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ABSTRAKT

Abstraktéesky

Cilem bakal#ské prace je analyza penzijnihbipojisténi se statnim iispivkem vCeské
republice, zhodnoceni vybranych penzijnich fioadiejich nabidky. Celkovym vysledkem
prace ma byt dopoteni pro finainiho poradce, tykajici se vty penzijniho fondu do
svého portfolia a stanoveni toho, jaklefitou roli hraje penzijni ipojisténi v jeho
portfoliu.

V teoretické ¢asti popiSi historii a wody vzniku penzijniho ipojisteni, penzijni
pripojisténi se statnimifspevkem z pohleduteské legislativy, rozeberu problematiku kdo
muze nyni byt finatnim poradcem, nastinimiq@pokladany demograficky vyvoj,
v kratkosti se zminim o Asociaci penzijnich fan€R a o systému tthodového

zabezpéeni.

V praktické¢asti budu pevazri analyzovat a srovnavat vybrané penzijni fondy. e
penzijnich fond bude probihat na zakladkritérii pro vykEr penzijniho fondu. V zaru

prace budou uvedena dopdéeui pro finakniho poradce.

Abstrakt ve sg#tovém jazyce

The objective of the bachelor thesis is an analgéithe pension scheme in the Czech
Republic, valuation of the analysed pension funas their offers. The outcome of this
thesis is to provide recommendation for the finaheadvisor. As far as the choice of
pension fund into his portfolio and assessment moyortant role plays the pension

scheme in his portfolio.

In the theoretic a part | will describe the histaryd reasons of the creation of the pensions
scheme and pensions scheme with state contribiicche Czech legislation. | will
analyse the aspect who can be financial adviswill loutline the tentative demographic
development. | will also briefly mention associatiof pension funds of Czech Republic

and the system of pension scheme in general.

In the practical part | will mainly analyse and quame the selected pension funds. The
analysis of pension funds will be based on thesgatfor selecting pension funds. At the

end of my work there will be mentioned recommeratatifor the financial advisor.
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UvoD

Mezi velmi diskutované problémy v posledni dopati i dichodova reforma. Tato
reforma je dlezitd z divodu nepiznivého demografického vyvoje. Statistikové a
demografové peitaji se zné&nym nafistem obyvatel vitchodovém ¥ku, pro které bude
nutné zajistit ufity solidni @ijem ve stéi. Jiz nyni je tén¥ jisté, Ze stat tuhle situaci sam
nezvladne, nehopaiet osob v produktivnimaéku bude stéle klesat a osobtctodovém
véku naopak fibyvat. Proto je dlezite, aby se lidé zali o svou budoucnost zajimat jiz

nyni.

Obcan, ktery si se checesjakym zpisobem pojistit sk piijem ve stéi, ma vice moznosti.
Jedna se ndiklad o Zzivotni poji&tni, dichodové poji&ni, investovani pomoci
investiénich fondi, vyuzivani bankovnich produkturcenych k tomuto €elu a dalsi.
Avsak nejoblibesi moznosti \Ceské republice je penzijnifipojisténi se statnim
piispitvkem. Jedna se o dlouhodobé igm, kdy oldan vklada na gy Ucet u penzijniho
fondu nesicné relativie maly objem peg¢Znich prosiedki a navic ke svémuiispsvku
dostava i pispivek od statu. Obliba penzijnihofipojiSténi u oldani je pra¥ dana
vysokou podporou tohoto produktu ze strany statu.

Penzijni gipojisténi se statnim jfispivkem neni prodavano pouze penzijnimi fondy, ale
také pomoci finatnich poradé. Ti bud® pracuji pod hlawkou velké makléske
spol&nosti, nebo samostatn Tyto spolénosti WtSinou spolupracuji s vice penzijnimi
fondy. Samoiejme finanéni poradce nabizi mnohem vice produkt sluzeb. Proto se
pokusim ve své bakakké praci Zasti zanstit i na to, jak dlezitou roli hraje penzijni

pripojisteni se statnimijspivkem v portfoliu finakniho poradce.

Ve své bakal&ké praci se nejvice z&iim na analyzu penzijnihdtipojisténi se statnim
piisptvkem, které pdat kjedné z alternativ, jak si zabezje vedlejSi gFijem
v dichodovém ¥ku. Prace téZ bude obsahovat srovnéinpenzijnich fond pasobicich

na nasem trhu a dopa@eni pro finakniho poradce.
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1 HISTORIE PENZIIJNIHO P RIPOJISTENI

Vznik penzijniho pipojisteni sahd do pg@tku 20. stoleti. Vté débje v zajmu
zantstnand, aby byli finagn¢ zabezpé&eni nejen po dobu, kdy jsou pracéwaktivni, ale
i v dichodovém w¥ku. Srozvojem réstského zfisobu Zivota pestal ve spolosti
fungovat systém rodinného zabegzpel na std, kdy mlada generace zajdala svym
rodicam tzv. “vejminek”. Vzhledem ktomu, Ze vté dolbylo statni dchodové
zabezpeéeni spiSe v plenkach, &da odborna hnuti poZzadovat po Zatnavatelich, aby
kromé mzdy svym zarstnaném odkladali téz ufitou ¢astku na penzi. Tak Zalo vznikat
prvni zangstnanecké penzijni speni, které vSak byl¢asto spravovano neodbérrProto
piiSel pozadavek, aby tyto Uspory spravovaly spemahiné finatni instituce. Tato forma

spdeni na penzi afi ziskava naiezitosti i v dnesni dab [5]

1.1 Novodoba historie

Penzijni pipojisténi oslavilo vCeské republice vroce 2004 deset let své novodobé
existence. Samotna mysSlenkaaa byt v této republice aktualni jiz gakem 90. let 20.
stoleti, kratce poté, co v oblasti socialniho e doslo k opugni mekké narde

statniho paternalismu.

Velkou roli sehral i liberéalni proud ekonomickéhoysteni, ktery z&al velmi vyrazg
akcentovat myslenku svobody jednotlivce, a t®ete vysoké odpo¥dnosti za jeho
piitomnost a budoucnost. Tyka se to i jedné soklych otazek lidské existence — Zivotni

arovre a jejiho financovani a to jak v produktivnirgku, tak i poproduktivnim &ku.

Dal$im impulsem k zavedeni penzijnihsippjisténi vCR byla inspirativni role tzv.
vicepilitovych penzijnich systéimuplatiovanych wwadk zdpadnich ekonomik, kde jsou
dophkové systémy todi onou formou zastoupeny. Velmi v té ddtyla propagovana tzv.
“chilsk& cesta“ jako univerzatrplatna metod&eSeni narstajicich problérin dichodového
zabezpeéeni. | kdyZz z ni patase fivodni nadSeni vyprchalogkieré prvky si ziskaly

velkou popularitu.

Proto i penzijni fipojisténi, je-li akceptovano dostat® cetnou skupinou domacnosti a
smysluplé vysokymi UloZkami bez moZznosti jejich zbye& prediasného ogerpani
k jinym &Celim, je zjevi reSenim, jak siatelné vysokymi rezijnimi naklady rozlozit

kryti budoucich finaénich poteb mezi vice pitii. FiinejmenSim mezi povinny — statem
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garantovany a nepovinny - dagbvy prijem v podok dozivotni davky penze z penzijniho

pripojisténi. [5]

Veskeré vlivy vySe popsané ovlivnily vznik penzijoigripojisteni se statnimipspivkem
v Ceské republice. Penzijniipojisténi vzniklo v roce 1994, kdy obdrzely prvni penzijni
fondy licence k poskytovani penzijnihgigmjisténi se statnim iispsvkem v CR. Ceskéa
republika se tak stala prvni zemi byvalého vychlodrbloku, kterd zavedla dajdovy
penzijni pilt na kapitdlovém principu. Jizébem let 1994 al199%zniklo celkem 44

penzijnich fond. Dnes jich v3alkustalo pouhych jedenéact.[11]
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2  PENZIINi PRIPOJISTENI SE STATNIM P RiSPEVKEM

2.1 Charakteristika penzijniho pripojisténi

Penzijni @ipojisteni je jeden z modernich &gohi, jak se mohou afané v piibéhu svého
Zivota finargné zaji¥’ovat na obdobi, kdyfpstanou pracovat a v§ldvat a budou odkazani
na relative skromny dichod ze zakladniho statniho systémichibdoveho pojigni.
Zaklada se na pravidelnyché¢sicnich gispsvcich, které Ize nad@t penzijniho fondu
poukazovat i za delStasova obdobicgvrtleti, pololeti, rok). K pispivkim &astnik
dostava navic statnfippevky, podily na zisku fondu aime také vyuzit velmi zajimavych
daiovych zvyhodsni. [5, 15]

Penzijnim pipojisttnim se rozumi shromdbvani pegznich prostdki od (tastniki
penzijniho pipojisténi a statu poskytnutych ve présp (tastniki, nakladani sémito
prostedky a vyplaceni davek penzijnihéigmjisténi. Penzijni pipojisténi je zaloZzeno na
ob¢anském individualnim principu, tj. penzijnfipojisténi je zaloZzeno na vztahu penzijni
fond — fyzick& osoba. R se tedy neuplatje zangstnanecky princip.
Pro penzijni fipojisténi jsou charakteristick&edevsim tyto zasady:
» dobrovolnost (kazdy dastnik si o zaloZzeni a zruSeni penzijnikkgpgisteni
rozhoduje sam)
» individualni rozhodovani (kazdycastnik si sam vybira penzijni fond a
rozhoduje o rozsahu penzijnihtigmjisteni)
= variabilnost (dastnik kdykoliv nize zn&nit penzijni fond)

» dlouhodobost (€astnik musi dosahnoutditeho wku — dle novych podminek
min. 60 let, neboipspivky mohou byt vyplaceny po &ité doke — po 15 letech
50 % nasptenécastky)

» bezpeénost (je dana dasti statu v podab povolovacihofizeni i vzniku
penzijniho fondu a v podeélstatnino dozoru)

= finantni podpora statu prastdnictvim statnichfjspivka a daovych dlev [6,
13]

Jak funguje penzijniifpojisteni? Penzijni fipojisteni Ize chapat jako uz&ésny cyklus,

kdy postups penize od €astniki piijdou na &et penzijniho fondu, penzijni fond n& n
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v urgité lhaté vyzada statni ifispivek ze statniho rozgtu a na det penzijniho fondu
prichazeji i gispsvky tretich osob (fedevsim zagstnavatal). VSechny doslé penize jsou
poté promyslefiinvestovany, a to v souladu s omezenimi, kterdrz&fanovuje. Vyizek
je proporcional® pripisovan na et (tastnika. Nakonec penzijni fond vyplatiagtnikovi
veSkeré finatni prostedky etrg statnich pispivka, prispevka tietich osob a vynas

Nazorrgji to zobrazuje Graf 1.

klienta piispavicy zamesinavatele zhodnoceni
‘J; i
y: //

dozror depozitaie

D S—

dozor ministerstva
financi

dozor komise

SRT—

pro cenne papiry

ucet klienta
v penzijnim fondu

Graf 1. — Systém fungovani penzijnitippjisteni [19]

2.2 Vznik a zanik penzijniho Fipojisténi

Penzijni gipojisteni vznika na zakladsmlouvy mezi fyzickou osobou a penzijnim
fondem dnem stanovenym ve smldu8mlouva nesmi obsahovat zneuzitelné klauzule

v neprospch astnika. Ve smlouvje treba vzdy sjednat poskytovani starobni penze.

Pro vznik penzijniho iffipojisteéni je nutné spkéni ti podminek:
» fyzicka osoba musi spbvat podminky pro to, aby mohla bytastnikem;

» fyzicka osoba musi uz#iv smlouvu bd’ s vybranym penzijnim fondem nebo

s osobou oprawmou ke zprogsedkovani smluv o penzijnimtipojisténi. Fred
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uzawenim budouci smlouvy musi byt budou¢astnik seznamen se statutem a
penzijnim planem vybraného penzijniho fondu;

* je stanoveno datum vzniku penzijnihigpojisteéni.

Penzijni ipojisteni 1ze ukorit také zanikem. Moznosti, kdy a jak penzijiippjisténi
Ucastnika zanikd, je vice. Zanikie nastat:
= vyplatou posledni penze (pouze u smluv na dobitowr);
» vyplatou jednorazového vyrovnani misto poslednizpen
= vyplatou odbytnéhoipzaniku penzijniho fondu (pokud nedosloileyreti
povinnosti zanikajiciho penzijniho fondu jinym pigmizn fondem);
= datem, na kterém seastnik a penzijni fond pisefdohodli;
= datem, ke kterému bylo penzijnigojiSteni vypowzeno (jak ze strany
Ucastnika, tak ze strany penzijniho fondu);

= ukonzenim trvalého pobytudastnika na tUzentieské republiky;

= ztratou bydli& na Uzemiclenského statu Evropské unie, nebo wemim
U¢asti v dichodovém pojidni nebo ve viejném zdravotnim poji&ni v Ceské

republice

* Umrtim Gastnika . [5, 13]
2.3 Kastnici penzijniho gripojisténi a jejich prispévky
Ucastnikem penzijnihofjpojisténi se dle zakona o penzijnimigojisténi mize stat kazda
fyzicka osoba, ktera je stari 18 let, ma trvalpytma tzemCeské republiky a uzaela
smlouvu o penzijnim ffipojisténi. Dale @astnikem mze byt fyzick4 osoba starsi 18 let
s bydlis€m na uzemi jinéholenského statu Evropské unie, pokud dasina dchodového
pojisténi nebo véejného zdravotniho pojisti vCeské republice. €ast na penzijnim
pripojisteni je dobrovolna. [13]
Novela zdkona stanovila penzijnim fdmd povinnost pisem informovat @astniky
penzijniho pipojisteni nejen o vysi vSech prastdka, které fond eviduje ve pro&gh jejich
naroki, a o stavu jejich nardk ale i o vySi pipsaného procenta zhodnoceni ggra to

nejpozaiji do jednoho misice ode dne konani valné hromady, ktera o d&emnd zisku



UTB ve Zling, Fakulta managementu a ekonomiky 15

rozhoduje. Penzijni fond musi také goinformovat @&astniky o zminach penzijnich

plani, které se tykaji nardka davek z penzijnihorpojisteni. [12]

VySe grispivku (Kastnika se stanovi na kalefidnesic, gFitom nesmi byt nizsi, nez je
dastka zakladajici narok na statrtispivek, tzn. 100,- K / mesic. kastnik ma pravo
zmenit vySi svého Fspivku. Zména vySe pispevku je mozna pouze do budoucna.
Ucastnik nemze platit gispivek sowasré na penzijni fipojisténi u vice penzijnich
fonda, ale &astnikem penzijnihofpojisténi u vice penzijnich foridmaze byt. (kast na
penzijnim @ipojisténi u dvou penzijnich fondsowasre zakon nezakazuje. [6, 13]
Zcela zasadni je vSak vymezeni samotného pojiispipek (Castnika, protoze ten se
muaze skladat zé&kolika plateb od dznych subjekt. Na tyto jeho jednotlivécasti
piipadré navazuji zné podoby statni podpory. Da set, Ze ,celkovy* gispsvek
Uc¢astnika se sklada ze dvou slozek:

» 7z piispsvka placenych samotnyntéastnikem

» 7z piispevka placenychiteti osobou

Treti osobou pitom miZze byt zamstnavatel Gastnika (i kdyZz zakon pojemtippivek

zanestnavatele neznd), nebo jirtétt osoba (rodie, gibuzni atd.). [5]

2.4  Statni prispévky

Statni gispevek je podporou lidem, kie se dobrovolé rozhodnou spolupodilet se na
finanénim zabezp&eni svého st nagiklad v podok penzijniho pipojisténi.

Statni gispivek nejdive musi penzijni fond z rozpm vyzadat, poté jej evidovat ve
prosgch jednotlivych dastniki a hospodiét s nim stejnym zjgsobem jako s ifispivky
zaplacenymi &astniky.

Na kazdy kalendai nesic nalezi za kazdéh@astnika, ktery &as zaplatil na tento &sic

vlastni gispevek, jeden statniffspivek. (viz. Tab.1)
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Tab. 1. — VySe statnih@ippevku k gispevku rastnika [13]

VySe prispévku Uéastnika v Ké VySe statniho gispévku v K¢

100 az 199 K 50 K&+ 40 % z¢astky nad 100 K
200 az 299 K 90 K& + 30 % ztastky 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 K a vice 150 K

U statniho pispevku plati d¥ zasady:
= ¢im je pispivek Castnika vysSi, tim je vySSi i statniigmévek, a to az do
hranice 500,- K piispsvku (¢astnika, kdy je dosazeno maxima 150;- K
= ¢im je pispivek astnika absolutnvyssi, tim je statniifspivek relativré

niZsi (tj. v pongru prav k prispivku (castnika)

Praw zde bylo dlezité gijeti novely zdkona v roce 1999, sjgjici sice na jedné stran
v posunu ¥kové hranice naroku na penzi z50 na 60 let, alestrea® druhé — jako
protivahy tohoto zfisréni - bylo odsouhlaseno 25 % zvySeni statnibdspivku

pfiznaného pr&vjen €mto osobam.

Na prispivek placeny zagstnavatelem zcela neboasti za své za#stnance se poskytuji
daiové ulevy, ale jiz ne statniigpivek. A to je divod, pr@& u pojmu gispivek Eastniki

rozliSujeme jednotlivéifipady u ,Fetich osob*.

Existuji #i ptipady, kdy je objektivni wvod statni pispivek nakonec &mstnikovi
nevyplatit.

1, Kdyz &astnik své ppojisteni ukorti diive, nez ma stanoveno ve smlduv

2, KdyZ zenie drive, neZz mu z&ala byt vyplacena penze vyplaceno jednorazové

vyrovnani.

3, KdyZz mu byly statniifisptvky na &et pripsany omylem. [5, 13]
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2.5

Naroky z penzijniho gFipojisténi

Zakon o penzijnimifpojisténi stanovi okruh davek, které Ize z penzijnikipgisteni

poskytovat, a ¢které podminky narak Okruh davek nefize penzijni plan roz&vat.

Konkrétni podminky naroku na davky penzijnitippjisténi jsou obsazeny v penzijnim

planu.

Z penzijniho pipojisténi se poskytuji tyto davky:

penze, kterou se rozumi dozivotni pravidelna vipfsrzni castky, a jde-li o
pozistalostni penzi, vyplata p&mi ¢astky po dobu stanovenou penzijnim
planem;

jednorazové vyrovnani;

odbytné.

Z penzijniho pipojisteni Ize poskytnout tyto penze:

starobni penze, u této penze je podminkou narokaz#mi ¥ku stanoveného
penzijnim planem;

invalidni penze, podminkou naroku j&zmani plného invalidnihotathodu z
duchodového pojigni;

vysluhové penze, podminkou naroku je dosazeni geloyijniho pipojisteni
stanovené penzijnim planem;

pozistalostni penze, je-li podminkou naroku umeétsinika.

Davky penzijniho fipojisteni je penzijni fond povinen vyplacet veithch a zfisobech

stanovenych penzijnim planem nebo dohodnutychijenpcem penze. Davky penzijniho

piipojisteni se vyplaceji na zakladadosti opravmého.

Podminkou naroku na penzi je placefispivki na penzijni fipojisténi po ugitou dobu

stanovenou penzijnim planem. (Viztilpha ¢. 1 — Druhy poskytovanych penzi z

penzijniho pipojisténi a podminky jejich¢erpani podle zakonda. 42/1994 Sb. a jeho
novely¢. 170/1999 Sb., resp. novaly36/2004 Sb.) [6, 13]



UTB ve Zling, Fakulta managementu a ekonomiky 18

2.6  Vyhody a nevyhody penzijniho pipojisténi

Penzijni pipojisténi se statnim iispivkem je velmi oblibenou variantou zafist
piijatelného pijmu v dichodovém ¥ku. Ma celoutadu vyhod, ale ma téz dite

nevyhody.

2.6.1 Hlavni vyhody penzijniho ipojisténi

1, Statni gispevek— k prispivku (kastnika statifspiva 50,- K az 150,- K, zalezi

na ulozce tastnika penzijnihoffpojisténi a na dodrzeni sjednanych podminek.

2, Danové ulevy— zaplati-li @astnik za rok do penzijniho fondu vice nez 6 000,-
K¢, miZze si ocastku, kterd fekrati tuto hranici, snizit 9y danovy zaklad. Maximal&
vSak o 12 000,- Krocng, coz ale fi 32 % dani z fijmu ¢ini Usporu na dani 3 840,-¢K

Poskytnuté Ulevy jsou nevratné bez ohledu nisap vyplaty prosedki.

3, Prispevek zardstnavatele— s vyhodami jak pro zafstnance, tak i pro
zamestnavatele. Novela zdkonu o daniigmu stanovila, Ze ffispivek zangstnavatele
poukazany za zatstnance fimo penzijnimu fondu je od 1. ledna 2000 osvoboa@n
darg z gijmua do vySe 5 % vyrrovaciho zékladu za¥stnance pro pojistné na socialnim
zabezpeéeni a pispevek na statni politiku zagstnanosti. Déle je tentorippivek pro
zameéstnavatele deové uznatelnym nakladem, a to do vySe 3 % vowaciho zakladu
zanestnance. Z toho vyplyva, Ze pro z&stavatele je vyhodBi zangstnanci pispst na
penzijni gipojisténi, nez-li mu zvysit mzdu.

V piiloze¢. 2 je uveden konkrétnitilad, ktery porovnava zvySeni hrubé mzdy a zvySeni
piijmu zangstnance fispivkem zanmistnavatele na penzijntipojisteni.

4, Danova optimalizace- vynosy z penzijniho ipojisténi jsou dagny 15 %
srdzkovou dani az v okamziku vyplaty penTo je vyhodjSi nez pébézné damni
vynosi.

5, Ostatni vyhody penzijniha@ipojisteni

= relativni bezpé&nost penzijniho iipojisténi (dozor Ministerstva finan€iR)

= Zadné poplatky za vedenitu

= moznost kdykoliv provad zmeny ve smlou

= vy3Si zhodnoceni prasdki neZ na terminovaném vkladu [5, 9]
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2.6.2 Hlavni nevyhody penzijniho pipojisténi

1, Dlouhodobost perezni prostedky jsou v penzijnimifpojisténi vazany na
velmi dlouho dobu, ¢kdy az na 40 let i déle. Z toho vyplyva relathgpatna likvidita
pertznich prostedki.

2, Vklady @astniki penzijniho pipojiSteni nejsou pojigny statem 4edna se o
velkou nevyhodu penzijnihdipojisténi oproti vkladim v bankéch, které jsou pogsty
ze zakona. Na druhou stranu do penzijnitipgjisténi stat vklada velké fingmi
prostedky, tak by se o jeho bezjp®st n&l postarat. Z tohoid/odu zde existuje celkem
piisny statni dozor. [5, 8]
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3 PENZIINI FOND

3.1 Charakteristika penzijniho fondu

Penzijni fond je pravnickou osobou se sidlem naniitgeské republiky, ktera provozuje
penzijni fipojisténi podle zakon&. 42/1994 Sb.. Penzijni fond je akciovou spotesti,

pro kterou plati ustanoveni obchodniho zakonikkudazakonc. 42/1994 Sb. nestanovi
jinak. Obchodni jméno penzijniho fondu musi obsalhazngeni "penzijni fond". Jiné

osoby nesrji ve svém obchodnim jménu ani nazvu toto ¢emé pouzivat. [3, 13]

Pro penzijni fond plati celéada opatni, ktera se hlavntykaji zaloZeni penzijniho fondu,

e

akciové politiky a moznosti zvySovani zakladnihpikau. K nejdilezitéjSim pati, ze:
» penzijni fond nelze zalozZit na zaktadeejné nabidky akcii;

» hodnota zékladniho kapitalu penzijniho fondu miisit alespa 50 mil. K¢.
Z&kladni kapital musi byt t¥en pouze peizitymi vklady;

= penzijni fond niZe vydavat pouze akcie stejné jmenovité hodnotji@nna
jméno;
= penzijni fond nesmi vydavat akcie za zvyhadreh podminek pro za¥stnance

a prioritni akcie;

= zvySeni zakladniho kapitalu nelze provést népiymi vklady. Nové akcie

nemohou byt nabidnuty k upsani na zéklagejné nabidky k upisovani akcii.

Predstavenstvo penzijniho fondu musi mit nejéngit ¢leni, dozoki rada penzijniho

fondu musi mit nejmeéntii ¢leny, gicemz p@et jejich¢lena musi byt dlitelny tiemi. [13]

3.2  Vyvoj penzijnich fondi

Jiz kthem roku 1994 a 199%zniklo celkem 44 penzijnich forhda v roce 1997 dalSi 2
penzijni fondy K 31. 12. 2004 na trhuugobi 11 penzijnich forid Poslednicerstvou
zmenou je slodeni Penzijniho fond@eské pojigovny a NovéhoCP penzijniho fondu
(diive ABN Amro penzijni fond). Tato z&¢na prokthla k datu 1. 10. 2004, stalo se tak
zapisem fluze do obchodniho réjsti. Rehled povolenych penzijnich foinge uveden

v priloze¢. 3.
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Prevaznatast penzijnich fonid (23) zanikla v ramci fuzi s ostatnimi penzijnimnély. A
jiz se jednalo o slaieni¢i o splynuti apod. i penzijni fondy zanikly bezdastniki a dva
fondy zanikly s plnou nahradou vlozenych predki. Sedm fond bylo likvidovano s

¢asténou nahradou vioZenych prostki. [5, 12]

3.3 Penzijni plan a statut penzijniho fondu

Jednd se o dvaikbZité dokumenty, kterymi sédi kazda smlouva o penzijningipojisteni.
Zpusob gijimani obou dokumefta jejich zmény upravuji stanovy penzijniho fondu.
VeSkeré zmany statutu i penzijniho planu musi byt schvalenyisterstvem financi, jinak
jsou neplatné. Zgmy penzijniho planu schvaluje Ministerstvo finangidohod
s Ministerstvem prace a socialniatciy zneny statutu se schvaluji po dokoslinisterstva

financi a Komise pro cenné papiry.

Penzijni plan a statut penzijniho fondu jsou dokuoipekteré musi byt nejen kazdému
piistupné, ale podle nyni platné pravni upravy mug ke smlou¢ o penzijnim
pripojisteni se statnimifispivkem i @ipojeny. Zakon fimo stanovi, Ze penzijni fondy jsou
povinny pisemé informovat své &astniky o zminach, které se tykaji narbka davek
z penzijniho ppojisténi. Tato informé&ni povinnost se tykd smluv uzanych dle
penzijnich plan schvalenych podinnosti novely¢. 36/2004 Sb. Déle je naastnikovi,

zda k navrhované zimé pristoupi,éi ne. Vzdy plati 8co za gco. [5]

Statut musi obsahovat informace o rozséimmosti penzijniho fondu, zatfeni a cilech
jeho investni politiky, zasady jeho hospodmi, zgisob pouZiti zisku, obchodni jméno a
sidlo depozitée. Déle musi téZ obsahovat informace d@sgbu zvéejiovani zprav o
hospodéeni s majetkem a o zZmach statutu a také informaci o tom, kde lze gpcavy

obdrzet.

Penzijni plan musi stanovitgdevsim:

= stanoveni drulnpenzi a ostatnich davek penzijnitigpjisteni

= podminky naroku na davky penzijnihbgojisténi a jejich vyplatu
= zpasob vypd@tu poskytovanych davek

= duvody gripadného vypaszeni penzijniho fypojisteni

= vySi piispivku Ucastnilki na penzijnim ppojisteni
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Kazdy penzijni plan musi upravit podminky naroktiasiniki na starobni penzi a
jednorédzoveé vyrovnani. Penzijni plarize upravit podminky pro vznik narbkicastniki
vyhodrgji, nez je stanoveno v zakéro ¢. 42/1994 a jeho novelach, pokud to zakon

nevylwuje. [3, 13]

Penzijni plan mze byt definovan dima zpmisoby:
1, Penzijni plan definovany/spevkow

Jedné se o takovou konstrukci vztakisgvki a davek, kdy vysledné velikost starobni

penze Gastnika zavisi nad¢ch parametrech:

= na celkovém Uhrnuifspevka zaplacenych v jeho prosgh (jim samotnym a

jakoukoliv treti osobou)
* na podilu dastnika na vynosech hospéelai penzijniho fondu

*= na wku, od kterého se poskytuje penzan( pozdji zatne davky penzeéerpat,
tim vySSi niize byt jednotliva, najklad mesiéni vyplata)

Takto konstruovany penzijni plan maji vdechny penfondy pisobici nyni \CR.
2, Penzijni plan definovany davkov

Jde o takovou konstrukci vztahu Asmevka (plateb) a davek (vyplat), kdy seastnik a
penzijni fond dohodnou na vysledné velikosti davky, definuji si starobni penzi
Ucastnika. Penzijni fond se smlwamavaze, Ze dastniku nafiklad v 60 letech vyplati
jednorazo¥ 600 tisic korun nebo Ze mu bude dozivotgplacet cca. 4 000,-&/ mesic. S

penzijnim planem definovanym davkose setkavame jen u invalidni penze. [5]
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3.4 Depozit& penzijniho fondu

s

piispivky na penzijni fipojisteni. Penzijni fond je tedy povinertidit u svého depozité

samostatnédiné &ty nebo podity k béznému dtu vzdy pro:
= piijimani a vraceniifispevka Uc¢astniki,
= poskytovani a vraceni statnicigmevka,
= financovaniinnosti penzijniho fondu,
» umigovani a ukladani pragtdki penzijniho fondu.

Zakladni funkce depozité tedy souvisi se zafidvanim platebniho styku a vyf@aanim

obchodi. Déle depozita byla pidélena kontrolni funkce.

Pro vykon funkce depozité pro penzijni fond plati zvlastni zakon (zakors1/1996 Sb.)
upravujici vykon této funkce pro investi spol€nost a investini fond, pokud neni

v zakor¢ o penzijnim pipojisténi stanoveno jinak.

Zména depozitée musi byt schvalena Ministerstvem financi po deéhedomisi pro
cenné papiry, jinak je neplatna. Ministerstvo ficiamiZze rozhodnout o zémé depozitée
penzijniho fondu, pokud depozitdporuSuje povinnosti stanovené zakonem nebo

depozitdskou smlouvou. [3, 13]

Seznam depozitd aktualrg pasobicich penzijnich foridie uveden v filoze¢. 4

3.5 Portfolio a invest&ni moznosti penzijnich fondi

Portfolio je néstrojem diverzifikace (rozloZenikika spojeného s jakoukoliginnosti.
JelikoZz penzijni fondy jsou fin&ni instituce spravujici obrovské mnozstvi fitaith
prostedkii, musi své rizikdidit. Ukolem penzijnich fonije tyto prostedky zhodnocovat,
proto (¥ své investini ¢cinnosti nemohou vSe sazet na jednu kartu. Tznazdykpenzijni
fond tvai své vlastni portfolio. Tato portfolia jsou ndaggji slozena z dluhopis
pokladnénich poukazek, akcii, podilovych listbéznych @&ti a terminovanych vklad
Samozejme, Ze investini moznosti penzijnich foridjsou omezené. Proto se na&vice

zangfime.

Oproti jinym finargnim institucim pro penzijni fondy, zvi&stv CR, plati mnohem

piisngjSi pravidla se snahou snizit rizika ztraty z ch8fom investiniho rozhodnuti na
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minimum. Proto pe¥gni prostedky shromazghé penzijnim fondem musi byt unidsany
s odbornou p# tak, aby byla zakena bezp#nost, kvalita, likvidita a rentabilita skladby

financniho umisini jako celku. [5]
Prostedky shroméazghé penzijnim fondem mohou byt uwvsany zejména do:

= dluhopisi, jejichz emitentem jélensky stat Organizace pro ekonomickou
spolupraci a rozvoj nebo centralni banka tohottustdo dluhopis za které
pievzal zarukilensky stat Organizace pro ekonomickou spolupr&ozeoj;

= dluhopisi vydanych Evropskou investi bankou, Evropskou bankou pro
obnovu a rozvoj nebo Mezinarodni bankou pro obreoveozvoj nebo jinou
mezinarodni finaéni instituci, jiZ jeCeska republik&lenem;

= podilovych listi otewenych podilovych fond

= cennych papir, s nimiz se obchoduje na regulovaném trhu&emganizace
pro ekonomickou spolupraci a rozvoj, ktery je p@vofrislusSnym wadem
¢lenského statu;

= movitych a nemovitychdci predstavujicich zaruku bezgreého ulozeni
pergéznich progtedk. [13]

Perézni prostedky mohou byt uloZeny i na vkladovychitéch, vkladnich knizkach a na

vkladech potvrzenych vkladovym certifikatem nebdéadkim listem.

V oblasti investovani doSlo k velkémudafmu v roce 2004, kdy byla schvalena novela
zakona o penzijnimipojisténi. Ta ginesla moznosti investovani gemich prosiedki i

do zahraninich cennych papir ale maximala 30 % svych investic.

Limity jsou stanoveny i pro dalSi operace a pemZipndy jsou povinny se jimiipsvych

investinich pokynech wenych spraviom svého portfoligidit. Nagiklad plati, Ze:

= nejmért 70 % majetku penzijniho fondu musi byt urrist nebo ulozeno do
aktiv zrgjicich na ndnu, ve které jsou vyjadny zavazky penzijniho fonduigi
Gcastnilkim, tzn. doceské koruny

= celkova hodnota movitych a nemovityckkc/ nesmi tvéit vice nez 10 %

majetku penzijniho fondu a mnohé dalsi. [5, 12]
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3.6 Hospod&eni penzijnich fondi

Penzijni fond musi s majetkem hospiids odbornou pé a s cilem zabezpie spolehlivy
vynos. Jakmile zjisti, Ze neniigobily kryt naroky na davky z penzijnihéigojisteni, je
povinen gijmout opateni k napra¥ a neprodle& informovat Ministerstvo financi. Déle
penzijni fond nesmi se svym majetkem nakladasapem, ktery by byl v rozporu se
zajmy (Eastniki.

Penzijni fond je instituce, kterd ma za ukol bé&mnoe spravu a zhodnocovani uspor
Gcastniki. Z toho divodu by ngl byt ziskovy. Zisk se rozluje nasledujicim zjsobem.
Nejmére 5 % @ipada do rezervniho fondu a nejvice 10 % sedlope podle rozhodnuti
valné hromady. Zbyl&ast se pouzije ve prosgh astniki (k pripsani vynos) a osob,
jejichz penzijni pipojisteéni zaniklo v roce, za ktery se zisk reéige. Pokud hospodani
penzijniho fondu skaii ztratou, pouZije se ke kryti ztraty neréleshy zisk z minulych let,
rezervni fond a dalSi fondy tiené ze zisku. Nestgli tyto zdroje, musi byt ztrata kryta
snizenim zakladniho kapitalu. Hodnota zakladnihmtélu nesmi klesnout pastku
stanovenou zakonem (50 mil¢K

Penzijni fond je povinen nejdéle dib tnésial po skoreni pololeti a kalendéiho roku

zveejiovat zpravy o svém hospaeai. [3, 13]

3.7 Kritéria pro vyb ér penzijniho fondu

S ohledem na nazev bakiaké prace bych sedinzanttit hlavre na to, jaka kritéria jsou
pii vybéru penzijniho fondu wezitd pro finakniho poradce. Ale protoZze zakaznikem
financniho poradce jsou ©¢hné Zijici vtomto stdt musi finadni poradce zohlednit

hlavre jejich poZadavky. Z tohotdodu zde budou rozebrana kritéria z pohledu klienta

Jednou z nevyhod penzijnihdigmjisténi je dlouha doba, po kterou jsou &m penize

zablokovany. Navic vklady ve fondech nejsou péfigtstatem. O to iezit¢jSi je vyker

Mriiviw s

1, Zhodnoceni pro&dk: fondem

Dulezitym ukazatelem pro porovnani vykonnosti fore primérné ra@ni zhodnoceni. Ze
dvou fondi s @iblizn¢ stejnym pamérnym rainim zhodnocenim si zvolte ten, u kterého

ro¢ni zhodnoceni zagkolik poslednich let nejmérkolisa.
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2, Jméno fondu a kvalita akciona

| kdyZ po sérii fuzi a podstatného ztuzenttpgpenzijnich fond jich na trhu astalo jen 11,
ne vSechny maji stejnsilné zazemi. Zvolte si r&d fond, za nimz stoji silna a
duvéryhodnd spolkénost. Ripadna rizika v budoucnu, nidklad bankrot firmy, sice
ovlivnit nemizete, ale krach zavedené a znamé spoki je vSak mé&hpravdpodobny.

Orientujte se proto na fondy, které deském trhu fisobi jiz delSi dobu.
3, VySe provoznich naklad

Provozni naklady vypovidaji o tom, jak fond hospodaperzi klienti. Hospodéeni
ovliviiuje fada poloZzek — p&tmezi ré tieba nakladnost reklamy, provoz sidla foriiiu
aktiv, tim fond efektivaji hospoddi a klienti maji Sanci na vySSi vynosy. Efektivni

hospodéeni je dilezité hlavig z divodi omezeni investni politiky.
4, Velikost fondu

Cim wét&i fond, tedy ten, ktery ma hodlklienti a spravuje velky objem p&n tim lépe
zvladne pipadny nenadaly odliv klieita ma také &Si prostor pro tvorbu vhodné

investeni strategie.
5, Investini strategie fondu

Pro portfolia penzijnich fond sice plati porérné piisna omezeni, nicménjednotlivé
investeni strategie fondl jsou odliSné. To, zda je jeho strategie rizikoedm opatryjsi,

muZe napowdét o budoucich vysledcich jeho hospiefd.

6, Ostatni faktory

= konkrétni podminky penzijniho planu, zejména v stlaaroki na vznik a
vyplatu davek

» informani otewenost fondu

= kdo je depozitéem penzijniho fondu, o jak silnou banku se jedija [8
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4  DEMOGRAFICKY VYVOJ

Po vyrazném nastu obyvatel v 70. a 80. letech, kdy se povedlonvelolre nastartovat
babyboom, se od roku 1994 ged obyvatel \Ceské republice dlouhodstsnizuje. Poet

ans s

10,5

10,0

Pozn.: Fialowé jsou wyznadeny roky konani séitani lidu.

Graf 2. — Vyvoj obyvatel @R v letech 1946 — 2003 (v mil.) [17]

V roce 2050 by mohl p®t obyvatelCeska bez migrafitklesnout na 8 milioin V
soltasnosti podet obyvatelCeska dosahuje 10.230.000 osob. Demograficky v§Rpeni
rozdilny od okolniho ssta, problém malého @tu narozenych &i a vysokého piu
dichoddi maji vSechny evropské zénVyspilé zeng se v budoucnu tak jedzko mohou
stat zasobarnou potencialnich obyvatekké republiky. Demograficky vyvoj bude jest
deset let prakticky probihat podle dosavadniho &eérP@et osob, které zefou, bude
sice vySSi nez get narozenych i, ale ubytek zhruba nahradi migranti. Zlom nastan
okolo roku 2015. Tehdy varujici trendy vyré&zposili. NizZky mezi narozenymi a

zentelymi se roz&i, populace skokem zestarne. [22]
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Graf 3. — FRedpokladany vyvoj @tu narozenych a
zemkelych do roku 2050 [ve vlastnim zpracovani]

st s

populace. Zastoupeni jednotlivycltkovych skupin je stale ménproporcialni, strom
Zivota se u své zakladny mladych vardwauzuje ve ¥tSiné vyspilych zemi, pedevsim
evropskych. BohuZel se zda, Zze gravnas proéhne demografickd revoluce ve smyslu
starnuti populace asi nejdrangslji. ,NejdramattteéjSim rysem vyvoje prvni poloviny 21.
stoleti bude vyrazné zvySeni gbo starSich lidi. Sedesatnici a sedmdeséatnici maiko
sledovaného obdobi budou nejptjsi generaci," uvedlipdsedaCeského statistického
tfadu Jan Fischer. Na stétddo patnacti let bude v roce 2058padat 250 osob starSich
65 let. V sodasnosti je tento po#n 100:89. [22]

S problémem starnuti generace velmi souvisi vyaeolshiho dchodu v budoucnu.
VSechny prop&ty, které byly provedeny ve vztahu k budoucitijrpam seniofi jiz v
horizontu nejblizSich deseti-dvaceti let a bohutiel spiSe v delSim obdobi vcelku
jednoznéné vypovidaji o tom, Ze bude starobriictiod stale klesat vzhledem kipirné
mzd. Z toho vyplyva nutnost zajiti vedlejSich fjmu na dichodovy k. | stat v této
oblasti bude mit velké problémy. Proto je jeho pron angazovat se v tomto problému.

Dle predpovdi nejwtsi krize nastane v letech 2045 az 2060.

Existuji dw mozné variantyfeSeni demografické situaceCR: Prvni je nastartovani
razantni pistthovalecké politiky, druhou variantou je &pvné nastartovani babyboomu
jako v 70. a 80. letech minulého stoleti.&0hoZnostireSeni jsou velmi komplikované a

financné narané. [5]
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5  FINANCNIi PORADCE

5.1 Kdo je finanéni poradce

Finartni poradce se od zprostikovatele finatnich produki liSi predevSim postupem své
prace a fistupem k zakaznikovi. Odmita natlakové metody gjaida umo#uje klientovi

vV ramci nezavazné prezentace posouditribizenych sluzeb a rozhodnout se o jejich
vyuziti. Prvnim krokem poradenstvi je vZdy analyzeradce nefi#ze seri6zs navrhnout
feSeni bez detailni znalosti petbnych informaci. NavrzeriéSeni je po schvaleni klientem
realizovano finatnim poradcem nebo jinymi pracovniky jeho kanil&ilem finagniho
poradce neni jen poskytnout jednorazovou sluzhbeltraiale péovat o finakni situaci
klienta. [21]

Na druhou stranu musi finam poradce téz dat i zprostedkovatelskowinnost. To
znamena, Ze kazdy finam poradce spolupracuje svice papgnami, finagnimi
institucemi, penzijnimi fondy a stavebnimi gpeinami. Pra¥ pro tyto instituce vykonava
zprostedkovatelskowinnost. Ale na rozdil od zastupgednotlivych finagnich instituci
muze vybirat na zakladfinancni analyzy mezi produkty jednotlivych instituci ejlepsi

variantu.

ProtoZzeceské zakony neznaji pojem firiauh poradce, tak proépplati, Ze se musiidit
podle zékona¢. 38/2004 Sb. o pojidvacich zprosedkovatelich a samostatnych

likvidatorech pojistnych udalosti.

Zprostedkovatelskou¢innost v poji$ovnictvi mize za podminek stanovenych timto

zakonem provozovat na Uze@éské republiky pravnicka nebo fyzicka osoba jako:
a. vazany pojifovaci zprosedkovatel (8 5),
b. podizeny pojifovaci zprosedkovatel (§ 6),
c. poji¥ovaci agent (8 7),
d. poji¥ovaci maklé (§ 8), nebo

e. poji¥ovaci zprosedkovatel, jehoz domovskynilenskym statem nenCeska
republika (8 9).
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Zprostedkovatel mize provozovat zprostdkovatelskoucinnost pouze v postaveni,
v jakém byl registrovan. Kazdy, kdo se chce zabyp@isovacicinnosti, tzn. i finatni
poradce, se musi dlgiplusného zakona zaregistrovat v registru na z&kladosti. Zadost
musi sphovat zakonem dané podminky (musi obsahovat damZitosti a pilohy). Od
roku 2005 doslo kidezitym znénam vtomto zaka¥) které maji za cil snizit get
finan¢nich a pojigovacich zprosedkovatel. Hlavnim impulsem bylo to, Ze v této oblasti
mohl pracovat tégt kdokoliv. Nebyly stanoveny Zadné naroky na odbarmpisobilost a

to vedlo k poskytovani nekvalitnich sluzeb. [14]

e

NejdilezitejSi zmeny pro finargni a poji$ovaci zprosedkovatele od roku 2005:
= vznik registraéni povinnosti pro vSechny pojtovaci zprosedkovatele;

» prokdzaniodborné zpisobilosti pojit’ovacich zprogsedkovatel (prowrovani
znalosti a dovednosti) a sloZeni zkousky, bez aizenfisobit v této oblasti.
Pod pojmem odborna #pobilost se rozumi ziskani vieobecnych a odbornych

znalosti nezbytnych pro vykon jelimnosti;

= povinnéprofesni pojisténi odpovdnosti. [14]

5.2 Portfolio finanéniho poradce

Obecna definice portfolidika, Ze portfolio je souhrn akcii a ostatnich akdiZzenych
investorem. Neni Zadouci, aby investor vioZil v¥gckvé volné finaéni prostedky do
jediné investice, nelbosnahou kazdého investora je podstupovat pokud onan
nejmensi riziko fi daném vynosu. Proto neni vhodné vSe vsazet majkdrtu, ale své

portfolio diverzifikovat.

Odvozenou definici pro finamiho poradce izeme definovat na&fklad timto zgisobem.
Portfolio je souhrnem produkt sluzeb a jinych aktivh vykondvanych a nabizenych

¢innosti finaknim poradcem.

Finartni poradce musi vyttid své portfolio tak, aby vém bylo obsazeno pokud moZzno
co nejvice produki (Zivotni, dichodové, Urazové pojiii, stavebni spgeni, penzijni
pripojisténi, uvry, hypotéky, podilové fondy, atd.), a to od vilestituci, které tyto sluzby

nabizeji. Timto bude nabidka jeho sluzeb SirSiydiz8anci na uspokojeni peb klienta.
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6 ASOCIACE PENZIJNICH FOND U CR

Asociace penzijnich forid CR (dadle APF CR) je dobrovolné zajmové sdruzeni
pravnickych osob, zejména penzijnich fanByla zalozena 2%ervna 1996 na ustavujici
¢lenské schzi ve forn® samostatného pravniho subjektu. Navazalg@imaost gedchozi

APF CR, ktera nebyla nadana pravni subjektivitou a ke/dniku nové asociace zanikla.

Cleny APFCR jsou v sotiasnosti, tj. k 1. 3. 2005, veskeré fondyspbici na Uzemieské
republiky. Clenstvi v asociaci je dobrovolné a masdermy. Jedna se ko clenstvi
fadné, nebo mintddné. Radnéclenstvi je uteno penzijnim foniim vzniklym na zéaklad
zakonac. 42/1994 Sh.. Vznika na zakkagednostrannéhoistoupeni penzijniho fondu.
PridruZzenéclenstvi je oteteno pro pravnické osobyfigobici v oblastech navazujicich na
penzijni @ipojisténi nebo s nim Uzce souvisejicicliidhuzenéclenstvi vznika na zaklad

Zadosti atlenstvi, po jejim schvéleni.

Predmet ¢innosti APFCR je predevsim:
= koordinovat, zastupovat, hdjit a prosazovat sp@ezajmy svycklena
= propagovat mySlenku penzijnihéigojisténi
= pifipominkovat legislativni navrhy a jina openi, kterd se tykaji oblasti
penzijniho pipojisteni a jinych zajm penzijnich fond a iniciovat jejich zrany
= pusobit jako poradenské a infortma centrum
= podporovat a reorganizovat \&évaci a ¥deckoucinnost

= reprezentovat spateé zajmy svycklena vici zahranéi, navazovat a rozvijet

styky s obdobnymi institucemi v zahrani

= dbéat na dodrzovani etiky vztahmezi¢leny APFCR a &astniky penzijniho
pripojisténi

= pisobit k odstraovani rozpoi mezi ¢leny APF CR, organizovat odbornou,
pravni a ¥cnou sodinnost ¥ feSeni procds slutovani, splyvani a zaniku

penzijnich fond s cilem eliminovat fipadné negativnitdledky

APF CR setidi svymi stanovami a Kodexem etiky. [5, 15]
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7 SYSTEM DUCHODOVEHO ZABEZPE CENI

7.1  Z&kladni koncepce dchodového systému

Mluvi se o dvou zakladnich koncepciciicdodového zabezpeni, které se od sebe liSi

zpisobem financovaniidhodu:
1, Pribezny zgsob financovanidthodi

Pri tomto principu jsou vydaje hrazeny zZipézr¢ vybiraného pojistného, tj. ekonomicky
aktivni osoby svymi pefznimi prostedky odevzdavanymi do statniho rozpo hradi

vydaje na vyplacenéidhody.
2, Fondovy zfsob financovani@thod:

Pfi tomto zmisobu financovani sefigpivky na socialni pojighi plati na specialnicét
platce. Tyto prosedky jsou po dobu produktivnihoéku platce zhodnocovany.iiP

odchodu platce doighodu se hradi penze z tohoto specialniito. u

VétSina zemi ma, ievazr z historickych dvodi, statem provozované a uezre
financované dchodové systémy. Vyvoj zaznamenaést&né oslabovanicthto systém

a zavadni fondovych princip. Tyto trendy Ize identifikovat ve vysjych statech, ale i
v zemich Latinské Ameriky nebo veretini Evrog. Fondové systémy mohou fungovat
jak na povinné, tak i na dobrovolné bazi. AvSakangze stale viceriklangji ve prosgch
dobrovolného, a tudiZz svobodného rozhodovani jéidndt Stat ma zejmeéna ulohuiince

pravidel hry a zaji®vani jejich efektivniho vymahani.

Pfi prechodu na fondovy systém pofisi existuje riziko tzv. over-selling, kdy agenti
fonda ,prodavaji“ toto spteni na penze i lidem, pro které je to evidéntrevyhodné.
Z pribézného systému tak odchazi mnohem vice lidi, nepiedpokladalo, a tim se

problémy s jeho financovanim prohlubuiji. [1, 6]

7.2  Stavajici dichodovy systém WCR
Systém dchodového zabezpeni je VCR nyni tvden déma pilfi.
. pilit — je zakladni, povinny a jedna setcldodové pojidini,

Il. pilit — je dobrovolny, je tvi@n penzijnim fpojiStetnim se statnim fspivkem a

Zivotnim pojisenim.
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Duchodové pojidini upravené zakonem 155/1995 Sb. fiedstavuje jednotny povinny
systém, ktery zahrnuje v podstateSkeré ekonomicky aktivni obyvatelstvo. Naroky na
dichody a jejich vySe jsou upraveny zakonem, prémaddichodového pojigni
zabezpéuje stat progednictvim svych orgdn Vydaje na dchodové pojidni jsou

hrazeny ze statniho rozfiq, a to na zakladtzv. ptibézného financovani. [6]

Zakladni principy dchodového pojighi:
= v dichodovém pojini se uplatuje princip solidarity;
= dynamgnost systérin — projevuje se i@devsim v aktualizaci hodnotyijnt
pojisttnc pri vypoctu dichod;
= (cast prakticky vSech ekonomicky aktivnich osob tiehddovém pojigini;
= princip jednotné Upravy;
= povinna @ast na dchodovém pojigni;

= obligatornost davek, tj.ipsplréni stanovenych podminek vznik4 nacbod

z dichodového pojighi pravni narok;
= zajiS&ni soudni ochrany;
= duchody jsou garantovany statem;
= na dichodové pojidini se plati stanovené pojistné.

Platba do dchodového systému se nazyva pojistné fehddovém pojigni, plneni

poskytované z tohoto systému jsou nasledujic¢figndavky (dchody):
= starobni dchod;
= invalidni dichod,
= vdovsky a vdoveckyitthod;
= sirotei dichod.

V sowastné dob neni I. pilt jiz zdaleka povaZzovan za samospasitelny a rozvpjliie je

nezbytnou satésti dichodové reformy CR. [4]
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7.3  Vicepilitovy systém dichodového zabezp&ni

Témei ve vSech zemich zépadni d@esihi Evropy probihd v stasné dob urcitym
zpusobem dchodova reforma. Samigne Ze pod heslem ‘fchodova reforma” se skryva
velmi pestra Skala zén ¢i korekci s fiznou intenzitou, rozdilnou hloubkou #m a
zantienim liSici se stat od statu. Veligasto se jednd o proces dlouhogékho
charakteru, ktery nema za cil radik&hrevoluwni zmény v dichodovych systémech, ale
spiSe korekce sdasného stavu. Cilem reforem je &sné spléni dvou zakladnich
Kritérii:
= poskytnou adekvatni socialni ochrandai ve stéi

» stimulovat nebo alespanebranit ekonomickémuistu

Pfi obecném pohleduipdstavuji vSechny pouzivané systénighibdového zabezpeni v
EU i ostatnich ekonomicky rozvinutych zemicklitou specialni variantu tzviipilitového

systému.

l. Prvnim piltem se rozumi statem garantovana penze. Prvhij@itialoZzeny na
mezigeneréni solidari® a je financovan pm@béznym zmsobem. Rrbézne
financovany systém je meénovlivnitelny nekterymi makroekonomickymi

parametry a je ziaé¢ citlivy na demograficky vyvo.

. Za druhy pilf jsou povaZzovany aktivity za¥stnavatelskych subjekismetujici
k poskytovani davek @bamim ve stéi. Tento systém if¥e byt variabilg
financovan, Gast v ®m miZe byt povinnd nebo dobrovolna ze strany

zanmsstnance i zagstnavatele.

Il. Za treti pilit se povazuji soukromé aktivity ¢dmi. Komegni Zivotni pojiséni,

penzijni speeni atd.

Zeme zapadni poloviny Evropy lze na zakéagdomera mezi jednotlivymi pilfi systému
duchodového zabezpeni rozdélit zhruba do dvou skupin. Prvni skupinu tvaent se
silnym statnim piliem a naléhavou p@bouieSeni problému. Druhou skupinu tvaent

se silnym Il. pilfem, financovanymievézrt fondovym systémem. [1]
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Il. PRAKTICKA CAST
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8 ANALYZAVYBRANYCH PENZIJNICH FOND U

Nabidka jednotlivych penzijnich fofidse témf od sebe neliSi, protoZze se penzijni
pripojisténi v mnoha oblastech mugidit zakonem o penzijnim fipojisténi. Ale to
neznamend, Ze by si finari poradce do svého portfoliachearadit kterykoliv fond, ba
naopak. Finaini poradce nefize UsgsSné spolupracovat se vSemi fondy, a proto si mezi
nimi musi vybrat ty nejlepSi pro své zakaznikyoHdto divodu budu posuzovat penzijni
fondy dle kritérii vyléru, které jsou rozebrané v teoretickésti, tzn. dle zhodnoceni
prostedki fondem, jména fondu a kvality akcidea vySe provoznich nakladvelikosti
fondu a investini strategie fondu. Kazdy penzijni fond bude Heg posouzen
samostaté;, kde u daného kritéria bude kratky komeéntéa z&¥r budou jednotlivé fondy

srovnany.

Z diavodu objektivniho porovnavani jsem do provoznickladi zaadil spravni naklady a
odpisy, tvorbu a pouZiti rezerv a opravnych pologdkmotnému a nehmotnému majetku.
V ukazatelich efektivnosti hospa@ai penzijniho fondu vychazim pgévz tchto

provoznich naklail

Penzijni fondy jsou zvoleny do bake&dké prace na zakladhlavniho poZadavku
financniho poradce, se kterym spolupracuji. PoZadavekhaaic z fiznorodych pani
klienta na jivod penzijniho fondu. Aby finami poradce dokazal uspokojitgmi klient,
musi mit ve svém portfoliu zastoupen jak tuzemsalg, zahranini penzijni fond. Vybr

penzijnich fond byl konzultovan i s vedoucim baked&é prace.
8.1  Penzijni fondCeské sp#itelny, a.s.

8.1.1 Charakteristika penzijniho fondu

Penzijni fondCeské spiitelny (dale jen PES) vstoupil na finagni trh vCeské republice
vroce 1995 jako dé¢ma spolénost Ceské sptitelny. Od fezna 2001 je 100 %
vlastnikem penzijnino fondGeska sptitelna, ktera se jiz v roce 2000 stalanem silné
sttedoevropské finami skupiny Erste Bank. RFS tak disponuje minfadnym zazemim
a mize svym klienim nabidnout neustale se zvySujici kvalitu sluzedkladni kapital

spolenosti je 100 mil. K. Depozitéem PFE'S je Kometni banka, a.s..
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V rdmci svého osobniho a firemniho programuC8Fnabizi soukromym i podnikovym
klientim penzijni pipojisteni se statnimifispivkem za legislativét maximalé vyhodnych

podminek.

Na ¢eském trhu je RES uznavanym podnikatelskym subjektem, ktery aktiphsobi

v Asociaci penzijnich fondCeské republiky. [20]

Ceska sp#itelna

Historie Ceské sptitelny saha az do roku 1825. Vice ne# milionu klienti, které dnes
Ceska sptitelna ma, hovii zcela jast o jejim pevném postaveni gaském trhu. Bhem
své novodobé historie vytiita Ceska spiitelna velmi silnou a diverzifikovanou finani
spolenost. Do finatini skupinyCeské sptitelny pati nagiklad: Investini spol@nost
Ceské sptitelny, Stavebni spielna, Poji§ovna Ceské sptitelny, Penzijni fondCeské
spdaitelny, FaktorinCeské spiitelny, Realitni spoknostCeské sptitelny a dalsi. Od roku
2000 jeCeskéa spiitelna ¢lenem silné sedoevropské finami skupiny Erste Bank s 12
miliony klienta, ktera je jednim z neftSich evropskych poskytovatefinanénich sluzeb

ve stedni Evrop

Erste Bank a jeji parttie maji silnou trzni pozici v nabidce prodikidrobného
bankovnictvi, ve financovani nemovitosti, v obchisdrivatnimi klienty a ve sluzbach pro
malé a sedni podniky. [20, 27, 28]

PFCS mize vyuzivat vyhod ze 2kenéni do skupiny Erste Bank. PS se tak stal s@@asti
velmi silné finakni skupiny a toto v&ch klienti prinasi zaruku kvality a finami

stability fondu, coz v dnesni ddbraje velmi dleZitou roli.
8.1.2 Posouzeni fondu dle kritérii vyBru

Zhodnoceni prostedki fondem

Zhodnoceni proggdki fondem bylo nejvySSitpd rokem 1998, kdy se urokové sazby
pohybovaly mnohem vySe, nez v posledniékotika letech. Nej¥tSi propad ve vynosech
byl zaznamenam v roce 1999, kdy se sniZily z 8,38a%4,4 %. Od roku 1999 se vynosy
stale snizuji, ale uz ne tak dramaticky. V posledriiech letech se pohybovaly v rozmezi
3,8 % - 2,6 %. Z hlediska porovnani s ostatninalyovanymi fondy je zhodnoceni
PFCS dlouhodob nejnizsi.
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Pripisované vynosy od vzniku fondu

O 05
I

8.33

(0]

IS

vynosy v %

— . 2.64

I —ﬁ

1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003
obdobi

P NWAOOITONOOO

o

Graf 4. — Ripsané vynosy u RFS od roku 1995 [fvodni data
15, 20]

Jméno fondu a kvalita akcioniée

PFCS ma naseském trhu velmi dobré jméno, je uznavanym penmmijioindem a pat mezi
nejwtsi i penzijni fondy na naSem trhu vzhledem Ktpolastniki. Analyzovanému
penzijnimu fondu prospiva to, Ze je &asti finarni skupinyCeské sptitelny, ktera je na
¢eském trhu dlezitym hr&em. Vlastnikem penzijniho fondu je tedieska sptitelna,
ktera ma stoprocentni dohled nad fonderileBitym faktorem je, Ze s€eska sptitelna
stala ¢clenem Erste Bank. To posililoidryhodnost fondu v&ch ol¥ana a fispelo

k razantnimu ndistu klienf..

Z tohoto hlediska je penzijni fond povaZzovan zanidinancné stabilni a bezpmy.

VySe provoznich néklail

Tab. 2. — VySe provoznich nakiad ukazatelé efektivnosti hospoedai

PFCS [ve vlastnim zpracovani]

2000 2001 2002 2003
Provozni naklady (v tis. K¢) 96650 95129 | 112589 | 85682
Provozni naklady/pocet G¢astnikl | 312,0 263,7 299,8 223,9
Provozni naklady/objem aktiv 0,02176 | 0,01840 | 0,01514 | 0,00887




UTB ve Zling, Fakulta managementu a ekonomiky 39

Celkova vyse provoznich néakiacu PRCS vykazuje kolisavy charakter, ale mnohem
duleZitejSi je fakt, Ze ukazatelé efektivnosti hosp@aa ve sledovaném obdobi klesaji.
Provozni naklady nacastnika se za posledifyii roky snizily o 88,- K. NejvysSi
néklady na 8astnika vykazoval fond v roce 2000. Celkova vy®&atb naklad byla 312,-
Ke.

Velikost fondu

Velikost fondu z hlediska ¢to Ucastniki

Vyvoj po étu G éastnik i penzijniho p Fipojist éni u PFCS
v letech 1997 - 2004
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Graf 5. — Vyvoj pdtu klienti u PFCS v letech 1997 — 2004
[pzvodni data 15, 20]

Patet klienti neustale od piétku fondu rychlym tempem roste. Velmi rychly sl je
zaznamenavan v letech 1998 — 2001. V roce 200lo&et glienti vySplhal nad hranici
360.000 dastniki. V tomto roce se taky RFS dostal na prvni misto mezi penzijnimi
fondy podle ndfitka paitu klienti. V dalSich letech se jiz nejednalo o tak strragtra
dusledkem fuzi mezi jednotlivymi fondy se analyzovamgnzijni fond propadl nardti
misto v pétu klienth vramci vSech fondl pasobicich na uUzemiCR. Vzhledem

k analyzovanym fonitm byl PRCS nejtsi prae do roku 2001. V roce 2002 ve vyrazn
zvétSil Credit Suisse & Life, Penzijni fond. V roce ®D byl PES na druhém mist

z porovnavanych foridv tomto hledisku.
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Velikost fondu z hlediska objemu spravovanych aktiv

Objem spravovanych aktiv
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Graf 6. — Narst objemu spravovanych aktiv u €5 [pivodni
data 27, 28]

Objem spravovanych aktiv roste od¢atku velkym tempem a da $&i, Ze se vém
projevuji opatteni statu. Prvni velky nést byl zaznamenan v roce 1997. V roce 1999
doSlo k dalSimu &Simu naiistu spravovanych aktiv, ale teprve rok 2002 odsvait
skokové r@ni nafisty spravovanych aktiv. Do roku 2003 se aktiva #ays 3 mid. K a
PFCS v porovnani s ING PF spravoval vroce 2003 zhrobd mid. K vice, ale

v porovnani s Credit Suisse Life & Pensions, Pwwtitelnych 11,5 mid. K mére.

Investi¢éni strategie
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Graf 7. — Struktura portfolia PES k 31.12.2004 fprodni data 15]
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Investiéni strategie PES se za posledstyti roky do jisté miry zrnila. Nejwtsi znménou
je to, Ze v roce 2004 maji pokladni poukazky 0 % zastoupeni v portfoliu a termindavan
vklady ténet 39 %. Ale tato zmna neni dana tim, Ze by ©§ nenakupoval dale
pokladnini poukéazky. PES je dale nakupuje, ale technicky jinymagpbem (tzv. buy
and sell). Z toho wvodu jsou vykazovany jako terminované vklady. Akeiegpodilovée
fondy v portfoliu vykazuji klesajici trend. V ro@001 tvdily 12 % portfolia, zatimco
v roce 2004 pouze 4,4 %. Dluhopisasést portfolia v roce 2002 vzrostla tého 15 %,
ale v nasledujicich letech klesala. V roce 20idla tatocést portfolia pouze 56 %. Pokud
se podivame na dané portfolio vcelkuiz@mefici, Ze PES zastava ménrizikovou
investini strategii. Snazi se sledovatipstrategicky cil — dosazeni co nejvyhégiho
zhodnoceni klientskych prastka pii zachovani nizké miry fingniho rizika. (Struktura

portfolia za poslednityti roky je uvedena vifiloze¢.5)
8.1.3 Nadstandardni nabidka

Komplexni pojiséni

Za velmi vyhodnych podminek si t@e klient po uzaseni smlouvy o penzijnim
piipojisténi u PECS zvolit jednu ze zvyhodmych variant pojidni u Poji¥ovny Ceské
spditelny. Jedna se o Zivotni pogsi, hlavre o pojiSeni pripadu smrti. ResrejSi tabulky
jsou uvedeny vifloze¢. 6. V rekterych variantach dze klient ziskat komplexni pojiti
az 0 60 % vyhodtji oproti b&Znym trznim cenam. Pojistnou smlouvu lze d#ahned po
sjednani smlouvy o penzijninfipojisténi, pripadré pozdji, na kterékoli pobéce Ceské

spditelny. [20]

Sluzba maximum

Tato sluzba je w@ena vSem klieriim, ktefi chiji danové vyhody vyuZit proggdnictvim
vysSiho jednordzovéhaippsvku na konci roku. Sjednani a vyuzivani sluzby darma.
Klientovi uSeti spoustu¢asu a ndmahy s ¥genim administrativy spojené se @mami
prispEvku. Sjednanim této sluzby se klient Kemu nezavazujete, vyuziva ji na zakiad
svych moZznosti a pib. [20]
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8.2 ING penzijni fond, a.s.

8.2.1 Charakteristika penzijniho fondu

Penzijni fond ING, fivodré Praimyslovy penzijni fond, zahdjil svoéinnost 1. bezna
1995. Pod hlavkou spolénosti ING se vypracoval mezi ngpgi a nejvyznamijsi hr&e
na trhu penzijniho fipojisteni. Penzijni fond ING je sa@asti globalni finaéni instituce
ING Group, ktera je holandskéhaywdu. Depozitéem ING penzijniho fondu, a.s. (dale
jen ING PF) je ING Bank N.V., organigai sloZzka. Zakladni kapital fondiini 50 mil. Kg.

ING PF je plnohodnotnynélenem Asociace penzijnich fohdCR a za svou historii

neproved! fazi s Zadnym jinym penzijnim fondem.,[28]

ING Group

ING Group je swtova finargni instituce holandskéhoupodu, ktera psobi v oblasti
pojistovnictvi, bankovnictvi a spravy aktiv. Své sluzbgbizi vice nez 60 miligm

individualnich a firemnich klieit

ING Group vznikla v roce 1991 propojenim bankowigny NMB-Postbank a ne§tsi
holandské pojifovny Nationale-Nederlanden. Vznikla spolest vystupovala pod
nazvem Internationale Nederlanden Group. Nyni ygipod nazvem ING Groep N.V..
Od svého vzniku prozila ING Group desetileti vellgpanze. Spotmost se rodrstala
zejména firozenou cestou (ziskavani novych kligntale vyznamny trzni podil ziskala

také diky mezinarodnim akvizicim. [25, 26]

Klicem k uspchu ING je jeji obchodni filozofie. Prasdnictvim flexibilni kombinace
internetu, kontaktnich center, obchodnich zastup@obdek nabizi ING vSe, co dnesni
zékaznici o6ekavaji. Jedna se zejména o nejvySSi miru pohoédmezeny iistup

k informacim, okamzité a pivé vyreSeni poZzadavku, osobni poradenstvi a mnohem vice.
Poslanim ING je byt vedoucim inovativhim poskyt@m finagnich sluzeb s nizkymi

néaklady. Strategie ING je zatiena na poskytovani co nejkvalijsich sluzeb klieritm a

na dosazeni stabilnihastu @i udrzeni vysoké miry rentability. [25,26]
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8.2.2 Posouzeni fondu dle kritérii vybru

Zhodnoceni prostedki fondem

Pripisované vynosy od vzniku fondu
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Graf 8. — Fipsané vynosy u ING PF od roku 199%\{pdni data
15, 18]

Vynosy z hospodani u ING PF od roku 1995 aZ do roku 2000 neusd&ealy. Bylo to
dano ekonomickou situaci v dané dokde urokové sazby byly téz jinde, nez dnes. Od
roku 2000 jsou vynosy téfh stejné. Pohybuji se nad hranici 4 %, nejvice dali r2000
fond pripsal svym klienim v roce 2001 a to 4,8 %. V porovnani s analyzowargndy si
ING PF nestoji nejit. Od roku 2000 dosahuje nejvysSich vyinoBed timto obdobim
dosahoval vysSich vyno<redit Suisse & Life, PF.

Jméno fondu a kvalita akcioniée

ING PF ma pouze jednoho akcigeaktery ovlada celych 100 %. Timto akcitera je
ING Continental Europe Holdings B.V.. Akciang hodnocen velmi pozitivia Samotné
jméno nebo spis ztka ING je velmi prestizni a penzijni fond, respe&ticela finanni
skupina, ji nfize vyuZivat pro sveédcely. Lidé si jsou ufité védomi, Ze se jedna o velmi
silny penzijni fond, a proto mu i své penizé&isyi. Z hlediska tohoto kritéria je fonddie

silny, finartné stabilni a ma svou budoucnost.
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VySe provoznich naklail

Tab. 3. — VySe provoznich ndkiad ukazatelé efektivnosti hospadai

ING PF [ve vlastnim zpracovani]

2000 2001 2002 2003

Provozni ndklady (v tis. K&) 53695 71051 78130 | 103100

Provozni néklady/pocet Gc¢astniki| 278,4 319,1 306,0 350,4

Provozni naklady/objem aktiv 0,01440 | 0,01370 | 0,01119 | 0,01162

Provozni néklady u ING PF neustéle rostou, od 2800 se zvySily tégt dvojnasoba.
Provozni naklady na jednoh@astnika penzijnihoijpojisténi u ING PF jsou téZ rostouci.
Naklady na jednohodastnika za sledované obdobi vzrostly o 72- ¥Xroce 2003 byly
tyto naklady nej¥tsi, jejich hodnota dosahovala 350¢. KUkazatel provoznich nakladk

objemu spravovanych aktiv ma relativkliesajici charakter.

Velikost fondu

Velikost fondu z hlediska gt Ucastniki

Vyvoj po €étu U €astniku penzijniho p Fipojist éni u ING PF v
letech 1995 -1997
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Graf 9. — Vyvoj pctu klienti u ING PFv letech 1995 — 2004
[puvodni data 15, 18]



UTB ve Zling, Fakulta managementu a ekonomiky 45

Z grafuc. 9 je Zejmy staly fist klienti, pouze v roce 1999 doslo k poklesu. Velkgtrbyl
zaznamenan v letech 1996 a 1997. Od roku 1999sd jiZ o pomalejSi tempdastu, ale
velmi pravidelné. V roce 2004dnING PF celkem 355.000 kliefnt coz mu v celostatnim
metitku zajistilo ¢tvrté misto. V porovnani s analyzovanymi fondy totbakaléské praci

je ovSem nejmensi v tomto hledisku.

Velikost fondu z hlediska objemu spravovanych aktiv

Objem spravovanych aktiv
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Graf 10. — Naf#ist objemu spravovanych aktiv u ING PEpdni
data 25, 26]

ING PF zaznamenal prvnigtdi nanst objemu spravovanych aktiv v roce 1997. V roce
1998 se aktiva zvysSila jiz nad hranici 2 mldé.KOd roku 2000 se objem spravovanych
prostedki dramaticky zvySuje. V roce 2000 ING PF spravov&l iBld K. a v roce 2003
jiz 8,8 mld K&. ING PF za celou svou existenci spravuje &ngrostedki nez PES. Od

roku 2002 spravuje nejmé&aktiv z porovnavanych forid
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Investi¢éni strategie
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Graf 11. — Struktura portfolia ING PF k 31.12.20@4ivodni data 15]

Struktura portfolia se ve sledovaném obdoasteéné menila. Nejednalo se o skokove
zmeny, ale spiSe o postupnou &m. V portfoliu ING PF jastidominuji dluhopisy, které

v roce 2004 tviily 87 % portfolia. Od roku 2001 se zvysil jejiclodtil v portfoliu 0 17 %.
Naproti tomu se zmenSilo zastoupeni pokladith poukazek na pouhych 1,7 %.
Pokladnéni poukazky stejajako akcie a podilové listy jsou v portfoliu ING-Btale méa
zastoupeny. U akcii a podilovych tisse nejednalo o tak razantni snizovani jako u
pokladnénich poukazek. Akcie a podilové listy klesly z 32/ roce 2001 na 5,8 % v roce
2004. U ostatnich sloZzek portfolia nejsou zaznamen&tSi rozdily v danych letech.

Kompletni tabulka sloZeni portfolia ING PF v lete2d01 — 2004 je uvedena ¥ilpzec. 5.

O struktue portfolia ING PF se dfci, Ze paiti spiSe k pimérné rizikovym. | glesto, Ze
v poslednich letech vyragrklesl vliv nejbezpénéjSiho kratkodobého uloZzeni pendo
pokladniEnich poukazek. Akciov&ést v Zadném sledovaném roce iegpiila 10 %

podil na celkovém slozeni portfolia.
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8.2.3 Nadstandardni nabidka

Dasiové optimum

Jedna se o specialni sluzbdemou viem &astnikim, kteai ch&ji jednoduchym zfisobem
vyuzivat da@ové vyhody souvisejici s penzijninfigojistenim. Klient vyuziva sluzbu

zdarma a sluzba mu ufespoustwsasu. Jedna se o obdobu sluzby maximum QSR F18]

8.3 Credit Suisse Life & Pensions, Penzijni fond,.s.

8.3.1 Charakteristika penzijniho fondu

Credit Suisse Life & Pensions, Penzijni fond, dddle jen CSLP PF) je so&asti
spolenosti Life & Pensions. Druhotast spolénosti tvai Credit Suisse Life & Pensions,
Poji¥ovna, a.s.. CSLP PFRagobi naceském trhu jiz od roku 1994.réd rokem 2002
pusobil dany penzijni fond ndeském trhu pod nazvem Winterhtur penzijni fond,, a.s
v fijnu 2002 byl sloten s Vojenskym otéenym penzijnim fondem, a.s.. Z&kladni kapital
penzijniho fondwinil k 31.12. 2003 142,246 mil. & Depozitéem CSLP PF j&©SOB,
a.s.. [16, 24]

Spole’host Life & Pensions

Spole&nost Life & Pensions p#ti do divize Winterthur finatni skupiny Credit Suisse
Group je pedni evropsky poskytovatel Zivotniho pdjisit a penzijniho fipojisteni.
Spole&nost Life & Pensions dosahla v roce 20G4depsaného pojistného ve vysi 10,3
miliard Svycarskych frank K 31. prosinci 2004inila aktiva pod spravou 115,5 miliardy
Svycarskych frank

Hlavnim cilem spoknosti je zvySovani prodeje svych sluzeb, posiloyazice na trhu a
zvySovani urové klientskych sluzeb, kéemuz spolénosti napomahaji dlouholeté

mezinarodni zkuSenosti &igluSnost k silné finami skupirg. [16, 24]

Winterthur

Winterthur je Svycarska pojiévna se sidlem ve Winterthuru. Spolest gisobi po celém

swete, hlavre vSak v Evrop. Zde paitti mezi Sest neptSich poskytovatélpojiseni.
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Produkty skupiny obsahuji Siroké spektrum majetkavpojisStni a produki zakonného
pojistni odpowdnosti. Finatni skupina Winterthur se téz zabyva oblasti Zivaini

pojistni a penzijniho Ppojisteni. [16]

Credit Suisse Group

Spole&nost Credit Suisse Group byla zaloZena roku 18%@ &n&i 150 leté zkuSenosti v
poskytovani bankovnich a finamich sluzeb. V satasnosti isobi ve vice nez 50 zemich
swta. Credit Suisse Group zastnava celosttové cca. 60.000 zaéstnand.

Credit Suisse Group jeigdni s¢tovy poskytovatel finadnich sluzeb se sidlem v
Curychu. Credit Suisse Financial Services nabienkim sluzby privatniho bankovnictvi
a finartniho poradenstvi a prdstinictvim spolénosti Winterthur téz pojishi a

penzijniho pipojisténi. [16, 24]

Z hlediska naréné organizéni struktury spolénosti Credit Suisse Group uvadimivipze

¢.7 organizaéni schéma spoigosti.

8.3.2 Posouzeni fondu dle kritérii vyBru

Zhodnoceni prostedki fondem

Pfipisované vynosy od vzniku fondu

12,8
— 1145 112
— __ 10,1

=Y
N

= e
o N
L L
| |

|
@
o

vynosy v %

AL %8 341 34

i

1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003
obdobi

O N b O @
!
\

Graf 12. — Pipsané vynosy u CSLP PF od roku 199%:vipdni
data 15, 16]

Vynosy, které CSLP PFiipsal svym klienim v jednotlivych letech, byly nef{Si ogt
pied rokem 1998, kdy byla jina situace na figrdm trhu vCR. V roce 1999 zaznamenaly
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vynosy téndt 4 % propad na hranici 6,5 %. Od roku 2000 se pojiybrozpsti 3,4 % - 4,3
%. V porovnani s RES a ING PF je CSLP PF na tom celkem uspokojdosahuje tég
stejnych vysledk jako ING PF a je v kazdém sledovaném obdobi lepEiPE'S.

Jméno fondu a kvalita akcionéi

Credit Suisse Life & Pensions, Penzijni fond m& dkaiond&e. Prvnim akcion@&m je
spole&nost Winterthur Leben, ktera vlastni 79,9 % ak@ruhym akcion&em je spolénost
EBRD (Evropska banka pro obnovu a rozvoj), kteastrii 19,99 % akcii. Oba akcidgha

jsou kvalitni a dvéryhodni.

Penzijni fond je zasSen silnou Svycarskou spatesti, ktera je mezinarodrenama a
uznavana. Lidé této spaleosti, a tedy i penzijnimu fondugii. Riziko vzniku moznych

potizi je zde minimalni, protoze finém situace spolaosti je velmi uspokojiva.

VySe provoznich naklail

Tab. 4. — VySe provoznich ndkiad ukazatelé efektivnosti hospadai

CSLP PF [ve vlastnim zpracovani]

2000 2001 2002 2003
Provozni n&klady (v tis. K¢) 92427 120354 | 301270 | 177519
Provozni néklady/pocet Uu¢astnikli| 486,4 482,1 513,5 314,4
Provozni naklady/objem aktiv 0,02526 | 0,02089 | 0,01647 | 0,00832

Celkové provozni naklady zaznamenaly extrémni ro&zirnaGst v roce 2002, kdy se
zVétSily vice nez dvojnasolroproti roku 2001. V roce 2003 doslo k razantninoklesu
provoznich néklail Provozni naklady na jednoho klienta doséhly segeétsi hodnoty
v roce 2002 (513,- &. Nejefektivreji fond hospodil se swienym majetkem v roce 2003.
Vysoké hodnoty roku 2002 jsou ovligmy slwwovanim penzijnich fonda néklady, které
timto krokem vznikly. Samotné sléeni ma za ukol do dalSich let zefektivnit hosgeda
penzijniho fondu, snizit naklady na klienta a ugloo mozny st vynosi v diasledku lepsi
hospodéské politiky. CSLP PF ma z analyzovanych penzijrigeidi dlouhodols nejvyssi

provozni naklady.
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Velikost fondu

Velikost fondu z hlediska ¢to Ucastniki

Vyvoj po étu U éastnik G penzijniho p Fipojist éni u CSLP
PF v letech 1997 - 2004
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Graf 13. — Vyvoj p&u klient: u CSLP PF v letech 1997 — 2004
[pzvodni data 15, 16]

CSLP PF byl v prvnich letech své existence velmiymapenzijnim fondem. Ne#h ani
100.000 dastniki. Do roku 2001 zaznamenaval velmi pomalytaséklienti. V prabéhu
Styk let mu gibylo pouhych 100.000 novychiatlatel. To je v porovnani s RFS téngi
dvakrat meén. V absolutnych hodnotach énanalyzovany penzijni fond v roce 2001
celkem 250.000 kliedt o 30.000 vice nez ING PF, ale o 110.000 kiienért nez PES.

V tomto obdobi fisobil penzijni fond jegtpod nazvem Winterthur.

Velky zvrat [FiSel v roce 2002. Od tohoto roku penzijni fong@bi pod ny&sSim ndzvem
a viijnu 2002 se skuje s Vojenskym otgenym penzijnim fondem. Toto sl&eni, novy
nazev a obchodni dovednosti zastufendu mu pinesly obrovsky péet novych Klieni.
Za jeden rok se dokéazal stat nggim penzijnim fondem co do §a klienti v CR. V roce
2004 nél témsk 615.000 dastniki. To je o 200.000 vice, nezhPFCS, a 0 250.000 nez
ING PF.
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Velikost fondu z hlediska spravovanych aktiv

Objem spravovanych aktiv
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Graf 14. — Naiist objemu spravovanych aktiv u CSLP PF
[puvodni data 23, 24]

CSLP PF patl i u toho kritéria od p&atku své existence k malym penzijnim féand
Prvni &tSi nafist aktiv zaznamenal v roce 1999, kdy se mohl jitopoavat s okma
analyzovanymi fondy. Extrémni nést piSel vroce 2002, po jeho skeni s tehdy
nejwitsim penzijnim fondem ¢R (s Vojenskym oteienym PF). Od roku 2002 je jasn
nejwtsi z trojice porovnavanych penzijnich fand/ roce 2003 spravoval 21,3 mid¢K
To je jeS¥ 0 2,8 mld. K vice, neZ spravuji ING PF a €6 dohromady.

Investi¢éni strategie

24,2

ODluhopisy (%) B Pokladniéni poukézky (%)
O Akcie, podilové listy (%) ONemovitosti (%)
B U¢ty a terminované vklady (%) O Ostatni (%)

Graf 15. — Struktura portfolia CSLP PF k 31.12.2(0p4vodni data 15]
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Struktura portfolia CSLP PF prochazela takééaami. Nej@tSi zneny se opt dely

v oblasti dluhopig a pokladninich poukézek. Investovani do dluhdpse za sledovanou
dobu zmensSilo o 20 %, zatimco do oblasti pokl&dich poukazek se investice zvysily
cca. 0 15 %. Za zminku také stoji vykyv v roce 20@blasti terminovanych vklagdkteré
se zvySily ze 7,4 % na 13,5 %. Ale ihned v nasletdiuj roce se vratily na Groieroku
2002. Druhy vykyv, ktery zaznamenala invéstipolitika CSLP PF, se stal v roce 2002.
Spole&nost investovala 10 % aktiv do akcii, coZ je oproku 2001 o 6 % vice. Tento
vykyv byl také jen jednormi, nebd v roce 2003 akciovéast portfolia tvéila jiz pouze
3,1 %. Prav oblast akcii je nejrizikayjSi a spolénost do ni investuje dle aktualniho
vyvoje swtovych trhi. Tim si Ize vysitlit tyto vykyvy. Konkrétni sloZeni portfolia je

uvedeno v filoze¢.5.

Z celkového zhodnoceni investi strategie CSLP PF |zéci, Ze je v poslednich letech
stdle mén rizikova, neb6 velké ¢ast finanich prostedki smefuje do pokladrinich
poukdzek. V oblasti vyndsse zmdny v investéni strategii vyrazéji od roku 2001

neprojevily.

8.3.3 Nadstandardni nabidka

VSeobecna zdravotni pajidvnaCeské republiky ve spolupraci s CSLP Ripravila pro
vSechny dastniky penzijniho ifgpojisténi u analyzovaného fondu, kigsou zarove také
pojisttnci VZP CR, specialni nabidku. Spiwd v moznosti sjednani cestovniho
zdravotniho fipojisténi na kratkodobé, opakované pobyty v zahtiabthem obdobi 365
dna (tzv. raini pausal) za zvyhodnou pojistnou sazbu. Tento typ pajist Ize uzavit
individualni pojistnou smlouvou nebo formou rodinp@jistné smlouvy s dasti rodéu a

jejich nezaopdenych dti.

Podminkou je fisluSnost vSechéthto ¢lena rodiny v ramci véejného zdravotniho
pojiseni k VZP CR a &ast alespd jednoho z nich na penzijnintipojisténi u Credit
Suisse Life & Pensions, PF. [16]
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9 POROVNANI ANALYZOVANYCH PENZIJNICH FOND U

9.1  Zhodnoceni prostedki penzijnim fondem

Jedna se o velmiutezity ukazatel pro klienta fondu, neb¢oto zhodnoceni se podili
vyznamnym zpsobem na tvorb peréZnich prostedki. O to vice to plati u penzijniho
pripojisténi, protoze to sedSinou uzavira na dlouhou dobuskdy az na dobu 40lety:im
déle naSe penzijnitipojisSteni bude trvat, tim budouwtsi rozdily v nasp@nécastce a také
se vice do ni promitnou rozdily ve vynosech meadjo Proto je lepsi volit takové fondy,
které maji dlouhodab vyrovnané vynosy, nez-li takové, které vykazujikeerozdily

v jednotlivych letech.

U vSech analyzovanych foaidoyly vynosy nej¢tSi pred rokem 1999, kdy dosahovaly
dokonce u ING PF a CSLP PF dvoucifernych hodnoRR3S se jednalo maximé&ino
9,05 %. Takhle vysoké vynosy byly dany ekonomickituaci, trokovymi sazbariNB a
velkou roli zde sehrala i inflace. Kl vysoké inflaci je dilezité se podivat i na famérné
realné vynosy z penzijnihofipojisténi. V prvnich letech, kdy byla vysoka inflace, jsou
ponerné nizké realné vynosy. Je to dano nejen vysokymiatacimi naklady sefizenim
penzijnich fond, jejich vybavenim informatikou, personalem, ale 2éa&nou nestabilitou
financniho trhu a extrémn vysokou inflaci v roce 1998. NejvysSi realni vynogl

zaznamenan v roce 1999. Konkrétni realné vynamyjsazorany v grafu¢. 16.
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Graf 16. — Inflace, nominalni a reélné zhodnocewrisgvki

Ucastniki v sektoru penzijniho/pojisteni v letech 1995 — 2002[4]
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V roce 1999 fislo razantni snizeni vynibs viech fond pasobicich VCR. Od roku 2000
se vynosy u analyzovanych fangohybuji mezi 5 % - 3 %. DlouhodémejnizSich
vynosi dosahuje PES, ktery vkazdém sledovaném obdobfipisoval nejmensi
zhodnoceni svym klieAm. Pfimérné vynosy za sledované obdobi u(BRini 5,5 %.
CSLP PF s gmeérnymi vynosy 6,8 % dosahl maximalniho vynosu v rta686, a to 11,45
%. Nejmensiho vynosu doséhl v roce 2003 a to 3,£%LP PF se umistil jerdre za
ING PF, ktery ndl pramérné vynosy za sledované obdobi 6,97 %. ING PF t#gsal
svym klientim primérné nejvice a to téir o 1,5 % vice nez RFS. Jeho fipisované
vynosy jsou i od roky 2000 vyrovnaneg, proto v t&edegorii hodnoceni uspING PF
nejlépe. Udaje za analyzované fondy jsou uvedengbuice a graficky zpracované

v priloze¢. 8.

9.2 Jméno fondu a kvalita akcion&ui

Experti doporduji vybrat si takovy penzijni fond, za kterym stgjlna a dvéryhodna
doméci nebo zahrafmii finarcni instituce. Akcion&s dobrym jménem musi neustéle dbat
na svou po¥st a bude se tedy snazit penzijni fond spravovatejiépe. Je zde také velmi
mala pravedpodobnost, Ze by akciohiafondu pgipadré powfili néjakou nesolidni

spole&nost spravoudasti aktiv fondu.

Z hlediska silného finamiho partnera jsou vSechny analyzované fondy na vetmi
dolre. Nelzeftict, ktery je na tom lépe. VSechnk fondy maji velmi silné zahragmi
akcion&e, kteéi se ve s¥té financi velmi dobe orientuji, maji sk&é finartni zazemi a
velky paiet zakaznit. Jména analyzovanych fahanaji dobrou podst, jsou vSeobeen
uznavana a ddb pijimana. Zadny z porovnavanych penzijnich fonden¥l v CR
doposud zadny&si problém, ktery by mohl ublizit jeho jménu. Ngg8i fond dle tohoto

kritéria tedy nemohu dit, protoZe bych ubliZil ostatnim &wa penzijnim foném.

9.3  VySe provoznich naklad

VySe provoznich nékladje velmi dilezit4 z hlediska efektivniho hospddai penzijnich
fondi. Cim efektivrgji fond hospods#, tim miZze gipisovat &tsi vynosy svym klierdim.
Proto by se i vybéru penzijniho fondu toto hledisko nélm opomijet. K tomu, abychom
zjistili, jak fond efektivié hospod#&, se musi pouzit potrové ukazatele a vysledky

vzajemr porovnat.
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Celkové provozni naklady u vSedh &nalyzovanych fondvykazuji kolisavy charakter.
Nejvyssi provozni naklady dosahuje CSLP PF. Provoaklady na jednohocastnika
penzijniho pipojisténi méa dlouhodobnejnizsi PES. U ING PF tento ukazatel stale roste,
ale nejednd se ajak vysoky fist. ING PF vykazoval do roku 2002 vyrgamzSi naklady
na (tastnika nez CSLP PF. V roce 2003 se nejvice zlgpgsispod&eni CSLP PF, ktery
oproti roku 2002 dokéazal naklady na jednokiasinika snizit o 200,-K

DalSim hodnocenym ukazatelem efektivniho hosfmuge pondr provoznich naklail k
PFCS a nejvy3si imérnou hodnotu dosahuje CSLP PRe$hé dosahované hodnoty

nakladi jsou uvedeny vifloze¢.8.

Nejefektivreji hospodaicim fondem je podle provoznich nakladia klienta PES a podle
hospodéeni se séenymi prostedky ING PF.

9.4 Velikost fondu

Z hlediska p@tu Uc¢astniki

Hledisko p@tu klientd je jedno z velmi sledovanych kritérii. Neboim veétSi pojistny
kmen ma dany penzijni fond, tim Iépaize celit pifipadnému odlivu klierit Tohle téz
plati u objemu spravovanych priesiki. Velky paiet klienti sniZzuje provozni naklady

penzijniho fondu.

Z analyzovanych fond ma nejetSi paet klienti CSLP PF. V roce 2004 &hcelkem
615.000 kliend, zatimco PES pouze 410.000 klielta ING PF jedt o 55.000 dastniki
mére nez PE'S. Z historického pohledu tomu vZdy tak nebylo. ERRF se stal jedou
v pactu Klienti na ¢eském trhu v roce 2002, kdy se slibus Vojenskym oteienym
penzijnim fondem. Vojensky otgany penzijni fond byl do té doby jeden z rigHich
penzijnich fond naceském trhu. V roce 2004 byl CSLP PF na druhémémistsrovnani
se vdemi fondy {sobicimi na uzemCR. Nejwtsim penzijnim fondem ¢R se stal
penzijni fondCeské pojigovny diky slodeni s NovymCP penzijnim fondem. RFS si
v historii nestal nejire. Mezi porovnavanymi fondy byl nejpéi v letech 1999 — 2001.
Nyni se nachazi mezi veskerymi fondy’R na tetim mist. Byl piekonan pouze diky

fuzim a slodenim nejtizréjSich penzijnich fonil ING PF m& ze sledovanych fand



UTB ve Zling, Fakulta managementu a ekonomiky 56

dlouhodolé nejmér Gcastniki, ale v porovnani s penzijnimi fondyigobicimi na tzemi

CR si stoji mnohem Iépe. V roce 2004 bylatartém mise.

V tomto kritériu hodnoceni uspnejlépe CSLP PF. Ale ostatni analyzované fondyipa
v tomto kritériu mezi lepsi polovinu penzijnich tinpasobicich WCR. V piloze¢. 8 je

uveden poet Castniki penzijniho pipojisteéni v tabulkovém a grafickém zpracovani.

Z hlediska objemu spravovanych aktiv

Objem spravovanych aktiv gatk dalezitym kritériim @i hodnoceni jakékoliv finami
instituce. Spravovana aktiva zaji§i financni stabilitu penzijnich fondv pripack velkych

a ne&ekanych vybra v kratké dob. Fond, ktery spravuje velky objem aktiv, dokaz® té
neg@ijemné situactelit Iépe nez fond, ktery spravuje pouze zanedbateinozstvi aktiv.
Cim vice ma penzijni fond aktiv, tim také m&sai prostor pro tvorbu investii strategie.

Z porovnavanych penzijnich foiide v sodasnosti nejlepsi CSLP PF, ktery spravoval
v roce 2003 21,3 mid. Kaktiv. Na druhém mistse umistil PES s 9,67 mid. K aktiv.
Tésre za nim je ING PF s 8,9 mld.¢Kaktiv. Pokud porovhname analyzované fondy za
celou dobu jejich existence, zjistime, Ze vSecthnyondy nmely ténmgi stejné mnozstvi
aktiv do roku 2002. V tomto roce je vyrazpiedlEhl CSLF PF. V piloze¢. 8 je uveden

piesny objem spravovanych aktiv u analyzovanychidond

Srovname-li veskeré fondyipobici VCR, tak nejvice aktiv spravuje PP. Na druhém
mis€ je CSLP PF. Narétim mist je PF Kometni banky, za kterym n&vrtém mist je
PFCS a na patém misje ING PF.

Analyzované fondy se @&p umistily v prvni gtce, tak i z tohoto hlediska jsou vSechny

relativre bezpéné. Ale jasnym viéizem v této oblasti hodnoceni se stal CSLP PF.

9.5 Investini strategie

Pokud srovname investii strategie analyzovanych penzijnich fondjistime do jisté
miry zna&né rozdily. Na druhou stranu je nutfiéi, Ze nej¥tSi ¢ast portfolia ve vSech
sledovanych letech tvily dluhopisy. Ale i dluhopisy jsou zastoupeny wiboliu

v rozdilném mnozZstvi. V roce 2004 dluhopis@ést portfolia u ING PF tuila 87,1 %,
zatimco u CSLP PF 60,4 % a u (% pouze 55,7 %. Zajimavé je porovnat vyvoj
zastoupeni dluhopisv portfoliu ING PF a CSLP PF. Jedna seiespé opany postup

tvorby portfolia v dluhopisové oblasti. Do pokladimich poukazek, které jsou hodnocené
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jako velmi bezpéné a zartujici jisty minimalni vynos, nejvice investuje CSPF. V roce
2004 se jednalo 0 24,2 % investic. (3 a ING PF investuji do tétdésti portfolia
piiblizné ve stejné nte. Akcie a podilové fondy, které ttiovice rizikovou a vynosiSi
slozku portfolia, ¥tSinou nepesahuji 10 % podilu na sloZeni portfolia. U ING&@PRES
maji akcie a podilové listy klesajici charaktertimao u CSLP PF se jedna o kolisavy
charakter. Akciov&ast portfolia nantika, jak fondy pistupuji k riziku. \£tSinou jsou

spiSe opatrné a vyuzivaji beZpgsich investinich moznosti.

Pouze PES investuje i do nemovitosti, ale v omezen&emBankovni &ty a terminované
vklady tvai max. 10 % podil v portfoliu. Vyjimkou je rok 20G4 PES. V tomto roce
vykazuje PE'S pod poloZzkou bankovnity a terminované vklady 38,2 %. Ale jak jiz bylo
uvedeno, Vv tétocasti jsou téz zastoupeny poklagmi poukazky diky jinému stylu

nakupovani.

Jako vice rizikova strategie se mi jevi strated¥&s1PF, a to hlauwh diky velkému
zastoupeni dluhopis VétSi rizikovost investini strategie ING PF se odraZzi i ve vynosech.
Od roku 2001 ma neftSi ripisované zhodnoceni z analyzovanych fondérg rizikove
jsou strategie CSLP PF a®s.

9.6 Postaveni analyzovanych penzijnich foridna trhu

VySe analyzované fondy maji ngeském trhu velmi dobré postaveni. iPahezi gt
nejwtsich fondi v Ceské republice jak z pohledu dho (astniki, tak z pohledu objemu
spravovanych aktiv. Ale ani jeden z trojice analymoych fond neni v sotasnosti na
prvnim mis¢ vtomto kritériu. Nej¢étSim fondem co do @tu Kastniki a velikosti

spravovanych aktiv je Penzijni fodaeské pojigovny.

Silné postaveni srovnavanych fange také dano tim, ze kazdy z fange ¢lenem silné
finanéni skupiny. Tato finatni skupina mé& velmi dobré jméno, ktet@mpasi i na penzijni
fondy. A diky tomuto jménu, prodejni strategii aefnni image si analyzované fondy

ziskavaji stale nové klienty.

Trojice analyzovanych penzijnich fainde téz aktivnimi dastniky Asociaci penzijnich
fondi CR.
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9.7 Dilezitost penzijniho pripojisténi v portfoliu finan éniho poradce

Finartni poradce je osoba, kterd podnika deském trhu a snazi se dosdhnout zisku.
K tomu, aby ho dosahl, musi uspokojovat pozadawigls klienfi. Tyto poZzadavky jsou
uspokojovany pomoci sluzeb a prodykitteré finagni poradce nabizi. Finami poradce
tak vytv&i portfolio svych sluzeb, nabizenych pojistnychimaminich produki. Mezi
pojistni odpowdnosti, stavebni speni, penzijni fipojiSténi, zprostedkovani G¥ra a
hypoték. V posledni dabmaji své misto v portfoliu fingniho poradce «ité i podilové
fondy. Tyto jmenované produkty musi mit figain poradce minimakve svém portfoliu,
jinak nedoké&ze uspokojit peby svych zakaznik Pokud by v portfoliu finatniho
poradce chy#l jeden vyznamny produkt, tak by zakaznik muselStiait jiného poradce
nebo instituci, ktera tento produkt nabizi. Totokldyo riziko pro finagniho poradce, ze
zakaznik pejde ke konkurenci i v oblasti jinych prodika sluzeb. Z tohotvodu musi
nabizet co nejvice produka sluzeb. Tyto produkty a sluzby musi byt od Vinancnich

instituci.

Penzijni pipojisténi se statnimifispivkem je natolik dlezity produkt, Ze neni vhodné aby
ho finartni poradce nezadil do svého portfolia. Vyznam tohoto produktuosfednich
n¢kolika letech vzrostl natolik, ze gatk nejvyhledava&gSim produkéim na trhu. O tom
swedci i skutenost, Ze si smlouvu o penzijnintigojisténi jiz uzavelo téngi 2,6 milionu
osob (Udaj k 31.12.2003) a dalSi skupina obyvateino uvazuje. Finaimi poradce, ktery
uzawe smlouvu s klientem o penzijnintipojiSténi, se musi o svého klienta dale starat a
pecovat o 1§j. Tato smlouva rize byt pro & prilezitosti, jak klientovi nabidnout baék
kompletnich sluzeb. UZ jen tentaivibd je natolik dlezity, Ze finakni poradce musi

penzijni gipojisteni zaadit do svého portfolia.

Nelze gresré urtit napgriklad pomoci procent, jaky konkrétni vyznam méa dangdukt
v portfoliu. Kazdy finadni poradce prazuje jinou dlezitost jednotlivym produkim a
sluzbam. Ale zastoupeni vSech vySe jmenovanych ustddv portfoliu by n€lo byt
prioritni pro finakniho poradce. Samotné penzijitippjisSteni je jednim zdch klicovych
produkf.
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10 DOPORUCENI PRO FINAN CNIHO PORADCE

Finartnimu poradci doporiwji jednozn@&né zaadit penzijni pipojisteni se statnim
piisptvkem do svého portfolia a akti¥nho nabizet svym zakazriik. Pokud by tak
neltinil, jeho nabidka by nebyla kompletni a hrozilarhy ztrata klient. Poradce by
minimalné spolupracovat s jednim penzijnim fondem, optimgdrgpolupracovat se &ma
fondy. Tyto dva fondy by sy mit odliSnou nabidku svych sluzeb, invésti strategii,
mély by patit k nejwtsim penzijnim fontim v Ceské republice a dosahovatnpsienych
provoznich naklail Také je dlezité, aby se jednalo o tuzemsky a zahm@npenzijni
fond, ktery je sotasti silné finadni skupiny. To vSe je nutné z hlediska uspokojeni
rozdilnych poteb klienta. Nktery klient preferujecesky penzijni fond, jiny zahrafmii.
Jeden Kklient je ochoten podstoupitsi riziko z divodu vysSich vynas plynoucich
z investéni strategie, druhy davaqunost jistal. Z t€chto divodi doporwuji v portfoliu

financniho poradce dva penzijni fondy.

Na zaklad provedenych analyz, ve kterych jsem hodnotil vgBrgenzijni fondy podle
kritérii vybéru penzijniho fondu atanem, doportuji finanénimu poradci z&adit do svého
portfolia ING Penzijni fond a Penzijni fondeské spiitelny. Tyto fondy maji odlisné
investini strategie, jedna se o zahkamia tuzemsky penzijni fond a oba fondyradi

mezi nej¥tsi penzijni fondy eské republice.

ING Penzijni fond dosahoval ve vSech provedenyollyaach velmi dobrych vysledk

V oblasti @ipisovanych vynos Ucastnikim penzijniho ppojisteni obstal nejlépe
z porovnavanych penzijnich foindING PF téz velmi efektivh hospodél, dosahoval
k objemu spravovanych aktiv. Tato skiriest se mze pozitivié odrazit ve vysSi
piipisovanych vynos Co do velikosti porovnavanych penzijnich fange ING PF
nejmensi. Na druhou stranu je meziti pnejvétsimi penzijnimi fondy \CR. Jednim
z dilezitych hledisek dopoteni ING PF do portfolia finamiho poradce byla investii
strategie. Tato investi strategie se&aste&n¢ liSi od strategii zbylych analyzovanych
fondia. Je vice agresi¢si a mize klienim prinaSet ¥tSi zhodnoceni jejich Uspor.
Druhym dilezitym hlediskem volby ING PFipd CSLP PF byla medialni podpora celé
finanéni skupiny ING, ktera je Ceské republice na&tsi Grovni diky tomu, Ze ING je

medialnim sponzorereskeé fotbalové reprezentace.
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Jelikoz prvni zvoleny penzijni fond byl zahrémi, druhy doporéeny penzijni fond do
portfolia finartniho poradce by #h byt tuzemsky. V nasemijpads Penzijni fondCeské
spaitelny, ktery ma velmi dobré zazemi, je &asti silné domaci i zahrani finarcni
skupiny. PES pati téZ mezi nej§tsi penzijni fondy, do pou &astniki je treti nejwtsi

v CR, zhlediska objemu spravovanych aktévrty nejwtsi. V oblasti hodnoceni
efektivnhiho hospodani dosahoval nejniZzSich provoznich ndklad &astnika. Investni
strategie PES je még rizikova, proto je vhodna pro klienta, ktery prefie jistotu. Velmi
pozitivné hodnotim nadstandardni nabidku fondu. Hlavnivodem doporteni PES do
portfolia finartniho poradce je inveshi strategie, nadstandardni nabidka, zazemi
penzijniho fondu a skutaost, Ze je ddenou spolénostiCeské spiitelny. Velké spousta

klienta dava pednost znaméeské spolénosti ged zahrarini.

Credit Suisse Life & Pensions, Penzijni fond nedibpaanalyzach tie nez jeho
konkurenti. Givodem pré jsem nedoporil CSLP PF je to, Ze jeden ze zakladnich
poZzadavk finantniho poradce byl, mit ve svém portfoliu jedsssky a druhy zahragmi
penzijni fond. ING PF jsem ipdnostnil ped CSLP PF hlavnkvili investicni strategii,
ktera jecast&ng jina neZ strategie RFS. Pokud bych dopotil CSLP PF, tak by finani
poradce ral ve svém portfoliu dva penzijni fondy téimse stejnou invesini strategii.
Tato invesitni strategie je ménrizikova a uspokojovala by pouze jednu skupineriii.

Z davodu uspokojeni obou skupin kliénjsem radji doporwil ING PF.

Pokud by se finaini poradce rozhodl zvySit mnozstvi penzijnich fioné svém portfolii,
doporwoval bych radji zahranéni penzijni fond. K tomuto kroku by bylo nutné &lat
opét analyzu zvolenych penzijnich folda na zaklagl ni vybrat nejlépe vyhovujici

penzijni fond.
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ZAVER
P zpracovavani své bakatké prace jsem postupoval podle Zasad pro zpracai@né

jsou uvedeny v Zadani baked&é prace.

V teoretickécasti bakalfské prace jsem popsal historii penzijnihdpgjisteni v Ceské
republice, charakterizoval jsem penzijitipojiSténi se statnimifispivkem, objasnil jsem
podminky vzniku a zéniku penzijnihdipojisténi, uvedl jsem kdo d¥e byt &astnikem

e

penzijniho pipojisténi a shrnul jsem nejdezit¢jSi vyhody a nevyhody penzijniho
fonda, v kratkosti jsem popsal demograficky vyvoj a gesbatiku ohleda finanéniho

poradce. Na zav je kratka zminka o systémuahodového zabezpeni.

V praktické ¢asti jsem v kratkosti popsal analyzované penzigmdf, jejich nabidku a
proved| jejich porovnani dle kritérii pro v§b penzijniho fondu zékaznikem. Zv

praktickécasti obsahuje dopotani pro finakiniho poradce.

V souwasnosti je velmi @lezité, aby se lidé v aktivnineku zajimali o s\j budouci pijem

v dichodovém ¥ku. Je to dano néjznivym demografickym vyvojem jak @eské
republice, tak i v jinych vysflych statech. Ve &tSin¢ téchto stah se chysta nebo jiz
prokehla dichodova reforma, kter& mé zabranit budoucim prothéns vypldcenim
dachodi a socialnim probléim nastavajicich ichodd. Kazda tato reforma ma v sob
urgitym zpisobem zabudovan systém soukroméhadesgo Jednou z variant soukromého
spdeni je pra¥ penzijni gipojisteni.

Ugastniky penzijniho ifipojisténi vCR je jiz pres 50 % ekonomicky aktivnich obyvatel.
Ale problém, ktery se zde vyskytuje je, Ze penzptipojisténi uzaviraji hlava starsi
obyvatelé. Jedn& se odamy starSi 50 let neboc¢asti i o dichodce. Ale jak je jiz znamo,
tak této skupiny obyvatel séichodova reforma tykat nebude. Nejvice postilfic@tniky

a mladSi. Proto je nutné, aby i tato skupina oBived 0 svou budoucnostéada zajimat.
K casténému zlepsSeni zde doSlo po novelach zakona o pémzjipojisténi, avSak se
nejednalo o vyrazny posun kugolu. Snahou penzijnich foinda statu by o byt

motivovani pra¥ mladSi skupiny ekonomicky aktivnich obyvatel kergmi.

Potencialni zajemci o penzijnitipojisténi se statnim ifispitvkem maji moznost dnes

vybirat s jedenacti penzijnich folndvétSinou se jedna o velmi silné penzijni fondy, které
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jsou sodasti mezinarodni fin&ni skupiny a maji silné fin&ni zazemi. Z tohototavodu
jiz nehrozi krachy penzijnich fofidako tomu bylo v devadesatych letech. Proto panzij
pripojisteni doporwuji jako vhodnou variantu speni na sté, kdy olfanovi s timto
pomaha ve vyrazné ieii stat.

Penzijni @ipojisteni je velmi dilezitym produktem v portfolii finagniho poradce, ktery
aktivné nabizi své sluzby a produkty jednotlivym Kligmt
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PRILOHA P I. DRUHY POSKYTOVANYCH PENZi Z PENZIINIHO
PRIPOJISTENI A PODMINKY JEJICH CERPANIi PODLE ZAKONA
C.42/1994 SB., A JEHO NOVELYC.170/1999 SB., RESP. NOVELY.

36/2004 SB.
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zékona 42/1994 Sb
¢i 170/199 Sb. Resy
36/2004 Sb.)
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doba placeni
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Starobni penze
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zakona ¢.
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PRILOHA P Il. POROVNANI VARIANT P RIMEHO ZVYSENI MZDY
ZAM ESTNANCE €l ZVYSENI PRIJMU FORMOU P RISPEVKU NA
PENZIJNi PRIPOJISTENI

JOSEF NOVAK - VYPLATNI PASKA VARIANTA 1 VARIANTA 2

Primé zvySeni mzdy | Prispévek na penzijni p Fipojist éni

HM zaméstnance (vychozi hodnota) 12 000,00 K¢& 12 000,00 K¢&
HM (po pfidani 3 %, tj. 360 K&) 12 360,00 K& 12 000,00 K&
PFispévek na penzijni pfipojisténi - 360,00 K&
- socialni pojisténi 8 % -989,00 K¢ -960,00 K¢
- zdravotni pojisténi 4,5 % -557,00 K¢ -540,00 K¢
- odpoditatelna polozka ze ZD -2 910,00 Ké -2 910,00 Ké
Darovy zaklad 8 000,00 K¢ 7 600,00 K¢
Dar z pfijmu 1 200,00 K¢& 1 140,00 K&
Cisty pifjem zaméstnance 9 614,00 K& 9 720,00 K&

Naklady na odvody zaméstnavatele

- 26 % na socialni pojisténi 3214,00 K& 3 120,00 K&

-9 % na zdravotni pojisténi 1112,00 K& 1 080,00 K&
Celkové ndklady zaméstnavatele 4 326,00 K¢ 4 200,00 K¢
Darové uznatelné vydaje zaméstnavatele 16 686,00 K& 16 560,00 K¢

Varianta zvydeni p Fjmu Cisty p Fijem Darové uznatelné vydaje
zameéstnance zameéstnavatele

1. Pfimé zvySeni HM 9614,00 K& 16 686,00 K¢

2. Prispévek na penzijni pfipojisténi 9 720,00 K& 16 560,00 K¢&
PFinos pro zam éstnance a pro ZvySeni p Aijmu Uspora néaklad &

zaméstnavatele 0106 K¢é 0126 K¢




PRILOHA P lll. AKTUALN E PUSOBICIi PENZIJNi FONDYV CR

N

(2.11.2004)
¢.F. |[Nazev PF Adresa Telefon e-malil
Allianz penzijni fond|Rimskéa 103/12 _
1. 224 405 853 penz.fond@allianz.cz
a.s. 120 00 Praha 2
CREDIT SUISSH )
Starobrignskacp. 335/8 ) )
2. |LIFE & PENSIONS 531021 111 infopf@cslife.cz
; 602 00 Brno-nisto
PENZIIJNI FOND A.S
CSOB Penzijni fond
Perlova 371/5
3. |Progres, a. s.¢len 222 045 452 csobpfprogres@csob.cz
o 110 00 Praha 1
skupinyCSOB
CSOB Penzijni fon
Perlova 371/5
4. |Stabilita, a. s.,¢len 222 045 449 csobpfstabilita@cmpf.cz
o 110 00 Praha 1
skupinyCSOB
Generali penzijni fon|Bélehradska 132 o )
5. 221 091 001 penzijni.fond@generali.c
a.s. 120 84 Praha 2
) - Sokolskéaiida 26a
Hornicky penzijni fon
6. 702 00 Ostrava-Moravskgb96 262 582 hpfo@okd.cz
Ostrava, a.s.
Ostrava
. Nadrazni 344/25 . ]
7. |ING Penzijni fond, a.g. 257 473 111 klient@ingpf.cz
150 00 Praha 5-Smichov
) 5 221 109 111
g Penzjni fond CeskdTruhlédska 1106/9 800 133  66of ;
. pfcp@pfcp.cz
pojistovny, a.s. 110 00 Praha 1 o
infolinka
9 Penzijni fond CeskdPolakova 1976/2 261 075 100 . .
. pfcs@pfcs.cz
spditelny, a.s. 140 21 Praha 4 261 075 101
Penzijni fonqLucemburska 1170/7
10. 272173 172-5 |pf-kb@pf-kb.cz
Komerni banky a.s. [113 11 Praha 2-Vinohrady
Zemsky penzijni fonq28.tijna 45
11. 596 202 521 zpf@zpf.cz
a.s. 702 00 Ostrava




PRILOHA P IV. DEPOZITA RE AKTUALN E PUSOBICICH
PENZIIJNICH FOND U

Penzijni fond

Depozita f penzijniho fondu

Allianz PF, as.

Komeréni banka, a.s.

Credit Suisse Life & Pensions PF, a.s.

CSOB, a.s.

CSOB PF Progres a Stabilita, a.s.

Zivnostenska banka, a.s.

Generali PF, a.s.

HVB Bank Czech Republik a.s.

Hornicky PF Ostrava, a.s.

Ceska spotitelna, a.s.

ING Penzijni fond, a.s.

ING Bank N.V., organ. sloZka

PF Ceské pojistovny, a.s.

Zivnostenska banka, a.s.

PF Ceské spofitelny, a.s.

Komeréni banka, a.s.

PF Komeréni banky, a.s.

Ceska spotitelna, a.s.

Zemsky PF, a.s.

Citibank, a.s.




PRILOHA P V.- STRUKTURA PORTFOLIA ANALYZOVANYCH
PENZIIJNICH FOND U

Penzijni fond Ceské spditelny, a.s.

_ Pokladni éni|  Akcie, o Uéty a )
Dluhopisy ) Nemovitosti Ostatni
Rok poukazky [podilové listy terminované
(%) (%) (%)
(%) (%) vklady (%)
2001 64 18 12 2 4 0
2002 79,6 5,5 6,9 1,1 4,5 2,4
2003 75,4 13,6 4 0,8 4,5 1,9
2004 55,7 0 4,4 0,6 38,2 11
ING Penzijni fond, a.s.
_ Pokladni éni |  Akcie, o Uéty a
Dluhopisy ] | Nemovitosti i _ | Ostatni
Rok poukézky podilové terminované
(%) : (%) (%)
(%) listy (%) vklady (%)
2001 70.2 16 9.2 0 4.6 0
2002 76 7.8 8.5 0 6.4 1.3
2003 75.6 7 7.2 0 7.9 2.3
2004 87.1 1.7 5.8 0 3.7 1.7
Credit Suisse Life & Pensions, Penzijni fond, a.s.
. Pokladni éni |  Akcie, o Uéty a ]
Dluhopisy Nemovitosti Ostatni
Rok poukéazky podilové terminované
(%) : (%) (%)
(%) listy (%) vklady (%)
2001 81.4 8.2 4.3 0 6.1 0
2002 78.2 2.3 10.2 0 7.4 1.9
2003 72.6 9.2 3.1 0 135 1.6
2004 60.4 24.2 6.8 0 7.8 0.8




PRILOHA VI. — KOMPLEXNI POJIST ENI, ZVYHODN ENE
POJISTENI PRO KLIENTY PF €S U POJISFTOVNY CESKE
SPORITELNY (JEDNOLTIVE VARIANTY)

Pojistna castka

Varianta 1 Varianta 2 Varianta 3 Varianta 4
Pojisténi smrti z jakychkoliv pFi¢in| 10 000 K¢ 10 000 K¢ ne ne
Pojisténi smrti nasledkem Grazu 50 000 K¢ 50 000 K¢ 600 000 K¢ 600 000 K¢
Pojisténi trvalych nasledki Grazu ne ne 600 000 K& | 600 000 K¢
Pojisténi denniho odskodného za ne 100 K¢&/den ne 300 K¢/den
dobu léceni Grazu
Pojisténi hospitalizace v diasledku ne 100 K¢&/den ne 300 K¢/den
arazu
Rocni pojistné pro klienty PFCS 100 K¢ 500 K¢ 1 200 K¢ 2 700 K¢

VySe uvedené Gdaje maji pouze informativni charaktePoji§ovna Ceské
spditelny je opraviina znénit vysi pojistného pro klienty Penzijniho fondieské
spaitelny.



PRILOHA P VII. — ORGANIZA CNi SCHEMA SPOLE CNOSTI
CREDIT SUISSE GROUP

CREDIT SUISSE GROUP

| l
Credit Suisse Credit Suisse Winterthur
First Boston
Private Banking Institutional Securities Life & Pensions
Corporate & Retail Wealth & Asset Non-Life
Banking Management en-d
Credit Sulsse Credit Sulsse First Boston Winterthur

Legal entity Legal entity Legal entity



PRILOHA P VIII. - VYVOJ KRITERII HODNOCENiV ~ CASE U

ANALYZOVANYCH PENZIJNICH FOND U

Zhodnoceni prostedki fondem od jeho vzniku

Tab. 5. - Ripsané vynosydastnikim penzijniho fipojisteni u porovnavanych forid

v % 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003
PF CS 8 9,05 8,33 4,4 4,2 3,81 3,5 2,64
ING PF 12,1 11 9,32 6 4,4 4,8 4,1 4
CSLP PF 11,45 11,2 10,1 6,5 4,1 4,25 3,41 3,4
Vynosy analyzovanych penzijnich fond G
14+
12
_ 10]
>
> 8
8
c 6
>
> 4
2,
0,
1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003
obdobi
mDPFCS BING PF OCSLP PF

Graf 17. — Porovnanifipsanych vynasjednotlivych penzijnich foddv %)



Provozni ndklady a ukazatelé efektivnosti

Provozni naklady

Tab. 6.

penzijnich fond v letech 2000 - 2003

- VySe provoznich nakiadu analyzovanych

PF 2000 2001 2002 2003

PFCS 96650 95129 112589 85682
ING PF 53695 71051 78130 103100
CSLP PF 92427 120354 301270 177519

Provozni ndklady na jednoho klienta (ukazatel efekisti)

Tab.

- Provozni

néklady na castnika

penzijniho speeni ve sledovaném obdobi

PF 2000 2001 2002 2003
PFCS 312,1 263,7 299,8 2239
ING PF 278,4 319,1 306,1 350,4
CSLP PF | 486,4 482,0 513,5 314,4

550

Vyvoj provoznich naklad @ na Géastnika

500 -
450 -
400 -
350
300
250
200
150 -

100

i><!><:

2000 2001 2002 2003

|—e—PFCS —#—ING PF CSLP PF |

Graf 18. — Vyvoj provoznich nakladna (rastnika jednotlivych
penzijnich fond



Velikost fondu
Z hlediska pétu aktivnich @dastnika

Tab. 8. - Pdet (rastnil penzijniho pipojiSteni v analyzovanych fondech od roku 1997

1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004
PF CS 150 000 | 187 956 | 255294 | 309 727 | 360 781 | 375561 | 382 605 | 410 352
ING PF 175993 | 199 551 | 172 155 | 192 854 | 222 669 | 255 290 | 294 270 | 355 337
CSLP PF 45000 | 130000 | 171034 | 190 010 | 249 692 | 586 668 | 564 700 | 614 461
Vyvoj po €tu klient G srovnavanych fond u
700 000
600 000 |
500 000 |
400 000 - __.__._’—0
200 000 - v T :
100 000 -
0
1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004
\—o—PF ¢S —8—ING PF CSLP PF \
Graf 19. — Vyvoj p¢tu aktivnich dastniki jednotlivych penzijnich ford
Z hlediska objemu spravovanych aktiv
Tab. 9. - Objem spravovanych aktiv analyzovangmiy od roku 1997
v tis. K & 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003
PFCS 1812889 (2546701 | 3570288 | 4441834 (5168993 | 7435373 | 9663 262
ING PF 1228621 | 2467 448 | 2927 919 | 3729792 | 5186 020 | 6 982577 | 8870 412
CSLP PF | 305230 |2035500 |2 791960 | 3658291 |5773039 |18 292 399 | 21 334 236




