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* Vlada schvalila zmény ve tretim pilifi. Povede prenastaveni statniho prispévku k tomu, Ze si
lidé budou posilat do penzijnich fond{ vice penéz?

Rozhodné je to krok dobrym smérem. ProtozZe lidé si na stafi v penzijnich fondech spofi stale relativné
nizké ¢astky. Kdyz se podivame na soucasna cisla, tak primérna mésic¢ni ulozka je v KB Penzijni
spolecnosti pfiblizné tisic korun mésic¢né. Kdybychom se ohlédli na posledni zménu vy3e statnich
prispévkul v roce 2013, tak tehdy si 70 procent uc¢astnikd, ktefi spofili nejnizsi ¢astky 100 az 299 korun
mésicné, zvysilo své pfispévky na 300 K¢&, aby o statni podporu nepfisli. Stejné tak na druhém konci
se zachovalo zhruba 47 procent U€astnikl, aby nadale vyuzili maximalni statni podporu. Nyni
oCekavame podobny trend — tedy Ze vét3ina lidi na jejich Upravu zareaguje pozitivné a ulozky si
navysi.

* Cekate, ze kdyz diuchodciim stat uz nebude posilat prispévky, ze treti pilif opusti?

Tento krok je podle mé& nestastny a doufam, Ze nakonec se od néj ustoupi. Pokud penzista jesté
zvlada spofit, déla si polstar pro pozdéjsi obdobi své penze, které byva z hlediska nakladu na
potencialné velkou chybu, kdyZ za cenu Uspory, feknéme roéné 1,5 miliardy, ,zlikviduje“ dlouhodobé
prostfedky za zhruba 150 miliard korun, které mohou spolufi -nancovat rozvoj této spoleénosti. Do
prosperity se nelze dostat pouze Usporami, ale investicemi, které naopak zvysi pfijem lidi. Z mého
pohledu by pomohlo jesté zvazit prvek retroaktivity, protoZze pokud vlada chce prestat starsi lidi
motivovat, aby mysleli na své pozdé&jsi stafi, méla by to aplikovat jen u nové uzaviranych smluv. Také
nemohu pominout fakt, Ze na jedné stran& nam zakon ukladé urcité povinnosti, napfiklad u
transformovanych fond(l garantovat nezaporny vynos, a na strané druhé chce stat udélat krok, ktery
muZze negativné ovlivnit vynosy i ostatnim klientdm.

* Jak reagujete na casté vytky, zZe treti pilif je do znaéné miry nefunkéni?

Ja bych Fekl, Ze je tomu pravé naopak. Treti pilif je levné a dlouhodobé feSeni pro obdobi
postproduktivniho véku. A je nastaven dobfe. BohuZel ho ne vSichni lidé ideélné vyuZivaji. A bylo by
vhodné zvysit povédomi a vzdélani v této oblasti. Lidé si zaCinaji spofit pozdé, odkladaji si malo a
neinvestuji. To ale nejsou chyby tfetiho pilife. Dokud ve spole€nosti nebude rezonovat — a dost hlasité
—, 2e zabezpecCovat se na stafi je nutnost a lidé se nemaji bat odkladat si vy$si jednotky procent svého
pfijmu mésicné a Ze je idealni zadit spofit nejpozdé&ji s prvnim zaméstnanim, tak nelze ¢ekat, Ze se
véci rychle zlepsi. Ale vinit z toho tfeti pilif je alibistické. Co povazuji za dilezité, je posilit roli renty,
tedy postupného vybéru prostfedkt po dobu deseti a vice let proti jednorazovym vyplatam a k tomu
klienty motivovat a vést.

* Odmény fondu, to znamena poplatky za spravu a zhodnocovani penéz, jsou ale u nas vyssi



nez jinde, a naopak vynosy relativné nizké — realné naprosta vétsina fondi prodélava. Pro¢?

Toto tvrzeni neni pravdivé. Stale se odkazuje na analyzu OECD, ktera sama uvadi, Ze jsou data
neporovnatelna bez znalosti dalSich parametrt. Opak je pravdou. Naklady u penzijniho spofeni patfi k
nejlevnéjsim v Evropé a urcité jsou levné&jsi nez srovnatelné podilové fondy, a to vyrazné. Pokud
srovnavame srovnatelné, je na tom Cesko v porovnani s evropskymi zemémi spise lépe a poplatky
jsou tu nizsi.

* Kdyz novela projde, ma byt u€inna od 1. ledna. Ke zméné vyse statniho prispévku ma ale dojit

az od pristiho ¢ervence. Ministerstvo financi tvrdi, Ze se na to musite pfipravit. Pro¢ to bude
trvat tak dlouho?

Jakakoli zména parametrd produktu predstavuje vzdy velmi naroénou a komplexni zménu, a to nejen
IT systému, ale i statutu fondd a dalSich oblasti.

* Neobavate se konkurence nového dlouhodobého investiéniho produktu (DIP)? Bude ho KB
nabizet jako banka?

Jakakoliv snaha o liberalizaci trhu je spravna tendence, musi byt vSak udélana za podminek
shodnych, a ne diskrimina€nich pro ostatni feSeni. Treti pilif je pevné seSnérovan pravidly ve
prospéch klientl a stability, napfiklad co se ty¢e limita poplatkd pro klienty a limitd provizi pro
prodejce. Pokud tyto limity novy produkt mit nebude, tak to neni fér. Ale pojdme pfimo k DIP. Tento
produkt rozhodné nepfinese do systému nové penize, jen rozmélni ty, které jsou uz nyni lidé schopni
investovat. Navic v delSim horizontu kvli vy$Sim provizim a poplatkiim, jak jsem zmirfoval, se mize
projevit niz§imi vynosy pro klienty. Co je nepochopitelné, ze v okamziku, kdy je zde snaha o vyplatu ve
formé renty po dobu deseti a vice let, tak DIP umoziiuje jednorazovou vyplatu v 60 letech. Podle mého

* Jaka bude vyhoda nového alternativniho fondu?

Na jedné strané je alternativni fond vykro¢eni spravnym smérem pro klienty, ktefi jsou ochotni nést
vétsi riziko. Umozni pofizovat do portfolii instrumenty napfiklad investovanim do komodit nebo
nemovitostniho trhu. Bohuzel jeho konstrukce je navrzena tak, ze vyborny umysl neni uchopen tak,
aby byl funkéni. Bylo by vhodné udélat dalSi, a ne malé, zmény v oblasti renty, likvidity,
koncentracnich limitd. To je vSak slozita odborna problematika pfesahujici prostor tohoto rozhovoru.

* Budou lidé podle vas vyuzivat i moznost prechazet ¢astecné z transformovanych fondl do
ucastnickych?

Pfechod klientd z transformovanych fondi do u€astnickych fondd neni novinkou, lidé jiz dnes
prechazeji do ucastnickych fondl v ramci svoji penzijni spole€nosti. Dnes uz pro klienty mame velmi
variabilni FeSeni od konzervativniho az po dynamické, které navic maze klient pribézné sam ménit.
Pfevod vyuzivaji zejména lidé, ktefi maji pfed sebou dostatecné dlouhy investi¢ni horizont. Novinkou
je Castecny pfechod k jiné penzijni spole¢nosti, respektive moznost setrvani v transformovaném fondu
u stavajici spole€¢nosti a sou€asné uzavieni nové smlouvy s u€astnickymi fondy u jiné penzijni
spolecnosti. Aktualné je velmi tézké predvidat, na kolik klienti tuto moznost budou vyuzivat.

* Vlada chce prijit také se statnim penzijnim fondem. Nemiize to znamenat odliv klientd ze
soucéasnych fondii?

Celkovy koncept statniho fondu neni vhodny. Stat k tomu nema kompetence, musel by si je ,koupit‘ a
preplatit aktualni trh, coz by jen zvySovalo naklady. A 30 let systému naopak ukazalo zna¢nou
stabilitu. Stat uz nékolikrat dokazal, ze neumi fidit. Produkt, ktery by byl bezpeény, skvéle vydélavajici
a levny, prosté neexistuje.

* Jaké zmény ve tretim pilifi byste navrhoval vy?

Podle mé je nejpodstatnéjsi automaticky vstup do penzijniho spofeni. To znamena, Ze pfi nastupu do



prvniho zaméstnani by vam automaticky vznikalo penzijni spofeni a nestalo by se, Ze pujdete do
penze nezabezpeden tfetim pilifem. V souvislosti s tim dava smysl, aby byl povinny pfispévek
zameéstnavatele na penzijni spofeni alespon 0,5 procenta z hrubé mzdy. A stat by mél podporovat
vyplatu prostfedkd formou dlouhodobé renty.

Stat by za cenu Uspory zlikvidoval dlouhodobé prostfedky za zhruba 150 miliard korun.

Celkovy koncept statniho fondu neni vhodny. Stat k tomu nema kompetence



