Dobrovolny opt-out

Popis varianty dobrovolného vyvazani

Upozorreni pro ctenge: Tyto propdty jsou poslednim¢tim kolem vypti Vykonného
tymu. Ziskané poznatky budou vyuZity we&awé zpra¥ Vykonného tymu. Vykonny tym
predpoklada, Zze se k tomuto podkladu povede odbosklusk, ze které vyplynou u#ité
nanety na zdokonaleni provedené analyzy a dalSidtam oblasti legislativy, sociologické
predikce a podohh Tento navrh dichodové reformy nemusiqulstavovat definitivni pozici
politické strany k dchodové reforii Ta se nize i po uzakeni vypati a dokow@eni
Zawrecné zpravy dale vyvijet.

Propdity varianty dobrovolného vyvazani jsou postavenynaaledujicich fedpokladech
(kurzivou jsou vyzr@ny zrény oproti analyze z 11.4. 2005)

o Zaatek reformy (moznost rozhodnout se pro vyvazasiti pojistného ze statniho
pilite ve prospch fondového pitie) je planovan na rok 2007.

» Jedinci mladsi 50 let v okamZiku spiritreformy maji moznost vyvazat saste&né
ze statniho pibézného DB systému. Tato volba je pro generace, Kwoa (i
zahajeni reformy jiz na trhu prace (tranzitivni gerce), podmiina navySenim
odvodové povinnosti do penzijnich fandad rdmec vyvazané pojistné sazby o dva
procentni body.

» Jedinci, kt& se rozhodlcéste&ne se vyvazat ze statniho péi jiZ nemohou vzit svou
volbu zpEt.

» Pojistna sazba naudhodové zabezgeni ¢ini 28 % hrubé mzdy, &hoZz je na
starobni dchody uteno 20 % hrubé mzdy a na nestarohrhddy 8 % hrubé mzdy.
VySe pojistné sazby, ktera je po vyvazani odwaddo fondového pile, se liSi pro
rizné generace:

o0 Now prichozi na trh prace si mohou snizit pojistnou saabuadnou do
statniho pilfe o 8 p.b. a tuto sazbu budou ¥pdo penzijnich fond. Celkova
pojistna sazba naidhodové zabezgeni pak obsahujéitslozky: 12 % hrubé
mzdy sndfuje do statnihoicthodového pilie, 8 % hrubé mzdy do fondového
pilite a 8 % hrubé mzdy na nestarobindltbdy

o PrisluSnici tranzitivni generace, kitese rozhodnou vyvéazat se, musi pditpo
odvody do penzijnich foriddodaténymi 2 % ze své hrubé mzdy. Celkova
pojistna sazba naidhodové zabezgeni takéini 30 % a obsahujgitslozky:
12 % hrubé mzdy sé#huje do statniho iwchodového pilie, 10 % hrubé mzdy
do fondového pifie a 8 % hrubé mzdy na nestarobindttbdy

* Pojistna sazba odv&da do druhého fondového pédi ma po zahdjeni reformy
postupny nakh. Now prichozi na trh prace odvedou v roce 2007 sazbu 2 Bice
2008 4 %, v roce 2009 6 % a v roce 2010 8 %. Saamaitni generace je ve vSech
uvedenych letech o 2 p.b. vySsi.

* VySe pojistné sazby odvadge na dchodové pojisini do statniho pite bude pro
vybrané skupiny obyvatel snizena:

o Pro olgany, ktéi prekrceili statutarni ¥kovou hranici pro odchod daidhodu,
je prispivkova sazba pojistného na starobficlibdové zabezgeni odvadna
do statniho prbézného pilfe snizena na polovinu — odvodova sasbhéa10 %
pro nevyvazaneé jedince a 6 % pro vyvazane jedince

0 Zvyhodreni rodin s dtmi — pro rodée (matky a otce) se snizi pojistna sazba ve
statnim pilfi v zavislosti na pé&tu déti (0 1 p.b. za jedno d@ito 2 p.b. za dv
déti a o 3 p.b. za 3 a viceitd). Snizena sazba se uplaie po dobu vychovy
ditéte (0-18 let) a vztahuje se jak na osoby, kterégunEly moznosti opt-out,
tak pro osoby, které se ze statnihorpitast&éne vyvazali.
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o Pojistna sazba se efekté&rsnizi i pro jedince sifimem nad trojnasobkem
prumerné mzdy. Zfjmu nad trojndsobek gmeérné mzdy se nebude podle
zadani odvéaét pojistné na dchodové zabezpeni ve statnim pitit.

» Prijmy statniho dchodového pilie budou dale posileny a@ipny plynouci ze zvySeni
nepiimych dani. Snizena sazba DPH bude zvySena z 588ma vy#zek bude pouzit
na posileni pijmi dizchodového systému.

» Z fondového pilfe se vyplacidichod v podob doZivotni anuity #i uplatréni niznych
amrtnostnich tabulek pro muze a Zeny. Anuita jeodtgna za pedpokladu jeji
kazdor@ni valorizace ve vySi inflace, coZz odpovida valatigmu mechanismu ve
statnim pilfiZ.

e Administrativni naklady ve fondovém ilise skladaji ze dvowasti: po dobu
akumulace aktiv¢ini administrativni naklady 2 % aktiv, fipvyplatt anuity si
pojistovny za poskytnuti anuity¢tuji jednoradzovy poplatek ve vysSi 7 % vstupnich
aktiv.

» Statni PAYG DB pilf je parametricky upraven:

o Statutarni ¥kova hranice bude zvySena na 65 let pro muze actrezdeny.
Duchodovy ¥k se bude po dosazeni 63 let zvySovadn&oo 4 nesice pro
muze i Zeny. U Zen tini zastane zachovana redukcekavé hranice podle
poctu ceti.

Od roku 2007 se vyplacenéahody valorizuji cenay(podle Gstu CPI).

0 Od roku 2007 bude zapet do prvni redukni hranice snizen ze s@snych

100 % na 90 %.

0 Druha redukni hranice bude valorizovana cesaaz do chvile, kdy splyne s
prvni hranici (reduni koeficient 30 % mezi prvni a druhou hranici bude
prakticky neaplikovatelny). Tzn. v dlouhém obdohidb redukni koeficient
do prvni redukni hranicetinit 90 %, nad tuto hranici bude koeficient 10 %.

0 Pocinaje rokem 2007 bude sniZzena Uroweow priznanych invalidnich a
vdovskych a vdoveckycliahodi: o 10 %.

» VySe starobnihoitthodu ze statniho PAYG DB systému je pro ,vyvazpmnce"
vypostena na zakladnasledujiciho vztaliu

(X +061Y)/(X +Y)
kde X je paet let, kdy¢lovek platil plnou sazbu do statniho pdia Y je poet let, kdy
¢lovek platil do statniho systému snizenou sazbu.

* Obdobr jako v zakladni variatnezahrnuje projekceidhodového systémuipmy a
vydaje na dchody ozbrojenych slozek.

(@)

! Na zéklad vypcita MPSV Ize odhadnout vypadek pojistného prchbdovy systém ve vysi cca 2,2%
z celkového objemu pojistného. Prakticky nemoznéSpk stanovit vysi dlouhodobé Uspory na vydajdvans
dichodového systému. Model pracuje z hlediska rozerstijma v populaci s deseti skupinami pro kazdé
pohlavi, tj. s pijmovymi decily. OvSem ani u nejvySSiho decilu nghio piimérny piijem vyssi nez pozadovany
trojnasobek pmmeérné mzdy, a proto nelze odhadnout, kolika osobebtykalo snizeni jejich budoucich statnich
diachodi a [iblizng v jaké vysi.

2 Jedna se o technickyeuipoklad. Technicky Ize uplatnit jakykoliv igob valorizace, protoZe vyt anuity

v modelu zajiguje, Ze jedinci s @imérnou délkou pobirani anuity jsou vyplaceny gravjen jim nasp@né
prostedky. V praxi nebudou pojisvny ochotny poskytovat anuity valorizované poddéidin, jejichz vySe neni
znama (zejm.irst piimérné realné mzdy), protoze by nesly riziko spojemfiybonym odhadem vyvoj&dhto
veli¢in. Toto riziko by v kon&ném disledku penasely pojifovny na své klienty, coz by se patrprojevilo
negativi¢ ve vysi penze.

3V prvnich tech letech po zahéjeni reformy se ,vyvazanad“ pujistazba postuprevysuje, v dsledkucehoz
se uvedeny vztah (parametr 0,6) nimmodifikuje.
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Graf 1: Proces zvySovani ékové hranice
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Roénik narozeni

Vypocéty byly provedeny s vyuzitim demografické prognoBkirodowdecké fakulty UK
v Praze z roku 2003. Makroekonomickéegpoklady analyzy z&kladni varianty vychazeji
z makroekonomického scéea

Jedina zrdna oproti makroekonomickému scénpouzitému pi vypoctu zakladni varianty
spa:iva v postupném zvySovanékové hranice na 65 let pro muze a bgad Zeny. To ma za

nasledek, ve srovnani se zakladni variantou, vy8&i participace na trhu prace a zvySeni

N 1

zamestnanosti. V dsledku vySSiho pitu zangstnanych osob roste oproti zakladni vagdant
arover a da@asré i dynamika vytvéeného realného HDP (Tabulka 1). Tempistu

zantstnanosti (a nasledn tempo fistu HDP a HDP per capita) se dlouhogabysi o necelé
0,1 p.b.

Tabulka 1: Vyvoj zékladnich makroekonomickych ukazaela (priaméry za obdobi)

| 2004 |20l]5-2l]1l] 200102020 20202030 2030-2040 20-!0-2050|2l]5l]-21l]0|2l]05-21l]l]
Zakladni makroekonomicke ukazatele

HDP, s.c. Fhstv % a0 3k 28 25 1.7 14 17 20
HOP na hlavu Fosty Oa 34 35 27 25 19 15 1.8 21
Fameéstnanost Fhisty B 08 0s oo oo 05 0,7 -02 0,2

Kvantifikovany jsou makrofinatni a mikrofinagni kritéria, ktera se pitaji u vSech
zadanych variantitthodové reformy. Schéma modelu, ktery byl pouzanklyze, je vetns
strkného popisu jednotlivych bldkmodelu k dispozici v sekci 2.3.

Vysledky:
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Vysledky po roce 2065 jsou zaloZzeny na demografigf@ekci, nikoliv na prognéze.iP
interpretaci vysledk je nutné brat ohled na nejistotu demografickyabgpibz/projekci, ktera
se zvySuje s prodluzujicim gasovym horizontem progndéz/projekci.

Detailni vyvoj makrofinadnich kritérii v jednotlivych letech projekcé&achodového systému
je k dispozici v souboru Kritérii.

Pro plné porozugni predloZzené analyzy je vhodn#st tento text spolmé s analyzou
parametrickych reforem zignénou v¢asti ,Parametrické Upravy — posudkevé hranice a
zruSeni pedtasnych dchodi” a ,Parametrické Upravyithodového vzorce*, které komentu;ji
vysledky statniho PAYG DB systémii gvySovani ¥kové hranice aipzmeénach parametr
dichodoveého vzorce. V tomto textu je pozornost &ma na celkové vysledkygukladané
varianty — tj. zvySeni &kové hranice na 65 let, Upravyachodového vzorce, zna
valorizainiho mechanismu a umaini ¢ast&éného dobrovolného vyvazani ze statniho PAYG
DB pilite. V samostatnéifloze je popsan Zgob modelovani volby jednotlivce (zda vyusit
nevyuzit opt-out) a analyza citlivosti poptavky gqat-outu na zréenu Urokovych sazeb.

1. Makrofinanéni kritéria

* Vydaje diichodového systému

Vydaje na statni ithodovy systém se ve sledovaném obdobi pohybujigpodni 8,0 %
HDP. V prvni polovig projekce vydaje klesaji z 8,4 % HDP na 6,3 % HD®oe 2030. Po
roce 2030 zé&naji vydaje na dchody ve statnim piii rast v disledku odchodu populaé
silnych ra@niki do dichodu. AvSak Upravy paramétrdichodového vzorce, omezeni
nestarobnichicthodh a mér Sdra valorizace vyplacenychichodi doprovazené relativn
silnou poptavkou po opt-outu umagi zmirnit dopady demografického Soku a stabiletov
vydaje ve statnim piii pod hladinou 8,0 % HDP. Z Grafu 2 jéepgné, Ze vyvoj vyddj
statniho dchodového systému je nejvyznafjirdeterminovan vyvojemicchodi na starobni
diuchody. Starobnituthody nejprve klesaji z mémez 6 % HDP na 4,4 % HDP a naskedn
rostou na cca 5,7 % HDP.

Vysledky jsou ovlivieny dwma faktory: (i) parametrickymi Upravami ve statrpititi a (ii)
procentem jeding kteri vyuZili moZnosti vyvazat s€asténé¢ ze statniho DB systému
(Priloha 1). ZvySovani ¥kové hranice pro odchod dachodu sniZuje piet dichodd oproti
zakladni variardt, ale mén nez ve ¥kové variant s hranici 65 let. Zde analyzovana varianta
sice fedpokladé rychlejsi zvySovantkové hranice (o 4 gsice réné po dosazeni Uroerb3
let), ale sotiasré poZaduje, aby bylagkova hranice pro Zeny dale diferencovana podtguypo
déti. NizSi wkova hranice pro Zeny <fthi pisobi ve srru vysSiho pétu dichodd.
Ke snizeni vyddj na dichody gispiva pokles vySe n@évpriznanych dchodi, ktery je
dusledkem Uprav victhodovém vzorci, sniZzeni Uroyvimvalidnich a poéstalostnich dichodi

0 10 % a nizSi valorizace vyplacenychcdodi. Ve snéru snizovani vyddj pasobi také
moznost vyvazat se ze statnihoipili
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Graf 2: Vydaje* na starobni dichody (statni DB pili¥)
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Poznamka: Do roku 2065 jsou vy zaloZzeny na demografické prognoze, od roku 2@6%emografické
projekci. Toto rozliSeni je vgrafu znazémo barevnym ram&em a je pouzito pro vSechny grafy
v makrofina@nich kritériich.

Patet starobnich ithodd je oproti v¥kové variant 65 let vySSi o cca 100 tis. a nejvySsi
hodnoty dosahuje v roce 2057, kdy bude ve staroldiichodu cca 2,8 mil. muZza Zen.
Patet starobnich ithoddi se zvySuje z cca 1,9 mil. a ve druhé poléyinojekce se ustaluje
na hladig 2,7 mil. osob. VysSi pet osob ve starobnimiadhodu je jen nepatén
kompenzovan niz§im gtem invalidnich dchodd, ktery souvisi prav s nizSi ¥kovou
hranici pro Zeny saimi. To je projevem jisté substituce mezi starobnaminvalidnimi
duchody. Pdet osob pobirajicich invalidnitdhod je oproti ¥kové variant 65 let nizSi
pouze o cca 5 tis. a po kulminaci na arovni 746u\tioce 2037 se stabilizuje na hodn6600
tis. na konci horizontu projekce.

Parametrické Upravy wedloZzené variagtomezuji &tdrost statniho pite a motivuji obany

k ¢asti na druhém fondovém ili MoZnost volby dlouhodab vyuZzije 50 % pijmove
nejsilrgjSich muz a 10 % pijmové nejsilrgjSich Zen. Poigchodnou dobu bude poptavka po
opt-outu dokonce jedsilngjSi, protoZze moznostisté&né se vyvazat zvoli i muzi z druhého az
patého deciluRriloha 1). Relativré vysoka poptavka po opt-outu sniZzuje vydaje statmB
systému (v dlouhém obdobi o 1,0 % HDP), netyose snizi @ast dichod jedinai, ktei se
rozhodli vyvazat dané procento pojistného ve p¥folsgondového pite.

* Pti projekci celkovych vyddj PAYG DB systému se uvaZuji administrativni naklagyvysi 1,8% z celkay
vybraného pojistného (stejako v zakladni variag}.
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Graf 3: Vydaje na starobni dichody (statni DB pili a fondovy piliF)
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Graf 3 znazatuje celkové vydaje na starobniiahody. Vydaje na starobniichody ze
statniho pilfe jsou rozdleny na d¥¢ c¢asti — prvni ukazuje vydajedh dichoddi, kteri
moznostéasténé se vyvazat nevyuzili, a druha ukazuje naopak \g/aa starobnitithody
ze statniho pite na ,vyvazané"“ jedince. Celkové vydaje dale obgahwdaje z fondového
pilite (FDC systém). Rbéh kiivek napovida, Ze sedase sniZuje procento ,vyvazanych*
jedinai. To je zmisobeno prodluzujici se ngtddoziti, v jejimz disledku i fixaci vékové
hranice roste vynosnost statniho DB systému. Zatimitanzitivni generaci, ktera bylaip
spusEni reformy jiz na trhu prace, voli moznasisténého pechodu do fondového pié
témet 90 % mui (z miznych generaci ginaje druhym fijmovym decilem) a 10 % Zen, tak
v post-tranzitivnich generacich vyuzije volbu poymé nejvyssi pijmovych deciti muai a
desaty pijmovy decil Zen.

Prvni dichody z fondového pilé za&nou byt vyplaceny kolem roku 2020 generaci, ktefé b
pii zahajeni reformy 50 [&tVydaje z fondového pilé nejprve rostou aZ na 1,3 % HDP, ale
nasledg klesaji nasledkem nizSi pojistné sazby post-tteumich generaci a vase se
snizujici &asti ve fondovém piti. Vydaje fondového pite se stabilizuji dlouhodéa 0,9

% HDP. Ptibé¢hu vydaji na dichody z fondoveého pilé se pizpusobuji i vydaje n&ast&ne
starobni dchody ze statniho DB pil. ProtoZe vahaudhodu ze statniho DB systému se
v tranzitivni generaci (&miky 1957 az 1987) sniZuje, postdpse popisovanéikky v case
sblizuji.

Vzhledem ke klesajicidasti ve fondovém piti se véase sbliZzuje i #vka celkovych vydaj

na dichody a kivka vydaji ze statniho DB systému. Celkové vydaje na stardictiody se

®> Prvni FDC dchody budou model@wyplaceny jiz v roce 2012. Jedna se o Zeny nagoxence 1957, které
porodily i a vice @ti, a odeSly do igdasného dchodu ti roky pred dosazenim statutarni hranice pro odchod
do dichodu.
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véetns vyplat z fondového pite po péateinim poklesu zvySuji z necelych 6,0 % HDP na
necelych 7,0 % HDP ve druhé polo¥iprojekce.

Vydaje na dchody ve statnim pili obsahuji i administrativni naklady (odpovidajic8 %
vybraného pojistného). Vydaje naiahody z druhého kapitadlového pdi byly v Grafu 3
uvacny bez administrativnich naklad P modelovani fondového pi# byl pouzit
predpoklad, Ze administrativni naklady ve #¥pbfazi ¢ini 2 % aktiv a pojiSovny si za
poskytnuti anuity €tuji jednordzovou Uhradu ve vySi 7 % aktiv. Takt@ae§tené naklady Ize
vyjadiit jednak v podilu na HDP, ale pro srovnatelnosts&gnim pilfem i jako podil na
pojistném odvedeném do fondového igili Graf 4 ukazuje, Zze naklady fondovéhoipili
nepekrai 0,75 % HDP a dlouhodékse stabilizuji na trovni 0,55 % HDP. Takto vyisma
hodnota se fize jevit jako mald, coz je dano rozsahem fondova@hte (viz dale Graf 10 —
aktiva ve fondovém piti). Ve vztahu k odvedenému pojistnému ale admiaistni naklady
dosahuji cca 45 %. V porovnani se statninigoiti se jedna o vysokou hodnotu, které je pin
vyswétlitelna uplat@nymi predpoklady, které lezi spiSe na horni hranici moanétervalu.

Graf 4: Administrativni naklady (fondovy pili ¥)
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Vyznamnou informaci o socialni udrzitelnosticiodové reformy je procentaichoddi, ktei
se propadnou pod hranici chudoby. Hranice chudebyde pojimana relati¢nve vztahu
k praimérné mzeé a vcase je tato relace konstantni. Hranice chudoby btidamovena na
Grovni 24,5 % pimérné mzdy, coZ odpovida sesné vysi Zivotniho minima @R a je
v souladu s nastavenim obdobnych insiituzemich Evropské urfieDiichodovy systém by
mél byt schopen pro osoby, které d& po zdkonem definovanou dobtigpivaly, zajistit
dichody alespi na Urovni zajiujici zakladni Zivotni pdeby. Pokud dchodovy systém
negarantuje iljem vySSi nez hranice chudoby, propadaji jetastnici do jinych socialnich
systénti. Duchodovy problém se takignaSi do ostatnich segminterejnych financi a
prohlubuje deficit mimo nami Gzce sledovanicdodovy systém.

® Zivotni minimum nagiklad ¢ini 20,7 % pimérné mzdy v Belgii, 18,4 % ve Francii, 23,4 % v bisi81,1 %

v Lucembursku, 18,8 % v Nizozemi, 19,8 % ve Velké&dBii, 26,8 % na Slovensku a 15,9 % v Polsku. Za
povSimnuti stoji, ze relativni vySe zivotniho mimimeni zavisla na ekonomické vyksti zeng. Lze tedy
piedpokladat, Ze obdobna hranice chudoby se budénapé i vCeské republice bez ohledu na dalrin
ekonomické Urovéizemi eurozony.
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Graf 5: Podil nové priznanych starobnich dichodi pod hranici chudoby

% noveé priznanych
starobnich duchodu

Z Grafu 5 vyplyva, Ze pod hranici chudoby $egiznani dichodu dlouhodobocitad zhruba
mére nez 4 % starobnichidhoddi. Ve srovnani s 2 az 3 % nbyiiznanych starobnich
dichodh na za&atku projekce se jedna jen o mirny isir Nizké procento novychiadhodi
pod hranici chudoby je dosaZzeno diky posileni adtid ve statnim piti. Tento Udaj nelze
povazovat za Werpavajici, nebdse zansiuje vyluiné na no¥ priznané starobnitathody.
Stranou pozornosti takugtavaji nestarobni tdhody (zejména invalidni) a vyplacené
dichody. Vyplacené ithody se mohou vigledku nizSi nez mzdové valorizace propadnout
pod hranici chudoby, i kdyz sdipiiznani pohyboval vyrteny dichod nad touto hranici.
Valorizace navic ovliiwje i vySi vyneéteného dchodu ve fondovém pfii (nepimo i vysSi
byt now pfiznany dichod. Sodasré se ale zvySuje riziko, Ze postupefasu se tichod
dostane pod hranici chudoby. Cenova valorizac&kaydina v analyzované varigrtak nize
snizovat poet jedind@ pod hranici chudoby v okamzikdipnani dichodu. Na druhou stranu
starobni dchod nemusi byt jedinymii{gmem. To znamend, Zefipzohledréni ostatnich
piijma (nag. i pozistalostnich dchodi) by se nemusel jedinec ocitnout pod hranici chydob

*  P¥ijmy dachodového systému aifispévkova sazba

Pojistna sazbéini v analyzované variaht28 % hrubé mzdy aéll se nacést gipadajici na
starobni dchody (20 %) a nestarobniichody (8 %). Jedinci, kiese rozhodnou vyvazat se
castén¢ ze statniho pite, si mohou sniZzit pojistnou sazbu odu@ol do statniho pilé o 8
p.b. VySe odvodové sazby do fondovéhoipike pak liSi podle toho, zda se jedna o jedince,
kteti byli v okamZiku spughi reformy na trhu prace, nebo jedince fktea trh prace teprve
budou vstupovat. Ehst gislusniki tranzitivni generace ve fondovém filje podmirna
navysSenim vyvazaného pojistného o dodlade2 % hrubé mzdy. Pojistn4 sazba jedinc
Vv tranzitivni generaci, kié vyuZziji moznost vyvazat séasténé ze statniho pite, tak
dosahuje 30 % hrubé mzdy (8 % na nestarobafady, 12 % do statniho i na starobni

Vykonny tym 8 12.5.2005



Dobrovolny opt-out

duchody a 10 % do fondového pé). ,Vyvazani“ jedinci, kt& vstoupili na trh prace az po
zahjeni reformy, odvéfd do fondového pilie pouze 8 % hrubé mzdy a jejich celkova
pojistna sazba naidhodové zabezgenicini 28 %.

Pojistna sazba odv&dd do druhého fondového péi ma po zahdjeni reformy postupny
naksh. Now prichozi na trh prace odvedou v roce 2007 sazbu 2 face 2008 4 %, v roce
2009 6 % a v roce 2010 8 %. Sazba tranzitni geageate vSech uvedenych letech o 2 p.b.
vySSi.

VySe pojistné sazby odvé&ae na dchodové pojidni do statniho piie je snizena pro oany

v dichodovém wku a pro rodie vychovavajici &i. Obcané, kté prekratili statutarni
vékovou hranici pro odchod doudhodu, maji polowini piispivkovou sazbu pojistného
odvadcnou do statniho gb&zného pilfe (10 % pro nevyvazané jedince a 6 % pro vyvazané
jedince). Rodie (matky a otcové) si mohou sniZit pojistnou saabgtatnim pilii v zavislosti

na p@&tu déti (o 1 p.b. za jedno dito 2 p.b. za dvdéti a o 3 p.b. za 3 a viceitt). Snizena
sazba se uplatje po dobu vychovy dite (0-18 let) a vztahuje se jak na osoby, které
nevyuzily moznosti opt-out, tak na osoby, ktergesetatniho piie casténé vyvazali.

Ve sn¥ru snizeni pojistného byupobilo i zavedeni stropu na pojistné, ktery omezuje
vymeérovaci zaklad na trojnasobekiprérné mzdy. Vypoéty nezahrnuji vliv zavedeni stropu,
protoZze dostupna data neumoj kvantifikovat dopad tohoto ogeni na vydajovou stranu
diichodového systérmu

Graf 6 demonstruje, Ze pojistné odvad do statniho pile klesa z arown 8,5 % HDP na
6,6 % HDP v roce 2020 a naslédwoste a ustaluje se na urovni 6,9 % HDP. Vyvojgogho
zrcadli véase se ®nici procento ,vyvazanych jediat Bezprostedre po zahajeni reformy
se vyvaze 90 % miza 10 % ZenRriloha 1) a pojistné odvathé do druhého fondového
pilite tak rychle vystoupa aZz na 1,9 % HDP. Dlouhaale ale vyvaZi pouze muZi z patého
az desatého decilu a zeny z nejvysSikipnového decilu. Vyvazané pojistné se dlouhadob
ustali na urovni 1,2 % HDP.

Graf 6: P¥ijmy statniho a fondového pilfe Graf 7: P¥ijmy statniho diicchodového systému
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" Pramérny vymetovaci zéklad Hjmové nejsilnsjsiho decilu muit a Zen dosahuje vyraznizsi hodnoty, ne? je
trojnasobek pimérné mzdy.

8 Volba je modelovana pro generace uiarozenych do roku 2035 a Zen narozenych do r@iay.2Ri
projekci gijmové strany dchodového systému ségolpoklada, Ze mladSi generace thaZzen budou vyuzivat
moznosti vyvazani jako generace rinenarozend v roce 2035 a zen narozend v roce 2037.
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Celkové pojistné po mirném @a@teinim poklesucini v tranzitivni fazi cca 8,5 % HDP.
Vzhledem ke zvySeni celkové pojistné sazby rahddové zabezgeni pro tranzitivni
generace by se datekavat naist celkového pojistného. AvSak sasré se snizuje efektivni
pojistnd sazba ziwodu nizSi sazby pro jedince wuehodovém wku a rodiny s &mi. Na
konci horizontu projekce, kdy tranzitivni generaceySSi sazbou opusti trh prace, poklesne
celkové pojistné na 8,1 % HDP. Efekt sniZeni pogistazby pro atany v dichodovém wku

a rodiny s dtmi tak Ize odhadnout na cca 0,3 % HDP.

Prijmy statniho dchodového pitie budou dale posileny ofijny plynouci ze zvySeni
negimych dani. Podle zadani bude sniZzena sazba DBEEV2007 zvySena z5 % na 8 % a
vytéZzek bude pouZzit na posileniijmt dichodového systémuiifimy dichodového systému
vzrostou o 0,6 % HDP, jak doklada Graf 7. Tim bddst&né kompenzovan transforriai
vypadek pijmu.

e Saldo dichodového systému a kumulované saldaidhodového systému

Saldo dichodového systému se po celé projglkobdobi pohybuje kolem nuly. V roce 2007
sice dochazi k transforrmi@imu vypadku gjma, ale ten je kompenzovan néjmové strag
zapojenim nefpmych dani a na vydajové steanparametrickymi UGpravami statniho
dichodového systému. ligsto dochazi po roce 2007 ke zhor3eni bilancehatlového
systému. ZhorSeni bilance souvisi s tim, #gmy systému se snizi okan&ipo zahajeni
reformy o pojistné vyvazanych jedincale vydaje budou reagovat az secoyan zpozdnim.
Vydaje statniho systému se¢mau snizovat teprve od okamziku, kdy budou vyplggervni
dichody z fondového piié (kolem roku 2020).

Graf 8: Saldo dichodového systému (statni DB systém)

Saldo statniho pilife
— Pfijmy statniho pilife
B L —V)'fdaje stathiho pi|i|v'e e

Transforméni deficit ¢ini v obdobi spughi reformy cca 1,5 % HDP. Pokud by nebyl
zaveden druhy pilj byl by dichodovy systém vigbytku 1,5 az 2,0 % HDP. Po zhorSeni
bilance na z&tku projekniho obdobi se ale systém vyhoupne rychleigbyiku.
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Soulkh parametrickych Gprav ve statnim pilstlatuje vydaje na dchody a dchodovy
systém se dostava v letech 2015 az 2043rdbytku kulminujicim na drovni 0,9 % HDP.
ZvySené pijmy systému a omezeni starobnich a invalidniébhddi vytvai dostatény
naraznik proti demografickému Soku, ktery po ro@8@ tla&i vydaje systému viiu.

V dlouhém obdobi stabilizuje analyzovana varianjdaye a saldo systému diky zavedeni
fondového pilfe a parametrickym Upravam ve statnimipitatni dichodovy systém je tak
dlouhodok vyrovnany.

V dlouhém obdobi vede zavedeni fondovéhoigike ztrat prijma statniho dchodového
systému ve vySi 1,2 % HDP (viz Graf 6) a sniZzerdajy na dichody ,vyvazanych jediric¢
piedstavuje 1,0 % HDP. ZhorSeni deficitu statnihoé&yst plynouci z moznosti vyvazat se
casté&né ve prospch fondového pitie tak dlouhodob ¢ini 0,2 % HDP. Jedn& se o logicky
Zawr, protoze ze systému se vyvazou jedinci s nejayiSpfijmy, ktefi do systému nejvice
prispivaji a relativll z ngj nejmeéré cerpaji. ZhorSeni deficitu je tak mozné vnimat jakowc

za zlepSeniijmove situace 50 % muza 10 % Zen, které se ze statniho systému dloukkodob
vyvazou.

Statni systém dlouhodstkumuluje gebytky. Do roku 2065 dosahnou aktiva statniho DB
systému 30 % HDP a na konci horizontu projekce dokosice nez 50 % HDP.

Graf 9: Kumulované saldo dichodového systému (statni DB systém)
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Ve fondovém pilfi dochazi ke kumulaci aktiv z definice. Fondovyiipile postaven na
principu, Ze anuita je vyplacena z nagmych prosedki. Na z&atku projekce proto dochazi
nejprve k akumulaci aktiv. Aktiva ve druhém fiiletrvale rostou do okamziku, nexmau
byt vyplaceny z nasgenych prosedki anuity.
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Graf 10: Aktiva fondového pilire
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Prvni dichody budou vyplaceny az kolem roku 2020. Kolenur@R20 Ize naikvce vyvoje
aktiv pozorovat inflexni bod, po kterém seiza fist aktiv zpomalovat. NejvySSi hodnoty
dosahnou aktiva v roce 2050, kdy jejich podil naRHBudecinit témet 45,0 % HDP. Po
dosazeni vrcholu aktiva klesaji a stabilizuji sekaaci horizontu projekce na urovni 37,0 %
HDP. Pokles aktiv je isledkem skut@osti, Ze procento ,vyvazanych® jedinse véase
sniZzuje. Teprve na konci projekce se stabilizujakstira ,vyvazanych® jedint a v disledku
toho se vyrovnava iifliv aktiv (odvedené pojistné a zhodnoceni) s fejodtokem (vyplata

anuit).

* Celkovy nahradovy poner

Celkovy nahradovy po#n je komplexni ukazatel, ktery je v analyzovanéiamt vedle
faktori popsanych v zakladni varignta variantach parametrickych Uprav, ovbmn i
moznosticast&ného vyvazani ze statniho pai Ri interpretaci vyvoje nahradového pém
je ttreba mit na padi nasledujici skutaosti:

- MozZnosti vyvazat se ze statniho f@livyuZziji za daného nastavenictiodového
systému (parameirdichodového vzorce) jedinci s nejvyssintijmy, ktei pobiraji
také absoluttinejvyssi dchody.

— Tranzitivni generace, které jsou v okamziku zahajefurmy na trhu prace, se mohou
vyvazat pouze zartpdpokladu kofinancovani vyvazané sazby (8 % hrulzélyin
dodateénymi 2 % z hrubé mzdy.

— Diachod tranzitivni generace, kterd se rozhodla vywdibu, obsahuje ¥ase se
sniZujici sloZzku statnihoidhodu a rostouci slozku anuity z fondovéhargili

- Struktura ,vyvazanych“ jedinc se véase ngni. Srostouci nagi doZiti roste
vynosnost statniho DB systému, proto klesa procgmitedzanych” jeding a neéni se
i struktura a vahaifjemai starobniho tichodu ze statniho systému.
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Graf 11: Celkovy ndhradovy pon®r (statni a fondovy pili¥)
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45 Celkovy nahradovy pomér

Graf 11 znazatuje ptibéh nahradového potru ,vyvazanych* a ,nevyvazanych® jediia
celkovy nahradovy po#n pro vSechny dichodce. Dchod ,vyvazanych® jedint obsahuje
navic d¢ komponenty — tichod z fondového a statniho palj které jsou v grafu zobrazeny
pieruSovanowarou. Celkovy nadhradovy pa@mse v analyzované vari@gntistaluje v dlouhém
obdobi pod udrovni 30 %. Parametrické Upravyizaply jeho pokles z arowh 42 % a
zvySeni dchodi z fondového pilie u vyvazanych jediricneni dostat;é ke zvraceni této
tendence. Chovani celkového nahradového gomnize vysétlit pomoci chovani jeho
komponent — ndhradového p&m ,vyvazanych* a ,nevyvazanych" jedific

Nahradovy porér ze statniho pite pro ,nevyvazané“ jedince klesd z 42,1 % hrubéymzd
v roce 2005 na 26,2 % vroce 2037. Pokles jesaben cenovou valorizaci vyplacenych
dichodi, omezenim nay piiznanych dchodi (Upravy parametr dichodového vzorce),
rastem pd@tu trvale kracenychicthodi a prodluzovanim&ku odchodu do iithodu. Po roce
2020 pispivaji k poklesu nahradového pénm dale jedinci, ktd se vyvazali. ,Vyvazani“
jedinci pobiraji vysSi@thody v absolutnim vyjadni a tim, Z&ast&né opoustji statni pilt,
stlatuji pramérny dichod ,nevyvazanych* jediricdoli. Celkovy nahradovy poé#n je proto
vyS8Si nez nahradovy p@m,nevyvazanych” jeding. Po roce 2037 se vgrpava vliv vSech
faktoni, které misobi na pokles ndhradového poma ten se ustaluje na dlouhodobé Urovni
cca 26,3 %.

Néhradovy porér vyvazanych jedint po paatesni nalshové fazi klesa z 41,3 % na hladinu
32,8 %. Pokles je z&jginen zejména skutmosti, Ze tranzitivni generace musi do fondového
pilite odvadt vyssi procento své mzdy (10 %) a jeji celkougltbd je tak vySSi. S tim, jak je

° Neobvykly tvar nahradového pém pro vyvazané jedince na qdku Grafu 10 je zisoben velmi malym
poitem Zen, které se vyvazalyi gpuséni reformy ve vysokéméku. Jednd se o Zeny narozené v roce 1957,
které majiti a vice dti, a odeSly doffediasného tichodu fi roky pred dosazenim statutarni hranice pro odchod
do dichodu. Prvni FDCiithody jim budou model@wyplaceny jiz v roce 2012. Jedna se o jednotighddi,
jejichz piimér je tak nutd vychyleny. K plnému néaihu vyplat FDC dchodi dochazi az po roce 2020.

Vykonny tym 13 12.5.2005



Dobrovolny opt-out

tranzitivni generace postupnahrazovana mladsimidiky, ndhradovy posr ,vyvazanych*
jedinai klesa. Tendence k poklesu je &asrit brzdina tim, Ze se sniZuje procento
vyvazanych jedint a z fondového pite odchazeji nizSiffjmoveé skupiny.

Celkovy nahradovy po#n ,vyvazanych“ jediné je ve srovnani s ,nevyvazanymi* jedinci
pochopiteld vySSi, protoZze se jedné éjmoveé nejvyssi decily muta Zen a jejich@chod je
pometovan s pimérnou mzdou. Individualni ndhradovy pdmaopak sistem gijmu klesa
(viz Graf 13 a 14) zaodu vysoké solidarity statniho g#i jejiz mira se po Uprav
parametii daichodového vzorce blizi rovnémuiahodu. Graf 11 také nazarmukazuje, jak
v ¢ase roste vaha FDC slozkyathodu na ukor statniho DBichodu pro ,vyvazané jedince”

(preruSovanéary se sblizuji).

| kdyZz celkovy nahradovy pon klesa, bude vase dochézet Kistu realné hodnoty
vyplacenych dchodi. To je zgisobeno efektemistu produktivity prace a pmérné mzdy.

V analyzované variadétse sice dchodci vzhledem k cenové valorizadiathodh nepodileji na
rastu paimerné realné mzdy, ale né\priznané dchody jak ve statnim DB systému, tak ve
fondovém pilfi reflektuji rist produktivity prace. Ve statnim DB systému jelibdova davka
odvozena z minulych vytka, které zavisi natistu pamérné mzdy, a ve fondovém gili
dochazi vzhledem kistu odvedeného pojistného k akumulaci vy$Siho objektiv a fistu
vymeéiené anuity.

Graf 12: Realna hodnota pimérného starobniho dichodu
Primérny starobni

dichod v r. 2005 = 100
550

V souvislosti s pimérnym dichodem a nahradovym pémm je teba upozornit je8tna
jednu skuténost. Jedna se o aktiva invalidnich osob. Invalidedby pobiraji invalidni
dichod, ktery je zaji®van mimo FDC systém starobniciictodi. Presto tyto osoby maji na
svém @tu u penzijnich fondl uréitou vysi aktiv. Jde hdi (i) o pojistné (a fislusné
zhodnoceni), které do systému zaplatiegtim, nez se staly invalidnimi, nebo (ii) pojistné
které do systému odvé&d z prijma ziskanych Bhem trvani invalidity. V modelutstavaji
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tato aktiva uvnit FDC systémd® To znamena, Ze v kotreém disledku aktiva invalid
porékud zvySuji starobnitthody z fondového pilé a jeho celkovy ndhradovy pém(pro
Lheinvalidni* osoby). Problém s aktivy invalidniabsob v systému starobnictiathodi je
vlastni vSem fispivkov¢ orientovanym systéam, bez ohledu na to, jde-li o aktiva
.pomysind“ (NDC)¢i skute&na (fondovy DC).

2. Mikrofinan éni kritéria

Mikrofinanéni kritéria jsou kvantifikovana praizné Grovi prijmu jednotlivce s pomoci tzv.
piijmoveé typizovaného jedince (dale jen PTJ). Podeg&ininformace o PTJ a vyptu
jednotlivych mikrofinagnich kritérii je k dispozici v sekci 2.3. Préiomenuti uvadime, Ze
PTJ je definovan jako muz, setrvavajici na trhu @g@a dobu 45 let a odchazejici decldodu

v 65 letech. Mikrofinatini kritéria byla spétena také pro Zeny se &wai détmi. | u Zen se
piedpoklada setrvani na trhu prace po dobu 45 ledchanl do starobnihotadhodu v 65
letech, av8ak maji modeldvodliSnou strukturu nahradnich dob ®wddu pée o dti.
Vysledky jsou uvedeny pro daného PTJ ve dvou sithaci) pokud se rozhodne pro opt-out
(i) a pro téhoz PTJ v situaci, kdy se pro opt-certozhodne.

« Nahradovy pomgr*
Pribéh nahradového potru bez vyvazani je ovlivim procesem zvySovanékové hranice a
Upravou parameirdichodového vzorce. Z Grafl3 a 14 je patrné, Ze individualni nahradovy

e

pomer klesa s vysifimu PTJ.

Graf 13: Individualni ndhradovy pomér pro rizné  Graf 14: Individuélni ndhradovy pomér pro r izné
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Generace PTJ narozené po roce 1942 zaznamenggledku sniZzeni zaptu vymeiovaciho
zékladu do prvni reduki hranice ze 100 % na 90 % uiiovy pokles nahradového peém.
Tento pokles je snadno pozorovatelny v Grafu 13 afuiGril4. Po Urokovém snizeni
nahradového po#énu zpisobeném redukci zago pokra&uje nahradovy po#m v plynulém
poklesu, ktery se zastavi az pro generace PTJ marope roce 1976. Plynuly pokles

10 Jejich vleréni mimo FDC systém starobnichahodi by bylo modelo¥ extrémré narané. Délka invalidity
se niize u daného jedince&mit (vznik/zanik invalidity), stej& tak je prongnliva i mira invalidity ¢asté&ny vs.
piny invalidni dichod). Pro tyto zeny neexistuji pislusné mikroekonomicky orientované statistiky.edli by
byla aktiva invalidnich jedincjejich vlastnictvim a nebylo by mozné z nich fisamat dichody jinych osob.
Souwasre by bylo nutné upravit, jak bude &mito aktivy nakladanoipvyméieni dichodu invalidni osab— zda
stat po zohledii anuity plynouci z&hto aktiv bude pouze doplacet invalidiicHod do stanovené vySe nebo
bude platit plny invalidni iichod bez ohledu na nasgpoa aktiva.

' Mikrofinan¢ni kritéria jsou spetena, stejit jako makrofinagni kritéria, s vyuZitim pimérné mzdy

v ndrodnim hospodstvi wetns tzv. podlimitnich ekonomickych subjeikt
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nahradového poénu je kombinaci dvou dalSich parametrickych Up(gvzvySovani ¥kové
hranice pro odchod doudhodu a (ii) cenovou valorizaci druhé redok hranice, ktera
doznivéa pro generace narozené po roce 1976, §lend@nim roce 2041.

ZvySujici se ¥kova hranice sniZuje nahradovy p&nmprotoZze klesd prémie, kterou PTJ
obdrzi za odchod doidhodu po ¥kové hranici. Pro generace niuarozené po roce 1959,
jejichz wkova hranicetini 65 let, je jiz bonifikace za pogdi odchod do dchodu nulova.
ProtoZze ale Zeny <tini jsou v analyzované varianzvyhodrgny nizSi ¥kovou hranici,
inkasuji PTJ-Zeny bonifikaci i po uk&eni procesu zvySovani statutarnihaclibdovéeho
véku. To se projevuje na prvni pohled patrnym vySSahradovym porrem pro vSechny
ptijmové kategorie Zen.

Cast poklesu individualnino nahradového gom na zaéatku projekce je whledkem
konstrukce PTJ, ktery je vymezen jako muz/Zenayktstupuje na trh prace veéku 20 let a

z trhu prace odchéazi vzdy po dovrSeni 65 &duv Pokud by PTJ odchazel déothodu vzdy
na wkové hranici, k poklesu nahradového gomby z titulu prodluZzovani statutarn¢kové
hranice nedochazelo a ndhradovy poma pc&atku Grafi 13 a 14 by byl niZsi, protoze PTJ
by neinkasoval prémii za po&8i odchod do d@ichodu.

Cenova valorizace druhé reduk hranice ma za nasledek, Zecase dojde kjejimu
faktickému odstragni. Cilow tak budou existovat pouze @dpasma se zaptem 90 %
vymérovaciho zakladu do 48 % gnérné mzdy a 10 % vystovaciho zakladu nad 48 %
pramérné mzdy. Dojde tak k dalSimu posiletiijipové redistribuce ve statnim giliZvySeni
miry solidarity Ize jednoduSe dokumentovatétBujici se diferenci mezi nahradovym
pomérem nizkopijmovych mud (PTJ 50 % - muZz) a vysoktipnovych muz (PTJ 300 % -
muz), ktera je patrna pro generace narozené po X966. Na PTJ s polovinou gmérné
mzdy totiZ cenova valorizace druhé rethikhranice térr nedopada. Nahradovy pémPTJ

s polovinou piimérné mzdy se snizi o 26 % (ze 102,7 na 75,8 %ngmné mzdy), ale
nahradovy porr PTJ s trojnasobkem jgnérné mzdy klesne dokonce o 36 % (z 28,4 na 18,2
% pramérné mzdy). Stejnou tendenci Ize pozorovat i u Z&timco zeny s nizkymirpmy
(PTJ 50 % - Zena) ztrati 36 % nahrady své hrubé rzokles ze 130,0 % na 83,6 %), Zeny
s vysokymi pijmy budoucelit poklesu o 45 % (pokles z 36,6 % na 20,2 %).

Pribéh nahradového pofru PTJ, kté vyuZiji moznosti vyvazat séastén¢ ze statniho DB
pilite, se do ufité miry meni. Piibéh nahradového pofru je ovlivnin nasledujicimi
skut&nostmi:
- Vyvojem néahradového pairu ve statnim pifi, ktery reflektuje zvySovani &kove
hranice a Upravy paramétdichodoveho vzorce
- Zahdjenim reformy, ke kterému dochazi v roce 20§ pocet predpoklada v souladu
se zadanim, Ze generace narozengnpge rokem 1957 vyuZiji moznosti vyvazat se
Casté&né ze statniho DB systému
- Pozadavkem na kofinancovani. Generace, kterégsaahajeni reformy jiz na trhu
prace, se mohou vyvazat pouze tehdy, kdyz zvysji sdvodovou sazbu o 2 p.b.
VySSi odvody pojistného naidhodové zabezgeni (na starobnitdhody je odvedeno
celkem 22 % hrubé mzdy) davaji moznost zvysit py&inanych dchod.
- Generace vstupujici na trh prace az po zahagformy (narozené od roku 1986)
odvadji na starobnidchody ot pouze 20 % hrubé mzdy (8 % do fondovéhagidi
12 % do statniho pii¢)
- Fondovy pilt je pIné ekvivalentni, coZz ma za nasledek pokles nahradoy&meru
nizkogijmovych PTJ a zvySeni ndhradoveho gamvysokogijmovych PTJ.
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Graf 15: Individualni ndhradovy pomér pro rizné  Graf 16: Individuélni ndhradovy pomér pro r izné

PTJ-muzZe (@i vyuZziti moznosti éastaného PTJ-zZeny (pfi vyuziti moznosti ¢éasta&ného
vyvazani) vyvazani)
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Grafy 15 a 16 ukazuji, Ze generace narozérd pkem 1956 maji stejny nahradovy gom
jako PTJ, kt# nevyuziji volbu. To je dsledkem toho, Ze PTJ narozerteg rokem 1957
nemohou vyuZit moznost volby. Tuto mozZnost maji ahegace narozené od roku 1957,
kterym je v okamziku sputi reformy 50 a méhlet.

Nahradovy porér generaci, které bylytpspuseni reformy na trhu prace, se prétsinu PTJ
zvySuje ve srovnani se situaci bez opt-outu. PTdrzitivni generace gipmem na Urovni
alespa praimérné mzdy maji vySSi ndhradovy p&m Skokové zlepSeni mohowekavat
zejména PTJ siffmem na arovni dvou a trojnasobkuupwrné mzdy, které je jednak
dusledkem vysSi odvodové sazby a jednak pobiraninvalentni penze z fondového péi

z ¢ehoz ¥zi zejména vysokdfjmovi PTJ.

Generace narozené po roce 1986, které maji jiddatdni odvodovou sazbu (20 % hrubé
mzdy), vykazuji uroioveé nizSi nadhradovy po#én ve srovnani s tranzitivnimi generacemi.
Pres uvedeny skokovy pokles inkasuji vysakppovi PTJ (s dvoj a trojnasobkemapiérné
mzdy) @i vyuZziti volby vy3Si nahradovy pam ktery je dan prav moznosti vyvazatast
pojistného ve prosgeh plrg ekvivalentniho systému.

Mirny pokles nahradového p&nu pro generace narozené po roce 1985 isledkem

prodluZujici se nagje doziti. Zgisob vyp@tu anuity vede automaticky k poklestctiodu

v situaci, kdy se prodluzuje doba pobiraf¢tbdu. Vyvoj nahradového p@nu tranzitivnich

generaci (narozenych mezi roky 1957 a 1986) odkledajici vahu tichodu ze statniho
PAYG DB systému. Zatimco rostouci vaha fondovéhdiepikvySuje nahradovy pam

vysokogijmovych PTJ (s dvoj a trojnasobkemip®rné mzdy), nizkofjjmovi PTJ ve stejné
situaci zaznamendavaji pokles individudlniho nahvéto pongru v disledku silici

ekvivalence.

Z porovnani Graf 12 a 13 Ize odvodit, Ze vyvazani se ze statnilitege még vyhodné pro
Zeny?. To je disledkem delSich betispsvkovych dob Zen. Beifspivkové doby maji za
nasledek, Ze Zeny v porovnani se steydélavajicimi muzi akumuluji ménaktiv a nasledh
je jim vymetena nizSi anuita. To plati pro vSechnifjrpové skupiny Zen. V grafu je to

N 1 e s

evidentni pouze pro Zeny s vySSintijmy, protoze Zeny s nizSimitipmy maji nizSi vahu

270 je patrné z toho, Ze nahradovy gomro tranzitivni generace se skokawy3uje pro PTJ-muZe $inem
rovnym a vyS§im nez fomernd mzda. U Zen se to graficky projevuje az fionpvé skupiny s dvojndsobkem
pramérné mzdy.
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N 1 e

FDC dichodu a vysSi vahu statniho DRctiodu, ktery je vikledku nizSi ¥kové hranice
vySSi nez u muise stejnouifljmovou historii.

e Vnit¥ni mira vynosu

Faktory ovliviujici vnitini miru vynosu (VMV) pijmové typizovanych jeding, Kktefi
nevyuziji moznosti vyvazatast pojistného ze statniho pdj byly popsany jiz vigdchozi
pasazi ¥nované individualnimu nahradovému psomm Pokles VMV souvisi sistem
statutarni ¥kové hranice, ktery jednak vede k poklesu prémipazakjsi odchod do tichodu
a jednak zkracuje dobu, po kterou jgckdod pobiran. K poklesu miry vynosu daléspiva
snizeni no¥ priznanych dchodi, které je vyvolané Upravou paranietifichodového vzorce,
a navic i méa stdra cenova valorizace vyplacenychcdodi. Po gechodnou dobu (pro
generace narozené v obdobi let 1940 az 1955) jéepakiry vynosu tlumen efektem
vysokého mzdovéhoustu v obdobi po roce 1989, ktery relativfv relaci k odvedenému
pojistnému) zvySovalifznané dchody.

Graf 17: Vnit¥ni mira vynosu pro rizné PTJ-muze  Graf 18: Vnit#ni mira vynosu pro rizné PTJ-zeny
(p¥i nevyuziti moznosti¢asteiného vyvazani) (p¥i nevyuziti moznosti¢asteiného vyvazani)
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Rast miry vynosu v delSim obdobi (generace narozengoge 1976) reflektuje prodluzujici
se nadji doZiti. To se projevuje tim, Ze PTJi stejném objemu odvedenych pr@stki
pobira dichod po delSi dobu.

PTJ-Zeny dosahuji vySSi miry vynosu. Zatimco muzakog cilow miry vynosu 2,2 az 6,2
% v zavislosti na vysi iffimu, ¢ini tento ukazatel pro zeny 3,1 az 7,0 %. Lze uvégi
faktory, které jsou za vyrazrvysSSi miru vynosu Zen zodp@né. Prvnim faktorem je nizSi
vékova hranice pro Zeny <tini. PTJ-Zeny odchazejici doichodu v 65 letech ziskaji
v dasledku bonifikace narok na vyssiaahod nez PTJ-muzi se stejnymijmem. Druhym
faktorem, ktery stejh jako predchozi je specificky pro analyzovanou variantusipgzeni
pojistného o dva procentni body po dobu vychowytditPTJ-Zena tak ziskava stejnycdod
jako PTJ-muZ se stejnyntimem, ale pi niz&im zaplaceném pojistnéinTretim faktorem je
vySSicerpani ndhradnich dob souvisejicich & mediti. Za tyto doby Zena neodvadi zadné
pojistné, pesto ji vznika narok naidhod. VMV Zen je proto vySSi nez vipadt stejré
vydélavajiciho PTJ-muze. Na rozdily ve VMV meziéofla pohlavimi ma také vliv rozdilna
doba doziti. Zeny maji delsi dobu doZiti atslédku toho pobirajitthod delsi dobu, coZ
zvysuje jejich VMV.

Vyvoj vnitini miry vynosu ,vyvazanych” PTJ Ize &pvyswtlit faktory, které byly uvedeny
v pasazi ¥nované nahradovému pém. Fechodem na dvoupibvy systém ziskavaji

13 To je disledkem definice PTJ. PTJ-Zena je definovana jaka Bend¥ma dtmi, zatimco PTJ-muZ nema
specifikovany poet dsti, proto se fedpokladalo, Ze se jedn& o b&meého muze.
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vysokogijmovi PTJ vy3Si miru vynosu, ktera se graficky evoje skokovym zvySenim
VMV pro generaci nharozenou v roce 1957. Pro nagleidmanzitivni generace VMV klesé (s
vyjimkou PTJ 300 % - muZe), coZ s&fe zdat v rozporu s intuici. Vzhledem k rostoudeva
diichodu z fondového phé by se dal@ekat, e VMV bude fist pro PTJ, kié na moZnosti
casté&ného vyvazani vydaji (PTJ s nadgimérnymi prijmy), a bude klesat pro nizkipmové
jedince. AvSak je nutné mit na p&m Ze parametrické zény ve statnim pili vedou

o

k silnému poklesu jeho VMV, kterytevazi efektiist vahy FDC dchodu.

Tendence kpoklesu VMV je u tranzitivnich generadiea® silngjSi u Z2en a u
nizkogijmovych PTJ. V dchodu nizkogijmovych PTJ roste vahaudhodu z fondového
pilite, ¢cimz se ztraci vyhody z vysoké VMV dosahovandisieldku redistribuce ve statnim

M v 2

DB systému. Zeny navic ztraceji prémii plynouci Z3hivwkové hranice pro odchod do
duchodu. Z uvedenych pozorovani jéejmé, Ze moznosti vyvazani budou v analyzované
variant mére vyuzivat Zeny a nizkdfjmovi PTJ.

Graf 19: Vnit¥ni mira vynosu pro rizné PTJ-muze  Graf 20: Vnit¥ni mira vynosu pro rizné PTJ-Zeny
(p¥i vyuziti moznosti éasteiného vyvazani) (p¥i vyuziti moznosti éasteného vyvazani)
% p.a. % p.a.
9 9
——PTJ50% ——PTJ75%

PTJ100% PTJ200%
——PTJ300% PTJ80-120%

——PTJ50% ——PTJ75%
PTJ100% PTJ200%

8
7
6
5
4
3
2
1
——PTJ300% PTJ80-120%
0 T —

8
7
6
5
4
3
2
1
0

I I R S N N NI S N SR I R N R e N N I I SRR
R LR R S A R I M L L o S ST EFFF S S S S S

ro¢nik narozeni PTJ ro¢nik narozeni PTJ

Drobny zlom ve vyvoji VMV se objevuje mezi generael986 a 1987 a je apoben vySsi
pojistnou sazbou tranzitivnich generaci. Posledanzitivni generace (tmik 1986) ma
v disledku pozadavku na kofinancovani (ve vySi 2 %ub@rmzdy) vysSi vahuidhodu
z fondového pilie nez prvni generace @rdk 1987), ktera secastni fondového pile se

standardnim pojistnym ve vySi 8 % hrubé mzdy.

Fondovy pilf v disledku pIné ekvivalence zvySujéahod vysokogijmovych PTJ-mui a
Zen (PTJ200 % a PTJ300 %). NapTJ-muZ sifjmem na Urovni trojnasobku jmérné
mzdy by ziskal dodatay vynos cca 1 % p.a. (ridt z 2,2 na 3,2 %). Stejmlefinovana PTJ-
Zena by vyvazanimésti pojistného zvysila syvynos z 3,1 % na 3,6 % p.a.

e Implicitni dan

Na avod implicitni da#é pripomeaime, Ze je velmi obtizné nastavit statni PAYG DBté&ys
pojistne-matematicky neutratn Implicitni daa dosahuje &em fiznych let kladnych i
zapornych hodnot v zavislosti na tom, jak je nastadichodovy vzorec (penalizace za
predtasny odchod doithodu a prémie ze pogdi odchod do dichodu).

Naproti tomu DC systém &isté podob je pojistré-matematicky neutralni z definice, protoze
dodaténé odpracované roky a dodate€ odvedené pojistné se promitne Pplae vysi

1 vnitini mira vynosu dichodového systému je linearni kombinaci vynosrstatiiho pibézného DB systému
a vynosnosti fondového pii. VMV je sice invariantni k vySi pojistné sazbye agni se se z&nou pondru
pojistné sazby odv&dé do statniho a fondového pli
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vypoétené anuity. Kombinovany systém obsahujici statBi K@mponentu a fondovou DC
komponentu tak v zavislosti na vaze fondovéhoreidst&éné zmimuje variaci implicitni
dare ve statnim pili.

Prabeh implicitni darg PTJ, ktéi nevyuzili moznosti volby, je vhodné srovnat skladni
variantou. Hlavni odliSnostifpdkladané varianty spivaji ve zvySovani &oveé hranice,
v omezeni &drosti statniho piie a snizeni sazby pojistného pro osobyichddovém wku.

Proces zvySovani¢ku odchodu do @ithodu se projevuje posunentiviky implicitni darg
smérem vpravo. To je patrné ze srovnatiivkk pro generace PTJ-Zen narozenych v letech
1960 a 1980, jejichZ statutarntkeova hranice se lisi o jeden rok (62 versus 63 kativky
implicitni dare se pro PTJ-muze (Graf 21 aZz 24) neposouvaji dopmanaoze jiz muzi
narozeni po roce 1959 dosadhnekw odchodu doithodu 65 let. Omezeniéslrosti statniho
systému progednictvim sniZzeni na@vpriznanych dchodi a miry valorizace vyplacenych
diichod implicitni dai pred wkovou hranici zvy$ujg, po wkové hranici ma &inek opany.
Oproti zakladni variaitse také sniZzuje pojistna sazba pro osobyichddovém ¥ku na
polovinu. To vede k vyraznému poklesu hodnoty icipli daré bezprostedre po dosazeni
statutarniho &ku pro odchod doicthodu.

Na prvni pohled je z grafpatrny vyraznyist implicitni dag ve wku 66 let pro muze a Zeny
narozené v roce 1940. To jéstiedkem omezeni za@o vymeiovaciho zakladu ze 100 na 90
% v prvnim pasmu, které je implementované v rod@/200oto opaeni skoko¥ snizuje vysi
duchodu. Setrvani na trhu prace by tak bylo spojemgraznym poklesemigthodu z titulu
této legislativni zrény, coz je vyjateno vysokou hodnotou implicitni d&an

Horizontalni posun #vky implicitni daré pro mizné generace sirem dofi je disledkem
rostouci na&ie doziti. MladSim generacim doZivajicim se &mptru vySSiho ¥ku se vyplati
setrvat na trhu prace déle, protoze vyd&thdd @i delSi dol jeho pobirani vice rozsi
duchodové bohatstvi. Obdobrs ristem gijma PTJ se hodnota implicitni darsnizuje (ve
véku umozujicim okamzité pobiraniodhodu), coz odrazi silnoufipmovou redistribuci
statniho pilfe. PTJ s vySSimitfijmy maji nizSi nahradovy pofn nez nizkopijmovi PTJ, a
proto je pro & ztrata réniho dichody relativie (ve vztahu k feddichodovému fijmu) mérg
citelna.

Implicitni dai u Zen obeahdosahuje nizSich hodnot nez u srovnatelnych PTIZmREY G
davkow definovany dchodovy systém tak Zeny motivuje vice nez muzetiv&ei na trhu
prace a odkladu odchodu déathodu. Jde primaeno disledek vy3Si @imérné doby doziti
Zen, ktera plyne z pouzité demografické prognéoyéice, a nizSi &koveé hranice pro zeny.
Pokud Zena odlozZi o rok odchod dixdodu, ziska zid/odu prémie za poz{si odchod vyssi
budouci dchod a tento iwtchod bude pobirat po delSi dobuidbodové bohatstvi se proto

rozski vice nez v fipact jejich muzskych prefsSka a implicitni da je nizsi.

Pro jedince, ktd nevyuZiji moznost vyvazat s&st&né ze statniho pite, lze zopakovat

zawry wingne jiz v zakladni variast Statni DB systém motivuje k setrvani na trhu erac
pied dosazenim hranice pro odchod delehdu a velikost tohoto incentivu se zvySuje pro
mladSi generace. Zatimco ale v zakladni vatiaet podity pro setrvani na trhu prace po

15 Presrji feceno zvysuje hodnotu implicitni daw letech, ve kterych jeStheni mozné&erpat dichod a ztrata
dichodu po dobu dodateého roku prace je tak nulovd, a v letech, ve kterje implicitni d& zaporna a
piirastek dichodového bohatstvi ma siji efekt nez ztrata toiho dichodu po dobu dodateého setrvani na
trhu préace.
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dosaZeni statutarngkové hranice rychle vytraci (cca po 2 letech), enizazby pojistného
po Wkové hranici na polovinu Zgobuje v analyzované varignposileni incentitt pro
setrvani na trhu prace o dalSi dva &Zraky. Toto opateni by mohlo fispét ke zvySeni
efektivnino ¥ku odchodu do #thodu, coz ale vzhledem Kk nejistobhledrg reakce
ekonomickych subjekt nebylo modelovano. Pokud by se toto opait skuténé projevilo
zmenou chovani jedinc (pozdjSim odchodem do tathodu), saldo systému by se patrn
dlouhodols mirn¢ zhorsilo. Negativni hodnota implicitni datotiZz vyjaduje, Ze jedinci ze
systému v podab budoucich @ichodi vice ziskaji, nez doého za dodatmy rok prace
odvedou.

V souladu s obecnymi zéry ohledrg chovani implicitni da& v sokasném statnim DB
systtmu a FDC systému potvrzuji Grafy 29 az 36,k#ieka implicitni dark se pro
~vyvazané“ PTJ zpladije. Negativni implicitni d& se stdva ménnegativni a pozitivni
implicitni dan se stava ménpozitivni. Zavedeni druhého fondového iglizvySuje pojisté
matematickou neutralitu. To se projevuje az pro gesePTJ narozené po roce 1957, které
mohou moZznosttast&ného vyvazani vyuzit. V grafu je zpta¥ani implicitni dag vidét u
generaci 1980 a 2000. U generace narozené v rdie s9tento efekt j@SpiiliS nepromita
vzhledem k nizké vaze fondového fali
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Graf 21: Implicitni dan, 50% PTJ-muZi (pouze Graf 23: Implicitni dai, 100% PTJ-muZi (pouze
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Graf 22: Implicitni dafi, 300% PTJ-muZi (pouze Graf 24: Implicitni dan, 80-120% PTJ-muzi (pouze
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Graf 25: Implicitni dan, 50% PTJ-Zeny (pouze Graf 26: Implicitni dan, 300% PTJ-Zeny (pouze
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Graf 27: Implicitni dafi, 100% PTJ-zeny (pouze Graf 28: Implicitni da i, 80-120% PTJ-Zeny (pouze
statni pili¥) statni pili¥)
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Graf 29: Implicitni daf, 50% PTJ-muzi (statni a Graf 31: Implicitni daf, 100% PTJ-muzi (statni a
fondovy pili¥ fondovy pili¥
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Graf 30: Implicitni da i, 300% PTJ-muzi (statni a Graf 32: Implicitni dan, 80-120% PTJ-muZi (statni
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Graf 33: Implicitni dan, 50% PTJ-zeny (statni a Graf 35: Implicitni dan, 100% PTJ-zeny (statni a
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Graf 34: Implicitni dan, 300% PTJ-Zeny (statni a Graf 36: Implicitni da i, 80-120% PTJ-Zeny (statni
fondovy pili¥) a fondovy pili¥)
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3. Zawry

Upozorreni pro ctenge: Tyto propdty jsou poslednim¢tim kolem vypti Vykonného
tymu. Ziskané poznatky budou vyuZity weE&awé zpra¢ Vykonného tymu. Vykonny tym
predpoklada, Ze se k tomuto podkladu povede odbaskiusk, ze které vyplynou u#ité
nanety na zdokonaleni provedené analyzy a dalSidtyam oblasti legislativy, sociologické
predikce a podokn Tento navrh dchodové reformy nemuskgastavovat definitivni pozici
politické strany k dchodové reford Ta se nize i po uzakeni vypeti a dokoweni
Zawrecné zpravy dale vyvijet.

» Saldo statniho pilie je dlouhodol& vyrovnané

Saldo dichodového systému se po celé projglobdobi pohybuje kolem nuly. V roce 2007
sice dochazi k transforri@imu vypadku fijma, ale ten je kompenzovan néjmové strag
zapojenim neffmych dani a na vydajové steanparametrickymi Gpravami statniho
dichodoveho systému. Satlb parametrickych Uprav ve statnim pilstlacuje vydaje na
duchody a dchodovy systém se dostava v letech 2015 az 2048alytku kulminujicim na
arovni 0,9 % HDP. ZvySenéijpmy systému a omezeni starobnich a invalidniébhddi
vytvéri naraznik proti demografickému Soku, ktery po r2080 tl&i vydaje systému vZinu.

V dlouhém obdobi je statnfidhodovy systém vyrovnany.

* Dlouhodohé se ze statniho pilie vyvaze 50 % mui a 10 % Zen, v tranzitivnim
obdobi je poptavka po opt-outu dokonce jedtvyssi

Procento ,vyvazanych“ jediticv ¢ase klesd vissledku prodluzujici se nae doZiti i

zafixované ¥kové hranici pro mladSi generace. Z tranzitivni eyane se vyvazou muzi (z
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vybranych rénika narozeni) od druhéhaipnového decilu nahoru. Dlouhodbe vyvazou
muzi z @ti prijmové nejsilrgjSich deciti. Poptavka Zen je vyragmizsi nez v fipact muAi.

Na zaklad ekonomickych moti by se rozhodlyast&né vyvazat pouze Zeny z desatého
ptijmového decilu. Zeny vzhledem k del$i s@addloZiti, niz8i wkové hranici, nizsi vysi
pramérného pijmu a vySSimu podilu nahradnich dob dosahuji a@ale/§Si miru vynosu ze
statniho pilfe.

Volba byla odhadnuta vyhragima zaklad modelového aparatu. Nespornou vyhodou tohoto
piistupu je eliminace subjektivismu. Na druhou stra@wychazi z dosti silnéhdguipokladu,
Ze vSichni jedinci jsou pthracionalni, vped hledici a dokazi perfektpredvidat budoucnost.
V realitt mize poptavku jedince po opt-out ovliye fada dalSich faktdr které stoji mimo
modelovy aparat. Vysledky proto nelze povaZovat magndézu skut@ého chovani
ekonomickych subjekt

* Vydaje na diachody ve statnim pil¥i nepiekroé¢i v dlouhém obdobi 8,0 % HDP

V prvni polovire projekce vydaje klesnou z 8,4 % HDP na 6,3 % HDBce 2029, cozZ je
dusledkem omezeni néwriznanych (Upravy ichodového vzorce) a vyplacenychctiodi
(cenova valorizace) a zvySovaniku odchodu do ithodu. Po roce 2030 &ou vydaje na
duchody ve statnim piii rast v disledku odchodu popule¢ silnych r@niki do dichodu.
AvSak upravy paramatrdichodového vzorce a mé&sgdra valorizace vyplacenychichodi
doprovazené relatién silnou poptavkou po opt-outu umfi zmirnit dopady
demografického Soku a stabilizovat vydaje ve statniiiti pod hladinou 8,0 % HDP.

*  PFijmy statniho systému jsou posileny ndpmymi danémi, coZz kompenzuje pokles
pojistného v disledku zvyhodréni rodin s détmi a pracujicich v dichodovém ¥ku a
zavedeni fondoveého pilie

Pojistné odvaghé do statniho piié klesa z urown 8,5 % HDP na 6,6 % HDP v roce 2020 a
nasleds roste a ustaluje se na urovni 6,9 % HDP. Pojisthéadné do druhého fondového
pilitfe vzhledem k silné gateini poptavce po vyvazani rychle vystoupa az na 1,BDP,
dlouhodols se ustéli na nizsi drovni 1,2 % HDP. K poklegijnpi statniho pilfe pispiva
vyznamnou rrou (0,3 % HDP) také zvyhodni rodin s dtmi a pracujicich vichodovém
veku.

Prijmy statniho dchodového pilie budou posileny offpmy plynouci ze zvySeni sazby DPH,

jejiz vytzek bude pouzit na posilentijmi dichodového systému.tifmy dichodového

systému vzrostou od roku 2007 0 0,6 % HDP. Tim wadeEné kompenzovan transforriiai
vypadek pijmu.

e Statni systém kumuluje aktiva az do vySe 50 % HDRyenzijni fondy spravuji aktiva
kolem 40 % HDP

Statni systém dlouhoddlkumuluje gebytky. Do roku 2065 dosahnou aktiva statniho DB

systému 30 % HDP a na konci horizontu projekce dokovice nez 50 % HDP. Aktiva

penzijnich fond vykazi nejvyssi hodnotu v roce 2050, kdy jejicldibana HDP budeinit

temet 45,0 % HDP. Po dosazeni vrcholu aktiva klesajtabizuji se na konci horizontu

projekce na urovni 37,0 % HDP.

e P¥i umirnéném zvySeni ¥kové hranice je udrZitelnost systému nastolena redkei
pramérného nahradového ponéru

Celkovy nahradovy po#n se v analyzované varigntistaluje v dlouhém obdobi pod darovni

30 %. Za pokles z Uro¥n2 % jsou zodpasdné parametrické Upravyichodového vzorce a

cenova valorizace. ZvySenachodi vyvazanych jedint z fondového pifie neni dostatmé

ke zvraceni této tendence. Nahradovy pore statniho pite pro ,nevyvazané“ jedince klesa
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z 41,9 % hrubé mzdy v roce 2005 na 26,3 % na kibozontu projekce. Nahradovy pém
vyvazanych jedint po pa&atesni nakkhové fazi klesa z 41,3 % na hladinu 32,8 %.

» Duchody ze statniho pilfe sméfuji k plné solidarité, zavedeni kapitalového piife
naopak snizuje celkovou miru redistribuce @gchodového systému
Upravy dichodového vzorce (zejména faktické postupné zrudemtié reduéni hranice)
zvySuji redistribuci a swiuji statni pilf k rovnému dchodu. To doklada relativni zvySeni
rozdili mezi nahradovymi po#ny vysoko- a nizko-ijmovych PTJ. Zavedeni druhého
kapitdlového pilie naopak miru redistribucdichodového systému snizuje. Fondovyrgii
pln¢ ekvivalentni — vyvazani ze statniho f@lima za nésledek pokles nahradovéhogom
nizkogijmovych PTJ a zvySeni nahradového pomvysokogijmovych PTJ. Rozdil mezi
individualnim nahradovym potrem ,vyvazanych* PTJ s polovinoutpnérné mzdy a PTJ
s trojnasobkem meérné mzdy se sniZzuje ze 74 p.b. (93 p.b. u Zenjataim pilti na 50 p.b.
(59 p.b. u Zen) ipzatlereni dichodi z fondového pilie.

* Reformovany statni DB systém nabizi vysokou miru wosu jedinaim s nizkymi
piijmy a Zenam, motivaci pro vyvazani do fondového pie tak maji predevsSim
muZzi s nadpramérnymi p ¥ijmy

Dokladem pijmové solidarity v reformovaném statnim fiilje vyrazré vySSi mira vynosu

pro jedince s nizkymiifijmy a Zeny. Zatimco muzi dosahuji citomiry vynosu 2,2 az 6,2 %

v zavislosti na vysi fijmu, ¢ini tento ukazatel pro zeny 3,1 az 6,9 %. VySSamimosu pro

Zeny je disledkem nizZsi &kové hranice pro Zeny <tini, sniZzeni pojistného za vychované

deti, vySSihocerpani nadhradnich dob souvisejicich & p@ cti a vySSi nagje doziti @i

odchodu do dchodu.

Pfrechodem na dvoupitivy systém ziskavaji dod&tey vynos jedinci s vySSimiipmy.

Naopak jedinci s nizkymifjmy v této situaci ztraci. PTJ Zeny a muZzi s nimkypiijmy

(zejména 50 % a 75 %) ztraci vyhodu vysoké vyndsraesahované vigledku silné

redistribuce ve statnim DB systému a jejich VMVdde cca 0,4 az 0,6 p.b. Naopak PTJ-muz

s @ijmem na udrovni trojnasobku gmérné mzdy by ziskal dodatey vynos cca 1 % p.a.

(narist z 2,2 na 3,2 %). Stgrdefinovana PTJ-Zena by vyvazanédsti pojistného zvysila

svij vynos z 3,1 % na 3,6 % p.a.

» Reforma posiluje pojistné-matematickou neutralitu zavedenim fondového DC pife
a ve statnim pil¥ zavadi podréty k setrvani na trhu prace prostrednictvim snizeni
pojistné sazby pro osoby v dchodovém wku

Pri analyze implicitni da# se potvrdilo, Ze je velmi obtiZzné nastavit st&tAlYG DB systém

pojistré-matematicky neutratn Neékteré Gpravy provedené ve statnimipilzejména snizeni

pojistné sazby pro osoby wichodovém ¥ku na polovinu) otupuji podty k okamzitému
opuSéni trhu prace po dosazentiadhodového vku, ale nedokdzi pn zajistit pojistnou
neutralitu. Naproti tomu DC systém ¢isté podob je pojistré-matematicky neutralni

z definice, protoZze dodatet odpracované roky a dodate odvedené pojistné se promitne

pln¢ ve vysi vypdtené anuity. Kombinovany systém obsahujici statBi Kbmponentu a

fondovou DC komponentu tak v zavislosti na vazaeltorého pilfe ¢ast&né zmimuje variaci

implicitni dargé. Zavedeni druhého fondového f@lizvySuje pojistérmatematickou neutralitu.

Kfivka implicitni dar se zploguje.
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Priloha 1
Zpisob modelovani volby jednotlivce v systému dobrovaého opt-outu a vysledky této
volby

Analyzovand variantaimasi jednotlivci moznost volby. Jednou alternatiie, Ze jedinec
zastane i nadale pénwv parametricky reformovaném PAYG DB systému. DhwZnosti je,
Ze se jedinec rozhodne vyvazdtst odvod na starobni @thody (zde kalkulovano 8 p.b.
z celkové pojistné sazby na starobriiclibdy ve vysSi 20 %) a sfb si tyto prostedky
v kapitalovém pilfi. Jedinci, kté jsou @i spuséni reformy na trhu prace, musi podipo
vyvazané pojistné dalSimi 2 % své mzdii. dichodu do dchodu ziskaji adekvatrsnizeny
statni dichod (sniZeni zohledje paet let, kdy do statniho systému platili plné poiésa kdy
jiz pouze 12 %) a s@asré budou mit narok natghod z kapitalového phé.

Otazka volby jednotlivce fipdstavuje komplexni rozhodovaci proces¢émh se promitaji
ekonomické, ale i mimoekonomické faktory. Vykonnymt pouziva k odhadu procenta
vyvazanych jedint vyhradré modelovy aparat. Nedilnym fgdpokladem provedenych
Vypocta je teze o racionalnim jedinci, ktery 8di vyhradri viastnim prosgchem a neiphlizi

k celkové situaci vichodovém systému. Takovy jedinec pak porovnava switini miru
vynosu V situaci, kdy nevyuZzije pravo volby, s mingynosu v situaci, kdy se rozhodne pro
casténé vyvazani ze statnihogmézneho pilfe. V piipact, Ze vnitni mira vynosu f volbé

je pro jedince vySSi nez bez volby, rozhodne sm¢adpro opt-out. Naopak, pokud je \nit
mira vynosu jedince v reformovaném PAYG DB ipNySSi nez u varianty s opt-outistava
jedinec i nadale pkve statnim prbézném pilfi.

* Postup modelovani volby

Pro analyzu byl vyuZit konceptiipnové typizovaného statického jedincetigemz byly
ucinény dw modifikace: (i) pijmova uUrové deseti PTJ pro kazdé pohlavi a generaci
odpovida vySe uvedené tabulce; (ii): prelfr analyzy volby se fedpoklada, Ze ifjmove-
typizovany jedinec odchazi daichodu vzdy @i dosazeni statutarniékové hranice; (iii) ve
vypoctu vnitini miry vynosu fondového pi# se zohletuje moznost &déni naspeenych
prostedki v doke akumulace aktiv

Postup B modelovani rozhodovani jednotlivbyl nasledujici:

1) Volba se analyzuje zvid%ro muze a Zeny. @odem je rozdilna Urovepiijma obou
pohlavi, rozdilna nage doZiti, rozdilny dchodovy ¥k'® a rozdilny profil ndhradnich
dob u mua a zen.

2) Vsouladu se zadanim varianty ma na volbu préabdy oltan, ktery @i zahajeni
reformy dosahl &ku 50 let. Pro model to znamena, Ze byla analyzawiiba kazdé
ekonomicky aktivni generace (miku narozeni) muZi Zen narozené od roku 1957.
Zacalo se s generacemi, které jsou v okamziku zaveut@wa volby (tj. v roce 2007) jiz
na trhu prace — tzv. tranzitivni generace. A pdevalo se s kazdou generaci #ov
nastupujici na trh prace po startu reformy. Poslgénerace, jejiz volba se modelovala,
je narozena vroce 2035 (2037 u Zen). Tato genebade vroce 2100 (kde koin
horizont projekci dchodového systémukku 65 let jako posledni odchazet dichdodu.

3) Vramci obou pohlavi a kazdé specifické generaeeanalyzovalo 10 fedstavitel
piijmoveho rozvrstveni uvriitéto generace. PouZila se data pro distribuci&gwacich
zékladh ze statistikyCSSZ za rok 2003 (viz nasledujici tabulka). Skupitigdstavuiji

8y Zen se uvazuje sichodovym wkem pro Zenu se dmi détmi.
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piblizng decilové rozvrstvehf. Nag. primérny vymeiovaci zéklad v nejslabstipmové
skupire muzi dosahuje 53 % celkovéhotpnérného vyngiovaciho zakladu v roce 2003,
ktery ¢inil 16 955 K. U Zen je to pouze 35 %. Naopak nejvySjnpva skupina
dosahovala u muzpramérného vyngtrovaciho zakladu kolem 238 % celkovéhdméru

v ekonomice. U Zen to bylo vignéru 154 % piimérného celkového vygitovaciho
zakladu. Tato pohlawnspecificka pijmova distribuce kolem gmérného vyngrovaciho
zakladu se fenesla i do kategorie fgnérné mzdy, se kterou naipmové strad pracuje
dichodovy model. V modelu je zaj$ta konzistence odhadu celkowybraného
pojistného na dchodovy systém s jeho ,distribuci“ mezi jednotligénerace, pohlavi a
piijmové decily uvnit téchto generaci.

Tabulka 2: Urovei pramérného vymérovaciho zakladu v deseti fijmovych skupinach vi¢i celkovému
pramérnému vymérovacimu zakladu.

Nasobek @ VZ MuzZi Zeny
1 0,53 0,35
2 0,80 0,54
3 0,91 0,63
4 0,99 0,70
5 1,07 0,77
6 1,19 0,83
7 1,30 0,91
8 1,44 1,00
9 1,63 1,13

10 2,38 1,54

4) Model vysledn analyzuje v kazdé generaci, zvla$ muzi a Zen, rozhodovani deseti
takto @ijmove typizovanych jedin& reprezentujicich ifblizné praiméry za dany decil.
Predpoklada se, Ze tito jedinci budotijmoveé statiti po zbytek svého ekonomicky
aktivniho Zivota, tzn., Ze jejichrijem v relaci k pimérné mza@ zastane konstantni po
celou dobu modelovani volby.

5) Zakladnim rozhodovacim kritériem volby, resp. ZifiumoZnosti¢ast&éného opt-out, je,
jak jiz bylo vySe konstatovano, vhif mira vynosu.

» Predpoklady uplatnéné pfi modelovani

Pred uvedenim vysledkvolby je nutné upozornit na nasledujici skuatasti:

1) Pro &ely kapitdlového pitie p'edpokladame gimérnou realnou hrubou miru vynosu ve
vySi 3,5 % p.a.

2) Administrativni naklady penzijnich foaidse pedpokladaji ve vysi 2,0 % z aktiv na
jedinco¥ Uctu roéné. To znamend, Zeistd redlnd mira vynosu kapitaloveho igili
v projekcicini 1,5 % p.a. (3,5 % minus 2,0 %).

3) Fi odchodu do tichodu (resp. poskytnuti anuity) z kapitdlovéhoreibe pedpokladaji

jednorazové administrativni naklady souvisejiciygoétem a budouci pravidelnou
realizaci anuity ve vySi 7 % stavu jedincodauv okamziku odchodu doidhodu.

Je nutné explicittupozornit na fakt, Ze stavajici uchopeni faktoolby jednotlivce jefiste
~-modelové” ¢i technicistni“. V realit¢, pokud jsou k dispozici srovnatelna data (fklad
z predpoklad a vysledk volby v ramci dchodovych reforem v Méarsku a Polsku), lze

zaznamenat, Ze vysledna poptavkéaal po voll¥ (resp. po investovarésti mandatorniho

" Data poskytnuta od'SSZ nemaiji tak jemn&ergni, které by umoznilo do jednéijmové skupiny zgadit
presré 10 % mua nebo Zen. Velikost skupin se pohybuje v intern(8l@o; 10 %).
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pojistného do kapitalovych syst@mprevySuje pvodni predpoklady tirci reformy® Je
zcela mimo pochybnost, Ze v real(i) lidé nejsou schopni analyzovat svou situadi ta
racionalre, jako je véleno v modelovych/pdpokladech; (ii) nelze pénhpredvidat budouci
vyvoj relevantnich velin pro volbu jako v modelovemés®; a konené (iii) na rozhodovani o
volbe maji vliv také faktory stojici zcela mimo modelsgektrum (reklamni kampa
komernich subjekt; vyswtlovaci kampa vladnich instituci; vztah elani ke statu a
soukromému finafmimu sektoru; vnimani schopnosti statniho systédmdet v budoucnu
danou arové dichod: apod.).

«  Vysledky®
Pokud by se ekonomické subjekty rozhodovaly poweaklad ekonomickych faktat, byly
by vysledky volby reprezentovany Udaji v Tabulce Bahulce 4.

Tabulka 3: Vysledky volby pro muze Tabulka 4: Vysledky volby pro zeny
Pfijmova Tranzitivni | Nové vstupuijici] Interval zvySeni PFijmova Tranzitivni [ Nové vstupujici] Interval zvySeni]
skupina (MUZI) generace na trh prace VMV p.a. skupina (ZENY) generace na trh prace VMV p.a.

1. - - n.a. 1. - - n.a.

2] 1957-1962 - 0,00%-0,01% 2 n.a.

3] 1957-1982 - 0,00%-0,08% 3 n.a.

4| 1957-1986 1987-1995 0,00%-0,15% 4 n.a.

5] 1957-1986 1987-2020 0,00%-0,22% 5. - - n.a.

6.] 1957-1986 1987-2035 0,05%-0,32% 6. - - n.a.

7.] 1957-1986 1987-2035 0,14%-0,42% 7 - - n.a.

8.] 1957-1986 1987-2035 0,23%-0,53% 8 n.a.

9.] 1957-1986 1987-2035 0,36%-0,68% 9. - - n.a.

10.] 1957-1986 1987-2035 0,74%-1,17% 10.] 1957-1986 1987-2035 0,01%-0,22%

Z tabulek 1ze dovodit na prvni pohled paradoxni¢eake tranzitivni generace bude moznosti
casténého vyvazani vyuzivat v siij§i mire neZz generace, ktera na trh teprve vstoupi.
Paradoxni lze tento z&vnazvat proto, Ze kapitadlovy gilobecr zvyhodiuje jedince, ktd
prispivaji do systému delSi dobu. To je v praxi vykted efektu slozeného UGteni i
klesajicich nakladech na spravu fénal v praxi gkdy uplaiované penalizace za opérsi
statniho pilfe v podoks casté&né ztraty nabytychicthodovych prav ve statnim gili

V analyzované variaétpozorujeme pravy opak. Tranzitivni generace, kigtiapiva do
fondoveho pilfe podstaté kratSi dobu, bude vyuzivat moZnosti volby &SV mie nez
generace teprve vstupujici na trh prace, jejiispvkova doba je vyrazndelSi. Tento
zdanlivy paradox je isledkem prodluzujici se ngd doziti mladSich generacti mulovém
kraceni nabytych ithodovych prav. Rostouci nge doziti prodluzuje dobu, po kterou
jedinec pobira ichod. To se v DC systému projevi poklesetfichbdu, ale ve statnim
praibéZzném DB systémutstane dchod na nezgnéné vysi. Pokud statni PAYG DB systém
nereaguje na prodluzujici se 8pdioziti zvySovanim ¥kové hranice, vnihi mira vynosu se
zvySuje. Atraktivita fondového DC systému tak retat klesa.

V analyzované variadétie vkova hranice pro muze narozené po roce 1958 fianirovni 65
let. V case proto klesa procento ,vyvazanych® riwuzZ generaci muZnarozenych mezi roky

18 Nezodpowzenou otazkou vSakigtava, na zakladieho (resp. jak kvalitni mikroekonomické modely) byl
uc¢inény predpoklady o vyuZiti volby wthto zemich.

19 Ve vysledcich nebylo zohledimo, Ze ¢4sténé vyvazani se ze statniho fElije u tranzitivni generace
podmiréno odvodem dodataych 2 % hrubé mzdy do fondového fali Jedinci, pro které je z pohledu wnit
miry vynosu vyhodné vyvazatst pojistného ve prosgh fondového pitie, nemusi tviit dostaténé Uspory a
volbu nevyuziji. ProtoZe se pozadavek kofinancowgikéd pouze tranzitivnich generaci a jedna se ativek
omezenoucastku (2 % hrubé mzdy), bude ged takovych jedint nevyznamny. Tento prvek by se navic
promitnul v projekcich pouze po omezenou dobu @liedl by dlouhodobé vysledky.

Vykonny tym 29 12.5.2005



Dobrovolny opt-out

1957 az 1984 se vyvazou jedinci od druhékipmmvého decilu nahoru. N&glad muzi

z druhého decilu si vyvazanim zvysSiapernou miru vynosu maximéano 0,01 p.b. Ve
¢tvrtém @Fjmovém decilu vyuZiji moznostiast&éné se vyvazat ze statniho systému vSichni
muzi pisluSejici k tranzitivni generaci (1957 az 1986)yv&zanim ziskaji vyhodu
dodaténého pimérného vynosu maximéén0,15 %. Muzi ze&tvrtého a patéhoifjmoveho
decilu gislusejici ke generacim, které vstoupily na tricerdZz po spu&ti reformy, moznosti
volby vyuZiji pouze v omezenégasovém intervalu, protoZze mira vynosu z FDC systému
relativreé ve vztahu k nie vynosu statniho DB systému kleslaislédku prodluZujici se
nackje doziti. MuZzi z Sestého az deséatéhidjnpové nejsilrgjSiho decilu budou vyuZivat
moznosticast&né se vyvazat po celou dobu projekce. Ziskaji tim dghw intervalu 0,05 az
1,18 p.b. Z uvedenych vysletllse potvrzuje, Ze moznost vyvazat se ze statnibsy je
vzhledem k vysoké redistribuci ve statnimul@zném DB systému nejvyho&i8i pro
ptijmove silngjSi skupiny.

Udaje v tabulce vyjadijici zvySeni vnitni miry vynosu se vztahuji ke zvy3egmiimérného
vynosu dosahovaného v obotictiodovych pilfich sogasre. Sila incentivé® vyvazat se ze
statniho pilfe je zavisla nikoliv na zvySepruzmeérné miry vynosu, ale neneznimire vynosu.
Meznimira vynosu vyjatlje rozdil ve vynosové 1 statniho a fondového i — tj. jakou
dodaténou miru vynosu jedinec ziska z vyvazaného pojigin&€vySenimeznimiry vynosu

je vzhledem kvaze fondového pdi (8/20 pro post-tranzitivni generace) vice nez
dvojnasobna. NapzvySeniprimerné miry vynosu o 1,05 p.b. pro generaci rinzzdesatého
piijmového decilu narozenou v roce 19&2&gstavuje dodatey mezni vynos ve vysi 2,62
p.b.

Tabulka 4 ilustruje, Ze v zadané variape poptavka po opt-outu Zen vyr&znizSi nez

v pripadt muzi. Na zaklad ekonomickych motitr by se rozhodlyast&éné vyvazat pouze
Zeny z desatého decilu, které by si zvysily mirmosu o 0,01 aZ 0,22 p.b. Zeny vzhledem
k delSi nadji doziti, nizSi ¥kové hranici, nizsi vysi gmérného pijmu a vysSSimu podilu
nahradnich dob dosahuji daleko vyS$Si miru vynosstataiho pilfe.

0 Meznivynos stejd jako prizmerny vynos dokaze rozlisit, ktergipmové skupiny a generace opt-out vyuZiji p
neznénéné vynosnosti ve statnim DB systému. Pokud se wgakzanim nini vynos dosazeny ve statnim DB
systému, je nutné pro analyzu volby spoléhat poage:imerny vynos.
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Priloha 2
Analyza citlivosti poptavky po opt-out na vynosovouniru kapitédlového pilife

Vykonny tym provedl analyzu citlivosti rozhodovaeidinal o (asti ve fondovém piti

v zavislosti na vySi Urokovych sazeb. V prvnim stése gedpoklada, Zze vynos z akciovych
trhi i desetiletych vliadnich obligaci bude oproti zékignu scénidvyssi o 1 p.b. (6,5 % p.a.
realré z akciovych tri a 2,5 % p.a. re&nz vliadnich obligaci). Ve druhém scénée
piedpokladaji naopak nizsi vynosové miry o 1 p.ldy(tea hodnotach 4,5 % p.a. a 0,5 % p.a.
v realném vyjateni). Jedna se o parcialni citlivostni analyzuinjed parametrem, ktery se
meéni oproti nastaveni v zakladnim sc&ngou vynosové miry.

Vysledky citlivostni analyzy zachycuji tabulky 5,%a 8.

Tabulka 5: Vysledky volby pro muze, IR +1p.b. Tabulka 6: Vysledky volby pro Zeny, IR +1p.b.

Pfijmova Tranzitivni | Nové vstupuijici] Interval zvySeni Pfijmova Tranzitivni | Nové vstupuijici| Interval zvySeni
skupina (MUZI) generace na trh prace VMV p.a. skupina (ZENY) generace na trh prace VMV p.a.
1. - - n.a. 1. n.a.
2.| 1957-1986 1987-2035 0,07%-0,25% 2. n.a.
3.| 1957-1986 1987-2035 0,17%-0,41% 3. n.a.
4| 1957-1986 1987-2035 0,22%-0,52% 4. n.a.
5.| 1957-1986 1987-2035 0,27%-0,63% 5. n.a.
6.] 1957-1986 1987-2035 0,33%-0,78% 6. - - n.a.
7.| 1957-1986 1987-2035 0,40%-0,91% 7.] 1960-1986 1987-2015 0,00%-0,06%
8.] 1957-1986 1987-2035 0,47%-1,06% 8.| 1957-1986 1987-2035 0,02%-0,16%
9.| 1957-1986 1987-2035 0,56%-1,24% 9.| 1957-1986 1987-2035 0,06%-0,30%
10.] 1957-1986 1987-2035 0,87%-1,81% 10.] 1957-1986 1987-2035 0,18%-0,67%

V pripact zvySeni vynosovych & o 1 p.b. se zvySuje fmérny dodatény vynos, ktery
jedinec niize realizovat, pokud vyuZije moznosti vyvazani. Téa zvySi atraktivita
fondového pilfe v porovnani se statnim DB pdim. Pokud se budou jedinci rozhodogiate
racionalr¢, vede tist vynosovych rr k posileni poptavky po opt-outu.

U mu1 si moznostasté&né se vyvazat zvoli muzi ze druhého az desatéhmpvého decilu.
Pti pohledu na tranzitivni generaci je to obdobnylegiek jako v zakladnim scémaZatimco
pii zakladnim nastaveni urokovych sazeb se dlouhbdgbaze pouze 50 % miZzpri vysSi
vynosnosti se dlouhodsdlvyvaze 90 % muk VysSi vynosova mira kompenzujiest nadje

doziti, ktery pi daném ¥ku odchodu do ithodu ¢ini statni pilf relativré vyhodrgjsi.

Vysledna poptavka je tak u mu#Emet dvojnasobna.

Podobny za& mizeme dinit i v ptipac Zen. Dlouhodob secasté&ne vyvaze 30 % Zen, coz
piedstavuje trojnasoksnvyssi poptavku nez v zakladnim nastaveni vynodowgir. Navic se
pro fondovy pilf rozhodnou i Zeny ze sedméhiijmového decilu fisluSejici ke generacim
narozenym v letech 1960 az 2015.

Tabulka 7: Vysledky volby pro muze, IR -1p.b. Tabulka 8: Vysledky volby pro Zeny, IR -1p.b.

Pfijmova Tranzitivni | Nové vstupuijici] Interval zvySeni Pfijmova Tranzitivni | Nové vstupuijici] Interval zvySeni
skupina (MUZI) generace na trh prace VMV p.a. skupina (ZENY) generace na trh prace VMV p.a.

1. - - n.a. 1. - - n.a.

2. n.a. 2 n.a.

3. - n.a. 3 n.a.

4] 1957-1959 0,00%-0,00% 4 n.a.

5.| 1957-1966 0,00%-0,04% 5. n.a.

6.] 1957-1976 0,00%-0,09% 6. n.a.

7. 1957-1982 - 0,00%-0,15% 7 n.a.

8.] 1957-1986 1987-1990 0,00%-0,22% 8 n.a.

9.| 1957-1986 1987-2017 0,00%-0,32% 9. - n.a.

10.] 1957-1986 1987-2035 0,25%-0,69% 10.] 1962-1965 0,00%-0,01%
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Pfi nastaveni vynosové miry fondového i@lina Urovni o 1 p.b. nizSi dochazi naopak
k poklesu poptavky po vyvazani ve srovnani se ziiita scéngem. Poptavka po vyvazani je
sice relativi silna u tranzitivni generace myzrotoze kratkodabse vyvazi muzi ze sedmi
piijmove nejsilrgjSich decili. V zakladnim scértase gechodr vyvaze jen o dva decily vice
muzi. Dlouhodols se ale snizi poptavka po opt-out réirmqu, nebd v zakladnim scéiase

vyvaze do konce horizontu projekce 50 % hazii nizSi vynosové nite o 1 p.b. si mozZnost
platit do fondoveho pite zvoli pouze nejbohatstipnovy decil.

U Zen je pi niZSi vynosové niie poptavka tért nulovd, protoze se vyvazi pouze nejbohatsi
Zeny z tranzitivni generace narozené v letech E#62965. ZvySeni miry vynosu je pro tyto
Zeny naprosto marginalni.

* Analyza citlivosti — vybrana makrofinanéni kritéria

Predpoklad ohledaivySe vynosové miry se vyznatpromita do poptavky po vyvazani se ze
statniho pilfe. Analyza volby potvrdila, Ze fistem vynosové miry se zvySuje procento
jedinai, kteri vyuZziji moznost vyvazatast pojistného ve progph fondového pite. Procento
vyvazanych jedint nasleds ovliviiuje pijmy, vydaje a saldo statniho systému.

V obecné rovia plati, Zecim vysSi je procento vyvazanych jedintdim vyssi bude vypadek
piijma ve statnim pifi. NejvysSi vypadek by pochopitélmastal v situaci, pokud by se
vyvazali vSichni jedinci. Z grafu 37 je patrné, g vySSi vynosové nie, kterd motivuje
nejvysSi procento populacést&né se vyvazat ve progph fondového pite, je vypadek
piijma nejvySSi. ProtoZze §ase klesa procento vyvazanych jedins vyjimkou varianty

s vySSi vynosnosti), vykazuijfipny statniho pilte rostouci tendenci.

Graf 37: PFijmy statniho pili¥e pfi rizné vynosové niie
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Rozdilnd poptavka po vyvazani se promita ve vydagtatniho systému azcasovym
odstupem. Prvnitthody z fondového pilé budou vyplaceny aZ po roce 2020. Protoise p
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rozdilném procentu vyvazanych jeding&inaji kivky vydaju statniho pilfe rozebihat az
v tomto roce. Pozvolny odklontikek je zpisoben tim, Ze zgdtku tvai statni DB dchod
pro tranzitivni generace rozhodujighst celkového ithodu, coz reflektuje dlouhou dobu
plného pispivani do statniho systému. Teprve post-tranditiypnerace maji statni DB
duchod niZ3i o0 40 % (8/20).

v

Pri vySSi vynosové ni¢ jsou vydaje statniho systému nizSi o 0,8 % HD&o Tuspora“
odrazi cast statnich ithodr (40 %) mu# z 2. az 5. fijmového decilu a Zen z 8. a 9.
piijmového decilu, kt# se i vynosové mie o 1 p.b. vySSi vyvazi navic oproti zakladnimu
scénéi. Naopak pi vynosové mie o 1 p.b. nizSi budou vydaje statnihotpilvyssi o 0,7 %
HDP v disledku adekvathslabsi poptavky po vyvazani.

Graf 38: Vydaje statniho piliFe pfi riazné vynosové niie
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Nasledujici grafy (39 a 40) ukazuji vyvoj saldarsitéo pilice a transformaiho salda. Saldo
statniho pilfe dosahuje nejnizSich hodndt pejvyssi vynosové rig fondového pite. To je
dano tim, Ze ze statniho systému se vyvaze nepgiaie a pijmy systému se tak nejvice snizi.
To nazorg ilustruje Graf 40, ktery zachycujetteh transformaniho deficitu (rozdil mezi
saldem p parametrickych Upravach a saldemi parametrickych Gpravach a zavedeni
fondoveého pilfe). Rozdily v arovni transforndaiho deficitu plg vyswtluji rozdily v arovni
salda statniho pile. Zpaatku je transformni deficit generovan pouze vypadkerijmu.
Vypadek gijmu se v zavislosti na procentu vyvazanych jedipohybuje od 0,9 do 1,9 %
HDP v roce 2020. Poz{ se transforméni deficit redukuje o poklesudhodi vyvazanych
jedinai. Transformani deficit je prakticky po celou dobu zaporny, @amamend, Zze moznosti
vyvazani vyuzivaji jedinci, kteédo statniho systému vice plati, neZhadostavaji.

K zajimavé situaci dochézi kolem roku 2073. V tomdoe klesne deficit statniho péi (i
vySSi vynosové mé (varianta +1 p.b.) pod deficit v zakladnim s¢erf@akticky to znamena,
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Ze vysSi vynosova mira motivuje k vyvazani i jedinktei t¢Zi ze silné redistribuce obsazené
ve statnim systému (nizkdtpnoveé decily, konkréth druhy azitvrty prijmovy decil mu#).

. o o e - e . v s N o e - 74
Graf 39: Saldo p¥i rtizné vynosové ntie Graf 40: Transformaéni saldo @‘i razné vynosoveé
v
mire
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Nepilis velké rozdily v saldu se promitaji do dostili&mého vyvoje majetkové pozice
statniho pilfe. Ri vysoké vynosnosti, kter&@dstavuje pro statni pilhejwtsi zat¢z z divodu
vysokého procenta vyvazanych jedinge statni pilf dlouhodols vybilancovany. Aktiva
nepekraii 7 % HDP. Naopakip fiskalné nejpriznivejSi variant nizkého vynosuéini aktiva
statu na konci projekiho obdobi 76 % HDP. Rozdil mezi variantou nizkéyaoké
vynosnosti takgini vice nez 70 % HDP na konci horizontu projek€ento rozdil by byl
pochopiteli vyrazré vysSi, pokud by byly pro kumulaci pouzity stejniokové miry ve
vSech variantach.

Graf 41: Kumulované saldo statniho pilfe pfi rizné vynosové niie
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Zajimavé je porovnani celkového ndhradovéhograrmi rizné vynosnosti fondového [rii.
Toto srovnani odhaluje, Zéipacionalni volls si vyvazani jedinci polepsi (voli systém s vySsi
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mirou vynosu) a celkovy nahradovy p&mse proto zlepSi. Radi variant podle vySe
celkového nahradového pém odpovida piadi podle pouZité vynosové miry. NejvysSi
nahradovy porér vykazuje varianta s vynosnosti zvySenou oprdtladnimu scén@o 1 p.b.
Nejniz8i ndhradovy poénlze pozorovat u varianty s vynosnosti o 1 p.bShi

V Grafu 42 toto tvrzeni neplati absolétmeba na konci horizontu projekce (po roce 2080)
prekraii nahradovy porr ve variank s nizSi vynosnosti nahradovy p&mv zakladni
variang. To je dano technikou vyptu. Fi analyze volby se zohlédje moznost &déni ve
fondovém pilfe v ptibéhu akumulace progtdki. To zvySuje vynosnost fondového pilive
srovnani se statnim pg#m a nachyluje volbu ve prasgh fondového pile. Dosazeny
nadhradovy porr (nezohledujici dédéni) tak mize byt pro hrarhi piijmovy decil ve
fondovém pilfi nizSi nez ve statnim pilj coz nmize mirg zvySit nahradovy po#n varianty

N 1

S niZ8i vynosnosti nad variantu s vysSi vynosnosti.

Graf 42: Celkovy ndhradovy pon¥r statniho pilife pfi rizné vynosové niie
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Aktiva kumulovana ve fondovém pilijsou zn&né citliva na miru vynosu na fin&nich
trzich (Graf 43). Redpoklad o nfe vynosu psobi na aktiva v FDC a@wmi riznymi kanaly.
Primy vliv spativa v samotné mé vynosnosti finatnich trhi. VySSi mira vynosu vede,
ceteris paribus, k vy3$Si kumulaci aktiv #stedku principu sloZzeného @eni. Nepimy vliv
se odehrava prasdnictvim gisobeni miry vynosu na poptavku po opt-out. VySSiami
vynosu zvySuje poptavku po vyvazani a tim pademeppispevateli a objem odvedeného
pojistného do fondového pid. Analogicky opé&né je tomu v pipact nizSi miry vynosu na
finan¢nich trzich. Aktiva fondového pit se tak v zavislosti na varigmohybuji v relativa
Sirokém intervalu 10 az 70 % HDP.
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Dobrovolny opt-out

Graf 43: Aktiva fondového pili¥e pfi riizné vynosové niie
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