Analyza ¢eského duchodového systému

Viktor Novak

Bakalarska prace Univerzita Tomase Bati ve Zliné
2024 Fakulta managementu a ekonomiky




Univerzita Tomase Bati ve Zliné
Fakulta managementu a ekonomiky
Ustav podnikové ekonomiky

Akademicky rok: 2023/2024

ZADANI BAKALARSKE PRACE

(projektu, uméleckého dila, uméleckého vykonu)

Jménoa piijmeni:  Viktor Novak

Osobni islo: M21405

Studijniprogram: ~ B0413A050024 Ekonomika a management

Specializace: Ekonomika a management podniku

Forma studia: Prezencni

Téma prace: Analyza ceského diichodového systému
Zasady pro vypracovani

Uvod

Definujte cile préce a pouZité metody zpracovani prace.

|. Teoretickd Cast

« Vypracujte literdrni redersi tykajici se problematiky diichodového systému.
I1. Prakticka cast

- Navrhnéte kritéria pro analyzu a hodnocenf diichodovych systémd.

» Analyzujte cesky diichodovy systém na zékladé definovanych kritérii a porovnejte s dtichodovymi systémy vybranych
zemi.

- Na zakladé predchozich analyz zhodnotte cesky diichodovy systém a navrhnéte mozna doporuceni pro jeho zlep3eni.

Lavér



Rozsah bakalaFské préce: cca 40 stran
Forma zpracovani bakaléfské prace: titénd/elektronicka

Seznam doporucené literatury:

ANDERSEN, Torben M.; JENSEN, Svend E. Hougaard a RANGVID, Jesper. The Danish Pension System: Design, Performance,
and Challenges. Oxford: Oxford University Press, 2022. 1SBN 9780198867425.

KASE, Miloslav. Vybrané aspekty diichodové reformy v Ceské republice. Praha: Grada, 2021. ISBN 9788027130429.
RYTIROVA, Lucie. Diichodovy systém v Ceské republice. Olomouc; ANAG, 2013. ISBN 9788072638215.

VOSTATEK, Jaroslav. Penzijni teorie a politika. Praha; CH. Beck, 2016. ISBN 9788074005718.

Vedouci bakalaiské prdce: Ing. Mojmir Hampl, M.Sc. Ph.D.
Ustav financi a Géetnictyf

Datum zadani bakaldiské prdce: 5. (nora 2024
Termin odevzdani bakalaiské prace; 17. kvétna 2024

LS.

prof. Ing. David Tucek, Ph.D. doc. Ing. Petr Novak, Ph.D.
dékan garant studijniho programu

Ve Zliné dne 5. unora 2024



PROHLA’SENi AUTORA
BAKALARSKE PRACE

ProhlaSuji, Ze

beru na védomi, Ze odevzdanim diplomové/bakalaiské prace souhlasim se zvefejnénim
své prace podle zakona ¢. 111/1998 Sb. o vysokych Skolach a o zmén€ a doplnéni
dalSich zakoni (zakon o vysokych skolach), ve znéni pozdéjsich pravnich piedpist, bez
ohledu na vysledek obhajoby;

beru na védomi, Ze diplomové/bakalaiska prace bude ulozena v elektronické podobé
v univerzitnim informa¢nim systému dostupna k prezen¢nimu nahlédnuti, Ze jeden
vytisk diplomové/bakalaiské prace bude ulozen na elektronickém nosi¢i v ptirucni
knihovné Fakulty managementu a ekonomiky Univerzity TomaSe Bati ve Zlin¢;

byl/a jsem sezndmen/a s tim, Ze na moji diplomovou/bakalédiskou praci se plné€ vztahuje
zakon €. 121/2000 Sb. o pravu autorském, o pravech souvisejicich s pravem autorskym
a o zmeéné nékterych zakonil (autorsky zdkon) ve znéni pozdéjsich pravnich predpisi,
zejm. § 35 odst. 3;

beru na védomi, ze podle § 60 odst. 1 autorského zdkona ma UTB ve Zlin¢ pravo na
uzavieni licenéni smlouvy o uziti Skolniho dila v rozsahu § 12 odst. 4 autorského
zakona;

beru na védomi, ze podle § 60 odst. 2 a 3 autorského zakona mohu uzit své dilo —
diplomovou/bakalatfskou praci nebo poskytnout licenci k jejimu vyuziti jen pfipousti-li
tak licen¢ni smlouva uzaviena mezi mnou a Univerzitou Tomase Bati ve Zlin¢ s tim, ze
vyrovnani ptipadného pfimeéfeného ptispévku na thradu ndklad, které byly
Univerzitou TomaSe Bati ve Zlin€ na vytvofeni dila vynaloZeny (az do jejich skutecné
vyse) bude rovnéz predmétem této licencni smlouvy;

beru na védomi, Ze pokud bylo k vypracovani diplomové/bakalaiské prace
vyuzito softwaru poskytnutého Univerzitou TomdasSe Bati ve Zliné nebo jinymi
subjekty pouze ke studijnim a vyzkumnym ucelim (tedy pouze k nekomercnimu
vyuziti), nelze vysledky diplomové/bakalaiské prace vyuzit ke komercnim
ucelim;

beru na védomi, Ze pokud je vystupem diplomové/bakalaiské prace jakykoliv
softwarovy produkt, povazuji se za souc¢ast prace rovnéz i zdrojoveé kody, popft. soubory,
ze kterych se projekt skladd. Neodevzdani této soucasti mize byt divodem k neobhajeni
prace.

Prohlasuji,

l.

ze jsem na diplomové/bakalaiské praci pracoval samostatné a pouzitou literaturu jsem
citoval. V ptipad¢ publikace vysledkti budu uveden jako spoluautor.

2. ze odevzdana verze diplomové/bakalaiské prace a verze elektronickd nahrana do
IS/STAG jsou totozné.
Ve Zlin¢

Jméno a pfijmeni: Viktor Novak

podpis diplomanta



ABSTRAKT

Téma dichodového systému je aktualné velmi Casto diskutované a reflektuje naléhavost
otazek tykajicich se jeho udrzitelnosti, adekvatnosti a budouciho vyvoje. Cilem bakalarské
préace je navrh moznych doporuceni pro zménu ¢eského diichodového systému. Bakalaiska
prace je strukturovana do dvou hlavnich ¢asti. Prvni ¢ast je zameéfena na teoreticka
vychodiska, zplisoby financovani, penzijni modely a zpiisoby valorizace. Praktickd cast
prace je zaméfena na analyzu diichodového systému Ceské republiky spoleéné s vybranymi
svétovymi dichodovymi systémy. Identifikovany jsou zde také klicové parametry
dichodovych systémt.. Pomoci kritérii Mercer CFA Institute Global Pension Index je
stanoveno autorovo hodnoceni ¢eského diichodového systému, které vykresluje nedostatky
a prednosti tohoto systému. Hodnoceni je také vyuzito pro névrh doporuceni vedouci ke
zlepseni adekvatnosti, udrzitelnosti a integrity dichodového systému. Navrzend doporuceni

jsou porovnana s doporuc¢enimi Narodni rozpoc¢tové rady.

Kli¢ova slova: dichodovy systém, ceska republika, adekvatnost, udrzitelnost, integrita

ABSTRACT

The topic of the pension system is currently very often discussed and reflects the urgency of
questions concerning its sustainability, adequacy and future trends. The aim of the bachelor
thesis is to propose possible recommendations for changes in the Czech pension system. The
bachelor thesis is structured in two main parts. The first part focuses on theoretical
background, financing methods, pension models and valorisation methods. The practical
part of the thesis is focused on the analysis of the pension system of the Czech Republic
together with selected world pension systems. Key parameters of pension systems are also
identified. Using the criteria of the Mercer CFA Institute Global Pension Index, the author's
assessment of the Czech pension system is determined, which shows the weaknesses and
strengths of this system. The evaluation is also used to propose recommendations to improve
the adequacy, sustainability and integrity of the pension system. The proposed

recommendations are compared with those of the National Budget Council.

Keywords: Pension system, Czech Republic, Adequancy, Sustainability, Integrity
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UvVOD

Téma dichodového systému je aktualné velmi Casto diskutované a reflektuje naléhavost
otazek tykajicich se jeho udrzitelnosti, adekvatnosti a budouciho vyvoje. Obyvatelstvo,
stejné jako odbornici a politicti Cinitelé, se stale Castéji zamysli nad tim, jakym smérem by
se m¢l ubirat dichodovy systém v reakci na ménici se demografické, ekonomické a socidlni

podminky.

Starnouci populace a dlouhodoby trend snizovani porodnosti pfedstavuji vyzvy pro
dlouhodobou udrzitelnost dichodovych systémil. S demografickou zménou se zvySuje zatez
na finan¢ni zdroje, které jsou potfebné k financovani dichodl, zatimco pocet aktivnich
pracovnikil se snizuje. Tato nerovnovaha vyzaduje inovativni pfistupy a reformy, aby bylo

zajisténo, ze diichodové systémy budou schopny plnit sviij ucel i v budoucnosti.

Rovnéz se objevuji otazky ohledn¢ adekvatnosti diichodovych piijmu a schopnosti zachovat
zivotni standard po odchodu do diichodu. Problémovou oblasti je interakce udrzitelnosti
s adekvatnosti systému. Mnohokrat se stdva, ze ¢im vice je systém adekvatnéjsi, tim méné

se stava udrzitelny. Rozvinuté staty aktudlné fesi dany problém a hledaji na né&j feSeni.

Bakalatska prace je strukturovana do dvou hlavnich ¢asti. Prvni ¢ast je zaméfena na
teoreticka vychodiska, zplsoby financovani, penzijni modely a zplsoby valorizace.

Dale jsou zde také rozebrany kli¢ové parametry diichodovych systémii.

Prakticka cast prace se vénuje konkrétni analyze vybranych dichodovych systémi.
Autor se soustfedi na ohodnoceni téchto systémti v ramci Mercer CFA Institute Global
Pension Index, ktery poskytuje komplexni valuaci dichodovych systémt z hlediska
adekvatnosti, udrzitelnosti a integrity. Vybrané svétové systémy, analyzované v ramci
bakalarské prace, jsou vzdy lidfi v danych kritériich. Autor také provadi analyzu aktualniho
stavu ¢eského diichodového systému, ktery predstavuje hlavni pfedmét zkoumani. Prakticka
¢ast nadale obsahuje autorovo ohodnoceni ¢eského dichodového systému, které doposud

nebylo v ramci Mercer CFA Institute Global Pension Index stanoveno.

Hlavnim vysledkem bakalatské prace jsou doporuceni smétované ke zlepSeni adekvatnosti,
udrzitelnosti a integrity ¢eského dichodového systému. Doporuceni jsou stanovena na
zaklad¢ nedostatkll vyplyvajicich z autorova ohodnoceni s vyuZitim Mercer CFA Institute
Global Pension Index. Dan4 doporuceni jsou porovnana s doporu¢enimi Narodni rozpoctové

rady
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a mély by slouzit jako poznatky k zamysleni pro dal$i zmény v diichodovém systému Ceské

republiky.
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CILE A METODY ZPRACOVANI PRACE

Hlavnim cilem bakalarské prace je stanovit navrh doporuceni vedouci ke zlepSeni
soucasného diichodového systému Ceské republiky. S piihlédnutim na spInéni hlavniho cile

jsou stanoveny cile dil¢i,
e Vypracovani literarni resSerSe
e Stanoveni hodnoticich kritérii
e Provedeni analyzy ¢eského a vybranych svétovych diichodovych systému
e Identifikovani pfednosti a nedostatkii ceského dichodového systému

V bakalaiské praci autor vyuziva obsahovou analyzu dokument vlddnich a poradnich
organizaci, pomoci které ziskava potfebna data pro provedeni dalSich analyz. Tato analyza
poskytuje autorovi poznatky slouzici k porozuméni komplexnosti zkoumanych systémt.
Cesky diichodovy systém je nasledné podroben analyze, za vyuziti kritérii stanovenych
v Mercer CFA Institute Global Pension Index. Pomoci zminéné analyzy jsou identifikovany
silné a slabé stranky. Syntéza zminénych poznatkli poskytuje potfebné informace ke

stanoveni navrhu doporuceni pro ¢esky dichodovy systém.
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I. TEORETICKA CAST
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1 TEORETICKA VYCHODISKA

Diichodovy systém je plny terminologii, které jsou dulezité pro aktivni tvorbu zakont
¢1 funk¢nich systémil a reforem. VétSina veiejnych dichodovych systémut ve svété celi
finan¢nim problémim, které¢ zplsobuji obavy nad schopnosti napliiovat zavazky vuci

budoucim diichodctim. (OECD, 2020)

1.1 Diuichodovy systém

Soucésti vefejnych financi, téméf kazdého rozvinutého statu, je jeho dichodovy systém.
Dtvodem vzniku téchto systémi je zabezpefeni pfijmu ve staii u osob, které jiz nemohou
pracovat ¢i dosahli dichodového véku. Dichodové systémy poméhaji vyrovnani nerovnosti
mezi starSimi lidmi, napomadhaji socidlni rovnosti obyvatel, a timto efektem se snazi

o ochranu proti vzniku chudoby ve staii. (ILO, 2018)

Whitehouse (2014) uvadi, Ze dichodovy systém je systém, ktery ma dva vyznamné cile.
Hlavni cilem je zajiSténi obstojné urovné Zivota lidi v diichodu. Druhym cilem je zajiSténi
financovani daného systému pomoci funk¢éniho trhu prace, vetejnych financi a kapitalovych

trha.

1.2 Starobni dichod

Evropska komise (2023a) charakterizuje starobni diichod jako zékladni davku vyplacenou
v urcitych intervalech, a to k zabezpeceni zékladnich potieb lidi, ktefi jiZ nejsou v aktivnim
pracovnim poméru a dosahli potfebného véku odchodu do penze. Periodicita zasilani
je jednou mé&si¢né do konce Zivota penzisty. Evropska komise (2023a) se také vyjadiuje
k terminu ,,pfed¢asny starobni diichod*. Dany termin definuje jako typ starobniho diichodu
pro obyvatele, kteti jesté nedosahli véku dichodového, ale svobodné se rozhodli do penze
odejit dfive. Jejich rozhodnuti v tomto piipad€ pokrati o pomérnou ¢ast vyplacenou rentu.

Uc¢inéni odchodu do ptedcasného diichodu je taktéz casoveé omezeno.

Sklad4d se ze zakladni Castky pausalniho diachodu a pfiplatkli zavislych na odvodech
do systému v pritb¢hu zivota. Tento dichod se vyznacuje ddvkou a je financovan z dani.
Narok na diichod vznik4 dosaZenim urcitého véku ¢i splnénim jinych podminek, které se lisi

dle dané zemé. (Andersen et al., 2022)

Rytitova (2013) se shoduje se Andersenem et al. (2022) v definici starobniho dichodu.

Rytitova (2013) pouziva pouze jinou terminologii, ale davka je stale sloZena ze dvou ¢asti.
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Prvni casti je zakladni vymeéra, kterd je vypocitavana z primérné mzdy. Druhou cast
reprezentuje obnos financi zavislych na zasluhovych faktorech. Mezi tyto faktory fadime

délku ucasti v systému, vysi piijmu a dalsi aspekty liSici se stat od statu.

1.3 Diuchodovy vék

Mertl (2023) definuje dichodovy vek jako hranici véku, na které se cela spolecnost shodne.
Po dosazeni této zivotni mety jiz neni schopen jedinec vykondvat pracovni cinnost.

Dosazeni této udalosti miize byt u Zen ovliviiovano poc¢tem déti.

Odchod do dichodu je ve vétSiné systémi umoznén po dosazeni dichodového véku.
Jednéd se o hranici, ktera je stanovena v zédkon¢ a jeji uroven je ovliviiovana politickou
reprezentaci. Hranice v€ku odchodu do diichodu miize byt pevna, ale mize také byt

valorizovana dle ocekavaného veéku doziti. (Andersen et al., 2022)

Rytitova (2013) uvadi, ze dichodovy vék se neustale prodluzuje a v nékterych systémech
se pii vypoctu této hranice u zen zapocitdva pocet narozenych déti, které nasledné tuto
hranici snizuji.

Evropska komise (2023a) definuje dichodovy vék jako vék, po kterém je mozno zazadat

o vyplatu starobniho dichodu. Evropska komise (2023a) se shoduje s Rytitovou (2013)

ve faktu ovlivnéni této hranice poctem odchovanych déti.

Stanoveni véku odchodu do dichodu se li§i dle dané zemé, ale nejCastéji se opakuji

nasledujici faktory:

e Doba trvani socialniho pojisténi: Hlavnim faktorem ovliviiujici diichodovy vék je
doba trvani socialniho pojiSténi. Kazdy stat si uruje povinnou délku dle svého
uvéazeni. Cinnosti, které se zapo¢itavaji do dané doby, jsou rozlisné. Nékteré staty
zde zapocitavaji studium vysokeé skoly, dobu pracovni neschopnosti ¢i vychovu déti.

(Romig, 2023)

e Doba doziti: VétSina zemi Evropské unie se potykd s prodluZzovanim doby doziti
a tato skutecnost si zada upravy odchodu do dichodu. Cilem této provéazanosti je
procentudlni stabilita v po€tu aktivné pracujicich obyvatel s obyvateli v diichodu.
Efekt prodlouzeni doby doziti se projevil na prodlouzeni dichodového véku z 65 let

na 67-69 let. (Sewdas et al., 2020)
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e Zdravotni stav: Dichodovy vek je také ovlivnén zdravotnim stavem jedince.
Nejcastéjsim diivodem pracovni neschopnosti, a nadsledném ptesunuti do starobniho
dichodu, jsou kardiovaskuldrni onemocnéni. Pracovni neschopnost, zpisobena
1 jinymi onemocnénimi, m& za nasledek nemoznost vykonavat profesi, kterou
doposavad jedinec vykonaval. Tento faktor je zakomponovany v diichodovych
systétmech ve form¢ dob¢ stravené pobiranim penze, kterd je soucasti vypoctu

stanovujici dichodovy vék. (Haapanen et al., 2023)

1.4 Etika v penzijnich systémech

Boudin a Olsson (2021) vnimaji dilezitost zohlednéni etiky v praci penzijnich fondi
spravujicich prostfedky obcanti. Prvnim predpokladem by méla byt alokace prostfedki za
ucelem maximalizace dlouhodobych vynosi, a to pfi zohlednéni rizika. V né&kterych statech
neni umoznéno penzijnim fondim pfijimat jiné nez nizké riziko. Divodem je zajisténi
nezaporné¢ho zhodnoceni. Druhym vyznamnym bodem je zohlednéni Zivotniho prostiedi
a udrzitelného rozvoje. Penzijni spolecnosti dosdhnou tohoto bodu vytvofenim ¢i
zaplacenim ESG vyhodnoceni spolecnosti, do kterych chtéji investovat prostfedky obcantl.

Nésledné budou penize alokovany pouze do tituli s vhodnym ohodnocenim.

CFA Institute (2020) se zaméfuje zejména na etické chovéani spravci penzijnich systémd.
ZastfeSujicim pojmem je jednani v dobré vife. Spravci systému by méli byt peclivi,
objektivni, nezéavisli a disponovat patficnymi dovednostmi. Samoziejmosti by mélo byt
postupovani dle aktualnich platnych legislativ dané zemé. Dillezit4 je také komunikace, ktera
by méla byt dostatecné jasna a zietelnd. Obecné se da fici, Ze legislativa slouZi pouze jako
zédklad, ¢im by se méli spravci fidit. Nejde o jedina pravidla, ktera by zajiStovala jednani

v dobr¢ vife. K témto pravidlim by mélo byt uzivano i dalSich etickych standarda.
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2 ZPUSOBY FINANCOVANI DUCHODOVYCH SYSTEMU

Navrhovani zptisobu financovani dichodového systému se vétSinove omezuje na rozhodnuti
mezi 2 moznostmi. Prvni z moznosti je prabézny dichodovy systém (PAYGQG), ktery stavi
svoje zaklady na financovani aktualné pracujicim obyvatelstvem. Financovani je zajisténo
skrze dan¢ ¢i jiné jejich obdoby. Alternativnim piistupem je fondovy systém, ktery vyuziva
spofeni prostiedkii v priabehu aktivniho pracovniho Zivota, a to prostfednictvim rGznych
programi, které se 1iSi podle konkrétni zemé. VétSina zemi ma sviij zpusob financovani

dichodového systému smiSeny. (Andersen et al., 2022)

Deloitte (2021) rozclenuje stejné jako Andersen et al. (2022) financovani dichodovych
systéml prioritné na dva typy. Prvnim znich je PAYG systém, ktery nese zaklady
mezigeneracni solidarity. Druhym z nich je fondovy systém. Tento systém se zaméfuje na

principy individualismu a svobody volby.

2.1 Pribézny dichodovy systém

Deloitte (2021) charakterizuje PAYG systém jako systém zaloZzeny na mezigeneracni
solidarité¢. Hlavnim uskali daného systému je nepfiznivy demograficky vyvoj ¢i
nespravedlivé rozdélovani odvodl do systému pro vysokopiijmové jedince. Tyto nedostatky
nedélaji systém pouze mezigeneracné solidarnim, ale také dochazi k vyrovnavani socialnich
vrstev pomoci piispévkll vysokopiijmovych. Vysoce piijmovi jsou vtomto systému
znevyhodnovani, protoze vyznamné procento jejich odvodi slouzi jako ptispévek na
nizkopitijmové.

Louzek (2014) déli systétm PAYG (pay as you go), neboli pribéZzny diichodovy systém,
na dva typy. Prvnim z nich je PAY DB (pribézné davkové financované) a druhy se nazyva
PAY DC (pribézné prispévkove financované). Vyraznou vyhodou PAYG systémt je jejich
odolnost vuc¢i inflaci a stabilita vzhledem kvykyvim na kapitdlovém trhu.
Mezi nejvyraznéj$i nevyhody patii mnohdy nespravedlivé pierozdélovani ¢i citlivost

na demograficky vyvoj.

Schon (2023) potvrzuje skutecnost velkého zatiZzeni vyspélych zemi v PAYG systému.
Jako hlavni ditvody potvrzuje prodlouzeni délky doziti a sniZzeni porodnosti. Nasledek téchto
dvou jevii je zvySeny podil lidi v dichodovém ve€ku na celkovém obyvatelstvu.

Schon (2023) prohlasuje, Zze prodluZzovani délky Zivota se bude dit i v dalSich letech.
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V tivaze nad porodnosti a migraci si neni jisty a tvrdi, Ze se mlize vyvinout na ob¢ strany.

Vice si vSak mysli, Ze dojde jesté ke zhorSeni situace.

Implicitni urokovéa mira pfedstavuje vynos prubézného dichodového systému, ktery svoji
vysi vyrazné ovliviiuje. Dichody jsou financovany pomérnou c¢asti dané z piijmu.
Odvody z platl pracujiciho obyvatelstva zabezpecuji pausalni diichod pro vSechny starobni

dichodce. (Andersen et al., 2022)

Mertl (2023) uvadi tii zplisoby, jakymi je mozno prubézny diichodovy systém financovat.
Prvnim zptisobem je ze statniho rozpoctu. Pokud vyuZijeme prostfedky statniho rozpoctu
k financovani dachodl, tak dochazi k pferozdélovani vybranych dani z pfijmu
od pracujicich osob penzistim. Druhy zptsob je pomoci socialniho zabezpeceni ¢i od néj
oddéleného fondu. V tomto ptipad¢€ jsou finance ziskavany piispévky na socidlni pojisténi.
V prvnim zptsobu dochdzi k vyraznému znevyhodnéni vysokopiijmovych, a to diky
zvySujici se absolutni ¢astce odvoda do statniho rozpocétu. K danému rastu dochézi kvuli
rustu pfijmi a vypoctu odvodii jako procenta ztohoto obnosu. Tyto odvody nasledné
nereflektuji riist naroku na diichod ve stafi. Dany jev je nejvétsim rozdilem mezi dvéma
zminénymi zpusoby. Treti zplisob financovani je zrezerv, které mohou vznikat

pii akumulaci vyssich odvodi nez vyplat z dichodového systému.

2.2 Fondovy systém

Fondovy systém stavi svoje zaklady na individualité, osobni odpovédnosti a zdsluhovosti
kazdého zjedinc v systému. V pribéhu aktivniho zivota jedinec ptispiva do fondi
dle vlastniho vybéru a stat jim pi1 splnéni podminek poskytuje statni prispévek.
Pii dosahnuti dichodového véku naspofend Céastka plné reflektuje ptispévky odvedené
do fondt. Tento systém, v porovnanim s PAYG systémem, prakticky neumozniuje dosahnout

potiebné Castky nizkoptijmovému obyvatelstvu. (Kase, 2021)

Dle Louzka (2014) se ¢leni fondové systémy na FF DC (fondové ptispévkoveé financované)
a FF DB (fondové davkové financované). Kazdy ztéchto systémii méa svoje pozitiva
anegativa. Pozitiva tohoto systému jsou korelace zaplacenych ptispévki s vyplatou ve stafi,
nepodléha tolik demografickym trendim a nenese vysoké plosné danové =zatizeni.
Nejvyraznéjsi nevyhodou je absence ochrany proti vykyvim na kapitalovych trzich a vici

dlouhodobé recesi.
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Trzni mira vynosii z uspor zainvestovanych pomoci fondd urcuje vysi disponibilnich
prostiedkil ve stafi. Alokace aktiv probiha pomoci riznych programt, které jsou v nékterych
zemich podporovany statnimi piispévky ¢i omezeny ochrannymi piedpisy viici negativnimu

dopadu volatility finan¢nich trhli. (Andersen et al., 2022)

Mertl (2023) definuje dva zpiisoby financovani, které jsou typické pro fondovy dichodovy
systém. Prvnim z nich je financovani ,,individualistické®. Pfi vyuziti tohoto typu financovani
je kladen dtraz na zodpovédnost jedince, ktery se zcela sam zajist'uje na diichod pomoci
vkladi svych prosttedkii do penzijni spolecnosti. Jedinec ma plnou svobodu volby,
kam svoje prosttedky ulozi. Stat pfi této moznosti mize ¢aste¢né financné podporovat
obyvatele ze statniho rozpoctu. Druhd moznost je zalozena na kolektivnim principu.
Jako nejvétsi rozdilnosti, mezi prvnim a druhym zpisobem, miZeme oznalit svobodu
vybéru a existenci piispévki od zaméstnavatele. Zaméstnanec v tomto zptisobu dava svému
zameéstnavateli pravo na vybér investi¢ni strategie a na oplatku dostava od zaméstnavatele
ptispévek ke spoifeni na penzi. Pfi spravné volbé investi¢ni strategie dochdzi k vysSimu

zhodnoceni pro zaméstnance, a to diky existenci ptispevk.
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3 PENZIJNI MODELY

wrwe

Kazda zem¢ ma svoje specifika a svoji historii. Pfes vSechny odliSnosti je vSak mozné
vypozorovat n¢kolik charakteristickych véci. Pti zohlednéni téchto aspektii mizeme modely
Clenit na neoliberdlni, konzervativni, socialné-demokratické a liberdlni modely.

(Vostatek, 2016)

Vsechny penzijni modely celi stejnym vyzvam. NejvétSimi vyzvami jsou demograficka
transformace a zvySené naroky na individualizaci. Kazdy penzijni model fesi tyto problémy
po svém. Nekteré modely zaclenuji do svych systémil vicero pilifti a jiné zas zaclenuji

mechanismy umoziiuyjici Gpravy splnéni diichodového véku. (Bovenberg, Van Ewijk, 2012)

3.1 Konzervativni modely

KaSe (2021) uvadi, ze konzervativni modely jsou zaloZeny na vypoctu diichodové davky
procentem z piijmu. Davka vyplacena v tomto modelu je tvofena ze zasluhové a solidarni
¢astky. Aby jedinec v tomto modelu dosahl moznosti Cerpat starobni dichod, tak musi

odpracovat dobu az 40 let. Tato doba se 1i$i stat od statu a model od modelu.

Koncepty konzervativnich penzijnich modelid kladou diiraz na vykony a rovnost, s ohledem
na zajmy jednotlivych socidlnich skupin. Tato filozofie odrazi Sirokou Skalu modeld,
ptfi¢emz spolecenské vrstvy hraji klicovou roli v téchto konceptech a ovliviiuji 1 rozdilné

formy financovani. (Vostatek, 2016)

3.1.1 Bismarckiv pojistny model

NejvyraznéjSim konzervativnim penzijnim modelem je Bismarckiv pojistny model.
Podle tohoto modelu se starobni diichod stanovuje na zakladé procentniho ohodnocenti,
které zavisi na délce pojisSténi a piislusnosti k urc¢ité mzdoveé kategorii a nadale je k nému
pfipoCten 1 statni prispévek. Nékladovost tohoto systému se ve vétSiné zemi pohybuje ve

vys$i 10 % hrubého doméciho produktu. (Conde-ruiz, Gonzalez, 2016)

Guinnane a Streb (2021) uvadi, ze Bismarcklv systém je prvnim modelem dichodového
zajisténi na stafi typicky pro vyspély svét. Svoje plany a piedpisy prezentuje v komplexni
form¢ s realnou prenositelnosti. Starobni diichod vychdzi z nemocenského pojisténi a je
vnimany jako trvala pracovni neschopnost zplisobena stafim. Guinnane a Streb (2021)

prezentuji, Ze ptivodni navrh Bismarcka mél mit 3 pilife. UspéSné zavedeni systému vedlo
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v Némecku k zajisténi vyssiho pocitu socialni bezpecnosti, kterd se projevila zvysSenou

porodnosti a nariistem novych manzelskych svazkii.

Bismarckiiv pojistny model se zaklada na systému socialniho pojisténi, ktery vymyslel Otto
von Bismarck. Cilem Bismarckova systému je udrzeni pfijmu v diichodu. Davky ve stafi
jsou odvozeny od pfijmi, které ucastnici systému odvadeli béhem svého aktivniho

pracovniho zivota, a tim financovali dany model. (Louzek, 2014)

3.2 Liberalni modely

Hlavnim znakem liberalnich modeli je snaha o zabezpeceni ¢lenti systému. Danou roli plni
stat ¢i rodina a jeji prislusnici. Pfi pfechodu do dichodu dochazi k vyplaté davky. Davka se

ptestava vyplacet smrti dichodce. (Vostatek, 2016)

KaSe (2021) uvadi jako zakladni stavebni kdmen liberdlniho modelu svobodu jednotlivce.
V nesouhlasu s Vostatkem (2016) tvrdi, ze neni tlohou statu zasahovat v tomto piipadé
do zabezpeceni kazdého jedince solidarni davkou. Stat by v tomto modelu nemél plnit roli
charity a zachraniovat svoje obCany solidarni davkou. V tomto systému by dle Kaseho (2021)

m¢elo byt dosahnuto dobrovolnosti zabezpeceni.

3.2.1 Beveridgetiv model

V roce 1942 byl Williamem Beveridgem vymyslen model, ktery je stejné jako Bismarcklv
model, zaloZen na financovani pomoci dani a jinych odvodi. Hlavnim rozdilem mezi témito
dvéma modely je zplsob vyplaceni davek. Beveridgelv model distribuuje penize
univerzalni davkou, a to plo$né vSem zGc¢astnénym v systému. Model se snazi o zabranéni

chudoby a je financovany zdanénim. (Louzek, 2014)

Elena a Anna (2023) dopliuji charakteristiku Beveridgeho modelu o efekt vyrazného
prerozdéleni k dosdhnuti ekvivalentniho pfispévku ve stafi. Stupeil této redistribuce

ma piimy vliv na socidlni rozdily ve starobnim dichodu.

Vostatek (2016) se shoduje s Louzkem (2014) a wuvadi, Ze Beveridgeiv model
je charakteristicky univerzalni davkou poskytovanou po dosahnuti dichodového veku.
Vostatek (2016) také dopliuje Louzka (2014) o rozsifeni poskytnuti davky pfi invalidité,

nemoci ¢i jinych socialnich situacich nastavajicich v pribéhu Zivota.

Conde-ruiz a Gonzélez (2016) uvadi jako hlavni nevyhodu ndhradovy pomér po odhodu do

dichodu. Tato davka nedosahuje zdaleka ¢astky, na kterou byli vysokoptijmovi lidé zvykli
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v prubehu jejich aktivniho zivota. Starobni dichodci v tomto modelu nejsou schopni si
pouze cerpanim starobniho dichodu udrzet zivotni uroven srovnatelnou s aktivnim
pracovnim zivotem. Lidé ve stfedni tfidé pobiraji univerzalni davku, stejné jako ostatni
v systému, a pomahaji si pomoci soukromych uspor. Zemim, které vyuzivaji Beveridgeova

modelu, ¢ini vydaje na dichodovy systém okolo 6 % hrubého doméciho produktu.

3.3 Sociidlné-demokratické modely

Socialn¢ demokratické modely jsou typické zejména pro skandinavské zemé. VysSe penze se
vypocitava z predem dané zakladny, ktera se lisi dle daného statu. Jako zakladnu mizeme
povazovat primérnou mzdu, median mzdy ¢i jiné ukazatele. Vyznamnym rozdilem
od konzervativniho systému je nadstaveni o podstatny solidarni pilif. (Chton-dominczak

et al., 2020)

Kase (2021) charakterizuje sociadlné-demokratické modely jako propojeni zakladnich davek
spole&né s povinnym placenim pojidténi zaméstnavateli. Uéelem téchto modeld je zajisténi
jistoty dosahnuti starobniho dichodu umoziujiciho, i za cenu piispévki ze statniho

rozpoctu, diistojné stafi.

3.3.1 Tripilifovy model Svétové banky

Sestaveni modelu Svétovou bankou byla reakce na nefunkénost stavajicich systémd,
které v priibéhu let vznikaly. Dany model je tvofen 3 pilifi. Prvni pilif je povinny a pfipomina
diive prezentované modely (PAYG) zabezpecujici penézity ptijem v dichodu. Druhy pilif
stavi svoje zaklady na fondovém systému a je kombinaci osobnich uspor spole¢né s planem
zaméstnaneckym. Tvorba druhého pilife je pro kazdého povinna a moznost modifikace
omezena. Tieti pilif je zaloZeny na financovani FF DC. Hlavni znaky pilife jsou

dobrovolnost a flexibilita ve vybéru alokace prostiedki. (Louzek, 2014)

Potticek (2023) se shoduje se Svétovou bankou na tom, Ze aktudlni diichodové systémy jsou
ve veétSiné zemi neudrzitelné a jako hlavni divod uvadi neexistenci odpovédnosti
za nasledky rozhodnuti, spole¢né¢ s demografickym trendem porodnosti a délkou doziti.
Politicka reprezentace dle Potiicka nereflektuje ve svych rozhodnutich potfeby systému, ale

implementuje pouze kroky, které ji pomahaji ve volebnich preferencich.
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3.3.2  Svédsky model

Evropské komise (2020) uvadi, Ze zakladni ivahou tohoto modelu je zabezpeceni socialni
ekvivalence, nizké nezaméstnanosti a zapojeni solidarnich principt. Tento model se snazi
o motivovani lidi ziistat v aktivnim pracovnim poméru i po dosdhnuti dichodového véku,

a to formou ¢astecnych ivazkd ¢i méné namahavé prace, nez doposavad vykonavali.

Svédsky model vychazi z modelu Svétové banky. Cleni se do tfech piliit. Princip téchto
pilitt je velice podobny s rozdilem toho, Ze ,,prémiova penze* neni obsazena v druhém pilifi,
ale je za¢lenéna do pilife prvniho. Svédsky model se také pysni spravedlivéjsim rozdélenim
davky v prvnim pilifi. Tato davka se rozsifuje pé¢i o déti. Cast prémiové penze je zaloZena
na fondovém systému. Dany systém se nasledné odliSuje od jinych tim, Ze jedinec nenese
riziko za zhodnoceni, ale nese jej cely systém. AvSak na rozdil od jinych fondovych systémi

jedinec nerozhoduje v tomto piipadé o své alokaci financi do fondl a v momentu smrti

nedédi prostredky pozustali. (Vostatek, 2016)

3.4 Neoliberalni modely

Zakladni filozofii neoliberdlnich modell je pln€é soukromy trzni systém dichodového
zabezpeceni. Hlavnim benefitem by meélo byt vyrazné zvysSeni dichodové davky.
Management fondli by mél obchodovanim na financnich trzich zajistit vysoké zhodnoceni
a s vyuzitim efektu slozeného troceni predcit jiné systémy. Negativnim aspektem tohoto
systému je spravni nékladovost fondd. JelikoZ je tento systém stavény na soukromém
sektoru, tak primarnim cilem provozovatelt je zisk. Tento jev se negativné projevuje prave

ve zminéné provozni nakladovosti. (Vostatek, 2016)

Hardin (2014) kritizuje pfesun od tradi¢nich penzijnich systému k neoliberalismu z diivodu
pfesunu odpovédnosti ze zaméstnavatele na zaméstnance. Jako typicky piiklad téchto
systému uvadi systém 401(k) ve Spojenych statech americkych. Dle Hardin (2014) nejsou
beézni obyvatelé schopni raciondlniho investovani a dopousti se tak chyb, které maji za

nasledek nedostatek prostredki pro jejich penze.

3.4.1 401(k)

Ve Spojenych statech americkych funguje spotfeni na dichod pomoci 401(k). Jedna se
o nepovinny systém, kdy zaméstnanec odvadi na sviij diichodovy ucet prostiedky ze své
hrubé mzdy, spolecné s piispévkem od zaméstnavatele. Nasledné si zvoli z nékolika riznych

fondl nabizenych zaméstnavatelem svilij fond. Toto rozhodnuti €ini s cilem zhodnoceni
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svych prosttedkl. 401(k) se vyskytuje ve dvou variantdch. Prvni znich je tradi¢ni,
kdy dochazi ke zdanéni az pti vybéru prostiedkd. Druhou variantou je Roth a zde nedochazi

ke zdanéni, protoze prostiedky jsou jiz vyplaceny z Cistého zisku. (Fernado, 2023)

Blackrock (2023) definuje 401(k) jako investi¢ni tcet umoznujici naspofit dostatecné
prostiedky pro odchod do penze. Tento ucet je nabizeny zaméstnavatelem spolecné
s urCitymi kladenymi podminkami. Mezi spolecnostmi miizeme pozorovat vysokou miru
rozli¢nosti pozadavki umoznujicich vyuziti daného programu. VSechny spolecnosti vSak
maji spolecné pozadavky na vék, ktery by mél odpovidat 21 let. Spolecnosti neposkytuji
401(k) vSem, protoze je ve spoust€ piipadl zaloZeny na principu podileni na zisku. Z tohoto
divodu se nejéastéji tykd zaméstnanci pracujicich na plny uvazek. Nékteti prikladaji jeste
dodatek v podob€ minimalniho poctu odpracovanych let u spole¢nosti. Tato doba je vétSinou

v rozmezi okolo 1 roku. (Blackrock, Inc., © 2024)

Utad pro dafovou spravu Spojenych stati americkych (2023) charakterizuje 401(k) jako
plan umoziujici na zaklad€¢ dobrovolného odlozeni ¢asti své mzdy dosahovat sdileni ziski
mezi zaméstnavatelem a zameéstnanci. K tomuto odkladani dochéazi na automatické bazi,

ktera ma vSak nékolik typt.

3.4.2 Chilsky systém

Chilsky penzijni systém se rozdéluje na tzv. ,stary systém* a ,,novy systém®. Stary systém
se vyznacoval DB plany zalozenymi na PAYG systému financovani. Tyto plany byly
rozmistény napfi¢ 32 penzijnimi spolecnostmi a typicka byla jejich riznorodost podminek
odchodu do dichodu. Nelisil se pouze vék odchodu do dichodu, ale také zptisob vyplaceni

davek ¢i jejich vyse. (OECD, 2011)

K tranzici z PAYG systému na individudlni dichodovy systém doslo v Chile v pribéhu roku
1981, a to za rezimu vojenské diktatury. Dlouho kritizovanym aspektem chilského
penzijniho systému bylo diskriminovani Zen. Vyplaty dichodovych davek byly vyrazné
niz$i nez u muzu. Z tohoto divodu doslo v roce 2008 k zatazeni piiplatku pro Zeny, a to za
kazdé vychované dité. Navzdory tomuto ptiplatku se Chile vyskytuje na spodnich ptickach
v rovnosti diichodii mezi zenami a muzi. (Madero-cabib et al., 2019)

Prvni velké nedostatky se projevily po roce 2008, kdy prob&hla financni krize.

Do tohoto obdobi systém byl systém typicky vysokou profitabilitu diky rostoucimu trendu

na kapitalovych trzich. Po udalostech spojenych s finan¢ni krizi nastaly masivni protesty,
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které vedly k znovu zvoleni Michelle Bacheletové a zpétnému zavedeni né€kolika pilitového

systému. (Zabkowicz, 2019)
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4 VALORIZACE

Valorizace je pravidlo o aktualizaci dichodovych dévek, které vychazi z nastaveného
dichodového systému. Toto pravidlo je pravné zavazné a musi k nému dochazet
v intervalech stanovenych v zakong. Cilem valorizace je upravovani urovné davky soucasné

zivotni urovné v daném staté¢. (OECD, 2013)

Vsechny statky v ekonomice podléhaji inflaci a vyplata diichodové davky musi tuto
skutecnost n¢jakym zptsobem reflektovat. Z tohoto diivodu jsou v dichodovych systémech
zakomponovany mechanismy valorizace penzi. NejcastéjSim zplisobem zvySeni penze

je ptizpusobeni néjaké ekonomické veli¢ing. (Mertl, 2023)

4.1 Index spotrebitelskych cen

Nejmensi valorizaci, kterd by méla byt zakomponovana do diichodového systému, je zvyseni

davky o inflaci. K této upravé dochazi za ucelem uchovani kupni sily penzi. (OECD, 2013)

Kobylinska a Balcerowski (2018) se shoduji ve své interpretaci zptisobu Upravy diichodové
davky o navyseni o aktualni hodnotu inflace s OECD (2013). VSichni zminéni kladou dtraz

na zachovani kupni sily penzi. V ptipad¢ deflace vSak nedochazi k poklesu penze.

4.2 Riust mezd

Druhym zpisobem, jakym je mozno upravovat vysi pobirané penze v Case, je pomoci ristu
mezd v ekonomice. Toto navySeni mé za cil neprohlubovat rozdil mezi aktivné pracujicimi
lidmi a nové vzniklymi diichodci v del$im ¢asovém obdobi. Dchodci jsou diky tomuto typu

valorizace schopni profitovat na rostouci ekonomice jejich statu. (Mertl, 2023)

Kobylinska a Balcerowski (2018) uvadi jako jednu z moznosti valorizaci dichodi dle ristu
HDP daného statu. Stejn¢ jako u zpisobu valorizace pomoci indexu spotiebitelskych cen,
tak ani pfi této metodé¢ nedochédzi pii poklesu HDP ke snizeni vyplacené davky.
Kobylinska a Balcerowski (2018) informuji o moznosti kombinace valorizace pomoci
indexu spotiebitelskych cen a riastu mezd. V tomto piipadé dochazi k navySeni

dle stanovené¢ho poméru piisuzujiciho dopad dané slozky do vypoctu konecné davky.
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5 KLICOVE PARAMETRY DUCHODOVYCH SYSTEMU

Mercer CFA Institute Global Pension Index (MCGPI) je hodnotici index porovnavajici
adekvatnost, integritu a udrzitelnost dichodovych systémti. Na vyhodnocovani systému
spolupracuje Monash Centre for Financial Studies, CFA Institute a Mercer LLC.
Vyhodnocovani systémi je zalozeno z velké casti na metodé benchmarkingu. (Business

Wire, 2023)

Jeden z nejznaméjsich dichodovych hodnoticich indexti je MCGPI. Tento index je sloZzeny
z 47 zemi a zkouma 3 zékladni aspekty hodnoceni diichodovych systémt. Mezi tyto aspekty
patii adekvatnost, udrzitelnost a integrita. K vyhodnoceni danych aspektl vyuziva vice nez
50 podbodi. Hodnotici statistickou metodou je vtomto pitipadé véazeny primér.

(CFA Institute, 2023)

5.1 Adekvatnost diichodového systému

Fratoni et al. (2022) definuji pfiméfenost ¢i adekvatnost dichodovych systéml jako
skute¢nost, ktera udava, zda vyse dichodové davky odpovida pfiméfené Zivotni Grovni
dichodce. Attias et al. (2016) se shoduje s Fratoni et al. (2022) a dodéava, ze diichodova
adekvatni dichodova davka by méla kromé& zajisténi pfiméfené Zivotni urovné také
zabranovat vylouceni ze spolec¢nosti.

vvvvvv

adekvatnost. Existuje nékolik zplsobtl, pomoci jakych se d4 tento pozadavek méfit napf.

nahradovy pomér ¢i pomér davek k primérné mzdé. (Oreziak, 2022)

5.1.1 Nahradovy pomér

Metoda nahradového poméru se zamétuje na srovnani prvniho diichodu vyplaceného v penzi
s posledni mzdou ¢i platem, ktery byl obCanovi vyplacen. Pomérové Cislo vyobrazuje tzv.

,hahradovou miru“. (Attias et al., 2016)

Chybalski a Marcinkiewicz (2016) svym vyzkumem na 29 evropskych statech dokazali,
ze vyuziti ndhradového poméru neni dostacujici pro zajisténi adekvatni diichodové davky.
Nahradovy pomér by mél slouzit pouze jako jedna ze soucasti vypoctl piriméfenosti

dichodového systému.
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5.1.2 Pomér davek k primérné mzdé

Pomér davek k primérmé mzde predstavuje vypocet adekvatnosti, ktery vyuziva hodnotu
porovnavaného diichodu a vztahuje ho k primérné mzd¢ ¢i jinému obecné uznavanému

ekonomickému ukazateli (median mzdy). (Oreziak, 2022)

Chybalski a Marcinkiewicz (2016) vyuzivaji pii pomérové metod¢ vypoctu adekvatnosti
jako hlavni ekonomickou veli¢inu median piijmu. Oznacuji ho ve svém vyzkumu
na 29 evropskych zemich jako vhodnéjsi. Pro optimalni zobrazeni adekvatnosti problému
penzi vyuzivaji jejich navrhnuty ukazatel ,,SPAI“, ktery je kombinaci pomérovych vypocta

s ndhradovym pomérem.

5.2 Udrzitelnost diichodového systému

Pojem udrzitelnost diichodovych systémt je ¢im dal vice sklofiovany mezi odborniky
na dichodové systémy. NejcastéjsSim divodem je probihajici demograficka transformace.
Dany problém je celosvétovy a zpiisobuje vyrazny tlak na dichodové systémy. Nejvice se
tento problém skloniuje s PAYG systémy, které vyrazné ovliviuji faktory demografické

zmeény a legislativni faktory. (Rotschedl, 2015)

Vétsina dichodovych systémtl je nyni pod tlakem. Hlavnim faktorem, dostavajicim
dichodové systémy pod tlak, je demografickd zména. Systémy se stavaji neudrzitelnymi,
protoze udrzitelny systém je takovy systém, ktery ma optimalizovanou svoji piijmovou
a vydajovou stranku. Dany systém nésledné¢ dokdze v dlouhém casovém horizontu
uspokojovat zavazky vii¢i obaniim v penzi. S efektem plisobeni demografické zmény se

pomyslné nlizky piijmové a vydajové ¢asti systému rozeviraji. (Culotta, 2021)

Clements et al. (2014) se shoduji s Culottou a Rostschedlem na faktu, Ze rozvinuté
zem¢ jsou aktudlné pod velkym tlakem z hlediska udrZitelnosti diichodovych systémi.
Clements et. al (2014) vnimaji sloZitost feSeni daného problému zejména ve spojeni
s adekvatnosti. Pfi snaze ud¢€lat systém vice udrzitelny dochdzi ke snizeni adekvatnosti
systému. K danému jevu nastava z n¢kolika diivodu, pficemz jednim z hlavnich je sniZeni
vyse vyplacené diichodové davky. Vétsina rozvinutych zemi se snazi tento problém vyftesit
zvySenim angazovanosti soukromého sektoru. Prozatim tato skutenost nevedla k vyrazné
zmeéng, a to diky existenci vysokych pfechodnych nakladi a neplnéni o¢ekavanych vynost

penzijnimi spolecnostmi.
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5.2.1 Demograficka zména

Schon (2023) definuje demografickou zménu jako spojeni dvou soucasnych jevi.
Prvnim z jevil je prodluzujici se délka zivota. Druhy jev je pokles tzv. ,.efektu kohorty*,

ktery popisuje jako efekt velké porodnosti po urcity ¢asovy usek.

Simpach (2023) se shoduje s Schonem (2023), akorat vyuziva jiné terminologie pro jeji
definovani. Simpach (2023) uvadi, Ze demograficka zména je spojena se snizenim imrtnosti

ve véku 60-70 let.

Kase (2021) uvadi, ze demografickou zménu miize zptisobovat zména z tzv. ,,ptedmoderni
spoleCnosti“ na ,moderni spole¢nost”. Novd moderni spolecnost je charakteristicka
prodlouzenim délky zivota spole¢né s nizkou natalitou. Demografickou zménu
dle Kaseho (2021) ovliviiuje také mira migrace, ktera méfi, kolik novych obyvatel ptijde

na urcité uzemi, versus kolik jich odejde do zahrani¢ni.

5.2.2 Ekonomické faktory

Nejvyraznéjsimi ekonomickymi faktory jsou nizky rist mezd, nizky rist HDP nebo
nezamé&stnanost. Obdobi od roku 2020-2023 bylo typické vysokou inflaci a ekonomickymi
Soky zpiisobenymi nové rozpoutanymi valkami ¢i Covidem 19. VSechny tyto zminéné
problémy zplsobuji v dlouhém casovém horizontu obtiZnosti s udrZitelnosti systému.

(Outlioua, Fazouane, 2023)

Mercer LLC. (2023k) zkouma jako hlavni ekonomicky faktor rist HDP. Zptsob
vyhodnoceni se zaméfuje na pomér aktiv systému vici HDP. Vyznamnym faktorem,
ovlivitujicim ohodnoceni tohoto ukazatele, je také teritoridlni diverzifikace aktiv. Efekt

spravné diverzifikovanych aktiv miize napomoci vyvazenosti daného systému.

5.2.3 Finan¢ni faktory

Financ¢ni faktory, zptsobujici problémy diichodovych systémil, jsou spojeny s nestalosti
vynost z kapitalovych investic. Burzovni trhy podléhaji vysoké volatilité. Vysoka volatilita
vynosti se musi fidit patficné pruznym fizenim alokace aktiv v penzijnich portfoliich.

(Outlioua, Fazouane, 2023)

Bayar (2013) vidi finan¢ni riziko udrzitelnosti dichodovych systémi zejména v PAYG

financovanych systémech. Tento problém spojuje zejména s demografickou tranzici.
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Bayar (2013) se shoduje s Outliouaou a Fazounem (2023) v efektu volatility na fondovy
systém, ale doklada i negativni efekt krizi na systémy PAYG.

5.2.4 Politické faktory

Diichodové systémy celi n€kolika hrozbam také z oblasti politické reprezentace dané¢ho
statu. Pivodcem téchto hrozeb je primarni zdjem politikil, ktery neni vzdy v souladu
s dichodovym systémem. Politici ve vét§in¢ zemi nenachazi koncensus na podob¢ a sprave
dichodového systému. Primarnim zajmem vykonnych cCiniteld je zalibeni se voli¢im.
Neochota planovani rozsahlych reforem také nenapomaha spravnému a stabilnimu
fungovani systému. Dalsim divodem je neochota posouvani odchodu do dichodu
a prijimani imigranti. Tyto dvé ¢innosti mohou diichodovym systémim vyrazné pomoci,
ale patii pfesné mezi ty politické kroky, které politikim uberou hlasy ve volbach.

(Rotschedl, 2015)

Mercer LLC. (2023k) se shoduji s Rotschedl (2015) na riziku nadstandartniho vyplaceni
dichodovych davek vykonnymi Ciniteli statniho aparatu. Nadmémné vyplaty ohrozuji
udrzitelnost systému pro dalsi generace a klicovym rokem, kdy by se tento jev mohl projevit,

je rok 2050.

5.2.5 Legislativni faktory

Nedokonalé legislativni zakotveni diichodovych systéml mulze zplsobovat problémy,
a to zejména diky zakomponovanym indexacim. Valorizace pomoci indexaci, napiiklad
vzhledem k inflaci, jsou pravné zdvazné a stat je proto musi i v nepfiznivé ekonomické
situaci plnit. V nékterych systémech jsou zakomponovany dolozky umoZiujici v daném
ptipad€ poskytnout pouze CasteCnou valorizaci penzi. Tyto dolozky pozitivné piispivaji
udrzitelnosti systému. (Outlioua, Fazouane, 2023)

Dalsim nedostatkem dle Meyer et al. (2013) byva pokryti a jeho ukotveni v legislative stata.
Nedostatecné pokryti ¢i nevyrovnanost pfilezitosti muze zpisobovat rizika spojena

s udrzitelnosti dichodového systému.

5.3 Integrita dichodového systému

Integritu 1ze povaZovat za dodrZeni slibii danych ucastnikim dichodového systémil.
V obecném méfitku se da charakterizovat integrita také jako skupina pravidel a hodnot, které

jsou vnimany vefejnosti za ptijatelné a dodrzované. K dosédhnuti diivéry v systém napomaha
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transparentnost v rozhodovani a ¢inech, které jsou podnikany vykonnymi predstaviteli statu
spravujicimi diichodovy systém. DalSimi faktory, zlepSujicimi vnimanou integritu systému,

jsou odpovédné hospodaieni ¢i kompetentnost vlady. (Dalen, Henkens, 2017)

Mercer LLC. (2023k) vnima integritu jako vlastnost systému, kterou ovlivituje 5 dalSich
vlastnosti. Dané vlastnosti jsou regulace, fizeni, ochrana, komunikace a provozni
nakladovost systému. Vyznamny diraz klade spole¢nost na fondové pilife systému.
Celkové se organizace Mercer LLC. (2023k) shoduje s Dalenem a Henkensem (2017)
v pocitu, ktery integrita systému vzbouzi v obCanech jednotlivych statd. Timto pocitem je
divéra v dany systém. Cim v&tsi integritu si systém vybuduje, tim vice v n&j budou ob&ané

vetit.
5.3.1 Regulace a fizeni

Regulace a fizeni v kontextu integrity penzijnich systému je nejcastéji sklonované téma
s ohledem na soukromy sektor. Jedna se o proces, kdy dochazi ke stanovovani pravidel
a standardu, které maji zajistit bezpecny, efektivni a divéryhodny provoz. Pro dohled nad
témito stanovenymi pravidly jsou vytvofeny regula¢ni orgény, monitorujici cinnost
soukromych poskytovatelti podnikajicich v oborech souvisejicich s penzijnim systémem.
Pti spravném fizeni je umoznéno vhodné zvolenou regulaci dosahnout zvysené duvétivosti

ucastnika v dichodovy systém. (Mercer LLC., 2023k)

Vytvareni pravidel pro spravu a fizeni se tyka hlavné fondovych dichodovych systémd.
Klicovym prvkem je zajisténi pravné€ zdvazného stanoveni struktury plani dle cilt ucastnikl
systému. Regulace je taktéz vyzadovana z ditvodu zdiiraznéni rizikovosti danych plant.
Dale regulace slouzi jako ochrana pied vykradanim fondi manazery ¢i jako prevence vici

bankrotu v obdobi ekonomické krize. (Hinz, 2015)

5.3.2 Ochrana a komunikace

Mercer LLC. (2023k) vnima ochranu ¢lenti dichodového systému jako soubor predbéznych
opatteni k zajisténi stability vyplaty dichodovych davek, a to bez ohledu na situaci, ve které
se zamé&stnavatel ptispivajici penize do systému ¢i spolecnost spravujici investice nachazi.
Vyhody ¢i rizika investic by mély byt uvedeny pfesné a mély by byt s dostate¢nym diirazem
komunikovany vstiic vetejnosti. Komunikace by dle téchto pozadavkli méla spliiovat

poZadavek plné transparentnosti.
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Jednoduché a stru¢na komunikace napomaha zajisténi vétsi integrity, a to diky vétsimu
porozuméni vyznamného procenta ucastniki systému. Taktéz je dulezité, aby probihal
pravidelny tok informaci mezi spravci systému a obcany. (Department for Work and

Pensions, 2018)

5.3.3 Provozni naklady

Provoz penzijniho systému se poji s provoznimi néklady. Tyto nédklady mohou zejména
v oblasti fondového spofeni nabyvat vysokych ¢astek. Spole¢nosti si miizou narokovat celou
fadu zjevnych i skrytych poplatki. Systém mulze dosdhnout vysoké integrity pouze
v ptipadé, kdy eliminuje skryté poplatky na minimum a zajisti tak ti¢astnikiim svobodnou

a efektivni volbu. (Mercer LLC., 2023k)

Provozni nakladovost dichodovych systémt se vyrazné 1i$i podle dané zemé a kompozice
pilitd. Naklady jsou nejcastéji pocitany jako procento ze spravovanych financi.
Tato procenta se pohybuji od 0,1 % do 1,5 %. V ptipad¢ vysokych poplatki mize dojit
k vyraznému ovlivnéni vysledné vyse penze. (OECD, 2017)
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II. PRAKTICKA CAST
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6 STANOVENI HODNOTICICH KRITERII

Na zéklad¢ vypracované teoretické casti bakaldiské prace jsou autorem stanoveny
nasledujici hodnotici kritéria. Autor urcuje jako zakladni kritéria vyhodnocovani
dichodovych systémt udrzitelnost, adekvatnost a integritu. Dana kritéria jsou zvolena
z diivodu jejich aplikace v Mercer CFA Institute Global Pension Index. Pomoci stanovenych
kritérii autor vyhodnocuje a prezentuje dichodové systémy v praktické ¢asti bakalaiské

prace.

Autorem bylo zjidténo, e dany index nevyhodnocuje Ceskou republiku.
Absence vyhodnocovani Ceské republiky jej ptiméla ke stanoveni tohoto ohodnoceni.
Ohodnoceni je vénovéna osma kapitola praktické casti. Tato kapitola obsahuje kromé
ohodnoceni také nedostatky diichodového systému Ceské republiky. Autor zde aplikuje
svoje nabyté znalosti v oblasti dané problematiky. Jeho ohodnoceni, spole¢né s naslednym

doporucenim, by mély byt nejvétsi pridanou hodnotou bakalatské prace.
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7 ANALYZA VYBRANYCH DUCHODOVYCH SYSTEMU

V této Casti bakalaiské prace autor praktikuje analyzu vybranych dichodovych systémii.
Vybrany byly dichodové systémy z Ceské republiky, Islandu, Portugalska a Finska.
Dichodovy systém z Ceské republiky je hlavnim pfedmétem analyzy bakalaiské prace

a ostatni systémy jsou vybrany podle umisténi ve tfech hlavnich kategoriich MCGP Indexu.

V kapitole 7.1 je autorem piedstaven diichodovy systém Ceské republiky, véetné jeho
kompozice. Autor zde popisuje prvni, druhy a tieti pilit dichodového systému.
Na kompozici navazuje reforma vykonana vladou Ceské republiky v roce 2024. Autor zde

rozebira zmény, které od tohoto roku v systému nastaly.

Kapitola 7.2. je vénovana diichodovému systému Islandu, ktery se umistil jako 1. v kategorii
udrzitelnosti dle MCGPI 2023. Autor se zde zamétuje na skladbu systému a vysvétluje jeho
¢asti. Druha ¢ast kapitoly je vénovana zejména ohodnoceni MCGPI 2023. Autor vyzdvihuje
aspekty systému, které jej dovedly k zisku prvniho mista. Stejné jako vSechny systémy, tak

1 systém Islandu obsahuje n¢kolik nedostatkli. Dané nedostatky jsou zde také probirany.

Portugalskému dichodovému systému je vénovana kapitola 7.3. Dichodovému systému
Portugalska se podafilo ziskat 1. misto v kritériu adekvatnosti. V této kapitole jsou autorem
objasnovana specifika tohoto systému. Zaméfeni je kladeno na odivodnéni umisténi na ¢elni

pficce a poukazani na nedostatky systému.

Finsky dichodovy systém se vyznacuje jeho integritou. Pravé jeho integrita jej dovedla
k 1. mistu ve stejnojmenném hodnoticim kritériu. Autorem je v kapitole 7.4 vysvétlena
kompozice daného systému. Autor zde take, stejné€ jako u pfedchozich svétovych systémii,
vysvétluje skutecnosti, které dovedly diichodovy systém Finska k jeho ispéchu v hodnoceni.

Nedostatky systému také nejsou v kapitole 7.4 opomijeny.

7.1 Diichodovy systém Ceské republiky

Cesky diichodovy systém kombinuje n&kolik diichodovych pilii. Tyto pilife jsou kombinaci
PAYG a fondového systému. V roce 2024 dochédzi k velkym zménam zpisobenych
dichodovou reformou stavajici vlady, kterd se snazi o optimalizaci stavajiciho systému.
Reforma vychazi z doporuceni Narodni ekonomickeé rady, Komise pro spravedlivé diichody

a doporuceni OECD (Ministerstvo prace a socialnich véci, © 2023)
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7.1.1 Prvni pili¥

Charakteristickym znakem prvniho pilife je jeho financovéani. Prvni pilit je financovany
pomoci syst¢tmu PAYG. Toto financovani je zaloZeno na povinném placeni diichodového
pojisténi v prabéhu aktivniho pracovniho zivota Ceského obcCana. (Ministerstvo prace

a socialnich véci, © 2023)

vvvvv

z vymétovaciho zékladu v rdmci diichodového pojisténi. Z hrubé mzdy je odvadéno 7,1 %
zaméstnancem a 21,5 % zaméstnavatelem (24,5 % u hasi€i a zachranait).
Obéan, provozujici svoji ¢innost jako osoba samostatné vydéleéné ¢innd (OSVC), odvadi
do systému 28 % z vymétovaciho zakladu. Vyse odvodii se miuze liSit dle kategorie
vykonavané ¢innosti a dle vySe vyméfovaciho zakladu. (Ceska sprava socialniho

zabezpeceni, 2024)

V ramci pobirani diichodové davky &erpa z tohoto pilife vice nez 99 % obyvatel Ceské
republiky. (Ministerstvo prace a socialnich véci, © 2023) Celkové vydaje prvniho pilife

Cinily v roce 2023 celkem 692,33 mld. K& (Ministerstvo financi Ceské republiky, 2024)

7.1.2 Drubhy pilif

V roce 2014 doslo k ukonéeni provozu druhého pilife. Obéané Ceské republiky odvadéli
svoje prostiedky do druhého pilite pomoci dichodového spoteni. Prosttedky naspotené
vramci druhého pilife byly preneseny do pilife tfetiho. (Ministerstvo financi Ceské

republiky, 2013)

Zmény, které nasledovaly, byly pfijaty za ucelem rozSifeni pfistupnosti pro co nejvice
obCani. Nové zmény nyni nepodminuji tcast v systému dosazenim 18 let a motivuji
k vyplaceni po dobu nejméné 10 let. K motivaci dochazi pomoci osvobozeni od dané.

(Ministerstvo financi Ceské republiky, 2013)

Statistika Asociace penzijnich spole¢nosti (2024b) za rok 2023 uvadi, ze
v transformovanych fondech se nachazi 429 378 mil. K¢.

7.1.3 Treti pilir

Fondova c¢ast ¢eského dichodového systému je reprezentovana tietim pilitfem. Spofeni na
diichod v ramci tietiho pilife je dobrovolné. Ob&an Ceské republiky se miize zapojit pomoci

vytvoieni svého doplitkového penzijniho spofeni u penzijni spolecnosti. Aktualni vyse
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prosttedktl v DPS, dle statistiky Asociace penzijnich spolecnosti (2024a), nabyva hodnoty
166 116 mil. K¢&. Do tfetiho pilife mohl byt také pfesunut ucastnik druhého pilife po jeho

zrudeni a nasledné transformaci fondd. (Ministerstvo financi Ceské republiky, © 2023)

Ptispévky do ttetiho pilife diichodového systému nesou s sebou nékolik vyhod pro jejich
ucastniky. Prvni z nich jsou danové tlevy, a to jak pro ob¢ana zasilajiciho svoje pfispévky,
tak 1 pro jeho zaméstnavatele, ktery mize dobrovolné pfispivat svym zaméstnancim na
jejich penze. Druhou vyhodou je statni piispévek. (Ministerstvo financi Ceské republiky, ©

2023)

Zminéné vyhody jsou vsak limitovany nékolika pravidly. Pro ziskéani ptispévku musite byt
ob¢anem Ceské republiky, dosahnout 18 let a ukladat mésiéni vklad minimalné v hodnoté
300 K¢. Maximdlni statni ptispévek ¢ini 230 K& a je dosahnut pii vkladu 1000 K¢.
Uplatnéni daniového zvyhodnéni je umoznéno od mési¢niho piispévku vyssiho nez
1 000 K¢. Horni limit danového zvyhodnéni je 3 600 K¢ a je ho dosazeno pii mési¢nim

vkladu 3 000 K¢. (Seyfor, a. s., 2023)

Vyse vyhod, v zévislosti na mési¢nim vkladu, mizete vidét v tabulce 1. V tabulce Ize vidét,
ze nejvyssi statni podpory je dosdhnuto pii mésicnim vkladu v hodnoté 3 000 K¢&. K tomuto
jevu dochazi diky limitu statniho piispévku a danovému zvyhodnéni. Pii danovém
zvyhodnéni je potfeba vzit v uvahu piijem jedince.

Danové zvyhodnéni je moZné 1 na strané zaméstnavatele. Dané zvyhodnéni je umoZnéno

pouze do vyse piispévku 50 000 K¢ na jednoho zaméstnance. Piispévky do této Castky se

stavaji pro zaméstnavatele daflove uznatelnymi naklady. (Seyfor, a. s., 2023)



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky

38

Tabulka 1 Statni podpora III. pilife (vlastni zpracovani dle Seyfor, a. s., 2023)

Mésicni vklad

Méné nez 300 K¢

300 K¢

400 K¢

500 K¢

600 K¢

700 K¢

800 K¢

900 K¢

1 000 K¢

1 100 K¢

1 300 K¢

1 500 K¢

1 700 K¢

2 000 K¢

3000 K¢

3000 K¢ a vice

VySe statniho prispévku

0 K¢
90 K¢
110 K¢
130 K¢
150 K¢
170 K¢
190 K¢
210 K¢
230 K¢
230 K¢
230 K¢
230 K¢
230 K¢
230 K¢
230 K¢

230 K¢

Vyse ro¢niho darnového

zvyhodnéni (v K¢)

0 K¢

0 K¢

0 K¢

0 K¢

0 K¢

0 K¢

0 K¢

0 K¢

0 K¢

180 K¢
540 K¢
900 K¢
1260 K¢
1 800 K¢
3600 K¢

3600 K¢
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7.1.4 Reforma v roce 2024

Planovana reforma v roce 2024 se rozdéluje do dvou ¢asti. Prvni ¢ast Gprav nabyva platnosti
od 1. 1. 2024. Druha ¢ast reformy zacne platit od 1. 7. 2024. (Generali penzijni spolecnost,
2023)

Prvni ¢ast

Nejvyznamnéj$imi zménami, prvni Casti planované reformy, je prodlouzeni minimélni doby
spofeni na 10 let, zruSeni dodanovani ptispévka v piipadé piedcasného splaceni,
novy alternativni fond, forma vyplaty z tretitho pilife a zvySeni danového odpoctu
az na 48000 K¢. Promitnuti danového odpoctu muzete pozorovat v tabulce 2.
Vyplata z tietiho pilite bude nové umoznéna jen jednou. Forma vyplaty bude poskytnuta
¢asteCnym jednorazovym vybérem ¢i pravidelnou penzi, a to po ukoncéeni smlouvy. V ramci
prvni ¢asti reformy je 1 novinka pro obCany, ktefi zlstali v transformovaném fondu. Nyni si
muzou tito ob¢ané zrusenim ptivodni smlouvy a zalozenim nové presunout svoje prostredky

do doplikového penzijniho pfipojisténi (DPS). (Generali penzijni spolecnost, 2023)

Zajimavou pfilezitosti prvni ¢asti reformy je piesun prostiedkl z transformovaného fondu
do DPS. Dany pfesun umozni ob¢aniim zvolit jinou strategii zhodnocovani prostiedk.
V transformovanych fondech je moZnost pouze konzervativni strategie a s tim spojenym
zhodnocenim pouze 1 %. Doplikové penzijni spofeni nabizi 1 vyvaZenou a ristovou
investi¢ni strategii. Tento pfesun mulze byt zajimavy hlavné pro obyvatele, kteti budou
vybirat svoje prostfedky za 10 a vice let. Pfi vyuziti riistové strategie se jedinec dostane na

zhodnoceni aZ 8 % (bez zapocCteni statniho piispévku).

Rozdily ve zhodnoceni jsou zptisobené kompozici fondt. V rlstové strategii je vyznamna
¢ast fondu tvofena akciemi. Vysoké procento akcii umoziuje vysSi zhodnoceni, a to
spole¢né s pifijatym rizikem. Toto riziko se dd4 omezit dlouhym casovym horizontem.
Kdyz dany jedinec vyuZziva této strategie, tak s blizicim se dichodem je vhodné zménit
formu na vyvéaZzenou ¢i konzervativni. Dand tranzice je mu automaticky nabidnuta penzijni
spolecnosti, ale pravem kazdého je tuto moznost nevyuzit a zlstat ve formé rastové.
Pii této volbé obcan riskuje propad akciového trhu a nasledné vyrazné€ nizs$i pobirany
dichod. Z tohoto diivodu se nedoporucuje dané rozhodnuti béZznému obcanovi, ktery neni
profesiondlnim investorem na financ¢nich trzich ¢i nema jiné vhodné predispozice pro

adekvatni vyhodnoceni rizikovosti rozhodnuti. (Generali penzijni spole¢nost, 2023)
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Druha ¢ast

Druhd c¢ast dichodové reformy se zaméfuje na zménu limitu statniho pfispévku a na
nejmensi vklad s narokem na zminény statni piispévek. Noveé bude mit spodni limit vkladu,
s narokem na statni ptispevek, hodnotu 500 K¢. NavySen bude i horni limit statniho
ptispévku. Promitnuti této zmény lze pozorovat v tabulce 2. Vyraznou zménou je také
absence statniho ptispévku pro obc¢any, ktefi jiz pobiraji starobni dichod. Odiivodnénim této
zmény je podstata daného ptispévku. Prispévek ma pomoci zajistit obfanim distojné
dichody v momenté odchodu do penze. Cilem piispévkii neni podporovat ve spoteni

stavajici penzisty. (Ministerstvo prace a socidlnich véci, 2024)

Dle tabulky 2 lze vypozorovat, ze po zméné platné od 1. 7. 2024 bude nejvyhodné;si
variantou pfispivat mési¢nim vkladem 5 700 K¢, protoZze dojde k maximalizaci stadtniho
ptispévku a danového zvyhodnéni. U danového zvyhodnéni je potieba zohlednit vysi piijmu

dané¢ho jedince.

Tato nova reforma zasahne vyrazné stavajici starobni diichodce. Témto lidem se jiz nyni
nevyplati udrzovat svoje penize ve tfetim pilifi a dojde proto k masivnimu vytahovani
prostfedkl na bézné ¢i spoftici ucty. Nejhtie jsou na tom diichodci, kteti uzavieli doplikovée
spoieni v obdobi, kdy jiz pobirali penzi a volili tuto formu jako zplsob spofeni.
V daném ptipadé musi pro zruseni smlouvy a vytazeni prostiedkl bez sankci, ubéhnout doba
alespon 5 let. Piikladem dané skutecnosti je jedinec, kterému je 68 let, pobird starobni
dichod a smlouvu uzaviel v roce 2022. Na§ zminény jedinec bude moci vybrat svoje

prostiedky az v roce 2027, ale uz od ¢ervence 2024 nebude mit narok na statni piispévek.
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Tabulka 2 Zmény ve statni podpofe III. pilife (vlastni zpracovani dle UNIQA, © 2024)

Mésicni vklad

Méné nez 500 K¢

500 K¢

600 K¢

700 K¢

800 K¢

900 K¢

1 000 K¢

1 100 K¢

1 200 K¢

1 300 K¢

1 400 K¢

1 500 K¢

1 600 K¢

1 700 K¢

2 000 K¢

3 000 K¢

4 000 K¢

5700 K¢

5 700 K¢ a vice

VySe statniho prispévku

0 K¢
100 K¢
120 K¢
140 K¢
160 K¢
180 K¢
200 K¢
220 K¢
240 K¢
260 K¢
280 K¢
300 K¢
320 K¢
340 K¢
340 K¢
340 K¢
340 K¢
340 K¢

340 K¢

Vyse rocniho daniového

zvyhodnéni (v K¢)

0 K¢

0 K¢

0 K¢

0 K¢

0 K¢

0 K¢

0 K¢

0 K¢

0 K¢

0 K¢

0 K¢

0 K¢

0 K¢

0 K¢

540 K¢

2 340 K¢
4 140 K¢
7200 K¢

7200 K¢
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Treti ¢ast
V ramci této reformy byly pfijaty zmény, které jiz nabyly G€innosti v prub¢hu roku 2023.

Jednou z téchto zmén je navrat k valorizacnimu schématu platnému pred rokem 2018. Dané
valorizacni schéma navysSuje pobirané dichody o jednu tfetinu ristu redlnych mezd
a vmomenté¢ vysoké inflace nedochazi k valorizaci. V daném piipadé dojde pouze
k vyhodnoceni nutnosti poskytnuti mimotadného piispévku. (Ministerstvo prace

a socialnich véci, 2024)

Tato zména byla napadnuta opoziéni politickou stranou ANO u Ustavniho soudu.
Dané skutecnost podporuje problematiku valorizaci zminénych autorem v teoretické ¢asti.
Ustavni soud (2024) vynesl dne 24. ledna 2024 rozsudek, ktery neshledava mimotadné
sniZeni valorizace protitstavnim. Dlvodem je, Ze pted vydanim rozhodnuti byl piijat stav
legislativni nouze, umoziujici v ptipad€ hospodaiské krize pfijmout dané opatieni. Snizeni
valorizace také neporuSilo pravni zdsadu zdkazu retroaktivity. Pfes zamitnuti zaloby
Ustavnim soudem zde Ize dle autora vnimat naro&nost provedeni takovéto zmény a prekazek
s ni spojenymi.

Druhou zménou je Gprava v pfed¢asném odchodu do diichodu. Ke zptisnéni podminek doslo
nasledujicim zptisobem. Jedinec musi nyni dosahnout véku maximalné¢ o 3 roky niz8iho, nez
je stanoven jako vek diachodovy. Navic k této podmince musi od fijna 2024 splnit jeste
podminku stanovujici minimalni dobu pojisténi na 40 let. Stat uvadi jako dtvod ke zptisnéni
fakt, ze ptedcasny odchod do diichodu neni béznym zptsobem odchodu z pracovniho trhu.
Nyni tento odchod navic penalizuje sankénim koeficientem zvySenym na 1,5 %
vymétovaciho zdkladu a ptidava pouze valorizaci zédkladni vyméry po dobu pied¢asného
odchodu. Tento navrh dopliiuje jiny s u€innosti od roku 2026, zvyhodiujici predcasny
diichod pro ob¢any s odpracovanymi alespont 45 roky. V tomto piipad¢ se krati sankce za

pfed¢asny odchod na polovinu. (Ministerstvo prace a socialnich véci, 2024)

Od roku 2024 dojde také k velké zméné u OSVC. Oblast OSVC je v Ceské republice dlouho
povazovéna jako problematicka. Lidé pracujici jako OSVC doposavad odvadéli do systému
velice nizkou ¢astku a nasledkem byl nizky pobirany diichod. K tomuto faktu dochazelo diky
neexistenci odvodu zaméstnavatelem, protoze zpovahy OSVC zde zaméstnavatel
nevystupuje. Nova Uprava navySuje povinny minimalni vyméfovaci zaklad na 40 %

pramérné mzdy (diive 25 %), a to postupné ve tfech fazich v nésledujicich 3 letech. Tato
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zmeéna si prislibuje vétsi tok prostfedkit do systému a zajisténi vysSiho dichodu ve staii

osobam samostatné vydéle¢né ¢innym. (Ministerstvo prace a socidlnich véci, 2024)

Velké mnozstvi zmén, navrhnutych v rdmci dichodové reformy stavajici vlady, nabyva
ucinnosti az od roku 2025, 2026 ¢i 2027. Mezi tyto navrhy patii Gprava véku odchodu do
dichodu, sdileni dichodovych naroki manzeli, motivace matek béhem péce o dité k praci
novym vyméfovacim zakladem, zvyseni zékladni diichodové davky a zohlednéni odchodu

do dichodu dle fyzické naméahavosti prace. (Ministerstvo prace a socialnich véci, 2024)

Ptizptisobovani odchodu véku do dichodu bude probihat pomoci tidaje o dobé doziti.
Aktudlni hodnota diichodového véku ¢inni 65 let. K této upravé dochazi z diivodu snahy
o vyrovnani piijmd a vydaji ddchodového systému. (Ministerstvo prace

a socialnich véci, 2024)

Sdileni dichodovych narokli manzell je, spoleéné s motivaci matek k praci béhem péce
o dité, iniciativou k zajidténi vyrovnani podminek Zen a muzil v systému. Zeny byly
dlouhodobé¢ systémem znevyhodnovany diky vychové déti a absence zaméstnani v tomto
obdobi. Novy navrh s uc¢innosti od roku 2027 nabizi manzelim sdileny vymétovaci zaklad,
ktery napomutze k vyrovnani diichodii mezi muZzem a zenou. Druhy navrh v této oblasti
pouziva pro vypocet diichodu ¢lenky systému novou hodnotu. Po dobu péce o prvni dvé déti
bude vyuzivano primérmé mzdy do véku maximalné 4 let ditéte. Dojde k odklonu od
dosavadniho individuédlniho zdkladu vypocitavaného dle primérného pifijmu pobiraného
pfed zapocetim péce o dité. Navic tato castka bude navySena o odvody z vydélku
pfijimaného po dobu péfe o dité. Primarnim cilem této zmény je zapojeni matek do
¢astecnych pracovnich pomérti béhem péce o dite. (Ministerstvo prace a socidlnich véci,

2024)

Od roku 2026 by také mélo dojit k navySeni minimalni pobirané davky na 20 % primérné
mzdy. V Ceské republice pracuje spousta lidi v profesich, které jsou fyzicky namahavé
a jejich vykondvani neni realné ve vysokém véku. Z tohoto diivodu se vlada inspirovala
navrhem od Komise pro spravedlivé dichody a navrhuje zohlednéni narocnosti profese
v odchodu do dichodu. Jako zptisob kryti vydajd, spojenych s timto brzkym odchodem,
navrhuje zvySeni odvodi na socialnim pojisténi u téchto profesi o 5 %. Dané navyseni bude
odvadét zameéstnavatel, nikoliv zaméstnanec. (Ministerstvo prace a socialnich véci, 2024;

Komise pro spravedlivé dichody, 2020)



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 44

vvvvvv

vvvvvv

povede ke sniZzeni rGstu mzdy v nasledujicich letech, protoze dojde ke zvySeni naklada
spojenych se zaméstnavanim téchto profesi. Autor svoji kritiku podporuje studii od
Ma a Chenga (2019) prokazujici pienos nakladi spojenych s ristem odvodii ze socialniho

zabezpeceni na zaméstnance.

7.2 Dichodovy systém Islandu

Islandsky dichodovy systém je slozeny ze 4 pilitt. Prvni pilif je klasicky PAYG systém
financovany zdani. Druhy pilit charakterizuje fondovd podstata a tyto fondy jsou
financovany zameéstnavateli a zaméstnanci. Treti diichodovy pilif je motivovany dafiovym
zvyhodnénim a je zcela dobrovolny. Ctvrty pilif je tvofeny jinymi Gsporami. (Mezinarodni

ménovy fond, 2023)

7.2.1 Kompozice diichodového systému

Prvni pilif je nejvice ovlivilovany demografickou zménou a ekonomickym rastem Islandu.
Tyto problémy jsou typické pro vSechny PAYG systémy a islandsky neni vyjimkou.
Vyplaty z tohoto pilife pokryvaji zakladni uroven diichodové davky ve vysi 5494 K¢
(32 775 ISK). Poskytovatelem tohoto pilife je stat. Pro vznik naroku na vyplatu musi byt
jedinec nejméné po dobu 3 let obéanem Islandu, a to v obdobi jeho 1667 let véku.
Dalsi podminkou vyplaty je dosahnuti 67 let v€ku. Valorizace davky se vztahuje k hodnoté

inflace. (Mezindrodni ménovy fond, 2023)

V prvnim piliti je také zakomponovana ochrana vac¢i selhani pilife druhého.
Pokud druhy pilif nedokaZe naplnit svoje pfisliby, tak je ddvka vyplacena z pilife prvniho.

(Mezinarodni ménovy fond, 2023)

Druhy pilit je velice komplexni. Financovani tohoto pilife probih4d odvody zaméstnavateli
a zamé&stnancl. Zaméstnavatel odvadi minimalné 11,5 % ze mzdy zaméstnance.
Zaméstnanec odvadi minimalné 4,5 %. Odvody zaméstnanci jsou danové uznatelnymi.
Vyplata penzi zalezi na penzijnim schématu spravovaného danym fondem. Nachazi se zde
25 schémat, pficemz pouze 4 poskytuji ,,defined-benefit” (DB). Zbylych 21 je zaloZeno na
»defined ambition” (DA). DA systémy cili na urcity ndhradovy pomér vi€i pobiranému

pfijmu pied odchodem do dichodu. Tento pomé&r vSak negarantuji. Garantovany pomér
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muzeme nalézt v DB systémech, ale do DB systému se jiz nedd nové na Islandu pfipojit.
Poskytovateli druhého pilife jsou penzijni fondy, kterych je 21 aktivnich a 4 uzaviené.

(Mezinarodni ménovy fond, 2023)

Tieti pilit je dopliikkovy a dobrovolny. Financovani pilite probiha formou odvodi od
zaméstnance a zaméstnavatel mu muze prispivat. Hodnota odvodi je ve vysi 4 %
u zaméstnance a 2 % u zaméstnavatele. Cerpani je umoznéno jiz pied diichodovym vékem,
pokud jsou prosttedky vyuzity na pofizeni prvniho bydleni. Prostiedky z tohoto fondu pilife
jsou plné prevadeény v ptipad¢ smrti na dédice. Poskytovateli moznosti spofeni ve tretim

pilifi jsou banky ¢i penzijni spolecnosti. (Mezinarodni ménovy fond, 2023)

Ctvrty pilit je tvofeny jinymi Gsporami, které nejsou jiz zcela spojovany se statem a jejich
tvofeni je podporovéno politikou statu. Muze se jednat naptiklad o podporu ve vlastnictvi

nemovitosti ¢i jiného tvofeni majetku. (Mezindrodni ménovy fond, 2023)

7.2.2 Ohodnoceni MCGPI 2023

Druhé misto v celkovém vyhodnoceni MCGPI patii penzijnimu systému Islandu.
Mercer CFA Institute Global Pension Index 2023 jej ohodnotil zndmkou A se ziskem 83,5
bodl ze 100. Mezi hlavni pfednosti tohoto systému patii jeho adekvatnost a udrzitelnost.
Tento systém, mirné oproti svym nejvétSim konkurentim Nizozemsku a Izraeli, zaostal

v oblasti jeho integrity. (Mercer LLC., 2023k)

Udrzitelnost je kategorie, ve které Island dominuje. Prvni misto v této kategorii obsadil
zejména diky plnému pocti z podkategorii ,,Podil osob v produktivnim véku v dichodovém
sporeni®, ,Uroveii penzijnich aktiv vi¢i HDP*, ,Uroveti odvodii do penzijniho systému®,
,Flexibilni ptistup k dichodovym tsporam pro zaméstnance ve staii®. Téméf plny pocet
zaznamenal v kategorii ,Participace osob na pracovnim trhu ve starSim v&ku®.
Obstojné vysledky byly dosazeny v kategoriich ,,Efekt demografické zmény* a ,,Urovei
statniho dluhu a pomér vyplaty dichodovych davek k HDP*. Velky prostor pro zlepSeni
v oblasti udrzitelnosti nabizi kategorie ,,ESG pozadavky na systém* a ,,Ekonomicky riist

statu®. (Mercer LLC., 2023k)

Mercer LLC. (2023k) radi Islandu, aby se pokusil snizit uroven zadluzeni domacnosti
a statniho dluhu viici HDP. Dalsi zplsob zlepSeni, jak by se mohl stat Island opé€t po roce
jednickou mezi dichodovymi systémy (v roce 2023 je to Nizozemsko), je zohlednéni

vymétovaciho zdkladu penzi pii pravnim rozdéleni dvou osob zijicich v manzelstvi ¢i

registrovaném partnerstvi.
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7.3 Diichodovy systém Portugalska

Portugalsky dichodovy systém je typicky zdkonnym diichodovym systémem na principu
PAYG. Pro obCany v chudob¢ se nachdzi v systému opatieni, které nabizi solidarni davky
témto osobam, pokud prokdzi narok na néj. Tteti soucasti systému je dobrovolné spoteni
pomoci fondl, jejichz podil je mizivy. (Versorgungsanstalt des Bundes und der

Lénder, © 2021)

7.3.1 Kompozice dichodového systému

Zakonny dichodovy systém je typickym PAYG systémem. Jeho financovani probiha
pomoci odvodu ze socialniho zabezpeceni. Celkovy odvod ze mzdy na socialni pojisténi ma
vysi 34,75 %, pticemz 11 % je odvadéno zaméstnancem a 23,75 % zaméstnavatelem. Z této
sumy jde 16,01 % na diichodové zabezpeceni. VEk odchodu do diichodu je v tomto systému
stanoven na 66 let a 7 mésicl. Vypocet vymétovaciho zdkladu bere v tivahu pouze
40 nejvyssich rocnich odvodu. Dle OECD (2023a) je nahradovy pomér penze oproti
pfijmim jeden znejvétSich na svét€ a v prvnim roce dosahuje velikosti 98,8 %.

(Versorgungsanstalt des Bundes und der Lander, © 2021; AMA, © 2024a)

Solidarni pfispévek je forma, jak v Portugalsku pomoci penzistim trpicim chudobou.
Kazdy obyvatel Portugalska s platnym obcanstvim alespon 6 let je opravnén Zzadat
o prispévek v chudobé, pokud splni nésledujici kritéria. Prvnim kritériem je dosdhnuti véku
66 let a 4 mésicii. Zadatel také nesmi dosdhnout roéniho diichodu vyssiho nez 145 027 K&
(5 858,63 €). Narok také vznika, kdyZ par Zije spolecné alespoii po dobu 2 let v jedné
domaécnosti (manzelé¢ ¢i druh s druzkou) a nedosahne spole¢ného ro¢niho starobniho
dichodu vyssiho nez 253 749 K¢ (10 256,6 €). Pokud obcan splni vSechny zminéné
podminky, tak se vySe pobirané davky odviji od jeho penze. Systém vypoctu vyuziva
pobirany ro¢ni diichod prepocteny na mésicni a nasledné tuto castku odecita od stanovené
hranice chudoby. Jak jiz autor uvedl, tak hranice chudoby je v Portugalsku ve vysi 145 027
K¢ ro¢né, coz pfi pfepoctu na mésicni vyjadieni dava hodnotu 12 086 K¢. Pokud tedy jedinec
dosahuje starobniho diichodu nizsiho, tak je jeho davka ve vysi rozdilu mezi urovni chudoby
a jeho dichodu. Pro jasné vyjadfeni této problematiky, autor uvadi ptiklad obcana
Portugalska, ktery pobird mési¢ni penzi ve vysi 8 457 K. V daném piipad¢ jeho solidarni
davka bude vyméfena ve vysi 3 629 K¢. (AMA, © 2024b)

Dobrovolné spofeni je zastoupeno pouze minoritn€. Uroven dobrovolného fondového

spofeni Cinila dle Gabinete de Estratégia e Planeamento (2020) v roce 2019 v Portugalsku
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10,7 % HDP, pti¢emz hodnota zdkonného diichodového systému nabyva hodnot 93 % HDP.

Fondové spoteni je do urcité vyse danoveé zvyhodnovano.

7.3.2 Ohodnoceni MCGPI 2023

Portugalsko obsadilo v MCGPI 18. misto. Systému se podaftilo ziskat znamku B pii indexové
hodné 67,4 bodt ze 100. Diivodem zvoleni tohoto systému pro analyzu je jeho prvni misto
v hodnoceni adekvatnosti. Systém oplyva také vysokou integritou, kterd jej fadi v této
kategorii na 7 misto. Vyrazné nedostatky vSak lze pozorovat v udrzitelnosti, kde se
portugalsky dichodovy systém pohybuje az na 41. pozici ze 47 hodnocenych zemi.
(Mercer LLC., 2023k)

Jak jiz bylo autorem zminéno, tak se dichodovy systém Portugalska stal nejadekvatnéjsim
dichodovym systémem. Portugalskému systému se podafilo dosdhnout maximdalniho
bodového ohodnoceni v nasledujicich podkategoriich: ,,Cisté nahrady déichodové mzdy
v zévislosti na piijmové skuping®, ,,Stanoveni véku pro ¢erpani benefitli z penzijnich fondu*
a ,,Uroven penzijnich prostiedk zainvestovanych v riistovych aktivech®. Nadale doséahl
tento systém témét plného bodového ohodnoceni v podkategorii ,,Minimalni dichod a jeho
navySovani“ a ,,Podminky a opatieni souvisejici s odchodem ze zaméstnani a prevodem
dichodovych naroki®. Tento systém také obstal v porovnani s jinymi, a to v podkategoriich
»Podminky a moznosti vyplaceni dichodovych dévek a reverznich hypoték®, ,,Daitového
zvyhodnéni piispévki do penzijniho systému“ a ,Uroveit soukromého vlastnictvi
nemovitosti“. Nejvice dany systém zaostdva v oblasti ,,Vypotaddavani dichodovych
prostfedkii v momentu rozvodu ¢i ukonceni registrovaného partnerstvi®, ,,Forma zapocteni
doCasné pracovni neschopnosti do vymeétovaciho zékladu® a také v oblasti ,,Finan¢ni

stabilita domacnosti®. (Mercer LLC., 2023k)

Pro zlepSeni hodnoticiho ratingu musi Portugalsko podniknout nékolik krokli zejména
v oblasti udrzitelnosti. Systém nejvice postrada zapojeni soukromého fondového systému.
Absence fondi vytvafi tlak na financovani budoucich dévek. S demografickou proménou
muzZe tento systém do budoucna celit nedostatku prostfedki pro vyplatu diichodovych davek.
Tento jev bude nadéale zplsobovat problém pro Portugalsko i1 v oblasti zapojeni starSich
obyvatel do pracovniho poméru. Aktudlni zapojeni osob ve vyS§im veéku nedosahuje
dostate¢né trovné. Nasledkem tohoto jevu je chudoba ve stafi. Dle Ferschweilerové (2023)
vroce 2021 postihovala chudoba 17 % obyvatel. Nadale by dichodovému systému
Portugalska prospélo snizeni statniho dluhu. (Mercer LLC., 2023k)
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7.4 Dichodovy systém Finska

Ve Finsku je dichodovy systém tvoieny jednou hlavni slozkou a nékolika vedlejsimi. Hlavni
slozkou je dichod vyplaceny statem. Doplitkové slozky jsou tvoreny z dobrovolného

fondového spofeni a z ptispévkil zaméstnavatele. (Eldketurvakeskus, 2024)

7.4.1 Kompozice dichodového systému

Statem vyplaceny dichod je typickym PAYG systémem. Od 17 let se zaméstnanciim jejich
vydélky zapocitavaji do dichodového zdkladu. Pro podnikatele je tato hranice posunuta na
18 let. Do diichodového zakladu je zapocitavano kazdy rok 1,5 % hrubého ro¢niho vydéelku.
Soucasti tohoto systému je také minimalni vyplata diichodu, kterd je wurcena
k zaruc¢eni dustojného dichodu i pro nizkoptfijmové jedince. V roce 2024 cini tato
castka 24 220 K¢ (976,59 €). Dichodovy vék je vtomto systému stanoven na 65 let
s planovanou progresi na 68 let do roku 2060. Penze jsou ve Finsku danény. (OECD, 2021;
Eldketurvakeskus, 2024)

Fondové spoteni je slozeno zpfispévkll ucastniki systému a jejich zaméstnavateld.
Toto spofeni neni ve Finsku pfili§ popularni a tvoifi pouze 6 % prosttedkii z celkového

penzijniho systému Finska. (Eldketurvakeskus, 2024)

7.4.2 Ohodnoceni MCGPI 2023

Finsky dichodovy systém se umistil na 6. mist¢ v porovnani 47 svétovych systému dle
MCGPI 2023. Se ziskem 76,6 bodii obdrzel znamku B+. Diichodovy systém Finska se pysni
1. mistem v kategorii Integrita. V kategorii Adekvatnost obsadil 12. misto a v kategorii

Udrzitelnost misto 11. (Mercer LLC., 2023k)

Integrita je silnym aspektem daného systému. Finsky diichodovy systém ziskal pIné bodové
ohodnoceni v podkategoriich: Regulace a pravni uprava soukromych penzijnich plant,
Spréava aktiv a etické standardy v soukromych penzijnich planech, Pozadavky pro spravce
soukromych penzijnich planti, Finan¢ni zabezpecfeni a financovani deficitu u DB pland,
Limity internich aktiv v penzijnich spole¢nostech, Ochrana penzijnich plant v piipadé
podvodu ¢i insolvence, ObdrZzeni informaci pfi otevieni spofeni a Moznost napadeni
u soudu. Témeét plny pocet obdrzel v podkategoriich ,,Dohled regulatorii nad penzijnimi
spolecnostmi‘“ a ,,Politicka stabilita“. Dany systém ma prostor pro zlepSeni v oblastech
»lransparentnost spravy penzijnich aktiv®, ,Kvalita vypracovani ro¢niho zhodnoceni

sporeni‘ a ,,Centralizace spravy soukromych aktiv*. (Mercer LLC., 2023k)
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Mercer LLC. (2023k) informuje o nedostatecné vysi urovné zakladni penzijni davky.
Autor objasiiuje toto tvrzeni vysokymi naklady na Zivot ve Finsku. Dal$imi prostory pro
zlepSeni je dle Mercer LLC. (2023k) sniZzeni zadluZzeni domécnosti, spolecné se zvySenim
odvodii do statniho diachodového systému. Finsky dichodovy systém taktéz nema
dostate¢né¢ vyfeSené zohlednéni diichodového zdkladu pifi rozvodu manzeli.

(Mercer LLC., 2023k)
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8 NAVRHNUTi MERCER CFA INSTITUTE GLOBAL PENSION
INDEX PRO CESKOU REPUBLIKU

Cesky duichodovy systém se od po&atku tvofeni MCGPI nedoc¢kal ohodnoceni. V tomto
indexu jsou hodnoceny 3 zékladni kategorie. Dané kategorie jsou Adekvatnost, Udrzitelnost
a Integrita. Kazda kategorie obsahuje nékolik podkategorii. Je nutné podotknout, ze kazda
kategorie, 1 jejich podkategorie, ma v celkovém ohodnoceni jinou vahu. Nejvice vahy je
kategorii je UdrZzitelnost s vahou ve vysi 35 %. Nejméné dllezitosti je ptisuzovano kategorii

Integrita, které patii 25 % vahy v ramci hodnoceni. (Mercer LLC., 2023k)

Autor vyhodnotil vSechna kritéria MCGPI a navrhl ohodnoceni Ceské republiky.
Ceska republika, dle hodnoceni autora, obdrzela 64,5 bodi, ¢imz se fadi na 21. misto
ze 48 statl. Autorovo bodové ohodnoceni odpovida zndmce C+. Nejvice se dichodovému
systému CR dafilo v kategorii Integrita, kde se umistil na 17. misté se ziskem 78,6 bod.
Druhou nejvice tspé$nou kategorii, co se umisténi tyée, byla Udrzitelnost. Zde se CR dostala
na 24. misto (54,7 bodt). Nejméné se dafilo diichodovému systému Ceské republiky

v kategorii Adekvatnost. Zde se CR umistila na 26. misté se ziskem 64,3 bodd.

8.1 Adekvatnost

Ceska republika se umistila na 26. misté v kategorii Adekvatnost. Autorovo hodnoceni je
vy¢isleno na 64,3 bodii. Kategorii dominuje Portugalsko, za kterym zaostala Ceska republika
0 22,4 bodi. CR také vyrazné ztraci za Finskem (13,1 bod®), Némeckem (15,5 bodi)
a Islandem (21,2 bodt). Ze srovnavanych zemi se podafilo Ceské republice predéit pouze

Polsko, a to 0 4,5 bodu. Bodové ohodnoceni je demonstrovéano v ptiloze I.

8.1.1 Minimalni diichod a jeho navySovani

Prvni ¢ast podkategorie se zabyvd minimalnim dichodem. Dle Mercer LLC. (2023k) je
brana minimalni penze v hodnoté 30 % primérné mzdy v ekonomice. Z tohoto udaje
vychézi ohodnoceni této podkategorie. Pokud dichodovy systém spliiuje tento pozadavek,
tak obdrzi plny pocet 10 bodl. V piipadé vysledku nizsiho nez 10 % nasleduje ohodnoceni
0 bodl. Bodové ohodnoceni neroste linearné, ale vicero bodil je ziskavano v prvni ¢asti
kiivky. Rist hodnoceni lze pozorovat na obrazku 1. Véha prvni ¢asti podkategorie ma

hodnotu 17,5 %.
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Hodnota minimalniho diichodu ¢inila 4 810 K¢. Tato castka je sloZzena ze zékladni vyméry
a vyméry procentni. Zakladni vyméra je 10 % (4040 K¢) z primérmné mzdy a vyméra
dichod €ini 11,9 % primérné mzdy. Pti zohlednéni této hodnoty, v kontextu danych kritérii,

udéluje autor bodové ohodnoceni ve vysi 2 bodu.

Druha cast se zabyva valorizaci této Castky. Pokud systém obsahuje valorizaci vztazenou
k ristu mezd, tak ziskava plny pocet bodi. Pokud je vztazend k inflaci, tak ziskava
75 % bodii. V momentu, kdy nedochézi k pravidelnému navySovani, je ohodnocena ziskem
50 % bodi. Kdyz k navySovani nedochazi vibec, systém neziskava zadny bod. Vaha druhé

¢asti podkategorie €ini 2,5 %. (Mercer LLC., 2023k)

Valorizace minimalniho diichodu je v Ceské republice vymezena v zakoné a je vztaZena
procentem k primérné mzd¢. (Evropskd komise, 2023b) Z tohoto divodu ud€luje autor

v druhé ¢asti této podkategorie plny pocet, a to 10 bodu.

Celkové bodovy zisk Ceské republiky v podkategorii &ini 3 body.

Score out of 10

T T T T T T T T T T
10% 12% 14% 16% 18% 20% 24% 26% 28% 30%

Pension as percentage of wage

Obrazek 1 Hodnotici kiivka (Mercer LLC., 2023a)
8.1.2 Cisté nahrady diichodové mzdy v zavislosti na p¥ijmové skupiné

Podkategorie Cisté nahrady diichodové mzdy v zavislosti na piijmové skupiné se zabyva
zkoumanim hodnoty cist¢ho ndhradového poméru v daném systému. Svoje rozhodnuti
vztahuje k OECD, které doporucuje hodnotu 70 % u tohoto poméru. Z tohoto ditvodu
Mercer LLC. (2023k) hodnoti maximalnim poctem 10 bodii systémy, které maji hodnotu
tohoto ukazatele ve vysi 70 % a vice. V momenté, kdy dany ukazatel klesne na hodnotu

20 % a méné, tak systém neziskava ani jeden bod. Rozmezi mezi 20 % a 70 % se nasledné
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procentné odvozuje od ptredchozich hodnot. Dané ohodnoceni 1ze pozorovat na obrazku 2.

Véha této podkategorie je 25 %.

Cisty nahradovy pomér v Ceské republice nabyva v roce 2023 hodnoty 58,9 % (OECDa,
2023). Tento pomér autor reflektuje v jeho hodnoceni, které udéluje diichodovému systému

Ceské republiky 7,6 bodii z 10 moznych. Dané bodové ohodnoceni vzniklo pomoci vypoétu,

reflektujiciho kritéria Mercer LLC. (2023k).

10.0

472

Weighted net pension
replacement rate
94015

Obrazek 2 Hodnotici kritérium (Mercer LLC., 2023b)
8.1.3 Financni stabilita domacnosti

Financni stabilita domacnosti zkouma Mercer LLC. (2023k) ze dvou smért. Prvni je mira
uspor domécnosti. Druhd hodnota, obsazend v této podkategorii, je celkové zadluzeni
domacnosti. Kazd4a tato hodnota mé v celkovém ohodnoceni kategorie Adekvatnost

vahu 5 %.

Mercer LLC. (2023k) ohodnocuje miru tispor domacnosti nasledovné. Pokud v zemi nabyva
mira Uspor domdacnosti hodnotu 20 % a vice, tak zemé& dostava plny pocet 10 bodl. Zemé
ziskéa 0 bodi, pokud je tato hodnota rovna nebo nizsi -5 %. Vyvoj bodového ohodnoceni lze

pozorovat v obrazku 3.

Ceska republika ma miru uspor domacnosti, ve tietim kvartalu roku 2023, ve vysi 18,7 %.
(Cesky statisticky ufad, 2023a). Na zakladé této hodnoty autor udé&luje diichodovému
systému 9,4 bodil.
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Obrazek 3 Ohodnoceni miry uspor domacnosti (Mercer LLC., 2023c)
V ptipad¢ ohodnoceni celkového zadluzeni domacnosti, Mercer LLC. (2023k) ohodnocuje
dané kritérium podle schématu v grafu 4. Plné bodové ohodnoceni ziska dany stat
v momentu celkového zadluzeni rovno nule ¢i v pfipadé zapornych hodnot. Kdyz ma stat
hodnotu zadluzeni domacnosti v rozmezi 0-130 % HDP, tak ziska bodové ohodnoceni
0-10 boda. Pokud je zadluzeni vyssi nez 130 % HDP, neziska stat v dané kategorii ani jeden

bod. (Mercer LLC., 2023k)

V Ceské republice ¢ini celkova mira zadluzeni domacnosti 37,0 % HDP (CEIC Data, 2023).
Autor zohlediiuje tuto hodnotu v nasledujicim bodovém ohodnoceni. Ceska republika

ziskava dle autora 7,2 bodua.
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Obrézek 4 Ohodnoceni celkového zadluzeni domécnosti (Mercer LLC., 2023d)
Jelikoz maji obé hodnoty stejnou vahu v této podkategorii, tak celkové ohodnoceni je
nasledujici. Autor udé€luje, vramci podkategorie Finan¢ni stabilita domadcnosti,

diichodovému systému Ceské republiky 8,3 bodi.
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8.1.4 Danového zvyhodnéni prispévkii do penzijniho systému

Mercer LLC. (2023k), v podkategorii Daitlového zvyhodnéni piispévkti do penzijniho
systému, zkouma dvé otazky. Prvni se zabyva skutecnosti, jestli je oproti béZnym usporam
danové zvyhodnéno doplitkové penzijni spofeni. Druha zkouma, zdali dochazi ke zdanéni

pfi vybirani penzijnich prostiedkii z fondového spoteni.

Mercer LLC (2023k) udéluje pii zvyhodnéni plny pocet, pii ¢aste¢ném zvyhodnéni ptalku
bodi a body neud€luje v ptipadé neexistujiciho zvyhodnéni. Tato skutecnost plati pro obé

dv¢ otazky, pficemz jejich vaha je v dané podkategorii stejna.

Danové zvyhodnéni naplituje autorovy pozadavky v prvni otazce. V ramci tietiho pilife
diichodového systému Ceské republiky dochazi k danovému zvyhodnéni piispévki. Dané
zvyhodnéni je ziskano pfi pfispévku 2 000 K¢ a vysSim (Ministerstvo prace a socialnich

véci, 2024). Z tohoto diivodu autor udéluje plny pocet boda.

V ptipad¢ druhé otdzky spliiuje danové zvyhodnéni pozadavky autora pouze castecné.
Vyplata prostifedkti naspotfenych v ramci fondového ptipojisténi je pln¢ osvobozena od dané
pouze v momentu, kdy dochézi k vyplat¢ po dobu delsi nez 10 let (Generali penzijni

spole¢nost, 2024). Diky danému omezeni udéluje autor pouze polovicni zisk bodd.

Autor udéluje diichodovému systému Ceské republiky 7,5 bodi. Dany zisk je odiivodnén
stejnou vahou obou otazek, pti¢emz v prvni otazce bylo danové zvyhodnéni uznano zcela

a v druhé pouze z pilky.

8.1.5 Stanoveni véku pro Cerpani benefiti z penzijnich fondi

Podkategorie Stanoveni véku pro Cerpani benefitli z penzijnich fondi je dle Mercer LLC.

(2023k) zkoumana ve dvou aspektech.

Prvni aspekt zkouma, jestli je v€k stanoven. Pokud ano, systému je pfipsan plny pocet bodii,
a pokud neni, tak systém neziskdva body Zadné. Dany aspekt ma vahu 2/3 v ramci

podkategorie. (Mercer LLC., 2023k)

Druhy aspekt se zaméfuje na vysi stanovené¢ho veéku. Pokud je veék 55 a nizsi, tak systém
neziskdva zadny bod. V piipadé, Ze je v€k vrozmezi 56-59 let, tak se toto rozmezi
ohodnocuje rostoucim trendem po 20 %. PIné splnéni je pfiznano pfi stanoveni véku na 60

let a vice. Vaha daného aspektu v podkategorii je 1/3. (Mercer LLC., 2023k)



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 55

V Ceské republice je tento v&k stanoven na 60 let (Generali penzijni spoleénost, 2024).

Autor, z tohoto divodu, udéluje v této podkategorii systému plny pocet 10 bodd.

8.1.6 Podminky a mozZnosti vyplaceni duchodovych davek a reverznich hypoték

Mercer LLC. (2023k) se, vramci kategorie zabyvajici se podminkami a moznostmi
vyplaceni dichodovych spoteni, vyjadiuje nasledovné. Dand kategorie je roz¢lenéna do

dvou setd otazek.

Prvni Cast je zaméfena na skutec¢nost, jakym zpiisobem je dichodové spofeni vyplaceno.
Mercer LLC. (2023k) uptednostituje dozivotni vyplatu misto vyplaty jednordzové. Pokud to
neni jedinou moznosti v daném systému, tak se pozitivné ohodnocuje motivovani obcant

k této moznosti. Véha téchto otazek je 80 % v ramci podkategorie.

V Ceské republice je umoznéna vyplata diichodovych davek ze spofeni nékolika zptisoby.
Ceska republika vak dafiové zvyhodiiuje vyplatu po dobu 10 let a vice (Generali penzijni

spole¢nost, 2024). Z tohoto diivodu autor navrhuje 50 % splnéni.

Druhy set otdzek je zaméfen na genderovou vyrovnanost ve vyplat¢ davek a na moznost
reverzni hypotéky v systému. Pokud je rovnosti ve vyplaté¢ davek dosaZzeno, tak systém
ziskava plny pocet a vice versa. KdyZ systém umoziiuje reverzni hypotéku, tak ziskava plny
pocet bodl. V momenté nesplnéni daného pozadavku neziskdva systém bod Zzadny.

Tyto otdzky maji v podkategorii kazda vahu 10 %. (Mercer LLC., 2023k)

Neexistuje zadné genderové omezeni, které by rozliSovalo vyplatu davek v Ceském
diichodovém systému (Generali penzijni spole¢nost, 2024). V Ceské republice vsak neni
umoznéno vyuzivat reverzni hypotéky (Ceska spofitelna, a. s., 2021). Z tohoto diivodu autor
tvrdi, ze dichodovy systém Ceské republiky naplnil 1 ze 2 kritérii (10 % v ramci
podkategorie).

Cesky diichodovy systém autor ohodnotil 5 body z 10 moznych. Autor konstatuje, Ze doslo

ke splnéni motivace k vyplaceni davky ze spoteni po dlouhou dobu a systém také naplnil

genderovou vyrovnanost v moznostech vyplaty ze spotfeni.
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8.1.7 Podminky a opatieni souvisejici s odchodem ze zaméstnani a prevodem

diichodovych narokii

V podkategorii Podminky a opatfeni souvisejici s odchodem ze zaméstnani a pievodem
dichodovych naroki se Mercer LLC. (2023k) zaméfuje na ptenositelnost diichodového

spoteni v piipadé zmény povolani.

Zkoumany jsou tfi aspekty. Prvni a druhy komentuje, zda dochéazi ke kraceni spoteni
v ptipad¢ zmény zaméstnavatele. Tteti se zaméfuje na zménu penzijni spolecnosti v pripade
zmény zaméstnani. Kazdy aspekt ma stejnou véhu v této podkategorii. (Mercer LLC.,

2023k)

V Ceské republice neni penzijni fond zpravovan zaméstnavatelem. K této ¢innosti slouzi
penzijni spolecnosti, které jsou nezavislé od zaméstnavatele a zalezi na vybéru zaméstnance
jakou si zvoli (KB Penzijni spole€nost, a. s., 2024). Aspekt ¢islo 3 je zpoplatnén a vyse
poplatku se lisi dle penzijni spolecnosti. NejCastéji se poplatek vztahuje k prevedeni
prostiedkit do 60 mésicti od zapoceti spofeni. V tomto ptipadé se poplatek uctuje ve vysi

800 K¢&. (Conseq, 2024)

Pti zohlednéni danych kritérii autor udéluje diichodovému systému 9,2 bodii. Prvni a druhy
aspekt byl splnén ze 100 %. Tieti kritérium bylo dle autora naplnéno ze 75 %, a to z diivodu

existence poplatku pii zméné penzijni spole¢nosti v pocatku spoteni.

8.1.8 Vyporadavani dichodovych prostiedkii v momentu rozvodu ¢i ukonceni

registrovaného partnerstvi

Mercer LLC (2023) zkouma zohlednéni diichodového naroku v rdmci manzelského svazku
¢1 registrovaného partnerstvi a po jejich ukonceni. V této podkategorii se hodnoceni

pohybuje od 0 bodi po 10 bodi, a to dle miry splnéni zohlednéni.

Ceska republika aktualng nikterak nezohlediiuje manzelstvi pii vypoétu diichodového
naroku. V roce 2026 by vSak méla zacit platit uprava zakona, ktery by umozioval sdileny
dichodovy zaklad v manzelstvi. Dand skuteCnost by vSak byla pouze moZnosti, nikoliv

povinnosti. (Ministerstvo prace a socialnich véci, 2024)

Autor ohodnocuje ¢esky diichodovy systém 2,5 body. Jako argumenty prezentuje aktudlni
neexistenci zohlednéni v systému a nejistou budoucnost pfijeti navrhu v platnost. Navrh je

navice prezentovany pouze jako moznost, a ne jako povinnost.
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8.1.9 Uroven soukromého vlastnictvi nemovitosti

Soukromé vlastnictvi nemovitosti je jeden z aspektil, které miizou ve stari zajistit financni
stabilitu. Staty se soukromym vlastnictvim nemovitosti v rozmezi 90—100 % ziskavaji v této
podkategorii 10 bodi. Soukromé vlastnictvi v rozmezi 20-89 % je ohodnoceno bodovym
ziskem 0-9,9. Pokud je hodnota niz§i nez 20, tak stit neziskavd zadny bod.

Bodovou stupnici Ize pozorovat na obrazku 5.

V Ceské republice je soukromé vlastnictvi na trovni 78 % (Infogram, 2022). Na zakladd

bodové stupnice uveiejnéné na obrazku 5, ud€luje autor dichodovému systému 8,3 bodu.
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Obrazek 5 Hodnoceni soukromého vlastnictvi nemovitosti (Mercer LLC., 2023¢)

8.1.10 Uroven penzijnich prostiedkii zainvestovanych v riistovych aktivech

Mercer LLC. (2023k) konstatuje jako dulezité, aby penzijni prosttedky byly alesponi z 45 %
zainvestovany v rastovych aktivech. Na zakladé této hodnoty odvozuje ohodnoceni této

podkategorie, které je mozné pozorovat na obrazku 6.

CNB (2024a) vyéisluje vroce 2023 v Ceské republice uroveii penzijnich prostiedka
uloZenych v rastovych aktivech ptiblizné na 7,5 %. Autor reflektuje dané procento
v ohodnoceni 1,5 bodii z 10. Ceska republika je v této podkategorii nejhorsi ze vsech

zemi OECD.
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Obrazek 6 Hodnoceni urovné uloZenych penzijnich prostifedkii v riistovych aktivech
(Mercer LLC., 2023f)

8.1.11 Forma zapocteni do¢asné pracovni neschopnosti do vymérovaciho zakladu

Zohlednéni matetské a jiné pracovni neschopnosti je zejména u Zen dulezitym aspektem
dichodového systému. Uroven naplnéni této skutecnosti se rozliSuje na nezohlednéno,

¢aste¢né zohlednéno a plné zohlednéno. (Mercer LLC, 2023k)

V Ceské republice dojde k rozsifeni zohlednéni zapodteni vychovy ditéte, a to v roce 2027.
Zmeéna spociva v posunu od soucasného individudlniho zdkladu, k vypoctu na zdkladé¢
pramérného ptijmu pred zahdjenim péce o dité. Tato ¢astka bude také zvySena o odvody
z ptijml ziskanych béhem obdobi péce o dité. Pokud se jednéd o péci o zavislou osobu, tak
pocet dnil se nezapocita do celkového poctu dnil, a nésledek je déleni niz§im Eislem. Tento

jev vede k vyssimu diichodu. (Ministerstvo prace a socidlnich véci, 2024)

Autor ohodnocuje Ceskou republiku plnym poétem 10 bodi. Ceska republika ve svém
dichodovém systému zohledniuje velice dobfe pracovni neschopnost a do budoucna ji

planuje jest€ vice zohlednovat.

8.2 Udrzitelnost

Autorovo hodnoceni fadi Ceskou republiku na 24. misto v kategorii Udrzitelnost. Ceska
republika ziskala 54,7 bodli ze 100 moZnych. V porovnani s ostatnimi vybranymi zemé&mi
predéila Ceska republika Némecko (45,3 bodi), Polsko (45,4 bodi) a Portugalsko (32,0
bodi). Ceska republika zaostala za Finskem (65,6 bodt) a Islandem (83,8 bodu), ktery

dominuje dané kategorii. Detailni porovnani lze nalézt v ptiloze II.
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8.2.1 Podil osob v produktivnim véku v diichodovém sporeni

Mercer LLC. (2023k) povazuje za dilezité, aby obcané kazdého statu méli piistup
k dobrovolnému spoteni na diichod a aby procento lidi, ktefi takto spofi, bylo v hodnot¢ 80
% a vyse. V moment¢, kdy dochazi k takovému podilu ob¢anii v dobrovolném spoteni, tak
Mercer LLC. (2023k) ud€luje statu plny pocet 10 bodi. Pokud je toto procento v rozmezi
15-80 %, tak systém obdrzi 0—10 bodt. Kdyz je procento nizsi nez 15, systém neobdrzi bod

zadny. Systém bodového ohodnoceni 1ze pozorovat v obrazku 7.

Ceska republika disponuje 41 % obyvateli zapojenych do dobrovolného spofeni na diichod.

Autor zohlediiuje dané procento ziskem 4 bodt z 10 moznych. (Evropska komise, 2023b)
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Obrazek 7 Hodnoceni procenta lidi dobrovolné spoficich na dichod (Mercer LLC., 2023g)
8.2.2 Uroveii penzijnich aktiv vii¢i HDP

Uroven penzijnich aktiv, vztahnutych k HDP daného statu, vyjadiuje dobry obraz o
schopnosti ekonomiky dostat svych platebnich zavazkl vii¢i svym obcanlim. PIné bodové
ohodnoceni v této kategorii ziskavaji staty s hodnotou fondovych penzijnich aktiv ve vysi

cvwr

(Mercer LLC., 2023k)

Ceska republika disponuje, ve tietim &tvrtleti roku 2023, penzijnimi aktivy ve vysi
607,6 miliard K& (CNB, 2024a). Dle predikce Ministerstva Financi Ceské republiky (2023b)
by méla byt hodnota HDP v roce 2023 ve vysi 7 363 miliard K¢. Procento penzijnich aktiv
je tedy ve vysi 8,25 % HDP. Pii zohlednéni daného vysledku a hodnoticich kritérii,

ohodnocuje autor Ceskou republiku ziskem 0,7 bodt.
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Obrazek 8 Hodnoceni irovné penzijnich aktiv viici HDP (Mercer LLC:, 2023h)
8.2.3 Efekt demografické zmény

Efekt demokratické zmény, na diichodovy systém daného statu, je zkouméan ze 4 pohledi.
Prvnim z nich je ocekdvand doba Zivota stravend v penzi. Druhy zkouma dobu stravenou
v penzi v roce 2053. Tieti se zaméfuje na poméer dichodcti vuci aktivné pracujicim
obyvatelam v roku 2053. Ctvrty zohlediiuje o¢ekavanou porodnost v obdobi 2021-2025.
Viéha kazdého pohledu je v ramci podkategorie stejna. (Mercer LLC., 2023k)

Mercer LLC. (2023k) ohodnocuje prvni dva aspekty dle obrazku 9. Bodova skdla se opét
pohybuje od 0 do 10. Tteti pohled na efekt demokratické zmény ohodnocuje Mercer LLC.
(2023k) nasledovné. Pokud je pomér 20 % a nizsi, ziskava stat plny pocet bodd. V momenté
pfesahnuti dané hranice se bodové ohodnoceni nepiimou iimérou snizuje az do hodnoty
70 %, kdy je stat ohodnocen 0 body. Pii pfesdhnuti 70 % nedostava stat zddny bod.
Ctvrty aspekt je hodnocen 0 body pii hodnoté 1 a nizsi. Maximum bodt je ziskano pfi
dosahnuti hodnoty 2,5 a vyssi. Mezi hodnotou 1 a 2,5 je bodovy zisk navySovan pifimou

umeérou od 0 do 10 bodu.

Ceska republika si v rAmci této podkategorie vedla ndsledovné. Doba Zivota strivena v penzi
je v Ceské republice na hodnoté 15 let (MarketViews, 2024). Dana hodnota byla zjiiténa
vypoétem: O&ekavana doba doziti (80 let)-Dtichodovy vék v CR (65 let). Prvni aspekt
ziskava od autora 10 bodl. V roce 2053 by se dle aktualni reformy méla tato hodnota
udrZovat ve vysi 21,5 roku (Ministerstvo prace a socialnich véci, 2024). Autor ohodnocuje,
ve druhém aspektu, Ceskou republiku ziskem 6,5 bodi. V roce 2053 bude dle Ministerstva
prace a socidlnich véci (2024) ptipadat 0,5 dichodce na jednoho pracujiciho obyvatele.
Autor udéluje Ceské republice ve tietim aspektu 6 bodil. O¢ekavana porodnost ve &tvrtém
aspektu nabyva hodnot 1,56 (Styglerova, Némeckova, 2013). Autor zohlediiuje tuto hodnotu

udélenim 3,5 bodu.
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Celkové bodové ohodnoceni Ceské republiky autorem je, v podkategorii Efekt

demografické zmény, ve vysi 6,5 bod.
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Obrézek 9 Ohodnoceni o¢ekavané doby v diichodé (Mercer LLC, 2023ch)
8.2.4 Urovei odvodii do penzijniho systému

Mercer LLC. (2023k) uvadi uroven odvodi do penzijniho systému jako hlavni zptisob
financovani, a to zejména v PAYG systémech. Urovei téchto odvodii ma pfimy vliv
na zasobeni statu prostfedky pro vyplatu penzi a jejich dlouhodobou udrzitelnost.
Pokud je uroven povinnych odvodi do diichodového systému ve vysi 12 % a vyse, tak stat
obdrzi plny pocet bodi. Bodové ohodnoceni pii niz§Sim procentu odvodii 1ze pozorovat

na obrazku 10.

Uroven odvodii do diichodového systému v Ceské republice se pohybuje okolo 28 %.
U odvadéného procenta zaleZi na formé a typu zaméstnani (Ceska sprava socialniho

zabezpedeni, 2024). Z tohoto divodu ocefiuje autor Ceskou republiku 10 body.
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Obrazek 10 Ohodnoceni procenta odvodt do diichodového systému (Mercer LLC., 20231)
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8.2.5 Participace osob na pracovnim trhu ve star§im véku

Uroveli zaméstnanosti osob, vrozmezi 55-64 let véku a 65 let a vice, je dilezitym
ukazatelem udrzitelnosti systému. Dané ukazatele zobrazuji, kolik procent obyvatel odejde
z aktivniho pracovniho Zivota az po dosadhnuti dichodového véku a kolik jich nadéle
pokracuje v pracovnim poméru. Zejména v PAYG systémech mohou ptfed¢asné odchody do

dichodu zpiisobovat velké potize v bilanci dichodového uctu. (Mercer LLC., 2023k)

Uroveii zaméstnanosti ve véku 55-64 je ohodnocena nasledovné. Pokud se tato uroveti
pohybuje vrozmezi 80 % a vice, tak dichodovy systém ziskdva plny pocet bodu.
V momenté, kdy je procento v rozmezi 40-80 %, ziskava dichodovy systém 0-10 bodd.
Vice lze pozorovat na obrazku 11. Urovei zaméstnanosti ve véku 65 let a vice je hodnocena
plnym poctem bodl pii Grovni 30 % a vice. Bodové ohodnoceni roste od 0 % az do
zminovanych 30 %, a to pfimou umérou. Vyhodnocované ukazatele jsou v poméru 8:2.

(Mercer LLC., 2023k)

Dle EUROSTAT (2023) disponuje Ceska republika v roce 2022 zaméstnanosti 72,9 % ve
véku 55-64 let. Autor, na zakladé této hodnoty, ohodnocuje Ceskou republiku ziskem
8,2 bodli. OECD (2023b) stanovuje v roce 2023 zaméstnanost obcanll ve véku 65-69 let na
hodnotu 14,9 %. Autor udéluje v této oblasti Ceské republice 5 bodi.

Celkové hodnoceni autora udéluje Ceské republice 7,6 bodii vramci podkategorie

Participace osob na pracovnim trhu ve starSim véku.
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Obrazek 11 Hodnoceni participace osob na pracovnim trhu ve véku 55-64 let
(Mercer LLC., 2023j)
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8.2.6 Urovei statniho dluhu a pomér vyplaty diichodovych davek k HDP

Udrzitelnost je také ovliviiovana trovni statniho dluhu a poméru vyplaty dichodovych
davek k HDP. Prvni ¢ast je ohodnocovana plnym poctem bodi (10) pfi hodnoté 0 % HDP.
Bodovy zisk se snizuje nepifimou imeérou az k hodnoté dluhu 150 % HDP. Pfi této a vyssi
hodnoté neziskava systém ani jeden bod. Zisk bodti v druhé ¢asti je zalozeny na procentu
vyplaty dichodovych davek vztazenych k HDP: Plny pocet bodi (10) je ziskan pti hodnoté
2 % HDP a niz8i. Ohodnoceni 0—10 bodi je zaloZeno na nepiimé umeéte pii ristu hodnoty
v rozmezi 2—16 % HDP. Nad hodnotu 16 % dany stat neziskava zddny bod. Ob¢ ¢asti jsou

v hodnoceni podkategorie rovnocenné. (Mercer LLC., 2023k)

Cesky statisticky Gifad (2023b) informuje o hodnotg statniho dluhu ve druhém &tvrtleti roku
2023 ve vysi 44,3 % HDP. Autor na zakladé této hodnoty ohodnotil Ceskou republiku
ziskem 7 bodl. Ministerstvo financi (2023a) uvadi, ze penzijni davky ptedstavovaly v roce

2022 hodnotu 8,8 % HDP. Autor reflektuje danou hodnotu v hodnoceni 5,2 bodd pro CR.

Celkové hodnoceni v podkategorii Uroveti statniho dluhu a pomér vyplaty dichodovych

davek k HDP je vyc¢isleno autorem na hodnotu 6,1 bodt.

8.2.7 Flexibilni pristup k diichodovym tisporam pro zaméstnance ve stari

Mercer LLC. (2023k) zkoumé mozZnost pobirat penézni prostiedky z diichodovych spofeni
pii pokracujicim pracovnim poméru ve stafi. Pokud je tato skute¢nost umoznéna, tak se také
zamétuje, jestli je umozné€no 1 nadale pfispivat do téchto fondii zaméstnancem ¢i

zaméstnavatelem. Ob¢ oblasti jsou v hodnoceni rovnocenné.

Na zdkladé rozhovoru se zaméstnancem NN Penzijni spolecnosti, a.s., autor usuzuje,
7e v Ceské republice je umoznéno vyplaceni davky ze spofeni po dosahnuti véku 60 let
a doby trvani smlouvy 10 let. V ptipadé€ penzijniho ptipojiSténi musi dojit k transformaci na
doplitkové penzijni spofeni, aby byla umoZnéna obcanovi vyplata diichodové davky ze
sporeni. Kdyz si ob¢an zvoli postupnou vyplatu z90 % hodnoty spofeni, tak na jeho
diichodovy uéet miize on i jeho zaméstnavatel nadale zasilat piispévky. V Ceské republice

nelze v této moznosti pokraovat, pokud by ob¢an spofeni cel¢ jednorazove vybral.

Autor ohodnocuje Ceskou republiku maximalnim ziskem 10 bodd. Svoje rozhodnuti
podkladé rozhovorem se zaméstnancem NN penzijni spolecnosti, a.s. a jeho kvalifikovanym

odhadem vyhodnocujicim kritéria podkategorie.
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8.2.8 Ekonomicky rist statu

Rast realného HDP vyrazné napomahd stabilité statu. Stabilita statu se nesporné propisuje
1 do stability penzi. Pro uCely hodnoceni je vyuzivan Casovy usek 8 let (4 roky historickeé,
aktualni rok a tfiletd predikce). Bodové ohodnoceni se pohybuje opét na skale 0—10 bodu.
PIného poctu bodi je dosazeno pii ristu 5 % a vice. Stat neziskd zaddny bod,
pokud je realny rast HDP -1 % a nizsi. V rozmezi -1-5 % roste hodnoceni pfimou timérou.

(Mercer LLC., 2023k)

Cesky statisticky ufad (2024) uvadi, ze rast HDP v roce 2019 nabyva hodnoty 3 %, v roce
2020 ¢inil -5,5 %, v roce 2021 3,5 %, v roce 2022 2.4 % a v roce 2023 -0,4 %. Ministerstvo
financi (2023c, 2023d) predikuje rast redlného HDP v roce 2024 na 1,9 %, v roce 2025 na
5,8 % a v roce 2026 na 4,8 %. Autor vypocital primérny riist redlného HDP na 1,94 % po

dobu zminovanych let.

Pii zohledné&ni prezentovanych kritérii udéluje autor Ceské republice 4,9 bodi.

8.2.9 ESG pozadavky na systém

Mercer LLC. (2023k) se zabyva také zaclenénim ESG do penzijnich systémil zkoumanych
statl. Pokud dany systém zohlediiuje udrzitelnost a etické dopady na spolecnost v alokaci
penzijnich aktiv, tak je ohodnocen plnym poétem bodi. Urovei za¢lenéni téchto pravidel se

odrazi na daném hodnoceni 0—10 bodu.

Autor nenaSel zadny zdroj potvrzujici zaclenéni ESG do Ceského penzijniho systému.

Nasledek absence ESG pravidel v dichodovém systému vede autora k udéleni 0 bodd.

8.3 Integrita

Ceska republika se, dle hodnoceni autora, umistila na 17. misté¢ ze 48 hodnocenych statt.
Autor uvadi, Ze integrita je nejvétsi prednosti diichodového systému Ceské republiky
(78,6 bodit). V porovnani s ostatnimi vybranymi zemémi, CR porazila svoje sousedici staty
Némecko (76,3 bodi) a Polsko (71,2 bodt). Ceska republika viak nestadila na Island
(85,0 bodtr), Portugalsko (85,9 bodli) a dominujici zemi Finsko (90,9 bodi). Rozbor danych

podkategorii lze nalézt v ptiloze III.

8.3.1 Regulace a pravni uprava soukromych penzijnich plani

Mercer LLC. (2023k) povazuje za dilezité, aby byly penzijni prostiedky ve fondech

regulovany. Tato podkategorie se rozdéluje na nutnost schvalovani ¢innosti penzijnich
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spole¢nosti a na separovani penzijnich ucti od zaméstnavatele. Véha prvni zmiilované Casti

je 2,5 % a druhé 5 % v celé kategorii.

Penzijni spolenosti musi v CR pro svoji ¢innost ziskat licenci. Udéleni licence se
fidi zdkonem ¢. 6/1993 Sb. o CNB. Tuto licenci udéluje Ceska narodni banka (CNB, 2024c).
Autor uvadi, ze penzijni pldny obcanti jsou odd¢leny od jejich zaméstnavateli.
Zameéstnavatelé do téchto fondd pouze pfispivaji, ale nedochazi k jejich spravé. Sprava je

provadéna penzijnimi spole¢nostmi.

Autor udéluje Ceské republice plny pocet 10 bodi. Diichodovy systém CR zcela naplituje
pozadavky MCGPL

8.3.2 Dohled regulitori nad penzijnimi spole¢nostmi

Kategorie Dohled reguldtorii nad penzijnimi spolecnostmi zkouma tii problematiky.
Prvni se zabyva skutecnosti, zda jsou penzijni spolecnosti povinny zvetejiiovat vyro¢ni
zpravy v predepsaném formatu. Druha problematika zkouma, zda regulator pravidelné
zvetejnuje informace tykajici se penzijnich spole¢nosti. Tteti se zamétuje na intenzitu plnéni
aktivit regulatora v daném odvétvi. Zde je potieba zdiraznit, Ze v této oblasti nedochazi
k vyhodnocovani kvality provadénych operaci, ale pouze ke zkoumdni, jestli pfi zjisténi
problému nasleduje reakce regulatora. Vaha zminénych problematik v ramci podkategorie

je v poméru 2:2:1. (Mercer LLC., 2023k)

Dle zékona ¢. 427/2011 Sb. o doplitkovém penzijnim spofeni je penzijni spolecnost povinna
zaslat, auditorem schvalenou, vyroéni zpravu CNB. V § 59 je uvedeno, Ze provadéci piedpis
stanovi, jaké informace je nutné, aby vyro¢ni sprdva obsahovala nad rdmec zdkona
upravujiciho getnictvi (CESKO, 2011). Autor zhodnocuje danou pravni tpravu jako

dostacujici pro udéleni plného poc¢tu bodt (10) v této problematice.

Ceska narodni banka (2024) poskytuje kazdému moznost nahlédnuti do vyroénich zprav
penzijnich spolecnosti, a to v podobé uvetejnéného linku odkazujiciho na vyro¢ni zpravy
kazdé penzijni spolecnosti v Ceské republice. Autor ani v této problematice nenachazi
pochybeni &i nedostatky na strané CR. Tato skute¢nost se odrazi v autorové ohodnoceni ve
vysi 10 bodt.

Autor vyhodnocuje intenzitu aktivit CNB jako velmi silnou a udéluje Ceské republice
10 bodti v této problematice. V roce 2022 obdrzela CNB 57 stiznosti na ¢innosti penzijnich

fondil. Po posouzeni zahdjila vySetfovani u 37 z nich a zjistila pochybeni v 11 ptipadech.
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Ceska narodni banka natidila v danych piipadech dobrovolnou napravu. Ve zminéném roce
také doslo k ukonceni sankéniho fizeni vi¢i Allianz penzijni spolecnost, a.s., které byla
udélena pokuta 200 000 K¢. Pokuta byla udélena za nedostatecnou implementaci postupti
potfebnych k zajisténi opatrnosti a nalezitosti ve vykonu ¢innosti penzijnich spolecnosti.

(CNB, 2023)

V Ceské republice dohlizi nad penzijnimi spole¢nostmi Ceska narodni banka, ktera se fidi

v této oblasti zakonem o dohledu v oblasti kapitalového trhu (CNB, 2024c).

Diichodovy systém Ceské republiky obstal na vybornou v podkategorii Dohled regulatort

nad penzijnimi spole¢nostmi. Autor udéluje CR plny pocet 10 bodi.

8.3.3 Sprava aktiv a etické standardy v soukromych penzijnich planech

Komplexni podkategorie, zabyvajici se spravou aktiv a etickymi standardy v soukromych
penzijnich planech, obsahuje 6 zkoumanych ¢innosti. Prvni se zamétuje na skutecnost,
zda musi penzijni fondy vypracovat smérnici o investi¢ni politice. Druhé se zabyva faktem,
jestli vznikd povinnost penzijnim spoleCnostem stanovit pravidla pro fizeni rizik.
Tteti zkouma, zda se spravci soukromého penzijniho planu musi fidit psanou normou o stietu
zajmu. Po penzijnich spolecnostech je vyZzadovano, aby mély, v rdmci Ctvrté zkoumané
oblasti, zaClenénu do c¢innosti fondu jednu nezavislou osobu. Tato osoba plsobi jako
nezavisly dozorce vykonl spole€nosti a zajistuje fddny chod spolecnosti. Patd zkoumana
oblast se zaméfuje na politiku proti uplatkim a korupci. Zavére¢na cast klade diraz na

zavedeny kodex o profesiondlnim chovéani. Vaha kazdé ¢asti je stejna. (Mercer LLC., 2023k)

%

Zakon €. 427/2011 Sb. o doplikovém penzijnim spofeni stanovuje investicni strategii
a politiku spojenou s jejim zvolenim (CESKO, 2011). Danym zikonem jsou povinny se fidit
viechny penzijni spole¢nosti podnikajici na izemi Ceské republiky. Autor udéluje v této
oblasti 10 bod.

Druhou ¢ast, spojenou s fizenim rizik, zabezpecuje depozitaf, ktery je k této Cinnosti poveten
Ceskou narodni bankou. Zodpovida za kontrolu ¢innosti penzijnich spole¢nosti, a to ve
stanoveni procest a pravidel souvisejicich s fizenim rizik a jejich dodrzovanim. Autor je
spokojeny se zabezpeéenim této ¢innosti a udéluje CR plny poéet 10 bodii.

Rizeni stfetu zajmi je v Ceské republice stanoveno ve vyhlasce &. 117/2012 Sb.

o 24

fondu. Touto vyhlaSkou se musi vSechny penzijni spolecnosti fidit a jeji dodrzovani
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zabezpetuje CNB. (CESKO, 2012). Autor opét nema z4dné piipominky. Dana skuteénost

se odrazi v desetibodovém ohodnoceni.

Zaclenéni nezavislé osoby do ¢innosti penzijnich spolecnosti zabezpecuje funkce depozitaie.
Tuto funkci zprostfedkovava banka, ktera je pro tuto ¢innost licencovana Ceskou narodni

bankou. Autor opét hodnoti 10 body, a to bez vyhrad k dané problematice.

Korupce a tuplatky v penzijnich spolecnostech upravuje trestni zdkonik ¢. 40/2009 Sb.
V tomto zédkoné neexistuje ndzev korupce, ale podstata této Cinnosti je uplatnovana
v ,,Trestné ciny proti poradku ve vécech verejnych® (Policie CR, 2020). Ceska republika

ziskala od autora v této ¢asti 10 bodu.

V Ceské republice dodrzuji viechny penzijni spole¢nosti eticky kodex, ktery byl v jeho
aktualnim znéni stanoveny Asociaci penzijnich spole¢nosti CR (2017). Autor tento kodex

zhodnocuje jako dostate¢ny a udéluje 10 bodd.

Celkové hodnoceni podkategorie ¢ini 10 bodt. Autor neshledal zadné nedostatky, za které

by, v ramci kritérii definovanych MCGPI, strhnul body.

8.3.4 Pozadavky pro spravce soukromych penzijnich plani

Mercer LLC. (2023k) klade diiraz na pozadavky smétfované ke spravci penzijnich prostredkil
a na osoby tuto ¢innost vykonavajici. Hodnoceni se pohybuje od 0 do 10 bodi, a to dle

dostate¢nosti naplnéni téchto pozadavk.

Dle § 39 zakona €. 427/2011 Sb. o doplitkovém penzijnim spofeni musi vedouci osoby
splilovat né€kolik pozadavku pro vykon jejich funkce. Mezi tyto poZadavky patii dosahnuti
18 let, divéryhodnost, svépravnost a odbornd zplsobilost. Tato osoba také nesmi byt
podnikatelsky, profesné ¢i jinak spojena se spolecnosti, ktera by zplisobovala existenci stietu

zajmu. (CESKO, 2021)

Autor povazuje pravni ipravu v této podkategorii za dostate¢nou a udéluje Ceské republice

plny pocet 10 bodi.

8.3.5 Politicka stabilita

Podkategorie zabyvajici se politickou stabilitou vyuZivd ohodnoceni od Svétové banky.
Dané ohodnoceni se vztahuje k 6 ¢astem, které se jmenuji: efektivita vlady, kvalita pravnich
ptredpisti, dodrzovani zasad pravniho statu, kontrola korupce, hlas a odpové&dnost, politicka

stabilita a absence nasili/terorismu. Hodnoceni se pohybuje od -2,5 do + 2,5. Dana hodnoceni
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jsou nasledné seCtena a vynasobena 3. Plny pocet 10 bodu ziskavaji zem¢ se ziskem 50
a vice bodli. Bodovy zisk 0-10 bodi nastdva pii zisku zemé 0-50 bodd v hodnoceni
zaloZzeného na Svétové bance. Bodové ohodnoceni roste pfimo umérné rustu bodl

v hodnoceni od Svétové banky. (Mercer LLC., 2023k)

Autor vyuzil ohodnoceni Svétové banky a pii vynasobeni koeficientem 3, ktery urcuje
Mercer LLC. (2023k), ziskal bodové ohodnoceni ve vysi 18,3 bodii. Nejmén¢ bodi ziskala
Ceska republika v oblastech kontroly korupce (0,66 bodi) a politické stability a absence
nasili/terorismu (0,82 bodl). Nejlépe si vedla v kategoriich kvalita pravnich ptedpist
(1,39 bodl) a dodrzovéani zasad pravniho statu (1,1 bodid). Dané skutecnosti vedly

k bodovému ohodnoceni odpovidajicimu 3,7 boda v této podkategorii.

8.3.6 Financni zabezpeceni a financovani deficitu u DB planu

V podkategorii Finan¢ni zabezpeceni a financovani deficitu u DB plani jsou zkoumany tfi
skuteCnosti. Prvni znich je, zda jsou stanoveny minimalni pfispévky do DB plani.
Druha zkouma, jestli je stanovena maximalni doba negativniho salda DB pland, po které
nastava restrukturalizace systému. Tteti se zaméfuje na stanoveni pozadavkil souvisejicich

s financovanim DB plant. Vaha ¢asti je v ramci podkategorie stejna. (Mercer LLC., 2023k)

Autorovi se nepovedlo dohledat Zadny zdroj, ktery by uvadél minimalni ptispévky do DB
pland. V Ceské republice jsou DB plany reprezentovany prvnim pilifem (Ministerstvo prace
a socidlnich véci, © 2024). V ramci prvniho pilife jsou stanoveny pevné odvody do systému,
které se daji dle autora, v kontextu této kategorie, povaZzovat za minimalni pfispévky.
Pozadavky, spojené s témito odvody, jsou taktéz pevné ukotveny v legislativé CR. Jako DB

plan poté v Ceské republice miizeme povaZovat minimalni dichod.

Ceska republika, dle dostupnych zdrojii, nedisponuje ve svém pravnim fadu Zadnou pevné
danou dobou zaporného salda prvniho pilite dichodového systému, kterd by vedla k jeho
restrukturalizaci. Autor uvadi, Ze transformované fondy zdruhého pilife maji
zakomponovanou garanci nezaporného zhodnoceni. Pokud se dostane vynos z tohoto
spofeni do minusu, musi penzijni spolecnost do roka doplatit klientovi usly vynos ze svych

prostiedki.

Na zakladé predlozenych informaci hodnoti autor Ceskou republiku 6,7 body.
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8.3.7 Limity internich aktiv v penzijnich spole¢nostech

Mercer LLC. (2023k) zkouma4, jestli dochdzi ke stanoveni limitd investovani do internich
aktiv spole¢nosti pomoci penzijnich aktiv. Bodového ohodnoceni 10 bodii je dosazeno pfii
5 % a nizsi hodnoté. Poté se nepfimou imérou snizuje pii stanoveni v rozmezi 5-10 %, a to

az na hodnotu 0 bodt. Nad hodnotu 10 % jiz stat neziskdva bod zadny.

Ceska republika ma tento limit v zdkoné &. 427/2011 Sb. o doplitkovém penzijnim spofeni.
Konkrétné v paragrafu 100 v odstavci 5 je stanoveno, ze neni umoznéno investovat penzijni
prostiedky klientl do investicnich cennych papirit vydanych penzijni spolecnosti, ktera jej
obhospodaruje, nebo osobou patrici do stejného koncernu jako tato penzijni spolecnost.

(CESKO, 2011)

Autor ohodnocuje Ceskou republiku ziskem 10 bodii, protoZe zde neni umoznéno provadst

investovani prostiedkl do aktivit penzijni spolecnosti spravujici jejich penize.

8.3.8 Ochrana penzijnich plani v pripadé podvodu ¢i insolvence

V ptipad¢ podvodného jednani ze strany penzijni spolecnosti ¢i krachu zaméstnavatele mtize
dojit ke snizeni diichodu pobiraného ve stafi. Ochrana proti témto ¢innostem je v ramci

podkategorie hodnocena rovnocenné. (Mercer LLC., 2023k)

Ceska republika v piipadé krachu penzijni spole¢nosti negarantuje vyplatu penzijnich
prostfedkil, ale zaclefiuje do svého zakona nékolik pfisnych pozadavkid pro cinnost
penzijnich spole&nosti (alokace investic, pozadavky na zakladni kapital,...) (CESKO, 2011).
Vsechny spole¢nosti poskytujici spravu penzijnich aktiv musi byt licencované CNB, a proto
by nemélo dochazet k podvodiim (CNB, 2024c). Penzijni plany jsou od zaméstnavatele

oddéleny, takze v ptipad¢€ krachu spolecnosti nedochézi pro zaméstnance k Gymé.

Autor uvadi, ze Ceska republika napliiuje téméf zcela pozadavky MCGPI. Autor udéluje CR
9 bodul. Jeden bod strhdva za negarantovani vyplaty prostfedkl staitem v piipadé krachu

penzijni spolecnosti.

8.3.9 Obdrzeni informaci pri otevieni sporeni

Mercer LLC. (2023k) se zamétuje na skutecnost, zda dochazi k vysvétleni penzijniho planu
pfi jeho zakladéani u penzijni spolecnosti. Pokud ano, ziskdvéa dany stat plny pocet 10 bodu.

Pokud nikoliv, neobdrzi bod zadny.
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V Ceské republice je kladeny velky diraz na vysvétleni vSech informaci spojenych
s penzijnim spofenim. Tato skute¢nost je obsazena dokonce v zdkon¢ 427/2011 Sb.

o dopliikkovém penzijnim spofeni.

Ceska republika splnila, dle autora, viechna potfebna kritéria pro udéleni 10 bod.

8.3.10 Transparentnost spravy penzijnich aktiv

Transparentnost spravy penzijnich aktiv je posuzovana dle dostupnosti vyrocnich zprav
obyvateliim, obsahu vyrocni zpravy, dostupnosti popisu investi¢ni strategie a vynosnosti

strategii. Kazdy aspekt ma stejnou vahu v této podkategorii. (Mercer LLC., 2023k)

Kazda penzijni spole¢nost je povinna sdilet svoje vyroéni zpravy. Ceska narodni banka
zvetejiiuje odkazy na vyroéni zpravy viech penzijnich spolenosti (CNB, 2024b). Autor

shledédva dané zvetejiiovani jako pln€ odpovidajici a udéluje 10 bodil.

Autor uvadi, ze v Ceské republice je, dle zikona 427/2011 Sb. § 57 odst. 1, povinné
zvetejnovat vyrocni zpravy penzijnich spolecnosti, a to véetné hospodateni kazdého z jejich
fondt. Dilezité je zdiiraznit nutnost schvaleni vyroénich zprav auditorem (CESKO, 2011).
Autor uvadi, ze vyro¢ni zpravy a jejich ptilohy poskytuji pfesné informace o alokaci aktiv

do konkrétnich tituld. Hodnoceni, udélena autorem, nabyva plného poctu 10 bodil.

Popis investicni strategie kazdého fondu musi byt ob¢anovi zptistupnén dle zakona 427/2011
Sb. § 133 odst. 1 (CESKO, 2011). Dle autora je nejjednodussi forma zjisténi téchto tidaji na

webovych strankach penzijnich spole¢nosti. Autor je spokojen a udéluje 10 bodd.

Penzijni spole¢nosti jsou povinny, dle zakona 427/2011 Sb. § 125 odst. 2, uvadét zhodnoceni
fondi ve svych zpravach (CESKO, 2011). Autor opét ohodnocuje 10 body.

Ceska republika pIné naplnila pozadavky MCGPI a autor ji udéluje 10 bodu.

8.3.11 Kvalita vypracovani ro¢niho zhodnoceni spoieni

Mercer LLC. (2023k) zkouma také informacni kvalitu vypracovani vyro¢nich zprav. Zabyva
se tfemi problematikami. Prvni se tyka skutec¢nosti, zda je penzijni spolecnost povinna zasilat
ro¢ni vypisy z penzijniho spofeni. Druha se soustfedi na fakt, jestli je v ro¢nim vypisu
obsaZena predikce naspotené Castky pii odchodu do diichodu. Tteti zkouma nutnost uvadeéni
urovné poplatkll strzenych z hodnoty naspofené ¢astky. Prvni problematika ma v rdmci

kategorie vahu 4 %, druhd 2 % a treti 1,5 %. (Mercer LLC., 2023k)
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Dle zékona 427/2011 Sb. § 125 odst. 5 musi penzijni spole¢nost podnikajici na tizemi
Ceské republiky posilat roéni vypisy z penzijniho spofeni (CESKO, 2011). Autor udéluje

v dané problematice 10 bodt.

Autor uvadi, ze v Ceské republice neni explicitné v legislativni upravé uvedena povinnost
informovat ti€astnika penzijniho spofeni o predikci budoucich penzijnich prostiedki. Autor

povazuje tuto skute¢nost za nedostatek a hodnoti Ceskou republiku 0 body.

Penzijni spole¢nosti podnikajici v Ceské republice jsou povinny uvadst ,,vysi tiplaty penzijni
spolecnosti v procentech a jeji hodnotu v rozdéleni na uplatu za obhospodarovani majetku
a uplatu za zhodnoceni majetku (CESKO, 2011). CR byla ohodnocena autorem v dané
problematice 10 body.

Ceska republika ¢asteéné naplnila pozadavky MCGPI a autorovo hodnoceni nabyva vyse

7,3 bodi.

8.3.12 Moznost napadeni u soudu

Mercer LLC. (2023k) zkoumd, ke komu si muize ucastnik penzijniho spoifeni stézovat
v piipad¢ protipravniho kondni ze strany penzijni spolecnosti. Pokud se jednd o institut
nezavisly na regulatorovi €i penzijni spolecnosti, tak ziskdvd zemé plny pocet bodi.

V ptipad€ moznosti podéavat stiznost regulatorovi, je zemi udélen poloviéni pocet 5 bodu.

Autor konstatuje, ze v Ceské republice se, v momentu protipravniho chovani penzijni
spoleénosti, podava stiznost Ceské narodni bance (CNB, 2024c). Jelikoz je CNB

regulatorem, tak autor udéluje 5 boda.

8.3.13 Centralizace spravy soukromych aktiv

Posledni podkategorie Integrity je zamétfena na ulozeni prostiedkli v penzijnich spotenich.
Tato podkategorie je rozdélena do dvou ¢asti. Prvni ¢ast zkouma formu, jakou se soukromé
penzijni prostiedky spravuji. Pokud se jedné o centralizovany fond, tak je statu ud€len plny
pocet bodi, a pokud se jedna o retailové produkty, nasleduje ud€leni nulového ohodnoceni.
Druha se zaméfuje na rozlozeni penzijnich aktiv v penzijnich spole¢nostech. V momentg,
kdy je v nejvétsi spolecnosti ulozeno 75 % a vice penzijnich aktiv, tak zem¢ obdrzi plny
pocet bodil. Bodové ohodnoceni se snizuje po kazdém poklesu o 10 % v nejvétsi spolecnosti

daného statu. Ob¢ ¢asti si jsou vahoveé rovnocenné. (Mercer LLC., 2023k)
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V Ceské republice jsou penzijni plany poskytovany na retailové bazi. Autor na zakladé jeho
zkoumani uvadi, ze nabidka penzijnich spole¢nosti vétSinoveé poskytuje 3 typy produktii.
Prvnim z nich jsou konzervativni strategie zarucujici nezédporné zhodnoceni prostiedka.
Druhy se zaméfuje na vyvazenou strategii, ktera je vhodna zejména pro obyvatele ve
sttednim véku. Tteti je agresivni ¢i dynamickd strategie tvofena zejména akciovymi tituly,
ktera je vhodna pro mlad¢ lidi s dlouhym investi¢énim horizontem. Diky strukturovanosti do
tii typd produktl si autor dovoluje ohodnotit danou ¢ast 5 body. Svoje hodnoceni
zdtvodiiuje tim, Ze v Ceské republice nedochazi k centrdlnimu spravovani penzijnich
prostiedkil. Piestoze jsou produkty retailové, tak regulator do nich siln¢ zasahuje, coz vede

k podobnosti produktti a k jejich kategorizaci. Nedochazi tedy k vyrazné rozli¢nosti.

Autor uvadi, ze v Ceské republice je vroce 2023 nejvétsi penzijni spole¢nosti Generali
penzijni spolecnost, a.s., kterd spravuje 23,2 % soukromych penzijnich aktiv obyvatell
Ceské republiky (Asociace penzijnich spoleénosti CR, 2024a; Asociace penzijnich

spole¢nosti CR, 2024b). Autor dané procento odrazi ve svém ohodnoceni ve vysi 2 bodi.

Celkové hodnoceni Ceské republiky nabyva hodnoty 3,5 body. Autor uvadi, Ze nizké bodové

ohodnoceni je zpisobeno nizkou mirou centralizace systému.
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9 NAVRH ZLEPSENI CESKEHO DUCHODOVEHO SYSTEMU

Devata kapitola je vénovana autorovym doporuc¢enim sméfovanym ke zlepSeni soucasného
stavu diichodového systému Ceské republiky. Autor prezentuje svoje doporudeni
zalozené na ohodnoceni v ramci MCGPI, kterd pro CR sam navrhnul. Autor se také
vénuje porovnani doporuceni vypracovanych Nérodni rozpoctovou radou s doru¢enimi

vypracovanymi autorem.

Doporuceni jsou rozdélena do tfech kategorii. Kategorie jsou stejné jako v MCGPI.
Podkategorie s nejniz§im bodovym ziskem a vysokou vahou jsou autorem povazovany za
nedostatky stavajiciho systému. Autor se snazi ve vybéru zohlednovat fakt, zda Ize dany
nedostatek zménou systému vyfiesit ¢i se jednd o komplexni problém piesahujici dichodovy
systém (ekonomicky rast zemé). Autorova doporuceni jsou smeéfovana k zajiSténi
plného bodovému zisku v téchto klicovych kategoriich a zlepSeni dosavadniho

dichodového systému.

9.1 Adekvatnost diichodového systému

Pro zlepSeni adekvéatnosti diichodového systému autor navrhuje zvySeni minimalniho
dichodu, zménu podminek vyplaceni dichodovych spofeni, zavedeni reverznich hypoték

a zavedeni spolecného vyméfovaciho zakladu partnera.

V podkategorii Minimalni dfichod a jeho navySovani ziskala Ceska republika 3 body
z 10 moznych. Ceska republika ziskala plny pocet bodil z formy navy$ovani minimalniho
diichodu, ale silné zaostala za pozadavky na jeho vysi. Ceska republika aktualné disponuje
minimalnim dichodem ve vysi 11,9 % primérné mzdy. Narodni rozpoc¢tova rada (2023a)
doporucuje zvySeni minimalniho diichodu na 20 % primérné mzdy (zékladni vymeéra 10 %
primérné mzdy a minimalni procentni vymeéra 10 % primérné mzdy). Pro zisk plného poctu
bodl by muselo dojit ke zvySeni az na 30 % pramérné mzdy. Autor vSak uvadi, ze riziko
spojené s udrzitelnosti systému, s takto vysokym minimalnim dtichodem, je pro Ceskou

republiku pfili§ vysoké.

Ceska republika obdrzela 50 % bodd v kategorii Podminky a moZnosti vyplaceni
dichodovych davek a reverznich hypoték. VSechna diichodovéa spofeni by méla, dle
pozadavkit MCGPI, nabizet pouze dozivotni vyplatu naspotfenych prostiedkil, nikoliv
vyplatu jednordzovou. Autor navrhuje zavést legislativu, kterd by danou skute¢nost pravne

ofetfila. Obcané Ceské republiky také nemohou vyuzivat reverzni hypotéky
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prostfednictvim bankovnich instituci. Reverzni hypotéka miize byt, v ptipadé férového
ohodnoceni bankovni instituci a vypracovani fadné regulace, jednim z dalSich zdroji ob¢ana

v penzi. Autor doporucuje, aby stat motivoval banky k zavedeni tohoto produktu.

Ze viech zemi OECD je Ceska republika absolutnd nejhorsi v urovni penzijnich prostiedki
zainvestovanych v rastovych aktivech. Autor hodnoti pozitivné aktualni moznost prechodu
z transformovanych fondii k doplitkovému penzijnimu spofeni. Autorovo doporuceni vsak
sméiuje k motivaci obcant ke spotfeni dynamickou strategii v penzijnich spolecnostech.
Ceska republika oplyva konzervatismem a averzi k riziku. I pies tuto skuteénost dochézi
v poslednich letech k trendu naristu investovani na akciovych trzich, a to napfi¢ vékovymi
skupinami. Dany fakt Ize podlozit statistikou od Asociace pro kapitalovy trh Ceské republiky
(2024), ktera doklada, Ze v roce 2023 doslo ke zvyseni investovanych prosttedkii u spravct
aktiv 0 22,8 %. Informace o hodnotach ucti u brokerskych ¢t nejsou vetrejné dostupné,
a proto autor uvedenou statistiku od Asociace pro kapitalovy trh vyuziva jako néhradni
hodnotu pro potvrzeni této skutecnosti. VétSina téchto lidi sama investuje na kapitalovych
trzich za Gcelem zajiSténi se na diichod. Mnoho novych investorii na akciovém trhu vSak
nema dostate¢nou odbornost k tomu, aby mohli spravné rozhodnout, jak investovat své
penize. Autor by uvital, kdyby doslo k edukaci ob¢anli o0 moznostech dynamické strategie
spravované profesionaly. Presunuti financnich prostiedkti obcanti, z ucti u brokerd do
penzijniho spofeni, by mohlo vést k bezpe¢n&jSimu rustu jejich aktiv. Pro tyto investory by

mohl byt pfesun také finan¢né vyhodny, a to diky statnim pfispévkim.

Posledni doporuceni autora, sméfujici k vétsi adekvatnosti systému, je zaméfené na
vyporadavani dichodovych prostfedkii v momentu rozvodu ¢i ukonceni registrovaného
partnerstvi. V soudasné dob& Ceskd republika nepfihlizi k manzelstvi pfi vypoétu
dichodovych néarokd. Nicméné v roce 2026 by méla zacit platit nova Gprava zdkona, ktera
umozni sdileného diichodového zakladu pro manzele. Tato zména by vSak byla dobrovolna,
nikoliv povinna. Autor se v tomto doporu¢eni shoduje s Narodni rozpoctovou radou (2023a),

akorat by uvital, kdyby dané skute¢nost byla povinna.

9.2 Udrzitelnost diichodového systému

Autorovo prvni doporuceni navazuje na jeho doporuCeni v oblasti adekvatnosti.
Adekvatnost a udrzitelnost jsou tizce propojeny a castokrat jdou proti sobe. Pokud zvySime
adekvatnost, tak mize dojit ke snizeni udrzitelnosti a naopak. Jednou z moznosti, jak zvysit

ob¢ kritéria, je zvySeni zapojeni ob¢anti do dobrovolného diichodového spoteni. V Ceské
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republice je, dle dat Evropské komise (2023b), zapojeno v penzijnim spoieni 41 % lidi
v produktivnim véku. Autor by rad vidél hodnotu blizici se 80 % a doporuceni vedouci

k dosdhnuti kyzené hodnoty je stejné, jako v predeslé kapitole.

Nedostatek soukromych penzijnich aktiv se projevil i v kategorii Uroven penzijnich aktiv
vi¢i HDP. Ceskd republika disponuje 8,25 % penzijnich prostiedkti vigi HDP.
Doporucovana vyse, dle MCGPI, je 175 % HDP. Zminéna ¢isla potvrzuji dulezitost zvySeni

urovn¢ soukromych penzijnich aktiv v Ceské republice.

V kategorii Uroveti statniho dluhu a pomér vyplaty dichodovych davek k HDP si Ceské
republika nevedla dobie (6,1 bodt). Dle Ceského statistického ufadu (2023b) je hodnota
statniho dluhu ve druhém ctvrtleti roku 2023 ve vysi 44,3 % HDP. Autor se shoduje
s Narodni rozpoctovou radou (2023b) na skutecnosti, Ze by se dand hodnota mé¢la do
budoucna snizit. Doporuc¢eni NRR (2023b), ktera jsou autorem vitana, se zamétuji na snizeni
zejména strukturalniho salda. Ministerstvo financi (2023a) uvadi, Ze penzijni davky
predstavovaly v roce 2022 hodnotu 8,8 % HDP. Autor piedklada, Ze tato hodnota by méla
pro plnou spokojenost ¢init 2 % HDP. Cesta k takové hodnoté mulze vést pies snizeni
valorizace €1 ptes snizeni vyplacenych davek. Pii zvoleni takovych moZznosti by se vSak
snizila adekvatnost diichodového systému. Druhou cestou je tedy navysit HDP. Cesta, jakou
k této skute¢nosti miize dojit, je vSak ptili§ komplexni a ptesahuje rozsah této bakalaiské

prace.

9.3 Integrita diichodového systému

Diichodovému systému Ceské republiky by vyrazné pomohlo zlepsit politickou stabilitu
a podporu soukromého sektoru v diichodovém systému. Ceska republika nejvice zaostala,
v ohodnoceni Svétovou bankou, v oblasti kontroly korupce a politické stability. Autor by
uvital, kdyby byl napfi¢ politickym spektrem schvélen dlouhodoby koncensus, ktery by
zabezpedoval strategické plany Ceské republiky. Ceska republika je velmi citliva na aktualni
politickou reprezentaci a jejich plany. V pfipadé¢ zmény dochdzi k razantni transformaci
plant.. Tato skute¢nost dlouhodobé zamezuje plnéni strategickych planti Ceské republiky.
Korupce je dlouhotrvajici problém, ktery nezatdZuje pouze CR. BohuZel nasi sousedé,
Némecko a Rakousko, jsou v této oblasti vyrazné lepsi. Autor by doporucil, v rdmci rozsahu

této bakalarské prace, se inspirovat v zahranici a pokusit se aktualni situaci zlepsit.

Druhym doporucenim, v oblasti integrity diichodového systému, je zvySeni centralizace

dichodového spofeni. Mercer LLC. (2023k) uvadi, Ze pfiliSna konkurence penzijnich
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spole¢nosti nenapomaha lepsimu systému. Tato myslenka je zalozena na faktu, ze ¢im vice
spravovanym systémim s garanci statu. Tyto systémy by meély byt také levnéjs$i na
poplatcich, a to diky Gsporam z rozsahu. Inspiraci pro Ceskou republiku by mohly byt zemé

jako Spojen¢ arabské emiraty ¢i Saudska Arabie.

Autor zdlraznuje, ze inspirace modelem zemi Arabského poloostrova by méla byt spise dil¢i
neZ Gplna. Tyto zemé se lisi od Ceské republiky v mnoha ohledech, véetnd demografie,
ekonomiky a politického systému. Ekonomiky zemi Arabského poloostrova jsou silné
zavislé na rozsahlych tézebnich aktivitich a vynosech z prodeje nerostnych surovin.
Zminéné ¢innosti predstavuji vyznamny zdroj financovani vetejnych rozpoctl, ktery se

v Ceské republice nevyskytuje.
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ZAVER
Hlavnim cilem bakaléiské prace bylo stanovit ndvrh doporuceni vedoucich ke zlepSeni

soucasného dichodového systému. Tento cil byl naplnén. Splnéni hlavniho cile bylo

dosazeno pomoci splnéni dil¢ich cili.

Autor nejprve vypracoval literarni reSerSi zabyvajici se teoretickymi vychodisky

dichodovych systémti, penzijnimi modely, zptisoby jejich financovani a valorizace.

Na teoretickou ¢ast autor navazal uréenim zékladnich kritérii vyhodnocovani dichodovych
systému, kterd rozdélil na Udrzitelnost, Adekvatnost a Integritu. Dana kritéria jsou zvolena
z divodu jejich aplikace v Mercer CFA Institute Global Pension Index. Pomoci stanovenych
kritérii autor vybral dichodové systémy zemi, které dominovaly v nékterych ze 3 zminénych
aspektii. Portugalsky systém se ukédzal jako systém s nejvetsi adekvatnosti. Islandsky
dichodovy systém se projevil jako nejudrziteln€jsi. Finsky systém dominoval v kritériu

Integrita.

V priibéhu analyzovani svétovych diichodovych systémi bylo autorem zjisténo, ze Mercer
CFA Institute Global Pension Index nevyhodnocuje Ceskou republiku. Absence
vyhodnocovani Ceské republiky jej pfiméla ke stanoveni tohoto ohodnoceni. Podle autora
ziskala Ceska republika 64,5 bodtl, coZ ji zafadilo na 21. misto ze 48 hodnocenych stati.
Celkové hodnoceni odpovida znamce C+. Nejvice bodii ziskala Ceska republika v kategorii
Integrita, kde obsadila 17. misto s 78,6 body. Druhé nejlepsi umisténi bylo zaznamenano
v kategorii UdrZitelnost, kde CR dosahla 24. mista se ziskem 54,7 bodd. Nejslabsi vysledek
Ceska republika zaznamenala v kategorii Adekvatnost, kde se umistila na 26. misté s 64,3

body.

Po provedeni analyzy autor navrhnul doporuceni zaloZena na nedostatcich vyplyvajicich
z ohodnoceni vSech podkategorii. Autor se snazil ve vybéru zohlednovat fakt, zda jde dany
nedostatek zménou systému vyfiesit ¢i se jednd o komplexni problém piesahujici diichodovy
systém. Vybrana zlepSeni byla nasledné porovnana s doporuc¢enimi vypracovanymi Néarodni

rozpoctovou radou.

Adekvatnosti dichodového systému Ceské republiky, by dle autora, pomohlo zavedeni
vys$$iho minimdalniho dichodu. V této myslence se autor shoduje s Narodni rozpoctovou
radou. Druhé zlepSeni autora vedlo k ndvrhu povinnosti vyplacet davky z dichodového

spofeni pomoci doZivotni anuity, misto dosavadni jednordzové vyplaty. Treti navrh
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zaClenioval moznost vyuzivani reverzni hypotéky ve staii jako jednoho z dalSich zdroji
piijmu.

Ctvrty navrh se soustiedil na zvyseni zainvestovanych penzijnich prostiedkt v riistovych
aktivech, kde autor doporucoval pfesun prostiedkti od brokerskych spolecnosti do
spole¢nosti penzijnich. Svoje doporuceni podkladd motivaci k vétsi bezpecnosti a finan¢ni
vyhodnosti, a to diky existenci statniho pfispévku. Posledni doporuceni bylo sméfovano

k zavedeni povinného spole¢ného vymérovaciho zakladu v manzelstvi.

Autor uvedl vysokou provazanost mezi udrzitelnosti a adekvatnosti systému. Mnohdy pfi
zvySeni adekvatnosti dojde také ke snizeni udrzitelnosti a vice versa. Autor uvedl, Ze cesta
jak dosdhnout zvySeni obou kritérii vede pies soukromé fondové penzijni prostredky
v dynamickych strategiich. Autor se také shodnul s Narodni rozpoctovou radou na vyvijeni

tlaku na politickou reprezentaci v otazce fiskalni zodpovédnosti.

Ceské republice by v kritériu Integrity pomohla vétsi centralizace 3. pilife. Autor uvedl,
ze zeme s vysoce centralizovanym 3. pilifem dosahuji vétsi diveéryhodnosti, a navic v téchto
systémech dochazi k Gsporam z rozsahu. Autor nadale pfednesl, Ze by uvital dlouhodoby
koncensus napti¢ politickym spektrem, ktery by zabezpecoval napliiovani strategickych

plant Ceské republiky.

Je patrné, ze problematika diichodovych systémt je komplexni a vyzaduje multidisciplinarni
pristup a dlouhodobou politickou shodu. Autor véii, Ze jeho bakalaiska prace muze
poskytnout zajimavé poznatky pro reformu budouciho adekvatniho a dlouhodobé

udrzitelného diichodového systému s vysokou integritou.
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PRILOHA P I: ADEKVATNOST

Adekvatnost

Vahav
hodnoceni

Finsko

Island

Némecko

Polsko

Portugalsko

Minimalni dlchod a jeho
navysovani

20%

Cisté nahrady
dlchodové mzdy v
zavislosti na pfijmové
skupiné

25%

Financni stabilita
domacnosti

10 %

Dariového zvyhodnéni
pfispévkd do penzijniho
systému

5%

Stanoveni véku pro
Cerpani benefitll z
penzijnich fondd

10 %

Podminky a moZnosti
vyplaceni dichodovych
davek a reverznich
hypoték

10 %

Podminky a opatreni
souvisejici s odchodem
ze zaméstnani a
prevodem dlchodovych
narok

5%

Vyporadavani
dlchodovych prostredki
v momentu rozvodu i
ukoncéeni registrovaného
partnerstvi

3%

Uroveri soukromého
vlastnictvi nemovitosti

5%

Uroven penzijnich
prostredk

zainvestovanych v
rGstovych aktivech

5%

Forma zapocteni
docasné pracovni
neschopnosti do
vymérovaciho zakladu

2%

3,0

7,6

8,3

7,5

10,0

5,0

9,2

2,5

8,3

1,5

10,0

8,3

8,7

3,3

7,8

10,0

8,0

10,0

0,0

6,0

10,0

5,0

10,0

9,2

4,8

10,0

10,0

7,5

8,0

5,0

7,6

10,0

3,8

7,2

8,0

5,7

10,0

10,0

10,0

9,0

10,0

3,1

9,3

5,0

4,0

2,9

51

10,0

10,0

6,5

10,0

10,0

9,1

10,0

2,5

9,5

10,0

4,7

7,8

10,0

8,5

9,0

5,0

8,3

10,0

2,5

Ohodnoceni v
ramci kategorie

100 %

64,3

77,4

85,5

79,8

59,8

86,7




PRILOHA P 2: UDRZITELNOST

Vahav

CR

Finsko

Island | Némecko

Polsko | Portugalsko

Podil osob

v produktivnim véku
v dlchodovém
sporeni

hodnoceni

20%

4,0

10,0

10,0

5,7

9,1 0,0

Uroveri penzijnich
aktiv vci HDP

15%

0,7

7,6

10,0

2,1

11 2,8

Efekt demografické
zmény

20%

6,5

5,0

6,5

5,2

4,4 4,8

Urover odvod( do
penzijniho systému

10%

10,0

3,9

10,0

0,0

2,4 0,0

Participace osob na
pracovnim trhu ve
starsim véku

10 %

7,6

8,0

9,4

7,6

3,9 6,5

Uroven statniho
dluhu a pomér
vyplaty dichodovych
davek k HDP

10 %

6,1

3,6

7,2

4,5

5,3 2,3

Flexibilni pFistup k
dlchodovym
Usporam pro
zaméstnance ve stafi

5%

10,0

10,0

10,0

10,0

0,0 10,0

Ekonomicky rlst
statu

8%

4,9

3,2

4,5

2,8

6,6 4,4

ESG poZadavky na
systém

2%

0,0

5,0

2,5

83,8

5,0

0,0 5,0




PRILOHA P 3: INTEGRITA

Integrita

Regulace a pravni Uprava
soukromych penzijnich
pland

VELLERY
hodnoceni

¢R  Finsko

7,5%] 10,0 10,0

ET L

10,0

Némecko Polsko

10,0

10,0

Portugalsko

10,0

Dohled regulator(i nad
penzijnimi spole¢nostmi

10,0 %[ 10,0 9,2

10,0

9,0

9,2

10,0

Sprava aktiv a etické
standardy v soukromych
penzijnich planech

15,0 % 10,0 10,0

5,7

7,2

3,5

9,3

Pozadavky na spravce
soukromych penzijnich
pland

2,5%] 10,0 10,0

10,0

5,0

5,0

10,0

Politicka stabilita

15,0%| 3,7 9,2

8,3

7,7

4,2

5,9

Finanéni zabezpeceni a
financovani deficitu u DB
pland

50%| 6,7 10,0

10,0

6,0

10,0

10,0

Limity internich aktiv v
penzijnich spole¢nostech

50%| 10,0 10,0

7,5

8,8

10,0

10,0

Ochrana penzijnich plan(
v pfipadé podvodu i
insolvence

50%| 9,0 10,0

10,0

7,5

7,5

2,5

Obdrzeni informaci pfi
otevfeni spofeni

5,0%| 10,0 10,0

10,0

10,0

10,0

10,0

Transparentnost spravy
penzijnich aktiv

10,0 %[ 10,0 7,0

9,5

2,5

9,5

8,5

Kvalita vypracovani
rocniho zhodnoceni
sporeni

7,5%| 7,3 8,0

8,0

10,0

6,3

10,0

MoZnost napadeni u
soudu

2,5%| 5,0 10,0

10,0

5,0

5,0

10,0

Centralizace spravy
soukromych aktiv

10,0%| 3,5 7,4

7,3

5,4

7,5

8,3

Ohodnoceni v ramci
kategorie

100 %

78'6 m

85,0

76,3

71,2

85,9




	OBSAH
	Úvod 10
	CÍLE A METODY ZPRACOVÁNÍ PRÁCE 12
	I TEORETICKÁ ČÁST 13
	1 Teoretická východiska 14
	1.1 Důchodový systém 14
	1.2 Starobní důchod 14
	1.3 Důchodový věk 15
	1.4 Etika v penzijních systémech 16

	2 Způsoby financování důchodových systémů 17
	2.1 Průběžný důchodový systém 17
	2.2 Fondový systém 18

	3 Penzijní modely 20
	3.1 Konzervativní modely 20
	3.2 Liberální modely 21
	3.3 Sociálně-demokratické modely 22
	3.4 Neoliberální modely 23

	4 Valorizace 26
	4.1 Index spotřebitelských cen 26
	4.2 Růst mezd 26

	5 Klíčové parametry důchodových systémů 27
	5.1 Adekvátnost důchodového systému 27
	5.2 Udržitelnost důchodového systému 28
	5.3 Integrita důchodového systému 30

	II PRAKTICKÁ ČÁST 33
	6 Stanovení hodnotících kritérií 34
	7 Analýza vybraných důchodových systémů 35
	7.1 Důchodový systém České republiky 35
	7.2 Důchodový systém Islandu 44
	7.3 Důchodový systém Portugalska 46
	7.4 Důchodový systém Finska 48

	8 navrhnutí Mercer CFA Institute Global Pension Index pro českou republiku 50
	8.1 Adekvátnost 50
	8.2 Udržitelnost 58
	8.3 Integrita 64

	9 Návrh zlepšení českého důchodového systému 73
	9.1 Adekvátnost důchodového systému 73
	9.2 Udržitelnost důchodového systému 74
	9.3 Integrita důchodového systému 75

	závěr 77
	SEZNAM POUŽITÉ LITERATURY 79
	seznam použitých symbolů a zkratek 92
	seznam OBRÁZKŮ 93
	seznam TABULEK 94
	seznam PŘÍLOH 95
	Úvod
	CÍLE A METODY ZPRACOVÁNÍ PRÁCE
	1 Teoretická východiska
	1.1 Důchodový systém
	1.2 Starobní důchod
	1.3 Důchodový věk
	1.4 Etika v penzijních systémech

	2 Způsoby financování důchodových systémů
	2.1 Průběžný důchodový systém
	2.2 Fondový systém

	3 Penzijní modely
	3.1 Konzervativní modely
	3.1.1 Bismarckův pojistný model

	3.2 Liberální modely
	3.2.1 Beveridgeův model

	3.3 Sociálně-demokratické modely
	3.3.1 Třípilířový model Světové banky
	3.3.2 Švédský model

	3.4 Neoliberální modely
	3.4.1 401(k)
	3.4.2 Chilský systém


	4 Valorizace
	4.1 Index spotřebitelských cen
	4.2 Růst mezd

	5 Klíčové parametry důchodových systémů
	5.1 Adekvátnost důchodového systému
	5.1.1 Náhradový poměr
	5.1.2 Poměr dávek k průměrné mzdě

	5.2 Udržitelnost důchodového systému
	5.2.1 Demografická změna
	5.2.2 Ekonomické faktory
	5.2.3 Finanční faktory
	5.2.4 Politické faktory
	5.2.5 Legislativní faktory

	5.3 Integrita důchodového systému
	5.3.1 Regulace a řízení
	5.3.2 Ochrana a komunikace
	5.3.3 Provozní náklady


	6 Stanovení hodnotících kritérií
	7 Analýza vybraných důchodových systémů
	7.1 Důchodový systém České republiky
	7.1.1 První pilíř
	7.1.2 Druhý pilíř
	7.1.3 Třetí pilíř
	7.1.4 Reforma v roce 2024

	7.2 Důchodový systém Islandu
	7.2.1 Kompozice důchodového systému
	7.2.2 Ohodnocení MCGPI 2023

	7.3 Důchodový systém Portugalska
	7.3.1 Kompozice důchodového systému
	7.3.2 Ohodnocení MCGPI 2023

	7.4 Důchodový systém Finska
	7.4.1 Kompozice důchodového systému
	7.4.2 Ohodnocení MCGPI 2023


	8 navrhnutí Mercer CFA Institute Global Pension Index pro českou republiku
	8.1 Adekvátnost
	8.1.1 Minimální důchod a jeho navyšování
	8.1.2 Čisté náhrady důchodové mzdy v závislosti na příjmové skupině
	8.1.3 Finanční stabilita domácností
	8.1.4 Daňového zvýhodnění příspěvků do penzijního systému
	8.1.5 Stanovení věku pro čerpání benefitů z penzijních fondů
	8.1.6 Podmínky a možnosti vyplácení důchodových dávek a reverzních hypoték
	8.1.7 Podmínky a opatření související s odchodem ze zaměstnání a převodem důchodových nároků
	8.1.8 Vypořádávání důchodových prostředků v momentu rozvodu či ukončení registrovaného partnerství
	8.1.9 Úroveň soukromého vlastnictví nemovitostí
	8.1.10 Úroveň penzijních prostředků zainvestovaných v růstových aktivech
	8.1.11 Forma započtení dočasné pracovní neschopnosti do vyměřovacího základu

	8.2 Udržitelnost
	8.2.1 Podíl osob v produktivním věku v důchodovém spoření
	8.2.2 Úroveň penzijních aktiv vůči HDP
	8.2.3 Efekt demografické změny
	8.2.4 Úroveň odvodů do penzijního systému
	8.2.5 Participace osob na pracovním trhu ve starším věku
	8.2.6 Úroveň státního dluhu a poměr výplaty důchodových dávek k HDP
	8.2.7 Flexibilní přístup k důchodovým úsporám pro zaměstnance ve stáří
	8.2.8 Ekonomický růst státu
	8.2.9 ESG požadavky na systém

	8.3 Integrita
	8.3.1 Regulace a právní úprava soukromých penzijních plánů
	8.3.2 Dohled regulátorů nad penzijními společnostmi
	8.3.3 Správa aktiv a etické standardy v soukromých penzijních plánech
	8.3.4 Požadavky pro správce soukromých penzijních plánů
	8.3.5 Politická stabilita
	8.3.6 Finanční zabezpečení a financování deficitu u DB plánů
	8.3.7 Limity interních aktiv v penzijních společnostech
	8.3.8 Ochrana penzijních plánů v případě podvodu či insolvence
	8.3.9 Obdržení informací při otevření spoření
	8.3.10 Transparentnost správy penzijních aktiv
	8.3.11 Kvalita vypracování ročního zhodnocení spoření
	8.3.12 Možnost napadení u soudu
	8.3.13 Centralizace správy soukromých aktiv


	9 Návrh zlepšení českého důchodového systému
	9.1 Adekvátnost důchodového systému
	9.2 Udržitelnost důchodového systému
	9.3 Integrita důchodového systému

	závěr
	SEZNAM POUŽITÉ LITERATURY
	seznam použitých symbolů a zkratek
	seznam OBRÁZKŮ
	seznam TABULEK
	seznam PŘÍLOH
	PŘÍLOHA P i: Adekvátnost
	PŘÍLOHA P 2: Udržitelnost
	PŘÍLOHA P 3: Integrita

