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Penze - jak se zajistit na stari

— Zmeéna historického pohledu
— od zasady vykonnostni po princip prispevkovy.
— Vyzkumy: ze lidé veri tomu, ze by meli daleko vice sporit nez tomu bylo doposud.
— Nemame model kolik a jak dlouho sporit na stari.
— Proto mnoho lidi spoléha na stat.
— Spofeni na penzi (politika spofeni) hraje dulezitou roli pfi tzv. ,kompenzaci opomenuti®.

— Veétsina sporicich systemu v Evrope je prave proto tolik popularni, ze tuto
kompenzaci nabizi.

— Lidé maji (pravem) strach, Ze si na stafi nenasetfili dostatek financnich prostredku.
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Ocekavate dostatecny duchod od statu?

Prazkum Fondee 2022, 600 respondentu

Rozhodné ne
24 %

Spise ano

10 %
&
Spise ne

38 %

Rozhodné ano
3 %

4  Martin Svoboda - Penze



Trzni prostredi
v CR
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A SOCIALNICH VECI

Pusobnost MPSV - Duchodove pojisténi - Duchodova reforma - Mladi

% Mladi

Studujete nebo zakladate rodinu? Urcité si rikate, ze dlchod je jesté daleko, tak proC se o néj starat uz ted. Myslet
na svou budoucnost by meél kazdy, aby nas stari neprekvapilo. A proto délame dichodovou reformu, protoze chceme
zajistit dastojné a férové duchody pro vSechny generace. Dichod je o jistoté dlstojného pfijmu na stari, pokud
chcete mit naspofeno vice penéz, vyuzijte sporeni ve tretim pilifi ddchodového systému nebo jinou formu investic.
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V CR funguje pribézny dichodovy systém

— Pracuijici lidé pfispivaji do duchodového systému
_ At uZ jako zamé&stnanci nebo OSVC
— Financuji penze svych spoluobCanu v diuchodovém véku.

— Prumérna doba doziti obyvatel vsak stale stoupa.
— Roste a nadale bude rust poCet osob v duchodovém véku, ktefi potrebuji ze systému
cerpat.
— Tato situace je dlouhodobe neudrzitelna.

— Pokud se sejdou slabé roCniky ekonomicky aktivnich obyvatel se silnymi roCniky,
které odejdou do duchodu, muze nastat velky nedostatek prostredku k vyplaté penzi.
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Demograficky vyvoj

Pocet duchodcu roste od roku 2006 rychleji nez pocet déti.
Starobni diichod momentalné pobira pfes 2,3 miliont Cechd.
Podil lidi v produktivnim véku (15-64 let) se snizuje diky postupnému starnuti populace.

JednodusSe nebude dostatek pracujicich, ktefi by penze financovali.
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Jak CR (ne)zvlada financovat dichody

Prijmy z dichodového pojisténi 619,53 mld. Kc

Vydaje na dichody 692,33 mid. Kc

Rozdil (ztrata) -72,79 mid. Kc
MUNI
LAW



1/3 VYDAJ °l°J STATU
JDE NA DUCHODY

O
30% 70%

DUCHODY OSTATNI
588,0 mid. Ké& VYDAJE STATNIHO

ROZPOCTU




STARNUTI POPULACE VYZADUJE
REFORMNI OPATRENI

Vék 16-64 Véek 65+
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ZACHOVAME DOBU VYPLATY
DUCHODU I V BUDOUCNU

Uprava véku odchodu do dichodu nad dnesnich 65 let se od roku 2031
dotkne osob narozenych po roce 1965. Tato hranice se bude upravovat
postupné, podle toho, jak se bude prodluzovat primérna doba doziti.

V poslednich dvou desetiletich postupné rostl vék doziti i doba stravena v
dichodu. Financovat tento urcité pozitivni vyvoj viak soucasny dichodovy
system nedokaze bez pokracovani rastu véku odchodu do duchodu.

Pro stanoveni dichodového véku se bude vychazet z udaji Ceského
statistického Gfadu o stfedni delce Zivota v 50 letech, pricemz dichodovy
vék se stanovi vzdy pro osoby, které v daném roce dosahnou 50 let (napfr.
statistické udaje za rok 2024 budou pouzity pro stanoveni véku osob
narozenych v roce 1974). Demografické trendy ukazuji nezvratny fakt,
populace starne. Nicméné tento jev ukazuje pozitivni trend, ze Ceska
republika se postupné radi k stale vyspélejSim statum. Dalsi upravy
duchodového véku nad 65 let by mély probihat pomaleji, nez je aktualni
posouvani vékove hranice. Muze se stat, Zze narist véku odchodu do
dichodu nebude vnékterych obdobich zadny. Doba stravena v duchodu
musi zUstat pro budouci generace stejna, tedy pfiblizné 21,5 roku.
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ZvysSovani véku odchodu do duchodu
po roce 2030

o| o jeden mésic za kazdy dalsi ro¢nik

oool
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%@ vekovy strop 67 let
|

Zdroj: MPSV




Postupneé zvysovani véku odchodu
do duchodu podle doby doziti

(po roce 2030)

Rok narozeni Dluchodovy vék
1965 65 let

1971

1977

1983

1989

1999

2009

Zdroj: vladni koalice, vypocet: CT



Zmeéna vypoctu novych duchodu

<2 mezi lety 2026 a 2035

- postupné kazdorocni snizovani zapocitavané
vyse vydelku

Zdroj: MPSV



Zmeny v penzich

pro pracujici duchodce
- uz by neodvadéli pojistné na socialni zabezpeceni

u vypoctu novych dichodu
- dobrovolny spole¢ny vymérovaci zaklad manzeld

Zdroj: MPSV
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Vydaje statu na dichody

(v mid. K¢&)

685 706* 712"

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

*plan  ** navrh ministra financi

Zdroj: Ministerstvo financi



Starnuti populace

2020
3,5 pracujiciho
na 1 duchodce

2050
2 pracujici
na 1 ddchodce

Zdroj: MPSV




Prumérny starobni duchod
(v Ké&)

20 670
1 i
15 425 2

12 4pem 13 468 14 479

11 850

2017 2018 2019 2020 2021 2022 zari 2024

Zdroj. CSSZ



Podil vydaju na duchody
ve statnich vydajich
(2024)

32,5 %




PFilis dichodct na
malo pracujicich.
Data ukazuiji, pro¢ je
nutna tvrda reforma
penzi

Pred sto lety na desitku
pracujiciho pripadal jeden
dichodce. Nyni jsou to tri
penzisté a za dalSich
padesat let to bude pét az
Sest.

:‘;’/ . -




v CR




Popis systemu

Dichodovy systém CR je zalozen na povinném zakladnim diichodovém pojisténi podle zakona ¢&. 155/1995 Sb., o diichodovém pojisténi, ve znéni
pozdéjsich predpisu. Dale na dopliikovém penzijnim spofeni podle zakona ¢. 427/2011 Sb., které od roku 2013 nahradilo penzijni pfipojisténi se
statnim prispévkem podle zakona ¢. 42/1994 Sb. Soucasti dobrovolnych doplikovych systému jsou i produkty komercnich pojistoven - zejména
zivotni pojisténi. V ¢lenskych statech EU pomérné obvyklé zaméstnavatelské penzijni systémy nejsou v CR zastoupeny.

Zakladni povinné dichodové pojisténi je davkove definované (DB) a prabézné financované (PAYGO), je univerzalni a zabezpecuje vsechny ekonomicky
aktivni osoby. Pravni uprava je jednotna pro vSechny pojisténce, neexistuji specialni odvétvova Ci profesni schémata apod. Pouze z organizacné
administrativniho i finan¢niho hlediska (vysluhové renty) plati urcité odchylky pro tzv. silové rezorty (napf. vojaci, hasici, policisté).

Dichod ze zakladniho duchodového pojisténi pobira vice nez 99 % obyvatel ve véku vy3sim, nez je vekova hranice pro narok na starobni dtuchod.

Zakon ¢. 155/1995 Sb., o dlichodovém pojisténi, nabyl Gcinnosti dnem 1. ledna 1996, nicméné od té doby byla pfijata fada legislativnich zmén -
vétsina z nich smérfujici k upravé parametr( tak, aby byla zabezpelena financni udrzitelnost didchodového systému pfi zachovani adekvatni Urovné

: LAW
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Zakony

1. pilif

v

= Zakon &. 589/1992 Sb., o pojistném na socialni zabezpedeni a prispévku na statni politiku zaméstnanosti ™
» Zakon &. 155/1995 Sb., o diichodovém pojisténi ™

Il. piliF

= Zakon ¢&. 426/2011 Sb., o diichodovém sporeni ™

v

= Zakon &. 397/2012.. o pojistném na diichodové spofeni ™

lll. pilif

v

= Zakon &. 427/2011 Sb., o dopliikovém penzijnim spofeni ™

» Zakon &. 42/1994 Sb.. o penzijnim pfipoji§téni se statnim prispévkem M

Vyhlasky a narizeni viady:

= Narizeni vlady €. 361/2012 Sb., o sdéleni kliGovych informaci pro u¢astniky doplrikového penzijniho sporeni a duchodového
sporeni ™

= Vyhlaska &. 215/2012 Sb., o odborné zptisobilosti pro distribuci nékterych produktii na finanénim trhu

|

= Vyhlaska &. 117/2012 Sb., o podrobnéisi Upravé &innosti penziini spoleénosti, dichodového fondu a Uéastnického fondu ™ M

UN
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Jak funguje diichodovy systém v CR

—V CR mame tzv. prabézny dichodovy systém (anglicky pay-as-you-go).

— Statni penze financuji obCané v produktivhim véku — tedy ti, kdo pracuiji.

— Dilichod je socidlni davka vyplacena Ceskou spravou socidlniho zabezpedeni
(CSSZ) a nepovazuje se za zdanitelny pFijem.

— V rdmci socialniho pojisté&ni zaméstnanci i OSVC ze svych piijmU pravidelné
odvadeéji 28% prispévky na duchodové pojisténi.

— Stat je nasledné prerozdéli a vyplaci z nich ostatnim obanum duchody.

25 Martin Svoboda - Penze l_ A W



Jak funguje dichodovy systém v CR

Kdyz vydélavate a odvadite dichodové pojisténi, nesporite tak do statni kasy na svou penzi,
ale penize ihned odchazeji aktualnim ddchodcum. Dachody pritom tvofi tfetinu vydaju statul!

Zamestnanci Duchodoveé Lidé pobirajici
a 0SVC pojisteni duchod

odvody vypldaci

26 Martin Svoboda - Penze



Cesky diichodovy systém

— Aktualné stoji na dvou pilirich:
— povinnem
(statni starobni duchod)

— dobrovolnem s podporou statu

(penzijni sporeni, soukrome zivotni pojisténi a novy dlouhodoby investiCni
produkt - DIP)

27 Martin Svoboda - Penze
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3 PILIRE éeského diichodového systému

Cesky dichodovy systém

g v g rv ngrv D
1. Pilii 1. Pilif 1. Pilif

Duchodové pojisténi Dichodové spoieni Stdtem podporované investice

Penzijni sporeni a doplhkove
. Kombinace nizSich odvodu iini spofeni.
0dvod v rdmci socidlniho o L : B e
vex s . 5 . socialniho pojisteni a investic.
pojisteni zamestnancu a OSVC,

7e kterého stét vypldc dachody. Dlouhodoby investicni produkt.

Existovalo v letech 2013-2015.
Investicni zivotni pojisteni.

28
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. pilif: duchodoveé pojisteni

Prvni pilif je povinny pro véechny obéany CR. Stdtu odvdadime 28 % jako diichodové
socialni pojisténi.

® V pfipadé zameéstnancu se odvod pocitd z hrubé mzdy, kdy se ¢dst strhava primo z
vyplaty zamestnance a dalsi ¢ast hradi zaméstnavatel.

@ 0SVC plati dichodové pojisténi ze svych pfijma, resp. vymeérovaciho zdkladu.

0d odvodu by se méla v budoucnu odvijet vySe vaseho duchodu, momentalné z téchto
penéz stat, potazmo CSSZ, vypldci penze sou¢asnym dichodcim. Jde o tzv. pribézny
duchodovy systém a o tom, jak je (nebo neni?) udrzitelny

MUN I
LAW
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Il. pilif: duchodové sporeni

Druhy dobrovolny penzijni pilif vznikl v roce 2013 - Slo v podstaté o kombinaci snizenych
odvodU na socidlni pojisténi a investice do penzijniho fondu. Mél vSak fadu nevyhod, a
tak byl kvali kritice a nizkému poctu ucastnikl po dvou letech existence zrusen. Pro
porddek ho uvadime, v praxi vas vsak uz zajimat nemusi.

1. pilir: penzijni sporeni a pripojisteni

Sem spadd dlouhodoby investicni produkt, investicni Zivotni pojisténi a staré a nove
penzijko - tém uz diky vSem predchozim informacim dobfe rozumite.

MUN I
LAW
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Il PILIR (dobrovolny): Penzijni spofeni / DIP

Stat si uvédomuje, ze duchodova situace je dlouhodobé neudrzitelna.
Podporuje vybrané finanéni produkty danovym zvyhodnénim nebo prispévky.
Cilem je motivovat ke spofeni na dichod po vlastni ose.

Doplnkove (nove penzijko)
Penzijni pripojistéeni (staré)

Novinko od roku 2024




Penzijko stare vs. nove

Treti dobrovolny pilif Ceského duchodoveho systému (Penzijko) spocCiva v tom, Ze si lidé
odkladaji libovolnou ¢astku na svulj duchod do specialniho finanéniho produktu.

Ten by mel zajistit zhodnoceni penéz tak, abychom se ve stari meli lepe.

Stat nas k vlastnimu sporeni motivuje také tim, ze nabizi statni podporu a danovou usporu.

L
L

Penzijko

"Nové" = doplnkové

"Staré" = penzijni pripojisténi (PP) penzijni sporeni (DPS)

Smlouva uzavienad v roce 2012
nebo drive (dnes uz nelze sjednat).

Smlouva uzaviend od roku 2013
nebo prevedend ze starého
penzijka do noveho.

32
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Jak funguje penzijko

e

Statni prispéevek

Vase vklady

\

Prispévek
zamestnavatele
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Magicky trojuhelnik financi (investic)

Kolik mGzu vydélat

Jak rychle mam

DL penize k dispozici



Stara nebo Transformované "Staré" = penzijni
nova smlouva? fondy pripojiSténi (PP)

 Dynamicke

"Nove" = doplnkove

penzijni spofeni ~ Utastnické fondy © Vyvdzene
(DPS) — o

Konzervativni



Pocet klientl a vyse aktiv

V CR si penzijni spofeni sjednalo uz 4 122 895 a dohromady maiji v penzijnich fondech
zainvestovano 606 266 miliont. (Q2/2024)

39 % 606 mid Kc

Cechu si sjednalo
penzijni sporeni

je celkem ulozeno
v penzijku

36 Martin Svoboda - Penze



Pocet smluv a penéznich prostredku
v mld. CZK (2Q/2024)

Stareé penzijko Nové penzijko Stareé penzijko Noveé penzijko
59 % 41 % 75 % 25 %
@ ® - —e
1766 000
2 506 000

37 Martin Svoboda - Penze
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V cem je problem?

— Staré penzijni pfipojisténi investuje do tzv. transformovanych fondu,
jejichz soucasti je mimo jiné garance nezaporneého zhodnoceni (to
znamena, ze se vase vklady nemohou dostat do minusu).

— Na prvni pohled to zni fajn, ale takovy zpusob investovani vam na stafri
bohuzel neprilepsi.

— Na kapitalovem trhu kazda garance neco stoji.

— Protoze staré penzijni pripojisteni dlouhodobé nedokaze ani pokryt,
natoz prekonat inflaci, v podstate s jistotou prodelate.

|

38 Martin Svoboda — Penze
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Staré (PP) / nove (DPS) podle veku (2023)

Stare versus nove penzijko

1,200,000
1,000,000
800,000
600,000
400,000

200,000

0
do17let 18-29let 30-39let 40-49let 50-59let 60-69let 70-79 let 80 let a vice
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Pocet ucastniku ve 3 piliri

4.1 milionti Cecht spofi na dtichod prostfednictvim 3 pilife, celkovy pocéet udastnikti zadal v
roce 2012 klesat a v poslednich letech stagnuje (Q2/2024)

6000000
000000
4000000
3000000
2000000
1000000

40 Martin Svoboda - Penze



Pocet aktivnich klientu penzijnich spolecnosti

1,250,000

1,000,000

750,000

500,000

250,000

0
Allianz  Conseq CS CSOB  Generali KB NN Rentea
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Penzijni spoleénosti v CR (1Q / 2024)

Aktualni udaje o akcionarské strukture, auditorech, depozitarich a spravcich portfolia PS k 31.3.2024
Penzijni Akcionarska struktura PS nad . Banka vykonavajici funkci Externi spravci portfolia nebo jeho
Auditor PS S 7
spole¢nost 10 % depozitare casti
1 |ALLIANZ PS Allianz pojidtovna, a.s. S‘Prru(:)ewaterhouseCoopers Audit, ;Jr:Credlt Bank Czech Republic, Nejsou
2 |UNIQA PS UNI(.)A Osterreich Flicewaionousezoopers ACIL UniCredit Bank Czech Republic UNIQA investi¢ni spole¢nost, a.s.
Versicherungen AG S.r.o.
3 |Conseq PS SonSsGIeSment Ernst & Young Audit, s.r.o. Ceska spoiitelna, a.s. anseg)inestmentNanaghment
Management. a.s. 5 — = a.s.
4 |CSPS Ceska sporitelna, a.s. Azgﬁwstreo PUERL09PSR Komeréni banka, a.s. Ceska sporitelna, a.s.
5 |¢soB Ps Ceskoslovenska obchodni Price\llvaterhouseCoopers UniCredit Bank Czech Republic, [CSOB Asset Management, a. s.,
banka. a.s. 100% Audit, s.r.o. a.s. investi¢ni spole¢nost
NN CONTINENTAL EUROPE : . Goldman Sachs Asset Management
6 [NNPS HOLDINGS B.V. KPMG Ceska republika, s.r.o. |Ceska spofitelna, a.s. B.V.. Czech Branch a NN Group N.V.
7 |KB PS Komer¢ni banka, a.s. - 100% Deloitte Audit s.r.o. Ceska sporitelna, a.s. ':g:’::r:ci?e:'; Republic, investicni
8 |Generali PS Generali Ceska pojistovna a.s. [KPMG Ceska republika Audit, UniCredit Bank Czech Republic ai 'Generfll ’Investr?ents CEE,
- 100% S.I.O, = investiéni spoleénost, a.s. - 100%
Partners HoldCo, a.s. - 50,01 % |KPMG Ceska republika Audit, 2 g g =
9 |Rentea PS Partners PenlIN. a.s. - 49.99 % |s.r.o. Ceska spofitelna, a.s. Partners investicni spolecnost, a.s.

MUN I
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Rozdéleni penéz v penzijnich fondech (2023)

Ostatni
55 %

Vyvazene
6,9 %

Staré penzijko

Povinné konzervativni
72,1 %

6,4 %

Dynamické/akciové
@ Nedokdzou 9%
pokryt inflaci

43
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Priumeérné roc¢ni zhodnoceni DPS (2014-2023)

7

Penzijni spolecnost

Allianz

Conseq

Ceska sporitelna

CSoB

Generali

KB

NN

UNIQA

Celkovy prumérny rocni vynos:

Povinny konzervativni

1,32 %

2,54 %

0,86 %

1,23 %

0,94 %

0,76 %

0,87 %

0,99 %

119 %

Vyvdzeny

2,55 %

nenabizi

3,90 %

3,72 %

2,89 %

21N %

1,66 %

2,87 %

2,81%

Akciovy/dynamicky

4,33 %

6,36 %

6,46 %

6,69 %

4,85 %

4,03 %

4,37 %

existuje teprve od roku 2020

5,30 %

\

=
= =



Priumeérné ro¢ni zhodnoceni
transformovanych fondu (2014-2023)

Penzijni spolecnost Vynos transformovaného fondu
Allianz 119 %

Conseq 1,47 %

Ceskd spofitelna 1,28 %

CsoB 0,83 %

Genera li 1,38 %

KB 0,92 %

NN 0,73 %

UNIQA 1,08 %

Celkovy prumeérny rocni vynos: 1M%

=
= =
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Strategie fondu

Transformovany

Povinny
konzervativni

Vyvazeny

Dynamicky/akciovy

Typ fondu

Transformovany
(PP)

Ucastnicky
(DPS)

Ucastnicky
(DPS)

Ucastnicky
(DPS)

Investuje do

prevazne statni
dluhopisy

penézni trh
a dluhopisy

dluhopisy a akcie

prevazne akcie

Prumerneé rocni
zhodnoceni

1M %

118 %

2,81 %

5,30 %

Muze dlouhodobeé

porazit inflaci?

Zdroj dat: Prumerné rocni zhodnoceni dané strategie zahrnuje vysledky penzijnich
spolecnosti Allianz, CS, CSOB, NN, KB, Generali, Uniga (zde pouze povinny konzervativni a
vyvdzeny), Conseq (zde pouze povinny konzervativni a akciovy) za poslednich 10 let
(2014-2023). Data pochdzi z Asociace penzijnich spolecnosti CR.
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Vyse vkladu a statni prispevek

Statni prispévek ziskate pouze na Castku, kterou spofrite vy — neposkytuje se na prispévky

zameéstnavatele.

Vkladat musite alespon 500 KC mésicneé — pod tuto Castku zadny prispévek rovnez

nedostanete.

Vyse vkladu na penzijko

500-1699 Kc

1700 KcC a vice

Statni prispevek

20 % z vkladu

340 Kc
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Poplatky penzijni sporeni

Zakon stanovuje maximadlni vysi poplatka v penzijnim sporeni takto. Drtiva vetsina
penzijnich spolecnosti ma poplatky nastavené presneé na hranici povoleného maxima.

Typ fondu

Povinny konzervativni

Ostatni ucastnicke

Transformovany

Prubézny rocni poplatek za spravu

0,40 %

1,00 %

0,80 %

Vykonnostni poplatek ze zisku

10 %

15 %

10 %
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DIP novinka od roku 2024 / vyhody

@ Vice moznosti, do ceho investovat. Diky DIP muzete své penize vkiddat do Siroké Skdly

investicnich i bankovnich produktd, a efektivné se tak zajistit na duchod tfeba skrze
akcie, ETF nebo podilové fondy. Nabidka neni tolik omezena jako u stdvajiciho
penzijniho sporeni.

Sleva na dani. Zaméstnanci i 0SVC si mohou své vklady na DIP odecist ze zdkladu
dané az do vyse 48 000 K¢ za rok. Pokud tedy budete investovat 4 000 K¢ mésicné,
na dani usetrite celkem 7 200 K¢ rocne. Pozor, limit 48 000 K¢ se vztahuje dohromady
na vsechny 3 produkty zabezpeceni na stari (investicni Zivotni pojisténi, penzijko, DIP).
Oproti penzijku si vsak muzete do dani uplatnit cely vklad na DIP, ne pouze cdst.

Prispévek zameéstnavatele. Na DIP vam muzZe prispivat zaméstnavatel. Z prispévku

stejné jako u penzijka a IZP neplati odvody a je pro néj danovym ndkladem az do vyse

50 000 K¢ rocné za 1 zamestnance (limit opét zahrnuje vSechny 3 produkty

zabezpeceni na stari). Z prispévku neodvadite dan a pojistné ani vy - proto je pro vas

vyhodnéjsi zvyseni pfispévku na DIP nez hrubé mzdy. Zaméstnavatel vds nesmi MU
ovliviovat pfi vybéru poskytovatele DIP (hrozi mu za to pokuta). |_ /_\ \/\/



DIP nevyhody a podminky

@ Zddna statni podpora. Na DIP se narozdil od penzijka nevztahuje stdtni pfispévek.
Tuto nevyhodu vsak kompenzuje moznost vyssiho zhodnoceni a vyssi danova sleva
(,dat do dani“ muzete az 48 000 Kc za rok a vklad na DIP Ize uplatnit cely, zatimco

v penzijku si od danoveého zakladu odectete jen €ast vkladu prevysujici 1700 K¢ - tato
hranice se od cervence 2024 zvysila z puvodni tisicovky).

® 120/60. To znamend, ze DIP muzete vypovédét po 120 mésicich trvani a nejdfive v 60
letech. Pokud byste néco z toho porusili, musite doplatit dan, a to az za 10 let zpétné
(nize vysvétiujeme danova pravidla pri zruseni DIP). Stejné limity od roku 2024 plati i
pro penzijni sporeni.

i} I
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Do ¢eho Ize investovat v DIP

Majetek v dlouhodobém investi¢nim produktu mize podle zdkona zahrnovat tyto
financni produkty:

a) Penézni prostredky (tedy hotovost).

b) Investicni cenné papiry a nastroje penézniho trhu (napriklad akcie, ETF a dalsi cenné
papiry dostupné na burze).

c) Dluhopisy vydaneé clenskymi stdty EU, jejich centrdlnimi bankami nebo komercnimi
bankami se sidlem v EU.

d) Cenné papiry kolektivniho investovani (napriklad podilove fondy).
e) Derivaty, které nejsou investicnim cennym papirem a jsou sjedndny vyhradné za
ucelem zajisténi majetku vedeného v dlouhodobém investicnim produktu, je-li hodnotou,

ke které se vztahuje hodnota tohoto ndstroje, urokova mira, ménovy kurz nebo mena.

Do DIP tedy nespadaji napfiklad nedostatecné regulované firemni dluhopisy nebo
kryptomeény a dalsi alternativni investice.



Pravidla pro vybér penéz

Pravidla pro vyber penez
z DIP a penzijka

Vek Trvani smlouvy

MUN I
LAW
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Alternativy k penzijnimu sporeni

@ Podilove fondy. Maji s penzijkem mnoho spolecného, ale vklady nebyvaji vazané na
tak dlouhou dobu jako penzijko. Na druhou stranu musite pocitat s vyssimi poplatky.
Doporucujeme clanek, ve kterém jsme se detailné venovali podilovym fondum.

@ Vlastni investice na burze. Pokud vas bavi vybirat jednotlivé akcie, dluhopisy ci ETF a
ve svete investic se citite jako ryba ve vode, muzete jit cestou samostatneho
investovani primo na burze pres brokera (prostrednika). Takové nakupy ale nejsou
zrovna intuitivni a je potfeba se v tom naucit chodit. Casto také nemdzete investovat

libovolnou castku ani si nastavit trvaly prikaz a nic dal neresit. A ani u brokera se
nevyhnete poplatkam.
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Zprava o Vyvoji
financniho trhu v roce
2023 (MFCR)
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Prostredky a pocet ucastniku ve lll. piliri

Graf 8.1: Prostredky>2 a pocet ucastniku ve Ill. piliri

mld. K¢ pocet v tis.
700 4 800
600 4700
= m B . .
300 4400
200 4 300
100 4200

0 4100

2018 2019 2020 2021 2022 2023
Prostredky ucastnikt PP I Prostredky ucastnikt DPS s Pocet ucastnikid (prava osa)

Pramen: APS CR, MF



Struktura prostredku ucastniku

Graf 8.2: Struktura prostredkd ucastniki v jednotlivych typech tucastnickych fondd
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Pramen: APS CR, vypocty MF



Struktura aktiv transformovanych fondu

Graf 8.8: Struktura aktiv transformovanych fond( a struktura dluhopist v transformovanych fondech dle emitenta
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Struktura aktiv uc¢astnickych fondu

Graf 8.9: Struktura aktiv ucastnickych fondi a struktura dluhopist v ucastnickych fondech dle emitenta
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Poplatky ceskych
penzijnich spolecnosti
ve vztahu K jejich
investicni strategqii

Narodni rozpoctova rada
Studie / Leden 2023




Vétsina diskuzi tykajicich se stability dichodového systému je vedena s prihlédnutim ke stabilité prvniho
(prubézného) pilife, tzv. povinného zakladniho dlichodového pojisténi, ktery tvori dominantni ¢ast pfijmu
ceskych duchodcl. Vyznamnou slozkou dichodového systému je ale i dobrovolny doplnkovy pilif penzijniho
pojisténi, ktery je financovan fondovym zplUsobem, a ktery je podporovan statnim prispévkem a danovymi
odpocty. Jakkoliv objem nasporenych prostiedkl ucastnikl systému penzijniho pfipojisténi roste, a treti pilif by
mohl hrat roli doplnku k pilifi prvnimu, vétsina autort konstatuje, Ze treti pilif plni svou ulohu v ramci
dlichodového systému ve velmi omezené mire. Jednim ze zminovanych problému c¢eského systému
dichodového pripojisténi je vysoka konzervativnost investi¢ni strategie ¢eskych penzijnich fondu a souvisejici
nizka mira jejich vynosnosti. Tato konzervativnost souvisi mimo jiné s pozadavkem nezaporného vynosu u tzv.
transformovanych fondu. Ve srovnani s dosti defenzivni investi¢ni strategii ceskych penzijnich fondu se naopak
jevi jako nadmérna vyse poplatkl za spravu, které plati penzijni fondy penzijnim spole¢nostem.

Tento material jednak vyhodnocuje investicni strategii ceskych penzijnich fondd v mezinarodnim srovnani,
jednak posuzuje ¢asto proklamovanou nadmérnost poplatkl za spravu, které plati ceské penzijni fondy
penzijnim spolecnostem. Pro toto posouzeni jednak srovnavame vysi poplatkl mezi zemémi a rdznymi typy
fondU, jednak porovnavame vyvoj vynosnosti ceskych penzijnich fondl a ziskovosti samotnych penzijnich

spolecnosti v case.



Graf 3: Poplatek z objemu portfolia (v %)
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Zdroj: OECD (2022): Pensions at glance 2021, Table 9.7, str. 219
Vzhledem k malo aktivni investicni strategii Ceskych penzijnich fondu se tak poplatky placené penzijnim spolecnos-

tem jevi jako nadmérné. Na vysokeé vysi poplatkl se pritom podepisuje oligopolni struktura trhu, kde nejsou penzijni



Vztah
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1) Stat vynaklada na prispévky na penzijni pripojisténi celkem 7,55 mld. K roCné, navic mu penzijni pojisténi snizuje
prijmy diky danovym odpoctim;

2) Zhruba 26 % z celkové vyplaceného statniho prispévku (cca 2 mld. K¢), ale ziskaly osoby v dichodovém veku (nad
65 let), které by ze systému mély spise Cerpat;

3) Naopak mladsi vékové kategorie jsou v systému zapojeny nedostatecné, vyse jejich Uspor a ulozek je nizka;

4) Jak vyplyva z predchoziho textu, zhodnoceni prostredki vlozenych predevsim do starSich transformovanych

fondu je velmi nizké;

5) Investicni strategie v téchto fondech je extrémné konzervativni, mj. také kvuli garanci nezaporného vynosu. Pri-
tom flexibilita podilnikd je velmi nizka. Prechod z transformovaného fondu do Ucastnického fondu jiz nelze vzit zpét,
kombinovani investice do obou typa fondu je vyloucené;

6) Vzhledem k vyse uvedené konzervativnosti spravovanych fondu je vyse poplatkl za spravu nadmérné vysoka;

7) Valna vétsina ucastnikl po ukonceni sporici faze vyuziva moznost jednorazoveé vyplaty vsech prostredkd z fondu

a pocet vyplat pravidelnych penzi z tohoto systému je nizky.
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System dobrovolného penzijniho sporeni

— Neplni funkce, které by plnit mél.

— Nefunguje jako alternativni zpusob zajisténi na stari.

— Nefunguje ani jako vhodny investicni nastroj.

— Realné vynosy jsou dlouhodobe zaporne, poplatky za spravu vysoke.

— Vyplati se do néj spofit jen diky pfispévkum od statu do néj vioZzenych a diky
danovym odpoctum jak na strané zaméstnancu, tak zaméstnavatelu.

— Otazkou, zda jsou verejné prostredky ucelné vynalozené a zda by systém

nemél byt vyraznym zpusobem transformovan.
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Duchodovy systém
ve Svedsku




Svédsko

3 pilifre systému duchodu

1 Statni dichod
2 Firemni zabezpeceni

3 Individualni zabezpeceni
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Svédsko

AP7 Fonds

1 95% akciova kvota
2 2000 zalozen

3 Spravuje stat




AP7 AP7

"TER 0,11%




vedsko

' Sectors in the AP7 Equity Fund

AP7 ~\‘ \

o)
TER 0,11%
@ Information technology 24% Consumer staples 7%
’ \4 o
Paka aZ do 135 /O Finance 17% Materials 5%
' Consumer durables 12% O Energy 3%
- @ Health care 1% @ Power supply 3%
Industrial goods 9% Real estate 2%

@ Tclecom operators 8%




Performance 2000-2023

(7,8% p.a./ 5,3% p.a.)
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Performance 2010-2023

500 Return 2010-2023
&am» AP7 Equity Fund 518.2%
am» AP7 Fixed Income Fund 11.1%
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Globalni diverzifikace

‘ Europe 16%
North America 62% . Asiaincl. Japan 18%

Africa & Middle
East 2%

® South & Central
America1%

@ Australia &
New Zealand 2%



Strategie AP7

Up until 55 years

of age, the saver’s Equity Fund Fixed Income Fund
pension isinvested

solely in the AP7 1 Oo % 67 %

Equity Fund.

Equity Fund

33%

The saver’s age > 55yrs 56 yrs——— 75 yrs >

AP7 Safa gradually adapts the level of risk according to the saver’s age from the age of 56. After that,
the proportion in the Fixed Income Fund increases, and the proportion in the Equity Fund decreases.

From 56 years of age,
3-4 percent of the
savings is annually
transferred to the
lower-risk Fixed
Income Fund.

After 75 years of age
two-thirds of the
capital is kept in AP7
Fixed Income Fund
for the rest of the
saver’s life.



Strategie AP7

AP7 Equity Fund AP7 Fixed Income Fund
AP7 Offensive AP7 Balanced AP7 Cautious

HIGH RISK LOW RISK



Duchodovy systém
v Norsku










e Priibézné financovani
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— Kapitalove kryti reSeni










Specialni slozka NBIM

NORGES BANK NORGES BANK
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Statni investi¢ni fond Ropny fond



Statni investicni fond

Statni fond

1428 mld. USD



NBIM vede mezi statnimi fondy
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Prumeérny vynos (1998-2023)

12%
10,8% p.a.
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Vynos na hlavu / moznost investic

+— 5,4 miliont obyvatel




Norges Bank
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Naklady

0,05% TER




Jakym zpusobem lze fond kopirovat

976 mid. € 8 859 firem



Vaha akciove slozky




Referencni index

FTSE Global All Cap Index

ad



Dalsi tridy aktiv

Infrastructure Investment




Jaka je strategie

Pravidla

@ Nelze vybrat vic nez 3% p.a.

(2) Standardy etiky a udrZitelnost



-= Co se muzeme naucit?

) Nemit zadné diuhy

(2) Globalni diverzifikace investic

3 Redukovat naklady

(4 Postupne investovat do
novych trid aktiv (Asset Class)




Duchodovy systém
v Nemecku




Stejny demograficky problem

—

—

@ Lidé pobirajici dichody ¢ Platci dlichodového pojisténi



Stejny problém plna garance

“ Garance prispéevku

‘0

Riester-Rente

Rurup-Rente




Koncept mezigeneracni kapital

Die neue
Generation
unserer . W

Das Generationenkapital:
Wir investieren in
eine Rente mit Zukunft.



Koncept mezigeneracniho kapitalu

— Zavedeni generacniho kapitalu iniciuje modernizaci a inovaci zakonného
duchodu.

— Generation Capital Foundation (Stiftung Generationenkapital) investuje
prostfedky (aktiva) na kapitalovem trhu globalné diverzifikovanym zpusobem
orientovanym na dosazeni vynosul.

— Do nadace (nadacniho fondu) generacniho kapitalu nepoplynou zadné
penize od penzijnich pojisténcu.

— Nema to zadny bezprostfedni dopad na vySi duchodu.
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Wie funktioniert das

Generationenkapital?

AWAWAWAWA

Ertrage werden ab Mitte 2030er Jahre ausgeschiittet ? Beitragssatzanstieg wird gedampft

Kapitalertrige werden
zugefiihrt !
Fiihrt Darlehen zu und
Investiert Darlehen tbertriagt Vermogenswerte
und Vermogenswerte

Kapitalmarkt Bund

Stiftung Generationenkapital
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Statem podporovaneé penzijni sporeni




Vynos nemuze byt zaporny

-Naklady

+Statni podpora



Struktura penzi ma 2 problemy




Levnejsi varianta - udelej si sam

[

Levna varianta




Dnesni rozhodnuti ovlivni budoucnost




Udelej si sam a vyber tridy aktiv




Do it yourself
b-l- O/O




Financni navyky zabrani chudobe v penzi




Duchody jsou jisté
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