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Kde je nyni treti
pilir?

Shrnuti deseti let DPS a aktualni
vyzvy produktu




Ke konci roku 2025 uz bude vétsina Uc¢astniku investovat, ne spofit
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KOMENTAR

o Je to uz deset let, co funguje nové
penzijko — tedy investicni penzijko.
K1Q 2023 ho mélo 1,7 milionu lidi.

o Staré penzijko, uz deset let uzavrené pro
nove vstupujici, ma jesté 2,7 milionu lidi.

e Tempo poklesu lidi v TF a naopak narustu
v UF je konstantni a koncem roku 2025
by mélo dojit k vyrovnani poc¢tu ucastniku

v téchto dvou produktech. Po roce 2033
by ve starych fondech mélo zbyvat uz
méné nez milion uc¢astnikdu.

GRAF
Ukazuje vyvoj poctu ucastnikd

v TF a UF od jejich zalozZeni
a predikuje vyvoj az za rok 2030.

,Ke konci roku 2025 uz bude vétsina
lidi v penzijku investovat, ne sporit. Je
potreba predevsim mladym lidem stale
vysveétiovat vyhody dlouhodobého
investovani,”

Fika Ale Poklop, prezident APS CR.
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spolecnosti mlid. K¢ fondu

dluhopisy/
money market

. B akcie

KOMENTAR o Dale si pak U&astnici mohou vybrat z celé

o Na trhu dnes pUsobi devét PS, které velmi palety fondU (je jich 25), které Ize pro
bedlivé sleduje CNB. zjednodudeni zafadit do fondU s vyvazenymi

o Kazda spoleCnost nabizi ze zakona strategiemi nebo fondu dynamickych s az
jeden povinny fond, ktery investuje 90% zastoupenim akciove slozky.
velmi konzervativné, tzv. PKF (povinné o Zaroven uz existuji i fondy, které se zaméruji
konzervativni fond) — a ten ma take na specifické typy aktiv (napf. eticke).
minimalni poplatky (0,4 % z objemu o V souvislosti s pravdépodobnym zavedenim
obhospodarovanych prostiedku). tzv. alternativnich fondU pak budou moci

O

GRAFIKA
Ukazuje pocet penzijnich
spolecnosti na trhu, objem

prostredku, které maji lidé
nainvestované v DPS (k 1Q 2023),
a pocet fondu, mezi kterymi si lidé
k 1Q 2023 mohli vybirat.

L,V penzijku si investovani se silnym
partnerem v zadech miiZe vyzkouset
uplné kazdy,"

fika Ales Poklop, prezident APS CR.

penzijni spoleCnosti investovat jesté
odvaznéji a do dosud nenabizenych aktiv
(napf. nemovitosti, nemovitostni fondy,
komodity, nekdtované spolecnosti, ...).
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V portfoliich ticéastniku jsou akciové indexy, americké a evropské akcie nebo

GRAF
korporatni dluhopisy Ukazuje strukturu readlného portfolia
Zelené dluhopisy 1,4 % dynarrvnckeho fondu jedne z .penzunlch
Akcie EUR 1,4 % spolecnosti. Jsou uvedeny tituly
Firemni dluhopisy 6,5 % s podilem vyS$Sim nez 1 %, zbyle jsou
, shrnuté pod vyseci , ostatni”.
" AkcieCz9,8% [ KB

,Mladi casto zkouseji sami investovat do
riznych akciovych indexd. Casto netusi,
Ze penzijko to predevsim v dynamickych
fondech dela take. Vyhodou zde je

Akcie US 10,7 % profesionalni spravce. Dynamicka
investice v penzijku by méla byt pro

Akciové indexy 39,2 %

RIRNA RN : mladsi zaklad, vedle ktereho si pak
Ostatni31.% .ISCO ST mohou sami investovat po své ose,“
fika Ales Poklop, prezident APS CR.
KOMENTAR « Dynamické fondy jsou srovnatelné
o Dynamickeé, ale i vyvazené fondy do s obdobnymi akciovymi fondy z hlediska
zavedenych akcii rozvinutych trhi skladby i vykonnosti.

(Amerika, Evropa).

o Portfolia vytvari profesionalni manazer
a investi¢ni strategie se pribézné upravuje
dle aktualniho trzniho vyvoje.
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V penzijku si vybere kazdy typ investora.

Dynamické fondy uz spravuiji nejvic prostiredku.

41 mid.

4 mid.
34,4mld- 23 9 mid.

50 %

PKF

KOMENTAR

e Povinny konzervativni fond se muze
orientovat pouze na aktiva finan¢niho
trhu a statni dluhopisy nebo na dluhopisy
korporatni: zhruba pét let pfed narokem na
vyplatu jsou do néj z dlivodu bezpecnosti
presunuti vsichni klienti (pokud vyslovene

Bl akcie

BN dluhopisy + money market

nepozadaji o néco jiného). Jinak je

tu pro klienty, ktefi chtéji co nejvyssi

miru jistoty a jsou kvuli tomu ochotni
ozelet v dlouhodobém horizontu vySsi
zhodnoceni.

Mladsi lidé pod 40 let ale spravné voli spise
vyvazené a dynamicke strategie — investuje

GRAF

Ukazuje jednak procentni zastoupeni
akcii (versus dluhopisy a money market)
ve tfech zakladnich typech ucastnickych

fondU. Zaroven u kazdého typu udava,
kolik prostifedkt spravuje. Zhruba dvacet
miliard je pak investovano ve fondech,
které nejsou jednoduse zaraditelné mezi
tyto zakladni tfi typy (napfr. etické).

,Ackoliv je podil ucastniku

v konzervativnich fondech stale
relativné vysoky, situace se pozitivné
vyviji. Dynamicke fondy uz jsou
nejzastoupenéjsim typem fondu, “ rika
Ales Poklop, prezident APS CR.“

Fika Ale Poklop, prezident APS CR.

v nich zhruba 80 % Ucastniku této vékové
kategorie.

Zatimco v prvnich letech DPS byl pomér
ucastnikl PKF-VF-DF i 60-25-15, dnes uz
vyvazené a dynamické strategie dominuiji.
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Kdo zacne pred ctyricitkou, vydéla nejvic
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KOMENTAR
o Jsou tfi oblasti, ve kterych neni penzijko
idealné vyuzivané. Oblasti, kde by z ngj
lideé profitovali vic, kdyby ho vyZivali na
maximum. Jsou to: délka sporeni, ulozka
a volba strategie. o
o Nizké zastoupeni v kategorii 0-17 je logicke,

62,3 %

40-64

37,6 %
65+

ale i stavajicich 100 tisic détskych smluv
v budoucnu vygeneruje investory, ktefri
by jinak tfeba nezacali nebo by nezacali
tak brzo. Détské smlouvy maji predevsim
edukativni efekt.

Kategorie 40-64 je slusné saturovana,
stejné jako 65+, ktera se ale bohuzel -

GRAF

Ukazuje v modrych sloupcich procentualni
zastoupeni dané vékové kategorie v ramci tfetiho
pilife. V zelenych sloupcich ukazuje procentualni

zastoupeni dané vékove kategorie v celé Ceské
populaci. Cisla nad grafy pak ukazuiji, kolik procent
lidi z dané vékové kategorie je ve tfetim pilifi. Data
vychazeji ze statistik MF a CSU (SLDB 2021).

,Cilem vsech by mélo byt motivovat

k dlouhodobému investovani predevsim lidi
mladsi 40 let. Jako dobry prostredek by mohl
fungovat vyssi statni prispévek. Ukazuje se totiz,
Ze ackoliv hraje pri investovani ve finalni castce
jen relativhé malou roli, z hlediska motivace
vstoupit je zasadni,”

Fika Ale$ Poklop, prezident APS CR.

pokud zména zakona projde ve stavajicim
znéni — do budoucna zasadné zredukuje.

o Cilem vSech by mélo byt posileni kategorie
18-39. Jednou z moznosti by mohl byt
degresivni statni prispévek, ktery by byl
nejvyssi u mladych a s vékem by klesal.
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Statni prispévky zasadné ovliviuji vysi ulozek ucéastniku
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KOMENTAR

o Téch, ktefi vyuzivaji penzijko optimalné
z hlediska maximalizace statniho prispévku,
je dnes z celkového poctu skoro polovina -
44 %. Zaroven to ukazuje, Ze nejpocetnéjsi
skupinu dle ulozek tvofi ti, ktefi ho Cerpaji
v maximalni vysi.

o« MF ve sveé Zavérecné zprave RIA u navrhu
zakona 309/23 pise, ze v prubéhu dvou

,zhruba 70 % ucastniku s prispévkem 100

let od zavedeni novych stropl v roce 2013

az 299 K¢ navysilo svuj prispévek na 300 K¢
a cca 47 % ucastnikl s prispévkem 500 K¢
navysilo svUj prispévek na 1000 Podobny

GRAF

Ukazuje v horni ¢asti procentualni zastoupeni
ucastniku dle vyse jejich mésicnich ulozek.
Dopocet do celku pak tvofi lide, ktefi si sice

penzijko zalozili, ale neukladaji. Zdroj MF. Cisla
v dolni ¢asti pak ukazuji prumérny mésicni
prispévek ucastnika v DPS a jeho pomér ku
primeérné Cisté mzdé.

,Pokud si vezmeme prumérnou ¢istou mzdu

a prumérny prispévek v DPS, zjistime, Ze si
typicky ucastnik odklada 2,7 % sve cCisté mzdly.
Neni to spatné, zvilast pokud mu prispiva

i zaméstnavatel a pokud se zajistuje i jinak,

ale stale je co zlepsovat,”

Fika Ale$ Poklop, prezident APS CR.

scénar by se mohl odehrat i pfi aktualné
planovaném navyseni hranic.

o Je spravné, zZe jsou rlizné vyse statnich
prispévkl pro ruzné vyse ulozek, kazdy si
nemuUze odkladat 1700 korun - dulezité ale
je zvySovat ulozku spolu s rostoucimi prijmy.
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Ztraty roku 2022 ve vyvazenych fondech odmazany,
dynamické zhodnocuji k 5 % p. a.

GRAF
Ukazuje v leve ¢asti kumulativni zhodnoceni
jednotlivych typu fondu v DPS v kontextu

Rocni zhodnoceni kumulované inflace. V pravé &asti jsou pak
primeérna Cista rocni zhodnoceni klientu
oo LW Dynamicks fondy v jednotlivych typech fondu. Data jsou aktualni
k 31. 5. 2023.

60%
50% PV Vyvazené fondy
40%
Povinné konzervativni
30% 0,5% fondy (PKF)
20% . . -, , .
,Pokud se nestane nic mimoradneho, je
0% 3,7% Inflace o S o L
- pravdepodobne, ze letosni rok, stejne jako ten
100% —

prediornisky, bude u dynamickych fondu ¢erné

O O S S o dvojciferny a i vyvazené fondy budou atakovat
o dvojciferné zhodnoceni,“
Fika Ale$ Poklop, prezident APS CR.
KOMENTAR dlouhodobym investicnim produktem. roku, kdy trhy propadly k minus 10 % a inflace
o Transformované a povinné konzervativni fondy V dobrych letech dokazou zhodnotit i ke atakovala 15 %).
dlouhodobé neporazeji inflaci a ani to neni 20 %, obCas také prijdou propady, ale uz e Propady jsou ale u investic normalni, stejné
jejich cil, byly zakonodarci navrzene tak, aby v desetiletém horizontu dokazou spofici jako odmazavani ztrat v uspésnych letech
vykazovaly co nejnizsi volatilitu. U téchto dvou orodukty s prehledem porazet. —a to pravé letos zazivame. Loriskou ztratu
typU fondu je nejpriléhaveéjsi slovo sporen. o Dynamické fondy dokazaly v priméru vyvazené fondy odmazaly na konci kvétna
o Oproti tomu vyvazené a dynamické fondy kazdorocneé dorucit Cisty zisk pro ucastnika a dynamicke fondy k tomu v nejblizsi dobé
(a jejich rlizné kombinace) jsou modernim K 5 % (atoipo zapocteni lonského extrémniho SMEru;ji.
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Dynamickeé fondy kopiruji index MSCI All Country World
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— DPS - Dynamicka strategie

—MSCI All Country World (CZK)

KOMENTAR

e Srovnavame-li srovnatelné, jsou Ceské
dynamické fondy v globalnim kontextu
pIné konkurenceschopné.

e Jednim z hlavnich pfinosu penzijniho
sporeni by méla byt diverzifikace, proto
jsme pro srovnani vykonnosti dynamickych

fondU zvolili Siroky globalni index MSCI

CZK, aby bylo srovnani relevantni).

« VVykonnost dynamickych fondu je pak
synteticky ukazatel objemové vazeného
zhodnoceni dynamickych ucastnickych
fondU ¢lenl Asociace.

17

All Country World (index byl prepocten na

GRAF
Ukazuje vyvoj zhodnoceni v dynamickych

strategiich DPS (modra linie) v kontextu Indexu
MSCI All Country World (zelena linie).

,Dynamicke fondy umeéji zhodnocovat
kazdorocneé k 5 %, a kopiruji tak podobné
diverzifikovana portfolia ve svéte,”

Fika Ale$ Poklop, prezident APS CR.

e Srovnani je omezeno ha obdobi pocinaje
rokem 2016, pred timto datem byl objem
prostfedkl v Ucastnickych dynamickych
fondech nizky, a penzijni spole¢nosti tak
nemohly zcela efektivné investovat.
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Dle zastoupeni akcii a vynosu se ceskeé penzijni fondy zasadne lisi

Ukazuje podil akcii a realny vynos fondu
vybranych tretich pilifl svéta (zdroj studie NRR

z ledna 2023), do které byly zaznaceny pozice
jednotlivych typu fondu ¢eského tretiho pilite
(tedy TF, PKF, VF a DF).

JZjednodusovani v pripadé srovnavani
vykonnosti je dvojnasob nebezpecné, kdyz jsou
dnes UF jediné oteviené fondy pro vstup. PFi
zobecnéni, ktere nabidla NRR, jsou pak zajemci
o penzijko odrazovani tvrzenimi oprenymi

o produkt, ktery si uz ani nemohou uzavrit,”

fika Ale$ Poklop, prezident APS CR.
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KOMENTAR | smerem Kk verejnosti), je, ze ,penzijko ma

e | OECD, ktera stoji za velmi solidnimi
studiemi, vzdy v pfipadé srovnavani (at uz
z hlediska vykonnosti, ¢i nakladu) explicitné
uvadi, Ze je obtizné z mnoha dutvodu.

e ZjednodusSovani je v tomto kontextu velmi
nebezpecné. Jeden z narativu, ktery
studie NRR zasela mezi novinare (a tim

12

nizké zastoupeni akcii a nevydélava“

Proc to vzniklo? PUvodni studie OECD,

se kterou NRR pracovala, se divala jen

na transformované fondy a mluvila o nich
jako o ,Ceskych penzijnich fondech”, zcela
opomijela 1,7 milionu lidi v u€astnickych
fondech. Cerveny bod ukazuje pozici

¢eskych fondu mezi vybranymi fondy
sveta dle zastoupeni akcii a dle realného
vynosu v roce 2021 (pfipomenu jen, ze
inflace byla tehdy 3,8 %). Spravné je zde
oznaceni TF (a ne cely Cesky treti pilir,
jak uvadéla studie). Kdyz pak do tabulky
zaneseme i PKF, VF a DF, vidime ohromny
rozptyl.
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Ceské penzijni fondy patfi v mezinarodnim srovnani mezi ty levné;jsi GRAF

Graf vlevo ukazuje nakladovost
ceskych transformovanych fondu
a tretich pilifl vybranych svétovych

metrika RIY - TF rizné metriky, pouzito ve studii NRR zemi dle metriky RIY. Graf vpravo
srovnava dle nakladovosti vybrané
2,5% 1,2 svétové zemé, ovSem aniz by
2 0% 1,0 dil¢i data byla ziskana jednotnou
1o 0,3 | metrikou (zdroj grafu vpravo OECD
' I Gl a prenesené NRR).
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KOMENTAR  Pokud budeme porovnavat nakladovosti
o Studie NRR i v pfipadé nakladovosti vychazejici ze stejné metriky (RIY), pak se
pracovala pouze s transformovanymi Cesko ocitd mezi vyrazné levné&jsimi oproti
fondy. Pfedevsim ale srovnavala Cisla, ktera zaveru NRR.
vychazeji z neharmonizovanych narodnich
metodik.
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Ceské penzijni fondy patfi v mezinarodnim srovnani mezi ty levnéjs

metrika RIY - UF
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KOMENTAR

e VV nasem srovnani jsme také rozdélili zvlast

produkty, kde je investicni riziko zakonem
pfeneseno na spolecnosti (TF — predchozi
stranka), a produkty, kde investicni riziko
nese klient (fondy z DPS - tato stranka).

14

ruzné metriky, pouzito ve studii NRR
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e | tak ale nechceme nase srovnani
vydavat za absolutné spravné - jednak
nezahrnuje vsechny zeme (stejne jako je
nezahrnuje ani studie NRR), jednak zde
stale zustava platny i dlvod, Ze systémové
a institucionalni postaveni tretich pilifl

GRAF

Graf vlevo ukazuje nakladovost
ceskych ucastnickych fondu

a tretich pilitd vybranych svétovych
zemi dle metriky RIY. Graf vpravo

srovnava dle nakladovosti vybrané
svétové zemé, ovSem aniz by

dil¢i data byla ziskana jednotnou
metrikou (zdroj grafu vpravo OECD
a pfenesené NRR).

,Poplatky v penzijnich fondech

v Cesku patfi v mezinarodnim
srovnani k tém nizsim. Zaroven
jsou velmi transparentni - a to
diky konstrukci prispévku
formou all-in-one, ”

Fika Ale$ Poklop, prezident APS CR.

je v riznych zemich rGzné. A jejich
porovnavani proto velmi oSemetne.
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Penzijko bude levnejsi nez typicke produkty DIP GRAF

Graf ukazuje indikativni srovnani nakladovosti
u pfipravovaného produktu DIP a DPS.

2,0%
1,8%
1,6%
1,4%
1,2%
1,0%
0,8%
0,6%
0,4%
0,2%
0,0%

DIP (mixed UCITS) DPS

KOMENTAR e Zaroven zde neni regulovana ani vyse kolektivniho investovani a tento byl zvolen
e U pripravovaneho DIP neni nakladovost provizi (jako je tomu u DPS), takze budou jako zaklad pro srovnani pri obvyklém
regulovana a stat nebude mit u téchto nasobné vyssi. vstupnim poplatku 3 %.
produktl Zadny prehled o jejich e Nejrozsifenéjsim retailovym produktem e Srovnavali jsme poplatky za
nakladovosti/efektivité. je ucet pravidelnych investic do fondu obhospodarovani.
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Penzijko je bezpecny, moderni a levny
investicni nastroj pro kazdeho, ktery je
podporovany statem.

Penzijko je dobre nastavene, aby plnilo to,
co po nem chceme. Lide ale jeho benefity
zatim nedostatecne vyuzivaii.



Co si o tretim piliri
mysli Cesi?
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STEMU/IMARK

2.6.2023
N=1012
Obecnd populace CR 18-70 let




Cesi se zbytecné
boji rizik spojenych

s investovanim

a podcenuji jeho silu.
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ZajiStujete se financ¢né na stafri?

he 32,6 %
penzijko 50,2 %

jinak12,2 %

nemovitosti 12,9 %

kryptomeny, zlato, umeéni, ...

6,4 %

akcie 12,9 %

Penzijko je s odstupem nejpopularnéjsim produktem, kterym se lidé zajistuji na stari.
Tretina lidi si rezervy na stari systematicky nevytvari.

Yy N

A

ASOCIACE
PENZIJNICH
SPOLECNOSTI CR
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Co je podle uc¢astniku DPS jejich produkt?

sporeni investovani

70 17«

Ackoliv lidé v DPS vétsSinou dokazou popsat, jak se lisSi nové penzijko od starého,
pocitové se citi byt témi, kdo si spofi, nez témi, kdo investuiji.

Yy N

A

ASOCIACE
PENZIJNICH
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Strach z rizika brani prestuptim

Ano 5,6 %

Nevim

35%

Ne, moc riskantni +
Ne, prijdu o garance =

47

Jen necelych Sest procent ucastniku starého penzijka planuje prestup do novych fondu.
Pokud pomineme objektivni divody (budou zanedlouho ¢erpat), pak hraje zasadni roli
obava z rizika, obava z investovani. Tu vyjadiuje skoro polovina téchto ucastnikU.

Ne, budu koncit

17,8 %

Yy N

A

ASOCIACE
PENZIJNICH
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Lidé maji zbytecné nizka ocekavani

18-70 let 30-44 let
do 500 000 Kc 61,4 % 45,6 %
500 001 K¢ az 1 000 000 Kc 27,4 % 37,2 %
1 000 001 K¢ az 1 500 000 Kc 5,9 % 9,4%

Lidé jsou zbytecné skromni v tom, co chtéji na stari mit. Skoro polovina vSech
respondentu, ktefi jsou ve tfetim pilifi, fekla, Ze si mysli, Ze budou mit ve findle do pul
milionu. S mladSim vékem jsou lidé optimistiCtéjsi, stale ale jen deset procent lidi ve véku
30-44 let Ceka, Zze budou do penze odchazet s milionem.

A

ASOCIACE
PENZIJNICH
SPOLECNOSTI CR
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Kolik za 35 let naspori ucastnik v dynamickém fondu s ulozkou 1 000 K¢ (5 % p. a.)?

Do 500 000 Kc 45 %

500 001 K¢ az 1 000 000 Kc 37,5 %

1 000 001 Kc az 1 500 000 Kc

KdyzZ jsme se lidi ptali, kolik si mysli, Ze si v pfikladé vySe investor do penze
odnese, ukazalo se, Ze skoro polovina lidi je zcela vedle. Jen zhruba desetina
odhadla spravny interval.

A

ASOCIACE
PENZIJNICH
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Nejcastéjsi reakce lidi v DPS na nové hranice prispévku bude jejich navyseni

FrN 7

ZVysim nemenim ukoncim nevim

Pozitivni zprava je, ze skoro polovina lidi v DPS se chysta si s novymi
planovanymi hranicemi navysit svoji ulozku.

A

ASOCIACE
PENZIJNICH
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Odebrani statnich prispévku starobnim duchodcum lidé nechtéji

20,9

nevi

60,6 -

nesouhlasi
S omezenim

18,5«

souhlasi s omezenim

Yy N

A

ASOCIACE
PENZIJNICH
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Jak se treti pilir
promeni?

komentaf APS CR k navrhovanym
zmenam legislativy



Zatim jsme se nedockali penzijni reformy, ale jen navrhu dilCich Uprav tretiho pilire. ACkoliv
jsou pravdepodobnée vsechny tyto zmeny wavrhovény s dobrym Uumyslem, muzeme v tom
baliku najit nekteré zmeny pozitivni, néktere negativni a nekteré neutralni. Nektere jsou

promyslené a i paragrafove do.azene, nektere bohuzel smysl bud nedavaji, nebo je bude

o

tfeba mnohem lepe definovat, aby byly vubec implementovatelné.

,Chtél bych za APS CR viadu pochvailit, Ze se snazi diichodovy problém Fesit, jakkoliv
by bylo lepsi, aby se pristoupilo spise ke komplexni reforme nez k dilcim zmenam, ktere
nevypadaiji uplné koordinované,“ iika Radek Moc, viceprezident APS CR.

Je spravne, ze vlada priznava, ze se lidé (zvlaste tricatnici a Ctyricatnici) museji pfipravovat
na penzii po vlastni ose, ze je to dulezité s ohledem na problémy prvniho pilife. Nastroje,
jak to déelat, tu jsou. Mozna se to zda banalni, ale dokud to politici nezacnou dostatecne
casto a konzistentneé rikat, veci se nebudou posouvat.

Dlouhodoby investicni produkt se solidnim zhodnocenim a statni podporou tu je — jmenuje
se doplnkoveé penzijni sporeni. A to, ze ho lidé nevyuzivaji naplno, je dano predevsim tim,
z€ neni takovy spolecensky tlak na tvorbu privatnich rezerv.




GRAFIKA
Ukazuje v horni ¢asti, kolik uc¢astniku

je ve tfetim pilifi v danych vékovych
segmentech.

0

1,1 ,8

mil. ucastniku 60+ mil. ucastniku 65+

Ne retroaktivne

KOMENTAR ve tretim pilifi, a neménit v tomto ohledu dosahli 60 let, vyuzivaji DPS jako kratkodoby,
o Pokud si stat opravdu mysli, Ze penzisté podminky aktualnim ucastnikim. pétilety spofici produkt se statni podporou,
uz nemaiji vytvaret rezervy pro pozdéjsi e Tato zména by rozhodné neméla platit pro Slo by to vyresit aplikaci tohoto opatreni
vék, mél by to fici dopredu pred uzavienim stavajici smlouvy. A pokud ministerstvo prave jenom na nove vzniklé smlouvy, coz by
tak dlouhodobé smlouvy, jakou je kontrakt financi deklaruje, Zze mu vadi, ze lide, ktefi jiz eliminovalo souvisejici dopady.
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GRAFIKA
Spodni ¢ast uvadi

maximalni aktualni
AV AN N ]

Rentu a levneji — proto jednorazove a draz o (baiangy 1< et

max. 2 751 KcC vs. bez limitu

KOMENTAR o U&et dlouhodobych investic, nasledné korun, tak DIP zadnou takovou regulaci

e DIP rozhodné nepomuze tomu, aby se na Investic¢ni penzijni ucet a nakonec provizi mit nebude a jeho sjednani bude
duchod vice vyuzivala renta, a rozhodné Dlouhodoby investi¢ni produkt nebude pravdépodobné provizné presahovat i deset
bude mit pro ucastniky mnohem vyssi nikterak regulovan na strané provizi tisic korun.
naklady. Coz je zajimavé, protoze hlavni agentum nebo na strané poplatku pro e VVzhledem k tomu, Ze nema existovat ani
vytky, ktereé k DPS zaznivaiji, jsou, Ze skoro poskytovatele. Pokud je zprostfedkovani zadny strop na poplatky, vSechny tyto vyssi
vSichni vybiraji prostfedky jednorazove a ze penzijka zastropovano na urovni 7 % naklady zaplati klienti.
systém je nakladny. primérné mzdy, coz letos déla zhruba 2700
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1. 1. 2024

VS.

dvojkolejny systéem

KOMENTAR
e Tato pripominka spociva v nedostatku

meéni prostredi tfetiho pilife, vyZaduje to
pfizpUsobeni systému, procesu a postupd,

jedina zasadni véc, kterou nasemu tretimu
pilifi vytyka zprava OECD.

casu, ktery dostanou penzijni spolec¢nosti e Mnoho lidi uz ma nasporenou slusnou sumu,

na implementaci. Samotny zamér vytvorit
dvojkolejny treti pilif, tzn. moznost zmrazit
sve staré penzijko a dal uz spofit v novych
fondech, mlze urcéité pomoci s tim
oroblémem, Ze velka ¢ast ucastnikl je velmi
konzervativni, zUstava i pres komunikaci
nenzijnich spolecnosti v transformovanych
fondech, a nedosahne tak na vyssi
zhodnoceni ve fondech novych. Coz je také

31

zaroven ale pred sebou maji stfedni nebo
| delsi investi¢ni horizont a maji obavu, ze
prestupem do ucastnickych fondl by v
pripadé ,Spatnych let” mohli znehodnotit
vSechny dosud nasporené prostredky.

e Pro tyto lidi je zmrazeni jejich dosavadnich
uspor a tvorba novych investicemi v DPS
idealni volbou.

e VVzhledem k tomu, Ze se tim procesné zcela

které si vyzadaji nejméné 6-12 mésicu ¢asu
od chvile, kdy bude definitivné jasne, jak
maji zmeény vypadat.

Finalni podoba zdkona bude zfejmé vznikat
na podzim, presto ma zacit platit od

ledna. Kazdému, kdo ma aspon zakladni
poveédomi o IT systémech, je ale jasné, Ze
implementaci proste do ledna 2024 stihnout
nejde a Ze bude potreba posunout ucinnost
tohoto bodu az na zacatek roku 2025.
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GRAFIKA
Horni ¢ast grafu ukazuje nové hranice
pro pfiznavani prispévku a nové

500k¢/1 700 ke (20 %)

sjednocené procento, které od statu
dostanou ucastnici ve vymezeném
intervalu ke své ulozce.

25 let, 1 700 K&
20 let, 6 000 K¢

statni prispévky

prispévky zameéstnavatele 102 000 K&

120 000 K¢

prispévky ucastnika
510 000 K¢

vynosy
699 169 K¢
[ —
'

Celkem 1 431 169 K¢

KOMENTAR
e AcCkoliv se ministerstvo financi rozhodlo

e Ackoliv to znamena, ze si vSichni ucastnici,
kteri si spofili 1150 korun a meneé,

prispévek zameéstnavatele na hlavu,
toho ¢eka penze pres 6000 mésicné

statni prispévek relativné snizit na uroven

20 % prispévku ucastnika, dochazi alespon

k posunu hranic, ve kterych statni pfispévek
mUzeme dostat. Dnesni hranice byly
nastaveny pred deseti lety, takze zméenu
urcité potrebovaly. Navic se jednothou urovni
statniho prispévku cely systém zprehledni.

32

nominalné v prispévku pohorsi, bude to
pro né zaroven motivace ukladat si vic,
protoze si nové mohou sahnout ne na 230,
ale rovhou na 340 korun, pokud zacnou
investovat 1700 K¢ a vice.

e A kdo si bude nové ukladat pravé téch

1700, a pripocteme-li mu primérny

po dobu 20 let, a to po 25 letech
investice sedmnacti stovek. PoCita se se
zhodnocenim 5 % p. a., coz je realisticky
pfedpoklad v dynamickém fondu.

o A ted k dalSi navrhované legislativni
zmene, kterou bychom chtéeli
okomentovat.
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48 000 Kc

KOMENTAR maximem, ktere lze Cerpat na produkty, e Rozprostreni tohoto benefitu mezi vice

e V soucasnosti je tato danova uleva na které mate. At na jeden z nich, na dva, produktl (véetné DIP), které nejsou
penzijko do vyse 24 000 K¢ ro¢né, tzn. nebo na vsechny, ale v uhrnu maximalné vzajemneé koordinovane, ale vytvari
v nasem pripadé na 2000 korun mésicné téch 48 000 K¢. zodpovédnost na strané ucastnika, aby si
nad ramec 1000 korun, co je soucasne e Vyuzit plné danovy odpocet ve vysi velmi dobfe hlidal vSechny své investice
maximum na statni prispévek. Stejné tomu 48 000 K¢ by v pfipadé penzijka a hlaseni o danovych odectech. Dosud to
je u zivotniho pojisténi. znamenalo meésicni ulozku 5700 K¢ - to mohla ohlidat pravé penzijni spolecnost

e Nyni se tyto stropy agreguji na urovni uz se dostavame do nejvyssich percentill nebo pojistovna, ktera mohla poskytnout
48 000 K¢ a prida se k tomu dalSi produkt, ucastniku. | tak je to samoziejmé pozitivni ucastnikum tento dariovy servis. To uz ted
uz zminovany DIP, a tato ¢astka je zprava. v tomto novém systému nebude moznée.
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Penzijko a statni
infrastrukturni projekty

KOMENTAR

o UZ jsem zminil diskusi nasi Asociace
s nékterymi ministerstvy na téma
vyuziti dlouhodobych prostredk
ucastnikl v transformovanych fondech
na infrastrukturni projekty jako dalnice,

e Zde ale bude potfeba doladit velke
mnozstvi véci, abychom to byli schopni
uskutecCnit. Sou€asny navrh novely toto
nefesi, ani to nebylo jeho ambici. Systém
tfetiho pilife je ale na tuto moznost
relativné dobre pripraven.

jsme u toho, Ze puvodni napad byl
chvalyhodny, ale provedeni uz pokulhava,
a tak, jak jsou parametry alternativniho
fondu navrzeny, jeho spusténi nedava
velky smysl a bylo by potfeba toto znéni
upravit.

zeleznice apod. VyuZiti penéz deponovanych
v dlouhodobém produktu pro dlouhodobé
projekty statu nabizi logickou synergii.

34

e Co v navrhu novely je, je tzv. alternativni

fond, ktery by umoznoval uc¢astnikum jesté

dynamictéjsi investi¢ni strategii. Ale zase
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Resme dliichodovou reformu
komplexne

investovani, neplsobi dobfe, kdyz jedno
ministerstvo pfedlozi zakon, o kterém
vzapéti druhé ministerstvo fika, ze ho
bude mit ambici upravovat.

e Prvni a treti pilif jsou propojené nadoby,
a ma-li byt prvni pilif reformovan,

KOMENTAR

o Ministerstvo financi chce upravovat treti
pilif. MPSV upravuje prvni pilif, ale bude
chtit také upravovat treti pilif.

o Ackoliv je chvalyhodnég, Ze chce viada lidi
pohnout k intenzivnéjSimu dlouhodobemu

35

méla by jit uprava tretiho pilife ruku

VvV ruce se zménami v tom prvnim, a ne

je pfedchazet. Nemélo by se to resit
oddélené jako v tomto pfipadé, ne uplné
koherentnim balickem rGiznych zmén, ale
jako jedna velka penzijni reforma.
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