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Klienti penzijnich fondu v pasti
nizkych vynosu a vysokych poplatkua

Think-tank IDEA pii CERGE-EI zveiejniuje novou studii, ktera poukazuje
na dlouhodobou neefektivitu é¢eského kapitalového diichodového pilive.
Tento systém dobrovolného penzijniho sporeni dlouhodobé neplni svou
zakladni roli — zajistit lidem smysluplnyg doplnék ke statnimu diichodu.
Nova studie ukazuje, ze hlavnim problémem nejsou nizké vklady
ucastnikii, ale extrémné nizké vynosy a vysoka poplatkova zatéz. V
ditsledku toho jsou budouci penzijni renty vyrazné nizsi, nez by pri
stejnych vkladech mohly byjt.
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vyrazné zaostavaji za uspéSnymi priklady ze zahranici. Zatimco ceské dynamické fondy
dosahly za poslednich deset let zhodnoceni 88 %, slovenské indexové dtichodové fondy
z tamniho povinného druhého pilife zvysily hodnotu aspor o 133 %. Jesté vyrazné
lepsich vysledki dlouhodobé dosahuje $védsky statni fond APy Safa, ktery ve své
dynamické t¥idé zhodnotil prostiedky o 229 %. Ceské dynamické fondy tak zaostavaly
za vyvojem svetovych akciovych trhii priblizné o 5,5 procentniho bodu roéné, coz bude
mit zdsadni dopady na vyslednou vysi Gspor ucastnik v dichodu.

Ditisledky nizkych vynost jsou dramatické. Aby primérny cesky ticastnik tietiho pilite
dosahl stejné mésicni renty jako klient slovenskych indexovych fondi, musi béhem
Zivota pravidelné sportit az desetkrat vyssi éastku. Studie zaroven ukazuje, Ze ani
vyrazné zvySeni statni podpory nebo vyse vkladi nemtize tento problém vytesit, pokud
zlistane zachovana soucasné nizkovynosova struktura systému.

»Bylo by chybou se domnivat, Ze ditvodem pro nizky stav iispor penzijnich Ucti
ucastniktl v Cesku jsou nizké vklady obéanii, piipadné nizké vklady zaméstnavatelil.
Kli¢ ke smysluplnému kapitdlovému piliii je v dostateéné vysokém vynosu,
nizkych poplatcich a dostatecné dlouhé dobé sporent tcastniki,” vysvétluji
autori studie Filip Pertold a Lukas Nadvornik.

Zasadni roli u nas hraji poplatky. Ty v ¢eskych fondech dlouhodobé ukrajuji znacnou
cast zhodnoceni a v horizontu celozivotniho sporeni mohou ptipravit klienty az o
polovinu jejich budouciho majetku. Za posledni dekadu poplatky vymazaly
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priblizné 37 az 49 procent celkovych vynosi fondd, zatimco Vv
nizkonakladovych zahrani¢nich systémech je tento podil vyrazné nizsi.

Studie upozornuje, ze bez zasadni reformy se situace nezlepsi. Klicem je sniZeni
poplatkovych stropii, vytvoreni skute¢né nizkonakladovych indexovych fonda a
zavedeni povinné nabizené strategie Zivotniho cyklu, ktera automatickou zménou
dynamicnosti investic v priibéhu zivota zvySuje vynosovy potencial. Statni podpora by
méla byt cilena predev§im na tyto fondy, které maji realny potencial zajistit vyssi
vynosy a smysluplnou rentu ve stari.

Pokud k témto zménam nedojde, hrozi, Ze ti‘eti pilit zlistane i pies vysoky naklad statu
nadale systémem s vysokou ucasti, ale s minimalnim pfinosem pro skute¢né zajisténi
na stari. Studie tak otevira zasadni debatu o tom, zda soucasné nastaveni penzijniho
spoieni skuteéné€ slouzi budoucim dichodctim, nebo predev§im samotnym
poskytovatelim fond.

Klienti ¢eskych fondi musi sporit na stejnou
rentu nasobné vyssi éastky nez v zahranici.
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Institut pro demokracii a ekonomickou analyzu (IDEA) pii Ekonomickém
tistava AV CR, v. v. i. je nezavisly akademicky think-tank zaméfujici se na analyzy,
vyhodnocovani a vlastni navrhy verejnych politik. Doporuceni IDEA vychazi z analyz
zalozenych na faktech, datech, jejich nestranné interpretaci a moderni ekonomické
teorii. IDEA je projektem Ekonomického tistavu Akademie véd Ceské republiky, ktery
spolu s Centrem pro ekonomicky vyzkum a doktorské studium Univerzity Karlovy
(CERGE) tvori spolecné akademické pracovisté CERGE-EI.
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