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ABSTRAKT

Tato diplomova prace se zabyva zpracovanim Projektu upravy produktii na zajisténi se na
dichodovy vek dle némeckého modelu. Prace se sklada zteoretické a praktické casti.
Teoreticka ¢ast obsahuje piehled o soudasném diichodovém systému v CR a SRN. Dile je
na zéklad¢ prizkumu tuzemské a zahrani¢ni odborné literatury provedena reSerSe, ktera se
zaméfuje na srovnani vicepilifovych dichodovych systémi v obou zemich. Praktickd ¢ast
prace je rozdélena na analytickou a projektovou ¢ast. V analytické ¢asti jsou analyzovany a
porovnany produkty tietiho pilife, kolektivniho investovani a Zivotniho pojisténi.
V projektové Casti je zpracovana Uprava tietiho pilite dle némeckého modelu a tprava

investic do podilovych fondt.

Klicova slova: cesky diichodovy systém, némecky dichodovy systém, doplikové penzijni

pfipojisténi, Riester-Rente, podilové fondy, Zivotni pojisténi
ABSTRACT

This thesis engages in the processing of a project modification of products to ensure the
retirement age by the German model. The thesis consists fro theoretical and practical
part. The theoretical part provides an overview of the current pension system in the Czech
Republic and Germany. Furthermore, based on a survey of domestic and foreign academic
literature conducted research that focuses on the comparison multi-pillar pension systems
in both countries. The practical part is divided into analytical and project part. In the
analytical part, there are analyzed and compared products of the third pillar, collective
investment schemes, and life insurance. In the project part, there is processed adjustment of
the third pillar, based on the German model and adjustment of investments in mutual

funds.

Keywords: czech pension system, german pension system, supplementary pension savings,

Riester-Rente, mutual funds, life insurance
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UVOD

ZabezpeCeni se na staii je téma, které bylo aktudlni v minulych letech a je hodné
diskutované i1 v soucasnosti. Diskuse ohledné budouci podoby starobnich diichodi se
vedou v Ceské republice i v Némecku. Vzhledem k hrozbam (populaéni vyvoj a rist
prumérné delky Zivota), kterym musi narodni socialni systémy jiz nyni celit, bude resp.
bude muset byt tohle téma v budoucnu predmétem diskuse kazdého z néas. Kazdy obcan
v produktvnim véku by mél (nezavisle na véku) jiz nyni zvazovat, jaky Zivotni standard si
bude chtit v dichodovém veéku ponechat. Podle toho by mél nasledné zalit pracovat na
budouci skladbé svych diichodt (diichod ze statnich a soukromych zdrojii). K tomu mtize

vyuzit produkty, které jsou v CR i v SRN k dispozici.

Trend v minulych letech je v obou zemich ziejmy, piesun odpovédnosti o budoucim
diichodl ze statu na obcana. Tento trend doprovazi vlady v obou zemich a vytvoftily proto
vicepilifovy dichodovy systém, ktery obCanim umozni vytvofit si kapitdl na budouci

dichod nad rdmec zakonného (povinného) diichodového pojisténi.

Cilem této je navrhnout upravu ceského tzv. tfetiho pilife dle modelu, ktery existuje
v SRN. DalSim dil¢im cilem je poté Uprava portfolii v ptipad¢ investovani do podilovych

fondq.

Uvedena diplomova prace se sklada z teoretické a praktické Casti. V teoretické ¢asti prace
je provedena reSerSe tuzemské a zahrani¢ni literatury a odbornych ¢lanki. Diiraz je kladen
na popis ¢eského dichodového a vicepilifového systému. Dale bude predstaven némecky
dichodovy a vicepilifovy systém. Poté je volné navazdno na kapitoly, které se vénuji

zivotnimu pojisténi a kolektivnimu investovani.

Praktickou ¢ést prace lze rozdélit na analytickou a projektovou ¢ast. Prakticka ¢ast je
vénovana analyze a srovnani tfettho pilife v obou zemich. Nésledujici kapitoly jsou

vénovany srovnani produktti Zivotniho pojisténi a kolektivniho investovani.

Na analytickou ¢ast navazuje projektova cast, kterou lze povazovat za hlavni Cést
diplomové prace. V této ¢asti budou navrzeny nové podminky u Ceského ttetiho pilite,
které vychdzi z némeckého modelu. V modelovych piikladech bude nasledné tieti pilif
upraven a vysledky srovnany a vyhodnoceny. Zavér projektové c¢asti bude veénovan

srovnani portfolii v pfipadé investovani do podilovych fondi. Na zakladé historickych
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vyvojii bude ¢eskym investorim doporuceno portfolio, které opét vychazi ze situace ze

SRN.
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I. TEORETICKA CAST
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1 SYSTEM SOCIALNIHO ZABEZPECENI A DUCHODOVY
SYSTEM V CR

Dle Pekové (2008, s. 249) je socidlni zabezpecCeni vyuzivano statem pii feSeni disledki
socialnich udalosti, rizik a pfi garanci socialnich jistot. Socidlni zabezpeceni je
ovlivitovano socidlni politikou statu, o které se rozhoduje ve vetejné volbé. Pii aplikaci
socialni politiky je uplatiovan tzv. priibezny systém financovani sociadlniho zabezpeceni a

je vyuzivan princip solidarity 1 zasluhovosti.

Mezi socidlni rizika, pied kterymi ma obcCany chranit systém socidlniho zabezpeceni,

zatazuje Pekova (2008, s. 249) zejména:

- nemoc, Uraz, invalidita, t€hotenstvi;
- stari;
- narozeni ditéte, amrti rodinného ptislusnika;

- ztrata zaméstnani.

1.1 Socialni pojiSténi

Platci resp. poplatniky socidlniho pojisténi jsou zaméstnanci, zaméstnavatelé a osoby
samostatné vydéle¢né ¢inné. Tyto skupiny jsou povinny odvadét pojistné ve trech dil¢ich

pojisténich:

nemocenské pojisténi;

dichodové pojisteni;

prispévek na statni politiku zaméstnanosti (Penize.cz, © 2000-2017).

Nize uvedend tabulka (Tab. 1.) uvadi sazby dil¢ich pojisténi, které odvadi jednotlivé

skupiny.
Tab. 1. Piehled pojistného na socialni zabezpeceni v roce 2016
Typ soc. poj. Zaméstnanec | Zaméstnavatel 0osSvC
Nemocenské pojisténi 0 % 2,3 % dobrovolné
Diichodové pojisténi 6,5 % 21,5 % 28 %
Statni politika zaméstnanosti 0% 1,2 % 1,2 %

In: Penize.cz (© 2000-2017)
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Vybrané finan¢ni prostiedky jsou nasledné pterozdéleny do téchto oblasti:

- dichody (starobni, invalidni, poztstalostni, sirot¢i, vdovské a vdovecké);
- nemoc (nemocenské davky, matetskd, podpora pfi oSetiovani ¢lena rodiny apod.);
- zamgéstnani (podpora v nezaméstnanosti, vydaje na sluzby zaméstnanosti;
- ostatni davky (pridavky na déti, davky péstounské péce, rodicovsky piispévek,
socialni ptiplatek a pod.) (Pekova, 2008, s. 285).
1.2 Starobni diuchod

Starobni diichod mfze v CR ziskat ob¢an, ktery dosahl diichodového véku a splnil
potiebnou dobu pojisténi (Finance.cz, © 2017). Starobni dichod neni socidlni davkou, ale
je povazovan za nahradu pfijmu v poproduktivnim véku. Pekova (2008, s. 279) uvadi, ze
stanoveni vySe starobniho diichodu probihéd na tzv. principu zasluhovosti, ktery odvozuje

vysi dichodu stéle z vétsi ¢asti od piredchoziho ptijmu tcastnika.

Vyse starobniho diichodu se sklada ze zékladni a procentni vyméry. Vyse zékladni vyméry
je pro rok 2015 stanovena pevnou castkou ve vysi 2 400 K¢ (pro rok 2016 je vyse zékladni
vymeéry stanovena na 2 440 K¢&). VySe procentni vymery se v roce 2015 stanovi jako 1,5 %
vypoctového zakladu za kazdy rok pojisténi. Minimalni vySe procentni vyméry je pfitom

stanovena na 770 K¢ mési¢né (Finance.cz, © 2017).

Davky z diichodového pojisténi maji povahu mandatornich vydaji a objem téchto
vyplacenych finan¢nich prostfedki neustdle roste. Tyto vyplacené¢ dichody tvoii také
podstatnou ¢ast vydajli na socidlni zabezpeceni a stat tedy musi reagovat na odchylky mezi
piijmy a vydaji v dichodovém pojisténi. Reformy diichodového systému v minulych letech
piinesly mnoho zmén a dal$i reformy v budoucnu na sebe zcela jisté nenechaji dlouho
cekat. Viditelnym trendem je snaha ptrenést vétsi tihu odpovédnosti na samotné obcany,

ktefi jsou motivovani, aby se na dichod zajistili i z vlastnich finan¢nich prostiedki.
1.3 Demograficky vyvoj v CR

Udrzitelnost stavajiciho dichodového systému velmi tzce souvisi s ocekavanym
demografickym vyvojem v CR. Jiz v dne$ni dobé mame v CR situaci, kdy se rodi malo
déti a ekonomicky aktivni ¢ast obyvatel starne. Kucera a Burcin (2012) se domnivéji, ze
nizka porodnost a rostouci vek doziti budou mit za nasledek vyraznou zménu vékové

struktury obyvatel CR v piistich desetiletich, kterou ilustruje obrazek (Obr. 1.). Budouci
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demograficky obraz CR ma tedy jiz dnes pomérné zietelné kontury. S nejvétsi
pravdépodobnosti 1ze v CR odekavat piiblizné stejny pocet obyvatel, méné obyvatel
v produktivnim véku (ve véku 20 az 40 let) a podstatné¢ vice seniort, tedy obyvatel

v poproduktivnim véku (ve véku 60 az 80 let).
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Obr. 1. Vékova struktura obyvatel CR v letech 2008 a 2050

In: Kucera a Burcin (2012)
1.4 Vicepilifovy diuchodovy systém

Cesky diichodovy systém funguje dlouhé roky na pribézném financovani. V reakci na
stale se zvySujici deficit v systému dichodového pojisténi doslo v minulych letech k fadé
reforem, které mély za nasledek napt. pozdé¢jsi duchodovy veék. Roku 1994 také vznika

tieti pilit v podob€ penzijniho pfipojisténi se statnim ptispévkem. Od roku 2013 se stalo
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tretim pilifem dopliikové penzijni pfipojisténi a vznikl druhy pilif, ktery ptedstavuje
dichodové spofeni (Duchodovareforma.cz, © 2017). Dne 23.10.2015 vsak Poslanecka
snémovna schvalila navrh zakona o ukonceni dichodového spoteni, diky kterému doslo ke
zruseni druhého pilife diichodové reformy. Piislusny navrh zakona byl schvalen 1 senatem
a prezidentem a Ceské republika mé od té doby diichodovy systém zaloZen opét na dvou

pilitich (Vlada CR, © 2009-2017).
1.4.1 1. pilif — Diichodové pojisténi

Utastniky prvniho pilife jsou fyzické osoby, které jsou poplatniky diichodového pojisténi.
Tento pilit zlstava zakladem stavajiciho diichodového systému a c¢ast v ném je povinna.
Prvni pilif je zaloZen na pribézném financovani, tzn. ze soucasni poplatnici hradi diichody
soucasnym seniorum (Duchodovareforma.cz, © 2017). Hlavni llohou tohoto prvniho pilife
je solidarné zajistit ptfimétenou vysi dichodl také pro lidi s niz§imi piijmy, aby se mohli
ve stafi vyhnout chudobé. Systém vSak musi byt zaroven vyhodny pro obcany, kteti svou
praci vytvareji hodnoty, tedy plati socidlni pojisténi a dalsi dan¢ (MPSV, © 2017).
V prvnim pilifi tedy neexistuje pfimd uméra mezi vlozenymi piispévky a budoucimi
davkami. Tento systém je financovan procentudlni sazbou z hrubé mzdy ucastnikdl, ktera je

v soucasné dob¢ ve vysi 28 %.
1.4.2 2. pilif — Dichodové sporeni

Jak jiz bylo uvedeno, druhy pilif zanikl k 1.1.2016. Klient, ktery se rozhodl pro vstup do
tohoto pilife, si mohl sniZit odvody na diichodové pojisténi o 3 procentni body na 25 %
z hrubé mzdy. K tomu vSak byla nutné spoluucast klienta, ktery musel odvadét 2 % z hrubé
mzdy, ovSem zvlastnich zdroji. Tyto prostiedky klient spofil a zhodnocoval u
soukromych penzijnich spole¢nosti a vytvarel si tedy vlastni diichodové konto. Ucast
v tomto pilifi byla dobrovolna a naspoiené penize byly za urcitych podminek pfedmétem
dédictvi. Jak uvedl predseda vlady Bohuslav Sobotka, penize, které si lidé do druhého
pilife naspofili, dostanou zpét na icet nebo mohou byt prevedeny do tfetiho pilife (Vlada

CR, © 2009-2017).
1.4.3 3. pilir — Dopliikové penzijni pripojiSténi

Tteti pilit dichodového systému slucuje ucastniky transformovanych fondd, kteti uzavieli
do 30.11.2012 smlouvu o penzijnim pfipojisténi, a nové zajemce o doplitkové penzijni

spofeni. Ucast vtomto piliti je dobrovolna a penézni prostiedky ucastnikli jsou
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uchovavany v tcastnickych fondech. Oproti prvnimu pilifi zde tedy funguje pfima tumeéra
mezi vklady klientll a jejich budoucimi davkami. Stat k mési¢nim piispévkiim tcastnikti
vyplaci statni piispévek a umoznuje odecCist ¢ast zaplacenych ptispévkl ze zdkladu dané

z pHijmu (MFCR, © 2005-2013).

2 SYSTEM SOCIALNIHO ZABEZPECENI A DUCHODOVY
SYSTEM V SRN

Némecké socidlni pojisténi jako zakladni element socidlniho systému je zaloZen na
principu, pii kterém jsou vSechny potfebné ramcové podminky nastaveny ve prospéch
vSeobecné potieby po socidlnim bezpeci. Jeden ze zakladnich principt je princip solidarity,
jelikoz se na zajisténi rizik, které jsou pojiSténa, podili vSichni pojisténci (Dt.

Rentenversicherung, © 2012-2017).
2.1 Socialni pojiSténi

Primarnim tkolem némeckého socidlniho pojisténi je zajisténi Zivotniho standardu a
postaveni v ramci spole¢nosti v rizikovych ptipadech, které ohrozuji existenci pojisténce.

Socialni pojisténi v Némecku je zalozeno na téchto principech:

- princip povinnosti pojisténi;

- princip financovani z pojistného (sazby pojistného se odviji od pfijmu pojisténct);

- princip solidarity;

- princip samostatné spravy (fidici ukoly jsou ve spravé vefejnopravnich instituci,
které pracuji na vlastni zodpovédnost a jsou pod pravnim dohledem statu);

- princip volnosti (je zalozen na pravu volného pohybu osob, zbozi, kapitalu a sluzeb
v ramci EU);

- princip ekvivalence (plati pouze pro diichodové pojisténi) (Dt. Rentenversicherung,
© 2012-2017).

Némecké socialni pojisténi kryje rtizna rizika, které mohou ohrozit existenci pojisténcu.

Waltermann (2016, s. 110) uvadi, ze se socidlni pojisténi sklada z péti pilifa:

- podpora zaméstnanosti;
- zékonné zdravotni pojisténi;

- zakonné dichodové pojisténi;
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- zékonné urazové pojisteni;

- zékonné pojisténi pro piipad péce (Miilheims et al., 2015, s. 20-22).
Ptispévky na socialni pojisténi jsou hrazeny ve formé odvodi zaméstnanci a
zaméstnavateli. Jedinou vyjimku tvofi dle Miilheimse et al. (2015, s. 19) piispévky na
zakonné Urazové pojisténi, které jsou hrazeny pouze zaméstnavateli. Nésledujici tabulka
(Tab. 2.) ukazuje pojisténa rizika a vysi sazeb, které u jednotlivych typl pojisténi hradi

zamestnanci a zamestnavatelé.

Tab. 2. Piehled pojistného na socialni zabezpeceni v roce 2017

Typ soc. pojisténi Zaméstnanec | Zaméstnavatel
Podpora zaméstnanosti 1,5 % 1,5 %
Zdravotni pojiSténi 7,3 % 7,3 %
Diichodové pojisténi 9,35 % 9,35%
Urazové pojisténi - 1,3 %
Pojisténi pro pripad péce 1,275 % 1,275 %

In: Imacc.de (© 2017)

2.2 Starobni dichod

Némecky dichodovy systém je zalozen na solidarité mezi mladim a stafim. Stejné jako
Cesky diichodovy systém, je 1 némecky systém zalozen na prabézném financovani.
Ptispévky platcl jsou vyplaceny piimo dichodclim resp. obfaniim, kteti maji narok na

davky z dichodového pojisténi.

Diichodové pojisténi je financovdno piedevSim z ptispévki platcl. Zaméstnavatelé a
zaméstnanci hradi pirispévky dle aktualni sazby kazdy z poloviny. VySe prispévkil se
odvozuje od pfijmi pojiSténce az do urcit¢ maximalni hranice. Od 1. ledna 2015 plati
procentni sazba ve vysi 18,7 % ze mzdy resp. z pfijmu. Maximalni hranice pfijmu, ze které
se dle procentni sazby odvadi pojistné, je pro rok 2016 stanovena na 74 400 EUR ve

vvvvvv

(Dt. Rentenversicherung, © 2012-2017).

Déavky z dichodového pojisténi se v Némecku odviji od vysSe zaplacenych ptispévkil. Diky
tomuto systtmu ma byt =zajiSténa relativni rovnovdha mezi pifijmem pojiSténce
v produktivnim véku a davkami z dichodového pojisténi v poproduktivnim véku (Dt.

Rentenversicherung, © 2012-2017).
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Némecké dichodové pojisténi nezajistuje pouze riziko staii pomoci tzv. starobnich

diichodt. Dichodové pojisténi v Némecku vyplaci navic tyto typy davek:

piispévky na rehabilitaci;

dichody z diivodu snizené pracovni schopnosti resp. pracovni neschopnosti;

starobni dichody;

dichody pro pozistalé (Dt. Rentenversicherung, © 2012-2017).
2.3 Demograficky vyvoj v SRN

Némecko stoji pred rozsahlymi demografickymi vyzvami, jelikoz se v dalSich desetiletich

ocekava starnuti obyvatelstva a celkovy pokles poctu obyvatel. Dle tohoto scénare

poklesne pocet obyvatel ze soucasnych 82 milionli na 70 miliéont obyvatel v roce 2050.

Pro ekonomicky vyvoj je vSak daleko vétSim problémem starnuti obyvatelstva, coz povede

k vétSimu zatizeni ekonomicky aktivnich obCant. To potvrzuje i Tauer (© 2017), ktery

ocekava pokles obyvatel v roce 2050 ve veéku 30 az 50 let. Na druhé stran¢ Tauer ocekava

rust obyvatel ve véku 65 az 90 let, jak ilustruje obrazek (Obr. 2.). Nelze ocekavat, ze 1

zvySeny migracni proud bude moct tento vyvoj kompenzovat.
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Obr. 2. Vekova struktura obyvatel SRN v letech 2001 a 2050

In: Tauer (© 2016)
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2.4 Vicepilifovy dichodovy systém

Systém zabezpeceni se na dichodovy veék se v Némecku utvarel neékolik desetileti a proto
neni prekvapujici, pokud je povazovan za nepiehledny. Presto lze systém rozd¢lit na tii

pilife resp. Grovné:

- zékladni statni zabezpeceni;

- podnikové zabezpeceni;

- privatni zabezpeceni (Bundeszentrale fiir politische Bildung, © 2016).
Zéklady statniho diichodového pojisténi lze dohledat jiz v roce 1889 vznikem zakona o
zabezpeceni invalidity a dichodového véku. Jiz v tomto zakoné byly ustanoveny zakladni
prvky dichodového pojisténi (solidarnimi pfispévky financované dichodové pojisténi),
které v némeckém dichodovém systému plati dodnes. I kdyz druhy a tfeti pilif jiz existuji
velmi dlouho, az od roku 2000 zaznamendva nartst pojiSténci. Pravé v tomto roce
zakonodarci schvalili rozsdhlé zmény, které pro nasledujici roky znamenaly snizeni davek
z prvniho pilife a naopak zatraktivnéni druhého a tietiho pilite (Bundeszentrale fiir

politische Bildung, © 2016).
2.4.1 1. pilif — Zakonné diichodové pojiSténi

Grill a Perczynski (2004, s. 202) uvadi, ze v zdkonném dichodovém pojisténi financuje
vzdy vydéle¢né Cinnd generace pomoci svych pfispévkll starobni pfijmy generace
diichodcti na zakladé tzv. generaéni smlouvy. Ugast v prvnim pilifi je povinna pro viechny
zaméstnance a jiné skupiny osob (napf. ucni, pfijemci mateiské, pracujici studenti,
postizené osoby, osoby v civilni sluzbé atd.). Dale je ucast v prvnim pilifi povinnd pro
nekteré skupiny osob, ktefi se stavaji pojisténci v jinych systémech statniho dichodového

pojisténi:

- Ufednické zaopatieni (pro ufedniky, soudce a vojaky z povolani);
- zajiSténi na staii pro zeméedélce (pro zémedélce a jejich spolupracujici rodinné
piislusniky);
- socialni pojisténi pro umélce (pro umélce a publicisty);
- povinné pojisténi pro nékteré OSVC (OSVC v odetiovani a vzdélavani, femeslnici,
lodivodi, lodnici atd.) (Dt. Rentenversicherung © 2012-2017).
Jak jiz bylo uvedeno, pojistné ve vysi 9,35 % z piijmu resp. ze mzdy hradi zaméstnanec i

zaméstnavatel. U prvniho pilife doslo v Némecku v poslednich letech k mnoha upravam.
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Zasadni zménou je postupné snizovani primérné urovné dichodd z prvniho pilife
vzhledem k piijmim na 67 % do roku 2030. Grill a Perczynski (2004, s. 202) jsou toho
nazoru, ze to by mélo uvolnit statu financni prostfedky, aby mohl byt vice podporovan

druhy a tieti pilit.
2.4.2 2. pilif — Podnikové zabezpeceni

Podnikové zabezpeceni je individualni diichodové konto, na kterém si zaméstnanec vytvari
kapital, ktery mu bude v diichodovém véku vyplacen formou pravidelného dichodu. Jedna
se o smlouvu, kterd je uzaviena mezi zaméstnancem, zameéstnavatelem a spolecnosti, ktera
nabizi podnikové zabezpeceni. NejCastéjsi variantou podnikového zabezpeceni je tzv.
preména mzdy, pii které zaméstnavatel vyCleni zaméstnanci ¢ast hrubé mzdy, kterou poté
odvede do druhého pilife zaméstnance. Diky tomu se zaméstnanci snizi odvody na socialni
pojisténi, zdravotni pojisténi a snizena bude i dai z pifjmu. Uast ve druhém pilifi je
dobrovolna, ale zaméstnanec ma od roku 2002 pravo, aby mu zaméstnavatel druhy pilif

ziidil, pokud o to ma zaméstnanec zdjem (Frankfurter Allgemeine Zeitung, © 2001-2017).
2.4.3 3. pilif — Privatni zabezpeceni (Riester-Rente)

Grill a Perczynski (2004, s. 202-203) privatni zabezpeceni (némecky Riester-Rente)
definuji jako smlouvu, kterd je uzaviena dobrovolné mezi zijemcem o smlouvu a
spolecnosti, kterd je opravnéna tyto certifikované smlouvy nabizet. Tyto smlouvy jsou
statem podporovany ve formé piispévka (zakladni piispévek a piispévek na dit¢) a
danovych tlev. Podporu u smluv mohou cerpat vSichni u€astnici prvniho pilife némeckého
dichodového systému. Vyse piispévki, které musi hradit pojisténec pro ziskani veskerych
statnich prispévki, se odviji od vyse jeho pfijmul, poctu déti a jejich véku. Pfi dosazeni

dichodového véku mé pojisténec k dispozici nékolik variant vyplaceni svého kapitalu.

3 TRETIPILIRV CR

Tteti pilit ceského diichodového systému vznikl jiz v roce 1994 ve formé tzv. penzijniho
ptipojisténi, které je definovano ptfedevSim v zdkoné ¢. 42/1994 Sb., o penzijnim
pripojisténi se statnim piispévkem. Smlouvy o penzijnim pfipojisténi bylo mozné sjednat
do 30. listopadu 2012. Poté doSlo na zdklad¢ schvalené diichodové reformy k drobnym

upravam pro stavajici Ucastniky tietiho pilife 1 nové zdjemce o tfeti pilit. Stavajicim



UTB ve Zling, Fakulta managementu a ekonomiky 23

ucastniktim byly prevedeny finance do tzv. transformovanych fondu, které¢ nadale spravuji
penzijni spole¢nosti s licenci od Ceské narodni banky. Podminky u smluv nebyly upraveny
a smlouvy jsou vedeny dle nezménénych pravidel. Od ledna 2013 je pro nové ucastniky
tretiho pilife k dispozici nova forma diichodového spofeni, tzv. doplikové penzijni spofeni,
které je definovano zakonem ¢&. 427/2011 Sb., o doplitkovém penzijnim spofeni (MFCR, ©
2005-2013).

Zavedenim tfetiho pilife se stat snazi motivovat obCany, aby si tvofili finan¢ni rezervy,
které poté mohou vyuzit v dichodovém veku. Déle je tu snaha o diverzifikaci pfijmt
v diichodovém véku a snizeni zavislosti na prvnim piliti v dichodovém véku, ktera je
pravé v Ceské republice velmi vysoka (viz Tab. 6.). Doplitkové penzijni spofeni (dfive
penzijni pfipojisténi) je tedy vhodné pro vSechny obcany, kteti se stavi odpovédné ke své
budoucnosti a ktefi chtéji mit dodatecny piijem z vlastnich Gspor nad ramec vyplaceného
statniho dichodu ze statniho pribézného pilife (Duchodovareforma.cz, © 2017). Jak jiz
bylo uvedeno v kapitole 1.4.3, stat podporuje spofeni ve tietim pilifi formou statnich

prispévkl a moznosti danovych uspor u zaplacenych ptispevk.
Sulc (2004, s. 46-48) popisuje pribéh ucasti ve tietim pilifi nasledovné:

- Zalozeni smlouvy o dopliikovém penzijnim spofeni u zvolené penzijni spolecnosti.

- Volba investi¢ni strategie.

- Pravidelny vklad finan¢nich prostiedkti Ucastnikem popft. tfeti osobou (napf.
zameéstnavatelem) po dobu trvani smlouvy.

- Pravidelné pfipisovani statnich ptispévku, které zajist'uje penzijni spolecnost.

- Pravidelné ptipisovani vynosu.

- Pravidelné vyplaceni nebo jednordzové vyplaceni naspofenych financnich

prostiedki dle zvolené formy.

3.1 Davky a druhy penzi

Pti dosazeni dichodového véku ma ucastnik na vybér nékolik variant Cerpani svych
finan¢nich prostfedkl, které zahrnuji kromé ptispévka ucastnika i statni ptispévky a
zhodnoceni fondu. Za urcitych podminek je mozné i predCasné vyplaceni financnich

prostiedki, tedy Cerpani pred dosaZzenim diichodového véku.
3.1.1 Radné ukonéeni smlouvy

Pfi fadném ukonceni smlouvy ma ticastnik k dispozici tyto varianty vyplaceni:
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Starobni penze na urcenou dobu

Na tuto penzi vznikd ndrok po minimalné 60 mésicich (maximalné vSak 120 mésicich)
spofeni a soucasném dosazeni véku 60 let. Starobni penze je nasledné vyplacena ve
splatkach v urcité vysi nebo v uréeném poctu splatek do vyCerpani prostiedkii ucastnika

(Cesko, 2011).
Invalidni penze na urcenou dobu

Narok na tento druh penze vznikd po minimalné¢ 36 meésicich (maximalné vsak 60
mésicich) spofeni. Podminkou vzniku naroku na invalidni penzi je pobirani invalidniho
diichodu pro invaliditu tfetiho stupné z dichodového pojisténi. I u této varianty je penze
vyplacena ve splatkach vurcit¢é vysi nebo v uréeném poctu splatek do vycerpani

prostiedki tcastnika (Cesko, 2011).
Pieddichod

O pteddichod je mozné pozadat 5 let pied dosazenim diichodového veéku, pokud zadatel
spofil apespon 60 mésicti. Pfeddichod z DPS neni pifitom vazén na piedcasny dichod,
ktery je vyplacen ze statniho rozpoctu. Preddiichodovéa penze je definovana jako 30%
pramérné hrubé mzdy a muze byt vyplacena po dobu 2 az 5 let. Zajemce o tento typ penze
tedy musi mit na smlouvé dostatek finan¢nich prostfedkd, aby mohla byt pozadovana

penze vyplacena po zvolenou dobu (Penzijni spole¢nost Ceské pojistovny, © 2017).
Jednorazové vyrovnani

Stejné¢ jako u starobni penze je i u jednorazového vyplaceni finan¢nich prostredki
podminkou dosazeni v€ku 60 let a spofeni po dobu minimaln¢ 60 mésici. Tento typ
vyplaceni naspotfené ¢astky je u DPS nejcastéjsi, ovSem zpravidla nejméné vyhodny. U
jednordzového vyrovnani budou vynosy a piipadné pfispévky zaméstnavatele zatizeny
daftovou sazbou ve vysi 15 %. Zakonodéarce timto krokem demonstruje, Ze se mu
jednorazové vyrovnani pfili§ nezamlouva a motivuje obCany, aby své penize uzivali rad¢ji

pravidelné (Penize.cz, © 2000-2017).
Uhrazeni jednorazového pojistného

Dals8i moznosti ¢erpani prosttedki je thrada jednorazového pojistného pro dozivotni penzi

nebo uhrada jednorazového pojistného pro penzi na piesné stanovenou dobu s presné
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stanovenou vysi dichodu. U této varianty nezajiStuje vyplatu zvolené penze penzijni
spolecnost, ale Zivotni pojiStovna, kam jsou vSechny prostfedky pfevedeny. Financni
prostiedky klienta jiz tedy nejsou zainvestovany v ucastnickych fondech, ale jsou troceny
podle stanovené pojistné-technické trokové miry pfimo pojistovnou. Zvolenou variantu
mohou vyuzit Ucastnici, ktefi dosdhnou veéku 60 let a spoifi minimalné¢ 60 mésict

(maximaln¢ vS§ak 120 mésictl) (Finance.cz, © 2017).
3.1.2 Piedc¢asné ukonceni smlouvy

Pokud nebude smlouva vedena do dichodového véku, je mozné pozadat o predCasné
ukoncéeni této smlouvy. V tomto pfipadé obdrzi ucastnik tzv. odbytné, které je vSak
spojeno s urcitou ztratou. PfedCasné ukonceni smlouvy je mozné, pokud tcastnik spofil po
dobu minimalné 24 mésict. Odbytné obsahuje piispévky ucastnika, které jsou vyplaceny
v plné vysi. Pfipadné piispévky zaméstnavatele a vynosy jsou ucastnikovi vyplaceny po
zdanéni daniovou sazbou ve vysi 15 %. Vyplacené statni ptispévky je nutné vratit statu a
vynos ze statnich prispévka zlstdvaji majetkem fondu. Dale bude nutné zpetné dodanit

piipadné danové ulevy (NN Penzijni spole¢nost, © 2017).
3.2 Alokace finan¢nich prostiedkii

Vynosnost a rizikovost ucastnickych fondii nejvice ovliviiuje volba investicni strategie.
Penézni prostfedky shromazdéné ucastnickymi fondy musi byt umistovany tak, aby byla
zarucena bezpecnost, kvalita, likvidita a rentabilita skladby finan¢niho umisténi jako celku.
Prostiedky ucastnickych fondi mohou byt dle Musilka (2011, s. 489) investovany zejména
do téchto aktiv:

- dluhopisy, jejichz emitentem je Clensky stat OECD nebo centrdlni banka tohoto
statu;

- dluhopisy, za které pievzal zaruku ¢lensky stat OECD;

- dluhopisy, vydané Evropskou investi¢ni bankou, Evropskou bankou pro obnovu a
rozvoj, Mezinarodni bankou pro obnovu a rozvoj nebo jinou mezinarodni finan¢ni
instituct, jejiz je CR &lenem;

- podilové listy otevienych podilovych fondi;

- cenné papiry, s nimiZ se obchoduje na regulovaném trhu zemé OECD;

- movité véci piedstavujici zaruku bezpecného ulozeni finan¢nich prostredk;
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- nemovitosti poskytujici zaruku spolehlivého ulozeni finan¢nich prostfedkti a
slouZzici zcela nebo pfevazné k podnikani ¢i bydleni;
- vklady, se kterymi je mozno volné nakladat nebo terminované vklady u regulované
banky;
- finanéni derivaty, které jsou piijaty k obchodovani na regulovaném trhu (Cesko,
2011).
Aby byla zajisténa diverzifikace a s tim spojena bezpecnost finan¢nich prostfedkl, musi
ucastnické fondy spliiovat regulatorni investi¢ni pravidla. Tyto pravidla urcuji 1 tzv.
investi¢ni limity do urcitych aktiv vici jednotlivym emitentim. Vici jedné osobé muize
penzijni spolecnost investovat nejvyse 5 % hodnoty majetku do investi¢nich cennych
papirt a nastrojii penézniho trhu. Vklady vici jedné regulované bance mohou ¢init nejvyse
10 % hodnoty majetku. Ugastnicky fond miize investovat az 20 % majetku do dluhopist
nebo néstrojlii penézniho trhu vydanych jednou osobou, pokud to je uvedeno v jeho statutu.
Celkové vSak nesmi soucet vSech titulti viici jedné osobé piekrocit 35 % hodnoty majetku
v Ggastnickém fondu. Ucastnicky fond nesmi investovat do investi¢nich cennych papirt
vydanych penzijni spolecnosti, ktera jej obhospodatuje, nebo osobou, ktera patii do

stejného koncernu jako penzijni spoleénost (Cesko, 2011).
3.3 Statni podpora

Musilek (2011, s. 487) se domniva, ze pravé statni podpora u doplitkového penzijniho
spofeni je dulezitym prvkem, ktery motivuje obCany, aby si uzavieli smlouvu a spofili si ve
ttetim pilifi na dichodovy vék. Ze statniho rozpoctu se poskytuji ve prospéch ucastnikii
dopliikkového penzijniho spotfeni dva typy podpory. Prvnim zplisobem podpory je statni
prispévek, jehoz vyse se odviji od vySe mésicni tlozky klienta. Druhou moznosti podpory
je danova uleva, jelikoz prispévky klienta jsou od urcité vyse polozkou odecitatelnou ze
zakladu dan¢ z pfijmu fyzické osoby. VySe celkové statni podpory (statni pfispévek a

danova tleva) pro jednotlivé vyse piispévku klienta jsou uvedeny v tabulce (Tab. 29.).

Z tabulky (Tab. 29.) je patrné, Ze optimalni vysi ¢astky pro ziskani maximalniho statniho
prispévku je 1 000 K¢&. Piesahuje-li roéni naspofena ¢astka klienta 12 000 K¢&, predstavuji
prostiedky zaplacené nad tuto Castku polozku odecitatelnou ze zdkladu dané z piijmu
fyzickych osob. Maximalné vSak do vyse 12 000 K¢ ro¢né. Prakticky to znamena, Ze pfi
ro¢nim spoifeni 24 000 K¢ ziskd castnik na prvnich 12 000 K¢ statni piispévek a na

dalSich 12 000 K¢ dainiovou ulevu. Pro plné vyuziti vSech podpor doplitkového penzijniho
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spofeni je tedy tfeba spofit mésiéné ¢astku 2 000 K& (Penzijni spoleénost Ceské

pojistovny, © 2017).

Po posledni upravé vyse statnich piispévkil je ziejmé, Ze se stat snazi motivovat ucastniky
ttetiho pilife, aby navySovali vysi mésicnich ptispévka. Od 1.1.2013 si tedy musi ucastnik
spofit ¢astku v minimalni vysi 300 K¢ mésicné, aby mél narok na statni ptispévek (ve vysi
90 K¢). Pred timto datem bylo mozné spofit jiz ¢astku ve vysi 100 K¢ mési¢né. V tomto
ptipadé klient obdrZzel statni ptispévek ve vysi 50 K¢. Pfi mési¢nim vkladu ve vysi 1 000
K¢ obdrzi nyni klient statni ptispévek ve vysi 230 K¢ (do konce roku 2012 byl ptispévek
ve vysi 150 K¢). Statni ptispévek neni poskytovan na vklady, které za klienta hradi jeho

zameéstnavatel.
4 TRETI PILIR V SRN

Tteti pilif némeckého diichodového systému vznikl v roce 2002 jako reakce na reformu
zakonného dichodového pojisténi, kterd v roce 2001 snizila vySi primérného dichodu
z prvniho pilife dichodového systému na 67 % (z plvodnich 70 %) primérné mzdy
pojisténce. Za zakladatele dobrovolného privatniho zabezpecCeni je povazovan byvaly
ministr prace a socialnich véci Walter Riester, po kterém je tfeti pilif pojmenovan tzv.
Riester-Rente. Pravni ramec Riester-Rente je definovan v zdkon€ o diichodovém majetku a

v zékoné o dani z ptijmu (Spolkova republika Némecko, 2001).

Zajemce o Riester-Rente musi uzaviit smlouvu se specializovanou instituci, kterd ja na
zaklad¢é zakona o dichodovém majetku opravnéna tyto certifikované smlouvy (Riester-
Rente) nabizet. Za certifikované smlouvy jsou povazované smlouvy, které spliuji tyto

zakladni podminky:

- garance navratnosti investovanych prostiedkl a statnich ptispévki spolecnosti;

- pfipisovani vkladi pojisténce na individualnim konté¢ a jejich zhodnocovani
spole¢nosti;

- definovana pravidla ohledn¢ investovani prostfedkt klienta a statnich ptispévku ze
strany spole¢nosti;

- moznost pievedeni Riester-Rente k jiné spolecnosti;

- nemoznost postoupeni nebo zastaveni kapitalu ve tietim pilifi;

- nabidka riiznych variant vyplaceni kapitalu pii dosazeni diichodového véku (Grill a

Perczynski, 2004, s. 203).



UTB ve Zling, Fakulta managementu a ekonomiky 28

Utastnik tetiho pilife si pomoci Riester-Rente vytvaii v produktivnim véku kapital, ktery
muze Cerpat v postproduktivnim veéku. Tuto odlozenou spotiebu stat podporuje ve forme
statnich prispévki a danovych tulev. Na vySi podpory ze strany stitu ma vliv nékolik

faktora:

- pfijem ucastnika;

- pocet déti ucastnika;

- ve&k déti resp. narok na détské pridavky pro déti ucastnika.
Pro Riester-Rente plati, Ze jsou vice zvyhodiovany nizkoptijmové skupiny obyvatel a
rodiny, které maji vice déti. Pro tyto skupiny obyvatel plati, Ze mohou odvadét nizsi
prispévky do tretiho pilife a presto obdrzi statni piispévek ve stejné vysi jako viceptijmové
skupiny. U Riester-Rente se tedy objevuje vice socidlnich prvki a prvka solidarity nez je
tomu u doplitkového penzijniho spofeni v CR. Zajemce o tieti pilif v Némecku ma
k dispozici také vice variant investicni strategie u svého spofeni. Jednotlivé varianty

Riester-Rente budou predstaveny v kapitole 4.1.
4.1 Varianty Riester-Rente

Zajemci o tfeti pilif si mohou vybrat zné€kolika riznych variant Riester-Rente. Diky
moznosti vybéru urité varianty si zajemci o Riester-Rente mohou vybrat pfesné takovy
produkt, ktery nejlépe odrazi jejich investicni strategii, tedy vztah k vynosu a riziku. Jak jiz
bylo uvedeno v kapitole 4, Riester-Rente mohou nabizet instituce, které k provozovani této
¢innosti maji certifikaci. Grill a Perczynski (2004, s. 203) mezi tyto instituce fadi banky a
spotitelny, pojiStovny, investicni spole¢nosti a stavebni spofitelny. Tabulka (Tab. 3.)

ukazuje, jaké varianty Riester-Rente mohou jednotlivé instituce nabizet.

Tab. 3. Varianty Riester-Rente

Typ instituce Typ produktu
Banky a spofitelny Spotici ucet
- Pojisténi s pevnym trocenim
Pojistovny ‘ _
Investi¢ni pojisténi
Investi¢ni spolec¢nosti Podilové fondy
Stavebni spofitelny Stavebni spofeni

Tab. vlastni zpracovani dle Spolkova republika Némecko (2001)
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4.1.1 Riester-Rente pres banky a sporitelny

Némecké banky a spoftitelny poskytuji Riester-Rente ptes urcité typy spoficich uctl, na
kterych je zpravidla jiz pfi uzavieni smlouvy pfedem definovano fixni troceni. Tato
varianta Riester-Rente se fadi mezi vklady s minimalnim rizikem a velmi nizkym
celkovym zhodnocenim finan¢nich prostredki. U tzv. smiSenych spoficich ucti 1ze sjednat
1 tzv. reinvestovani urokl, které znamend nevyplaceni sjednanych turoki, ale jejich
investovani do podilovych fondi. Je nutné podotknout, Zze Riester-Rente ptres banky a
spofitelny neni zpravidla z hlediska nizkych vynostl pro klienta a malé provize pro finan¢ni
instituce pfiliS rozSitfenym a nabizenym produktem (Dt. Rentenversicherung, © 2012-

2017).
4.1.2 Riester-Rente pres pojiStovny

U Riester-Rente, kterou lze sjednat pies pojistovny, se jedna o diichodové pojisténi, které
klientim nabizi zpravidla vyssi zhodnoceni nez u produktd, které jsou nabizeny bankami a
spofitelnami. Finan¢ni prostiedky klientli jsou zhodnocovany tirokem a podilem na zisku.
Urok u diichodového pojisténi je definovan pii uzavieni smlouvy a je garantovan po celou
dobu trvani spofeni. Vyse uroku se odviji od vySe tzv. technické urokové miry a je pro
vSechny pojistovny stanovena ve stejné vysi. Kromé uroku zhodnocuje ucastnikiiv kapital
také podil na zisku, ktery je stanoven kazdy rok a je zavisly na vysledku hospodaieni
pojistovny. Dlichodové pojisténi je povazovano za konzervativni produkt, u které¢ho klient
nepodstupuje riziko a vynos je nizky az pramérny (dle vyse podilu na zisku). Pokud ma
klient z4jem o vyS$$i zhodnoceni, Ize ve smlouvé definovat tzv. reinvestovani podili na
zisku. V tom piipadé pojisStovna nevyplaci podil na zisku klientovi na jeho dichodové
konto, ale investuje tyto prostiedky do podilovych fondi (Dt. Rentenversicherung, ©
2012-2017).

4.1.3 Riester-Rente pres investi¢ni spole¢nosti

Riester-Rente, kterou si mize zajemce o tieti pilif sjednat pfes investi¢ni spolecnost, patii
mezi nejrizikovéjsi varianty privatniho zabezpeceni. Vklady klienta a statni ptispévky jsou
investovany do cennych papiri ptes podilové fondy. Investicni spolecnosti zpravidla
vyuzivaji dva modely investovani, které maji za cil snizit riziko pfi investovani a pii tom

zachovat moznost podilet se na pozitivnim vyvoji na trhu cennych papir.
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Prvnim modelem je tzv. model Zivotniho cyklu. U tohoto modelu je smlouva rozdélena dle
doby trvani do riznych etap, které je vzdy pfifazen urcity typ podilového fondu. Na
zacatku trvani smlouvy jsou finan¢ni prostfedky investovany do rizikovéjsich podilovych
fondl (napft. akciové fondy). V poslednich letech trvani smlouvy jsou naopak vyuzivany

konzervativngjsi typy podilovych fonda (napt. dluhopisové fondy a fondy penézniho typu).

Druhym modelem investovani je tzv. model smiSen¢ho fondu. U této varianty investuje
klient své prosttedky do jednoho podilového fondu po celou dobu trvani smlouvy.
Manazer fondu investuje dle situace na trhu do rizikovéjsich aktiv (v ptipadé rostouciho
trhu) nebo do konzervativngjSich aktiv (v pfipadé klesajictho trhu) (Dt.

Rentenversicherung, © 2012-2017).
4.1.4 Riester-Rente pres stavebni sporitelny

Nejnovéjsi variantou, kterou maji zdjemci o Riester-Rente od roku 2008 k dispozici, je
dichodové zabezpeceni pies stavebni spofeni, tzv. Wohn-Riester. Stejné jako samotné
stavebni spofeni je i Wohn-Riester vhodnym produktem pro klienty, ktefi si chtéji potidit
vlastni bydleni. Wohn-Riester se na zacatku pftili§ nelisi od klasického stavebniho spoteni.
Klientovy ptispévky a statni prémie jsou uroCeny pevnou urokovou sazbou na stavebnim
spofeni. Po dosazeni podminek pro ptidéleni cilové castky je klientovi vyplacena jeho
naspotend ¢ast (v€. statnich ptispévki) a tvér, na ktery ziskal narok uzavienim smlouvy o

stavebnim spofeni. Finan¢ni prostiedky lze pouzit nasledovné:

- koupé¢ nebo vystavba vlastniho bydleni;

- rekonstrukce vlastni nemovitosti na vékovée pfiméfené bydleni;

- prefinancovani uvérd, které byly pouZzity na koupi nebo vystavbu vlastniho bydleni.
Na nésledné splaceni tivéru ze stavebniho spofeni 1ze pouzit kromé pravidelnych splatek ze
strany klienta 1 statni podporu, kterou stat nadale vyplaci ve prospéch stavebniho spoteni

(N-tv.de, © 2017).
4.2 Davky a druhy penzi

Jednotlivé druhy penzi, na které mé ucastnik tfetiho pilife pii dosazeni diichodového veku,
se z velké Casti odviji od zvolené varianty Riester-Rente. Pro vSechny varianty vSak plati,
ze tadné vyplaceni Riester-Rente za¢ina ve véku, kdy tcastnikovi vznika narok na diichod
z prvniho pilife. Pro ucastniky srokem narozeni 1967 a mlads$i ro¢niky je tento v&k

stanoven na 67 let. Klienti vS§ak mohou Zadat také o pfed¢asné vyplaceni Riester-Rente a



UTB ve Zling, Fakulta managementu a ekonomiky 31

neztrati pfitom narok na statni pfispévky. V tomto pfipad¢ je rozhodujici datum uzavieni
smlouvy. Smlouvy uzaviené do konce roku 2011 umoziuji ptedcasné vyplaceni jiz v 60
letech. Smlouvy, které byly sjednané od roku 2012, umoziuji vyplatu prostiedki v 62
letech. Pii dosazeni véku, kdy vznika ndrok na vyplatu davek, ma ucastnik moznost
jednorazového vyplaceni financi ve vysi 30 % z celkového kapitdlu. Ani v tomto ptipadé
nevznika Gcastnikovi povinnost vracet statni piispévky. Zbytek financi je poté zpravidla

vyplacen formou dozivotni renty (Riester-rente.net, © 2001-2017).
4.2.1 Davky ze sporicich ucti

Riester-Rente, kterd byla uzaviena jako spofeni u bank a pojistoven, zpravidla nevyplaci
finan¢ni prostredky pfimo ze spoficich ucti. Pii dosazeni véku, kdy vznikd néarok na
vyplatu davek, dojde k prevedeni veskerych financnich prostfedki k pfedem uvedené
pojistovné, ktera klientovi zfidi dichodové pojisténi. Z tohoto diichodového pojisténi jsou
nasledné vyplaceny davky, které jsou stejné jako u Riester-Rente sjednané od zacatku pies

pojistovny (viz kapitola 4.2.2).
4.2.2 Davky z pojisténi

Po dosazeni véku, kdy ucastnikovi vznikd narok na vyplatu davek, nabizi dichodové
pojisténi zpravidla dvé varianty vyplaceni davek. Zakladni davkou je tzv. dozivotni renta,
kterd musi byt G€astnikovi vyplacena ve stejné vysi az do jeho umrti. Pfedev§im u této
varianty renty je vSak nutné sjednani dostatecn¢ dlouhé garantované doby renty.
Garantovana doba renty (Rentengarantiezeit) garantuje vyplaceni finan¢nich prostiedk,
které jsou na smlouvé jesté k dispozici, pozlstalym v ptfipadé¢ umrti pojisténé osoby.
V ptipad¢ umrti ucastnika po skonceni garantované doby renty se finan¢ni prostfedky
ucastnika stdvaji majetkem pojiStovny. Druhou variantou davky, kterou Ize s pojistovnou
sjednat, je tzv. vyplaceni po urcitou dobu. Finan¢ni prostiedky klienta se rozpocitaji na
pozadovany pocet let (min. do 85 let) a jsou vyplaceny pravidelné formou renty po zvolené

obdobi (Juris GmbH, © 2017).
4.2.3 Davky z podilovych fondi

Riester-Rente uzaviena ptes podilové fondy umoznuje vyplatu ptimo z podilovych fondi
pomoci postupného odprodavani podilovych listd. Tato forma vyplaceni finan¢nich
prostiedkti v§ak musi byt stejné jako u dichodového pojisténi sjednana do véku min. 85 let

klienta. Riihl (2006, s. 270) u této varianty spatfuje vyhodu v moznosti dalSiho
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nadprimérného zhodnocovani finan¢nich prostredkii i v dobé vyplaceni diichodi, jelikoz
finance jsou stale v podilovych fondech. Druhou moznosti je pfevedeni financnich
prostiedkli k pfedem sjednané pojistovné, kterd penize vlozi do diichodového pojisténi a

vyplaci definované davky (viz kapitola 4.2.2).
4.2.4 Davky ze stavebniho sporeni

Jak jiz bylo uvedeno v kapitole 4.1.4, Wohn-Riester neni klasickym spoficim produktem,
ve kterém si ucastnik hromadi majetek na postproduktivni vék. Z tohoto diivodu u Wohn-
Riester neexistuji zadné definované davky. Pokud by vSak tcastnik nevyuzil moznost
zvyhodnéného véru, na ktery ma narok, zistane Wohn-Riester spoticim produktem az do
dosazeni dichodového veéku, kdy budou financni prostiedky prevedeny k pojistovné a

vyplaceny jako u klasického diichodového pojisténi.
4.3 Statni podpora

Ucastnik tfetiho pilife ma moZnost Cerpat statni prémii a své piispévky mize pouzit jako

danovée uznatelny naklad ve svém danovém ptiznani. Stat vyplaci tyto statni prispevky:

- Zakladni ptispévek ucastnikovi.
- Piispévek za dit¢ (narozené po 1.1.2008).
- Pfispévek na dité¢ (narozené do 31.12.2007).
- Pfispévek tcastnikovi do 25 let.
Castka, kterou musi uéastnik odvést do tietiho pilite, aby ziskal statni prémie v plné vysi,

se odviji od jeho pfijmii. Pro urceni této ¢astky lze pouzit nasledujici vzorec:

Tab. 4. Vypocet vlastniho ptispévku ucastnika u Riester-Rente

4 % z rocni hrubé mzdy (max. 2 100 EUR)

- soucet prispévkii, na které ma ucastnik narok za 1 rok
= vlastni prispévek ucastnika za 1 rok (min. 60 EUR)
In: vlastni zpracovani dle Spolkova republika Némecko (2001)

Z uvedeného vzorce (Tab. 4.) je ziejmé, ze zékladem vypoctu je stanoveni ro¢nich piijmii,
ze kterych ucastnik odvadi socialni pojisténi, coz zpravidla odpovida rocni hrubé mzde.
Z této Castky se vycleni 4 %, které tvoii tzv. rozhodny pfijem pro Riester-Rente (piijem, ze
kterého se dopocita vlastni pfispévek klienta). Rozhodny piijem je vSak stanoven na
maximalni ¢astku 2 100 EUR. Od rozhodného piijmu jsou nasledné¢ odpocteny statni

prispévky, na kter¢é ma ucCastnik ndrok. Tato vysledna c¢astka odpovida vlastnimu
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piispévku, ktery musi Gc€astnik vlozit v daném roce do Riester-Rente. Vlastni ptispévek je
mozné vlozit jednordzoveé nebo pravidelné (mésicné, ctvrtletné, apod.). Pokud by byl na
zaklad¢ uvedeného vzorce vlastni prispévek zaporny resp. velmi nizky, musi klient odvést

minimalni ¢astku ve vysi 60 EUR za rok (Spolkova republika Némecko, 2001).

Jak je zfejmé z uvedeného vzorce (Tab. 4.), Riester-Rente je vhodnym produktem zejména
pro nizkopiijmové skupiny a pro rodiny s vice détmi. Riester-Rente je také produktem,
ktery musi ti€astnik neustéale sledovat a upravovat. Jakékoliv navySeni piijmu ucastnika by
mélo zpravidla znamenat také navyseni vlastnich ptispévki Gcastnika. Pokud by klient sviij
prispévek nenavysil, znamenalo by to pouze casteCné vyplaceni statnich piispévku
v daném roce. I narozeni ditéte ma u Riester-Rente vliv na vysi pfispévku, které musi
klient hradit. V tomto pifipadé dojde zpravidla ke sniZeni téchto piispévkil, které musi

klient odvadét.

Dalsi typ podpory, kterou stat u Riester-Rente nabizi, je moznost uplatnéni zaplacenych
prispévkil v danovém ptiznani. Pokud z daiiového ptizndni vznikne narok na vraceni dani,
odeCte se od této Castky vySe statnich piispévki, které klient u Riester-Rente obdrzel.
Pokud je i poté vysledek kladny, obdrzi klient tuto ¢astku od finan¢niho tradu zpét (Grill a
Perczynski, 2004, s. 205).

5 KOLEKTIVNI INVESTOVANI

Kolektivni investovani bylo v poslednich letech jednim z nejrychleji rostoucich segmentii
z celého investi¢niho odvétvi, proto je nutné se této oblasti vénovat detailnéji. Z pravniho
hlediska je kolektivni investovani urCitym typem podnikani, jehoz piredmétem je
shromazd’ovani penéznich prostiedkii od vefejnosti upisovanim akcii investi¢niho fondu
nebo podilovych listi podilového fondu, investovani na principu rozlozeni rizika a dalsi
obhospodaiovani tohoto majetku. Z pohledu investora je kolektivni investovani zalozeno
na spoleéném zajmu vétSiho poctu individualnich investori co mozna nejefektivnéji
zhodnotit své volné finan¢ni prostiedky pfi soucasné snaze minimalizovat investi¢ni rizika
dostatecnou diverzifikaci spole€ného portfolia. Kolektivni investovani je nabizeno pfes

investi¢ni a podilové fondy (Musilek, 2011, s. 433).
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5.1 Investi¢ni fondy

Investi¢ni fond je organizovan jako akciova spole¢nost. Investor, ktery své finance svétuje
investicnimu fondu, se stdva akcionafem, jelikoz za vlozené finan¢ni prostiedky obdrzi
akcie investi¢ni spole¢nosti. Penize, ziskané emisi akcii, jsou ndsledn¢é investovany do
cennych papir dle zvolené strategie spolec¢nosti. Kazdy investor (akcionar) tedy ziskava
prava, které jsou s drzbou akcii spojena (napf. ucast na valné hromadé, podil na zisku,
atd.). Je nutné podotknout, Ze tento zptsob kolektivniho investovani neni v Ceské

republice a v Némecku pfilis rozsiten (Dorazil, 2013, s. 20).
5.2 Podilové fondy

Podilovy fond nemd oproti investiénimu fondu vlastni pravni subjektivitu. Je zaloZen
investicni spolecnosti a tou je také spravovan. Investi¢ni spolecnosti spravuji zpravidla
vice podilovych fondl. Majetek fondu je pfisné oddélen od majetku investi¢ni spolecnosti.
Investor se u této varianty investovani stdva podilnikem a nema tedy pravo zasahovat do
spravy fondu. Za své investované penize obdrzi tzv. podilové listy. Tato varianta

investovani je naopak velmi rozsitena v Ceské republice i Némecku (Dorazil, 2013, s. 20).
5.3 Druhy podilovych fondi

Vzhledem k obrovskému mnozstvi podilovych fondl, které maji investofi k dispozici,
existuje i mnoho hledisek, dle kterych mizZeme tyto fondy rozliSovat. Jednim ze zakladnich
hledisek je tfidéni dle pfedmétu investovani. Fondy v tomto piipade tedy rozliSujeme podle
aktiv, do kterych podilové fondy akoluji finan¢ni prostiedky investort. Nejzakladnéjsi typy
téchto fondil jsou predstaveny v dalSich kapitolach (Dorazil, 2013, s. 22).

5.3.1 Akciové fondy

Pavlat a kol. (2003, s. 185) akciové fondy definuje jako fondy trvale investujici na
akciovém trhu. Vzhledem k velkému mnozstvi akciovych fondi lze tyto fondy déle tiidit
dle strategie investovani (napi. dosazeni kratkodobych vynost, vyvazené investovani,
investice do podhodnocenych akcii, atd.). U akciovych fondi je také dulezitym hlediskem
region a oblast podnikani akciovych spole¢nosti, do kterych fond investuje. Akciové fondy

jsou zafazeny mezi investice s velkym rizikem.
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5.3.2 Dluhopisové fondy

Dluhopisové fondy investuji prostiedky investorti do dluhopist. Dle strategie mtize fond
investovat do statnich resp. komunalnich nebo do podnikovych resp. bankovnich
dluhopist. Z lokalniho hlediska mtize fond investovat na doméacim nebo evropském resp.
globalnim trhu.Tyto fondy jsou povazovany dle investi¢ni strategie za konzervativni az

sttedné rizikové investice (Dorazil, 2013, s. 22).
5.3.3 SmiSené fondy

Jako smiSené fondy jsou oznaCovany fondy, které financni prostfedky investor investuji
do akcii a dluhopist. Klasicky koncept smisenych fondi spociva v aktivnim managementu,
kdy je akciim i dluhopisiim pfifazena vaha dle situace na trhu. Riihl (2006, s. 141) k tomu
dodava, ze v optimalnim ptipadé¢ by mél byt manazer fondu schopen zvysit podil akcii na
tzv. by¢im trhu a zvySovat podil dluhopist pfi dosazeni vrcholu na akciovém trhu. SmiSené
fondy tedy kombinuji bezpecnost financi s Sancemi na zisk. Diky tomu by mély byt tyto

fondy méné¢ volatilni nez klasické akciové fondy.
5.3.4 Fondy fondi

Vklady investor jsou ve fondu fondu investovany vyhradné do jinych jiz existujicich
podilovych fonda (tzv. cilovych fonda). Vyhoda téchto fondii spociva predevsim v dalSim
rozlozeni investicniho rizika. Investofi, ktefi disponuji malymi finan¢nimi prostfedky
mohou zpravidla investovat pouze do jednoho typu fondu. Fond fondi je tedy optimalnim
feSenim pro ty investory, kteti chtéji 1 své malé uspory rozlozit na vice fondi a tim rozlozit
riziko. Nevyhodou téchto fondii jsou zpravidla vyssi néklady, jelikoz poplatky vznikaji

v jednotlivych cilovych fondech i v samotném fondu fondii (Riihl, 2006, s. 142).
5.3.5 Nemovitostni fondy

Nemovitostni fondy patii do kategorie fondl, které nejsou ¢eskym investoram pfili§ znamé
a ani v odborné literatufe nejsou Casto zmiflovany. Samotna nabidka téchto produktii je na
¢eském trhu velmi omezena. Jednd se o fondy, u kterych manaZzeti alokuji financni
prostiedky investort do nemovitosti, pfedevsim do kancelaiskych budov a komer¢nich
nemovitosti. Vynosy pro investora jsou tvoieny prondjmem prostor a rozdilem mezi kupni
a prodejni cenou nemovitosti. V Némecku se jedna o velmi oblibenou investici, kterd se

fadi mezi konzervativni produkty (Dorazil, 2013, s. 23).
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5.3.6 Fondy penéZniho trhu

Fondy penézniho trhu investuji vklady klientd do kratkodobych cennych papirit na
penéznim trhu. Tyto fondy slouzi zpravidla jako kratkodoby finan¢ni instrument, ktery
vykazuje nizkou volatilitu a nelze u nich ocekavat velké vynosy. Riihl (2006, s. 140) dale
uvadi, ze fondy penézniho trhu z téchto divodl plati za jedny z nejkonzervativnéjSich

podilovych fondii.
6 ZIVOTNI POJISTENI

Zivotni pojisténi hraje v CR i v Némecku dtlezitou roli pfi kumulaci kapitalu, ktery slouzi
obc¢aniim v postproduktivnim véku. Dle Grilla a Perczynskeho (2004, s. 195) slouzi zivotni
pojisténi predevsim k pokryti finan¢niho rizika, které se odviji od nejistoty délky lidského
zivota. Pokryti rizika spoc¢iva ve finan¢nim zajiSténi pozutstalych v piipad¢ tmrti pojisSténé

osoby a ve finan¢nim zajisténi pojisténé osoby v piipadé¢ doziti.
6.1 Varianty Zivotniho pojiSténi

Zivotni poji§téni zahrnuje sice kryti pouze dvou rizik, ale v rAmci Zivotniho pojisténi je
kryti téchto rizik kombinovano v riznych podobéach. K zdkladnim podobam zivotniho

pojisténi patii:

- rizikové Zivotni pojiSténi, t.j. pojisténi pro ptipad smrti;

- zivotni pojisténi pro piipad doziti;

- smiSené zivotni pojisténi, t.j. pojiSténi pro ptipad smrti nebo doziti.
Jako spoftici produkt, ktery zajisti obcanim kapitdl v diichodovém véku, je vyuzivano
zpravidla Zivotni pojiSténi pro pfipad doziti a smiSené Zivotni pojiSténi popf. rizikovejsi

varianta, tzv. investi¢ni Zivotni pojisténi (Duchéackova, 2009, s. 114).
6.1.1 Rizikové Zivotni pojisténi

Rizikové zivotni pojisténi kryje riziko umrti pojisténé osoby béhem predem sjednané doby.
Na konci této sjednané doby neni zpravidla poskytovano zadné plnéni. V piipadé umrti
pojisténé osoby behem sjednané doby je vyplaceno pojistné plnéni. Jak uvadi Grill a
Perczynski (2004, s. 195), je tento typ pojisténi nejcastéji vyuzivan jako doplikovy

produkt k uvérim popt. hypotékam, jelikoz chrani pozlstalé pred zadluZzenim.



UTB ve Zling, Fakulta managementu a ekonomiky 37

6.1.2 Zivotni pojisténi pro piipad doZiti

Ve své zdkladni a nejjednodussi podobe¢ je dle Duchackové (2009, s. 121) zZivotni pojisténi
pro ptipad doziti obdobou spotfeni, jelikoz se jedna pouze o tvorbu uspor. Tento typ
pojisténi ma tedy pokryt potiebnost kapitdlu k urCitému predem stanovenému datu.
Zékladnim typem tohoto zivotniho pojisténi je tzv. diichodové pojisténi, které je
vyuzivanym produktem pro zajiSténi se na dichodovy vék. Prispévky klienta jsou
zhodnocovany dle vySe technické urokové miry a dle vySe vynosu z hospodafeni

pojistovny resp. zhodnoceni technickych rezerv zivotniho pojisténi na kapitalovych trzich.
6.1.3 SmiSené Zivotni pojiSténi

SmiSené Zivotni pojiSténi je kombinaci pojiSténi pro piipad smrti a pojisténi pro piipad
doziti. Pii uplatnéni klasického smiSeného zivotniho pojisténi se pojiStovna zavazuje
vyplatit sjednanou pojistnou ¢astku ve sjednany den v piipadé, ze se pojistnik tohoto dne
dozije. V pfipad¢, Ze se pojistnik tohoto dne nedozije, vyplati pojistovna pojistné plnéni
pred koncem sjednané pojistné doby ve prospéch tzv. obmyslené osoby, tedy osoby, kterou
urcil sdm pojistnik. SmiSené zivotni pojisténi byva také oznaCovano jako kapitdlové zivotni
pojisténi (Duchackova, 2009, s. 124). Tento typ pojisténi je nejcastéji vyuzivanou
variantou Zivotniho pojisténi, pomoci které si klienti v CR a SRN tvoii kapitil na

dichodovy vek.
6.1.4 Investicni Zivotni pojisténi

Zvlastni formou smiSeného zivotniho pojisténi je investicni zivotni pojisténi. U této
varianty zivotniho pojisténi je pravidelné placené pojistné investovano do podilovych
fondii, akcii, pevné turoCenych cennych papiri nebo nemovitosti. Investi¢ni Zzivotni
pojisténi tedy klientim nabizi vy$S$i vynosovy potencidl pii zhodnocovani pojistného,
ovSem za cenu vysSiho rizika. Z tohoto divodu muze byt pojistné plnéni resp. hodnota
naspofenych prostiedki pfedem nejistd nebo zcela nezndma. Riziko zhodnoceni nebo
znehodnoceni finan¢nich prostiedki je tedy piesunuto zcela na klienta (Grill a Perczynski,

2004, s. 196).
6.2 Statni podpora v CR a SRN

Statni podpora u Zivotniho pojisténi je v CR i v SRN zarudena pies daiiové tilevy resp.

danové uspory, pokud se jedna o kapitdlotvorny produkt, ktery slouzi klientim
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k zabezpedeni se na diichodovy vék. V CR se dafiova podpora uplatiiuje ve formé moznosti
odpoctu zaplaceného pojistné¢ho ze zakladu dan€ z piijmu u zaméstnancti i zaméstnavateld,
pokud svému zaméstnanci pfispivaji na zivotni pojiSténi. Pojistény muze odecist ze
zékladu dan¢ z pfijmu zaplacené pojistné maximalné ve vysi 12 000 K¢ za rok. U
zaméstnavatele je tento piispévek az do Castky 30 000 K¢ za rok osvobozen od dané
z piijmu. Zivotni pojisténi je viak datiové uznatelné, pokud je smlouva sjednana
minimalné na 5 let a minimalné do roku, kdy pojistény dosahne 60 let (Ceska pojistovna

a.s., ©2017).

V Némecku se danova uspora u Zzivotniho pojisténi vztahuje pouze na fazi vyplaty
finan¢nich prostfedkli. Moznost odpoctu pojistného ze zakladu dané z ptijmu byla zruSena
a plati pouze pro smlouvy, které byly uzavieny do konce roku 2004. U smlouv uzavienych
od roku 2004 stat umoziiuje pouze snizené¢ zdanéni davek, které jsou vyplaceny z Zivotniho
pojisténi. Podminkou je vSak minimalni doba trvani smlouvy 12 let a vyplaceni davek

minimalné ve véku 62 let (deutsche-altersvorsorgeberatung.de, © 2017).

6.3 PripojiSténi k Zivotnimu pojiSténi

Pro Zivotni pojisténi je dnes typické, ze kromé kryti rizika doziti a tmrti je pojiSténi
doplilovano o kryti nezivotnich rizik. Zajemce o Zivotni pojisténi si tedy miize v této
souvislosti sjednat riizné varianty piipojisténi. Duchackova (2009, s. 127) uvadi, ze v CR

k témto variantdm patii zejména:

urazové pripojisténi;

- invalidni pfipojisténi;

- pojisténi vaznych chorob;

- nemocenské pojisteéni;

- pojisténi dlouhodobé péce.
Pro némecké pojistovny neni pfili§ typické zahrnovat pfipojisténi do zivotniho
pripojisténi. Pipojisténi Ize zpravidla sjednat samostatné v ramci produktii, které jsou pro

kryti téchto rizik ur¢eny. Mezi tyto samostatné produkty patii naptiklad:

- pojisténi pracovni neschopnosti;
- urazové pojisteéni;
- existen¢ni pojisténi;

- tzv. zubni pojisténi;
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- pojisténi vypadku mzdy z divodu pracovni neschopnosti (SV Sachsen, © 2017).
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II. PRAKTICKA CAST
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7 NUTNOST PRIPOJISTENI

Potfeba resp. nutnost zabezpecit se na staii nad rdmec prvniho pilife, vychdzi z tabulky
(Tab. 5.). Je ziejmé, ze predevsim v Némecku dochazi pii ptechodu z produktivniho do
postproduktivniho véku k velkému poklesu pifijmu u kazdého obcCana. V piipade
némeckého obcana, ktery mél b&hem celého produktivniho véku piijem na Urovni
minimélni mzdy, bude statni diichod tvofit zhruba polovinu piijmt, které m¢l pred
odchodem do dichodu. Z tabulky (Tab. 5.) je také patrny rast poméru dichodu k Cisté
mzd¢ u némeckého obCana u vysSich piijmla. V tomto piipadé se vSak nejednda o
nadproporcionalni rast diichodu, nybrz o vys$si zdanéni vysSich piijmi. To mé za nasledek
obcant je pomér mezi ¢istou mzdou a dichodem lepsi. V pripad€ obCana, ktery ma po cely
zivot ptijem na urovni minimalni mzdy, je budouci diichod dokonce vyssi nez Cista mzda,

kterou ziskal v produktivnim véku.

Tab. 5. Pomér mezd a starobnich dtichodii v CR a SRN

Hruba Cista Starobni o il o L
o duchodu na duchodu na
mzda mzda duchod , y ve 4 x «
hrubé mzdé Cisté mzde
x;‘(‘l;mal“‘ 1414 EUR | 1053 EUR | 505 EUR 35,7 % 48,0 %
_— irz‘:l‘:er“a 3022 EUR | 1898 EUR | 1079 EUR 35.7 % 56.8 %
130 % o 0
oriim.mzdy 3929 EUR | 2331 EUR | 1404 EUR 357 % 60.2 %
x;‘(‘l;mal“‘ 11000KE | 9640KE | 10625 K& 96.6 % 1102 %
ER Elrz‘:l‘:er“a 27526 K& | 21 033KE | 14557 K& 52.9% 69.2 %
0
;ignf’mzdy 35784 K | 26 718 K& | 16 135 K& 45,1 % 60.4 %

In: vlastni zpracovani na zaklad¢é Tab. 33., Penize.cz (© 2000-2017), Brutto-netto-

rechner.info (© 2017)

Lze predpokladat, ze obcan, ktery pfijde do dichodového veéku, nebude potiebovat piijmy,
které mél béhem produktivniho zZivota. V diichodovém véku odpadnou néklady, které jsou
spojené se zamestnanim (napfi. dojizdéni do prace, udrzeni pracovni schopnosti, stravovani
atd.). V idedlnim ptipad¢ by mél mit obCan zajiSténé vlastni bydleni, u kterého bude zcela
doplacena hypotéka. Na druhou stranu se obCan zacne vice vénovat rodin¢ a svym

konickiim, s ¢imz jsou také spojené vydaje.
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Tab. 6. Podil piijmu z kapitalizovanych piliit na celkovych dichodovych piijmech v roce
2008

Podil piijmu z kapitalizovanych
Zemé pilifi na celkovych diichodovych
prijmech (v %)
Kanada 50,6
Nizozemsko 46,5
USA 45,1
Primér OECD 19,5
Némecko 16,9
Italie 53
Mad’arsko 2.9
Rakousko 1,9
Polsko 1,2
Slovensko 1,1
Ceska republika 0,7

In: Musilek (2011, s. 484)

Kazdy ob¢an se béhem produktivniho v€ku musi snazit pokryt tzv. dichodovou mezeru,
coz je rozdil mezi Cistou mzdou (v produktivnim véku) a budoucim dichodem (v
postproduktivnim véku). K tomu slouzi v obou zemich (CR a SRN) predevsim tfeti pilit.
Dale mé obcan k dispozici moznost investovat pies podilové fondy resp. pomoci Zivotniho
pojisténi. Je nutné, aby se predevsim u Ceskych obCanil snizila zavislost na prvnim pilifi,

jak ilustruje tabulka (Tab. 6.).
8 ANALYZA TRETIHO PILIRE V CR

Jak jiz bylo uvedeno v kapitole 3, treti pilif proSel na pfelomu roku 2012 a 2013 zasadni
zménou. Tzv. penzijni pfipojisténi bylo nahrazeno tzv. doplitkovym penzijnim spofenim.
Penzijni ptipojisténi si zajemci o tieti pilif mohli sjednat do konce roku 2012. Do této doby
sjednané smlouvy zUstavaji v platnosti a finan¢ni prostfedky klientl eviduji penzijni
spolecnosti v tzv. transformovanych fondech. Od 1.1.2013 lze sjednat tfeti pilif jiz jen jako

doplitkkové penzijni spofeni, u kterého jsou finan¢ni prostiedky klientti alokovéany v tzv.

ucastnickych fondech.
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I kdyz si z&jemce o tfeti pilit v soucasné dobé jiz nemiize sjednat penzijni pfipojisténi,
v nasledujicich kapitolach se budu vénovat srovnani ucastnickych i transformovanych
fond. Divodem je zjiSténi, ze financni prostiedky v transformovych fondech nadale

nekolikanasobné prevysuji finan¢ni prostfedky v tcastnickych fondech.

Tab. 7. Vyvoj poétu klientd ve tietim pilifi v CR

Pocet klienti 31.12.2013 | 31.12.2014 | 31.12.2015 | 30.9.2016
Penzijni pripojiSténi 4870174 | 4557812 | 4256 679 | 4042 385
Dopliikové penzijni sporeni 91 027 228 812 367 728 500 434
PP (v %) 98,17 95,22 92,05 88,98
DPS (v %) 1,83 4,78 7,95 11,02

In: Apfer.cz (© 2016)

Jak je ziejmé ztabulky (Tab. 7.), pocet klientii, kteii si ponechavaji tieti pilit za tzv.
starych podminek (PP), kazdym rokem klesd. Naopak stale rychlej$§im tempem roste pocet
klientt, ktefi si sjednali tfeti pilif za tzv. novych podminek (DPS). Lze ptedpokladat, Ze
mnoho klientli zruSilo smlouvu o PP a zaloZilo si novou smlouvu o DPS. Ve tietim ctvrtleti

2016 vsak stale podil DPS na celkovém poctu smluv ve tietim pilifi dosahuje pouze 11 %.

Tab. 8. Vyvoj majetku ve tfetim piliti v CR

Majetek (v mil. K¢) 31.12.2013 | 31.12.2014 | 31.12.2015 | 30.9.2016
Penzijni pripojisténi 280 688 312102 339311 357 445
Dopliitkové penzijni sporeni 1 265 4 840 10 133 15 847
PP (v %) 99,55 98,48 97,13 95,75
DPS (v %) 0,45 1,52 2,87 4,25

In: Apfer.cz (© 2016)

Trochu jiné srovnani nabizi tabulka (Tab. 8.), kde je srovnani celkového majetku ve tietim
pilifi, ktery je spravovan penzijnimi spolecnostmi. Finan¢ni prostfedky, které jsou ulozeny
v tcastnickych fondech, dosahovaly ve tretim ctvrtleti 2016 podilu pouze 4,25 % na
celkovém majetku ve tfetim pilifi. Tento nepomér lze samoziejmé odivodnit ¢asovym

hlediskem, jelikoz ucastnické fondy za 4 roky existence jeSté nedokdzaly ziskat tolik

P

8.1 Transformované fondy

Financ¢ni prostfedky klientti v transformovanych fondech spravuje v soucasné dob¢ celkem
osm penzijnich spolecnosti. Mezi tii spolecnosti s nejvétsSim podilem na trhu dle poctu

klient? patii PS Ceské pojistovny, PS Ceské spotitelny a PS CSOB, jak ilustruje graf (Graf
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1.). Pokud srovname podil na trhu dle spravovaného majetku klientli, je pofadi velmi
podobné, pouze PS Komer&ni banky se dostal na tfeti misto pred PS CSOB. Grafy (Graf 1.
a Graf 2.) také ukazuji, Ze nejmensi podil na trhu dle poctu klientii 1 dle spravovaného
majetku ma s velkym odstupem PS Conseq, coz je spolecnost, kterd prevzala klienty 1

majetek od diive pasobici PS AEGON.

PS Ceské pojistovny 26.32
NN PS

Komeréni banka PS
CSOB PS

Ceska spofitelna PS
Conseq PS

AXA PS

Allianz PS

0 5 10 15 20 25 30

Obr. 3. Podil transformovanych fondi na trhu (dle poctu klient) k 30.09.2016

In: vlastni zpracovani dle Apfcr.cz (© 2016)

PS Ceské pojistovny 25.34
NN PS

Komeréni banka PS
CSOB PS
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Obr. 4. Podil transformovanych fondt na trhu (dle majetku) k 30.09.2016

In: vlastni zpracovani dle Apfer.cz (© 2016)
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8.1.1 Vynos transformovanych fondi

Vynos, kterym jsou zhodnocovany finan¢ni prostiedky klientd v transformovanych
fondech, byl dfiv jednim ze zakladnich udaji, které hraly roli pfi vzajemném porovnani
penzijnich spolecnosti. Pro srovnani vynost u penzijnich spolecnosti bylo pouzito ¢asové
obdobi od roku 2011 az 2015. V tomto sledovaném obdobi dosédhla nejlepsiho zhodnoceni
PS Allianz vroce 2011, ktery dosahl hodnoty 2,69 %. NejhorSiho ro¢niho zhodnoceni
doséhla PS Conseq v roce 2015, kdy ro¢ni vynos byl ve vysi 0,4 %. Tyto dvé spolecnosti
zaroven stoji na zacatku i1 na konci zebticku primérného zhodnoceni ve sledovaném
obdobi. PS Allianz dosahla primérného ro¢niho zhodnoceni ve vysi 1,83 %, PS Conseq

pouze zhodnoceni ve vysi 1,42 %.

Pokud vSak srovndvame vynos jednotlivych transformovanych fonda, ktery zhodnotil
finance klientim, je dobré se podivat také na redlné zhodnoceni, tedy zhodnoceni po
zohlodnéni inflace. V letech 2011 a 2012 dokdzala pouze PS Allianz dosahnout
zhodnoceni, které bylo nad urovni inflace (zhodnoceni ve vysi 2,69 % vroce 2011).
Ostatni spole¢nosti dosdhly v téchto dvou letech zdporného redlného zhodnoceni. V letech
2013 az 2015 se jiz vSem penzijnim spolecnostem podatilo dosahnout kladného realného
zhodnoceni, coz ilustruje tabulka (Tab. 9.). To vSak bylo zplisobeno velmi nizkou mirou
inflace, ktera byla daleko pod pozadovanou inflaéni hodnotou ve vysi 2 %, o kterou se

snazi CNB.

Tab. 9. Vynos transformovanych fondi v letech 2011 - 2015

v % 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | Roéni primér
2011-2015

Allianz PS | 2,69 | 1,85 | 1,6 | 1,64 | 1,38 1,83
AXA PS 1,47 | 123 [ 2,29 | 1,46 | 1,1 1,51
ConseqPS| 16 [221]217] 0,7 | 04 1,42
CS PS 2,07 | 1,63 1,3 | 1,42 | 0,85 1,45
CSOBPS | 1,71 | 184 | 1,7 | 14 | 1.2 1,57
KB PS 2,0 | 1,58 | 1,44 | 1,35 | 1,16 1,45
NN PS 2,1 | 1,75 ] 1,41 | 1,13 | 0,88 1,51
PS CP 1,5 122121 ] 1,7 ] 14 1,78
Inflace 24 129 | 1,1 | 05 | 0,1 -

In: Apfcr.cz (© 2016)

Penzijni spole¢nosti byly v minulosti ¢asto kritizovany, Ze jejich transformované fondy

nedokdzou nabidnout dostatecné kladné¢ redlné zhodnoceni vkladid klientd. To je
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zpusobeno predev§im alokaci financnich prosttedki, které¢ se budu vénovat v nasledujici

kapitole.
8.1.2 Alokace finan¢nich prostiedki v TF

Strukturu jednotlivych finan¢nich instrumentl a jejich véhu v transformovanych fondech
ovlivituji pfedevS§im zakonné pozadavky a opatrnost penzijnich spolecnosti. Zakon
definuje, do jakych finan¢nich instrumenti muze penzijni spolecnost investovat a jaky
muze byt jejich maximalni procentualni podil na celkovém majetku fondu. Opatrnost pii
alokovani financi vychdzi také ze zdkona, ktery penzijnim spolec¢nostem nafizuje tzv.

nezaporné zhodnoceni. Pfedev§im z tohoto diivodu jsou financni prostfedky umistény

wewvr

kolisani.
Tab. 10. Alokace vybranych transformovanych fondi k 31.12.2015
v % Statni Dluhopisy | Ostatni | Hotovost | Ostatni | Akcie
dluhopisy zemi Dluhopisy | / penézni
CR OECD trh
PS Ceske 74,4 6,7 11,9 4,0 0,1 2,9
pojistovny
e 57,3 11,0 16,8 143 06 | 00
CSOB PS 93,7 0,0 2.9 3,2 0,0 0,2

In: vlastni zpracovani dle Pfcp.cz (© 2017), Csps.cz (© 2017), Csob-penze.cz (© 2016-
2017)

Tabulka (Tab. 10.) ukazuje strukturu tifi nejvétSich transformovanych fondt dle poctu
klientd. Tabulka ukazuje, ze vSechny tfi spole€nosti investuji cca. 70 az 90 % majetku do
statnich dluhopisti CR, statnich dluhopisti zemi OECD a dluhopisii, jejichZ emitenty jsou
mezinarodni finanéni instituce. Cast majetku je také investovana do ostatnich dluhopisti
popi. ponechana jako hotovost. Pouze PS Ceské pojistovny a PS CSOB investuji
minimalni ¢ast financi do akcii resp. akciovych podilovych fondd. Tato cast rizikove
investovaného kapitalu je vSak tak mald, ze 1 pfipadny negativni vyvoj na akciovych trzich

nezpusobi zaporné zhodnoceni celé¢ho transformovaného fondu.
8.2 Ucastnické fondy

Finan¢ni prostfedky v Gcastnickych fondech spravuji stejné penzijni spolecnosti jako
v ptipad¢ transformovanych fondii. Nejvétsi podil na trhu ma dle poctu klientd 1 dle

spravované¢ho majetku PS Ceské spotitelny. Na druhém mistd je PS Ceské pojistovny,
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ktera spravuje témeét Ctvrtinu majetku v ucastnickych fondech. Treti nejvétsi penzijni
spole¢nosti je dle poctu klientd PS Komercni banky a dle vySe spravovaného majetku PS

CSOB.

PS Ceské pojistovny
NN PS

Komeréni banka PS
CSOB PS

Ceska sporitelna PS 30.44
Conseq PS
AXA PS

Allianz PS

0 5 10 15 20 25 30 35

Obr. 5. Podil ucastnickych fondi na trhu (dle poctu klientit) k 30.09.2016

In: vlastni zpracovani dle Apfer.cz (© 2016)
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Obr. 6. Podil ucastnickych fondt na trhu (dle majetku) k 30.09.2016

In: vlastni zpracovani dle Apfer.cz (© 2016)



UTB ve Zling, Fakulta managementu a ekonomiky 48

Jak jiz bylo uvedeno v kapitole 8.1.2, Gcastnici transformovanych fondii neméli moznost
volby investi¢ni strategie. Jejich finan¢ni prostiedky jsou alokovany pouze do bezpecnych
cennych papirt a investici Ize tedy hodnotit (i diky nutnosti nezaporného zhodnoceni) jako
bezrizikovou resp. investici s minimalnim rizikem. Po zavedeni ucastnickych fondl vSak
prisla v tomto ohledu zdsadni zména a zijemce o DPS ma nyni moznost volby, jelikoz
kazda penzijni spolecnost nabizi tfi resp. Ctyii rizné fondy, které se 1isi investi¢ni strategii.
Klient se tedy mlize rozhodnout, zda u svého vkladu vyzaduje vétsi vynos a je schopen
akceptovat vyssi riziko nebo ma zajem o konzervativni vklad, u kterého je ocekavany

vynos a riziko kolisani nizsi.

70 66.01
60
50
40
30
20 17.84
10 7.27 7.47
0.87 . . 0.54 0
O T T T T T T 1
Rizikovost Rizikovost Rizikovost Rizikovost Rizikovost Rizikovost Rizikovost
1 2 3 4 5 6 7

Obr. 7. Rozdéleni majetku v ucastnickych fondech dle rizikovosti k 30.09.2016
In: vlastni zpracovani dle Apfcr.cz (© 2016)

v

Graf (Obr. 7.) ukazuje, Ze se i pies moznost volby rizikovéjsi investi¢ni strategie zajemci o
DPS rozhoduji pfevazné pro konzervativnéjsi Gcastnické fondy. Témét 67 % klientd ma
své finance v ucastnickych fondech, které se vyznacuji nizkym (Cislo 2 na stupnici
rizikovosti) resp. velmi nizkym rizikem (C¢islo 1 na stupnici rizikovosti). Jedna tietina
klienti se rozhodla pro fondy se stfednim rizikem (Cislo 3 az 5 na stupnici rizikovosti) a
pouze 0,54 % klientd zvolilo rizikovou variantu u svého DPS (¢islo 6 a 7 na stupnici

rizikovosti).
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8.2.1 Vynos ucastnickych fondi

Vzhledem k velkému mnozstvi, riizné investicni strategii a kratké historii je pfimé srovnani
ucastnickych fondi slozité. Detailni piehled vynost jednotlivych fondi v minulych letech
je uveden v piiloze (Ptiloha P II) této prace. Jak jiz bylo uvedeno v kapitole 8.2, pfiblizné
dv¢ tretiny majetku ucastnickych fondi jsou ulozeny v konzervativné orientovanych
fondech, pfedevSim v povinn¢ konzervativnich fondech. Tyto typy ucastnickych fondii
vSak v roce 2016 zaznamenaly pievazné zaporné zhodnoceni a nejlepsiho vysledku dosahl
PKF penzijni spole¢nosti NN (kladny vynos v roce 2016 ve vysi 0,21 %). Z piehledu je
vSak také ziejmé, Zze existuji ucastnick¢ fondy, které zaznamenaly vroce 2016
nadprimérné zhodnoceni. Jedna se o fondy, u kterych jsou finan¢ni prostiedky z velké
¢asti nebo zcela alokovany do akcii nebo akciovych podilovych fondl. Jelikoz byl rok
2016 na akciovych trzich GspéSnym rokem, dokéazaly nékteré ucastnické fondy dosdhnout
zhodnoceni mezi 8 a 10 % (napt. NN ristovy UF nebo Conseq globalni akciovy UF). Je
také nutné zminit, Ze zvolenou investi¢ni strategii si klient nemusi ponechat do do dosazeni
dichodového veéku. VSechny penzijni spolecnosti umoziuji klientim pievedeni financi do

jiného ucastnického fondu (vétSina spolecnosti nabizi jednu zménu za rok bezplatné¢).
8.2.2 Uplaty a poplatky u a¢astnickych fondi

Uplaty a poplatky, které mohou penzijni spolenosti pozadovat za spravu ucastnickych
fondd, jsou definovany zakonem o doplikovém penzijnim spoieni. Dle tohoto zakona Ize
za spravu fondd uctovat pouze uplatu za obhospodatfovani a uplatu za zhodnoceni.
V prvnim ptfipadé miize byt tato uplata ve vysi max. 1 % z primérné ro¢ni hodnoty
fondového vlastniho kapitalu (u PKF max. 0,4 %). Uplata za zhodnoceni miize byt ve vysi
max. 15 % (u PKF max. 10 %). Z ptilohy P II je zfejmé, Ze ve 3. Etvtleti 2016 byla témét u
vSech ucastnickych fondil nastavena poplatkova politika nastavena na maximalni hodnoty.
Kladné 1ze hodnotit penzijni spolecnost NN, kterd u svého PKF netctuje Zadnou uplatu za

zhodnocenti a tplata za obhospodatovani je u vyvazeného fondu sniZena.
8.2.3 Alokace finanénich prostiedki v UF

Jak jiz bylo uvedeno v kapitole 3.2, alokace finan¢nich prostiedkti do jednotlivych
finan¢nich instrumentl je piimo ovlivnéna investi¢ni strategii dané¢ho fondu. A investi¢ni
strategie nasledn& ovliviiuje rizikovost fondu a oéekavany vynos. Ucastnické fondy

s vét$Sim podilem rizikovéjSich cennych papirGi (napt. akcie nebo rizikovéjsi korporatni
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dluhopisy) jsou vystaveny silnéjSimu kolisani a skryvaji vétsi riziko. Z dlouhodobého

hlediska vSak zpravidla nabizi vys$§i zhodnoceni.

Tab. 11. Alokace uéastnickych fondt PS Ceské spofitelny k 31.12.2016

v % Povinné Vyvazeny | Dynamicky
konzervativni UF UF UF
Penézni trh 26,0 23,3 11,5
Statni dluhopisy CR 55,5 26,3 8,8
Statni dluhopisy ostatni 18,5 11,0 8,9
Statni dluhopisy USA - 5,1 4.4
Akcie USA - 13,7 29,9
Akcie SRN - 10,3 16,6
Akcie ostatni - 10,3 19,9
Primérny ro¢ni vynos 2013-2016 0,56 % 2,37 % 3,39 %
Rizikovost (1-7) 2 3 5

In: Csps.cz (© 2017)

Aby bylo zfejmé, jaky je vztah mezi alokaci finan¢nich prostiedkt, rizikovosti investice a
dosazenym vynosem, byly srovnany tii Gcastnické fondy penzijni spolecnosti s nejvétsim
podilem na trhu, tedy PS Ceské spofitelny. Z tabulky (Tab. 11.) vyplyva, ze PKF investuje
své finanéni prostiedky pouze do statnich dluhopisit CR a jinych zemi OECD. Ctvrtina
financi je investovana na penéznim trhu do kratkodobych cennych papiri. Dle dosavadniho
vyvoje byl fond zafazen na stupnici rizikovosti investice na cisle 2 (investice s niz§im
rizikem). Vyvazeny UF je uréen pro odvaznéjsi investory, jelikoZ jedna téetina finan¢nich
prostiedkli je investovdna do akcii resp. akciovych podilovych fonda. Pfitom ptevazuji
vklady do akcii americkych a némeckych spolecnosti. Podil dluhopisové slozky je proti
PKF niz$i a podil financi na penéznim trhu je na srovnatelné urovni. Dle historického
vyvoje je fond zatfazen na stupnici rizikovosti na ¢isle 3 (investice s niz$im resp. stftednim
rizikovych cennych papirt zna¢né pievysuje podil bezpecnych cennych papir. Téméf dvé
tretiny majetku jsou investovany do akciové slozky (se zaméfenim na americké akcie).
Pouze tfetina finan¢nich prostiedkli je umisténa do statnich dluhopisti a na penézni trh.
Vzhledem k zaméteni na rizikovéjsi cenné papiry a historickému vyvoji je tento fond
zafazen na stupnici rizikovosti na Cisle 5 (investice s vys$Sim rizikem). Tabulka (Tab. 11.)
dokazuje platnost pravidla, Ze rizikové€ji zaméfené ucastnické fondy dosahuji vysSich
prumérnych ro¢nich vynosii. Vzhledem ke kratké existenci téchto fondii (pouze ctytleta
historie) vSak tohle pravidlo nelze potvrdit pro ucastnické fondy v dlouhodobém ¢asovém

horizontu.
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9 ANALYZA TRETIHO PILIRE V SRN

V kapitole 4.1 je uvedeno, Ze tfeti pilif (tzv. Riester-Rente) mohou v Némecku nabizet
banky a spofitelny, pojisStovny, stavebni spofitelny a investi¢ni spolecnosti. Zajemce o
Riester-Rente si tedy musi nejdiiv zvolit pro néj nejvhodnéjsi variantu (Riester-Rente jako
spofici ucet, pojisténi, stavebni spofeni nebo investici do cennych papiri), a poté vybrat
vhodnou spole¢nost, u které si produkt ztidi. Graf (Obr. 8.) ukazuje, kolik spolecnosti mélo

v roce 2016 certifikaci k zfizovani Riester-Rente v rtiznych variantach.

B Banky a spofritelny
B Stavebni spofitelny
Pojistovny

M Investi¢ni spolecnosti

1528

Obr. 8. Pocet instituci, které nabizi Riester-Rente k 31.12.2016

In: vlastni zpracovani dle Bundeszentralamt fiir Steuern (2015)

Z grafu (Obr. 8.) vyplyva, ze vroce 2016 existovalo v Némecku celkem 1528 bank a
spofitelen, které mohly nabizet Riester-Rente ve varianté spofici ucet. Tento udaj je vSak
castecné zavadejici, jelikoz predevsim banky typu Volksbank und Reiffeisenbank (celkem
jich v Némecku piisobi 1021) a spofitelny typu Sparkasse (celkem jich v Némecku ptlisobi
438) v Némecku funguji jako regiondlni banky a tedy jako samostatné subjekty.
Z uvedeného grafu lze dale zjistit, Ze pouze 6 investi¢nich spole¢nosti disponuje certifikaci
nabizet Riester-Rente jako investici do cennych papirt. Lze se domnivat, ze pouze velké a
silné investi¢ni spoleCnosti jsou schopny u Riester-Rente zajistit garanci vlozeného

kapitalu, coz je vyzadovano zakonem.
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Tab. 12. Podil jednotlivych variant Riester-Rente na celkovém mnoZzstvi smluv

v % 2006 2011 2. ¢tvrtleti 2016
Pojisténi 80,6 71,3 66,3
Sporici ucet 43 49 4.8
Podilové fondy 15,1 19,2 19,0
Stavebni sporeni - 4,6 9.9

Pocet smluv celkem | 8 143 tis. | 15 416 tis. 16 492 tis.

In: vlastni zpracovani dle Bundesministerium fiir Arbeit und Soziales (© 2017)

Podil jednotlivych variant Riester-Rente na celkovém mnozstvi se béhem 14 let existence
tretiho pilite vyvijel a ménil. Jak je zfejmé z tabulky (Tab. 12.), postupné klesd podil
smluv, které jsou uzavieny jako klasické pojiSténi. V minulych letech lze naopak
zaznamenat neustaly rostouci podil smluv evidovanych jako stavebni spofeni. Mnoho
zajemcl o Riester-Rente u této varianty 1dkd moznost spojit zajiSténi se na stafi s koupi
nemovitosti. Dalsim divodem mize byt pokles urokovych sazeb, ktery si zdjemci o
stavebni spofeni zajisti u svych uvéri i do budoucna. Pocet smluv uzavienych ptes
investi¢ni spole¢nosti se naopak ustalil a tvoii jednu pétinu vSech smluv ve tfetim pilifi.
Pocet smlouv uzavienych jako spofici ucet v poslednich 5 letech kles4a. Tato varianta
Riester-Rente jiz neni dle zjiSténi zledna 2017 u zadné z bank a spofitelen nabizen.
Aktualn€ zvazuji pouze tii banky a spofitelny (Sparkasse Halle, Sparkasse Holstein a
Volksbank Mainz) opétovné zavedeni Riester-Rente ve form¢ spoticiho uctu v roce 2017.
Dlvodem je ptfedevSim pretrvavajici obdobi velmi nizkych resp. nulovych trokovych
sazeb, které ze spoticich Uctu dé€laji nerentabilni produkty pro klienty i finan¢ni instituce.
Z tohoto diivodu nebude tato varianta Riester-Rente v dalSich kapitolach vice
komentovana. Vzhledem k velkému mnozstvi spolecnosti, které nabizeji Riester-Rente
v riznych variantdch, budou v dalSich kapitolach detailngji pfedstaveny a porovnany
produkty tii financ¢nich instituci, které¢ maji v Némecku nejvétsi podil na trhu dle poctu

klienth. Jedna se o tyto banky:

- Sparkasse;
- Volksbank und Reiffeisenbank;
- Deutsche Bank.
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9.1 Srovnani Riester-Rente (varianta klasické pojisténi)

V kapitole 9 bylo uvedeno, ze podil Riester-Rente ve formé klasického pojisténi neustale
klesa. Stale se vSak jedna o variantu, kterd eviduje nejvice smluv (cca. 11 mil. smluv
Riester-Rente ve formé klasického pojisténi v roce 2016). Zajemce o tento typ ttetiho pilife

ma u vétSiny pojistoven moznost volby ze dvou variant klasického pojisténi:

- pojisténi s pevnym urocenim;

- investi¢ni pojiSténi.

V prvnim pfipadé¢ jsou finanéni prostfedky klientd a statni pfispévky uroceny
garantovanym urokem. Kromé toho vyplaci pojistovna podily na svém hospodateni. Tyto
podily také zhodnocuji majetek klienta, ale nejsou pojisStovnou garantovany. U druhé
varianty neni garantovany urok a podil na hospodateni vyplacen ve prospéch smlouvy, ale
tyto penize jsou reinvestovany do vybranych podilovych fondu s cilem dalSiho resp.

vyss§iho zhodnoceni.

Tab. 13. Srovnani produktii Riester-Rente (varianta pojisténi s pevnym urocenim) pii
ulozce ve vysi 87 EUR mésicné

v EUR Doba trvani Nasporeny Dozivotni Diichodovy
smlouvy kapital diichod faktor
SV 20 let 24 277 75,15 30,95
Sachsen 40 let 49 081 139,01 28,32
R+V 20 let 23 978 77,98 32,00
40 let 50298 149,42 29,00

In: SV-Sachsen.de (© 2017), Ruv.de (© 2017)

Tab. 14. Srovnani produkti Riester-Rente (varianta investi¢ni pojisténi) pii tlozce ve vysi

87 EUR mé&sicné

v EUR Doba trvani Nasporeny Dozivotni Diichodovy
smlouvy kapital diichod faktor
SV 20 let 24277 75,15 30,95
Sachsen 40 let 49 081 139,01 28,32
R+V 20 let 23 806 77,39 32,00
40 let 47 766 141,87 29,00
Ziirich 20 let 23 806 71,39 29,99
40 let 47 766 130,88 27,40

In: SV Sachsen.de (© 2017), Ruv.de (© 2017), Zurich.de (© 2017)

Pro srovnani pojisténi u jednotlivych pojisStoven bylo pouzito 5 produktd (2 tarify

standartniho pojisténi a 3 tarify investi¢niho pojisténi) spole¢nosti SparkassenVersicherung
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Sachsen, R+V Versicherung a Ziirich. V tabulce (Tab. 14.) je uveden naspoieny kapital a
dozivotni dichod, ktery pojistovny u svych produkti garantuji po 20 resp. 40 letech
spofeni. U dvacetileté varianty garantuje nejvyssi kapitdl SV Sachsen, u cCtyfticetileté
varianty spole¢nost R+V Versicherung. NejhorSich vysledka naopak dosahuje pojistovna
Ziirich, ktera garantuje pouze navratnost klientem naspofeného kapitaliu (v€etné statnich
prispévki). Pokud vsak porovname vysi garantovanych dachodd, nejlepsich vysledki
pojistovna Ziirich. Tyto rozdily jsou zpusobeny rozdilnou poplatkovou politikou
jednotlivych spolecnosti, kterd bude predstavena v dalsi kapitole. Je také nutné podotknout,
ze u uvedenych castek (garantovany kapitdl a garantovany dichod) neni zohlednén podil
na hospodafeni pojistoven, ktery je vétSinou pravidelné vyplacen, ale pojistovny jej
nemohou garantovat. Nejvice vypovidajici hodnotu mé tzv. dichodovy faktor. Dle této
hodnoty lze pojistné produkty nejlépe mezi s sebou porovnat. Diichodovy faktor uvadi
garantovanou vySi mésicniho dozivotniho dichodu, ktery bude klientovi vyplacen za
kazdych 10 000 EUR naspoteného kapitadlu. Vyssi hodnota znamena vyhodnéjsi pojisténi.
Dle tohoto udaje nabizi nejlepsi tarify opét R+V Versicherung, nejhorsi tarify ma

pojistovna Ziirich.
9.1.1 Naklady u klasického pojisténi

Vyse garantovaného kapitdlu a garantovaného dichodu je ovlivnéna zhodnocenim
(navySuje tyto Castky) a poplatky (snizuji tyto ¢astky). V tabulkach (Tab. 13. a Tab. 14.)
jsou uvedeny pouze garantované hodnoty, které vychazi ze zhodnoceni garantovanym
urokem. Tento trok je vSak u vSech pojistoven jednotny (od 1.1.2017 je garantovany urok
pro zhodnocovani kapitdlové tvornych pojisténi ve vysi 0,9 %) a nemd tedy vliv na
vysledné hodnoty garantovaného kapitadlu a dichodu v tabulkidch (Tab. 13. a Tab. 14.).
Rozdily mezi jednotlivymi tarify jsou tedy zplisobeny poplatky, které si uctuji jednotlivé
pojistovny. Pojistovny si zpravidla Gc¢tuji Gplatu z prijatého vkladu (zde se jedna o pojistné
hrazené klientem a piijaté statni piispévky) a uplatu za obhospodatfovani majetku (t.].
spravni poplatky) klienta. Tyto uplaty jsou kalkulovany ve fazi spofeni. Jakmile dojde
k ukonceni spofici faze a pojistovna zacne vyplacet sjednany dtiichod, uctuje si uplatu za
spravu majetku v tzv. fazi vyplaceni. VSechny uvedené typy poplatkii jsou uvedeny
v tabulce (Tab. 15.), ze které je ziejmé, Ze vyse poplatkl se u uvedenych produkti velmi
1i$i a rozpéti vyse uplaty je velmi Siroké. Z divodu moznosti lepSiho porovnani riznych

produkti pro klienta jsou pojistovny povinne zahrnout vSechny poplatky do jedné
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hodnoty, kterd se nazyva efektivni ndklady. Vyssi hodnota znamena vyssi néklady, které
nasledné snizuji vynos pro klienta a snizuji vySi garantovaného kapitadlu a dachodu.
Nejvyssi efektivni ndklady mé u svého pojisténi spolecnost Ziirich. Tyto naklady by mély
zpusobit nizs§i hodnoty garantovaného kapitalu a diichodu oproti konkurentiim, coz bylo
prokézano v minulé kapitole. Zajemce o treti pilif ve formé klasického pojisténi by m¢l
vzit v potaz také poplatky za piipadné zruSeni smlouvy popi. pievedeni k jiné spolecnosti.
I tyto poplatky jsou u pojistoven rizné a u sledovanych tarifti se pohybuji mezi 90 a 150

EUR.

Tab. 15. Srovnani nékladl u Riester-Rente (varianta pojisténi s pevnym Grocenim) pfi
ulozce ve vysi 87 EUR mési¢né

v % Doba trvani Vstupni Spravni Poplatky pri Efektivni
smlouvy poplatky poplatky vyplaceni naklady
SV 20 let 0,28 0,00 3,0 0,79
Sachsen 40 let 0,25 0,00 3,0 0,86
R+V 20 let 3,16 0,36 1,5 0,93
40 let 3,70 0,36 1,5 1,11

In: SV-sachsen.de (© 2017), Ruv.de (© 2017)

Tab. 16. Srovnani nékladl u Riester-Rente (varianta investi¢ni pojisténi) pii ulozce ve vysi

87 EUR mésicné
v % Doba trvani Vstupni Spravni Poplatky pri Efektivni
smlouvy poplatky poplatky vyplaceni naklady
SV 20 let 0,28 0,77 3,0 1,10
Sachsen 40 let 0,25 0,77 3,0 1,23
R+V 20 let 7,0 0,5 1,5 1,69
40 let 7,0 0,5 1,5 1,39
Ziirich 20 let 6,5 1,51 1,0 2,65
40 let 6,5 1,51 1,0 2,06

In: SV-sachsen.de (© 2017), Ruv.de (© 2017), Zurich.de (© 2017)

9.2 Srovnani Riester-Rente (varianta stavebni sporeni)

Riester-Rente ve formé stavebniho spofeni je nejmladsi variantou tietiho pilife v Némecku
a je k dispozici od roku 2008. Z tabulky (Tab. 12.) je vSak patrné, Ze jde o velmi oblibenou
variantu a jeji obliba v poslednich letech roste. Prvotnim cilem této varianty Riester-Rente
neni vynos resp. zhodnoceni kapitalu, ale vyuziti statnich piispévkl, které se podili na
splaceni Uvéru ze stavebniho spofeni. Jak je uvedeno v tabulce (Tab. 17.), u Ctyf
sledovanych tarift tfi stavebnich spofitelen se urokova sazba v tzv. spoftici fazi (kterou je

zhodnocovan majetek klientl a ptipsané statni piispévky) pohybuje v rozmezi 0,10 az 0,48
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%. Zéajemce o tuto variantu Riester-Rente by se mél zajimat predevSim o urokové sazby,
které stavebni spofitelny nabizi v tzv. uvérové fazi. Z tohoto srovnani vychazi nejlépe tarif
Immo 1 spolecnosti Schwibisch Hall, ktera u fadnych Gvéru ze stavebniho spofeni nabizi

urokovou sazbu ve vysi 2,15 %.

Tab. 17. Srovnani produktti Riester-Rente (varianta stavebni spoieni)

Stavebni sporitelna

Urok ve fazi

Urok v uvérové

sporeni (v %) fazi (v %)
LBS Ost 0,25 2,5
Deutsche Bauspar AG 0,48 2,35
Schwiibisch Hall - Immo 1 0,1 2,15
Schwabisch Hall - Start 0,25 2,4

In: Lbs.de (© 2017), Deutsche-bank-bauspar.de (© 2016), Schwaebisch-hall.de (© 2017)
9.2.1 Naiklady u stavebniho sporeni

Zajemcum o tieti pilif ve form¢ stavebniho spofeni vznikaji zpravidla stejné néklady jako
pfi uzavieni standartni smlouvy o stavebnim spofeni v CR nebo SRN. Jedna se o
jednordzovy poplatek za uzavieni smlouvy, ktery je UCtovan jako procentni sazba ze
sjednané cilové Castky, a poplatek za vedeni smlouvy, ktery je fixni a je uctovan jednou
ro¢n¢. V tabulce (Tab. 18.) jsou tyto poplatky u sledovanych spolecnosti uvedeny.
Nejvyssi sazbu za uzavieni smlouvy si uctuje spole¢nost Deutsche Bauspar AG, a to ve
vysi 1,6 %. Tato stavebni spofitelna vSak svym klientim netGctuje Zadny poplatek za
vedeni smlouvy, ktery je u konkuren¢nich spole¢nosti jednotny ve vysi 18 EUR za rok.
Nejlepsi udaj, ktery umozni zdjemctim o spofeni srovnat jednotlivé tarify, nabizi opét
efektivni naklady. Efektivni naklady u smluv, které jsou sjednany na delsi ¢asovy horizont,
u vSech sledovanych spolecnosti klesaji. To je zplisobeno ptfedevSim poplatkem za
uzavieni smlouvy, ktery se u déle trvajicich smluv rozlozi na vice let a tim snizuje

nakladovost smlouvy v jednom sledovaném roce.

Tab. 18. Srovnani ndkladl u Riester-Rente (varianta stavebni spofeni) pii tlozce ve vysi 87
EUR mésicné

1) we
A Poplatek za | Vedeni | Efektivni Poplatve kvprl Po;r)latel( ?a
- s : zmene vypovéd
uzavreni uctu naklady = c
spole¢nosti smlouvy
LBS Ost 1 18 EUR | 0,13-0,25 150 EUR 50 EUR
LLETUTELG 1,6 0EUR | 0,13-023 100 EUR 100 EUR
Bauspar
2B ALEEN I I8EUR | 0,16-0,25 50 EUR 50 EUR
Immo 1
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Sf;'rvtv - Hall | ISEUR | 0.22-0.25 50 EUR 50 EUR

In: Lbs.de (© 2017), Deutsche-bank-bauspar.de (© 2016), Schwaebisch-hall.de (© 2017)
9.3 Srovnani Riester-Rente (varianta investovani)

Jak jiz bylo uvedeno v kapitole 9, Riester-Rente ve formé investovani je druhou
nejrozsifenéjsi variantou tfetiho pilife a tvofila vroce 2016 téméf pétinu vSech
evidovanych smluv. Zajemci o tuto variantu ocekavaji z dlouhodobého hlediska nejvyssi
zhodnoceni ze vSech typa Riester-Rente. Na druhou stranu se vSak jedna o typ spofeni, u
kterého si investi¢ni spolecnosti UCtuji nejvyssi poplatky, které budou detailnéji
predstaveny v dal§i kapitole. V tabulce (Tab. 19.) jsou piedstaveny produkty tii
investi¢nich spole¢nosti s dobou spoteni 20, 30 a 40 let. Jelikoz u této varianty spofeni
spole¢nosti nemohou garantovat Zadny minimalni vynos, bylo pfi srovnani kalkulovéno
s roénim zhodnocenim finan¢nich prostiedki ve vysi 2 %, 3 % a 4 %. Nejvyssich
dosazenych hodnot naspofen¢ho kapitdlu ve vSech variantich doséhla spolecnost Union
Investment. Nejhorsi vysledky v tomto srovnani jsou u produktu ZukunftsPlan spole¢nosti

Deka Bank.

Tab. 19. Srovnani produktii Riester-Rente (varianta podilové fondy) pii tlozce ve vysi 87
EUR mésicné

Dol')a, Zhodnoceni ve | Zhodnoceni ve | Zhodnoceni ve

v EUR trvani v A 0 2 oy O o s
b vysi 2 % p.a. vysi 3 % p.a. vysi 4 % p.a.

20 let 24 920 27 633 30 706
]Z)ﬁllii‘“]?fi‘;‘lflan 30 let 37269 43 566 51206

40 let 49 610 n/a 76 249

20 let 24 469 27 120 30 123
DWS - TopRente 30 let 38 391 44 944 52905

40 let 52 549 n/a 81378
Union 1 20 let 25 361 28 104 31209
s [ 30 et 39 508 w/a n/a

40 let 54 783 n/a n/a

In: Deka.de (© 2017), Dws.de (© 2017), Union-investment.de (© 2017)
9.3.1 Naklady u investovani

Poplatky hraji u Riester-Rente, ktera ja uzaviena jako investovani, velmi dulezitou roli,
jelikoz vyrazné snizuji naspofeny kapital klienta. Z kazdé platby, kterd bude pfipséna ve
prospéch uctu klienta (spofici Castka nebo pfipsany statni piispévek), je odecten tzv.

vstupni poplatek, ktery se u sledovanych produkti pohybuje ve vysi 3 az 5 %. Kromé
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vstupniho poplatku musi klient pocitat také s poplatkem za spravu investiéniho majetku,
ktery je uctovan kazdy rok jako procentni sazba z majetku klienta a pohybuje se v rozmezi
0,2 az 2,7 %. Poslednim nakladem, se kterym musi klient pocitat, je poplatek za vedeni
smlouvy. U tohoto poplatku se jedna o fixni ¢astku (mezi 10 a 18 EUR) a je uctovan kazdy
rok. Klienti mohou stejné jako u ostatnich variant Riester-Rente vyuzit pro srovnani
Timto Ize odivodnit zjisténi z predeslé kapitoly, kde pravé spolecnost Union u svého

produktu garantuje nejvyssi hodnoty nasporeného kapitélu.

Tab. 20. Srovnani ndkladl u Riester-Rente (varianta podilové fondy) pfi tilozce ve vysi 87
EUR mésicné

P =
A Vstupni Spravni Ro¢ni Efektivni Zn:ena .
spolecnosti /

poplatky | poplatky | poplatek | niklady | oo g onyy

Deka Bank 3 0,2-2,7 10 EUR 1,53-1,79 50 EUR
DWS 4,5 0,27-1,47 18 EUR 1,50-1,71 0 EUR
Union 13,50

Investment 5 1,46 FUR 1,32-1,37 50 EUR

In: Deka.de (© 2017), Dws.de (© 2017), Union-investment.de (© 2017)
9.3.2 Konstrukce produktu

V kapitole 9.3.1 byla zminéna vysoka ndkladovost u produktii Riester-Rente, které jsou
sjednany ve varianté investovani. Za tuto cenu vsak klient ziskava komplexni produkt, ve
kterém je majetek klienta aktivné fizen a individudlné spravovan. Na piikladu produktu

ZukunftsPlan spole¢nosti Deka Bank bude tato varianta Riester-Rente pfedstavena.

ZukunftsPlan si zfizuji zajemci o tfeti pilif, kteti u své smlouvy kladou diraz na
zhodnoceni majetku. Cilem tohoto produktu je zajistit klientovi garanci investovaného
kapitalu a umoznit mu, podilet se na rustu akciovych trhii. Kazda klientska smlouva je
fizena individualné a alokace financnich prostiedkli se odviji od vySe majetku klienta,
situace na trhu a od doby, po kterou jest¢ smlouva pobézi. K alokaci majetku je u

ZukunftsPlan vyuzivano téchto Sest jednotlivych fondu:

- ZukunftsPlan 1 (fond fondu);
- ZukunftsPlan 2 (fond fondi);
- ZukunftsPlan 3 (fond fondi);
- ZukunftsPlan 4 (fond fondu);
- Deka Basis Strategie Renten (dluhopisovy fond);
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- Deka Cash (fond penézniho trhu).

Ve fézi spofeni je majetek klienta umistén vzdy do jednoho z uvedenych fondu fondt nebo
do Deka Cash. Finan¢ni prostfedky tedy nejsou pifimo pies fondy investovany do
jednotlivych cennych papirt, nybrz do jinych podilovych fondi. Produkty ZukunftsPlan 1
az 4 investuji do akciovych a dluhopisovych fondt resp. do fondil penézniho trhu. Detailni
pfedstaveni jednotlivych fondl je uvedeno v kapitole 9.3.3. Po dosazeni dichodového
véku je majetek preveden do dluhopisového fondu popi. zlstava v Deka Cash. Z téchto

fondi je klientovi vyplacen sjednany diichod.
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10 26 1.7 1.7 0 3
0 . — . . . . L .
ZukunftsPlan 1 ZukunftsPlan 2 ZukunftsPlan 3 ZukunftsPlan 4 Basis Strategie Deka Cash
Renten

Obr. 9. Alokace ZukunftsPlan k 31.01.2017

In: vlastni zpracovani na zakladé¢ internich dokumentti Ostsidchsische Sparkasse Dresden

Graf (Obr. 9.) ukazuje, jakéd byla alokace financnich prostiedki vSech klientl
k 31.01.2017. Je zfejmé, Ze k tomuto datu je 90 % majetku umisténo v ZukunftsPlan 1,
tedy ve fondu s témér stoprocentnim podilem akcii (viz kapitola 9.3.3). Deka Bank tedy

k tomuto datu vyuziva pozitivni nalady na akciovych trzich.
9.3.3 Alokace finan¢nich prostredku

V kapitole 9.3.2 bylo uvedeno, Ze u varianty ZukuftsPlan jsou finan¢ni prostiedky klient
alokovany do cennych papirt ptes Sest podilovych fondid. Jednotlivé fondy investuji
majetek do tii skupin cennych papirti, do akcii, dluhopist a instrumenti penézniho trhu.
Jednotlivé fondy ve svych statutech definuji maximalni podily (t.j. limity) u téchto skupin

cennych papird. V tabulce (Tab. 21.) jsou uvedeny limity téchto skupin a také alokace
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k 31.12.2016. Podilové fondy ZP 1 a ZP 2 k tomuto datu téméf zcela vyuzivaji limity u
akcii, coz je pravdépodobné zpiisobeno dobrou naladou na akciovych trzich v prosinci
2016. Fondy ZP 3 a ZP 4 voli naopak konzervativnéjsi strategii a podil akcii byl polovicni
resp. Ctvrtinovy proti moznému limitu. Fond ZP 4 ma tém¢ét dvé tietiny majetku alokovano

na penéznim trhu a je tedy velmi orientovan na bezpecnost a uchovani kapitalu.

Tab. 21. Investi¢ni limity a alokace ZukunftsPlan k 31.12.2016

v % Limity Alokace k 31.12.2016
Typ cenného . . PenéZni . . PenéZni
Apih Akcie | Dluhopisy trh Akcie | Dluhopisy trh
7P 1 50-

100 0-25 0-25 97,9 0 2,1
7P 2 0-90 0-50 0-50 83,4 14,1 2,5
ZP3 0-70 0-75 0-75 34,9 60 5,1
7P 4 0-40 0-100 0-100 8,8 30,5 60,7
Basis Str. Renten - 75-100 0-25 - 95,6 4.4
Deka Cash - - 100 - - 100

In: Deka.de (© 2017)

Detailngjsi piehled o alokaci jednotlivych podilovych fondl ilustruje nize uvedena tabulka
(Tab. 22.). Pro vSechny do akcii investujici fondy plati, ze finance jsou umistény
pfedev§sim do akciovych fondi, které jsou zaméfeny na globalni celosvétové akciové
spolecnosti. Mensi podily pfipadaji na akciové fondy evropskych resp. severoamerickych
spolecnosti. Pouze ZP 1 a ZP 2 investuje malou ¢ast majetku do akciovych fondd, které se
orientuji na akcie z rozvijejicich se trhii. U alokace do dluhopisti jsou u vSech sledovanych
fondl finance umistény do dluhopisovych fondl, které se zaméiuji na statni dluhopisy

zemi eurozony.

Tab. 22. Alokace jednotlivych fondi ZukunftsPlan k 31.12.2016

v % P | 7P | 7ZP | ZP Basis Strategie Deka
1 2 3 4 Renten Cash
Akcie svét 44,8 | 44,7 | 32,2 | &8 - -
Akcie Evropa 349 | 22,7 | 2,7 - - -
Akcie Severni Amerika 148 | 15 - - - -
Akcie emerging markets 3,4 1 - - - -
Dluhopisy statni svét - 4,4 2 2,1 - -
Dluhopisy statni eurozona - 38 | 484 | 22,5 79,6 -
Dluhopisy statni Evropa - 1 - - 9,2 -
Dluhopisy statni emerging - 49 | 48 | 1,1 - -
markets
Dluhopisy firemni - - 48 | 4,8 6,8 -
PenéZni trh 2,1 | 25 | 51 ]60,7 4,4 100
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In: vlastni zpracovani dle Deka.de (© 2017)
9.3.4 Piiklad z praxe

Majetek klienta je u produktu ZukunftsPlan umistén vzdy do jednoho z fondu fondd ZP 1
az ZP 4 popt. do fondu penézniho trhu. Manazefi fondl se snazi vyuzivat rostoucich
akciovych trhi a majetek klientl v tom pifipadé umisti do fondi s agresivnéjsi strategii
(napt. ZP 1 nebo ZP 2). V pfipad¢, ze investi¢ni spolecnost ocekava pokles na akciovych
trzich, pfesune majetek do konzervativnéjSich fonda (napt. ZP 3 nebo ZP 4). V poslednich
5 letech trvani smlouvy je majetek klienta spravovan zpravidla pouze fondem penézniho
trhu. Na zaklad€ redlné smlouvy ZukunftsPlan, kterou si sjednal klient (datum narozeni
22.05.1970) u spole¢nosti Deka Bank dne 25.7.2011, se pokusime zjistit, zda se investicni
spolecnosti daii napliiovat investi¢ni strategii. Jak jiz bylo uvedeno v kapitole 9.3.3, mezi
akciemi maji v jednotlivych podilovych fondech nejvétsi zastoupeni celosvétové resp.

globalni akcie. Z tohoto divodu bude vyvoj u klientské smlouvy porovnan s vyvojem
indexu MSCI World.

Tab. 23. Srovnani vyvoje ZukunftsPlan a MSCI World v obdobi 07/2011-07/2016

v % Alokace | Vyvoj ZP | Vyvoj MSCI World
25.07.2011-09.08.2011 | ZP 1 -13.20 -12,98
10.08.2011-11.08.2011 | ZP2 9,35 3,27
12.08.2011-14.08.2011 | ZP 4 0,00 1,64
15.08.2011-15.08.2011 | ZP 1 0,24 -0,62
16.08.2011-23.08.2011 | ZP3 -0,73 -3,26
24.08.2011-01.09.2011 | ZP 4 0,10 3,14
02.09.2011-04.10.2011 | ZP3 -0,87 -4,26
05.10.2011-31.10.2011 | ZP2 6,12 8,90
01.11.2011-23.11.2011 | ZP 1 -6,00 -5,39
24.11.2011-05.12.2011 | ZP2 4,83 11,84
06.12.2011-18.07.2016 | ZP 1 64,98 56,05

In: vlastni zpracovani na zaklad¢ internich dokumentii Ostsdchsische Sparkasse Dresden

Jak je ztejmé z tabulky (Tab. 23.), u klienta doSlo béhem trvani smlouvy celkem k deseti
pfesuniim mezi jednotlivymi fondy, pficemz ke v§em piesuniim doslo v roce 2011. Celkem
dvakrat byl majetek klienta kratkodob¢ umistén do fondu ZP 4, coz je nejkonzervativngjsi
typ fondu fondii. Tento fond nepiinesl nadprimérny vynos, ale udrzel majetek na stejné
urovni. V tomto obdobi vSak index MSCI World rostl. Lze tedy pfedpokladat, ze pokud by
byl majetek klienta v tomto obdobi umistén do ZP 1 nebo ZP 2, celkovy majetek klienta by

byl 1épe zhodnocen. Umisténi majetku do ZP 3, ke kterému doslo také dvakrat, 1ze naopak
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povazovat za uspéch, jelikoz v daném obdobi doslo k vétsSimu propadu indexu MSCI
World. Majetek klienta v tomto fondu zaznamenal pouze minimalni propad. Lze také
konstatovat, ze majetek umistény do fondu ZP 1 a ZP 2 zpravidla nedosahoval takového
rustu, jaky bylo mozné sledovat u indexu MSCI World. Vyjimkou je zavéreéné dlouhé
obdobi (prosinec 2011 az cCervenec 2016), kde ZP 1 dosahl lepSiho zhodnoceni nez
srovnavaci index. Dne 18.7.2016 doSlo k pfed€asnému zruSeni smlouvy na ptani klienta
(vyplacena castka 4 330,64 EUR, z toho vynos 951,23 EUR). Celkové lze u této smlouvy
hodnotit praci manazera fond primérné resp. lehce nadprimérné. Jak je z tabulky (Tab.
23.) ziejmé, v n€kolika obdobich manazefi nedokazaly reagovat na negativni vyvoj na
akciovych trzich a presunout majetek do mén¢ rizikovych fondt. V nékolika obdobich byl
naopak majetek alokovan konzervativné, 1 kdyz akciové trhy zazivaly rastové obdobi.
Velmi pozitivné vSak hodnotim zavére¢ny vynos pro klienta, u kterého jsou jiz zohlednény

vSechny poplatky.
10 ANALYZA PRODUKTU ZIVOTNIHO POJISTENI V CR A SRN

Jak jiz bylo uvedeno v kapitole 6, nabidka Zivotnich pojisténi je v CR a SRN znaén&
rozdilna. Zatimco v CR se kZivotnimu poji§téni zpravidla sjednavaji rizné typy
pripojisténi, v SRN se jednéd o kapitadlotvorné pojisténi. Z divoda téchto rozdilnosti neni
mozné detailnéj$i srovnani jednotlivych produkt. Ke stru¢nému srovnani budou vyuzity

produkty ZP na ptani od Kooperativy a PrivatRente od SV Sachsen.
K ZP na pini je mozné sjednat tyto typy piipojisténi:

- pojisténi pro piipad amrti;
- pojisténi pro ptipad nemoci;

- pojisténi pro ptipad trazu.

K tomuto ZP si zajemce miZe sjednat tzv. spoiici resp. investiéni slozku. V piipadé spofici
slozky jsou prostfedky klienta zhodnocovany garantovanym urokem, ktery se odviji od
vyse technické urokové miry (v roce 2016 byla TUM ve vysi 1,3 %). Kromé
garantované¢ho uroku jsou klientovi pficteny i podily na hospodateni pojistovny. Tento
vynos dosdhl v roce 2016 u Kooperativy hodnoty 3,0 %. Zajemce o rizikovéjsi typ spofeni
zvoli ke svému Zivotnimu pojisténi investi¢ni slozku. U této varianty jsou financni
prostiedky klienta investovany do podilového fondu, ktery si klient zvoli s ohledem na sviij

vztah k riziku a o¢ekavanému vynosu.
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U PrivatRente se jedna zcela o spofici produkt. SV Sachsen umoziuje pouze sjednani
doplitkového piipojisténi, které chrani klienta pfed pracovni neschopnosti resp. invaliditou.
V piipadé téchto pojistnych udélosti prevezme pojistovna placeni pojistného za klienta.

PrivatRente je mozné sjednat v téchto variantach:

- Classic;
- Plus;
- Fonds.

V prvnim pfipadé se jedna o pojisténi, ve kterém jsou vklady klienta zhodnocovany
garantovanym urokem, jehoZ vyse zavisi na hodnoté€ technické urokové miry (v roce 2016
byla TUM ve vysi 0,9 %), a vynosy, které se odviji od hospodateni pojistovny (v roce
2016 byl vynos u SV Sachsen ve vysi 3,15 %). U varianty Plus neni garantovany trok a
podil na hospodafeni vyplacen klientovi, ale tyto prostfedky jsou reinvestovany do
podilovych fondd. Varianta Fonds umistuje vklady klienta do zvoleného podilového fondu

stejné jako u ZP v CR.
10.1 N4akladovost u ZP

Vzhledem k rozdilnosti v produktech ZP vCR a SRN neni mozné porovnani
garantovanych nebo ocekavanych obnosti na konci doby pojisténi. PojisStovny vSak u
svych produktl zvéfejnuji poplatky a tak je mozné porovnat nakladovost zivotniho
pojisténi u sledovanych pojistoven. V tabulce (Tab. 24.) jsou porovnany produkty dvou

eskych (CSOB a CP) a dvou némeckych (SV Sachsen a R+V) pojistoven.

Tab. 24. Srovnani nékladl u zivotniho pojisténi

v % Doba trvani smlouvy | PER | Vstupni poplatky
SV Sachsen 20 let 6,39 1,0-5,26

— Kapital LV 40 let 7,07

R+V 20 let - 1,42-5,0

— Kapital LV 40 let 4,65

CSOB 20 let 8,75 1,09-3,0

- Forte 40 let 8,75

CP 20 let 5,25 0,74-5,0

- Mj Zivot 40 let

In: vlastni zpracovani dle SV-sachsen.de (© 2017), Ruv.de (© 2017), Csobpoj.cz
(©2017), Ceskapojistovna.cz (© 2017)

Pomoci ukazatele PER (Product expense ratio) je mozné porovnat zivotni pojiSténi mezi

sebou. PER je definovan jako pomér mezi naklady a zaplacenym pojistném. Niz§i hodnota
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PER zna¢i niz$i néklady a tedy vyhodnéjsi podminky pro klienta. Z tabulky (Tab. 24.) je
ziejmé, ze mezi sledovanymi pojiStovnami jsou rozdily a nejnizsi ndklady mé R+V. Nelze
v§ak konstatovat, Ze némecké pojistovny maji niz§i naklady nez deské. U ZP s investiéni
slozkou jsou uctovany jesté poplatky za umisténi financ¢nich prostfedkii do podilovych
fondt. Tabulka ukazuje rozpéti u vstupnich poplatkli mezi jednotlivymi pojistovnami,

které vSak nejsou vyznamné rozdilné v obou zemich.
11 ANALYZA INVESTIC DO PODILOVYCH FONDU V CR A SRN

Vyvoj majetku v podilovych fondech méa v poslednich letech v CR i v SRN rostouci
tendenci. V obou zemich lze také sledovat rast podilu majetku v podilovych fondech na
celkovych usporach domacnosti, ktery je cca. ve vysi 10 %. V SRN spravovali investi¢ni
spole¢nosti k 31.12.2015 majetek v podilovych fondech v celkové vysi 955 384 mil. EUR.
Pii pfepocCtu na jednoho obyvatele (pocet obyvatel SRN cca. 81 mil. obyvatel) se
dostaneme na &astku 11 795 EUR. V CR evidovali investi¢ni spole¢nosti k 31.12.2015
majetek v podilovych fondech ve vysi 14 149 mil. EUR (cca. 382 012 mil. K¢). Primérmné
pfipadd na jednoho obyvatele (pocet obyvatel CR cca. 10,5 mil. obyvatel) majetek
v hodnoté¢ 1 348 EUR. Zuvedené¢ kalkulace je patrné, Zze primérny obcan SRN ma
v podilovych fondech cca. devétkrat vice majetku nez ob¢an CR, i kdyz podil majetku

v podilovych fondech na celkovém majetku domécnosti je velmi podobny (cca. 10 %).

Tab. 25. Srovnani alokace majetku v podilovych fondech v CR a SRN k 31.12.2015

v % CR SRN

Fond penéZniho trhu 1,13 1,29
Dluhopisovy fond 29,28 19,98
Akciovy fond 18,15 33,79
SmiSeny fond 36,08 22,76

Fond fondu 4,69 7,57
Strukturovany fond 7,41 5,85
Nemovitostni fond 3,26 8,76

Celkem 100 (14 149 mil. EUR) | 100 (955 384 mil. EUR)

In: vlastni zpracovani dle Akatcr.cz (© 2016), Bvi.de (© 2017)

Ceské i némecké domdcnosti investuji desetinu svého majetku do podilovych fondi.
Alokace tohoto majetku do jednotlivych fondi se vSak v obou zemich lisi, jak zobrazuje
tabulka (Tab. 25.). Pro investory z obou zemi je typické, Zze pouze minimalni ¢ast majetku
(1 = 1,5 %) je ulozena ve fondech penézniho trhu. U téchto fondi se jedna o kratkodobou

investici a vynos je v poslednich letech témét nulovy. Cesti investofi vice upfednostiiuji
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investici do dluhopisovych fonda (cca. 29 %) pred vkladem do akciovych fondil (cca. 18
%). Tento pomér je u némeckych investorii pfesné opacny, jelikoz investice do akciovych
fond tvoii tfetinu a ulozky v dluhopisovych fondech pétinu majetku v podilovych
fondech. Némecké obcCany lze tedy povaZzovat za agresivnéj$i investory. SmiSené fondy
jsou v Ceské republice nejoblibengjsim typem fondt, ve kterych je uloZeno pies 36 %
majetku. Pomoci smiSenych fondi se ¢esti investofi mohou podilet na pozitivnim vyvoji na
akciovych trzich pfi nizsim riziku, které¢ by jinak méli u pfimych investic do akciovych
fondii. Velmi podobné jsou v obou zemich podily ve fondech fonda (4,5 — 7,5 %) a ve
strukturovanych fondech (6 — 7,5 %). U némeckych investorti 1ze zaznamenat vétsi zajem

o nemovitostni fondy (cca. 9 %), které jsou vzhledem k vynosu nad Grovni inflace a nizké

rizikovosti velmi oblibenym vkladem.
11.1 Srovnani vybranych akciovych fondi v CR a SRN

Nabidka akciovych fondt je u Ceskych a némeckych bank a investi¢nich spole¢nosti velka.
Pro srovnani byly pouzity dva akciové fondy spoleénosti CSOB a CS, které patii
k nejvétsim akciovym fondaim (dle majetku fondu), které jsou v CR nabizeny. Tyto dva
fondy budou porovnany s dvéma akciovymi fondy spolecnosti Deka Bank. Pro srovnani
byly vybrany fondy, které maji stejnou resp. podobnou investi¢ni strategii. Akciové fondy
CSOB Akciovy fond dividendovych firem a Deka-Dividenden Strategie jsou fondy, které
se zamétuji na akciové spolecnosti, které u svych akcii vyplaci stabilni a vysokou
dividendu. Fondy CS Top Stocks a Deka-Mega Trends se dle stanov orientuji na akcie

nejveétsich svétovych spolecnosti.

Tab. 26. Srovnani vybranych akciovych fondt k 31.12.2016

CSOB Akciovy
fond Deka-Dividenden x Deka-Mega
dividendovych Strategie S5 LT RIS Trends
firem
ISIN BE6239644220 | DEO0ODK2CDSO0 | CZ0008472404 | DE0005152706

USA (57,8%) | USA(36,1%) | USA(71,0%) | USA (52,8 %)
JAP (9,0 %) Francie (9,3 %) | Dansko (6,9 %) | JAP (8,4 %)

TOP 5zemi | GB (8,1 %) GB (9,1 %) GB (6,2 %) GB (6,7 %)

Francie (6,2 %) JAP (5,7 %) AT (4,8 %) SRN (4,8 %)
SRN (2,6 %) | Svycarsko (5,7 %) | NL (4,1 %) AUS (3,3 %)
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Johnson & . Apple Inc.
Johnson (2,6 %) Agal“ﬁ/?E Dufry (4,8 %) (1.9 %)
5 0 . .

TOP 3 akcie Appleolnc. AXA (1.8 %) Tiffany ;95 Co. Mlcroosoft

(2,5 %) Nestlé S.A (4,5 %) (1,8 %)

Microsoft (1.5 (y') ’ Pandora (4,5 %) Wells Fargo

(2.3 %) - (1,1 %)
Rizikovost
(1-7) 5 5 6 5
Ve 3,0 % 3,75 % 3,0 % 3,75 %
poplatek
VR 5.0 % 0% 0% 0%
poplatek
LU 1,88 % 1,43 % 2.5 % 1,46 %
naklady
Rok 2012 2010 2006 2001
zaloZeni
Vynos 2012 - 12,0 % 14,7 % 14,5 %
Vynos 2013 28,0 % 20,2 % 33,9 % 22,0 %
Vynos 2014 9,7 % 17,3 % 21,8 % 18,1 %
Vynos 2015 -0,1 % 11,5 % 8,1 % 10,6 %
Vynos 2016 8.2 % 3.8 % 0,6 % 6,0 %

In: Deka.de (© 2017), Csob.cz (© 2017), Cz.products.erstegroup.com (© 2017)

Pro vSechny sledované fondy je typickd velkéd orientace na americky akciovy trh, ktera
dosahuje u fondu CS Top Stocks podilu pfes 70 %. Fondy se dale orientuji na akcie
japonskych, britskych a francouzskych spolecnosti. U sledovanych némeckych fondu je
ziejma také veétsi diverzifikace majetku na vétSi mnozstvi jednotlivych akciovych tituld,
jelikoz 1 podil akcii firem s nejvétsim zastoupenim ve fondu dosahuje pouze 1 — 2 %.
Rozdilna je také ndkladové politika Ceskych a némeckych fondid. U ceskych podilovych
fondl lze zaznamenat nizsi vstupni poplatky nez u sledovanych némeckych fondi. Tyto
niz$i poplatky jsou vSak kompenzovany vyS§Simi spravnimi resp. prabéznymi naklady,
které jsou uctovany investorim v dalSich letech. Lze tedy konstatovat, ze u delSiho
investicniho horizontu bude mit investor u némeckych akciovych fondl nizsi celkové
naklady. Srovnani vynosnosti jednotlivych fonda v letech 2012 az 2106 neptinasi zasadni
rozdily. Pouze v ptipadé CSOB Akciového fondu je pfekvapivy nulovy vynos v roce 2015,

jelikoZz ostatni tfi sledované fondy doséhly v tomto roce zhodnoceni kolem 10 %.
11.2 Srovnani vybranych dluhopisovych fondi v CR a SRN

Ke srovnani dluhopisovych fondl byl vybrany fondy spolecnosti IKS a Deka Bank. IKS
Dluhopisovy Plus je fond, ktery patii k nejvétsim dluhopisovym fondim (dle majetku

fondu), ktery je v CR nabizen. Oba sledované fondy se zaméfuji predeviim na statni
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dluhopisy a korporatni dluhopisy emitentli s dobrym ratingem. U obou fondl je typicka
orientace na vladni dluhopisy a dluhopisy bank a pojistoven. Rozdil je patrny v regionalni
alokaci, jelikoz IKS Dluhopisovy Plus investuje téméi dvé tietiny majetku do dluhopist
emitovanych CR nebo v CR. Rozdé&leni majetku v Deka Basis Strategie Renten je vice
diverzifikované a finan¢ni prostfedky jsou rozloZeny na dluhopisy ve vice zemich. U
sledovanych dluhopisovych fondu je patrné, Ze vstupni poplatky jsou niz$i nez v ptipadée
akciovych fondii. Toto zjiSténi je patrné na celém trhu podilovych fonda v obou zemich. U

obou fondl nelze spatiovat vyrazné rozdily pfi srovnani vynosnosti, ktera byla piredevsim

v roce 2012 nadprimérna.

Tab. 27. Srovnani vybranych dluhopisovych fondt k 31.12.2016

Nizozemsko (3,0 %)

IKS Dluhopisovy Plus | Deka Basis Strategie Renten
ISIN CZ0008471976 LU0107368036
CR (62,2 %) Italie (25,9 %)
Francie (10,6 %) Francie (12,8 %)
TOP 5 zemi Polsko (5,3 %) Nizozemsko (11,9 %)
Mad’arsko (4,4 %) Spanélsko (9,9 %)

SRN (9,3 %)

Finanéni sluzby (48,2 %)

Vladni sektor (53,1 %)

TOP 3 sektory Vladni sektor (42,4 %) Finanéni sluzby (38,7 %)
Sitové sluzby (3,0 %) Autoprimysl (4,1 %)

Rizikovost (1-7) 3 3

Vstupni poplatek 1,0 % 1,0 %

Vystupni poplatek 2,0 % 0 %

PrubéZzné naklady 1,3 % 0,67 %

Rok zaloZeni 2000 2000

Vynos 2012 10,6 % 8,0 %

Vynos 2013 1,3 % 2,7 %

Vynos 2014 5,2 % 4,1 %

Vynos 2015 -0,6 % 0,6 %

Vynos 2016 1,5 % -0,5 %

In: Tks-kb.cz (© 2017), Deka.de (© 2017)
11.3 Srovnani vybranych nemovitostnich fondi v CR a SRN

Nabidka podilovych fondi je u Ceskych a némeckych bankovnich instituci velka a velmi
pestra. Klient si mize zpravidla u kazdé banky vybrat z n¢kolika desitek (v Némecku 1
stovek) riznych akciovych, dluhopisovych a jinych fondl. Vyjimku tvofi pravé nabidka
nemovitostnich fondd, ktera je v Ceské republice velmi omezena, jak jiz bylo uvedeno
v kapitole 5.3.5. Detailng&jsi pohled na jednotlivé nemovitostni fondy v CR navic ukazuje,

ze se tyto fondy nemohou pfili§ srovndvat z hlediska velikosti fondu (t.j. majetek fondu),
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struktufe a rizikovosti s nemovitostnimi fondy, které jsou nabizeny v Némecku. Nejvetsi
nemovitostni fondy jsou charakteristické velmi nizkou rizikovosti (na stupnici rizikovosti

zpravidla 1-2), zaméfenim na objekty v evropskych resp. svétovych metropolich a

stabilnim vynosem nad turovni inflace.

Tab. 28. Srovnani vybranych nemovitostnich fondt k 31.12.2016

CS Reico nemovitostni

Deka-Immobilien Europa

ISIN CZ0008472545 DE0009809566
« SRN (33,6 %)
0 ’
Top 3 zemé CR (66,8 %) Francie (20,8 %)

SR (33,2 %)

Velka Britanie (16,0 %)

Top 3 sektory

Kancelaie (76,0 %)
Maloobchod (14,0 %)
Ostatni (7,0 %)

Kancelaie (63,9 %)
Maloobchod (19,1 %)
Logistika (6,9 %)

Top 3 budovy

Forum Business Center
Bratislava (47 mil. EUR)
Melantrich Praha
(43 mil. EUR)
Park One Bratislava
(36 mil. EUR)

The St. Botolph Building
London (542,5 mil. EUR)
Le Centorial Paris
(370,1 mil. EUR)
Moor House London
(345,5 mil. EUR)

Pocet budov 11 137
Pronajmuta plocha 94.5 % 94,1 %
Majetek fondu 499 mil. EUR 14 403 mil. EUR
Rok zaloZeni 2007 1997
Vstupni poplatek 1,5 % 5,26 %
Vystupni poplatek 0 % 0 %
Priubézné naklady 1,86 % 0,64 %
Pramérny roéni vynos 132 % 2,99 %

v letech 2007-2017

In: Reico.cz (© 2008), Deka.de (© 2017)

Vzhledem k vySe uvedenym faktim byl pro srovnani vybran nejvéEtsi nemovitostni fond
(dle majetku), ktery je v CR nabizen, CS Reico nemovitostni a produkt Deka Bank Deka-
Immobilien Europa, ktery se zaméfuje na nemovitosti v evropskych metropolich. Jak je
ziejmé z tabulky (Tab. 28.), Deka-Immobilien Europa spravuje nékolikandsobné veétsi
majetek, ktery mu umoznuje tyto financni prostiedky rozlozit na vEétsi mnozstvi objekti.
Rozdilna je i geografickd oblast, na kterou se jednotlivé fondy orientuji. CS Reico
nemoitostni vlastni celkem 11 objektd, které se nachazi v Ceskych velkoméstech a
v Bratislavé. Deka-Immobilien Europa vlastni objekty v n¢kolika statech Evropy a mezi
nejhodnotnéjsi nemovitosti patii objekty v Londyné a v Patizi. U obou sledovanych fond
je naopak typické zaméteni prevazné na budovy, které nabizi kancelarské prostory. Velmi

podobny je také podil pronajatého prostoru ve vSech objektech, ktery je u obou fondla



UTB ve Zling, Fakulta managementu a ekonomiky 69

kolem 94 %. Velmi rozdilna je vSak poplatkova politika sledovanych fondd. Pro némecké
nemovitostni fondy je typicky vysoky vstupni poplatek, ktery se pohybuje zpravidla mezi 4
a 6 % z investovaného kapitalu. V dalSich letech vSak klient hradi niz$i ro¢ni néklady za
spravu a obhospodafovani majetku. U CS Reico nemovitostni jsou vstupni poplatky
naopak nizsi (pouze 1,5 %) nez u Deka-Immobilien Europa. Tento fond vSak pozaduje
vys$si prubézné ro¢ni poplatky, které dosahuji témer 2 %. Velky rozdil 1ze také spatfit pii
porovnani primérného roéniho vynosu za poslednich deset let. Primérny roéni vynos u CS
Reico nemovitostni dosdhl hodnoty 1,32 %, coZ je zplsobeno pfedevSim negativnim
vyvojem v roce 2009, kdy fond zaznamenal ztratu ve vysi 13,8 %. Tato ztrata byla
zpusobena snizenim hodnoty nemovitosti v majetku fondu po propuknuti finanéni krize.
Deka-Immobilien Europa dosahla v posledniich deseti letech primérmého ro¢niho
zhodnoceni ve vysi témét 3 %. Je nutné podotknout, Ze tento a ani Zadny jiny nemovitostni
fond spole¢nosti Deka Bank nevykézal v dvacetileté historii negativni rok, t.j. rok, ve
kterém by bylo zhodnoceni zaporné. Lze ptedpokladat, Ze praveé orientace na objekty
v evropskych metropolich, které jsou méné volatilni, umoziiuje fondu udrzovat hodnotu
majetku i v krizovych letech. Velikost fondu také umoziiuje vytvaret dostatecné rezervy, ze

kterych se mohou pokryt piipadné ztraty pii ocenéni hodnoty objektt.

12 PROJEKT ZAVEDENI NOVEHO MODELU STATNI PODPORY
UDPS V CR DLE NEMECKEHO MODELU

Projektova cast této prace navazuje na predchozi kapitoly, které byly vénovany analyze a
srovnani produktil, které slouzi zajemciim o zabezpeleni se na diichodovy vék v CR a
SRN. Zjisténé poznatky budou pouzity pro realizaci cile této prace, kterou je tiprava DPS
v CR dle némeckého modelu. V nasledujicich kapitolach budu postupovat chronologicky

nasledovné:

- Uréeni aktualnich hodnot statni podpory u DPS v CR.

- Urceni aktudlnich hodnot statni podpory u Riester-Rente v SRN.

- Uprava hodnot statni podpory u DPS dle némeckého modelu.

- Urceni modelovych piikladi s ohledem na rtiznou pfijmovou a rodinnou situaci.
- Urceni predpokladi pro simulaci modelovych ptikladu.

- Simulace modelovych ptikladti DPS dle némeckého modelu.

- Zhodnoceni vysledk.
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- Zhodnoceni vlivu na statni rozpocet.
12.1 Statni podpora

Jak jiz bylo uvedeno v kapitolach 1.4.3 a 2.4.3, stat podporuje tcastniky tretiho pilite v CR
a SRN formou statnich pfispévkll a danovych ulev. Vzhledem k rozdilnému zptsobu
uplatnovani danovych tulev v obou zemich budou u nésledujicich simulaci zohlednény

pouze prispevky, které staty vyplaci pfimo ve prospéch kont ucastnikd.
12.1.1 Statni podpora u DPS v CR

U DPS je statni podpora vyplacena nezavisle na vysi pfijmu klienta. VySe statni podpory
se odviji od mésicni spofici ¢astky, kterou klient do DPS pfispiva, a je uvedena v tabulce
(Tab. 29.). Minimalni vklad klienta musi byt 300 K¢ mési¢né, aby vznikl narok na statni
piispévek. Cesky stat nevyplaci zadné statni piispévky na déti, statni podpora se vztahuje

pouze na klienta, ktery si smlouvu o DPS uzavfel.

Tab. 29. Vyse statnich ptispévki u DPS

Prispévek ucastnika | Statni prispévek
(v K¢ za mésic) (v K¢ za mésic)
300 90
400 110
500 130
600 150
700 170
800 190
900 210
1 000 a vice 230

In: Apfer.cz (© 2016)

Jak je ztabulky (Tab. 29.) ziejmé, vySe vyplacenych statnich ptispévki obsahuje urcité
prvky solidarity. Pokud bude klient spofit ¢astku 300 K¢ mési¢né, obdrzi statni podporu ve
vysi 90 K¢, cozZ je podpora ve vysi 30 %. V piipadé mésicni spofici ¢astky ve vysi 1 000
K¢ obdrzi klient podporu ve vysi 230 K&, coz odpovida podpote ve vysi 23 %. Stat se tedy
castecné snazi motivovat i nizkoptijmové skupiny obyvatel, aby si spofili ¢astku alespon

ve vysi 300 K¢ mésicné.
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12.1.2 Statni podpora u Riester-Rente v SRN

Jak jiz bylo uvedeno v kapitole 4, na vysi ¢astky, kterou musi klient spofit pro ziskani plné
statni podpory, mé vliv nékolik faktort. Tuto ¢astku lze ziskat podle niZze uvedeného

VZOrce.

Tab. 30. Vypocet vlastniho pifispévku ti¢astnika u Riester-Rente

4 % z ro¢ni hrubé mzdy (max. 2 100 EUR)

- soucet prispévki, na které ma ucastnik narok za 1 rok
= vlastni prispévek ucastnika za 1 rok (min. 60 EUR)
In: vlastni zpracovani dle Deutsche-rentenversicherung.de (© 2012-2017)

Zajemce o Riester-Rente ma moznost ziskat statni ptispévek za sebe a za své déti. Pokud je
smlouva uzaviena do 25 let klienta, vyplaci stat dodatecné jednordzovou statni prémii ve
vysi 200 EUR. Maximalni vySe statnich piispévki je uvedena v tabulce (Tab. 31.). Z vyse
uvedené¢ho vzorce a tabulky 31. lze odvodit dvé zjiSténi. Vice statnich piispévkl ziska
klient, ktery ma vice déti (pfedev§im narozenych po 1.1.2008). Nizkopiijmové skupiny
osob musi spofit nizsi ¢astku, aby ziskaly stejny statni ptispévek jako osoby s vySSim

piijmem.

Tab. 31. Vyse statnich ptispevkii u Riester-Rente

Typ prispévku Ro¢ni vySe prispévku
Ptispévek pro ucastnika 154 EUR

Prispévek za dité (nar. do 31.12.2007) 185 EUR

Ptispévek za dité (nar. od 01.01.2008) 300 EUR

Ptispévek pii uzavieni smlouvy do 25 let | 200 EUR jednorazoveé
In: Deutsche-rentenversicherung.de (© 2012-2017)

12.2 Uprava statni podpory u DPS dle némeckého modelu

Aby bylo mozné stanovit vysi statnich prispévkll a spoficich ¢astek, které musi klient do
DPS odvést, je nutné tyto hodnoty dopocitat. Vztaznou veli¢inou v tomto ptipadé¢ bude
prumérna mzda v SRN (viz Tab. 33.) a castky se budou uvadét jako rocni hodnoty. Pii

kalkulaci modelovych ptikladii se bude vychéazet z vzorce uvedeného v kapitole 12.1.2.



UTB ve Zling, Fakulta managementu a ekonomiky 72

Tab. 32. Vypocet novych hodnot statni podpory u DPS

Aktualni vySe Procentni vySe hodnoty Nova vySe
v SRN z primérné mzdy v SRN v CR

L VSR 154 EUR 0,42 % 1 400 K&
ucastnika
Prispévek pro 1 dité 0 .
(nar. do 31.12.2017) 185 EUR 0,51 % LI
Prispévek pro 1 dité 0 .
i o T A 300 EUR 0,83 % 2 100 K¢&
MBI ITERD 60 EUR 0,17 % 560 K&
prispévku ucastnika
WP TP (O 2 100 EUR 5.80 % 19 200 K¢&
prijem

In: vlastni zpracovani na zakladé Tab. 30., Tab. 31. a Tab. 33.

V tabulce (Tab. 32.) jsou uvedeny nové statni prispévky, které budou vyplaceny u DPS.
V tabulce je déale uveden tzv. maximalni rozhodny pfijem pro dopocet vlastniho ptispévku
klienta a minimalni vySe ptispévku klienta. Tyto hodnoty budou dale pouzity ve vSech

modelovych ptikladech.
12.3 Zakladni udaje pro upravu DPS dle némeckého modelu

V nasledujicich kapitoldch bude simulovdna uprava smlouvy o DPS dle némeckého

modelu pro 3 typy klientt:

- Ucastnik (vek 25 let), ktery ma dveé déti ve véku 5 a 0 let;
- Ucastnik (vek 35 let), ktery ma jedno dité ve véku 12 let;

- Ucastnik (vek 45 let), ktery nema zadné déti.

U vsech tii ucastniki bude simulace provedena s riiznou piijmovou situaci. U ucastnikli

bude simulace provedena s piijmem na trovni:
- minimalni mzdy v CR;
- primémé mzdy v CR;
- 130 % primérné mzdy v CR.

Vyse uvedenych ro¢nich mezd v CR a SRN je uvedena v tabulce (Tab. 33.). U téchto udaji

se jedna o hrubé ro¢ni mzdy.
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Tab. 33. Pfehled vybranych mezd v CR a SRN k 31.12.2016

za rok | Minimalni mzda | Priimérna mzda | 130 % primérné mzdy
SRN 16 973 EUR 36 267 EUR 47 147 EUR
CR 132 003 K¢ 330 318 K¢ 429 408 K¢
CR 4 889 EUR 12 234 EUR 15 904 EUR

In: vlastni zpracovani dle Statista.com (© 2016), Ministerstvo prace a socialnich
véei (© 2017), Kurzy.cz (© 2000-2017)

Vzhledem k vySe uvedenym vstupnim hodnotdm bude provedeno celkem 9 simulaci

upravy DPS dle némeckého modelu. Pfi tom budou zohlednény riizné skupiny osob (rizny

veék a rizna rodinnd situace) a rtizné piijmova situace (Gc€astnici s nizkou, primérnou a

nadpriimérnou mzdou). Nasledujici tabulka (Tab. 34.) ukazuje vSech 9 kombinaci, které

budou simulovéany v nésledujicich kapitolach.

Tab. 34. Pfehled modelovych ptikladi, u kterych bude provedena simulace

Minimalni mzda | Primérna mzda | 130 % primérné mzdy
Utastnik (25 let) Al A2 A3
a2 déti
Utastnik (35 let) Bl B) B3
a 1 dité
Utastnik (45 let) Cl o 3
bez déti

In: vlastni zpracovani

Simulace tpravy DPS dle némeckého modelu bude vychazet z téchto piredpokladi:

- doba trvani smlouvy do 65 let véku ucastnika;

- narok na statni piispévky pro déti do 21 let véku déti;

- nebude zohlednéno zhodnoceni finan¢nich prostifedk;

- nebudou zohlednény daniové Gspory resp. dailové ulevy;

- dtraz bude kladen na ziskani 100 % statnich ptispévka, na které ma klient narok.

12.4 Modelovy priklad A

V tomto modelovém ptikladu bude simulace provedena u ucastnika, kterému je 25 let a

vychovava 2 déti. Obé déti jsou narozené po 1.1.2008 a ucastnik mé v upraveném DPS

narok na vyssi statni ptispévky za ob¢ déti.
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12.4.1 Stavajici DPS

Tab. 35. Kumulované ¢astky u stavajicitho DPS (1 ucastnik 25 let + 2 déti)

Kumulované hodnoty

Ptispevky ucastnika / statni ptispévky po 40 letech

480 000 K¢/ 110 400 K¢

Celkovy kapital po 40 letech

590 400 K¢

Pom¢ér prispévky tcastnika / statni prispévky

81 % /19 %

In: vlastni zpracovani na zakladé Tab. 29.

U stavajiciho DPS neni u vyplaty statnich pfispévkll zohlednovan piijem klienta. Stat

nebere v potaz ani rodinnou situaci a fakt, ze klient vychovava dvé déti, nema na vysi

statnich piispévki vliv. Pro ziskani maximalni statni podpory ve vysi 2 760 K¢ za rok,

musi klient spofit kazdy rok castku ve vysi 12 000 K¢. Po 40 letech bude mit klient

naspoieno celkem 590 400 K¢. Podil statnich ptispévkl bude tvotit 19 %.

12.4.2 Modelovy priklad A1 (Upravené DPS)

Tab. 36. Ro¢ni ¢astky u upraveného DPS (1 tcastnik 25 let, min. mzda + 2 déti)

Zakladni vzorec

1 ucastnik

1 ucastnik

1 ucastnik

+ 2 déti + 1 dité + 0 déti
4 % z ro¢ni hrubé mzdy 5280 K¢ 5280 K¢ 5280 K¢
- prispévek pro ucastnika - 1400 K¢ - 1400 K& - 1400 K¢
- prispévek pro 1. dité -2 700 K¢ -2 700 K&
- prispévek pro 2. dité -2 700 K¢
= vlastni prispévek ucastnika =560 K¢ =1 180 K¢ =3 880 K¢

(min. 560 K¢)

Pomér vlastni prispévek / statni
prispévky

560 K¢ /6 800

K¢

1 180 K¢ /4100
K¢

3 880 K¢/ 1400
K¢

Doba trvani situace

16 let

5 let

19 let

In: vlastni zpracovani na zakladé Tab. 30., Tab. 32. a Tab. 33.

Tab. 37. Kumulované ¢astky u upraveného DPS (1 ucastnik 25 let, min. mzda + 2 déti)

Kumulované hodnoty

Naspoteno po 16 letech trvani situace

8 960 K¢/ 108 800 K¢

Naspoteno po 5 letech trvani situace

5900 K¢ /20 500 K¢

Naspoteno po 19 letech trvani situace

73 720 K¢ /26 600 K¢

Ptispévky ucastnika / statni ptispévky po 40 letech

88 580 K& /155 900 K¢

Celkovy kapital po 40 letech

244 480 K¢

Pom¢ér piispévky ticastnika / statni ptispévky

36 % /64 %

In: vlastni zpracovani na zakladé Tab. 30., Tab. 32. a Tab. 33.
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Upravené DPS piinasi klientovi, ktery vychovava dvé déti a ma pfijem na Urovni
minimalni mzdy, velké zmény. V prvnich 16 letech trvani smlouvy bude klient Cerpat
kazdy rok statni ptispévky za sebe a dve déti ve vysi 6 800 KE. Aby tyto ptispévky ziskal,
musi si spofit ¢astku 560 K¢ ro¢né. 1 v dalSich 5 letech bude Cerpat statni ptispevky, které
ptesahuji ¢astku, kterou musi do DPS sam odvést. V poslednich 19 letech jiz klient bude
cerpat pouze statni prispévek za sebe ve vysi 1 400 K¢ rocné. Aby tuto ¢astku ziskal, bude
muset spofit kazdy rok 3 880 K¢. Po 40 letech bude mit klient k dispozici ¢astku ve vysi
244 480 K¢, coz je vyrazné méné nez v pripad¢ stavajiciho DPS. V upraveném DPS ziska
klient vy$si celkovou hodnotu vyplacenych statnich pfispévkl a pomér téchto piispévkl na

celkové ¢astce bude 64 %.
12.4.3 Modelovy priklad A2 (Upravené DPS)

Tab. 38. Rocni ¢astky u upraveného DPS (1 tcastnik 25 let, prim. mzda + 2 déti)

Zakladni vzorec 1 ucastnik 1 ucastnik 1 ucastnik
+ 2 déti + 1 dité + 0 déti

4 % z rocni hrubé mzdy 13213 K¢& 13213 K¢& 13213 K¢

- prispévek pro ucastnika - 1400 K& - 1400 K¢ - 1400 K¢

- prispévek pro 1. dité -2 700 K¢ -2700 K¢

- prispévek pro 2. dité -2700 K¢

= vlastni prispévek uéastnika =6413 K¢ =9 113 K¢ =11 813 K¢

Pomér vlastni prispévek / statni | 6 413 K¢/ 9113 K¢/ 11 813 K¢/

prispévky 6 800 K¢ 4100 K¢ 1 400 K¢

Doba trvani situace 16 let 5 let 19 let

In: vlastni zpracovani na zakladé Tab. 30., Tab. 32. a Tab. 33.

Tab. 39. Kumulované ¢astky u upraveného DPS (1 ucastnik 25 let, priim. mzda + 2 déti)

Kumulované hodnoty

Naspoteno po 16 letech trvani situace 102 608 K¢ / 108 800 K¢
Naspoieno po 5 letech trvani situace 45565 K¢ /20500 K¢
Naspoteno po 19 letech trvani situace 224 447 K¢ /26 600 K¢
Prispévky ucastnika / statni ptispévky po 40 letech | 372 620 K&/ 155 900 K¢
Celkovy kapital po 40 letech 528 520 K¢

Pom¢ér ptispévky ti€astnika / statni piispevky 71 % /29 %

In: vlastni zpracovéni na zéklad¢ Tab. 30., Tab. 32. a Tab. 33.

V ptipad¢ klienta, ktery ma pfijem na Grovni primérné mzdy, bude celkové vySe statnich
piispévkl dosahovat stejnych hodnot jako v ptipadé klienta, ktery ma minimalni mzdu.
Vzhledem k vys$si mzdé vSak bude muset klient spofit vyssi ¢astku, ktera bude v prvnich

16 letech ve vysi 6 413 K¢ ro¢né. V dalSich letech bude klesat vyse statnich ptispévkil, na
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které ma klient narok. Naopak dojde k rastu ¢astky, kterou bude muset do DPS odvést
klient. Po 40 letech bude mit klient k dispozici ¢astku 528 520 K¢, coz je nepatrné méné
nez v pripad¢ stavajiciho DPS. Klient vSak do DPS odvede témér o 100 000 KE méné a

ziské ptesto vice na statnich ptispévcich nez v ptipad¢ stdvajiciho DPS.
12.4.4 Modelovy priklad A3 (Upravené DPS)

Tab. 40. Roc¢ni ¢astky u upraveného DPS (1 Gcastnik 25 let, nadprim. mzda + 2 déti)

Zakladni vzorec 1 ucéastnik 1 ucéastnik 1 ucéastnik
+ 2 déti + 1 dité + 0 déti

4 % z rocni hrubé mzdy 17 176 K& 17 176 K& 17 176 K&

- prispévek pro ucastnika - 1400 K¢ - 1400 K¢ - 1.400 K¢

- prispévek pro 1. dité -2700 K& -2700 K¢

- prispévek pro 2. dité -2 700 K¢

= vlastni prispévek ucastnika | =10 376 K¢ =13 076 K¢ =15776 K¢

Pomér vlastni prispévek / 10376 K&/ 13076 K&/ 15776 K¢/

statni prispévky 6 800 K¢ 4100 K¢ 1 400 K¢

Doba trvani situace 16 let 5 let 19 let

In: vlastni zpracovani na zakladé Tab. 30., Tab. 32. a Tab. 33.

Tab. 41. Kumulované ¢astky u upraveného DPS (1 ucastnik 25 let, nadprim. mzda + 2
déti)

Kumulované hodnoty
Naspoteno po 16 letech trvani situace
Naspoteno po 5 letech trvani situace 65 380 K¢ /20 500 K¢
Naspoteno po 19 letech trvani situace 299 744 K¢ / 26 600 K¢
Ptispévky ucastnika / statni ptispévky po 40 letech | 531 140 K&/ 155 900 K¢
Celkovy kapital po 40 letech 687 040 K¢

Pom¢ér prispévky ti€astnika / statni piispévky 77 % 123 %

In: vlastni zpracovéni na zéklad¢ Tab. 30., Tab. 32. a Tab. 33.

166 016 K¢/ 108 800 K¢

I vptipadé klienta, jehoz mzda je 30 % nad primérnou mzdou, bude vySe statnich
piispévkil, na které ma narok, totozna. Tento klient vSak bude muset vzhledem k vyssi
mzd¢ jiz od prvniho roku trvani smlouvy odvadét do DPS vice vlastnich prostiedki.
V poslednich 19 letech bude muset klient odvadét kazdy rok castku 15 776 K¢, aby ziskal
piispévek od statu ve vysi 1 400 K¢. Po 40 letech vSak bude profitovat z vyssi konecné
¢astky, kterou bude mit k dispozici a kterd bude ve vysi 687 040 K¢. V tomto modelovém
prikladu klient odvede do DPS vice vlastnich prostiedkii a vyssi budou i celkové vyplacené
statni prispévky. Pomér statnich ptispévkl na celkové Castce bude také vyssi nez u

stavajiciho DPS a bude dosahovat 23 %.



UTB ve Zling, Fakulta managementu a ekonomiky 77

12.5 Modelovy priklad B

V modelovém ptikladu B bude simulace upravy DPS provedena u Gc¢astnika, kterému je 35
let. Ugastnik ma v pééi jedno dité, které je narozené pied 1.1.2008. Ucastnik mé tedy

v upraveném DPS ndrok na nizsi statni prispevek za dite.
12.5.1 Stavajici DPS

Tab. 42. Kumulované ¢astky u stavajiciho DPS (1 ucastnik 35 let + 1 dit¢)

Kumulované hodnoty

Ptispévky ucastnika / statni piispévky po 30 letech | 360 000 K¢ / 82 800 K¢
Celkovy kapital po 30 letech 442 800 K¢

Pomér prispévky ti€astnika / statni prispévky 81 % /19 %

In: vlastni zpracovani na zakladé Tab. 29.

Ani v ptipad¢ druhého modelového piipadu nema piijem klienta a pocet déti resp. jejich
veék zadny vliv na vysi statnich ptispévkl. I tento klient bude muset spofit kazdorocné
¢astku 12 000 K¢, aby ziskal podporu od statu ve vysi 2 760 K¢ za rok. Po 30 letech bude
mit klient k dispozici 442 800 K¢ a pomér vlastnich ptispévkl na celkové Castce bude 81

%.
12.5.2 Modelovy priklad B1 (Upravené DPS)

Tab. 43. Ro¢ni ¢astky u upraveného DPS (1 ucastnik 35 let, min. mzda + 1 ditc)

Zakladni vzorec 1 ucéastnik + 1 dité | 1 ucastnik + 0 déti
4 % z ro¢ni hrubé mzdy 5280 K¢ 5280 K¢

- prispévek pro ucastnika - 1400 K¢ - 1400 K¢

- prispévek pro 1 dité - 1700 K&

= vlastni prispévek ucastnika =2 180 K¢ =3 880 K¢

Pomér vlastni prispévek / statni prispévky | 2 180 K¢ /3 100 K¢ | 3 880 K¢/ 1 400 K&
Doba trvani situace 9 let 21 let

In: vlastni zpracovani na zakladé Tab. 30., Tab. 32. a Tab. 33.

Tab. 44. Kumulované ¢astky u upravené¢ho DPS (1 Gcastnik 35 let, min. mzda + 1 dit¢)

Kumulované hodnoty

Naspoteno po 9 letech trvani situace 19 620 K¢ /27 900 K¢
Naspoieno po 21 letech trvani situace 81 480 K& /29 400 K&
Ptispévky ucastnika / statni prispévky po 30 letech | 101 100 K¢ /57 300 K¢
Celkovy kapital po 30 letech 158 400 K¢&

Pom¢ér piispévky ticastnika / statni prispévky 64 % /36 %

In: vlastni zpracovani na zakladé Tab. 30., Tab. 32. a Tab. 33.
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V tomto modelovém piikladu bude mit klient v prvnich 9 letech narok na statni ptispévek
za sebe a za jedno dité. Minimalni mzda, kterou klient pobird bude mit vliv na castku,
kterou bude muset sam spofit a ktera bude v prvnich 9 letech ve vysi 2 180 K¢ ro¢né.
V dalsich letech bude mit klient narok jiz jen na statni pfispévek na svou osobu a dojde
k tedy rastu ptispévku, ktery bude muset spotit sdm. Po 30 letech spofeni bude mit klient
k dispozici ¢astku 158 400 K¢, z toho 57 300 K¢ budou tvoftit statni prispévky. Pomér
statnich pfispévki na celkové Castce bude 36 % a bude tedy vyrazné vySsi nez ve
stavajicim DPS. Cistd hodnota vyplacenych statnich piispévki viak bude niz§i neZ ve
stavajicim DPS. I celkova ¢astka, kterou bude mit klient v dichodovém véku k dispozici,

bude vyrazné nizsi nez ve stavajicim DPS.
12.5.3 Modelovy priklad B2 (Upravené DPS)

Tab. 45. Ro¢ni ¢astky u upraveného DPS (1 ucastnik 35 let, prim. mzda + 1 ditg)

Zakladni vzorec 1 ucastnik + 1 dité | 1 ucastnik + 0 déti
4 % z ro¢ni hrubé mzdy 13 213 K¢ 13 213 K¢

- prispévek pro ucastnika - 1400 K¢ - 1400 K¢

- prispévek pro 1 dité - 1700 K&

= vlastni prispévek ucastnika =10 113 K¢ =11 813 K¢
Pomér vlastni prispévek / statni 10 113 K¢ /3 100 11 813 K¢/ 1400
prispévky K¢ K¢

Doba trvani situace 9 let 21 let

In: vlastni zpracovani na zakladé Tab. 30., Tab. 32. a Tab. 33.

Tab. 46. Kumulované ¢astky u upraveného DPS (1 ucastnik 35 let, priim. mzda + 1 dit¢)

Kumulované hodnoty

Naspoieno po 9 letech trvani situace 106 317 K¢ /27 900 K¢
Naspoteno po 21 letech trvani situace 248 073 K¢ /29 400 K¢
Ptispévky ucastnika / statni piispévky po 30 letech | 354 390 K¢ / 57 300 K¢
Celkovy kapital po 30 letech 411 690 K¢

Pom¢ér piispévky ticastnika / statni prispévky 86 % /14 %

In: vlastni zpracovani na zakladé Tab. 30., Tab. 32. a Tab. 33.

Po dobu prvnich 9 let bude mit klient narok na statni pfispévek za sebe a za jedno dit¢.
V tomto obdobi bude spoftit ¢astku 10 113 K¢ rocné a od statu ziskd kazdy rok 3 100 K¢.
V dalsich letech bude klient Cerpat statni ptispévek jiz jen na sebe ve vysi 1 400 K¢, coz je
témeét polovina statniho prispévku, na ktery by mél narok v soucasném DPS. Vyse
vlastnich ptispévki je vSak téméf stejna jako v soucasném DPS a dosahuje vyse 11 813 K¢

rocné. Po 30 letech bude mit klient k dispozici castku 411 690 K¢&. Tato ¢astka je o cca. 30
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000 K¢ nizsi ve srovnani se sou¢asnym DPS. Klient po dobu 30 let odvede tém¢ét stejnou

castku, ovSem vyse vyplacenych statnich ptispévki je v upraveném DPS nizsi.
12.5.4 Modelovy priklad B3 (Upravené DPS)

Tab. 47. Ro¢ni ¢astky u upraveného DPS (1 ucastnik 35 let, nadprim. mzda + 1 dit¢)

Zakladni vzorec 1 ucastnik + 1 dité | 1 ucastnik + 0 déti
4 % z roéni hrubé mzdy 17 176 K¢ 17 176 K&

- prispévek pro ucastnika - 1400 K¢ - 1400 K¢

- prispévek zal dité - 1700 K&

= vlastni prispévek ucastnika =14 076 K¢ = 15776 K&
Pomér vlastni prispévek / statni 14 076 K¢ /3 100 15776 K¢/ 1400
prispévky K¢ K¢

Doba trvani situace 9 let 21 let

In: vlastni zpracovani na zakladé Tab. 30., Tab. 32. a Tab. 33.

Tab. 48. Kumulované ¢astky u upraveného DPS (1 ucastnik 35 let, nadprim. mzda + 1

dite)
Kumulované hodnoty
Naspoieno po 9 letech trvani situace 141 984 K¢ /27 900 K¢
Naspoteno po 21 letech trvani situace 331296 K¢ /29 400 K¢
Ptispévky ucastnika / statni piispévky po 30 letech | 473 280 K¢ / 57 300 K¢
Celkovy kapitél po 30 letech 530 580 K¢
Pomér prispévky ti€astnika / statni prispévky 89 % /11 %

In: vlastni zpracovéni na zéklad¢ Tab. 30., Tab. 32. a Tab. 33.

Klient bude vtomto modelovém piikladu ndrok na stejné statni piispévky jako
v modelovych piikladech B1 a B2. Po dobu prvnich 9 let ziské klient pfispévek za sebe a
jedno dité. Piispévky budou v téchto letech ve vysi 3 100 K¢ rocné. Vzhledem
k nadprimérmé mzdé bude muset klient spofit kazdy rok ¢astku 14 076 K¢. V dalsich
letech se tato Castka navysi az na 15 776 K¢ a klient ziska od statu kazdy rok zakladni
piispévek na sebe ve vysi 1 400 K&. Vysoka ¢astka vlastnich ptispévka, které bude muset
klient spofit, ma velky vliv na celkovou c¢astku, kterou bude mit klient po 30 letech
k dispozici. Pomér statnich ptispévki na celkové ¢astce bude 11 % a bude tedy vyrazné

horsi nez ve stavajicim DPS.
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12.6 Modelovy priklad C

V tomto modelovém piikladu bude provedena simulace u ucastnika, kterému je 45 let.
Jelikoz ucastnik nema Zadné déti, bude Cerpat v upraveném DPS piispévek pouze na svou

osobu.
12.6.1 Stavajici DPS

Tab. 49. Kumulované ¢astky u stavajiciho DPS (1 ucastnik 45 let, bez déti)

Kumulované hodnoty

Ptispévky ucastnika / statni piispévky po 20 letech | 240 000 K¢ / 55 200 K¢
Celkovy kapital po 20 letech 295 200 K¢

Pomér prispévky ti€astnika / statni prispévky 81 % /19 %

In: vlastni zpracovani na zakladé Tab. 29.

V poslednim modelovém ptikladu jiz klient nevychovava zadné déti. Jak jiz bylo uvedeno
v ptedchozich kapitolach, klientiv pfijem nijak neovlivituje vysi statnich ptispévki. Pokud
chce klient ziskat maximalni podporu ve vysi 2 760 K¢ ro¢n¢, musi do DPS odvést kazdy
rok celkem 12 000 K¢. Po 20 letech bude mit klient k dispozici ¢astku 295 200 K¢. Z této
castky tvoti 19 % statni ptispevky.

12.6.2 Modelovy priklad C1 (Upravené DPS)

Tab. 50. Ro¢ni ¢astky u upraveného DPS (1 ucastnik 45 let, min. mzda, bez déti)

Zakladni vzorec 1 ucastnik + 0 déti
4 % z rocni hrubé mzdy 5280 K¢

- prispévek pro ucastnika - 1400 K¢

= vlastni prispévek ucastnika =3 880 K¢

Pomér vlastni prispévek / statni prispévky | 3 880 K¢/ 1 400 K¢
Doba trvani situace 20 let
In: vlastni zpracovani na zakladé Tab. 30., Tab. 32. a Tab. 33.

Tab. 51. Kumulované ¢astky u upraveného DPS (1 ucastnik 45 let,min. mzda, bez déti)

Kumulované hodnoty

Ptispévky ucastnika / statni ptispévky po 20 letech | 77 600 K¢ /28 000 K¢
Celkovy kapital po 20 letech 105 600 K¢

Pom¢ér prispevky ti€astnika / statni piispévky 73 % 127 %

In: vlastni zpracovéni na zéklad¢ Tab. 30., Tab. 32. a Tab. 33.

Klient ve v€ku 45 let, ktery jiz nemé v domdacnosti zadné déti, bude po celou dobu trvani

smlouvy cerpat pouze zakladni piispévek na svou osobu ve vysi 1 400 K& rocné.
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Vzhledem jeho vydelkiim, které jsou na Grovni minimalni mzdy, bude muset spofit kazdy
rok ¢astku 3 880 K¢. Po 20 letech spoteni bude mit klient k dispozici celkem 105 600 K¢&.
Celkova vysSe piipsanych statnich piispévki bude 28 000 K¢, coz je 27 % celkové

naspofené Castky.
12.6.3 Modelovy priklad C2 (Upravené DPS)

Tab. 52. Ro¢ni ¢astky u upraveného DPS (1 Gcastnik 45 let, prim. mzda, bez déti)

Zakladni vzorec 1 ucastnik + 0 déti
4 % z rocni hrubé mzdy 13 213 K¢

- prispévek pro ucastnika - 1400 K&

= vlastni prispévek ucastnika =11 813 K¢

Pomér vlastni prispévek / statni piispévky | 11 813 K&/ 1400 K¢
Doba trvani situace 20 let
In: vlastni zpracovani na zakladé Tab. 30., Tab. 32. a Tab. 33.

Tab. 53. Kumulované ¢astky u upraveného DPS (1 ucastnik 45 let, prim. mzda, bez déti)

Kumulované hodnoty

Ptispévky ucastnika / statni piispévky po 20 letech | 236 260 K¢ / 28 000 K¢
Celkovy kapital po 20 letech 264 260 K¢
Pomér prispévky i€astnika / statni prispevky 89 % /11 %

In: vlastni zpracovéni na zéklad¢ Tab. 30., Tab. 32. a Tab. 33.

I v tomto modelovém priikladu ma klient narok pouze na statni ptispévek na svou osobu.
Aby ziskal tento ptispévek ve vysi 1 400 K¢, musi spofit ¢astku 11 813 K¢ kazdy rok.
Tento ro¢ni piispévek je tedy téméi ve stejné vysi jako v pfipad€ stavajiciho DPS.
V upraveném DPS tedy klient spofi stejnou Castku jako ve stavajicim DPS, ale vyse
statniho ptispévku, ktery ziska, je témet polovicni. Po 20 letech bude mit klient k dispozici
castku 264 260 K¢. V této Castce jsou zapocteny statni ptispévky ve vysi 28 000 K¢, které

tvoti 11 % celkového majetku.
12.6.4 Modelovy priklad C3 (Upravené DPS)

Tab. 54. Rocni ¢astky u upravené¢ho DPS (1 ti¢astnik 45 let, nadprim. mzda, bez déti)

Zakladni vzorec 1 ucastnik + 0 déti

4 % z ro¢ni hrubé mzdy 17 176 K¢

- prispévek pro ucastnika - 1400 K¢

= vlastni prispévek ucastnika = 15776 K¢

Pomér vlastni prispévek / statni prispévky | 15776 K&/ 1400 K¢
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| Doba trvini situace | 20 let \
In: vlastni zpracovani na zakladé Tab. 30., Tab. 32. a Tab. 33.

Tab. 55. Kumulované ¢astky u upravené¢ho DPS (1 tcastnik 45 let, nadpriim. mzda, bez

deti)

Kumulované hodnoty

Ptispévky ucastnika / statni ptispévky po 20 letech
Celkovy kapital po 20 letech 343 520 K¢
Pomér piispevky ucastnika / statni prispévky 92 % /8 %
In: vlastni zpracovani na zakladé Tab. 30., Tab. 32. a Tab. 33.

315520 K¢ /28 000 K¢

Jak je z tabulky (Tab. 55.) ziejmé, u klienta, ktery nema zadné déti a ma nadprimérny
V tomto modelovém piikladu ma klient naro na zakladni pfispévek na sebe ve vysi 1 400
K¢. Aby tuto ¢astku ziskal, musi vzhledem ke svym piijmim spofit kazdy rok 15 776 K¢,
coz je vyrazn¢ vic nez ve stavajicim DPS. Vysoké pravidelné piispevky klienta vSak
znamenaji vyssi Castku, kterou bude mit klient k dispozici v dichodovém véku. Podil

statnich piispévkill na celkové Castce je vSak pouze 8 %.
12.7 Zhodnoceni zmény vySe statni podpory v upraveném DPS

V upraveném DPS ma na vysi celkové vyplacenych statnich ptispévkl vliv faktor pocet
déti a jejich veék. Na vysi statnich pfispévkil naopak nemé zadny vliv piijmova situace
klienta. Ta ovliviiuje pouze vysi pfispévki, které musi zaplatit sdm klient, pokud chce
ziskat statni prispévky v plné vysi. Jak je ziejmé z tabulky (Tab. 56.), upravené DPS by
pouze klientiim s dvéma détmi pfineslo celkoveé vyssi statni piispévky nez v plivodnim
DPS. V ostatnich modelovych ptikladech by celkova vyse vyplacenych statnich ptispévkil

byla niz$i nez v pivodnim DPS.

Tab. 56. Vliv upravené¢ho DPS na vysi statnich ptispévki

Minimalni mzda | Primérna mzda | 130 % primérné mzdy
Utastnik (25 let) 0 1 1
a 2 déti
Utastnik (35 let) l l l
a 1 dite
Utastnik (45 let) l l l
bez déti

In: vlastni zpracovani na zakladé Tab. 29. — Tab. 55.
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12.8 Zhodnoceni zmény vySe vlastnich prostiredkua v upraveném DPS

Tabulka (Tab. 57.) ilustruje, jak se v upraveném DPS zméni celkové mnozstvi piispévkd,
které¢ musi uhradit sdm klient, aby ziskal statni ptispévky v pIlné vysi. V upraveném DPS
plati, Ze mensi pifijem ucastnika znamena nizsi vlastni prostiedky do DPS. To potvrzuje
tabulka (Tab. 57.), jelikoz klient s pfijmem na Grovni minimalni mzdy bude v upraveném
DPS (nezéavisle na rodinné situaci) odvadét do DPS niz8i ¢astky. V pfipad¢ klienta
s pfijmem na trovni primérné mzdy jsou vysledky v upraveném DPS velmi podobné jako
v pivodnim DPS. Pouze klient, ktery ma v péc¢i dvé déti, bude odvadét nizsi vlastni
prispévky. Nezavisle na rodinné situaci budou klienti s nadprimérnymi piijmy u

upravené¢ho DPS odvadét vyssi castky.

Tab. 57. Vliv upravené¢ho DPS na vysi vlastnich ptispévkl ti¢astnika

Minimalni mzda | Priimérna mzda | 130 % primérné mzdy
Utastnik (25 let)
a2 déti l l 1
Utastnik (35 let)
a 1 dité ! ~ f
Ucastnik (45 let) | . T
bez déti

In: vlastni zpracovani na zaklad¢ Tab. 29. — 55.
12.9 Zhodnoceni vlivu upraveného DPS na statni rozpocet

Ve stavajicim DPS stat vyplaci prispévky pouze na zékladé ptispévku ucastnika.
Maximalni vySe statniho pfispévku je omezena castkou 230 K& mésicné, pokud klient
spofi 1 000 K¢. V upraveném DPS je vyse statnich ptispévkl prakticky neomezena resp.
omezena poctem déti (a jejich vékem), které ma ucastnik v péci. V 9 sledovanych
modelovych ptikladech doslo pouze v ptipadé ticastnika, ktery vychovava dvé déti (nar. po
1.1.2008), k navySeni celkové vyplacenych statnich ptispévkill. To je zpisobeno predevsim
statnimi pfispévky, které ucastnik ziskd v prvnich letech trvani smouvy, jelikoz cerpa
prispévky za sebe a za dvé déti. V pripadé ucastnika, ktery vychovava pouze jedno dite,
dojde v kumulovanych vysledcich k nizsi hodnoté¢ celkové vyplacenych statnich ptispévka.
Bezdétny ucastnik ziskd také méné statnich piispévkd, jelikoz po celou dobu trvani

smlouvy Cerpa piispévky pouze na svou osobu.

K 31.9.2016 byl u jedné smlouvy o DPS primérny piispévek ucastnika ve vysi 730 K¢

mésicné. Ucastnici tedy nevyuzivaji moznost ziskat statni piispévek v plné vysi (230 K¢
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mésicné), jelikoz nespoii 1 000 K¢ mésicné. Stat tedy vyplacel primérné ptispévek ve vysi

156 K¢ (ZDROJ). Na zéklad¢ téchto udaji a vysledkli zupravenych DPS (modelové

piiklady A1 az C3) Ize konstatovat tyto zavéry pro jednotlivé typy ucastniki:

1. 1 ucastnik + 2 déti

2. 1

3. 1

minimalni mzda — vyplacené statni prispévky vzrostou (vétSina ucastnikti bude
motivovana vysi statnich ptispévki a bude hradit vlastni ptispévek v plné vysi);
primérna mzda — vyplacené statni prispévky vzrostou (vétsina t€astnikid bude
motivovana vysi statnich pfispévki a bude hradit vlastni ptispévek v plné vysi);
nadprimérna mzda — vyplacené statni prispévky vzrostou (vétSina ucastniki
bude motivovéna vysi statnich piispévkil a bude hradit vlastni ptfispévek v plné

VyEi).

ucastnik + 1 dité

minimalni mzda — vyplacené statni prispévky vzrostou (vétSina ucastnikti bude
motivovana vysi statnich ptispévkil a bude hradit vlastni ptispévek v plné vysi);
primérna mzda — vyplacené statni prispévky poklesnou (vétSina ucastnikl
nebude motivovana vysi statnich pfispévkii a nebude schopna hradit vlastni
piispevek v plné vysi);

nadprimérna mzda — vyplacené statni prispévky vzrostou (vétSina ucastniki
bude motivovéna vysi statnich piispévkil a bude hradit vlastni ptispévek v plné

VyEi).

ucastnik + 0 déti

minimalni mzda — vyplacené statni prispévky poklesnou (vétSina ucastnikl
bude motivovana vysi statnich ptispevk, které jsou vSak v upraveném DPS nizsi);
primérna mzda — vyplacené statni prispévky poklesnou (vétSina ucastnikd
bude motivovana vysi statnich prispévka, které jsou vSak v upraveném DPS nizsi);
nadprimérna mzda — vyplacené statni prispévky poklesnou (vétSina ucastnikl

bude motivovana vysi statnich ptispévk, které jsou vSak v upraveném DPS nizsi).

Z vyse uveden¢ho piehledu je ziejmé, ze stat bude v upraveném DPS vyplacet vice

statnich prispeévki predevSim u ucastnikil s vice détmi a nizSimi piijmy. Tyto skupiny

obyvatel budou motivovany vysokym statnim ptispévkem. Nizky vlastni ptfispévek bude

témto obCantim umoznovat ziskat ptispévky od statu v plné vysi. Na druhé strané dojde

k poklesu celkové vyplacenych statnich pfispévkll u bezdétnych obcanl resp. obcant
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s vyS$8imi pfijmy. Tyto skupiny osob nebudou motivovany niz8im statnim piispévkem resp.

vysoky vlastni pfispévek jim neumozni spofit tuto ¢astku v plné vysi.

Po zavedeni upraveného DPS lze ocekavat, ze objem celkové vyplacenych statnich
prispévka nevyrazné vzroste, jelikoz prevazi zajem osob s détmi resp. mnoZzstvi

vyplacenych statnich piispevki u této skupiny osob.

13 PROJEKT UPRAVY INVESTIC DO PODILOVYCH FONDU DLE
NEMECKEHO MODELU

Nasledujici &ast bude vénovéana srovnani investic do podilovych fondii v CR a SRN. Jak je
ziejmé z predchozich kapitol, podilové fondy hraji dulezitou roli pfi zabezpeceni se na
dichodovy vek. V ptipadé DPS se jednd o spoieni podobné investovani do podilovych
fondl. V ptipadé némecké Riester-Rente to plati pro variantu investovani. V této ¢asti
prace bude provedena simulace vyvoje v minulych letech primérného portfolia ¢eského a
némeckého investora. Pro simulaci historického vyvoje bude pouzita upravena alokace do
podilovych fondu, kterd vychazi ztabulky (Tab. 58.). V nésledujicich kapitolach budu

postupovat chronologicky nasledovné¢:

- Uprava portfolii ¢eského a némeckého investora.

- Urceni predpokladi pro simulaci modelovych ptikladu.

- Volba podilovych fondd.

- Simulace modelovych piikladl s investi¢énim horizontem 10, 20 a 30 let.
- Zhodnoceni rizikovosti portfolii.

- Zhodnoceni vysledkt.
13.1 Uprava portfolii éeského a némeckého investora

Cilem tupravy je zjistit, jakou ¢ast majetku investuji ¢esti a némecti investoii do akciovych,

dluhopisovych a nemovitostnich fondd.
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Tab. 58. Alokace majetku v podilovych fondech v CR a SRN k 31.12.2015

v % = Gy o—
£ |T E E = = E
se |85 |€ 2 E 2o | 85 | E
£SE | &g = 5 < S |Te |2
S g =] S ) ° = eeL |3
= >N | o— N2 = A E O
e | 2 e g = = 3
= | < n - 73 Z.
CR 1,13 29,28 18,15 36,08 4,69 7,41 3,26 100
SRN 1,29 19,98 33,79 22,76 7,57 5,85 8,76 100

In: vlastni zpracovani dle Akatcr.cz (© 2016), Bvi.de (© 2017)

Po prvni apravé jiz dalé nebudou zohlednény investice do fondid penézniho trhu,
strukturovanych fondt a fondt fondd. Investice do fondl penézniho trhu jsou u €eskych i
némeckych investorti velmi okrajovym vkladovym produktem a jejich podil na celkovém
majetku v podilovych fondech je pouze kolem 1 %. Vynosy téchto fondi jsou v poslednich
letech prakticky nulové. Fondy fondG a strukturované fondy dosahuji v souctu stejné
podily (cca. 12 — 14 %) na celkovém majetku u ¢eskych i némeckych investorii a jejich
vynechéni tedy nebude mit zdsadni vliv na simulaci vyvoje. U strukturovanych fondii se

jejich alokacni zaméieni a strategii.

Tab. 59. Alokace majetku v podilovych fondech v CR a SRN po &asteéné upravé
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2 = > g o = )
= < wn o P4
CR - 33,74 20,92 41,58 - - 3,76 100
SRN - 23,43 39,62 26,68 - - 10,27 100

In: vlastni zpracovani na zéklad¢ Tab. 58.

V dalsi ¢asti Gpravy je nutné zjistit, kam alokuji finan¢ni prostfedky klienti smisené fondy,
které jsou velmi oblibené u ceskych i némeckych investor. Vzhledem k faktu, ze z
dostupnych zdroji nelze dohledat statistiku, kterda eviduje pramérnou alokaci finan¢nich
prostiedki smigenych fondt, byly osloveny asociace v CR a SRN, které sdruzuji investiéni

spolednosti. Asociace pro kapitalovy trh CR (AKAT CR) vsak podobnou statistiku
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neeviduje a neni schopna tyto data poskytnout. Spolkova federace pro investice

(Bundesverband Investment) na dotaz nereagovala viibec a data tedy také neposkytla.

Primérné umisténi financnich prostiedkit ve smiSenych fondech bylo zjisténo az
porovnanim vybranych konkrétnich smiSenych fondi. V CR bylo porovnano téchto 5

nejveétSich (dle majetku fondu) smisenych fonda:

- Konzervativni Mix FF (ISIN: CZ0008472321);
- Optimum (ISIN: CZ0008474814);
- CSOB Bohatstvi (ISIN: 770000002244);
- KB Privatni sprava aktiv 2 — Exclusive (ISIN: CZ0008473154);
- KB Absolutnich vynost (ISIN: CZ0008473543).
Na zéklad¢ porovnani uvedenych smisenych fondl bylo zjisténo, Ze primérna alokace do

akcii je ve vysi 20,36 % a primérnd alokace do dluhopist ve vysi 68,36 %.

V SRN byly pro srovnani vyuzity vzdy dva nejvétsi (dle majetku fondu) smisené fondy tii

nejvetSich investi¢nich spolecnosti. Jedna se o tyto smisené fondy:

- Deutsche Bank Zins & Dividende (ISIN: LU0791195471);

- DWS Stiftungsfonds (ISIN: DE0005318406);

- UniRak (ISIN: DE0008491044);

- UniStrategie: Konservativ (ISIN: DE0005314108);

- Allianz Income and Growth — A — EUR (ISIN: LU0766462104);

- VermogensManagement Balance — A — EUR (ISIN: LU0321021155).

Tab. 60. Primérna alokace smienych fondt v CR a SRN

v % PenéZni trh | Dluhopisy | Akcie
Primérna alokace v CR 11,28 68,36 20,36
Primérna alokace v SRN - 56,8 43,2

In: vlastni zpracovani dle Dws.de (© 2017), Allianzgi.com (© 2017), Union-investment.de
(©2017), Csob.cz (© 2017), Cz.products.erstegroup.com (© 2017), Iks-kb.cz (© 2017)

Srovnani téchto fondd pfineslo zjisténi, Zze primérna alokace do akcii je 43,2 % a do
dluhopisii 56,8 %. Lze tak konstatovat, Ze némecké smiSené fondy investuji agresivnéji,
jelikoz podil akcii na majetku je vice jak dvojnasobny proti ¢eskym smiSenym fondim.
Zjisténé vysledky byly pteneseny do tabulky (Tab. 61.), kde jsou jiz veSkeré hodnoty po

provedenych upravach.
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Tab. 61. Primérné portfolio v CR a SRN po koneéné tipravé

v % Dluhopisovy fond | Akciovy fond | Nemovitostni fond
Portfolio v CR 67,0 29,24 3,76
Portfolio v SRN 39,44 50,29 10,27

In: vlastni zpracovani na zakladé Tab. 59. a Tab. 60.

Tabulka (Tab. 61.) ilustruje, jaké je primérné portfolio ¢eského a némeckého investora,
ktery své finance zhodnocuje v podilovych fondech. Z tabulky je zfejmé, Ze ¢esky investor
je opatrngjsi, jelikoz dvé tretiny majetku investuje do dluhopisovych fondi. Témét tretina
majetku je v akciovych fondech a velmi mald ¢ast v nemovitostnich fondech. Primérné
portfolio némeckého investora voli agresivnéjsi strategii a polovina majetku je investovana
do akciovych fondt. Témét 40 % je umisténo do dluhopisovych fondl a desetina majetku

do nemovitostnich fonda.

Na zaklad¢é udaju v tabulce (Tab. 61.) bude provedena simulace spotfeni do podilovych
fond v minulych letech. V simulaci bude kalkulovano s mési¢ni spofici ¢astkou ve vysi
100 EUR po dobu 10, 20 a 30 let. V ptikladech bude u ¢eského i némeckého investora
zohlednéno primérné portfolio ¢eského a némeckého investora tak, jak je uvedeno
v tabulce (Tab. 62.). Cesky investor tedy bude &astku 100 EUR investovat prevazné do
dluhopisového fondu. Mala ¢ast bude pravidelné umisténa do akciového fondu a minimalni

¢astka do nemovitostniho fondu.

Tab. 62. RozloZeni méesicni spofici ¢astky ve vysi 100 EUR

v EUR | Dluhopisovy fond | Akciovy fond | Nemovitostni fond | Celkem
CR 67,00 29,20 3,80 100,00
SRN 39,40 50,30 10,30 100,00

In: vlastni zpracovéni na zékladé Tab. 61.
Simulace vyvoje portfolii bude vychazet z téchto piedpokladii:

- investovani mésicni castky ve vysi 100 EUR do akciovych, dluhopisovych a
nemovitostnich fondu dle tabulky (Tab. 62.);

- zohlednéni vstupnich a spravnich poplatkli u podilovych fondu;

- jiné poplatky (vystupni poplatky, poplatky za vedeni depotnich uctii) nebudou
zohlednény;

- investi¢ni horizont bude zac¢inat vzdy k 1.1. a kon¢it 31.12.;

- Castka bude investovana vzdy k 10. v mésici.



UTB ve Zling, Fakulta managementu a ekonomiky 89

Kwvili moznosti srovnani budou pfi vypoctech pouzity stejné podilové fondy. Jedna se o

tyto tfi fondy, které vzhledem k datu vzniku poskytuji relevantni historické udaje o vyvoji :

- hauslnvest (nemovitostni fond, zal. 7.4.1972, ISIN: DE0009807016);

- RenditDeka CF (dluhopisovy fond, zal. 6.5.1968, ISIN: DE0008474537);

- AriDeka CF (akciovy fond, zal. 5.2.1962, ISIN: DE0008474511).

13.2 Investi¢ni horizont 10 let

Tab. 63. Historicky vyvoj ¢eského a némeckého portfolia pfi mésicni tlozce ve vysi 100

EUR (inv. horizont 10 let)

v EUR Kapital Vynos Kapital Vynos Rozdil
némeckého | némeckého ceského ceského ;o
portfolia portfolia portfolia portfolia vynost
1973-1982 17 482 5482 16 915 4915 567
1974-1983 18 071 6071 17 022 5022 1 049
1975-1984 18319 6319 17 383 5383 936
1976-1985 22 147 10 147 19 677 7677 2470
1977-1986 22277 10277 19 731 7731 2 546
1978-1987 17 448 5448 16 930 4930 518
1979-1988 18 948 6 948 17 547 5547 1 401
1980-1989 20421 8421 18 060 6 060 2 361
1981-1990 17 056 5056 15 647 3 647 1 409
1982-1991 16 109 4109 15 244 3244 865
1983-1992 14 996 2 996 14 864 2 864 132
1984-1993 17 418 5418 16 693 4693 725
1985-1994 15252 3252 14 837 2 837 415
1986-1995 15615 3615 15 546 3 546 69
1987-1996 17 547 5547 16 682 4 682 865
1988-1997 20 864 8 864 18 563 6 563 2 301
1989-1998 22 889 10 889 19 865 7 865 3024
1990-1999 27 812 15 812 21937 9937 5875
1991-2000 24 398 12 398 19 930 7930 4 468
1992-2001 19214 7214 16 918 4918 2296
1993-2002 14 497 2497 14 361 2361 136
1994-2003 14 145 2 145 14 002 2 002 143
1995-2004 14 088 2 088 13 948 1 948 140
1996-2005 14 650 2 650 14 080 2 080 570
1997-2006 14 632 2 632 13 738 1 738 894
1998-2007 14 131 2 131 13 249 1249 882
1999-2008 1091 NN 11537 N 636
2000-2009 12 562 562 12 642 642 -80
2001-2010 13 380 1380 12 909 909 471
2002-2011 12716 716 12 494 494 222
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2003-2012 13 989 1989 13 586 1 586 403
2004-2013 14 740 2740 13 843 1 843 897
2005-2014 15 403 3403 14 533 2533 870
2006-2015 15 569 3569 14 450 2 450 1119

In: vlastni zpracovani na zaklad¢ Tab. 62. a dle Deka.de (© 2017), Hausinvest.de (© 2017)

Vletech 1973 az 2015 bylo provedeno celkem 34 simulaci spofeni ¢astky 100 EUR
mésicné po dobu 10 let. Na zéklad€ vypocitanych hodnot Ize z tabulky (Tab. 63.) zjistit, Ze
pouze v jednom sledovaném obdobi (1999 az 2008) by doslo k vyplaceni nizsi ¢astky, nez
bylo klientem naspoteno. Klient by v piipad¢ spoteni dle priimérného némeckého portfolia
utrpél ztratu ve vysi cca. 1 100 EUR. negativni vyvoj investice je zpusoben propadem na
akciovych trzich v roce 2008 v disledku propuknuti financni krize. Porovnénim vysledka
lze také dojit k zavéru, ze v 32 z celkovych 34 piipadi piineslo spofeni dle némeckého
portfolia lepsi zhodnoceni nez investice dle ¢eského portfolia. Pouze v jiz zminovaném
obdobi 1999 az 2008 se vyplatila investice do ceského portfolia, které obsahuje vice
dluhopisti a které nezaznamenalo tak velky propad v krizovém roce 2008. Na druhou
stranu je potfeba zminit obdobi 1990 az 1999 nebo 1991 az 2000. V téchto obdobich
zhodnoceni v pfipadé némeckého portfolia vyrazné pievysSuje zhodnoceni, které by klient
ziskal v pfipad¢ spofeni do ceského portfolia. Zavérem lze konstatovat, ze v ptipade
pravidelného spofeni po dobu 10 let, lze doporucit vétsi podil akcii jako napf.
v primérném némeckém portfoliu. Jiz v téchto sledovanych obdobich pfinasi akcie vyssi

zhodnoceni nez dluhopisy.
13.3 Investi¢ni horizont 20 let

Tab. 64. Historicky vyvoj ¢eského a némeckého portfolia pii mésicni tlozce ve vysi 100
EUR (inv. horizont 20 let)

v EUR Kapital Vynos Kapital Vynos Rozdil
némeckého | némeckého ceského ceského ;o

portfolia portfolia portfolia portfolia vynost

1973-1992 49 388 25 388 48 302 24 302 1 086
1974-1993 58243 34 243 54 569 30 569 3674
1975-1994 49 937 25 937 47 656 23 656 2 281
1976-1995 50 676 26 676 49 438 25438 1238
1977-1996 56 064 32 064 52 405 28 405 3 659
1978-1997 66 865 42 865 58163 34163 8702
1979-1998 74 684 50 684 63 265 39 265 11419
1980-1999 91612 67 612 70 629 46 629 20983
1981-2000 78 551 54 551 63 039 39039 15512
1982-2001 60 533 36 533 52 545 28 545 7 988
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1983-2002 44 727 20727 43 872 19 872 855
1984-2003 43 449 19 449 42 524 18 524 925
1985-2004 43 066 19 066 42 124 18124 942
1986-2005 45 645 21 645 42 978 18 978 2 667
1987-2006 47103 23103 42 668 18 668 4 435
1988-2007 45111 21111 40 728 16 728 4383
1989-2008 32113 8113 33 442 9442 -1 329
1990-2009 35470 11470 35488 11488 -18
1991-2010 35 826 11 826 34 898 10 898 928
1992-2011 32 634 8 634 32 659 8 659 -25
1993-2012 34 303 10 303 34 347 10 347 -44
1994-2013 35378 11378 34 299 10 299 1079
1995-2014 36 235 12 235 35411 11411 824
1996-2015 35720 11720 34 457 10 457 1263

In: vlastni zpracovani na zéklad€ Tab. 62. a dle Deka.de (© 2017), Hausinvest.de (© 2017)

V ptipad¢ spoteni do podilovych fondii po dobu 20 let 1ze v letech 1973 az 2015 provést
24 simulaci. Z tabulky (Tab. 64.) je ziejmé, ze ve 20 ptipadech bylo zhodnoceni v ptipadé
investice do primérného némeckého portfolia vyssi nez pokud by klient investoval do
¢eského portfolia. Ve trech ptfipadech bylo zhodnoceni ¢eského portolia pouze nepatrné
leps$i. Pouze ve sledovaném obdobi 1989 az 2008 byla vysledna hodnota ¢eského portfolia
o cca. 4 % vyssi nez u némeckého. Je také nutné podotknout, ze ve sledovanych obdobich
by klient vzdy dosahl kladného zhodnoceni svych prostiedkt, at’ jiz investoval dle ¢eského
nebo némeckého portfolia. Zavérem lze opét konstatovat, ze i v piipade spoteni po dobu 20
let plati, ze vyssi podil akcii pfindsi vyssi zhodnoceni. Z tohoto diivodu investovani dle

némeckého portfolia piineslo lepsi zhodnoceni nez v ptipadée spofeni dle ¢eského portfolia.
13.4 Investi¢ni horizont 30 let

Tab. 65. Historicky vyvoj ¢eského a némeckého portfolia pti mésicni ulozce ve vysi 100
EUR (inv. horizont 30 let)

v EUR Kapital Vynos Kapital Vynos Rozdil
némeckého | némeckého ceského ceského e =
portfolia portfolia portfolia portfolia vynostu
1973-2002 115 400 79 400 110 734 74 734 4 666
1974-2003 112 419 76 419 107 234 71234 5185
1975-2004 110 692 74 692 105 260 69 260 5432
1976-2005 118 162 82162 107 662 71 662 10 500
1977-2006 120 049 84 049 105 655 69 655 14 394
1978-2007 113 453 77453 99 768 63 768 13 685
1979-2008 77370 41 370 79 340 43 340 -1 970
1980-2009 84 725 48 725 83 563 47 563 1162
1981-2010 83 145 47 145 80 697 44 697 2 448
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1982-2011 72 871 36 871 73 555 37 555 -684
1983-2012 76 063 40 063 76 689 40 689 -626
1984-2013 77707 41 707 75797 39797 1910
1985-2014 78 701 42701 77 399 41 399 1302
1986-2015 77 566 41 566 75 085 39 085 2 481

In: vlastni zpracovani na zékladé Tab. 62. a dle Deka.de (© 2017), Hausinvest.de (© 2017)

V letech 1973 az 2015 lze v ptipad¢ spotfeni po dobu 30 let vytvofit celkem 14 simulaci.
Z tabulky (Tab. 65.) je zfejmé, Ze investice dosdhla vysokého zhodnoceni v ptipadé
némeckého 1 ¢eského portfolia. Pouze ve 3 sledovanych obdobich pfineslo spofeni dle
¢eského modelu vyssi vyslednou hodnotu naspofeného kapitalu, pficemz v obdobich 1982
az 2011 a 1983 az 2012 byl tento rozdil minimalni. Spofeni ukoncené v roce 2008 piineslo
v piipad¢ investovani dle Ceského portfolia vyssi zhodnoceni. Ve vSech ostatnich
sledovanych obdobich se klientovi vyplatilo investovani dle némeckého portfolia. 1
v ptipad¢ 30-tiletého investicniho horizontu plati, Ze vyssi podil akcii pfinese vyssi

zhodnoceni.
13.5 Zhodnoceni rizikovosti a vynosnosti portfolii

V kapitole 13.1 bylo uvedeno, ze primérné ceské portfolio je diky vétSimu podilu
dluhopisovych fondi vice zamétené na bezpecnost kapitalu. Primérné némecké portfolio
ma veétsi pomér akciovych fondl a lze jej tedy povazovat za rizikovéEjsi. Akcie resp.
akciové fondy z dlouhodobého hlediska piinaSi vysSi zhodnoceni, ale jsou vystaveny
veétsimu kolisani, pirevazné pak v Casech hospodaiské krize. Tuto skuteCnost potvrzuji
predeslé kapitoly. V ptipadé investiCnich horizontl, které koncily v letech hospodaiské
krize (20008, 2009 a 2011), dosdhlo primérné ceské portfolio vysSich vynosii nez
primérné némecké portfolio. Pokud vSak krizové roky nastaly béhem investi¢nich
horizontli, akcie resp. akciové fondy dokézaly korigovat sviij propad. Graf (Obr. 10.)
ilustruje prabéh desetilet¢ho investi¢niho horizontu, které zacalo 1.1.2004 a skoncilo
31.12.2013. Pramérné némecké portfolio tedy v téchto letech piesto doséhlo vyssiho
zhodnoceni. Primérné némecké portfolio dokazalo korigovat svii propad v roce 2008 a na
konci investicniho horizontu zaznamenalo vyssi zhodnoceni nez pramérné ¢eské portfolio.
Kiivka vyvoje Ceského portfolia méa konstantnéjsi pribeh (méné volatility) a je diky

mensimu podilu akcii resp. akciovych fondi méné nachylna na krizové hospodaiské roky.
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Obr. 10. Vyvoj némeckého a ¢eského portfolia v investicnim obdobi 2004-2013
In: vlastni zpracovani na zaklad¢é Tab. 63. a dle Deka.de (© 2017), Hausinvest.de (© 2017)

Kazdy investor musi pfi investovani hodnotit faktory, které jsou soucasti tzv. magického
trojuhelniku, likvidita, vynos a bezpecnost. Témét u vSech podilovych fondu plati, Ze jsou
velice likvidni (pokud se nejednd o tzv. uzaviené fondy). Pfeména na hotovost je mozna
témeét kdykoliv, jelikoz podilové listy 1ze kdykoliv prodat investi¢ni spolecnosti zpét.

Ceské a némecké praimeérné portfolio se tedy 1isi pouze ve faktorech vynos a bezpe&nost.

Jak je zfejmé z nize uvedeného grafu (Obr. 11.), némecké portfolio dosahlo ve vétSing
sledovanych obdobich vys$§iho zhodnoceni. Ve sledovanych obdobich byl vysledny
naspoieny kapitdl v pfipadé némeckého portfolia o 0 az 10 %, vyssi. V nékolika
sledovanych obdobich byl naspofeny kapital vyssi dokonce o 10 az 20 %. Pouze v 9
pripadech doséhlo ceské portfolio lepSich vysledk.
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Obr. 11. Rozdil mezi naspotfenym kapitalem u némeckého a ¢eského portfolia
In: vlastni zpracovani na zaklad¢é Tab. 63. — Tab. 65.

Jak bylo dokdzino ve vyse uvedeném grafu (Obr. 11.), primémé némecké portfolio
dosahlo v minulych letech vysSiho zhodnoceni. Zaroven se vSak jedna o rizikovéjsi
portfolio, které je vice volatilni, jak bylo dolozeno grafem (Obr. 10.). Plati tedy, Ze
neexistuje tzv. idealni vklad, ktery by byl bezpecny, likvidni a ptinasel vysoké zhodnoceni.
Primérmé némecké a ceské portfolio Ize tedy do magického trojuhelniku umistit

nasledovné (viz Obr. 12.).

Na zaklad¢ zjisténych vysledkl 1ze primérné némecké portfolio doporucit jako doplikovy
produkt pro zabezpeceni se na dichodovy vék. V dlouhodobém horizontu bylo dosazeno
vyssiho zhodnoceni pfi zachovani likvidity. Bezpecnost portfolia byla v dlouhodobém

investi¢nim horizontu (i ptes kolisani v prub&hu) také Castecné zajisténa.

Pti investovani do podilovych fondu je vSak vzdy potteba vyhodnotit vztah k riziku
kazdého jednotlivého investora. VysSe zjisténé vysledky tedy nelze pouzit jako vSeobecné

doporuceni pro kazdého investora.
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Obr. 12. Umisténi ¢eského a némeckého portfolia v magickém trojtihelniku

In: vlastni zpracovani
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ZAVER

Hlavnim cilem této diplomové prace bylo zpracovat Projekt upravy produktu, které slouzi
obCaniim na zabezpeceni se na dichodovy vék, dle némeckého modelu. Duraz je kladen
pfedev$im na produkty, které jsou ob&antim k dispozici v CR i v SRN. Po piezkouméni
trhu byly proto vybrany produkty, které tvoii tzv. tfeti pilif v obou zemich. Tyto produkty
by m¢ély tvofit zéklad pii tvorbé struktury budoucich dichodi kazdého obcana.
Doplitkovym produktem poté mohou byt podilové fondy, které byly také hlavnim tématem

této diplomové prace.

Jak jiz bylo uvedeno, diplomovd price je slozena z teoretické a praktické Ccasti.
V teoretické Casti byla provedena reSerSe tuzemské i zahrani¢ni odborné literatury, na
zakladé které byly piedstaveny diichodové systémy v CR a SRN. Dale byl vypracovan
teoreticky piehled o tzv. tfetim pilifi a produktech, které mohou byt také vyuzity pro

tvorbu kapitalu na diichodovy vék (zivotni pojisténi a podilové fondy).

Praktickou c¢ast tvofi analytickd a projektova ¢ast.V analytické ¢ésti byl analyzovéan a
srovnan Cesky a némecky tfeti pilif. Diraz byl pii tom kladen na statni ptispévky (vyse
prispévkil a systém vyplaceni) a varianty tfetiho pilife. V dalSich kapitolach bylo vzhledem
k rozdilnosti v obou zemich stru¢né porovnano zivotni pojisténi. Dale byly analyzovany

podilové fondy, které byly také detailn€ porovnany v obou zemich.

Projektovou cast tvoii dva dilci projekty. Hlavni projekt, ktery tvori hlavni ¢ast této prace,
byl zaméfen na Gpravu stavajiciho DPS v CR dle némeckého modelu. V 9 modelovych
prikladech byla nasledné simulovana uprava statnich ptispévkl (vyse a systém vyplaceni).
Na zaklad¢ zavérecného hodnoceni tohoto projektu lze konstatovat, Ze iprava stavajiciho
DPS dle némeckého modelu je moZna a realisticka. Lze vSak ptredpokladat, ze by tato
uprava znamenala ¢asteCné navySeni statnich vydaji na vyplatu statnich prispévki.
Toto navySeni by mohlo byt ¢astecné kompenzovano snizenim diichodl z prvniho pilife.
Jak bylo zjisténo, dichody =z prvniho pilife jsou vzhledem k mzdam ve srovnani
s Némeckem stale vysoké. Zakonodarci by vSak museli zvazit, zda u dichodového systému

uptfednostni prvky solidarity nebo zasluhovosti.

Vedlejsim projektem byla tprava investic do podilovych fondi dle némeckého modelu.
Jak bylo z historickych simulaci zjis§téno, primérné némecké portfolio lze vzhledem

k vynosiim a bezpecnosti doporucit. Vzdy je vSak potieba zvazit individudlni vztah
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k rizikovosti kazdého obcana. Je nutné také zminit znamy dodatek, ze historicky vyvoj

neni zadnou zarukou pro vyvoj podilového fondu v budoucnu.
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SEZNAM POUZITYCH SYMBOLU A ZKRATEK

AG Aktiengesellschaft
AT Rakousko

AUS Australie

CF Classic Fonds

CNB Ceska narodni banka
CR Ceska republika

CSOB Ceskoslovenska obchodni banka

DPS Doplnkové penzijni spofeni
EUR Euro
GB Velka Britanie

GmbH Gesellschaft mit beschriankter Haftung

IKS Investicni kapitalova spolecnost

ISIN International Securities Identification Number
JAP Japonsko

LBS Landesbausparkasse

MFCR Ministerstvo financi CR
MPSV Ministerstvo préce a socialnich véci

NDR Némeckd demokraticka republika

NL Nizozemsko

OECD Organisation for Economic Co-operation and Development
osvC Osoba samostatné vydélecné ¢inna

PER Product expense ratio

PKF Povinné konzervativni fond

PP Penzijni ptipojisténi

PS Penzijni spolecnost

SRN Spolkova republika Némecko
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SV Sparkassen-Versicherung
TF Transformovany fond
TUM Technické Grokova mira
UF Ucastnicky fond

USA Spojené staty americké
7P ZukunftsPlan

7P Zivotni pojisténi
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SEZNAM PRILOH
PI Rozdil mezi naspofenym kapitalem ¢eského a némeckého portfolia

PII  Ptehled ucastnickych fonda
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Inv. horizont 10 let

Inv. horizont 20 let

Inv. horizont 30 let

Inv. obdobi v % Inv. obdobi v % Inv. obdobi v %
1973-1982 3,35 1973-1992 2,25 1973-2002 4,21
1974-1983 6,16 1974-1993 6,73 1974-2003 4,84
1975-1984 5,38 1975-1994 4,79 1975-2004 5,16
1976-1985 12,55 1976-1995 2,50 1976-2005 9,75
1977-1986 12,90 1977-1996 6,98 1977-2006 13,62
1978-1987 3,06 1978-1997 14,96 1978-2007 13,72
1979-1988 7,98 1979-1998 18,05 1979-2008 -2,48
1980-1989 13,07 1980-1999 29,71 1980-2009 1,39
1981-1990 9,00 1981-2000 24,61 1981-2010 3,03
1982-1991 5,67 1982-2001 15,20 1982-2011 -0,01
1983-1992 0,89 1983-2002 1,95 1983-2012 -0,01
1984-1993 4,34 1984-2003 2,18 1984-2013 2,52
1985-1994 2,80 1985-2004 2,24 1985-2014 1,68
1986-1995 0,44 1986-2005 6,21 1986-2015 3,30
1987-1996 5,19 1987-2006 10,39
1988-1997 12,40 1988-2007 10,76
1989-1998 15,22 1989-2008 -3,97
1990-1999 26,78 1990-2009 0,00
1991-2000 22,42 1991-2010 2,66
1992-2001 13,57 1992-2011 0,00
1993-2002 0,95 1993-2012 0,00
1994-2003 1,02 1994-2013 3,15
1995-2004 1,00 1995-2014 2,33
1996-2005 4,05 1996-2015 3,67
1997-2006 6,51
1998-2007 6,66
1999-2008 -5,51
2000-2009 -0,01
2001-2010 3,65
2002-2011 1,78
2003-2012 3,10
2004-2013 6,48
2005-2014 5,99
2006-2015 7,74

P1 Rozdil mezi nasporenym kapitialem ¢eského a némeckého portfolia

In: vlastni zpracovani na zaklad¢é Tab. 63. — Tab. 65.
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Popl. za Popl. ze . . Vynos q
Penz. spol. Nazev UF obﬁosp. zhodI:mceni Rl(zlllio;;) st 2}(,)16 Z;-Inllaé?el:ﬁ
(v %) (v %) (v %)
PKF 0,4 10 2 -0,04 PT, DL
Allianz PS | Vyvazeny 0,8 15 3 2,21 AK, DL
Dynamicky 1,0 15 5 1,51 AK
PKF 0,4 10 2 n/a PT, DL
AXA PS Dluhopisovy 1,0 15 3 n/a DL
Vyvazeny 1,0 15 5 n/a AK, DL
PKF 0,4 10 2 n/a PT, DL
Conseq PS | Dluhopisovy 1,0 15 3 1,94 DL
Glob.akciovy 1,0 12 5 10,81 AK
PKF 0,4 10 2 -0,05 PT, DL
CS PS Vyvazeny 1,0 15 3 5,17 PT, DL, AK
Dynamicky 1,0 15 5 7,42 AK
PKF 0,4 10 2 0,00 PT, DL
y Vyvazeny 1,0 15 4 3,11 AK, DL
CSOB S I mamicky 1,0 15 5 5,36 AK
Garantovany 1,0 15 2 -0,47 DL
PKF 0,4 0 3 0,21 PT, DL
NN PS Ristovy 1,0 15 6 9,35 AK
Sporici 0,8 15 4 2,44 AK, DL
PKF 0,4 10 2 -0,15 PT, DL
B Vyvazeny 1,0 15 4 -0,84 AK, DL
Dynamicky 1,0 15 4 0,87 AK
Spofici 1,0 15 3 0,45 DL
PKF 0,4 10 1 -0,10 PT, DL
PS &P Sporici 1,0 15 2 0,80 DL
Vyvazeny 1,0 15 3 3,50 PT, DL, AK
Dynamicky 1,0 15 4 6,40 PT, DL, AK
Pozn.: PT...penézni trh, AK...akcie, DL...dluhopisy
P II Prehled ucastnickych fondu

In: Akatcr.cz (© 2017)




