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Sporoindex: metodika vypoctu

Produkt DIP (dlouhodoby investi¢ni produkt)
Model Verze 1.2
Datum 22. ¢ervna 2024

Uvod
Cilem dokumentu je popsat zakladni principy vypod&tu ukazatele Sporoindex. V sou¢asnosti se jedna o
jediny komplexni ukazatel nakladové efektivity investi¢nich produktl. Vznikl jako nastroj pro odborné

porovnani nabidky dlouhodobych investi¢nich produktd, pouzit lze i pro dalsi produkty (penzijni
spofeni, investi¢ni zivotni pojisténi atd.)

Sporoindex neni ,,éernou skfinkou“. Podobny ukazatel dokaze sestrojit kazdy student vysoké Skoly
ekonomického sméru. Nabizi se tak otazka: jak je mozné, ze na trhu nejsou odborna porovnani
nakladovosti investic? Podle ¢eho se spotfebitelé a finan¢ni poradci pfi vybéru vhodného produktu
rozhoduji? Doufejme, Ze Sporoindex je pouze prvnim z fady odbornych nastroju, které povedou k vyssi
kultivaci a efektivité trhu.
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Sporoindex

1. Cil ukazatele

Investi¢ni produkty obsahuji vice druhl poplatkd. Kazdy z téchto poplatkd ma jiny dopad do celkové
nakladovosti produktu a bézny spotfebitel neni schopen vyhodnotit a porovnat jednotlivé produkty.
Z tohoto dlvodu historicky vznikaly tzv. ukazatele nakladovosti, jejichzZ cilem je nabidnout
zjednoduseny pohled na naklady spojeni s investici. Uvedme napfiklad RiY, PER, Wabeke nebo Tank.

Nevyhodou ukazatell bylo, Ze ne vzdy braly v ivahu vSechny poplatky ¢i neexistence autority, ktera by
jejich hodnotu transparentné urcovala a pravidelné aktualizovala. Zakonna evropska regulace se
ukazala jako neefektivni. Hodnoty nakladovosti vlozené v dokumentech Sdéleni klicovych informaci
nejsou spotrebiteli uzivany a jejich vypovidaci hodnota je tak omezena. Vzorové pfiklady pro
jednordzové investice neodpovidaji realité pravidelnych investic.

Shrnuto: v soucasné dobé neexistuje prakticky uzivatel nakladové efektivity investi¢nich produktd,
ktery by dokazal porovnat rlizné produkty a zaroven by byl srozumitelny primérnému spotiebiteli.
Cilem ukazatele Sporoindex je takovy ukazatel navrhnout a zaroven spocitat jeho hodnotu pro
konkrétni druh produktt.

2. Definice ukazatele

Sporoindex je pomér budouci hodnoty pravidelné investice konkrétniho produktu vici budouci
hodnoté idealni bezpoplatkové investice.

Budouci hodnota investice skrze dany produkt

Sporoindex = - — :
Budouci hodnota bezpoplatkové investice

Pokud by investi¢ni produkt neuctoval Zzadné poplatky, je hodnota Citatele rovna jmenovateli a
hodnota Sporoindexu je 1, vyjadfeno v procentech 100 %. Teoreticky se tak jedna o nejvyssi
dosazitelnou hodnotu, prakticky u nékterych druh( produktl s dotacemi (napf. statni prispévek u
doplnikového penzijniho spofeni) mize byt hodnota Sporoindexu i vyssi nez 100 %.

ev v,

nulova, tj. poplatky zkonzumovaly celou kapitalovou hodnotu. V praxi takovy pfipad nenastava.

3. Standardizované hodnoty

Hodnotu Sporoindexu lze uréit pro libovolné parametry investice. Tabelovana hodnoty jsou spod&itany
pro nasledujici hodnoty pravidelné investice.

Parametr Popis Poznamka

Roc¢ni hrubé zhodnoceni 6 % Mésicne (1+ 6 %)"(1/12)-1

Mésicni investice 1 000 K¢ Investovano na poc¢atku mésice

Doba investovani 20 let Platba po celou dobu

Lapsy 5% rocné 0 % prvni a posledni rok

Podkladové aktivum Akciovy ACWI Aktivum (aktiva) charakterem nejblizsi

celosvétovému akciovému indexu
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4. Specifika pro DIP

V soucasnosti je hodnota Sporoindexu pocitana prave jen pro produkty DIP a slouZi pro jejich
vzajemné porovnani. Celd mésicniinvestice je tak tvofena pfispévkem klienta, pfispévek
zameéstnavatele neni uvazovan. U produktu DIP neni Zadny statni pfispévek.

Podobné neni tfeba uvazovat dané. At jiz ve formé dané z pfijmu nebo dafové uspory dané snizenim
danového zakladu. Pokud by v budoucnu doslo k vyuZiti Sporoindexu pro vzajemné porovnani rliznych
typd produktt (DPS, ZP a DIP), odli§né darfiové podminky by bylo tfeba zohlednit a detailné
okomentovat.

5. Grafické znazornéni

Primarnim ukazatelem je hodnota Sporoindexu v rozmezi 0 % a 100 %. Tato hodnota je publikovana
s pfesnosti na promile (tj. jedno desetinné misto pfi vyjadfeni v procentech).

Pti grafickém zobrazeni ukazatele se ¢asto pouziva sloupcovy (pruhovy) graf. Doplnék hodnoty
Sporoindexu do 100 % je pouzit pro grafické znazornéni poplatkd, které dany produkt obsahuje.
Hodnota (100 % - Sporoindex) je rozdélena mezi poplatky pomérné podle jejich absolutni strzené vyse
v prlbéhu trvaniinvestice. Nijak nebere v Uvahu jejich casovy dopad, a proto tato ¢ast grafu slouzi
pouze jako ilustrativni informace. | pfes svou jednoduchost ihned poskytuje informaci o tom, jaké
poplatky vdaném produktu jsou obsazeny a hrubou informaci, jakym zplsobem ovliviuji celkovou
vykonnost investice.

m Vystupni poplatek

W Mésicni poplatek

m Vykonostni poplatek 2
W Vykonostni poplatek 1
T s = Nakladovost TER 2
Nakladovost TER 1
=t Vstupni pfedplaceny
Vstupni prlibézny
Poplatek za sménu

Sporoindex

66,7%
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Model

6. Zakladni parametry modelu

Pro vypocet budouci hodnoty investice se pouziva model vytvofeny v tabulkovém procesoru. Zakladni
C¢asova jednotka modelu je mésic. Model obsahuje:

e \/yvoj ceny investi¢ni jednotky

e Vstupni poplatky

e \ystupni poplatky

e Mésicni fixni poplatky

e Dekrementy

Nasledujici popis modelu je dostate¢ny na to, aby kdokoliv byl schopen replikovat vypocet a nezavisle
ovérit publikované hodnoty. Samotny model je dusevnim vlastnictvi autora a nemUze tak byt vefejné
publikovan.

7. Vyvoj hodnoty investicni jednotky

Hodnotu jednotky ovliviiuje 5 parametrd.

Parametr Popis

GRY Gross Yield: hruby ro¢ni vynos investice

TER1 Total Expense Ratio: celkové ro¢ni ndklady investice vztazené k objemu investice
Typicky se jedna o nakladovost podilového fondu nebo ETF

TER2 Sekundarni TER. Poskytovatel produktu uc¢tuje dodatecny poplatek z objemu hodnoty
investice.

PFEE1 Performance Fee: vykonnostni poplatek pocitany ze zhodnoceni fondu
Nékteré podilové fondy Uctuji poplatek z vynosu.

PFEE2 Sekundarni performance fee. Nékteré platformy umoznuji nastavit dodateény
poplatek z vynosu.

Postup uréeni ceny investi¢ni jednotky v modeluje nasleduijici:
e Cenajednotky je kazdy mésic navySena o (1+ GRY)"(1/12)-1
e Cenajednotky je kazdy mésic upravena operacemi v nasledujicim poradi
o shizenao1/12TER1,
o mésicnivynos (jiz ponizeny o TER1) snizen o PFEE1,
o vysledek (po TER1 a PFEE1) snizen 0 1/12 TER2,
o mésicnivynos (po TER1, PFEE1, TER2) snizen o PFEE2.
e \ysledkem je hodnota jednotky na konci mésice (tj. hodnota na poc¢atku nasledujiciho mésice).
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8. Vstupni poplatek

V pfipadé investice do cenného papiru denominovaného v jiné méné nez CZK, je z investice odecten
ptipadny poplatek za sménu. Ze zbylé investované ¢astky je strzen vstupni poplatek. Model umoznuje
kombinaci prlibézného vstupniho poplatku a pfedplaceného vstupniho poplatku.

Pribézny vstupni poplatek je zadan jednou z nasledujicich variant:

e procentem z investované ¢astky, napf. pro investici 1000 K& a sazbu poplatku 5 % je strzeno 5 %
* 1000 =50 K¢ a investovano je 950 K&

e procentem z hodnoty investice, napt. pro platbu 1000 K¢ a sazbu poplatku 5 % je strzeno 47,62
K&, protoze 5 % * (1000 - 47,62) + (1000-47,62) = 1000 K&

Predplaceny vstupni poplatek je vzdy hrazen z pravidelnych plateb, neni modelovédna jeho uhrada

mimoradnou platbou, aby byla zachovana porovnatelnost jednotlivych produktd. To plati, i kdyby

mimofadna uhrada byla podminkami vyzadovana. V praxi vSechny produkty pfi neuhrazeni

jednorazové platby strhavaji poplatek 100 % z prvnich doSlych plateb pravidelného spofeni.

Pfedplaceny poplatek umoznuje nasledujici nastaveni:

e celkova vySe odvozenad z poctu predplacenych let,

e procenta z celkové investované ¢astky,

e rychlost Uhrady z prvnich plateb (napf. 100 % = celé pocatecni platby jsou pouzity na uhradu
pfedplaceného poplatku, 50 % = max. polovina z po¢atecnich plateb je pouzita na Uhradu atd.).

Vstupni poplatek se mize v Case sniZovat v zavislosti na slevovém modelu produktu. Pokud produkt
pouziva slevovy systém, model s nim pocita dle podminek daného produktu.

9. Fixni poplatky

Model umozniuje modelovat i fixni poplatek, aktualné na trhu zadny DIP fixni poplatek neobsahuje.

e Pfipadny fixni poplatek snizuje hodnotu investice na po¢atku mésice

e V pfipadé, Ze hodnota investice neumoziuje uhradit poplatek, vznika akumulovany dluh, jehoz
vySe neni Uro¢ena. Akumulovany dluh je uhrazen v dalSich mésicich v okamziku nenulové
kapitalové hodnoty.

10. Vystupni poplatek

Model pocita se vSemi v DIPech pouzivanymi typy vystupnich poplatkd a umoznuje i jejich kombinaci:
e Douctovani TER do standardni vyse
Poplatek je U¢tovan na konci mésice a je roven konkrétnimu procentu ze strzeného TER2 po celou
dobu az do daného mésice.

¢ Procentni vystupni poplatek
Poplatek je U¢tovan na konci mésice a je roven konkrétnimu procentu z hodnoty fondu na konci
daného mésice. Model pocita s pfipadnou maximalni ¢i minimalni vysi poplatku.

e Casové zavisly vystupni poplatek
Poplatek je u¢tovan na konci mésice a je roven konkrétnimu procentu z ¢asti odkupované hodnoty
podléhajici poplatku.
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11. Dekrementy

Pro ucely zohlednéni dopadu vystupnich poplatk(l a pfedplaceného vstupniho poplatku je modelovan

vyvoj pocétu platnych a ukon&enych smluv v jednotlivych mésicich.

e Model lapsl pocita s ro¢ni mirou (ozna¢me ji LRAT), kazdy mésic je na konci mésice ukonc¢eno:
(pocet smluv BoM - pocéet maturit vdaném meésici) * (1-(1- LRAT)*(1/12)).

e LRAT se aplikuje od 2. roku do pfedposledniho roku. V prvnim a poslednim roce je LRAT = 0.

e Ve 12. mésici posledniho roku vSechny aktivni smlouvy maturuji (EoM), v jinych mésicich je mira
maturity rovna nule.

e Model nepocita s umrtimi, ve srovnani s lapsy jsou zanedbatelné a nepfedstavuji specificky vzorec
vypoctu jiny nez maturita nebo storno.

e Pocty pfed¢asnych ukonéeniv kazdém mésici jsou pouzity pro zapocitani vystupniho poplatku
(vystupni poplatek * pocet ukonéenych smluv vdaném mésici)

Aby index dokazal zohlednit i rozloZeni vstupnich nakladd v ¢ase (prabézny vs. predplaceny vstupni
poplatek), je vysledna hodnota Sporoindexu korigovana nasledovné: vypocéte se hodnota indexu pro
kazdy mésic trvani (odkupni hodnota/hodnota idealni bezpoplatkové investice, maximalné vSak
hodnota nekorigovaného indexu) a spocita se skalarni soucin téchto hodnot a po¢tu ,,ukonéenych“
smluv v daném meésici.

Vlevo pfiklad standardniho ¢asového vyvoje indexu bez pfedplaceného poplatku, vpravo deformovany
vyvoj zpUsobeny predplacenym poplatkem. Diky vySe uvedené korekci je zohlednén nevyhodny dopad
pfedplaceného poplatku pro spotfebitele (nedojde k situaci, kdy hodnota ukazatele vdaném mésici
by byla vy§Si nez hodnota ukazatele na konci investi¢ni doby).

Mési¢ni vyvoj indexu Mésicnivyvoj indexu

100,0% 100,0%
90,0% 90,0%
80,0% 80,0%
70,0% 70,0%
60,0% 60,0%
50,0% 50,0%
40,0% 40,0%

30,0% 30,0%

20,0% 20,0%

10,0% 10,0%
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12. Zdroje dat

Vyse poplatkd jednotlivych produktl je uréena z vefejnych sazebnikl. U nékterych produktt bylo
zjisténo, Ze sazebniky trpi vyznamnymi nedostatky:

e nejsou vefejné dostupné,

e nejsou napsany jednoznacnym zputsobem,

e neobsahuji vSechny poplatky.

V téchto pfipadech byly ziskany hodnoty poplatkd dotazem u poskytovateld. Uvedené situace nejsou
v souladu se zakonem a lze oCekavat, ze poskytovatelé chyby odstrani dfive, nez je k tomu vyzve
dozorciorgan. V roce 2025 bude uréeni vSech relevantnich poplatkd (snad) mnohem jednodussi.

13. Varianty produktu

V pfipadé, Ze je produkt nabizen s jinymi poplatky v riznych distribu¢nich kanalech, je spoctena pro
kazdy kanal vlastni hodnota. Primarné se jedna o rozdil mezi on-line prodejem a prodejem skrze
zameéstnance/poradce.

Pokud v ramci jednoho produktu jsou nabizeny typové odliSna aktiva (napf. aktivné spravované fondy
s TER 2 % a zaroven pasivni indexové fondy s TER 0,3 %), je opét spoctena samostatni hodnota pro
kazdou z téchto variant, pfestoZze mUzZe byt nabizeno jako jeden produkt.

14. ,Safe-side” princip

Cilem ukazatele je co nejpravdivéji informovat o efektivité daného produktu.

V pfipadé, Ze vstupni poplatek nabizi vice moznosti (pribézny, predplaceny, postupny), pouzije se
princip ,safe-side“ a hodnota se vypocte pro nakladnéjsi variantu. Jedna se o situaci, kterou
poskytovatel produktu ma oSetfit a vramci odborné péce a jednani ve prospéch zakaznika nema
dopustit nabidku vice poplatkovych schémat, z nich nékteré jsou vice vyhodné nez jiné.

vvvvvv

maji rizny TER, pouzije se pro vypocet prameérna hodnota. U fondU/ETF se prihlédne také k tomu, jaké
varianty jsou aktivné nabizeny. Pokud je v portfoliu ,,levnéjsi“ fond, ale napf. banka v doporuc¢enych
strategiich tento fond nema a misto néj pouziva ,drazsi“ fond (napf. ze stejné finanéni skupiny),
zohledni se tato strategie pfi uréeni modelovaného TER.

Hodnota Sporoindexu je spoctena s maximalnimi poplatky, pfestoze distributor mize udélit slevu na
poplatku. Obchodni slevy nejsou narokovatelné a vzdy existuiji klienti, ktefi plati maximalni hodnotu
poplatkd. Tento pristup nelze zaménovat se slevami, které jsou automatické a ma na né narok kazdy
klient. Ty jsou zapocteny automaticky do hodnoty Sporoindexu.




