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PENZE

1 Prubézny povinny pilif

« citlivy na domaci demografii a vyvoj
hospodarstvi

2 + 3 Kapitalove pilire
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citlivé na celosvétovou demografii a
vyvoj ekonomiky

« vzajemné podporuji vefejny prubézny
pilif v obdobi, kdy je pod tlakem

* 2. povinny pilif zruSen v roce 2016

* Uspésné doplnuji nahradovy pomer v
radé statu EU:
Nizozemi (2.), Dansko (2.), Svédsko

(2.), Irsko (3.), Nemecko (3.), Estonsko
(3.), Belgie (3.), Litva (3.)...



Schopnost penzijniho sporeni prispét ke ,,statnimu® dichodu

Nahradovy pomér, ilustrace na zakladé zvolenych reformnich krok

Dnesni stav Opatreni 1 Opatreni 2 Opatreni 3 Opatfeni 4  Stav po reformé

Je to motivace k vysSSim ulozkam?




Mésicni Ulozka nutna pro vyplatu z fondu 10 tis. K¢ v diichodovém véku
Pro dobu sporeni 40 let a pobirani renty po dobu 20 let, oCisténo o inflaci, zalozeno na vynosech 2014-2024

Pilit jako celek Dynamické (akciové) fondy

6 500 K¢

== se stavajicim statnim prispévkem

- bez statniho prispévku

5550 K¢
1670 K¢

1400 K¢
Cely ¢esky Ceské doplfikové Ceské dynamické Slovenské Slovenské nové Svédsky AP7
3. pilif (DPS+PP)  penzijni sporfeni ucastnické fondy indexové fondy indexové fondy statni fond

Nadvornik, Pertold, Klienti penzijnich fondt v pasti nizkych vynosu a vysokych poplatkd, IDEA, CERGE-EI (2026).



Toto je malo podstatné Toto je podstatné

\ e

aspory = X (Vynos)s

- Pouze na vysokych uloZzkach nelze postavit funkeni kapitalovy pilit.

- Naopak s dostateCnym vynosem a dobou sporeni Ize ziskat vysokou rentu i pfi malych ulozkach.




Kroky k modernizaci penzijniho sporeni

Vyuziti velké uéastnické zakladny a duvéry ke zvysSeni nahradového poméru

,ZVySit vynos”

,Prodlouzit dobu sporeni”

l Fiskalné neutralni

,Vynos a poplatek jsou spojené nadoby.*

Moderni fondy jsou:

* nizkonakladoveé

* vynosné

* s kontrolovanym rizikem

Pozadavek:
- nizkonakladové strategie zivotniho cyklu

Fiskalni naklad l

,Cim dFfive Géastnici vstoupi, tim lépe.*

Priority:

« privest mlade lidi do systému

* motivovat vstupovat s 1. zaméstnanim
« detské ucty pri narozeni

Pozadavek:
—> Finanéni incentivy pfi zachovani dobrovolnosti




Realistické reformni kroky pro vysoky nahradovy pomer

Nahradovy pomeér, ilustrace na zaklade realistického modelovani

v v iwv s

Dnesni stav DfivéjSi vstup Strategie Veétsi zapojeni Snizeni Stav po reformé
(delSi spofeni)  Zivotniho cyklu  zaméstnavatelu poplatkl



Realistické reformni kroky pro vysoky nahradovy pomer

Nahradovy pomeér, ilustrace na zaklade realistického modelovani

v v iwv s

Dnesni stav DfivéjSi vstup Strategie Veétsi zapojeni Snizeni Stav po reformé
(delSi sporeni) | Zivotniho cyklu | zaméstnavatelu poplatkl

Fiskalné neutralné ,zvysit vynos”

- Nizkonakladova strategie zivotniho cyklu




Strategie zivotniho cyklu

Provérené optimum pro dlouhodobé diichodové sporeni

V miadi:

« Sklada se z dynamického a konzervativniho fondu

90:10

“ KONZERVATIVNi
FOND

Ve vysSim veku:
20 : 80

DYNAMICKY ~ KONZERVATIVN(
FOND FOND

« Pomér fondd se méni podle véku klienta DYNAMICKY

* V mladi vysoce vynosny, ve stari bez vyrazného kolisani FOND




Strategie zivotniho cyklu

Podil dynamické slozky podle véku ucastnika

PODIL V DYNAMICKEM FONDU
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Strategie zivotniho cyklu

Provérené optimum pro dlouhodobé diichodové sporeni

V miadi:

« Sklada se z dynamického a konzervativniho fondu

90:10

« Pomeér fondl se méni podle véku klienta DYNAMICKY “ KONZERVATIVNI
* V mladi vysoce vynosny, ve stari bez vyrazného kolisani FOND FOND
Doporuceni:
« Strategie zivotniho cyklu ma byt nabizena jako vychozi
pro pasivni investory Ve vy3§im véku:
« Meéla by byt spojena s vybérem renty — prodlouzeni
investiCniho horizontu. 20 . 80

- Legislativni Gprava musi obsahovat minimaini pozadavky DYNAMICKY “ KONZERVATIVNI
na dynamiénost FOND FOND

« ZruSeni investicniho dotazniku pro tuto strategii

* Mozny podil Casti dynamickych alternativnich investic v
Ceské ekonomice na urovni do cca 10 % objemu




Poplatky u nas a v zahranici

Typ fondu Fond Roéni poplatek
B Uzavieny systém Transformované fondy ~ 1,0% (0,8% + 10% z vynosu)
e DPS Konzervativni fondy ~ 0,6% (0,4% + 10% z vynosu)
R= DPS Vyvazené fondy ~1,5—1,8% (1% + 15% z vynosu)
hm DPS Dynamické fondy ~2,1—2,3% (1% + 15% z vjynosu)
- Madarsky 3. pilif Dynamické a vyvazené fondy ~ 0,73%* (pramér obou)
== LotySsky 3. pilif Dynamické fondy ~ 0,77%* (pfiklad drazsi PS)
= DIP — roboplatforma Indexové fondy ~ 0,65% (0,5% + 0,15% TER ETF)
Il Slovensky 2. pilif Indexové fondy ~ 0,5% (0,4% + 0,1% externi naklady)
B DIP — banka Indexové fondy ~ 0,15-0,35% (razni poskytovatelé)
1

Svédsky 1./2. pilift  Indexové fondy

~0,07%

* Podle studie E&Y a APS, Srovnavaci studie tfetiho dichodového pilife (2026).



Efekt poplatkil na klienta

Finalni aspory pro modelové sporeni klienta v dynamickém fondu s ulozkou 1100 Ké/més.

model zhodnoceni vliv nakladovosti vliv nakladovosti
10 % rocné po 40 let ceskych dynamickych fondu slovenskych dlchod. fondu
poplatek poplatek
3538 849 K¢ 1% + 15 % z vynosu 0,4 %

\d -377 333 K& 3161516 K¢

2949 041 K& f +589 808 K&

-1 754 672 K¢

1784 177 K¢

+2 613 905 K¢ -50 %

335136 K¢

Vklady Zhodnoceni Statni Poplatky Finalni Poplatky Finalni
aktiv prispévky hodnota hodnota




. _ e . o . Pro vSechny PS (2025)
Naklady a zisk 3 nejvetsich penzijnich spolecnhosti Vybrany poplatek: 8.2 mid. K&

Celkem pro PS Ceské sporitelny, Generali a CSOB - vice nez 50% kapitalu | Celkovy zisk: 4,8 mid. K¢ (59%)
Naklad statu: cca 18 mld. KC
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M Zisk pfed zdanénim  m Naklad penzijni spolecnosti ~ m Naklad na spravu portfolia

Zdroj: Vyroéni zpravy PS



Naklady jako procento majetku ve fondech
Celkem pro PS Ceské sporitelny, Generali a CSOB — vice nez 50% kapitalu

2.50% zakonny strop 2,30% prumérny poplatek
77777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777 5 1504+ v dynam. fondech
5 00% podminéné slevové akce
1.50% 1,36% L
VyVOj prumeérneho
poplatku PS
1.00% 0,86%
0.50% 0,40% prumérné celkové
naklady PS vs. AUM
0.00%
2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024
Naklad penzijni spolecnosti Naklad na spravu fond(

Zdroj: Vyroéni zpravy PS * Podle studie E&Y a APS, Srovnavaci studie tfetiho dichodového pilife (2026).



Zaver a doporuceni

Pozorovani:

1. Pro zabezpec€eni na duchod je podstatny je vynos - opatfeni by mély smérovat
pfedevSim na zvysSeni vynosu

2. Poplatky jsou vysoké v porovnani s kvalitnimi kapitalovymi pilifi v zahranici

Doporuceni k vyssi robustnosti:

1. Zavest nizkonakladovou strateqii zivotniho cyklu jako vychozi pro pasivniho ucastnika

« Bez investorského dotazniku, s adekvatnim dynamickym profilem s diverzifikovanymi
aktivy a omezenym rizikem ve vySSim veku

2. Snizit poplatky na nejnizSi uroven, ktera zaruCuje fungovani systému (nakladova uroven
penzijnich spolecnosti je cca 0,4-0,5%; poplatky v relevantnich statech ~0,7%)

3. VySSi motivace pro mladé-> delSi doba sporeni - vysSi vynos

4. \/ySSi zapojeni zaméstnavatelll




Naklady a zisk 3 nejvetsich penzijnich spoleCnosti

Celkem pro PS Ceské sporitelny, Generali a CSOB — vice nez 50% kapitalu

100%
90%
80%
70%
60%
50%
40%
30%
20%
10%

0%

2017 2018 2019 2020 2021

W Zisk pred zdanénim  ® Ndaklad penzijni spolec¢nosti

2022 2023 2024

m Naklad na spravu portfolia

sprava portfolia

} provoz penz. spol.

>~ zisk pred zdanenim

Zdroj: Vyroéni zpravy PS



Naklady a zisk 3 nejvetsich penzijnich spoleCnosti
Celkem pro PS Ceské sporitelny, Generali a CSOB — vice nez 50% kapitalu
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poplatku - ziskova
marze ~30%
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Zdroj: Vyroéni zpravy PS



Naklad vSech PS jako % majetku pod spravou Zisk v8ech PS jako % vybranych poplatku

2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

Zdroj: CNB ARAD



Efektivni poplatek PS

2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

Zdroj: CNB ARAD



