Kombinovany systém

Popis prechodu na kombinovany systém

Upozorreni pro ctende: Tyto propdty jsou pracovnim vystupem Vykonného tymu a mohou
podléhat revizim a uUpravam. Byly zpracovany s cileodat gedkzznou informaci o
budoucim vyvoji ichodového systému, pokud by doslgdchodu na systém specifikovany v
zadani. Vykonny tymv@dpoklada, Ze se k tomuto podkladu povede odbaskase, ze které
vyplynou uziténé nandty na zdokonaleni provedené analyzy a dalSi dbanv oblasti
legislativy, sociologické predikce a pod@ébiProces pipravy podklad je nastaven tak, ze
probehne rekolik kol vypatii, proto tyto vysledky maji pouze pracovni charakterelze je

v Zzadném fipadé povazovat za definitivni analyzu. Ta bude césti zavrecné zpravy

v cervnu 2005. Teprve potom kazda politicka strand, wo bude jejim formalnim navrhem
reseni.

Propaty varianty kombinovany systém jsou postaveny naledtujicich pedpokladech
(kurzivou jsou vyzr@ny zrdny oproti analyze kombinovaného systému z 28.2)2005
» Start reformy (parametrické Upravy stavajiciho PAFB pilite a zavedeni fondového
pilite) od roku 2007
» Parametrické upravy PAYG DB pili sp@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
mesice za kazdy kalenttd rok. Rist wkové hranice se zastavi v roce 2043 na urovni
67 let pro muze i zeny.
- 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 reduéni 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 now priznanych starobnichiadhodi mezi roky
2010 a 2030 tak, aby v roce 20d6il nahradovy porér u now priznanych dchodi
30% piameérné hrubé mzdy. Za timtocélem se do systému zavede demograficky
faktor, ktery indexuje vy&ky pro (ely stanoveni osobniho vyiovaciho zéakladu
podle meziréniho fiistu objemu pojistného vybraného na jednotichddce’ Do roku
2009 \etre jsou vydlky pro (ely stanoveni osobniho vyiiovaciho zakladu
indexovany mzdoy.
- SniZeni zapdu nahradnich dob pojighi pro (fely stanoveni procentni vymy
diichodu ze satasnych 80% (resp. 100%) postdépma cilovych 50% s vyjimkou doby
p&e o dit a p&e o bezmocnou osobQd 1.1.2007 se zapet snizuje kazdy rok o
10p.b. aZ do dosaZeni hranice 56%.

! Tento prvek sam o sélfani v kombinaci s dal$imi prvky diskutovanymiétd kapitole) by vak nezabezjpe
pokles relace @imérného no¥ priznaného starobnihaidhodu a pimérné mzdy na pozadovanych 30%, a proto
byl v modelu jeho efekt posilen dodatgm kalibrovanym parametrem.

% Tento prvek byl jiz sotasti gredchoziho zadani US-DEU sfieného 28.2.2005, oviem Vykonny tym rém

k dispozici relevantni statistiku pro kvantifikagfektu tohoto opaeni.
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- Patinaje rokem 2007 je uplatna mzdova valorizace vyplacenycictodi, ¢imz se
zachovava konstantni Zivotni Gréveiichodce ve vztahu k pmérné mza v prabéhu
pobirani jeho dichodu.

- Snizi se vySe nestarobniacbodi:

(i) vySe nov priznanych plnych Easténych invalidnich dchodi se sniZzuje o 10%;
(i) vy$e now piiznanych potstalostnich dichodi je snizena o 5%.

 Reforma umoiuje prevést 3% z vyriovaciho zakladu poji&hce na individualni
kapitalovy et za podminky, Ze poji&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 dosazenim statutarnékeové
hranice pro odchod doudhodu. Modelo¥ se jedinci rozhoduji v okamziku startu
reformy v roce 2007(tranzitivni generace) nebo veéku 20 let, kdy pichazeji na trh
prace (now vstupujici generace na trh prace).

* Celkova pojistnd 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 pispsvkova 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 variadtnezahrnuje 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 makroekonomického scéea

Jedina zréna oproti makroekonomickému scénpouzitému pi vypoctu zakladni varianty
vyplyva z postupného zvySovanikové hranice. To ma za néasledek, ve srovnani dadréik

N 1

variantou, zvySeni @tu ekonomicky aktivnich osob. V disledku vy$$iho pau

%V zadani US-DEU se déle #ith se stanovenim stropu na odvod pojistného vietngjiiasobku pimerné
hrubé mzdy a s tim souvisejici nezoliegani vydlka presahujicich tuto hraniciipstanoveni osobniho
vymeétovaciho zakladu. Na zaklagypoiti MPSV Ize odhadnout vypadek pojistného piichitbdovy systém ve
vySi cca 2,2% z celkového objemu pojistného. Pcligthemozné je vSak stanovit vySi dlouhodobé Uspary
vydajové stra# dichodového systému. Model pracuje z hlediska rozerstgijma v populaci s deseti
skupinami pro kazdé pohlavi, tj. Hjmovymi decily. OvSem ani u nejvysSiho decilu njghio pamérny piijem
vySSi nez pozadovany trojnasobelirpérné mzdy, a proto nelze odhadnout, kolika osobebtylsalo snizeni
jejich budoucich statnichidhod a giblizné v jaké vysi.

Stejre tak je sodasti varianty kombinovaného systému épait zavadjici podminku pro ziskani naroku na
fadny starobniithod — minimala 40 let doby pojigini. Efekt tohoto kroku nedokéze Vykonny tym modetova
Intuitivné vSak Ize usuzovat, Ze toto ofmati bude fakticky tkt na odklad odchodu daidhodu urady
pojisnci. Efekt bude &ase patré slabnout spolu s tim, jak poroste statutadkbva hranice pro odchod do
dichodu. Dopad na vydaje PAYG systému neni jednoBndNa jedné stranse d@asré omezi vstup novych
dichodd do systému (vydajova Uspora), na druhé stbardou mit Bktefi pojiStnci delSi dobu pojighi a tudiz
i vySSi vyplacenéithody.

Treti faktor, ktery neni uchopen modedpje soulsh pracovni aktivity a pobirani starobnihictiodu. Lze
predpokladat, Ze toto ofahi roz&ii svobodu volby jedince kolemidhodového sku. Maze vyustit ve vysSi
miru participace starSich osob na trhu prace gipoizh dopadem na jejich Zivotni Urava socialni
angazovanost.

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

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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zamestnanych osob roste oproti zakladni vadaitover a dynamika vytvieného realného
HDP.

Kvantifikovany jsou makrofinami a mikrofinagni kritéria, ktera se pdétaji u vSech
zadanych variantiethodové reformy. Schéma modelu, ktery byl pouZinklyze varianty
kombinovany systém, jecetn® struicného popisu jednotlivych bldk modelu k dispozici
v sekci 2.3.

Vysledky:

Vysledky maji pouze pracovni charakter a nelzezédném fipad® povazovat za definitivni
analyzu zadanif@chodu na kombinovany systém.

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

Detailni vyvoj makrofinadnich kritérii v jednotlivych letech projekcéichodového systému
je k dispozici v souboru Kritérii.

V néasledujicim textu jsou na danych kritériich @ops nejprve vysledky pro parametrické
zmény PAYG DB piliie. Poté jsou na stejnych kritériich zobrazeny \digtepro celou
dichodovou reformu — tj. detné umozreni cast&éného dobrovolného vyvazani se z PAYG
DB pilite. V piiloze 1 je popsan #gob modelovéani volby jednotlivce (zda vyudiinevyuzit
moznostast&neho vyvazani se).

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

* Vydaje dichodového systému

Celkové vydaje naithodovy systém vykazuji sase shodny trend s vydaji na starobni
dichody. Nejprve vydaje rostou a kolem roku 2020 #blipuji 9% HDP. Tento vyvoj,
odlisny od projekce zakladni varianty, jeagpben pedevSim fjatym piedpokladem o
mzdové valorizaci iichodi (zékladni varianta uvazovala valorizaci dle inflae 1/3 #@stu
pramérné realné mzdy).

Ve druhé polovia pristi dekady se ve vydajich &aa viditelré prosazovat efektipatych
parametrickych reforem PAYG DB pidi. Jedna se zejména o0 postupné zvySovani statutarni
vékoveé hranice, které zntiwje rist pa&tu dichoddi. Zatimco v zakladni variahtrostl pd@et
starobnich dchoda@ z 1,96 mil. vroce 2005 na 3,09 mil. vroce 205bpiipadt
kombinovaného systému budec¢pb starobnich itthodd kulminovat na hodnét2,51 mil.

v roce 2059. Vyznamnou roli pro vyvoj vydapo roce 2010 sehrava také pokles celkovéeho
nadhradového po#nu u no¥ priznanych starobnich iadhodi (podrobrji viz celkovy
nahradovy porr). V neposlednfact se projevuje také omezeni vySe nestarobnicihatt,
zejména pakitthodi invalidnich.
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Graf 1: Celkové vydaje dichodového systému (PAYG DB po parametrickych zémach)’
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Patet invalidnich dchoddi je v kombinovaném systému vy3Si nez v zakladniamgt
Duvod spa@iva v ristu wWkové hranice pro odchod doachodu (podrobgi viz popis
parametrickych reforem — zvySovanikevé hranice). V zakladni vari@gnpacet invalidnich
duchodi rostl z 558 tisic v roce 2005 na 686 tisic v r@0385 a poté se v dlouhém obdobi
stabilizoval kolem 530 tisic. Vifpadt kombinovaného systému roste ¢pb invalidnich
dichoddi az na 755 tisic v roce 2037oté se piet invalidnich dchodd& pomalu, avsak
setrvale sniZuje aZ k 680 tidim osob koncem projékiho horizontu.

Navzdory vyraza vySSimu potu invalidnich dichoddi (pozorovatelnému zejména od
tiicatych let) vSak vydaje na invalidniichody v kombinovaném systému nejprve mirn
klesaji z vychozi arowh1,55% v roce 2005 k 1,33% HDP v polavigedesatych let a poté
mirné rostou na cca 1,4% HDP v poslednich dekadach kwmejev zakladni variast i pi
niz8§im pdtu invalidnich dchoddi, jsme byli s¢dky ristu vydafi na invalidni dchody

k 1,9% v roce 2050 a nasledné stabilizaci viyaj této Grovni.

Vysvétleni sp@iva v realizovaném omezeni vy$e invalidniciclibdi®. To se projevuje
v postupném poklesu relaceiprného invalidniho dichodu k pémérné mza@ o cca jednu
tietinu. Pokles relativni vySe gmérného invalidniho dichodu je tedy zrimy a gedstavuje
riziko pro vydajovou stranuidhodového systéntl.

® Pxi projekci celkovych vyddj PAYG DB systému se uvaZuji administrativni nakladywysi 1,8% z celkay
vybraného pojistného (st&jjako v zakladni variagj.

"V modelu neni aktivovana politicka reakce na rost@aset invalidnich dchoddi. V zadani kombinovaného
systému se howbo tom, Ze pokud p@t rainé piiznanych plnych invalidnichtadthod prevysi 25 tisic (a 30
tisic v piipack ¢asté&nych invalidnich dchodi), budou reformulovana pravidla pro jejickizmani. Neni ovSem
upresréna podstata reformulacéchto pravidel.

8 Cést rozdilu oproti zakladni variane vyswtlena i vy$si Grovni HDP v kombinovaném systému.

°V pripads, Ze by pokles narusil socialni soudrZnost, musglayt patri vy3e invalidnich tichodi upravena
smErem nahoru, coz by praidhodovy systémigdstavovalo dodataeé vydaje, které nejsou v projekci
zohledrény.
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* Prijmy dichodového systému aifspévkova sazba

Prispivkova sazba pro celyidhodovy systémistava zachovana na stavajici Urovni, tj. 28%
(zatim uvaZujeme pouze parametrické Upravy PAYGepihikoliv zavedeni moZnosti opt-
out). V logice makroekonomického scém&o znamena, Zetripmy diachodového systému
zastanou v proporci k HDP konstantni na drovni 8,486dfobrjSi vyswtleni viz popis
zakladni varianty).

e Saldo dichodového systému a kumulované saldaidhodového systému

S ohledem na projektovanou stabilitéijmt 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 Udrotmojnasobku pimérné mzdy
v ekonomice (snizenifjima a v delSim obdobi i Uspora vydRgj

Z grafu je patrné, Ze saldo systému nejprve dosatheficitnich hodnot. Deficit kulminuje na
-0,5% HDP v polovia piisti dekady. Jdeipdevsim o déasny vliv mzdové valorizace na
vySi dichodovych vydaj. Poté jiz zaina nabirat na sile postupny pokles nahradového
poneru u no¥ priznanych dchodi a projevuje se také zvySovargkeveé hranice pro odchod
do dichodu, ktery omezuje nést paitu starobnichichodd. Saldo dchodového systému se
tak v poloviré dvacatych let fehoupne do kladnych hodnot, ve kterydistava az do konce
projekeniho obdobi. Pokles salda v 2énych dekddach je #goben obnovenymistem
vydaji. Dlouhodobé fixace icchodového ¥ku na 67 letech vede v podminkach setrvalého
rastu nadje doziti po ¢ase k obnoveniistu pd@tu starobnich dchodd v dichodovém
systému.

Graf 3: Saldo dichodového systému

% HDP

1,4
1,2

o / \

05 / \

0,6 / \
0 e ~
0 A /

-0,6
O QO & N M O 2 QO © O O O O 0 O 0 H O H O
O & & U W O O > ISP R, S o SO N O & O OO
SIS S S S S SIS S S SU I SIS S SIS SIS 4

Vyvoj salda systému se Uzce odrazi ve vyvoji kumai@ho saldatthodového systému.
Systém nejprve vigledku deficitniho hospoéeni vytvai mirny dluh kulminujici k 5% HDP

v poloviré dvacéatych let. Poté &ma byt dichodovy systém vigbytku. Rebytky nejprve
vymazou kumulovany dluh (gétek ctyticatych let) a posléze vedou ke kumulaci kladné
majetkové pozice parametricky upravenéliehsbdového systému. Za danyctegpoklad
piesahne objem aktiv vidhodovém systému 90% HDP koncem projeko obdobi.
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Graf 4: Kumulované saldo dichodového systému
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* Celkovy nahradovy poner

Vyvoj celkového nahradového pém je ovlivren nékolika protichidnymi vlivy plynoucimi

z konkrétni podoby parametrickych ofgati v ramci kombinovaného systému:

() Nejsilngj8i vliv. mé& bezesporu snizovani nahradového gamu now priznanych
starobnich dchodi po roce 2010. Nahradovy pému now priznanych starobnich
dichodi tak klesa z hodnot kolem 47%utpnsrné mzdy® v roce 2010 aZ na 30% v roce
2030. Pokles pokeaje aZz ke 27% ve druhé polo¥ittyticatych let a poté se ndhradovy
pomér z now priznanych starobnichighodi vraci postupé zpst ke 30%. Poklesu bylo
dosazeno pouZitim tzv. demografického faktbrpro Gtely indexace vydka pii
stanoveni osobniho vyfovaciho zakladu. Ke sniZzeni nahradového ganmu now
piiznanych dchodi vyznamr napomohla také fixace nominalni vySe zakladni &ym
na vychozi urovni roku 2005.

(i) Mzdové valorizace naopak brzdi pokles celkavétdhradového 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¥ru u noe
piiznanych starobnichudhodi sehrava také zvySeni sankci zaddasny odchod do
duchodu. Pro ilustraci vyznamu tohoto jevu Ize uvéstoproti zakladni variahitklesa
v kombinovaném systému v dlouhém obdobi relacémgmého no¥ piiznaného
piedtasného starobnihaichodu k paimérné mze v ekonomice o cca dwpetiny.

10 Jedna se o odhadipnérné mzdy vetrs tzv. podlimitnich ekonomickych subjeéketj. véetns organizaci

S mér nez 20 zarstnanci).

1 Meziraini dynamika vetiiny definované jako objem celk®wybraného pojistnéharipadajici na jednoho
dichodce. Tento prvek sdm o gdlani v kombinaci s dalSimi prvky diskutovanymiétd kapitole) by vSak
nezabezp#l pokles relace gMmeérného no¥ priznaného starobnihaidhodu a pimérné mzdy na pozadovanych
30% v roce 2030, a proto byl v modelu jeho efeldilem dodatéenym kalibrovanym parametrem.
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(iv) Pokles nahradového p@émi u nov priznanych starobnichughodi (body i a iii) je
brzdin Gpravami redunich hranic a z&nami v Urovni zap&u vymeiovacich zaklail

V sousasnosti jsou reduki hranice na Grovni cca 48% a 117%mérné mzdy'? Podle
zadani se prvni hranice zvysi na 50%npirné mzdy a druha na 150%upierné mzdy.
Paralelg dochazi i ke zmné Urovni zapdtu do vymérovaciho zakladu, a to ze
stavajicich hodnot 100%, 30% a 10% na éawazovanych 80%, 50% a 30%.
V konetném disledku celkovy efekt zvy3Seni druhé rednkhranice, posileny o zvySeni
zapditu na 50 a 30% (ze 30 a 10%ijepySi efekt snizeni Uro¥rzapa@tu ze 100 na 80%

do prvni redukni hranice™®

Nasledujici graf zobrazuje celkovy nahradovy pom také pimérny nadhradovy pogr u
now priznanych starobnichidhodi a vyvoj obou veliin v celém proje&nim obdobi.

Graf 2: Celkovy ndhradovy pomér a nahradovy pomér u nové priznanych starobnich
dachodi

% gbt‘]mérné hrubé
mzdy v ekonomice

r\ = Celkovy nahradovy pomér
45

Nové pfiznany dichod

H

40

N

30

Kombinovany systém je variantou, ktera vede k pakleelkového ndhradového pénn

v prostedi znatelného zvySeni miry ekvivalence v DBipilTyto dva faktory mohou vést
k riziku ohroZenicasti populace v post-aktivningku chudobou. NaruSeni socialni koheze by
mohlo vytvdet tlaky na dodatmy rist vydaj, & uz dichodového systému nebo z jinych
¢asti véejnych rozpeétu. Toto vydajové riziko neni modeldwchopeno.

2 podotykame, Ze pracujeme s odhadebmprné mzdy vetrg malych podnik (s méi nez 20 zagstnanci).
13 Podrobuiji k efektu Gpravy reduknich hranic a z&ny Grovré zap@tu vymetovaciho zakladu viz popis
varianty parametrickych z#n — Upravy édchodového vzorce.
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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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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
nakEhu cca 0,5% HDP rmé. Anuitni naklady jsou zhruba osmina tétstky, zbytek fipada

na pravidelny 2% poplatek za spraviiul Vyjadiime-li celkové administrativni naklady FDC
systému jako % z pojistného zaplaceného do FDG@e testo ukazatel z 7% v roce 2010 na
34% v roce 2030. Dlouhodsbpo roce 2050, se stabilizuje v pasmu 46-49% {rdso
odvedeného v daném roce do FDCipili

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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* Prijmy dichodového systému aifspévkova sazba

V piijmech PAYG systému se od roku 2007 projevuje poRigistného v aksledku vyvazani
3p.b. gispivkové sazby u osob, které se rozhodly pro opt-Baojistné do PAYG tak klesa
z 8,4% HDP v roce 2006 az na 8,0 - 8,1%, na ktesgctilouhodobstabilizuje.

Naopak postuph nabihd pojistné placené do kapitalovéhoigila ciloé se stabilizuje

v pasmu 1 - 1,3% HDP &n¢. Zde je nutné ffijpomenout, Ze se jedna nejen o 3p.b., které se
piestaly platit do statniho PAYG systému, ale takdal$ich 6% odvodového zakladu, které
museji osoby, jez se rozhodly pro opt-out, povispdit. Celkova pispivkova sazba do FDC
systému je tedy 9%.

Graf 7: Prijmy diachodového systému (po zohledni volby opt-out)
% HDP

L

5 = Celkové pojistné
pojistné PAYG

pojistné FDC

e Saldo dichodového systému a kumulované saldaidhodového systému

VySe popsanym treriith ve vydajich a flimech PAYG pilte odpovida vyvoj salda PAYG
systéemu. Nejprve je statni systém v deficitu, ktkoyminuje koncem §isti dekady, kdy
dosahne 0,8% HDP. Poté se jeho vySe sniZuje aovipltricatych let se systém dostava do
rovnovahy. Tendence ke zlepSovani salda poleai nadale. K poklesuigbytku v za¥ru
projekéniho horizontu dochazi zejména wstedku ogtovnéeho fstu p@&tu dichoddi (vlivem
stagnace @ichodového ¥ku ve druhé poloviistoleti).

Zavedeni moznosti opt-out v intencich zadani kooNmného systému snizuje saldo PAYG
pilite maximalg o 0,4% HDP roné (pro WtSinu projekce jde o pasmo 0,1-0,3% HDP). Po
roce 2060 jiz transforndai deficit® témsi neexistuje, nebibpropad pijmu je v zasad plné
kompenzovan usporami vydiay PAYG pilifi.

% Transformanim deficitem rozumime dodatey deficit dichodového systému, ktery je vyvolan zavedenim
druhého pilfe (moZznostéast&ného dobrovolného opt-out).
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Graf 8: Saldo dichodového systému (PAYG po zohledni volby opt-out a
transformaéni deficit)

% HDP
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Odpovidajicim zfisobem se vyviji i kumulovana dluhovd/majetkova peRAYG systému.
V dusledku péateeniho deficitniho hospodeni se v PAYG pifi kumuluje dluh, ktery ve
tiicatych letech fesdhne 12% HDP. Poté&ebytky z&inaji dluh snizovat, az se v zfw
padesatych let systém vymani z dluhové pozice.d¢eikprojekKniho obdobi dosahne aktivni
pozice PAYG systému cca 55% HDP.

Graf 9: Kumulované saldo PAYG systému a aktiva fondvého piliie (po zohled®ni opt-
out)
% HDP

50 Kumulované saldo PAY G pilire /
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Aktiva, ktera se kumuluji nactech jednotlivé v FDC piliti, v ¢ase rostou az na vice nez 25%

HDP v polovirg ¢tyficatych let. Poté dochazi vlivem nizSi poptavkywwéazani se k jejich
dlouhodobému mirnému poklesu ke 20% HDP.
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Zavedenim moznosti opt-out se tudiz dlouhodobavakstatniho pile snizuji z cca 90%
HDP na cca 55% HDP, tj. asi 0 35% HDP. &mr ovSem vznikaji aktiva ve fondovém
piliti (cca 20% HDPY. Na niz&i kumulaci aktiv ve statnim pilpii moZnosti vyvazani se je
nutné pohlizet jako na cenu zlepSefijnmpové situace nezanedbatekwsti populace v post-
aktivnim wku.

Je nutné upozornit na rozdil mezi aktivy v FDCipii pripadnymi aktivy v pitbéZném
dichodovém pilii. Aktiva v FDC pilii predstavuji budouci zavazky FDGiahodového
systému uci dneSnim ekonomicky aktivnim osobam a jako takiowéou tyto zavazkyiilve

¢i pozckji vyplaceny. Aktiva, ktera se kumuluji v rezervniondu phabézné financovaného
duchodového systému, tuto jasnou vazbu iehddy budoucich generaci nemaji. Tato aktiva
mohou avSak nemusi byt vyplacena budouaiochdddim.

* Celkovy nahradovy pongr

Celkovy nahradovy po#n dichodového systému po vellvykazuje do doby, nez &aou
odchéazet do @chodu prvni generace ,opt-out®, stejné chovani jakwipad: varianty bez
moznosti vyvazani se.

Nahradovy porer 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
¢ast nizefijmovych skupin u muk

Parametrickd op#ni navic posiluji ekvivalenci PAYG systému, a prdilesa wase
nadhradovy porr (pramérny starobni @chod této skupiny osobdwi pramérné mze v
ekonomice) dchodadi, ktefi se nevyvazali, vyrazji pod 30%.

Celkovy néhradovy po#n celého dchodového systému je vySSi, minima kolem 30%
dosahuje koncem padeséatych let a poté velmi ¢mimroste. Celkovy nahradovy pém
celého dchodového systému je totiz tazen nahoru segmenfernoddi, kteri v doke své
aktivity realizovali opt-out. Tito lidé maji - optiotém, co Zstali plnt v PAYG systému -
vySSi nahradovy poén z kraceného PAYGiathodu (disledek posileni ekvivalence systému
a celkow vySSi Urovi vydélki) a navic pobiraji kapitalovyadhod, jehoZz ndhradovy p@m

v ¢ase mirg roste z cca 10% k vice nez 14%mperné mzdy v ekonomice na konci projekce.
Na rast ndhradového patru kapitalového tichodu mé pozitivni vliv fakt, Ze v fipéhu ¢asu

si ¢ast&né vyvazani voli fevazie vyse glijmoveé skupiny poji&nci, coz zvySuje ndhradovy
pomeér FDC pilite k pfimérné mza v ekonomice.

" Financovana oviem ze dvdatin dodaténym zvysenim pojistné sazby (6% kofinancovani).
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Graf 10: Celkovy nahradovy pomer (po zohledréni volby opt-out)
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Na paéatku Ize vysledovat velky rozdil v nahradovém gamz PAYG pilie u €ch, ktgi si
zvolili opt-out a &ch, ktei zastali plre v PAYG piliti (tj. opt-out nezvolili). To se da vysitlit
tim, Ze zpoatku jsou mezi tichodci v PAYG pilfi, co zvolili opt-out, zejména vySdipnové
osoby z tzv. tranzitivni generace (vi#lBha 1). Vy3Sim fijmam odpovidaji i vySSiathody,
a tedy i vySSi celkovy nahradovy pémvaci pramérné mza. Tento rozdil je, po d@asném
vymizeni, patrny i ve druhé polovnprojekniho horizontu, nelib opt-out pgestava byt

AT Evyd

K nahradovému po#énu z FDC pilfe a celkovému nahradovému pssmnosob, co zvolili opt-
out (sodet ndhradového pofru PAYG a FDC) jefeba poznamenat, Zéigpivkova sazba
do FDCc¢ini 9% a celkova fispsvkova sazba na starobniahody je tudiz uéchto osob 26%.
Proto tedy je celkovy nadhradovy pém(vaci pramérné mza) u vyvazanych osob vyragn
vysSi.

V souvislosti s nahradovym pa@nem je teba upozornit je8tna jednu skutaost. Jedna se o
aktiva invalidnich osob. Invalidni osoby pobirajvalidni dichod, ktery je zajiovan ze
statniho PAYG systémui€sto tyto osoby maji na svém kapitalovéttuturtitou 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.

18 Jejich vlensni 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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* Mikrofinan éni kritéria

Mikrofinanéni kritéria jsou kvantifikovana praizné Urovi piijma jednotlivce s pomoci tzv.
piijmové typizovaného jedince (déle jen PTJ). Podig&ininformace o PTJ a vyptu
jednotlivych mikrofinanich kritérii je k dispozici v sekci 2.3fiBominame pouze, Ze PTJ je
definovan jako muz, setrvavajici na trhu prace poud45 let a odchazejici daahodu v 65
letech. No¥ jsou spéteny mikrofinani kritéria také pro Zeny. | u Zen seéeg@poklada
setrvani na trhu prace po dobu 45 let a odchodatotsiho dchodu v 65 letech. Modelgv
se fedpoklada, Ze jde o Zenu seaw détmi. Vysledky jsou podany zvld%ro daného PTJ,
pokud se rozhodne pro opt-out a také pro téhoamsTtliaci, kdy se pro opt-out nerozhodne.

« Nahradovy pomgr*®

Grafy 10 a 11 zachycuji ndhradovy pampro PTJ muze (odchézejici dctiodu 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). Obdobnou situaci pfd Peny zachycuji grafy 12 a 13.

Z obou dvojic grat je patrné, Ze nahradovy pénpro PTJ Kase klesa. Za timto poklesem
stoji parametrické Upravy diskutované v kapitoleetkovém nahradovém p@nu. Znany
vliv na pokles nahradového pém PTJ m& ovS8em i samotnd konstrukce PTJ, kdy se
piedpoklada, Ze tento jedinec odchazi dohtbdu stabilty v 65 letech, bez ohledu na vyvoj
statutarni wkové hranice. Proto pro starSi generace, jejicatustrni dchodovy ¥k je nizsi
nez 65 let, ziskava PTJ za odchod do PAYiGhddu v 65 letech finani bonus, coz zvySuje
nahradovy porr. Naopak u mladSich generaci, jejichicldodovy ¥k roste nad hranici 65
let (muzi narozeni 1972 a pagd, se jedna o odchod dorgrtasného dchodu, ktery je
finantné sankcionovan. To ma za nasledek pokles nahradowémsru. Je nutné upozornit,
Ze pokud by lidé spolu se zvySovaniskevé hranice zvySovali realingk svého odchodu do
dichodu, byl by pokles nahradového pwm mnohem pozvoljSi nez trendy zachycené
v grafech 10 az 13.

Néhradovy porr je zpa@&atku pro vSechny analyzované PTJ vySSfipgk, Ze Zistanou plg

v reformovaném PAYG systému, neZ pokud by zvehisteény opt-out?®® Pro PTJ narozené
v padesatych letech se vSak nahradovy ggowobou situacich vyrovnava (néjde u PTJ

s vys8im pijmem). Pro vSechnyijmové PTJ narozené od Sedesatych let pak platyd&ti
moznosti s opt-out jim fimasi vysSi nadhradovy pa@mneZz setrvani pouze v PAYG DB
systému. Je ovSem nutnéurakznit, Ze se jednar@devsim o disledek konkrétni podoby
zadani kombinovaného systému, ktera pro jedingesgerozhodnou vyuzit opt-out, zvySuje
celkovou pispsvkovou sazbu na starobniichody o dalSich 6%. Nahradovy pém{souet
»17%" statniho dchodu a ,3%+6%" privatnihotdhodu wici jejich preddichodové hrubé
mzd) pak musi byt z definice vysSi. Z toho jgejmé, Ze vysledky kritéria nahradoveho
poneru jsou zkresleny zvySenim pojistné sazby.

S ohledem na ipdesSlé pak népkvapi, Zze také z hlediské&istého nahradového pa@nu
(dachod vs.cista peddichodovd mzda), poskytuje systém s opt-out vySSiaaklvy porngr
nez plné setrvani v PAYG. Kranhshora diskutovanych efékhraje nezanedbatelnou roli také
fakt, Ze vySSi fispivkova sazba (dg znamena niz&jistou mzdu. V nahradovém pém pri

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

20 Jde pedevsim o tisledek vySe popsanéhoizobu redukce PAYGigthodi osob, které se rozhodnou pro opt-
out.
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N 1

vyuziti opt-out je tak vySSitdhod vztazen i
tenduje k vysSi hodnét

Za povSimnuti stoji skokovyast nahradového
vySi 125% pémérné mzdy, ktery je patrny
v roce 1942 oproti PTJ narozenému v roce

niZ8i cisté geddichodové mzd a pongr tak

pairu u PTJ (mui i Zen) s pijmy alespa ve
v grafu 10 a 18 provnani PTJ narozeného
1941.ri¢E e se jedna o roky 2007 vs. 2006.

Rast nahradového patru u vySe pijmovych PTJ v roce 2007 jeisledkem parametrickych
reforem PAYG DB pilfe, zejména zvySeni ekvivalence.

Graf 11: Individualni ndhradovy pomeér
pro razné PTJ-muze (nevoli opt-out)
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Graf 13: Individualni ndhradovy pomeér
pro razné PTJ-Zeny (nevoli opt-out)
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Vnit¥ni mira vynosu (VMV)

Graf 12: Individualni nidhradovy pomeér
pro razné PTJ-muze (voli opt-out)
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Graf 14: Individualni nadhradovy pomeér
pro riazné PTJ-Zeny (voli opt-out)
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Toto kritérium nahlizi na iwthodovy systém jako na investici jednotlivce a kélie
vynosnost takovéto investice (placeni pojistnéhaigkany dchod ze systému).

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

Trendo¥ vykazuje vnitni mira vynosu podobné chovani jako ndhradovygdmiz grafy 14
az 17). Vnitni mira vynosu rrend prosednictvim PTJ muk je pro starSi generace vysSi
v pifpads pIného setrvani v PAYG systéfiupro generace mladsi je tomu naopakistem
piijmu PTJ se mira vynosu v obou subvariantach vyaearu stale starSich generaci. Stejny

Zawr lze winiti u PTJ — Zen.

w~

I Dasledek kraceni jedreformnich* PAYG tichodovych narok Pokud se PTJ rozhodne pro opt-out, ztraci i

Z tchto narok 15%.
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s

vySSi v ipad vyuZziti moznosticasténého opt-out. U nizko#fimovych Zen je touto
,Zlomovou“ generaci generace narozena \mavsedmdesatych let. Pro PTJ narozené
v osmdesatych letech a p@&ddplati, Ze systém s opt-out Fdim jim zvySuje jejich miru
vynosu o cca 0,5-1p.b.d¢ u mudi, resp. do 0,5p.b. u Zen.

Podobr jako u nahradového paimu, i ve vnitni mite vynosu je patrny efekt parametrické
reformy PAYG DB systému ve simu zvySeni jeho ekvivalence. Z grafu 14 a 16 plysepro
PTJ s pijmem alespt ve vySi 125% pimérné mzdy se v roce 2007 éreno na 65 letém PTJ
narozeném v roce 1942) skokoxvySuje vnitni mira vynosu PAYG systému. Mira zvySeni
je tim vySSigim vysSi jsou fijmy daného PTJ. Z&v je shodny pro muze i Zeny.

Z hlediska rozdilu mezi pohlavim Ize konstatovag, @gro Zeny je PAYG DB systém
vyhodrgjSi nez pro muze. Visledku zapé&teni nadhradnich dob za é ditt do PAYG
dichodového néaroku, aniz by bylo za tato obdobi odmedpojistné, dosahuji vySSi miry
vynosu ze systémit.Roli hraje i déasré nizsi dichodovy ¥k Zen a vy3si doba doziti Zen.

Graf 14: Vnit¥ni mira vynosu pro rizné Graf 15: Vnit¥ni mira vynosu pro rizné
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Graf 16: Vnit¥ni mira vynosu pro rizné Graf 17: Vnit¥ni mira vynosu pro rizné
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2 Tento zawr je podmirn predpokladem, Ze i nadéle budou tuto nahradni dobiivgt zejména Zeny.
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e Implicitni dan

Grafy 18 az 25 zachycuji implicitni #lgoro vybrané PT3 v situaci, kdy PTJdstanou plg
v reformovaném PAYG DB pili, tj. nevyuZiji moZnosttast&éného opt-out. Lze vyvodit
nékolik postehi:?*

(i) V obdobi do dosazeniku, kdy je mozné odejit dargdiasného tichodu, je pro vSechny
PTJ bez ohledu na vySi jejichripna implicitni dair fakticky nulova a stabilni. To
znamena, Ze parametrické Opravy funguji ivgqai PAYG pili vtéto fazi Zivota
k pojistré-matematické neutraditve vztahu k trhu préace.

(i) V obdobi moZnosti fedtasného dchodu reformovany PAYG systém silrmotivuje
k setrvani na trhu prace a odloZeni odchoduidhadu. Jde oisledek citelného zvySeni
sankci za fedtasny odchod doithodu.

(i) Pro mladsi generace PTJ-miufv grafech generace narozené vroce 1980 a 2000)
pietrvdva motivani efekt k setrvani na trhu prace i jeden az dwy rpo dosazeni
statutarni hranice pro odchod dactodu. U PTJ-Zen je tato motivace,dskbdku vysSi
pramérné doby doZziti Zen nez miuZsilrejSi a déle trvajici.

(iv) Po dosazeni statutarnih@kwu (resp. ¥ku o réco vySSiho u mladSich generaci PTJ)
zatind byt implicitni da kladna a rostouci. Jde dgedek faktu, Ze prémie za pe&ii
odchod do dchodu jiz nestd finanéné vyrovnavat zvySeneé riziko amrti ¥dhto vy3Sich
vécich PTJ (obdobny efekt viz popis zakladni varianty

(v) Lze pozorovat efekt startu parametrické reforlfyYG systému v roce 2007. Pro PTJ
narozeného v roce 1940 véku 66 let (tudiz kalendai rok 2006) s fijmem ve vysSi
75% pamérné mzdy, je implicitni da pii setrvani na trhu prace jeden dalSi rok velmi
vysoka. Pro takto nizk@gmového jedince je nevyhodrékat s odchodem do starobniho
dichodu na start reformy, kterd posiluje ekvivaledtaopak, nizkopjmovy PTJ ma
silnou motivaci odejit doithodu jesdt pIn¢ za ,starych” podminek.

Pochopitels opané je tomu u PTJ s vySSimitipmy, kteri jsou finagné motivovani
odlozit odchod do @chodu az do doby startu parametrické reformy PAY&dilife dle
zadani kombinovaného systéAiuV grafu je tento efekt demonstrovan na PTJ300%,
projevuje se ovsem jiz u PTJ125%.

Grafy 26 az 33 zachycuji implicitni tlgoro vybrané PTJ v situaci, kdy se PTJ rozhodnou
vyuzit moznosticast&ného vyvazani se z placeni pojistného do PAYGeilZ grafi je
patrné, Ze opt-out nemi vySe uvedené zéwy. Trajektorie implicitni da#& zastava pro
vSechny PTJ v zdsadotozna jako v grafech 18-25. Za povSimnuti stalit, Ze zavedeni
FDC pilite do dichodového systému snizilo miru oscilace hodnotisitpi daré kolem osy x

v obdobi okolo statutarnihaidhodového vku a pozdji. Duchodovy systém obsahujici FDC
komponentu se tak stal ve srovnani s pouze paraketreformovanym PAYG DB
systémem vice pojistmeutralnim.

237 prostorovych tivodi jsou prezentovany vysledky pouze pro PTJ75%, 1@0%% a dynamického PTJ.

24 Je nutné upozornit, Ze v analyze implicitni @aeni zohledéna podminka miniman40 let pojiséni pro
piiznani naroku naitthod. PTJ tak iize odejit z trhu prace nap 57 letech (po 37 letech doby pdjis), a [¥i
prvni mozné filezitosti za ®kolik let ziskat starobnitethod.

5 Tyto incentivy pedstavuji negativni riziko pro finani pozici dichodového systému a vyvoj kumulovaného
salda. Pokud by lidé tyto pobidky vyuzivali v praxyli bychom s¢dky vySSich deficit PAYG systému.
Modelova projekce nezohl#dje piipadné vyuzitidchto pobidek ze strany &ni — nadchézejicichtdhodd.
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Graf 18: Implicitni dan, 75% PTJ-muzi Graf 22: Implicitni dai, 75% PTJ-Zeny
(pouze PAYG) (pouze PAYG)
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Graf 19: Implicitni dai, 100% PTJ-muzi Graf 23: Implicitni daif, 100% PTJ-zeny
(pouze PAYG)
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Graf 20: Implicitni daii, 300% PTJ-muzi Graf 24: Implicitni dai, 300% PTJ-zeny
(pouze PAYG) (pouze PAYG)
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Graf 21: Implicitni daii, 80-120% PTJ- Graf 25: Implicitni da, 80-120% PTJ-
muzi (pouze PAYG) zeny (pouze PAYG)
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Graf 26: Implicitni dan, 75% PTJ-muZi
(PAYG+FDC)
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Graf 27: Implicitni dan, 100% PTJ-muZi

(PAYG+FDC)
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Graf 28: Implicitni dan, 300% PTJ-muZi

(PAYG+FDC)
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Graf 29: Implicitni dan, 80-120% PTJ-

muzi (PAYG+FDC)
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Graf 30: Implicitni dan, 75% PTJ-Zeny
(PAYG+FDC)
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Graf 31: Implicitni dan, 100% PTJ-Zeny
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Graf 32: Implicitni dan, 300% PTJ-Zeny
(PAYG+FDC)
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Graf 34: Implicitni dan, 80-120% PTJ-
Zzeny (PAYG+FDC)
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Zaveéry:

Upozorreni pro ctende: Tyto propdty jsou pracovnim vystupem Vykonného tymu a mohou
podléhat revizim a uUpravam. Byly zpracovany s cileodat gedkzznou informaci o
budoucim vyvoji ichodového systému, pokud by doslgdchodu na systém specifikovany v
zadani. Vykonny tynmv@dpoklada, Zze se k tomuto podkladu povede odbaskase, ze které
vyplynou uziténé nandty na zdokonaleni provedené analyzy a dalSi dbanv oblasti
legislativy, sociologické predikce a pod@ébiProces pipravy podklad je nastaven tak, ze
probehne rekolik kol vypatii, proto tyto vysledky maji pouze pracovni charakterelze je

v Zzadném fipadé povazovat za definitivni analyzu. Ta bude césti zavrecné zpravy

v cervnu 2005. Teprve potom kazda politicka strand,wo bude jejim formalnim navrhem
reseni.

o Parametrické zmény v PAYG pili¥i vyasti ve stednim a dlouhém obdobi v pokles
vydaja dichodového systému.
Ve svém souhrnu gsobi parametrické z&iny na posileni ekvivalence PAYG systému a
stredredok® zpisobuji pokles celkového nahradového pom K GUspordm dochazi taktéz
v segmentu nestarobnictiahodi. Rizikem vydajové strany je zéay pokles nahradového
pomeru u invalidnich dchodi. Problematickeé rive byt taktéZ vyrazné posileni ekvivalence
v DB systému v podminkach vyrazného poklesu celkovéahradového patru. Cast
starobnich dchoddi tak miZe byt ohroZena chudobou.

* V kratkém a stifednim obdobi vSak vznika deficit v PAYG pilfi.

Tento deficit nefesahuje 0,4% HDP &aé. V poloving dvacatych let se systém dostane do
piebytku, ktery pozgi piesdhne 1% HDP. V zére¢nych dekadach projekcergbytek
porékud klesne v dsledku obnoveni stu p@tu starobnich dtchodd. Z hlediska
kumulovaného salda se v PAYG systému viitvdluh, ktery kulminuje kolem 5% HDP
v polovirg dvacatych let. Poté se majetkova pozice PAYGigilzlepSuje, peatkem
¢tyficatych let je dluh odstr&n a p@&ina kumulace aktiv systému. Ty dosdhnou ke konci
projekce cca 90% HDP.

» Poptavka po opt-out byla testovana modelovym Zjsobem

Byly zohledrény rozdily v pohlavi, vySifijmu a r@&niku narozeni jedince. Nedilnou sésti
modelového aparatu jergdpoklad, Ze jedinec je mikroekonomicky ¢lracionalni, vped
hledici a dokaze perfektrpredvidat budoucnost. Tytorgdpoklady jsou silné a v praxi je
z dostupnych udajziejmé, Ze poptavku jedince po opt-out oiilije fada dalSich faktér
které stogi mimo modelovy aparat. Tuto skuiest je feba mit na padti pfi interpretaci
vysledki.® Zawry modelové analyzy naziily, ze obeci bude motivace k opt-out vy3si u
MuZi neZ u Zen a u vySSicliipnovych skupin. V dsledku stabilizacetdhodoveho ¥ku na
67 letech vSak motivace k opt-out slabne, prot@&easina ot zvySovat vynosnost PAYG
DB pilite.

* Transformaéni deficit nepirekroéi 0,4% HDP roéné.

Z hlediska salda PAYG systému odhadujeme efekt demiemoznosti opt-out v intencich
zadani kombinovaného systému maximam 0,4% HDP rné, vétSinou se pohybuje
vpasmu 0,1-0,3% HDP. Po roce 2060 transforimai deficit prakticky vymizi.
Transform&ni deficit se v kumulovaném saldu PAYG systému gubjtim, Ze dochazi
k tvorke vétSiho dluhu (12% HDP veitatych letech), pozg§imu vymazani tohoto dluhu

% vysledky analyzy volby jednotlivce je proto nutciéapat spise indikati¥me?z jako progndzu poptavky po
casténém vyvazani se (podrogjnviz Ptiloha 1).
T \lySe se rize ménit v zavislosti na realné poptavce po opt-outaxpr
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(z&wr padesatych let) a nizsi Grovni tvorby aktiv nadigrojekéniho horizontu (55% HDP).
V FDC piliti dochazi k natkhu tvorby aktiv, ktera v dlouhém obdobi dosahnot24DP.

» Parametrické reformy vedou ke sniZzeni individualnilo ndhradového pongru.

Na mikrofinargni drovni je patrny efekt parametrickych reforem YR pilite, které
v souhrnu snizuji individuaini nahradovy p&mRealizace opt-out po jisté dblvede ke
zvySeni ndhradového pen (resp. ke zmirni jeho poklesu). Jde vSak priméro disledek
vySSi gispivkové sazby (26% vs. 20%) na starobiithibdy v gipac opt-out. Vyrazny
pokles nahradového p@nu je ¢ast&né zpisoben konstrukci PTJ, ktery odchazi dahbdu
vzdy v 65 letech. Pokud by pogsici odchazeli do @thodu na ¥kové hranici, nebyl by
pokles ndhradového p@énu tak vyrazny.

e Vnit¥ni mira vynosu dichodového systému klesa.

Podobné zairy, jako poskytuje nahradovy peém lze identifikovat i pi pouZiti kritéria
vhittni miry vynosu. Na rozdil od ndhradového gaimovSem neni toto kritérium vychyleno
v dasledku zvySeni ifispivkové sazby na starobnfichody €ch, co se rozhodli pro opt-out.
Pro Zeny je PAYG DB systém vyhafjdi nez pro muze, nebov disledku zapéteni
nahradnich dob za @iéo dit, dotasre nizSiho dichodového ¥ku a vysSi doby doziti
dosahuji, za jinak nezmeénych okolnosti, vy3$3i miry vynosu ze systému.

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

V obdobi moZnosti odchodu ddagatasného dichodu motivuje dchodovy systém optikou
implicitni daré k odkladu odchodu doidhodu. Projevuje se zde posileni fitiainsankce za
odchod do fedtasného dchodu. U Zen je fitom motivani efekt o ®&co silrgjSi nez
v pripadt muzi (efekt rozdilnych mrtnosti maa Zen).

» Jednorazovy efekt startu reformy.

Analyza implicitni dag ukazala, Ze nizkotffpmovi jedinci budou motivovani k odchodu do
dichodu je&t pred startem reformy v roce 2007. Naopak vyggmmvym pojiSEncim se
vyplati pakat s odchodem doadhodu na reformu, kterd posiluje z&sluhovost v PAYB
systému. Pokud se &dné budou chovat v souladuwmito ekonomickymi incentivy, vznikne
tlak na fst vydaj dichodového systému oproti stavajicim projekcim.

* FDC pili¥ piasobi ve sniru vySSi pojistné neutrality dichodového systému.

Zavedeni FDC piie do dichodového systému snizilo miru oscilace hodnotiaitpl darg

v obdobi kolem dosazeniichodového ¥ku a pozdji. Duchodovy systém obsahujici FDC
komponentu se tak stal ve srovnani s pouze paraketreformovanym PAYG DB
systémem vice pojistmeutralnim.
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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 plynouci ze zadani této varigatyze podpii tyto 3p.b. dodateymi
vlastnimi Usporami ve dvojnasobné vysi, tj. dal®%éh jeho mzdy. # odchodu do dichodu
ziska adekvathsnizeny statniichod' a sodasré bude mit narok natdhod z kapitalového
pilite.

Otazka volby jednotlivce je obtizny modelova¢iSek. V dané fazi praci je volba a%sta
vyhradré technickym modelovym aparatem. Nedilnytiegpokladem provedenych vytio

je tudiz teze o pkaracionalnim jedinci, ktery doké&ze perfekiredvidat budoucnost. Takovy
jedinec pak porovnava svou umt miru vynosu: pokud nevyuzije pravo volby s mirou
vynosu pokud se rozhodne prast&né vyvazani ze statnihottzného pilfe. V piipad, ze
vnitini mira vynosu je i vyvazani se vysSi, rozhodne se jedinec pro optiaopak, pokud
je vnittni mira vynosu jedince v reformovaném PAYG DBipNySSi neZ u varianty s opt-
out, Zistava jedinec i nadale @ve statnim pibéznem pilfi.

Postup B modelovani rozhodovani jednotlivbyl nasledujici:

1) Volba se analyzuje zvia$ro muze a Zeny. @odem je rozdilnd Groweptijmi obou
pohlavi, rozdilny dchodovy ¥k u muZ a Zen, rozdilné umrtnostni tabulky pro¢ob
pohlavi a rozdilny profiterpani nahradnich dob pojit.2®

2) V modelu se rive pro opt-out rozhodnout kazdydalm mladsi 50 let. Byla analyzovana
volba kazdé takové generacedfitku narozeni) mu#i zen. Z&alo se s generacemi,
které jsou v okamziku zavedeni prava volby (tjoge 2007) jiz na trhu prace — tzv.
tranzitivni generace. A pokfavalo se s kazdou generaci amastupujici na trhu prace
po startu reformy. Posledni generace, jejiz votbenedelovala, je narozena v roce 2033.
Praw tato generace dosahne vroce 2100 (kdetikborizont projekci @ichodoveho
systému) ¥ku 67 let, coz v roce 2100 bude statutaki pro odchod doitthodu.

3) Vramci obou pohlavi a kazdé specifické generaseeanalyzovalo 10 ipdstavitel
piijmového rozvrstveni uvriit této generace. Pouzita byla data pro distribuci
vymeéiovacich zéklatl ze statistikyCSSZ za rok 2003 (viz tabulka 1).

Skupiny gedstavuji piblizné decilové rozvrstveni. Nappramérny vymerovaci zaklad
v nejslabsi fijmoveé skupig muzi dosahuje 53% celkovéhoumnérného vyngrovaciho
zakladu v roce 2003, kterinil 16 955 K. U Zen je to pouze 35%. Naopak nejvysSi
piijmova skupina dosahovala u niupraimérného vyndrovaciho zakladu kolem 238%
celkového piméru v ekonomice. U Zen to bylo 154% apwrného celkového
vymeiovaciho zékladu.

Tato pohlave specificka pijmova distribuce kolem gmérného vyng¢tovaciho zakladu
se [enesla i do kategorie jpnérné mzdy, se kterou natipmové strad pracuje
dichodovy model. V modelu je zaj$ta konzistence odhadu celkowybraného
pojistného na @kchodovy systém s jeho ,distribuci® mezi jednotligénerace, pohlavi a
piijmové decily uvnit téchto generaci.

8 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
realny vynos 1,5% p.a.

Je nutné upozornit na fakt, Zze stavajici uchopaktofu volby jednotlivce jéiste ,modelové*”

¢i technicistni“. V realité, pokud jsou k dispozici srovnatelna data (fiklad z predpoklad

a vysledk volby v ramci dchodovych reforem v Marsku a Polsku), Ize zaznamenat, Ze
vysledn& poptavka ¢bri po voll¥ (resp. po investovariasti mandatorniho pojistného do
kapitalovych systéi prevySuje pvodni predpoklady tirci reformy® Je zcela mimo
pochybnost, Ze v reafi(i) lidé nejsou schopni analyzovat svou situakinacionalre, jako je
vteleno do modelovych/pdpoklad; (i) nelze pl predvidat budouci vyvoj relevantnich

29 Nezodpowzenou otazkou v3akigtava, na zakladieho (resp. jak kvalitni mikroekonomické modely)ybyl
vytvoreny fredpoklady o poptavce po véll téchto zemich.
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velicin pro volbu jako v modelovémés®, a konene (iii) na rozhodovani o volbmaji vliv
také faktory stojici zcela mimo modelové spektmgkldmni kampa komeenich subjekt;
vyswvtlovaci kampé vladnich instituci; vztah elani ke statu a k soukromému fir@imu
sektoru, apod.).

Tabulka 2: Vysledky volby pro muze
Ml Tranzitivni  Mowé wstupujici | Interval zvygeni
Pfijmova skupina generace  na trh prace VY pLa.
11975-1986 1987-1995 0,00% - 0,14%
219721986 1557-2014 0,00% - 0,28%
J1970-1986 1587-2025 0,00% - 0,33%
4/1969-1986 1557-20353 0,00% - 0,36%
5/1965-1986 1587-2033 0,00% - 0,39%
B 1966-1986 1537-2033 0,00% - 0,42%
71965-1986 1887-203535 0,00% - 0,45%
8/ 1965-1986 1287-2033 0,00% - 0,49%
91964-1986 1987-2033 0,00% - 0,52%
10 1960-1956 | 19587-2033 0,00% - 0,74%

Z vysledki modelovani volby je patrné, Ze advrtého decilu se praast&ny opt-out
rozhodnou vSechny néwstupujici generace na trh prace po startu refofteyy generace

s rokem narozeni 1987 a mladsi, neltom je v roce startu reformy, 2007, dvacet let, ve
kterych v modelu vstupuji na trh prace).

Z hlediska tranzitivnich generaci plati, Ze s rostarySi fijmu se pro opt-out rozhoduji stale
starSi generace miuzZZatimco u nejnizSihofjpmoveho decilu jde o generace viku 32 let a

mladsi (narozené 1975 a peéjiy u nejvysSiho Hjmového decilu se pro volbu rozhodne i
generace 47 letych v okamziku startu reformy (neméz1960).

Posledni sloupec tabulky duje minimalni a maximalni hodnotu dod&tého primernéhc®
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 0,14p.bém® u nejvyssiho fijmového decilu se fize jednat az o
0,74% vynos navic.

Dodaté&ny primérny vynos uvnit daného Hjmového decilu se vase (pro stale mladsi
generace) vyviji po inverzni Udkce. Pro nejstarSi generace dosahuje nizkyétsinou
zapornych hodnot. Poté roste a maximalni je prdéegos tranzitivni generaci (¢oik 1986).
Pro nasledujici generacedxlesa. Pokles dodateého vynosu u n@wstupujicich generaci
je zpasoben primaré fixaci dichodového ¥ku na 67 letech. To v podminkach neustale
rostouci pimérné doby doziti zvySuje vynosnost PAYG DB systéemwlda tak pestava byt
atraktivni procast novych generaci u nejslabSidijrppovych deciti a obecs se sniZzuje

~ v s

motivace k volls i u vy$ich fijmovych decii.®*

30 Meznirozdil vynosnosti mezi FDC pi#m a reformovanym PAYG pim je samazjme vy$si nez rozdil
v pramérnych vynosech. Rmeérny vynos odrazi vazenyimer vynosnosti PAYG pilie a FDC pilfe, kde
vahami je podil pojistné sazby do kazdéhagilia celkové pojistné sazha starobniithody.

31 Na dodat&ny vynos proiizné generace uviitlaného fjmového decilu psobitada faktoi: postupny iist
véku pro odchod dotithodu, parametrické Upravy PAYG pdiovliviiujici vySi now pfiznaného starobniho
dichodu apod. Intenzita jejichipobeni se ¢ase ngni.
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Ve srovnani s muzi je pro Zeny jednoamameéré vyhodné vyuzit moznostasténého opt-
out (viz tabulka 3 Podle modelovych vygtd v prvnich tech jmovych decilech tato
moZnost neni v zasadtraktivni vibec. S rostouciifjmovou urovni je volba zajimava pro
n¢které tranzitivni generace a postipgaké pro nov vstupujici generace Zen na trh prace.
Presto ani u nejvySSihofipmového decilu neni opt-out modetowolen vSemi novymi
generacemi. Podobrjako u mud i u Zen ma dodated mira vynosu uvritdanych decil
inverzni U-tvar. U starSich tranzitivnich generaei ve vynosu PAYG DB nesih pin¢
(negativre) projevit cileny pokles navpiiznanych DB starobnichadhodi, a proto pro &
opt-out neni atraktivni. Naopak u nejmladSich gacievynosnost PAYG DB systémuchaa
rast v disledku stagnaceudhodového ¥ku a tyto generace se pak modeélgwestavaji
rozhodovat pro volbu.

Dodateny pramérny vynos pi uskut&néni volby je obectiu Zen vyrazé nizsi nez v fipact
muzi, protoZze vynosnost PAYG DB systému je pro Zzenysivyp&z pro muze (zejménatkiv
nahradnim dobam pé o di&, niz8i gijmové Urovni Zen a d@asreé nizSimu dchodovému
véku). To naznéuje, ze fakticky vysledek volby u Zen v intencicddani kombinovaného
systému mze byt v praxi velmi volatilni, nelfcopt-out neposkytuje, na rozdil od niuypiilis
signifikantni vyhodu v podabvyssiho vynosu.

Tabulka 3: Vysledky volby pro Zzeny

Tranzitivni | Mowé wstupujici Interval zviygeni

FENY generace |natrh prace WiV p.a.
1 nikda nikdo
2 nikdo nikdo
3 nikdo 1987 0,00%
4/ 1984-1986 1987 0,00% - 0.04%

511980-1986  1557-1991 0,00% - 0,07 %
B 1978-1986 1957-1995 0,00% - 0,09%
719771986 19871957 0,00% - 0,12%
B 1975-1986 1957-2000 0,00% - 0,15%
81973-1986 1987-2003 0,00% - 0,18%
10 15965-15886  1887-2012 0,00% - 0 26%

Vysledek poptavky po opt-out u tranzitivnich gemérzavisi také na Zigobu redukce jejich
duchodovych narok z PAYG piliie nabytych ped p@atkem reformy. Tento bod nebyl
v zadani varianty kombinovany systéiege specifikovan. Vykonny tym krétilicchodové
naroky z PAYG systému wah, co se rozhodli pro opt-out, 0 15% (vyplyva z&zani ki
dvacetin pojistného). Alternativou je, Zze by setytredreformni“ PAYG dchodové naroky
nekrétily. Jinymi slovy, doba poji§ti ziskana fed realizaci opt-out a z ni plynouci naroky
by se zapétaly plné do PAYG dichodu a krétily by se pouze PAYG naroky vzniklé po
realizaci opt-out. Tentoifstup by u tranzitivnich generdtiporskud zvysil miru vynosu
strategie opt-out (zejména u starSich tranzitiviggeheraci) a tudiz i jejich poptavku po opt-
out. V praxi by poptavka po opt-out u tranzitivnighneraci byla tim vySs¢jm etSi ¢ast
nahradnich dob poji&ti by tito jedinci realizovali v ,pedreformnim* PAYG systému. Vaha
néhradni doby poji&hi na jejich celkové i@dreformni dob pojis€ni by totiz byla vyssi nez
na konci jejich pracovni kariéry, a tudiz by reatizopt-out ziskali &sSi dil ,nezaplaceného*

vypocet anuity v FDC pifiii, existenci ndhradnich dob po§ist v PAYG DB systému souvisejicich sspé i
(jejichz vyuziti je modelo¥ piitazeno Zzenam) a takéddsré nizSim ¥kem pro odchod dotdhodu u Zen.

33 Generaci vstupuijicich na trh prace po zavederdaipse toto netyka, nebmemaji zadné PAYGidthodové
naroky vzniklé ped startem reformy.
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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 filjmech PAYG systému, kratkod®bvySSich vydajich PAYG systému
(dlouhodols bude ovSem vySSi Uspora z titulu kraceidhebdu kwili opt-out u ¥tSiho pd@tu
pojistnci — budoucich d@chodd) a vysSi kumulaci aktiv v FDC pili Vysledkem by tedy
byl o réco vysSi transformii deficit a adekvath vysSi kumulovany dluh (resp. nizsi
kumulovana aktiva) PAYG systému.

VySe nastidny 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 podminkaespiododaténych 6%

z vlastnich progedki. Lze aekavat, Ze v realitbudou existovat lidé, pro které by opt-out
byl sice mikroekonomicky vyhodny, avSakd) nebudou schopni dospp6% z vlastnich
piijma navic, nebo (ii) by sice byli schopni splnit tatozpaitové omezeni, ale nebudou
ochotni zménit ¢asovou strukturu svych uspor vyrg@m zpisobem srrem Kk velmi
dlouhodobym investicim (speni na sté).

Druhy faktor nejsme schopni kvantitatévmchopit. V gipad rozpatového omezeni nam
urc¢itou ¢iselnou indicii poskytla dff experimentalni analyza dat z rodinnycitiy na zaklad
které odhadujeme, Ze cca 40% rin& Zen ma uspory nizSi nez pozadovanych 6% svych
prijma. Za gredpokladu, Ze jejich dnesSni mira (dobrovolnych)oage optimalni, nebudou tito
lidé ochotni v pipact opt-out (poving) spdit celkow vice nez 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&ijmmovém 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 aifjmovém rozvrstveni.
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