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Resumé

Penzijni pripojidténi se statnim pfispévkem zavedl stat vroce 1994 scilem poskytnout
obcaniim moznost zajistit si na stafi dopliikovy zdroj piijmi. Divodem byla zejména stale se
snizujici relace mezi piijmy v ekonomicky aktivnim véku a starobnimi dichody vyplacenymi

statem a rust vydaju na vyplatu téchto dichodu.

Tato diplomova prace by méla komplexné obséhnout celou problematiku penzijniho
piipojidténi se statnim prispévkem, tedy zevrubné charakterizovat nejdulezitéjsi rysy tohoto
produktu, zejména s pfihlédnutim k sou¢asnému stavu, ktery byl oproti lofiskému roku
pozménén novelou. V uréitych aspektech bude zminéna 1 minula podoba vzhledem k tomu, ze
mnoho lidi ma uzavienou smlouvu podle starych podminek. Déle se tato prace bude zabyvat
vyvojem penzijniho pfipojisténi se statnim pfispévkem od jeho vzniku aZ do soucasnosti a
porovnanim s podobnym produktem dopliikového dichodového pojisténi na Slovensku.

V zavéru bude nazna¢en pravdépodobny vyvoj tohoto produktu.

Summary

State Contributory Supplementary Pension Insurance was established in 1994 with the aim to
offer people the possibility to secure the complementary source of incomes for their
retirement. The reasons for this were mainly the decreasing relation between the incomes in
the economically active age and the old age pensions paid by state and the growth of

outcomes for the payment of these pensions.

This diploma thesis should cover the problem of State Contributory Supplementary Pension
Insurance as a whole. It characterizes thoroughly the most important features of this product,
and focuses mainly on the contemporary situation, which differs from the last years because
of the new amendment. In some aspects, also the previous shape is going to be described,
because of the fact that a lot of people has concluded their contracts according to the old
conditions that are however still valid. The next point of this work is the development of
State Contributory Supplementary Pension Insurance since its birth till the present days and a
its comparison with the similar product of supplementary pension insurance in Slovakia.

At the end, the presumable development is drawn.
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Uvod

Evropské obyvatelstvo dlouhodobe starne. Tento jev ovliviiuje nejrizngjsi prvky ekonomiky i
spole¢nosti, mezi jinymi i dichodové systémy. A Ceska republika ma jednu z nejrychleji

starnoucich populaci v Evropé.

Jeji davkové definovany priibézny systém financovéani penzi je zaloZen na stabilni existenci
dostate¢ného mnozstvi pracujicich, ktefi na zakladé mezigeneraéni solidarity plati do
systému, ze kterého naopak ¢erpaji lidé v dichodovém véku. Stoji na bazi dostate¢ného poctu
piispivajicich do systému. Takovy systém muze fungovat mnoho let, pokud oviem lidé stravi
v diichodu co nejméné let a naopak, je-li dostatek ekonomicky aktivniho obyvatelstva. Podle
soucasného demografického vyvoje a jeho predikce do budoucna je ale neudrZitelny. V Ceské
republice se rodi stale méné déti (v roce 1994 se poprvé od 1. svétové valky narodilo méné
lidi, nez kolik dosahl pocet zemrelych), diky zvySujici se Zivotni irovni se prodluzuje délka

zivota a pocet duchodcti nezadrzitelné roste.

Je tedy jasné, Ze stat vydava stale vice penéz na vyplatu diichodi a soucasné jich stile méné
do statni pokladny inkasuje. Disledkem toho je, Ze se schodek diichodového G¢tu od roku
1997 stale zvySuje. V budoucnu tedy urcité nedoje k vyraznému ristu starobnich dichodi a

jejich velikost bude ve vztahu k pfedchozi mzdé nadale klesat.

Proto, aby ob¢ané nebyli odkazani pouze na stat a aby mohli zabranit tomu, Ze po odchodu do
starobniho diichodu budou pobirat napi. pouze polovinu jejich pfijmu, existuje na ¢eském
pojistném trhu od roku 1994 penzijni pfipojisténi se statnim prispévkem. Nejedna se vlastné o
pripojisténi jako takové, jak ho zname z jinych pojistnych produkti. Sjednéva se samostatné,
ne jako doplnék k ur¢itému druhu pojisténi, a jde tedy spise o stitem podporované diichodové

spofeni.

Cilem mé diplomové prace je posoudit a vyhodnotit postaveni penzijniho pfipojisténi se
statnim pfispévkem a penzijnich fondi na naSem trhu. Prvni kapitolu vénuji popisu penzijniho
PiipojiSténi se statnim ptispévkem, pficemz budu vychézet z nejaktualnéjsiho zdkona o
penzijnim pfipojidténi, jeho vyznamu jako vyhodné alternativy pro zaméstnavatele pii

zvySovani mzdy zaméstnance a popisu penzijnich fondi jako poskytovateld tohoto produktu.

11



Druha &ast bude zachycovat vyvoj penzijniho pfipojisténi se statnim pfispévkem, jak se trh
ménil v souvislosti s novelizacemi a jaky dopad mély jednotlivé novely na zakladni ukazatele.
V tieti ¢asti bude provedena analyza slovenského ekvivalentu — doplitkového dichodového
pojisténi. Slovenkou republiku jsem si vybrala proto, Ze na poCatku 90. let méla prakticky
stejné vychozi podminky jako Ceska republika, spole¢nou komunistickou historii a nelze
prehlédnout ani podobnou mentalitu naroda. Srovnani s ni bude mit podle mého ndzoru vétsi
vypovidaci schopnost, nez kdybych provadéla srovnani s uréitou zapadoevropskou zemi, kde
systém dopliikového dichodového pojisténi existuje jiz nékolik desetileti a také tamé)si
zivotni Groven je mnohem vys§i. Ceska republika a Slovenska republika jsou také od
1. kvétna ¢leny Evropské unie a ¢edti ob¢ané budou moci uzavirat doplikové dichodové
pojisténi na Slovensku. Bude tedy prinosné zndt podrobnéji tento systém a nabidku
doplikovych dichodovych pojistoven spolu s podminkami naroka na ziskani jednotlivych
davek. Posledni kapitola by méla ukézat, jak by se penzijni pfipojisténi se statnim pfispévkem
mohlo vyvijet v nasledujicich letech. S pomoci statistickych metod provedu extrapolaci
zakladnich ukazateli a zaroven se budu snazit navrhnout, jaké kroky by mohly vést k vétsi

atraktivit¢ daného produktu pro ob¢any.

12



| CHARAKTERISTIKA PENZIINfHO PRIPOJISTENI SE STATNIM
PRISPEVKEM

1.1 Zakladni charakteristika

Penzijni pripojisténi se statnim piispévkem (déle jen “penzijni pfipojisténi“) upravuje zakon
¢.42/1994 Sb. o penzijnim piipojisténi se statnim pfispévkem a o zménach nékterych zakont
souvisejicich s jeho zavedenim, ktery nabyl ucinnosti 21. bfezna 1994. Penzijnim
piipojisténim se rozumi shromazd'ovani penéznich prostfedkii od Wucastnikii penzijniho
piipojisténi (dale jen “ucastnik™) a statu poskytnutych ve prospéch téchto ucastniki, nakladani

s témito prostredky a vyplata davek penzijniho pfipojiSténi.

Penzijni piipojisténi je zalozeno na principu dobrovolnosti (neni povinné, i¢astnik jej mize
kdykoliv vypovédét), obtanském principu (je postaveno na pravnim vztahu obCana a
penzijniho fondu na rozdil od tzv. zaméstnavatelského principu zndmého ze zahranici, ktery
spocivé ve vztahu penzijniho fondu, zaméstnavatele a zaméstnance) a socidlnim principu (stat
prispiva Gcastnikim ze statniho rozpoc¢tu degresivné, tj. vice na nizsi pfispévky, méné na

vy$§i a navic vétsina vynosi z hospodafeni penzijniho fondu je pfipisovana ic¢astnikim).

Lze jej charakterizovat na zakladé nasledujicich zakladnich rysu, které budou dale rozvedeny:

v’ je fondové financované s tim, Ze v jeho ramci se zakladaji nestatni penzijni fondy
s pravni formou akciové spole¢nosti'

v’ je zaloZeno na systému s definovanym pfispévkem, jeding invalidni penze miZe byt
definovana davkove

v’ je vném zakazana diskriminace Castnikii zejména z diivodu pohlavi, rasy, barvy,
pleti, jazyka, ndboZenstvi, politického smysleni atd.

v’ projevuje se zde individualni rozhodovani u¢astnika

v’ je podporovano a regulovano statem

v jedna se o dlouhodobé a bezpetné, aviak malo likvidni uloZeni penéznich prostiedki

' Cipra, Tomaés: Pojistna matematika teorie a praxe. EKOPRESS, Praha, 1999
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1.2 Uastnik penzijniho pFipojisténi

Utastnikem muize byt kazda fyzicka osoba starsi 18 let s trvalym pobytem na tzemi Ceské
republiky (tedy i nevydéle¢né ¢inné osoby €i dichodci pobirajici dichod ze socialniho
zabezpeceni) nebo fyzicka osoba starsi 18 let s bydlistém na uzemi ¢lenského statu Evropské
unie. ktera se ucastni dichodového pojisténi nebo vefejného zdravotniho pojisténi v Ceské
republice. Navic mohou byt v penzijnim pldnu stanoveny podminky pro uzavieni smlouvy o
penzijnim pripojisténi. Fyzicka osoba ma moznost byt i¢astnikem u vice penzijnich fondi, a
to pokud bylo jeji piivodni penzijni pfipojiSténi pferuSeno, zaniklo a nebo z n€j zacal pobirat
penzi. Avsak platit pfispévky a dostavat z nich odpovidajici statni pfispévek muze pouze u

jednoho penzijniho fondu.

Na individualnim uétu i¢astnika se kumuluji penéZni prostredky skladajici se z:

v’ prispévku castnika

v prispévki treti osoby

v statnich prispévku

v" vynosu z hospodafeni penzijniho fondu
Treti osobou muze byt jakdkoliv fyzicka nebo pravnicka osoba, neni zde podstatny Zadny
vztah k ucastnikovi (nejcastéji to byvaji piibuzni Gc¢astnika nebo zaméstnavatel) a z titulu

platby ji nevznikaji vii¢i penzijnimu fondu Zadné povinnosti nebo naroky.

1.3 Prispévek ucastnika a danové zvyhodnéni

Kazdy ucastnik plati svému penzijnimu fondu pfispévek, jehoZz vySe se stanovuje za
kalendaini mésic v minimalni vysi 100 K¢. Horni hranice stanovena neni. Existuje moZnost

platit prispévek na delsi obdobi dopfedu.

Vy3i pfispévku je mozno ménit v zavislosti na aktualni finanéni situaci G¢astnika, avSak tuto
zménu nelze provést retrospektivné. Ucastnik téz mize po splnéni podminek danych zakonem
pferusit placeni pfispévki a po celou dobu pferuSeni ma narok na podil na vynosech
hospodareni svého penzijniho fondu. To ddva moZnost po dobu preruseni platit piispévky u

Jiného penzijniho fondu, ziskévat z nich statni pfispévky a po splnéni podminek na vyplatu

14



penze mize Gi¢astnik pobirat penzi u obou penzijnich fondi. Penzijni fond musi kazdorocné
ucastnika pisemné informovat o vysi vSech prostfedkd, které v jeho prospéch eviduje, véetné

vyse pripsaného procenta zhodnoceni prostredki u¢astnika.

Za ucastnika mize prispévek nebo jeho &ast platit tieti osoba, kterou miiZze byt zaméstnavatel.
Pokud zaméstnavatel za¢ne misto zvySeni hrubé mzdy o stejnou ¢astku pfispivat na penzijni
pripojisténi, je to pro n&j i pro zaméstnance vyhodnéjsi. Zaméstnavatel si mulze tento
prispévek zahrmout do danové uznatelnych nakladi a to az do vySe 3 % vyméfovaciho
zakladu ucastnika (zaméstnance) pro pojistné na socialni zabezpeceni a prispévek na statni
politiku zaméstnanosti (coz zhruba odpovida hrubé mzdé). Vymérovaci ziklad je upraven v
§ 5 zakona ¢. 589/1992 Sb., o pojistném na socialni zabezpeceni a pfispévku na statni politiku
zaméstnanosti, v platném znéni. Zameéstnanec z piispévku zaméstnavatele neplati dan
z piijmu fyzickych osob a to az do vySe 5 % jeho vymétovaciho zakladu na socidlni
zabezpeceni a pfispévek na statni politiku zaméstnanosti. Jak u zaméstnavatele, tak u
zaméstnance nepodléha prispévek placeny zaméstnavatelem v jakékoliv vy$i platbam
socialniho ani zdravotniho pojisténi. Zaméstnavatelé tvorici fond kulturnich a socialnich
potieb podle vyhlasky ministerstva financi ¢. 310/1995 Sb. mohou pfispévek hradit z tohoto

fondu.

Zaméstnavatel pfispivajici svému zaméstnanci 360 K¢ mési¢né (coZ jsou 3 % zaméstnancovy
hrubé mzdy) uSetfi mési¢né na platbé zdravotniho a socidlniho pojisténi 126 K& (1 512 K&
rocné). Navic miize poukazovat piispévky na penzijni pfipojisténi za vSechny zaméstnance
hromadnou platbou. Tento zpiisob nejen Setfi administrativni naklady, ale také vyrazné
snizuje narotnost jeho provadéni’ Zaméstnanciv Gisty mésicni pfijem vzroste o 105 K¢

(1 260 K¢ ro¢né).

* llet3ko, Petr: Ekonom ¢. 48, 2000, Pise se nova kapitola penzijni reformy? str. 2
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Tabulka 1 — Efektivita platby pfispévku na penzijni pfipojisténi zaméstnavatelem

v porovnani s piimym navySenim mzdy (v K¢)

Zvyseni prijmi zaméstnance Rozdil
Formou pfispévkiina PP | Piimym zvy3eni mzdy
12 000 12 360
360 0
1 500 1545
2910 2910
7 600 8 000
1140 1200
9720 9615 105
116 640 115380 1260
3E120 3214 94
1 080 17152 32

Pramen: http://www.apfcr.cz a vlastni vypoéty

Tim viak dafiové vyhody nekonéi. Uastnik si mize snizit zdklad dané o své prispévky
prevySujici ro¢ni Castku 6 000 K&, maximalné o 12 000 K& za rok. Spofit nad 1 500 K&
mési¢né se z pohledu datiovych tlev prili§ nevyplaci. Poprvé bylo mozné zaklad dané snizit
za zdanovaci obdobi roku 2000. Na pfispévky placené do 31.12.1999 se novela zdkona o
danich nevztahuje. Dafovou vyhodu lze uplatnit vzdy a> po skonceni prislusného
zdafovaciho obdobi a to v podstaté dvéma zplsoby: pfi roénim za&tovéni mezd predlozit
zaméstnavateli pozadované materidly nebo podanim daiiového ptiznani k dani z pijmii
fyzickych osob.
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Nasledujici tabulky poukazuji na moznost dafiovych ulev pro ucastnika prispivajiciho na

penzijni pipojiténi 1 000 K¢ a 1 500 K& mésicné.

Tabulka 2 — Darova tleva pro mési¢ni prispévek 1 000 K¢

B Zaklad dang
¢ s po odecteni o
Vymé’rovacrl SRS Dan z pfijmu ro¢niho Daﬂ’ e oc}eétem Uleva
ucastnika A gt ro¢niho prispévku A
i fyzickych osob prispévku SNt na dani
(hruba mzda Gtasthil
g : Zaklad g Dari x Rozdil
K& mésicné | K¢ rocné dané (ZD) Dan | ZD-6 000 (ZD — 6 000) el
| 10 720 128 640 56 040 8406 50 040 7 506 900
[ 13 400 160 800 84 180 12627 78 180 11727 900
26 800 321600, 224 880| 40920 218 880 39420 1500
| 40 200 482400| 365580| 79 846 359 580 77926 1920
[ 67 000 804 000| 646 980 | 169 849 640 980 167974 1920
| 1
Pramen: Sulc, Jaroslav, Illetsko, Petr: Penzijni pfipoji§téni. Grada Publishing, Praha, 2000
Tabulka 3 — Danova uleva pro mési¢ni prispévek 1 500 K¢
Zaklad dané
Vymétovaci zaklad Dai z pfijmu pt:'géi:it]":sm rc%alfﬁ?:;)f?:sgt;u Uleva
ucastnika (hruba mzda) fyzickych osob pispévkn SBeistatl na dani
ucastnika
5 " Zaklad . Dan x Rozdil
K¢ mésiéné | K& roéné dané (ZD) Dan | ZD-12 000 (ZD - 12 000) dont
10 720 128 640 56 040( 8406 44 040 6606, 1800
13 400 160 800 84 180| 12 627 72 180 10 827| 1800
26 800 321 600 224 880| 40920 212 880 37920( 3000
40 200 482 400 365 580| 79 846 353 580 76 006 | 3 840
67 000 804 000 646 980 | 169 894 643 980 166 054| 3 840

Pramen: Sulc, Jaroslav, Illetsko, Petr: Penzijni pfipojiSténi. Grada Publishing, Praha, 2000
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1.4 Statni pFrispévek

Za kazdy mésic, za ktery byl ptispévek zaplacen véas (= do konce kalendainiho mésice byl
pfipsan na Ucet penzijniho fondu u jeho depozitife), nalezi penzijnimu fondu ve prospéch
ucastnika statni piispévek. Ten poskytuje ministerstvo financi ze statniho rozpoctu na zaklade
ctvrtletni pisemné zadosti penzijniho fondu. Vy3e statniho prispévku na kalendaini mésic se
stanovi podle mésiéni vyse pFispévku G¢astnika. Plati-li jej na del3i dobu, stanovi se tato vyse
podle primémé mésiéni vySe daného obdobi. Na pfispévek placeny zaméstnavatelem zcela

nebo z ¢asti a po dobu odkladu nebo pferudeni placeni se statni ptispévek neposkytuje.

Vyse stitniho prispévku byla v priibéhu let zménéna s cilem zvysit atraktivitu tohoto
produktu. Ustanoveni o nové vysi v zakoné ¢. 170/1999 Sb. nabylo G¢innosti od 1. ledna 2000
a rozdéluje smlouvy na tzv. staré a nove:

Vyse statnich prispévki u novych smluv

vyse piispévku ucastnika v K¢ vyse statniho piispévku v K¢
100 az 199 50 + 40 % z castky nad 100
200 az 299 90 + 30 % z ¢astky nad 200
300 az 399 120 + 20 % z ¢astky nad 300
400 az 499 140 + 10 % z ¢astky nad 400
500 a vice 150

Vy3e statnich pfispévki u starych smluv

vySe prispévku ucastnika v K¢ vyse statniho piispévku v K¢
100 az 199 40 + 32 % z ¢astky nad 100
200 az 299 72 + 24 % z Castky nad 200
300 az 399 96 + 16 % z ¢astky nad 300
400 az 499 112+ 8 % z ¢astky nad 400
500 a vice 120

Pro prvni dva roky pripojisténi se statni pfispévky u starych smluv zvysuji o 25 %. Ucastnici
starych smluv mohou pobirat vy33i statni prispévek odpovidajici novym smlouvam, splni-li
podminky néroku v nich stanovenych. Zména algoritmu je moznad pouze zménou zakona,

vlada mize nafizenim zvysit pouze velikost prispévku.
Je tieba podotknout, Ze v prvnich letech trvani penzijniho pfipojisténi je primémé zhodnoceni

nejvy$sia statni prispévek v ném hraje velkou ulohu. Postupem &asu se ale vaha konstantniho

staitniho prispévku snizuje a velkou mérou tak vynosy zavisi pouze na vysi zhodnoceni
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daného fondu (zhodnoceni prostiedki ucastnikl za rok 2002 viz Pfiloha 1). Statni pfispévek
tedy nema rozhodujici vliv na celkové zhodnoceni. S klesajicim podilem statniho pfispévku
klesa i celkova vnitini vynosova mira, kterou je schopen fond vytvofit svou vlastni ¢innosti
bez statniho prispévku. Po prvnim roce mize byt podil ro¢niho statniho ptispévku az 33 %
z objemu prostfedka na u¢tu ucastnika, po 10 letech jsou to pfiblizné 2 % a po 20 letech

nedosahuje ani 1 %.

1.5 Vznik a zanik penzijniho pFipojisténi

Penzijni pfipojidténi vznika na zdkladé pisemné smlouvy mezi uUcastnikem a penzijnim
fondem a to dnem, ktery je uveden ve smlouvé. V zajmu informovanosti uklada zakon
penzijnimu fondu povinnost seznamit ucastnika pfed uzavienim smlouvy se statutem a
penzijnim planem. Penzijni plan, na ktery se smlouva odvolava, je k ni vzdy pfipojen. Na
zakladé smlouvy se obé strany zavazuji plnit zakladni povinnosti sméfujici k napInéni poslani
penzijniho pfipojisténi — platit prispévky a poskytovat davky penzijniho pfipojisténi. Jelikoz
je zakladnim cilem penzijniho pfipojiSténi zvyseni pfijmi uCastnika ve stafi, je povinnost
sjednat ve smlouvé narok na starobni penzi. Ucast na penzijnim pfipojisténi je dobrovolna,

ucastik muze penzijni pfipojisténi kdykoliv bez udani diivodu pisemné vypovédeét.

Penzijni fond je v zajmu ochrany ucastniki omezen v moznostech vypovédi na zakonem
stanovené situace, kdy ucastnik
v po dobu minimalné Sesti mésici neplatil pfispévky nebo nesplnil jinou povinnost
vyplyvajici z penzijniho planu.
v’ pii uzavirani smlouvy uvedl nepravdivé informace nebo zatajil skute¢nosti dilezité
pro uzavieni smlouvy.
v nespliuje podminky byt u¢astnikem.
Avsak pokud ucastnik splnil podminku pro vznik ndroku na penzi, penzijni fond mu jiz
smlouvu v zadném pfipadé vypovédét nemuze. Penzijni pfipojisténi zanika také vyplatou
posledni penze nebo jednordzového vyrovnani misto této penze, vyplatou odbymého pfi
zaniku penzijniho fondu, nedoslo-li k pfevzeti povinnosti jinym penzijnim fondem,

ukon¢enim trvalého pobytu u¢astnika na uzemi Ceské republiky, ztratou bydlisté na Gzemi

3 Sim&ék, P: Ekonom &. 44, 2000, Penzijni fondy na kratkou trat, str. 74

19



¢lenského statu Evropské unie, ukon&enim téasti na diichodovém pojisténi nebo ve vefejném

zdravotnim pojiténi v Ceské republice a smrti i¢astnika.

1.6 Status a penzijni plan

Pro Gcastnika je penzijni plan nejdilezitéjsim dokumentem, protoZe jsou v ném definovany
vztahy mezi U¢astnikem a penzijnim fondem a konkretizovany zisady penzijniho pfipojisténi
daného penzijniho fondu. Penzijni plany jsou podle zikona sestavovany jako prispévkoveé
definované, tzn. Ze vySe penze zavisi na souhrnu pfispévki zaplacenych ve prospéch
Gi¢astnika, podilu ucastnika na vynosech hospodafeni penzijniho fondu a véku, od kterého je
castnikovi penze vyplacena. Vyjimku tvofi invalidni penze, ktera muZe byt davkové
definovana, jeji vySe je urCena predem, bez ohledu na vysi pfispévku ¢i vynosu. Penzijni
fondy jsou povinny pisemné informovat i¢astniky o zménach penzijniho planu, které se tykaji

néroki a davek z penzijniho piipojisténi.*

Mezi penzijnimi plany jednotlivych penzijnich fondi lze nalézt urcité odliSnosti, zejména ve
zpusobu vypo¢tu penze. Nej¢astéj$im zpusobem je pfistup pfevzaty od Zivotnich pojistoven,
kdy si penzijni fond stanovi technickou urokovou miru. Ta ur€uje vy$i minimalni zarucené
penze, resp. garantovaného zhodnoceni naspofenych prostfedkii na individudlnim uGctu
ucastnika. Pfi vypoctu penze penzijni fond pocita s predpokladanym zhodnocenim zistatku na
individualnim G¢tu ucastnika ve vySi stanované technické urokové miry. V okamziku
pfidéleni penze se Uspory na individudlnim ¢tu ucastnika zpravidla zapocitavaji do celkové
sumy pojistnych rezerv. Penzijni fond pak kazdy rok propoéte potfebnou vysi rezerv pro
vyplaty penze (uvaZovano s nejnovéj$imi umrtnostnimi tabulkami CSU), rezervu doplni na
jeji potfebnou vysi a zbyvajici ast tohoto zhodnoceni rezerv rozdéli mezi pfijemce penze
formou mimofadné (tfinacté), ¢i valorizované penze. Dal§im zplsobem je pfistup pomoci
stfedni délky Zivota. Neni vyuZivana technicka drokova mira a naspofené prostiedky se
nestdvaji soudasti pojistné rezervy. Uspory zistavaji na individualnim Gétu a Jsou dale
zhodnocovany. Toto zhodnoceni je vyplaceno prostfednictvim tfinacté ¢i valorizované penze.
V kazdém roce pak penzijni fond vysi penze piepocitava podle aktualni stfedni délky Zivota a

zustatku individudlniho uétu. Jinym, méné vyuZzivanym pfistupem, je vypolet penze podle

* zdkon €. 36/2004 Sb., kterym se méni zékon ¢&. 42/1994 Sb., o penzijnim piipojisténi se
statnim pfispévkem a o zménach nékterych zakonu souvisejicich s jeho zavedenim
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horni vékové hranice. Penzijni fond si stanovi horni vékovou hranici a podle zbyvajici délky
Zivota rozpoéita penzi. V tomto pfipadé nejsou rovnéz vyuZivany umrtnostni tabulky a vyse
penze je shodné pro muZe i zeny. Homni v&kové hranice je pouzita pouze k vypoltim, ve
skute¢nosti neznamena ukonéeni vyplaty penze pii piekroceni stanovené hranice. Pro
Gastniky je nejvyhodnéjsi, pokud je garantovano minimalni zhodnoceni prostredku
v pribéhu vyplaty penze piimo v penzijnim pldnu. Ten totiz nelze dodate¢né zménit bez

souhlasu tc¢astnika.

Statut upravuje zejména investicni politiku a poskytuje zakladni informace o hospodafeni

penzijniho fondu.

Navrh téchto dvou dokumenta musi penzijni fondy pfilozit k zadosti o povoleni vzniku a
¢innosti penzijniho pfipojisténi. Povinné naleZitosti penzijniho plinu a statutu stanovuje

zakon. Jakakoliv zména téchto dokumenti musi byt schvalena ministerstvem financi.

1.7 Penzijni fond

Penzijni fond je pravnickou osobou se sidlem na tizemi Ceské republiky, kterd ma v obchodni
firmé oznaceni “penzijni fond" a tudiz smi jako jedina provozovat penzijni pfipojisténi. Muze

byt zalozen jak fyzickou tak pravnickou osobou, tuzemskou i zahrani¢ni.

Penzijni fondy se odliduji nékolika vyznamnymi rysy od ostatnich akciovych spole¢nosti:

v" hodnota zékladniho kapitalu musi ¢init alespon 50 mil K&

v" ke svému vzniku potfebuji povoleni od ministerstva financi, které postupuje v dohodé
s ministerstvem prace a socidlnich véci. Zakon o penzijnim pfipojisténi stanovuje
konkrétni nalezitosti této zadosti.

v' maji jednoznatné vymezen pfedmét ¢innosti a specidlni naleZitosti ve vztahu ke svym
organim

v jsou povinni uzaviit s bankou smlouvu o vykonu funkce depozitife a zfidit u ni
samostatné bézné ucty nebo podicty k béznému uctu pro pfijimani a vraceni
prispévkl ucastniki, poskytovani a vraceni statnich prispévki, financovani své
¢innosti a umistovani a ukladani svych prostfedkii. Funkce depozitafe souvisi nejen se

zajiStovanim platebniho styku, ocefovanim portfolia a vyporadavanim obchodi, ale
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v

ma také kontrolni funkci. Sleduje, zda je &innost penzijniho fondu v souladu se
zékonem a statutem. Podezfelé obchody miiZe operativné zastavit a predat Komisi pro
cenné papiry. Krach depozitafe by znamenal ochromeni platebniho styku penzijniho
fondu a ztratu nepojisténych finanénich prostfedkl na uétech u depozitafe. Po uréitou
dobu by byly omezeny vyplaty davek a krach by mé&l dopad i na hospodafeni
penzijniho fondu v podobé nizsich vynosu. Dulezité pro ucastniky je, Ze by nedoslo ke
ztraté jejich prostiedki. Ty jsou uloZeny predevsim ve formé cennych papirti (seznam
depozitaiu aktivnich penzijnich fonda viz Pfiloha 2).

investi¢ni aktivity penzijnich fondii jsou regulovany zakonem o penzijnim piipojisténi

v’ jejich ¢innost podléha statnimu dozoru, ktery vykonava ministerstvo financi a Komise

pro cenné papiry a penzijni fondy jsou povinni jim pfedlozit veskeré informace
potiebné pro tuto kontrolni ¢innost. Pfi zjisténi nedostatki v ¢innosti penzijniho fondu
miZe ministerstvo financi nafidit, aby byly zjisténé nedostatky odstranény, ulozit
pokutu az do vySe 5 mil K&, pozastavit opravnéni predstavenstva nakladat s majetkem
penzijniho fondu, snizit ¢ast zisku, ktera se rozdéluje podle rozhodnuti valné hromady

¢1 odejmout povoleni.

V souéastné dobé pusobi na trhu 12 penzijnich fondli. Aby si Gcastnik vybral mezi nimi co

nejlépe, mél by se pii svém rozhodovani zaméfit zejména na:

v

dobré jméno a kvalitu akcionaii — kdo je zakladatelem penzijniho fondu, zda je

akcionafem renomovana finan¢ni instituce s dlouholetym (nejlépe mezinarodnim)
pusobenim

velikost penzijniho fondu — vétsi penzijni fond (podle aktiv pod spravou nebo poctu

G¢astnikll) disponuje vétdim objemem spravovanych penéz umoziujicich vytvorit
Siroké a stabilni investiéni portfolio a je lépe schopen zvladnout ptipadny nenadaly
odliv ucastnik

zhodnoceni prostiredkt — zda je pfipisovany vynos v del$im ¢asovém obdobi stabilni

nebo klesa. Nejdilezité¢jsim ukazatelem je prumémé roéni zhodnoceni. Celkové
zhodnoceni za n€kolik let by mohlo byt zavadéjici, protoze ne viechny penzijni fondy
zaCaly fungovat ve stejnou dobu.

investiéni strategii a informacni otevienost

hodnotu provoznich nékladi — vhodnym ukazatelem je pomér provoznich nékladi a

aktiv nebo provoznich nakladi a po¢tu ucastnikii (¢im mensi provozni naklady, tim

lépe penzijni fond hospodaiti)
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v rozsah poskytovanych sluzeb a doplitkové vyhody — nékteré penzijni fondy poskytuji

vérnostni slevové programy, zvyhodnéné komeréni pojisténi, bezplatné urazove
pojisténi apod. (nadstandardni nabidky jednotlivych penzijnich fondi viz Pfiloha 3)

v pistup_penzijniho fondu — vy§e administrativnich poplatkd, sankci pfi nedodrZeni

smlouvy ¢&i opozdéni plateb, dostupnost distribu¢nich siti (studie zpracovana v roce
2001 Evropskou federaci investi¢nich spolecnosti prokazala, Ze nejdileZitéjsi
kritérium pro vybér penzijniho fondu v zemich EU je mira usili, kterou musi klient

vynaloZit, aby uzaviel smlouvu)’

1.8 Hospodareni penzijniho fondu

Hospodafeni penzijnich fondu je regulovano zakonem o penzijnim pfipojisténi, ktery
penzijnimu fondu zakazuje jakoukoliv Cinnost, ktera bezprostfedné nesouvisi s penzijnim
pfipojisténim, ukldda mu povinnost informovat ministerstvo financi o moznych problémech a
také taxativné vymezuje, kam mohou byt prostiedky penzijniho fondu umistény. Dal3im
opatfenim k bezpe¢nému investovani jsou investi¢ni limity vedouci k diverzifikaci investic.
Vysledkem téchto opatieni je, ze investicni politika penzijnich fondi je velmi konzervativni.
Dilem je tento fakt zptsoben slozitym ekonomickym prostredim a situaci na kapitalovych
trzich. Zpravy o svém hospodareni pfedkladaji penzijni fondy po skonéeni kazdého pololeti a
kalendainiho roku ministerstvu financi, Komisi pro cenné papiry a depozitafi (graf

investovani penzijnich fondu viz Pfiloha 4 a 5).

Cilem hospodareni kazdého penzijniho fondu by mélo byt:*
a) trvalé zhodnocovani majetku penzijniho fondu
b) maximalni zhodnocovani majetku pfi rozumné mife rizika
c¢) diverzifikace rizik
d) udrZovani trvalé likvidity
€) vytvareni trvale spolehlivych vynost

3 Lidové noviny, 27.10.2003, Zarid'te si pohodlny dichod, str. 17

® Kolatek, Antonin a kolektiv: Privodce penzijnim pfipojidténim v Ceské republice.
PROFESS, Praha, 1995
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Zakon stanovuje presna pravidla rozdéleni zisku:
v minimalné 5 % pfipada do rezervniho fondu
v' maximalné 10 % je rozd€leno podle rozhodnuti valné hromady akcionafim
v zbyla Cast se pouzije ve prospéch ucastnikii (a to jak t&ch, ktefi plati pfispévky, ale i
téch, ktefi jiz pobiraji penzi)
Pripadna ztrata se uhrazuje znerozd€leného zisku minulych let, zrezervniho fondu a
ostatnich fondi vytvofenych ze zisku, pfi¢emz hodnota zakladniho kapitalu nesmi klesnout

pod 50 mil K¢ (v tom pfipadé ji musi akcionafi doplnit).

1.9 Naroky penzijniho pFipojiSténi

Druhy davek vyplacenych ucastnikovi penzijnim fondem stanovuje taxativné zakon o
penzijnim pfipojiSténi. Jedna se o:

v' penzi — u novych smluv jde o doZivotni pravidelnou vyplatu penézni astky, vyplata

na dobu ur¢itou byla mozna u starych smluv

v" jednorazové vyrovnani

v odbytné
Zakonem neni zakotvena pravidelnd valorizace davek. Pokud tedy vynosy z investi¢ni
¢innosti penzijniho fondu nepiekro¢i miru inflace, prostfedky na ictu uCastnika ztraceji na své

realné hodnoté (vyvoj redlného zhodnoceni prostredki ucastnikt viz Priloha 6).

Z penzijniho pfipojisténi Ize poskytovat tyto penze:

Starobni penze — podminkou naroku je u novych smluv dosaZeni véku stanoveného penzijnim
planem, ktery nesmi byt niZ§i nez 60 let a musi byt stejny pro muze i Zeny, a doba placeni
prispévkl (= pojisténa doba) se musi pohybovat v rozmezi 60 — 120 mésicl (konkrétni dobu
stanovuje penzijni plan)

— u starych smluv je podminkou dosazeni v€ku stanoveného penzijnim
planem, ktery nesmi byt niz3i nez 50 let, a pokud je stanovena jako podminka doba placeni
prispévki, nesmi byt del3i nez 60 mésict
Invalidni penze — tato penze je vyplacena uCastnikovi po pfiznani plného invalidniho dichodu
z dichodového pojisténi. Pojisténa doba nesmi byt kratSi nez 36 mésici a del3i nez 60 mésici

(u starych smluv musi byt pojisténa doba minimalné 60 mésicu).

24



Vysluhovd penze — sjedné-li si Gastnik vysluhovou penzi, je povinen vy¢lenit na spofeni na
tuto davku &ast svého pfispévku, kterd nesmi pfevySovat podil uréeny na starobni penzi.
Vyplata vysluhové penze je podminéna spInénim minimalni pojisténé doby 180 mésict.
Pozustalostni penze — podminkou naroku je umrti ucastnika, délka pojisténé doby minimalné
36 mésicl a urCeni osob, které maji na tuto penzi narok. Okruh téchto osob neni zdkonem
nijak omezen. Pokud neni Zadna uvedena, jde odbytné, nebo pokud jesté narok na odbytné
nevznikl, tak naspofena ¢astka, do dédického fizeni.

Konkrétni vySe penze se stanovuje podle pojistné matematickych metod s pfihlédnutim

k vynostim penzijniho fondu.

Jednorazové vyrovnani — nalezi uCastnikovi za podminek stanovenych penzijnim planem

misto penze

Odbytné — narok na néj vznikne ucastnikovi, ktery zaplatil prispévky alespon na 12 mésict a
jeho penzijni pfipojisténi zaniklo, nebo pozistalym po ucastnikovi, ktery dosud nedostaval
penzi a nemél sjednanou pozistalostni penzi ¢i na ni dosud nevznikl narok. Odbytné nélezi
také ucastniku bez dosaZeného naroku na davky, jehoZ penzijni fond zanikl bez pravniho

zastupce. Nezahrnuje statni pfispévky a vynosy k nim nalezejici.

Uctastnikovi nebo fyzické osobé uréené ve smlouvé, kterym vznikl narok na davku penzijniho
pripojisténi a ktefi nemaji trvaly pobyt na izemi Ceské republiky nebo bydli§té na tzemi
¢lenského statu Evropské unie, je penzijni fond povinen na jejich Zidost vypldcet diavku do

s s , o g4 ¥ » ey . 7
ciziny ve vysi a ve lhitach stanovenych penzijnim planem’.

Ve fazi placeni pfispévkl nedochazi k Zadnym platbam dani, a to ani z vynosi z hospodafeni
penzijniho fondu pfipsanych ucastnikovi. Pfi vyplaté divek jiz pfijmy ucastnika dani
podléhaji. V pripadé vyplaty penze se 15 % zdanuji vynosy zpfispévki ucastnika,
zaméstnavatele a statniho pfispévku. Jednorazové vyrovnani je také zdanovano 15 %, odbytné

pak 25 %, avsak do jejich zakladu pro vypocet dané jsou zahrnuty prispévky zaméstnavatele.

” zdkon €. 36/2004 Sb., kterym se méni zdkon ¢. 42/1994 Sb., o penzijnim pfipojisténi se

statnim prispévkem a o zménach nékterych zakoni souvisejicich s jeho zavedenim
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Diivodem vzniku penzijniho pfipojisténi bylo, aby ob&ané méli moznost zajistit si dopliikovy
zdroj pfijmii nad ramec dichodu ze zakladniho povinného diichodového pojisténi a to po cely
zbytek zivota. Proto by mélo motivovat pro volbu vyplaty pravidelné doZivotni penze a ne
jednorazového vybrani nashromazdénych prostfedkd na individualnim 0étu jednorazovym
vyrovnanim. Osoba, ktera si plati pfispévek na penzijni pfipojisténi po dobu 30 let ve vysi 500
K¢ meésiéné, bude mit v 60 letech na svém individualnim a¢tu 446 212 Ké&. Tolik ziska,
vybere-li si tyto penézni prostiedky ihned formou jednorazového vyrovnani. Pokud by si
nechaval vyplacet pravidelnou mési¢ni starobni penzi, vypadalo by to takto:

Tabulka 4 — Porovnani vyhodnosti jednorazového vyrovnani oproti penzi

500 500
180 000 180 000
54 000 54 000
212212 212 212
446 212 446 212

0 446 212
2720
2783
2838
500 460 446 212
54 248

Pramen: http://www.apfcr.cz

Po patnacti letech pobirani penze ziskda osoba o 54 248 K¢ vice, nez z jednorazového
vyrovnani. Pokud by pobirala penzi jeSté dalSich 5 let, rozdil by jiz ¢inil 226 868 K¢. V 85
letech, tedy po 25 letech pobirani penze, by se celkovd suma vyplacenych penzi rovnala

846 180 K&. Rozdil oproti jednordzovému vyrovnani by se tak vySplhal az na 399 968 K¢.
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2. LEGISLATIVNI A EKONOMICKY VYVOJ PENZIJNIHO PRIPOJISTENI
SE STATNIM PRISPEVKEM

2.1 Vznik penzijniho pFipojiSténi

Na pocatku 90. let existoval v Ceské republice pouze zikladni, staitem garantovany, povinny
systém dichodového pojisténi. Tento stav nebyl trvale udrZitelny, bylo potfeba poskytnout
obaniim moznost zajistit si doplikovy zdroj pfijmi v dichodovém véku. Divodem bylo
mimo jiné postupné zhorSovani relaci mezi dichody ze zakladniho diichodového zabezpeceni

a dosahovanymi vydeélky:

Tabulka 5 — Relace starobniho dichodu a mzdy

Pomér dichod/hruba Pomeér diichod/¢ista
mzda mzda
(v %) (v %)

48.3 61,0
50,4 63.8
51,6 65,2
35,3 70,4
52,2 67,7
47,0 60,1
44 4 572
43.8 56,6
43,5 56,6
45,3 58,3
459 59,1
452 58,2
44,2 571
434 56,1
43,5 56,5

Pramen: Ekonom ¢.49, 2003, Reforma penzi? Cim dfiv, tim Iépe. str.17
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Zivotni uroven si po odchodu do penze podle prognéz budouciho poméru mezi odménovanim
osob v produktivnim véku a seniori udrzi pouze ob¢ané z nejnizsi platové t¥idy. PoCetnéjsi
skupina lidi se stfednimi pfijmy musi oCekévat pokles budoucich seniorskych pfijmi asi na
polovinu hrubé mzdy a asi o tfetinu proti dfivéjsi Cisté mzdé. A nakonec lidé
s nadprimémymi piijmy pujdou do penze se Ctvrtinou, Casto i se Sestinou puvodnich
mésicnich pijma.®

Vysledkem zvySujiciho se podilu dichodct ve spolecnosti je, Ze na penze jde dnes téméf o

20 miliard korun vice, nez na né stat vybere na piijmech ze socialniho zabezpeceni.

Tabulka 6 — Riist podilu penzijnich vydaji na HDP (v %)

Rok Podil Rok Podil
7,94
8,30
8,71

8,80
9,09
9,16
9,00
9,02

Pramen: Ekonom ¢.49,2003, Reforma penzi? Cim dfiv, tim Iépe. str.17

Potieba dichodové reformy byla vice neZ ziejma, ale kdyZ vlada v roce 1993 prijimala zakon
0 penzijnim pfipojisténi, o jeji kone¢né podobé nemél nikdo jesté ani zdani. Stat proto start
tohoto produktu podpofil statnimi pfispévky, ale na druhou stranu z opatrnosti nepiebral za
penzijni fondy Zadné zaruky. Vykon statniho dozoru byl zalenén do odboru ministerstva
financi. V roce 2002 byl vy¢lenén do samostatného odboru s nazvem Ufad statniho dozoru
v pojistovnictvi a penzijnim pripojisténi, ktery vykonava ¢tyfi zakladni ¢innosti:

1) legislativni — ptedklada navrhy novel tykajici se penzijniho pfipojisténi

¥ Illetdko, Petr: Ekonom ¢&. 48, 2000, PiSe se nova kapitola penzijni reformy? str. 2
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2) povolovaci a schvalovaci — vydava povoleni ke vzniku a ¢innosti, rozdéleni, slouceni
nebo splynuti penzijnich fondu, schvaluje depozitife, penzijni plan, status v¢etné
jejich zmén, ¢leny orgént penzijnich fondi a pievod akcii v rozsahu vétsim nez 10 %
zakladniho kapitalu

3) kontrolni — kontroluje dodrzovani zakond, hospodafeni a Gcetnictvi penzijnich fondu,
zplsob rozdéleni zisku, dodrzovani postupt pii Zadosti o statni pfispévky, plnéni
pokynl a opatfeni vydanych ministerstvem financi, soulad provozovanych ¢innosti
s udélenym povolenim. Pfi zjisténi nedostatki muze ulozit pokutu, jmenovat spravce
majetku nebo rozhodnout o zruseni penzijniho fondu likvidaci.

4) ostatni — poskytuje prostrednictvim informaéniho systému SDPF ze statniho rozpoctu
statni prispévky, vyfizuje stiznosti a podnéty a spolupracuje v souladu se zakonem
s ministerstvem prace a socidlnich véci, Komisi pro cenné papiry, Ceskou narodni
bankou, Asociaci penzijnich fondi Ceské republiky, likvidatory, exekutory a na
mezinarodni Urovni v oblasti penzijnich systémi s mezinarodni organizaci sdruzujici
dozorové organy nad penzijnimi fondy — INPRS (International Network of Pension

Regulators and Supervisors)

2.2 Legislativni vyvoj

Penzijni pfipojisténi vzniklo pfijetim zakona ¢&. 42/1994 Sb., o penzijnim pfipojisténi se
statnim pfispévkem a o zménach nékterych zdkoni souvisejicich s jeho G¢innosti. Zakon

nabyl G¢innosti 21. bfezna 1994.

Po prudkém rozvoji zaCalo po péti letech penzijni pfipojisténi stagnovat. Mnoho fonda
zanikalo slouCenim, splynutim, ale i1 likvidaci. Pocet GCastniki od roku 1996 rostl jen
minimalng, naklady na jednoho ucastnika byly neumémé vysoké a dosahovaly az dvou
prumérnych mési¢nich vkladi. Navic penzijni pfipojisténi neplnilo svoji hlavni funkci
dlouhodobého spofeni pro zabezpeceni dopliikového zdroje pfiymu ve stafi. Misto toho se
ukladaly mésiéné v praméru tfi az Ctyfi sta korun a po dvou letech pojisténi si G¢astnici vée
vyzvedavali. Pouze 2 % pojistnych smluv konéilo vyplatou starobni penze, 82 % jich bylo
ukonéeno vyplatou jednorazového vyrovnani. Proto byly fondy nuceny mit penize stile po
ruce, aby mohly uspokojit své ucastniky. To mélo samoziejmé vliv na jejich investiéni

strategii.
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V prilbéhu této faze vyvoje penzijniho pfipojisténi byly pfijaty dvé novely, které ale systém
vyrazné neovlivnily. Prvni z nich byla novela provedena zakonem ¢&. 61/1996 Sb., o nékterych
opatfenich proti legalizaci vynosu z trestné ¢innosti, iéinnym od 1. Cervence 1996. Tyka se
zprodténi zakonné povinnosti ml¢enlivosti ¢lent organt a zaméstnanch penzijnich fonda pfi
spolupraci s ministerstvem financi. Druhou byl zakon ¢. 15/1998 Sb., o Komisi pro cenné
papiry, ktery nabyl u¢innosti 1. dubna 1996 a stanovil, Ze dozor nad investovanim penzijnich
fondi bude namisto dosavadniho ministerstva financi provadét Komise pro cenné papiry a
ur¢il Komisi pro cenné papiry jako subjekt, ktery spolurozhoduje o vécech penzijnich fondi a

pod jehoz dozor spadaji i depozitafe penzijnich fondu.

Faktické feSeni problému a zlepSeni zhorSujici se situace prineslo az pfijeti zakona
¢. 170/1999 Sb., kterym se méni zakon ¢. 42/1994 Sb., o penzijnim pfipojisténi se statnim
piispévkem. Utinnosti nabyl 3. srpna 1999 stim, Ze ustanoveni o nové vysi statniho
pfispévku nabylo u¢innosti 1. ledna 2000 a dafiové zvyhodnéni bylo mozné pouzit nejdfive
pro zdanovaci obdobi roku 2000. Novela, jejimz cilem bylo pfispét k atraktivnosti,
bezpetnosti a posileni stability penzijniho pfipojisténi prinesla kolem osmdesati zmén,
z nichz nékteré byly pouze technického razu, ale mnohé byly natolik prilomové, ze prakticky
zapocaly dalsi etapu penzijni reformy v dodatkovych systémech.
V novele lze vysledovat ctyii zakladni oblasti problému feSicich: 5

a) posileni kontrolni funkce statu

b) vyssi diraz na dlouhodobost

¢) posileni motivacnich prvkil

d) technické a provozni otazky upravujici chod penzijnich fondi

Mezi zmény, které nejvyraznéji ovlivnily penzijni pfipojisténi patii:
v" zvy3eni statniho pfispévku o 25 %
v poskytovani starobni penze pouze jako dozivotni
v dafové ulevy pro zaméstnavatele i zaméstnance
v' moznost pieruseni placeni prispévki
v' prodlouzeni vékové hranice, od které je mozné zalit Cerpat davku penze ¢&i
jednorazové vyrovnani, z 50 na 60 let

v’ prodlouzeni pojiiténé doby z dosavadnich 1 az 5 let na 5 az 10 let

’Nesnidal, Jiti: Ekonom &. 47, 1999, piiloha — Zakon o penzijnim pfipojiiténi po novele,
Penzijni reforma bude muset pokracovat, str. 6
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v' sniZeni sazby dané z pfijmu penzijnich fondt z 25 % na 15 %

v" zvySeni minimalniho zakladniho kapitalu z 20 miliéni na 50 miliéona

v' zakaz propojeni vlastnika a depozitafe, vétsi odpovédnost depozitafe za hospodafeni
s prostiedky penzijniho fondu, rozsifeni pravomoci kontroly ze strany ministerstva
financi a Komise pro cenné papiry, zpfisnéni informaéni povinnosti

v" zavedeni povinnosti evidovat poducty pro ukladani prostredkt fondu, jeho financovani
a pro poskytovani a vraceni pfispévki penzijniho pfipojiténi (jejich pozdni vyplaty,
resp. nevraceni byly v minulosti prekazkou pro zménu fondu)

v vymezeni novych podminek pro investovani penzijnich fondi: moznost investovat do
hypote¢nich zastavnich listii a komunalnich obligaci, omezeni moznosti drzet likvidni
prostfedky fondu u jednoho bankovniho subjektu do vyse 10 % majetku fondu véetné
depozitife fondu, moznost alternativné investovat do zahrani¢nich cennych papiri
stati OECD a jejich centralnich bank. Penzijni fondy ale neziskaly mozZnost vyuzit
zajiStovacich produkti, jako jsou forwardy nebo swapy, které by jim umoznily

investovat do zahrani¢nich cennych papirt se snizenym kurzovnim rizikem.

Novela splnila sva oCekavani a vedla koziveni trhu penzijniho pripojisténi. Doslo
k vyraznému nartstu poCtu Ucastnikli, na némz se citelné podilel ziejmé nejveétsi triumf
novely a to danové vyhody pro zaméstnavatele. Penzijni fondy od té doby neziskavaly
ucastniky po jednom, ale jejich dealefi zacali objizdét a ziskavat klienty po stovkach. Nabizeli
podnikiim poradce, pfislusny software pro ti¢etni a jesté nemalé provize.'” Tim také zazehnali
hrozbu v té dobé planovanych zaméstnavatelskych fondi, od kterych si vlada slibovala nizsi
provozni vydaje na reklamu a veétSi bezpecnost. Naldkani penzijnimi fondy, neméli jiz

zaméstnavatelé zajem zakladat vlastni zaméstnanecké fondy.

V roce 2001 ovlivnila ¢innost penzijnich fondi novela zadkona o tucetnictvi. Zékon
¢. 353/2001 Sb., kterym se méni zakon ¢. 563/1991 Sb., o ucetnictvi, ve znéni pozdéjsich
predpisi, a nékteré dal$i zakony stanovi, Zze od roku 2002 nebudou pfispévky ucastnik,
véetné statnich prispévki a zhodnoceni, zahrnovany do vlastniho kapitalu, ale do cizich

zdroju.

' Ryskova, Svétlana: Ekonom 43, 2003, Bojuji o druhy pilif, str. 37
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Legislativu tykajici se penzijniho pfipojisténi v roce 2002 ovlivnilo pfijeti zakona ¢. 309/2002
Sb.. o zméné zakonu souvisejicich s pfijetim zadkona o sluzbé statnich zaméstnanciu ve
spravnich ufadech a o odménovani téchto zaméstnanci a ostatnich zaméstnancu ve spravnich
uradech, ktery pfimo novelizuje zikon o penzijnim pfipojisténi, ktery zakéazal pfispévek na

penzijni pripojisténi statnim zaméstnancim podle sluzebniho zdkona.

Posledni pravni upravu piinesl zakon ¢. 36/2004 Sb., ktery obsahuje néktera harmoniza¢ni
ustanoveni ve vztahu k EU. Tato novela zejména:

v' rozsifuje moznost vstupu do penzijniho pfipojisténi o fyzické osoby starSi 18 let
s bydlistém na uzemi jiného ¢lenského statu EU, pokud budou a¢astny diichodového
pojisténi nebo vefejného zdravotniho pojisténi (coz povede k rozsiteni klientely, ale i
narustu nakladu, napf. na vyplatu davek do ciziny)

v’ zakazuje diskriminaci ulastnikl, pfi¢emZ za diskriminaci se nepovazuje pouZziti
odlidnych umrtnostnich tabulek pro muze a Zeny. Rusi vznik naroku na starobni penzi
pfi priznani starobniho dichodu z dichodového pojisténi. Narok na penzi tak vznikne
muzum i Zenam nejdfive v 60 letech.

v" dava penzijnim fondim povinnost pisemné informovat o zménach penzijniho planu,
které se tykaji naroku a davek z penzijniho piipojisténi

v uklad4d ucastnikim povinnost pisemné oznamit skute¢nosti vyznamné pro trvéni
penzijniho pfipojisténi

v' roz§ifuje investicni moznosti o cenné papiry ze zemi OECD, podilové listy otevienych
podilovych fondl, zavadi moznost provadét zajiStovaci obchody, zejména derivatové
a op¢ni, rudi 25 % limit pro investovani do akcii, zavadi povinnost umistit nejméné
70 % majetku fondu do aktiv, zné&jicich na ménu, ve které jsou vyjadieny zavazky
fondu vii¢i ucastnikim

v' zavadi pokuty za prestupky a jiné spravni delikty

Reforma by méla pfinést vys$si zhodnoceni pfipisované ¢astnikim, pfedevSim ale rozsifeni
investi¢nich prilezitosti o nékteré zahraniéni cenné papiry umozni penzijnim fondim
diverzifikovat rizika spojena s investicemi na jednom (Ceském) trhu, coz by mélo pfispét
k dalsi stabilizaci vynost fondi. Penzijni fondy jsou povinny pfedloZit zménény penzijni plan
a statut do dvou mésici ode dne nabyti u¢innosti tohoto zakona. Tim je 1. duben 2004, nebo
v pfipadé uréitych ustanoveni den, kdy vstoupi smlouva o pfistoupeni Ceské republiky k EU

v platnost.
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Ackoliv jednim z divodd nového zdkona byla harmonizace se smérnicemi EU, skutené
zmény penzijni pfipojisténi teprve Cekaji. Pravni wprava penzijniho pfipojisténi patii podle
Evropské smémice do kategorie pojistnych smluv a je tudiZ stdle v rozporu s evropskym

pravem. Dal3i legislativni upravy jsou tedy nezbytné.

2.3 Vyvoj trhu penzijniho pFipojisténi

2.3.1 Penzijni fondy

Diky dfivéjSimu pomémé velkorysému postupu statni spravy, ktera udélovala vcelku plosné
licence k provozovani penzijniho fondu (minimalni pozadovany zakladni kapital byl v té dobé
pouze 20 miliént korun), vzniklo na trhu od zafi 1994 do prosince 1996 postupné 44
penzijnich fondi (jejich seznam viz Priloha 7). 1 pfes vysoky pocateéni zajem obCanii o
uzavieni smlouvy o penzijnim pfipojisténi vedla tato mimofadné velka konkurence k boji
penzijnich fondi o ucastniky a to zejména pomoci masovych reklamnich kampani.
Zprostiedkovatelské firmy byly odménovany vysokymi provizemi za ziskani kazdého
¢astnika bez ohledu na to, jak dlouho ve fondu setrval. Fondy se vyCerpaly pocate¢nimi
néklady a zacala je ni¢it fluktuace dealeru, ktefi pfetahovali ucastniky od jednoho fondu

k druhému a opakované inkasovali vysoké provize.

Poptavka ob&anli neodpovidala rozsahlé nabidce Ctyficeti ¢tyf penzijnich fonda a tak se po
péti letech existence penzijniho pfipojisténi pocet penzijnich fonda snizil na 19. Dvacet ¢tyfi
penzijnich fondd se slou¢ilo nebo splynulo a vysledkem bylo devét nastupnickych penzijnich
fondd, které prevzali jméni, zavazky a prava fondl zanikajicich. Fize predstavovaly ve své
podstaté ozdravny proces, na kterém se penzijni fondy shodly v zdjmu zachovéni rentability.

Neznamenaly tedy pro u¢astniky zadny vyznamny problém.

Nékteré penzijni fondy byly zruSeny snaslednou likvidaci. Ta muze nastat nasledkem
rozhodnuti akcionari a je zpravidla doprovézena vyporddani ucastnikd, popf. pfevedenim
pohledavek penzijniho fondu na jiny. Pfevod pojistného kmene je totiz nejjednodussim
zpusobem, jak ziskat nové ucastniky. Nastupnicky penzijni fond sice pfevezme mirné ztratové
portfolio smluv, nemusi ale vynakladat prakticky Zadné penize na reklamni kampan. Naroky
Ucastniki viech 4 penzijnich fondu, které takto zanikly do roku 2000, byly vyporadany v piné

vy$i. Druhd moznost likvidace je na zékladé rozhodnuti ministerstva financi, kterou bylo ve
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stejném obdobi zruSeno Sest penzijnich fondd, u nichz bylo zjisténo zavazné poruseni zakona

o penzijnim pfipojisténi.

V roce 2001 doslo k slouceni péti penzijnich fondi, vznikly dva fondy nové. Dva penzijni
fondy byly zruSeny likvidaci, jeden na zakladé rozhodnuti akcionafi, jeden rozhodnutim

ministerstva financi.

Jak vroce 2002, tak vroce 2003 doslo vzdy po jednom sloueni dvou penzijnich fondi

s jednim fondem nastupnickym.

K 31.12.2003 pusobilo na ¢eském trhu 12 penzijnich fondu (jejich seznam viz Piiloha 8).

Vtomto roce dojde k prodeji Penzijniho fondu ABN AMRO a.s.. Fuze tohoto fondu s
Penzijnim fondem Ceské pojistovny by se méla uskutecnit do konce letosniho roku.
Néstupnickou spole¢nosti bude Penzijni fond Ceské pojistovny, ktery se tak stane nejvétsim
penzijnim fondem v Ceské republice s podilem prevysujicim 25 %. Pocet jeho klientl
presahne 700 tisic a objem spravovanych aktiv 20 miliard K¢. V8em klientim pfitom
zustanou zachovany veskeré naroky na davky a rovnéz se jim bude plné zapocitavat celkova
doba placeni. Slouceni obou fondi by mélo vést ke sniZzeni jednotkovych nakladi a k ristu
zhodnoceni investovanych aktiv, coz se nasledné pozitivné odrazi ve vySi vynosi pro

ucastniky penzijniho fondu.

Koncentraci penzijnich fondii dochazi nejen k soustfed’ovani stale vétdiho poctu ucastnikl do
klesajictho poétu penzijnich fondu, ale soucasné s tim i ke stale vétsi koncentraci finan¢nich
aktiv. Vroce 2000 kontrolovalo 5 nejvétsich penzijnich fonda 63,5 % aktiv, coz bylo
prakticky stejné i v roce 2001 (63 %). V dusledku slouceni dvou penzijnich fondi v roce
2002, které mély i v predchozich letech vyznamny podil na celkovych aktivech, narostl podil
péti nejvétsich fondi na 72,64 % (podil jednotlivych penzijnich fondi na celkovych aktivech
v roce 2002 viz Priloha 10).
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Graf 1 — Vyvoj poétu penzijnich fondt
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Pramen: MF, Ufad statniho dozoru v pojiStovnictvi a penzijnim piipojisténi, Statni dozor

v pojiStovnictvi, Vyroc¢ni zprava za rok 2002

2.3.2 Akcionafi penzijnich fonda

V pocatecnich letech vlastnili penzijni fondy pfevazné domaci akcionafi. Zahraniéni investofi
neméli v té dobé jistotu bezpeéného a vynosného ulozeni svych prostredki. Vyckavali jak
uspésné budou penzijni fondy v boji o ucastniky nejen mezi sebou, ale i s Zivotnimi
pojiStovnami nabizejicimi dichodové pojisténi, a jak se trh bude dale vyvijet. JeSté v roce
1996 byl na trhu pouze jeden penzijni fond, ve kterém byl 100 % akcionafem zahrani¢ni
subjekt. Postupné dochézelo k zvySovani podilu zahrani¢nich akcionait v penzijnich fondech.
Jiz v roce 2001 pievazovala v akcionafské struktufe vétSiny penzijnich fondi majoritni pozice
finanéné silného zahrani¢niho akcionare, disponujiciho objemem kapitalu nékolikrat
prevysujicim statni rozpocet Ceské republiky. Tim se stala dfive diskutovana otdzka statni
garance penéz uCastnikil vlastné bezpredmétnou. Akcionafi s rozhodujici zahrani¢ni ucasti
kontrolovali v roce 2002 piiblizné 44 % veskerych aktiv penzijnich fondi (struktura
penzijnich fondi s rozhodujici majetkovou ucasti viz Prfiloha 11, soucasna akcionaiska

struktura viz Piiloha 8).
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Tabulka 7 — Struktura akcionafi penzijnich fondi

Akcionari 199419951996 1997199811999 2000 2001 | 2002
23|41 (41 [34[27[20[13] 8 |9
Pl 1 [ 13 | 2nnuieenln
010 | 0 [ 0 | o Gl ommne
2 | 2 [ 1 | 1 BoEE e e
24 |44 |44 [ 3830 |24 |19 | 14 | 13

Pramen: MF, Utad stitniho dozoru v pojistovnictvi a penzijnim pfipojisténi, Statni dozor

v pojistovnictvi, Vyroéni zprava za rok 2000, Vyro¢ni zprava za rok 2002

2.3.3 Uiastnici penzijniho pFipojisténi

2.3.3.1 Pocet ucastniki

Po fazi prudkého ristu, kterd trvala zhruba pul roku (od podzimu 1994 do jara 1995
s primérmym mési¢nim pfirastkem 375 tisic u¢astnik) nasledovalo obdobi v délce trvani asi
jednoho roku sprumémym mési¢nim pfirastkem 125 tisic ucastniki. Diky tomuto
extrémnimu rustu se stav ucastniki v [ét¢ 1996 pohyboval kolem 1,5 milionu osob. Od té
doby az do novely vroce 1999 byl v8ak celkovy priristek necelych 300 000 osob a to
znamena, ze mésicni piirustek byl v priméru jen 8 tisic osob. Novi ¢astnici tak pouze mirné
prevySovali odchazejici a zietelné se zacala projevovat stagnace zajmu o penzijni pripojisténi.
I to byl jeden z diivodii razantniho znéni novely, diky které doslo k druhé viné prudkého ristu
poétu ucastnikd. Po¢atedni narust zajmu (ve &tvrtém &tvrtletni roku 1999 uzavielo smlouvu o
penzijnim pfipojisténi 190 000 osob) byl dan zejména snahou nékterych ob&ant stihnout
uzavfit smlouvu jesté podle pivodniho zdkona a vyuzit tak vyhod kratkodobého vyuziti
pojisténi (pfedeviim pro moznost jednorazového Cerpani penéz véetné statniho pfispévku jiz

v 50 letech).

Vroce 2002 uzavielo svoji prvni smlouvu o penzijnim pfipojisténi 400 174 obyvatel a
celkovy pocet novych tcastnikii tak od ¢innosti novely vzrostl na 661 117. Celkovy pocet
Ucastnikii v roce 2000 dosahl téméf 2,3 milionu a vroce 2001 se nadile zvy3oval a tésné

prekro¢il hranici 2,5 milionu. Dosazenim tohoto Cisla se trh — za daného stavu pobidek a
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disponibilnich pfijmi domacnosti — jiz pfiblizil mife nasycenosti. V priibéhu roku 2002
vzrostl pocet U€astniki, ktefi poprvé vstoupili do systému penzijniho pfipojisténi o 212 776 a
celkovy pocet ucastniki v tomto roce dosahl 2 621 884 (potet aktivnich uastniki za

4. &tvrtleti roku 2003 u jednotlivych penzijnich fondi viz Priloha 12).

Graf 2 — Nartst po¢tu u¢astnik
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Pramen: MF, Utad statniho dozoru v pojistovnictvi a penzijnim pfipojisténi, Statni dozor

v pojistovnictvi, Vyro¢ni zprava za rok 2001, Vyro¢ni zprava za rok 2002

2.3.3.2 Individudlni pFevody

Utastnici maji moznost prevadét své prostfedky zjednoho penzijniho fondu do druhého.
K tomu dochézelo nejéastéji v prvnich letech v disledku snahy zprostiedkovatelu ziskat co
nejvice penéz z provizi za uzavieni smlouvy s novym tcastnikem. Do konce roku 2000 bylo
na zikladé prevodu nasporenych prostfedku k jinému penzijnimu fondu uzavieno 268 718
smluv. Penzijni fondy se postupné zataly tomuto trendu branit napf. vyménami informaci
mezi sebou. Byl-li v roce 2000 pocet individudlnich pfevodi 64 950, v roce 2002 Cinil pouze

32 756. Od vzniku penzijniho pfipojisténi do konce roku 2002 bylo penzijnimi fondy

zaznamenano celkem 347 925 takovychto prevodu.
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2.3.3.3 Vékovd struktura

Nepfiznivym jevem je bezesporu vysoky primémy vék ucastniki, ktery se od vzniku
penzijniho pfipojiSténi nijak vyrazné nezménil a pohybuje se okolo 45 let a to i piesto, Ze
primérny vek novych uastniki je vyrazné nizsi (o penzijni pripojisténi za¢inaji mit zvyseny
zajem lidé ve stfednim véku). Nejpocetnéjsi skupinou jsou tedy osoby od 50 do 59 let
(52,8 %). Alarmujici je zejména minimélni zajem mladych lidi (z celkového poétu
pojisténych tvofi osoby ve veku 18 — 29 let 15,1 % a v rozmezi 30 — 39 let 31,5 %), ktefi by si
mohli i pfi stfadani nizkych Castek, ale po dlouhou dobu, zajistit po odchodu do starobniho
dichodu sludny vedlejsi pfijem. Zda se tedy, Ze informovanost o finanénich pomérech, se
kterymi se budou vté dobé setkavat, neni mezi nimi dostate¢na. To ovSem pro fondy
mamena, Ze musi velkou ¢ast aktiv drzet vkritko a stfednédobych investi¢nich
instrumentech, aby mély dostatek prostfedku pro vyporadani ucastniki. Nevyuzivaji tedy

celého spektra zakonem danych moznosti a neinvestuji napfiklad vice prostfedki do akcii."”

Graf 3 — Vékova struktura ucastnikti penzijniho pfipojisténi
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Pramen: MF, Ufad statniho dozoru v pojidtovnictvi a penzijnim pfipojisténi, Statni dozor

v pojistovnictvi, Vyro¢ni zprava za rok 2001, Vyro¢ni zprava za rok 2002

"' Ryskové, Svétlana: Ekonom 43, 2003, Bojuji o druhy pilif, str. 37
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2.3.4 Prispévky zaméstnavatele a dafiové vyhody

Dafiové zvyhodnéni na stran¢ zaméstnance a zejména zaméstnavatele, zakotvené novelou
zroku 1999, pfineslo vyrazny nérist poctu ucastniki, kterym zcela nebo zé&asti pfispiva na
penzijni pfipojiSténi zaméstnavatel. Ke konci roku 2002 ziskavala prispévek od
zaméstnavatele jiz téméf Ctvrtina Ucastnikid (tj. 650 209), coz je meziroéni riist oproti roku
2001 0 14 % (v roce 2001 rostl zajem jesté rychleji a byl zaznamenan 36 % nartst oproti roku
2000). Tim samozfejme vristala i celkovad suma penéznich prostiedki, které zaméstnavatelé
za své zaméstnance zaplatili. V roce 2001 byl meziro¢ni narist opét markantni (o 66 % k roku
2000), rok 2002 pfinesl nartst o 26 %.

Tabulka 8 — Danové zvyhodnéni a piispévky zaméstnavatele

2000 2001 2002
567 745| 650 209
(36 %)*| (14 %)*

416 421

18,12 22,40 248

1930 2431

1162
(66 %)* | (26 %)*
193 105| 213 028

150 447

(28 %)* | (10 %)*

6,55 7,62 8,13

900 1105 1403

200 380 470

232,50| 283,30 311,60

Poznamka: (%)* zachycuje meziro¢ni nartst
Pramen: MF, Ufad statniho dozoru v pojistovnictvi a penzijnim piipojisténi, Statni dozor

v pojistovnictvi, Vyrotni zprava za rok 2001, Vyroéni zprava za rok 2002

39



Negativnim faktorem ale nadale zistava nizky podil Geastniki, ktefi vyuzivaji daiiového
zvyhodnéni spocivajiciho v moznosti odecist si od zakladu dané z piijmu platbu na penzijni
piipojisténi prevySujici 6 000 K¢, az do vyse 12 000 K&.V roce 2001 sice vzrostl tento pocet o
28 % na 193 105 a v roce 2002 o 10 % na 213 028, stéle ale vyuziva této vyhody méné nez
10 % ucastniku. Je to dano zejména stile nizkymi mési¢nimi prispévky pohybujicimi se

kolem 350 K¢, pfi¢emz daniové zvyhodnéni Ize uplatnit od pfispévku 500 K& za mésic.

Pristup velkych a malych podniki pfi poskytovani vyhod pracovnikim se stale dosti lisi.
Zapojeni malych a stfednich podnikii je sice stale vét3i, ale neni tak markantni jako u podniki
velkych. Je to dano ekonomickou situaci malych podniki a nizsim absolutnim pfinosem pro

podnik v zavislosti na poftu zaméstnancil v porovnani s pracnosti zavadéni pfispévkil.

2.3.5 Platby do systému

Platby do systému penzijniho pfipojisténi stile rostou, coz odpovida jednak rostoucimu poctu
ucastnikl, ale také ristu primémého prispévku tcastnika. Ten je ale vyrazné pomaly a vede
k tomu, Ze po deviti letech méa primémy tcastnik na u¢tu okolo 32 000 K¢, coZ je na zajisténi
ve stafi velmi malo. K vy$§im platbam by mohla vést napfiklad Gprava statniho pfispévku
z degresivniho na progresivni (tj. ¢im vice by si ¢lovék spofil, tim vice by dostal), vy3si
motivace pro ucastniky a zaméstnavatele formou zvyseni danovych tlev a bezesporu i dalsi
zvySovani povédomosti obyvatel o nutnosti soukromého zajiSténi doplikového pfijmu na

Stari.

Po roce 1999 ovlivnila vyvoj novela, ktera pfinesla dal3i nartst plateb diky naldkani novych
G&astnikii na danové zvyhodnéni a vy3si statni piispévek. Celkem tedy bylo za dobu existence
do penzijniho pripojisténi viozeno do konce roku 2002 téméf 75,5 mld. K¢, z toho 16,7 mld.

statniho pfispévku.

Druhou stranu tvofi samoziejmé vydaje, kde nejvyrazn€jsi ¢ast tvofi vyplata prostfedku
formou jednorédzové vyrovnani. V obdobi od vzniku v roce 1994 do konce roku 2002 tak bylo
vyplaceno 20 901 mil K&, coZ je 85 % vsech vyplat. Objem odbytného za stejné obdobi ¢ini
3014 mil K&, tj. 12,3 % vyplat.
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Tabulka 9 — Vyvoj plateb do penzijniho pfipojisténi

1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002

64 726 3178294 | 5331719 | 6174844 | 6841 114 | 7244500 | 9083 730 | 10039 815 | 10957 034

23860 | 1122190 | 1819805 | 1871132 | 1954996 | 2050152 | 2470266 | 2658 137 | 2770 240
118 262 305 ZRE) 333 324 357 348 354
43 93 103 97 95 92 93 92 90

Poznamka: uéastnicky pfispévek nezahrnuje pfispévek zaméstnavatele

Pramen: MF, Ufad statniho dozoru v pojistovnictvi a penzijnim pfipojisténi, Statni dozor
v pojistovnictvi, Vyro&ni zprava za rok 2001; Asociace penzijnich fondu Ceské republiky:
Penzijni pfipojisténi se statnim piispévkem 1994 — 2002, Praha, 2003
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3. SROVNANI S DOPLNKOVYM DUCHODOVYM SYSTEMEM
SLOVENSKE REPUBLIKY

3.1. Obecna charakteristika a legislativni VyVoj

Ekvivalentem penzijniho pfipojisténi je na Slovensku dopliikové dichodové pojisténi
(doplnkové dochodkové poistenie). Ridi se zakonem o dopliikovém dichodovém pojisténi,
ktery deklaruje tyto zakladni principy:

v princip dobrovolnosti
princip zaméstnavatelsky
princip zaméstnanecky
princip kapitalizace pfispévku

princip minimalniho rizika

L e

princip statni podpory realizované prostfednictvim danového zvyhodnéni
v’ princip ochrany pojisténych a narokt pfijemci davek

a jejim vykonem jsou povéfeny doplikové dichodové pojistovny (dale jen “DD
pojistovny*). V soucasné dobé se jedna o: Doplnkova déchodkova poistoviia Pokoj,
Doplnkova déchodkova poist'ovia Stabilita, Prva doplnkova dochodkova poistoviia TATRY -
SYMPATIA, Doplnkova dochodkova poistoviia CREDIT SUISSE LIFE & PENSIONS, ING
doplnkova dochodkova poistoviia. (dale jen “Pokoj*, “Stabilita®, “TATRY-SYMPATIA",
“CREDIT SUISSE LIFE & PENSIONS®).

Historie dopliikového diichodového pojisténi se zacala psat v roce 1993, kdy zaméstnavatelé a
odborové organizace uéinily prvni krok pro jeho zavedeni do praxe aktivni spolupraci pfi
tvorbé zakona, ktery by tuto problematiku upravoval. 1. ¢ervence 1996 nabyl u¢innosti zakon
¢. 123/1996 Z. z., o dopliikovém dichodovém pojisténi zaméstnanci a o zméné nékterych
zakont. S uéinnosti od 1. ledna 2001 je v platnosti novela tohoto zikona ¢. 409/2000 Z. z.,
ktera plati do soucasnosti. Novela zpfistupnila pojisténi prakticky vSem ekonomicky aktivnim
obtanim Slovenské republiky a to tim, Ze umoznila rozsifeni okruhu pojisténcu o kategorie
organizaci a zaméstnanci, kterym pfedchazejici znéni zékona neumoznovalo stat se
pojisténcem, jako jsou prispévkové a rozpoctové organizace a osoby samostatné vydélecné
tinné. Odstranila tzv. vnitini diskriminaci zaméstnancl, kterd znamenala, Ze ne vSichni

zaméstnanci, ktefi byli zaméstnani u zaméstnavatele s uzavienou zaméstnavatelskou

42



smlouvou na doplitkové dichodové pojisténi, mé&li moznost tohoto pojisténi  vyuzit.
Pojistovny dale ziskaly mozZnost investovat nejen do statnich dluhopist, ale i do slovenskych
a zahrani¢nich cennych papird a pojiSténciim bylo umoznéno platit si prispévky i bez tcasti

zaméstnavatele.

Rok 2004 je v oblasti dopliikové diichodového pojisténi ovlivnén novymi pravnimi Gipravami,
které byly schvaleny Nérodni radou Slovenské republiky na sklonku minulého roku, a to
predeviim novym zédkonem o dani z pfijmu ¢. 595/2003 Z. z. a zikonem o socialnim
pojisténi €. 461/2003 Z. z., G¢innymi od 1. ledna 2004. Novy zakon o dani z pfijmi pro
zdanovaci obdobi roku 2004 ponechdva (oproti o¢ekavani) danové vyhody pro placeni
ptispévki na doplikové dichodové pojisténi ve stejném rozsahu jako v roce 2003. Novela
viak pfinadi zmény ve zdanéni davek vyplacenych z doplitkového diichodového pojisténi,
které bude nyni pro osoby pobirajici tyto davky vyhodnéjsi nez doposud. Doslo sice,
v souladu se zavedenim jednotné dané, ke zvySeni sazby dané z davek dopliikového pojisténi
z 10 % na 19 %, vyrazné se ale snizuje zdklad, ze kterého se dan vypocitava. Sazbou dané se
jiz nezdanuje cela davka, jako tomu bylo doposud, ale pouze ta ¢ast, kterd odpovida vynosim,
které DD pojistovna piipiSe kazdoro¢né na ucet pojisténého. Méné pfijemnou zménou v nové
pravni Upravé zakona o dani z pfijmi je zdanovani pfispévku na doplikové dichodové
pojisténi, které plati zaméstnavatel za svého zaméstnance. Pfispévek se povazuje za pfijem ze
zavislé Cinnosti a zdanuje se podle stejnych pravidel, jako ostatni pfijmy, pfi¢emz do
vyméfovaciho zdkladu pro odvod do Socialni pojistovny se zapocitava pouze v pripadé, ze

presahne 3 % hrubych ro¢nich pfijmi zaméstnance.

Schvélena novela zakona o statni sluzbé ¢. 551/2001 Z. z. s G¢innosti od ledna tohoto roku
rozdifuje okruh osob, které se mohou zu&astnit dopliikového dichodového pojisténi o fyzicke
osoby, které vykondvaji ve statné-zaméstnaneckém poméru pfipravnou, stidlou anebo
docasnou statni sluzbu ve sluzebnim afadé. SluZebnim tfadem je napf. ministerstvo, jiny
Ustfedni organ statni spravy, mistni statni spravy, organ, anebo ufad ktery vykonava statni
zalezitosti, jako napf. kancelaf narodni rady, kancelaf prezidenta a podobné. Tyto osoby
mohou pii své ucasti na dopliikovém diichodovém pojidténi kromé prispévku zaméstnavatele
vyuzivat i danové ulevy, které se vztahuji na zaméstnance, ktefi jsou pojisténi. Do tohoto

okruhu viak nepatfi napiiklad prislusnici Policejniho sboru, Narodniho bezpe¢nostniho ufadu,

celnici, vojaci atd.
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v soutasnosti je v pfipominkovém fizeni navrh novely zikona o dopliikovém diichodovém
pojisténi, kterd by méla platit od 1. ledna 2005. Mél by pfinést zejména tyto zmény:

v/ moznost Uastnit se dopliikového dichodového pojisténi by méli mit viichni ob&ané
star$i 18 let bez omezeni

v daiové vyhody by mély byt nahrazeny statni prémii. Ugastnik by tak roéné od statu
ziskaval 18 % ze svych roénich prispévkii, maximalng viak do pétiny primémé mzdy
daného roku. Prémie by se pfipisovala na za&atku roku za rok predchazejici a jeji horni
hranice by se posouvala podle naristu primémé mzdy. Na rok 2005 se pocita
s maximalni vy3i statni prémie 2 700 Sk. Statni prémie bude vazana na 15 let spofeni a
odchod do starobniho dichodu.

v’ prisngjsi dohled a regulace pojisténi, kterou bude vykonavat Ufad pro finanéni trhy
(dopliikové dichodové pojistovny jsou jedinym subjektem na slovenském finanénim
trhu, které podléhaji dozoru Ministerstva prace, socialnich véci a rodiny Slovenské
republiky, dale jen MPSVaR). Rok 2006 by mél pfinést dal§i zménu dozorového
organu. Z navrhu zidkona o dohledu nad finanénim trhem, ktery v bfeznu pfedlozilo
ministerstvo financi vyplyva, Ze veskeré kompetence Ufadu pro finanéni trhy se
prenesou na Narodni banku Slovenska.

v utastnik by mél mit na vybér tii typy fondi podle rizika — progresivni, vyvazeny a
konzervativni. Také podminky pro narok na dichod z doplikového dichodového
pojisténi, které jsou nyni mirné (nejsou napf. vazany na dichodovy vék), by se mély
zpfisnit.

v doplitkové diichodové pojistovny se budou muset zménit na spravcovské spolecnosti,
jejichz majetek bude oddéleny od vkladi u¢astniki

v pravdépodobné se upusti od zaméstnavatelsko-zaméstnaneckého principu. Zakon
navrhuje pfispévky ze strany tfeti osoby, coZ poslouZi pravé zaméstnavatelim nebo

rodinnym prislu$nikam.
3.2 Zikladni charakteristika
Doplitkovym diichodovym pojisténim se rozumi shromazd'ovani prispévki zaméstnavatelu a

pﬁspévkﬁ pOJlﬁténcﬁ‘ hospodaf.eni s témito pﬁspéka a Vyp]a’-CEni dé\"ek dOplﬁkOVéhO
dichodového pojisténi (dale jen “davek™).



3.3 Uéastnik dopliikového diichodového pojisténi

Ugastnikem je podle zakona:

v zaméstnavatel, kterym muize byt pravnickd osoba se sidlem nebo sidlem své
organizatni sloZky na uzemi Slovenské republiky nebo fyzickd osoba, ktera
zaméstnava jinou fyzickou osobu. Ucastnikem se stivé PO uzavieni zaméstnavatelské
smlouvy. Jeho Ucast a vysi pfispévku 1ze dohodnout v kolektivni smlouvé. Nema-li
zaméstnavatel odborovou organizaci, dohaduje vie ohledné pojiSténi s pravomocnym
zastupcem pojist'ovny.

v’ pojistény, kterym je — zaméstnanec, coZ je fyzicka osoba, kterd Je v pracovnim poméru

k zaméstnavateli nebo vykonava &innost, za kterou ziskava plat,
a uzaviela s DD pojistovnou zaméstnaneckou smlouvu

—osoba samostatné vydéle¢né &inna, ktera uzaviela pojistnou
smlouvu s DD pojistovnou

—osoba spolupracujici s osobou samostatné vydélecn& &innou,
pokud uzavrela pojistnou smlouvu s DD pojistovnou

v prijemce davky

Graf 4 — Pojistny kmen k 31.3.2002

B pojistény s pfispévkem
2% 4% zameéstnavatele 395 975

B pojistény - osoba
samostatné vydélecne
¢inna 6 855

Opojistény bez prispévku
zaméstnavatele 16 639

94%

Pramen: http://www.addp.sk
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Z grafu je patrné, Ze zaméstnavatelé zastavaji rozhodujicim faktorem pro uzavirani pojistnych

smluv.

Kazdy zaméstnanec ma pravo byt pojiSténcem, splni-li podminku ¢ekaci doby. Cekaci doba je
délka trvani pracovniho poméru nebo obdobného pracovniho vztahu zaméstnance

k zaméstnavateli, ktera nesmi byt del$i nez tifi mésice.

Tabulka 10 — Vyvoj po¢tu pojisténych

Stabilita e 29934 | 53429 | 73671 [102431|116 666
CREDIT SUISSE LIFE

i i 3118 | 13644 | 22710 | 34289 :
& PENSIONS
Pokoj e 4548 | 7756 | 10235 | 26 505 | 80 147 |127 264
TATRY-SYMPATIA 26 886 | 68562 | 84 169 | 105 026|157 954 | 237 978 | 294 058

Poznamka: (* - nebylo zvefejnéno, ** - pojistovna nebyla v ¢innosti)

Pramen: Vyro¢ni zpravy jednotlivych pojistoven za rok 2002, udaje pro rok 2003:
http://www.stabilita.sk, http://www.cslife.sk, http://www.pokoj.sk,

http://www tatry-sympatia.sk

Utastnikem mohou tedy, stejné jako v Ceské republice, byt i obtané cizi narodnosti, zakon
viak vymezuje ur¢ité osoby, které jsou zpojisténi vylouceni. Jednd se o pfisluSniky
Policejniho sboru, Slovenské informaéni sluzby, Sboru vézeiské a justicni straze, Zelezniéni
policie, profesionalni vojaky a celniky. Témto osobam by méla vstup do dobrovolného
systému zabezpedeni na stifi umoZnit chystand novela zakona o doplikovém dichodovém

pojisténi.
Prispévky ve prospéch pojisténce nemize platit tieti osoba a na jeho uctu se tedy hromadi

penézni prostiedky skladajici se z vkladii G¢astnika, zaméstnavatele a z vynosu hospodafeni

DD pojistovny.
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Tabulka 11 — Vyvoj zhodnoceni majetku pojisténych

Stabilita 9 11,76 % (14,11 % | 9,46 % | 6,03 % | 7,71 % | 5,55 %
CREDIT SUISSE LIFE

e o 14,02 % | 6,00 % | 8,66 % | 5,30 % >
& PENSIONS
Pokoj e 11,5% |50,10%| 7,80 % | 4,80 % | 5,1 % £
TATRY-SYMPATIA 19,5% | 9,50 % |13,10% | 4,80 % | 4,80 % | 4,00 % | 2,9 %

Poznamka: (* - nebylo zvefejnéno, ** - pojistovna nebyla v ¢innosti)

Pramen: Vyro¢ni zpravy jednotlivych pojistoven za rok 2002, udaje pro rok 2003:
http://www.stabilita.sk, http://www.cslife.sk, http://www.pokoj.sk,
http://www.tatry-sympatia.sk

3.4 Prispévky na dopliikové duchodové pojisténi a danové zvyhodnéni

Dobrovolné plati prispévky na doplikové dichodové pojisténi pojistény a zaméstnavatel,
ktery uzaviel zaméstnavatelskou smlouvu za své zaméstnance. Penzijni plan stanovuje
podminky, za kterych miZe zaméstnavatel placeni pfispévki odlozit a stejné tak i sankce pfi
opozdéném placeni. Povinnou ucast uklada zdkon zaméstnavateli, ktery zaméstniva
pojisténce vykonavajiciho prace, které jsou na zdkladé rozhodnuti prislu$ného orginu na
ochranu zdravi zafazeny do kategorie 3 nebo 4. Minimaélni vySe prispévku v tomto pripadé

¢ini 2 % ze mzdy pojisténého.

Prispévky, které lze platit pravidelnymi, jednorazovymi, nebo mimofadnymi vklady je
zaméstnavatel povinen zaméstnanci srazet ze mzdy. Konkrétni vy$i pfispévku zaméstnavatele
stanovuje zaméstnavatelskd smlouva, vySku pfispévku pojisténého urCuje smlouva
zaméstnanecka a pojistna. Miize byt stanovena jako procentni sazba ze mzdy nebo jako pevna
Castka a jeji vysi Ize ménit v zavislosti na souc¢astné finan¢ni situaci pojiténého. Pojistény mé
moznost pfi splnéni podminek danych penzijnim planem pferusit ucast na pojisténi. Po dobu

pferuseni se viechny finanéni prostfedky na ctu dale zhodnocuji. Homi ani dolni hranice
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vySe prispévku neni zakonem stanovena, minimalni vy3e byva stanovena v penzijnich planech
jednotlivych pojistoven (vétSinou v ¢astce 100 Sk mési¢n€). Od zacatku c&innosti do
31.12.2001 ¢inil pramémy pfispévek 834 Sk mési¢né, z toho na prispévek zaméstnavatele
piipada 431 Sk a na pojisténého 402 Sk mési¢né (pramémy prispévek u jednotlivych DD

pojistoven viz Priloha 13).

Dopliikové dichodové pojisténi pfinasi danové vyhody na strané zaméstnancil i na strané
zaméstnavatell. Zaméstnanci se snizuje zdklad dané o prispévek, ktery si zaplatil na
dopliikové dichodové pojisténi, a to do vyse 10 % z celkového prijmu, maximalné vSak do
vy$e 24 000 Sk ro¢né. Z tohoto hlediska se nejvice vyplati spofit si 2 000 Sk mésiéné a ziskat
tak maximélni danovou ulevu (v penzijnim pfipojisténi je zhlediska danovych odpist
nejvyhodnéjsi spofit 1 500 K¢ mési¢né, danovy zaklad lze snizit pouze o polovinu hodnoty na
Slovensku, tedy o 12 000 K¢.) Rovnéz osobé samostatné vydélecné ¢inné se prispévky
odpocitavaji z danového zakladu a to do vySe 10 % piijmu, nejvice to vSak muze byt
24 000 Sk ro¢né. Pro zaméstnavatele jsou piispévky na doplikové dichodové pojisténi
danovym ndkladem do vySe 3 % (6 % u zaméstnanci vykondvajicich praci patfici do
kategorie 3 nebo 4) uhrmu zu¢tovanych mezd. Piispévek zaméstnavatele ani zaméstnance
nepodléha platbam socidlniho a zdravotniho pojisténi. Stat tedy podporuje doplikové
dichodové pojisténi pouze danovym zvyhodnénim, neexistuje zde zadny ekvivalent statniho

piispévku.

3.5 Vznik a zanik doplikového duchodového pojisténi

Doplikové dichodové pojisténi vznika pisemnym uzavienim:

v’ zaméstnavatelské smlouvy mezi zaméstnavatelem a DD pojistovnou

v’ zaméstnanecké smlouvy mezi zaméstnancem a DD pojistovnou

v pojistné smlouvy mezi pojisténym a DD pojistovnou
V ramci téchto smluv se zaméstnavatel/zaméstnanec/pojistitel zavazuje platit za podminek, ve
vy§i a zplisobem uréenym danou smlouvou piispévky za své zaméstnance/za sebe/za sebe a za
osobu spolupracujici s osobou samostatné vydéle¢né ¢innou a DD pojiStovna se zavazuje

plnit povinnosti, které jsou témito smlouvami stanoveny.
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Tabulka 12 — Vyvoj pottu zaméstnavatelskych smluv

Stabilita

CREDIT SUISSE LIFE

& PENSIONS e - . 327 707 1329 »
Pokoj = 55 96 158 897 2738 | 4255
TATRY-SYMPATIA 201 596 854 1254 1. 22430 | 2839|5253

Poznamka: (* - nebylo zvefejnéno, ** - pojist'ovna nebyla v ¢innosti)

Pramen: Vyro¢ni zpravy jednotlivych pojist'oven za rok 2002, udaje pro rok 2003:
http://www stabilita.sk, http://www.cslife.sk, http://www.pokoj.sk,

http://www tatry-sympatia.sk

Zaméstnavateli zanikd ucast na doplnkovém dichodovém pojisténi vypovézenim
zameéstnavatelské smlouvy a to po dohodé s piislusnym odborovym organem nebo
pravomocnymi zastupci zaméstnancui, zanikem DD pojistovny a odstoupenim od
zaméstnavatelské smlouvy (divodem pro odstoupeni mize byt neschopnost platit prispévky

po dobu 6 mésici nebo podani ndvrhu na konkurz ¢i vyrovnani).

Pojisténému zanik4 ucast:'?

v" dohodou s DD pojistovnou

v' vypovézenim zaméstnanecké nebo pojistné smlouvy

v’ zanikem tucasti zaméstnavatele na dopliikovém dichodovém pojisténi

v" skon¢enim zaméstnani nebo samostatné vydéle¢né ¢innosti (ma-li novy zaméstnavatel
uzavienou zaméstnavatelskou smlouvu se stejnou DD pojiStovnou, miZe pojistény pii
splnéni podminek stanovenych penzijnim planem v pojisténi pokracovat)

v' zanikem DD pojistovny

v' smrti

2 zékon ¢&. 409/2000 Z. z. o doplnkovom déchodkovom poisteni zamestnancov a o zmene

doplneni niektorych zakonov
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V ptipadé, ze pojistény jiz pobira davky, zanikd jeho ugast vyplacenim odstupného,

jednorazového vyrovnani nebo posledniho dichodu, zanikem DD pojistovny nebo smirti.

3.6 Statut, penzijni plan, finané¢ni a dlouhodoby finanéni plin

Doplitkové dichodové pojisténi je postaveno na bazi prispévkové definovanych penzijnich
plani. VySe davky zavisi na vysi nashromazdénych prostiedkli, na kterou se vaze uréita
potiebnd doba ucasti, a na podilu pojisténého na vynosech zhospodafreni pojistovny.
U dopliikového starobniho dichodu (podminky naroku na tento diichod musi podle zdkona
penzijni plan vzdy upravovat) navic na véku, od kterého se dichod poskytuje. Zékon
stanovuje povinné naleZitosti penzijniho planu, ke kterym patii napf. druhy davek a podminky
naroku na né, zpusob vypoctu a vyplaty davek, zptisob uréeni vyse pfispévku zaméstnavatele
a pojiténce, zpusob placeni pfispévkl a sankce pii opozdeéné platbé, zasady, podle kterych se
pojisténec a prijemce davky podili na vynosech z hospodafeni pojiStovny aj. Penzijni plan je
soucasti zaméstnavatelské, zaméstnanecké a pojistné smlouvy a jeho zmény musi byt

schvaleny MPSVaR.

Nélezitosti statutu, které zakon taxativné vymezuje, se tykaji obchodni ¢innosti DD
pojistovny, jejich organi, zasad hospodafeni a vztahu k depozitafi. Jeho zmény schvaluje

MPSVaR po dohodé s ministerstvem financi.

Zékon dale uklada DD pojistovné vypracovavat finanéni plan (na 1 rok) a dlouhodoby
finan¢ni plan (na 5 let), které predklada organtim statniho dozoru. Tyto dokumenty obsahuji

jeji prijmy, vydaje, zaméfeni, zplisob a pouziti penéznich prostfedki a vysi rezervniho fondu.
3.7 Dopliikova duchodovi pojistovna

DD pojistovna je pravnickd osoba, kterou mize zalozit zaméstnavatel nebo odborova
organizace majici sidlo na uzemi Slovenské republiky. Nazev pojistovny musi obsahovat

oznaéeni “dodatkova diichodové pojidtovna“. K zaloZeni DD pojistovny je potfeba povoleni,

0 jehoz udéleni rozhoduje vlada na navrh MPSVaR a ministerstva financi. NaleZitosti Zadosti

50



o povoleni vymezuje zakon a patfi k nim mimo jiné doklad o tom, e zfizovatel zaméstnavé
aspoii 100 000 zaméstnanci (v pfipadé, ze zaméstnava méné nebo je zfizovatelem odborové
organizace, musi pfedlozit smlouvu o budouci zaméstnavatelské smlouve, kterou dokaze, e
potet zaméstnanci zfizovatele a zaméstnavatele, se kterym se smlouva uzavird, doséhne
minimdlné 100 000). Je-li pojiStovna zaloZzena zaméstnavatelem, je tento zaméstnavatel
povinen s ni uzavfit zaméstnavatelskou smlouvu. Minimalni vyse zakladniho kapitalu ¢ini

30 mil. Sk a zfizovatel musi predlozit doklad o pivodu téchto penéz.

Po ziskani povoleni o provozovani doplikového dichodového pojisténi, které se udéluje na
dobu urCitou, je pojiStovna MPSVaR zapsina do registru doplitkovych diichodovych
pojiStoven. Vykon dodatkového dichodového pojisténi se Fidi penzijnim planem,

zamestnavatelskou, zaméstnaneckou a pojistnou smlouvou.

Cinnost DD pojidtovny podléha statnimu dozoru, ktery vykonava MPSVaR (kontroluje
dodrZovéni zédkonu, penzijniho planu a statutu, hospodafeni pojistovny, zabezpeceni ochrany
prav pojisténych a naroky prijemct davek) a ministerstvo financi (provadi dozor nad ¢innosti
depozitafe, plnénim finan¢niho a dlouhodobého finanéniho planu a nad dodrZzovanim
podminek na umisténi penéznich prostredki) v kazdé DD pojistovné minimalné dvakrat do

roka. Mimoto podléha investovani DD pojistoven kontrole ze strany depozitare.

DD pojistovna uzavird smlouvu s bankou, ktera vykonava funkci depozitife a pfes jeden
bézny ucet provadi veskeré platby a pfevody penéznich prostiedki. U depozitafe je povinna

ulozit veskeré listinné cenné papiry.

DD pojistovna zanika dnem vymazu z registru, kterému pfedchazi zruseni. DD pojistovna
miiZze byt zrusena rozhodnutim spravni rady o
a) slouceni sjinou DD pojistovnou, pfiemz zévazky, majetek, prava pojisténych a
naroky piijemct davek pfechazi na DD pojidtovnu, se kterou se sloucila
b) splynutim & rozdélenim dvou nebo vice pojistoven. Na nové vzniklé/vzniklou DD
pojistovny/pojistovnu pfechazi zivazky, majetek, prava pojisténych a naroky
ptijemcu davek.
(v obou pfipadech zrudeni schvaluje MPSVaR po dohodé s ministerstvem financi)

¢) zruSeni z jinych divodu
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a rozhodnutim MPSVaR. pii kterém dochazi. stejné jako u pismena c) k uspokojeni prav
pojidténych a naroku pfijemci davek formou jednorazového vyrovnani nebo odstupného,
nedohodnou-li se s DD pojiStovnou jinak.

Tabulka 13 — Zakladni informace o DD pojistovnach

VSZ Holding, a s., Zeleziarne Podbrezova,
Slovenskd | as.. OFZ Istebné, as.. Kovohuty Krompachy,

Stabilita 5.12.1997 spofitelna, = as., Zeleznice Slovenskej republiky, DMD
as. Holding. as., ZSNP Ziar nad Hronom, a.s.
CREDIT SUISSE , _ _
. Vzajomna Zivotna poistovna, a.s., ZdruZenie
LIFE& ; ?
12041999 (CSOB, as.  pro doplnkové dochodkové poistenie Prievidza
'PENSIONS i
: ? ! Tatra banka,
Pokoj | 26.1.1998 Slovnaft, as.. Doprastav, a.s.
i as.
TATRY- ' . Slovensky plynarensky priemysl 3.p., Finech
1 941997 VUBas. % doha N33
SYMPATIA : a s., Vieobecna socialna poistovna Tatry

Pramen: http:/'www.stabilita sk. http:/'www.cslife.sk, http://www pokoj.sk,
hitp: ‘'www tatry-sympatia.sk

Kromé shora uvedenych DD pojistoven vstoupila v roce 2003 na trh nova ING dopliikova
dichodova pojistovna, které vlada udélila 30.9.2003 povoleni a od bfezna tohoto roku zalala
prodavat své produkty.

3.8 Hospodareni doplikové duchodové pojistovny

DD pojisfovna musi hospodafit tak. aby neohrozila prava pojisténych a naroky pfijemcii
dévek. DD pojisfovny vyuZivaji pfi investovani klasické naswoje penéZniho trhu podle
zikonem stanovenych pravidel investovani a rozloZeni do vice oblasti 2 pouze v urCenych
Imitzch tak_ aby se napinil aéel doplikového dixchodoveho pojisténi ziskat doplikovy pfijem




k dichodu poskytovanému ze Socidlni pojistovny. Takto striktné upravena investicni

strategie v DD pojiStovnach pfinasi bezpetné a trvalé zhodnoceni penéznich prostredkii.

Zakon také omezuje pojistovné nutnou vysi mési¢niho zistatku penéznich prostedki ve vysi

trimési¢ni vyplaty pfiznanych davek, které budou pfiznané v nasledujicich tfech mésicich, a

maximalni vysi nékladd, kromé prvnich dvou let ¢innosti, kdy o jejich vysi rozhoduje spravni

rada. V dal3ich letech nesmi niklady pfekrocit 6 % a po uplynuti 5 let 3 % z jejich piijmi.

V pripadé, Ze tento limit nestali na thradu nékladi, DD pojidfovna pouzije prostredky

z i¢eloveho vkladu nebo musi erpat bankovni ivér, jehoZ splaceni viak zatézuje jeji vydaje

v budoucnu.

Graf 5 — Investi¢ni portfolio DD pojistoven k 31.12.2001
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Pramen: MPSVaR, Odbor §tatneho dozoru a doplnkového dochodového poistenia, Informacia

0 Vyvoji a stave doplnkového dochodkového poistenia na Slovensku od vzniku poistovni do

31.3.2002, Bratislava, 2002



DD pojistovna je jako neziskova organizace povinna rozdélit hospodafsky vysledek na tvorbu
rezervniho fondu (2,5 %) a ve prospéch pojisténych a prijemcii davek. Rezervni fond a
omezené moznosti investovani by mély pfispét k stabilité pojistovny a k dlouhodobé

schopnosti zabezpecit prava ucastniki pojisténi.

3.9 Naroky z dopliikového dichodového pojisténi

Utastnici mohou ziskat tyto davky:

a) doplnkovy starobni dichod — narok na néj vznika po dosaZeni minimélné 50 let a

splnéni potfebného Casu placeni prispévki stanoveného penzijnim planem (viechny
DD pojistovny maji shodné 12 mésicii), ktery nesmi byt ze zakona delsi nez 5 let.
Pojidtény si miZe zvolit, jestli mu bude dichod vypldcen doZivotné nebo po piedem
stanovenou dobu.

b) vysluhovy diichod — nélezi pojisténym, ktefi vykonavali po dobu uréenou penzijnim

planem rizikovou nebo zdravi Skodlivou praci (kategorie 3 a 4) a platili pfispévky
minimalné 12 mésici. Mohou ho ziskat i pojisténi, ktefi se tak dohodli ve smlouvé
s pojiStovnou nebo to za né dohodl zaméstnavatel v zaméstnavatelské smlouvé. Lze si
zvolit podil ze sumy penéznich prostredkl vedenych na individudlnim uctu, ze kterého
se ma dichod vyplacet, maximalné vSak 50 %. Duchod je vyplacen doZivotné i po
dobu uréitou.

¢) dopliikkovy invalidni diichod — pfiznava se pojisténému, ktery platil pfispévky nejméné

1 rok, vznikl mu naroku na invalidni dichod podle platnych pfedpisi o socidlnim
zabezpedeni a splnil podminky uréenych penzijnim planem. Dichod je vyplacen bud’
po dobu trvani invalidniho diichodu pfiznaného statem nebo i po jeho zaniku.
U viech téchto tfi davek je vétSinou mozné pozadat o zvySenou prvni davku az do vyse
30 % sumy penéznich prostfedki vedenych na individudlnim uctu.

d) poziistalostni diichod — pojistény ma pravo v zaméstnanecké/pojistné smlouvé urcit

osobu/osoby, kterym bude v pfipadé jeho smrti vyplacen pozistalostni dichod. Tato
osoba/osoby maji narok na tento dichod v pfipadé, Ze zemfely splnil podminky
naroku na doplitkovy starobni, vysluhovy nebo dopliikovy invalidni dichod.

e) jednoradzové vyrovnani — pojistény nebo pozistaly po pojisténém, kterému vznikl

narok na dopliikovy diichod, ma narok na cely zustatek na individualnim uctu
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v pfipadé skonceni trvalého pobytu na tizemi Slovenské republiky, v pfipadé zaniku
pojistovny, ztraty zaméstnani z organizaénich divodi, pokud by mésiéni vyse
doplitkového dichodu byla mensi nez 100 Sk a v dalsich pipadech stanovenych
v penzijnim planu

f) odstupné — patfi pojiSténému nebo pozistalému po tomto pojisténém, kterému zanikla
ucast na doplitkovém dichodovém pojisténi a nevznikl nérok na doplitkovy diichod
z duvodu nesplnéni potfebného ¢asu placeni pfispévki. Vyse odstupného je uréena
Jako souhrn pfispévki placenych pojisténym zhodnocenych o vynosy pojistovny.

Nezapotitavaji se do nich tedy prispévky zaméstnavatele a jim odpovidajici vynosy.

Zemfe-li pojiStény, kterému nevznikl narok na pozistalostni dichod nebo odstupné, stava se

zustatek na jeho Gétu predmétem dédického fizeni.

Nejcastéji poskytovanou davkou je jednorazové vyrovnani. Z dlouhodobé vyplacenych davek
je nejastéji priznavan dopliikovy starobni dichod na dobu uréitou a vysluhovy dichod.
Pojisténi v prevazné vétSiné nevyuzivaji moznost pobirat dopliikovy starobni dichod od
zakonem a davkovym planem povoleného véku 50 let, ale Zadaji o tento druh davky az v Case
skute¢ného odchodu do dichodu. I po relativné kratkém case uz tento druh davky nabyl
smysluplny charakter a jeji primérma vyse k 31.12.2001 doséahla sumy 1 084 Sk mésicng."

K 31.12.2002 vyplatily DD pojistovny na davkach 879,6 mil. Sk. (Stabilita 171,8 mil. Sk,
CREDIT SUISSE LIFE & PENSIONS 80,4 mil. Sk, Pokoj 34,7 mil. Sk, Tatry-Sympatia
592,7 mil. Sk)

" MPSVaR, Odbor $tatneho dozoru a doplnkového déchodového poistenia, Informacia o
Vyvoji a stave doplnkového dochodkového poistenia na Slovensku od vzniku poistovni do

31.3.2002, Bratislava, 2002
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Graf 6 — Davky dopliikového diichodového pojisténi k 31.12.2001
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Pramen: MPSVaR, Odbor itatneho dozoru a doplnkového dochodového poistenia, Informacia
0 vyvoji a stave doplnkového dochodkového poistenia na Slovensku od vzniku poistovni do

31.3.2002, Bratislava, 2002

3.10 Porovnéni penzijni pFipojisténi a dopliikového dichodového pojisténi

Pfi vzijemném srovnani téchto dvou produktii lze nalézt mnoho spole¢nych 1 odliSnych
skuteénosti. Oba by mély byt moznosti pro obgany, jak si zajistit dopliikovy zdroj piijmi po
odchodu do starobniho diichodu. Zapojeni v Ceské republice a tim tedy i vieobecné povédomi
obéanii o tom, Ze se vbudoucnu nebudou moci spolehnout pouze na penzi poskytnutou
statem, je oproti Slovensku vyrazné vétsi. K 31.12.2002 bylo v penzijnim pfipojiSténi pres
2 600 000 wcastnikii (asi polovina ekonomicky aktivniho obyvatelstva), zatimco
v dopliikovém diichodovém pojisténi pouze 585 000, coz odpovida pétiné ekonomicky
aktivniho obyvatelstva. Dilem to mize byt zpusobeno Kkratsi existenci doplikového
dichodového pojisténi, kdy prvni DD pojidtovna zahajila ¢innost v dubnu 1997, pfi¢emz
v Ceské republice v té dobé existovaly nekteré penzijni fondy jiz 3 roky. Vétsi vyznam bych
prikladala tomu, Ze penzijni pfipojisténi je pro Ceské obCany daleko lakavejsi diky existenci

statniho prispévku. Tento typ statni podpory je pro né daleko srozumitelngjsi a Citelngjsi, nez
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danové vyhody a stal se nejvétSsim motivem pro vstup novych uéastnika, zejména po novele,
kterd jej zvySila o 25 %. Danové zvyhodnéni v penzijnim pfipojisténi se od vyhod
v dopliikovém dichodovém pojisténi lisi. Cesky Ucastnik si musi pro moznost odpoétu 12 000
K¢ roéné spofit minimalné 500 K& mésiéné, na Slovensku neni dolni hranice piispévku pro
odpocet stanovena a danovy zaklad lze snizit az o 24 000 Sk ro¢né&. Od 1. ledna tohoto roku
viak musi Ucastnici doplikového diichodového pojisténi platit dafi  z prispévku
zaméstnavatele, kterou v Ceské republice plati zaméstnanec a7 od okamziku, kdy prispévek
zaméstnavatele prekro¢i 5 % jeho vyméfovaciho zakladu. V neposledni fadé se na nizkém
zapojeni podepsaly 1 minimalni reklamni aktivity DD pojistoven. Divodem je zakonem

stanoveny limit vySe spravnich naklada.

Zameéstnavatelsko-zaméstnanecky princip (tj. G¢ast zaméstnance je provazana s ucasti jeho
zaméstnavatele, ktery na jeho osobni ucet pfispiva na zakladé zaméstnavatelské smlouvy
podepsané s pfisluSnou DD pojistovnou), ktery asi nejvice odlisuje doplikové dichodové
pojisténi od penzijniho pfipojiSténi, pfinasi odliSnosti vtom, ze DD pojistovnu zaklada
zaméstnavatel nebo odborova organizace, penzijni fond mize byt zaloZen jakoukoliv fyzickou
nebo pravnickou osobou, pficemz minimalni vyse zdkladniho kapitalu je v Ceské republice
50 mil. K¢ a na Slovensku 30 mil. Sk. Z tohoto principu vychazi i odlisné vymezeni
ucastnika, moznosti zaniku jeho ucasti a  existence Cekaci doby a tifi typd smluv
v doplikovém duchodovém pojisténi. Pfestoze je vSeobecné uvadéno, Ze doplikové
dichodové pojisténi je stejné jako penzijni pfipojisténi dobrovoiné, pro zaméstnavatele
zaméstnavajici osoby vykonavajici rizikové povolani je ucast povinna se zakonem stanovenou

minimalni vysi jeho pfispévku.

Co se tyka placeni pispévki, neni mezi obéma produkty vyraznéjsi rozdil. Oba produkty
umoziiuji prerusit placeni prispévku a ménit jeho vysi. Zakon o penzijnim pfipojisténi ale
stanovuje jeho minimalni vysi. Ob¢ana Slovenské republiky zapojenych do doplikového
diichodového pojisténi je sice méné, zato vyse jejich piispévku je vyrazné vyssi a maji tudiz
moZnost si za kratsi dobu nasporit vice a ziskavat tedy takovy doplikovy dichod, ktery jiz

bude vyraznym pfispénim do rodinného nebo osobniho rozpoctu.

Druhy davek, které dopliikové dichodové pojisténi a penzijni pfipojisténi poskytuji jsou
stejné, vyrazné se viak lisi podminky na jejich narok, které jsou v Ceské republice mnohem

prisnéjsi.
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Tabulka 14 — Podminky naroku na jednotlivé davky

Starobni dichod dosazeni min. 60 let dosazeni min. 50 let

(penze) placeni prispévki min. 60 mésici placeni pfispévki 12 mésich
Vysluhovy diichod o )
placeni pfispévku 180 mésict placeni prispévku 12 mésict
(penze)
avalidni dichod plac:t.eni 'pfjis‘pévk.ﬁ min. 36 mésicu placeni prispévki 12 mésici
L pfiznani invalidniho dichodu pfiznani invalidniho dichodu
nze
z dichodového pojisténi z dichodového pojisténi
umrti ucastnika, ktery splnil
Poziistalostni amrti ucastnika =%
e | narok na doplnkovy starobni,
dichod (penze) placeni pfispévka min. 36 mésict

invalidni nebo vysluhovy dichod

V Ceské republice mohou byt penze podle novych penzijnich plani vyplaceny pouze na dobu
ur¢itou, na Slovensku lze dichod ziskat na dobu uréitou, neur¢itou a DD pojiStovna Tatry-
Sympatia umoziuje vyplatu doplikového starobniho, vysluhového a pozistalostniho dichodu
1 jednorazove, je-li zaklad pro vypocet vysky vyplat davky mens$i nez Sestinasobek minimalni
mzdy. Podminky v penzijnim pfipojisténi podle mého nazoru vice pfispivaji k dlouhodobé
Gi¢asti v systému a tim i k pInéni jeho Ucelu, ke kterému byl zaveden. Za jeden rok placeni
prispévkil, po kterém si jiz uastnik muze zazadat o dichod, si slovensky obfan nemiZze
naspofit dostate¢né velkou sumu penéznich prostiedki, ktera by mu zaruila vyplatu

priméfené vysokého dichodu.

Dal§imi odli$nostmi jsou:
v" zplsob rozdéleni zisku
v moznost uasti treti osoby, kterou mize v doplikovém diichodovém pojisténi byt
pouze zaméstnavatel
v povinnost DD pojistoven vytvéret finanéni a dlouhodoby finan¢ni plan, ke kterému
neni v penzijnim pfipojisténi ekvivalent
v moznosti Gcasti, ktera neni na Slovensku dovolena ur¢itému okruhu osob

v vyse vynos, ktera se pripisuje na G&et u&astniki a kterd je na Slovensku vyssi
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instituce vykonavajici stitni dozor: v Ceské republice ministerstvo financi a Komise
pro cenné papiry, na Slovensku MPSVaR a ministerstvo financi

pocet subjekti nabizejicich dané produkty: penzijnich fondi je v soucasnosti 12,
DD pojistoven 5

zdanéni pfi vyplaté davek: v dopliikovém dichodovém pojisténi jsou vsechny davky
zdanovany shodn€, v penzijnim pfipojisténi jsou odlisné zdanovany penze,
jednorazové vyrovnani i odbytné

spole¢né utvareni, spravovani a financovani systému doplikového duchodového
pojisténi zaméstnavateli, pojiSténymi a prijemci davek, ktefi se prostrednictvim
¢lenstvi ve spravni a dozor¢i radé podileji na fizeni doplikového dichodového

pojisténi

Ke shodnym skute¢nostem patfi kromé jiz uvedenych:

v

v
v
v

<

omezené moznosti investovani, které pfispivaji k bezpe¢nosti systému

prispévkoveé definované penzijni plany

nejcastéji vyplacenou davkou je jednorazové vyrovnani

povinnost penzijnich fondi a DD pojistoven informovat ucastniky o vysi jejich
penéznich prostiedki na individudlnim uctu a sjednat narok na starobni penzi
existence depozitare

&lenstvi penzijnich fondii v Asociaci penzijnich fondi Ceské republiky a DD

pojistoven v Asiciacii doplnkovych déchodkovych poistoven
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4. PREDPOKLADANY VYVOJ TRHU PENZIINIHO PRIPOJISTENI SE
STATNIM PRISPEVKEM

4.1 MoZnosti vyvoje

V soucasné dobé se objevuje nézor, Ze po deseti letech existence penzijniho pripojisténi se
jeho vyvoj pozastavil, Ze trh je jiz nasycen. To znamena, 7e pocet osob do systému
prichdzejicich se rovnd po¢tu osob odchézejicich, resp. tém, ktefi zacnou pobirat nékterou

z davek.

S pouzitim statistickych metod se pokusim vypotitat, jak by se v budoucich letech, pokud by
se sou¢asné podminky neménily, vyvijel pocet ucastniku, vy3e jejich pfispévkii a primérného
prispévku. Zejména posledni zminovany ukazatel je stile povazovan za nepfiméfené nizky.
Jak jiz bylo zminéno, pfi primémé mési¢ni vysi 354 K¢ (odpovidajici roku 2002) si u¢astnik
za priméfenou dobu nenaspofi tak velkou sumu penéznich prostfedki, ktera by mu zaruéila
dostateéné vysokou penzi. Navic ani nemize uplatnit dafové zvyhodnéni. ReSenim pro
navySeni prumémého pfrispévku by mohla byt zména v systému pfipisovani statniho
prispévku. Ten je dnes konstruovan tak, Ze srostouci vysi prispévku ucastnika se sniZuje
absolutni c¢astka pfipisovaného statniho pfispévku. Tim padem nejsou ucastnici nijak
motivovani, aby pfispivali vyS$si ¢astky. Existuje zde sice od pfispévku 500 K& mésiéné
moznost dafiovych odpist, ta ale neni pro ucastniky tak Citelnd a srozumitelna, jako statni
piispévek. Potom zejména nizsi pfijmové skupiny budou preferovat ziskani 50 K¢ od statu za
100 korunovy piispévek, nez 150 K¢ za prispévek 500 K¢ mési¢né. Pokud by se
mechanismus pfipisovani statniho pfispévku zménil, mohlo by to vést, pfi soucasné
probihajici kvalitni podpore reklamnich kampani penzijnich fondd, k rustu priamémého
prispévku ucastnika a tedy i k narGstu vyse pozdéji vyplacenych penzi. Soutasny stav Ceské
ekonomiky v dobé reformy vefejnych financi a vieobecného Setfeni statnich penéz by asi
nebyl naklonén vyraznému zvyseni plateb statnich pfispévki. Proto by mél byt novy systém
nastaven tak, aby se absolutni vySe penéznich prostfedki vyplacenych ze statni pokladny
zménila mozna co nejméne.

Zména v moznosti uplatiiovat dafiové odpisy by mohla také naldkat nové ulastniky.
V soucasné dobé si mize dariovy zaklad snizit o pfispévky na penzijni pfipojisténi pouze ten,

kdo prispiva vice nez 500 K& mési¢né. Pokud by byl tento limit zruen (a na Slovensku tomu
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tak je) a dan€ by si mohl snizit kazdy G¢astnik, vedlo by to nejen k rastu poctu ucéastniki, ale
moznd i k ndrustu jejich pfispévku. Stat by tim sice pfisel o znaénou ¢ast penéz, kterou by
vlastné diky tomu na danich nevybral. Ale na druhou stranu, pokud by to vedlo k tomu, Ze
velka Cast obyvatel by méla zajistén alesponi n&jaky dopliikovy zdroj pfijmu na stai, byl by to
podle mého nazoru uspéch. Jelikoz vlada stale odklada provedeni nutné penzijni reformy,

nemuseli by se lidé odchodu do starobniho diichodu tolik obavat.

Nizké zapojeni mladych lidi v penzijnim pfipojidténi je dal$im negativnim rysem tohoto
produktu. Kazdy rok se sice primémy vék ucastniki sniZuje, aviak velmi pomalu. Mladi lidé,
ktefi nemaji penéz nazbyt, by si méli uvédomit, ze budu-li si ukladat 100 K& mési¢né, ziskaji
od statu 50 K& a navic se jim pfipiS§i vynosy zhospodareni penzijniho fondu. Takové
zhodnoceni nikde jinde neziskaji a vydaj sta korun mési¢né unese kazdy osobni nebo rodinny
rozpocet. V prubéhu let, az se jejich finanéni situace vylepsi, mohou vysi svého pfispévku
zvysit a vyuZzit také moZznosti pfispévku zaméstnavatele. V tomto obdobi bych doporuéila
doplnit penzijni pfipojisténi néjakym daldim typem pojisténim, napf. soukromym
dichodovym pojisténim nebo smiSenym Zivotnim pojiténim. Divodem je, Ze spolu s rustem
véku dané osoby se zvySuje pravdépodobnost umrti. Pokud by doSlo ke smrti ucastnika,
ziskaji pozustalé osoby z penzijniho pfipojisténi pozistalostni penzi, jejiz vyse je odvozena od
souhrnu prostfedki evidovanych na individualnim u¢tu. Naspofena ¢astka neni pfi nizkych
vkladech nebo kratsi dobé ucasti nikterak vysoka. Oproti tomu dichod vyplaceny
z diichodového nebo Zivotniho pojisténi se na vySi zaplaceného pojistného nevztahuje a je

tedy Casto vys8i, nez pozistalostni penze.

Zvysi-li se pocet ucastniki o obyvatele Evropské unie, ktefi se mohou ucastnit penzijniho
pripojisténi maji-li bydlisté na tizemi ¢lenského statu Evropské unie a G¢astni se duchodového
pojisténi nebo vefejného zdravotniho pojisténi v Ceské republice, se ukaze az v nasledujicich
letech. Myslim si, Ze vzhledem k sou¢asnym vyhodam, které penzijni pfipojisténi poskytuje,

by to pro né mohla byt velmi atraktivni moznost ulozeni jejich penéz.

Co zcela urdité penzijni pfipojisténi v nasledujicich letech ovlivni, bude v souvislosti
s vytvofenim spole¢ného evropského trhu v oblasti penzijniho pojisténi pfijeti Smémice o
penzijnich fondech. Vyznam nové smérice bude spo¢ivat zejména v liberalizace
preshraniénich aktivit penzijnich fondi. Nadnarodni spole¢nosti tak budou moci svym

zaméstnanctim v raznych ¢lenskych statech snéze nabizet stejny program penzijniho pojisténi.
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Smémice bude take obsahovat pisnd pravidla opatmosti a kontroly, avSak v souladu se

zasadou subsidiarity prava Evropské unie poneché statim volnost pii rozhodnuti o roli tfi

pilifii diichodového systému.

Zapojeni pfes 2,6 mil. lidi do penzijniho pfipojisténi je uspokojivé, i presto by vsak vlada
neméla s reformou penzijniho systému otdlet. Dfive prosazovany navrh poditajici se
zaloZzenim zaméstnaneckych penzijnich fondii narazil na nezajem Geskych firem a nepodafilo
se jej v parlamentu prosadit. VEtSi tspéch by mohlo mit feseni, po kterém sihlo Mad'arsko,
Polsko a Slovensko, tedy moZnost pfesunout &ast povinnych odvodii na diichodové pojisténi
do soukromého kapitalového pojisténi, které by tak tvofilo druhy pilif nageho systému. Jestli
se tento navrh podafi vladé prosadit se teprve ukaze. Jisté ale je, Ze at’ bude penzijni reforma
provedena jakkoliv, penzijni pfipojisténi si své postaveni v ramci tfetiho pilife udrzi a penzijni

fondy budou 1 nadile hrat vyznamnou roli poskytovateli zabezpeceni na stafi.

4.2 Extrapolace ¢asovych rad

Vsechny tfi vybrané fady jsem nejprve popsala zakladnimi charakteristikami, kterymi jsou:

1. 1. diference A =y, -y, (o kolik jednotek klesla nebo vzrostla hodnota ukazatele)

2.2. diference ,A, = A, — A, (o kolik jednotek vzrostla nebo klesla hodnota 1.diference)

3. Koeficient rustu k, = 8 (kolikrat vzrostla nebo klesla hodnota ukazatele)
t-1

4. tempo ristu T,,= k,* 100  (procentni vyjadreni koeficientu rustu)

5. tempo pFiristka 8y = Ty — 100 (o kolik % vzrostla nebo klesla hodnota ukazatele)

6. pramérny absolutni pFirastek A= Yah (0 kolik jednotek za rok prumémé vzrostl

n-—1

nebo kles! ukazatel po celé sledované obdobi)

7. primérny koeficient rustu k= n-fy“ (o kolik % za rok primémé vzrostl nebo klesl
i

ukazatel po celé sledované obdobi)
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Posledni dva ukazatelé berou v uvahu pouze prvni a posledni hodnotu, neuvazuji prubéh celé

tasové fady, proto je jejich vypovidaci schopnost nizsi.

Pro lepsi pfedstavu o prub&hu ¢asovych fad jsem sestavila pro kazdy ukazatel spojnicovy graf

zachycujici jeho vyvoj v ramci sledovaného obdobi.

Kazdou ¢asovou fadu jsem poté vyrovndvala pfimkou, parabolou a exponencidlou. Viechny
nasledujici vypocty tykajici se Casovych fad jsem provadéla pomoci programu Statgraphics,
verze 7.0. Nejsiln€jSim kritériem vhodnosti modelu, uvadéné jako P-value, je hodnota F-testu.
Tento test zkouma, existuje-li linearni/kvadraticko-parabolickd/exponencialni zavislost na
gase t. Cim je jeho hodnota bliz§i nule, tim je model vhodnéj$i. Druhym kritériem je tzv.
R-squared, ktery predstavuje pro model vystizeny pfimkou koeficient determinace a pro
zbyvajici dva modely pomér determinace. Vyjadiuje z kolika procent 1ze proménlivost hodnot
zavisle proménné y, vysvétlit pfi pouziti daného modelu vlivem nezavisle proménné, neboli
z kolika procent lze variabilitu ukazatele vysvétlit zvolenym modelem. Jelikoz se s ristem
slozitosti funkce (po¢tu parametri) zvySuje, uvadim pro moznost porovnani nezkresleny tzv.
adjusted R-squared. Cim vice se jeho hodnota blizi jednicce, tim je dany model vhodngjsi.
Poslednim kritériem je M.S.E. (Mean Squared Error) neboli stfedni &tvercova chyba
vyjadfujici primér absolutnich hodnot rezidui. Plati, Ze ¢im je M.S.E. niZ3i, tim je model

vhodné;jsi.

Pocatkem Gasovych fad je rok 1995, protoZe v roce 1994 existovalo penzijni pfipojisténi na
trhu pouze tfi &tvrté roku, coz je pro mé vypocty, kdy sleduji hodnoty v jednotlivych letech,

nesrovnatelny ¢asovy udaj.
Uréitym negativnim faktorem, ktery ma vliv na niz$i vypovidaci schopnosti modelt je urcité

délka ¢asové fady. Horizont osmi let neni dostateCné dlouhy na zjisténi veskerych zakonitosti

Casovych fad.
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Tabulka 15 — Charakteristiky ¢asové fady i¢astnického piispévku (v tis. K¢)

t Yt 18y 24 Ky Ty Syt
3178 294 % ! g ¢ <
5331719 (2 153 425 * 1,678 | 167,754 | 67,754

6174 844 | 843 125 |-1 310300/ 1,158 | 115,813 | 15,813
6841114 | 666 270 | -176 855 | 1,108 | 110,790 | 10,790
7244 500 | 403 386 | -262884 | 1,059 | 105,897 | 5,896
9083730 (1839230{1435844| 1,254 | 125,388 | 25,388
10 039 815/ 956 085 | -883 145 | 1,105 | 110,525 | 10,525
10 957 034| 917 219 | -38 866 1,091 | 109,136 | 9,136

| N| | | B W N =

A=1111248, k=1193

Graf 7 — Vyvoj ucastnického piispévku (v tis. K¢&)
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Tabulka 16 — Kritéria vhodnosti modelu ¢asové fady ucastnického prispévku

primka parabola exponenciila
T.=2.68916*10° + | T,=2,52085*10°+ 1,13815*10"t I —
1,03716*10° ~ 11220,7¢
0,00001 0,0001 0,00023
0,9698 0,96443 0,8954
1,4991 * 10" 1,472* 10" 3,61096 * 10"
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Tabulka 17 — Charakteristiky ¢asové fady poctu ucastniki

t Vi 14 2l ke Tyt Byt
1290 126]  * ‘ . : -
1564 250| 274 124 i 1,212 | 121,248 | 21,248

1637 584| 73334 |-200790| 1,047 | 104,688 | 4,688
1740 143| 102 559 | 29225 1,063 | 106,263 | 6,263
2006 276| 266 133 | 163574 | 1,153 | 115,294 | 15,294
2298 340( 292 064 | 25931 1,146 | 114,558 | 14,557
2534 436( 236096 | -55968 | 1,103 | 110,273 | 10,272
2621884| 87448 [-148648| 1,035 | 103,450 | 3,450

| N | ] B W N =

A=1902511 k=1106

Graf 8 — Vyvoj poctu tcastnikt
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Tabulka 18 — Kritéria vhodnosti modelu ¢asové fady poctu castniki

pFimka parabola exponencidla
T,= 1,0819%10°+ | T,.=1,16609%10° + 144984t + I
195496t 561243t
0,0000 0,0001 0,0000
0,9736 0,9728 0,9750
4,640 * 10° 3,9785* 10° 4,53296 * 10°
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Tabulka 19 — Charakteristiky ¢asové fady primérného prispévku Géastniki

t ¥t 144 20t ke s Byt
1 262 - - - - -
2 305 43 * 1,164 | 116,412 | 16,412
3 333 28 -15 1,092 | 109,180 | 9,180
- 333 0 -28 1 100 0
b 324 -9 -9 0,973 97,297 -2,703
6 337 13 22 1,040 | 104,012 | 4,012
7 348 11 -2 1,033 103,264 | 3,264
8 354 6 -5 1,017 101,724 | 1,724

A=1314 k=1044

Graf 9 — Vyvoj primémého pfispévku uc¢astnikl
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Tabulka 20 — Kritéria vhodnosti modelu ¢asové fady primémého prispévku acastniku

pFimka parabola exponencidla
T,=278321 + T, = 248,857 + 27,9405t — ETp—

10,2619t 1,96429¢°

0,0064 0,0096 0,00882

0,6919 0,7812 0,65933

198,390 117,363 214,391
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Z predchozich tabulek vyplyva, ze pro odhad budouciho vyvoje Gcastnického pispévku a
pramémeho pfispévku ucastnikii je nejvhodnéjsim modelem pfimka. V obou dvou pfipadech
vychazi hodnota nejsilngjsiho kritéria (F-testu) pro primku nejnizsi. U &asové fady poctu
ucastnikd je hodnota F-testu shodna pro pfimku a exponencilu. Jelikoz se hodnoty druhych
dvou kritérii u obou modelu vyrazné nelidi a obecné se dava prednost co nejjednodussimu
modelu, pouZiji i vtomto pfipadé jako model piimku. Myslim, Ze i pribéh grafu tomu

nasvédcuje.

Pokud by se tedy charakter Casove fady ani ekonomicky a legislativni stav Geského pojistného
trhu nezménil, vypadaly by hodnoty sledovanych ukazatelii pro nasledujici obdobi takto:

Tabulka 21 — Hodnoty ukazateli v nasledujicich tfech letech

2003 2004 2005
12 023 600 | 13 060 800 | 14 097 900
3841360 | 3036860 | 3232350

391,20

370,70 | 380,95 |
| N

Viechny ukazatelé by tedy mély v nasledujicich letech stale rist. Je oviem nutno vzit v potaz,
7e se jedna Cisté o statisticky odhad, ktery nebere v uvahu ekonomické ani socidlni aspekty.

Vzhledem k soucasné nasycenosti trhu penzijniho pfipojisténi predpokladim, ze nebudou-li
mit lidé n&jaky dalsi, novy, motiv na to, aby vstupovali do penzijniho pfipojisténi a aby
soucastné zvysovali vysi svych prispévki, bude dochazet k mirnéjSimu narustu, nez jaky ze

statistického Setfeni vyplyva.
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Zaver

Penzijni pfipojidténi se statnim pfispévkem vzniklo s cilem zajistit ob¢aniim vylepseni své
finanéni situace v dichodovém véku. Od stokorunového mésiéniho piispévku ziskéavaji statni
prispévek placeny ze statniho rozpoctu, pti vkladu prevysujicim pét set korun mési¢né mohou
vyuzit dafiového zvyhodnéni. Pispévek na penzijni pfipojisténi si mohou z dani ode&ist nejen
zaméstnanci, ale 1 zaméstnavatelé, pro které to je finanéné vyhodnéjsi, nez o stejnou ¢astku
zvysit zaméstnanci mzdu. PoCet zaméstnavatelii prispivajicich na penzijni pripojisténi se
nadéle zvySuje a v roce 2002 ¢inil podil ucastniki, kterym prispival zaméstnavatel, bezmala

25 %.

Témito dvéma prostfedky (statnim pfispévkem a dafiovym zvyhodnénim) a prisnym dozorem
ministerstva financi a Komise pro cenné papiry se stat snazi nalédkat do systému co nejvice
ob¢ant. Od vzniku penzijniho pfipojisténi v roce 1994 jejich pocet neustale rostl a v souc¢asné
dobé ptesahuje 2,6 mil. Nejvétdi zasluhu na tomto trendu méla novela zroku 1999, ktera
v obdobi stagnace zajmu zvysila atraktivitu penzijniho pfipoji$téni zavedenim jiz zminénych
danovych tlev a navySenim stiatniho prispévku. Novela ztohoto roku umoZznila v ramci
vstupu Ceské republiky do Evropské unie 1¢ast na penzijnim pfipojisténi i obéanim

¢lenskych stati Evropskeé unie, ktefi spliiuji zdkonem stanovené podminky.

Smlouvu o penzijnim pfipojisténi mohou ob&ané uzavfit pouze u penzijnich fondu, coz jsou
akciové spole¢nosti, které k provozovéni penzijniho pfipojisténi potfebuji povoleni organu
statniho dozoru, a jejichz ¢innost je stanovena zakonem o penzijnim pfipojisténi. Ten mimo
jiné vymezuje dva zdkladni dokumenty: penzijni plan a status a vramci zabezpeleni
vloZenych prispévki uréuje, kam mohou byt prostiedky fondi umistény. Z tohoto davodu je
investovani penzijnich fondi velmi konzervativni, nevynasejici pfili§ vysoke vynosy, ale, a to
je pro ucastniky nejdilezitéjsi, je velmi bezpecné. Nemize tedy nastat situace, kterd se
objevila minuly rok diky propadu svétovych akciovych trhil v zapadni Evropé, zejména ve
Velké Britanii, a dale ve Spojenych statech americkych. Z diivodu vysokého nadpolovi¢niho

podilu aktiv v akciich a tzv. davkové definovaného systému se tamé&jsi zaméstnanecké

penzijnich fondy dostaly do velkych finanénich problému.

Penzijni fondy mohou ze zakona poskytovat penzi (starobni, vysluhovou, invalidni a

poziistalostni), jednorazové vyrovnani a odbytné. I pfes snahu statu a penzijnich fondi je stale
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PRILOHA 1
Zhodnoceni prostiedki icastniku podle penzijnich fondi k 31.12.2002

Penzijni fond Komer¢ni banky a.s. 4,63 %
('SOB Penzijni fond, a.s. 426 %
Zemsky penzijni fond, a.s. 410 %
Generali penzijni fond, a.s. 4,10 %
ING penzijni fond, a.s. 4,00 %
Allianz penzijni fond, a.s. 3.71 %
ABN AMRO Penzijni fond, a.s. 3.50 %
Penzijni fond Ceské spofitelny 3.50 %
CREDIT SUISSE LIFE & PENSIONS PENZIJNi FOND A.S. 341 %
Hornicky penzijni fond Ostrava, a.s. 3,20 %
Penzijni fond Ceské pojistovny, a.s. 3,18%
Ceskomoravsky penzijni fond, a.s. 3,00 %
Commercial Union Penzijni Fond, a.s. 232%
Prumémy pfipsany nominalni vynos za cely sektor — prosty primér 3,61 %
Primémy pfipsany nomindlni vynos za cely sektor — vaZeny prumér 3,58%

(vaha dle vy3e aktiv penzijnich fondi)

Pramen: MF, Ufad statniho dozoru v pojistovnictvi a penzijnim pfipojisténi, Statni dozor

v pojistovnictvi, Vyro¢ni zprava za rok 2002



PRILOHA 2

Seznam depozitaiu

ABN AMRO Penzijni fond, a.s. CSOB, as.

Allianz penzijni fond, a.s. Komer¢ni banka, a.s.
CREDIT SUISSE LIFE & PENSIONS

PENZIJNI FOND as. CSOB, as.

CSOB Penzijni fond Progres, a.s. Zivnostenska banka, a.s.
CSOB Penzijni fond Stabilita, a.s. Zivnostenska banka, a.s.
Generali penzijni fond, a.s. HVB Bank Czech Republik, a.s.
Hornicky penzijni fond Ostrava, a.s. Ceska spofitelna, a.s.
ING penzijni fond, a.s. ING Bank N.V.
Penzijni fond Ceské pojistovny, a.s. Zivnostenska banka, a.s.
Penzijni fond Ceské spofitelny Komeréni banka, a.s.
Penzijni fond Komeré¢ni banky a.s. Ceska spofitelna, a.s.
Zemsky penzijni fond, a.s. CITIBANK, a.s.

Pramen: http://www.apfcr.cz a internetové stranky penzijnich fondi



PRILOHA 3
Dopliikové sluZby jednotlivych penzijnich fondu

Nazev penzijniho

Benefity a zvyhodnéni

zvyhodnéné trazové pojidténi, slevy na investice do fondis ABN AMRO.

nadstandardni nabidka spotfeb. a hypote¢nich Gveéri atd.

|
mohou vyuZit 5 % slevy na pojistky Allianz pojistovny ‘
bezplatné trazové pojisténi (poj. tastka pro pfipad smrti nasledkem ﬁfa_a_rﬂ

55 000 K¢, pro pfipad trvalych nasledki drazu uréité % z poj. Castky aZ

zaméstnanci firmy, se kterou méa fond uzavienou ramcovou smlouvu

do 110 000K¢), khenti VZP mohou vyuZit zvyhodnénych sazeb
cestovniho zdravotniho pojisténi

"bczplatné trazové poji.ﬂ.lén-i.;\'y_h_(_x"inéne' pojisténi u CSOB P(-)j'i-k_l':ov_nﬂ

(cestovni popidténi, 10 % sleva na pojisténi rodinnych doma atd.), |

25 % sniZeni poplatkl za spotfebitelsky avér, 5 % sleva na dovolenou u |
cestovni kancelate Globtour Praha, 6 mésiéni poplatkové prazdniny E
postzirového G¢tu Podtovni spofitelny

J

mladeznické karta Euro<26, zvyhodnéné pojisténi u CSOB Pojistovny |

(cestovni poj., 10 % sleva na po). domacnosti), 25 % sniZeni poplatki za
spotfebitelsky uvér, 5 % sleva na dovolenou u cestovni kancelafe |
Globtour Praha, 6 mési¢ni poplatkové prazdniny u postzirového uctu

Postovni spofitelny

tlenstvi v Klubu Generali, pii pfiapé\'ku mun. 500 K&'rok mésic
bezplatné trazové pojidténi na | rok, poradenstvi zdarma, 10 % sleva na

cestovni pojidténi u pojistovny General

dle pi‘isb?‘:vkﬁ placenych utastnikem béhem roku je vzdy pro mésic
prosinec vypoctena optimalni vyse prispévku, aby si klient mohl odecist

minimum z dani a dostal maximalni vy$i statniho pfispévku |

zlevnéné rizikové pojisténi, 10 % sleva na pojidténi lé¢ebnych vyloh |

v zahrani¢i, slevy na pojidténi domacnosti atd.




po 1 roce (a phi zistatku na Gtu ve vy3i min. 50 000 K<) zafazeni do |
vémostniho programu a ziskani bezplatného Zivotniho a Grazového

pojisténi s poj. plnénim do vyde 1 000 000 K&

slevova karta 5 — 25 % (1ze uplatnit v 2 200 provozovnach zboZi a

sluzeb)

Ne

~ Sleva 10 % na zboZi (ledmicky, sp(m;iky. rr{(_)BiIIrTlemn;._tcE‘vimry .i
atd.) u firmy MILUSE KISKOVA, sleva 10 % z ceny zahrani¢niho |

poukazu do Recka u CK Nikolas tours

Pramen: Lidové noviny, 27.10. 2003, Srovnani nabidky penzijnich fondu, str.18

a internetové stranky jednotlivych penziynich fondu



PRILOHA 4
Struktura portfolia penzijnich fondu k 31.12.2002

2,10%
2,15%

& @ Akcie a podilové listy
0,94% 6.24%

5,07%
9,70%

B Dluhopisy
OPokladniéni poukazky
OPenize na uétech a

terminove vklady
B Nemovitosti

l Ostatni aktiva

0
73,80% B Ostatni investice

Pramen: MF, Ufad statniho dozoru v pojistovnictvi a penzijnim pfipojisténi, Statni dozor

v pojistovnictvi, Vyro¢ni zprava za rok 2002



PRILOHA 5
Struktura portfolia za 4. ¢tvrtleti 2003

2,10%

0,40%
7,60%
9,70%

4,90%

75,20%

@ Akcie a podilove listy

m Dluhopisy

O Pokladniéni poukazky

O Penize na uétech a
terminove wklady

m Nemowtosti

m Ostatni

Pramen: http://www.apfcr.cz



PRILOHA 6
prumérné zhodnoceni prostredki i¢astniki penzijniho pFipojisténi

R
! —— Primémy
phipsany
| nominalni
wnos
|
Inflace dle CSU
—— Prumémy
pfipsany realny
wnos
l
e

Pramen: MF, Ufad statniho dozoru v pojistovnictvi a penzijnim piipojisténi, Statni dozor
v pojistovnictvi, Vyroéni zpréva za rok 2002



PRILOHA 7

Seznam puvodné povolenych penzijnich fondi

Nizev penzijniho fondu Datum povoleni ke vzniku a
IVéeobecn}? vzajemny penzijni fond, a.s. 591994
[Vojensk)'f otevieny penzijni fond, a.s. 501994
( Penzijni fond Ceské pojistovny, a.s. 591994
| Zemsky penzijni fond, a.s. 21.10.1994
Penzijni fond RENTA a.s. 21.10.1994
Podnikatelsky penzijni fond, a.s. 21.10.1994
Ceskomoravsky penzijni fond, a.s. 21.10.1994
Bankovni penzijni fond, a.s. 9.11.1994
| Cesky narodni penzijni fond, a.s. 9.11.1994
Jf_éesk? penzijni fond, a.s. 9.11.1994
Eﬁ)enzijm’ fond VYSEHRAD a.s. 9.11.1994
Penzijni fond Energie, a.s. 21.11.1994
| Bafisky a hutni penzijni fond a.s. 24.11.1994
'Penzijni fond Komercni banky a.s. 24.11.1994
Penzijni fond Union, a.s. 24.11.1994
Winterthur, penzijni fond a.s. Praha 24.11.1994
Zivnobanka — penzijni fond, a.s. 24.11.1994
Penzijni fond JISTOTA, a.s. 1.12.1994
Stavebni penzijni fond CR, akciova spole¢nost 1.12.1994
Penzijni fond SKODA, a.s. 1.12.1994
MULTI penzijni fond, a.s. 1.12.1994
Penzijni fond ZDRAVI, a.s. 7.12.1994
Hornicky penzijni fond Ostrava, akciova spole¢nost 15.12.1994
Spofitelni penzijni fond, a.s. 20.12.1994
Penzijni fond THALIA, a.s. 9.1.1995
GARANCE - Vzajemny penzijni fond pro Cechy, Moravu et
a Slezko a.s.

Obcansky penzijni fond, a.s.

18.1.1993




Penzijni fond SLAVIE, a.s.

e 18.1.1995
Priamyslovy penzijni fond, a.s. 31.1.1995
CK FONTANA penzijni fond, a.s. 2.2.1995
Allianz — HYPO penzijni fond, a.s. 2.2.1995
Penzijni fond spokojenosti, a.s. 9.2.1995
Penzijni fond Koruna, a.s. 9.2.1995
Univerzalni penzijni fond EVEREST, a.s. 20.2.1995
CENTRUM penzijni fond, a.s. 20.2.1995
Penzijni fond RENTIA, akciova spole¢nost 9.3.1995
BIZUTERNI OTEVRENY PENZIINI FOND, akciova
spole¢nost =
Penzijni fond HOSTEN, as. 17.3.1995
Penzijni fond GARANT, a.s. 17.3.1995
Regionalni penzijni fond, a.s. 10.4.1995
Penzijni fond VIVA as. 2.5.1995
Generali Creditanstalt penzijni fond, a.s. 20.9.1995
Penzijni fond Univerzum, a.s. 20.9.1995
Rodinny penzijni fond a.s. 1.11.1995

Pramen: http://www.mfcr.cz




PRILOHA 8

Aktivni fondy k 31.12.2003 a jejich akcionarska struktura

ABN AMRO Penzijni fond, a.s.

Ceska pojistovna, a.s. (69,7 %),
PROXY — FINANCE (29,4 %)

Allianz penzijni fond, a.s.

Allianz poji§tovna, a.s. (100 %)

CREDIT SUISSE LIFE &
PENSIONS PENZIJNI FOND a.s.

Winterthur Leben AG (79,97 %),
Evropska banka pro obnovu a rozvoj (20 %)

CSOB Penzijni fond Progres, a.s.

CSOB, a.s. (100 %)

| CSOB Penzijni fond Stabilita, a.s.

CSOB, a.s. (100 %)

Generali penzijni fond, a.s.

Generali Holding Vienna AG (100 %)

Hornicky penzijni fond Ostrava, a.s.

OKD, a.s. (68 %), OKD, HBZS, a.s. (24 %)

| ING Penzijni fond, a.s.

ING Continental Europe Holding B.V. (100 %)

Penzijni fond Ceské pojistovny, a.s.

Ceska pojistovna, a.s. (100 %)

Penzijni fond Ceské spotitelny, a.s.

Ceska sporitelna, a.s. (100 %)

Penzijni fond Komer¢ni banky, a.s.

Komer¢ni banka, a.s. (100 %)

[Zemsk}'f penzijni fond, a.s.

Mostecka uhelna a.s. (87 %),

Kooperativa, a.s. (9 %)

Pramen: internetové stranky jednotlivych penzijnich fondi




PRILOHA 9

Externi spravci portfolia nebo jeho ¢édsti k 30.9.2003

E\BN AMRO Penzijni fond, a.s.

ABN AMRO Asset Management (Czech), a.s.

Brno, BH Securities, a.s. Praha

Allianz penzijni fond, a.s.

nejsou

CREDIT SUISSE LIFE & PENSIONS
PENZIJNI FOND a.s.

Credit Suisse Asset Management, a.s.

'CSOB Penzijni fond Progres, a.s.

CSOB Asset Management a.s.

e

CSOB Asset Management a.s.

ﬁSOB Penzijni fond Stabilita, a.s.
G

enerali penzijni fond, a.s.

nejsou

Hornicky penzijni fond Ostrava, a.s.

JTNG Penzijni fond, a.s.

Ceska spofitelna, a.s.

ING Investment Management (CR), a.s.

Penzijni fond Ceské pojistovny, a.s.

PPF burzovni spole¢nost, a.s.

Penzijni fond Ceské spotitelny, a.s.

Ceska spotitelna, a.s.

rPenzijni fond Komeréni banky, a.s.

Komeréni banka, a.s.

-
JZemskj? penzijni fond, a.s.

CSOB Asset Management, a.s., ZB Asset

Management, a.s.

Pramen: http://www.apfcr.cz



PRILOHA 10
Podil jednotlivych penzijnich fondi na celkovych aktivech k 31.12.2002

| CSOB Penzijnifond, as.
| Zemsky penzijnifond, a.s.
General penzijni fond a.s.

Hornicky penzijni fond Ostrava, a.s.

Commercial Union Penzini Fond, a.s.

| Allianz penzinifond, a.s.
ABN AMRO Penzijni fond, a.s.

ING penzijni fond, a.s.

Ceskomoravsky penziini fond, a.s.

Penziini fond Eeské spofitelny, a.s.

Penziini fond Ceské pojitovny, a.s.

Penzijni fond Komerénibanky a.s.

| CREDIT SUISSE LIFE AND PENSIONS PENZUNI FOND A.S.

0,00% 500% 10,00% 15.00% 20,00% 25,00% 30,00%

Pramen: MF. Utad statniho dozoru v pojisovnictvi a penzijnim pripojisténi, Statni dozor
v pojistovnictvi, Vyroéni zprava za rok 2001



PRILOHA 11

Struktura penzijnich fondu s rozhodujici zahrani¢ni majetkovou ucasti

: !
| Penzijni fondy s
g rozhodujici majetkovou
Ucasti ze zemi EU
- O Penzijni fondy s
- rozhodujici majetkovou
: | udastimimo zeme EU
1 2 2 2 2 l|
1 1 1 -
0 - ' ; .

1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002

Pramen: MF, Ufad statniho dozoru v poj {&fovnictvi a penzijnim pipojisténi, Statni dozor

v pojistovnictvi, Vyrocni zprava za rok 2002



PRILOHA 12
Pocet aktivnich uéastniku jednotlivych penzijnich fondi za 4. &tvrtleti 2003

ABN AMRO Penzijni fond, a.s. 219 097
Allianz penzijni fond, a.s. 106 757
CREDIT SUISSE LIFE & PENSIONS PENZIINI FOND a.s. 564 700
CSOB Penzijni fond Progres, a.s. 15129
CSOB Penzijni fond Stabilita, a.s. 292 907
Generali penzijni fond, a.s. 22 559
Hornicky penzijni fond Ostrava, a.s. 18 440
ING Penzijni fond, a.s. 294 270
Penzijni fond Ceské pojistovny, a.s. 463 948
Penzijni fond Ceské spofitelny, a.s. 382 605
Penzijni fond Komer¢ni banky, a.s. 266 815
Zemsky penzijni fond, a.s. 14 135
Celkem 2661 362

Pramen: http://www.apfcr.c:



PRILOHA 13
Prumérny prispévek od zaéitku Einnosti do 31.12.2001 (v Sk)

Primémy ptispévek | Primémy prispévek R
elkem
zaméstnavatele pojisténého
379 311 690
424 566 990
|
525 380 i 905
397 352 751

Pramen: MPSVaR Odbor statniho dozoru a dopliikového diichodového pojisténi: Informace o
vyvoji a stavu dopliikového dichodového pojisténi na Slovensku od vzniku pojisténi do
31.3.2002



PRILOHA 14
Potet uzavienych zaméstnavatelskych a pojistnych smluv

350 000

300 000
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Pramen: MPSVaR Odbor statniho dozoru a dopliikového dichodového pojisténi: Informace o
vyvoji a stavu dopliikového diichodového pojisténi na Slovensku od vzniku pojisténi do
31.3.2002



PRILOHA 15
Struktura investi¢niho portfolia DD pojist'oven k 31.12.2002

DD Stabilita

mstatni dluhopisy v Sk

W statni diuhopisy v cizi
33,92% méné

O ostatni cenné papiry v
SK

O ostatni cenne papiry v
cizi méné
W terminované klady

33,85%

1,19%
3,26%

mdepozitni certifikaty

W depozitni sménky

7,99%

7,08%

Pramen: Vyro¢ni zprava Dopliikové dichodové pojistovny Stabilita za rok 2002

DD CREDIT SUISSE LIFE & PENSIONS

2,07%

mucty v bankach a

42 90% bankowni produkty

m statni dluhopisy

54,99% Oakcie a podilove listy

Pramen: Vyroéni zprava Doplikové diichodové pojistovny DD CREDIT SUISSE LIFE &
PENSIONS za rok 2002



DD Pokoj

m statni dluhopisy, statni
pokladniéni poukazky a
dluhopisy se zarukou statu

m hypoteéni zastawni listy
18%
Oterminovane wklady

O podilove listy

Pramen: Vyro¢ni zprava Dopliikové dichodové pojistovny Pokoj za rok 2002



DD TATRY-SYMPATIA

4%

50/ 1] 1 4 D/o

@ statni dluhopisy a
pokladniéni poukazky

W dluhopisy obchodnich
spole€nosti

[ zahrani¢ni cenné papiry
O nemovitosti

W depozitni certifikaty

@ pujcky a spoletnée

investovani

B vklady u bank a
bankowvni ucty

O podilove listy

W ostatni

Pramen: Vyroéni zprava Prvni doplitkové diichodové pojistovny TATRY-SYMPATIA

za rok 2002



