Kombinovany systém

Popis prechodu na kombinovany systém

Upozorreni pro ctend’e: Tento text je prozatimnim pracovnim vystupenoiygho tymu a
mize podléhat revizim a Upravam. Byl zpracovan srcippdat pedk¥Zznou informaci o
budoucim vyvoji dchodového systému, pokud by doslagdcpodu na kombinovany systém
podle podminek specifikovanych v zadani. Vykommyptgdpoklada, Ze se k tomuto podkladu
povede odborna diskuse, ze které vyplynou dmétenangty na zdokonaleni provedené
analyzy. Row¥ |ze pedpokladat, Ze sigdezné pracovni vysledky varianty kombinovany
systém mohou byt zadavateli vyuZzity k Gphajich zadani ¥¢i Vykonnému tymu. Vysledky
maji pouze pracovni charakter a nelze je v Zzadnépag® povaZzovat za definitivni analyzu
zadani pechodu na kombinovany systém.

Propdty varianty kombinovany systém jsou postaveny redettujicich pedpokladech:

» Start reformy (parametrické Upravy stavajiciho PAYB pilite a zavedeni fondového
pilite) od roku 2006.

» Parametrické upravy PAYG DB pidi spa@ivaji v nasledujicich opinich:
- Vékova hranice pro odchod daichodu bude postuprzvySena na 65 let. Muzi a
bezdtné Zeny dosahnou této hranice od 1.1.2019, Zedle pmitu vychovanych é&ti
nejpozdji od 1.1.2031. Od roku 2032 sékova hranice u obou pohlavi zvySuje o dva
meésice za kazdy kalenttd rok. Nagiklad generace midznarozena v roce 2001 tak
bude mit dchodovy ¥k 70 let.
- Prodlouzeni rozhodného obdobi pro stanovenigvgwaciho zakladu na 40 let.
- ZvySeni ekvivalence u né\priznanych starobnichighodi:
(i) zména reduknich hranic (prvni hranice ve vySi polovinyaprné hrubé mzdy,
druh&a redu&ni hranice ve vysi 150% famérné hrubé mzdy. Do prvni hranice se
osobni vyngiovaci zaklad zapdtava z 80%, mezi prvni a druhou hranici z 50%a na
druhou hranici z 30%);
(i) nulové valorizace zakladni vyry.
- ZvySeni sankci utpdiasnych dchodi na 1,5% vypétového zakladu za kazdych
zapaatych 90 di pred dosaZenim statutarrikevé hranice.
- Snizovani ndhradového pém u no¥ priznanych starobnichiadhodi mezi roky
2010 a 2030 tak, aby v roce 20d6il nahradovy porér u now priznanych dchodi
30% pamErné hrubé mzdy.Za timto @elem se do systému zavede demograficky
faktor, ktery indexuje vy&ky pro (ely stanoveni osobniho vyiovaciho zéakladu
podle mezironiho ristu objemu pojistného vybraného na jednoiichdédce’ Do roku
2009 wetre jsou vydlky pro (ely stanoveni osobniho vyiiovaciho zakladu
indexovany mzdoy.
- Patinaje rokem 2006 je uplatna mzdova valorizace vyplacenyaictiodi.
- Snizi se vySe nestarobniclctodi:
(i) vySe nov priznanych plnych Easténych invalidnich dchodi se sniZzuje o 10%;
(i) vySe now piiznanych potstalostnich dichodi je snizena o 5%.

1V zadani pozadovaného poklesu na 30% je dosaZemtadik let pozdji (2037). V roce 2030, o kterém
hovai zadani, ma nahradovy pému now piiznanych starobnichtudhodi hodnotu 32,4%. Tato hodnota
odpovida 30% pmeérné mzdy, pokud bychom pracovali $im€rnou mzdou za podniky se 20 a vice
zamestnanci. Budou-li si zadavatelé&p, je mozné pokles nahradového gammurychlit.

% Tento prvek sam o sdlfani v kombinaci s dal$imi prvky diskutovanymiéid kapitole) by vSak nezabezjie
pokles relace fimeérného no¥ priznaného starobnihaidhodu a pimérné mzdy na pozadovanych 30%, a proto
byl v modelu jeho efekt posilen dodatgm kalibrovanym parametrem.

3V zadani US-DEU se déle §ith somezenim rozsahu nahradnich dob pro stanoveni ptoiceynery diichodu

a pro hodnoceni celkové doby pajiit V dok¥ sestavovani modelu vykonny tym nedisponoval spietzin
podkladovou statistikou ohledmahradnich dob poji&ti, a proto ve stavajici fazi vy neni vliv tohoto
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 Reforma umoiuje prevést 3% z vyriovaciho zakladu poji&hce na individualni
kapitalovy et za podminky, Ze poj&tec doda dalSich 6% vlastnich Uspor. Budouci
diichod ze statniho pi# je pojisénci adekvaty snizert Rozhodnuti @¢asténém opt-
out je plrt dobrovolné a Ize je dinit kdykoliv pired dosaZzenim statutarnékeové
hranice pro odchod doudhodu. Modelo¥ se jedinci rozhoduji v okamziku startu
reformy v roce 2006 (tranzitivni generace) nebosélau 20 let, kdy pichazeji na trh
prace (now vstupujici generace na trh prace).

* Celkova pojistnA sazbauachodového systémuini 28%, ztoho na financovani
starobnich dchodi je ureno 20p.b. Okané, kt& se rozhodnou praiast&éné
dobrovolné vystoupeni ze statniho systému, mugitstmdat€énych 6% jejich mezd a
jejich celkova pispivkova sazba je tak 34%.

» Zfondového pilfe se vyplaci dchod v podob doZivotni anuity (s tznymi
amrtnostnimi tabulkami pro muze a Zeny) s uvazouwanzdovou valorizaci. Na
dichod je narok po dosazeni statutarniiohddoveho ¥ku, existuje taktéZz moznost
odejit do pedtasného tichodu (obdob&jako u PAYG pilfe).

» Obdobr jako v zakladni variastnezahrnuje projekceidhodového systémuipmy a
vydaje na dchody ozbrojenych slozek.

Vypocéty byly provedeny s vyuzitim demografické prognoBkirodowdecké fakulty UK

v Praze z roku 2003. Makroekonomickéegpoklady analyzy z&kladni varianty vychazeji
z makroekonomickéeho scéea Jedina zima oproti makroekonomickému scéngouzitému

pii vypoctu zakladni varianty vyplyva z postupného zvySowatkové hranice. To ma za
nasledek, ve srovnani se zékladni variantou, z¥ypettu ekonomicky aktivnich osob.

V disledku vy8Siho pdu zanmgstnanych osob roste oproti z&kladni vadadrover a
dynamika vytvéeného realného HDP.

Kvantifikovany jsou makrofinami a mikrofinagni kritéria, ktera se @dtaji u vSech
zadanych varianti@hodové reformy. Schéma modelu, ktery byl pou&h&lyze varianty
kombinovany systém, jefetne strutcného popisu jednotlivych bléakmodelu k dispozici

v sekci 2.3.

opateni zohledan. Druhym aspektem, ktery neni ve v{¢teeh zohledén, je stanoveni stropu na odvod
pojistného ve vysi trojnasobkuzdomnerné hrubé mzdw s tim souvisejiaiezohledovani vydlkii presahujicich
tuto hranici pi stanoveni osobniho vyiovaciho zakladuNa zaklad vypoitt MPSV Ize odhadnout vypadek
pojistného pro tichodovy systém ve vySi cca 2,2% z celkového objenjistného. Prakticky nemozné je vSak
stanovit vySi dlouhodobé Uspory na vydajové stidirthodového systému. Model pracuje z hlediska rozerdt
prijma v populaci s deseti skupinami pro kazdé pohlav§ grijmovymi decily. OvSem ani u nejvysSiho decilu
neni jeho pimérny prijem vyssSi nez pozadovany trojnasobeknmirné mzdy, a proto nelze odhadnout, kolika
osob by se tykalo sniZeni jejich budoucich stataiathodi a @iblizné v jaké vysi. Oba faktory, které nejsou
zohledrny ve vypdtech (tj. omezeni nahradnich dob a zastropovanstpého) fisobi z hlediska salda
dichodového systému proti sobOmezeni ndhradnich dob bude sniZovat vydaje reysté&astropovani
pojistného snizi zejménaipny systému aasté&né v dlouhém obdobi snizi také vydaje systému. Plzo
predpokladat, Zze dale uvedena projekce salda a kwamého saldaidthodového systému by nemusela byt
vyrazrgji vychylena.

* Jedinci, ktery se rozhodne pro opt-out, 8ehtdovy narok za kazdy rok doby pajistv PAYG systému ied

i po roku, ve kterém se rozhodl pro opt-out, srazug 85% (17/20).

® Zvy3uje se i projekce ptu nezamistnanych osob; mira nezéstnanosti se oviem néni.
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Vysledky:

Vysledky maji pouze pracovni charakter a nelzeZédném fipade povazovat za definitivni
analyzu zadani/echodu na kombinovany systém.

Vysledky po roce 2065 jsou zaloZzeny na demografigiaekci, nikoliv na prognéze.iP
interpretaci vysledk je nutné brat ohled na nejistotu demografickyatgpbz/projekci, ktera
se zvySuje s prodluzujicim gasovym horizontem progndz/projekci.

V néasledujicim textu jsou na danych kritériich @ops nejprve vysledky pro parametrické
zmény PAYG DB piliie. Poté jsou na stejnych kritériich zobrazeny \distepro celou
dichodovou reformu — tj. detnd umozreni ¢cast&ného dobrovolného vyvazani se z PAYG
DB pilite. V piloze 1 je popséan #igsob modelovéani volby jednotlivce (zda vyudihevyuZzit
moznost ¢asténého vyvazani se). \fipoze 2 je provedena citlivostni analyza volby
jednotlivce na vySi zhodnoceni aktiv ve fondovéiiripi

Vyvoj makrofinan énich kritérii po provedeni parametrickych zmén v PAYG pili¥i

* Vydaje diichodového systému

Celkové vydaje naithodovy systém vykazuji &ase shodny trend s vydaji na starobni
duchody. Nejprve vydaje rostou a kolem roku 2020 mirevysuji 9% HDP. Tento vyvoj,
odliSny od projekce zakladni varianty, jeugpben pedevSim fjatym predpokladem o
mzdové valorizaci gchodi (zakladni varianta uvaZovala valorizaci dle inflae 1/3 #stu
pramérné realné mzdy).

Graf 1: Celkové vydaje dichodového systému (PAYG DB po parametrickych zémach)®
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Ve druhé polovia piisti dekady a zejména po roce 2020 se ve vydagéma viditelrg
prosazovat efektipatych parametrickych reforem PAYG DB péi Jednd se zejména o
postupné zvySovani statutarrikevé hranice, které zntioje rist patu dichodd. Zatimco
v zakladni variar# rostl pa&et starobnich ithodd z 1,96 mil. vroce 2005 na 3,09 mil.

® Pri projekci celkovych vyddj PAYG DB systému se uvazuji administrativni naklagyvysi 1,8% z celkay
vybraného pojistného (stejako v zakladni variag}.
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v roce 2055, v fipact kombinovaného systému bude¢pbstarobnich itthoddi kulminovat
na hodnat 2,48 mil. v roce 2048. Vyznamnou roli pro vyvojdaji po roce 2010 sehrava
také pokles celkového nédhradového pomu now priznanych starobnich adhodi
(podrobrji viz celkovy ndhradovy po#r). V neposlednfadé se projevuje také omezeni vysSe
nestarobnichichodi, zejména pakicthodi invalidnich.

Patet invalidnich dchoda je v kombinovaném systému vy3Si nez v zakladniamir
Duvod sp@iva v ristu wkové hranice pro odchod douchodu (podrobgji viz popis
parametrickych reforem — zvySovanikevé hranice). V zékladni varignpacet invalidnich
diuchodx rostl z 558 tisic v roce 2005 na 686 tisic v r@d35 a poté se v dlouhém obdobi
stabilizoval kolem 530 tisic.

V piipact kombinovaného systému roste¢pbinvalidnich dchodd az na 755 tisic v roce
2038/ Poté seirst na piblizné tii dekady zastavi, avSak od konce $edeséatych laerd
rastu obnovi a trva aZz do konce projekce v roce 68 874 tisic).

Navzdory vyrazdé vy$Simu potu invalidnich dichoddi (pozorovatelnému zejména od
tiéicatych let) vSak vydaje na invalidnfichody ve vztahu k HDP v kombinovaném systému
nejprve mirg klesaji z vychozi drown1,5% v roce 2005 k 1,35% HDP koncem padesatych
let a poté mir&é rostou k 1,7% HDP na konci stoleti. V zakladniiaat®, i pri nizSim p@tu
invalidnich dichoddi, jsme byli s¥dky rastu vydafi na invalidni dchody k 1,9% v roce
2050 a nasledné stabilizaci vydaja této urovni.

Vysvétleni sp@iva v realizovaném omezeni vy$e invalidniciiclibdi®. To se projevuje

v postupném poklesu relaceaprrného invalidniho @ichodu k paémérné mz@é o cca d¢
sedminy. Pokles relativni vySegonérného invalidniho @ichodu je tedy zrimy a fedstavuje
riziko pro vydajovou stranuithodového systéntl.

* Celkovy nadhradovy poner

Vyvoj celkového nahradového pém je ovlivren nékolika protichidnymi vlivy plynoucimi

z konkrétni podoby parametrickych ofgati v ramci kombinovaného systému:

(i) NejsilngjSi vliv mé& bezesporu snizovani nahradového gamu now priznanych
starobnich dchodi po roce 2010. Nahradovy pému now priznanych starobnich
dichodi tak klesa z hodnot kolem 48%upnsrné mzdy® v roce 2010 aZ na 30% v roce
2037! Poklesu bylo dosaZeno pouzitim tzv. demografickéktoru pro (iely indexace
vydélki pri stanoveni osobniho vyfovaciho zakladu. Ke snizeni ndhradového gram
u now priznanych dchodi vyznamr napomohla také fixace nominalni vySe zakladni
vymery na vychozi arovni roku 2005.

"V modelu neni aktivovana reakce na rostouciepinvalidnich dchodd. V zadani kombinovaného systému
se hovéi o tom, Zze pokud pet rainé priznanych plnych invalidnichidthodi prevysi 25 tisic (a 30 tisic
v piipact ¢asténych invalidnich échodi), budou reformulovana pravidla pro jejiclizmani. Neni ovSem
upresréna podstata reformulacéchto pravidel. Naslednby muselo byt testovano frekvence n#pintéto
podminky v praxi.

8 Céast rozdilu oproti zakladni variane vyswtlena i vy$si trovni HDP v kombinovaném systému.

°V piipadk, Ze by pokles narusil socialni soudrznost, mubglayt patr@ vySe invalidnich dichod: upravena
smeérem nahoru, coz by proudhodovy systém jedstavovalo dodateé vydaje, které nejsou v projekci
zohledrény.

10 Jedna se o odhadupnérné mzdy vetns tzv. podlimitnich ekonomickych subjék{(tj. véetrs organizaci
S mér nez 20 zarstnanci).

1 Mezira:ni dynamika vetiiny definované jako objem celkdwybraného pojistnéhotipadajici na jednoho
dichodce. Tento prvek sdm o gofani v kombinaci s dalSimi prvky diskutovanymiétd kapitole) by vSak
nezabezp#l pokles relace gmeérného no¥ priznaného starobnihaidhodu a pimérné mzdy na pozadovanych
30%, a proto byl v modelu jeho efekt posilen dottaten kalibrovanym parametrem.
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(i) Mzdové valorizace naopak brzdi pokles celkavéthradového potru (podrobgji viz
efekt valorizace na celkovy ndhradovy gom popisu varianty parametrickych Gprav —
valorizace). Kratkoday priblizné do poloviny pisti dekady, dokonce celkovy ndhradovy
pomer porekud roste. Vliv valorizace na celkovy nahradovy gorje ovSem pouze
do¢asny a vyprchava pdiplizné 40 letech.

(iii) Svou roli v poklesu celkového nahradového pomi ndhradového po¥nu u noe
piiznanych starobnichudhodi sehrava také zvySeni sankci zaddasny odchod do
duchodu. Pro ilustraci vyznamu tohoto jevu Ize uvést,oproti zakladni variahitklesa
v kombinovaném systému v dlouhém obdobi relacémgmého no¥ priznaného
predtasného starobnihadichodu k paimérné mze v ekonomice o cca dwpetiny.

(iv) Nesnads se vyhodnocuje souhrnny dopad Uprav reédigh hranic a zeny Urovre
zapdtu vymeiovacich zaklail na nahradovy poén u now priznanych dchod.
V sousasnosti jsou reduki hranice na Grovni cca 56% a 138%mérné mzdy'? Podle
zadani se prvni hranice snizi na 50%nmrné mzdy a druhd hranice naopak zvysi na
150% ptimérné mzdy. Tim se jejich celkovy vliv na nahradowjrgr u now priznanych
diuchodi ¢asténé kompenzuje.
Souwasré vSak dochézi i ke z&né Urovni zapotu do vynérovaciho zakladu, a to ze
stavajicich hodnot 100%, 30% a 10% na éawazovanych 80%, 50% a 30%.
V koneiném disledku celkovy efekt zvySeni druhé redoikhranice, posileny o zvySeni
zapditu na 50 a 30% (ze 30 a 10%ijewysi efekt mirného snizeni Ur@vprvni redukni
hranice (v kombinaci se snizenim Gréw@patu ze 100 na 809
Celkow lze proto konstatovat, Ze soubaichto opateni povede kistu celkového
nadhradového po#énu u no¢ priznanych starobnich tdhodi (a tudiz i celkového
nahradového po#énu), resp. bude sobit ve smiru brzdni poklesu tohoto ukazatele,
ktery je vyvolan fisobenim faktar (i) a (iii).

Graf 2 zobrazuje celkovy nahradovy panma také pimérny nahradovy pogr u now
piiznanych starobnich adhodi a vyvoj obou veliin v celém projeknim obdobi. Rst
nahradového po#énu u no¥ priznanych starobnichug¢hodi ve druhé polovié tohoto stoleti

v w7

je zpisoben piznivejSim vyvojem tzv. demografického faktoru.

2 podotykame, Ze pracujeme s odhadetmprné mzdy ¢etns malych podnik (s mér nez 20 zarstnanci).
Pokud by se reduki hranice vztahly k imérné mzé spatené pouze za podniky s vice nez 20 gstmanci,
dosahly by hranice cca 44 a 108%.

13 Podrobuiji k efektu Upravy redulnich hranic a zemy Grovré zapatu vymeiovaciho zékladu viz popis
varianty parametrickych z#n — Upravy échodového vzorce.
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Graf 2: Celkovy nahradovy pomér a ndhradovy pomér u nové priznanych starobnich
dachodi
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* Prijmy dichodového systému aifispévkova sazba

Prispivkova sazba pro celyidhodovy systémistava zachovana na stavajici arovni, tj. 28%
(zatim uvaZujeme pouze parametrické Upravy PAYGepihikoliv zavedeni moznosti opt-
out). V logice makroekonomického scém&o znamena, Zeripmy dichodového systému
ziastanou v proporci k HDP konstantni na urovni 8,3%6dfobrjSi vyswtleni viz popis
zakladni varianty).

* Saldo dichodového systému a kumulované saldaidhodového systému

S ohledem na projektovanou stabilitéiijmt dichodového systému v proporci k HDP je
vyvoj salda dchodového systému ovlign vyhrad shora diskutovanou projekci vydaj
duichodového systému. Je nutnéippmenout, Ze saasti modelové projekce neni efekt
zastropovani zakladu pro platby pojistného na Urotmojnasobku pimérné mzdy

v ekonomice (sniZzenii{pma a v delSim obdobi i Uspora vydpj Stejré tak neni v modelu
zachycen efekt omezeni nahradnich dob @ojiS(pro &ely délky doby pojig&ni ani pro
stanoveni procentni vygry dachodu).

Oba tyto prvky maji z hlediska dopadu do saltiehddového systému protiitinou tendenci,
a proto secasténé vykompenzuji. Projekce salda a naskedkumulovaného salda
duchodového systému tak praypbdobré nebude filiS vychylena tinti onim sng&rem.

Z grafu je patrné, Ze saldo systému nejprve dosatheficitnich hodnot. Deficit kulminuje na
-0,8% HDP v zagru pristi dekady. JderpdevSim o déasny vliv mzdové valorizace na vysSi
duchodovych vydaj. Poté jiz zaina nabirat na sile postupny pokles nahradovéhamom
now priznanych dchodi diskutovany vySe a Zma se také projevovat efekt zvySovani
vékové hranice pro odchod daichodu, ktery omezuje nist patu starobnich dchoddi.
Saldo dichodového systému se tak kolem roku 203&hpupne do kladnych hodnot, ve
kterych ZistavAd az do konce projgkiho obdobi. V dsledku dalSiho poklesu vydaj
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duchodového systému ve vztahu k HDP roste postypebytek az k trovni 1,5% HDP, na
které se od sedmdesatych let stabilizuje.

Graf 3: Saldo dichodového systému
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Graf 4. Kumulované saldo dichodového systému
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Vyvoj salda systému se Uzce odrazi ve vyvoji kumai@ho saldaithodového systému.
Systém nejprve vigledku deficitniho hospotieni vytv&i kumulovany dluh. Ten dosahuje
pocatkem ticatych let maximalni urovnpres 12% HDP. Poté &ma byt dichodovy systém
v prebytku. RPebytky nejprve vymazou kumulovany dluh {tkem Sedesatych let) a dale
vedou ke kumulaci kladné majetkove pozice paracigtrupravenehotithodového systému.
Za danych fedpoklad dosdhne objem aktiv vidhodovém systému téth 75% HDP
koncem tohoto stoleti.
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Vyvoj makrofinan énich kritérii po zavedeni moznosti opt-out

«  Vydaje diichodového systémtf

Priblizné do poloviny dvacéatych let je vyvoj celkovych vydldPAYG systému prakticky
totozny s pipadem, kdy nebyl umo#Zn opt-out. Poté vSak &maji do dichodu odchazet
prvni generace, které se rozhodlg¢dsténému vyvazani se z PAYG @il Jejich PAYG
dichody jsou pouzeasti toho, co by ziskali, kdyby opt-out nevyuZidlouhodol& Urovei
téchto dikenych PAYG dchodi negesahuje 2% HDP tmé. Od fticatych let proto v PAYG
systému pozorujeme ditou vydajovou Usporu oproti varignbez opt-out® Osoby, které se
rozhodly realizovat opt-out, dostavaji gaaré i kapitdlovy dichod. Objem &chto vydaf
negevysi v dlouhém obdobi 1% HDPerg.

Graf 5: Celkové vydaje dichodového systému (po zohledni volby opt-out)
% HDP
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—¥— Administrativni naklady FDC

Sowdésti celkovych vyddj celého dchodového systému jsou i administrativni naklady.
V ptipadd PAYG pilite jde o 1,8% vybraného pojistného. Vyjado jako % HDP, tyto
naklady se dlouhodelpohybuji &sre pod 0,2% HDP.

V piipact FDC pilite maji administrativni naklady dvoji podobu. Jedjugkve fazi spieni o
poplatek ve vysi 2% z aktiv natin roiné. Ve fazi odchodu dotthodu se plati jednorazovy
poplatek souvisejici s @lknim a celozZivotnim pobiranim anuity ve vySi 7%vst na dtu.
Celkova hodnota administrativnich néalda&DC systému dosahuje po dlouhém obdobi
nakthu cca 0,6% HDP tm¢. Anuitni naklady jsou zhruba desetina tétistky, zbytek
piipada na pravidelny 2% poplatek za sprawtul Vyjadiime-li celkové administrativni
naklady FDC systému jako % z pojistného zaplacerdsh®&DC, roste tento ukazatel z 9%
v roce 2010 na 34% v roce 2030, 45% v roce 2050 eope 2070 se usadisté nad 50%
pojistného odvedeného v daném roce do FD@epili

1 vydaje dichodového systému celkem v grafu zachycuiji jak jeyda dichody, tak i administrativni naklady
(PAYG a FDC pilte).
> Proménna PAYG_nezvolili_opt_out v grafu 5 zahrnuje t&kénpletni vydaje na nestarobriiathody.
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* Celkovy nahradovy poner

Celkovy nahradovy po#n dichodového systému po veltvykazuje do doby, nez &aou
odchéazet do wthodu prvni generace ,opt-out’, stejné chovani jakm@ipact varianty bez
moZnosti vyvazani se.

Nahradovy porr téch, co zistali plne v PAYG systému odiicatych let pokréuje v poklesu.
Analyza volby nazndla (viz Friloha 1), Ze moZnost opt-out nevyuZije zejmé#tdina Zen a
nizegijmoveé starsi generace u niuZyto skupiny jsou obeércharakterizovany nizsi arovni
svych @ijma vaci primérné mzd.

Parametrickd op#ni navic posiluji ekvivalenci PAYG systému, a prdilesa Wwase
nadhradovy porr (pramérny starobni @ichod této skupiny osobdwi pramérné mze v
ekonomice) tohoto segmenttathodd pod 30%.

Celkovy n&hradovy po#n celého dchodového systému je vysSi, minima kolem 32,3%
dosahuje koncem padesatych let a poté se zvySujeesimke 40%. Celkovy nahradovy
poner celého dchodového systému je totiz tazen nahoru segmentehoddi, ktei v doke
své aktivity realizovali opt-out. Tito lidé majipooti ttm, co Astali plre v PAYG systému -
vy38i ndhradovy poén z krdceného PAYGiathodu (disledek posileni ekvivalence systému
a celkow vySSi arove vydélkt) a navic pobiraji kapitdlovyadhod, jehoz nahradovy p@m
v ¢ase mirg roste z cca 10% ke 20%iupnérné mzdy v ekonomice na konci projekce. st r
nahradového poénu kapitalového tichodu ma pozitivni vliv prodluZzovaniékové hranice
pro odchod do @thodu. Ceteris paribus to ve vzorci pro vigpanuity zvySuje Urove
dichodu a tudiz i nahradovy pém

Graf 6: Celkovy ndhradovy pomér (po zohledréni volby opt-out)
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Na paéatku Ize vysledovat velky rozdil v nahradovém gamz PAYG pilie u tch, ktéi si
zvolili opt-out a €ch, ktei zistali plre v PAYG piliti (tj. opt-out nezvolili). To se da vysitlit
tim, Ze zpoatku jsou mezidchodci v PAYG pilfi, co zvolili opt-out, zejména vySedipmove
osoby z tzv. tranzitivni generace (vi#lBha 1). VySSim fijmum odpovidaji i vySSiithody,
a tedy i vySSi celkovy ndhradovy pénvaci primérné mza.

Pozdji, jak do dichodu odchéazi stale vice lidi, Ktesi zvolili opt-out, i kdyz nali nizsi

piijmy (now vstupujici na trh prace), se relacérpérného PAYG dchodu &ch, co zvolili
opt-out sniZuje afjiblizuje se Urovnidgch, co dstali plrg v PAYG pilifi.
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K nahradovému po#énu z FDC pilte a celkovému ndhradovému psmosob, co zvolili opt-
out (sowet ndhradového pafru PAYG a FDC) jefeba poznamenat, Zéigpivkova sazba
do FDCcini 9% a celkova fispivkova sazba na starobniahody je tudiZz uéchto osob 26%.
Proto tedy je celkovy nahradovy pemvaci praimérné mza@) u vyvazanych osob vyragn
vysSSi.

V souvislosti s ndhradovym pa@nem je teba upozornit jeStna jednu skutsost. Jedné se o
aktiva invalidnich osob. Invalidni osoby pobirajivalidni dichod, ktery je zajifovan ze
statniho PAYG systémuiésto tyto osoby maji na svém kapitélovéttulurtitou vysi svych
aktiv. Jde bd’ (i) o pojistné (a fislusné zhodnoceni), které do systému zaplatégtm, nez
se staly invalidnimi, nebo (ii) pojistné, které sigstému odvadli z piijma ziskanych bhem
trvani invalidity. V modelu @stavaji tato aktiva uvritFDC systémd® To znamena, Ze
v kongném disledku aktiva invalid ponskud zvySuji starobni FDCudhody a celkovy
nahradovy porr FDC systému (pro ,neinvalidni“ osoby). Probléraksivy invalidnich osob
v systému starobnichidhodi je vlastni vSemiispsvkoveé orientovanym systédm.

* Prijmy dichodového systému aifispévkova sazba

V piijmech PAYG systému se od roku 2006 projevuje poRkigistného v disledku vyvazani
3p.b. gispivkové sazby u osob, které se rozhodly pro opt-Bajistné do PAYG tak klesa
Z 8,3% HDP v roce 2005 az na 7,9%, na kterych@ehadidols stabilizuje.

Naopak postuphnabiha pojistné placené do kapitdlovéhaeid cilo¥ se stabilizuje kolem
1,2% HDP rgné. Zde je nutné ifpomenout, Ze se jedna nejen o 3p.b., kter&estady platit
do statniho PAYG systému, ale také o dalSich 6%edoveho zakladu, které museji osoby,
jez se rozhodly pro opt-out, povihispdit. Celkova gispsvkova sazba do FDC systému je
tedy 9%.

Graf 7: P¥ijmy diuchodového systému (po zohled@ni volby opt-out)
% HDP

c

5 = Celkové pojistné
pojistné PAYG

pojistné FDC

16 Jejich vylensni mimo FDC systém starobnichathodi by bylo extrém narasné. Délka invalidity se fize u
daného jedince #mit (vznik/zanik invalidity), stejé tak je promdnliva i mira invalidity ¢ast&ny vs. plny
invalidni dichod). Pro tyto zeny neexistuji pislusné mikroekonomické statistiky.
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e Saldo dichodového systému a kumulované saldaidhodového systému

VySe popsanym tretigh ve vydajich a fijmech PAYG pilte odpovida vyvoj salda PAYG
systému. Bblizn¢ do poloviny padesatych let je statni systém voitefi Deficit kulminuje
koncem pisti dekady, kdy dosahne 1,2% HDP. Poté se jehe &yBZuje a v polovih
Ctyficatych let se systém dostava do rovnovahy. TereléeczlepSovani salda pokuge i
nadéle a febytek se v dlouhém obdobi stabilizuje kolem 1,4B4PH

Zavedeni moznosti opt-out v intencich zadani kooNmného systému snizuje saldo PAYG
pilitfe maximalg o 0,4% HDP roné (pro Wtsinu projekce jde o pasmo 0,1-0,3% HDP).

Graf 8: Saldo dichodového systému (PAYG po zohledni volby opt-out)
% HDP
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Odpovidajicim zfisobem se vyviji i kumulovana dluhovd/majetkova peRAYG systému.
V dusledku deficitniho hospoteni se v PAYG pifi kumuluje dluh, ktery kolem roku 2045
dosahne test 22% HDP. Poté iebytky z&inaji dluh snizovat, az se v polo¥in
sedmdesatych let systém vymani z dluhové pozicekdtei projekniho obdobi dosahne
aktivni pozice PAYG systému 44% HDP.

Aktiva, kterd se kumuluji nactech jednotlivé v FDC piliri, v ¢ase rostou a blizi se 30%
HDP ke konci projeéniho obdobi. Je nutné upozornit na rozdil mezivgkt FDC piliii a
piipadnymi aktivy v pitbéZném dichodovém pilii. Aktiva v FDC piliti piedstavuji budouci
zavazky FDC dchodového systémuiwi dnesSnim ekonomicky aktivnim osobam a jako
takové budou tyto zavazkyisle ¢i pozcji vyplaceny. Aktiva, kterd se kumuluji v rezervnim
fondu phbézreé financovaného itthodového systému, tuto jasnou vazbu nehddy
budoucich generaci nemaji. Tato aktiva mohou a séenmyt vyplacena budoucim
dachodaim.
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Graf 9: Kumulované saldo PAYG systému a aktiva fondvého pilife (po zohled®ni opt-
out)

% HDP
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e Mikrofinan éni kritéria

Mikrofinanéni kritéria jsou kvantifikovana praizné Urove piijma jednotlivce s pomoci tzv.
piijmové typizovaného jedince (déle jen PTJ). Podig&ininformace o PTJ a vyptu
jednotlivych mikrofinagnich kritérii je k dispozici zd¢vlozit odkaz na sekci 2.5 Kritérial].
Pripominame pouze, Ze PTJ je definovan jako muzy&edjici na trhu prace po dobu 45 let a
odchéazejici dowthodu v 65 letech. Vysledky jsou podany zvlggo daného PTJ, pokud se
rozhodne pro opt-out a také pro téhoz PTJ v sitkalyi se pro opt-out nerozhodne.

« Nahradovy pomgr?’

Grafy 10 a 11 zachycuji ndhradovy pamro PTJ (muZe odchézejici dcthiodu v 65 letech)
jak v situaci, kdy si nezvoli mozno&hst&éného opt-out (graf 10), tak i wipadt, kdy se pro
opt-out rozhodnou (graf 11).

Z obou grafi je patrné, Ze nadhradovy pénpro PTJ Kase klesa. Za timto poklesem stoji
parametrické Upravy diskutované v kapitole o cethownahradovém pafru. Znany vliv na
pokles ndhradového pa@m PTJ ma ovSem i samotna konstrukce PTJ, kdyesippklada, ze
tento jedinec odchazi daichodu stabila v 65 letech, bez ohledu na vyvoj statutarkowé
hranice.

Proto pro starSi generace, jejichz statutafichddovy ¥k je nizSi nez 65 let, ziskava PTJ za
odchod do PAYG tkchodu v 65 letech fin&ni bonus, coZ zvySuje jejich ndhradovy gom
Naopak u mladSich generaci, jejicicodovy ¥k roste nad hranici 65 let (muzi narozeni
1972 a pozéi), se jedna o odchod dagatasného dchodu, ktery je finatné sankcionovan.
To ma za nasledek pokles nahradovéhogram

7 Mikrofinan¢nikritéria jsou spétena, steji jak makrofinagini kritéria, s vyuZitim pimeérné mzdy v narodnim
hospodéstvi wetrs tzv. podlimitnich ekonomickych subjeikt

Vykonny tym 12 28.2.2005



Kombinovany systém

Pro muze narozené v roce 1990 a gp4d duchodovy ¥k dle zadani této varianty vyssi nez
68 let. To znamena, Ze tyto generace nemohou gtéBH ¥ku PTJ odejit ani doipdtasného
duchodu. Proto nahradovy p@mpro tyto generace PTJ v grafech nahle pada nevoul
hodnotu'®

Je nutné upozornit, Ze pokud by lidé spolu se 2w§Sim &kové hranice zvySovali reélny
vék svého odchodu daidhodu, byl by pokles ndhradového pggmmnohem pozvokjsi nez
trendy zachycené v grafech 10 a 11.

Nahradovy porér je zpa@éatku pro vSechny analyzované PTJ vySsfipgik, Ze Zistanou plg

v reformovaném PAYG systému, neZ pokud by zvostény opt-out’ Pro PTJ narozené
v padesatych letech se v8ak nahradovy ggowobou situacich vyrovnava (néjde u PTJ

s vySSim pijmem). Pro vSechnyifjmové PTJ narozené od Sedesatych let pak platlydati
moznosti s opt-out jim fNa&Si vysSi nahradovy pa@m nez setrvani pouze v PAYG DB
systému.

Je ovSem nutné adaznit, Ze se do ztaé miry jedna o isledek konkrétni podoby zadani
kombinovaného systému, kterd pro jedince, jeZz gbhawnou vyuzit opt-out, znamena, Ze
musi zvySit svou celkovouispsvkovou sazbu na starobniachody o dalSich 6%. Nahradovy
poner (souwet ,17%" statniho tichodu a ,3%+6%" privatniho i@hodu wici jejich
pireddichodové hrubé mzyl pak musi byt z definice vySsSi. Z toho jgejmé, Ze vysledky
kritéria nahradového pairu jsou vychyleny konkrétni specifikaci zadanieghodu na
kombinovany systém.

S ohledem na fpdeSlé pak ndpkvapi, Ze také z hledisk&stého nahradového panu
(dachod vs.cista geddichodova mzda), poskytuje systém s opt-out vySSiaavy pondr
nez piné setrvani v PAYG.

Krom¢ shora diskutovanych efékhraje nezanedbatelnou roli také fakt, ze vyE&ippvkova
sazba (d&) znamena niz&iistou mzdu. V ndhradovém pém pri vyuZziti opt-out je tak vySsi

Y

Pro ilustraci: zatimcaisty nadhradovy pogr pro PTJ sfijmem ve vysSi 100% m@merné
mzdy, narozeného v roce 1980, je cca 51% pokuselddi mpt-out, v pipact plného setrvani
v PAYG DB piliii se jedna pouze o cca 35%.

Za povSimnuti stoji skokovyust nahradového pafru u PTJ sfijmem ve vysSi 100%
pramérné mzdy a vice, ktery je patrny v grafu 1) grovnani PTJ narozeného v roce 1941
oproti PTJ narozenému v roce 1940. Kalé¢nélése jedna o roky 2006 vs. 2005i9R
nahradového po#énu v roce 2006 je isledkem parametrickych reforem PAYG DB fali
zejména zvyseni ekvivalence.

18 prediasny dichod je mozny maximairtii roky pred dosaZenim statutarntkové hranice.
19 Jde pedevsim o tisledek vySe popsanéhoizobu redukce PAYGigthodi osob, které se rozhodnou pro opt-
out.
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Graf 10: Individualni ndhradovy pomér pro r izné PTJ (nevoli opt-out)
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Graf 11: Individuélni ndhradovy pomér pro r izné PTJ (voli opt-out)
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e Vnit¥ni mira vynosu
Toto kritérium nahlizi na wchodovy systém jako na investici jednotlivce a kélle
vynosnost takovéto investice (placeni pojistnéhaiskany dchod ze systému).

Na rozdil od nahradového pém je vnitni mira vynosu imunniigi efektu rozdilné pojistné
sazby (20% vs 26% wipact opt-out) na starobnitghody. Z definice totiz posiuje
vSechny platby, které jedinec do systému starobdicihod: zaplatil, s platbami, které ze
systému ziska v podslatichodu (& uz statniho nebo kombinace statniho a privatniho).

Trendow vykazuje vnitni mira vynosu podobné chovani jako nahradovydodwmiz grafy 12
a 13). Vnitni mira vynosu rena prosednictvim PTJ (mud je pro starSi generace vySSi
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v pifpads pIného setrvani v PAYG systéMupro generace mladsi je tomu naopakistem
piijmu PTJ se mira vynosu v obou subvariantach vyaearu stale starSich generaci.

Bez ohledu na vySifimu PTJ vSak plati, Ze pro PTJ narozené po ro@d J® mira vynosu
vySSi v gipact vyuzZiti moznosti kKasténému opt-out. Pro PTJ narozené v osmdesatych
letech a pozgi plati, Ze systém s opt-out giim jim zvySuje jejich miru vynosu o cca 1p.b.
roéné. Vysledky miry vynosu pro PTJ (muze) potvrzuji lsma volby jednotlivce podanou

v pifloze 1%

Podobr jako u nahradového pamu, i ve vnitni mite vynosu je patrny efekt parametrické
reformy PAYG DB systému ve simu zvySeni jeho ekvivalence. Z grafu 12 plyne, i@ RTJ

s pijmem alespd ve vySi pimérné mzdy se vroce 2006 ¢meno na 65 letém PTJ
narozeném v roce 1941) skokoxvySuje vnitni mira vynosu PAYG systému. Mira zvySeni

M~

je tim vysSigim vyssi jsou fijmy daného PTJ.

Graf 12: Vnit¥ni mira vynosu pro rizné PTJ (nevoli opt-out)
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% Disledek kraceni jedreformnich* PAYG tichodovych narok Pokud se PTJ rozhodne pro opt-out, ztraci i
z tchto narok 15%.

%1 7de je nutné upozornit na to, Z& analyze volby jednotlivce se pracujeiegipokladem, na rozdil od PTJ, Ze
jedinec odchazi doidhodu i dosazeni statutarnékové hranice (ktera ¥ase v pipads kombinovaného
systému setrvale roste). U PTJ se naopgakgoklada nesmné chovani ohlednodchodu do tichodu, a to vzdy

v 65 letech. V analyze poptavky po opt-out je ivmohledin faktor dtdéni prostedki z individualniho @tu,
pokud jedince zete jeSt pred odchodem doigthodu.
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Graf 13: Vnitini mira vynosu pro rizné PTJ (voli opt-out)
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* Implicitni dan

Grafy 15 az 19 zachycuji implicitni slgpro vSechny analyzované PTJ v situaci, kdy PTJ
zastanou ply v reformovaném PAYG DB piii, tj. nevyuZiji moznostast&éného opt-out.
Lze vyvodit rekolik postehi:??

() V obdobi do dosazenkiku, kdy je mozné odejit dagdtasného dchodu, je pro vSechny
PTJ bez ohledu na vySi jejichripna implicitni dai fakticky nulovd a stabilni. To
znamena, Ze parametrické Upravy fungujiti@gai PAYG pili k pojistre-matematické
neutrali¢ ve vztahu k trhu préace.

(ii) V obdobi gedtasného dchodu reformovany PAYG systém silmotivuje k setrvani na
trhu prace a odloZeni odchodu dickodu. Jde ousledek citelného zvySeni sankci za
predtasny odchod dotdhodu.

(iii) Pro mladSi generace PTJ (v grafech narozengcg 1980 a 2000)iptrvava motivani
efekt k setrvani na trhu prace i jeden az dva rp&ydosaZzeni statutarni hranice pro
odchod do éichodu.

(iv) Po dosazeni statutarnih@ku (resp. ¥ku o jedenci dva roky vysSiho u mladSich
generaci PTJ) Zéna byt implicitni da kladna a sila rostouci. Jde oisledek faktu, Ze
prémie za poz#jSi odchod do t@ichodu nest# finanéné vyrovnavat zvySeneé riziko umrti

~ v s

v téchto vySSich #cich PTJ (obdobny efekt viz popis zakladni varianty

(v) Lze pozorovat efekt startu parametrické reforlfYG systému v roce 2006. Pro PTJ
narozeného v roce 1940, a nyni \w&w 65 let (tudiZz kalendéi rok 2005) s fijmem ve
vySi 75% ptimérné mzdy, je implicitni da pri setrvani na trhu prace velmi vysoka. Pro
takto nizkopijmoveho jedince je nevyhodiékat s odchodem do starobnihhodu na

?2 Je nutné upozornit, Ze v analyze implicitni @aeni zohledéna podminka minimain40 let pojis¢ni pro
pfiznani naroku naithod. PTJ tak fize odejit z trhu prace nap 57 letech (po 37 letech doby pdjisf), a i
prvni mozné filezitosti za ®kolik let ziskat starobnitethod.
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start reformy, ktera posiluje ekvivalenci. Naop&klJ nizkopijmovy PTJ ma silnou
motivaci odejit do dichodu je&t za ,starych” podminek.

Pochopitels opané je tomu u PTJ sifimy ve vySi 125% a vice, ktiejsou finakné
motivovani odlozit odchod dougdhodu aZz do doby startu parametrické reformy PAYG
DB pilite dle zadani kombinovaného systérhu.

Grafy 20 az 25 zachycuji implicitni tlaoro vS8echny analyzované PTJ v situaci, kdy se PTJ
rozhodnou vyuzit moznostiast&éného vyvazani se z placeni pojistného do PAYGeili
Z grafa je patrné, Ze opt-out némi vySe uvedené zéry. Trajektorie implicitni da& zastava

pro vSechny PTJ v zasatbtozna jako v grafech 14-19.

Graf 14: Implicitni dan, 75% PTJ (pouze

Graf 17: Implicitni da i, 200% PTJ (pouze
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Graf 15: Implicitni da i, 100% PTJ (pouze
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Graf 18: Implicitni da i, 300% PTJ (pouze
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Graf 16: Implicitni dan, 125% PTJ (pouze

55 56 57 58 59 60 61 62 63 64 65 66 67 68 69 70 71 72 73 74 75

vék PTJ pfi odchodu z trhu prace

Graf 19: Implicitni dan, 80-120% PTJ
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% Tyto incentivy pedstavuji negativni riziko pro finani pozici dichodového systému a vyvoj kumulovaného
salda. Pokud by lidé tyto incentivy vyuzivali v pisebyly bychom s¢dky vySSich deficlt PAYG systému.
Modelova projekce nezohl#dje piipadné vyuzitidchto pobidek ze strany &ni — nadchézejicichtdhodd.
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Zaveéry:

Upozorreni pro ctend’e: Tento text je prozatimnim pracovnim vystupenoiydgho tymu a
mize podléhat revizim a Upravam. Byl zpracovan srcippdat pedk¥Zznou informaci o
budoucim vyvoji dchodového systému, pokud by doslagdcpodu na kombinovany systém
podle podminek specifikovanych v zadani. Vykommyptgdpoklada, Ze se k tomuto podkladu
povede na odborna diskuse, ze které vyplynoucngiteandty na zdokonaleni provedené
analyzy. Row¥ lze pedpokladat, Ze sigdkezné pracovni vysledky varianty kombinovany
systéem mohou byt zadavateli vyuZzity k Gprajich zadani ¥¢i Vykonnému tymu. Vysledky
maji pouze pracovni charakter a nelze je v Zadnépag® povazovat za definitivni analyzu
zadani pechodu na kombinovany systém systém.

e Parametrické zmény v PAYG pili¥i vyasti ve stednim a dlouhém obdobi v pokles
vydaji dichodového systému.

Ve svém souhrnu gsobi parametrické zfy na posileni ekvivalence PAYG systému a

stredrédobe zpisobuji pokles celkového nahradového pom K Uspordm dochazi taktéz

v segmentu nestarobnictiahodi. Rizikem vydajové strany je zéray pokles ndhradového

pongru u invalidnich dchod.

» V kratkém a stirednim obdobi vSak vznika deficit v PAYG pilfi.

Tento deficit nefesahuje 0,8% HDP &né. Od poloviny ficatych let se systém dostane do
prebytku, ktery se dlouhodslustali na hladi#®1,5% HDP. Z hlediska kumulovaného salda se
v PAYG systému vytvd dluh, ktery kulminuje na 12% HDP védatych letech. Poté se
majetkova pozice PAYG pi¢ zlepSuje, ptatkem Sedesatych let je dluh odstram p&ina
kumulace aktiv systému. Ty dosahnou ke konci pagekngi 75% HDP.

» Poptavka po opt-out byla testovana modelovym Zjsobem

Byly zohledrgény rozdily v pohlavi, vySi fiimu a r@niku narozeni jedince. Nedilnou sasti
modelového aparéatu jergrpoklad, Ze jedinec je mikroekonomicky glracionalni, vped
hledici a dokaze perfekirpiedvidat budoucnost. Tytorgdpoklady jsou silné a v praxi je
z dostupnych udajziejmé, Ze poptavku jedince po opt-out oiilije fada dalSich faktér
které stoji mimo modelovy aparat. Tuto skuiest je feba mit na pa#ti pii interpretaci
vysledki. Zawry modelové analyzy nazéily, Ze obeci bude motivace k opt-out vySSi u
MuZi nez u Zen, u n@wstupujicich generaci na trh prace nez-li u gandranzitivnich a u
vySSich pijmovych skupin.

* Transformaéni deficit nepirekroé¢i 0.4% HDP ro¢né.

Z hlediska tranzitivniho deficitu PAYG systéemu odbpeme efekt zavedeni moznosti opt-out
v intencich zadani kombinovaného systému maxiénaia 0,4% HDP réné, wvétSinou se
pohybuje v pAsmu 0,1-0,3% HBPTransformani deficit se v kumulovaném saldu PAYG
systému projevi tim, Ze dochazi k tvéri¢tSino dluhu (necelych 22% HDP v polo¥in
tvorby aktiv na konci projeiiho horizontu (44% HDP). V FDC pilidochazi k nakhu
tvorby aktiv, které v dlouhém obdobi dosdhnoudiég®% HDP.

» Parametrické reformy vedou ke snizeni individualnilo nahradového ponéru.
Na mikrofinargni Urovni je patrny efekt parametrickych reforem YR pilite, které
v souhrnu snizuji individualni nahradovy pé&mRealizace opt-out po jisté dolvede ke

24 \ySe se mize menit, pokud by v praxi dochéazelo k odchylkdm opstéivajicim odhaiim poptavky po opt-
out.
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zvySeni ndhradového peéna (resp. ke zmirmni jeho poklesu). Jde zejména iskkdek vysSsi
prispivkové sazby (26% vs. 20%) na starob@ichibdy v fipad opt-out. Lze pedpokladat,
Ze osoby s nizSi Urovniipnia se budou snazit odejit ddichodu ged startem parametrické
reformy PAYG systému, naopak osoby s mimadpimérnym a vySSim fiimem budou
s odchodem dotthoducekat na posileni ekvivalence PAYG systému.

e Vnit¥ni mira vynosu dichodového systému klesa.

Podobné zawry, jako poskytuje ndhradovy peém Ize identifikovat i pi pouziti kritéria
vnitini miry vynosu. Na rozdil od nahradového gamovSem neni toto kritérium vychyleno
v dasledku zvySeniifispivkové sazby na starobniichody &ch, co se rozhodli pro opt-out.

* ZvySeni sankci u gedtasnych dichodi motivuje k odkladu odchodu do dichodu.

V obdobi moZnosti odchodu dagatasného dichodu motivuje dchodovy systém optikou
implicitni daré k odkladu odchodu doidhodu. Projevuje se zde posileni fitiainsankce za
odchod do fedtasného dchodu. Tyto rysy chovani tdhodového systémutgtavaji
v platnosti i po umozii ¢ast&éného se vyvazani z placeni pojistného do PAYGepili
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Priloha 1
Zpisob modelovani volby jednotlivce v kombinovaném stému a vysledky této volby

Kombinovany systém imasi moznost volby. Jednou alternativou je, Zzenga Zistane |
nadale pla v parametricky reformovaném PAYG DB systému. DwimoZnosti je, Ze se
rozhodne vyvazatast odvod na starobniithody (zde kalkulovany 3 p.b. z celkové starobni
pojistné sazby ve vysi 20%) a $pai tyto prostedky v kapitadlovém piti. Podminkou pro
takové rozhodnuti z vySe uvedeného zadani je, dpgiotyto 3p.b. dodateaymi viastnim
usporami ve dvojnasobné vysi, tj. dalSich 6% jehmdyn Ri odchodu do fichodu ziska
adekvats snizeny statniicchod a sodasré bude mit narok naithod z kapitalového pii.

Otazka volby jednotlivce je obtizny modelova¢iSek. V dané fazi praci je volba o&sta
vyhradré technickym modelovym aparatem. Nedilnyiiegpokladem provedenych vyio

je tudiz teze o pkracionalnim jedinci, ktery dokaze perfekiiedvidat budoucnost. Takovy
jedinec pak porovnava svou umit miru vynosu: pokud nevyuZije pravo volby s mirou
vynosu pokud se rozhodne pfast&€né vyvazani ze statnihoutzného pilfe. V piipads, Ze
vnitini mira vynosu je i volbé vyvazat se vySSi nez bez volby, rozhodne se jedine opt-
out. Naopak, pokud je viiiti mira vynosu jedince v reformovaném PAYG DBipilySSi nez

u varianty s opt-out,istava jedinec i nadale @ive statnim prbézném pilfi.

Postup p modelovani rozhodovani jednotlivbyl nasledujici:

1) Volba se analyzuje zvid%ro muze a Zeny. ivodem je rozdilna Urowepiijma obou
pohlavi,2 rozdilny dchodovy ¥k u muZ a Zen a rozdilné amrtnostni tabulky pra ob
pohlavi®

2) V modelu se 1iize pro opt-out rozhodnout kazdydalm mladsi 50 let. Byla analyzovana
volba kazdé takové generacedfitku narozeni) muZi Zzen. Z&alo se s generacemi,
které jsou v okamziku zavedeni prava volby (tjoge 2006) jiz na trhu prace — tzv.
tranzitivni generace. A pokfavalo se s kazdou generaci aamastupujici na trhu prace
po startu reformy. Posledni generace, jejiz votbeedelovala, je narozena v roce 2026.
Praw tato generace dosdhne vroce 2100 (kdetikborizont projekci tichodového
systému) ¥ku 74 let, coz v roce 2100 bude statutagki pro odchod doithodu.

3) Vramci obou pohlavi a kazdé specifické generaeeanalyzovalo 10 tedstavitel
piijmového rozvrstveni uvrit této generace. PouZita byla data pro distribuci
vymérovacich zéaklail ze statistikyCSSZ za rok 2003 (viz tabulka 1).

Skupiny gedstavuji piblizn¢ decilové rozvrstveni. Ndppramérny vyngiovaci zaklad
v nejslabsi fijmové skupi muar dosahuje 53% celkovehotgmnérného vyngiovaciho
zékladu vroce 2003. U Zen je to pouze 35%. NaopajwysSi pijmova skupina
dosahovala u muzpraimérného vyngrovaciho zakladu kolem 238% celkovéhdirpéru
v ekonomice. U Zen to bylo viméru 154% pémérného celkového vywtovaciho
zakladu.

Tato pohlaves specificka pijmova distribuce kolem gmérného vynérovaciho zakladu
se penesla i do kategorie {onérné mzdy, se kterou natipnové strad pracuje
dichodovy model. V modelu je zaj$ta konzistence odhadu celkowybraného
pojistného na dchodovy systém s jeho ,distribuci® mezi jednotligénerace, pohlavi a
piijmoveé decily uvnit téchto generaci.

U zen se uvazuje sichodovym wkem pro Zenu se dmi détmi.
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Tabulka 1: Urovei pramérného vymérovaciho zékladu v decilech & celkovému

pramérnému vymeérovacimu zakladu.
Prumer skupin Muzi Feny
1 0,53 0,35
2 0,80 0,54
K] 0,91 0,63
4 0,94 0,70
] 1,07 077
3] 1,18 0,83
7 1,30 0,91
a 1,44 1,00
] 1,63 1,13
10 2,38 1,54

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

5) Zakladnim rozhodovacim kritériem volby, respuXiyi moZnosticast&ného opt-out, je,
jak jiz bylo vySe konstatovano, viii mira vynosu.

6) Pro analyzu byl vyuzit konceptipnové typizovaného statického jedincejq@mz byly
ucinény dw modifikace: (i) pijmova Urové deseti PTJ pro kazdé pohlavi a generaci
odpovida vysSe uvedené tabulce; (i) preely analyzy volby se fipdpoklada, Ze takto
piijmové-typizovany jedinec odchazi daichodu vzdy @ dosaZeni statutarni¢kové
hranice.

Vysledky volby

Pred uvedenim vysledkvolby je nutné upozornit na nasledujici skuatesti:

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

2) Administrativni naklady penzijnich fofidse pedpokladaji ve vysi 2% z aktiv na
jedincow U¢tu racné. To znamend, Z€ista redlnd mira vynosu kapitalového igili
v projekcic¢ini 1,5% p.a. (3,5% - 2%).

3) HFi odchodu do dchodu (resp. poskytnuti anuity) z kapitalového ieilse uvaZzuji
jednorazové administrativni naklady souvisejiciygoétem a budouci pravidelnou
realizaci anuity ve vysSi 7% stavu jedincovétulv okamziku odchodu doudhodu.
V anuitni fazi jsou progedky investovany vyhradndo vladnich obligaciinasejicich
hruby realny vynos 1,5% p.a.

Je nutné explicitéi upozornit na fakt, Ze stavajici uchopeni faktoolby jednotlivce jefiste
.modelové” ¢i technicistni“. V realit¢, pokud jsou k dispozici srovnatelna data (#klad

z predpoklad a vysledk volby v ramci dchodovych reforem v Marsku a Polsku), Ize
zaznamenat, Ze vysledna poptavké&aol po vollz (resp. po investovarésti mandatorniho
pojistného do kapitalovych syst@mprevySuje pvodni predpoklady tircii reformy?® Je
zcela mimo pochybnost, Ze v real(i) lidé nejsou schopni analyzovat svou situadi ta
raciondlrg, jako je veéleno v modelovych/pdpokladech; (ii) nelze péhpredvidat budouci

%6 Nezodpowzenou otazkou v3akigtava, na zakladieho (resp. jak kvalitni mikroekonomické modely)ybyl
vytvoreny fredpoklady o poptavce po véll téchto zemich.
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vyvoj relevantnich velin pro volbu jako v modelovémes#, a konené (iii) na rozhodovani o
volbe maji vliv také faktory stojici zcela mimo modelayektrum (reklamni kampa
komernich subjekt; vyswtlovaci kampa vladnich instituci; vztah a@lani ke statu a k
soukromému finamimu sektoru, apod.).

Tabulka 2: Vysledky volby pro muze
Ml Tranzitivni  Mowé wvstupujici Interval zvyEeni
Pfijmova skupina generace  natrhprace WMV p.a.
11979-1985 1986-1994 0,00% - 0,03%
219741985 1586-2026 0,00% - 0,33%
3 1972-1985 | 159586-2026 0,00% - 0,33%
4/1972-1985 | 15986-2026 0,00% - 0,41%
51971-1985 1986-2026 0,00% - 0,43%
B 1969-1985 15986-2026 0,00% - 0,47 %
7 1968-1985 19586-2026 0,00% - 0,49%
819671985 1936-2026 0,00% - 0,52%
91966-1985 1986-2026 0,00% - 0,55%
10 1961-1985 | 1986-2026 0,00% - 0,50%

Z vysledki modelovani volby je patrné, Ze s vyjimkou nejsinbJxijmového decilu se pro
Cast&ny opt-out rozhodnou vSechny riovstupujici generace na trh prace po startu reformy
(tedy generace s rokem narozeni 1986 a mladsitrneboje v roce startu reformy, 2006,
dvacet let, ve kterych v modelu vstupujic na tréice).

Z hlediska tranzitivnich generaci plati, Ze s rostarySi ijmu se pro opt-out rozhoduji stale
starSi generace miuzZZatimco u nejnizSihofjpmoveho decilu jde o generace vku 27 let a

mladsi (narozené 1979 a peéjy u nejvysSiho Hjmového decilu se pro volbu rozhodne i
generace 45ti letych v okamziku startu reformy gaana 1961).

Posledni sloupec tabulky duje minimalni a maximalni hodnotu dod&téhoprimernéhd’
ro¢niho vynosu, ktery mohou generace uvmiainého fjmového decilu ziskat, pokud se
rozhodnou pro opt-out. Je patrné, Ze individuaisek z opt-out roste spolu s vystijmu.
Zatimco u nejslabSihorigmového decilu ne@sahuje dodatay primerny vynos z opt-out
pro relevantni generace 0,08p.bém® u nejvyssiho fijmového decilu se fize jednat az o
0,8% vynos navic. Jakkoliv neni dodatg primerny vynos monoton& rostouci spolu
s rasnikem narozeni generace uvnitaného Hjmového decilé®, piesto plati, Ze mimerny
dodatény vynos z opt-out u relevantnich tranzitivnich g@exi je nizSi nez u neév
vstupujicich generaci na trh prace.

Ve srovnani s muzi je pro zeny jednoamamére vyhodné vyuzit moznostast&ného opt-
out (viz tabulka 3§° Podle modelovych vysleékv prvnich tech gijmovych decilech tato
moznost neni atraktivnitiec. Do osmeého decilwetn® si v modelu nezvoli opt-out Zzadna

" Meznirozdil vynosnosti mezi FDC piim a reformovanym PAYG pifém je samazjme vy$si nez rozdil

v pramérnych vynosech. Rmérny vynos odrazi vazenyimer vynosnosti PAYG pilie a FDC pilfe, kde

vahami je podil pojistné sazby do kazdéhaeitia celkové pojistné sazha starobniiithody. Pro ilustraci
tohoto rozdilu Ize vyjit kup z Gdafi pro generaci muZnarozenych v roce 1986 v prvnirijmovém decilu.
Rozdil vprimerné mite vynosu mezi setrvanim v PAYG a realizaci optje,05% p.a. ve progph opt-out.
Rozdil v mte vynosnosti PAYG piie (4,09%) a FDC pité (4,24%) pro tohoto muze je vSak vyssi: 0,15% p.a.
8 Na dodat&ny vynos proitizné generace uviitlaného gijmového decilu psobitada faktoé: postupny st

véku pro odchod dotthodu, parametrické Upravy PAYG pdiovliviiujici vySi now pfiznaného starobniho
dichodu apod. Intenzita jejichipobeni se ¥ase mini.

v
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Zena z tzv. tranzitivnich generaci. Do sedméholugeii u no¥ vstupujicich generaci volba
vyhodna pouze pro ¢kolik ro¢nika. Teprve od osmého decilu ma u Bovstupujicich
generaci opt-out masggi charakter; od devatého decilu se stava vyhodnyno nekolik
nejmladSich tranzitivnich generaci. Ob&a@vsem plati, Ze pro vSechny generace, které si
uvnité jednotlivych decik modelow zvoli opt-out, jepramerny zisk z této volby velmi
limitovany. Do osmého decilu¢etns jde o dodatény przmerny vynos ¥tSinou hluboce pod
0,1% p.a. a ani u nejvysSihéijmového decilu nefekrasi dodatény prizmerny vynos hranici
0,2% p.a.

To naznduje, Ze fakticky vysledek volby u Zen v intencicddani kombinovaného systému
muze byt v praxi velmi volatilni, nelboopt-out neposkytuje, na rozdil od relevantnich
kategorii u mud, piilis signifikantni vyhodu v podabvy33Siho vynosu. Navic je nutné jiz
nyni upozornit, Ze uvedené vysledky volby Zen poojdv dalSim kole vyp@iu revizi

v disledku zohledéni nahradnich dob souvisejicich <ipé® di€ (modelo¥ se bude
predpokladat, Ze tento druh ndhradni doéspaji vyhrada Zeny). To povede ke zvySeni miry
vynosu PAYG pilfe a tudiz ke sniZeni jiz tak nizké motive Zen kayit

Tabulka 3: Vysledky volby pro Zeny

Tranzitivni | Mové vstupujici |Interval zvydeni

ENY generace |natrh prace WY pLa.
1 nikdo nikdo
2 nikdo nikdo
3/ nikdo nikdo
4 nikda 19593-1999 000% - 001%
A nikdo 1992-1993;
19596-19594 0,00% - 0.04%
B nikda 19921993,

19595-1999, 0,00% - 006%
2002, 2004-2005
7 nikda 1950-2005,
20171,2023 0,00% - 0,09%
8 nikda 1989-2005,
2007-2017,
201B6-2017, 000% -0,11%
2022-2023
91954-1985 1986-2011,
2013-2017,
2019-2023, 0,00% - 0,14%
2025-2026
10 1575-1885  1586-2026 0,00% - 0,20%

Vysledek poptavky po opt-out u tranzitivnich gemérgavisi také na zfigobu redukce jejich
dichodovych naraok z PAYG piliie nabytych ped pa&atkem reformy. Tento bod nebyl
v zadani varianty kombinovany systéifeq® specifikovan. Vykonny tym kratilicchodove
tyto naroky z PAYG systému &ah, co se rozhodli pro opt-out, 0 15% (vyplyva z&zani
tii dvacetin pojistného). Alternativou je, Ze by s#ot,piredreformni® PAYG dchodové
naroky nekratily. Jinymi slovy, doba popai ziskana fed realizaci opt-out a z ni plynouci
naroky by se zagdtaly plné do PAYG dichodu a krétily by se pouze PAYG néaroky vzniklé
po realizaci opt-out. Tentofistup by u tranzitivnich generd®portkud zvysil miru vynosu
strategie opt-out (zejména u starSich tranzitivigeheraci) a tudiz i jejich poptavku po opt-

%0 Generaci vstupuijicich na trh prace po zavederdaipse toto netykd, nebmemaji zadné PAYGidhodové
naroky vzniklé ped startem reformy.
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out. V praxi by poptavka po opt-out u tranzitivnighneraci byla tim vySs¢jm étSi ¢ast
nahradnich dob poji&ti by tito jedinci realizovali v ,fedreformnim* PAYG systému. Vaha
nahradni doby poji&hi na jejich celkové igdreformni dob pojiS€ni by totiz byla vySsi nez
na konci jejich pracovni kariéry, a tudiz by reatizopt-out ziskali &Si dil ,nezaplaceného*
PAYG dichodu. Naopak jedinci, ktejsou aktivni na trhu prace athsného ¥ku a maji
minimum néhradnich dob zgdreformniho PAYG, by vifpac, Ze ve zbytku své kariéry
budou mit vyS§3¢erpani ndhradnich dob (rfag titulu vySsiho rizika nezafetnanostti vyssi
nemocnosti), fechodem na opt-out ztraceli.

VysSi volba opt-out u tranzitivnich generaci by mejevila v pabéhu transformaniho
obdobi v nizSich fiimech PAYG systému, vysSich vydajich PAYG systeémuy3sSi kumulaci
aktiv v FDC pilti. Vysledkem by tedy byl o&to vysSi transformii deficit a adekvath
vy38i kumulovany dluh (resp. nizsi kumulovana altRAYG systému.

VySe nastitny postup poskytl odp@d’ na otazku, pro jaké generace m Zzen uvnit
piijmovych decili je vyhodné realizovat opt-out.

V tomto modelovém vyptiu ovSem neni zakomponovana podminkaespiododatenych 6%

z vlastnich prosedki. Lze aiekavat, Ze v realitbudou existovat lidé, pro které by opt-out
byl mikroekonomicky vyhodny, avSak &u(i) nebudou schopni dosfip 6% z vlastnich
piijma navic, nebo (ii) by sice byli schopni splnit tatozpaitové omezeni, ale nebudou
ochotni zménit ¢asovou strukturu svych uspor vyrg@m zpisobem smirem Kk velmi
dlouhodobym investicim (speni na sté).

Druhy faktor nejsme schopni kvantitatévmchopit. V gipad rozpatového omezeni nam
ur¢itou ¢iselnou indicii poskytla dff experimentalni analyza dat z rodinnycitiy na zaklad
které odhadujeme, Ze cca 40% rinw& Zen ma uspory nizSi nez pozadovanych 6% svych
piijma. Za gredpokladu, Ze jejich dnesni mira (dobrovolnych)age optimalni, nebudou tito
lidé ochotni v pipact opt-out (poving) spdit vice neZz nyni, a proto se pro opt-out
nerozhodnou.

Osoby, které maji nedostatet Uspory, lze identifikovat ve vSechijmovych skupinach, a
proto byl v kazdé generaci d&ijmnovém decilu snizen odhad poptavky po opt-outahto
40%. Timto postupem se deép k finalni absolutni poptavce po opt-out proggiohlavi

v zavislosti na réniku narozeni affjmovém rozvrstveni.

Vykonny tym 25 28.2.2005



Kombinovany systém

Priloha 2
Citlivostni analyza volby na miru vynosnosti kapitdového piliie

Vykonny tym provedl parcialni analyzu citlivostizitodovani jedint o (Casti v opt-out pilii

v zavislosti na vySi Urokovych sazeb. V prvnim stése gedpoklada, Zze vynos z akciovych
trha i desetiletych vladnich obligaci bude oproti zédklanu scénid nizSi o 1p.b. (tedy na
hodnotach 4,5% p.a. a 0,5% p.a. vredlném wgjdid. Ve druhém scéfiase gedpoklada
naopak vySSi vynosové miry o 1p.b. (6,5% p.a. gealakciovych trh a 2,5% p.a. reain

z vladnich obligaci). Je nutné tmdznit, Ze jde o parcialni citlivostni analyzu. idgh
parametrem, ktery seémi oproti kalkulacim provedenym ¥ifpze 1, jsou vynosové miry.

Vysledky citlivostni analyzy jsou zachycuiji v takéth 4 az 6.

Tabulka 4: Volba pro muze, IR +1p.b.
Ml Tranzitivni  Mowé wstupujici | Interval zvygeni
Pfijmova skupina generace  na trh prace VY pLa.
11968-1985 1986-2025 0,00% - 0 66%
2/1964-1985 15886-2026 0,00% - 0,85%
3/ 1963-1985 1586-2026 0,00% - 0,91%
4/1962-1985 1586-2026 0,00% - 0,95%
51962-1985 1586-2026 0,00% - 0,958%
B 1961-1985 1586-2026 0,00% - 1,02%
71961-1985 1586-2026 0,00% - 1,05%
8 1960-1985 1286-2026 0,00% - 1,09%
91960-1985 1286-2026 000% - 1,14%
10 1957-1985 | 1986-2026 000% - 1,43%

Tabulka 5: Volba pro zeny, IR +1p.b.
LENY Tranzitivni  Mowé wstupujici | Interval zvygeni
Pfijmova skupina generace  na trh prace VY pLa.
11978-1985 1986-2026 0,00% - 0,34%
219771985 15886-2026 0,00% - 0,38%
3/1975-1985 | 15886-2026 0,00% - 0,44%
4/1973-1985 | 1586-2026 0,00% - 0,458%
51972-1985 1586-2026 0,00% - 0,52%
B 1971-1985 1586-2026 0,00% - 0,55%
71969-1985 1586-2026 0,00% - 0,55%
8 1968-1985 1286-2026 000% - 061%
91968-1985 1286-2026 0,00% - 0 65%
10 1966-1955 | 1986-2026 0,00% - 0,73%

V piipact zvySeni vynosovych & o 1p.b. se zvySuje pmérny dodatény vynos, ktery
jedinec niize realizovat, pokud vyuzije opt-out. Proto se tiprgsledkiim v pgéiloze 1 zvysi
poptavka po opt-out u starSickendka tzv. tranzitivni generace a ucrdka now vstupujicich
na trh prace.

U mu#i tak dochazi k tomu, Ze v prvninij;movém decilu se pro opt-out rozhodnou vSechny
now vstupujici generace na trh prace. Napsemi gijmovymi decily se zvySuje poptavka
po opt-out u starSich tranzitivnich generaci versai s vysledky prezentovanymi filpze

1.
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Podobny z&s maZzeme dinit i v piipact Zen. Vzrostou-li vynosové miry z akcii a obligaci
1p.b., bude opt-out modeldwyhodny pro vSechny Zeny nbwstupujici na trh prace po
startu reformy, bez ohledu na vysi jejickjmt. Navic by se pro opt-out rozhodly ¢kieré
tranzitivni generace — jejich pet v danych decilech roste s vysi jejidfjmpu.

Tabulka 6: Volba pro muze, IR -1p.b.

Ml Tranzitivni  Mowé wstupujici | Interval zvygeni
Pfijmova skupina generace  na trh prace VY pLa.
1 nikda nikdo
2 nikdo nikdao
3 nikda nikdo
4 nikdo nikdo
5 nikda 1954 0,01%
B nikda 19585, 19593-94,
1957,2000 0,00% - 003%
7 nikda 1957-88;
1991-94;

1996-2000 0,00% - 0,05%
8 19821985 15857-05;
1950-2000; 2006 0,00% - 0 05%
91981-82, | 1986-200k,
1984-35 2005-2012,
2014-2018,
2020-2026 0,00% - 0,10%
10 1572-15885 | 15886-2026 0,00% - 0 30%

V ptipad sniZeni vynosovych & o 1p.b. dochazi k poklesu dodatého péimérného
vynosu, ktery jedinec ziska realizaci opt-out. ®na¢ srovnani s vysledky Vifpze 1 klesa
vyznamr potet generaci mui které se uvnitjednotlivych gijmovych decit rozhodnou pro
opt-out. MoZnost opt-out je vtomto scénéeatraktivni zejména pro tranzitivni generaci.
V prvnich 7 gijmovych decilech si opt-out nezvoli nikdo z trdivziich generaci mu¥ a

s ukitou vyjimkou posledniho decilu je modelova poptavio opt-out nizkd i u vysSich
piijmovych skupin tranzitivnich generaci nu&Snizeni poptavky po opt-out je pozorovano i
u now vstupujicich generaci na trh prace. V prvnitftech decilech neni v modelu opt-out
atraktivni vibec, v patém az sedmém decilu je poptavka spigéndi@ a teprve v spolednich
dvou decilech ma poptavka po opt-out u &oastupujicich generaci mwzna trh prace
masovy charakter.

V ptipad Zen vede sniZeni vynosovychémma finagnich trzich o 1p.b. ktomu, Ze si
modelovym pohledem v intencich zadani kombinovangfgiému nezvoli Zadna generace

v v s

Zen, a to ani ve vySSichiipnovych decilech.
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