténi zalezi také jen na ném, pro

jaky fond se rozhodne a jak bude chtit riskovat.

Tab. 20: Prubeh zZivotniho pojisténi — 30 let

Doba trvani smlouvy: 30 let

Me¢si¢ni pojistné: 500 K¢ 1 000 K¢ 1 500 K¢
Celkem zaplaceno: 180 000 K¢ 360 000 K¢ 540 000 K¢
Darnova tspora: 27 000 K& 54 000 K¢ 54 000 K¢
Modelovy stav uctu na konci smlou-

vy:
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Garantovany fond (2,4%) 216 526 K¢ 449 318 K¢ 682 029 K¢
C-Quadrat Balanced (3 %) 237 928 K¢ 493 898 K¢ 749 775 K¢
C-Quadrat Dynamic (6 %) 692 250 K¢ 819 195 K¢ | 1244 312K¢

Nejstar§imu diichodci, vychazi modelovy stav zhodnoceni u garantovaného fondu nerenta-
biln¢, vyvazeny fond ofekava vynos na arovni vlozenych prosttedkt, a proto pokud by
chtél hodn¢ zariskovat, mohl by zvolit dynamicky fond, ktery by mu mohl pfinést mensi
vynos. Pro diichodce C vzhledem ke kratké dobé trvani pojisténi by IZP vzhledem

k pfedpokladanému prib&éhu nemélo byt doporuéené uzavirat.

Tab. 21: Prubéh zivotniho pojisteni — 15 let

Doba trvani smlouvy: 15 let

M¢sicni pojistné: 500 K¢ 1 000 K¢ 1 500 K¢
Celkem zaplaceno: 90 000 K¢ 180 000 K¢ 270 000 K¢
Dariova uspora: 13 500 K¢ 27 000 K¢ 27 000 K¢
Modelovy stav u¢tu na konci smlou-

vy:

Garantovany fond (2,4%) 87 598 K¢ 182 608 K¢ 277 486 K&
C-Quadrat Balanced (3 %) 91 499 K¢ 190 805 K¢ 289 969 K¢
C-Quadrat Dynamic (6 %) 114 696 K¢ 239 610 K¢ 364 317 K¢

5.4 Nastaveni portfolia pro budouci diichodce

Podivame se na moznosti modelovych dichodct, jak by se mohli zajistit na stari S pomoci
penzijniho pripojisténi a investi¢niho Zivotniho pojisténi (viz Tab. 22, Tab. 23 a Tab. 24).
Uvedené propocty jsou pouze orientacni, z divodu, ze nyni nelze stanovit pfesné castky k

vyplaceni penzi.

Z nize uvedenych modelaci vyplyva, Ze nejvhodnéji je si zacit spofit od mladi. Kone¢na
castka, ktera je vyplacena, je patficné vysoce zhodnocena. Ten, kdo si zacne spofit ve
stfednim véku, ma stale moznost vyuzit pomérné dlouhé obdobi pro spofeni. Nevyhodou je
zacit si spofit v preddiichodovém veku, kdy by mély byt stanovené mésicni tspory vyssi,

navic, co se tyka Zivotniho pojisténi, uz je relativné pozd€ smlouvu uzavirat.
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Tab. 22: Sestaveni penze — diichodce A

ocekavany piijem v penzi

18 658 K¢
starobni dichod z I. pilife
12 241 K¢
penze pomoci PP pFri mési¢nim prispévku
500 K¢ 1000 K¢ 1500 K¢
2 121 K¢ 3 756 K& 5389 K¢&
penze pomoci ZP p¥i mési¢nim p¥ispévku
500 K¢ 1000 K¢ 1500 K¢
Garantovany fond (2,4%) 1 404 K¢ 2911 K¢ 4 418 K¢
C-Quadrat Balanced (3 %) | 1604 K¢ 3326 K¢ 5047 K¢
C-Quadrat Dynamic (6 %) | 3 300 K¢ 6 856 K¢ 10411 K¢

Tab. 23: Sestaveni penze — diichodce B

ocekavany ptijem v penzi

16 880 K¢
starobni diichod z 1. piliie
12 032 K¢
penze pomoci PP pri mési¢nim prispévku
500 K¢ 1000 K¢ 1500 K¢
1 386 K¢ 2 453 K¢ 3 520 K¢
penze pomoci ZP pii mési¢nim piispévku
500 K¢ 1000 K¢ 1500 K¢
Garantovany fond (2,4%) 902 K¢ 1 872 K¢ 2 842 K¢
C-Quadrat Balanced (3 %) 991 K¢ 2 058 K¢ 3124 K¢
C-Quadrat Dynamic (6 %) 2 884 K¢ 3413 Ke 5185 K¢

Tab. 24: Sestaveni penze — diichodce C

ocekdvany ptijem v penzi

14 549 K¢
starobni dichod z I. pilife
11 613 K¢
penze pomoci PP pri mési¢nim prispévku
500 K¢ 1000 K¢ 1500 K¢
573 K¢ 1014 K¢ 1 454 K¢
penze pomoci ZP p¥i mési¢nim p¥ispévku
500 K¢ 1000 K¢ 1500 K¢
Garantovany fond (2,4%) 365 K¢ 761 K¢ 1156 K¢
C-Quadrat Balanced (3 %) | 381 K¢ 795 K¢ 1 208 K¢
C-Quadrat Dynamic (6 %) | 478 K¢ 998 K¢ 1 518 K&
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6 SHRNUTI A DOPORUCENI

Hlavnim problémem stavajiciho diichodového systému je zajistit pfiméfenou vysi dicho-
dovych davek a dlouhodobou finan¢ni stabilitu. Pribézny systém neni piipraven na dlou-
hodob¢ neptiznivy demograficky vyvoj a s tim souvisejici negativni vyvoj dichodového
uctu. V dusledku procesu starnuti obyvatelstva roste pocet vyplacenych dichodu a snizuje
se pocet osob, které do systému odvadéji prostiedky. Vybrané penize z dichodového pojis-
téni tak nestaci na kryti potfebnych vydaji. Prodluzovani sttedni délky zivota tak nuti stat
pristoupit ke zménam v diichodovém systému, mezi které patii predev§im prodlouzeni du-
chodového veéku, tedy doby, po kterou budou ekonomicky aktivni ptispivat ze svych mezd
na dichodové pojisténi, a odsouva se tak zacatek vybirani starobnich dichodd. S tim je
spojena také snaha piesvédcit lidi, kteti jsou jiz v dichodovém véku, aby zustali pracovat i
nadale. Pokud tak u¢ini, odménou jim bude dal$i navySovani vypoctového zakladu dicho-

du o stanovena procenta.

Vzhledem k souc¢asnému stavu dichodového systému a probihajici dichodové reformé
nelze podcenovat dobrovolné doplinkové spofeni. Prestoze parametry dichodové reformy
stale nejsou pevné stanovené a budou predmétem dalSich politickych jednani. Spofeni na
dachod je nutnosti, ke které bude v nasledujicich letech stat motivovat. Chystanymi opat-
fenimi v ramci druhé etapy diuchodové reformy stat zvySuje hranici pro poskytnuti statniho
piispévku na penzijni ptipojisténi a ve tieti etapé nabidne lidem moznost pfevést Cast pro-
sttedk placenych v rdmci pojisténi na socialni zabezpeceni statu do soukromé spolec¢nosti,
u niz maji Sanci si naspofit vice.

Nejvétsi brzdou pro soucasné penzijni fondy k tomu, aby zhodnocovaly 1épe a na vyssi
urovni nez je hranice inflace, je sou¢asnym zakonem vyzadovana garance, kterou musi PF
v kalendéainim roce dodrzet, tedy, Ze musi zachovat minimalné nomindlni hodnotu vkladi.
Reforma penzijniho systému to ma zménit. U budouciho druhého pilife budou nabidnuty
¢tyti fondy s rliznou strategii investic, a tak bude mozné ¢aste¢né rozhodnout o vysi vyno-
st, ale 1 o mife investi¢niho rizika. Nicmén¢ riziko bude do jisté miry omezeno investi¢ni-
mi limity.

Dnesni tficatnici budou jesté fadu let ze své mzdy hodné odvéadét do diichodového systé-
mu, ale sami se velkych vyplat v budoucnu nedockaji. Bude fungovat jiny systém vypoctu
diichodovych davek, ktery bude z principu mezigeneracni solidarity vyplacet lidem méné

nez dnes, a naopak bude vice postaven na osobni odpoveédnosti kazdého obcana. Lidé ve
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véku okolo tficeti let zasahne diichodova reforma nejvice, a tak maji moznost vyuzit po-
mérné¢ velkého manévrovaciho prostoru u parametrii vySe a doby investovani. Maji tak
jedinou moznost, zacit spofit co nejdiiv, protoze ¢im pozd¢ji lidé ptistoupi ke spofeni na

J 4

stafi, tim vice pak budou potiebovat mési¢né ukladat.

Podle odborniki je tieba naspofit pro zajisténi staii takovou sumu, abychom méli k dispo-
zici Castku, ktera bude odpovidat 70 az 80 % stavajicich ptijma, abychom nemuseli kles-
nout ze svého Zivotniho standardu. M¢si¢ni ulozka by proto méla byt dostatecné vysoka.
Vseobecné doporuceni je odkladat si 10 % piijmu, nejlépe jiz od prvnich vyplat, coz je

Castka, kterd vétSinu lidi nezatizi a kterd jim mize vyznamné pomoct naspofit si dostatec-

nou sumu na stari. [34]

Existuje fada produktt, ve kterych 1lidé mohou své prostiedky zhodnocovat. Zaroven se
vyplati myslet 1 na nejrizné;si rizika, kterd se béhem Zivota mohou naskytnout, a uvazovat
tak 1 pojisténi. V situaci, kdy vznikne pojistna udalost, je hlavnim pfinosem pojisténi po-
skytnuti finan¢ni nahrady, kterd pomiliZze odstranit vzniklé Skody a vysledkem je udrZeni
sou€asné urovné zivotniho standardu. ProtoZe kaZzdodenni Zivot s sebou pfindSi obrovskeé
mnozstvi rizik a nebezpeci, vznikd potiteba chranit sebe a také svlij majetek pied témito
situacemi. PojiStovny nabizi pro své klienty zabezpeceni jak zivotnim, tak i nezivotnim
pojisténim. Cilem této prace neni rozebrat pojisténi, ale rada bych se o tom alespon takto
zminila.

U penzijniho pfipojisténi jsme poéitali s urocenim ve vysi 2%, s pomoci statniho piispévku
jsme dosahli vyssiho celkového vynosu. Spoieni pro zajisténi dichodu by mélo byt Sirsi,
nelze se spoléhat pouze na penzijni pfipojisténi. Pfedpokladem je, ze pokud se obCan roz-
hodne zacit s piipravou na dichod jiz v mladi, mize pii spravné nastaveném portfoliu fon-
di kvalitné¢ zhodnotit své investice diky moZnosti vice riskovat pfi dlouhém investiénim
horizontu. Zalezi vsak na kazdém jedinci, jeho pfistupu k riziku, ptedstavam o zhodnoco-
vani a dalSich faktorech do jakych finan¢nich instrumenti vlozi své penize. Déle doporu-
Cuji rozlozeni Castek tak, abychom mohli ziskat maximalni dafiové zvyhodnéni jak

z penzijniho ptipojisténi, tak z zivotniho pojiSténi.
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ZAVER

Meénici se situace ve statnim dichodovém systému vyvoland zménami v demografické
struktufe obyvatelstva ptinasi velkou odpovédnost kazdého z nds. Pro nartiistajici ekono-
mickou zavislost starnouciho obyvatelstva na aktivni populaci a finan¢ni naro¢nost zabez-
peceni dichodcti bychom méli piestat spoléhat jen na statni dichodovy systém, ktery ma
svij puvod v minulosti v mnohaletém statnim zajiStovani a garantovani Zivotni urovné i
Vv postproduktivnim véku. Z hlediska oc¢ekavanych zmén, chystanou dichodovou reformou,
poroste vyznam zainteresovanosti ob¢anii pro spofeni na dichodové obdobi. S ohledem na
nutnost zajisténi se na stari lze ocekavat zmény v pfistupu a zvySovani vyuziti alternativ-

nich spoficich nastrojii ze strany obyvatelstva.

Ocekéavané zmény v ramci statniho socidlniho diichodového pojisténi, jako jsou zvySovani
hranice diichodového véku, sniZzeni podilu socidlniho diichodového pojisténi na kryti po-
tteb ve stafi, kdy mize hrozit i hranice chudoby je nutné pocitat. Ke spokojenému doziti
vV budoucnu ptiznany starobni diichod stacit nebude. Kazdy mé& moznost se pticinit o vysi
svého dodatecného financniho ptijmu tak, aby si zajistil potiebnou zivotni iroven i ve sta-
1. Jednoducha rada zni: Dokud vydé¢lavate, spoite si ve vlastnim zdjmu na dichod, a ¢im

diive zacnete, tim lépe.

Inflace, kterd je hlavni neptitel uspor na penzi, lze ucinné porazit vynosy z pravidelného a
dlouhodobého investovani. Penize, které lezi na béZném bankovnim uctu nebo dokonce
doma ,,pod polstafem®, s kazdym dnem ztraceji svou ptivodni hodnotu. Na finan¢nim trhu
se vV tomto sméru nabizi celd fada zptisobli investovani. Spofeni na stafi je ,,béh na dlouhou

k(19

trat™, proto by se m¢li mozna rizika diverzifikovat. Portfolio produktt si mtze kazdy se-
stavit tak, aby mu vyhovovalo v zavislosti na véku (tedy na dobé spoieni) a podle jeho
ptistupu k bezpecnosti investice. Mlady ¢lovék tak mlize investovat rizikovéji, protoze pfi
dlouhém investi¢nim horizontu ma ¢as na dorovnani ptipadnych ztrat, a s tim jak starne, by
mél riziko snizovat. Ale zalezi na kazdém jedinci, do jakych finan¢nich produktd vlozi své
volné penize, jakou ma averzi K riziku a jaky vynos o¢ekava.

Prace shrnuje moznosti spofeni pomoci penzijniho pfipojiSténi a Zivotniho pojiSténi.
Z analyzy penzijnich fondii vyplyva, Ze jejich vynosy se pohybuji v priméru lehce nad
urovni inflace, a tak penzijni pfipojiSténi predstavuje spiSe konzervativni produkt s moz-
nosti vyuziti statniho ptispévku, ktery v konecném disledku vynos navysi. Podle sledova-

nych a hodnocenych parametrii se nejlépe dati Allianz PF, ktery v kratkodobém i dlouho-
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dobém casovém horizontu ptipisuje nejvyssi zhodnoceni, vykazuje nejnizsi naklady a ma

nejvyssi kapitdlovou piimétenost.

Co se tyka relativné kvalitniho zhodnoceni finan¢nich prostfedkd v rdmei Zivotniho pojis-
téni, je na trhu Sirokd nabidka investi¢niho zivotniho pojisténi. Oproti kapitalovému Zivot-
nimu pojisténi nabizi investicni pojisténi vyssi zhodnoceni vlozeného kapitalu, spojeného
ovSem také s vyssi mirou rizika a vyssich poplatkti z hlediska ndkladovosti dle zkoumané
metody PER a TER. Pokud se rozhodneme uzaviit zivotni pojisténi, m¢li bychom myslet
Vv prvé fadé na to, Ze se jedna o pojisténi a mélo by nam poskytnout dostatecné vysokou
pojistnou ochranu, a teprve jako druhotny efekt by se mélo vyuzivat pro tcely spotfeni. Pi1
uzavieni smlouvy v raném véku vyplyvaji pro klienta vyhody, mezi které patii to, Ze bude
mit niz8i pojistné pro kryti pojisténych rizik, dlouhodoby horizont umozni nakumulovat
veétsi kapital a rozlozeni pravidelné vkladanych investic omezi riziko vykyvl na kapitalo-

vych trzich a zvysi Sanci na vynos.

Tato prace neni vyctem vSech dostupnych spotfeni. Vybér produktli na spofeni je velice
Siroky a individudlni, proto doporucuji poradit se s finanénim poradcem. Mezi dalsi alter-
nativy spofeni dostupné Siroké vetejnosti by se dali vyuzit investice spojené s investovani
do podilovych fondu, spoficich bankovnich produktt nebo stavebniho spofeni, které je
podporovano statem. Zakladni pravidla investovani jsou pro kazdého investora velice di-
lezité. Pro ty, ktefi tyto znalosti maji 8 mohou vénovat investovani dostatek Casu, se otevira
cesta pro vyuziti pfimych investic na finan¢nim trhu. Mohou si zde vytvofit vlastni diverzi-
fikovany ko§ finan¢nich aktiv, ktery se mtize skladat naptiklad z akcii, dluhopist, poklad-

ni¢nich poukazek, mén, komodit, derivatd a podobné.
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SEZNAM POUZITYCH SYMBOLU A ZKRATEK

Allianz
CNB
Cp
CSOBP
CSsz
DB
DC
ING
1ZP
KOOP
KP
NZP

OECD

0osVC
PCS
PER
PF
TER
TUM

US

Allianz pojistovna, a.s.

Ceska narodni banka

Ceska pojistovna a.s.

CSOB Pojistovna, a. s., ¢len holdingu CSOB

Ceska sprava socialniho zabezpedeni

Davkové definovany systém (defined benefit)

Ptispévkove definovany systém (defined contribution)

ING Zivotni pojistovna N. V., pobocka pro Ceskou republiku
Investicni Zivotni pojisténi

Kooperativa pojistovna, a.s., Vienna Insurance Group

Komer¢ni pojistovna, a.s.

Nezivotni pojisténi

Organizace pro hospodaiskou spolupraci a rozvoj (Organisation for Economic
Co-operation and Development)

Osoba samostatné vydélecné ¢inna

Pojistovna Ceské spotitelny, a.s., Vienna Insurance Group
Metodika PER (Product Expense Ratio), ukazatel nakladovosti produktu
Penzijni fond

Metodika TER (Total Expense Ratio), ukazatel nakladnosti fondu
Technicka trokova mira

Ustavni soud

Zivotni pojiSténi
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PRILOHA PI: POTREBNA DOBA POJISTENI PRO NAROK NA
STAROBNI DUCHOD

Kalendaini rok, v némz je Potiebna doba
dosaZeno diichodového véku pojisténi
pted rokem 2010 25 let
2010 26 let
2011 27 let
2012 28 let
2013 29 let
2014 30 let
2015 31 let
2016 32 let
2017 33 let
2018 34 let
por. 2018 35 let
Zdroj: [13]

Potiebny vék pojisténce a kalendaini rok jeho dosaZeni Mmlm-i}}n} d,Oba
pojisténi

pied rokem 2010 doséhne alespoii 65 let véku 15 let
v roce 2010 dosdhne veéku asponi o 5 let vyssiho, nez je du-

s , . - ; 16 let
chodovy vék stanoveny pro muZze stejného data narozeni
v roce 2011 dosdhne veéku aspon o 5 let vyssiho, nez je du-

o , . y . 17 let
chodovy vék stanoveny pro muZze stejného data narozeni
v roce 2012 dosahne véku aspon o 5 let vyssiho, nez je du-

. , y - . 18 let
chodovy vék stanoveny pro muZze stejného data narozeni
v roce 2013 dosahne veéku aspoii o 5 let vyssiho, nez je di-

s , . - . 19 let
chodovy vék stanoveny pro muze stejné¢ho data narozeni
po roce 2013 dosahne veéku asponi o 5 let vyssiho, nez je di-

. , y iy . 20 let
chodovy vék stanoveny pro muze stejné¢ho data narozeni

Zdroj: [13]



PRILOHA P II: DUCHODOVY VEK PRO ODCHOD DO
STAROBNIHO DUCHODU

Diichodovy vék pojisténci narozenych

pied rokem 1936 ¢ini u

muzil 60 let
zeny, kterd vychovala alespon 5 déti 53 let
zeny, ktera vychovala 3 nebo 4 déti 54 let
zeny, ktera vychovala 2 déti 55 let
zeny, ktera vychovala 1 dité 56 let
zeny, ktera nevychovala zadné dité 57 let

Zdroj: [13]



Diichodovy vék pojisténct narozenych v letech 1936-1968

Zena
Rok , | Muzi 5 avice
narozeni bezdétna | 1 dité 2 deéti 3 déti 4 déti 48t
1936 60 + 2 57 56 55 54 54 53
1937 60 + 4 57 56 55 54 54 53
1938 60 + 6 57 56 55 54 54 53
1939 60+8 | 57+4 56 55 54 54 53
1940 60+10 | 57+8 | 56+4 55 54 54 53
1941 61 58 56+8 | 55+4 54 54 53
1942 61+2 | 58+4 57 55+8 | 54+4 | 54+4 53
1943 61+4 | 58+8 | 57+4 56 54+8 | 54+8 | 53+4
1944 61+6 59 57+8 | 56+4 55 55 53+8
1945 61+8 | 59+4 58 56+8 | 55+4 | 55+4 54
1946 61+10 | 59+8 | 58+4 57 55+8 | 55+8 | 54 +4
1947 62 60 58+8 | 57+4 56 56 54 + 8
1948 62+2 | 60+4 59 57+8 | 56+4 | 56+4 55
1949 62+4 | 60+8 | 59+4 58 56+8 | 56+8 | 55+ 4
1950 62 + 6 61 50+8 | 58+4 57 57 55+ 8
1951 62 +8 61+4 60 58 +8 57+4 57+4 56
1952 62+10 | 61+8 60 +4 59 57+8 57+8 56 + 4
1953 63 62 60+8 | 59+4 58 58 56 + 8
1954 63 +2 62+4 61 59 +8 58 +4 58 +4 57
1955 63+4 62+ 8 61+4 60 58 +8 58 +8 57+4
1956 63+ 6 63 61+8 | 60+4 59 59 57 +8
1957 63+ 8 63+4 62 60 + 8 59 +4 59+ 4 58
1958 63+10 | 63+8 62+4 61 59 +8 59+8 58 +4
1959 64 64 62+8 | 61+4 60 60 58 + 8
1960 64 + 2 64 + 2 63 61+8 60+ 4 60+ 4 59
1961 64 +4 64 +4 63+4 62 60+ 8 60+ 8 59+ 4
1962 64 + 6 64 + 6 63+ 8 62+4 61 61 50 +8
1963 64 + 8 64 + 8 64 62+ 8 61+4 61+4 60
1964 64+10 | 64+10 | 64+ 4 63 61+8 61+8 60+ 4
1965 65 65 64+8 | 63+4 62 62 60 + 8
1966 65 65 65 63+8 | 62+4 62 61
1967 65 65 65 64 62+ 8 62 61+4
1968 65 65 65 64 63 62 61+8

Zdroj: [13]




PRILOHA P III: SNIZOVANI PROCENTNI VYMERY
PREDCASNEHO STAROBNIHO DUCHODU

Pocet dnit Sniien}' plv'ocentnl' Potet dnii Sniien}' plv‘ocentni
vyméry vyméry
90 a mén¢ 0,9% 991-1 080 13,2 %
91-180 1,8 % 1081-1170 14,7 %
181-270 2,7 % 1171-1 260 16,2 %
271-360 3,6 % 1261-1 350 17,7 %
361-450 4,5 % 1351-1 440 19,2 %
451-540 5,4 % 1441-1 530 20,7 %
541-630 6,3 % 1531-1 620 22,2 %
631-720 7,2% 1621-1 710 23,7 %
721-810 8,7 % 1711-1 800 25,2 %
811-900 10,2 % 1 801 a vice 26,7 %

901-990 11,7 %

Zdroj: [13]



PRILOHA P IV: ALOKACE POJISTNEHO U ZP

Alokace pojistného u kapitalového ZP

Brutto pojistné

s>~ | Sjednana pojistna castka
Rl 7 - Megs
i pro piipad doziti

Rezervotvoma
¢ast po_]lstneho

Alokace pojistného u flexibilniho ZP

Brutto pojistné

< |
Rezervotvoma
¢ast pojismého -
!

Alokace pojistného u investicniho ZP

Brutto pojistné

Investiéni podilové
jednotky

+Podi na zisku |/ ziraté

Zdroj: vlastni zpracovani



PRILOHA P V: ZLEPSENI FINANCNI UDRZITELNOSTI SYSTEMU
V RAMCI PRVNI ETAPY DUCHODOVE REFORMY

Vydaje na diichody v % HDP pred a po prijeti parametrickych uprav (Zakon
¢. 306/2008 Sh.)
5 % HOP

— Zakladni variantao
— Realizace navrhu

12

D > o
L%

B DN XA D 0 (© D ol 6P op N A
FOER I QI 9P g 4P R oV o0 o o b K S
NI ENENE D

D ) D AN A AN oD B oD 0D ) B P
o gr P PO B B P @ v P G
WA AR AR AR R AR D S a»

3
NN SO

rok

Zdroj: [38]

Saldo diichodového systému v % HDP pied a po prijeti parametrickych
uprav (Zakon ¢. 306/2008 Sh.)
o %HDP
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Zdroj: [38]



PRILOHA P VI: KOMPARACE STAVAJICIHO DUCHODOVEHO
POJISTENI S PLANOVANOU DUCHODOVOU REFORMOU

SOUCASNY STAV

|

ZAMER DUCHODOVE REFORMY

pilii

PriibéZné financovany systém (PAYG)

- statem garantovana penze (zakladni +
procentni vymeéra)

- princip prubézného financovani

- mezigeneracéni solidarita

- financovano z odvodu na diichodové
pojisténi (6,5 % zaméstnanec, 21,5 %
zaméstnavatel, 28 % OSVC)

- malé rozdily mezi diichody (zasluho-
vost je siln€ potlacena, neni to vyhodné
pro lidi s vy$$imi pfijmy, je to naopak
uc¢inné jako ochrana proti chudob¢)

zmény oproti soucasnému stavu:

- dobrovolny vstup do opt-out (volitelné
snizeni odvoda na diichodové pojisténi o 3
% -> vyvedeni do II. pilite na soukromy
individualni ucet u penzijni spolecnosti,

s tim, ze bude adekvatn¢€ kracen statni di-
chod z L. pilife.)

- mala dichodova reforma na zakladé nale-
zu US (zména vypoétu penzi - vice podle
principu zasluhovosti)

- parametrické zmény - dal$i zvySovani
veéku odchodu do diichodu a zvySovani
odpracovan¢ doby

1.
pilir

Fondovy systém

- V soucasné podobé diichodového sys-
tému v CR neexistuje

- kapitalovy pilit zaloZeny na penzijnich
spole¢nostech, ptispévkove definovany

- dobrovolny vstup pro vSechny mladsi 35
let, star$i obané se mohou rozhodnout do
31. 12. 2012, ale rozhodnuti je poté nevrat-
né (ze systému jiz nelze vystoupit)

- od roku 2013 vyvedeni 3 % z pribézného
financovani diichodového systému +
ptiplatek ve vysi 2 %

- tfi typy penzi: dozivotni penze (po smrti
ucastnika vyplata skon¢i), dozivotni penze
s pozustalostni penzi na tfi roky, penze na
dvacet let

- nemoznost jednorazové vyplaty

- nemoznost pied¢asného vyplaceni naspo-
fené castky

- vySe renty bude zélezet na uspésnosti
fondu (na zhodnoceni investovanych vkla-
di)

- prostfedky jsou majetkem tcastnika (pod-
I¢ha dédickému tizeni)

- systém bude provozovany soukromymi
penzijnimi spole¢nostmi a dozorovan CNB
- Penzijni spole¢nosti musi nabidnout po-
vinné Ctyfi investiéni profily, které bude
ucastnik moct v priib¢hu ménit (fond stat-
nich dluhopist, konzervativni, vyvazeny,
dynamicky)




Fondovy dopliikovy (dobrovolny) systém

- zajiStovano soukromym sektorem

- penzijni pfipojisténi (statni prispevek,

danové ulevy, nezdporné zhodnoceni

v kazdém roce)

- zivotni pojisténi (dafiove ulevy)

- davky: odbytné, jednoradzové vyrovna-
1. |ni, doZivotni penze, pozistalostni penze

pilif | - moznost piechodu k jinym PF

zmény oproti soucasnému stavu:

- majetek akciondit mé byt disledné odde-
len od majetku ucastnikii

- zména vySe statniho piispévku u penzij-
niho pfipojisténi

- zm¢na danové podpory (vztahovat se
bude na mési¢ni vklady v rozmezi 1 000 az
1 500 K<)

- stavajici penzijni fondy projdou trans-
formaci a dostanou novou licenci

- bude zamezen vstup do stavajicich fonda
- lidé budou moci vstupovat pouze do no-
vych penzijnich spole¢nosti

- prestupy ze starych do novych fondt bu-
dou povoleny

Zdroj: vlastni zpracovani




PRILOHA P VII: ZHODNOCENI PROSTREDKU UCASTNIKU PENZIJNIHO PRIPOJISTENI V

JEDNOTLIVYCH PENZIJNICH FONDECH A VYVOJ MIRY INFLACE (V %)

Nazev penzijniho fondu 1995 (1996 | 1997 | 1998 | 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 Pr\l;iyr?lirsny
AEGON Penzijni fond, a.s. - - - - - - - - - - - - 45 1350 2,1 | 211 3,1
Allianz penzijni fond, a.s. - - 89 | 9,1 6 38 1436(3,71| 3 3 3 311 3,0 |3,003,10| 3,0 4,29
AXA penzijni fond, a.s. 128 (115|11,2|10,1| 65 | 41 |425(341|336| 31|37 |25 |22 |000| 2 |147 5,13
CSOB Penzijni fond Progres, a.s. - 164| 8 |109| 7,7 |562| 3,9 |4,26| 43 | 53 | 50| 23| 24 |0,02]|1,00] 1,03 5,21
CSOB Penzijni fond Stabilita, a.s. 104(109|10,3| 10 | 61 | 42| 32| 3 |23 |43 |40| 28|24 ]005|1,37|149 4,80
Generali penzijni fond, a.s. 10,3106 (146|114 53 | 36 | 46 [ 41| 3 |30 (381|374| 41 200|224 | 21 5,54
ING Penzijni fond, a.s. 128121 11 |934| 6 | 44 | 48 | 4 4 25142 36 |25|004| 01| 21 5,22
Penzijni fond Ceské pojistovny, a.s. |10,3| 9,2 | 96 [9,72| 66 | 45 |38 | 32|31 35|38 [33|241]020| 12 20 4,78
Penzijni fond Ceské spofitelny, a.s. 4 |811(905/833| 44 |42 | 38|35 (264|374|4,03|3,04| 3,1 |0,40]1,28]|2,34 4,12
Penzijni fond Komer¢ni banky, a.s. 944183691 |95 |72 |489| 44 |463| 34 | 35| 40| 30| 23 |058|0,24 2,23 4,80
Zdroj: [21]

1995|1996 | 1997 [ 1998 | 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 Pﬂ?ﬁfggé
Mira inflace 91,88 |85 1072139471801 |28|19|25|28]63]| 1 1,5 4,28

Zdroj: [25]




PRILOHA PVIII: PREHLED VELIKOSTI PF PODLE POCTU
UCASTNIKU A OBJEMU PROSTREDKU VE SPRAVE
Nize uvedené obrazky ukazuji: velikost jednotlivych PF k 31. 12. 2010, zménu prosttedkt

a poctu ucastnikll PF za posledni rok (absolutné, relativné) a objem prostiedkd na jednoho

ucastnika. [48]

Velikost penzijnich fondi k 31.12.2010

I Prostiedky =M= Polty icastnikd

60 000 1400 000
1179 881

1200000

50000

40 000 1000 000

800000
30 000

600000

20 000 400000

10000 200000

0

Aegon PF Allianz PF AxaPF  CSOBPF CSOBPF Generali INGPF PFCeské PFCeské  PF
Progres  Stabilita PF pojistovny  spofitelny  Komeréni
banky

Prostredky ucast

_-_---

Aegon PF 2148 3737 1589 [ Aegon PF 97283 116444 19161
Allianz PF 7959 959 1580 20% AlianzPF 143275 164176 20901 15%
Axa PF 33139 33245 106 0% AaPF 526784 499072 27672 5%
ES0B PF Progres 81286 9271 1143 14% CGSOBPFProgres 206921 308873 11952 4%
€S0B PF Stabilita 16697 17763 1086 6% CSOBPFStabilta 424933 431741 6808 2%
Generali PF 2120 2633 513 24% Generali PF 45168 57027 10850 [NEEEE
ING penzijni fond 276 Bws 1182 5%  INGpenzinifond 442259 429126  -13133 3%
PF Ceske pojictowy  [INIETIEI2 IINEENEE IS 9% PF Ceské pojtony  [IING0SIE NGB8 15 966 2%
PF Geské spofitelny 32351 /I3 282 9% PFCeskéspoteny 833512 907 803 [NEAE0N 9%
PF Komerénibanky 27140 28718 1578 6% PFKomerénibanky 498168 501199 3031 1%
CELKEM 200220 216112 15892 8% CELKEM 4470178 4595342 125164 3%

= 2009 =2010
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PRILOHA P IX: PREHLED NAKLADOVOSTI IZP DLE METODIKY
PER

Ukazatel nakladovosti PER v % (maximalni hodnota pro doby trvani 20 az 30 let). Hodno-
ty stanoveny na zakladé normovaného modelu. Skute¢na nakladovost zavisi na nastaveni

dalsich parametra smlouvy. Piehled byl aktualizovan 31. 5. 2011.

0,0% 2,0% 4,0% 60% 80% 10,0% 12,0% 14,0% 160% 18,0% 20,0%

Maximal (CSOB pojistovna)
Vital Invest (KomerEni pojistovna) ‘ ‘ ‘ G
A150 pro GE Money (ING pejistovna) 9,6%
Logika pro Partners (Uniga) | ' ' ' 1 9,8%
Perspektiva 7BN - limit 500 K& (Kooperativa) ' : : 10,0%
Comfort Plus Partners (AXA pojisfovna) | : : : © 10,4% |
Lifelnvest (Aviva pojiét'qvna) ; ; : : 10,9% Stupnice nakladovosti
Maximum 3, Plus (CPP) 11,5% 1P
Perspektiva 5BN (Kooperativa) | ' ' : : 12,3%
Investor Plus T250 (ING pojistovna) ' ' ' : 12,5%
Spofici 2. plan (Aviva pojistovna) | ' ' ' : 12,9%
RZP s dividendou Plus (Uniga pojistowna) | 13,2%
Investor Plus B250 (ING pejistovna) 13,3%
Investor Plus B350 (ING pojistovna) : : : ' 13,3%
SMART UM1C (ING pojistovna) | ' ' ' ' 13,5%
Invest (Amcico AIG Life) | ' ' ' : 13,6%
Allianz F1 (Allianz pojistovna) | ' ' ' : 13,9%
Perspekiiva 7BN - bez limitu (Kooperativa) | : : : : 13,9%
ZFP Dachod 2010 (Aegon pojistovna) ' ' ' : 13,9%
Rytmus 1G5 (Allianz pojistovna) | : : : : 14,0%

Top Life U140 (ING pojisfovna)
Evropska penze (CPP)

IBS Rentier 2014 (Aegon pojiétovna)
IKB Universum 1G4 (Allianz pojidfovna)
Investor Plus T150 (ING pojistovna)
Vision pro Partners (Aviva pojistovna)
Invest & Live 2008 (Aegon pojistovna)
Clever Invest (Generali pojistovna)
Future (Generali pojistowna)

IKB Nové (Generali pojistovna)
Genio (Generali pojidfovna)
EUROmilionaf (Wistenrot pojidtovna)
Evropska jistota (CPP)

Invest, Prolnvest (Wiistenrot pojidtovna)
Investor Plus B150 (ING pojistovna)
Strategie U150 (ING pojistovna)
Dolce Vita (Generali pojitovna)

ZFP Zivot 2012 (Aegon pojistovna)
Comfort Plus T100 (AXA pojistovna)
IKB (AXA pojistovna)

Flexi Invest 2009 (Pojistovna CS)
Global 1000 (Aegon pojistovna)
Variace, Var. D (CSOB pojistovna)
FORTE (CSOB pojistovna)

Global 2000 (Aegon pojistovna)
Variace E (CSOB pojistovna)

Easy Life (Aviva pojistovna)

dlife (Aviva pojistovna)

Diamant (Ceska pojisfovna)

TOP Invest (Ceska pajistovna)
PROFI Invest (Ceska pojistovna)
Dynamik Expres (Ceska pojistovna)

Zdroj: [50]



PRILOHA P X: SAZEBNIK POPLATKU

Perspektiva 7BN Flexi Maximal
Kooperativa pojis- | Pojistovna Ceské | CSOB pojist’ovna,
tovna, a.s. sporitelny, a.s. a.s.
Pocatecni poplatky
. Alokac¢ni procento | Aloka¢ni procento .
Systém Gihrady (viz nize) (viz nize) Nejsou
Fixni poplatky
Me¢ési¢ni poplatek 30 K¢ 30 K¢ 0 K¢
Inkasni poplatek 0 Ke 5Ke 10 K¢
Procentni poplatky
I;T]l;“pm'pmdejm 3,00% 5,00% | 2% (od 1. roku)
Storno poplatky za pred¢asné zruSeni smlouvy
1. rok 100,00% 10,00% 100,00%
2. rok 100,00% 10,00% 100,00%
3. rok 0,00% 0,00% 0,00%
4. rok 0,00% 0,00% 0,00%
Fixni poplatek 100 K¢ 350 K¢ 1 000 K¢
Bonusy / slevy
- - -
Ukazatelé nakladovosti
(500/1000 K& m.) 18,2% / 15,2% 21,0% / 17,5% 4,0% / 3,0%
PER 20 let
(500/1000 K& m.) 16,9% / 13,9% 20,6% / 17,1% 4,0% / 3,0%
(500/1000 K& m.) 15,5% / 12,5% 17,7% / 14,2% 4,0% / 3,0%

Zdroj: vlastni zpracovani [49]




Procenta z (prvniho) mésicniho pojistného pro stanoveni mési¢nich poplatkii na thradu

pocatecnich nakladii placenych maximalné po dobu 3 let.

7BN Flexi
1. rok 2. rok 3. rok 1. rok 2. rok

1/20% 1| 0% 1| 0% 1114% 1| 0%
2(27% 2| 0% 2| 0% 2(18% 21 9%
3134% 3| 0% 3| 0% 3122% 3114%
4141% 4| 0% 41 0% 4126% 4118%
5148% 5 0% 5| 0% 5(30% 5123%
6 | 55% 6| 0% 6| 0% 6 |34% 6|27%
7162% 7| 0% 7| 0% 7138% 7132%
8169% 8| 0% 8| 0% 8(42% 8136%
9176% 9| 0% 9| 0% 9|46% 9141%
10|46% 10|46% 10| 0% 10 |50% 10|45%
11 49% 11 {49% 11| 0% 11 |54% 11|50%
1253% 12 |53% 12| 0% 12 |58% 12 |54%
13|56% 13|56% 13| 0% 1362% 13|59%
14159% 14 159% 14| 0% 14 166% 14163%
15|62% 15|62% 15| 0% 15|70% 15|68%
16 |66% 16 |66% 16| 0% 16 | 74% 16| 72%
17169% 17 |169% 17| 0% 17 | 78% 17|77%
18|72% 18 |72% 18| 0% 18 |82% 18|81%
19|76% 19|76% 19| 0% 19 |86% 19| 86%
2079% 20 [ 79% 20| 0% 20 a vice |90% | 20 a vice | 90%
21 |55% 21 |55% 21 [55%
22 |57% 22 |57% 22 |57%
23 59% 23 59% 23 [59%
24 162% 24 162% 24 162%
25 65% 25 [65% 25 [65%
26 |65% 26 |65% 26 | 65%
27 |65% 27 |65% 27 |65%
28 |65% 28 |65% 28 | 65%
29 |65% 29 [65% 29 [65%

30 a vice | 65% | 30 a vice [65% | 30 a vice | 65%




PRILOHA P XI: PRIKLAD VYPOCTU NAKLADOVOSTI

Piiklad vypoctu PER pro investi¢ni pojiSténi S parametry:

Mgési¢ni poplatek 40 K¢

Inkasni poplatek 10 K¢

Pocate¢ni jednotky 2 roky, srazka 7%
Rozdil nakup-prodej 5%

Bonus 0,5% z pojistného, 20 K& mésicné

Ukazatel nakladnosti PER vypocteme pro smlouvu s dobou trvani 30 let a mési¢nim po-

jistnym 1 000 K¢&:

Celkové niklady = (40+10-20)*30*12+(5%-0,5%)*1000*12*30+0,95*1000*12*(1-(1-
7%)"30)+ 0,95*1000%12%(1-(1-7%)"29) = 47 118 K&.

Ukazatel nakladnosti PER =47 118 / 360 000 = 13,1%0.

Kombinace PER a TER

Ukazatele nestaci pouze secist, protoze procenta maji rizny zaklad: TER je pomér vuci
aktiviim, PER vici zaplacenému pojistnému/investicim.

PER+ = PER + (1-PER) / 2 * pojistna doba * TER

ZjednoduSenym vypoctem (soucet aritmetické posloupnosti) jsme TER vyjadrili jako pro-
cento z celkem zaplaceného pojistného/investic a poté je jiz mozné secist s PER. Vysledek

tikd, kolik tvofi celkové ndklady ve vztahu k zaplacenému pojistnému/investicim.

Pro nés ptedchozi ptiklad (PER = 13,1%) zvolme TER napt. 1,8%. Potom PER+ = 13,1%
+(1-13,1%) / 2 * 30 * 1,8% = 36,6%

Zdroj: [51]



PRILOHA P XII: PREHLED NAKLADOVOSTI FONDU IZP DLE
METODIKY TER

Nakladovost TER (v %) je stanovena na zakladé poplatkli pojisStovny a poplatkli podkla-

dovych fondi.
0,0% 1,0% 2,0% 3,0% 4,0%

Aegon AE31 Parworld QUAM 15 1,1?9}, 2,13%'; I
Pojigtovna CS ESPA Stock Japan | 1;40% F =
Pojistowna CS ESPA Stock Europe - Active ] : 1,58%

Aegon AE13 Pioneer U.S. Pioneer Fund I 1,63% ﬁ
Pojistona €S ESPA Stock America 1,70%

Aegon AE21 Poneer Global Select 1 1,76% Stupnice nakladgvesti TER
AXA AXA CEE Akciovy fond 1,78%

Aegon AEOD8 Franklin U_S. opportunities ] 1,80%

Aegon AE03 Parvest Europe Financials 1,83%

Aegon AE24 Conseq Invest akciovy | 1,83%

Aegon AED4 Parvest Converging Europe 1,87%

Aegon AE20 Franklin Mutual European (EUR) ] 1,87%
Aegon AE22 Templeton Growth (EURO) 1,89%

Aegon AE19 Franklin European small-mid cap growth ] 1,94%

Pojistomna CS ESPA Stock BRICK 1,95%

Aegon AE14 Pioneer Pacific (ex. Japan) Equity ] 2,09%

Aviva Akcie nerostné bohatstvi | : 2,12%

Aegon AED5 CPI Fond ropného a ener... | 2,24%

Aegon AE30 Templeton Latin America | 2,28%

AXA AXA Selection Emerging Equity | : 2,46%

Allianz Fond Energie 2,49%

Aegon AE10 1S5GS Sporotrend

Pojistona CS Sporotrend

Generali Euro Equities Oppertunity C

Kooperativa Progresivni program

Allianz Akciovy fond Evropa

Aviva Akcie evropské

Aviva Akcie svétove

Allianz Akciovy fond Global

Pojistowna CS Top Stocks

Generali Global Multi Utilities C

Generali High Conviction Europe C

ING Fond svétovych akeii Il

Generali Cenfral and Eastern European Equities C

ING Fond dividendové strategie

ING Fond éeskych akcii

Aviva Akcie stiedoevropské

AXA WIF 04 Fond zahr. akciovy

Generali Akciovy fond

Pgjistowna CS

PCS Fond akciovy




2,00%

3,00%

4,00%

Kooperativa Konzervativni program
Allianz Smiseny fond Rovnovaha
Kooperativa Conseq Active Invest ViyvaZené portfolio
Kooperativa Conseq Honzont Invest
Allianz Smiseny fond Dynamika
Aviva Agresivni multibrand
AXA AXA Selection Opportunities
Kooperativa Dynamicky program
Kooperativa Conseq Active Invest Dynamické portfolio
ING Smiseny fond II
ING Smiseny fond Plus
ING Fond Junior
Kooperativa C-Quadrat Arts Balanced
Kooperativa C-Quadrat Arts Dynamic
AXA Fond smiSeny (WIF 03)
Generali Smiseny fond
Generali Dynamické portolio Conseg-Generali

Ukazatel nakladovosti TER pro dluhopisové fondy

Aegon AED2 AEGON Fond Dluhopisovy
Allianz Diuhopisovy fond Jistota
Aegon AE23 Conseq Invest diuhopisovy
Pojistomna CS Sporobond
AXA AXA CEE Diuhopisovy fond
AXA Fond diuhopisovy (WIF 02)
Aviva Dluhopisy
Generali Dluhopisovy fond
Aviva Dluhopisy rozvijejicich se trhi
Pojistowna CS Trendbond
ING Fond obligaci

Ukazatel nakladovosti TER pro fondy penézniho trhu

AXA Konzervativ-ni fond (WIF 08)
Aesgon AED1 AEGON Fond penéZniho trhu
Aviva Penézni trh
AXA Fond penézni (WIF 01)
Generali Penézni fond
ING Fond flexbilnich investic

Zdroj: [50]

1,00% 2,00%

Stupnice nakladoveostt TER

Pojistovna neinformuje

3,00% 4,00%

0,75%
0,90%

1,129 |

1,18%

1,71%

1,18%
1,20%

1,0% 2,0%

3,0% 4,0%

0,60%

0,65% I

0,90%
1,00%




PRILOHA P XII1: VYPOCET MZDY

Hruby mési¢ni ptijem 23 144 K¢

Zameéstnanec | Zaméstnavatel
Zdravotni pojisténi 1 042 K¢ 2 083 K¢
Socialni pojiSténi 1 505 K¢ 5786 K¢
Superhruba mzda 31 100 K¢
Sleva na dani 1 970 K¢
Zaloha na dan 2 695 K¢
Cista mzda 17 902 K¢&
Mzdové naklady zaméstnavatele 31013 K¢




