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Analytik: Co je horsi nez koureni? Hospodské debaty o penzijni
reformé

22. ¢ervna 2017

Ma smysl penzijni sporeni? Urcité ano. Pozor vsak na garanci nuly nebo Cisté konzervativni pristup. ,Komu do
penze zbyva deset, dvacet, tficet let, ten by mél jednoznacné uvazovat prfinejmensim o vyvazeném fondu,
pripadné i o tom Cisté akciovém,” fika investicni analytik Ales Tlima.

Ro¢né se u nas prokoutfi vic penéz, nez uspofi na penzi, fika Ale$ Tima. | foto: zdroj: archiv Partners

Prezident tento tyden podepsal Gpravu zakona, podle kterého se do penze nema chodit pozdéji nez v 65 letech. Je to krok

spravnym smérem?

Urcité nejde tfeba po Fidici autobusu chtit, aby pracoval do 70 let. JenZe se tim v debaté o reformé penzi vracime o nékolik let zpatky.
Dnesni tficatnik ma jit do penze v 68, takze 65 nevypada jako velky rozdil, ale pokud bude zit do 80, znamena to o Ctvrtinu delSi dobu v
dlchodu. TéZko mlze dostat stejné vysokou penzi jako predtim. Hranice odchodu do diichodu se sice ma pravidelné revidovat, ale z toho
zase bude politicka pretahovana.

Je z toho néjaka cesta ven?
Zaved| bych do zakona reformu reforem. Kazdy navrh na zménu systému by musela doprovodit detailni, ale srozumitelné vysvétiena
modelace jejich dopadl. Kazdy poplatnik by také mél automaticky dostat pravidelny

vypis od CSSZ. Ten by obsahoval informaci, kolik uz odvedl, pfiblizny odhad budouciho dtichodu pfi daném
pfijmu a dopad legislativhich zmén za posledni rok na ngj. Politici by pak museli doplnit pfedvolebni sliby
varovanim jako na krabi¢kach cigaret. Horni polovina billboardu by znéla napfiklad: ,VySSi penze pro vSechny*
a dolni velkymi ¢ernymi pismeny: ,Stejné to zaplatite vy nebo vase déti.

Bic¢ na politiky penzijni experti obéas zminuji, ale co néjaké konkrétni reSeni pro stradatele?

Ales$ Tima v o o e ) R
Ze by se neméli spoléhat na stat, to uz je ohrana pisni¢ka. Kromé toho bych ale doporucil brat jako investici i
Absolvoval Vysokou
&kolu ekonomickou v zdravi. Mame udajné 4. nejvyssi spotfebu cigaret v EU a ro¢né se u nas prokoufi vic penéz, nez uspori na
Praze, obor penzi. Kurakiim bych v restauraci nezakazoval koufit, ale debatoval o tom, jak nebude na ddchody...

mezinarodni obchod a

ializaci penézni . . . C s o o n
speciaizact penezn! Vynos z investice do zdravi se tézko vy¢€isluje, ale kolik je tedy idealni davat stranou na penzi?

ekonomie a

bankovnictvi. Je To zalezi na tom, jak moc se v penzi hodlate uskrovnit a spousté dalSich predpokladud. Ale kdyz si s témi Cisly

S/FZit?('je_f"htiE“'“tCFA' chvili budete hrat v excelu, zjistite, Ze vysledkem je vétsinou néco okolo 10 % Gistého prijmu, kdyZ zacnete uz
mediich casto

komentuje vyvoj na ve 30 letech. Kdo si planuje poridit poli¢ko a chlivek, tomu bude stadit i méné.

finan¢nich trzich,

makroekonomickou Znamena omezeni ristu diichodového véku, zZe je tfeba spofit méné nez dosud?

situaci, investi¢ni

. Neznamena, to uz jsme si vlastné fekli na zac¢atku. Jednak primérna ulozka v Ill. pilifi nedosahuje ani 1 000
trendy nebo vysledky

podilovych fond. korun mési¢né. A jednak zména zdkona znamena, Ze penize od statu se jinak rozloZi v ¢ase, ale jejich
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Pusobi jako investicni sougasna hodnota se v lepsim pfipadé nezménila. Stat samozfejmé mize i nadle na penze dosypavat z
analytik

rozpoctu, ale to neni systémové feSeni. Jedina dalsi alternativa je, Ze diky rdstu produktivity prace mensi
pracovni sila vice penzistu uzivi, nebo Zze se o nas postaraji roboti.

Odbornici ¢asto radi nespoléhat se na stat, ale zaroven apeluji na vyuziti
statni podpory sporeni, neni v tom rozpor?

Pokud stat néco nabizi, je Skoda si to nevzit. Kdo tfeba nedal na negativni kampari
kolem II. pilife, i na jeho zruSeni docela hezky vydélal. V idealnim svété by stat
samoziejmé mél trh deformovat co nejméné a je fakt, Ze dariové zvyhodnéni trh

deformuje. Asociace pro kapitalovy trh navrhovala, aby se zvyhodnéni vztahovalo napfiklad pravé na podilové
fondy. To by aspon trochu narovnalo trzni prostfedi. Ruzné verze tohoto systému funguji v fadé vyspélych zemi
— je jedno, kam spofite, dafiové nevyhodny je pouze pfedCasny vybér.

Neni lepSi zajistit se nakupem nemovitosti?

To je jedna z nejcastéjSich namitek proti investovani. Pro¢ véfit néjakym fonddm, kdyz si mazu koupit barak.

Vlastni bydleni je nepochybné zaklad. Pfi pofizeni investi¢ni nemovitosti je ale potfeba myslet na naklady na

udrzbu, spravu, hledani ndjemnikt atd. Navic demografie mize ovlivnit i hodnotu nemovitosti. Kdyz to pfezenu, kdyz budeme vSichni chtit
byt rentiéfi z najemnich bytl, nezbudou nam najemnici.

Transformované fondy loni v priméru vydélaly jen 0,8 %, budou vynosy dal klesat?
Pokud budou nizké vynosy statnich dluhopist trvat jesté par let, bude pro penzijni fondy tézké udrzet i onu garantovanou nulu. Nové
Ucastnické fondy nemély ani tento setrvaénik z minula, takze loni byly viceméné na nule.

Prestupovat ze ,,starych“ fond(i do novych tedy nema smysl|?

Prestup z konzervativniho do konzervativniho fondu je skute¢né trochu z blata do louze a urcité jej nedoporucuiji, s vyjimkou téch, kdo chté&ji
vyuzit tzv. pfeddichod, pro ktery je to nutné. Komu ale do penze zbyva deset, dvacet, tficet let, ten by jednoznacné mél uvazovat
pfinejmensim o vyvazeném fondu, pfipadné i o tom Cisté akciovém. Je trochu ironie, Ze konzervativniho stfadatele k této Uvaze pfiméji nizké
sazby az po ¢tyrech letech existence Ucastnickych fondd, kdy navic trhy rostly.

No pravé, vyplati se prestupovat, kdyz jsou akciové trhy vysoko?

Pokud nékdo 15 let poctivé stfadal v ,penzijku“ a ted zvazuje rizikovéjsi, déla velkou jednorazovou investici do rizikovéjsi strategie. Ale kdo
nechce jit uplné ,all in“, muze zvolit néktery z méné dynamickych fondl — ¢ast z nich navzdory nazvu investuje spis ,vyvazené®. Je také
mozné prejit tfteba do vyvazeného fondu a potom si nastavit akciovou strategii pouze pro nové vklady. Pfi pravidelné investici je potom riziko
trochu psychicky unosnégjsi.

Autor: Eva Sovova
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