SHRNUTI ZAVERECNE ZPRAVY RIA

1. Zakladni identifikac¢ni daje

Nézev navrhu: Navrh zakona, kterym se méni nékteré zdkony v souvislosti s rozvojem finan¢niho
trhu

Predpokladany termin nabyti u¢innosti, v piipadé
délené tcinnosti rozved'te

1. 1. 2024
Ministerstvo financi 1. 1.2025

Zpracovatel / zastupce predkladatele:

1. den 4. kalendarniho mésice po dni vyhlaseni
1. den 9. kalendainiho mésice po dni vyhlaseni

Implementace prava EU: Ne; (pokud zvolite Ano):
- uved’te termin stanoveny pro implementaci: —

- uved’te, zda jde navrh nad ramec poZadavki stanovenych predpisem EU?: —

2. Cil navrhu zakona

Navrh zdkona ma za cil realizovat néktera legislativni opatreni, ktera maji prispét k rozvoji
financniho trhu v CR. Hlavnimi navrhovanymi opatienimi jsou tzv. dlouhodoby investicni produkt
a nekteré zmeny ve Ill. penzijnim piliri. Navrh zdkona navazuje na koncepci rozvoje kapitalového
trhuv CR 2019-2023, kterd byla schvalena viadou dne 4. 3. 2019.

3. Agregované dopady navrhu zékona

3.1 Dopady na statni rozpocet a ostatni vetejné rozpocty: Ano

Zavedeni danové podpory pro dlouhodoby investicni produkt bude mit negativni dopad na
celostatni inkaso dané z prijmii fyzickych osob.

Uprava poskytovani statniho prispévku ve III. penzijnim pilifi bude mit pravdépodobné pozitivni
dopad na statni rozpocet vzhledem k predpokliadanému sniZeni nakladii na vyplatu statnich
prispevku ucastnikiim penzijniho pripojisténi a doplitkového penzijniho sporeni.

Zména pravni upravy nahravani telefonnich hovoru bude znamenat vyraznou usporu nakladi
ucastniku financniho trhu.

V nékterych pripadech miize navrhovand pravni iprava znamenat zvysené naklady pro CNB.

3.2 Dopady na mezinarodni konkurenceschopnost CR: Ano

Predpokidada se zvyseni mezinarodni konkurenceschopnosti, nebot’ v ramci této novely dochazi
k predpokladanému rozvoji financniho trhu, a to prostiednictvim modernizace a reSeni nedostatkii
stavajici pravni upravy. NavrZena legislativni FeSeni maji napomoci rozvoji a zatraktivnéni
prostiedi financniho trhu v CR.




3.3 Dopady na podnikatelské prosttedi: Ano
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Navrhovana pravni uprava by méla mit prevazite pozitivni dopad na podnikatelské prostredi,
spocivajici v rozvoji financniho trhu.

3.4 Dopady na tizemni samospravné celky (obce, kraje): Ne

3.5 Socialni dopady: Ano

Navrhované upravy dlouhodobého investicniho produktu a upravy nového alternativniho
ucastnického fondu a poskytovani statniho prispevku ve I11. penzijnim piliri by mély mit pozitivni
dopady na uspory ceskych domacnosti.

3.6 Dopady na spotiebitele: Ano

Navrhovand pravni viprava by neméla mit Z4dné negativni dopady na spotiebitele. Uprava
v zakoné o dluhopisech by méla vést k vyssi ochrané investoru do dluhopisii. V souvislosti s upravou
poskytovani statniho prispévku ve III. penzijnim piliri nebudou jiz statni prispévky vyplaceny
ucastnikum v diichodovém véku a nékteri ucastnici penzijniho pripojisténi a doplnkového
penzijniho sporeni, kteri nedosahli diichodového veéku, mohou ztratit narok na vyplatu statniho
prispevku, pokud adekvatné nenavysi své ucastnicke prispevky.

3.7 Dopady na Zivotni prostiedi: Ne

3.8 Dopady ve vztahu k zakazu diskriminace a ve vztahu k rovnosti Zen a muza: Ne

3.9 Dopady na vykon statni statistické sluzby: Ne

3.10 Korupéni rizika: Ne

3.11 Dopady na bezpec¢nost nebo obranu statu: Ne
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zakon ¢. 120/2001 Sb., o soudnich exekutorech a exekucni Cinnosti
a o zmeén¢ dalSich zakond, ve znéni pozdéjsich predpist

zéakon ¢. 190/2004 Sb., o dluhopisech, ve znéni pozd¢jsich predpisii
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pozd¢jsich predpisii
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A. OBECNA CAST

A. Zavérefna zprava z hodnoceni dopadii regulace podle obecnych zasad (RIA)

1. DUVODY PREDLOZENI A CILE

1.1 Nazev
Navrh zakona, kterym se méni nékteré zdkony v souvislosti s rozvojem finan¢niho trhu
1.2 Definice problému

Kapitalovy trh v CR neplni dostate¢né svou hlavni funkci, tj. aby efektivné prerozdéloval volné
finan¢ni zdroje od stfadateld a investori (domécnosti) k podnikatelim, ktefi potfebuji
financovat sviij rozvoj. I z historickych diivodi pievladd dnes v CR tradiéni bankovni
financovani (vklady a uvéry), vyznamnou roli hraje prozatim i spoléhani se na dotace z EU.
V souhrnu Ize tedy konstatovat, Ze prekazkami rozvoje kapitalového trhu v CR jsou zejména
konzervativni rozlozeni aktiv domécnosti, malé uspory na stafi, nizké povédomi podnikatelt
o0 moznostech financovani podnikdni a vyzkumu prostfednictvim kapitalového trhu a mala
nabidka domacich investi¢nich néstroji dostupnych drobnym investorim ve srovnani se
zéapadni Evropou.

1.3 Popis existujiciho pravniho stavu v dané oblasti

Pted rokem 1989 nelze v nasi zemi hovofiit o podnikatelském prosttedi, protoze to z diivodu
hospodafstvi planovaného statem neexistovalo. Od padu zelezné opony nebylo pro kapitalovy
trh ze strany statu podniknuto nic, co by jej podpofilo. Neblahd zkusSenost s kupéonovou
privatizaci rovnéZz nepfispéla k jeho atraktivité, ale naopak jej do znacné miry stigmatizovala.
I s ohledem na shora uvedené vlada schvalila dne 4. 3. 2019 (usneseni ¢. 156) Koncepci rozvoje
kapitalového trhu v CR 2019-2023. Tento dokument je poéinem signalizujicim, ze CR ma
zajem kapitalovy trh podporovat.

V soucasné dob¢ stat podporuje formou daniovych odpocti pouze penzijni fondy a Zivotni
pojisténi, a¢ je mozno uspory na stafi vytvaret i s vyuzitim jinych finan¢nich produkti. Stavajici
pravni Gprava je v zakoné o danich z pfijmi.

Exekutofi maji dnes povinnost vyuzivat XML format pouze pii komunikaci s bankami. To
pusobi neopodstatnénou nerovnost na trhu a vyssi naklady pro nebankovni finan¢ni instituce
pii vytizovani zadosti exekutort. Stavajici pravni Giprava je v exekucnim radu.

V dnes$ni dobé neobsahuji emisni podminky ani dluhopisy v zasad¢ zddné informace
o emitentovi, a tak na jejich zakladé nelze posoudit schopnost emitenta tyto dluhopisy splatit.
Ptitom typicky prospekt obsahuje informace jak o emisi, tak o emitentovi, nicméné pro emise
dluhopist do 1 mil. € se prospekt nevyhotovuje. Ministerstvo financi publikovalo v dubnu 2019
k vetejné konzultaci tzv. Scorecard korporatnich dluhopisii, ktery umoznuje investorim lépe
posoudit riziko korporatnich dluhopisii, nicméné ¢asto je narazeno na problém, ze emitent
dluhopisii své finan¢ni informace nezvetejnuje (typicky ve sbirce listin obchodniho rejstiiku),
pripadné jsou informace zastaralé a nezohlednuji planovanou emisi dluhopist. Navic, i pokud
by informace byly soucdsti emisnich podminek (anebo jsou dnes soucésti prospektu),
neumoznuje toto investoram provést jednoduché srovnani jednotlivych emisi pro rozsah téchto
dokumentil, které navic nékteré ukazatele vilbec neuvadéji a je tak nutno nahlédnout i do
ucetnich zavérek (které ale nemusi byt aktudlni). Stavajici pravni uprava je v zdkoné
o dluhopisech.

Penzijni fondy maji velmi limitovanou investicni strategii, kterd kopiruje téméf doslovné
regulaci standardnich fond (UCITS fondil) harmonizovanych pravem EU, které se vyznacuji
mimo jiné tim, ze permanentn¢ nabizi zpétny odkup svym investoriim, a proto musi investovat



jen do vysoce likvidnich aktiv (typicky kotovanych akcii a dluhopisti). Navic limitace
maximalni vySe uplaty penzijni spolecnosti, kterd je navic konstruovana jako all-in-one
(4j. nelze zZadné naklady uctovat pifimo fondu) a navic povinnost pfi investicich do jiného
investi¢niho fondu snizit tuto tplatu o Gplatu zaplacenou obhospodatovateli tohoto fondu, vede
mimo jiné k tomu, Ze ¢eské penzijni fondy neinvestuji do aktiv, které jsou pro penzijni fondy
ve vyspélych ekonomikach bézné, zejména do tzv. private equity fondi (fondy investujici
s investicnim horizontem 10 let do velkych nekotovanych spolecnosti) a do infrastrukturnich
projekti. I nadale zlistava vétSina ucastnikit v transformovanych fondech, které jsou sice
uzavieny vstupu novych ucastniki, ale stdvajici G€astnici do nich i nadale pravidelné ptispivaji,
pricemz transformované fondy kvuli garanci ¢erné nuly (zadny rok nesmi skoncit ve ztraté,
jinak penzijni spole¢nost musi ztratu uhradit ze svého majetku) investuji velmi konzervativné
a ve veétsSing piipadi nejsou schopny pokryt inflaci, coz v dlouhodobém horizontu vede
k devalvaci vlozenych prostfedkl. Kromé toho kvili velmi konzervativni strategii (vynucené
fakticky garanci) investuji jen do statnich dluhopisti a bankovnich vkladd a nepfispivaji tak
rozvoji kapitalového trhu v CR (a pfitom sou¢asné piedstavuji vyrazny a nezanedbatelny podil
na usporach Ceskych obcanti na stafi). Ackoli jsou transformované fondy uzavieny vstupu
novych tcastnikll, stavajici ucastnici nemaji zddnou motivaci, aby své prostredky prevedly do
ucastnickych fondu, které sice nenabizi garanci (a jsou také vice rizikové), ale mohou nabidnout
potencidlné zajimav¢jsi vynosy, které v dlouhodobém horizontu snadno pokryji inflaci a mohou
nabidnout i vynos nad inflaci (dle dynami¢nosti zvolené investi¢ni strategie ucastnikem). Jako
divod, pro¢ tucastnici neptechazeji z transformovanych fondG do ucastnickych, je casto
uvadéno to, ze nechtéji pfijit o své naroky z transformovaného fondu (napt. tzv. vysluhova
penze), kdy soucasny zdkon neumoziiuje byt ucastnikem transformovaného fondu, pokud je
dana osoba soucasn¢ ucastnikem ti¢astnického fondu.

Za jeden z nedostatkll a projevi neefektivity systému spofeni na stafi je rovnéz povazovana
nizka vyse primérného ucastnického ptispévku ve III. penzijnim pilifi (791 K¢ k 30. 9. 2022)
a jeji pomaly rast, coz pravdépodobné neumozni stavajicim ucastnikim béhem dichodu
dostateén¢ dofinancovat jejich pfijem z 1. pilite diichodového systému. Proto by mély byt
zZvazovany moznosti upravy nastaveni poskytovani ptimé statni podpory ve III. penzijnim pilifi
s cilem motivovat ucastniky k vy$$im mésicnim ulozkam. S ptipadnou tpravou poskytovani
statnich ptispévkil je vhodné zvazit, zda s cilem III. penzijniho pilife je v souladu vyplaceni
statnich ptispévki i ucastnikiim v diichodovém véku.

Névrh zékona, ktery sledoval obdobny cil jako nyni piedklddany néavrh, byl ptipraven
a pfedlozen do legislativniho procesu jiz v minulém volebnim obdobi (snémovni tisk 993,
8. volebni obdobi Poslanecké snémovny), jeho legislativni proces vSak nebyl pfed koncem
volebniho obdobi Poslanecké snémovny dokoncen. Nyni piedkladany navrh se od ptfedchoziho
navrhu li$i v nékolika smérech, které jsou podrobné popsany v obecné ¢asti divodové zpravy.
Predev§im neni do nyné&jSiho navrhu zdkona zafazena novela zdkona o investi¢nich
spole¢nostech a investi¢nich fondech a na ni navazujici novela zakona o spravnich poplatcich.
Dtivodem je skutecnost, ze oblast fondového investovani bude tfeba v budoucnosti tak jako tak
podrobit dikladngjsi revizi, coz si v brzké dobé vyzada dalsi novelu uvedeného zakona. Dvé
pomérné komplexni novely téhoz zakona, které by nasledovaly v kratké dob¢ po sobé, nejsou
z hlediska stability pravniho tadu zadouci, a proto je vhodnéjsi vyckat a provést vSechny
potfebné zmény tymz navrhem zakona.

Popis existujiciho pravniho stavu v dané oblasti je detailn€ popsan u jednotlivych variant.
1.4 Identifikace dotéenych subjekti

Mezi tzv. dotéené subjekty, na které budou mit zvazované varianty dopad, se fadi pfedevsim:



« emitenti cennych

papirii Emitentem je spolecnost nebo vetejna korporace (napi. obec,

stat), kterd vydava cenné papiry predevSim za ucelem ziskani
finan¢nich prosttedkt na rozvoj svého podnikani. Emitovat neboli
vydavat Ize nejriznéjsi druhy cennych papird, z nichz nejznadmé;si
jsou akcie, dluhopisy a podilové listy.

« investori . , . . . “
Investorem je osoba, kterd chce zhodnotit svoje volné finan¢ni

prostiedky. Investorem je zejména investi¢ni fond, banka,
penzijni fond, pojistovna nebo fyzickd osoba. Ucastnici
III. penzijniho pilife jakozto fyzické osoby investujici do
penzijnich fondii jsou motivovani ke zvySeni svych ptispévki
prostiednictvim zavedeni konstantniho podilu statniho ptispévku
na prispévku Ucastnika a navySeni jak dolni hranice ptispévku
ucastnika pro pfiznani minimalni vyse statniho pfispévku, tak
horni hranice ptispévku tcastnika pro pfiznani maximalni vyse
statniho ptispévku. Pii adekvatnim navySeni svého piispévku
mohou Ucastnici dosdhnout na vysSsi absolutni ¢astku statniho
pfispévku nez v soucasnosti. Pokud nékteti ucastnici svij
prispévek dostatecné nenavysi, miize v jejich ptipadé dojit bud’ ke
snizeni absolutni ¢astky statniho ptispévku, nebo ke ztraté naroku
na jeho pfiznani. Ke ztraté naroku na vyplatu statniho ptispévku
automaticky dochazi u vSech i€astnikii v dlichodovém véku.

- CNB CNB je organem dohledu nad finanénim trhem.

o obchodnici

s cennymi papiry Obchodnik s cennymi papiry, jakoZto pravnickd osoba, ktera

poskytuje investi¢ni sluzby a zprostredkovava svym zakaznikiim
ptistup ke kapitadlovému trhu.

 penzijni

. . Jedna se o akciovou spolecnost s licenci CNB k realizovani
spole¢nosti

penzijniho pfipojisténi a doplinkového penzijniho spoteni. Tato
spole¢nost bude moci vytvofit alternativni i€astnicky fond. Kviili
odebrani naroku na vyplatu statnich ptispevki vSem ucastnikiim
III. penzijniho pilifi, kteti dosahli dichodového veku, Ize
ocekavat vybér prosttedkii naspofenych témito ucastniky
v penzijnich fondech. Docasny pokles objemu
obhospodaiovanych prostfedki v penzijnich fondech snizi vysi
uplat za obhospodafovani majetku fondu placenych ze strany
penzijnich fondd, coz povede kratkodobé k poklesu vynosu
penzijnich spolecnosti s ptipadnym naslednym dopadem na vysi
jejich zisk.

» exekutori Soudni exekutor je svobodné pravnické povolani, které podle ER

zajistuje provadéni exekuci. Tyka se ho zavedeni XML formatu.




o finanéni arbitr

Finan¢ni arbitr je pfislusSnym organem k feseni sporti mimosoudni
cestou. Je navrhovano rozsifeni jeho vécné plisobnosti s ohledem
na spory v souvislosti s dlouhodobym investicnim produktem.
Vzhledem k tomu, Ze dlouhodoby investicni produkt je svoji
povahou vzdy investi¢ni nebo vkladovy produkt, tedy produkt,
ktery jiz dnes spadd do plsobnosti financniho arbitra, bude
navrzené rozsifeni pusobnosti v praxi znamenat pouze to, Ze
finan¢ni arbitr bude v rdmci sport, které jiz dnes fesi, posuzovat

splnéni urcitych novych povinnosti.

1.5 Popis cilového stavu

Hlavnim cilem tohoto navrhu je realizovat cilovy stav identifikovany nize prostfednictvim
legislativnich opatteni.

Obecn¢ Ize identifikovat nasledujici pozadavky na cilovy stav:

zlepsenim kvality a odolnosti tspor ¢eskych domacnosti (véetné prostiedktli spofeni na
stafi),

snizenim ,,zavislosti* malych a stfednich podniki na bankovnim financovéani (a na
dotacich z EU),

zvySenim poctu pracovnich mist s vysokou pfidanou hodnotou (posileni
koupéschopnosti ¢eskych ob¢antl) a

vy$si podporou inovaci (vice investic do inovativni ekonomiky)

Cilovy stav by mél byt realizovan prosttednictvim:

opatieni na podporu domaéacnosti (investori): podpora vytvafeni uspor na stari
zavedenim  danové podporovaného  dlouhodobého investicniho  produktu
a prostfednictvim Upravy poskytovani statniho ptispévku ve III. penzijnim pilifi, vEétsi
ochrana pfi investicich do rizikovych cennych papirt;

opatieni na podporu podnikii (emitentii): odstranéni duplicit mezi emisnimi
podminkami a prospektem. Tato liberalizace bude mit pozitivni dopad na ndklady
emitentd, protoze emisni podminky nebudou zruSenim duplicitnich informaci zbyte¢né
robustni.

opatieni na podporu profesiondlnich ucastniki Kkapitalového trhu (trZni
infrastruktury): umoznéni investic penzijnich fondi (tj. transformovanych
a ucastnickych fondt) do private equity fondl, podpora vyuziti formatu XML pii
vyzadovani informaci od finan¢nich instituci (zejména v ramci exekuci), podpora
obchodovani s korporatnimi dluhopisy.

1.6 Zhodnoceni rizika

Navrhovana pravni uprava si klade za cil piispét k rozvoji finanéniho trhu v CR prostiednictvim
nckterych legislativnich opatteni.

Nepftijetim navrhované pravni upravy se CR nevystavi riziku poruSeni zavazki z EU.
Neodstranénim nékterych nedostatkl stdvajici upravy vsak nedojde k rozvoji finan¢niho trhu
v CR, konkrétn¢€ nebude mozno alternativné spofit na staii prosttednictvim nového typu danove



zvyhodnéného produktu, nebude umoznéno novému typu ucastnického fondu, aby dynamictéji
investoval, dale nebude mozno, aby byl investor transparentnéji a v Sir§i mife povinné
informovan o emitentovi a jeho podlimitni emisi dluhopisti, nebudou odstranény duplicity mezi
prospektem a emisnimi podminkami ani nebudou snizeny naklady exekuci na finan¢nim trhu.



2. NAVRH VARIANT RESENI

V nasledujici ¢asti jsou v rdmci hodnoceni dopadd regulace popsany jednotlivé hodnocené
otazky vcéetné navrhu feSeni a vyhodnoceni variant. Otazky byly konzultovany prostfednictvim
konzulta¢niho materidlu uvefejnéného na internetovych strdnkdch Ministerstva financi.
Vzhledem k tomu, Ze ndvrh zdkona, ktery mél za cil piispet k rozvoji kapitalového trhu, byl
pfipraven a ptedloZen do legislativniho procesu jiz v minulém volebnim obdobi (snémovni tisk
993, 8. volebni obdobi Poslanecké snémovny), avSak jeho legislativni proces nebyl dokoncen,
byly pii hodnoceni dopadi regulace vyuzity vysledky vefejné konzultace k tomuto diivéjSimu
navrhu zakona.

Dne 8. srpna 2019 byl k vetejné konzultaci publikovan dokument s ndzvem ,,Planovana
legislativni opateni plynouci z Koncepce rozvoje kapitalového trhu v CR 2019-2023. V této
souvislosti Ministerstvo financi rovnéz vyzvalo ucastniky kapitdlového trhu a odbornou
vefejnost k zaslani pfipadnych konkrétnich navrhii 1 s odivodnénim navrhované zmény, které
by mohly byt pfi ptipravé novely zohlednény. Na vyzvu zareagovali jeden organ dohledu, jedno
ministerstvo, 6 trznich asociaci, jedna mezinarodni trzni asociace, jeden zastupce odborti, jedna
vzdélavaci instituce, 5 trznich subjektt a 5 soukromych osob.

Legenda k hodnoceni a navrhi feSeni

Analyza variant feSeni si klade za cil provést zédkladni vyhodnoceni toho, zda je zadouci
v jednotlivych ptipadech zménit soucasny stav a vytvorit novou pravni ipravu.

Ptedkladatel provedl vyhodnocovani nékladi a pfinosti s ohledem na vymezené dotéené
subjekty. V prubéhu vyhodnocovani dopadii predkladatel provadél konzultace s dotCenymi
subjekty. Cilem bylo ziskat data, kterd jsou jinak nedostupnd, a v ramci analyzy dospét
k relevantnim zavéram. Dopady navrhovanych variant se neuvadéji agregované, ale ve
strukturované podobé, podle jednotlivych specifickych oblasti, do kterych spadaji dotcené
subjekty, a skupin dotéenych subjektil, na které dopadaji. Pfi hodnoceni a navrhi feseni byla
pouzitd tzv. multikriteridlni analyza.

Multikriteridlni analyza se zabyva hodnocenim moznych alternativ podle nékolika kritérii,
pficemz alternativa hodnocena podle jednoho kritéria zpravidla nebyva nejlépe hodnocend
podle kritéria jiného. Metody vicekriteridlniho rozhodovani poté fesi konflikty mezi vzajemné
protikladnymi kritérii. Jde o metodu, ktera ma za cil shrnout a utfidit informace o variantnich
projektech. Vicekriteridlni rozhodovani vzniké vSude tam, kde rozhodovatel hodnoti dasledky
své volby dle nékolika kritérii, a to kritérii kvantitativnich, ktera se zpravidla vyjadiuji
v prirozenych stupnicich (hovotime také o ¢iselnych kritériich) nebo kritérii kvalitativnich, kdy
zavadime vhodnou stupnici, napf. stupnice klasifikacni nebo stupnice ,,velmi vysoky — vysoky
— primérny — nizky — velmi nizky* a soucasné definujeme smér lepsiho hodnoceni, tj. zda lepsi
je maximalni nebo minimalni hodnota (klesajici nebo stoupajici hodnoty).

Postupné kroky metody

Identifikuji se alternativy. Rozhodne se o kritériich (faktorech), které budou urcujici
pfi rozhodovani. Podrobné hodnoceni dopadu kazdé alternativy na kazdé kritérium. Tam, kde
je to mozné, vyjadii se Cisly (ne nutné penézi). Kazdému z kritérii (faktor(r) se ur¢i jeho relativni
vaha (vyznamnost). Vzniknou tak vlastné indikatory vyznamnosti hlavnich dopadu.

Hodnoceni alternativ navrha

Pfi hodnoceni alternativ navrhli byla stanovena zejména nasledujici kritéria, pti¢emz kazdému
kritériu se pfifazuje stejnd vyznamnost az na prvni kritérium, které je vzhledem k cilim této
novely naprosto klicové.
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1. Zda navrhovana alternativa dostate¢né realizuje Koncepci rozvoje kapitdlového trhu
v CR 2019-2023

Je stavajici pravni tprava nedostate¢na nebo nevyhovujici. Pro¢?

Zda se nejedna o regulaci, kterd by mohla byt feSena jinymi, nelegislativnimi
prostiedky.

Jaky je ucel sledovany (zvaZzovanou) pravni upravou?

Dopady na jednotlivé subjekty.

Ochrana ptedevsim drobnych, ale i kvalifikovanych investort.

Rozvoj kapitdlového trhu.

Mozna rizika spjata s implementaci.

bl

S S

S ohledem na skuteCnost, ze navrh vychazi z Koncepce, ktera obsahuje legislativni
a nelegislativni opatieni a tato nelegislativni opatfeni ma ptredkladatel povinnost plnit
dle ukolového listu plynouciho zusneseni vlady, zaméiuje se hodnoceni piedevsim
na legislativni opatfeni, pficemz pted tvorbou Koncepce bylo zvazovano, zda je mozné
cilového stavu dosdhnout rovnéz nelegislativni cestou.

U legislativnich opatfeni plynoucich z Koncepce jsou zvazovany nasledujici varianty pravniho
feSeni:
e Varianta 0 — zachovani stavajiciho stavu

Zachovani soucasného stavu by znamenalo, Ze v dot¢enych zakonech nebudou provedeny

zadné zmeény.

e Varianta 1 — legislativni zména prostfednictvim novelizace n¢kterého z dotéenych
zakonu

Novelizace dotéenych zakonti by zohlednila nedostatky, které jsou v rozporu s rozvojem
kapitalového trhu a nedostatky, které se projevily v prubéhu aplikacni praxe, a tyto
nedostatky by byly odstranény,

e Varianta 2 nebo 3 — alternativni legislativni navrh prostfednictvim novelizace n¢kterého
z dot¢enych zakoni

Novelizace dotcenych zdkonl alternativnim legislativnim névrhem k varianté¢ 1 by
zohlednila nedostatky, které jsou v rozporu s rozvojem kapitdlového trhu a nedostatky,
které se projevily v pribéhu aplikacni praxe, a tyto nedostatky by byly odstranény.
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2.1 Zavedeni dlouhodobého investi¢niho produktu

Stavajici stav a platna pravni aprava

Na finan¢nim trhu se nabizi celd fada finan¢nich produkti s dlouhodobym investi¢nim
horizontem, které jsou vhodné ke kumulaci majetku jako zaopatfeni na stafi, pfiCemz statem
danové podporované jsou pouze nékteré produkty. Jednid se zejména o penzijni fondy
(Gcastnické nebo transformované fondy) a o Zivotni pojisténi (investi¢ni nebo kapitalové), které
je kombinaci pojistného a investi¢niho produktu. Tyto produkty jsou danové podporovany
1 prostfednictvim piispévkli zaméstnavatele. Spofeni v penzijnich fondech stat krom¢ toho
zvyhodiuje 1 formou statniho ptispévku. Formou statni podpory podporuje stat i stavebni
spofeni, které 1ze teoreticky také vyuzit jako dlouhodoby spofici produkt.

Podle § 15 odst. 5 ZDP je mozné si od danového zakladu dané z pfijml odecist prispévek
v celkovém thrnu nejvyse 24 000 K¢ rocné zaplaceny poplatnikem na penzijni pfipojiSténi se
statnim piispévkem (transformované fondy), na dopliikové penzijni spoteni (ucastnické fondy)
a/nebo na penzijni pojiSténi u instituce penzijniho pojisténi podle § 6 odst. 16 ZDP
(zaméstnanecké penzijni pojisténi). U penzijnich fondu se castka, kterou lze odecist, rovna
uhrnu ¢asti mésicnich prispévki, které v jednotlivych kalendarnich mésicich zdanovaciho
obdobi presahly vysi, od které nalezi maximalni statni piispévek.

Podle § 15 odst. 6 ZDP je rovnéz mozné od daiového zakladu dan€ z piijmt odecist prispévek
v celkovém thrnu nejvyse 24 000 K¢ roéné zaplaceny poplatnikem na pojistné na soukromé
zivotni pojisténi. Jedna se o thrnnou castku, tedy i pro ptipad, ze dana osoba ma uzavieno
vicero smluv o pojisténi, uplatni se limit ve vysi 24 000 K¢.

Stat motivuje obcany ke kumulaci majetku na stafi nejen prostfednictvim danovych odpocti
pfimo pro obcany, ale také formou podpory prispévki jejich zaméstnavatele podle § 6 odst. 9
pism. p) ZDP. Zde je mozny daniovy odpocet az do vyse 50 000 K¢ ro¢né (tj. vice nez 4 000 K¢
mesicn¢). Z téchto penéz se neplati nejen dan z pfijmu, ale ani socidlni a zdravotni pojisténi,
nebot’ tento nepenézni pfijem je na strané zaméstnance osvobozen od dan¢ z ptijmu fyzickych
0sob ze zavislé ¢innosti.

Obcané¢ produkty vyuzivaji zpravidla do ¢astky, kterou stat podporuje formou ptispévku nebo
danové podpory, ptipadné aby doséhli na podporu zaméstnavatele. Dle iidajii APS CR jen 3,5 %
ucastnikil penzijnich fondl pln€ vyuziva statni ptispévek i danovou ulevu a zaroven 6,4 % lidi
nedosdhne ani na statni prispévek (tj. uhradi méné nez 300 K¢ mésiéné jako piispevek
ucastnika).

Podnéty k revizi stavajici pravni ipravy

Stavajici uprava produkti uréenych ke kumulaci majetku na stafi je podrobovana revizi rovnéz
v souvislosti se snahou o rozvoj kapitalového trhu v CR. Zprava Svétové banky o kapitalovém
trhu v CR poznamenéva, Ze jednim z kli¢ovych krokti k podnécovani zdjmu investorti by bylo
prijeti n¢jaké formy ,,0sobniho spoticiho uctu* (individual savings account, ISA). Produkt typu
ISA je Siroce vyuZivadn narozvinutych financnich trzich a pomdhd vytvaret vétsi zajem
u investora o spravu jeho Gispor na stafi.

Z4jem sledovany Ministerstvem financi je pfedné o zajisténi efektivity tohoto systému tak, aby
investoii méli jednak dostateCny vybér spoticich produkti na penzi, tedy aby byly nabizeny
produkty pro konzervativni, ale také vice vynosové orientované investory. V porovnani
s nabidkou produktt, které miize kapitalovy trh nabidnout investorim a ve srovnani s pravni
Gpravou zahraniéni se zda, Ze nabidka uréend ¢eskym investorim je spiSe omezend. Cesti
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investofi nemaji pfistup k dynami¢téji orientovanym produktim a nabidka v CR nesleduje
trendy vyspélejSich trhi.

Vzhledem ke starnuti populace se Ministerstvo financi zabyva otazkou, zda by nebylo zadouci
podporu nyni poskytovanou vybranym finanénim produktim poskytovat i dal§im financnim
produktiim, které mohou napiiklad nabidnout vys$si mozné zhodnoceni, byt’ za cenu vyssiho
rizika znehodnoceni investovanych prostiredkd.

Nabizi se inspirace zahrani¢ni pravni upravou — produktem typu ,,0sobni spofici ucet” — ISA,
napi. ve Velké Britanii' 1ze jako ISA oznadit vymezené finanéni produkty uréené drobnym
investorim k investicim a ke kumulaci majetku. Zakladni druhy ISA, které stat podporuje
formou danového zvyhodnéni (nedani se vynosy z tohoto majetku) jsou

N4

- penézni ISA (Cash ISA), zahrnuje zpravidla terminované vklady,

- akciova ISA (Stock and shares ISA) umoziiuje investice do vymezeného okruhu
nastroju, jako jsou akcie, dluhopisy, investi¢ni fondy nebo nastroje penézniho trhu
(okruh nastroja je limitovan);

- ISA inovativnich financi (Innovative Finance ISA) umoziuje investice prostiednictvim
,peer-to-peer* (P2P) pajcek;

- dozivotni ISA (Life-time ISA) umoziuje lidem do 39 let véku spofit na staii nebo za
ucelem nakupu prvni nemovitosti;

- ISA pro mladé (Junior ISA) je urcena pro osoby do 18 roku véku.

V roce 2017 vlastnilo ve Velké Britanii pfiblizné 33 % lidi n¢ktery z produktti ISA.

V USA? maji ,,osobni penzijni G¢et (individual retirement account, IRA), u néhoz se rozlisuje,
zda je tradi¢ni (7raditional IRA) nebo Rothitv (Roth IRA). Alternativou IRA je pak 401(k),
ungjz se rovneéz rozlisuje, zda je tradicni nebo Rothovo — nazev je odvozen od ptislusného
ustanoveni danového zakona USA (Internal Revenue Code). U tradi¢nich schémat vklada
obCan nezdanéné penize a dani pak vybéry ztéchto schémat (nedani vynosy), zatimco
u Rothovych schémat vklada zdanéné penize a dale pak nedani ani vynosy ani vybéry. Schéma
401(k) ztizuje zpravidla zaméstnavatel, zatimco IRA si zfizuje obCan sam.

V roce 2018 vlastnilo v USA ptiblizn€ 34,5 % domacnosti IRA.

Na Slovensku byl vroce 2015 schvalen zdkon, ktery zavedl tzv. ,dlhodobé investicné
sporenie*, a tim pfinesl podporu investovani do cennych papird (tj. vytvafeni uspor
prostiednictvim ndastrojii kapitdlového trhu). Slovensky stat podporuje tento druh investic
obcanil tim, ze piijmy z pievodu cennych papirti v ramci dlouhodobého investi¢niho spoteni
osvobozuje od dang, jedna se tedy o obdobu tzv. Easového testu v CR. Daiiové zvyhodnéni se
netykd vstupni investice, ale az piijmi z pievodu cennych papirG ziskanych v pribéhu
»dlouhodobého spofeni® (tj. investovani). ObCan mulZze timto zplisobem ro¢né investovat
maximalné 3 000 € (cca 75 000 K¢).

1V letech 20162017 mélo ve Velké Britanii t&et ISA piiblizng 22 000 000 obyvatel. P¥iblizné 8,5 miliont obyvatel v tomto
obdobi vlozilo uspory do Cash ISA, 2,5 miliény obyvatel do Stocks and shares ISA, zbylych 11 milioni obyvatel v tomto
obdobi nevloZilo zadné Gspory, ale mé¢lo aktivni Gi¢et ISA s usporami z minulych let. Innovative ISA byla v tomto roce novym
produktem, proto do ni vlozilo své Gspory jen 5 000 obyvatel, ale podle odhadu jiz nasledujici rok do ni vlozilo své tspory
jiz 31 000 obyvatel. Lifetime 1S4 vznikla o rok pozdé&ji, tedy v obdobi 2017-2018, kdy do ni podle odhada vlozilo své tispory
166 000 obyvatel. Kromé toho tzv. Junior ISA vyuzilo v roce podle ptedbéznych odhad 900 000 obyvatel 2017-2018. Zdroj:
Individual Saving Account (ISA) Statistics.

Vice nez tfetina domacnosti v USA, tedy téméi 44 miliond, vlastnilo v poloviné roku 2017 alespon jeden typ IRA. Tradi¢ni
IRA vlastnilo 35 miliond doméacnosti, Roth IRA 25 miliond doméacnosti a téméf 8 miliontt domacnosti vlastnilo IRU
subvencovanou alespoi z ¢asti zaméstnavateli. Zdroj: US Retirement and Education Savings.
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Navrh variant FeSeni
Jsou zvazovany 2 varianty feSeni:
e varianta 0 — zachovat stavajici stav

e varianta 1 — rozsifit nabidku produktii ur€enych na spofeni na staii o produkt typu
,»osobni spofici icet” — dlouhodoby investi¢ni produkt

e varianta 2 — roz§ifit nabidku produktl ur¢enych na spofeni na stafi o produkt, ktery by
danové zvyhodnéni pfinesl v oblasti nezdanéni vynosii

Varianta 0 - zachovani stavajiciho stavu

Stavajici stav nabidky finan¢nich produkt uréenych na stafi pokryva pouze omezeny pocet
finan¢nich produktl, je urcen spiSe konzervativnéj§im investorim a neumoznuje ¢eskym
obCanim vyuzit vice moznosti kapitdlového trhu. Z poznatki praxe také vyplyva, Zze
v dlouhodobém horizontu zpravidla dokaze kapitalovy trh zhodnotit vlozené prostiedky
efektivnéji nez nyni nabizené statem podporované produkty, byt’ za cenu vyssiho rizika ztraty
investice. Negativem této varianty je méné rizikovy a tim padem mén¢ ziskovy zplsob
zhodnocovani uspor bez moznosti investora aktivnéji investovat a flexibilné své investice
spravovat, coz také vede k nizs$i odpovédnosti k tisporam do budoucna.

wrwve r~rs

Varianta 1 — rozsirit nabidku produktii uréenych na sporeni na stari o produkt typu
osobni sporici ucet — dlouhodoby investi¢ni produkt

Tato varianta by nabidla investorim moznost vyuzit dal§i produkty kapitdlového trhu uréené
k dlouhodobym investicim, které potencialn€¢ umoznuji ziskat vyssi vynos, byt’ za cenu vyssiho
rizika. Pfi inspiraci zahrani¢ni prdvni upravou by rozSifeni nabidky umoznilo Ceskym
investorim tézit ze zkuSenosti vyspélejSich ekonomik. Nadto by rozsifeni nabidky finan¢nich
produkti mohlo vést k vétSimu z4jmu investorti o investice do kapitdlového trhu a mohlo by
ptiznivé ovlivnit rozvoj kapitilového trhu v CR. Investorim se nabizi novy produkt, tedy
1 moznost vetsi diversifikace svych uspor, coz zakonité vede k rozlozeni rizika a vét$i ochrané
investora. Piipadné spory by byl opravnén rovnéz mimosoudni cestou fesit financni arbitr. Tato
varianta vyzaduje legislativni feseni. S ohledem na danovou podporu je nutné vynalozit naklady
z vetejnych rozpoctl. Negativni dopady na statni rozpocet mohou byt generovany dvéma
zpusoby, které odpovidaji forméam danovych tlev:

1. Platby zaméstnavatelu jako pfijem zameéstnance osvobozeny od dané z pfijmu

v

V tomto piipad¢ by byl negativni dopad generovan pouze z divodu rozsifeni titulii, na které
muize zaméstnavatel prispivat, pfiCemzZ pro zaméstnance by se jednalo o osvobozeny piijem.
Nebot pro stavajici tituly jiz sjednocen limit na 50 tis. K¢ je a navrhovana tiprava pro né nic
neméni. Dopad by tedy mohl byt generovan v piipadech, kdy by soucasné platilo: zaméstnanec
bude mit ziizen dlouhodoby investi¢ni produkt a zaméstnavatel bude mit viili nové pfispivat,
tj. nad rdmec stavajicich osvobozenych pfispévki (pfi dodrzeni zdkonnych podminek).
Negativni dopad z titulu rozsifeni tituldi, na které lze ptispivat, nelze odhadnout z divodu
nedostatku datovych zdrojt. Na vysi dopadii mohou mit navic vliv i jiné okolnosti, napt. vyvoj

nezaméstnanosti, mezd ¢i konjuktura nebo recese ¢eské ekonomiky nebo realné urokové miry.

Vzhledem k soucasné vySi pfispévkli zaméstnavatelti, ptfedpokladanym parametrim
dlouhodobého investiéniho produktu, které jsou obdobné jako u stavajicich podporovanych
produktt, vSak nepfedpokladame masivni zvyseni zajmu piispivat ze strany zam¢estnavateld na
tento novy produkt. SpiSe bychom ocekavali zménu struktury. Na zéklad€ tohoto piedpokladu
pak Ize uvazovat s dopadem na vefejné rozpocty ve vysi stovek mil. K¢ ro¢né.
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Negativni dopad by se v tomto ptipad¢ projevil jiz v pribehu roku 2024, nicméné s ohledem na
to, ze dlouhodoby investi¢ni produkt je v soucasné dob¢ neexistujicim produktem, 1ze ptipadny
celoro¢ni dopad oc¢ekévat az v roce 2025.

2. Uplatnéni odpoctu od zakladu dané z titulu prispévka zaplacenych poplatnikem

Celkova maximalni ¢astka, o kterou lze snizit zdklad dané€, se navrhuje ve vysi 48 tis. K¢,
tj. odpovida souctu stavajicich limit. S ohledem na navrhovanou uc¢innost zékona k 1. lednu
2024 1ze ocCekavat, ze ptipadny negativni dopad se projevi nejdiive v roce 2025 (poplatnici
uplatni nezdanitelnou cast dle novych pravidel az v ramci daiiového pfiznani), nicméné
s ohledem na to, ze dlouhodoby investi¢ni produkt je v soucasné dobé neexistujicim
produktem, lze ptipadny celoro¢ni dopad ocekdvat az v roce 2025.

V ptipadé uplatnénych odpocti od zékladu dané¢ mize negativni dopad generovat jak
sjednoceni limitii pro uplatnéni odpoctu jiz u stavajicich produktii (poplatnici preferujici jeden
produkt, na ktery dnes uplatiiuji maximalni odpocet, budou mit nové moznost uplatnit vyssi
odpocet), tak rozsifeni moznosti pro uplatnéni odpoct na dalsi produkt. V soucasné dob¢ je
odhadovana vysSe danové tlevy z titulu odpoctt ze zadkladu dané ve vysi 2,6 mld. K¢. Vzhledem
k celkové vysi odhadované danové tlevy proto negativni dopad sjednoceni limiti pro odpocet
odhadujeme maximalné ve vysi nizsich stovek mil. K¢.

Negativni dopad z titulu rozsifeni moznosti odpoctli nelze odhadnout z diivodu nedostatku
datovych zdroji. Na vysi dopadi mohou mit navic vliv 1 jiné okolnosti, napf. vyvoj
nezaméstnanosti, mezd ¢i konjuktura nebo recese ¢eské ekonomiky nebo realné tirokové miry.
Pokus by napiiklad nové uplatnilo 100 000 poplatnikii odpocet ze zaplacenych ptispévkl ve
prospéch dlouhodobého investicniho produktu od zdkladu dan€ ve vysi 10 000, na inkaso DPFO
by to melo negativni vliv ve vysi 150 mil. K¢ ro¢né€ na urovni vetejnych rozpocti.

Tato varianta ptfedstavuje rovnéz socidlni dopady, pifedevSim se jednd o pozitivni dopady
na uspory ¢eskych domacnosti.

Varianta 2 — roz$irit nabidku produktii uréenych na sporeni na stari o produkt, ktery
by darové zvyhodnéni pfinesl v oblasti nezdanéni vynosu

Tato varianta by nabidla investoriim moZnost uspory tim, Zze by nebylo nutné danit vynosy
z majetku zarazené¢ho do tohoto spoficiho produktu, pfi¢emz by se, stejn¢ jako v zahranici,
jednalo o investice do akcii, ulozky na bankovnim uctu apod.

Navrh nejvhodnéjsiho FeSeni

Jako nejvhodnéjsi feSeni se navrhuje rozsitfit konzervativni vycet produktl uréenych jako
spofeni na stari o produkt typu ,,0sobni spofici ucet, ktery by byl nazvan dlouhodoby investi¢ni
produkt, nejvhodnéjSim feSenim je tedy varianta 1. Tento produkt je spojen s vyssi aktivitou
jeho majitele anutnosti investovat do investi¢nich nastroji za tucelem jejich vys$siho
zhodnoceni. Investovdano mé byt do finan¢nich produkti — akcii, dluhopisi ¢i fondi,
ale produkt ma slouzit také pro ukladani penéz na Gctu u banky se zdmérem odd¢lit majetek ve
zvlastni evidenci a ten za pouziti nastroji kapitalového trhu pokud mozno rozmnozit a pouzit
v post-produktivnim véku jako ptilepseni k dichodu.

Pfestoze ma tato varianta negativni dopady na statni rozpocet, ma pozitivni dopady na Gspory
ceskych domdcnosti. Dal$imi pozitivnimi aspekty, které ptispély k rozhodnuti pro toto
legislativni feSeni, jsou pozitivni socidlni dopady ve vztahu k aktivnimu a odpovédnému
investovani a spravovani svych tspor prosttednictvim tohoto typu produktu, v neposledni fad¢
je jednoznaénym pozitivem rovnéz zvyseni finan¢ni gramotnosti.
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Shrnuti dopadii zvolené varianty 1

Piinosy/pozitiva ‘ Naklady/negativa
+ tuspory ¢eskych domécnosti - zatiZeni vetejnych rozpoctli
+ rozvoj kapitalového trhu - nutnost ptizpiisobeni se nové pravni
+ variabilita pfi vybéru produktli spofeni na aprave
stari - zatizeni FA, vyssi riziko népadu
+ moznost pfimého a odpovédného spravovani - administrativni naklady

svych investic
+ zvyseni finan¢ni gramotnosti

+ moznost alternativniho feseni spora
prostfednictvim FA, ulehcéeni civilnim
soudiim (pokles jejich napadu) z ptipadného
sporu
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2.2 Alternativni acastnicky fond

Stavajici stav a platna pravni aprava

Kapitalovy trh obecné v dlouhodobém horizontu (ktery je pro investice do penzijnich produktt
typicky) miize nabidnout investoriim relativné vysoké zhodnoceni. V CR uéastnické fondy
funguji jako bézné investi¢ni fondy a nemuseji garantovat zadné zhodnoceni. Obvykle v ramci
ostatnich ucastnickych fondi nabizeji tzv. dynamicky fond (investujici zpravidla do akcii)
a tzv. vyvazeny fond. V dlouhodobém horizontu dosahuji zhodnoceni ptfedev§im dynamické
icastnické fondy (viz vyse)’.

Utastnické penzijni fondy s dynamickou strategii viak do private equity fondii neinvestuij,
nebot” jsou v investicich omezené regulatorni upravou poplatkli a investice do private equity
fondt je poplatkoveé narocna.

Poplatkova struktura penzijnich fondd je uréena zdkonem a zvolen byl model typu all-in-one*.

Poplatky se skladajici ze dvou slozek — Uplaty za obhospodatovani a zhodnoceni. K regulaci
poplatki piistoupil zdkonodarce ve snaze ochranit Gcastniky pied pfiliS vysokymi poplatky
v situaci, kdy je obtizné z penzijnich fondii vystoupit, aniz by ucastnik utrpél ztratu.

Penzijni spolecnosti si v piipad¢ jinych ucastnickych fondd nez povinnych konzervativnich
(tedy s dynamickou strategii) mohou uctovat poplatek za spravu ve vysi 1 %
z obhospodafovanych aktiv a za zhodnoceni 15 % z dosaZzené¢ho vynosu.

Navrh variant FeSeni
Jsou zvazovany 2 varianty feSeni:

e varianta 0 — zachovat stavajici stav

v

e varianta 1 — rozsifit moznosti penzijnich spole¢nosti nabidnout novy typ alternativniho
ucastnického fondu, resp. poskytnout takovému typu fondu obdobnou statni podporu
jako transformovanym ¢i G¢astnickym fondim

Varianta 0 - zachovani stavajiciho stavu

Poplatkové pravni Uprava penzijnich fondd ovliviiuje aktiva, do kterych mohou penzijni
spole¢nosti investovat tak, ze do nékterych finan¢nich produktti investovat nemohou, nebot’ by
takovou investici finanéné nepokryly. Zarovei ale je maximalni vySe poplatkd uréena zakonem,
tedy klient je zdkonem chranén pied ptili§ vysokymi poplatky. Tedy soucasna nabidka je uréena
spiSe konzervativnim investortim, ktefi davaji pfednost jistoté investice. Varianta 0 pfedstavuje
nulovy rozvoj kapitalového trhu, protoze neumozinuje dynamictéjsi, a tedy vynosngjsi
investovani.

Yrwe

Varianta 1 — rozsirit nabidku o novy typ alternativniho tcastnického fondu,
resp. poskytnout takovému typu fondu obdobnou statni podporu jako transformovanym
¢i ucastnickym fondim
Soucasnad nabidka zaméfeni penzijnich fondl je vyrazn€ limitovana poplatkovou politikou
a neumoznuje investice do potencialné¢ velmi vynosnych aktiv, byt za cenu vyssiho rizika.
Novy typ ucastnického fondu by byl alternativou k jiz existujicim dynamickym fondam, s tim,
ze u tohoto typu fondu by poplatkova politika byla nastavena volngji tak, by bylo penzijnim

3 Primémé zhodnoceni dynamickych téastnickych fondt bylo v roce 2017 ve vysi 7,18 %, v roce 2018 viak - 8,25 %.

4 Standardem v oblasti kolektivniho investovani i zahraniénich piispévkové definovanych dobrovolnych systémi je, Ze nad
ramec poplatku za obhospodatovani se z majetku fondu hradi dalsi naklady jako napt. transakéni néklady, poplatky za spravu
cennych papirt (custody poplatky), poplatky za depozitafe, audit. Tyto dalsi naklady jsou zavislé na typu cennych papirti
a investi¢ni strategii a pohybuji se obvykle v rozmezi 0,1 - 0,5 % v poméru k obhospodafovanému majetku.
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spolecnostem umoznéno investovat napi. i do aktiv typu ,,private equity fondi*, a potazmo
nabidnout ucastnikim v dlouhodobé perspektivé mozné vyssi zhodnoceni, byt’ za cenu vyssi
rizikovosti takové investice. Negativem varianty 1 je rizikovost investice a snizeni ochrany

investori. Pfinosem je moznost vys$siho zhodnoceni investice, moznost investic i do jinych typt
fondt, a tedy rozvoj kapitalového trhu.

Navrh nejvhodnéjsiho FeSeni

Jako nejvhodnéjsi se jevi piijmout variantu 1 a tedy s ohledem na moZnost volby a dobrovolnost
ve vztahu ke snizené ochrané provést legislativni zménu a upravit zdkonem novy typ fondu,
ktery by vyhovoval predev§sim v dlouhodobém investi¢énim horizontu dynamicky orientovanym
klientim, ktefi jsou ochotni podstoupit vyssi riziko u své investice a zaroven jsou ochotni

Nwrow s

zaplatit vyssi ¢astky za poplatky proto, aby ptipadné dosahli vyssiho zhodnoceni své investice.

Navrhuje se zavést pravni Gpravu nového finan¢niho produktu urceného k dynamictéjSim
investicim za t¢elem vytvareni Gispor na stafi, pti¢emz vyse poplatkt i v ptipadé tohoto fondu
bude limitovéana zdkonem a zékon rovnéz stanovi druhy aktiv, do kterych je tento fond opravnén
investovat. V tomto ohledu tedy zlstava ochrana investord zachovéna.

Shrnuti dopadu zvolené varianty 1

Piinosy/pozitiva Naklady/negativa
+ mozZnost investovani do variabilnéjSich | - mirné snizend ochrana investort
typt fondt

+ rozvoj kapitalového trhu

wewvr

+ dynamictéjsi zhodnocovani investic ve
vztahu k isporam na stari
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2.3 Upravy poskytovini statniho p¥ispévku ve IIL penzijnim pili¥i

Posouzeni vhodnosti pfipadné Gpravy soucasného nastaveni poskytovani statniho ptispévku
v penzijnim pfipojisténi (transformované fondy) a dopliitkovém penzijnim spoteni (icastnické
fondy) je rozdéleno do nésledujicich tii souvisejicich dil¢ich uprav:

1) zpisob stanoveni vyse statniho piispévku ve vztahu k vysi prispévku tcastnika, které se
tykd nastaveni podilu statniho piispévku na piispévku ucastnika v intervalu
ohrani¢ené¢ho vySemi ucastnickych prispévkia potiebnych k ziskani minimalni
a maximalni statni podpory;

2) stanoveni dolni a horni hranice pfispévku G€astnika pro pfiznani minimalni a maximalni
vyse statniho pfispévku; a

3) stanoveni konkrétni vySe ¢i jinych parametrii podilu statniho pfispévku na piispévku
ucastnika.

2.3.1 Zpusob stanoveni vySe statniho prispévku ve vztahu k vySi prispévku ucastnika

Stavajici stav a platna pravni aprava

V CR je systém piimé statni podpory fondového penzijniho systému zaloZen na poskytovani
statniho ptispevku, jehoz vyse se urcuje v zavislosti na vysi prispévku tcastnika. Pro obdrzeni
statniho ptispévku je nutné prispivat alespon urcitou minimalni ¢astku (nejméné 300 K<) a vyse
statniho prispevku je soucasné od jisté vyse prispévku tcastnika (1 000 K¢) zastropovana.

r~

Soucasna vyse mésicniho statniho ptispévku ve III. penzijnim pilifi se pohybuje v rozmezi od
90 K¢ (pfi mésicnim ptispévku ucastnika 300 K¢) do 230 K¢ (pii mesi¢nim piispévku ucastnika
1 000 K¢ a vice). Pokud se vyse mésic¢niho piispévku ucastnika nachéazi v intervalu 301 az
999 K¢, €ini vySe mési¢niho statniho piispévku ¢astku 90 K¢ a 20 % z ¢astky ptesahujici
300 K¢&.° Tento vypodet vyse statniho piispévku se pouziva od 1. 1. 2013 a zpisobuje, Ze
procentni zhodnoceni ucastnického prispévku je nejvyssi v pripadé 300 K¢ a s rostouci vysi
ucastnického ptispévku postupné klesa. Tento degresivni charakter nastaveni urCeni vyse
statniho prispeévku v zavislosti na vysi ucastnického ptispévku zahrnoval i zplisob stanoveni
statniho ptispévku pred rokem 2013, a to navic s vyssi intenzitou za pouziti nékolika pasem pro
vypocet vyse statniho piispévku.®

¥ 7w

Tabulka 1: Mési¢ni vySe statniho prispévku v zavislosti na mési¢nim prispévku tcastnika a jejich pomér

Pfispévek ucastnika (K¢/mésic) 100 200 300 400 500 600 700 800

Statni prispévek do 31. 12. 2012 50 90 120 140 150 150 150 150 150 150
— v % z prispévku ucastnika 50% | 45% | 40% | 35% | 30% | 25% | 21% | 19% | 17 % 15 %
Statni prispévek od 1. 1. 2013 0 0 90 110 130 150 170 190 210 230
— v % z prispévku ucastnika 0% | 0% |30% | 28% | 26% | 25% | 24% | 24% | 23 % 23 %
Zdroj: MF

5§ 14 odst. 2 zakona &. 427/2011 Sb., o doplitkovém penzijnim spofeni, ve znéni pozdgjsich predpist

6 § 29 odst. 2 zakona &. 42/1994 Sb., o penzijnim pfipojidténi se stitnim pispévkem a o zménich nékterych zakond
souvisejicich s jeho zavedenim, ve znéni pozd¢jsich predpist

Vyse ptispévku ti¢astnika v K¢ Vyse statniho piispévku v K&

100 az 199 50 + 40 % z ¢astky nad 100 K¢
200 az 299 90 + 30 % z ¢astky nad 200 K¢
300 az 399 120 + 20 % z ¢astky nad 300 K¢
400 az 499 140 + 10 % z ¢astky nad 400 K¢

500 a vice 150
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Na degresivni prvek systému statni podpory ve III. penzijnim pilifi upozoriiuje i OECD ve své
zpravé z hodnoceni penzijniho systému CR véetné III. penzijniho pilife z prosince 2020
a doporucuje zvazit jeho pienastaveni.” V souvislosti s moznou tpravou vyse udastnickych
prispévkil potifebnych k ziskdni minimalni a maximalni statni podpory, ktera je fesena dale, je
tedy vhodné nejdiive vyhodnotit, zda je pfinosné pii stanoveni vyse statniho pfispévku zachovat
takovy zptsob vypoctu, jimz je dosazeno toho, Ze pomér statniho a ucastnického ptispévku se
s rostoucim ucastnickym prispévkem snizuje.

Navrh variant reSeni
Jsou zvazovany 3 varianty feSeni:
e varianta 0 — zachovani stavajiciho stavu (degresivniho podilu)
e varianta | — zavedeni progresivniho podilu
e varianta 2 — zavedeni konstantniho podilu
Varianta 0 — zachovani stavajiciho stavu (degresivniho podilu)

V ramci varianty 0 by byl zachovan soucasny stav, kdy se podil statniho pfispévku na
ucastnickém ptispévku s rostouci vysi ucastnického ptfispévku snizuje a relativné jsou
zvyhodnéni ucastnici s niz$im piispévkem. V piipad¢ upravy vyse ucastnickych ptispévki
potfebnych k ziskani minimalni a maximalni statni podpory by vynos nadale maximalizovali
ucastnici s piispévkem na irovni zajist'ujici obdrzeni nejnizsi mozné vyse statniho ptispévku.
Vypocet statniho pifispévku by vyzadoval obdobné nastaveni, jako existuje dnes, tj. vySe
meési¢niho statniho piispévku by piedstavovala ¢astku nejniz§iho mozného statniho ptispévku
a urcity procentni podil z ¢astky presahujici vysi prispévku potiebného k ziskani minimalni
statni podpory, nebo by piipadné¢ mohlo byt pouzito nastaveni v podobé& né€kolika pasem dle
vyse ucastnického ptispévku obsahujicich parametry pro urceni vyse statniho prispévku, jako
tomu bylo pfed rokem 2013.

Varianta 1 — zavedeni progresivniho podilu

Vypocet pfispévku ve varianté 1 by byl nastaven tak, aby se podil statniho pfispévku na
ucastnickém ptispévku s rostouci vysi ucastnického ptispévku zvySoval. Relativné by byli
zvyhodnéni ucastnici s vyssim piispévkem, a to az do urovné ptispévku potiebného k ziskani
maximalni statni podpory. V ptipad¢ upravy vyse ucastnickych ptispévkl potrebnych k ziskani
minimalni a maximalni statni podpory by vynos nové maximalizovali G€astnici s pfispévkem
na co nejnizsi urovni zajistujici obdrzeni nejvyssi mozné vyse statniho ptispévku. V soucasném
nastaveni by takovy t€astnicky pfispévek ¢inil pfesné 1 000 K¢. Vypocet statniho piispévku by
mohl byt zalozen na stejnych principech jako v pfipad¢ varianty 0, ovSem za pouziti jiné
hodnoty procentniho podilu z ¢astky piesahujici vysi ptispévku potiebného k ziskani minimalni
statni podpory nebo jinych hodnot parametrii pro urceni vyse statniho piispeévku v piipadé
pasmové metody.

Varianta 2 — zavedeni konstantniho podilu

Ve variant¢ 2 by byl v intervalu ohrani¢eném vySemi ucastnickych piispévkl potiebnych
k ziskani minimalni a maximalni statni podpory zaveden konstantni podil statniho ptispévku
na ucastnickém piispévku. Nedoslo by ke zvyhodnéni zZadné skupiny ucastnikli a vynos by
maximalizovali vSichni ucCastnici s pfispévkem v intervalu ohrani¢eném vySemi ucastnickych

7 OECD. Reviews of Pension Systems: Czech Republic. OECD Reviews of Pension Systems, OECD Publishing, Paris 2020,
str. 146. Dostupné z: https://doi.org/10.1787/e6387738-en.
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ptispévkll potfebnych k ziskdni minimalni a maximalni statni podpory. Vypocet statniho
prispévku by vyzadoval pouze stanoveni prislusného procentniho podilu.

Nastaveni vysSe statniho piispévku v podobé pevného procentniho podilu by odpovidalo
konstrukei statniho pfispévku u stavebniho spofeni, ktery ¢ini 10 % z uspotené ¢astky s horni
hranici, avSak bez stanoveni dolni hranice.

Porovnani dopadi jednotlivych variant

Jeden z hlavnich cilti pfipadné Gpravy stanoveni vySe statniho ptispévku ve vztahu k vysi
ucastnického ptispévku spocivd ve zvysSeni motivace ucastnikii k navysSeni jejich piispévki.
Oproti soucasnému stavu, tj. degresivnimu podilu, lze predpokladat, ze zavedeni jak
konstantniho, tak progresivniho podilu by se ve srovnani se souc¢asnou situaci snizila motivace
k niz§im piispévkim a doslo by ke zvySeni motivace k vys$$im piispévkiim, nebot v obou
piipadech je odstranéna moznost maximalizace vynosu na Urovni piispévku ucastnika
prinasejiciho nejniz§i moznou statni podporu, tj. v sou¢asném systému u prispévku ucastnika
ve vys$i 300 K¢. Pii porovnani variant 1 a 2 by pak bylo mozné teoreticky oc¢ekavat vyraznéjsi
reakci ucastnikil v piipadé zavedeni progresivniho podilu, ktery by umoznil maximalizaci
vynosu na urovni ptispévku zajistujiciho obdrzeni nejvyssi mozné vyse statniho prispévku.
Vzhledem k tomu, Ze iprava se tyka intervalu mezi vySemi ucastnickych prispévkl potiebnych
k ziskdni minimalni a maximalni statni podpory, je mozné ocekévat, ze potencidlni reakce by
se tykala pouze Gcastnikl s pfispévkem v tomto intervalu. Co se ty€e intenzity takové reakce,
je tieba vzit v uvahu zejména ekonomické podminky tcastnikt, které do jisté miry souvisi
1 s vékem ucastnikil. Z tabulky 2 je patrné, Ze k 30. 9. 2022 byla u ucastnikti ve véku do 17 let,
kterym spofti jejich rodice, a iCastnikti ve v€ku od 18 do 39 let nejcetnéjsi mésicni ulozka prave
ve vy§i 300 K¢ (cca 51 % ucastnika do 17 let a 35 % ucastnikd od 18 do 39 let). U ucastnikii
0d 40 do 64 let bylo mozné pozorovat spise jejich rovnomérnéjsi rozvrstveni v ramci uvedenych
kategorii dle vySe ptispévku s tlozkami vétSinou presahujici 399 K¢, pficemz mirné pievazuje
kategorie ucastnikd s prispévkem ve vysi 1 000 K¢. V pripadé ucastniki nad 65 let pak jiz
vyrazné prevladala kategorie ti€astnikli s pfispévkem na trovni 1 000 K¢ (cca 57 % vSech
ucastnikii ve véku nad 65 let).

Tabulka 2: Poget i¢astniki dle véku a vySe prispévku ke konci 3. &tvrtleti 20223

Prispévek 300309 ke 400-999 K& 1.000-1 099 K& 0 a vice Ké

Vék
do 17 let 56 168 24 239 17 665 109 448
18-39 let 325419 | 354 % | 218842 | 23,8% 151131 16,4 % 918 936
40-64 let 439798 | 19,0% | 542874 | 23,5% 625 342 27,1% 2311482
od 65 let 51459 6,4% | 138992 { 17,2% | 456767 56,6 % 807 650

Celkem 872844 | 21,0% | 924947 | 22,3% | 1250905 | 30,2 % 4147516

Zdroj: MF

Struktura ucastnikt dle vyse ptispévku tak ¢astecné odpovida hypotéze zivotniho cyklu v ramci
ekonomickych teorii spotfebni funkce, podle niz ekonomické subjekty planuji svou spotiebu
a uspory na dlouhé ¢asové obdobi doptedu (cely Zivot), pfiCemz se snazi udrzovat spotiebu,
kterd je v prub¢hu Zivota pfiblizn€ vyrovnand. Mladi lidé spottebovavaji vice, nez vydélaji,
a splatky uvéri (typicky hypotecni uvéry) a dalsi nezbytné vydaje jim neumoziuji spofit vyssi

8 Udaje v tabulce vychézeji z po¢tu smluv, u kterych byl v daném obdobi evidovan primémy prispévek téastnika v dané vysi.
Jedna se o primér za 3 mésice, ktery nemusi odpovidat ptispévkiim v jednotlivych mésicich. Do poctu smluv nejsou zahrnuty
smlouvy, které jsou stale evidované jako neukoncené, ale nebyla k nim dorucena zadné informace v ramci zadosti o statni
prispévek.
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castky. Lidé stfedniho v€ku vzhledem k jejich zvySujicim se pfijmiim maji tendenci vice spofit
a v dichodovém veéku nasledné své tspory spotfebovavaji nebo dale zhodnocuji.

V tomto ohledu by tedy pfi pouhé zmén¢ stanoveni vyse statniho pfispévku ve vztahu k vysi
prispévku ucastnika a zachovani soucasné dolni a horni hranice pfispévku tucastnika pro
pfiznani minimalni a maximalni vySe statniho pfispévku nemuseli vyraznéji reagovat jak
ucastnici ve véku od 18 do 39 let, ktefi mohou mit jiné nezbytné vydaje, tak ucastnici ve véku
nad 65 let. U ucastnikl s ptispévkem v rozmezi 400 az 999 K¢ pak neni jednoznacna jejich
motivace ke zvoleni takové vyse ptispevku, coz zvysSuje nepredvidatelnost ptipadné zmény
jejich chovani. Potencialni reakci lze ocekévat zejména u ptiblizné 440 tis. ucastnikli ve véku
40-64 let, ktefi v souCasnosti maximalizuji procentni vynos, a ptipadné ¢asti Ucastniki ve
stejné vékové kategorii, kteti si spofi vyssSi ¢astku s narokem na niz8i nez maximalni statni
prispévek.

Zpisob stanoveni vySe statniho ptfispévku ve vztahu k vysi Gcastnického ptispevku lze dale
hodnotit z hlediska spravedlivého rozdé€leni statnich ptispévkli mezi ucastniky v zavislosti na
jejich prispévku (distributivni spravedlnost). Varianty 0 a 1 zvyhodiuji vzdy urcitou skupinu
ucastnikli, zatimco varianta 2 vymeéfuje kazdému ucastnikovi v piedem daném rozpéti
piispévkl stejny podil statniho piispévku na jeho ucastnickém piispévku. Penzijni pfipojisténi
ani doplnkové penzijni spofeni se ze své podstaty nepodili v rdmci rozpocétové politiky na
redistribucni funkei, tj. nepferozdéluje prosttedky mezi obCany s cilem zmirnit nerovnosti ve
spole¢nosti vzniklé disledkem piisobeni trhu, a jeho nastaveni by se tak spise mélo tidit zasadou
rovného zachdzeni, coz by odpovidalo zavedeni konstantniho podilu statniho pfispévku
vzhledem k prispévku ucastnika, tj. pevné daného procenta, které umoznuje pouze varianta 2.

Odstranéni socialniho prvku systému by nicméné ve varianté¢ 1 a 2 znamenalo pienastaveni
vyse statnich prispévkil a v ptipad¢ zajisténi neutralniho dopadu zmény na rozpocet neni mozné
zavést konstantni ¢i progresivni podil, aniz by neklesly absolutni vySe statnich ptispévkil
ucastnikiim, kteti sami nyni pfispivaji spiSe méné a jejich ekonomicka situace jim nemusi
umoznovat na zménu reagovat, tj. adekvatné navysit své mési¢ni tlozky. K tomuto negativnimu
aspektu variant 1 a 2 je vSak tfeba dodat, Ze pii pfedchozi Gprave poskytovani statniho ptispévku
ucinné od roku 2013 doslo rovnéZ ke sniZeni absolutni vyse statniho piispévku u ucastnikd,
ktetfi mésicné spofili méné, nez bylo nutné pro ziskani tehdej$i maximalni vySe statniho
piispévku (tj. u uéastniki s ptispévky od 100 do 499 K¢).°

Pfi nastaveni poskytovani statniho prispévku je nutné také posoudit, do jaké miry by bylo
zvolené feSeni pro Ucastniky srozumitelné a zarovenl ze strany statu dobie komunikovatelné
vici vefejnosti. V tomto sméru se zda byt hiie vysvétlitelnym krokem zavedeni varianty 1, kdy
na misto dosavadniho nepoméru mezi vysi ucastnického a statniho ptispévku, ktery zvyhodiuje
nizsi ptispévky, by byl pouzit opacny ptistup pfinasejici vyhody naopak ucastniktim s vyssimi
prispévky. Varianta 2 se naopak jevi jako vice srozumitelnd nez soucasné nastaveni a jeji
komunikaci 1ze pomérné snadno zalozit na zdiraznéni vhodnosti narovnani podminek pro
ucastniky. K véts$i srozumitelnosti 1 snadnéjS$i komunikaci rovnéz pfispiva skutecnost, ze
v piipad¢ dalsiho statem podporovaného finan¢niho produktu, stavebniho spofeni, je vyse
statniho ptispevku stanovena také v podob¢ pevného procentniho podilu.

Navrh nejvhodnéjsiho FeSeni

Soucasny zpiisob urceni vyse statniho pfispévku v zavislosti na vysi ucastnického piispévku
zvyhodnuje ucastniky s nizSimi piispévky. Systém penzijniho pfipojisténi a dopliikového
spofeni pfitom nezastava v rdmci rozpoctové politiky redistribucni funkci, a jeho nastaveni by

® Utastnikiim piispivajicim mezi 100 a 299 K& byl statni piispévek zcela odebran a v piipadé Gidastniki piispivajicich &astkou
v rozmezi 300 az 499 K¢ poklesl statni prispévek o 20 az 30 K¢ v zavislosti na konkrétni vysi jejich Gcastnického prispévku.
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se tak spiSe mélo fidit zdsadou rovného zachazeni. Varianta 2 zavad¢jici konstantni podil
statniho ptispevku na prispévku ucastnika navic miize oproti soucasnosti ¢astecn¢ motivovat
nékteré ucastniky knavySeni jejich pfispévki, nebot odstraiuje nynéjSi moznost
maximalizovat vynos na urovni nejnizsi vyse ptispeévku zakladajiciho narok na ptiznéani statni
podpory. Vétsi motivaci by sice vtomto ohledu pravdépodobné zajistil progresivni podil
uvazovany ve varianté 1, ovSem jeji pfipadny pfinos sniZuje to, Ze zména chovani by se v obou
variantach ziejmée tykala relativné omezeného poctu tcastnikli. Varianta 2 se navic jevi jako
mnohem srozumitelngj§i feSeni pro ucastniky a rovnéz lze predpokladat jeji snadnéjsi
komunikaci vi¢i vetfejnosti.

Za vhodny zpusob stanoveni vySe statniho prispévku ve vztahu k vysi prispévku tucastnika
se povaZuje varianta 2 — zavedeni konstantniho podilu.

Shrnuti dopadu zvolené varianty 2

Piinosy/pozitiva Naklady/negativa
+ motivace ¢asti ucastnikd k navyseni - snizeni absolutni vySe piispévku
prispévki ucastniklim s niz§imi prispévky, kteii
nebudou schopni na zménu

+ rovné zachazeni
zareagovat

+ jednoduSe komunikovatelny a
srozumitelny piistup ke stanoveni
statniho ptispévku

+ soulad s doporu¢enim OECD ohledné
snizeni motivace k niz$im ptispévkim
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2.3.2 Stanoveni dolni a horni hranice prispévku ti¢astnika pro priznani minimalni
a maximalni vySe statniho prispévku

Stavajici stav a popis problému

K posledni tpravé poskytovani statniho piispévku doslo pred 10 lety (k 1. 1. 2013). Na
provedené zmény — zvySeni minimalni vyse piispévku ucastnika, aby ziskal statni prispevek,
a zvySeni hrani¢ni vyse piispévku Gcastnika, od niz je poskytovan maximalni statni piispévek
— reagovali ucastnici dle o¢ekavani, tedy navySenim svych ptispévk, a to zejména v prabchu
roku 2013. Ptizptisobovani chovani ucastnikl probihalo i v dalSich letech, ovSem s klesajici
intenzitou. Hlavni u¢inky zmén se jiz evidentné vycCerpaly, nebot’ v souc¢asné dob¢ se struktura
ucastnikil dle vyse prispévku ucastnika jiz vyraznéji nepromeénuje.

Drobné zmény struktury Ize pficitat postupnému ukoncovani smluv v systému penzijniho
pfipojisténi (transformované fondy), do néhoz nemohou od roku 2013 jiz vstupovat Zadni novi
ucastnici. Star§i ucastniky, ktetfi pfed ukonc¢enim své smlouvy nemuseli na provedené zmény
vyse statniho prispévku reagovat, tak nahrazuji novi t€astnici IIl. penzijniho pilite, kteti spoti
v systému doplitkového penzijniho spofeni (ucastnické fondy) a pfi svém vstupu se fidi dnes
platnym nastavenim poskytovani statniho piispévku.

Graf 1: Vyvoj struktury ucastniki dle vySe mési¢niho prispévku (uvedeny hodnoty ke konci 1. ¢tvrtleti
daného roku a ke konci 3. ¢tvrtleti 2022)
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Zdroj: MF

V ramci III. penzijniho pilite nadéale zlstava skupina Ucastniki, ktefi na posledni zménu
nastaveni poskytovani piispévku nezareagovali a 1 nadale ptispivaji méné nez 300 K¢ mésicné,
tedy od roku 2013 bez naroku na statni ptispévek. Lze se domnivat, Ze se jedna predevSim
o ucastniky, ktefi vyuzivaji III. penzijni pilit k Cerpani pfispévkll zameéstnavatele (ktery
pozaduje, aby pfispival i samotny zaméstnanec, byt’ v nizké vysi). Stejné tak se systému ucastni
osoby s nulovymi mési¢nimi ptispévky (od roku 2013 cca 7 az 10 % ucastniki).

Od posledni tpravy vroce 2013 se znatelné¢ zménily ekonomické podminky samotnych

ucastnikt, a to zejména jejich piijmy, kdyz oproti roku 2013 vzrostla primérna hruba mésicni
nominalni mzda na konci roku 2021 o 51 %.
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Tabulka 3: Priumérna hruba mési¢ni mzda

Primérna hruba
mésicni mzda
Nominalni v K¢ 25035 | 25768 | 26591 | 27764 | 29638 | 32051 | 34578 | 36176 | 37903
— bazicky index
(primér 2013=100)

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

100,0 | 102,9 | 106,2 | 1109 | 1184 128,0 | 1381 | 1445 | 1514

Zdroj: MF

Nartstu primémé mzdy vSak neodpovida rist vySe primérného piispévku ucastnika.
V tucastnickych fondech vzrostl primérny prispévek ti¢astnika mezi roky 2013 a 2021 0 10,7 %
na 829 K¢&. V piipadé transformovanych fondl sice bylo dosaZeno znatelné¢ vyssSiho rlstu
0 37,5 % na 781 K¢, praimérny ptispévek je vSak nadale nizsi nez v piipad¢ ucastnickych fondi.
Tabulka 4: Primérny prispévek uc¢astnika v daném roce
Pramérny prispévek tucastnika v daném
roce (K&é/mésic)
Transformované fondy (penz. pfipojisténi) 568 574 589 606 624 680 722 754 781
Ucastnické fondy (dopliikové penz. sporeni) 749 722 722 741 776 790 800 812 829

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

Zdroj: MF

Narhstu primérné mzdy déale neodpovidaji ani dolni a horni hranice piispévku t€astnika, které
determinuji vysi statniho ptispévku. Soucasné nastaveni je tedy, oproti situaci na po¢atku roku
2013, méné motivujici k dalSimu riistu mésicnich ptispévkl samotnych tcastniki.

Jednim z divodd niz$i vySe primérného ucastnického piispévku, nez by odpovidalo
zlepSujicim se ekonomickym podminkdm, je relativné vysoky pocet uUcastnikli, ktefi si
pravidelné spoii mésicni castku ve vysi 300 az 399 K¢. Ke konci 3. ctvrtleti 2022 podil téchto
ucastnikl na celkovém poctu Ucastnikil III. penzijniho pilife ¢inil 21,0 %, coZ predstavovalo
druhou nejpocetnéjsi kategorii ucastnikli, pokud bychom je rozc¢lenili podle vyse jejich
ucastnického prispévku do jednotlivych intervalii o rozpéti 100 K¢. Nejpocetnéjsi skupinu
tvorili ucastnici s ptispévkem ve vysi 1 000 az 1 099 K¢, a to 30,2 %. Tyto udaje mj. potvrzuji
vysokou dileZitost, kterou ptikladaji G€astnici nastaveni hrani¢nich hodnot vyse ui¢astnického
ptispévku pro pfizndni minimdlni a maximalni vyse statniho piispévku, nebot’ piispévek
piiblizné 51 % ucastniki I1I. penzijniho pilife se pohyboval pravé na trovni téchto hrani¢nich
hodnot.

Tabulka 5: Rozdéleni poctu ucastniku dle vySe mési¢niho prispévku ke konci 3. ¢tvrtleti 2022

Kategorie dle vyse pfispévku Pocet ucastniku v tis. ‘ Podil ucastnikt

0 K¢ 310 7,5%
1-299 K¢ 209 5,0 %
300-399 K¢ 873 21,0%
400-499 K¢ 71 1,7%
500-599 K¢ 642 15,5%
600—999 K¢ 212 51%
1 000-1 099 K¢ 1251 30,2 %
1 100-1 499 K¢ 56 1,4%
1 500-1 599 K¢ 143 3,5%
vice nez 1 600 K¢ 380 9,2 %
Celkem 4148 100,0 %

Zdroj: MF

Nizka vyse prumérného ucastnického ptispévku ve III. penzijnim pilifi a jeji pomaly rist byl
povazovan ze strany Komise pro spravedlivé diichody, kterd zasedala od unora 2019 do
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listopadu 2020, za jeden z nedostatkii a projevi neefektivity systému spofeni na stari,
a doporucila tak vtomto ohledu zvazit zvySeni vySe ucastnickych pfispévkll potiebnych
k ziskani minimalni a maximalni statni podpory vzhledem k tomu, Ze statni podpora je
podstatnym kritériem pro vysi pravidelnych ulozek ucastniki.!® Obdobné vyjadieni ohledng
nizké vySe ucastnickych piispévkll a doporuceni zvysit ptispévky Uc€astniki l1ze nalézt i ve
zpravé OECD z hodnoceni penzijniho systému CR.!! Podpiirnym faktorem takové zmény je
rovnéz pozitivni zkuSenost ze zmén provedenych vroce 2013, kdy velkd cast ucastnika
reagovala na nové nastaveni urceni statni podpory zvySenim svého ucastnického ptispevku.

Vsechny vyse uvedené aspekty (vyCerpany potencidl zmény zroku 2013, zlepSujici se
ekonomické podminky tcastniki, pomaly rist vySe primérného ptispévku a kritika ze strany
Komise pro spravedlivé dichody) podnécuji vhodnost zvazeni upravy soucasné¢ho systému
urcenim vyse statniho ptispévku ve I1I. penzijnim pilifi.

Na zakladé pozitivnich zkuSenosti sreakci ucastniki po provedeni zmény nastaveni
poskytovani statniho ptispévku v roce 2013 jsou dale navrhovany varianty feSeni pfipadné dalsi
upravy za pouziti obdobnych principti vyuzitych jiz v roce 2013, tj. zvySeni dolni a horni
hranice pfispévku ucastnika pro pfiznani minimalni a maximalni vySe statniho ptispevku.
Navrhované varianty feSeni si nekladou za cil systém poskytovani statniho piispévku
koncepéné ménit napf. prostfednictvim indexace vyse statnich i ucastnickych ptispévki podle
rustu nominalnich mezd ¢i inflace. Tento automaticky zpiisob ptizplisobovani se ristu mezd ¢i
spotiebitelskych cen se v soucasné dobé jevi jako prili$ slozity a vyzadoval by po ucastnicich
kazdoro¢ni zménu vyse jejich piispévku. Za pfijatelnéjsi feSeni se povazuje po urcité dobe po
provedeni posledni zmény poskytovani statniho prispévku opét provést hodnoceni
ekonomickych podminek a na jeho zaklad¢ rozhodnout, zda je vhodné uvazovat o dalsi aprave.

Navrh variant FeSeni

Cilem upravy je motivovat ucastniky k navySeni jejich pfispévki, pficemz se predpoklada
reakce zejména u ucastnikd s prispévky ve vysi 1 000 K¢ (pfispivaji prave tolik, aby ziskali
maximalni statni ptispévek) a ptipadné 300 K¢ (ptfispivaji minimum nutné k ziskani statniho
ptispévku). Obé tyto skupiny ucastnikli tvoii dohromady pfiblizné 51 % vSech ucastniki.
Motivace k navySeni piispévku spociva v ptipad¢ ilustrativnich variant:

1. v umoznéni ucastnikiim s vysokymi piispévky dosdhnout pii adekvatnim zvyseni svého

prispévku na vyssi maximalni statni ptispévek.

V ptipad¢ jedné z variant pak stejné jako pii predchozi Upravé pred rokem 2013 spociva
motivace déle:

2. v uplném odebrani statniho pfispévku tcastniklim s nizkymi ptispevky.
Jsou zvaZovany 3 varianty feSeni:

e varianta 0 — zachovani soucasného nastaveni poskytovani statniho piispévku

e varianta 1 — zachovani soucasné dolni hranice pfispévku ucastnika pro piiznani
minimalni vySe statniho piispévku a navyseni horni hranice pfispévku tcastnika pro
pfiznani maximalni vyse statniho ptispévku na 1 500 K¢

Viz podklady a prezentace k oblasti I1I. penzijniho pilite dostupné na webovych strankdch Komise pro spravedlivé dichody
— http://duchodovakomise.cz/podklady-a-prezentace/.

" OECD. Reviews of Pension Systems: Czech Republic. OECD Reviews of Pension Systems, OECD Publishing, Paris 2020,
str. 146. Dostupné z: https://doi.org/10.1787/e6387738-en.



https://doi.org/10.1787/e6387738-en

-27 -

e varianta 2 — navySeni dolni hranice pfispévku ucastnika pro pfiznani minimalni vyse
statnitho ptispévku na 500 K¢ a horni hranice pfispévku ucastnika pro piiznani
maximalni vyse statniho piispévku na 1 500 K¢

Varianta 0 — zachovani soucasného nastaveni poskytovani statniho prispévku

V ramci varianty 0 se predpokladd zachovani soucasné dolni hranice ptispévku ucastnika pro
pfiznédni minimalni vySe statniho pfispévku na Grovni 300 K¢ a ponechani soucasné horni
hranice prispévku ucastnika pro pfizndni maximalni vySe statniho piispévku na 1 000 K¢.
Moznost odpoctu od zékladu dané z piijmi fyzickych osob by se naddle vztahovala pouze na
mésicni Glozky prevysujici ¢astku 1 000 K¢.
Varianta 1 — zachovani soucasné dolni hranice prispévku ucastnika pro priznani
minimalni vySe statniho prispévku a navySeni horni hranice prispévku ucéastnika pro
priznani maximalni vySe statniho prispévku na 1 500 K¢

Varianta 1 pocita se zachovanim soucasné dolni hranice pfispévku ucastnika pro ptiznani
minimdlni vySe statniho ptispévku na urovni 300 K¢ z divodu omezeni dopadd Upravy
poskytovani statniho pfispévku ve III. penzijnim pilifi na GcCastniky s niz§imi piispévky.
Uvazuje se zvySeni horni hranice pfispévku ucastnika pro pfiznani maximalni vyse statniho
ptispévkuna 1 500 K¢, coz odpovida zvySeni dosavadni hranice o 500 K¢ stejné jako pii zméné
poskytovani statni podpory v roce 2013. MozZnost odpoctu od zakladu dané z ptijmt fyzickych

osob by se vztahovala pouze na mési¢ni ptispévky t€astnika prevysujici ¢astku 1 500 K¢.

V navaznosti na predchozi kapitolu by vyse statniho prispévku byla urCena za pouziti pevného
procentniho podilu z vySe ptispévku ucastnika nachazejici se v intervalu od 300 do 1 500 K¢.
Konkrétni vySe procentniho podilu vhodného pro tuto variantu by byla v piipad¢ vybéru této
varianty urcena na zaklad¢ kvantifikace a srovnani dopadi této varianty na rozpocet s dopady
v ptipad¢€ zachovani soucasného stavu. Pro Gcely srovnani dopadii samotné¢ho nastaveni dolni
a horni hranice pfispévku ucastnika pro pfiznani minimalni a maximalni vySe statniho
ptispévku byl pouzit ilustrativni podil ve vysi 20 %.

Varianta 2 — navySeni dolni hranice prispévku ucastnika pro prizniani minimalni vyse
statniho prispévku na 500 K¢ a horni hranice prispévku ucéastnika pro priznani
maximalni vySe statniho prispévku na 1 500 K¢

Ve varianté¢ 2 by doslo ke zvySenim dolni 1 horni hranice ucastnického ptispévku zakladajiciho
narok na pfiznani minimdlni a maximalni vySe statniho pfispévku. Zvyseni horni hranice
odpovida varianté 1, a tedy co se tyCe absolutni ¢astky, je shodné se zménou poskytovani statni
podpory provedenou v roce 2013 (zvyseni o 500 K¢&). Moznost odpoctu od zakladu dané
z ptijmi fyzickych osob by se vztahovala pouze na mési¢ni prispeévky tcastnika prevysujici
castku 1 500 K¢.

Z hlediska nastaveni dolni hranice ptispévku ucastnika pro pifiznani minimalniho statniho
ptispévku u varianty 2 byla vzata v potaz skutecnost, Ze od roku 2013 se zvysila minimalni
mzda o 104 % na sou€asnych 17 300 K¢ (od ledna 2023) a ze z vyvoje statistického rozdéleni
hrubych mési¢nich mezd zaméstnanct od roku 2013 je patrné, Ze nejrychlej$im tempem rostly
pravé mzdy v nejniz8§ich kvantilech (v pfipad¢ 5. percentilu o 74 % k roku 2021). Rovnéz
relativni rist medidnu mezd od roku 2013 byl v roce 2021 02,3 p. b. vyssi nez v piipade
prumérné mzdy. Na druhé strané u ti€astnik s nizSimi ptijmy tvoii vyssi podil ze mzdy Zivotni
naklady, které se v posledni dob¢ také znacné zvySovaly. Proto je zvaZzovano zvySeni dolni
hranice pouze v intencich predikovaného rstu primérmé mzdy, pficemz u¢innost novych
parametrickych uprav se pfedpoklada od 1. 1. 2024 a rozhodujicim parametrem by tedy mohl
byt predikovany riist primérné hrubé nominalni mzdy v roce 2023 oproti roku 2013 (73 %).
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Tabulka 6: Predikce primérné hrubé mési¢ni mzdy

SR D e, Predikce
Primérna hruba mésicni mzda 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024
Nominalni v K¢ 32051 | 34578 | 36176 | 37903 | 40298 | 43322 | 45834
— bazicky index (primér 2013=100) 128,0 | 1381 144,5 151,4 | 161,0 | 173,0 | 183,1

Zdroj: MF — Makroekonomicka predikce MF z ledna 2023

Zvyseni soucasné dolni hranice na tirovni 300 K¢ o 73 % odpovida po zaokrouhleni nové dolni
hranici ve vysi 500 K¢. Soucasné se jedna o zvyseni dolni hranice o stejnou absolutni ¢astku
jako v ptipad¢ zmény poskytovani statni podpory provedené v roce 2013 (zvySeni o 200 K¢).

V navaznosti na predchozi kapitolu by vyse statniho ptispévku byla urcena za pouziti pevného
procentniho podilu z vySe pfispévku ucastnika nachézejici se v intervalu od 500 do 1 500 K¢&.
Konkrétni vySe procentniho podilu vhodného pro tuto variantu by byla v pfipadé vybéru této
varianty urcena na zakladé kvantifikace a srovnani dopadt této varianty na rozpocet s dopady
v ptipad¢ zachovani soucasného stavu. Pro ucely porovnani dopadl jednotlivych variant
samotného nastaveni dolni a horni hranice piispévku ucastnika pro pifiznani minimalni
a maximalni vySe statniho ptispévku byl pouzit ilustrativni podil ve vysi 20 %.

Porovnani dopadi jednotlivych variant

Vyhoda varianty 1 spociva v alespon Caste¢ném ponechédni statnich ptispévkil ucastnikiim
s mesi¢nim prispévkem v intervalu 300499 K¢, pokud tito ucastnici nezvysi své piispévky.
Ucastnikim s niz§imi piispévky je tak viak vysilan velmi slaby impuls ke zméné chovani a Ize
predpokladat, Ze reakce na zménu poskytovani statni podpory probéhne u téchto tcastnika
pouze v souvislosti se zavedenim konstantniho podilu (viz pfedchozi subkapitola 2.3.1) a bude
méné intenzivni nez v pfipad¢ varianty 2. Ve varianté¢ 2 je naopak ucastnikim s niz§imi
ptispévky vysilan silny impuls ke zméné chovani, nebot’ v intervalu 300499 K& mési¢ného
prispévku tcastnika piredpokladéa tplné odebrani statniho prispévku, pokud tito ucCastnici své
piispévky nezvysi.

Tabulka 7: Porovnani absolutnich zmén stiatniho prispévku a piimé i dafnové statni podpory vicdi
soucasnému stavu u variant stanoveni dolni a horni hranice prispévku ucastnika pro pfiznani minimalni
a maximalni vySe statniho prispévku

Meésicni statni prispévek v K¢ a % z prispévku ucastnika

Mésicni prispévek

t’JZastm’ka v Ke Soucasné nastaveni Varianta 1 Varianta 2
300-1 000 K¢ 300-1 500 K¢ (20 %) 500-1 500 K¢ (20 %)
300 90 | 30% 920 60 | 20% -30 0 0% -90
400 110 | 28% | 110 | 80 | 20% -30 0 0% -110
500 130 | 26% | 130 | 100 | 20 % -30 100 | 20% -30
600 150 | 25% | 150 | 120 | 20 % -30 120 | 20% -30
700 170 | 24% | 170 | 140 | 20 % -30 140 | 20 % -30
800 190 | 24% | 190 | 160 | 20 % -30 160 | 20% -30
900 210 | 23% | 210 | 180 | 20% -30 180 | 20 % -30
1000 230 | 23% | 230 | 200 | 20 % -30 200 | 20 % -30
1100 230 | 21% | 245 | 220 | 20% | -10 | -25 | 220 | 20% | -10 | -25
1200 230 19% | 260 | 240 | 20% | +10 | -20 | 240 | 20% | +10 | -20
1300 230 18% | 275 | 260 | 20% | +30 | -15 | 260 | 20% | +30 | -15
1400 230 | 16% | 290 | 280 | 20% | +50 | -10 | 280 | 20% | +50 | -10
1500 230 15% | 305 | 300 | 20% | +70 -5 1300 | 20% | +70 -5
1600 230 | 14% | 320 | 300 | 19% | +70 -5 1300 | 19% | +70 -5
1700 230 | 14% | 335 | 300 | 18 % | +70 -5 1300 | 18% | +70 -5
1 800 230 | 13% | 350 | 300 | 17% | +70 -5 1300 | 17% | +70 -5
1900 230 | 12% | 365 | 300 | 16 % | +70 -5 1300 | 16 % | +70 -5
2 000 230 | 12% | 380 | 300 | 15% | +70 -5 1300 | 15% | +70 -5

Pozn.: éervené celkova vyse soucasné statni podpory (primé i danove) a modie absolutni zména statniho prispévku
a oranzové absolutni zména statni podpory (primé i danové) viici soucasnému stavu
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Zakladnimi dopady jednotlivych variant nastaveni poskytovani statniho ptispévku je jejich vliv
na vysi primérného ptispévku ucastnika a rozpocCtovy vydaj spojeny s vyplatou statnich
ptispévkl. Kvantifikace téchto dopadl je zavisla na reakci ucastnik na provedené zmény
nastaveni hranic vyse Ucastnického ptispévku pro pfiznani naroku na statni prispevek, které
jsou predpokladany v jednotlivych variantach, a také na rozsahu této reakce projevujici se
zvySenim vyse ulozek. Intenzitu reakce tiCastnika vSak nelze spolehlivé predikovat, nebot’ bude
zaviset na ekonomické situaci jednotlivych acastniki. Z tohoto dlivodu je pii porovnani dopadit
na vysi primérného prispévku ucastnika a rozpoctového vydaje pouzita analyza citlivosti
s n€kolika zvolenymi rozsahy reakce.

Ve variantach 1 a 2 je v ndvaznosti na pfedchozi vyhodnoceni zplisobu stanoveni vyse statniho
ptispévku ve vztahu k vysi pfispévku ucastnika uvazovan novy vypocet statniho ptispévku
spocivajici v ureni konstantniho podilu statniho ptispévku na piispévku ucastnika. Pro prvotni
vyhodnoceni dopadt je dale pouzit ilustrativni konstantni podil ve vysi 20 %, ktery je stanoven
na zaklad¢ soucasného vypoctu vyse statniho prispévku vyuzivajiciho stejnou procentni vysi,
ovSem aplikovanou pouze na tu ¢ast ptispévku ucastnika ptesahujici 300 K¢ a za néasledného
dodate¢ného ptipocteni 90 K¢.

Zména chovani ucastnikli v reakci na zménu nastaveni statniho pfispévku je ocekavana
zejména u ucastniki, jejichz soucasna vyse prispévku se nachazi na Grovni dolni nebo horni
hranice pro pfiznani stitni podpory. Toto ocekdvani vychazi z vyhodnoceni posledni zmény
statniho pfispévku uc¢inné od roku 2013, kdy dochazelo ke snizovani poctu i zastoupeni
ucastnikll v intervalu 100-299 K¢ a naopak k rastu podilu t€astnikll v intervalu 300-399 K¢,
coz bylo pravdépodobné odrazem zvyseni hranice pro pfiznani statniho ptispévku. Dale se
snizoval podil ucastnikii s ptispévkem ve vysi 500-599 K¢ ptedstavujici plivodni nejnizsi
castku s nejvy$Sim moznym statnim prispévkem a rostl pocet i zastoupeni ucastnikll
ucastniky k obdrzeni nejvyssiho statniho ptispévku. U ostatnich u¢astnikil s prispévkem mimo
hrani¢ni hodnoty se jejich podil na celkovém poctu ucastnikil se zménou piispévku vyraznéji
nemeénil.

Na zékladé zkuSenosti s piedchozi zménou poskytovani statniho ptispévku od roku 2013, kdy
od 2. ¢tvrtleti 2012 (v némz se jiz zacaly projevovat vyraznéjsi zmeény struktury ucastnika dle
vyse prispévku ucastnika, které je mozné ptipisovat reakci na nové nastaveni statni podpory)
do 4. ctvrtleti 2015 cca 70 % castnikt s ptispévkem 100 az 299 K¢ navysilo svij piispévek na
300 K¢ (aby nepfisli o dosavadni statni pfispévek) a cca 47 % ucastnik s prispévkem 500 K&
navysilo svij ptispévek na 1 000 K¢ (aby 1 nadale ¢erpali statni prispévek v maximalni mozné
vysi), a jednak s ohledem na ptedpokladany pozvolny nartst celkového poctu ucastniki, kdy
je unovych ucastnikti mozné o¢ekavat pruznéjsi reakci na nové nastaveni poskytovani statniho
piispévku, je v pfipadé€ varianty 2 je uvazovana reakce 50 az 75 % ucastniku s ptispévkem ve
vys$i 300 az 499 K¢ a reakce 50 az 75 % tucastnik s ptispévkem ve vysi 1 000 az 1 099 K¢.
V ptipad¢ varianty 1 je u ti€astnikti odhadovéna stejna reakce na trovni 50 az 75 % jejich poctu
a u ucastnik s prispévkem ve vysi 300 az 499 K¢ je odhadovano, Ze nejvyse 25 az 50 % z nich
zvysi svlij prispévek na 500 K¢ vzhledem k zavedeni konstantniho podilu statniho ptispévku
na prispévku ucastnika a udrzeni si podobné absolutni vyse statniho piispévku, ktery jim byl
vyplacen pied zménou poskytovani statni podpory ve III. penzijnim pilifi. V obou variantach
se soucasné uvazuje s tim, ze Ucastnici vyuzivajici dafiovou ulevu navysi svij pfispévek za
ucelem zachovani jeji soucasné vyse a soucasné jim tedy bude pfiznana i nejvyssi mozna ¢astka
statniho prispévku, tak jako je tomu nyni. U ostatnich kategorii ucastnikti dle vyse jejich
ptispévku se vychazi z extrapolace dosavadniho vyvoje.

Ptedpokladany budouci vyvoj soucasného stavu, tj. varianty 0, je bran jako zakladni scénar
a zména chovani G€astnikl ve variantach 1 a 2 ve vyse uvedenych intervalech vcetné ticastnikli
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vyuzivajici daitovou ulevu je potom vzdy uvazovana na pozadi tohoto zakladniho scénafe.
Reakce ucastniki v hrani¢nich intervalech je vyjadiena jako procentni podil ucastniki
s urCitym prispeévkem, ktefi zméni své chovani, tedy navysi sviij pfispévek tak, aby nadale
dostavali nejniz§i nebo nejvyssi mozny statni piispévek. V analyze citlivosti je nasledné
modelovdna vySe primérného piispévku ucastnika a vySe vydaji ze statniho rozpoctu
v zavislosti na reakci ucCastnikii vyjadiené pomoci procentniho podilu. Kvili zjednoduseni
predikéniho modelu plati procentni podil vyjadiujici zménu chovani po cely rok 2024 a 2025,
piestoze ve skute¢nosti bude mit reakce pravdépodobné pozvolnéjsi prubéh, 1 kdyz jeji intenzita

o4

bude nejsilnéjsi na zacatku obdobi u¢innosti.

Dopady variant oproti soucasnému stavu v roce 2024 pii predpokladu provedeni zmény
k 1. 1. 2024 a reakce 50 az 75 % ucastnikl s prispévkem ve vysi 1 000 az 1 099 K¢ v obou
variantach a rovnéz reakce 25 az 50 % ucastniki s ptispévkem ve vysi 300 az 499 K¢ v piipade
varianty 1, ¢i 50 az 75 % tUcastnikl s ptispévkem ve vysi 300 az 499 K¢ v ptipadé varianty 2
shrnuje tabulka 8.

Tabulka 8: Dopady variant oproti sou¢asnému stavu v roce 2024

Dopady v roce 2024

Soucasné
nastaveni

Varianta 1
3001 500 K¢

Varianta 2
500-1 500 K¢

300-1 000 K¢

(20 %)

(20 %)

Rozpoctovy vydaj (mid. K¢) 7,8 8,1-8,5 7,9-8,4
Primérny prispévek — tGc¢astnické fondy (K¢) 890 | 1040-1099 | 1051-1110
Pramérny ptispévek — transformované fondy (K¢) 824 958 — 1 004 969 - 1016

Vzhledem k tomu, ze statni ptispévek za dané Ctvrtleti je vyplacen vzdy zpétné az v prubéhu
nasledujiciho ¢tvrtleti'?, dopady zmény se plné projevi az v celkové pfimé podpore vyplacené
v roce 2025. Ve statni podpote vyplacené v roce 2024 jsou zahrnuty statni piispévky poukazané
za 4. ¢tvrtleti 2023, v némz se predpoklada Gcinnost souc¢asného nastaveni poskytovani statni

podpory.

Tabulka 9: Dopady variant oproti sou¢asnému stavu v roce 2025

Dopady v roce 2025

Soucasné
nastaveni

Varianta 1
3001 500 K¢

Varianta 2
500-1 500 K¢

300-1 000 K¢

(20 %)

(20 %)

Rozpoctovy vydaj (mid. K¢) 8,0 8,4-89 8,1-8,8
Primérny prispévek — tGc¢astnické fondy (K¢) 908 | 1060-1119 | 1071-1130
Pramérny prispévek — transformované fondy (K¢) 837 974 -1021 985 -1032

Ze srovnani variant vyplyva, ze varianta 2 vykazuje oproti varianté 1 mirn¢ nizsi rozpoctové
vydaje a zajiStuje vpriméru vys§i zvySeni pramérného pfispévku Ucastnika
v transformovanych i ucastnickych fondech. Pro lepsi srovnani nédkladii mezi variantami je
mozné porovnat u¢innost vynaloZenych néakladd z hlediska jimi ziskaného uzitku, za ktery by
mohlo byt povazovano absolutni navySeni primérného ptispévku. V ptipadé¢ 50% reakce
ucastnikl s vysi Gcastnického prispévku v intervalech 300499 K¢ i1 1 000—-1 099 K¢& by ve
varianté 1 byly v roce 2025 vynaloZeny naklady o objemu 8,4 mld. K¢, zatimco ve varianté 2
naklady 8,1 mld. K¢, a to za dosaZeni stejného zvySeni mésicniho primérného piispévku
ucastnika v obou variantach na 985 K¢ v ptipad¢ ucastnikti v transformovanych fondech a na
1 071 K¢ uucastniki v Gcastnickych fondech. Z pohledu nakladové efektivnosti je tedy
vhodnéjsi varianta 2. Vyssi ndklady ve varianté 2 oproti souasnému stavu je mozné snizit
prostiednictvim snizeni vySe pevného podilu statniho ptispévku na ptispévku Gcastnika, ktery
byl stanoven ve vysi 20 % pouze pro ilustraci srovnani dopadt variant 1 a 2.

12V § 18 zékona &. 427/2011 Sb. o doplikovém penzijnim spofeni, je stanoveno, ze MF poukéZe statni piispévek za
kalendaini ctvrtleti na ucet penzijni spolecnosti do konce 2. mésice bezprostiedné nasledujiciho po skonceni Ctvrtleti, za
které o poskytnuti statniho ptispévku penzijni spolecnost zada.
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Hlavni nevyhodou varianty 2 je Gplné odebrani statniho piispévku ucastnikiim s ptispévkem
v intervalu 300—499 K¢, pokud tito ucastnici nezvysi své ptispévky. Ke konci 3. ctvrtleti 2022
se vySe prispévku v tomto intervalu tykala 943 740 ucastnikd, kteti tvotili 22,8 % vSech
ucastnikt I11. penzijniho pilite, pfiCemz z toho 872 844 ucastniki si spofilo mesicné piispevek
ve vy$i 300-399 K¢ a 70 896 tcastnik ptispévek ve vysi 400499 K¢&. Ve srovnani s reformou
soukromého penzijniho systému zroku 2013, vramci niz byla dolni hranice ptispévku
ucastnika pro pfizndni minimalni vySe statniho pfispévku zvysena ze 100 K& na 300 K&, si
spotilo ve 2. Ctvrtleti 2012 (od n¢hoz se jiz zaCaly projevovat zmény struktury ucastniki dle
vyse prispévku ucastnika, které je mozné ptipisovat reakci na nové nastaveni statni podpory)
ptispévek ve vysi 100299 K¢ celkem 1 179 196 ucastnikd, ktefi tvotili 26,1 % vSech G€astnik
III. penzijniho pilife, pfiCemz z toho 713 350 ucastnikl si spofilo mési¢né piispévek ve vysi
100199 K¢ a 465 856 ucastniki piispevek ve vysi 200-299 K¢. V roce 2013 tedy zména dolni
hranice pfispévku tc€astnika pro ptfiznani minimalni vyse statniho pfispévku dopadala na vyssi
pocet ucastnikii. Dle prognozy je pied navrhovanou novou zménou podminek stanoveni
statniho pfispévku ve 4. Ctvrtleti 2023 odhadovano, Ze zména dolni hranice ptispévku by
vzhledem k ptedpoklddanému pokracujicimu mirné€ se snizujicimu podilu téchto ucastnikii na
celkovém poctu ucastnikii mohla mit dopad na ptiblizné¢ 922 tis. Giastnikd.

Navyseni dolni hranice ptispévku tcastnika pro pfiznani minimalni vySe statniho piispévku
v roce 2013 postihla bezprosttedné v 1. Etvrtleti 2013 zejména mladsi Gcastniky (18-39 let),
jejichz vyse prispévku Castéji patiila mezi ty nejnizsi, nicméné i piesto jejich reakce az na
ucastniky ve véku 18 aZ 19 let nezaostavala vyraznéji za reakci patrnou u G¢astnikili ve stfrednim
véku (40-64 let).

Tabulka 10:Podil ucastnikii s nairokem na minimalni vySi statniho prispévku v prislusnych vékovych
kategoriich v obdobi pied a po reformé poskytovani statniho prispévku v roce 2013 a k 3. ¢tvrtleti 2022

Procentni zména
podilu ué¢astnikd

oy e Podil ucastniku Podil ucastnika
Podil ucastnika ) . . v
daného véku daného véku

daného véku

s prispévkem ve vysi s pFl'spévlfem vevvy’l§i s pn"ispévlv(em vevvy'l§i vfiar:ého véku -
300 a3 499 K& 100 az 299 K¢ 100 az 299 K¢ s prispévkem ve vysi
k 30.9. 2022 k 30. 6. 2012 k 31. 3. 2013 100 az 299 K¢
(pfed reformou) (po reformé) k 31. 3. 2013

0-4 52,3% - - -
5-9 52,9 % - - -
10-14 53,0% - - -
15-17 53,0 % - - -
18-19 51,8 % 52,4 % 36,8 % -29,7 %
20-24 46,4 % 54,5 % 32,3% -40,8 %
25-29 40,8 % 46,1 % 25,8 % -44,1 %
30-34 38,4 % 41,1 % 23,1% -43,7 %
35-39 33,7% 37,0% 20,1% -45,7 %
40-44 28,8 % 32,2 % 17,0 % -47,0 %
45-49 25,0% 26,5 % 14,0 % -47,2 %
50-54 20,6 % 18,9 % 10,1 % -46,6 %
55-59 15,6 % 13,4 % 7,0% -47,5%
60-64 10,8 % 11,4 % 5,6 % -51,3%
65-69 7,4 % 11,5% 4,8 % -58,0 %
70-74 6,5 % 12,2 % 4,9 % -60,0 %
75-79 7,0% 13,1% 5,6 % -57,4%
80-84 7,6 % 13,4 % 6,2 % -53,3 %
85 a vice 7,8 % 13,7 % 7,5 % -45,6 %
Celkem 22,8% 26,1 % 14,6 % -44,1 %

Zdroj: MF
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V ramci zmény poskytovani statniho ptispévku ve III. penzijnim pilifi, ktera byla provedena na
zacatku roku 2013, sice stacilo vysSimu poctu ucastnikti navysit sviyj prispévek pouze o 100 K¢
k tomu, aby dosahli alesponi na novou nejnizsi ¢astku statniho ptispévku, nicméné z hlediska
podilu na Cisté primérné mzd¢, Cistém primérném medianu mezd ¢i Cisté minimdlni mzde
v roce 2012 to predstavovalo podobny zasah do rozpoctl ucastnikl jako piipadné navyseni
0 200 K¢ na zacatku roku 2022. Navic do roku 2023 Ize pfedpokladat dalsi riist primérné mzdy,
ktery potencialni dopad na rozpocet ucastniki mize dale mirné snizit (viz predikce rlstu
prumérné mzdy v tabulce 6).

Tabulka 11: Podil navySeni pfispévku na €isté primérné mzdé, ¢istém prumérném mediinu mezd a Cisté
minimalni mzdé v roce 2012 a 20213

2012 2021
Castka Podil na o Podil na Podil na n e Podil na
o o Podil na Cistém o o Podil na Cistém o
navyseni Cisté o v Cisté Cisté o v Cisté
o o v . primérném e o v primérném e,
prispévku primérné 0 minimalni prumérné ., minimalni
mzdé medianu mezd mzdé mazdé medianu mezd I
100 K¢ 0,5% 0,6 % 1,4 % 0,3% 0,4 % 0,7%
200 K¢ 1,0 % 1,2 % 2,8% 0,7 % 0,8 % 1,5%

Ze srovnani se zménou v roce 2013 by tedy mohla vyplyvat soucasnd lepsi pfipravenost
ucastnikili na ptipadnou dalsi obdobnou zménu poskytovani statniho ptispévku ve III. penzijnim
pilifi diky jejich lepsi vychozi ekonomické situaci, nez tomu bylo v roce 2013.

Navrh nejvhodnéjsiho FeSeni

K dosazeni cile spocivajiciho ve zvySeni primérného ucastnického piispévku napoméha
zejména posun horni hranice piispévku ucastnika s narokem na maximalni statni podporu.
Primérny ptispevek ucastnika vSak do jist¢ miry zvySuje i posun dolni hranice ptispévku
ucastnika s narokem na minimalni statni podporu, nebot’ pouhé snizeni absolutni ¢astky statniho
prispévku u ucastnického prispévku ve vysi 300 K¢ se nezda byt dostatecné ucinnym
motivacnim impulsem a pravdépodobné¢ by vedlo k niz§imu rozsahu reakce. Varianta 2
s navySenim dolni i horni hranice pfispévku Gc¢astnika pro pfizndni minimalni a maximalni vyse
statniho ptispévku se rovnéz jevi jako nakladové efektivnéjsi oproti varianté 1, v niz dochazi
pouze ke zvySeni horni hranice pfispévku ucastnika pro pfizndni maximalni vySe statniho
piispévku. Hlavni nevyhoda varianty 2 spocivd v uplném odebrani statniho piispévku
ucastnikim s pfispévkem v intervalu 300-499 K¢, pokud tito uc€astnici nezvysi své piispévky.
Tato nevyhoda by vSak mohla byt umensena tim, ze oproti roku 2013, kdy doslo k posledni
zméné nastaveni poskytovani statniho pfispévku ve IIl. penzijnim pilifi, na niz tehdy vétSina
ucastnikli uspésné reagovala, by odebrani ptispévku postihlo nyni méné ucastnikii a navic
potfebné navyseni pfispévku by meélo vzhledem k predeslému znaénému nérGstu mezd
piedstavovat mén¢ vyrazny zasah do jejich rozpoctu.

Za vhodny zpusob stanoveni dolni a horni hranice prispévku ucastnika pro priznani
minimalni a maximalni vySe statniho prispévku se povaZuje varianta 2 — navySeni dolni
hranice prispévku tucastnika pro prizniani minimalni vySe statniho prispévku na 500 K¢
a horni hranice prispévku ucastnika pro prizniani maximalni vySe statniho prispévku na
1 500 K¢.

13 Cista minimalni mzda, &isty median a &ista primérna mzda za predpokladu uplatnéni pouze slevy na poplatnika bez vyuziti

dalsich danovych slev ¢i odpoctl od zakladu dané.
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Shrnuti dopadii zvolené varianty 2

Piinosy/pozitiva Naklady/negativa
+ ucastniklim s niz§imi ptispévky je - uplné odebrani statniho ptispévku
vysilan silny impuls ke zméné€ chovani ucastnikiim s piispévkem v intervalu

300499 K¢, pokud tito ucastnici

+ vyS$Si prumérny piispévek A
yssip Y pHisp nezvysi své prispevky
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2.3.3 Stanoveni konkrétni vySe ¢i jinych parametri podilu statniho prispévku na
prispévku ucastnika

Popis problému

Pevny procentni podil vyse statniho piispévku na vysi piispévku ucastnika na trovni 20 %,
ktery byl stanoven u variant analyzovanych v piedchozi subkapitole 2.3.2, byl pouze ilustrativni
a nebyl primdrné nastaven s cilem neutralniho dopadu ptimé statni podpory ve III. penzijnim
pilifi na statni rozpocet ve srovnani s pokracovanim souc¢asné¢ho nastaveni. Dopad na rozpocet
lze v pfipad€ vybrané varianty 2 regulovat zejména prostiednictvim zmény procenta statni
podpory (jako konstantniho podilu vic¢i piispévku ucastnika), pfi¢emz niz§i procento
predstavuje nizsi rozpoctovy vyda;.

Navrh variant reSeni
Jsou zvazovany 3 varianty feSeni:
e varianta 0 — zachovani soucasného nastaveni poskytovani statniho pifispévku
e varianta 1 — podil statniho pfispévku na ptispévku ucastnika ve vysi 20 %
e varianta 2 — podil statniho pfispévku na pfispévku ucastnika ve vysi 19 %
e varianta 3 — podil statniho ptispévku na ptispévku ucastnika ve vysi 18 %
Varianta 0 — zachovani souc¢asného nastaveni poskytovani statniho prispévku

V ramci varianty 0 by byl zachovan soucasny stav, kdy se podil statniho pfispévku na
ucastnickém pfispévku s rostouci vysi ucastnického piispévku snizuje a relativné jsou
zvyhodnéni Gcastnici s niz§im piispévkem.

Varianta 1 — podil statniho prispévku na prispévku ucastnika ve vysi 20 %

Statni ptispévek ve varianté¢ 1 by odpovidal 20 % ptispévku castnika z intervalu 500 az
1 500 K¢, pticemz v ptipadé vyssiho ptispévku ucastnika nez 1 500 K¢ by byl poskytovan statni
prispévek ve vysi maximalné 300 K¢, tj. o 70 K¢ vyssi nez pfi souasném nastaveni. Nejnizsi
vyse statniho ptispévku by cinila 100 K¢ pii prispévku ucastnika ve vysi 500 K¢, a jeho

cvwr

Varianta 2 — podil statniho prispévku na prispévku ucastnika ve vysi 19 %

Statni ptispévek ve varianté¢ 2 by odpovidal 19 % ptispévku castnika z intervalu 500 az
1 500 K¢, pticemz v ptipadé vyssiho ptispévku ucastnika nez 1 500 K¢ by byl poskytovan statni
ptispévek ve vysi maximalné 285 K¢, tj. o 55 K¢ vyssi nez pfi souasném nastaveni. Nejnizsi
vyse statniho ptispévku by cCinila 95 K¢ pti ptispévku tcastnika ve vysi 500 K¢, a jeho absolutni
vyse by tak pievySovala souc¢asnou nejnizsi vysi statniho prispévku o 5 K¢.

Varianta 3 — podil statniho prispévku na prispévku ucastnika ve vysi 18 %

Statni ptispévek ve varianté¢ 3 by odpovidal 18 % ptispévku Ucastnika z intervalu 500 az
1 500 K¢, pticemz v ptipadé vyssiho prispévku ucastnika nez 1 500 K¢ by byl poskytovan statni
ptispévek ve vysi maximalné 270 K¢, tj. o 40 K¢ vyssi nez pii souasném nastaveni. Nejnizsi
vyse statniho prispévku by ¢inila 90 K¢ pii prispévku ucastnika ve vysi 500 K¢ a jeho absolutni
vyse by byla shodna se soucasnou nejnizsi vysi statniho piispévku.

V ptipadnych dalSich variantach s podilem statniho pfispévku na ptispévku ucastnika niz§im
nez 18 % by jiz doslo ke sniZzeni minimalni vySe statniho pfispévku pod soucasnou troven
90 K¢, coz by mohlo byt ucastniky vnimano zna¢n¢ negativné, a mohlo by to tak snizovat jejich
motivaci k navySeni pfispévkda.
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Tabulka 12: Porovnani absolutnich zmén statniho prispévku a pifimé i dafové stiatni podpory vudi
soucasnému stavu u variant stanoveni konkrétni vyse podilu statniho prispévku na prispévku ucastnika

e v » Meésicni statni prispévek v K¢ a % z prispévku ucastnika
Meésicni prispévek Prisp °Z prisp

Geastnika v K& Soucasné nastaveni VELERICH] Varianta 2 Varianta 3
0-1 000 K& 500-1 500 K& (20 %) 500-1 500 K& (19 %) 500-1 500 K¢ (18 %)

300 90 | 30% 90 0 0% -90 0 0% -90 0 0% -90

400 110 | 28% | 110 0 0% -110 0 0% -110 0 0% -110

500 130 | 26% | 130 | 100 | 20 % -30 95 | 19% -35 90 | 18% -40

600 150 | 25% | 150 | 120 | 20 % -30 114 | 19% -36 108 | 18 % -42

700 170 | 24% | 170 | 140 | 20 % -30 133 | 19% -37 126 | 18 % -44

800 190 | 24% | 190 | 160 | 20 % -30 152 | 19% -38 144 | 18 % -46

900 210 | 23% | 210 | 180 | 20% -30 171 | 19% -39 162 | 18 % -48
1000 230 | 23% | 230 | 200 | 20 % -30 190 | 19% -40 180 | 18 % -50
1100 230 | 21% | 245 | 220 | 20% | -10 | -25 | 209 | 19% | -21 | -36 | 198 | 18 % -32 -47
1200 230 | 19% | 260 | 240 | 20% | +10 | -20 | 228 | 19% -2 | -32 | 216 | 18% -14 | -44
1300 230 | 18% | 275 | 260 | 20% | +30 | -15 | 247 | 19% | +17 | -28 | 234 | 18 % +4 | -41
1400 230 | 16% | 290 | 280 | 20% | +50 | -10 | 266 | 19% | +36 | -24 | 252 | 18 % +22 | -38
1500 230 | 15% | 305 | 300 | 20% | +70 -5 1285 | 19% | +55 | -20 | 270 | 18 % +40 -35
1600 230 | 14% | 320 | 300 | 19% | +70 -5 1285 | 18% | +55 | -20 | 270 | 17 % +40 | -35
1700 230 | 14% | 335|300 | 18% | +70 -5 1285 | 17% | +55 | -20 | 270 | 16 % +40 | -35
1800 230 | 13% | 350 | 300 | 17% | +70 -5 1285 | 16 % | +55 | -20 | 270 | 15 % +40 | -35
1900 230 | 12% | 365 | 300 | 16 % | +70 -5 1285 | 15% | +55 | -20 | 270 | 14 % +40 | -35
2 000 230 | 12% | 380 | 300 | 15% | +70 -5 1285 | 14% | +55 | -20 | 270 | 14 % +40 | -35

Pozn.: éervené celkova vyse soucasné statni podpory (primé i danove) a modie absolutni zména statniho prispévku
a oranzové absolutni zména statni podpory (primé i danové) viici soucasnému stavu

Porovnani dopadii jednotlivych variant

Zékladnimi dopady jednotlivych variant nastaveni konkrétni vyse podilu statniho pfispévku na
prispévku tcastnika je jejich vliv na vysi primérného piispévku ucastnika, Gspory ucastnika
a rozpoctovy vydaj spojeny s vyplatou statnich ptispévki. Pfi porovnavani dopadi jednotlivych
variant je vyuzita stejnd analyza citlivosti jako v pfedchozi subkapitole zabyvajici se
stanovenim dolni a horni hranice pfispévku ti€astnika pro pfiznani minimalni a maximalni vyse
statniho pfispévku.

V analyze citlivosti je modelovdna vySe primérného piispévku ucastnika a vyse vydaji ze
statniho rozpoctu v zavislosti na reakci t€astnikli vyjadifené pomoci procentniho podilu, a to
konkrétné pro hodnoty 0 %, 25 %, 50 %, 75 % a 100 %. Dopady jsou modelovany jiZ jen pro
rok 2025, ktery pfedstavuje prvni rok, v némz se zména nastaveni statniho pfispévku plné
projevi v ramci rozpoctového vydaje. Predpokladany budouci vyvoj soucasného stavu,
tj. varianty 0, je bran jako zékladni scénaf a zména chovani uc€astnikil ve variantach 1 a2 a3 je
potom vzdy uvazovana na pozadi tohoto zdkladniho scénare. Reakce ucastnikii v hranicnich
intervalech je vyjadiena jako procentni podil ucastniki s uréitym piispévkem, ktefi zméni své
chovani, tedy navysi sviij prispévek tak, aby nadale dostavali nejnizs$i nebo nejvyssi mozny
statni prispévek.

U vsech variant dochéazi u ¢asti ucastnikli ke snizeni absolutni vySe statniho ptispévku oproti
soucasnému stavu, pokud tito ucastnici nezvysi své ptispevky, pficemz u varianty 1 je toto
snizeni mén¢ vyznamné nez u varianty 2 a varianty 3, v niz dochdzi k nejvétSimu snizeni. Ve
varianté 1 by doslo ke sniZeni absolutni vySe statniho pfispévku u tcastnikl s ptispévkem
v intervalu 500 az 1 149 K¢&, ve varianté 2 u ucastniki s ptispévkem v intervalu 500 az 1 210 K¢
a ve varianté 3 v piipadé UcCastniki s pfispévkem v intervalu 500 az 1 277 K¢. Obecné vyssi
statni ptispévek by mohl vice motivovat ti€astniky ke zvySeni jejich piispévki. Nicméné rozdily
v absolutnich vySich statnich ptispévkll mezi jednotlivymi uvazovanymi variantami, které se
maximaln¢ pohybuji na urovni 30 K¢ (rozdil mezi variantou 1 a 3 v piipad¢ absolutni vyse
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statniho ptispévku pii prispévku ucastnika ve vysi 1 500 K¢) nelze povazovat z hlediska
intenzity reakce za vyznamné, a proto je rozsah reakce ve vSech variantdch uvazovan ve stejné
mife jako v pfipad¢ varianty 2 v piedchozi subkapitole, tj. reakce 50 az 75 % ucastnika
s ptispévkem ve vysi 300 az 499 K¢ a reakce 50 az 75 % ucastniku s ptispévkem ve vysi 1 000
az 1 099 K¢.

Za predpokladu pokraCovani soucasného nastaveni (varianta 0) by pramérny piispévek
ucastnika za rok 2025 ¢inil v transformovanych fondech 837 K¢ a v ucastnickych fondech
908 K¢. V ptipadé reakce vSech dotCenych ucastniki by v roce 2025 v piipadé vSech tiech
uvazovanych variant dosahl primérny ptispévek v transformovanych fondech az 1 079 K¢
a v ucastnickych fondech az 1 189 K¢.

Graf 2: Vyvoj a predikce pramérného prispévku ucastnika v K¢
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Dosazeni horni hranice vyse primérnych ptispévki je vSak spiSe teoretickd moznost, ktera je
velmi malo pravdépodobna. V ramci predpoklddané reakce ucastnikli (reakce 50 az 75 %
ucastniki s ptispévkem ve vysi 300 az 499 K¢ a reakce 50 az 75 % ucastnikt s ptispévkem ve
vysi 1 000 az 1 099 K<) by se ve vSech tfech variantach primérny ptispévek pohyboval
v zavislosti na intenzité reakce ucastnikli v transformovanych fondech v intervalu 985 az
1 032 K¢ a v ucastnickych fondech v intervalu 1 071 az 1 130 K&¢.

Tabulka 13: Odhad vySe prumérného prispévku ucastnika za rok 2025 v transformovanych (TF)
a ucastnickych (UF, Fadek s Sedou vyplni) fondech ve varianté 1,2 a 3

Procentni podil ticastnikt s pfispévkem ve vysi 300 az 499 K¢, ktefi zméni své chovani

v K¢

Procentni
podil
ucastnika
s prispévkem
ve vysi 1 000

az 1099 K¢,
ktefi zméni
své chovani

0%

25 %

50 %

75%

100 %

902 913 924 935
963 974 985 996
938 949 960 971
1012 1022 [ 1033 | 1044
974 ] 985 996 | 1007
1038 ' 1071 1082 ' 1092
1011 I 1021 1032 I 1043
1108 1119 [ 1130 | 1141
1047 1057 1068 1079
1156 1167 1178 1189

14" Rozdil mezi prispévky ve varianté 0 a variantami 1 a 2 pii nulové reakce ucastnikii s piispévkem v intervalech 300 az
499 K¢ a 1 000 az 1 099 K¢ je zapri¢inén ptedpokladem, Ze Gcastnici vyuzivajici danovou ulevu navysi ve variantach 1 a 2
sviyj prispévek za ucelem zachovani jeji soucasné vyse.
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Vyznamnym faktorem pro kone¢né nastaveni statniho ptispévku je dopad na statni rozpocet
z titulu vyplacenych statnich ptispevkii. Rozpoctové dopady danové tlevy nejsou v ramci této
analyzy uvazovany, nebot’ kvuli pfijeti pfedpokladu, ze ucastnici, kteti dnes vyuzivaji danovou
ulevu, navysi svlij piispévek za ucelem zachovani jeji soucasné vyse, a uslé ptijmy statniho
rozpoctu se tak v této oblasti nezméni.

Roc¢ni rozpoctovy vydaj tykajici se vyplacenych statnich ptispévkt ve III. penzijnim pilifi se
od roku 2016 mirné zvySuje a v situaci pokracovani soucasné¢ho nastaveni (varianta 0) by se
rozpoctovy vydaj v roce 2025 mohl pohybovat kolem 8,0 mld. K¢. V zavislosti na rozsahu
reakce ucastnikli by byla vyplacena v roce 2025 na statni piispévky Castka ve varianté 1
v intervalu 6,8 az 9,5 mld. K¢, ve varianté 2 v intervalu 6,4 az 9,0 mld. K¢ a ve varianté€ 3
v intervalu 6,1 az 8,6 mld. K¢.

Graf 3: Vyvoj a predikce rozpoc¢tového vydaje na statni prispévky v mld. K¢
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Dosazeni horni hranice vyse zminénych intervalii objemu piimé statni podpory je vSak spise
teoretickd moznost, kterd je velmi malo pravdépodobnd. Pokud by se podil ucastniki
s ptispévkem ve vysi 300499 K¢ a 1 0001 099 K¢, kteti v disledku nového nastaveni statnich
prispévkl zméni své chovani, nachazel mezi 50 az 75 %, vySe rozpoctového vydaje by se
pohybovala ve varianté 1 v rozmezi 8,1 az 8,8 mld. K¢.
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Tabulka 14: Odhad vyse rozpoc¢tového vydaje za rok 2025 ve varianté 1 (20 %)

v mid. K¢ Procentni podil ucastniki s pFispévkem ve vysi 300 az 499 K¢, ktefi zméni své chovani
0% 25 % 50 % 75 % 100 %

Brocentnisyl 8o og 6,8 7,1 7,3 7,6 7,9

podil -

Géastnikd 25% 7,2 7,5 7,7 8,0 8,3
G e ——————
ve vysi 1 000 50 % 7,6 7,9 | 8,1 8,4 1 8,7

az 1 099 K¢,
ktefizméni  75% 8,0 8,3 8,6 8,8 9,1

své chovani
100 % 8,4 8,7 9,0 9,2 9,5

V ramci varianty 2 by v pfipad¢ reakce 50 az 75 % tcastnikt s prispévkem ve vysi 300499 K¢
a 1 000—1 099 K¢ ¢inil rozpoctovy vydaj 7,7 az 8,4 mld. K¢.

Tabulka 15: Odhad vySe rozpoc¢tového vydaje za rok 2025 ve varianté 2 (19 %)

v mid. K¢ Procentni podil u¢astniki s pFispévkem ve vysi 300 az 499 K&, ktefi zméni své chovani
0% 25% 50 % 75 % 100 %

Procentni 0% 75
podil
ucastnika 25 % 7,9

Ay e e ————————

vevySil000 50% 8,3
az 1 099 K¢,
ktefizméni 75 % 8,6

svéchovani = D
100 % 9,0

Ve varianté 3 by reakce 50 az 75 % tcastniki s ptispévkem ve vysi 300 az 499 K¢ a 1 000 az
1 099 K¢ vedla k rozpoctovému vydaji 7,3 az 7,9 mld. K¢, tj. odhad vySe rozpoctového vydaje
by byl v celém intervalu pfedpokladané reakce vzdy niZ$i neZ odhadovany vydaj pfi zachovani
soucasného stavu nastaveni statniho ptispévku.

Tabulka 16: Odhad vySe rozpoc¢tového vydaje za rok 2025 ve varianté 3 (18 %)

v mid. K¢ Procentni podil Gc¢astnikl s pfispévkem ve vysi 300 az 499 K¢, ktefi zméni své chovani
0% 25% 50 % 75 % 100 %

Procentni 0% 61 6,4 6,6 6,8 71
podil
Géastnika 25% 6,5 6,7 7,0 7,2 7,5
s pfispévkem | i Bt |
ve vysi 1 000 50 % 6,8 7,1 I 7,3 7,6 I 7,8
az 1099 K¢, : I
ktefi zméni 75 % 7,2 7,5 I 7,7 7,9 I 8,2
své chovani R S I I ———
7,6 7,8 8,1 8,3 8,6

Ze srovnani variant vyplyva, ze varianta 3 vykazuje nejnizsi rozpoctové néklady a ptitom by
mohla zajistit stejné zvySeni primérného prispévku ucastnika v transformovanych
i ucastnickych fondech jako varianty 1 a 2. Z pohledu nakladové efektivnosti se tedy jevi jako

wewvr

nejvhodnéjsi varianta 3.

Stanoveni nové dolni a horni hranice ucastnického piispévku pro pfiznani statniho ptispévku
ocekavané piinasi ipies snizeni absolutni Castky statniho pfispévku urCeného na zakladé
konstantniho podilu nartst celkové naspofené ¢astky. Ve varianté 1 by Gcastnik pifi navySeni
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ptispévku s cilem neztratit narok na pfiznani minimalni vyse statniho ptispévku naspofil oproti
soucasnému nastaveni za 35 let o cca 127 tis. K¢ vice, v piipadé varianty 2 by uspory vzrostly
o cca 124 tis. K¢ a ve varianté 3 by doslo k narGstu tspor o cca 121 tis. K¢&. Naopak, pokud by
ucastnik ptispévek nezvysil, doslo by ve vSech tiech variantach ke snizeni naspoiené ¢astky
o pfiblizn¢ 54 tis. K¢.
Tabulka 17: Vy3e naspoiené &astky 'S

PFi pfispévku ucastnika s a5 . 2
s ucastnika s narokem na
maximalni vysi statniho

7 vz

Nasporena castka za 35 let v K¢ narokem na minimalni vysi
statniho prispévku

prispévku
Varianta 0 236419 745 683
Varianta 1 (20 %) 363 760 1091279
Varianta 2 (19 %) 360733 1082 198
Varianta 3 (18 %) 357 705 1073116

Rozdily naspofené ¢astky ve variantach 2 a 3 oproti variant€¢ 1 nejsou pfili§ vyznamné.
V ptipad¢ varianty 2 by tento rozdil ¢inil 0,8 % naspofené ¢astky, ve varianté 3 pak 1,7 %
nasporené Castky.

Néavrh nejvhodnéjsiho FeSeni

Varianta 3 vykazuje niz8i rozpoctovy vydaj spojeny s vyplatou statnich ptispévki ti€astnikiim
ve III. penzijnim pilifi nejen ve srovndni s jinymi variantami Gpravy poskytovani statniho
piispévku, ale 1 vii€i pokraovani soucasného stavu. Pfitom by varianta 3 méla pfinést stejné
navySeni prumérné vyse prispévku ucastniki jako ostatni uvazované zménové varianty. Ve
varianté 3 sice dojde ke sniZeni absolutni vySe statniho ptispévku nejvyssimu poctu ucastniki,
pokud tito ucastnici nezvysi své prispévky, nicméné k vyraznéj$§imu sniZzeni naspotené c¢astky
oproti ostatnim zménovym variantdm nedochazi. Dle idajt za 3. ¢tvrtleti 2022 by sice doSlo ke
snizeni absolutni vyse statniho prispévku u 75 % tcastnikli, nicmén¢ zména stanoveni statniho
piispévku v roce 2013 znamenala rovnéZz faktické snizeni absolutni ¢astky statniho ptispévku
pro vétsinu tehdejsich ucastnikii (cca 73 % ucastniki ke 2. ¢tvrtleti 2012, v némz se jiz zacaly
projevovat vyraznéjsi zmény struktury ucastnikl dle vyse ptispévku ti€astnika, které je mozné
pripisovat reakci na tehdejs$i nové nastaveni statni podpory). Piesto ucastnici na tuto zménu ve
velké mife reagovali navySenim svych ptispévkil. Varianta 3 nadale zajist'uje minimalni vysi
statniho prispévku na soucasné urovni 90 K¢, a uprava poskytovani statniho prispévku ve
III. penzijnim pilifi by tak v tomto ohledu neméla byt ucastniky vnimana zcela negativné.

Za vhodny zpiisob stanoveni konkrétni vySe ¢i jinych parametra podilu statniho
prispévku na prispévku ucastnika se povaZuje varianta 3 — podil statniho prispévku na
prispévku ucastnika ve vysi 18 %.

Shrnuti dopadii zvolené varianty 3

Piinosy/pozitiva Naklady/negativa

+ vyS$si prumérny piispévek - sniZeni absolutni vySe statniho
wsr v TS tispévku pro stavajici ucastnik
+ vyssi uspory ucastnikl PHISpevu pro stavaj <y
s piispévkem v intervalu 500 az
+ niz8i rozpoctovy vydaj 1 277 K&, pokud tito u¢astnici nezvysi

své prispévky

15" PH vypoétu naspofené Castky se predpoklida neménny mésiéni Gi¢astnicky i statni prispévek a priméré roéni zhodnoceni

2 %p.a.
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2.3.4 Odebrani statniho prispévku ve III. penzijnim pilifi u acastnikd v dichodovém
véku

Stavajici stav a popis problému

V réamci poskytovani statniho piispévku v III. penzijnim pilifi se v soucasné dobé¢ nijak
nezohlednuje veék ucastnika. V systémech penzijniho piipojisténim a dopliikového penzijniho
spofeni proto spofi i znacny pocet ucastnikli v dichodovém veku. Pocet ucastnika ve véku 65
a vice let (65+)'® s evidovanym piispévkem ticastnika po ristu v letech 2017 az 2020 a poklesu
v roce 2021 ve 3. ¢tvrtleti 2022 mirné poklesl, a to na témét 808 tis. osob, coz piedstavovalo
19,5 % vSech G€astnik ve III. penzijnim pilifi s evidovanym piispévkem. Ptiblizné 60 % téchto
ucastniki spofilo vice nez 60 mésicti a mohli tak svou smlouvu kdykoliv ukon¢it, aniz by piisli
o narok na statni prispévek.

Graf 4: Pocet ucastniki ve véku 65+ s evidovanym piispévkem a jejich podil na celkovém poctu ucastnika
ke konci prisluSného obdobi
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Zdroj: MF

Ugastnici III. penzijniho pilite ve véku 65+ let se vyznaduji tim, Ze si mési¢né ukladaji
nadprimérné piispévky. Ve 3. ctvrtleti 2022 témét 71 % téchto ucastnikl spofilo mésicné
¢astku rovnu, nebo vyssi nez 1 000 K¢.

Tabulka 18: Rozdéleni poctu ucastniki ve véku 65+ dle vySe mési¢niho prispévku ke konci 3. ¢tvrtleti 2022

Kategorie dle vyse Pocet ucastnika ve Podil ucastnikti ve Podil vSech ucastnika

pfispévku véku 65+ véku 65+ lll. penzijniho pilite

0 K¢ 38 683 4.8% 7,5%

1-299 K¢ 8637 1,1% 5,0 %

300-399 K¢ 51459 6,4 % 21,0 %

400-499 K¢ 5676 0,7 % 1,7 %

500-599 K¢ 102 207 12,7 % 15,5%

600—999 K¢ 31109 3,9% 51%

1 000-1 099 K¢ 456 767 56,6 % 30,2 %

1 100-1 499 K¢ 6 909 0,9 % 1,4 %

1 500-1 599 K¢ 34 063 4,2 % 3,5%

vice nez 1 600 K¢ 72 140 8,9 % 9,2 %

Celkem 807 650 100,0 % 100,0 %

Zdroj: MF

16 Vzhledem k dattim, kterd ma Ministerstvo financi k dispozici ohledn& vékové struktury castnikd v ITI. penzijnim pilifi,
material pracuje s vékovou hranici 65 let jako analogii dichodového véku, v némz je pobiran starobni dichod. Na konci
roku 2021 pobiralo starobni diichod 97,6 % osob ve véku 65 a vice let. V piipad¢ osob ve véku 60 az 64 let ¢inil podil
starobnich dichodct 42,9 %, zatimco ve v€kové kategorii 65 az 69 let tento podil jiz dosahoval 95,4 %.
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Vysokym tcastnickym piispévkiim pak odpovida priimérna vyse mési¢niho statniho ptispévku
vyplaceného ucastnikim ve véku 65+, kterda v letech, 2016 az 2021 znacné pievySovala
v systému jak penzijniho pfipojisténi, tak 1 doplitkového penzijniho spofeni primérné vyse
mesi¢niho statniho piispévku u mladsich vékovych kategorii ucastniki. Primérny mésicni
statni piispévek ucastnika ve véku 65+ tvofil ve 3. Ctvrtleti 2022 cca 128 % celkového
pramérného piispévku (postupny pokles z cca 136 % v roce 2016) v piipad€ penzijniho spoteni
a témet 124 % celkového primérného piispévku (postupny nartst z cca 120 % v roce 2016)
v ramci doplitkového penzijniho spofeni.

Graf 5: Primérna vySe statniho prispévku Graf: 6: Prumérna vySe statniho prispévku
v systému penzijniho piipojisténi dle vékovych v systému dopliitkového pen. spoieni dle vékovych
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Systém dopliikového penzijniho spofeni nyni umoziuje ucastnikiim po splnéni doby placeni
prispévku v délce minimalné 5 let a soucasné dosazeni véku 60 let vybrat své naspotfené uspory.
Ugastnici ve véku nad 60 let si tedy mohou po vybéru svych dosud naspofenych prostiedki
vramci III. penzijniho pilife zalozit novou smlouvu o doplikovém penzijnim spoieni
a vzhledem k jejich véku vybrat noveé spotfené prostredky véetné statnich prispevki a troki jiz
po 5 letech, a vyuZzivat tak doplitkové penzijni spofeni jako alternativu k jinym stfednédobym
investicnim produktim, které ovSem nedisponuji podporou statu.

Takovéto vyuzivani doplikového penzijniho systému miize byt vynosové velmi atraktivni.
Pokud si ucastnik mésicné uklada castku ve vysi 1 000 K¢ (tuto ¢astku si ukladalo ke konci
3. ¢tvrtleti 2022 cca 57 % ucastnikll ve véku 65+), dosdhnou na konci 5 let jeho Gspory véetné
meési¢niho statniho piispévku ve vysi 230 K¢ celkem 73 800 K¢ v ptipadé, Zze by v priabéhu
spofeni nedoslo k zddnému kladnému ani zdpornému zhodnoceni téchto prostiedkii. Aby tento
ucastnik dosahl pti ukladani shodné mésicni ¢astky stejné vyse uspor v ramci jiného spoficiho
¢1 investi¢niho produktu, musel by takovy produkt nabizet tirokovou sazbu na urovni 9,6 % p.a.
(pted zdanénim), nebo dosahovat vynosové miry 8,2 % p.a. v pfipadé osvobozeni od dané
z Girokti (napft. pii splnéni Gasového testu pfi investici do podilovych fondi).!” Ani v souéasném
prostiedi vysokych urokovych sazeb zadny ze spofticich ¢i terminovanych bankovnich ucta
takto vysoky vynos nenabizi (nejvyssi irokové sazby se pohybuji kolem 6 % p.a.) a pii investici
do podilovych fondi by bylo tieba pro dosazeni stejného zhodnoceni podstoupit mnohem vyssi
miru rizika, nez je nutné v piipad¢ investice do penzijnich fondd.

V pfipad¢ navrhované Upravy poskytovani statniho ptispévku ve III. penzijnim pilifi
v ptedchozi subkapitole 2.3.3, kterd spociva v navySeni dolni hranice ptispévku tcastnika pro

17"V piipadé mési¢ni ulozky ve vysi 300 K&, by alternativni spofici nebo investiéni produkt musel nabidnout arokovou sazbu
dokonce ve vysi 12,2 % p.a., resp. 10,4 % p.a., nebot’ kviili soucasnému degresivnimu nastaveni urceni vySe statniho
ptispévku v zavislosti na vysi ucastnického pfispévku se komparativni vyhoda 5letého spofeni v ramei III. penzijniho pilife
se snizujici se vysi Gcastnického piispévku prohlubuje.
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pfiznani minimalni vyse statniho pfispévku na 500 K¢ a horni hranice ptispévku ti¢astnika pro
priznani maximalni vyse statniho ptispévku na 1 500 K¢ a zavedeni konstantniho podilu vyse
statniho pfispévku ve vztahu k ptispévku ucastnika ve vysi 18 %, by sice doslo k ur¢itému
snizeni zhodnoceni — pi1 mésicni tlozce ve vysi 500 az 1 500 K¢ by alternativni spofici nebo
investi¢ni produkt musel nabidnout urokovou sazbu ve vysi 7,7 % p.a., resp. 6,5 % p.a. — i tak
by se vSak stale jednalo o vyssi vynos, nez kterého lze v sou€asnosti dosdhnout pii spofeni
stejné mésicni ¢astky na spofticich ¢i terminovanych bankovnich uctech.

Pocet nové vstoupivsich tcastnikit ve véku 65+ do systému doplitkového penzijniho spofeni
mezi roky 2016 a 2020 klesal a v roce 2021 mirné¢ vzrostl na 45 tis. osob, jejichZ podil na
celkovych novych tcastnicich za rok 2021 ¢inil 17,7 %.

Graf 7: Pocet novych ucastniki ve véku 65+ a jejich podil na celkovém poctu novych ucastnikii za prislu$né
obdobi
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Na zéklad¢ dostupnych udaji nelze presné stanovit pocet novych tcastnika, kteti doplitkové
penzijni spofeni vyuZzivaji jako Slety investi¢ni produkt s podporou statu. Nicméné vyvoj poctu
ucastnikli ve véku 65+, ktefi v minulosti jiz méli v ramci IIl. penzijniho pilife uzavienu
smlouvu, vykazuje vroce 2018 vyrazny narust, ktery by mohl souviset s tim, ze i¢astnici
vstoupivsi do systému dopliikového penzijniho spofeni v prvni rok jeho existence, tj. v roce
2013, praveé po 5 letech vybrali své prostiedky a zalozili si novou smlouvu o doplitkovém
penzijnim spofeni. V ramci poctu téchto Gcastnikli v§ak mohou byt zahrnuti i jini ucastnici, a to
napiiklad i ti, kteti ptevedli své prostfedky z penzijniho ptipojisténi do doplitkového penzijniho
spoteni. Takovi Gcastnici se pravdépodobné budou vyskytovat predevsim ve skupiné t¢astnikti
ve v€ku 60 az 64 let, a to z ditvodu jejich ptfechodu do dopliitkového penzijniho spofeni za
ucelem cerpani tzv. preddichodu, které ve starSim systému penzijniho piipojisténi neni
umoznéno. To, Ze novi Gcastnici ve veéku 60 az 64 let, ktefi jiz v minulosti méli v ramci
III. penzijniho pilite uzavienu smlouvu, nemusi nutné vyuzivat dopliikové penzijni spoieni jako
Slety investicni produkt s podporou statu, miize naznacovat i to, Ze nejsou zdaleka tak pocetnou
skupinou jako ucastnici ve véku 65 az 69 let, kteti predstavuji nejpocetnéjsi vékovou kategorii
(Slety interval) mezi novymi ucastniky nad 60 let.

Tabulka 19: Pocet novych tcastniki dle véku v daném roce, ktef'i v minulosti jiZ méli v ramci I11. penzijniho
pilife uzavi‘enu smlouvu

Pocet novych ucastnikt 2016 2017 2018 2019 2020 2021 3Q2022 ‘
Ve véku 60+ 808 1419 10 148 20738 23420 26 599 21721
Ve véku 65+ 313 593 8 541 18 368 20733 23372 18 881
Ve véku 70+ 144 245 4930 10451 12 322 14 200 11625
Ve véku 60 aZ 64 let 495 826 1607 2370 2687 3227 2 840
Ve véku 65 aZ 69 let 169 348 3611 7917 8411 9172 7 256
Ve véku 70 aZ 74 let 90 163 2993 6 540 7753 8413 6 541

Zdroj: MF
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Cilem III. penzijniho pilife je dlouhodobé odkladani spotieby pro budouci vyplatu prostiedkli
v obdobi diichodového veku jako dopln€k k dichodu z 1. penzijniho pilife, jehoz vySe mize
kvili starnuti populace v budoucnosti klesat ve vztahu k pfijmim dosahovanym v dob¢ pred
pobiranim starobniho dichodu. Doplitkovy statem podporovany soukromy penzijni systém by
nemél slouzit jako stfednédoby (5lety) spofici €i investi¢ni produkt s podporou statu a lze tedy
uvazovat nad zdkonnou upravou, na jejimz zaklad¢ by ucastnici v dichodovém véku ztratili
narok na statni ptispévek v ptipad¢, Ze si zalozili po vybéru svych diive naspotfenych prostiedka
novou smlouvu o doplikovém penzijnim spoieni.

Z vyse uvedenych informaci lze usuzovat, Ze vétSina Ucastniki ve veéku 65+ let patii mezi
obyvatele s vy$Simi piijmy ¢i tusporami, kterym necini problém pokryt své potieby ze statniho
diichodu ¢i dodate¢nych uspor a navic jesté kazdy mésic spofit urcitou castku ve III. penzijnim
pilifi. Vzhledem k cili III. penzijniho pilife, 1ze rovnéz uvazovat nad tim, ze statni podpora
soukromého penzijniho systému sméfovana nyni i ucastnikim v diichodovém véku by byla
vSem ucastniktim v diichodovém véku odejmuta a o tuto odejmutou sumu by se ptipadné mohla
navysit statni podpora ostatnim ucastniklim, ktefi si spoii na stafi, nebo by tato suma
piedstavovala usporu na vydajové strané statniho rozpoctu.

Navrh variant feSeni
Jsou zvazovany 3 varianty feSeni:
e varianta 0 — zachovani stavajiciho stavu
e varianta 1 —odebrani statniho piispévku u nové smlouvy tcastnika v diichodovém véku
e varianta 2 — odebrani statniho ptispévku v§em ucastniktim v diichodovém veéku
Varianta 0 — zachovani stavajiciho stavu

V ramci varianty 0 je zachovan stavajici stav, ktery spo¢ivad ve vyplaceni statniho vSem
ucastniklim ptispivajicim mésiéné ¢astku nad stanovenou dolni hranici, a to bez ohledu na vék
ucastnika.

Varianta 1 — odebrani statniho prispévku u nové smlouvy ucastnika v dichodovém véku

Ve varianté 1 by ucastnik v dichodovém véku ztratil narok na statni piispévek, pokud poté, co
jiz vybral své naspofené prosttedky ve III. penzijnim pilifi, zalozil novou smlouvu
o doplitkovém penzijnim spofeni.

Varianta 2 — odebrani statniho prispévku v§em ucastnikiim v diichodovém véku

Varianta 2 piedstavuje ploSnou ztratu naroku na statni piispévek u vSech ucastnika
II1. penzijniho pilife, ktefi dosahli dichodového véku.

Porovnani dopadi jednotlivych variant

Pokud jde o pocet ucastniki, kterych by se mohlo tykat odebrani statniho ptispévku ve varianté
1, od roku 2018 do 3. ctvrtleti 2022 vstoupilo do systému penzijniho doplitkového spoieni
celkem 89 895 ucastnikd ve véku 65+, ktefi jiz v minulosti méli v ramci III. penzijniho pilife
vedenu smlouvu. Jak jiz bylo zminéno vySe pii popisu stavajiciho stavu, ne vSichni tito
Ucastnici musi automaticky byt témi, kteti vyuzivaji doplitkové penzijni spofeni jako Slety
investi¢ni produkt s podporou statu. Pokud by tomu vsak tak bylo a tito ucastnici si spofili
mésicné 1 000 K¢ (tedy minimalni tloZku s narokem na maximalni vy$i statniho ptispévku),
celkovy objem ptispévkl poukdzany témto ucastnikiim za rok by cinil cca 248 mil. K¢&. Tuto
castku je mozné povazovat za horni hranici pfipadné soucasné uspory prostredkli statniho
rozpo¢tu, pokud by témto ucastnikiim byl odnat narok na statni ptispévek. Vzhledem
k podstatné nejistote, Ze ne vSichni vySe uvedeni Gcastnici patii nutné mezi ty, kteti vyuzivaji
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dopliikové penzijni spoteni jako Slety investi¢ni produkt s podporou statu, a nemoznosti zjistit
jaké vyse statniho prispevku je témto ucastniklim vyplacena (primérny mésicni statni prispévek
vSech ucastniki ve véku 65+ let v doplitkovém penzijnim spotenti je pfiblizné 200 K¢ — viz Graf
6), by ptipadna skutecna uspora byla velmi pravdépodobné nizsi nezZ zminéna horni hranice.

Co se ty¢e mozné uspory statnich prostredkll ve varianté 2, celkovy ro¢ni objem piimé statni
podpory poukdzané vSem ucastnikim ve véku 65+ postupné vzrostl na témét 2 mld. K¢
poukdzané za rok 2021. Podil piimé statni podpory poukdzané ucastnikiim ve véku 65+ na
celkovém objemu piimé statni podpory ve III. penzijnim pilifi se mezi roky 2016 az 2021
pohyboval kolem 25,5 %.

Tabulka 20: Odhad celkové statni piimé podpory poukazané ucastnikiim ve véku 65+ za prislusné obdobi

2016 2017 2018 2019 2020 2021 3Q2022
Statni prispévky pro ucastniky 65+ (v mld. K¢) 1,687 | 1,740 | 1,793 | 1,872 | 1,922 | 1,943 1,451

Statni prispévky celkem (v mld. Kc) 6,829 | 6,901 | 7,035 | 7,254 | 7,390 | 7,550 5,725

Podil statnich pFispévki pro ucastniky 65+ (v %) 24,7 | 252 | 255| 258 | 260 | 257 25,4

Varianta 2 ptredpokladajici odebrani statniho ptispévku vSem ucastnikiim v diichodovém véku
tedy pfinasi mnohem vyssi usporu statnich prostiedkll vynakladanych na ptimou statni podporu
ve III. penzijnim pilifi. Uspofenou ¢astku pfi zvoleni varianty 2 by bylo mozné pouzit plné,
nebo zc¢asti na zvySeni statni podpory vyplacené ucastnikiim, kteti jeSt€¢ nedosahli
diichodového veku, a motivovat je tak k intenzivngjsi reakci na zménu poskytovani statniho
pfispévku v III. penzijnim pilifi. Uspora ve varianté 1 by kvili jeji znaéné niz&i vysi
pravdépodobné nijak zasadné nepfispéla k vys$i motivaci ucastnikli reagovat na zménu
poskytovani statniho ptispevku a kviili nejistoté jeji koneéné vyse ji nelze jednoduse promitnou
do ptipadného nového rozpoctové neutralniho nastaveni parametrii statniho ptispévku (dolni
hranice piispévku tcastnika pro pfiznani minimalni vySe statniho ptispévku, horni hranice
prispévku ucastnika pro pfizndni maximalni vyse statniho pfispévku a konstantni podil vyse
statniho ptispevku ve vztahu k pfispévku ti¢astnika).

Odebrani statniho ptispévku vSem ucastnikiim v dichodovém veku ve varianté 2 by se tykalo
pomérné vysokého poctu osob (k 3. ¢tvrtleti 2022 témét 808 tis. osob, tj. 19,5 % celkového
poctu) a pokud by se znacna cast téchto ti¢astnikli rozhodla kvili odejmuti naroku na statni
ptispévek své naspotené prostfedky vybrat ve formé jednordzového vyrovnani, mohlo by to na
penzijni fondy klast znaéné naroky na zabezpeceni potfebné likvidity, aby bylo mozné
prostiedky ucastnikd vyplatit v fadné dobé (do 3 mésict od doruceni zddosti nebo do konce
kalendarniho ctvrtleti nasledujiciho po mésici, na ktery byl zaplacen posledni piispévek
ucastnika). Naroky na zabezpeceni likvidity by pak byly mnohem vys§i v systému penzijniho
ptipojisténi, kde k 30. 9. 2022 mélo 88,6 % ucastnikil (cca 417 tisic) ve véku 65+ ndrok na
vyplatu svych tspor vzhledem k piekroceni doby spofeni v délce 60 mésici. V piipade
dopliikového penzijniho spoteni bylo takovych ucastnikti 44,7 % (témét 127 tisic).

Nicméné jak transformované fondy, tak ti¢astnické fondy maji dostatek likvidnich aktiv, mezi
n¢z lze pocitat zejména vklady u tveérovych instituci a Ceské statni dluhopisy.
U transformovanych fondi ¢inila k 30. 9. 2022 rychle likvidni aktiva 89,7 % celkovych aktiv
a v ptipadé tcastnickych fondu Cinil tento podil 63,1 %. Pokud by se vSichni Gcastnici ve véku
65+ rozhodli k 30. 9. 2022 vybrat své prostfedky, jejich vySe by bez ptispévkl placenych
zaméstnavatelem, vyse tzv. predplatného a dosazeného zhodnoceni'® dosahovala 78,9 mld. K¢&
v transformovanych fondech a 23,5 mld. K¢ v uc€astnickych fondech. Dle expertniho odhadu
by mohly piispévky placené zaméstnavatelem a vynosy dosazené za celou dobu spoteni

18 MF nema detailni informace o celkovém objemu prostiedki Gi¢astnikti dle véku, ale pouze o prostiedcich, u nichz vznika
narok na statni pfispévek.
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navySovat vySe uvedené objemy prostiedkil ucastniki ve véku 65+ o 30 %, tedy na
102,5 mld. K¢ v ptipad¢ transformovanych fonda a 30,5 mld. K¢ v ramci ucastnickych fondi.
Transformované fondy by musely po vycerpani vkladi u uvérovych instituci k vyplatdm
jednorazovych vyrovnani prodat pifi odhadovaném intervalu vyse prostiedkii Ceské statni
dluhopisy v objemu 24,7 az 48,3 mld. K¢, coz k 30. 9. 2022 ptedstavovalo 6,7 az 13,1 % jejich
portfolia Ceskych statnich dluhopisii. V pfipadé ucastnickych fondii by k pokryti vyplat
ucastnikiim ve véku 65+ z hlediska horni meze odhadovaného intervalu vyse jejich prosttedka
postacoval po vyCerpani vkladi téchto fondi u tvérovych instituci odprodej dluhopist
v objemu 3,0 mld. K¢, coz k 30. 9. 2022 ptedstavovalo 6,9 % jejich portfolia Ceskych statnich
dluhopist.

V této souvislosti existuje riziko, Ze penzijni fondy, a to zejména transformované fondy budou
nuceny béhem kratkého obdobi prodat souvisejici objem ceskych statnich dluhopisti. Pokud by
transformované fondy byly nuceny odprodavat i dluhopisy v nab&hlé hodnoté, v niz jsou dle
ucetniho standardu IFRS 9 oceniovany dluhopisy penzijnich fonda drzenych do splatnosti,
mohly by vzhledem k nepfecenéni (nesniZzeni) hodnoty téchto dluhopisi béhem nariistu
urokovych sazeb v letech 2021 a 2022 pfi jejich sou¢asném prodeji realizovat ztratu. Dluhopist
v nabéhlé hodnoté drzi transformované fondy pomérné velké mnozstvi'®, a piipadna ztrata by
tak mohla z divodu garance tzv. nezdporného zhodnoceni vést az k potiebé poskytnuti
kapitalové injekce ze strany penzijnich spole¢nosti, pokud by hodnota aktiv transformovanych
fondti poklesla pod hodnotu jejich zdvazkiti. Samotny nuceny prodej ceskych statnich dluhopisti
by také mohl pfechodné snizit jejich cenu a tedy zvysit jejich vynos.

Dle sdéleni CNB by byl na agregatni Girovni sektoru p¥ipadny odchod viech ucastniki ve véku
65+ likvidnimi prostfedky penzijnich fondu pln€ pokryt, nicméné vysledky jsou na Grovni
jednotlivych spole¢nosti heterogenni a u nekterych z nich by v podstaté¢ doslo k uplnému
vycerpani likviditnich rezerv. U jedné penzijni spolecnosti by pak doslo 1 k nucenému prodeji
portfolia dluhopisti v nab&hlé hodnoté.

Riziko nuceného prodeje Ceskych statnich dluhopist a stim spojené riziko realizace ztrat
zejména transformovanych fondi a souvisejici riziko narGstu vynosi dluhopist tak bylo
vyhodnoceno jako stiedné pravdépodobné, ovSem s nizkou intenzitou dopadu, ptfi¢emz zalezi
zejména na piistupech uplatnénych penzijnimi spolecnostmi k odprodeji portfolia. Ve
skuteCnosti lze predpoklédat, ze vzhledem k ucCinnosti odebrani statniho ptispévku vSem
ucastnikiim v dichodovém véku od 1. 1. 2024 se penzijni fondy budou moci na vyssi objem
vyplat alesponl ¢astecné doptedu pfipravit a adekvatné zménit skladbu drzenych aktiv. Potiebu
odprodavat statni dluhopisy také mlize snizovat umistovani veskerych ocekavanych pritoki
likvidity v pribéhu zbyvajici ¢asti roku 2023 (u transformovanych fonda se jednd zejména
o vynosy z bankovnich vkladl, dluhopisové kupdny a splatné jistiny dluhopisit) do rychle
likvidnich aktiv. Soucasné 8 z 10 penzijnich spole¢nosti, které spravuji 98,1 % vSech prostiedki
v transformovanych fondech a 90,5 % v ucastnickych fondech, jsou sou¢asti bankovnich nebo
pojistovacich skupin a mohou tedy odprodat dluhopisy matefskym spolecnostem mimo
samotny trh ¢i fesit doplnéni potfebné likvidity vnitroskupinovymi vyptjc¢kami. Navic penzijni
spole¢nosti mohou ptipadné vyuzit pro ziskani likviditnich prostiedkli také dodéavaci repo
operace CNB, k jejichZ zajisténi mohou pouZit pravé Eeské statni dluhopisy.

Kvili ocekdvané vyplaté prostredkt ucastniki ve véku 65+ z divodu odebrani statniho
prispévku témto ucastnikiim dojde k poklesu objemu spravovanych prostiedkd v penzijnich
fondech a tim ke sniZeni absolutni vySe Gplaty za obhospodafovani majetku fondu, kterou fondy

19" Dle sdéleni CNB tvoii dluhopisy v nab&hlé hodnoté piiblizné 64 % celkovych aktiv transformovanych fondd, tj. ptiblizné
82 % jimi drzenych Ceskych statnich dluhopisti.
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plati penzijni spolecnosti. Snizeni uplaty by bylo citelné ve varianté 2, ktera se tyka vyrazné
vétsiho poctu ucastniki ve véku 65+ nez varianta 1.

Uplata za obhospodafovani majetku transformovaného fondu je vyjadfena v procentech
(nejvyse 0,8 %) z primérné ro¢ni hodnoty bilanéni sumy v transformovaném fondu. V ptipadé
nahrazeni nedostupnych udaji o hodnoté aktiv transformovanych fondl souvisejicich
s UCastniky 65+ udaji o objemu prostfedkt Ucastnik (tvofeném ucCastnickymi a statnimi
pfispévky s odhadovanym navySenim o 30 % zohlediiujicim pfispévky placené
zaméstnavatelem a dosazeného zhodnoceni) by ve variant¢ 2 v roce 2021 cinila uplata za
obhospodaiovani majetku transformovaného fondu spojené¢ho s tucastniky ve véku 65+
pfiblizné¢ 806 mil. K¢, tj. cca 20 % celkové uplaty za obhospodatovani majetku, které
transformované fondy zaplatily penzijnim spole¢nostem.

Vyse uplaty za obhospodaifovani majetku jednotlivych ucastnickych fondi je uvadéna
v procentech z primérné ro¢ni hodnoty fondového vlastniho kapitdlu v ucastnickém fondu.
V ptipad€ povinného konzervativniho fondu se jedné nejvyse o 0,4 % z primérné rocni hodnoty
vlastniho kapitalu fondu, u dalSich typt fondli jde nejvyse o 1,0 % primérné hodnoty
fondového kapitalu. Lze predpokladat, ze Gcastnici ve v€ku 65+ maji své Uspory ulozeny
pfevazné v povinnych konzervativnich fondech, z ¢ehoz by v roce 2021 vyplyvala tplata za
obhospodarovani majetku ve vysi ptiblizné¢ 110 mil. K¢, tj. cca 16 % z celkové uplaty za
obhospodatovani majetku, kterou ti€astnické fondy zaplatily penzijnim spole¢nostem.

Celkova vyse uplaty za obhospodafovani majetku penzijnich fondi z titulu prostiedkt
ucastnikli ve v€ku 65+ Cinila v roce 2021 ptiblizné 916 mil. K&. Ke konci roku 2021 dosahly
penzijni spole¢nosti provoznich vynost ve vysi 5,5 mld. K¢, které by se tak v ptipad¢ odlivu
veskerych prostredkl ucastnikl ve v€ku 65+ snizily o cca 17 %. Odebrani statniho ptispévku
vSem ucastnikim ve véku 65+ by tedy mohlo snizit vynosy penzijnich spole¢nosti zhruba
o jednu Sestinu, s naslednym dopadem na vysi jejich zisku. Nicméné v delSim horizontu lze
oc¢ekavat, ze tento pokles bude postupné¢ kompenzovan prostiednictvim zvySeni rocnich
ptiristkli obhospodatovanych prostiedkt v disledku navySeni zejména ucastnickych, ale
i statnich prispévki v disledku navrhované tUpravy poskytovani statniho prispévku ve
II1. penzijnim pilifi.

V minulosti byly vzhledem k povaze produktu penzijniho pfipojisténi (garance
tzv. nezaporného zhodnoceni) transformovanym fondim poskytnuty ze strany penzijnich
spolecnosti kapitalové injekce (z divodu niz§i hodnoty aktiv nez zavazki téchto fondul),
pficemz v nékterych piipadech doslo i k nucenému dopliiovani kapitdlu do samotnych
penzijnich spolecnosti. V tomto ohledu by mohlo byt snizeni poctu ucastnikt
v transformovanych fondech vniméno ze strany samotnych penzijnich spole¢nosti neutralné ¢i
dokonce pozitivne€, nebot’ snizuje potencidlni budouci potfebnou vysi kapitalové injekce
poskytnuté transformovanym fondiim v pfipadé poklesu hodnoty jejich aktiv pod hodnotu
jejich zavazki.

U varianty 1 nejsou k dispozici udaje o vysi prostfedkll Uc€astniki, ktefi jiz vybrali své
naspotené prostiedky ve III. penzijnim pilifi a nasledné zalozili novou smlouvu o dopliikovém
penzijnim spofeni. Nicméné piipadny odchod téchto Gcastniki z I1I. penzijniho pilife z divodu
odebrani statniho ptispévku by mél vliv pouze na uplatu za obhospodarovani majetku
ucastnickych fondl a vzhledem k niz§imu poctu téchto ti€astnikii a jejich kratsi primérné dobé
spofeni by pravdépodobn¢ nemél vyznamny dopad na vysi vynost penzijnich spole¢nosti.

Navrh nejvhodnéjsiho FeSeni

Odebrani statniho prispévku vSem ucastnikim v dichodovém véku varianté 2 predstavuje
oproti varianté¢ 1 vyraznou usporu vydajii statniho rozpoctu spojenou s moznou vyssi
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dodatecnou podporou motivace téch Ucastnikli, ktefi jesté nedosahli dichodového véku,
k navysenti jejich ptispévki, nez jakou by poskytovala rozpo¢toveé neutralni uprava poskytovani
statniho ptispévku ve III. penzijnim pilifi pfi zachovani ndroku na statni ptispévek u vSech
vékovych kategorii ti¢astniktl. Uspora ve varianté 1 by kviili jeji zna¢né niz$i vysi nijak zasadné
nepfispéla k vys$S§i motivaci Gcastnikli reagovat na zménu poskytovani statniho ptispévku
a kvtli neprikaznosti dostupnych dat ji nelze jednoduse promitnou do piipadného nového
nastaveni parametri statniho pfispévku za predpokladu zachovani neutralniho dopadu na
rozpocet.

Varianta 2 zajiStuje ve vé&étsi mife soulad s cilem III. penzijniho pilife spocivajicim
v dlouhodobém spofeni prostiedki jako doplinku ke starobnimu dichodu, kdy osoby
v dichodovém véku by mély ze systému penzijniho pfipojisténi ¢i doplitkového spoteni spise
cerpat nasporené prostiedky, nez ho vyuzivat k dalSimu spoteni. Vyplaceni statniho ptispévku
tiastnikiim v diichodovém véku nepovazuje za vhodné rovnéz Utad narodni rozpoétové rady,
ktery tuto skutecnost ve svém odborném materidlu povazuje za jeden z problematickych bodi,
ktery ilustruje nefunkénost ¢eského systému penzijniho pojisténi.?

Vzhledem k tomu, Ze odebrani statniho ptispévku vSem tucastnikiim v dichodovém véku by se
tykal pfiblizné 808 tis. ucastnikil s naspotenou castkou presahujici 100 mld. K¢, jejich ptipadné
hromadné vystoupeni z III. penzijniho pilite by mohlo zvySovat naroky na zabezpeceni
potiebné likvidity penzijnich fondi, které by mohly byt nuceny odprodavat sva aktiva zejména
v podobé ¢eskych statnich dluhopist. Cena statnich dluhopisii by tak mohla doc¢asné v pripadé
tlakl na jejich prodej poklesnout, ¢imz by doslo ke zvySeni vynost dluhopisii a s tim spojenych
tirokovych vydaji na obsluhu statniho dluhu CR. Nicméné riziko poklesu ceny eskych statnich
dluhopisii bylo vyhodnoceno jako mirné, nebot’ penzijni fondy se budou moci na vyssi objem
vyplat alespon ¢aste¢n¢ doptedu pripravit a ptipadné mohou pozadat o likviditni podporu od
svych matefskych instituci, kterymi jsou vétSinou velké banky nebo pojisStovny plisobici na
Seském trhu, nebo vyuzit dodavacich repo operaci CNB. Vyplata prostfedki uéastniki
v dichodovém veku také ovlivni budouci vynosy penzijnich spole¢nosti z titulu nizsi vyse
uplaty za obhospodatfovani majetku penzijnich fondd, ov§em v del§im horizontu bude tento
pokles uplaty postupné kompenzovan prostiednictvim vysSich ro€nich pfirGstkii objemu
obhospodarovanych ucastnickych 1 statnich ptispévkd v dasledku navrhované upravy
poskytovani statniho piispévku ve III. penzijnim pilifi.

Vramci uvah o odebrani stiatniho prispévku ve III. penzijnim pilifi u ucastniki
v diichodovém véku se za nejvhodnéjsi zpiisob FeSeni povaZuje varianta 2 — odebrani
statniho prispévku v§em tcastnikiim v diichodovém véku.

20 Utad Narodni rozpoétové rady. Poplatky ceskych penzijnich spolecnosti ve vztahu k jejich investicni strategii. UNRR, Praha
leden 2023, str. 6. Dostupné z: https://www.rozpoctovarada.cz/publikace/poplatky-ceskych-penzijnich-spolecnosti-ve-
vztahu-k-jejich-investicni-strategii/.



https://www.rozpoctovarada.cz/publikace/poplatky-ceskych-penzijnich-spolecnosti-ve-vztahu-k-jejich-investicni-strategii/
https://www.rozpoctovarada.cz/publikace/poplatky-ceskych-penzijnich-spolecnosti-ve-vztahu-k-jejich-investicni-strategii/
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Shrnuti dopadii zvolené varianty 2

Piinosy/pozitiva Naklady/negativa

+ uspora vydaju statniho rozpoctu spojena | - odebrani statniho pfispévku vSem
s moznou dodate¢nou podporou ucastnikiim v diichodovém véku
motivace ucastniki k navyseni jejich

DA - nizké riziko docasného poklesu ceny

prispévku Ceskych statnich dluhopist

+ soulad s cilem III. penzijniho pilife
spocivajicim v dlouhodobém spoieni
prostiedkti jako doplitku ke starobnimu
dichodu

- docasné snizeni vynosii penzijnich
spolecnosti
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2.3.5 Moznost navazné upravy poskytovani statniho prispévku ve II1. penzijnim pilifi
v pripadé odebrani statniho prispévku u vSech uéastnikii v dichodovém véku

V subkapitolach 2.3.2 a 2.3.3 je navrhovéna uprava poskytovani statniho piispévku ve
II1. penzijnim pilifi, kterd spociva v:
1. navySeni dolni hranice mési¢niho pfispévku ucastnika pro pfizndni minimalni vyse
statniho pfispévku z 300 K¢ na 500 K¢ a horni hranice mési¢niho pfispévku t¢astnika
pro piiznani maximalni vySe statniho ptispévku z 1 000 K¢ na 1 500 K¢; a

2. zavedeni konstantniho podilu vyse statniho pfispévku ve vztahu k ptispévku ti€astnika,
ato ve vysi 18 %.

Cilem upravy poskytovani statniho ptispévku ve III. penzijnim pilifi je motivovat ucastniky
k navySeni jejich pfispévkl, pficemz dand vyse konstantniho podilu statniho pfispévku na
ptispévku ucastnika byla stanovena s cilem zajistit neutralni dopad nového nastaveni na statni
rozpocet ve srovnani s pokraCovanim soucasného stavu.

V piipad€ odebrani statniho pfispévku vSem ucastnikim v diichodovém véku dojde k tispote
na vydajové strané statniho rozpoctu ve vysi odejmutych piispévkl, nebo se timto krokem
otevirdA moznost poskytnout ostatnim ucastnikim vyS$8i podporu, nez je navrhovano
v subkapitolach 2.3.2 a 2.3.3 prostfednictvim bud’ zvySeni navrhovaného podilu statniho
piispévku na ptispévku G€astnika nad 18 %, nebo zvySeni navrhované horni hranice ptfispévku
ucastnika pro pfiznani maximalni vyse statniho ptispévku nad 1 500 K¢, ¢i pfipadného zvySeni
obou téchto parametrii, a to az do vyse, kterd zajisti rozpoctovou neutralitu provedené zmény
oproti situaci plynouci z soucasného nastaveni statniho ptispévku.

Navrh variant FeSeni
Jsou zvazovany 4 varianty feSeni:

e varianta 1 — feSeni zvolené v subkapitolach 2.3.2 a 2.3.3 (navySeni dolni hranice
ptispévku ucastnika pro pfiznani minimalni vyse statniho ptispévku na 500 K¢ a horni
hranice pfispévku ucastnika pro pfiznani maximalni vysSe statniho ptispévku na
1 500 K¢ a podil statniho piispévku na ptispévku ucastnika ve vysi 18 %)

e varianta 2 — zvySeni podilu statniho ptispévku na ptispévku tucastnika nad 18 %

e varianta 3 — zvySeni horni hranice pfispévku ucastnika pro pfiznani maximalni vyse
statniho ptispévku nad 1 500 K¢

e varianta 4 —kombinace zvyseni podilu statniho piispévku na ptispévku ticastnika a horni
hranice ptispévku tcastnika pro ptfiznani maximalni vyse statniho pfispévku

Varianta 0 — zachovani soucasného nastaveni poskytovani statniho prispévku

Varianta 0 v rdmci této subkapitoly neptedstavuje vzhledem k jejimu odmitnuti v subkapitolach
2.3.2 a 2.3.3 redlnou alternativu k ostatnim navrhovanym variantdm. SlouZi pouze jako baze,
vici niz se posuzuji dopady ostatnich variant feSeni na statni rozpocet, aby mohla byt zajisténa
pfipadné rozpoctova neutralita navrhovanych feseni.

Ve varianté 0 je zachovana soucasna dolni hranice ptispévku ti€astnika pro pfiznani minimalni
vyse statniho pfispévku na urovni 300 K¢ a ponechana soucasnd horni hranice piispeévku
ucastnika pro pfiznani maximalni vyse statniho ptispévku na 1 000 K¢&. Zaroven je zachovan
soucasny zpusob urceni piispévku, kdy se podil statniho ptispévku na tcastnickém piispévku
s rostouci vysi ucastnického prispevku snizuje z 30 % na 23 %, ¢imz jsou relativné zvyhodnéni
ucastnici s niz§im prispévkem. Ve varianté 0 maji narok na statni ptispévek vSichni Gcastnici,
véetné téch v dichodovém veku.
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Varianta 1 — FeSeni zvolené v subkapitoliach 2.3.2 a 2.3.3

Varianta 1 spociva v zachovani upravy poskytovani statniho ptispévku ve III. penzijnim pilifi
navrzené v subkapitolach 2.3.2 a 2.3.3 i po odebrani statniho pfispévku u vSech ucastnikii
v diichodovém véku, a to prestoze pii nastaveni parametra statniho ptispévku nebylo odebrani
statniho ptispévku u vsech ucastnikl v dichodovém véku zohlednéno. Dolni hranice mési¢niho
prispévku ucastnika pro ptfiznani minimalni vySe statniho pfispévku by tedy byla navySena
z 300 K¢ na 500 K¢, horni hranice mési¢niho prispévku tcastnika pro pfiznani maximalni vyse
statniho ptispévku by se zvysila z 1 000 K¢ na 1 500 K¢ a vyse statniho ptispévku by Cinila
18 % z ptispévku ucastnika, pficemz maximdlni vySe mésicniho statniho ptispévku by
dosahovala 270 K¢.
Varianta 2 — zvySeni podilu statniho prispévku na prispévku ucastnika nad 18 %

Ve varianté 2 by doslo k navySeni podilu statniho ptispévku na ptispévku ucastnika nad 18 %,
a to nejvyse na uroven zajistujici neutrdlni dopad na rozpocet pti zohlednéni odebrani statniho
prispévku u vSech ucastnikl v diichodovém véku.

Varianta 3 — zvySeni horni hranice prispévku ucastnika pro prizniani maximalni vySe
statniho prispévku nad 1 500 K¢
Ve varianté 3 by byla zvySena horni hranice mési¢niho ptispévku ucastnika pro ptiznani
maximalni vyse statniho prispévku z 1 500 K¢ na troven nizsi ¢i rovnu takové horni hranici,
ktera zajistuje neutralni dopad na rozpocet pii zohlednéni odebrani statniho ptispévku u vSech
ucastnikt v dichodovém véku.

Varianta 4 — kombinace zvySeni podilu statniho prispévku na prispévku ucastnika a
horni hranice prispévku ti¢astnika pro prizniani maximalni vySe statniho prispévku

Varianta 4 je kombinaci variant 2 a 3, kdy by doslo k navySeni jak podilu statniho ptispévku na
prispévku ucastnika nad 18 %, tak horni hranice mési¢niho prispévku tcastnika pro ptiznani
maximalni vySe statniho ptispévku nad 1 500 K¢. ZvySeni obou parametrii by opét muselo
zajistit neutrdlni dopad na statni rozpocet ve srovnani s variantou 0 (tj. pokracovanim
soucasného stavu) a v tomto ohledu tedy 1ze piredpokladat nizsi ptipadny nartst podilu statniho
ptispévku na ptispévku ucastnika nez u varianty 2 a rovnéz nizsi ptipadné zvyseni horni hranice
prispévku Ucastnika pro pfizndni maximalni vySe statniho ptispévku nez v ptipad¢ varianty 3.
Porovnani dopadi jednotlivych variant

Pti pfedpokladané reakci ucastnikii na upravu poskytovani statniho piispévku (reakce 50 az
75 % ucastnika s prispévky 300 az 499 K¢ a 1 000 K¢&) by bylo mozné ve varianté 2 navysit
navrhovanou procentni sazbu statniho pfispévku z 18 % az na 23-24 % (varianty 2a a 2b),
a zvys$it tim tak motivaci ucastnikl k navyseni jejich tlozek.

Tabulka 21: Rozpo¢tové dopady varianty 2 pii o¢ekavané reakci ucastniki

v -

Varianta 0 Varianta 2a Varianta 2b

vdaném roce (mld. K€) |  (300-1000Kf) (500-1500KE;23%)  (500-1 500 KE; 24 %)
2024 7,8 7,1-7,5 7,3-7,8

2025 8,0 7,1-7,7 7,4-8,1
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Tabulka 22: Porovnani absolutnich zmén statniho prispévku a piimé i dafové podpory varianty 2

S S ™ ”
Mésieni Meésicni statni prispévek v K¢ a % z prispévku tcastnika

prispévek
ucastnika v Kc0

Varianta 2b
(500-1 500 K¢&; 24 %)

Varianta 2a
(500-1 500 K¢&; 23 %)

Varianta 1
(500-1 500 K¢&; 18 %)

Varianta O
(300-1 000 K¢&)

300 90 | 30% 90 0| 0% | -90 0| 0% -90 0 0% -90

400 110 | 28% | 110 0| 0% | -110 0| 0% -110 0 0% -110

500 130 | 26% | 130 | 90 | 18% | -40 115 | 23 % -15 120 | 24 % -10

600 150 | 25% | 150 | 108 | 18 % | -42 138 | 23 % -12 144 | 24 % -6

700 170 | 24% | 170 | 126 | 18% | -44 161 | 23 % -9 168 | 24% -2

800 190 | 24% | 190 | 144 | 18% | -46 184 | 23 % -6 192 | 24 % +2

900 210 | 23% | 210 | 162 | 18% | -48 207 | 23% -3 216 | 24 % +6
1000 230 | 23% | 230 | 180 | 18% | -50 230 | 23 % 0 240 | 24 % +10
1100 230 | 21% | 245 | 198 | 18 % | -32 | -47 | 253 | 23% | +23 +8 | 264 | 24 % +34 | +19
1200 230 | 19% | 260 | 216 | 18% | -14 | 44 | 276 | 23% | +46 | +16 | 288 | 24 % +58 | +28
1300 230 | 18% | 275 | 234 | 18% | +4 | 41 | 299 | 23% | +69 | +24 | 312 | 24 % +82 | +37
1400 230 | 16% | 290 | 252 | 18% | +22 | -38 | 322 | 23% | +92 | +32 | 336 | 24% | +106 | +46
1500 230 | 15% | 305 | 270 | 18% | +40 | -35 | 345 | 23% | +115 | +40 | 360 | 24 % | +130 | +55
1600 230 | 14% | 320 | 270 | 17% | +40 | -35 | 345 | 22% | +115 | +40 | 360 | 23% | +130 | +55
1700 230 | 14% | 335|270 | 16% | +40 | -35 | 345 | 20% | +115 | +40 | 360 | 21% | +130 | +55
1800 230 | 13% | 350 | 270 | 15% | +40 | -35 | 345 | 19% | +115 | +40 | 360 | 20% | +130 | +55
1900 230 | 12% | 365 | 270 | 14% | +40 | -35 | 345 | 18% | +115 | +40 | 360 | 19% | +130 | +55
2 000 230 | 12% | 380 | 270 | 14 % | +40 | -35 | 345 | 17% | +115 | +40 | 360 | 18% | +130 | +55

Pozn.: éervené celkova vyse soucasné statni podpory (primé i daniové) a modie absolutni zména statniho prispévku
a oranzové absolutni zména statni podpory (primé i danové) viici soucasnému stavu

V ptipad€ nastaveni nizsi sazby statniho ptispévku nez vyse uvedenych 23 ¢i 24 % by pak doslo
k vyznamnégjSimu snizeni rozpoctového vydaje souvisejiciho s pfimou statni podporou ve
III. penzijnim pilifi (varianty 2¢ a 2d).

Tabulka 23: Rozpoctovy vydaj a aspory pro statni rozpocet varianty 1 a varianty 2 p¥i riiznych nastavenich
sazby statniho pFispévku pri ofekavané reakci ucastniku

Rozpoctovy
e J Varianta 2d

(500-1 500 K¢; 22 %)

Varianta 2c
(500-1 500 K&; 20 %)

Varianta 1
(500-1 500 K&; 18 %)

Varianta 0
(300-1 000 K¢&)

vydaj v daném
roce (mld. K¢)

6,0-6,3 6,4-6,8 6,9-7,3
2024 78 (uspora 1,5-1,8) (uspora 1,0 - 1,4) (uspora 0,5-0,9)
5,6 —6,0 6,2-6,7 6,8-7,4
2025 8,0 (uspora 2,0 - 2,4) (uspora 1,3 - 1,8) (uspora 0,6 — 1,2)

Pti predpokladané reakci ucastnikii na Gpravu poskytovani statniho pirispévku (reakce 50 az
75 % ucastnikll s prispévky 300 az 499 K¢ a 1 000 K¢) by bylo mozné varianté 3 zvysit horni
hranici pfispévku ucastnika pro pfiznani maximalni vyse statniho ptispévku az nad 2 000 K¢,
nebot’ ptipadné zvySeni této horni hranice na 2 000 K¢ by predstavovalo rozpoctovy naklad ve
vys$i 6,7 az 7,3 mld. K¢ v roce 2024 a 6,7 az 7,4 mld. K¢ v roce 2025, tj. mén¢€ nez v piipade
zachovani soucasného nastaveni, tj. varianté 0 (7,8, resp. 8,0 mld. K¢).

ZvySeni horni hranice nad 2 000 K& se vSak jiz nezdd byt proporc¢ni vzhledem
k ptfedpokladanému nartstu primérné mzdy oproti roku 2013 (v roce 2023 o 73 %), kdy doslo
k posledni upravé poskytovani statniho ptrispévku ve III. penzijnim pilifi. Proto v pfipadé
zdméru dosazeni neutrdlniho dopadu nového nastaveni poskytovani statniho piispévku je
vhodné&jsi uvazovat nad kombinaci navyseni jak navrhovaného podilu statniho pfispévku na
piispévku t€astnika, tak navrhované horni hranice pfispévku ti€astnika pro pfiznani maximalni
vyse statniho pfispévku. Variantu 3 se sazbou statniho prispévku ve vysi 18 % s horni hranici
piispévku ucastnika pro pfiznani maximalni vyse statniho ptispévku na urovni 2 000 K¢ by
vSak bylo mozné povazovat za Uspornou variantu, v niz dochazi v roce 2025 ke snizeni



-52 -

rozpoctového vydaje souvisejiciho s pfimou statni podporou ve I11. penzijnim pilifi o cca 0,6 az
1,3 mld. K¢.

Mozna kombinace zvySeni navrhovaného podilu statniho ptispévku na ptispévku tcastnika
anavrhované horni hranice pfispévku ucastnika pro pfizndni maximalni vysSe statniho
pfispévku v ramci varianty 4 je nize demonstrovdna na varianté s 20% sazbou statniho
prispévku, pficemz neutralni dopad na rozpocet by pii pfedpokladané reakci ucastnikli na
upravu poskytovani statniho pfispévku (reakce 50 az 75 % castnikti s pfispévky 300 az 499 K¢
a 1 000 K¢) zajistovalo zvySeni horni hranice na 1 900 K¢ (varianta 4a).

Tabulka 24: Rozpoctové dopady varianty 4 pri nastaveni horni hranice prispévku ucastnika pro priznani
maximalni vySe statniho prispévku na 1900 K¢ a 2000 K¢ a sazby statniho prispévku na 20 % pii
ocekavané reakci ucastniki

Rozpoctovy vydaj Varianta 0 Varianta 4a Varianta 4b
v daném roce (mld. Kc) (300-1 000 K¢) (500-1 900 K¢; 20 %) (500-2 000 K¢; 20 %)
2024 7,8 7,1-7,7 7,3-7,9
2025 8,0 7,1-79 7,4-8,2

Tabulka 25: Porovnani absolutnich zmén statniho pFispévku a primé i danové podpory varianty 4 pii
nastaveni horni hranice prispévku ucastnika pro priznani maximalni vyse statniho pFispévku na 1 900 K¢
a 2 000 K¢ a sazby statniho prispévku na 20 %

Meésicni statni prispévek v K¢ a % z prispévku tcastnika

Meésicni
pfispévek Varianta 0 Varianta 1 Varianta 4a Varianta 4b
uéastnika v Ké (300-1 000 K¢&) (500-1 500 K¢&; 18 %) (500-1 900 K¢&; 20 %) (500-2 000 K&; 20 %)

300 90 | 30% | 90 o| 0% | -90 0| 0% -90 0| 0% -90

400 110 | 28% | 110 0| 0% | -110 0| 0% -110 0| 0% -110

500 130 | 26% | 130 | 90 | 18% | -40 100 | 20 % -30 100 | 20% -30

600 150 | 259% | 150 | 108 | 18% | -42 120 | 20% -30 120 | 20% -30

700 170 | 24 % | 170 | 126 | 18% | -44 140 | 20% -30 140 | 20% -30

800 190 | 24 % | 190 | 144 | 18% | -46 160 | 20 % -30 160 | 20% -30

900 210 | 23% | 210 | 162 | 18% | -48 180 | 20 % -30 180 | 20% -30
1000 230 | 23% | 230 | 180 | 18% | -50 200 | 20% -30 200 | 20% -30
1100 230 | 21% | 245 | 198 | 18% | -32 | -47 | 220 | 20% 210 | -25 | 220 | 20% -10 | -25
1200 230 | 19% | 260 | 216 | 18% | -14 | -44 | 240 | 20% | +10 | -20 | 240/ 20% | +10 | -20
1300 230 | 18% | 275|234 | 18% | +4 | -41 | 260 | 20% | +30 | -15 | 260 | 20% | +30 | -15
1 400 230 | 16% | 290 | 252 | 18% | +22 | 33 | 280 | 20% | +50 | -10 | 280 | 20% | +50 | -10
1500 230 | 15% | 305 | 270 | 18% | +40 | -35 {300 | 20% | +70| -5|300| 20% | +70| -5
1 600 230 | 14% | 320 | 270 | 17% | +40 | -35 | 320 | 20% | +90 0|320] 20%| +90 0
1700 230 | 14% | 335 | 270 | 16% | +40 | -35 | 340 | 20% | +110 | +5 | 340 | 20% | +110 | +5
1 800 230 | 13% | 350 | 270 | 15% | +40 | -35 | 360 | 20% | +130 | +10 | 360 | 20% | +130 | +10
1900 230 | 12% | 365 | 270 | 14% | +40 | -35 | 380 | 20% | +150 | +15 | 380 | 20% | +150 | +15
2000 230 | 12% | 380 | 270 | 14% | +40 | -35 | 380 | 19% | +150 | +15 | 400 | 20% | +170 | +20

Pozn.: éervené celkova vyse soucasné statni podpory (primé i daniové) a modie absolutni zména statniho prispévku
a oranzové absolutni zména statni podpory (primé i danové) viici soucasnému stavu

Dal8imi moznymi kombinacemi vySe procentni sazby statniho ptispévku a horni hranice, které
predstavuji pii pfedpokladané reakci Gcastnikli na upravu poskytovani statniho piispévku
neutralni dopad této tipravy na rozpocet, jsou kromé sazby 20 % a horni hranice 1 900 K¢:

e sazba 22 % a horni hranice 1 600 nebo 1 700 K¢;

e sazba 21 % a horni hranice 1 800 K¢; a
e sazba 19 % a horni hranice 2 000 K¢&.

Pokud by pfi stejné vySe uvedené procentni sazbé statniho ptispévku ve varianté 4 byla horni

A4

hranice niz$i, nebo by naopak pii stejné vySe uvedené horni hranici byla procentni sazba
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statniho prispévku nizsi, doslo by ke snizeni rozpoctového vydaje souvisejiciho s ptimou statni
podporou ve III. penzijnim pilifi.

Pti zvySeni dolni hranice ptispévku ucastnika pro pfiznani minimalni vysSe statniho ptispévku
z 300 K¢ na 500 K¢ navrzeném v subkapitolach 2.3.2 a 2.3.3 je uvazovan predikovany ruast
primérné mzdy v roce 2023 oproti roku 2013 ve vysi 73 % jako rozhodujici parametr pro miru
zvyseni této dolni hranice. Zvyseni horni hranice ptispévku tcastnika pro ptiznani maximalni
vyse statniho pfispévku odpovida zvyseni dosavadni hranice o 500 K¢ stejné jako pfi zméné
poskytovani statni podpory v roce 2013. Vys§i zvySeni horni hranice v ptipad¢ ponechani
statnich ptispévkl ucastnikiim v dlichodovém veéku by vzhledem k nutnému snizeni konstantni
procentni sazby statniho ptispévku pod 18 % za Ucelem zajiSténi neutrdlniho dopadu nového
nastaveni na statni rozpocet, mohlo mit jiz nepfiméfeny dopad na ucastniky s niz§imi pfispévky,
nebot’ reakce ucastnikli s prispévkem ve vysi 300 K¢ (stavajici dolni hranice) spocivajici
v navyseni ptispévku na 500 K¢ (navrhovanou dolni hranici) by jim nezajistila stejnou absolutni
vysi prispévku, jakou dostavaji v soucasné dobé (90 K¢).

Odebrani statniho ptispévku vS§em ucastnikiim v dichodovém véku vSak umoziuje z hlediska
neutralniho rozpoc¢tového dopadu zvySeni horni hranice ptispévku tucastnika pro piiznani
maximalni vySe statniho prispévku, aniz by muselo dojit k neptiznivému efektu na ucastniky
s niz§imi prispevky. Stejné jako v ptipadé dolni hranice pfispévku ucastnika pro ptiznani
minimdlni vyse statniho piispévku by vSak nemuselo byt vhodné nastavit horni hranici vyse
nez predikovany rist primérmné mzdy, a to vzhledem i k tomu, ze z distribuce hrubych
mésic¢nich mezd zaméstnancli od roku 2013 je patrné, Ze ¢im vyssi mzda, tim pomalejSim
tempem rostla. Mzdy v nejvyssich kvantilech se zvysily oproti roku 2013 nejméné (v roce 2021
v ptipadé 95. percentilu o 51 %, oproti tomu v pfipadé 5. percentilu o 74 %). ZvySeni horni
hranice vyse nez na 1 700 K¢ by tak jiz nemuselo pro ucastniky z hlediska rastu jejich piijma
v prumeéru pfinést vyssi dodate¢nou motivaci k navyseni ptispevk.

Pokud jde o nastaveni procentni sazby statniho prispévku, dodate¢nou motivaci pro ucastniky
s ptispévky, jejichz soucasna vySe se nachazi pod nové navrhovanou dolni hranici 500 K¢,
k navyseni jejich ptispévkl by mohlo piinést navyseni absolutni ¢astky statniho ptispévku, na
kterou by nové po reakci dosahli. Soucasné by vSak procentni sazba statniho ptispévku neméla
byt zvySena natolik, aby nesnizovala motivaci k navyseni ptispévki pro Gcastniky s vyssimi
piispévky. Z tohoto pohledu se jevi jako maximalni vhodna sazba 22 %, ktera zajiStuje zvySeni
absolutni vyse statniho prispévku na trovni dolni hranice pro ucastniky se souc¢asnym
prispévkem 300 K¢, ptipadné jeji ponechéani pro ucastniky se soucasnym piispévkem 400 K¢
stejné jako v ptipadé tpravy poskytovani statniho ptispévku ucinné od roku 2013. Zaroven 22%
sazba mirné€ sniZzuje absolutni vysi statniho pfispévku ucastnikiim se soucasnym piispévkem
1 000 K¢, a tim je motivuje reagovat navySenim ptispévku, pokud nechtéji takové snizeni
akceptovat.

Tabulka 26: Mési¢ni vySe statniho prispévku v zavislosti na mési¢nim prispévku ucastnika v intervalu 100
az 1000 K¢

Prispévek ucastnika (Ké/mésic)

Statni prispévek do 31. 12. 2012 50 90| 120 | 140 | 150 | 150 | 150 | 150 | 150 | 150
— v % z prispévku ucastnika 50% | 45% | 40% | 35% | 30% | 25% | 21% | 19% | 17% | 15%
Statni pfispévek od 1. 1. 2013 0 0 90| 110 | 130 | 150 | 170 | 190 | 210 | 230
— v % z prispévku ucastnika 0% | 0% |30% | 28% | 26% | 25% | 24% | 24% | 23% | 23 %
Statni pfispévek od 1. 1. 2024 (18 %) 0 0 0 0 90 | 108 | 126 | 144 | 162 | 180
Statni pFispévek od 1. 1. 2024 (20 %) 0 0 0 0| 100 | 120 | 140 | 160 | 180 | 200
Statni pfispévek od 1. 1. 2024 (22 %) 0 0 0 0| 110 | 132 | 154 | 176 | 198 | 220
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Z pohledu ristu primérné mzdy a motivace ucastnikil se tak zda byt nejvhodnéjsi nastaveni
horni hranice pfispévku ucastnika pro ptiznani maximalni vyse statniho ptispévku v intervalu
1 500 az 1 700 K¢ a nastaveni sazby statniho ptispévku v rozpéti 20 az 22 %. V tomto ohledu
jsou tedy dale jako vhodné feSeni porovnavany nasledujici zplisoby nastaveni varianty 2
a varianty 4:

Varianta 2¢ — sazba 20 %, dolni hranice: 500 K&, horni hranice: 1 500 K¢;
Varianta 2d — sazba 22 %, dolni hranice: 500 K¢, horni hranice: 1 500 K¢&;
Varianta 4c — sazba 20 %, dolni hranice: 500 K¢, horni hranice: 1 700 K¢; a
Varianta 4d — sazba 22 %, dolni hranice: 500 K¢, horni hranice: 1 700 K¢.

Tabulka 27: Porovnani absolutnich zmén statniho pfispévku a pifimé i daniové podpory varianty 2 a 4 pii
ruznych nastavenich sazby statniho prispévku a horni hranice prispévku ucastnika pro priznani maximalni
vySe statniho prispévku

Mésieni Mésicni statni prispévek v K¢ a % z pfispévku ucastnika
prispévek Varianta 0 Varianta 1 Varianta 2c (4c) Varianta 2d (4d)
ucastnika 300—1 000 K& 500-1 500 K¢ 500-1 500 (1 700) K¢ 500-1 500 (1 700) K¢
vKe 18 % 20 %
300 90 | 30% 920 0 0% -90 0 0% -90 0 0% -90
400 110 | 28% | 110 0 0% -110 0 0% -110 0 0% -110
500 130 | 26% | 130 90 | 18 % -40 100 20% -30 110 22% -20
600 150 | 25% | 150 | 108 | 18 % -42 120 20% -30 132 22% -18
700 170 | 24 % | 170 | 126 | 18 % -44 140 20 % -30 154 22 % -16
800 190 | 24% | 190 | 144 | 18 % -46 160 20 % -30 176 22 % -14
900 210 | 23% | 210 | 162 | 18 % -48 180 20 % -30 198 22 % -12
1000 230 | 23% | 230 | 180 | 18 % -50 200 20 % -30 220 22 % -10
1100 230 | 21% | 245 | 198 | 18 % | -32 | -47 220 20 % -10 | -25 242 22 % +12 -3

1200 | 230 | 19% | 260 | 216 | 18% | -14 | -44 | 240 | 20% +10 | 20 | 264 | 22% +34 +4
1300 | 230 | 18% | 275 | 234 | 18% | +4 |-a1 | 260 | 20% +30 | 15 | 286 | 22% +56 | +11
1400 | 230 | 169% | 290 | 252 | 18% | +22 | 38 | 280 | 20% +50 | -10 | 308 | 22% +78 | +18
1500 | 230 | 159% | 305 | 270 | 18% | +40 | -35 | 300 | 20% +70 | 5| 330 22% | +100 | +25
300 | 19% +70 | 5| 330 21% | +100 | +25
(320) | (20%) | (+90) | (0) | (352) | (22%) | (+122) | (+32)
300 | 18% +70 | 5| 330 | 19% | +100| +25
(340) | (20%) | (+110) | (+5) | (374) | (22%) | (+144) | (+39)
300 | 17% +70 | 5| 330 18% | +100 | +25
(340) | (19%) | (+110) | (+5) | (374) | (21 %) | (+144) | (+39)
300 | 16% +70 | 5| 330 | 17% | +100 | +25
(340) | (18%) | (+110) | (+5) | (374) | (20%) | (+144) | (+39)
300 | 15% +70 | 5| 330 | 17% | +100 | +25
(340) | (17%) | (+110) | (+5) | (374) | (19 %) | (+144) | (+39)

Pozn.: éervené celkova vyse soucasné statni podpory (primé i danove) a modie absolutni zména statniho prispévku
a oranzové absolutni zména statni podpory (primé i danové) viici soucasnému stavu

1600 230 | 14% | 320 | 270 | 17 % | +40 | -35

1700 230 | 14% | 335 | 270 | 16 % | +40 | -35

1800 230 | 13% | 350 | 270 | 15% | +40 | -35

1900 230 | 12% | 365 | 270 | 14 % | +40 | -35

2000 230 | 12% | 380 | 270 | 14 % | +40 | -35

Varianta 4d spocivajici ve zvySeni horni hranice na 1 700 K¢ a souc¢asného nastaveni sazby
statniho ptispévku na 22 % by oproti soucasnému stavu byla rozpo¢tové neutralni. Ostatni
mozné vhodné varianty, tj. varianty 2c, 2d a 4c, by v zavislosti na reakci U€astnikil pfinaSely
z titulu pfimé statni podpory ve III. penzijnim pilifi pfisluSnou Gsporu pro statni rozpocet.

Tabulka 28: Rozpoctovy vydaj a uspory pro statni rozpocet varianty 2 a 4 pii riiznych nastavenich sazby
statniho prispévku a horni hranice prispévku ucastnika pro priznani maximalni vySe statniho prispévku

Rozpoctovy Varianta 0 Varianta 2c Varianta 4c Varianta 2d Varianta 4d
vydaj vdaném 300—1 000 K& 500-1 500 K¢ 500-1 700 K¢ 500-1 500 K¢ 500-1 700 K¢
roce (mld. K¢) 20 % 20% 22 % 22 %

2024 73 6,4-6,8 6,8—-7,2 6,9-7,3 7,2-7,8
’ (uspora 1,0-1,4) | (uspora 0,6 —1,0) | (uspora 0,5-0,9) (uspora 0—0,6)
2025 80 6,2—-6,7 6,7-7,3 6,8-7,4 7,3-8,0
'~ | (uspora 1,3-1,8) | (uspora 0,7 -1,3) | (uspora 0,6 —1,2) (uspora 0—0,7)
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Navrh nejvhodnéjsiho FeSeni

Z porovnani dopadu jednotlivych variant vychazi pfi soucasném zohlednéni riistu praimérné
mzdy, G¢inné motivace ucastnikll a rozpoctové neutralité jako nejvhodnéjsi varianty, jejichz
horni hranice pfispévku ucastnika pro pfiznani maximalni vyse statniho ptispévku se pohybuje
v intervalu 1 500 az 1700 K¢ a konstantni sazba statniho ptispévku vici vysi prispévku
ucastnika je stanovena v rozpéti 20 az 22 %. Mozné kombinace nastaveni poskytovani statniho
prispévku respektujici tyto uvedené intervaly se pak lisi zejména ve vysi Gspory vydaju statniho
rozpocCtu, kterou pfindsi, a mife motivace ucastnikli zvysit své prispévky souvisejici s vysi
poskytovaného statniho ptispévku. Na zaklade téchto dvou kritérii je v tabulce 29 stanoveno
potradi téchto vhodnych variant spolu s variantou 1 (zachovani parametrického nastaveni
navrzeného v subkapitolach 2.3.2 a 2.3.3 pfi odebrani statniho prispévku u vsech ucastnikii
v diichodovém véku) s tim, ze vyssi tispora vydaji statniho rozpoctu je dosazena vzdy za urcité
ztraty pripadné dodate¢né miry motivace Ucastnikli zvysit své ptispévky a naopak stanoveni
vysSiho statniho ptispévku motivujiciho k pfipadné intenzivnéjsi reakci ucastniki je vzdy
spojené s niz$i dosazenou Usporou vydajii staitniho rozpoctu.

Tabulka 29: Poradi variant dle rozhodovacich kritérii

Rozhodovaci kritéria

Poradi variant —

Vyssi uspora vydaja statniho rozpoctu Vyssi statni prispévek a motivace tcastniku
1. Varianta 1 (500-1 500 K¢; 18 %) Varianta 4d (500-1 700 K¢; 22 %)
2. Varianta 2c (500—-1 500 K¢; 20 %) Varianta 2d (5001 500 K¢; 22 %)
3. Varianta 4c¢ (500-1 700 K¢; 20 %) Varianta 4c (500-1 700 K¢; 20 %)
4, Varianta 2d (500-1 500 K¢; 22 %) Varianta 2c (500—1 500 K¢; 20 %)
5. Varianta 4d (500-1 700 K¢; 22 %) Varianta 1 (500-1 500 K¢; 18 %)

Jaké kritérium ma pfi stanoveni vhodné varianty prevazit je véci politického rozhodnuti. Na
zéakladé politického rozhodnuti byla shledana ob¢ kritéria za rovnocennd a jako vhodné feSeni
zvolena varianta 4c.

Vramci uvah o pripadné navazné upravé poskytovani statniho prispévku ve
IIL. penzijnim pilifi vzhledem k odebrani statniho prispévku u vSech ucastniki
v diichodovém véku bylo na zikladé politického rozhodnuti zvoleno implementovat
variantu 4c — kombinace zvySeni podilu statniho prispévku na prispévku ucastnika na
20 % a zvySeni horni hranice prispévku tucéastnika pro pfiznani maximalni vySe statniho
prispévku na 1 700 K¢.

Shrnuti dopadu zvolené varianty 4¢

Prinosy/pozitiva Naklady/negativa

+ stiedné velké uspory statniho rozpoctu - snizeni absolutni vyse statniho
ptispévku v ptipadé ucastnikli

s ptispévkem v intervalu 500 az

1 149 K¢, pokud tito Gcastnici nezvysi
své piispévky

+ stfedné€ silna motivace ucastnika ke
zvyseni jejich piispévki
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Celkovy navrh nejvhodnéjsi FeSeni ipravy poskytovani statniho prispévku
ve II1. penzijnim pilifi

Za vhodny zpiisob upravy poskytovani statniho ptispévku ve III. penzijnim pilifi se povazuje
pfiznani statniho ptispévku ucastniktim, ktefi nedosahli diichodového véku a pfispivaji mesicné
alespon 500 K¢ s tim, ze je-li vySe mési¢niho piispévku ucastnika:

a) 500 az 1699 K¢, ¢ini vySe mési¢niho statniho ptispévku 20 % z ¢astky mési¢niho

prispévku tcastnika,

b) 1700 a vice K¢, ¢ini vySe mésicniho statniho piispévku castku 340 K¢.
Moznost odpoctu od zékladu dané z piijmt fyzickych osob se vztahuje pouze na mésicni
ptispévky ucastnika prevysujici ¢astku 1 700 K¢.

Shrnuti dopadu zvolené varianty

Piinosy/pozitiva

Naklady/negativa

ucastnikim je vysilan silny impuls ke
zmén¢ chovani se sttedné silnou
motivaci ke zvyseni jejich pfispévki
vys$i prumérny prispevek

vy$si tspory ucastnikli

stitedné velké uspory statniho rozpoctu
rovné zachazeni

jednoduse komunikovatelny a
srozumitelny piistup ke stanoveni
statniho pfispévku

soulad s cilem III. penzijniho pilite
spocivajicim v dlouhodobém spofeni
prostfedki jako doplitku ke starobnimu
diichodu

soulad s doporuc¢enim OECD ohledné

cvwr

snizeni motivace k niz§im ptispévkim

odebrani statniho ptispévku v§em
ucastnikiim v diichodovém véku

uplné odebrani statniho piispévku
ucastniklim s ptispévkem v intervalu
300499 K¢, pokud tito ucastnici
nezvysi své prispevky

sniZeni absolutni vySe statniho
ptispévku v ptipadé ucastnikti

s ptispévkem v intervalu 500 az

1 149 K¢, pokud tito ucastnici nezvysi
své ptispévky

nizké riziko doc¢asného poklesu ceny
ceskych statnich dluhopist

docasné snizeni vynost penzijnich
spole¢nosti
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2.4 Zavedeni povinného XML formatu pro ostatni subjekty finan¢niho trhu

Stavajici stav a platna pravni aprava

V prubéhu exekucniho ftizeni, respektive v momenté, kdy soud vyda usneseni o nafizeni
exekuce, za¢ne soudni exekutor hledat majetek dluznika, ktery Ize postihnout. Za timto ucelem
zjistuje majetkové pomeéry dluznika (napt. u pojistovny, investi¢ni spolecnosti, investicniho
fondy, centrdlniho depozitadfe a jinych osob opravnénych k vedeni evidence investi¢nich
nastrojl, u bank atd.) a nasledné se rozhoduje, jakymi zptisoby bude exekuci provadét. Dotéené
instituce jsou povinny sd¢lit exekutorovi na jeho pisemnou zadost udaje o majetku povinného,
které jim jsou znamy z jejich ufedni a obdobné &innosti (viz § 33 a nasl. ER).

Pfi poskytovani soucinnosti ze strany subjekti finan¢niho trhu soudnim exekutoriim dochazi
v praxi k nadbyteénym nakladiim. Bankovni sektor (penézni ustav dle ER) ma svou specialni
Gpravu v § 34 odst. 3 ER, kterou dale konkretizuje ptiloha &. 1 vyhlasky ¢. 418/2001 Sb. Tato
uprava stanovuje, Ze o soucinnost musi byt povinné zadano a nasledné ma byt soucinnost
povinn¢ poskytovana elektronickym datovym souborem v XML formatu s konkrétnimi
parametry, které obsahuje vyhlaska. Podle této vyhlaSky automatizace soucinnosti probiha
pomoci vymény strukturovanych datovych souborti ve formatu XML dorucovanych
prostiednictvim Informac¢niho systému datovych schranek (ISDS), pfipadné jinym zplisobem
na zakladé¢ dohody soudniho exekutora s bankou. Datova zprava s zadosti o soucinnost od
soudniho exekutora ma specificky predmét (,XMLEXE SOUC®), podle kterého ji lze
rozpoznat. Odesilatelé mohou byt pouze exekutoti se svym zvlastnim typem datové schranky.
Zakladnim identifikdtorem povinné osoby je RC nebo ICO. Kazda datova zprava s zadosti
o soucinnost mize obsahovat vice jednotlivych dotazii na povinné osoby.

Navrh variant FeSeni
Jsou zvazovany 4 varianty feSeni:
e varianta 0 — zachovat stavajici stav

e varianta | — vztahnout ipravu v § 34 odst. 3 ER i na ostatni subjekty finan¢niho trhu,
pro které ER pouziva zkratku finanéni instituce (poji§tovny, investi¢ni spolecnosti
a investi¢ni fondy, obchodnici s cennymi papiry, penzijni spolec¢nosti, penzijni fondy
podle zvlastniho pravniho pfedpisu, Garan¢ni systém finan¢niho trhu). Zaroven takovou
upravu doplnit tak, ze ptislusné ministerstvo stanovi vyhlaskou strojové ¢itelny format.

e varianta 2 — nova Uprava § 34 odst. 2 ER, ktera by zakotvila povinnost soudniho
exekutora zadat o soucinnost pouze v elektronické podobé.

e varianta 3 — povinné pouzivani existujiciho systému ISB poskytovaného Centralnim
depozitatem cennych papirt, ktery je vyuzivany ve vztahu k cennym papirtim vedenym
v evidenci Centralniho depozitafe a v navazujicich evidencich.

Varianta 0 - zachovani stavajiciho stavu

Pti poskytovani sou€innosti ze strany subjektti finanéniho trhu soudnim exekutorim dochézi
v praxi k nadbytecnym nakladiim. Naptiklad n€kteti soudni exekutofi, rozesilaji dotazy ohledné
jediného dluznika vSem finan¢nim institucim na trhu bez néjakého piedchoziho predvybéru
napi. postupem podle § 33d ER. Byly zaznamenany i tvrzeni finanénich instituci?!, Ze musi
vyfizovat pies jeden milion zadosti o soucinnost ro¢né€, coZ ma za nasledek milionové néklady.
Déle na zaklad¢ vefejné konzultace se tato varianta jevi jako nehorsi mozna.

2l Nalez Ustavniho soudu sp.zn. II. US 543/11.
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Varianta 1 — vztahnout iipravu v § 34 odst. 3 ER i na ostatni subjekty finan¢niho trhu,
pro které exekucni Fad pouziva zkratku finanéni instituce (pojistovny, investi¢ni
spolecnosti a investi¢ni fondy, obchodnici s cennymi papiry, penzijni spole¢nosti,

penzijni fondy podle zvlastniho pravniho predpisu, Garan¢ni systém financniho trhu).
Zaroven takovou tpravu doplnit tak, Ze prisluSné ministerstvo stanovi vyhlaskou

strojové Citelny format.

Bankovni sektor (penézni Gistav dle ER) ma svou specialni Gpravu v § 34 odst. 3 ER, kterou
dale konkretizuje ptiloha €. 1 vyhlasky ¢. 418/2001 Sb. Tato uprava stanovuje, Ze o soucinnost
musi byt povinn¢ zadano a nasledné¢ ma byt soucinnost povinné poskytovéana elektronickym
datovym souborem v XML forméatu s konkrétnimi parametry, které obsahuje vyhlaska. Podle
této vyhlasky automatizace soucinnosti probihd pomoci vymény strukturovanych datovych
sobori ve formatu XML dorucovanych prostfednictvim Informa¢niho systému datovych
schranek (ISDS), ptipadné jinym zptisobem na zékladé¢ dohody soudniho exekutora s bankou.
Datova zprava s zadosti o soucinnost od soudniho exekutora ma specificky predmét
(,,XMLEXE SOUC*), podle které¢ho ji 1ze rozpoznat. Odesilatelé mohou byt pouze exekutoti
se svym zvlatnim typem datové schranky. Zakladnim identifikitorem povinné osoby je RC
nebo ICO. Kazda datova zprava s zadosti o sou¢innost miize obsahovat vice jednotlivych
dotazii na povinn¢ osoby.

Samotné zpracovani Zadosti o soucinnost ze strany banky mize byt automatizované,
poloautomatizované ¢i manudlni. Zpracovani zadosti o soucinnost v automatizovaném ¢i
poloautomatizovaném systému spociva pak zejména ve stazeni vSech datovych zprav z datové
schranky, rozpoznani datovych zprav s zadosti o sou¢innost a jejich vyfiltrovani, zpracovani
datového souboru XML, vytvofeni nahledu na datovy soubor v grafické podobé, ktera je
srozumitelnd pro uzivatele, zjiSténi odpoveédi na dotazy, pfipraveni odpovédi, odeslani
odpovédi datovou zpravou do datové schranky odesilatele.

Pokud by tedy nebankovni subjekty finan¢niho trhu mély zavadét automatizovany systém na
zpracovani zadosti o soucinnost obdobny automatizovanému systému u bank, pak by néklady
byly kolem jednoho milionu korun a pokud dany subjekt jiz vlastni automatizovany systém pro
soucinnost bank, pofidi si rozsifujici modul v hodnot¢ statisicti korun. Podle spolecnosti Aura
s.r.0., kterd provozuje ,,Informacni systém soudni exekutor, ktery pouziva vice nez polovina
vSech soudnich exekutorti by ndklady na rozsifeni automatizovaného systému pro soucinnost
bank byly minimalni, pravdépodobné dokonce nulové.

Potieba explicitné stanovit strojové ¢itelny format se ukazala byt nadbytecna vzhledem k tomu,
ze XML format je sam o sob¢ strojové Citelny.

Tato moznost pfispéje i k ochrané drobnych investorli, protoze se zpiesni nakladéani s jejich
osobnimi udaji a vylou¢i se nékteré zptisoby nakladani, které doposud byly mozné.

Varianta 2 — nova tiprava § 34 odst. 2 ER, ktera by zakotvila povinnost soudniho
exekutora Zadat o soucinnost pouze v elektronické podobé.

Tato varianta se jevi jako kompromisni mezi variantou ¢islo 0 a variantou ¢islo 1. Nebude tedy
vyhradné stanoven XML format. Tato moznost pfisp&je i k ochrané drobnych investort, protoze
se zptesni nakladani s jejich osobnimi idaji a vylouci se nckteré zplsoby nakladéani, které
doposud byly mozné. Zaroven je velikd pravdépodobnost, ze bude stile existovat chaos
v disledku moznosti zasilani informaci prostiednictvim vice formati. Oproti varianté ¢islo 1
bude vice zplsobll nakladani s osobnimi udaji. Kazdopadné i v rdmci této varianty dojde
k uSetfeni nakladl subjektii kapitalového trhu.
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Varianta 3 — povinné pouzivani existujiciho systému ISB poskytovaného Centralnim
depozitaiFem cennych papiri, ktery je vyuZivany ve vztahu k cennym papirim vedenym
v evidenci Centralniho depozitafre a v navazujicich evidencich.

Dal$im moznym feSenim, které navrhla Ceskd bankovni asociace v ramci pfipominek pfi
piipravé Koncepce rozvoje kapitdlového trhu v CR 2019-2023 by bylo povinné pouzivani
existujiciho systému ISB poskytovaného Centralnim depozitafem cennych papirt, ktery je
vyuzivany ve vztahu k cennym papirim vedenym v evidenci Centralniho depozitaie
a v navazujicich evidencich. Tento systém pouzivajici XML format, ovSem nepokryva cenné
papiry v samostatnych evidencich cennych papiri, a tudiz by se musel upravit a rozsitit i pro
ucely soudni exekuce. Povinné pouzivani jednoho informacniho systému by zaroven bylo
pravdépodobné v rozporu s ochranou hospodaiské soutéze. Coz majitel systému, Centralni
depozitat cennych papird, nerozporoval.

Tato moznost pfispéje i k ochrané drobnych investord, protoze se zptesni nakladdani s jejich
osobnimi tdaji a vylouc¢i se nékteré zplisoby nakladani, které doposud byly mozné.

Tato moznost usetii naklady, které jsou spojené s variantou 0.
Navrh nejvhodnéjsiho FeSeni

Ministerstvo financi i na zdklad¢ uskute¢néné konzultace povazuje za nejvhodnéjsi prijmout
legislativni zménu a upravit zdkonem variantu ¢islo 1, kterd se zda byti feSenim nejvhodnéjsim
vzhledem k hledisku ndkladovosti a funk¢nosti tohoto systému v rdmci bankovnictvi. Toto
feseni napliiuje opatieni koncepce rozvoje kapitalového trh v CR 2019-2023 &. 17 — Podpora
vyuziti formatu XML pii vyzadovani informaci od finan¢nich instituci v rdmci exekuci.
Tato varianta bude mit za nasledek zménu jak ER, tak na n&j navazujici vyhlasky. Tyto zmény
v pravnich pfedpisech by ovSem nemély byt vyznamné. Varianta ¢islo 0 by pfinasela velké
mnozstvi nakladd, varianta ¢islo 2 by nestanovovala konkrétni format, atudiz by se
neekonomicky zasilaly rizné elektronické formaty. Varianta ¢islo 3 by byla patrné v rozporu
s hospodarskou soutézi a vyslovil se pro ni ve vefejné konzultaci pouze jeden subjekt,
poskytovatel vypocetniho systému, ktery nevyvratil pochybnosti ohledné hospodaiské soutéze.

Shrnuti dopadii zvolené varianty 1
Prinosy/pozitiva ‘ Naklady/negativa

+ naplnéni opatfeni a planu Koncepce (Podpora | - nutnost zménit pravni piedpisy
vyuziti formatu XML pii vyzadovani
informaci od finan¢nich instituci v rdmci
exekuci) - pocatecni naklady na strané

nebankovnich finan¢nich instituci

na elektronizaci — volitelné, mohou
uSetfeni nakladl finan¢nim institucim XML vypliiovat manualné

- diskontinuita pravni Gpravy

rozvoj kapitalového trhu — elektronizace

+ + +

ochrana osobnich dajt investor

uSetieni naklada exekutoram

+
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2.5 Podpora obchodovani s korporatnimi dluhopisy a zvySeni ochrany investori
do dluhopisii

Stavajici stav a platna pravni Gprava

K rozvoji trhu s korporatnimi dluhopisy doslo od srpna 2012 z diivodu novely ZDI, kdy bylo
zruseno schvalovani emisnich podminek CNB, coZ zlevnilo emise a uéinilo je vice pfistupnymi
pro emitenty. Hledéni alternativnich zptisobti zhodnoceni penéz v Case, ne prilis velké troceni
vkladii, vySe zminéné skute¢nosti a dalsi faktory dostaly v posledni dobé korporatni dluhopisy
do poptedi zdjmu jak na strané investort, tak emitenti. To s sebou vSak také piinasi riziko
nesplaceni v pripadé otiesti ekonomiky ¢i vEétsi vyskyt emitentd, kteti dluhopisy jiz od zacatku
neplanuji splatit. Drobni investofi, ktefi s podobnymi investicemi nemaji vétsi zkuSenosti,
nejsou schopni takova rizika vyhodnotit a ve snaze o lepsi vynos z investice se mohou Spatné
rozhodnout a o své penize pfijit.

Zaroven je ale nutné zminit, Zze od ledna 2018 nemohou investi¢ni zprostiedkovatelé nabizet
dluhopisy bez prospektu schvaleného CNB. Navic téma dluhopisti bez prospektu (emise do
25 mil. K¢) bylo soucasti vefejné konzultace Ministerstva financi ve stejném mésici.
V ndvaznosti na to byl pfipraven navrh zakona, ktery v Poslanecké snémovné prosel dne
27. listopadu 2019 tfetim ¢tenim a nyni mifi do Senatu (snémovni tisk 398). Predmétem navrhu
je povinnost mit 1 pro listinné dluhopisy piidéleny ISIN (z divodu snazsi dohledatelnosti emisi)
a emisni podminky musi obsahovat varovani, Ze ani schvaleni prospektu ze strany CNB neni
zarukou nizkého rizika, protoze CNB neposuzuje schopnost emitenta splacet dluhopisy ani
pravdivost informaci uvedenych v prospektu.

Je rovn&z potieba brat v potaz Dohledovy benchmark &. 2/2019, ktery CNB publikovala dne
14. bfezna 2019 na svych internetovych strankach. Ten ale v zasad¢ zakazuje nabizet drobnym
nezkuSenym investorim korporatni dluhopisy, které nejsou piijaty k obchodovani na
regulovaném trhu.

Nicméné zde stidle vnimame prostor pro optimalizaci stavu na trhu, kdy by bylo retailovym
investorim poskytovano vétsi mnozstvi informaci, a tim by byla rozsiiena jejich ochrana.

Navrh variant rFeSeni
Jsou zvazovany 3 varianty feSeni:
e varianta 0 — zachovani stavajici stavu
e varianta 1 — rozSifeni ndlezitosti emisnich podminek
e varianta 2 — zakotveni tzv. miniprospektu
Varianta 0 — zachovani stavajiciho stavu

V soucasnosti jsou pozadavky na emisni podminky vymezeny v § 9 ZDI. Soucasny pravni stav
se omezuje na nalezitosti, které musi emisni podminky obsahovat, aniz by stavajici pravni
uprava byla detailni vtom smyslu, Zze by stanovila také povinné zakotvit v emisnich
podminkach ty nalezitosti, které by byly pro investory navodné s ohledem na vhodny vybér
investice. Tato varianta s ohledem na néklady ptedstavuje status quo. Zachovani této varianty
s ohledem na pfinosy predstavuje sniZeni, nebot’ stavajici situace na dluhopisovém trhu
piedstavuje nedostateCnou ochranu investora.

Yrw

Varianta 1 — rozsiFeni naleZitosti emisnich podminek

Ve varianté 1 je navrhovano, v piipad¢, Ze neni vyhotoven a uveiejnén prospekt, rozsifit emisni
podminky o informace, které mohou investorovi pomoci k lepSimu posouzeni emise a emitenta.
Takovymi informacemi jsou napf. popis ucelu emise, planovany pomér cizich zdroju
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k vlastnimu kapitalu, vyro¢ni zpravy a Gcetni zavérky emitenta za posledni dvé ucetni obdobi,
informaci o tom, ¢im je splaceni dluzné Castky zajiSténo, nebo informaci, ze splaceni dluzné
castky neni nijak zajiSténo atp. Tato varianta ptfedstavuje zvySeni nakladii pro emitenty
a zaroven zvysSeni pfinost ve vztahu k ochrané¢ drobnych investori a potazmo ve vztahu
k rozvoji kapitdlového trhu, ktery mize byt rozvinut i s ohledem na zlepSeni reputace trhu
s podlimitnimi dluhopisy (tedy emisemi dluhopisi do 1 mil. €). Tato varianta rovnéz
pfedstavuje na druhou stranu sniZzeni administrativy ve vztahu k odstranéni duplicit v emisnich
podminkach a prospektu.

Varianta 2 — zakotveni tzv. miniprospektu

Zavedeni tzv. miniprospektu by piedstavovalo doplnéni emisnich podminek v ramci
dokumentace, kterou je emitent povinen vypracovat a poskytnout investorim pii emisi
dluhopisti. Miniprospekt by mél umoznit investorim snadné srovnani emisi na zaklad¢
porovnani klicovych ukazateli. Miniprospekt by mél obsahovat soubor podstatnych informaci
v ptehledné formé v rozsahu dvou listi ve formatu A4. Vzor miniprospektu by stanovila vlada
nafizenim. Tato varianta by byla spojena se zvySenim nékladi, které¢ by souvisely s nutnosti
vydéani podzdkonného piedpisu. Rovnéz by znamenala urcité zvyseni nakladi pro emitenty,
avsak za cenu zvyseni ochrany investorii do dluhopisti.

Navrh nejvhodnéjsiho FeSeni

Jako nejvhodné&;jsi feSeni se jevi rozSifeni naleZitosti emisnich podminek, tedy zvoleni varianty
1. Tato varianta je ve srovnani s variantou 2 ekonomic¢téj$i a mén¢ administrativné naro¢na,
protoZe neptedstavuje zavedeni nového institutu a potiebu vydani provadéciho predpisu, ale
pouze rozsifeni stavajiciho institutu emisnich podminek ve stavajicim ZDI, pficemz obsahové
bude obsahovat i podstatné informace o emitentovi a emisi, které budou soucdsti emisnich
podminek. Ochrana investort bude zvySena diky rozsifeni udajii nutnych pro objektivni
posouzeni emise. Tato varianta pfedstavuje také zvySeni transparentnosti ¢innosti a zdméru

emitenta.

Shrnuti dopadii zvolené varianty 1

Prinosy/pozitiva Naklady/negativa
+ ochrana investorii do dluhopist - administrativni ndklady spojené
+ transparentnost emise a emitenta S nutnf) sti  pfizplisobit se nové
uprave

+ odstranéni duplicit mezi prospektem a
emisnimi podminkami a v té souvislosti
sniZzeni administrativni zatéze

- robustnost emisnich podminek

+ zlepSeni reputace trhu s podlimitnimi
dluhopisy (resp. statu) diky regulaci
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| 3. VYBER NEJVHODNEJSTHO RESENI{ |

Nize je uvedeno shrnuti vSech feSeni, které Ministerstvo financi navrhuje uplatnit
v predkladaném névrhu zakona.

Popis problematiky Vybrana varianta

Dlouhodoby investi¢ni Varianta 1 — rozsifit nabidku produktt uréenych na spofeni na
produkt stafi o produkt typu ,,0sobni spofici ucet® — dlouhodoby
investi¢ni produkt

Alternativni ucastnicky fond | Varianta 1 — rozsifit nabidku o novy typ alternativniho
ucastnického fondu, resp. poskytnout takovému typu fondu
obdobnou stitni podporu jako transformovanym ¢i
ucastnickym fondim

Upravy poskytovani statniho | a) Varianta 2 — zavedeni konstantniho podilu vyse statniho

prispévku ve III. penzijnim prispévku ve vztahu k pfispévku ucastnika

pilifi b) Varianta 2 — navySeni dolni hranice pfispévku tcastnika pro
pfiznani minimalni vySe statniho pfispévku na 500 K¢
a horni hranice pfispévku tcastnika pro pfiznani maximalni
vyse statniho prispévku na 1 500 K¢

¢) Varianta 3 —podil statniho pfispévku na ptispévku tc¢astnika
ve vysi 18 %

d) Varianta 2 — odebrani statniho pfispévku vSem ucastnikim
v dichodovém veku

e) Varianta 4c — kombinace zvySeni podilu statniho ptispévku
na prispévku ucastnika na 20 % a zvySeni horni hranice
ptispévku ucastnika pro pfiznani maximalni vyse statniho
ptispévkuna 1 700 K¢

Povinny XML formétu pro Varianta 1 — aplikace § 34 odst. 3 ER i na ostatni subjekty
ostatni subjekty finan¢niho finan¢niho trhu, pro které exekucni tad pouziva zkratku
trhu financ¢ni instituce

Podpora obchodovani s Varianta 1 — rozsifeni nélezitosti emisnich podminek
korporatnimi dluhopisy

4. IMPLEMENTACE DOPORUCENE VARIANTY A VYNUCOVANI

Zaclenéni doporucenych variant do ¢eského pravniho fadu bude provedeno zménou dotcenych
ustanoveni dotéenych zdkonid. Dohled nad plnénim povinnosti v oblasti finan¢niho trhu
vykonava CNB, ktera miize provinéni trestat jako prestupky a pfijimat opatieni k napravé nebo
jind opatfeni. Pokud bude spachan trestny ¢in (naptiklad podvod nebo zpronevéra), nastoupi
organy ¢inné v trestnim fizeni.

5. PREZKUM UCINNOSTI REGULACE

Ministerstvo financi provede prezkum ucinnosti nové zavedené regulace po 3 letech od doby
nabyti u¢innosti ndvrhu zakona. Ministerstvo financi bude 1 nadale pokracovat v pravidelné
konzultaci s Gcastniky trhu a organem dohledu (CNB), ptipadné i s dal§imi zajemci z fad
odborné vefejnosti (napt. zastupci akademicke sféry). Soucasti téchto konzultaci bude i analyza
dopadt nové regulace a diskuse o jeji ptipadné kalibraci dalsi novelou.
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Vizi koncepce rozvoje kapitalového trhu v CR je dosdhnout u nasledujicich ukazatelti priméru
Evropské unie:

e ZvySeni trzni kapitalizace Burzy cennych papir Praha (s ohledem na nové kotace
a vyrazeni tituld z obchodovani)

e ZvySeni objemu obchodl na Burze cennych papirti Praha

e Zmeéna financovani ¢eskych podnikii ve prospéch nebankovniho financovéni (zejména
navysSeni objemu emisi korporatnich dluhopisit)

e Zména slozeni uspor domécnosti od ukladdni na bankovni Uty ve prospéch
kapitalového trhu

6. KONZULTACE A ZDROJE DAT

Ministerstvo financi uvefejnilo vefejnou konzultaci k ndvrhu Koncepce rozvoje kapitalového
trhu v CR 2019-2023 dne 7. 12. 2018, s terminem k vyjadieni do 9. 1. 2019. V této souvislosti
vyzvalo ucastniky kapitdlového trhu a odbornou vetejnost k zaslani ptipadnych konkrétnich
navrhi isodivodnénim navrhované zmeény, které by mohly byt pifi pfipravé novely
zohlednény. Po zapracovani doslych pfipominek a finalizaci textu piedlozilo Ministerstvo
financi koncepci vladé CR, ktera tento dokument schvalila dne 4. 3. 2019 (usneseni ¢&. 156).

Nésledné byl dne 8. srpna 2019 k vetejné konzultaci publikovan dokument s nazvem Pldnovana
legislativni opatfeni plynouci z Koncepce rozvoje kapitdlového trhu v CR 2019-2023%2, V této
souvislosti Ministerstvo financi rovnéz vyzvalo Ucastniky kapitalového trhu a odbornou
vetejnost k zaslani ptipadnych konkrétnich navrhii i s odivodnénim navrhované zmény, které
by mohly byt pfi pfipravé novely zohlednény. Na vyzvu zareagovaly: jeden organ dohledu,
jedno ministerstvo, 6 trznich asociaci, jedna mezinarodni trzni asociace, jeden zastupce odbort,
jedna vzdélavaci instituce, 5 trznich subjektt a 5 soukromych osob.

Pti analyze jednotlivych problémt byly zkoumany veskeré dostupné zdroje dat, zejména data
dostupné pfes internet, jako jsou napiiklad seznamy vedené CNB, zahrani¢ni pravni Upravy,
odborna literatura, véetné zahrani¢ni a dalsi udaje poskytnuté ucastniky diskusi a konzultaci.

Z divodu transparentnosti predkladatel uvetejnil vysledky téchto konzultaci u nékterych
jednotlivych variant, ke kterym zpétnou vazbu ziskal. Piedkladatel obdrzel rovnéz mnoho
pfipominek ustné, které vzesly z Cetnych jednani. Predkladatel si je védom potieby reakce
pravnich piedpist na potieby praktického fungovani a zmény, které se na kapitdlovém trhu déji.
Pii vybéru nejvhodnéjsiho feseni predkladatel ctil soukromopravni oblasti prava souvisejici
s problematikou kapitalového trhu, ktera ma byt upravena pokud mozno volné, rovnéz ale
nezapomnél na nutnost ochrany zejména retailovych investori a rovnéz se inspiroval pravni
upravou zahrani¢nich stati zapadni Evropy.

22 https://www.mfcr.cz/cs/soukromy-sektor/kapitalovy-trh/podnikani-na-kapitalovem-trhu/2019/verejna-konzultace-
planovana-legislativn-35843
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PRILOHA: VysledKy vefejné konzultace

Konzultace:

Otazka 1) Souhlasite se spojenim limitd na datového poplatnika a rozsifenim jejich
aplikace 1 na tcet dlouhodobych investic?

2) Souhlasite s rozsifenim aplikace danového odpisu ve vztahu k prispévkim
zamgéstnavatele 1 na ucet dlouhodobych investic?

3) Souhlasite s aplikaci pravidla 60+60 i1 na ucet dlouhodobych investic?
4) Povazujete za potiebné pravidlo 60+60 revidovat?

5) Souhlasite s ndzvem tohoto nového zastieSujiciho produktu ,,a¢et dlouhodobych
investic*?

6) Souhlasite s vymezenim okruhu osob, které budou moci vést ucet dlouhodobych
investic?

7) Souhlasite s vymezenim majetku, ktery bude moci byt evidovan na uctu
dlouhodobych investic?

8) Souhlasite s navrzenym zachdzenim s vynosy z majetku na uctu dlouhodobych
investic?

10) Souhlasite s navrzenym feSenim otazky distribuce uctu dlouhodobych investic?

11) Domnivate se, Ze je potfeba zabyvat se jesSt¢ n¢jakymi dalSimi otazkami
ve vztahu k U¢tu dlouhodobych investic? Idedln¢ ve vztahu k témto otdzkam
navrhnéte 1 Vami preferované feseni.

12) Domnivate se, ze by mély byt do budoucna zvazeny jesté jiné moznosti, jakymi
by méla CR podporovat spofeni ob&anii na stati? Pokud ano, uved’te hlavni znaky
a piipadnou zahranic¢ni inspiraci (pfitom piihlédnéte i k tomu, jaky by mélo zvolené
feSeni dopad na statni rozpocet).

Vysledky konzultace
Obecné:
Organ dohledu

Rozhodnuti o zavedeni tohoto nového produktu a jeho pripadné dainové podpore je politicka
otizka, kterd prislusi MF a viddé CR, a proto kpripadnému vytvoreni rezimu ,, Uctu
dlouhodobych investic** zaujimdame neutralni postoj. Upozoriiujeme vSak na skutecnosti, které
Jje vhodné vzit v uvahu pred timto rozhodnutim.

Shrneme-li dosavadni pristup, tak v CR existuje ctyfstupriovd dariovd podpora penzijnich
produktii:

1. stupern - statni prispévky na penzijni produkty:

o vroce 2018 MF poukazalo statni prispevky na penzijni pripojisténi (transformované
fondy) a doplikové penzijni sporeni (ucastnické fondy) ve vysi 7,035 mld. Ké. Neni
zndmo, Ze by v nékterém staté (s vyjimkou CR) tyto prispévky existovaly.

2. stupen - danové ulevy pro ucastnika:
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e osvobozeni od dané z prijmi fyzickych osob nékterych pilneni z penzijnich fondu,
soukromého Zivotniho pojisténi a penzijniho pojisténi,

e odpocet od zdakladu dané z prijmu fyzickych osob v pripadeé prispévku do penzijnich
fondit a na penzijni pojisteni, a to do vyse 24 000 K¢ rocne,

e odpocet od zakladu dané z prijmu fyzickych osob v pripadé prispévku na soukromé
Zivotni pojistent, a to do vyse 24 000 K¢ rocne,

o prispévek zaméstnavatele do penzijnich fondii, na soukromé Zivotni pojisténi a na
penzijni pojisteni do vyse 50 000 K¢ rocné je osvobozen od dané z prijmu fyzickych osob
a nepodléha odvodiim zaméstnance na socialni ani zdravotni pojisténi u zaméstnance.

3. stupen - danové ulevy pro zaméstnavatele:

e prispévek zaméstnavatele do penzijnich fondii, na soukromé Zivotni pojisteni a na
penzijni pojisteni do vyse 50 000 K¢ rocné na zaméstnance nepodléha socidalnimu ani
zdravotnimu pojisténi u zaméstnavatele.

4. stupen - snizend sazba dané z prijmii penzijnich fondu

o sazba dané z prijmi penzijnich fondi je 0 % misto 19 %.

K navrhu na uplatnéni danovych vyhod téz na nove zavedeny ,,ucet dlouhodobych investic*
uvadime nasledujici:

Pravidlo ,,60+60“ je relevantni jen pro ucely odpoctu od zdakladu dané poplatnika dané
z prijmu fyzickych osob, nikoliv pro vypovezeni produktu (dosavadni penzijni produkty obsahuji
moznost odbytného). Pokud ucastnik uplatiioval danovy odpocet a nasledné ukonci smlouvu
s vyplacenim odbytného, musi vzhledem k pravidlu ,,60+60“ dodanit prostiedky, o které si
v uplynulych letech sniZil danovy zdklad.

Lze vzit v uvahu existenci evropske varianty ,,uctu dlouhodobych investic“, kterou je
,,panevropsky osobni penzijni produkt (PEPP) podle Narizeni (EU) 2019/1238. Regulatorni
ramec pro PEPP stanovuje mj. pozadavky na distribuci i informacni povinnosti a umoziuje
vyrazné rozsirit skalu dosavadnich penzijnich produktii.

Britsky ,,0sobni sporici ucet” (individual savings account, ISA) ani slovenské ,,dlhodobé
investicné sporenie‘ nejsou penzijnim produktem. Obcané vkladaji na své ucty jiz zdanéené
penize, tj. neexistuje vyse uvedeny 1., 2., ani 3. stuper dariové podpory uplatiiované v CR.
Vyse uvedené body samoziejmé nijak nebrani tomu, aby v CR byl ticet dlouhodobych investic
prredmétem dariové podpory. Jelikoz se jednd o politickou otdzku, zaujimd CNB neutrdlni pozici.

TrZni subjekt €. 1

Podle nazoru nasich instituci je jedinym zpusobem, jak se zvysi zajem investorii o kapitalovy
trh, financni motivace, penize, a to ve forme danovych pobidek ci ulev, toto je nejefektivnéjsi
zpusob, jak zajistit vétsi zapojeni investoru.

Rozvoj a dobré fungovani kapitalového trhu je zdsadni pro efektivni fungovani ekonomiky.
Existuje na to mnoho studii, které jsou MF k dispozici a které podporuji tyto zavery. K rozvoji
ceského kapitalového trhu nedojde diky technické obratnosti legislativcii ¢i vysoké odbornosti
specialistii pripravujici Koncepci rozvoje. Nic nového genialniho se vymyslet neda. K rozvoji
ceského kapitdalového trhu nedojde ani diky novym technologiim. Stdvajici technologie jsou
dostatecne efektivni a bezpecné a levné. K podpore rozvoje kapitalového trhu dojde pouze
v pripadé POLITICKE shody politickych predstavitelii statu (vlady a parlamentu), jejichz
vystupem bude prostredi motivujici investory k dlouhodobému investovani do nastroju
kapitalového trhu a na druhé strané zdjem emitentii vyuzivat kapitalovy trh pro viastni
financovani.

Z predkladanych oblasti se jako nejstastnéjsi jevi vyuzit moznosti bodu 2) a 10). ISA a rozsireni
podpory penzijnich fondii, ALE JEN TECH, které maji v portfoliu vétsinu v néstrojich
kapitalového trhu. Mély by se upravit takové podminky pro kazdou fyzickou osobu, kdy by jeji
rozrustajici portfolio bylo evidovano na virtualnim individudalnim sporicim (a i zvlastnim
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penzijnim) uctu. Investovani skrz takovy ucet by bylo hodnoceno do celkové rocni castky jako
jednotné a bylo by néjak financné/danové/penézné motivovano, napr. rozsirenym danovym
casovym testem, zvySenym statnim prispevkem v jeho penzijni casti, danovymi odpisy v pripadé
ztrat, atd. variant je hodné a ¢im veétsi budou ulevy ¢i prispévky ¢i Sirsi danovy casovy test, tim
vetsi bude motivace pro investory investovat. Napr. v Anglii je pro investicni ucet ISA rocni
limit investovani cca 20 tisic liber, veskeré zisky z téchto investic nepodléhaji zadné dalsi dani.
Je treba, aby celkova rocni castka nebyla zbytecné mala a aby byl tento produkt zajimavy a plnil
ulohu i pro vyssi prijmoveé skupiny, napr. pri sporeni/investovani castky 50 tis. mésicne, 600 tis.
rocné jako v Anglii. Srovnejte pobidky pro investovani retailu ve Francii, Svédsku a dalsich
zemich EU. Investicni ucet ISA by nemel mit stejné produktové parametry 60/60 jako penzijni
ucet, ale mel by se prave odlisovat (casovym limitem, danove, investicni castkou), tak aby to
byl doplnék k penzijnimu sporeni (napr. 0/0 + rocni limit) a investori si mohli vytvorit vhodné
dlouhodobé flexibilni investicni portfolio — tim budou mit vetsi motivaci vyuzivat vSech druhii
investicnich/sporicich ndstrojil.

TrZni asociace €. 1

Uvodem bychom radi uvedli, Ze za zcela sprdavné povazujeme hned vivodni vymezeni zavedeni
uctu dlouhodobych investic jako absolutni priority, véetné casového ramce. Je zcela nezbytné,
aby byl Viadé CR predlozen navrh novely dotcéenych zdakonii do konce roku 2019 tak, aby tento
navrh mohl byt uveden v Zivot co nejdrive. Jednd se o otdzku, ktera je predmétem mnozZstvi

‘

diskuzi jiz nékolik let, a proto si zasluhuje pFijeti v co nejkratsim case. “.
Ministerstvo €. 1

MPSV vita a podporuje rozvoj aktivit a programui, které zvysi motivaci obcanii k tomu, aby si
v pribéhu svého ekonomicky aktivniho zivota vytvorili dodatecné financni zajisteni na dobu
postproduktivni, kdy budou pobirat statni starobni diichod dle . pilire, tak, aby u téchto obcanui,
pokud mozno nedoslo k vyraznému snizeni zivotni urovné v diisledku nedostatecného financniho
zajisténi ve stari. Chtéli bychom v souladu se zavery Komise pro spravedlivé duchody
upozornit, ze pro MPSV je rovneéz velmi dulezité zabyvat se efektivitou systému a zlepsenim faze
vyplatni, tj. zajisténi toho, aby vypldcené financni prostredky nebyly cerpany takrka vyhradne
Jjednordzové a byly vyuzivany pravé k ucelu, k jakému byly tvoreny, tj. zabezpeceni pravidelného
prijmu ve stari, a umoznily zabezpeceni v priubehu celého nebo velké casti postproduktivniho
Zivota.

Navrh obdobného instrumentu se z pohledu MPSV nejevi pro CR jako vhodny, minimainé
z pohledu vyvojové faze systémi zajistéeni na stari. MPSV se domniva, Ze pred diskuzi
o pripadném rozsireni financnich instituci spravujicich podporované formy vytvareni uspor je
nutné nejdrive vyresit efektivitu soucasného 3. pilite z pohledu nedostatecnych vynosii
i regulace nakladii, coz se tyka zejména transformovanych fondii, ve kterych spori cca 75 %
lidi sporicich si na diichod u penzijnich spolecnosti. Vzhledem k velkému poctu zapojenych
obcanit nelze ocekavat pravdépodobné zvyseni poctu osob, které zacnou sporit na stari, spise
Ize ocekavat pri vytvoreni vyhodnéjsich podminek pro nové instituce presun klientu stavajicich.
Z pohledu MPSV by mohlo zavedeni dalsich statem podporovanych ucti dlouhodobych investic
pro sporeni na stdri vést k roztristénosti systemu sporeni na stari a dalSimu oslabeni jiz nyni
nizke efektivity. MPSV jako nejblizsi priority preferuje proto konsolidaci systéemu, napriklad
zalozenim stdtniho penzijniho fondu, prechodem klientii ze stavajicich penzijnich fondu do
statniho penzijniho fondu a do vhodnéjsich profilit ucastnickych fondii. Jedna se o témata, ktera
Jjsou mimo jiné predmeétem diskuzi Komise pro spravedlivé diichody.

Z téchto i dalsich ditvodit MPSV nepodporuje navrh zavedeni uctu dlouhodobych investic. Tento
zameér Ministerstva financi pritom povazujeme za tak zdsadni zasah do diichodového systéemu
CR, ze je shoda mezi Ministerstvem prdce a socidlnich véci a Ministerstvem financi velmi
Zadouci. Stejné tak povazujeme za vhodné v pripadé shody obou ministerstev diskutovat tento
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zamer v ramci Komise pro spravedlivé diichody, ktera se dle programového prohlaseni viady
musi formam individualniho zajisténi na stari taktéz veénovat.
TrZni asociace €. 3

V' Konzultacnim materialu nejsou z naseho pohledu ani zdaleka reseny vsechny podstatné
aspekty takového navrhu.

TrZni asociace ¢. 5

Zavedeni uctu dlouhodobych investic podporujeme a je dle naseho nazoru také v zajmu klientu.
Dojde tak k narovnani podpory/zvyhodnéni u vSech substitucnich produktu (investice, penzijni
sporeni, investicni Zivotni pojisténi). Samotny ndzev uctu by mél reflektovat nejen
dlouhodobost, ale i smysl, kterym je sporeni prostiedki na ,, diichod .

Ad1:
Zastupce odboru

Ano, ale jen za soucasného zvyseni celkového limitu, napr. na 60 tis. K¢ rocne.
Trzni asociace €. 1

Dle naseho nazoru by vetsi smysl davalo zvyseni stavajicich limitii na poplatnika, aby se zvysila
motivace k dalsimu sporeni na stari. Toto by vice motivovalo i osoby, které jiz nyni vyuzivaji
stavajici produkty sporeni na stari, aby zacaly vyuzivat i ucty dlouhodobych investic. Nicméné
preferujeme, aby ziistal samostatny limit pro penzijni fondy, a dale pak samostatny limit pro
IZP a ucet dlouhodobych investic.

Trzni subjekt ¢. 1

Principidlné souhlasime se zameérem zridit jeden ucet na investice a jeden ucet na sporeni na
penzi, pres které by mél investor fyzicka osoba moznost investovat do mnoha dalsich
nastrojii/fondu. Jak uz uvedeno vyse pod bodem 1), variant motivace je mozno si predstavit
mnoho. Neni vhodné kombinovat penzijni sporeni a investicni ucty do jednoho produktu.
Predevsim je vhodné odlisovat individualni ucet investicni a individudlni ucet penzijni. Oba
dva maji jiny rezim a veétsinou slouzi k jinemu ucelu. Pozn. v UK je ale celkem bézné, ze uspory
v osobnim investicnim uctu ISA také slouzi jako cast prijmu investoru v jejich penzijnim véku.
Je béznou praxi, ze vybéry (at uz jednorazové nebo pravidelné) z uctu ISA doplnuji penzijni
prijem. Diivodem je veétsinou kombinace riiznych danovych struktur, generacni planovani,
investicni strategie apod. Nicmeéné, ISA poskytuje investorum velkou flexibilitu, tim, Ze vyber
z toho uctu mohou ucinit kdykoliv.

U investicniho uctu je treba pocitat i s jednorazovymi vklady a vysokymi vybery i pred
dosazenim diichodového véku (napr. prodam nemovitost a novou si koupim az za 5 let, mezitim
chci investovat do riiznych napr. 5ti fondii, skrz ISA). Tento jednoduchy investicni ucet by mel
byt doplitkem k penzijnimu uctu. Mel by nabidnout jiné danové vyhody, tak aby se investoriim
nabidla vetsi flexibilita a meli motivaci vyuzivat, jak penzijni, tak i investicni ucet. Pravidlo
60/60 by pro oba druhy uctu bylo nestastné, jelikoz jiz nyni ma spoustu obyvatel obavu z toho,
Ze maji pristup k penzijnim uctum az v den svych 60. narozenin, a Ze jim miize stat privatni
penzi kdykoliv zestatnit. Jak jiz bylo uvedeno, alternativou penzijniho uctu by mohl byt osobni
investicni ucet, ktery by napr. nenabidl dannovou podporu pri uvodni investici, ale umoznil vybér
bez jakéhokoliv danového a casového zatiZeni, nicméné byl by zde urcen rocni limit vkladu pro
kazdého drzitele investicniho uctu. Takto funguje britsky osobni investicni ucet ISA a je v UK
velmi popularni. Tento ucet mohou zridit jen instituce, které ziskaji od financniho uradu
povoleni a jejich povinnosti je hlidat stanovené limity u investoru. ISA nezatézuje
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administrativné ani investora ani financni urad, jelikoz zisky/vybery se nemuseji vypliovat
v rocnim zuctovani dané.

Penzijni ucet by mél byt primarné urcen na sporeni dlouhodobé, do vybraného penzijniho véku
(v UK ma privatni penzijni sporeni penzijni vék o 10 let niz nez statni, tj. nyni je statni penzijni
vek 65 a privatni penzijni vek je 55) a mensimi, zato ale pravidelnymi splatkami a jeho postupné
vybirani, ne jednordazove, po ukonceni pracovni casti Zivota. I penzijni cast by ale méla byt
nastavena na vyssi prijmoveé skupiny.

Organ dohledu

Statni podpora IIl. pilite v¢. pripadnych zmeén je v soucasné dobé diskutovana na platformeé
Komise pro spravedlivé diichody. K pripadnému rozsirovani danovych ulev na prispévky
obéami na ,ucet dlouhodobych investic* a souvisejicim zméndam legislativy zaujimd CNB
neutralni stanovisko. Upozornujeme ovsem, zZe by bylo vhodné — nezavisle na tom, zda
k rozsireni dojde, ¢i nikoli — veést diikladnou diskusi o efektivite II1. pilife v souvislosti s jeho
danovou podporou.

Jak jiz bylo vyse uvedeno, je treba rovnéz vzit v uvahu existenci panevropskéeho osobniho
penzijniho produktu (PEPP), ktery umozZnuje vyrazné rozsirit Skalu dosavadnich penzijnich
produktii a zaroven myj. stanovuje pozadavky na distribuci i informacni povinnosti vici
ucastnikum, jakkoli tento produkt nikterak nebrani legislativnimu zakotveni a danové podpore
uctu dlouhodobych investic coby dalsiho typu penzijniho produktu.

TrZni asociace €. 2

Ne, protoze u osob, které jiz nyni vyuzivaji produkty sporeni na stdri, tato zména nepredstavuje
zadnou motivaci k dalSimu sporeni na stari (ani u osob, které nevyuzivaji stavajici produkty
sporeni na stdari, uvedend zména nepredstavuje zdadnou novou motivaci). Misto toho
navrhujeme, aby se v souvislosti se zavedenim uctii dlouhodobych investice zvysil limit na
danového poplatnika. To by motivovalo osoby, které jiz nyni vyuzZivaji stavajici produkty
sporeni na stari, aby zacaly vyuzivat i ucty dlouhodobych investic.

Trzni asociace ¢. 4

,, Zavedeni dalsiho produktu se statni podporou, navic na stejny ucel, jaky uz je podporovan,
z hlediska motivacniho nedava velky smysl a jen zvysi neprehlednost trhu a nepredvidatelnost
pristupu statu k dobrovolnému sporeni na diuchod pro obcany. Zamer dlouhodobé kritizujeme,
zejména proto, Ze neviaimame poptavku verejnosti. Penzijni uspory, aby byly efektivni, by mély
byt, podle nasi zkuSenosti, koncentrovany v jednoduchém, srozumitelném a bezpecném
produktu, aby umoznily vypocet penze, nikoliv rozmélnovany po cdstech mezi nejriiznéjsi,
obtizné srovnatelné produkty, zvlasté ma-li jim byt poskytovana shodna statni podpora (danové
zvyhodnéni) nebo obdobné podminky (napr. prispévky zaméstnavatele). Tzv. penzijni tispory,
na které je poskytovana statni podpora, by mély byt logicky evidoviany u jednoho spravce.
Pozadavek na pravidlo 60+60 nepovazujeme za dostatecné, nebot’ stavajici penzijni produkty
i jejich poskytovatelé jsou podstatnéji regulovany i v dalsich smérech (napr. investicni,
poplatkové i provizni limity). Pripadné rozsireni mozZnosti cerpani stdatni podpory na dalsi
financni produkty by mélo zabezpecit srovnatelné podminky v oblasti regulace takovych
produktii a tim i konkurenceschopnosti na trhu. Méla by predchdzet analyza dopadu na
duchodovy systéem, zda Siroka statni podpora sporeni na uctech u bank nebo v podilovych
fondech skutecné prispéje ke zvyseni objemu uspor ucelové urcenych k zabezpeceni na stari,
povede k vyplaté takto nasporenych prostredkii ve formeé penzi i skutecného dopadu, ktery bude
takové rozsireni statni podpory znamenat pro statni rozpocet.
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TrZni asociace ¢. 3

Se spojenim limitii [ze souhlasit, navrhujeme vsak tyto limity zvysit a dale navrhujeme umoznit
prispévky do uctu i nad stanovené limity.

Ad 2:
Organ dohledu

Rozsireni aplikace dosavadnich danovych ulev pro zaméstnance ve vztahu k prispévkiim
zaméstnavatele na penzijni produkty i na prispévky zaméstnavatele na ,,ucet dlouhodobych
investic“ je v gesci MF a CNB k nému zaujimd neutrdlni stanovisko. V této souvislosti pouze
upozornujeme, Ze pro tento ucel nelze pokladat za inspiracni vzory ,,osobni sporici ucet*
(individual savings account) ve Velké Britanii ani ,,osobni penzijni ucet * (individual retirement
account) v USA ani ,,dlhodobé investicné sporenie” na Slovensku, kde vyse uvedeny typ
podpory neexistuje. Otazka danovych ulev pro zaméstnance tykajicich se prispévki
zameéstnavatele na ,,ucet dlouhodobych investic” by méla byt rovnéz obecné diskutovana
v souvislosti s hodnocenim efektivity I11. pilire.

Soukroma osoba ¢. 1

Z popisu neni zcela ziejmé, jak by toto mélo fungovat. Pokud by slo o zruseni danového odpoctu
pro zameéstnavatele a jeho nahrazenim zvysenim limitu pro poplatnika, pak nesouhlas.
Zaméstnavatel by mél byt i nadale motivovan k prispivani na sporeni svym zaméstnancum.

Vzdélavaci instituce

Ano. Podporujeme zavedeni uctu dlouhodobych investic jako formy zajisténi na stari zcela
bézné v rozvinutych zemich v Zapadni Evrope.

TrZni asociace ¢. 4

Prispevky zaméstnavatele by nemély byt smérovany do vice stejné ucelovych produktii, zejména,
pokud by nebyly ostatni financni produkty osetieny z pohledu moznosti ovlivneni zaméstnance
pri vyberu poskytujici spolecnosti ze strany zaméstnavatele, stejné jako je oSetieno doplikové
penzijni sporeni.

TrZni asociace ¢. 3

Je ale otazka, zda by nebylo vhodnéjsi soustiedit se pouze na osvobozeni vynosii na daném uctu,
tedy umoznit zhodnocovani sporenych prostredkii bez zdanéni, a naopak umoznit zvyseni limitu.

Ad3:
TrZni subjekt €. 1
Ne, viz vyse. Investicni ucet by nemél mit casové omezeni.
Soukroma osoba €. 2

Ve vztahu k moznosti rozsireni majetku (akcie, obligace, atd.) by byla vhodna revize pravidla
60+60, minimdlné ve vztahu k tomuto "jinému" majetku - napv. v podobé vytvoreni jiného
pravidla aplikovatelného na tento druh majetku napr. v podobé dlouhodobosti investice jako
vyuziva Slovensko.

TrZni asociace ¢. 4

Toto jediné pravidlo povazujeme za nedostatecné. Ddle by, podle naseho ndzoru, bylo
minimalné nezbytné, aby ucet dlouhodobych investic umoznoval nejen jednorazovy vybeér, ale
i pravidelnou vyplatu v podobé penze na dobu urcitou ¢i doZivotnich anuit, jinak nebude plnit
plnohodnotnou roli zajisténi na stari. Jednou z umoznénych forem vyplaty by mél byt i prevod
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prostredkii z takoveho uctu do doplitkového penzijniho sporeni, napr. z ditvodu vyplaty
preddiichodu.

Ad 4:
Trzni subjekt ¢. 1

Nezda se nutné pro penzijni ucet. Pro investicni ucet je nevhodné.
Zastupce odboru

Vzhledem k diichodovému ucelu by bylo zapotrebi prodlouzit investicni fazi napr. nejméné na
120 mesicii a zvazit vekovy posun na 65 let v souladu se zdkonem stanovenym diichodovym
vekem v CR.

Ad5:
TrZni subjekt €. 1

Vice by bylo vhodné zridit dva nové ucty — osobni investicni ucet (let’s call it ISA) a osobni
penzijni ucet (let’s call it SIPP), tak aby bylo jasné, co spada a nespada pod penzijni legislativu.

Zastupce odboru

NE, navrhujeme ndzev ,,ucet penzijnich investic “.

Soukroma osoba ¢. 3
Ne. Domnivam se, ze by nazev mél reflektovat fakt, ze ucet slouzi k zajisténi na diichod. Rovnez
zkratka ,, UDI*“ mi prijde ponékud nestastna. Navrhoval bych napt. Penzijni ucet dlouhodobych
investic.

TrZzni asociace €. 1

Vzhledem k aplikaci pravidla 60+60 povazujeme za vhodnéjsi vyuziti nazvu osobni penzijni
ucet.

Soukroma osoba ¢. 4
Spise “osobni ucet dlouhodobych investic” nebo “osobni sporici uicet”.

Ad 6:
Zastupce odbort

ANO, nelze pripustit nabizeni a vedeni uctu osobami bez pozadavku na jejich odbornost.
TrZni asociace €. 1

Ano. Zde povazujeme za zasadni, aby se jednalo vyhradné o licencované, regulované
a dohlizené subjekty.

TrZzni asociace ¢. 6
Navrhujeme rozsireni okruhu osob o druzstevni zdlozny.
TrZzni asociace ¢. 3

Neni nam jasné, jakeé sluzby bude osoba vedouci ucet poskytovat. Pokud by se jednalo pouze
o administrativni vedeni uctu, nevidime divod, pro¢ by mél byt okruh osob omezen. Pokud se
budou poskytovat i investicni sluzby jako napr. sprdava portfolia, je omezeni na miste.
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Ad 7:

Trzni asociace €. 1
Predpokladame, zZe vymezeni majetku bude predmétem konkrétniho navrhu, avsak ocekavame,
Ze se bude jednat pouze o instrumenty, které jsou regulované.

Soukroma osoba ¢. 2
Vhodné by bylo zvazit omezeni na verejné obchodovatelny majetek (akcie, dluhopisy, atd.).
V opacném pripadeé by mohlo dochazet k nakupiim podilii v "pochybnych" spolecnostech (napr.
prazdné SPVs).

TrZni asociace ¢. 3

Majetek, ktery lze umistit na ucet dlouhodobych investic, je v Konzultacnim materialu vymezen
velice nejasné. Doporucovali bychom vSak omezeni co nejvice minimalizovat. Nevidime diivod,
proc omezovat investicni instrumenty na uctu jinak nez v ramci poskytované investicni sluzby.

Ad8:
Zastupce odboru
Material Zadné neobsahuje, jen zahranicni vzory.
Soukroma osoba ¢. 3

V ¢lanku neni specifikované zachdzeni s vynosy. Otazka 2.9. je smazand, nedoslo omylem ke
smazdni nespravné otdzky? Obecné bych podporoval, aby vynosy z prostiedkii na UDI
(dividendy, uroky) bylo mozné reinvestovat i (bezsankcné) priibézné vybirat. Situace, kdy by
klient mél moznost pravidelné ,,sahnout* na vynosy jiz v pribéhu sporici faze, by piisobila
motivacné k dalsimu sporeni.

Soukroma osoba ¢. 2

Ano, prijem z prodeje majetku z tohoto uctu, jehoz prostredky by byly ndsledné pouzity pro
opétovnou investici splnujici kritéria uctu by nemél podléhat zdanéni. Pokud by byl z vhodného
majetku uctii vylouceny bankovni vklady (bézné ucty) bylo by vhodné definovat délku obdobi,
kdy dané prostredky musi byt znovu z "penézni podoby" preménény do spravnych aktiv v podobé
akcii, obligaci, atd.

TrZzni asociace ¢. 3
S témito body souhlasime, ale p¥i zohlednéni komentare k bodu 2.3.

Dale by se melo umoznit transformovat majetek, ktery v soucasné dobé jiz podléha rezimu 60
+ 60, na majetek na dlouhodobém investicnim uctu bez zdanéni.

Ad 10:
Zastupce odbort

ANO, nelze pripustit nabizeni a vedeni uctu osobami bez pozadavku na jejich odbornost.
TrZni asociace €. 1

Ano. Povazujeme za nezbytné, aby tento ucet mohly nabizet pouze regulované subjekty.

Pripadny produkt by meéli distribuovat pouze osob oprdavnénych jej vést pouze investicni
zprostredkovatele.

Soukroma osoba ¢. 1
Pripadny produkt by méli distribuovat pouze osob oprdavnénych jej vést pouze investicni
zprostredkovatelé.
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Soukroma osoba ¢. 2

Ano, rozumim Ze ndkup investice by probihal z nezdanénych prijmit a pripadny vyber
prostredkii z uctu pred splnénim podminek (60+60 nebo napr. dlouhodobost investice) by
podléhal zdanéni. Nutno v této souvislosti vymezit:

- v jakém rezimu by bylo zdanéni pri exitu provedeno — jako vhodné se jevi zdaneni jako ostatni
prijem dle § 10

- dale zvazit moznost max. zdanéni do minulosti poskytnutych prispévkii - napr. 10 let, jak je
tomu v pripadé poruseni podminek u Zivotniho a penzijniho pojisténi v soucasnosti.

- zvazit danovy rezim prostredki, které budou investovany navic - tj. nad ramec osvobozenych
zdkonnych limitu, tj. budou investovany jiz jednou zdanéné) - danovy rezim takovych vynosu
pri exitu by pak mél zachytit pouze realizovany zisk. Pokud vsak v zakoné o danich z prijmii jiz
existuje moznost osvobozeni (napr. driba cennych papirii po urcité dobé (3 roky) nebo

osvobozeni prijmu z obchodovani do castky 100 tis., poté by moznost tohoto osvobozeni méla
byt aplikovana i na vybér prostiedkii z uctu.

- obdobné pokud z akcii ¢i bankovnich vkladi na tomto uctu poplynou dalsi uzitky v podobé
napr. dividend ¢i uroku bude vhodné osetrit danovy rezim téchto uZitkii. Standardné tyto prijmy
podléhaji 15% srazkové dani pri jejich vyplate fyzickym osobam. Bylo by vhodné tyto zvazit
zavest moznost nezdanéni takovych prijmii, pokud plynou na ucet.

- v pripadé poruSeni podminek a provedeni predcasného vybéru (prodeje aktiv) by bylo vhodné
nastavit danovy rezim tak aby byl zdanovan pouze realizovany vybér prostiedkii - napr. viozené
nezdanéné prostiedky 100 a z diivodu ztraty hodnoty akcii realizovan prijem pouze 80 a nikoliv
dodatecné zdanéni 100. Dale by bylo vhodné pri poruseni podminek mit moznost aplikovat
soucasnd osvobozeni od zdanéni v podobé casového testu i vySe prijmii (viz vySe).

TrZni asociace ¢. 4

Distribuce uctu dlouhodobych investic, ktery md plnit roli penzijniho produktu, by méla
podléhat obdobné regulaci, jako je tomu u doplitkového penzijniho sporeni.

Ad11:
Trzni subjekt ¢. 1
Nemixovat investicni ucet a penzijni ucet do jednoho produktu. Viz vyse.
Soukromsi osoba ¢. 3

Ano: - Zvldsté dividendy z akcii drienych na UDI, stejné jako tiroky z dluhopisii, by mély byt
osvobozené od dané (v pripade dodrzeni 60+60).

- Méla by byt umoznéna i pFimd aktivni sprava aktiv v UDI jeho majitelem (obdoba Self
Managed Superannuation Funds v Australii)

Soukroma osoba ¢. 1

Promyslet preshranicni aspekty, tedy zda by ucet mohli ¢i nemohli vést pobocky zahranicnich
bank ¢i OCP ci dokonce zahranicni banky a OCP preshranicné bez pobocky.

TrZzni asociace ¢. 4
Jiz vySe uvedena potieba sjednoceni podminek regulace.
Trzni subjekt ¢. 3

V otazkach ke konzultaci mi na prvnim misté chybi otdazka, zda viitbec ma smysl vytvaret dalsi
produkt se stdatni podporou- tzv. "ucet dlouhodobych investic". Jiz v uvodu se pisSe, ze
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i stavajicich produktii, kde stat podporuje formou prispévku nebo darnové podpory, obcané tyto
produkty ani plné nevyuzivaji. Napr. nizké mésicni prispévky u penzijnich fondi. Je tedy
otazkou, zda zavadeni dalsiho podobného produktu je resenim, které skutecné plosné zvysi
zdjem o dlouhodobé sporeni/investovani obcanu? Kdo z obcanui se bude v té zaplavé ruznych
"statem podporovanych" produktii skutecné orientovat a zvoli nakonec spravne? Jaké budou
naklady na statni rozpocet, a to nejen z titulu statni podpory/danove ulevy, ale i kontroly téchto
prispévkii apod.?

TrZni asociace ¢. 3

Navrh se jevi tak, zZe by ucet dlouhodobych investic byl individuadlné spravovanym uctem, ale
zaroven by to mél byt ucet dostupny Siroké verejnosti. Tento koncept jde proti soucasné praxi,
kde sporeni je navdazano na konkrétni produkt: penzijni sporeni, investicni Zivotni pojisteni,
stavebni sporeni, investicni fondy. Proto Ize ocekavat velky odpor instituci, které tyto produkty
v soucasnosti obhospodaruji. Jako velky problém vidime také poplatkovou strukturu, protoze
sprava takového uctu bude jiste celkem narocna a bude vyzadovat dalsi poplatky.

TrZni asociace ¢. 5

V ramci materidlu je navrhovano, aby pri transformaci majetku na uctu dlouhodobych investic
zuistalo zachovano pravidlo 60 + 60 a nebylo tedy nutné dodanit drive uplatnéné danové
odpocty. Radi bychom se ujistili, Ze stejné tak nedojde pri transformaci investic k danéni vynosii
v pripadeé, zZe predchozi investicni nastroje nebyly drzeny alespon 3 roky (danovy test).

Povazujeme za vhodné sjednotit zdanéni na vystupu, kdy napr. prispévek zaméstnavatele ma
dnes jiny reZim u investicniho Zivotniho pojisténi, u doplikového penzijniho sporeni
vyplaceného jednordzoveé a u doplitkového penzijniho sporeni vypldaceného pravidelne.

V ramci maximalniho priblizeni podminek produktu zahrnutych do uctu dlouhodobych investic
by bylo vhodné zvazit moznost urceni obmyslené osoby, kterda by dostavala plnéni bez ohledu
na vysledek dédického rizeni.

Ad 12:
TrZni subjekt €. 1

Kombinace riiznych investicnich uctii, které nabizeji riizné features, tak aby investori méli vice
moznosti, jak investovat a vybirat (v UK napr existuji jesté life assurance bonds, které nabizeji
vybeér 5% pa z vlozeného kapitdlu s odloZenou danovou povinnosti).

Dariové zvyhodnéni do vice rizikovych investic = SMEs (napr akcie na trhu START nebo primo
start-up firmy). Parametry by méli byt presné definované. Napr v UK je 30% tax relief
z pocatecni investice do Enterprise Investment Schemes (EISs) a Venture Capital Trusts
(VCTs). Akcie na trhu AIM (obdoba trhu START v CR) mohou byt soucdsti EIS.

TrZni asociace €. 1

Viz odpoved’ k otazce 2.1. - Dle naseho nazoru by vetsi smysl davalo zvySeni stavajicich limitu
na poplatnika, aby se zvysila motivace k dalSimu sporeni na stari. Toto by vice motivovalo
i osoby, které jiz nyni vyuzivaji stavajici produkty sporeni na stari, aby zacaly vyuzZivat i ucty
dlouhodobych investic. Nicméné preferujeme, aby zustal samostatny limit pro penzijni fondy,
a dale pak samostatny limit pro IZP a vicet dlouhodobych investic.

Soukroma osoba ¢. 1

Zvysit vynosy soucasnych penzijnich fondii (viz nize).
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Soukroma osoba ¢. 4

Nevidim tam moznosti-vyhody v pripadé zrizeni uctu nezletilciim, ale také rodicim (babicka,
dedecek) - danové vyhody pro rodice v DP az do doby, kdy dité nastoupi do prace (26 let).
A také moznost posilat penize na ucet rodicii, cimz se zvysi jejich diichod a pritom opét moznost
uplatnit danovy odpocet platce stejné jako u nezletilych, mozna pak zvysit 48 000 tieba az na
60 000!? A hlavné zachovat moznost kdykoli si penize vybrat — byt s néjakou financni ztratou,
ale je treba tuto moznost vzhledem k dlouhodobé vazanosti financnich prostiedkii zachovat, Ale
nemélo by se nic kratit u predcasného vybeéru z ditvodu umrti ¢i invalidity.

TrZni asociace ¢. 4

Hlavnimi zménami v individudlnim sporeni na penzi by mohl byt povinny prispévek od
zameéstnavatelii a automaticky vstup do systéemu pro mladé s moznosti vystupu (viz
napr. doporuceni OECD, navrh reformy v Polsku apod.).

TrZni subjekt ¢. 3
Ne. Domnivam se, Ze statni rozpocet bude mit jiné starosti/priority. Navic, je viibec otdzkou,
zda podporovat sporeni obcanit na stari financné? Neni vhodnéjsi cestou zvysovani financni
gramotnosti? Neni tento neutéSeny stav mimo jiné napr. i disledkem rezignace na povinnou
maturitni zkousku z matematiky.
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Konzultace:

Otazka 1) Povazujete navrh, aby stat podporoval novy alternativni (vice dynamicky) typ
ucastnického fondu za vhodné feSeni?

2) V jaké vysi byste doporucili zdkonem upravit poplatky nového alternativniho
fondu?

3) Domnivéte se, Ze o alternativni fond bude u vetejnosti zajem?

Vysledky konzultace
Obecné:
Organ dohledu

Investice do alternativnich aktiv typu private equity fondit nebo dlouhodobych infrastrukturnich
projektit a spolecnosti (Zeleznice, dalnice, elektrarny, vodovody aj.) miize byt z naseho pohledu
zajimava alternativa pro ucastniky fondu, kteri hledaji vyssi procentualni zhodnoceni svych
vlozenych prostiredkit a jsou ochotni podstoupit vyssi riziko ve srovnani se soucasnou nabidkou
investicnich strategii ucastnickych fondi.

Zaroven vSak spatrujeme zvySené riziko v nakupovani rizikovéjsich tituli do portfolia fondu,
které by penzijni spolecnost za normalnich okolnosti ve svém portfoliu nedrzela, vzhledem
k jejim prisnéjsim kritériim napr. na likviditu. Penzijni spolecnosti by na takovou situaci méely
reagovat zlepSenim svého systému rizeni rizik, vzhledem k tomu, Ze nyni investuji prevazné do
statnich dluhopisii.

V této souvislosti vSak upozornujeme na stavajici upravu § 114 odst. 1 zdkona o doplitkovém
penzijnim sporeni, na zaklade které je penzijni spolecnost povinna prevést prostredky ucastnika
do povinného konzervativniho fondu, a to nejpozdeji 5 let pred dosazenim veku ucastnika, ktery
je potirebny pro vznik naroku na starobni diichod. Po tomto prevodu jsou prispevky ucastnika,
prispeévky zaméstnavatele a statni prispevky umistovany pouze do povinného konzervativniho
fondu.

Ad1:
Organ dohledu

Nejsme v zasade proti vytvoreni nového typu alternativniho ucastnického fondu, pokud bude
investice do tohoto fondu vychazet z informované volby ucastnika.

Novy alternativni typ ucastnického fondu miize byt vhodnym resenim pro urcity segment klientui,
kterym nevyhovuje vynosove-rizikovy profil soucasné nabidky ucastnickych fondu. Statni
podpora tomuto typu fondu dava smysl z hlediska stimulace objemu prostredkii vyuzivanych ke
sporeni na penzi. Lze ocekdvat nejen presun prostiedkii ze stavajicich ucastnickych fondu, ale
i prichod novych klientii, kteri doposud pri sporeni davali prednost jinym financnim produktiim.

Soukroma osoba ¢. 1
Ano, takovyto typ ucastnického fondu by mél existovat.
Trzni subjekt ¢. 1

Principidlné souhlasime s tim, aby mohly bézné investicni fondy ¢i penzijni fondy urcené pro
kolektivni investovani investovat velice malou cast svého portfolia do private ekvity fondu. Tato
velmi mala cast ramcove ve vysi I procenta by méla byt prozkoumana v ostatnich zemich
a limitovana ve vysi néjakého bézného pruméru na rozvinutych trzich.
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V UK existuje self-invested personal pension (SIPP), ktera umozZiiuje alternativni investice
i nakup komercnich nemovitosti. V pribehu kratkého casu se ale zacaly objevovat obrovské
problémy z praxe, kdy nebylo mozné PE investici nebo komercni nemovitost prodat ve chvili,
kdy to bylo nutné (napr. dosazeni diuchodového véku a prevod na annuity, prip. vyplata tax free
cash nebo pri deleni penze v pripadé rozvodu nebo pri umrti). Problemem byla likvidita
a nemoznost tyto investice zpenézit a kritické to bylo v pripade, kdy tento druh investice
predstavoval velkou cast penzijniho uctu. V této chvili je v UK jen velmi mdlo SIPP providers,
kteri umozni takovy typ investice, a pokud jej umozni, tak investor musi podepsat riizné
deklarace a rozhodne musi spadat do kategorie self-cert. SI a HNW. Tento fakt, ale nepomiize
v pripadé smrti, jelikoz ten kdo ten SIPP zdédi, se miize dostat do velmi komplikované situace
a miize nastat situace, kdy k téem ‘peneziim’ nebude mit pristup a mize dokonce platit i pokuty,
jelikoz nebude schopen dostat penzijni legislativy. V soucasné dobé je situace v UK jednodussi,
ale je nutné si uvedomit, zZe jejich penzijni legislativa byla nedavno uvolnéna a SIPPs se mizZou
predavat do nekonecna z generace na generaci. Neni zde povinnost koupit ‘annuity’.

Samotny alternativni fond neni velmi vhodny, nicméné by bylo vhodné prozkoumat a vyhodnotit
celkovou strukturu SIPPs, jelikoZ tento druh penzijniho tictu v CR chybi. Je to oteviend
struktura, kde si investor miize sam vybirat do jakych fondu/akcii/dluhopisii chce investovat
(nemusi to byt jen PE fondy), a tim si sam nastavi sviyj investicni profil/riziko (s poradcem nebo
bez néj). SIPP miize mit stejné portfolio investic jako ISA.

Bylo by vhodnéjsi pouzivat termin penzijni ucet nez penzijni fond.
Soukroma osoba €. 5

Ano, nicméné nesmi to byt na ukor ucastnikii. Pokladam moznost jednordzové zmeény poplatkii
ze strany fondu, jak to probéhlo de facto pri zvyseni poplatkii z 0,8% na 1% za nepripustné.
Uzivatelum ucastnickych fondii byl zvysen poplatek ze strany statu a nasledné ze strany fondi,
aniz by meéli redlnou moznost pokracovat za puvodnich uzavienych podminek nebo za
ptivodnich podminek predcasné ukoncit (bez ztraty statnich prispévku, danovych odpocti).
Snizuje to ditvéryhodnost a ochotu vstupovat do 3. pilite, kdyZz stat a fondy spolecné méni
pravidla hry bez obvyklé mozZnosti, tedy ukoncit produkt. Moznost ukoncit produkt bez statnich
prispévkii a danovych odpoctii za tuto moznost nepovazuji.

Zastupce odbort

ANO, ale jen pokud pro poplatky bude zvolen model typu , all in-one* ve vysi stejné jako
u transformovanych fondu. Pokud jde o nastroje penzijniho sporeni obecné, je podle nazoru
CMKOS tieba jednoznacné preferovat princip jistoty pied rizikem tidajné prindsejicim vysoké
zhodnoceni. Opét zkuSenosti z financni krize ukazaly, Ze prave klienti téchto riiznych ,,vysoce
vynosnych * penzijnich fondii** o své penze prisli.

Ad 2:
Organ dohledu

S ohledem na skutecnost, ze se ma jednat o fond se statnim prispévkem, mame za to, zZe by vyse
poplatku méla byt regulovana (obdobné jako u stavajicich ucastnickych fondu). Vyse poplatku
by méla byt omezena na obvyklou hodnotu tak, aby jeho vytvoreni davalo ekonomicky smysl
i penzijni spolecnosti. Lze tedy souhlasit napr. s poplatkem za obhospodarovani u private
equity fondit v obvyklé vysi, jak je uvedeno v konzultacnim materidalu.

Soukroma osoba ¢. 1

Meéla by byt preference poplatkii ze zhodnoceni pred poplatky z objemu investic, tak by zde byla
motivace spravce fondii k co nejvySsimu vynosu.



-77 -

TrZni subjekt €. 1

Cenovy limit by mohl byt stanoven pro admin. poplatek pro SIPP provider, ale nemél by byt
stanoven limit pro jednotlivé fondy/investice, které budou vybrany v ramci uctu.

Soukroma osoba ¢. 3

Nedava smysl, abych uvadel konkrétni hodnoty, nicméné penzijni fondy by mély byt v pripade
equity fondii motivovany predevsim dle vykonnosti, tedy prisnéjsi limit u poplatku z objemu
avolnéjsi u poplatkii z vykonnosti. Ovsem obecné nemohou byt legislativné pozadované
poplatky prilis nizké, vzhledem k tomu, Ze o fond bude zdjem jen mezi dynamickymi investory,
kterych neni mnoho. Pro financni instituce by tak byl prilis , sesnérovany“ produkt pro par
klientii nerentabilni.

Soukroma osoba ¢. 5

a) Nijak upravovat, neomezovat. At maji moznost si zvolit libovolné velké poplatky dle zavislosti
nakladii aktiv, do kterych budou investovat. Soucasné at maji moznost zamknout investici
(nemoznost vybrat) nebo alespon nastavit libovolny systém vstupniho a predevsim vystupniho
poplatku. Nejedna se totiz jen o private equity investice, ale o dalsi investice. Zatim postradam
napr. nemovitostni fond jako ucastnicky fond.

b) Nijak neupravovat, nechat byt. V ramci ISA budou lepsi a volnéjsi moznosti.
Ad 3:
Organ dohledu

Poptavku verejnosti po investovani do nového alternativniho fondu nelze na zaklade
dostupnych dat odhadnout. Nicméné pokud je mozZné posuzovat zajem o novy alternativni fond
soucasnym zajmem o investice do dynamickych fondi, je z dostupnych zdrojii nepochybné, ze
ucastnici nyni preferuji spise konzervativnéjsi zpusob investovani (bilancni suma dynamickych
fondii ¢ini 18 % z celkové bilancni sumy vsech ucastnickych fondii).

Soukroma osoba €. 1
Ano, o takovyto fond by mohl byt zajem.
TrZni subjekt €. 1

Pokud se nabidne oteviend struktura, tak jak je to v UK u SIPPs, tak se domnivame, Ze ano.
Poplatkovou strukturu si miize vicemeéné ridit viastnik penzijniho uctu sam.

Soukroma osoba ¢. 3

Ne, zdjem bude nizky, v CR jsou obcané ve vztahu k investicim velmi konzervativni. Presto mi
dava podpora agresivnejsiho typu fondu smysl — i konzervativni investor bude ochotnéjsi
investovat napr. do vyvazeného fondu misto cisté dluhopisového, pokud uvidi, Ze existuje jesté
nekolik ,,riskantnéjsich* moznosti. Obecné by to tedy mélo pozitivni sideefekt i v pripadé
nizstho zajmu o samotny fond.

Soukroma osoba ¢. 5

Nejsem si jist. Vice informovani investori a obvykle bohatsi investori o produkt DPS jako
takovych nemaji zajem z jinych pricin (predevsim riziko zmény podminek ze strany statu bez
moznosti ukoncit produkt predcasné se zachovanim dosud priznanych vyhod, riziko
znarodnéni) a radeji investuji v zahranici. Méné informovanym investorium vysvétluji zaklady
investovani, dlouhodobého horizontu a tyhle ,,detaily ““ nechdvaji na spravci.
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Konzultace:

Otazka 1) Popiste prosim, jak velky je pro Vas problém ohledné Zadosti o soucinnost
v ramci soudni exekuce?

2) Pokladate za vhodné feSeni moznost rozSifeni stavajici upravy soucinnosti
prostfednictvim XML formath pro bankovni sektor i na ostatni subjekty finan¢niho
trhu? Nebo davate prednost varianté, ktera by zakotvila povinnost soudniho
exekutora zadat o soucinnost pouze v elektronické podobé? Popiipad¢ jaké jiné
feSeni by bylo podle Vas vhodnéjsi?

3) Je pravni aprava XML formatt, ktera se tyka penéznich tstavt (bank) vhodnou
upravou i pro jiné subjekty finan¢niho trhu? Pokud ano, jaké udaje by m¢l XML
format obsahovat pro ostatni subjekty finan¢niho trhu?

4) M¢la by nova tprava dopadat pouze na subjekty, pro které exekucni fad pouziva
zkratku finan¢ni instituce? (pojistovny, investi¢ni spolecnosti a investi¢ni fondy,
obchodnici s cennymi papiry, penzijni spolecnosti, penzijni fondy podle zvlastniho
pravniho ptedpisu, Garancni systém finan¢niho trhu).

5) Je povinné pouzivani existujiciho systému ISB poskytovaného Centralnim
depozitafem cennych papiri vhodnym feSenim pro soucinnost v ramci soudni
exekuce?

6) Existuji podle Vas problémy zadosti o soucinnost 1 v ptipadech, které se netyka;ji
soudni exekuce (napft. soucinnost v ramci soudniho tizeni)?

7) Existuji podle Vas souvisejici problémy?

Vysledky konzultace
Obecné:
Organ dohledu

Ceskd ndrodni banka podporuje standardizaci, kterd povede k efektivnéjsim procesiim pri
zpracovani zddosti o spoluprdci ze stramy statnich uradii. Nicméné jak MF ve svém
konzultacnim materialu uvadi, je nezbytnd konzultace s dotcenymi statnimi urady. Z pohledu
dohledu nad subjekty financniho trhu nemame k navrhu zadné pripominky.

Ad 1:
Trzni asociace ¢. 4

Uvedené zadosti vyznamné zvySuji administrativni agendu penzijnich spolecnosti a zatezuji
jejich naklady. Rocné v sektoru zpracovavame cca 230 tisic vyzev, zpravidla rucné ve 4 krocich:
roztrideni, zaevidovani, zpracovani podkladu a odeslani odpoveédi.

Trzni asociace €. 6

Vetsi druzstevni zalozny jiz nyni komunikaci v .xml formatu vyuzivaji. Nasi mensi ¢lenové vsak
k dnesnimu dni .xml format implementovan nemaji (jeden z nasich clemui nyni na plné
implementaci pracuje, dalsi ji nyni zvazuje).
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TrZni asociace €. 2

Pokud je exekutorem v souladu se Zakonem pouzit XML format, nemaji banky Zadné problémy.
Pres existenci pravni upravy vsak bohuzel nékteri exekutori stale pouzivaji pouhy scan
pisemného dokumentu (format PDF), a to prinasi v bankdach zvysenou pracnost. Z diskuzi
v ramci pracovnich struktur CBA rovnéz vyplyvd, Ze v pripadé vice soubéznych exekuct
zpusobuji v bankach slozite situace vyplaty zivotniho minima. S ohledem na vyjadreni
Nejvyssiho soudu musi totiz banka umoznit vyplatu na Zadost klienta vSemi kandly, které banky
nabizi. Tyto situace 7esi jednotlive banky odlisné v zavislosti na technickych moznostech.

Organ dohledu

Z pohledu cinnosti CNB jako ,,penézniho tistavu ““ a financni instituce (provozovatel centralniho
depozitare SKD) nepredstavuji Zadosti o soucinnost v ramci soudni exekuce zdasadni problém.
CNB vyFizuje cca 100 az 150 XML Zddosti o soucinnost denné. Interni informacni systém
zajistuje automatizované zpracovani jak ve vztahu k peneznim uctum, tak i uctum v ramci SKD.

Trzni subjekt ¢. 1

CDCP ma propracovany systém poskytovani informaci pro organy verejné moci (OVM), véetné
exekutoru. Pozadavky jsou vyrizovany prostrednictvim systéemu ISB. Do tohoto systemu maji
pristup vsechny OVM, které s CDCP podepsaly smlouvu o vyuzivani tohoto systému.
25. 1. 2012 probehlo jednani se zastupci exekutorské komory (EK) o moznosti vyuZiti ISB ze
strany exekutoru, kde byl mimo jiné projednan dalsi postup, a to zjistit mozZnosti propojeni ISB
s databazi registru narizenych exekuci pro ovéreni oprdvnénosti pristupu exekutora do
databaze CDCP s tim, Ze aktivita vzejde ze strany IT pracovnikii EK. I pres toto ujednani
nedoslo ze strany EK k zadné dalsi aktivité. Exekutori tedy vyuzivaji pisemnou formu, pripadné
elektronické vyplneni formulari pro jednotlivé pozadavky. Tento zpiisob neni uZivatelsky
vhodny pro Zadného ze zucastnénych, protoze zbytecné casove zaneprazdnuje jak pracovniky
exekutorskych kancelari, tak i pracovniky oddéleni informaci OMV.

Ad 2:
Trzni asociace €. 1

Ani elektronické podoba neni pro subjekty poskytujici soucinnost zcela bez nakladu, naopak
naklady na vyvoj a update SW jsou znacné. Navrhujeme proto ndsledujici upravu § 34 odst. 1
exekucniho radu takto (zména zvyraznéna):

., (1) Exekutor miize pro ucely exekucniho rizeni pozdadat o soucinnost tieti osoby podle § 33
a ty jsou povinny ji bezplatné poskytnout. Osoby uvedené v § 33 odst. 4 az 9 a komoditni burzy,
organizator regulovaného trhu, centrdlni depozitar a jiné osoby opravnené k vedeni evidence
investicnich ndstroju maji pri poskytovani udajii pravo na uhradu ucelné vynalozenych
hotovych vydajii, nestanovi-li zvld$tni pravni predpis®d jejich prdvo na vihradu vynaloZenych
nakladu.

33 § 115 odst. 5 zdkona ¢ 256/2004 Sb., o podnikani na kapitalovém trhu, ve znéni pozdéjsich
predpisu. “
Trzni asociace ¢. 4

Resent prostrednictvim XML formatu rozhodné podporujeme, stejné jako rozsireni stavajict
pravni upravy tykajici se penéznich instituci i na ostatni financni instituce.

TrZzni asociace €. 6

Domnivame se, ze vyuziti XML formatu i v ramci druzstevnich zdlozZen je vhodné. Prijeho
povinném zakotveni by vsak v soucasné dobé mohly vzniknout na strané malych DZ pomeérné
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vysoké naklady na jeho implementaci. Do budoucna vsak lze ocekavat, Zze implementovan bude.
Nyni tedy mozna spise varianta povinné elektronické formy komunikace.

TrZni asociace €. 2

Banky jednoznacné preferuji povinnost exekutora Zadat o soucinnost pouze v elektronické
podobé. Navrh se tyka ostatnich financnich instituci odlisnych od bank v tom smyslu, zZe by se
mohl rozsirit jiz nyni povinné pouZivany automatizovany systéem pro soucinnost bank i na
ostatni financni instituce. CBA této snaze rozumi, podporuje ji, zaroveit viak apeluje na to, aby
se stavajici rozhrani v této souvislosti nijak neménilo a nebyly tak vyvolany dodatecné ndklady
na strane bank. V materialu je zminéna kalkulace ndkladi za zpracovani odpoveédi, navic
v zakoné se hovori o ndhradé bezprostredne vynaloZemych ndkladu, nicméné realnou
skutecnosti je, ze banky odpovidaji na masivni pocet dotazii zcela zdarma (existuje snad jedina
instituce, které se dari vymahat poplatky a tou je CDCP).

Organ dohledu

Preferujeme rozsireni stavajici upravy soucinnosti prostiednictvim XML formatu pro bankovni
sektor i na ostatni subjekty financniho trhu. Domnivame se, Ze standardizace timto smérem je
trendem, ktery probiha i napv. u financniho ¢i dalsiho reportingu, zejména podle evropskych
predpisii.

Trzni subjekt ¢. 1

Zadosti exekutorii o udaje z evidenci CDCP jsou v soucasné dobé v poméru k ostatnim
zadateliim z Fad OVM minimalni, cca do dvou set dotazii rocné. I pres tuto skutecnost by CDCP
preferovalo v jejich pripadé zapojeni do systému ISB, coz by prineslo ekonomickou vyhodu
i pro CDCP.

Ad 3:
TrZni asociace ¢. 4

Ano, je vhodnou upravou. V ramci sektoru penzijnich spolecnosti existuje od roku 2016 ndavrh
detailniho popisu elektronické komunikace, ktery popisuje ndvrh rozsireni zasilanych
dokumentii penzijnim spolecnostem exekutory o popisny XML soubor, ktery byl vypracovan
spolecné s utvarem externi projektové podpory Exekutorské komory. Chybi k nému vsak dosud
zaverecné vyjadreni Exekutorské komory, ani se zatim nepodarilo jeho dobrovolné zavedeni do
praxe.

Trzni asociace €. 6

Domnivame se, ze vyuziti XML formatii i v ramci druzstevnich zalozen je vhodné. Prijeho
povinném zakotveni by v§ak v soucasné dobé mohly vzniknout na strané malych DZ pomérné
vysoké naklady na jeho implementaci. Do budoucna vsak Ize ocekavat, ze implementovan bude.
Nyni tedy moznd spise varianta povinné elektronické formy komunikace.

TrZni asociace €. 2

Pri soubehu existence papirové (format PDF) a elektronické (format XML) verze prislusnych
dokumentii (vyzva k soucinnosti, exekucni prikaz apod.) je treba pravné zakotvit zodpovédnost
toho, kdo dokument vystavuje, Ze obsah obou typii dokumentii k jednomu pripadu je zcela
shodny (v praxi se vyskytly pripady, kdy verze v PDF formatu obsahovala jiné udaje nez verze
ve formdtu XML). CBA vydala pro své cleny standard, ktery vedle existujici vyhldasky
Ministerstva spravedinosti obsahuje i nékteré dalsi udaje. Posledni upravy se tykaji i moznosti
rozsireni vymeény dat ve stavajicim XML formatu s dalsimi urady (vystavci).
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Organ dohledu

Pravni upravu XML formati, ktera se tyka peneznich ustavi, povazujeme za vhodnou upravu
i pro jiné subjekty financniho trhu. Konkrétni format by mel byt diskutovan zejména s dotcenymi
subjekty.

TrZni subjekt €. 1

Cinnost subjektii financniho trhu je riiznorodd a Sirokd. Z tohoto diivodu se domnivame, Ze by
muselo byt vytvoreno neékolik ruznych vstupnich vét v XML formdtu, podle specifik a naplné
prace téchto subjektii. Vzhledem k specifice cinnosti CDCP je v oblasti centralni evidence
a navazujicich evidenct zaknihovanych cennych papirii plné dostacujici systéem ISB. V pripade,
pokud by bylo rozhodnuto o vytvoreni jednotného XML formatu, pak by tento musel obsahovat
veSkeré udaje, které v soucasné dobé obsahuje vstupni véta pro zadavani pozadavkii na udaje
z evidence zaknihovanych cennych papiru prostrednictvim ISB.

Ad 4:
TrZni asociace ¢. 4

Bylo by iicelné rozsiFit takovou tipravu i na dalsi subjekty jako jsou napr-. financni virady, CSSZ,
mestské urady, celni urady, které také rozesilaji velké mnozstvi vyzev k soucinnosti.

TrZni asociace ¢. 6
Pokud upravovat povinne, pak ziejmé s timto vymezenim subjektu (tedy vcéetné DZ).
TrZni asociace €. 2

Pripominame, Ze v soucasné dobé existuji kromé exekutoru i mnozi dalsi vystavci vyzev
k soucinnosti — orgadny verejné spravy (napriklad sprava socidlniho zabezpeceni, zdravotni
pojistovny, policie, soudy), které komunikuji s bankami velice intenzivné, nicméné nejsou
doposud schopny pouzit XML struktury dotazu. Meélo se proto logicky wuvazZovat
o komplexnéejsim automatizovaném systému zpracovani vyzev k soucinnosti a pristoupit k jeho
uprave a rozsireni s cilem zZadouciho snizeni nakladii a zvyseni efektivnosti na obou strandch.

Organ dohledu

Ano, domnivame se, Ze novad uprava by se méla vztahovat pravé na financni instituce ve smyslu
exekucniho radu. Mame za to, Ze co se mnozstvi Zadosti tyce, je toto typicky okruh subjektu, kde
dava standardizace smysl.

Trzni subjekt ¢. 1

CDCP nespada podle § 33 odst. 4 exekucniho Fadu mezi tzv. penéZni ustavy ani financni
instituce, presto se domnivd, ze by mél byt vytvoren systém, ktery umozni elektronickou cestou
podavat a vyrizovat zadosti nejen exekutoru, ale i ostatnich OVM. CDCP ma sviij systém ISB,
ktery je plné funkcni a je schopen pokryt veskeré pozadavky na zjistovani udajii z evidence
CDCP. Urcitou nevyhodou systému ISB, ktera je ale odstranitelnd, je to, Ze v soucasné dobé
tento systéem neumoznuje davkové zpracovani zadosti, které by bylo v pripadé velkého objemu
dozadovanych subjektii Zadouci. Neni vylouceno, zZe nékteré dalsi subjekty, které by byly touto
pravni upravou dotceny, pouzivaji vlastni systémy pro vyrizovani pozadavkit OVM. Pokud by
doslo k rozhodnuti o jednotném XML formatu, pak je redlny predpoklad, Ze by mohly byt
vytvoreny interface, ktery by umoznily propojeni na ISB a dalsi individualnée pouzivané systémy.

Ad S:
TrZni asociace ¢. 4

Systém ISB v ramci sprdavnich rizeni nevyuzivame.
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TrZzni asociace €. 6
Ne.
Organ dohledu

Pouzivani existujiciho systemu ISB poskytovaného Centralnim depozitarem cennych papirii
nepovazujeme za vhodné reseni. Pravni uprava by méla stanovit technologicky neutralni reseni
a standardizovat pouze formaty, ¢i zpiisoby zasilani, nikoliv urcit konkrétni subjekt, jehoz
prostrednictvim by se zajistovala pravni povinnost.

Trzni subjekt ¢. 1

System ISB tak jak je ze strany CDCP vyuzivadn, je pripraven pro potieby vedeni evidence
zaknihovanych cennych papiru. Jedna se vsak o flexibilni platformu, kterou lze upravit i pro
dalsi subjekty, podle druhu jejich cinnosti a této diskuse se nebranime.

Ad 6:
TrZni asociace ¢. 4

Ano, vétsinou v ramci soudniho Fizeni, soud poZaduje Sirsi informace oproti soudnim exekucim
a ve velké mire je pozadovano zaslani kopii dokumentu k prislusné smlouve klienta.

TrZni asociace €. 6

Ano. Problém existuje u financnich uradii, které ne vzdy vyuzivaji moznosti ziskani informaci
z CEU. Dalsim problematickym subjektem je Ceska sprava socialniho zabezpeceni, ktera
format XML nevyuziva.

Trzni subjekt ¢. 1
CDCP se pri poskytovani udaju OVM se setkava s problémy pouze administrativniho

charakteru, kdy ze strany Zadatele je napriklad chybné vyplnén formular (preklepy apod.).
Nejedna se tedy o problémy systémového charakteru.

Ad7:

Trzni asociace ¢. 4
Souvisejici implementace do internich informacnich systémaii.

Trzni asociace ¢. 6
Viz predchozi odpovéd.

Organ dohledu

Souvisejicich problémii si nejsme védomi.

Trini subjekt €. 1
Jako nejvétsi problém je podle nazoru CDCP potieba resit zpiisob provéreni opravnénosti
dotazu ze strany exekutorii, napriklad verifikaci pozZadavku konkrétniho exekutora proti
registru narizenych exekuci. Je nezbytné vyresit i nasledné problémy, jak se bude napriklad
postupovat v pripadech, kdy dozZadujici subjekt zasle chybné zpracovanou vstupni vétu
napriklad v davkovém rezimu, zda se nezpracuje celd davka nebo jen konkrétni chybna vstupni
veta, jak postupovat v pripadech kdy verifikace opravnénosti Zadatele o udaje neprokdze jeho
opravneéni k ziskavani udajii ke konkrétnimu subjektu a rada dalsich praktickych otazek. Dalsim
problémem je to, Ze u nékterych dozadujicich subjektii neni redlnd predstava o vyse nakladi,

které jsou spojeny s poskytovanim informaci elektronickou cestou. Jejich nahlizeni na hotove
vydaje ¢i vecné naklady vychazi z dob minulych, kdy za tyto byly uznavany jen postovné,
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cestovne atd. V dobé IT technologii se vsak s timto nazorem nelze ztotoznit. Vytvoreni vhodného
SW, jeho rozvoj s ménici se legislativou, udrzba systémii, nakup HW zarizeni prinasi pro
uzivatele nemalé naklady a i proto v tomto materialu uvadené naklady pro poskytovatele sluzeb
ve vys$i 10,- K¢ jsou naprosto nereadlné.
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Konzultace:

Otazka 1) Souhlasite s ndvrhem na rozsiteni naleZitosti emisnich podminek?

2) Souhlasili byste se zavedenim sdéleni klicovych informaci (ve formé tzv.
MiniProspektu nebo obdobného dokumentu) pro vSechny nabizené emise?

3) Jaké parametry by mélo podle Vas sdé€leni klicovych informaci obsahovat? Je
napiiklad vhodné se inspirovat ve Scorecardu korporatnich dluhopisti?

Vysledky konzultace
Obecné:
Organ dohledu

S rozsirenim emisnich podminek podle navrhu MF souhlasime. Nekteré ukazatele uvedené jako
priklad pro doplnéni emisnich podminek povazujeme za vhodné dopliujici voditko pro
rozhodovani investora. Mame vSak pochybnosti o potiebé zavedeni dokumentu popsaného jako
miniprospekt. Jednak nevidime pridanou hodnotu v tvorbé dalsiho dokumentu pri emisi
dluhopisii, jednak se obaviame zamény se skutecnym prospektem schvilenym Ceskou ndarodni
bankou podle narizeni EU o prospektu. Nesouhlasime vsak s konstatovanim MF ohledné
dohledového benchmarku ¢ 2/2019, ktery Ceska narodni banka publikovala dne 14. biezna
2019. Dle aktudlnich poznatkii dohledu CNB existuji retailovi zdkaznici, kteii v piipadé
korporatnich dluhopisii neprojdou testem primérenosti, tedy neprokadzi, ze maji dostatecné
znalosti a zkuSenosti, aby pochopili rizika souvisejici s investici do nelikvidnich korporatnich
dluhopisii, a soucasné se nachazeji bud mimo cilovy trh, nebo dokonce v ramci negativniho
cilového trhu. NeztotoZnujeme se proto s ndazorvem, zZe by drobnym investorum mélo byt
bez dalsiho umozneno investovat 10 % jejich financniho majetku do vysoce rizikovych
investicnich nastroju, jejichz rizikum nerozumi.
Trzni subjekt ¢. 5

Lze pouze souhlasit s popisem vyznamnosti korporatnich dluhopisu v ramci standartni trzni
ekonomiky. V podkladovém materialu chybi jeden z duleZitych aspektii celé této problematiky
— nedostatecna likvidita na trhu s korporatnimi dluhopisy a tim velice omezené cenotvorné
informace. Scorecard je jisté vhodnym ndstrojem pro prvotni analyzu emitenta, nicméné
chybéjici porovnani s trhem omezuje vypovidaci schopnost takového ndstroje. Dovolime si také
navrhnout drobné doplneni do MiniProspektu. U MiniProspektii bychom napriklad doporucili:
Doplnéni MinoProspektu o prehled kovenantii z plnohodnotného prospektu, Pravidelné
aktualizované prohlaseni statutarnich organii emitenta o plneni kovenantit. Navrh postupu: Jen
velice omezené je mozné motivovat obchodniky s dluhopisy k vyssi aktivite. Presto je mozné
vyuzit platformu webového rozcestniku i k prezentaci vSech dostupnych informaci
od jednotlivych ucastniku trhu. Jednotlivé banky vydavaji reporty o aktivité na trhu dluhopisii,
a prestoze se mnohdy jedna o pouze parcialni cast (emise realizované jen danou bankovni
skupinou) je mozné seskladat obsaznéjsi obrazek o podminkach na trhu s dluhopisy.

Soukroma osoba ¢. 4

Zbytecne.
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Ad1:
Organ dohledu

Souhlasime s navrhem na rozsireni emisnich podminek upravenych v § 9 zakona o dluhopisech
o nekteré ukazatele navrhované v konzultacnim materialu. Konkrétné by se mélo jednat
o informace o ucelu emise, financnich vykazech emitenta a jejich ovéreni auditorem, véetné
uvedeni vybranych ekonomickych ukazatelii (napv. EBITDA) a strukture konsolidacniho celku,
do kterého emitent nalezi. V této souvislosti dale upozoriiujeme na Obecné pokyny ESMA
k alternativnim vykonnostnim ukazatelim (ESMA/2015/1415¢cs). Deklarovanym ucelem
obecnych pokynii pri zverejiiovani prospektit a tzv. regulovanych informaci je zajistit, aby
predkladané informace byly srozumitelné a umozZiiovaly snadnou analyzu. Alternativni
vykonnostni ukazatele tedy maji byt definovany, opatieny smysluplnym oznacenim
a sesouhlaseny s ucetni zaverkou a mel by byt vysvétlen jejich vyznam a spolehlivost. Ackoliv
Jje ucinnost obecnych pokynii omezena na prospekty a tzv. regulované informace podle smérnice
EU o transparenci, uvedeny ucel jisté plati i pro emise mimo rezim prospektu (s ohledem
na predpokladany retailovy charakter a nizsi odbornost investorii do malych emisi dluhopisii
moznd tim spise). Naopak poZadavek na uvadeni ukazatelii za t7i ucetni obdobi povazZujeme za
prilis extenzivni, i v pripadé standardniho prospektu dluhopisu postacuje uvedeni udajii za dve
ucetni obdobi. Dale je otazkou, zda by pro ochranu retailovych investorii nebylo prinosnéejsi
rozsirit obsah emisnich podminek o samotné ucetni zaverky emitenta za posledni dvé ucetni
obdobi, at'jiz jejich uvedenim primo v emisnich podminkdch ¢i formou odkazu (podobné jako
v pripade dokumentii zahrnutych odkazem do prospektu). Pouhd informace o tom, zda jsou
ucetni zaverky ulozené ve Sbirce listin, jak je uvedeno v navrhu MF, se nam jevi jako
nedostacujici.

TrZni asociace ¢. 1
Bez odpoveédi. Ano.
Trzni subjekt €. 1

Predevsim je treba zvysit povedomi verejnosti o tom, ze nekotované dluhopisy nejsou urceny
pro individudlni retailové investory. Tak, jako stat nereguluje poskytovani zapujcek penéz mezi
firmami a obcany, tak by nemél regulovat nakupovani nekotovanych dluhopisii, coz neni nic
jiného nez sekuritizovand zapujcka penéz. Predstirana regulace jen doda legitimitu a zmatek
retailovym investorum. Kotaci korporatnich dluhopisii zasadné podporujeme. Bude prinosem
pro vSechny portfolio manazery nejen ve fondovem businessu. Stat by mel podporovat nejen
statni ¢i polostatni firmy pri poptavani kapitalu formou verejné nabidky korpordtnich
dluhopisii.

Trzni asociace ¢. 5

K tomuto kroku nevidime diivod, protoze pro vétsinu retailovych emisi jsou prislusné informace
dostupné z prospektu, ktery ma byt uverejnén pri jejich verejné nabidce Ci jejich kotaci na
regulovaném trhu. Prospekt je navic schvalovin CNB, kterd osvédcuje, Ze informace v ném
uvedené jsou dostatecné k tomu, aby investor mohl ucinit informované rozhodnuti. Navic,
s prihlédnutim ke skutecnosti, Ze v ceskych podminkdch se prospekt sestavuje zpravidla formou
jediného dokumentu, tj. v jediném dokumentu jsou obsaZeny soucasné emisni podminky
a ostatni informace uverejnované dle narizeni o prospektu, mohlo by zvazovanym opatienim
dojit ke stanoveni duplicitni povinnosti na zverejneni prislusnych informaci. Tato skutecnost by
pak mohla byt v primém rozporu s narizenim o prospektu.

Trzni asociace €. 2

Ano.
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Trzni subjekt ¢. 2

Ano. Jak jsme psali jiz v predchazejicim pripominkovani, nemame s takovym postupem
problém. Naopak ho vitame. Emisni podminky emitentii, kterym je umozneno inzerovat své
emise u nds na portdle, jsou diky nasim pozadavkiim stile obsahlejsi. Ne vzdy vsak chtéji
emitenti sdelovat veskeré duleZité udaje. Pokud vznikne norma, kterou bude muset dodrzet
kazdy emitent, pak se nam prace na kultivaci trhu vyrazné ulehci.

TrZni subjekt ¢. 3

Ne.

Soukroma osoba €. 1
Ne, vyse tyto informace by mély byt uvedeny v dokumentu nize.

Soukroma osoba ¢. 3
Ano.
Ad2:

Organ dohledu

Obecné by se zavedeni uvedené povinnosti mohlo stat vhodnym ndastrojem pro odrazeni téch
emitentii, kteri se placenim emise ani do budoucna neuvazovali. Mame vsSak vyhrady proti
koncepci tzv. miniprospektu. Jednak nevidime pridanou hodnotu vytvaret dalsi dokument vedle
emisnich podminek (preferovali bychom jejich rozsireni), jednak nesouhlasime s jeho
oznacenim. ,,Miniprospekt“, které miiZe investor zaménit se standardizovanym prospektem
podle naiizeni EU o prospektu (miize vyvolat dojem, Ze byl schvilen CNB). O dohled nad
., podlimitnimi *“ dluhopisy dle narizeni EU o prospektu CNB neusiluje, neni pro ni vyznamny
z hlediska financni stability, ochrany investoru jako celku ¢i rozvoje kapitalového trhu.

TrZni asociace €. 1

Ano, ale navrh uvedeny v Priloze ¢. 2 se jevi stale ponékud nesrozumitelny pro bézného
spotrebitele.

TrZni asociace €. 5

Ne. Miniprospekt ¢i obdobny dokument vnimame jako zbytecnou administrativni zatéz. Pro
vetsinou retailovych emisi existuje dle narizeni o prospektu povinnost vyhotovit shrnuti, které
z pohledii investorii plni (resp. ma plnit) obdobnou funkci, jako zvazované opatieni. Nevidime
proto rovnéz duvod vyhotovovat miniprospekt (¢i obdobny dokument), ktery by zase jenom
predstavoval zdvojeni (ve vztahu ke shrnuti) ne-li az ztrojeni (ve vztahu ke shrnuti ve spojeni
s informacemi uvadénymi v prospektu téz mimo shrnuti) povinné uverejnovanych informaci.

TrZni asociace €. 2

Ano, ale navrh uvedeny v Priloze ¢. 2 se jevi stale ponékud nesrozumitelny pro bézného
spotrebitele.

Trzni subjekt ¢. 2

Je potreba dalsi dokument? Nestaci, aby se rozsiril obsah informaci v Emisnich podminkach,
nebo Prospektu? Je mozné nastavit, aby se urcité informace vzdy objevili napr. na 3. az 8.
strance dokumentu, ale dalsi dokument bychom nepridavali. Pouze to prida emitentum na
administrative. Mame zkuSenost z pojistovaciho a bankovniho sektoru, kde se takto postupuje
na zakladeé evropskych poZadavkii a norem. Klienty to vSak v praxi nijak nezajimd. Dostanou
3 dokumenty, ve kterych je uplné to samé (jen v kazdém jinak obsdahlé). Prectou si jeden a dalsi
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prehlizeji. Coz by bylo u dluhopisii rizikové. Zde naopak potiebujeme, aby se investori naucili
cist ditkladné predlozené dokumenty.

Mezinarodni trzni asociace

There is an ongoing concern that the EU’s PRIIPs KID regime has significantly reduced the
availability of bonds to retail investors in the EEA (most recently resulting in an exchange of
letters between the ESAs and the European Commission on the product scope of the PRIIPs
regime). 3. This has been partly put down to specific content requirements for the PRIIPs KID.
4. However, the articulation of the PRIIPs KID concept itself has been a significant challenge:
a clear purpose for short-form disclosure should be as a quick first point of information and
not as the basis for an informed investment decision. However, the vague position under the
PRIIPs regime has raised civil liability risk to the point of undermining a borrower’s certainty
of funding (i.e. confidence that the borrowed amount can be used for the whole bond term) —
certainly for investment grade benchmark-funding borrowers in the international markets
(which consequently prefer to avoid retail investors unless they are clearly outside the product
scope of PRIIPs). See more detailed reasoning set out in paragraphs 13-15 of ICMA’s 28
September 2018 response3 to the UK FCA’s Call for Input: PRIIPs Regulation — initial
experiences with the new requirements. 5. If the proposed Czech KID is anything like the
current PRIIPs KID, notably in terms of any possibility of its purpose being to inform the
investment decision (which the “MiniProspectus” title seems to suggest), then it seems likely
to replicate the reduced EEA availability at the Czech national level — but for all bonds (not
just packaged) and to all Czech-based investors (institutional as well as retail).
6. The introduction of the proposed Czech KID therefore seems likely to be severely detrimental
to the existing debt capital markets in the Czech Republic, let alone their future development.
7. It also unclear what additional investor protection benefit would arise from such
introduction, which however seems to diverge from the stated key aims of the EU Capital
Markets Union initiative by imposing a regulatory burden over and above the current
regulatory framework. 8. As relatively minor technical point, it seems PRIIPs made available
to retail investors in the Czech would need to duplicatively produce both a PRIIPs KID as well
as the proposed Czech KID.

Trzni subjekt ¢. 3
Ne.
Soukromai osoba ¢. 1
Ano, takovyto krok by mohl pro investory trh zprehlednit.
Soukroma osoba ¢. 3
Ano.
Ad3:
Organ dohledu
Viz odpoved na predchozi otazku.
TrZni asociace €. 1
Bez odpovédi.
Trini asociace €. 5

Snahu Ministerstva financi zmirnit bezprecedencni a neprimerené prisné zavery dohledového
benchmarku CNB ¢. 2/2019 vsak vnimdme vesmés pozitivné. Na jedné strané chapeme
(a souhlasime s) ideovym zamérem resit dnesni (nikoliv idealni) stav na primdarnim trhu
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s dluhopisy (emitent vs. klient), a urcitou formu regulace pravidel jejich umistovani uvitame.
Prislusna pravidla by vsak nemély prekracovat imperativ primérenosti. Ma-li byt jednim ze
zvazovanych ndstrojii zarazeni urcitych ,,upozornéni®, resp. ,,varovani“ pro investory,
s takovym postupem se lze ztotoznit.
TrZni asociace €. 2
Bez odpovedi.
Trzni subjekt ¢. 2

Dopliujeme predlozeny navrh z prilohy: Ucel emise — neomezovali bychom na takto mdlo
znaku. Je potreba, aby byl ucel co nejvice specifikovan a investori vedeli, kam jdou jejich
finance. Jediné tak je mozné emisi v prubéhu sledovat a vyhodnocovat, jestli emitent svym
Jjednanim plni podminky emise. Pripadné musi byt odkdzdano na clanek, kde se toto investor
dozvi (pak lze napriklad navazat na zesplatnéni v pripadé poruseni atd. Viz ochrana investorii,
napr. pomoci Agenta pro zajisténi, nebo Spolecného zastupce). Dostupnost dokumentit — stale
bojujeme se zverejiiovanim dokumentii. Vzhledem k tomu, jak je v CR toto zneuZivino ke
konkurencnimu boji, tak je otdazkou, jestli k tomu emitenty tlacit. Diilezité je, aby mél tyto
podklady k dispozici investor, ktery se rozhoduje o investici to bezpochyby — nikoliv konkurent,
nebo novinar...Doplnili bychom Business plan, Zajisteni — musi byt relevantni. Nejde jen
o majetek, ale také o zpusob zajistovaciho prostiedku - napr. Agent pro zajisténi. Viastnickd
struktura — mélo by se tykat Emitenta i vSech jeho statutaru, pripadné klicovych osob. Aby bylo
jasné, jak a kde tito podnikaji a jaké maji vysledky. Pridali bychom — Kovenanty, Konkrétni
prehled zadluzeni (jaké zavazky jiz emitent md — idedlné s moznosti ovéreni si uverové historie).

Trzni subjekt ¢. 3
Ne.
Soukroma osoba ¢. 1
Ano, timto navrhem je mozné se inspirovat.
Soukroma osoba ¢. 3
Ano.
Soukroma osoba ¢. 4

Scorecarda by byla zajimava.
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