Dopliikové systémy — penzijni pripojiSténi se statnim prispévkem

Pri tvorbeé viadniho navrhu zakona o penzijnim sporeni se vychazelo z uvahy, Ze cilem tohoto
navrhu je reformovat stavajici penzijni pripojisténi se statnim prispévkem. V té dobé nebylo
pocitano se zavedenim jakékoliv podoby fondového pilire (resp. Il. pilire podle Zavérecné
zpravy PES) a vyuziti reformovaného systéemu k tomuto ucelu, a proto tento navrh neobsahuje
potiebnou upravu a bylo by nutné ho podstatne prepracovat. Cela tato priloha se vénuje
puvodnimu konceptu a neni v ni zohlednéna moznost reformovanych penzijnich fondii zapojit
se do fondového pilire.

1. Uvod

Systém penzijniho ptipojisténi se statnim piispévkem vznikl v roce 1994 na zakladé
zakona €. 42/1994 Sb., o penzijnim pfipojisténi se statnim piispévkem a o zmeénach nekterych
zékonti souvisejicich s jeho zavedenim se zdmérem vytvofit doplitkovy produkt, ktery ma
pomoci akumulovat prostfedky na zabezpeceni a udrzeni vyssi kvality Zivota ve stafi, nez
kterou je schopen zajistit prubézny systém. Jedna se o ryze specificky narodni produkt, ktery
neni pfili§ srovnatelny se systémy penzijniho pojiSténi v zahrani¢i (pievazn€ kolektivni
zaméstnanecké systémy nebo individudlni pojistné smlouvy; neni pfimé podpora statu).
Pravni Gprava byla od roku 1994 nékolikrat novelizovana, nejednalo se vSak o zmény, které
by byly systémového charakteru.

V systému je nyni 4,4 mil. GcCastnikl, ktefi méli ke konci roku 2009 celkové
v penzijnich fondech ulozeno 200,8 mld. K¢. Pocet ucastnikli a objem ulozenych prostiedki
se trvale zvySuje a to 1 pies ekonomickou recesi a primérné nizké vynosy v poslednich dvou
letech. Roste také pocet ucCastnikii, kterym na jejich penzijni piipojisténi pfispiva
zaméstnavatel. Jejich podil pfedstavuje jiz vice nez Ctvrtinu (26,1 %) vSech Ucastnikil.
Problémem je nizky primérny mési¢ni pfispévek ucastnika, ktery ¢ini necelych 480 K¢ a
klesa jeho podil k primérné mzde¢.

2. Problematické aspekty stavajiciho systému

Podstatnym problémem systému je, ze svou zdkladni funkci - generovani dostatecné
vySe prostiedki ucastnikiim pro doplnéni jejich pfijmu k diichodu z povinného statniho pilife
- vlastn¢ neplni. Divodi je nékolik a navzajem spolu souvisi:

1. Nastaveni systému obecné

Penzijni pfipojisténi bylo od pocatku nastaveno jako produkt, ktery nelze jednoznacné
zatadit mezi standardni produkty finan¢niho trhu. Penzijni fondy shromazd’uji ve fazi spoteni
prostfedky ucastnikli, které¢ jsou vzhledem k v zdkon¢ zabudované garanci nezdporného
zhodnoceni nuceny investovat velmi konzervativng, aby je posléze ve fazi vyplatni vyplacely
riznymi formami dévek, mezi néz patii také forma dozivotni anuity. Diisledkem moznosti
kazdého ucastnika zvolit si vyplatu dozivotni penze je, ze penzijni fondy nesou pojistné
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n¢ neklade stejné pozadavky, jako klade na cCinnost zivotni pojistovny (kapitalova
pfiméfenost, tvorbu technickych rezerv atd.).Podle vyjadifeni penzijnich fondd tvofi ovSem




jejich naprosta vétSina na toto riziko adekvatni rezervy a toto je potvrzovano ve vyrocich
auditort.

2. ..Neodd¢lenost majetku ucastnikt a penzijniho fondu*

Podle stavajici pravni upravy je penzijni fond akciovou spolecnosti, kde je veskery
majetek majetkem penzijniho fondu a i¢astnici jsou vici nému v postaveni véfitell. Penzijni
fondy obhospodatuji jak prosttedky svych akcionafi, tak prostiedky ucastnikli. Zptsob
rozdéleni zisku je stanoven zdkonem a zjednodusené vyjadieno se déli v nasledujicim
poméru: 85 % ucastnici, 10 % akcionafti, 5 % odvod do rezervniho fondu.

Vyse nakladi na spravu prostiedki, na akvizice atd. neni omezena, a to se samoziejmeé
také projevuje ve vysledcich vynosnosti penzijniho pfipojisténi. Akvizicni ndklady se
v minulych letech rychle zvySovaly a systém je jimi nezddoucim zpisobem zatizen zejména
v podobé nakladt pfistich obdobi, jejichz rozpousténi v nasledujicich letech bude mit
negativni vliv na vysledek hospodafteni.

Dle stavajici pravni Upravy Uc¢tuji penzijni fondy v pofizovacich cenach. Rozdily mezi
pofizovaci a trzni cenou cennych papiri, které maji penzijni fondy v svém investicnim
portfoliu, se zachycuji pies rozvahovy ucet oceflovacich rozdili. Zminény piistup umoznuje
penzijnim fondem pifenaSet piipadné poklesy hodnoty portfolia do dalSich let. V této
souvislosti by v pfipad¢ jednorazového piecenéni mohlo dojit ke snizeni hodnoty majetku
penzijniho fondu.

S neoddélenosti majetku je v neposledni fadé také spojeno, ze penzijni fond nemutze
nabidnout vicero investi¢nich strategii.

3. Pravidla pro zachazeni s ptipadnou ztratou (garance nezaporného zhodnoceni)

Soucasny systém nabizi nizky, ale relativné zaruceny vynos. Penzijnimu fondu
totiz ze zakona vyplyva povinnost garantovat, ze se ucastnikovi nesnizi vyse ,,naspotfenych
prostiedkd®. Pravé tato garance je ptficinou velmi nizkych vynosi, které jen o mélo prevysuji
inflaci.

Dtvodem je zdkonna uprava — v pfipadé, Ze hospodafeni penzijniho fondu skonci
ztratou, pouzije se ke kryti ztraty nerozdé€leny zisk z minulych let, rezervni fond a jiné fondy
tvofené ze zisku. V pfipadé¢, Ze tyto zdroje nepostacuji, musi byt ztrata kryta z prostfedkt
akcionait (snizenim akciového kapitalu resp. pozadavkem na jeho navyseni).

Na penzijnich fondech je tedy prakticky vyzadovan nezaporny ro¢ni hospodarsky
vysledek, protoze v pifipad¢ ztraty hrozi, ze tato bude kryta z prostiedki akciondit. To
samoziejmé neni v jejich z4jmu, a proto je investi¢ni politika penzijnich fondi z velké miry
podiizena vysSe uvedenému pozadavku. Z hlediska investi¢niho (a zejména dlouhodobych
investic, jakymi by uspory na penzi mély byt — shromazduji se po celou dobu produktivniho
zivota Ucastniki) to vede k suboptimalnimu zhodnoceni prostiedkti ucastnikii (méné
konzervativni investi¢ni strategie by v dlouhodobém investiénim horizontu zhodnotila
prostiedky tcastnik vyrazné 1épe a ptispéla by tak k vyssi tvorbé penzijnich uspor). Tento
fakt zaroven vede ik neochoté ucastnikl ptispivat si (spofit) na penzijni pfipojiSténi vyssi
castkou, nez jaka je zatraktivnéna statnim ptispévkem (max. 500 K¢/més.) popt. danovym
odpoctem (dalSich 1000 K¢/més.). Z pohledu ucastniki se jedna o raciondlni jednani (viz také
nize). A z hlediska statniho rozpoctu nelze ocekéavat zvySeni motivacnich prvki ke spoteni
vysSich ¢astek navySovanim statniho prispévku s ohledem na jeho finan¢ni naro¢nost pro stat.




4. Nizké ptispévky ucastnikti
Utastnici v soutasnosti vkladaji do systému nizké &astky. Nasporena astka je pfi
pfepocteni na meési¢ni vyplatu dozivotni penze zanedbatelna (v tadu stokorun). Hlavni
davody jsou nasledujici:
- Raciondlni chovani sohledem na statni piispévek, danovy odpocet a soucasné
relativné nizké zhodnoceni vlozenych prosttedki (viz vyse).
- Relativné vysoky dichod z pribézného systému: Vyse dichodu, ktery lidé obdrzi
z prubézného systému, nenuti béZného obcana k dodate¢nym usporam. SniZzeni piijmi
po odchodu do dichodu neni piili§ citelné (cca 25 % cisté mzdy u cloveka, ktery
pobiral 15 000 K¢ v minulych 5 letech a ptedtim adekvatni ¢astku).
- Vysoky odvod ze mzdy (pfijmil) na prubézny dichodovy systém.

5. Vybér davky

Dal$im vyraznym rysem stdvajici podoby penzijniho pfipojiSténi je to, Ze ucastnici
v drtivé vétsin€ vyuzivaji, po splnéni stanovenych podminek (60 let véku, 60 mésict trvani
smlouvy), moznosti jednorazového vybéru naspotfenych prostiedkli namisto volby vyplaty
dozivotni penze. Mlze to byt zpisobeno dilem preferenci hotovosti, ale jde také o logicky
disledek nizké vySe primérné naspofené Céastky na ucastnika (k 31.3.2010 m¢l ucastnik
primérné ulozeno u penzijniho fondu 45 240 K¢), jez neumoznuje vyplaceni smysluplné
dozivotni penze. Do vybéru davky se jisté také promita pohled t¢astnika na o¢ekavanou délku
zivota.

3.  Navrhované zmény stavajiciho systému

Ministerstvo financi doporucuje pokracovat v diskuzich ohledné reformy penzijnich fondi na
zakladé jiz do Poslanecke snémovny predloZeného navrhu zakona o penzijnim sporeni.

Pii hodnoceni fungovani penzijnich fondii/penzijniho ptipojisténi vyvstavaji zasadni
podminkou pro budouci dlouhodobé tisp&sné fungovani tohoto systému v Ceské republice tak,
aby plnil svoji zédkladni funkci doplitkového pilite k pribéznému statnimu penzijnimu pilifi.

Navrh zdkona o penzijnim sporeni

Odborné diskuze o reformé systému penzijniho pfipojiSténi a v jejich rdmci zejména o
odd¢leni majetku ucastnikll penzijniho ptipojisténi od majetku penzijnich fondt se vedou jiz
n¢kolik let. Po zvaZeni n€kolika variant postupu schvalila vlada v dubnu 2009 navrh zdkona o
penzijnim spofeni. V kvétnu 2009 byl tento navrh a s nim souvisejici tzv. zménovy zékon
piedlozen Poslanecké snémovné. Stavajici systém penzijniho piipojisténi se statnim
piispévkem by podle tohoto navrhu reformy doplitkového pilite v Ceské republice zistal
zachovan na puvodnich principech a existoval by nadéle stim, ze by jiz nebylo mozné
uzavirat nové smlouvy s ucastniky. Vedle toho by doslo k vytvofeni nového systému —
penzijniho spofeni.

V ramci nové navrzeného systému by méli mit ucastnici pfilezitost dosdhnout vyssiho
zhodnoceni prostfedkli, coz by spole¢né se snizujicim se dichodem z pribézného systému
mohlo mit pozitivni dopad na ochotu ucastnikll pfispivat do systému vyssi ¢astky, nez je tomu
doposud (viz bod 1. a 2. vySe). Co se tyka téchto dvou ocekavanych efektii, je nutné ovSem
upozornit na nasledujici:



. K vysSimu zhodnoceni: Dosazeni vyssiho vynosu je obecné pfimo umeérné
vys$§imu podstoupenému riziku. Pokud tedy maji v novém systému penzijni spolecnosti
dosahovat vysSich vynosd, je nutné, aby mohly ve vétsi mife investovat do méné
konzervativnich néstroji (napi. dluhopisti s niz§im ratingem nebo akcii), coz navrh penzijniho
spofeni umoziuje. Cena téchto aktiv je ovSem volatilngj$i, mize dosahovat vyraznéjSich
vykyvl. Pokud nebudou penzijni spolecnosti ze zdkona povinny dosahovat kazdorocné
nezaporného zhodnoceni, jak nova uprava predpoklada, jejich portfolio mize v horizontu
nckolika let pfindSet vyssi primérny vynos, 1 kdyz na ro¢ni bazi miize dochazet k poklesim
hodnoty oproti ptfedchazejicimu roku. Toto bude muset byt ucastnikim dostate¢né
komunikovano. Navrh nového systému umoZzni nabidnout Uc€astnikim vicero investi¢nich
strategii tak, aby si kazdy tcastnik mohl podle svého postoje k rizikiim zvolit, co mu nejlépe
vyhovuje a toto ptizplisobovat zmén¢ svych preferenci v pribchu Zivota.

. K vy$Sim prispévkim ucastnikii: Bude-li se snizovat vyse dichodu
z prubézného statniho dichodového pilife, budou obcané nuceni tento vypadek v budoucich
prijmech nahradit. Budou vice motivovani ke spofeni nez dnes. Pozitivni vliv na zvyseni
prispévkl a posléze 1 vyplacenych penzi by nepochybné mély i niz§i naroky pribézného
systému na pojistné, jelikoz by umoznily piesunout uspofené prostiedky do dopliikového
soukromého spofeni.

V pribéhu legislativniho procesu vysSe zminéného navrhu zédkona i1 v dobé po
pfedlozeni zédkona do Poslanecké snémovny obdrzelo Ministerstvo financi naméty
k moZnym upravam navrhu ziakona o penzijnim sporeni, které by mohly pfispét k hledani
SirStho konsenzu nad touto normou. Zasadni jsou otdzky piipravy sektoru penzijniho
piipojisténi na ndbch systému penzijniho spoteni, vyplaty anuit, jak ve stavajicim, tak
v novém systému a garance v novém systému. Cilem musi byt nalézt takové teSeni, které
neohrozi ditvéru ob¢anti v systém doplitkového spoteni na staii obecné.
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Problémy spojené s pirechodem na novy systém - Naklady priStich obdobi

Ptechod na novy systém je komplikovan faktem, Ze souCasné penzijni fondy
z Ucetniho hlediska eviduji aktiva v podobé nékladl ptistich obdobi (NPO) ve vysi cca 4 mld.
K¢. Praxe odpist je napfi¢ trhem penzijnich fondl heterogenni. Lze ovSem piedpokladat, ze
trh je schopen v horizontu 2 let umofit vétSinu NPO za predpokladu, ze nedojde k jejich nové
tvorbé. Navrh zakona o penzijnim spofeni piedpokladd vytvoreni paralelniho systému
penzijniho spofeni s oddélenym majetkem a pokracovéani uzavieného stavajiciho penzijniho
piipojisténi v penzijnich fondech. Zakon by ovSem ponechal sektoru penzijniho ptipojisténi
dostate¢nou lhiitu pro pfipravu na novy systém, zejména k umoieni soucasnych NPO
(minimalné 2 roky legisvakance nebo pfechodného obdobi). Soucasn¢ se diskutuji moznosti,
jak zabranit tvorbé novych NPO.

Poplatek za prestup do nového systému

Lze zvazit zavedeni nastroje, kterym by se penzijnim fondim umoznilo tidit pfechod
ucastniki ze starého do nového systému, a to v podobé poplatku za ptestup. Pravidla pro jeho
zavedeni, vysi a uziti penzijnim fondem by byla stanovena zakonem.

Garance v novém systému

Co se tyka garance v novém systému penzijniho spotfeni, preferovanym teSenim je
upravit soucasny navrh zédkona o penzijnim spofeni tak, Ze penzijni spoleCnosti by musely
povinné vytvorit pouze konzervativni garantovany fond, kde bude garance nezaporného
vynosu napi. na pétileté bazi a ostatni ucastnické fondy bude moci penzijni spolecnost




nabidnout v ramci danych investi¢nich pravidel dle svého uvaZzeni. Alternativné navrhuje
pfi ponechani povinnosti vytvofit zakonem definované tfi fondy, jak je tomu v soucasném
znéni navrhu zdkona o penzijnim spofeni, ulozit povinnost garance pouze u konzervativniho
fondu.

Anuity

Penzijni spolecnosti by podle navrhu zdkona mohly vyplacet pouze davky
neobsahujici pojistné riziko (napf. jednorazovou dévku nebo penzi na dobu urcitou). Davky
obsahujici pojistné riziko (napf. dozivotni penze) by mohly vyplacet vyhradné Zzivotni
pojistovny. Pro stavajici penzijni fondy je z&douci ulozit povinné tvorbu rezervy k
zavazkim, které obsahuji pojistné riziko (napf. riziko dlouhovékosti). Tyto rezervy by byl
penzijni fond povinen vytvaret ke kazdé smlouvé v ptipad¢ uplatnéni naroku na vyplatu
dozivotni penze ucastnikem.

Motivaéni prvky v ramci nové upravy

V otazce motivace pro ucastniky je vhodné sledovat feSeni upravené v navrhu zdkona
o penzijnim spofeni, a tzv. zménového zdkona tak, jak byl predlozen do Poslanecké
snémovny Parlamentu v kvétnu 2009. Tzn. posunuti hranice pro poskytnuti statniho ptispévku
a danové zvyhodnéni vybéru penze.

Prilohy:
Udaje a analyza za rok 2009.

Vékova struktura ucastniktl penzijniho pfipoji§téni

018 - 19 let
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Pramen: MF!

Jiz tradi¢né byl nejvyssi absolutni nardst poétu tcastnikii zaznamenan u skupiny ve véku 30-39 let. Piekvapivy
primat mezi relativnimi piiristky zaznamenala kategorie UcCastnikd starSich 80 let. Nadprimérné relativni
prirtistky zaznamenaly i ostatni dalsi kategorie diichodového veku. Podil ucastnika starSich 60 let se od roku
2005 zvysil z 20,1 na lonskych 24,2 %. Znacna ¢ast nartistu ucastnikl v téchto kategoriich je dana prostym
presunem ucastnikti do vyssi kategorie (jejich starnutim). Pfesto je pocet ti€astnikt, ktefi spofi i ve véku nad 60
let pomérné vysoky a souvisi s nastavenim produktu. Po dosazeni hranice 60 let se penzijni pfipojisténi stava
bezpecnym kratko/sttednédobym spofenim se statnim piispévkem. Obdobné jako loni zcastnikli
v produktivnim véku pouze kategorie tficatnikll zaznamenala zietelngjsi rist.

1 Uvedené udaje vychazeji z informaéniho systému Ministerstva financi, ktery eviduje Zadosti o statni piispévek v penzijnim pripojisténi.
Ptipadné rozdily zde uvedenych udaji od tdaji zvefejiiovanych jinymi institucemi vychazeji z rozdilné metodiky vykazovani a zpracovani
dat jednotlivymi institucemi.



Pocet ucastnikl

penzijniho pfipojisténi dle véku
k 31.12. 2005 2006 2007 2008 2009  [ToZTOCTlZMENE
abs. (%)
18 - 19 let 12 522 16 513 21 461 22 526 23433 907 4,03
20 - 29 let 368 952 420 387 475 887 512 496 530 382 17 886 3,49
30 - 39 let 601 614 686 156 786 781 867 574 927 964 60 390 6,96
40 - 49 let 705 074 735 250 777 167 807 665 839 614 31 949 3,96
50 - 59 let 931 001 966 952 996 474 | 1010509| 1008 265 -2 244 -0,22
60 - 69 let 452 878 530 932 610 778 682 601 729 339 46 738 6,85
70 - 79 let 173 965 196 484 218 919 245 558 267 966 22 408 9,13
80 a vice 33721 40 971 48 890 58 307 67 559 9 252 15,87
celkem 3279727 3593645| 3936 357| 4207 236| 4394522| 187 286 4,45
Pramen: MF2
Pocet GiCastnikd, kterym ptispiva zaméstnavatel3
Vék 2006 2007 2008 2009 ez Toem zmena
abs. (%)
18-19 344 459 461 292 -169 -36,66
20-29 81412 83 203 86 224 86 288 64 0,07
30-39 200 425 218 108 238 090 273198 35108 14,75
40-49 230 051 242 993 257 048 293 422 36 374 14,15
50-59 267 726 279 464 290 310 372 878 82 568 28,44
60-69 29 757 37 468 43 315 120 077 76 762 177,22
70-79 658 756 907 2748 1841 202,98
80 a vice 22 28 43 108 65 151,16
Celkem 810 395 862 479 916 398 1149011 232613 25,38
Pramen: MF?

Zhor$ena ekonomicka situace domacnosti se promitla do vyse primérnych mésicnich piispévki. Poprvé od
pocatku penzijniho pfipojisténi poklesl celkovy primérny ucastnicky ptispévek. To se promitlo i do vySe
prameérného statniho piispévku, ktery velmi mirné klesl.

Rozlozeni primérné vyse mesicnich piispévki

Ké/mésic 2005 2006 2007 2008 2009
Ug. prisp. na starobni penzi 399,3 406,4 414,1 394,9 375,3
Ug. pfisp. na vysluhovou penzi 162,1 171,3 181,4 187,7 187,7
Ugastnicky prispévek 459,1 474,8 495,9 488,0 475,5
Statni prispévek 100,8 103,6 104,0 105,4 105,2

Pramen: MF?

Investi¢ni portfolio penzijnich fondt se béhem roku 2009 stalo jesté konzervativnéj$im nez v predchozich letech.
Podil dluhopist doséhnul témét 80 %. Zatimco podil akcii se snizil t¢émét o polovinu na 1,6 %. Akcie v loniském
roce nabizely zajimavé zhodnoceni, ovSem problémem z pohledu PF byla ziejmé vysoka volatilita a pietrvavajici

2 Uvedené tdaje vychazeji z informa&niho systému Ministerstva financi, ktery eviduje zadosti o statni prispévek v penzijnim piipojisténi.
Pfipadné rozdily zde uvedenych udaji od udaji zvefejiiovanych jinymi institucemi vychazeji z rozdilné metodiky vykazovani a zpracovani
dat jednotlivymi institucemi.

3 Udaje k 31.12. daného roku.



nejistota na trzich, ktera PF majicim povinnost dosdhnout za fiskalni rok nezaporného vysledku hospodateni od

tohoto aktiva zrazovala.

Umisténi prostfedktl penzijnich fond k 31.12.2009

79,5%

O Dluhopisy

m Pokladniéni poukazky
O Akcie

O Podilové listy

14,6% 3,2% 1,6% 1,0% W Penize a ostatni aktiva

Pramen: APF CR

Umisténi prostiedkll penzijnich fond

k 31.12. (trzni ceny, mid. K¢) 2006 2007 2008 2009 podil 2009 (%)

Dluhopisy 110,2 1194 144,8 171,6 79,55
Pokladniéni poukazky 55 7,4 6,4 2,2 1,00
Akcie 9,6 9,8 57 3,5 1,62
Podilové listy 4,8 7,6 6,2 6,9 3,21
Penize a ostatni aktiva 15,2 22,8 28,4 31,5 14,62
celkem 145,4 167,0 191,5 215,7 100,00

Pramen: CNB4

4 http://www.cnb.cz/cs/dohled_financni_trh/souhrnne_informace_fin_trhy/zakladni_ukazatele fin_trhu/penzijni_fondy/index.html



