Dobrovolny opt-out

Popis varianty dobrovolného vyvazani

Upozornéni pro ctenare: Tyto propocty jsou poslednim, tretim kolem vypoctiu Vykonného
tymu. Ziskané poznatky budou vyuzity v Zaverecné zprave Vykonného tymu. Vykonny tym
predpoklada, zZe se k tomuto podkladu povede odborna diskuse, ze které vyplynou uzitecné
namety na zdokonaleni provedené analyzy a dalsi naméty v oblasti legislativy, sociologické
predikce a podobne. Tento navrh diichodové reformy nemusi predstavovat definitivni pozici
politické strany k diuchodové reforme. Ta se muze i po uzavieni vypocti a dokonceni
Zaverecné zpravy dale vyvijet.

Propocty varianty dobrovolného vyvazéani jsou postaveny na ndsledujicich ptedpokladech
(kurzivou jsou vyznaceny zmeény oproti analyze z 11.4. 2005):

Zacatek reformy (moznost rozhodnout se pro vyvazani casti pojistného ze statniho
pilite ve prospéch fondového pilite) je planovan na rok 2007.

Jedinci mladsi 50 let v okamziku spusténi reformy maji moznost vyvazat se ¢astecné
ze statniho pribézného DB systému. Tato volba je pro generace, které jsou pii
zahdjeni reformy jiz na trhu prace (tranzitivni generace), podminéna navySenim
odvodové povinnosti do penzijnich fondi nad ramec vyvazané pojistné sazby o dva
procentni body.

Jedinci, kteti se rozhodli ¢astecné se vyvazat ze statniho pilite, jiz nemohou vzit svou
volbu zp¢t.

Pojistnd sazba na dichodové zabezpeceni ¢ini 28 % hrubé mzdy, z ¢ehoz je na
starobni diichody uré¢eno 20 % hrubé mzdy a na nestarobni diichody 8 % hrubé mzdy.
Vyse pojistné sazby, ktera je po vyvazani odvadéna do fondového pilite, se 1isi pro
rizné generace:

o Nov¢ pfichozi na trh prace si mohou snizit pojistnou sazbu odvadénou do
statniho pilife o 8 p.b. a tuto sazbu budou spofit do penzijnich fondii. Celkova
pojistna sazba na diichodové zabezpeceni pak obsahuje tfi slozky: 12 % hrubé
mzdy sméfuje do statniho diichodového pilite, 8 % hrubé mzdy do fondového
pilite a 8 % hrubé mzdy na nestarobni diichody

o Pfislusnici tranzitivni generace, ktefi se rozhodnou vyvézat se, musi podpofit
odvody do penzijnich fondi dodate¢nymi 2 % ze své hrubé mzdy. Celkova
pojistnd sazba na dichodové zabezpeceni tak ¢ini 30 % a obsahuje tfi slozky:
12 % hrubé mzdy sméfuje do statniho diichodového pilite, 10 % hrubé mzdy
do fondového pilite a 8 % hrubé mzdy na nestarobni diichody

Pojistnd sazba odvadéna do druhého fondového pilife ma po zahajeni reformy
postupny nab&h. Nové ptichozi na trh prace odvedou v roce 2007 sazbu 2 %, v roce
2008 4 %, v roce 2009 6 % a v roce 2010 8 %. Sazba tranzitni generace je ve vSech
uvedenych letech o 2 p.b. vyssi.

Vyse pojistné sazby odvadéné na dichodové pojisténi do statniho pilite bude pro
vybrané skupiny obyvatel snizena:

o Pro obcany, ktefi piekrocili statutdrni vékovou hranici pro odchod do diichodu,
je ptispévkova sazba pojistného na starobni diichodové zabezpeceni odvadéna
do statniho pribézného pilife snizena na polovinu — odvodové sazba ¢ini 10 %
pro nevyvazané jedince a 6 % pro vyvazané jedince

o Zvyhodnéni rodin s détmi — pro rodice (matky a otce) se snizi pojistna sazba ve
statnim pilifi v zavislosti na poctu déti (o 1 p.b. za jedno dite, o 2 p.b. za dvé
déti a o 3 p.b. za 3 a vice d¢€ti). SniZzend sazba se uplatituje po dobu vychovy
ditéte (0-18 let) a vztahuje se jak na osoby, které nevyuzily moznosti opt-out,
tak pro osoby, které se ze statniho pilife castecné vyvazali.
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o Pojistna sazba se efektivné snizi i pro jedince s prijmem nad trojnasobkem
priumerné mzdy. Z prijmu nad trojndsobek priumeérné mzdy se nebude podle
zadani odvddét pojistné na diichodové zabezpecent ve statnim piliFi'.

e Prijmy statniho diichodového pilite budou dale posileny o prijmy plynouci ze zvyseni
neprimych dani. Snizena sazba DPH bude zvysena z 5 % na 8 % a vytézek bude pouzit
na posilent prijmu diichodového systému.

e Z fondového pilite se vyplaci dichod v podob¢ dozivotni anuity pii uplatnéni riznych
umrtnostnich tabulek pro muZze a Zeny. Anuita je vypoctena za ptredpokladu jeji
kazdoro¢ni valorizace ve vysi inflace, coz odpovida valorizatnimu mechanismu ve
statnim pilifi’.

e Administrativni ndklady ve fondovém piliii se sklddaji ze dvou casti: po dobu
akumulace aktiv €ini administrativni naklady 2 % aktiv, pfi vyplaté anuity si
pojistovny za poskytnuti anuity u¢tuji jednordzovy poplatek ve vysi 7 % vstupnich
aktiv.

e Statni PAYG DB pilif je parametricky upraven:

o Statutdrni vékova hranice bude zvysena na 65 let pro muze a bezdétné Zeny.
Diichodovy vék se bude po dosazeni 63 let zvySovat rocné o 4 meésice pro
muze i zeny. U Zen s détmi zlstane zachovana redukce vékové hranice podle
poctu déti.

o Od roku 2007 se vyplacené diichody valorizuji cenové (podle ristu CPI).

o Od roku 2007 bude zapocet do prvni redukéni hranice snizen ze soucasnych
100 % na 90 %.

o Druha reduk¢ni hranice bude valorizovana cenové az do chvile, kdy splyne s
prvni hranici (redukéni koeficient 30 % mezi prvni a druhou hranici bude
prakticky neaplikovatelny). Tzn. v dlouhém obdobi bude reduk¢ni koeficient
do prvni redukéni hranice €init 90 %, nad tuto hranici bude koeficient 10 %.

o Pocinaje rokem 2007 bude sniZena uroven nové priznanych invalidnich a
vdovskych a vdoveckych diichodii o 10 %.

e Vyse starobniho dichodu ze stditniho PAYG DB systému je pro ,,vyvazané jedince™
vypoétena na zakladé nasledujiciho vztahu®:

(X+0,6-Y)/(X+7)
kde X je pocet let, kdy ¢lovek platil plnou sazbu do statniho pilite a Y je pocet let, kdy
¢lovek platil do statniho systému snizenou sazbu.

e Obdobné jako v zakladni varianté nezahrnuje projekce diichodového systému piijmy a
vydaje na diichody ozbrojenych slozek.

' Na zakladé vypoétdi MPSV lze odhadnout vypadek pojistného pro dichodovy systém ve vysi cca 2,2%
z celkového objemu pojistného. Prakticky nemozné je vSak stanovit vysi dlouhodobé spory na vydajové strané
dichodového systému. Model pracuje z hlediska rozvrstveni piijmi v populaci s deseti skupinami pro kazdé
pohlavi, tj. s pfijmovymi decily. OvSem ani u nejvyssiho decilu neni jeho primérny piijem vyssi nez pozadovany
trojnasobek primérné mzdy, a proto nelze odhadnout, kolika osob by se tykalo sniZeni jejich budoucich statnich
dichodu a pfiblizné v jaké vysi.

* Jedna se o technicky predpoklad. Technicky Ize uplatnit jakykoliv zpiisob valorizace, protoze vypocet anuity
v modelu zajistuje, ze jedinci s prumérnou délkou pobirani anuity jsou vyplaceny pravé a jen jim naspofené
prostfedky. V praxi nebudou pojistovny ochotny poskytovat anuity valorizované podle veli¢in, jejichz vySe neni
znama (zejm. rast pramérné realné mzdy), protoze by nesly riziko spojené s chybnym odhadem vyvoje téchto
veli¢in. Toto riziko by v kone¢ném dusledku prenasely pojistovny na své klienty, coz by se patrné projevilo
negativné ve vysi penze.

* V prvnich tfech letech po zahajeni reformy se ,,vyvazana“ pojistna sazba postupné zvysuje, v diisledku &ehoz
se uvedeny vztah (parametr 0,6) mirné modifikuje.
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Graf 1: Statutarni vékové hranice pro odchod do starobniho dichodu
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Roénik narozeni

Vypocty byly provedeny s vyuzitim demografické prognozy Piirodovédecké fakulty UK
v Praze zroku 2003 [odkaz na sekci 2.3 Demografie]. Makroekonomické predpoklady
analyzy zékladni varianty vychazeji z makroekonomického scénaie [odkaz na soubor

makroekonomického scénate pro KDU-CSL].

Jedind zména oproti makroekonomickému scénafi pouzitému pii vypoctu zékladni varianty
spoc¢iva v postupném zvySovani vékove hranice na 65 let pro muze a bezdétné zeny. To ma za
nasledek, ve srovnani se zdkladni variantou, vy$§i miru participace na trhu prace a zvySeni
zaméstnanosti. V disledku vysSiho poctu zaméstnanych osob roste oproti zakladni varianté
uroveii a docasné i dynamika vytvoifeného redlného HDP (Tabulka 1). Tempo rastu
zaméstnanosti (a nasledné 1 tempo rastu HDP a HDP per capita) se dlouhodob¢ zvysi o necelé

0,1 p.b.

Tabulka 1: Vyvoj zakladnich makroekonomickych ukazateli (priméry za obdobi)

| 2004 [2005-2010 2010-2020 2020-2030 2030-2040 2040-2050 [2050-2100 [2005-2100

Zakladni makroekonomické ukazatele

HDP, s.c. Fhstv % 40 3k 28 25 1.7 14
HOP na hlavu FREtv % as 35 27 258 19 145
Zameésmanost Fhsty % 06 05 oo oo 05 07

18

0.2

20
21
0.2

Kvantifikovany jsou makrofinanéni a mikrofinan¢ni kritéria [odkaz na sekci 2.5 Kritéria],
ktera se pocitaji u vSech zadanych variant diichodové reformy. Schéma modelu, ktery byl
pouzit k analyze, je vcetné strucného popisu jednotlivych bloki modelu k dispozici zde

[odkaz na sekci 2.6 Schéma modelu].
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Vysledky:

Vysledky po roce 2065 jsou zalozeny na demografické projekci, nikoliv na prognoze. Pti
interpretaci vysledki je nutné brat ohled na nejistotu demografickych prognéz/projekci, ktera
se zvySuje s prodluzujicim se casovym horizontem progndz/projekei.

Detailni vyvoj makrofinanénich kritérii v jednotlivych letech projekce diichodového systému
je k dispozici zde [umistit soubor ke stazeni s hodnotami kritérii pro Dobrovolné vyvazani].

Pro plné porozuméni predloZzené analyzy je vhodné ¢ist tento text spole¢né s analyzou
parametrickych reforem zvefejnénou v ¢asti ,,Parametrické upravy — posun v€kové hranice a
zruseni ptedcasnych diichodi a ,,Parametrické upravy dichodového vzorce®, které komentuji
vysledky statniho PAYG DB systému pii zvySovani vékové hranice a pti zménach parametra
diichodového vzorce. V tomto textu je pozornost zaméfena na celkové vysledky predkladané
varianty — tj. zvySeni v€kové hranice na 65 let, upravy dichodového vzorce, zména
valoriza¢niho mechanismu a umoZnéni ¢astecného dobrovolného vyvazani ze statntho PAYG
DB pilife. V samostatné priloze je popsan zptisob modelovani volby jednotlivce (zda vyuzit ¢i
nevyuzit opt-out) a analyza citlivosti poptavky po opt-outu na zménu trokovych sazeb.

1. Makrofinané¢ni Kritéria

e Vydaje diichodového systému

Vydaje na statni dichodovy systém se ve sledovaném obdobi pohybuji pod trovni 8,0 %
HDP. V prvni poloviné projekce vydaje klesaji z 8,4 % HDP na 6,3 % HDP v roce 2030. Po
roce 2030 zacinaji vydaje na diichody ve statnim pilifi rast v disledku odchodu populacné
silnych ro¢nikli do dichodu. Avsak upravy parametri dichodového vzorce, omezeni
nestarobnich diichodi a méné $tédra valorizace vyplacenych diichodii doprovéazené relativné
silnou poptavkou po opt-outu umoziuji zmirnit dopady demografického Soku a stabilizovat
vydaje ve statnim pilifi pod hladinou 8,0 % HDP. Z Grafu 2 je ziejmé, Ze vyvoj vydaji
statniho diichodového systému je nejvyznamnéji determinovan vyvojem diichodt na starobni
diichody. Starobni dichody nejprve klesaji z méné nez 6 % HDP na 4,4 % HDP a nésledné
rostou na cca 5,7 % HDP.

Vysledky jsou ovlivnény dvéma faktory: (i) parametrickymi Gpravami ve statnim pilifi a (ii)
procentem jedinci, ktefi vyuzili mozZnosti vyvdzat se Castecné ze statntho DB systému
(Priloha I). Zvy$ovani vékové hranice pro odchod do diichodu snizuje pocet dichodct oproti
zékladni varianté, ale méné nez ve vékové varianté s hranici 65 let. Zde analyzovana varianta
sice pfedpoklada rychlejsi zvySovani v€kové hranice (o 4 mésice ro¢né po dosazeni urovné 63
let), ale souCasné pozaduje, aby byla v€kova hranice pro Zeny dale diferencovana podle poc¢tu
déti. Nizsi ve€kova hranice pro Zeny s détmi plsobi ve sméru vysSiho poctu dichodcu.
Ke snizeni vydaji na dichody pfispiva pokles vySe nové piiznanych dichodt, ktery je
diisledkem tprav v diichodovém vzorci, snizeni urovné invalidnich a pozistalostnich diichoda
o 10 % a niz8i valorizace vyplacenych dichodli. Ve sméru snizovani vydajii ptisobi také
moznost vyvazat se ze statniho pilite.
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Graf 2: Vydaje® statniho DB pilite

M — Vydaje na starobni diichocy DB
— Celkové vydaje DB

Poznamka: Do roku 2065 jsou vypocty zalozeny na demografické prognoze, od roku 2065 na demografické
projekci. Toto rozlisSeni je v grafu zndzornéno barevnym rameckem a je pouzito pro vsechny grafy
v makrofinancnich kritériich.

Pocet starobnich dichodct je oproti vékové varianté¢ 65 let vyssi o cca 100 tis. a nejvyssi
hodnoty dosahuje v roce 2057, kdy bude ve starobnim diichodu cca 2,8 mil. muzi a Zen.
Pocet starobnich diichodct se zvySuje z cca 1,9 mil. a ve druhé poloviné projekce se ustaluje
na hladiné 2,7 mil. osob. Vys$§i pocet osob ve starobnim dichodu je jen nepatrné
kompenzovan niz§im poctem invalidnich dichodct, ktery souvisi pravé snizsi vékovou
hranici pro zeny s détmi. To je projevem jisté substituce mezi starobnimi a invalidnimi
dichody. Pocet osob pobirajicich invalidni dichod je oproti vékové varianté 65 let nizsi
pouze o cca 5 tis. a po kulminaci na Grovni 746 tis. v roce 2037 se stabilizuje na hodnoté 600
tis. na konci horizontu projekce.

Parametrické upravy v predlozené varianté omezuji stédrost statniho pilife a motivuji obCany
k ucasti na druhém fondovém pilifi. MoZnost volby dlouhodobé vyuZije 50 % piijmové
nejsiln€jSich muzt a 10 % prijmove nejsilnéjsich zen. Po prechodnou dobu bude poptavka po
opt-outu dokonce jeste silngjsi, protoze moznost ¢astecné se vyvazat zvoli i muzi z druhého az
patého decilu (Priloha I). Relativné vysoka poptavka po opt-outu snizuje vydaje staitniho DB
systému (v dlouhém obdobi o 1,0 % HDP), nebot’ ty se snizi o ¢ast diichodl jedinci, ktefi se
rozhodli vyvazat dané procento pojistného ve prospéch fondového pilite.

* Pti projekci celkovych vydaji PAYG DB systému se uvazuji administrativni naklady ve vysi 1,8% z celkové
vybraného pojistného (stejné jako v zakladni variante).
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Graf 3: Celkové vydaje na starobni diichody — statni DB pilii a fondovy pilif

Starobni diichody FDC - wyuZity opt-out
Starobni diichody DB - vyuZity opt-out
8 Starobni diichody DB - nevyu3ity opt-out
—— Starobni dichody - celkem

Graf 3 znazornuje celkové vydaje na starobni diichody. Vydaje na starobni dichody ze
statniho pilife jsou rozdéleny na dvé Casti — prvni ukazuje vydaje téch duchodci, ktefi
moznost ¢asteCné se vyvazat nevyuzili, a druha ukazuje naopak vydaje na starobni dichody
ze statniho pilife na ,,vyvazané* jedince. Celkové vydaje dale obsahuji i vydaje z fondového
pilite (FDC systém). Pribéh kiivek napovidd, Ze se v Case snizuje procento ,,vyvazanych*
jedinci. To je zplsobeno prodluzujici se nad¢ji doziti, v jejimz dusledku pfti fixaci vékové
hranice roste vynosnost statniho DB systému. Zatimco v tranzitivni generaci, ktera byla pii
spusténi reformy jiz na trhu prace, voli moznost ¢astecného ptrechodu do fondového piliie
témet 90 % muzl (z riznych generaci po€inaje druhym piijmovym decilem) a 10 % zen, tak
v post-tranzitivnich generacich vyuzije volbu pouze pét nejvyssi ptijmovych decili muza a
desaty pifijmovy decil zen.

Prvni diichody z fondového pilife zacnou byt vyplaceny kolem roku 2020 generaci, které bylo
pii zahdjeni reformy 50 let’. Vydaje z fondového pilife nejprve rostou az na 1,3 % HDP, ale
nasledn¢ klesaji nésledkem nizSi pojistné sazby post-tranzitivnich generaci a v Case se
snizujici ucasti ve fondovém pilifi. Vydaje fondového pilite se stabilizuji dlouhodobé na 0,9
% HDP. Pribéhu vydaji na dichody z fondového pilife se pfizpiisobuji i vydaje na ¢astecné
starobni dichody ze statniho DB pilife. Protoze véha diichodu ze stitniho DB systému se
v tranzitivni generaci (rocniky 1957 az 1987) snizuje, postupné se popisované kiivky v Case
sblizuji.

Vzhledem ke klesajici ti€asti ve fondovém pilifi se v Case sblizuje i kiivka celkovych vydaja
na dichody a kiivka vydaju ze statniho DB systému. Celkové vydaje na starobni dichody se

> Prvni FDC diichody budou modelové vyplaceny jiz v roce 2012. Jedné se o Zeny narozené v roce 1957, které
porodily tfi a vice déti, a odesly do pfed¢asného dichodu tii roky pfed dosazenim statutarni hranice pro odchod
do dtchodu.
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vcetné vyplat z fondového pilife po pocatecnim poklesu zvysuji z necelych 6,0 % HDP na
necelych 7,0 % HDP ve druhé poloviné projekce.

Vydaje na dichody ve statnim pilifi obsahuji 1 administrativni naklady (odpovidajici 1,8 %
vybraného pojistného). Vydaje na dichody z druhého kapitdlového pilite byly v Grafu 3
uvadény bez administrativnich ndkladd. Pfi modelovani fondového pilite byl pouzit
predpoklad, ze administrativni naklady ve spofici fazi ¢ini 2 % aktiv a pojistovny si za
poskytnuti anuity G¢tuji jednorazovou thradu ve vysi 7 % aktiv. Takto vypoctené naklady lze
vyjadfit jednak v podilu na HDP, ale pro srovnatelnost se statnim pilitem i jako podil na
pojistném odvedeném do fondového pilite. Graf 4 ukazuje, Ze ndklady fondového pilite
nepiekroci 0,75 % HDP a dlouhodobé¢ se stabilizuji na urovni 0,55 % HDP. Takto vypoctena
hodnota se mize jevit jako mala, coz je dano rozsahem fondového pilite (viz dale Graf 10 —
aktiva ve fondovém pilifi). Ve vztahu k odvedenému pojistnému ale administrativni naklady
dosahuji cca 45 %. V porovnani se statnim pilitem se jedna o vysokou hodnotu, které je plné
vysvétlitelnd uplatnénymi predpoklady, které lezi spiSe na horni hranici mozného intervalu.

Graf 4: Administrativni naklady —fondovy pilir
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Vyznamnou informaci o socialni udrzitelnosti dichodové reformy je procento diichodcti, ktefi
se propadnou pod hranici chudoby. Hranice chudoby je zde pojiména relativné ve vztahu
k primérné mzd¢é a v Case je tato relace konstantni. Hranice chudoby byla stanovena na
v souladu s nastavenim obdobnych institutii v zemich Evropské unie®. Dichodovy systém by
mél byt schopen pro osoby, které do néj po zdkonem definovanou dobu pfispivaly, zajistit
diachody alespon na urovni zajiStujici zakladni zivotni potfeby. Pokud dichodovy systém
negarantuje piijem vyssi nez hranice chudoby, propadaji jeho i€astnici do jinych socidlnich
systémti. Duchodovy problém se tak pfendsi do ostatnich segmenti vefejnych financi a
prohlubuje deficit mimo nami uzce sledovany diichodovy systém.

¢ Zivotni minimum naptiklad ¢ini 20,7 % prumérné mzdy v Belgii, 18,4 % ve Francii, 23,4 % v Irsku, 31,1 %
v Lucembursku, 18,8 % v Nizozemi, 19,8 % ve Velké Britanii, 26,8 % na Slovensku a 15,9 % v Polsku. Za
povSimnuti stoji, ze relativni vySe zivotniho minima neni zavisla na ekonomické vyspélosti zemé. Lze tedy
piedpokladat, Ze obdobna hranice chudoby se bude uplatiiovat i v Ceské republice bez ohledu na dohanéni
ekonomické tirovné zemi eurozony.
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Graf 5: Podil nové priznanych starobnich diichodii pod hranici chudoby na celkovém poc¢tu nové
pFiznanych starobnich duchodi
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Z Grafu 5 vyplyva, ze pod hranici chudoby se pfi pfiznani diichodu dlouhodobég ocita zhruba
méné neZ 4 % starobnich dichodct. Ve srovnani s 2 az 3 % nové¢ pfiznanych starobnich
dichodl na zacatku projekce se jednd jen o mirny nartist. Nizké procento novych diichodii
pod hranici chudoby je dosazeno diky posileni solidarity ve statnim pilifi. Tento tdaj nelze
povazovat za vycerpavajici, nebot’ se zamétuje vyluéné na nové pfiznané starobni dichody.
Stranou pozornosti tak ziistavaji nestarobni diachody (zejména invalidni) a vyplacené
dichody. Vyplacené diichody se mohou v disledku nizs$i nez mzdové valorizace propadnout
pod hranici chudoby, 1 kdyz se pfi pfiznani pohyboval vyméteny dichod nad touto hranici.
Valorizace navic ovliviiuje i vysi vyméieného diichodu ve fondovém pilifi (nepiimo i vysi
nové pfiznaného diichodu ve statnim DB pilifi). Cim niZ§i je mira valorizace, tim vy$§i miize
byt nové ptriznany diichod. Soucasné se ale zvysuje riziko, Ze postupem casu se dichod
dostane pod hranici chudoby. Cenova valorizace aplikovand v analyzované varianté tak mtze
snizovat pocet jedincli pod hranici chudoby v okamziku pfiznani diichodu. Na druhou stranu
starobni diichod nemusi byt jedinym pifijmem. To znamend, ze pii zohlednéni ostatnich
piijmi (napf. i pozlstalostnich diichodil) by se nemusel jedinec ocitnout pod hranici chudoby.

e Prijmy diichodového systému a prispévkova sazba

Pojistna sazba €ini v analyzované varianté 28 % hrubé mzdy a dé€li se na ¢ast pfipadajici na
starobni dichody (20 %) a nestarobni diichody (8 %). Jedinci, ktefi se rozhodnou vyvézat se
castecné ze statniho pilife, si mohou snizit pojistnou sazbu odvadénou do statniho pilife o 8
p.b. Vyse odvodové sazby do fondového pilite se pak 1isi podle toho, zda se jedna o jedince,
ktefi byli v okamziku spusténi reformy na trhu préace, nebo jedince, ktefi na trh prace teprve
budou vstupovat. Utast piislusniki tranzitivni generace ve fondovém pilifi je podminéna
navySenim vyvédzaného pojistného o dodatecna 2 % hrubé mzdy. Pojistnd sazba jedinct
v tranzitivni generaci, ktefi vyuZziji moznost vyvazat se CasteCné ze statniho pilife, tak
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dosahuje 30 % hrubé mzdy (8 % na nestarobni diichody, 12 % do statniho pilife na starobni
diichody a 10 % do fondového pilife). ,,Vyvazani“ jedinci, ktefi vstoupili na trh prace az po
zahajeni reformy, odvadéji do fondového pilife pouze 8 % hrubé mzdy a jejich celkova
pojistna sazba na diichodové zabezpeceni ¢ini 28 %.

Pojistnd sazba odvadénd do druhého fondového pilife ma po zahdjeni reformy postupny
nabéh. Nové ptichozi na trh prace odvedou v roce 2007 sazbu 2 %, v roce 2008 4 %, v roce
2009 6 % a v roce 2010 8 %. Sazba tranzitni generace je ve vSech uvedenych letech o 2 p.b.
VySSi.

Vyse pojistné sazby odvadeéné na diichodové pojisténi do statniho pilife je snizena pro obCany
v dichodovém ve€ku a pro rodie vychovavajici déti. Obcané, kteti piekrocili statutarni
veékovou hranici pro odchod do dichodu, maji poloviéni prispévkovou sazbu pojistného
odvéadénou do statniho prubézného pilife (10 % pro nevyvazané jedince a 6 % pro vyvazané
jedince). Rodice (matky a otcové) si mohou snizit pojistnou sazbu ve statnim pilifi v zavislosti
na poctu déti (o 1 p.b. za jedno dité, o 2 p.b. za dvé déti a o 3 p.b. za 3 a vice déti). SniZzena
sazba se uplatiuje po dobu vychovy ditéte (0-18 let) a vztahuje se jak na osoby, které
nevyuzily moznosti opt-out, tak na osoby, které se ze statniho pilite ¢aste¢né vyvazali.

Ve sméru sniZzeni pojistného by pusobilo 1 zavedeni stropu na pojistné, ktery omezuje
vymétovaci zaklad na trojndsobek primérné mzdy. Vypocty nezahrnuji vliv zavedeni stropu,
protoze dostupnd data neumoznuji kvantifikovat dopad tohoto opatfeni na vydajovou stranu

diichodového systému’.

Graf 6 demonstruje, Ze pojistné odvadéné do statniho pilite klesa z rovné 8,5 % HDP na
6,6 % HDP v roce 2020 a nasledné roste a ustaluje se na urovni 6,9 % HDP. Vyvoj pojistného
zrcadli v Case se ménici procento ,,vyvazanych jedincti®. Bezprostiedné¢ po zahajeni reformy
se vyvaze 90 % muzl a 10 % zen (Priloha 1) a pojistné odvadéné do druhého fondového
pilife tak rychle vystoupa az na 1,9 % HDP. Dlouhodobé® se ale vyvazi pouze muzi z patého
az desatého decilu a zeny z nejvyssiho prijmového decilu. Vyvazané pojistné se dlouhodobé
ustali na trovni 1,2 % HDP.

Graf 6: Pojistné ve statnim a fondovém pilifi Graf 7: Pfijmy statniho diichodového systému
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" Primérny vyméfovaci zaklad p¥ijmové nejsilngjiiho decilu muzi a Zen dosahuje vyrazné nizsi hodnoty, nez je
trojnasobek pramérné mzdy.

¥ Volba je modelovana pro generace muzii narozenych do roku 2035 a Zen narozenych do roku 2037. Pfi
projekci piijmové strany diichodového systému se predpoklada, ze mladsi generace muzi a zen budou vyuzivat
moznosti vyvazani jako generace muzl narozena v roce 2035 a Zen narozena v roce 2037.
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Celkové pojistné po mirném pocatecnim poklesu ¢ini v tranzitivni fazi cca 8,5 % HDP.
Vzhledem ke zvySeni celkové pojistné sazby na dichodové zabezpeceni pro tranzitivni
generace by se dal ocekavat nartust celkového pojistného. Avsak soucasné se snizuje efektivni
pojistna sazba z diivodu niz$i sazby pro jedince v dichodovém véku a rodiny s détmi. Na
konci horizontu projekce, kdy tranzitivni generace s vyssi sazbou opusti trh prace, poklesne
celkové pojistné na 8,1 % HDP. Efekt sniZeni pojistné sazby pro obCany v diichodovém véku

a rodiny s détmi tak 1ze odhadnout na cca 0,3 % HDP.

Pfijmy statniho dichodového pilite budou dale posileny o piijmy plynouci ze zvyseni
nepiimych dani. Podle zadani bude sniZena sazba DPH v roce 2007 zvySena z 5 % na 8 % a
vytézek bude pouzit na posileni piijma dichodového systému. Piijmy diichodového systému
vzrostou o 0,6 % HDP, jak doklada Graf 7. Tim bude ¢aste¢né¢ kompenzovan transformacni
vypadek piijma.

e Saldo dichodového systému a kumulované saldo diichodového systému

Saldo diichodového systému se po celé projekéni obdobi pohybuje kolem nuly. V roce 2007
sice dochdzi k transformacnimu vypadku pfijmi, ale ten je kompenzovan na piijmové strané
zapojenim nepfimych dani a na vydajové strané¢ parametrickymi upravami statniho
dichodového systému. I pfesto dochézi po roce 2007 ke zhorSeni bilance dichodového
systému. ZhorSeni bilance souvisi s tim, ze pfijmy systému se snizi okamzit¢ po zahajeni
reformy o pojistné vyvéazanych jedinct, ale vydaje budou reagovat az se znaénym zpozdénim.
Vydaje statniho systému se zacnou snizovat teprve od okamziku, kdy budou vyplaceny prvni
dichody z fondového pilife (kolem roku 2020).

Graf 8: Saldo statniho DB systému

Saldo statniho pilife
— Pfijmy statniho pilife
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Transformacni deficit ¢ini v obdobi spusténi reformy cca 1,5 % HDP. Pokud by nebyl
zaveden druhy pilif, byl by dichodovy systém v piebytku 1,5 az 2,0 % HDP. Po zhorSeni
bilance na za¢atku projekéniho obdobi se ale systém vyhoupne rychle do prebytku.
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Soubéh parametrickych Uprav ve statnim pilifi stlacuje vydaje na dichody a dichodovy
systém se dostava v letech 2015 az 2043 do piebytku kulminujicim na trovni 0,9 % HDP.
Zvysené piijmy systému a omezeni starobnich a invalidnich dichodl vytvéaii dostatecny
naraznik proti demografickému Soku, ktery po roce 2030 tla¢i vydaje systému vzhiru.
V dlouhém obdobi stabilizuje analyzovana varianta vydaje a saldo systému diky zavedeni
fondového pilife a parametrickym upravam ve statnim pilifi. Statni dichodovy systém je tak
dlouhodobé vyrovnany.

V dlouhém obdobi vede zavedeni fondového pilite ke ztraté piijmt statniho dichodového
systému ve vysi 1,2 % HDP (viz Graf 6) a snizeni vydaji na dichody ,,vyvazanych jedincti*
ptedstavuje 1,0 % HDP. ZhorSeni deficitu stdtniho systému plynouci z moZnosti vyvazat se
castené ve prospeéch fondového pilite tak dlouhodobé ¢ini 0,2 % HDP. Jedna se o logicky
zaver, protoze ze systému se vyvazou jedinci s nejvysSimi piijmy, kteti do systému nejvice
prispivaji a relativné z n€j nejméné Cerpaji. Zhorseni deficitu je tak mozné vnimat jako cenu
za zlepSeni piijmové situace 50 % muzi a 10 % Zen, které se ze statniho systému dlouhodobé
vyvazou.

Statni systém dlouhodobé kumuluje prebytky. Do roku 2065 dosédhnou aktiva stitniho DB
systému 30 % HDP a na konci horizontu projekce dokonce vice nez 50 % HDP.

Graf 9: Kumulované saldo statniho DB systému
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Ve fondovém pilifi dochazi ke kumulaci aktiv z definice. Fondovy pilif je postaven na
principu, Ze anuita je vyplacena z naspotfenych prostiedkii. Na zacatku projekce proto dochézi
nejprve k akumulaci aktiv. Aktiva ve druhém pilifi setrvale rostou do okamziku, nez zacnou
byt vyplaceny z naspotfenych prostiedkll anuity.
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Graf 10: Aktiva fondového pilife
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Prvni dichody budou vyplaceny az kolem roku 2020. Kolem roku 2020 1ze na kiivce vyvoje
aktiv pozorovat inflexni bod, po kterém se za¢ne riist aktiv zpomalovat. Nejvyssi hodnoty
dosédhnou aktiva v roce 2050, kdy jejich podil na HDP bude ¢init témét 45,0 % HDP. Po
dosazeni vrcholu aktiva klesaji a stabilizuji se na konci horizontu projekce na urovni 37,0 %
HDP. Pokles aktiv je dusledkem skutecnosti, Ze procento ,,vyvazanych“ jedincli se v Case
snizuje. Teprve na konci projekce se stabilizuje struktura ,,vyvazanych* jedinct a v disledku
toho se vyrovnava i priliv aktiv (odvedené pojistné a zhodnoceni) s jejich odtokem (vyplata
anuit).

e Celkovy nahradovy pomér

Celkovy nahradovy pomér je komplexni ukazatel, ktery je v analyzované varianté vedle
faktori popsanych v zdkladni variant¢ a variantach parametrickych uprav, ovlivnén i
moznosti ¢asteCného vyvazani ze statniho pilife. Pii interpretaci vyvoje ndhradového poméru
je tfeba mit na paméti nasledujici skutecnosti:

— Moznosti vyvazat se ze statniho pilife vyuziji za daného nastaveni dichodového
systému (parametri diichodového vzorce) jedinci s nejvysSimi piijmy, ktefi pobiraji
také absolutné nejvyssi dichody.

— Tranzitivni generace, které jsou v okamziku zahajeni reformy na trhu prace, se mohou
vyvazat pouze za predpokladu kofinancovani vyvazané sazby (8 % hrubé mzdy)
dodate¢nymi 2 % z hrubé mzdy.

— Diuchod tranzitivni generace, kterd se rozhodla vyuzit volbu, obsahuje v Case se
snizujici slozku statniho diichodu a rostouci slozku anuity z fondového pilite.

— Struktura ,,vyvdzanych“ jedincl se v c¢ase méni. S rostouci nadé€ji doziti roste
vynosnost statniho DB systému, proto klesa procento ,,vyvazanych* jedincii a méni se
1 struktura a véha ptijemct starobniho diichodu ze statniho systému.
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Graf 11: Celkovy niahradovy pomér v hrubém vyjadi‘eni — ve stitnim a fondovém pilifi
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Graf 11 znazornuje prubéh nahradového poméru ,,vyvazanych* a ,,nevyvazanych* jedincii a
celkovy nahradovy pomér pro vSechny diichodce. Dlchod ,,vyvazanych“ jedincti obsahuje
navic dvé komponenty — diichod z fondového a statniho pilife, které jsou v grafu zobrazeny
pterusovanou carou. Celkovy ndhradovy pomér se v analyzované varianté ustaluje v dlouhém
obdobi pod urovni 30 %. Parametrické Upravy zapfiCinily jeho pokles z urovné 42 % a
zvyseni dichodl z fondového pilife u vyvazanych jedincii neni dostatecné ke zvraceni této
tendence. Chovani celkového nahradového poméru lze vysvétlit pomoci chovani jeho
komponent — ndhradového poméru ,,vyvazanych® a ,,nevyvazanych* jedincu.

Nahradovy pomér ze statniho pilife pro ,,nevyvéazané“ jedince klesa z 42,1 % hrubé mzdy
vroce 2005 na 26,2 % vroce 2037. Pokles je zplsoben cenovou valorizaci vyplacenych
dichodl, omezenim nové pfiznanych dichodli (Upravy parametri dichodového vzorce),
rustem poctu trvale kracenych diichodt a prodluzovanim véku odchodu do diichodu. Po roce
2020 ptispivaji k poklesu ndhradového poméru dale jedinci, ktefi se vyvéazali. ,,Vyvazani*
jedinci pobiraji vyssi diichody v absolutnim vyjadieni a tim, ze ¢aste¢né opoustéji statni pilif,
stlacuji primérny dichod ,,nevyvazanych* jedincti doli. Celkovy ndhradovy pomér je proto
vys$$i nez nahradovy pomér ,,nevyvazanych® jedinci. Po roce 2037 se vycCerpava vliv vSech
faktori, které plisobi na pokles ndhradového poméru a ten se ustaluje na dlouhodobé trovni
cca 26,3 %.

Nahradovy pomér vyvazanych jedinci po po&atedni nab&hové fazi’ klesa z 41,3 % na hladinu
32,8 %. Pokles je zapfi¢inén zejména skutecnosti, Ze tranzitivni generace musi do fondového
pilite odvadét vyssi procento své mzdy (10 %) a jeji celkovy diichod je tak vyssi. S tim, jak je

? Neobvykly tvar ndhradového poméru pro vyvazané jedince na po&atku Grafu 10 je zptsoben velmi malym
pocétem zen, které se vyvazaly pii spusténi reformy ve vysokém véku. Jedna se o Zeny narozené v roce 1957,
které mayji tfi a vice déti, a odesly do pfedéasného dichodu tii roky pied dosazenim statutarni hranice pro odchod
do dichodu. Prvni FDC dichody jim budou modelové vyplaceny jiz v roce 2012. Jedna se o jednotky dichod,
jejichz primér je tak nutné vychyleny. K plnému nabéhu vyplat FDC dichodi dochazi az po roce 2020.
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tranzitivni generace postupné nahrazovana mlads$imi ro¢niky, nahradovy pomér ,,vyvazanych*
jedinci klesa. Tendence k poklesu je soucasné brzdéna tim, Ze se sniZuje procento
vyvazanych jedinct a z fondového pilife odchézeji nizsi ptijmové skupiny.

Celkovy nahradovy pomér ,,vyvazanych® jedinct je ve srovnani s ,nevyvazanymi® jedinci
pochopitelné vyssi, protoze se jedna o ptijmové nejvyssi decily muzl a Zen a jejich diichod je
poméfovan s prumérnou mzdou. Individualni ndhradovy pomér naopak s ristem piijmu klesa
(viz Graf 13 a 14) zdbvodu vysoké solidarity statniho pilife, jejiz mira se po upraveé
parametrti diichodového vzorce blizi rovnému dichodu. Graf 11 také nazorné ukazuje, jak
v Case roste vaha FDC slozky diichodu na tkor statniho DB dichodu pro ,,vyvazané jedince*
(pferusované cary se sblizuji).

I kdyz celkovy nahradovy pomér klesd, bude v ¢ase dochdzet k ristu redlné hodnoty
vyplacenych dichodl. To je zplisobeno efektem riistu produktivity prace a primérné mzdy.
V analyzované variant¢ se sice diichodci vzhledem k cenové valorizaci dichodt nepodileji na
rustu praimérné redlné mzdy, ale nové pfiznané dichody jak ve statnim DB systému, tak ve
fondovém piliti reflektuji rist produktivity prace. Ve statnim DB systému je diichodova davka
odvozena z minulych vydélki, které zavisi na ristu praimérné mzdy, a ve fondovém pilifi
dochdzi vzhledem k riistu odvedeného pojistného k akumulaci vy$siho objemu aktiv a rlstu
vyméfené anuity.

Graf 12: Realna hodnota primérného starobniho diichodu
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V souvislosti s primérnym dichodem a nahradovym pomérem je tfeba upozornit jesté¢ na
jednu skuteCnost. Jedna se o aktiva invalidnich osob. Invalidni osoby pobiraji invalidni
dichod, ktery je zajistovan mimo FDC systém starobnich diichodu. Piesto tyto osoby maji na
svém uctu u penzijnich fondi urcitou vysi aktiv. Jde bud’ (i) o pojistné (a prislusné
zhodnoceni), které do systému zaplatili pfedtim, nez se staly invalidnimi, nebo (ii) pojistné,
které¢ do systému odvade¢ji z pfijmi ziskanych béhem trvani invalidity. V modelu zlstavaji
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tato aktiva uvniti FDC systému.'® To znamend, e v kone¢ném disledku aktiva invalidi
pon¢kud zvysuji starobni diichody z fondového pilife a jeho celkovy ndhradovy pomér (pro
,heinvalidni osoby). Problém s aktivy invalidnich osob v systému starobnich dichodi je
vlastni vSem pftispévkové orientovanym systémim, bez ohledu na to, jde-li o aktiva
,pomyslna*“ (NDC) ¢i skutecné (fondovy DC).

2. Mikrofinanéni kritéria

Mikrofinan¢ni kritéria jsou kvantifikovana pro rizné Grovné ptijmui jednotlivce s pomoci tzv.
piijmové typizovaného jedince (dale jen PTJ). Podrobngjsi informace o PTJ a vypoctu
jednotlivych mikrofinan¢nich kritérii je k dispozici zde [vlozit odkaz na sekci 2.5 Kritéria].
Pro pfipomenuti uvadime, Ze PTJ je definovan jako muz, setrvavajici na trhu prace po dobu
45 let a odchazejici do diichodu v 65 letech. Mikrofinanéni kritéria byla spoctena také pro
dvoudétné Zeny. I u Zen se predpokladéd setrvani na trhu prace po dobu 45 let a odchod do
starobniho dichodu v 65 letech, avSak maji modelové odlisSnou strukturu ndhradnich dob
z dlivodu péce o déti. Vysledky jsou uvedeny pro daného PTJ ve dvou situacich: (i) pokud se
rozhodne pro opt-out (ii) a pro téhoz PTJ v situaci, kdy se pro opt-out nerozhodne.

e Nahradovy pomér"

Pribéh nahradového poméru bez vyvazani je ovlivnén procesem zvysSovani vékové hranice a
Upravou parametri diichodového vzorce. Z Grafii 13 a 14 je patrné, Ze individualni ndhradovy
pomer klesa s vysi ptijmu PTJ.

Graf 13: Nahradovy pomér PTJ-muZe pri Graf 14: Nahradovy pomér PTJ-Zeny pfi nevyuziti
nevyuZziti moznosti ¢aste¢ného vyvazani moznosti ¢aste¢ného vyvazani
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Generace PTJ narozené po roce 1942 zaznamenaji v disledku sniZeni zdpoctu vyméfovaciho
zékladu do prvni redukéni hranice ze 100 % na 90 % urovinovy pokles ndhradového poméru.
Tento pokles je snadno pozorovatelny v Grafu 13 a Grafu 14. Po uroviiovém snizeni
nahradového poméru zptisobeném redukci zdpoctu pokracuje nahradovy pomér v plynulém
poklesu, ktery se zastavi az pro generace PTJ narozené po roce 1976. Plynuly pokles
nahradového poméru je kombinaci dvou dalSich parametrickych uprav: (i) zvySovani vékové

1 Jejich vyélenéni mimo FDC systém starobnich diichodii by bylo modelové extrémné naroéné. Délka invalidity
se mize u daného jedince ménit (vznik/zanik invalidity), stejné tak je proménliva i mira invalidity (¢aste¢ny vs.
plny invalidni dGchod). Pro tyto zmény neexistuji ptislusné mikroekonomicky orientované statistiky. V realité by
byla aktiva invalidnich jedinct jejich vlastnictvim a nebylo by mozné z nich financovat diichody jinych osob.
Soucasné by bylo nutné upravit, jak bude s témito aktivy nakladano pti vymeéteni diichodu invalidni osobé — zda
stat po zohlednéni anuity plynouci z téchto aktiv bude pouze doplacet invalidni dichod do stanovené vyse nebo
bude platit plny invalidni dichod bez ohledu na naspofena aktiva.

" Mikrofinanénikritéria jsou spoétena, stejn& jako makrofinanéni kritéria, s vyuzitim primémé mzdy v narodnim
hospodafstvi véetné tzv. podlimitnich ekonomickych subjektt.
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hranice pro odchod do dichodu a (ii) cenovou valorizaci druhé redukéni hranice, ktera
doznivé pro generace narozené po roce 1976, tj. v kalendainim roce 2041.

Zvysujici se v€kova hranice sniZuje ndhradovy pomér, protoZze klesd prémie, kterou PTJ
obdrzi za odchod do diichodu po vékové hranici. Pro generace muzii narozené po roce 1959,
jejichz vékova hranice Cini 65 let, je jiz bonifikace za pozdé¢jsi odchod do dichodu nulova.
Protoze ale Zeny s détmi jsou v analyzované varianté zvyhodnény nizs$i vékovou hranici,
inkasuji PTJ-Zeny bonifikaci 1 po ukon€eni procesu zvySovani statutdrniho dichodového
veéku. To se projevuje na prvni pohled patrnym vyssim nahradovym pomérem pro vSechny
pfijmové kategorie Zen.

Cast poklesu individualniho ndhradového poméru na za¢atku projekce je disledkem
konstrukce PTJ, ktery je vymezen jako muz/Zena, ktery vstupuje na trh prace ve véku 20 let a
z trhu prace odchazi vZdy po dovrSeni 65 let véku. Pokud by PTJ odchéazel do diichodu vzdy
na veékové hranici, k poklesu nahradového poméru by z titulu prodluzovani statutarni vékové
hranice nedochézelo a nahradovy pomér na pocatku Grafii 13 a 14 by byl nizsi, protoZze PTJ
by neinkasoval prémii za pozd¢jsi odchod do dichodu.

Cenova valorizace druhé redukéni hranice mé za nésledek, Zze v case dojde kjejimu
faktickému odstranéni. Cilové tak budou existovat pouze dvé pasma se zdpoctem 90 %
vymétovaciho zakladu do 48 % primérné mzdy a 10 % vymeétovaciho zékladu nad 48 %
prumérné mzdy. Dojde tak k dalSimu posileni ptijmové redistribuce ve statnim pilifi. ZvySeni
miry solidarity 1ze jednoduSe dokumentovat zvétSujici se diferenci mezi nédhradovym
pomérem nizkopiijmovych muzi (PTJ 50 % - muz) a vysokopiijmovych muzi (PTJ 300 % -
muz), ktera je patrnd pro generace narozené¢ po roce 1960. Na PTJ s polovinou primérné
mzdy totiZz cenova valorizace druhé reduk¢ni hranice téméf nedopada. Nahradovy pomér PTJ
s polovinou primérné¢ mzdy se snizi o 26 % (ze 102,7 na 75,8 % prumérné mzdy), ale
nahradovy pomér PTJ s trojnasobkem primérné mzdy klesne dokonce o 36 % (z 28,4 na 18,2
% prumérné mzdy). Stejnou tendenci 1ze pozorovat i u Zen. Zatimco Zeny s nizkymi piijmy
(PTJ 50 % - Zena) ztrati 36 % nahrady své hrubé mzdy (pokles ze 130,0 % na 83,6 %), Zeny
s vysokymi pfijmy budou ¢elit poklesu o 45 % (pokles z 36,6 % na 20,2 %).

Pribéh ndhradového poméru PTJ, ktefi vyuziji moZnosti vyvazat se ¢astecné ze statniho DB
pilite, se do urCit¢ miry meéni. Pribéh ndhradového pomeéru je ovlivnén nasledujicimi
skute¢nostmi:
- Vyvojem nahradového poméru ve statnim pilifi, ktery reflektuje zvySovani vékové
hranice a tpravy parametrii dichodového vzorce
- Zahajenim reformy, ke kterému dochazi v roce 2007. Vypocet predpoklada v souladu
se zadanim, ze generace narozené pocinaje rokem 1957 vyuZziji moznosti vyvazat se
castecné¢ ze statniho DB systému
- Pozadavkem na kofinancovani. Generace, které jsou pii zahdjeni reformy jiz na trhu
prace, se mohou vyvazat pouze tehdy, kdyz zvysi svoji odvodovou sazbu o 2 p.b.
Vyssi odvody pojistného na dichodové zabezpeceni (na starobni diichody je odvedeno
celkem 22 % hrubé mzdy) davaji moznost zvysit vysi ptiznanych dichodu.
- Generace vstupujici na trh prace az po zahdjeni reformy (narozené od roku 1986)
odvadéji na starobni diichody opét pouze 20 % hrubé mzdy (8 % do fondového pilite a
12 % do statniho pilite)
- Fondovy pilit je pln¢ ekvivalentni, coz ma za nasledek pokles ndhradového poméru
nizkopiijmovych PTJ a zvySeni ndhradového poméru vysokopiijmovych PTJ.
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Graf 15: Nahradovy pomér PTJ-muZe p¥i vyuZiti
moznosti ¢asteéného vyvazani
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Graf 16: Nahradovy pomér PTJ-Zeny pfi vyuziti
moznosti ¢asteéného vyvazani
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Grafy 15 a 16 ukazuji, ze generace narozené pied rokem 1956 maji stejny nahradovy pomér
jako PTJ, ktefi nevyuziji volbu. To je disledkem toho, Ze PTJ narozeni pied rokem 1957
nemohou vyuzit moznost volby. Tuto moZznost maji az generace narozené od roku 1957,
kterym je v okamziku spusténi reformy 50 a méné¢ let.

Nahradovy pomér generaci, které byly pii spusténi reformy na trhu prace, se pro vétSinu PTJ
zvySuje ve srovnani se situaci bez opt-outu. PTJ z tranzitivni generace s pfijmem na Urovni
alespon primérmé mzdy maji vySsi ndhradovy pomér. Skokové zlepSeni mohou ocekavat
zejména PTJ s pfijmem na Urovni dvou a trojnasobku primérné mzdy, které je jednak
dasledkem vyssi odvodové sazby a jednak pobiranim ekvivalentni penze z fondového pilite,
z ¢ehoz t€zi zejména vysokopiijmovi PTJ.

Generace narozené po roce 1986, které maji jiz standardni odvodovou sazbu (20 % hrubé
mzdy), vykazuji trovinoveé nizs§i ndhradovy pomér ve srovnani s tranzitivnimi generacemi.
Pies uvedeny skokovy pokles inkasuji vysokoptijmovi PTJ (s dvoj a trojnasobkem pramérné
mzdy) pi1 vyuziti volby vyss$i nahradovy pomeér, ktery je dan pravé moznosti vyvazat cast
pojistného ve prospéch pln¢ ekvivalentniho systému.

Mirny pokles ndhradového poméru pro generace narozené po roce 1985 je dusledkem
prodluzujici se nadéje doziti. Zptisob vypoctu anuity vede automaticky k poklesu dichodu
v situaci, kdy se prodluzuje doba pobirani dichodu. Vyvoj ndhradového poméru tranzitivnich
generaci (narozenych mezi roky 1957 a 1986) odrazi klesajici vahu dichodu ze statniho
PAYG DB systému. Zatimco rostouci vadha fondového pilife zvySuje ndhradovy pomér
vysokoptijmovych PTJ (s dvoj a trojnasobkem primérné mzdy), nizkopiijmovi PTJ ve stejné
situaci zaznamendvaji pokles individudlniho ndhradového poméru v dasledku silici
ekvivalence.

Z porovnani Grafti 12 a 13 Ize odvodit, ze vyvazani se ze statniho pilife je méné vyhodné pro
7eny'”. To je disledkem delsich bezpiisp&vkovych dob Zen. Bezpiispévkové doby maji za
nasledek, ze zeny v porovnani se stejné vydélavajicimi muzi akumuluji mén¢ aktiv a nasledné
je jim vyméfena niz§i anuita. To plati pro vSechny pifijmové skupiny zen. V grafu je to
evidentni pouze pro Zeny s vys§imi piijmy, protoze zeny s niz$imi pfijmy maji niz§i vahu

"2 To je patrné z toho, Ze nahradovy pomér pro tranzitivni generace se skokové zvysuje pro PTJ-muZe s pfijmem
rovnym a vy$§im nez primerna mzda. U Zen se to graficky projevuje az pro ptijmové skupiny s dvojnasobkem
pramérné mzdy.
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FDC dichodu a vyssi vahu statniho DB dachodu, ktery je v disledku nizsi vékové hranice
vy$§i nez u muzi se stejnou piijmovou historii.

e Vnitini mira vynosu

Faktory ovliviiujici vnitfni miru vynosu (VMV) piijmové typizovanych jedincti, ktefi
nevyuziji moznosti vyvazat ¢ast pojistného ze statniho pilife, byly popsany jiz v pfedchozi
pasdzi vénované individudlnimu ndhradovému poméru. Pokles VMV souvisi s ristem
statutarni vékové hranice, ktery jednak vede k poklesu prémie za pozdéjsi odchod do diichodu
a jednak zkracuje dobu, po kterou je dichod pobiran. K poklesu miry vynosu dale pfispiva
sniZzeni nové¢ ptiznanych diichodd, které je vyvolané upravou parametri dichodového vzorce,
a navic 1 méné §tédrd cenova valorizace vyplacenych diichodii. Po pfechodnou dobu (pro
generace narozené v obdobi let 1940 az 1955) je pokles miry vynosu tlumen efektem
vysokého mzdového ristu v obdobi po roce 1989, ktery relativné (v relaci k odvedenému
pojistnému) zvySoval priznané dichody.

Graf 17: Vnitini mira vynosu PTJ-muZe pii Graf 18: Vnitini mira vynosu PTJ-Zeny p¥i
nevyuZziti moznosti ¢aste¢ného vyvazani nevyuZziti moznosti ¢aste¢ného vyvazani
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Rist miry vynosu v delsim obdobi (generace narozené po roce 1976) reflektuje prodluzujici
se nadéji doziti. To se projevuje tim, ze PTJ pfi stejném objemu odvedenych prostiedkli
pobira dichod po delsi dobu.

PTJ-Zeny dosahuji vys$i miry vynosu. Zatimco muzi dosahuji cilové miry vynosu 2,2 az 6,2
% v zavislosti na vysi pfijmu, ¢ini tento ukazatel pro Zzeny 3,1 az 7,0 %. Lze uvést Ctyfi
faktory, které jsou za vyrazné vys$s§i miru vynosu zen zodpovédné. Prvnim faktorem je nizsi
vekova hranice pro zeny s détmi. PTJ-Zeny odchézejici do dichodu v 65 letech ziskaji
v diisledku bonifikace narok na vys$si dichod nez PTJ-muzi se stejnym piijmem. Druhym
faktorem, ktery stejné jako ptedchozi je specificky pro analyzovanou variantu, je sniZeni
pojistného o dva procentni body po dobu vychovy ditéte. PTJ-Zena tak ziskava stejny dichod
jako PTJ-muz se stejnym piijmem, ale pfi niz§im zaplaceném pojistném'’. Tretim faktorem je
vys$i Cerpani nahradnich dob souvisejicich s péci o déti. Za tyto doby Zena neodvadi zadné
pojistné, piesto ji vznikd narok na dichod. VMV Zen je proto vyssi nez v piipad¢ stejné
vydélavajiciho PTJ-muze. Na rozdily ve VMV mezi obéma pohlavimi ma také vliv rozdilna
doba doziti. Zeny maji del$i dobu doziti a v disledku toho pobiraji diichod del§i dobu, coz
zvysuje jejich VMV,

Vyvoj vnitini miry vynosu ,,vyvazanych* PTJ Ize opét vysvétlit faktory, které byly uvedeny
v pasazi vénované nahradovému poméru. Prechodem na dvoupilifovy systém ziskavaji

" To je disledkem definice PTJ. PTJ-7ena je definovana jako Zena se dvéma détmi, zatimco PTJ-muZ nema
specifikovany pocet déti, proto se piedpokladalo, Ze se jedna o bezdétného muze.
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vysokopiijmovi PTJ vy$$i miru vynosu, kterd se graficky projevuje skokovym zvysenim
VMV pro generaci narozenou v roce 1957. Pro nasledujici tranzitivni generace VMV klesa (s
vyjimkou PTJ 300 % - muze), coz se mlize zdat v rozporu s intuici. Vzhledem k rostouci vaze
diichodu z fondového pilite by se dalo &ekat, z¢ VMV'* bude riist pro PTJ, ktefi na moznosti
casteCného vyvazani vydélaji (PTJ s nadprimérnymi piijmy), a bude klesat pro nizkoptijmové
jedince. AvSak je nutné mit na pamcti, Ze parametrick¢é zmény ve statnim piliti vedou
k silnému poklesu jeho VMV, ktery prevazi efekt rist vahy FDC diichodu.

Tendence kpoklesu VMV je u tranzitivnich generaci obecné siln€jSi u zen a u
nizkopiijmovych PTJ. V dichodu nizkopiijmovych PTJ roste vdha dichodu z fondového
pilife, ¢imz se ztraci vyhody z vysoké VMV dosahované v dusledku redistribuce ve statnim
DB systému. Zeny navic ztraceji prémii plynouci z niZsi vékové hranice pro odchod do
dichodu. Z uvedenych pozorovani je ziejmé, ze moznosti vyvazani budou v analyzované
varianté¢ mén¢ vyuZzivat Zeny a nizkopiijmovi PTJ.

Graf 19: Vnitini mira vynosu PTJ-muZe p¥i vyuZiti  Graf 20: Vnitini mira vynosu PTJ-Zeny p¥i vyuZiti
moznosti ¢astecného vyvazani moznosti ¢asteéného vyvazani
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Drobny zlom ve vyvoji VMV se objevuje mezi generacemi 1986 a 1987 a je zpiisoben vyssi
pojistnou sazbou tranzitivnich generaci. Posledni tranzitivni generace (rocnik 1986) ma
v disledku pozadavku na kofinancovani (ve vysi 2 % z hrubé mzdy) vyssi vahu dichodu
z fondového pilife nez prvni generace (ro¢nik 1987), ktera se ucastni fondového pilife se
standardnim pojistnym ve vysi 8 % hrubé mzdy.

Fondovy pilif v dasledku plné ekvivalence zvySuje diichod vysokopiijmovych PTJ-muzi a
zen (PTJ200 % a PTJ300 %). Napi. PTJ-muz s pfijmem na urovni trojndsobku primérné
mzdy by ziskal dodatecny vynos cca 1 % p.a. (narist z 2,2 na 3,2 %). Stejné definovana PTJ-
zena by vyvazanim ¢asti pojistného zvysila sviij vynos z 3,1 % na 3,6 % p.a.

e Implicitni dan

Na tvod implicitni dan¢ pfipomenime, ze je velmi obtizné nastavit statni PAYG DB systém
pojistné-matematicky neutrdlné. Implicitni daii dosahuje béhem rlGznych let kladnych i
zapornych hodnot v zavislosti na tom, jak je nastaven duchodovy vzorec (penalizace za
pred¢asny odchod do diichodu a prémie ze pozdéjsi odchod do dichodu).

Naproti tomu DC systém v Cisté podobé je pojistné-matematicky neutralni z definice, protoze
dodate¢n¢ odpracované roky a dodatecné odvedené pojistné se promitne plné ve vysi

' Vnitini mira vynosu diichodového systému je linearni kombinaci vynosnosti statniho prib&zného DB systému
a vynosnosti fondového pilife. VMV je sice invariantni k vysi pojistné sazby, ale méni se se zménou poméru
pojistné sazby odvadéné do statniho a fondového pilite.
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vypoctené anuity. Kombinovany systém obsahujici statni DB komponentu a fondovou DC
komponentu tak v zdvislosti na vaze fondového pilite ¢aste¢né¢ zmirnuje variaci implicitni
dan¢ ve statnim pilifi.

Pribéh implicitni dané PTJ, ktefi nevyuzili moznosti volby, je vhodné srovnat se zékladni
variantou. Hlavni odli$nosti pfedkladané varianty spocivaji ve zvySovani vékové hranice,
v omezeni Stédrosti statniho pilife a snizeni sazby pojistného pro osoby v dichodovém véku.

Proces zvySovani véku odchodu do dichodu se projevuje posunem kiivky implicitni dané
smérem vpravo. To je patrné ze srovnani kiivek pro generace PTJ-Zen narozenych v letech
1960 a 1980, jejichz statutarni v€kova hranice se 1isi o jeden rok (62 versus 63 let). Kiivky
implicitni dan€ se pro PTJ-muZe (Graf 21 az 24) neposouvaji doprava, protoZze jiZ muZi
narozeni po roce 1959 doséhnou véku odchodu do diichodu 65 let. Omezeni Stédrosti statniho
systému prostfednictvim snizeni nové pifiznanych diichodi a miry valorizace vyplacenych
diichodt implicitni daf pred v&kovou hranici zvy3uje", po vékové hranici ma G&inek opaény.
Oproti zékladni varianté se také sniZuje pojistna sazba pro osoby v diichodovém véku na
polovinu. To vede k vyraznému poklesu hodnoty implicitni dané¢ bezprostiedné po dosazeni
statutarniho véku pro odchod do diichodu.

Na prvni pohled je z grafii patrny vyrazny rast implicitni dané ve véku 66 let pro muze a Zeny
narozené v roce 1940. To je diisledkem omezeni zapoctu vyméiovaciho zakladu ze 100 na 90
% v prvnim pasmu, které¢ je implementované v roce 2007. Toto opatieni skokové snizuje vysi
diichodu. Setrvani na trhu prace by tak bylo spojeno s vyraznym poklesem dichodu z titulu
této legislativni zmény, coz je vyjadieno vysokou hodnotou implicitni dané.

Horizontalni posun kifivky implicitni dan¢ pro rizné generace smérem doli je dusledkem
rostouci nadéje doziti. MladSim generacim dozivajicim se v pruméru vyssiho véku se vyplati
setrvat na trhu prace déle, protoze vyssi dichod pii delsi dobé jeho pobirani vice rozsiti
dichodové bohatstvi. Obdobné s ristem piijmi PTJ se hodnota implicitni dan¢ snizuje (ve
véku umoznujicim okamzité pobirani dichodu), coz odrazi silnou pfijmovou redistribuci
statniho pilife. PTJ s vy$§imi pfijmy maji niz§i ndhradovy pomér nez nizkopiijmovi PTJ, a
proto je pro n¢ ztrata ro¢niho dichody relativné (ve vztahu k pfeddichodovému ptijmu) méné
citelna.

Implicitni dan u Zen obecné dosahuje nizsich hodnot nez u srovnatelnych PTJ-muzi. PAYG
davkové definovany diichodovy systém tak zeny motivuje vice nezZ muze k setrvani na trhu
prace a odkladu odchodu do diichodu. Jde primarné o dasledek vyssi pramérné doby doziti
zen, ktera plyne z pouzité demografické prognozy/projekce, a nizsi vékové hranice pro Zeny.
Pokud Zena odlozi o rok odchod do diichodu, ziské z diivodu prémie za pozdé¢jsi odchod vyssi
budouci dichod a tento diichod bude pobirat po delsi dobu. Diichodové bohatstvi se proto
rozs$iti vice nez v ptipad¢ jejich muzskych protéjski a implicitni dan je nizsi.

Pro jedince, ktefi nevyuZziji moznost vyvazat se Castecné ze statniho pilife, lze zopakovat
zavery ucinéné jiz v zakladni varianté. Statni DB systém motivuje k setrvani na trhu prace
pred dosazenim hranice pro odchod do dichodu a velikost tohoto incentivu se zvysuje pro
mladsSi generace. Zatimco ale v zdkladni varianté se podnéty pro setrvani na trhu prace po

'3 Piesngji feteno zvysuje hodnotu implicitni dané v letech, ve kterych jesté neni mozné &erpat diichod a ztrata
dichodu po dobu dodatecného roku prace je tak nulova, a v letech, ve kterych je implicitni dan zaporna a
prirustek dichodového bohatstvi ma silnéjsi efekt nez ztrata roéniho dichodu po dobu dodate¢ného setrvani na
trhu prace.
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dosazeni statutarni vékové hranice rychle vytraci (cca po 2 letech), snizeni sazby pojistného
po veékové hranici na polovinu zplsobuje v analyzované varianté posileni incentivli pro
setrvani na trhu prace o dalSi dva az tfi roky. Toto opatifeni by mohlo pfispét ke zvyseni
efektivniho véku odchodu do diichodu, coz ale vzhledem k nejistot¢ ohledné reakce
ekonomickych subjektti nebylo modelovano. Pokud by se toto opatfeni skuteéné projevilo
zménou chovéni jedincl (pozdéjsim odchodem do dichodu), saldo systému by se patrné
dlouhodobé mirn¢ zhorsilo. Negativni hodnota implicitni dané totiz vyjadiuje, ze jedinci ze
systému v podobé budoucich diichodi vice ziskaji, nez do né¢ho za dodate¢ny rok prace
odvedou.

V souladu s obecnymi zavéry ohledné chovani implicitni dané v soucasném statnim DB
systtmu a FDC systému potvrzuji Grafy 29 az 36, ze kiivka implicitni dané se pro
»vyvazané“ PTJ zplostuje. Negativni implicitni dan se stdvd méné negativni a pozitivni
implicitni dai se stdvd méné pozitivni. Zavedeni druhého fondového pilife zvySuje pojistné-
matematickou neutralitu. To se projevuje az pro generace PTJ narozené po roce 1957, které
mohou moZnosti ¢asteéného vyvazani vyuzit. V grafu je zplostovani implicitni dan¢ vidét u
generaci 1980 a 2000. U generace narozené v roce 1960 se tento efekt jesté pfiliS nepromita
vzhledem k nizké vaze fondového pilite.
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Graf 21: 50% PTJ-muZ, pouze statni pilir
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Graf 22: 300% PTJ-muz: pouze statni pilif
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Graf 25: 50% PTJ-Zena, pouze statni pilif
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Graf 26: 300% PTJ-Zena: pouze statni pili¥
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Graf 23: 100% PTJ-muZ: pouze statni pilif
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Graf 24: 80 — 120% PTJ-muz: pouze statni pili
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Graf 27: 100% PTJ-Zena: pouze statni pilif
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Graf 28: 80 — 120% PTJ-Zena: pouze statni pilif
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Graf 29: 50% PTJ-muz, statni a fondovy pilir
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Graf 30: 300% PTJ-muZ, statni a fondovy pilif
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Graf 33: 50% PTJ-Zena, statni a fondovy pilif
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Graf 34: 300% PTJ-Zena, statni a fondovy pilif
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Graf 31: 100% PTJ-muZ, statni a fondovy pilif
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Graf 32: 80 - 120% PTJ-muZ, statni a fondovy pilif
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Graf 35: 100% PTJ-Zena, statni a fondovy piliF
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Graf 36: 80 - 120% PTJ-Zena, statni a fondovy pilir

% plijmu za
dodategny rok na trhu

100 PrRce

80 — 1940 — 1960
1980 — 2000

B0

40

60 52 54 56 S8 60 B2 B4 B6 68 TD V2 V4 Te T8 80
wik PTJ pfi odchodu = trhu prace

12.5.2005



Dobrovolny opt-out

3. Zavéry

Upozorneni pro ctenare: Tyto propocty jsou poslednim, tretim kolem vypoctu Vykonného
tymu. Ziskané poznatky budou vyuzity v Zavérecné zprave Vykonného tymu. Vykonny tym
predpoklada, Ze se k tomuto podkladu povede odborna diskuse, ze které vyplynou uzitecné
naméty na zdokonaleni provedené analyzy a dalsi naméty v oblasti legislativy, sociologické
predikce a podobné. Tento navrh diichodové reformy nemusi predstavovat definitivni pozici
politické strany k diichodové reforme. Ta se miize i po uzavieni vypocti a dokonceni
Zaverecné zpravy dale vyvijet.

e Saldo statniho pilife je dlouhodobé vyrovnané

Saldo diichodového systému se po celé projekéni obdobi pohybuje kolem nuly. V roce 2007
sice dochdzi k transformacnimu vypadku ptfijmi, ale ten je kompenzovan na piijmové strané
zapojenim nepfimych dani a na vydajové strané¢ parametrickymi upravami statniho
diichodového systému. Soub&h parametrickych Uprav ve statnim pilifi stlacuje vydaje na
dichody a diichodovy systém se dostava v letech 2015 az 2043 do prebytku kulminujicim na
urovni 0,9 % HDP. ZvySené piijmy systému a omezeni starobnich a invalidnich dichodt
vytvaii naraznik proti demografickému Soku, ktery po roce 2030 tla¢i vydaje systému vzhiru.
V dlouhém obdobi je statni dichodovy systém vyrovnany.

e Dlouhodobé se ze statniho pilife vyvaze 50 % muzi a 10 % Zen, v tranzitivhim
obdobi je poptavka po opt-outu dokonce jeSté vyssi

Procento ,,vyvazanych“ jedincti v ¢ase klesa v dusledku prodluzujici se nadéje doziti pfi
zafixované vékové hranici pro mladSi generace. Z tranzitivni generace se vyvazou muZzi (z
vybranych ro¢nikli narozeni) od druhého piijmového decilu nahoru. Dlouhodobé se vyvazou
muzi z péti ptijmove nejsilngjSich decilii. Poptavka zen je vyrazné nizsi nez v ptipadé¢ muzu.
Na zaklad¢ ekonomickych motivii by se rozhodly ¢aste¢né vyvazat pouze zeny z desatého
ptijmového decilu. Zeny vzhledem k delsi nad&ji doziti, niz§i vékové hranici, nizsi vysi
pramérného piijmu a vys§imu podilu ndhradnich dob dosahuji daleko vyssi miru vynosu ze
statniho pilite.

Volba byla odhadnuta vyhradné na zdkladé modelového aparatu. Nespornou vyhodou tohoto
ptistupu je eliminace subjektivismu. Na druhou stranu se vychazi z dosti silného ptedpokladu,
ze vSichni jedinci jsou plné racionalni, vpted hledici a dokazi perfektné predvidat budoucnost.
V realité¢ miize poptavku jedince po opt-out ovlivituje fada dalSich faktorti, které stoji mimo
modelovy aparat. Vysledky proto nelze povazovat za progndézu skutecného chovani
ekonomickych subjekti.

e Vydaje na diichody ve statnim pilifi nepiekroci v dlouhém obdobi 8,0 % HDP

V prvni poloviné projekce vydaje klesnou z 8,4 % HDP na 6,3 % HDP v roce 2029, coz je
disledkem omezeni nové ptiznanych (upravy diichodového vzorce) a vyplacenych diichodii
(cenové valorizace) a zvySovani v€ku odchodu do diichodu. Po roce 2030 zacnou vydaje na
dichody ve statnim pilifi rist v disledku odchodu populaéné silnych roéniktt do dichodu.
Avsak tpravy parametri dichodového vzorce a méné §tédra valorizace vyplacenych dichoda
doprovazen¢ relativn¢ silnou poptdvkou po opt-outu umoziuji zmirnit dopady
demografického Soku a stabilizovat vydaje ve statnim pilifi pod hladinou 8,0 % HDP.

e Piijmy statniho systému jsou posileny nepFimymi danémi, coZ kompenzuje pokles

pojistného v diisledku zvyhodnéni rodin s détmi a pracujicich v dichodovém véku a
zavedeni fondového pilife
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Pojistné odvadeéné do statniho pilite klesa z tirovné 8,5 % HDP na 6,6 % HDP v roce 2020 a
nasledné roste a ustaluje se na Grovni 6,9 % HDP. Pojistné odvadéné do druhého fondového
pilite vzhledem k silné pocatecni poptavce po vyvazani rychle vystoupa az na 1,9 % HDP,
dlouhodobé se ustali na niz8i urovni 1,2 % HDP. K poklesu pifijml statniho pilife pfispiva
vyznamnou mérou (0,3 % HDP) také zvyhodnéni rodin s détmi a pracujicich v dichodovém
veku.

Pfijmy statniho diichodového pilite budou posileny o ptijmy plynouci ze zvyseni sazby DPH,
jejiz vytézek bude pouzit na posileni piijmi dichodového systému. Piijmy dichodového
systému vzrostou od roku 2007 o 0,6 % HDP. Tim bude ¢astecné kompenzovan transformacni
vypadek piijma.

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

Statni systém dlouhodobé kumuluje prebytky. Do roku 2065 dosédhnou aktiva statniho DB

systétmu 30 % HDP a na konci horizontu projekce dokonce vice nez 50 % HDP. Aktiva

penzijnich fond vykazi nejvyssi hodnotu v roce 2050, kdy jejich podil na HDP bude ¢init

témet 45,0 % HDP. Po dosaZeni vrcholu aktiva klesaji a stabilizuji se na konci horizontu

projekce na turovni 37,0 % HDP.

e Pii umirnéném zvySeni vékové hranice je udrzitelnost systému nastolena redukci
primérného nahradového poméru

Celkovy ndhradovy pomér se v analyzované varianté ustaluje v dlouhém obdobi pod trovni
30 %. Za pokles z urovné 42 % jsou zodpoveédné parametrické tipravy dichodového vzorce a
cenova valorizace. ZvySeni dichodli vyvéazanych jedinct z fondového pilife neni dostate¢né
ke zvraceni této tendence. Nahradovy pomér ze statniho pilife pro ,,nevyvazané jedince klesa
z 41,9 % hrubé mzdy v roce 2005 na 26,3 % na konci horizontu projekce. Nahradovy pomér
vyvazanych jedincti po pocateéni nabehové fazi klesa z 41,3 % na hladinu 32,8 %.

e Diuchody ze statniho pilife sméfuji k pIné solidarité, zavedeni kapitalového piliFe
naopak sniZuje celkovou miru redistribuce diichodového systému

Upravy diichodového vzorce (zejména faktické postupné zruSeni druhé redukéni hranice)
zvySuji redistribuci a sméfuji statni pilit k rovnému diichodu. To doklada relativni zvyseni
rozdili mezi ndhradovymi poméry vysoko- a nizko-ptijmovych PTJ. Zavedeni druhého
kapitalového pilife naopak miru redistribuce diichodového systému snizuje. Fondovy pilif je
pln€ ekvivalentni — vyvazani ze statniho pilife ma za nésledek pokles ndhradového poméru
nizkoptijmovych PTJ a zvySeni nahradového poméru vysokopiijmovych PTJ. Rozdil mezi
individualnim nahradovym pomérem ,,vyvazanych* PTJ s polovinou primérné mzdy a PTJ
s trojnasobkem priimérné mzdy se snizuje ze 74 p.b. (93 p.b. u Zen) ve statnim piliii na 50 p.b.
(59 p.b. u zen) pfi zaclenéni dichodl z fondového pilite.

e Reformovany stiatni DB systém nabizi vysokou miru vynosu jedinciim s nizkymi
prijmy a Zenam, motivaci pro vyvazani do fondového pilife tak maji predevsSim
muZi s nadprimérnymi prijmy

Dokladem pfijmové solidarity v reformovaném statnim pilifi je vyrazné vyssi mira vynosu

pro jedince s nizkymi pfijmy a Zeny. Zatimco muzi dosahuji cilové miry vynosu 2,2 az 6,2 %

v zé&vislosti na vysi ptijmu, €ini tento ukazatel pro Zeny 3,1 aZ 6,9 %. VyS$§i mira vynosu pro

zeny je disledkem nizs§i vékové hranice pro zeny s détmi, sniZzeni pojistného za vychované

déti, vysSiho Cerpani ndhradnich dob souvisejicich s péci o déti a vyss$i nadéje doziti pii
odchodu do diichodu.
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Pfechodem na dvoupilitovy systém ziskdvaji dodate¢ny vynos jedinci s vysSSimi piijmy.
Naopak jedinci s nizkymi piijmy v této situaci ztraci. PTJ Zeny a muZi s nizkymi pifijmy
(zejména 50 % a 75 %) ztraci vyhodu vysoké vynosnosti dosahované v disledku silné
redistribuce ve statnim DB systému a jejich VMV klesa o cca 0,4 aZ 0,6 p.b. Naopak PTJ-muz
s pfijmem na urovni trojndsobku primérné mzdy by ziskal dodatecny vynos cca 1 % p.a.
(narist z 2,2 na 3,2 %). Stejn€ definovana PTJ-Zena by vyvazanim ¢asti pojistného zvysila
svij vynos z 3,1 % na 3,6 % p.a.

e Reforma posiluje pojistné-matematickou neutralitu zavedenim fondového DC piliie
a ve statnim piliFi zavadi podnéty k setrvani na trhu prace prostiednictvim sniZeni
pojistné sazby pro osoby v diichodovém véku

Pti analyze implicitni dané se potvrdilo, Ze je velmi obtizné nastavit statni PAYG DB systém

pojistné-matematicky neutrdlné. Nékteré upravy provedené ve statnim pilifi (zejména sniZeni

pojistné sazby pro osoby v dichodovém véku na polovinu) otupuji podnéty k okamzitému
opusténi trhu prace po dosazeni dichodového véku, ale nedokazi plné zajistit pojistnou
neutralitu. Naproti tomu DC systém v Cisté podobé je pojistné-matematicky neutralni

z definice, protoze dodatecné odpracované roky a dodate¢né odvedené pojistné se promitne

pln¢ ve vysi vypoctené anuity. Kombinovany systém obsahujici statni DB komponentu a

fondovou DC komponentu tak v zavislosti na vaze fondového pilife ¢aste¢né zmiriiuje variaci

implicitni dané. Zavedeni druhého fondového pilite zvySuje pojistné-matematickou neutralitu.

Kitivka implicitni dané se zplost'uje.
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Ptiloha 1
Zpusob modelovani volby jednotlivce v systému dobrovolného opt-outu a vysledky této
volby

Analyzovana varianta piinasi jednotlivci moznost volby. Jednou alternativou je, Ze jedinec
zlstane 1 nadéle plné€ v parametricky reformovaném PAYG DB systému. Druhou moZnosti je,
ze se jedinec rozhodne vyvazat ¢ast odvodu na starobni dichody (zde kalkulovano 8 p.b.
z celkové pojistné sazby na starobni diichody ve vysi 20 %) a spofit si tyto prostfedky
v kapitalovém pilifi. Jedinci, ktefi jsou pfi spusténi reformy na trhu prace, musi podpofit
vyvazané pojistné dal$imi 2 % své mzdy. Pti odchodu do diichodu ziskaji adekvatné snizeny
statni dichod (snizeni zohlediuje pocet let, kdy do statniho systému platili plné pojistné a kdy
Jiz pouze 12 %) a soucasné budou mit narok na diichod z kapitalového pilite.

Otazka volby jednotlivce pfedstavuje komplexni rozhodovaci proces, v némz se promitaji
ekonomické, ale i mimoekonomické faktory. Vykonny tym pouzivd k odhadu procenta
vyvazanych jedincl vyhradné modelovy aparit. Nedilnym ptedpokladem provedenych
vypocti je teze o raciondlnim jedinci, ktery se fidi vyhradné vlastnim prospéchem a neptihlizi
k celkové situaci v dichodovém systému. Takovy jedinec pak porovnava svou vnitini miru
vynosu v situaci, kdy nevyuzije pravo volby, s mirou vynosu v situaci, kdy se rozhodne pro
castecné vyvazani ze statniho priubézného pilife. V ptipad€, ze vnitini mira vynosu pii volbé
je pro jedince vyssi nez bez volby, rozhodne se jedinec pro opt-out. Naopak, pokud je vnitini
mira vynosu jedince v reformovaném PAYG DB pilifi vyssi nez u varianty s opt-out, ziistava
jedinec i nadale plné€ ve statnim pribézném pilifi.

e Postup modelovani volby

Pro analyzu byl vyuzit koncept ptijmové typizovaného statického jedince, pfi¢emz byly
ucinény dvé modifikace: (i) pfijmova urovenn deseti PTJ pro kazdé pohlavi a generaci
odpovida vyse uvedené tabulce; (ii): pro ucely analyzy volby se predpoklada, ze ptijmove-
typizovany jedinec odchazi do dichodu vzdy pti dosazeni statutarni v€kové hranice; (iii) ve
vypoctu vnitini miry vynosu fondového pilife se zohledfiuje moznost dédéni naspofenych
prostiedkil v dobé akumulace aktiv

Postup pti modelovani rozhodovani jednotlivei byl nésledujici:

1) Volba se analyzuje zvlast pro muze a Zeny. Divodem je rozdilna Groven piijmt obou
pohlavi, rozdilna nadgje doziti, rozdilny dichodovy vék'® a rozdilny profil nahradnich
dob u muzl a Zen.

2) Vsouladu se zadanim varianty ma na volbu pravo kazdy obcan, ktery pii zahdjeni
reformy dosahl véku 50 let. Pro model to znamend, Ze byla analyzovéna volba kazdé
ekonomicky aktivni generace (ro¢niku narozeni) muzl i Zen narozené od roku 1957.
Zacalo se s generacemi, které jsou v okamziku zavedeni prava volby (tj. v roce 2007) jiz
na trhu pradce — tzv. tranzitivni generace. A pokracovalo se s kazdou generaci nové
nastupujici na trh prace po startu reformy. Posledni generace, jejiz volba se modelovala,
je narozena v roce 2035 (2037 u zZen). Tato generace bude vroce 2100 (kde konci
horizont projekci diichodového systému) véku 65 let jako posledni odchédzet do dichodu.

3) Vramci obou pohlavi a kazdé specifické generace se analyzovalo 10 piedstaviteli
pfijmového rozvrstveni uvnitt této generace. Pouzila se data pro distribuci vymétovacich
zakladt ze statistiky CSSZ za rok 2003 (viz nasledujici tabulka). Skupiny piedstavuji

1 ~ N o , v v v+ 1w .
% U Zen se uvazuje s diichodovym vékem pro Zenu se dvémi détmi.
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priblizng decilové rozvrstveni'’. Napf. pramémy vyméfovaci zaklad v nejslabsi ptijmové
skupiné¢ muzi dosahuje 53 % celkového primérného vyméfovaciho zakladu v roce 2003,
ktery ¢inil 16 955 K¢&. U Zen je to pouze 35 %. Naopak nejvyssi pfijmova skupina
dosahovala u muzi primérného vymétovaciho zakladu kolem 238 % celkového priméru
v ekonomice. U Zen to bylo v priméru 154 % prumérného celkového vymétrovaciho
zéakladu. Tato pohlavné specifickd ptijmova distribuce kolem primérného vymeétovaciho
zakladu se prenesla i do kategorie primérné mzdy, se kterou na piijmové strané pracuje
dichodovy model. V modelu je zajisténa konzistence odhadu celkové vybraného
pojistného na diichodovy systém s jeho ,,distribuci* mezi jednotlivé generace, pohlavi a
ptijmové decily uvniti téchto generaci.

Tabulka 2: Urovei primérného vymérovaciho zakladu v deseti prijmovych skupinach vidi celkovému
primérnému vymérovacimu zakladu.

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

10 2,38 1,54

4) Model vysledné¢ analyzuje v kazdé generaci, zvlast u muzl a zen, rozhodovani deseti
takto pfijmové¢ typizovanych jedincl reprezentujicich ptiblizné¢ priméry za dany decil.
Predpoklada se, ze tito jedinci budou piijmové statiéti po zbytek svého ekonomicky
aktivniho zivota, tzn., Ze jejich pfijem v relaci k primérné mzd¢ zlstane konstantni po
celou dobu modelovani volby.

5) Zékladnim rozhodovacim kritériem volby, resp. vyuziti moznosti ¢aste¢né¢ho opt-out, je,
jak jiz bylo vySe konstatovano, vnitini mira vynosu.

e Predpoklady uplatnéné pri modelovani

Pted uvedenim vysledki volby je nutné upozornit na nasledujici skutecnosti:

1) Pro ucely kapitdlového pilife pfedpokladame primérnou redlnou hrubou miru vynosu ve
vysi 3,5 % p.a.

2) Administrativni néklady penzijnich fondi se ptedpokladaji ve vysi 2,0 % z aktiv na
jedincové uctu ro¢né. To znamend, Ze Cista realnd mira vynosu kapitalového pilite
v projekei €ini 1,5 % p.a. (3,5 % minus 2,0 %).

3) Pii odchodu do dichodu (resp. poskytnuti anuity) z kapitalového pilite se predpokladaji
jednorazové administrativni ndklady souvisejici s vypoctem a budouci pravidelnou
realizaci anuity ve vysi 7 % stavu jedincova uétu v okamziku odchodu do dichodu.

Je nutné explicitné upozornit na fakt, Ze stavajici uchopeni faktoru volby jednotlivce je cisté
,modelové* ¢i , technicistni®. V realite, pokud jsou k dispozici srovnatelna data (napriklad
z predpokladit a vysledki volby v ramci diichodovych reforem v Madarsku a Polsku), Ize
zaznamenat, ze vyslednad poptavka obcanii po volbé (resp. po investovani casti mandatorniho

"7 Data poskytnuta od CSSZ nemaji tak jemné &lenéni, které by umoznilo do jedné pifjmové skupiny zatadit
presné 10 % muzt nebo zen. Velikost skupin se pohybuje v intervalu (9 %; 10 %).
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pojistného do kapitdlovych systémii) prevysuje pivodni predpoklady tvircii reformy.”® Je
zcela mimo pochybnost, Ze v realité (i) lidé nejsou schopni analyzovat svou situaci tak
racionalné, jako je vtéleno v modelovych predpokladech,; (ii) nelze piné predvidat budouci
vyvoj relevantnich velicin pro volbu jako v modelovéem svéte; a konecné (iii) na rozhodovani o
volbé maji vliv také faktory stojici zcela mimo modelové spektrum (reklamni kampan
komercnich subjektii; vysvetlovaci kampan viddnich instituci; vztah obcanu ke statu a
soukromému financnimu sektoru; vnimani schopnosti statniho systéemu udrzet v budoucnu
danou uroven diichodii apod.).

e Vysledky"
Pokud by se ekonomické subjekty rozhodovaly pouze na zédkladé ekonomickych faktort, byly
by vysledky volby reprezentovany udaji v Tabulce 3 a Tabulce 4.

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

- - n.a. - - n.a.
1957-1962 - 0,00%-0,01%
1957-1982 - 0,00%-0,08%
1957-1986 1987-1995 0,00%-0,15% - - n.a.
1957-1986 1987-2020 0,00%-0,22% - - n.a.

1 1

2 2 - - n.a.
3 3

4 4

5. 5.

6.] 1957-1986 1987-2035 0,05%-0,32% 6. - - n.a.
7 7

8 8

9 9

0 0

- - n.a.

1957-1986 1987-2035 0,14%-0,42% - - n.a.
1957-1986 1987-2035 0,23%-0,53% - - n.a.
1957-1986 1987-2035 0,36%-0,68%

. - - n.a
1957-1986 1987-2035 0,74%-1,17% 10.

1957-1986 1987-2035 0,01%-0,22%

10.

Z tabulek 1ze dovodit na prvni pohled paradoxni zavér, Ze tranzitivni generace bude moznosti
castecného vyvazani vyuzivat v silnéjSi mife nez generace, kterd na trh teprve vstoupi.
Paradoxni lze tento zavér nazvat proto, ze kapitadlovy pilit obecné zvyhodiuje jedince, ktefi
prispivaji do systému del§i dobu. To je v praxi vysledkem efektu slozené¢ho uroceni pfi
klesajicich nakladech na spravu fondi a v praxi nékdy uplatiované penalizace za opusténi
statniho pilife v podobé Castecné ztraty nabytych dichodovych prav ve statnim pilifi.

V analyzované variant¢ pozorujeme pravy opak. Tranzitivni generace, ktera pfispiva do
fondového pilife podstatné¢ krat$i dobu, bude vyuZivat moznosti volby ve vétsi mife nez
generace teprve vstupujici na trh prace, jejiz prispévkova doba je vyrazné del$i. Tento
zdanlivy paradox je dusledkem prodluzujici se nadéje doziti mladSich generaci pii nulovém
kraceni nabytych diichodovych prav. Rostouci nad&je doziti prodluzuje dobu, po kterou
jedinec pobird dichod. To se v DC systému projevi poklesem dichodu, ale ve statnim
pribézném DB systému zlstane dichod na nezménéné vysi. Pokud statni PAYG DB systém
nereaguje na prodluzujici se nadéji doziti zvySovanim vékové hranice, vnitini mira vynosu se
zvysuje. Atraktivita fondového DC systému tak relativng klesa.

V analyzované varianté je vékova hranice pro muze narozené po roce 1958 fixni na urovni 65
let. V Case proto klesa procento ,,vyvazanych* muzi. Z generaci muza narozenych mezi roky

'8 Nezodpovézenou otazkou viak ziistava, na zakladé &eho (resp. jak kvalitni mikroekonomické modely) byly
ucinény predpoklady o vyuziti volby v téchto zemich.

' Ve vysledcich nebylo zohlednéno, 7e Gastedné vyvazani se ze stitniho pilife je u tranzitivni generace
podminéno odvodem dodate¢nych 2 % hrubé mzdy do fondového pilife. Jedinci, pro které je z pohledu vnitini
miry vynosu vyhodné vyvazat ¢ast pojistného ve prospéch fondového pilife, nemusi tvotit dostate¢né uspory a
volbu nevyuziji. Protoze se pozadavek kofinancovani tyka pouze tranzitivnich generaci a jedna se o relativné
omezenou ¢astku (2 % hrubé mzdy), bude pocet takovych jedincti nevyznamny. Tento prvek by se navic
promitnul v projekcich pouze po omezenou dobu a neovlivnil by dlouhodobé vysledky.
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1957 az 1984 se vyvazou jedinci od druhého piijmového decilu nahoru. Napiiklad muzi
z druhého decilu si vyvazadnim zvy$i primérnou miru vynosu maximalné o 0,01 p.b. Ve
ctvrtém prijmovém decilu vyuziji moznosti ¢astecné se vyvazat ze statniho systému vsichni
muzi pfisluSejici k tranzitivni generaci (1957 az 1986). Vyvazanim ziskaji vyhodu
dodatec¢ného primérného vynosu maximalné 0,15 %. Muzi ze ¢tvrtého a patého piijmového
decilu ptislusejici ke generacim, které vstoupily na trh prace az po spusténi reformy, moznosti
volby vyuziji pouze v omezeném casovém intervalu, protoze mira vynosu z FDC systému
relativné ve vztahu k mife vynosu statniho DB systému klesla v disledku prodluzujici se
nadéje doziti. Muzi z Sestého az desatého piijmoveé nejsilngjsiho decilu budou vyuzivat
moznosti ¢astecné se vyvazat po celou dobu projekce. Ziskaji tim vyhodu v intervalu 0,05 az
1,18 p.b. Z uvedenych vysledkii se potvrzuje, Ze moznost vyvazat se ze statniho systému je
vzhledem k vysoké redistribuci ve statnim pribézném DB systému nejvyhodnéjsi pro
prijmove silnéjsi skupiny.

Udaje v tabulce vyjadiujici zvy$eni vnitini miry vynosu se vztahuji ke zvyseni priimérného
vynosu dosahovaného v obou diichodovych pilifich sougasné. Sila incentivu®® vyvézat se ze
statniho pilife je zavisla nikoliv na zvySeni priimérné miry vynosu, ale na mezni mife vynosu.
Mezni mira vynosu vyjadiuje rozdil ve vynosové mife statniho a fondového pilife — tj. jakou
dodate¢nou miru vynosu jedinec ziska z vyvazaného pojistného. ZvysSeni mezni miry vynosu
je vzhledem kvaze fondového pilite (8/20 pro post-tranzitivni generace) vice nez
dvojnéasobnd. Napt. zvySeni prumérné miry vynosu o 1,05 p.b. pro generaci muzii z desatého
piijmového decilu narozenou v roce 1987 predstavuje dodatecny mezni vynos ve vysi 2,62
p.b.

Tabulka 4 ilustruje, Ze v zadané varianté je poptavka po opt-outu Zen vyrazné€ nizsi nez
v ptipadé¢ muza. Na zékladé¢ ekonomickych motivli by se rozhodly ¢aste¢né vyvazat pouze
7eny z desatého decilu, které by si zvysily miru vynosu o 0,01 az 0,22 p.b. Zeny vzhledem
k delsi nadé&ji doziti, nizs§i vékové hranici, nizs§i vysi primeérného piijmu a vysSimu podilu
nahradnich dob dosahuji daleko vys$si miru vynosu ze statniho pilife.

2 Mezni vynos stejné jako priimérny vynos dokaze rozlisit, které piijmové skupiny a generace opt-out vyuziji pii
nezménéné vynosnosti ve staitnim DB systému. Pokud se v§ak vyvazanim méni vynos dosazeny ve statnim DB
systému, je nutné pro analyzu volby spoléhat pouze na priimérny vynos.
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Piiloha 2
Analyza citlivosti poptavky po opt-out na vynosovou miru kapitalového piliie

Vykonny tym provedl analyzu citlivosti rozhodovéni jedincti o ucasti ve fondovém pilifi
v zé&vislosti na vysi urokovych sazeb. V prvnim scénafi se predpoklada, ze vynos z akciovych
trhil 1 desetiletych vladnich obligaci bude oproti zdkladnimu scénéfi vyssi o 1 p.b. (6,5 % p.a.
realn¢ z akciovych trhi a 2,5 % p.a. redlné z vladnich obligaci). Ve druhém scénafi se
predpokladaji naopak niz$i vynosové miry o 1 p.b. (tedy na hodnotach 4,5 % p.a. a 0,5 % p.a.
v realném vyjadieni). Jedna se o parcialni citlivostni analyzu. Jedinym parametrem, ktery se
meéni oproti nastaveni v zakladnim scénafi, jsou vynosové miry.

Vysledky citlivostni analyzy zachycuji tabulky 5, 6, 7 a 8.

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

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

V ptipad€ zvyseni vynosovych mér o 1 p.b. se zvySuje primérny dodate¢ny vynos, ktery
jedinec muze realizovat, pokud vyuZije moznosti vyvazéni. Tim se zvyS$i atraktivita
fondového pilife v porovnani se statnim DB pilifem. Pokud se budou jedinci rozhodovat ¢isté
racionalné, vede rtist vynosovych mér k posileni poptavky po opt-outu.

U muzi si moznost ¢astecné se vyvazat zvoli muzi ze druhého az desatého prijmového decilu.
Pfi pohledu na tranzitivni generaci je to obdobny vysledek jako v zakladnim scénafi. Zatimco
pii zékladnim nastaveni urokovych sazeb se dlouhodobé vyvaze pouze 50 % muzi, pfi vyssi
vynosnosti se dlouhodobé vyvaze 90 % muzi. Vyssi vynosova mira kompenzuje rast nadéje
doziti, ktery pii daném véku odchodu do dichodu ¢ini statni pilit relativné vyhodnéjsi.
Vyslednd poptavka je tak u muzl témet dvojnasobna.

Podobny zavér mizeme ucinit i v piipadé Zen. Dlouhodobé se ¢astecné vyvaze 30 % Zen, coz
piedstavuje trojnasobné vyssi poptavku nez v zékladnim nastaveni vynosovych mér. Navic se
pro fondovy pilii rozhodnou i Zeny ze sedmého piijmového decilu piislusejici ke generacim
narozenym v letech 1960 az 2015.

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

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

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

2. - - n.a. 2 - - n.a.

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

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

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

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

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

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

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

10.] 1957-1986 1987-2035 0,25%-0,69% 10.] 1962-1965 - 0,00%-0,01%
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Pfi nastaveni vynosové miry fondového pilife na tirovni o 1 p.b. nizs§i dochéazi naopak
k poklesu poptavky po vyvazani ve srovnani se zdkladnim scénaifem. Poptavka po vyvazani je
sice relativné silnd u tranzitivni generace muzi, protoze kratkodobé se vyvazi muzi ze sedmi
piijmové nejsilnéjSich decilli. V zakladnim scénafi se pfechodné vyvaze jen o dva decily vice
muzt. Dlouhodobé se ale snizi poptavka po opt-out na pétinu, nebot’ v zakladnim scénafi se
vyvaze do konce horizontu projekce 50 % muzl a pfi nizsi vynosové mife o 1 p.b. si moZnost
platit do fondového pilife zvoli pouze nejbohatsi piijmovy decil.

U Zen je pfi nizsi vynosové miie poptavka téméef nulova, protoze se vyvazi pouze nejbohatsi
Zeny z tranzitivni generace narozené v letech 1962 az 1965. ZvySeni miry vynosu je pro tyto
zeny naprosto marginalni.

e Analyza citlivosti — vybrana makrofinanéni kritéria

Ptedpoklad ohledné vySe vynosové miry se vyznamné promita do poptavky po vyvazani se ze
statniho pilite. Analyza volby potvrdila, ze s riistem vynosové miry se zvySuje procento
jedinci, ktefi vyuziji moznost vyvazat ¢ast pojistného ve prospéch fondového piliie. Procento
vyvazanych jedincii ndsledné ovliviluje piijmy, vydaje a saldo statniho systému.

V obecné roviné plati, Ze ¢im vyssi je procento vyvazanych jedincii, tim vyssi bude vypadek
piijmi ve statnim pilifi. Nejvyssi vypadek by pochopitelné nastal v situaci, pokud by se
vyvazali vSichni jedinci. Z grafu 37 je patrné, ze pifi vyssi vynosové mire, kterd motivuje
nejvyssi procento populace Casteéné se vyvazat ve prospéch fondového pilife, je vypadek
piijmi nejvyssi. Protoze v Case klesa procento vyvdzanych jedincii (s vyjimkou varianty
s vy$$i vynosnosti), vykazuji ptijmy statniho pilife rostouci tendenci.

Graf 37: Prijmy statniho pilife pfi rizné vynosové mire
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Rozdilnd poptavka po vyvazani se promita ve vydajich statniho systému az s casovym
odstupem. Prvni diichody z fondového pilite budou vyplaceny az po roce 2020. Proto se pfi
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rozdilném procentu vyvazanych jedincti zainaji kiivky vydaji statniho pilife rozebihat az
v tomto roce. Pozvolny odklon kfivek je zplisoben tim, ze zpocatku tvoii statni DB dichod
pro tranzitivni generace rozhodujici ¢ast celkového diichodu, coz reflektuje dlouhou dobu
plného pfispivani do stitniho systému. Teprve post-tranzitivni generace maji stitni DB
diichod nizsi o0 40 % (8/20).

Cim vys§i procento mui a Zen se vyvaze, tim nizsi jsou dlouhodobé vydaje statniho systému.
Pfi vys8i vynosové mife jsou vydaje statniho systému nizsi o 0,8 % HDP. Tato ,,aspora“
odrazi cast statnich dichodu (40 %) muzt z 2. az 5. pfijmového decilu a Zzen z 8. a 9.
ptijmového decilu, kteti se pfi vynosové mife o 1 p.b. vyssi vyvazi navic oproti zdkladnimu
scénafi. Naopak pii vynosové miie o 1 p.b. nizs$i budou vydaje statniho pilife vyssi o 0,7 %
HDP v disledku adekvatné slabsi poptavky po vyvazani.

Graf 38: Vydaje statniho piliFe pfi riizné vynosové miie
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dano tim, Ze ze statniho systému se vyvaze nejvice osob a piijmy systému se tak nejvice snizi.
To nazorné ilustruje Graf 40, ktery zachycuje prubéh transformacniho deficitu (rozdil mezi
saldem pfi parametrickych upravach a saldem pii parametrickych Upravach a zavedeni
fondového pilite). Rozdily v tirovni transformac¢niho deficitu pln€ vysvétluji rozdily v urovni
salda statniho pilite. Zpocatku je transformacni deficit generovan pouze vypadkem piijmi.
Vypadek piijmi se v zavislosti na procentu vyvazanych jedincli pohybuje od 0,9 do 1,9 %
HDP v roce 2020. Pozdéji se transformacni deficit redukuje o pokles dichodii vyvazanych
jedinct. Transformacni deficit je prakticky po celou dobu zédporny, coz znamena, Ze moznosti
vyvazani vyuzivaji jedinci, ktefi do statniho systému vice plati, nez z n¢ho dostavaji.

K zajimavé situaci dochazi kolem roku 2073. V tomto roce klesne deficit statniho pilife pfi
vysS$i vynosové mife (varianta +1 p.b.) pod deficit v zakladnim scénaii. Fakticky to znamena,
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ze vysS§i vynosova mira motivuje k vyvazani i jedince, ktefi tézi ze silné redistribuce obsazené
ve statnim systému (nizko-ptijmové decily, konkrétn€é druhy az ¢tvrty ptijmovy decil muzi).

Graf 39: Saldo p¥i rizné vynosové mire Graf 40: Transformacni saldo pfi riizné vynosnosti
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Nepiili§ velké rozdily v saldu se promitaji do dosti odliSného vyvoje majetkové pozice
statniho pilife. Pti vysoké vynosnosti, které piedstavuje pro statni pilii nejvétsi zatéz z ditvodu
vysokého procenta vyvazanych jedinct, je statni pilit dlouhodobé vybilancovany. Aktiva
nepiekroci 7 % HDP. Naopak pfi fiskaln€ nejpiiznivejsi varianté nizkého vynosu Cini aktiva
staitu na konci projekéniho obdobi 76 % HDP. Rozdil mezi variantou nizké a vysoké
vynosnosti tak ¢ini vice nez 70 % HDP na konci horizontu projekce. Tento rozdil by byl
pochopiteln¢ vyrazné vyssi, pokud by byly pro kumulaci pouzity stejné Grokové miry ve
vSech variantach.

Graf 41: Kumulované saldo statniho pilife p¥i rizné vynosové miie
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Zajimavé je porovnani celkového ndhradového poméru pii rizné vynosnosti fondového pilite.
Toto srovnani odhaluje, Ze pfi racionalni volb¢ si vyvazani jedinci polepsi (voli systém s vyssi
mirou vynosu) a celkovy nahradovy pomér se proto zlepsi. Poradi variant podle vyse
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celkového nahradového poméru odpovidd potradi podle pouzité vynosové miry. Nejvyssi
nahradovy pomér vykazuje varianta s vynosnosti zvySenou oproti zakladnimu scénafi o 1 p.b.
Nejniz$i nahradovy pomér lze pozorovat u varianty s vynosnosti o 1 p.b. nizsi.

V Grafu 42 toto tvrzeni neplati absolutn€, nebot’ na konci horizontu projekce (po roce 2080)
piekro¢i nahradovy pomér ve varianté¢ sniz$i vynosnosti nahradovy pomér v zakladni
varianté. To je dano technikou vypoctu. Pii analyze volby se zohledniuje moznost dédéni ve
fondovém pilife v pribéhu akumulace prostfedki. To zvySuje vynosnost fondového pilife ve
srovnani se statnim pilifem a nachyluje volbu ve prospéch fondového pilite. Dosazeny
nahradovy pomér (nezohlediiujici dédéni) tak miize byt pro hrani¢ni pifijmovy decil ve
fondovém pilifi niz§i nez ve statnim pilifi, cozZ mize mirn¢ zvysit nahradovy pomér varianty
s niz§i vynosnosti nad variantu s vyssi vynosnosti.

Graf 42: Nahradovy pomér statniho piliFe pri riizné vynosové mire
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Aktiva kumulovana ve fondovém pilifi jsou znacné citliva na miru vynosu na finan¢nich
trzich (Graf 43). Pfedpoklad o mife vynosu ptlisobi na aktiva v FDC dvémi rliznymi kanaly.
Piimy vliv spo€iva v samotné mife vynosnosti finan¢nich trh. Vys$§i mira vynosu vede,
ceteris paribus, k vyssi kumulaci aktiv v disledku principu sloZzeného troceni. Nepiimy vliv
se odehrava prostfednictvim plisobeni miry vynosu na poptavku po opt-out. VySs$i mira
vynosu zvysSuje poptavku po vyvazani a tim padem i pocet piispévatelii a objem odvedeného
pojistného do fondového pilife. Analogicky opacné je tomu v piipadé niz$i miry vynosu na
finan¢nich trzich. Aktiva fondového pilife se tak v zavislosti na varianté pohybuji v relativné
Sirokém intervalu 10 az 70 % HDP.
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Graf 43: Aktiva fondového piliFe pii rizné vynosové mire
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