Dobrovolny opt-out

Popis varianty dobrovolného vyvazani

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

Propdty varianty dobrovolného vyvazani jsou postavenynasiedujicich fedpokladech:

o Zatatek reformy (moZnost rozhodnout se pro vyvazé@sti pojistného ze statniho
pilite ve prospch fondového pite) je planovan na rok 2007.

» Jedinci maji moznost vyvazat gast&€né ze statniho mibéZného DB systému. Tato
volba je pro generace, které jsoti pahajeni reformy jiz na trhu prace (tranzitivni
generace), podména navysenim odvodové povinnosti do penzijnich diomad ramec
vyvazané pojistné sazby.

* Pojistna sazba naudhodové zabezgeni ¢ini 28 % hrubé mzdy, gehoz je na
starobni dchody uteno 20 % hrubé mzdy a na nestarohidheddy 8 % hrubé mzdy.
VySe pojistné sazby, kterou je mozné vyvazat zéenigta piliie, se liSi pro tzné
generace:

o Nowe¢ prichozi na trh prdce si mohou snizit pojistnou saatiwddnou do
statniho pilfe o 8 p.b. a tuto sazbu budou #pdo penzijnich fond. Celkova
pojistna sazba naidhodové zabezgeni pak obsahujéitslozky: 12 % hrubé
mzdy snétuje do statnihoithodového pifie, 8 % hrubé mzdy do fondového
pilite a 8 % hrubé mzdy na nestarobindtltbdy

o Prisludnici tranzitivni generace, kiese rozhodnou vyvazat se, musi pdipo
odvody do penzijnich foriddodaténymi 2 % ze své hrubé mzdy. Celkova
pojistna sazba naidhodové zabezgeni takcini 30 % a obsahujéitslozky:
12 % hrubé mzdy s#&uje do statniho icchodového pilie, 10 % hrubé mzdy
do fondového pitie a 8 % hrubé mzdy na nestarobindttbdy

» Pojistna sazba odvé&da do druhého fondového pédi ma po zahgjeni reformy
postupny nakh. Now prichozi na trh prace odvedou v roce 2007 sazbu 2 #ice
2008 4 %, v roce 2009 6 % a v roce 2010 8 %. SaaAbaitni generace je ve vSech
uvedenych letech o 2 p.b. vyssi.

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

» Zfondového pilfe se vyplacidichod v podob doZivotni anuity fi uplatréni niznych
umrtnostnich tabulek pro muZe a Zeny. Anuita jeod¢tgna za pedpokladu jeji
kazdor@ni valorizace ve vySi inflace a 1/8stu pfimérné realné mz

e Administrativni naklady ve fondovém gilise skladaji ze dvowésti: po dobu
akumulace aktiv¢ini administrativni naklady 2 % aktiv,fipvyplatt anuity si

! Jedna se o technickyeuipoklad. Technicky Ize uplatnit jakykoliv igob valorizace, protoZe vyt anuity
v modelu zajiguje, Ze jedinci s @imérnou délkou pobirani anuity jsou vyplaceny gra&vjen jim nasp@né

prostedky. V praxi nebudou pojiévny ochotny poskytovat anuity valorizované poddicin, jejichz vySe neni
znama (zejm. st pimérné realné mzdy), protozZe by nesly riziko spojemiydonym odhadem vyvojédhto

veli¢in. Toto riziko by v kon&ném disledku penasely pojifovny na své klienty, coz by se patrprojevilo

negativi¢ ve vySi penze.
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pojistovny za poskytnuti anuity¢tuji jednordzovy poplatek ve vySi 7 % vstupnich
aktiv.

» Statni PAYG DB pilf je parametricky upraven:

o0 Statutarni ¥kova hranice bude zvySena na 65 let pro muze acbezdeny.
Duchodovy ¥k se bude po dosazeni 63 let zvySovan&oo 4 mesice pro
muze i zeny.

o0 U Zen s dtmi zastane zachovana redukagkave hranice podle gtu dti.

* VySe dichodu ze statniho PAYG DB systému je pro ,vyvazedéce" vypd@tena na
zaklad nasledujiciho vztau (1/(X+Y))*(X+0,6*Y), kde X je paset let, kdyclovek
platil plnou sazbu do statniho pdia Y je poet let, kdycloveék platil do statniho
systému sniZzenou sazbu.

* Obdobr jako v zakladni variastnezahrnuje projekceidhodového systémuipmy a
vydaje na dchody ozbrojenych sloZek.

Vypoéty byly provedeny s vyuzitim demografické progné@kirodowdecké fakulty UK

v Praze z roku 2003. Makroekonomickéegpoklady analyzy zakladni varianty vychazeji
z makroekonomického scéea Jedina z#éma oproti makroekonomickému scéndouzitému

pii vypoctu zakladni varianty sgdva v postupném zvysovanékové hranice na 65 let pro
muzZe a bezitné Zeny. To ma za nasledek, ve srovnani se zklediantou, vysSi miru
participace na trhu prace a zvySeni gstmanosti. V dsledku vysSiho piu zangstnanych
osob roste oproti zakladni variantrover a d@&asré i dynamika vytvéeného realného HDP.
Kvantifikovany jsou makrofinatni a mikrofinagni, kter4 se p#itaji u vSech zadanych
variant dichodové reformy. Schéma modelu, ktery byl poudanklyze, je ¥etné strikného
popisu jednotlivych blok modelu k dispozici v sekci 2.3.

Vysledky:

Vysledky maji pouze pracovni charakter a nelzeZé@dném fipade povazovat za definitivni
analyzu zadani/fechodu na kombinovany systém. Je pégpodobné, Ze na zakladliskuse
s predkladateli zadani budou 2Zneny rekteré kltové parametry a nasledni vysledky
varianty.

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

Pro plné porozugni predloZzené analyzy je vhodn#st tento text spol@mé s analyzou
parametrickych reforem zignénou v¢asti ,Parametrické Upravy — posudkevé hranice a
zruSeni pedtasnych dchodi”, kterd komentuje vysledky statniho PAYG DB systépii
zvySovani ¥kové hranice. Zde je pozornost zgena na celkové vysledkyrgrkladané
varianty — tj. zvySenid&kové hranice na 65 let a umam cast&ného dobrovolného vyvazani
se z PAYG DB pilfe. V piloze je popsan Zfgob modelovéani volby jednotlivce (zda vyudit
nevyuzit opt-out) a provedena citlivostni analymtby jednotlivce na vySi zhodnoceni aktiv
ve fondovém pii.

+ Makrofinan éni kritéria

2V prvnich tech po zahéajeni reformy se ,vyvazana"“ pojistna aquistupd zvysuje, v dsledkueho? se
uvedeny vztah (parametr 0,6) néiimodifikuje.
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* Vydaje diichodového systému

Vydaje na statni ithodovy systém se ve sledovaném obdobi zvysi 8FDP na téry
12 % HDP na konci horizontu projekce. Z Grafu 1lzjejmé, Ze vyvoj vyddj statniho
duichodového systému je gIndeterminovan vyvojem tthodi na starobni @chody.
Analyzovana varianta neni dostaia ke zmirani demografického Soku, ktery se projevuje
rychlym nistem vydaj na starobni @thody po roce 2030. Starobniathody rostou z mén
nez 6 % HDP na té#g9 % HDP.

Graf 1: Vydaje® na starobni dichody (statni DB pili¥)
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Vysledky jsou ovlivieny dwma faktory: (i) zvySovanim hranice pro odchod dohibdu a (ii)
procentem jeding ktefi vyuZili moznosti vyvazat s€asténé ze statniho DB systému
(Priloha 1). Dopad zvySovani&kové hranice na vydaje statnihGctiodového zabezpeni
byl popsan v materialuémovanému parametrickym reformam. Zde analyzovanama sice
piedpoklada rychlejsi zvySovantkoveé hranice (o 4 #sice r@né po dosazeni Uro#b3 let),
ale sodasré pozaduje, aby bylagkova hranice pro Zzeny dale diferencovana podteupditi.
NizSi wkové hranice pro Zzeny stini se promita ve vySSim @i dichodd (ve srovnani
s wkovou variantou 65 let). Protigimeé pasobi moznost vyvazat se ze statnihaeilVydaje
statniho DB systému se sniztast dichodi jedinai, ktefi se rozhodli vyvazatast pojistného
ve prosgch fondového pite.

Patet starobnich itthodd: je oproti ¥kové variant 65 let vySSi o cca 100 tistichodd a
nejvyssi hodnoty dosahuje v roce 2057, kdy budstambnim dchodu cca 2,8 mil. muza
Zen. Pg¢et starobnich itthodd se zvySuje z cca 1,9 mil. a ve druhé polévimojekce se
ustaluje na hladih 2,7 mil. dichoddi. VySSi pd@et starobnich itthodd je jen nepatré
kompenzovan nizSim gtem invalidnich dchoddi, ktery souvisi prav s nizSi ¥kovou
hranici pro Zeny saimi. Paiet invalidnich dchoddi je oproti ¥kové variant 65 let nizSi
pouze o cca 5 tis. a po kulminaci na arovni 746sesstabilizuje na hodro600 tis.

% Pri projekci celkovych vyddi PAYG DB systému se uvaZuji administrativni nakladyysi 1,8% z celkay
vybraného pojistného (stejjako v zakladni variag}.
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N 1

Efekt vySSiho p&tu dichodd je kompenzovan moznosti vyvazat &esténé ze statniho
pilite. Jedna se vSak jertast&nou kompenzaci, protoze vydaje statniho systémuygeto
variant€ o cca 0,3 az 0,4 % HDP vySSi nez wkowvé variant 65 let. Tento vysledek je
zpasoben nizkym procentem ,vyvazanych* jedinbMoZznost volby vyuZiji dlouhod@pouze
muzi z gijmové nejvysSiho deséatého decilu. Parametrické Uprawy yspredloZzené variat

nedostatéené k tomu, aby motivovaly @ébny k vysSi tasti na druhém fondovém il
(Priloha 1).

Graf 2: Vydaje na starobni dichody (statni DB pili a fondovy piliF)
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Graf 2 znazatuje celkové vydaje na starobniiahody. Vydaje na starobniichody ze
statniho pilfe jsou rozdleny na d¥¢ c¢asti — prvni ukazuje vydajedh dichoddi, kteri
moznostéasténé se vyvazat nevyuzili, a druha ukazuje naopak \g/aa starobnitithody
ze statniho pite na ,vyvazané"“ jedince. Celkové vydaje dale obgahwdaje z fondového
pilite (FDC systém). Rbeh kiivek napovida, Ze sedase sniZuje procento ,vyvazanych*
muzi. To je zmsobeno prodluzujici se ngddoZiti, v jejimz disledku @i fixaci vékove
hranice roste vynosnost statniho DB systéemu. Zativzanzitivni generaci, ktera byldip
spuséni reformy jiz na trhu prace, voli mozndsisténého gechodu do fondového pidi cca
tretina mu# (z nmiznych generaci minaje étvrtym prijmovym decilem), tak v post-
tranzitivnich generacich vyuZiji volbu pouze dva/msgsi gijmové decily a pdinaje generaci
2017 a mladsSi dokonce jen desaty decil.

Prvni dichody z fondového pilé z&nou byt vyplaceny v roce 2022 generaci, které Ipylo
zahajeni reformy 50 let. Vydaje z fondového ipilhejprve rostou az na 0,6 % HDP, ale
nasledg vzhledem k \ase se snizujicicasti ve fondovem piti klesaji. Vydaje fondového
pilite se stabilizuji dlouhodébna 0,3 % HDP, coz odpovidaiahodim vyplacenym
nejvyssSimu fijmovému decilu. Rib¢hu vydafi na dichody =z fondového pilé se
prizpasobuji i vydaje natdst&né starobni @chody ze statniho DB pi. ProtoZze vaha
dichodu ze statniho DB systému se v tranzitivni gasigiracniky 1957 az 1987) sniZuje,
postupr se popisovanérkky v ¢ase sblizuji.
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/////

na dichody a kivka vydaji ze statniho DB systému. Celkové vydaje na stardimctiody se
véetrg vyplat z fondového pite zvySuji z necelych 6,0 % HDP na vice nez 9,0 %°H@
druhé polovig projekce.

Vydaje na dchody ve statnim pili obsahuji i administrativni naklady (odpovidajic8 %
vybraného pojistného). Vydaje naiahody z druhého kapitédlového pdi byly v Grafu 2
uvacny bez administrativnich naklad P modelovani fondového pi# byl pouzit
predpoklad, Ze administrativni naklady ve ¥pbfazi ¢ini 2 % aktiv a pojiSovny si za
poskytnuti anuity €tuji jednordzovou Uhradu ve vySi 7 % aktiv. Takypaettené naklady Ize
vyjadiit jednak v podilu na HDP, ale pro srovnatelnosts&gnim pilfem i jako podil na
pojistném odvedeném do fondového igili Graf 3 ukazuje, Ze naklady fondovéhoipili
nepekrai 0,35 % HDP a dlouhodékse stabilizuji na trovni 0,15 % HDP. Takto vysma
hodnota se fize jevit jako mala, coz je dano malym vyznamem éwédho pilfe (viz dale
Graf 9 — aktiva ve fondovém pqilj. Ve vztahu k odvedenému pojistnému ale admiatistni
naklady dosahuji cca 50 %. V porovnani se stéatilifem se jedné o vysokou hodnotu, které
je plre vyswtlitelnd uplatgnymi predpoklady, které lezi spiSe na horni hranici mo@néh
intervalu.

Graf 3: Administrativni ndklady (fondovy pili ¥)
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* Celkovy nahradovy poner

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

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

- Tranzitivni generace, které jsou v okamziku zahjeformy na trhu prace, se mohou
vyvazat pouze zaipdpokladu kofinancovani vyvazané sazby (8 % hrulzdyin
dodaténymi 2 % z hrubé mzdy.
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— Dachod tranzitivni generace, kterd se rozhodla vyudibu, obsahuje vase se
sniZujici slozku statnihoidhodu a rostouci sloZzku anuity z fondovéehaigili

— Struktura ,vyvazanych® jedinc se vcase mdni. Srostouci nagi doziti roste
vynosnost statniho DB systému, proto klesa procamteazanych” jediné a neni se
i struktura a vahaifjemai starobniho dichodu ze statniho systému.

Graf 4: Celkovy nadhradovy pomgr (statni a fondovy pili¥)
% hrubé mzdy
BO oo
55
BO oo T
A5 e e e e e e
40

10 Nahradovy pomér DB - vyuzity opt-out
B oot et e e Nahradovy pomér celkem - vyuZity opt-out .
0 Nahradovy pomér DB - nevyuzity opt-out

H 0 O D o2 D L R 2 B
ﬁlQ’Q ﬁS) "155 n/QJ/ ﬁS\’J ﬁ}\b (\/Q)b (\S\? ﬁ}\b‘ ﬁ}\?f)

FPOELLN e HHP S HP
OSSO S S S S

rok

Graf 4 znazatuje pibeh ndhradového pofru ,vyvazanych“ a ,nevyvazanych“ jedific
Duchod ,vyvazanych“ jedint obsahuje navic dvkomponenty — dchod z fondového a
statniho pilfe, které jsou v grafu také zobrazeny. Nahradovy &qgedinai, ktei nevyuZili
moznost seéasté&n¢ vyvazat, klesa od 2atku projekce v @sledku uplaténého valorizéniho
mechanismu (CPI a 1/8stu pfimérné realné mzdy)istu p@tu trvale kracenychicthodi a
prodluzovani ¥ku odchodu do @chodu. Po roce 2020fippivaji k poklesu nahradového
pontru dale jedinci, kt# se vyvazali. ,Vyvazani“ jedinci pobiraji vysokéudahody
v absolutnim vyjateni a tim, Zetasténé opoustji statni pil, stla&uji pramérny dichod a
celkovy nahradovy po#n doli. To nadzorg dokumentuje Kvka nahradového potru ze
statniho pilfe pro jedince, kig vyuzili volbu.

Nahradovy porér ze statniho pite pro ,nevyvazané“ jedince klesa z 42,0 % hrubéymzd
v roce 2005 na 34,7 % v roce 2034. Po tomto rocey8erpava vliv vSech faktér které
pusobi na pokles nahradového pom (valorizace, zvySovaniékové hranice, efekt trvale
kracenych dchodi, sniZzuje se procento ,vyvazanych” nijia ten se ustaluje na dlouhodobé
arovni 37,7 %.

Nahradovy porér vyvazanych jedint po pa&ateini nakkhoveé fazi mirg klesa z 53,6 % na
hladinu 50,0 %. Pokles je zZaginén zejména skutamosti, Ze tranzitivni generace musi do
fondového pilfe odvadt vySsi procento své mzdy (10 %) a jeji celkowghbd je tak vySsi.
S tim, jak je tranzitivni generace postaprahrazovana mladSimidwoiky, nahradovy posr

~vyvazanych" jediné klesa.
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Celkovy nahradovy po#n ,vyvazanych“ jediné je ve srovnani s ,nevyvazanymi* jedinci
pochopitel@ vysSi, protoZze se jednd dijmové nejvyssi decily muk a jejich gijem je
pometovan s pimérnou mzdou. Individualni ndhradovy pdmaopak sistem gijmu klesa
(viz Graf 8). Graf 4 také nazafukazuje, jak tase roste vdha FDC sloZkyahodu na ukor
statniho DB dchodu pro ,vyvazané jedince".

V souvislosti s ndhradovym pa@nem je teba upozornit jeStna jednu skutaost. Jedné se o
aktiva invalidnich osob. Invalidni osoby pobirajvalidni dichod, ktery je zajtvan mimo
FDC systém starobnichichodi. Presto tyto osoby maji na svéndtdl u penzijnich fondl
urcitou vysi aktiv. Jde bdi (i) o pojistné (a fislusné zhodnoceni), které do systému zaplatili
predtim, nez se staly invalidnimi, nebo (ii) pojistikderé do systému odv&d z prijmu
ziskanych Bhem trvani invalidity. V modeluistavaji tato aktiva uvritFDC systémd. To
znamena, Ze v kotieém disledku aktiva invalil porékud zvySuji starobni ithody
z fondového pilie a jeho celkovy nahradovy pém(pro ,neinvalidni* osoby). Problém
s aktivy invalidnich osob v systému starobnichichbdr je vlastni vSem ipspsvkove
orientovanym systéam, bez ohledu na to, jde-li o aktiva ,pomysind" (Bp¢i skute&na
(fondovy DC).

*  P¥ijmy dachodového systému aifispévkova sazba

Analyzovand variantaipdpoklada zachovéani pojistné sazba na 28 % hrulofy,nirera se
dale &li nacast gipadajici na starobniidhody (20 %) a nestarobnichody (8 %). Jedinci,
ktefi se rozhodnou vyvazat s@sté&né ze statniho pite, si mohou snizit pojistnou sazbu
odvadtnou do statniho pilé o 8 p.b. VySe odvodové sazby do fondovéhdepde pak lisi
podle toho, zda se jedné o jedincefikbyli v okamziku spugni reformy na trhu prace, nebo
jedince, kt# na trh prace teprve budou vstupovatat fFisludniki tranzitivni generace ve
fondovém pilfi je podmirkna navySenim vyvadzaného pojistného o dauete?2 % hrubé
mzdy. Pojistna sazba jedine tranzitivni generaci, ktevyuziji moznost vyvazat sgsténé
ze statniho pife, tak dosahuje 30 % hrubé mzdy (8 % na nestardimtiody, 12 % do
statniho pilfe na starobnitthody a 10 % do fondového péj. ,Vyvazani“ jedinci, kté
vstoupili na trh prace az po zahajeni reformy, okijf&do fondového pitie pouze 8 % hrubée
mzdy a jejich celkova pojistné sazba ri@libdové zabezgenicini 28 %.

Pojistnd sazba odvé&da do druhého fondového pdi ma po zahajeni reformy postupny
nakéh. Now prichozi na trh prace odvedou v roce 2007 sazbu 2 fdce 2008 4 %, v roce
2009 6 % a v roce 2010 8 %. Sazba tranzitni geageage vSech uvedenych letech o 2 p.b.
vySSi.

4 Jejich vleréni mimo NDC systém starobnichahod: by bylo extréma narané. Délka invalidity se i¥e u
daného jedince #nit (vznik/zanik invalidity), stejé tak je promdnliva i mira invalidity ¢ast&ny vs. plny
invalidni dichod). Pro tyto zeny neexistuji pislusné mikroekonomicky orientované statistiky.
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Graf 5: P¥ijmy statniho a fondového pilie
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Graf 5 demonstruje, Ze pojistné odvaé do statniho pilé klesa z urowh 8,3 % HDP na
7,5 % HDP v roce 2020 a naslédwoste a ustaluje se na urovni 8,0 % HDP. Vyvojgtogho
zrcadli véase se ®nici procento ,vyvazanych jediat Bezprostedre po zahajeni reformy
se vyvaze nejvysSi procento niu@riloha 1) a pojistné odvashé do druhého fondového
pilite tak rychle vystoupa az na 1,0 % HDP. Celkovéspmgi v této fazi (2007 az 202&ni
8,5 %. Néahst celkového pojistného oproti zakladni varéaje zpisoben zvySenim celkové
pojistné sazby nauddhodové zabezgeni pro tranzitivni generace. S tim, jak tranzitivn
generace postupropousdji trh prace, klesa celkové pojistné a na koncjgkee se ustaluje
na arovni 8,3 % HDP totozné se zakladni variantou.

Pojistné odvaghé do fondoveho pilé po rychlém nathu klesa, protoZze se sniZuje procento
vyvazanych muiz Na konci projekce se pojistné od¥ad do penzijnich fondstabilizuje na
arovni 0,3 % HDP, které plyne Zipnt nejbohatSiho decilu maz Frijmy fondového pilfe
tak v dlouhém obdobi odpovidaji jeho vyiaj(srovnej Graf 2).

* Saldo dichodového systému a kumulované saldaidhodového systému

Saldo dichodového systému se od okamziku smiSteformy pohybuje v deficitni zén
Vznik deficitu souvisi s tim, Zeffjpmy systému se snizi okam&Zipo zahjeni reformy, ale
vydaje budou reagovat az se amgm zpozdnim. Vydaje statniho systému se snizi teprve
v okamziku, kdy budou vyplaceny prvniahody z fondového pii¢ (po roce 2020).
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Graf 6: Saldo dichodového systému (statni DB systém)
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Do roku 2020 nefekrati deficit ve statnim pifi 0,5 % HDP. Po roce 2030 se alga
deficit statniho systému prohlubovat ¥stedku rozevirajicich seibek mezi pijmy a vydaji
systému. Deficit statniho pid vzroste az na hodnotu kolem 3,5 % HDP. Vysokécitef
statniho pilfe ve dlouhém obdobi &¥i o tom, Ze fjaté reformy nejsou dostateé

k obnoveni dlouhodobé ufinancovatelnosicldodoveho systému. Vzhledem k jen mirnym
parametrickym reformam, které nemotivuji jedinceykazani se ze statniho pdj sice
nevznikd vyznam¥si transformani deficit, ale ani se netlasnizit dlouhodoby deficit
statniho systému.

Statni systém vigledku petrvavajicich deficit kumuluje neustéale nastajici dluh. Do roku
2040 nepekraii dluh statniho DB systému 20 % HDP. Po roce 20é0dachazi k explozi
dluhu statniho pite. Jelikoz pijata opateni jsou nedostated k zmirgni demografického
Soku, dosahne kumulované saldo na konci horizomjelkce 200 % HDP.
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Graf 7: Kumulované saldo dichodového systému (statni DB systém)
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Ve fondovém pilfi dochazi naproti tomu ke kumulaci aktiv. Fondoviiipje postaven na
principu, Ze anuita je vyplacena z nagpych prosedki. Na z&atku projekce proto dochazi
nejprve k akumulaci aktiv. Aktiva ve druhém filmonoténrg rostou do okamziku, nez
za’nou byt vyplaceny z nasfenych prosedki anuity.

Prvni dichody budou vyplaceny az po roce 2020, protouse aktiv zpomaluje az po roce
2025. Nejvyssi hodnoty dosdhnou aktiva v roce 2Rdy jejich podil na HDP bud&nit 19,1
% HDP. Po dosazeni vrcholu aktiva klesaji a stalgilise az na konci horizontu projekce na
arovni 9,5 % HDP.

Pokles aktiv je dsledkem skut@nosti, Ze procento ,vyvazanych® jedinse véase sniZuje.
Teprve na konci projekce se stabilizuje strukturgvazanych” jeding a v disledku toho se
vyrovnava i piliv aktiv (odvedené pojistné a zhodnoceni) a fepdtok (vyplata anuit).
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Graf 8: Aktiva fondového pilire
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. Mikrofinan ¢&ni kritéria

Mikrofinanéni kritéria jsou kvantifikovana praizné Grovi prijmu jednotlivce s pomoci tzv.
piijmoveé typizovaného jedince (dale jen PTJ). Podegdininformace o PTJ a vyptu
jednotlivych mikrofinadnich kritérii je k dispozici v sekci 2.3fipPomindme pouze, Ze PTJ je
definovan jako muz, setrvavajici na trhu prace ploud45 let a odchazejici dachodu v 65
letech. Vysledky jsou podany zvtapro daného PTJ, pokud se rozhodne pro opt-outpa p
téhoz PTJ v situaci, kdy se pro opt-out nerozhodne.

« Nahradovy pomgr>

Pribéh ndhradového potru bez vyvazani je velmi podobny jako ve varégpairametrickych
reforem se zvySovanintkové hranice na 65 let. Nahradovy pmmejprve klesa s tim, jak se
prodluZuje ¥kova hranice a snizuje se prémie, kterou PTJ olmrddchod doicthodu po
vékové hranici. Pro generace narozené po roce 1@§i6hj wkova hranicesini 65 let, se
nahradovy porr stabilizuje. Ve srovnani gkovou variantou 65 let je dosaZzeno stabilizace
nahradového po#énu o rekolik let diive, protoZze ¥kova hranice se po dosazeni 63 let
v analyzované variaéitzvySuje rychleji (o 4 rsice za jeden rok). Z Grafu 9 je patrné, ze

e

individualni nahradovy po#n klesa s vySifijmu PTJ.

PTJ s celoZivotnimifjmem na arovni 75 % mzdy dosahuje po odezrevySovani vkové
hranice nahradovy pamna urovni 61,8 % ieddichodové hrubé mzdy. Naproti tomuibe
PTJ strojnasobkem ymérné mzdy d¢ekavat nahradovy poin pouze ve vysi 22,6 %
pieddichodové hrubé mzdy. Toto srovnani doklada vysokdistribuci ve statnim DB piii
ktera se v analyzované variamiproti zakladni variagtnijak nelisi.

Pokles individualniho ndhradového pomn na z@atku projekce je ibledkem konstrukce
PTJ, ktery je vymezen jako muZz, ktery vstupuje maprace ve &u 20 let a z trhu prace

> Mikrofinan¢nikritéria jsou speétena, steji jak makrofinagni kritéria, s vyuZitim pgrmérné mzdy v narodnim
hospodéstvi wetns tzv. podlimitnich ekonomickych subjeikt
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odchazi vzdy po dovrSeni 65 letkw. Pokud by PTJ odchazel déathodu vzdy na &kové
hranici, k poklesu nadhradového pé&mn by nedochazelo a nadhradovy ponby byl nizsi,
protoZze PTJ by neinkasoval prémii za pgzdodchod do dchodu.

Graf 9: Individualni nahradovy pomér pro r izné PTJ (@i nevyuziti moznosti¢asteéného vyvazani)
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roénik narozeni PTJ

Pribéh nahradového potru PTJ, kté vyuZiji mozZnosti vyvazat séasténé ze statniho DB
pilite, se do ufité miry nmeni. Pibéch nahradového pofru je ovlivnin nasledujicimi
skute&nostmi:

Vykonny tym 12

Zahajenim reformy, ke kterému dochazi v roce 28Fpocet predpoklada v souladu
se zadanim, Ze generace narozen@npge rokem 1957 vyuZiji moznosti vyvazat se
casténg ze statniho DB systému

PoZzadavkem na kofinancovani. Generace, kterép8aahgjeni reformy jiz na trhu
prace, se mohou vyvazat pouze tehdy, kdyz zvysji sdvodovou sazbu o 2 p.b.
VysSi odvody pojistného naichodové zabezgeni (na starobnitdthody je odvedeno
celkem 22 % hrubé mzdy) davaji moznost zvysit pyinanych dchodi.

Generace vstupujici na trh prace az po zahagformy (narozené od roku 1986)
odvadji na starobni dichody ogt pouze 20 % hrubé mzdy (8 % do fondovéeha@id
12 % do statniho pii¢)

Fondovy pilf je plre ekvivalentni, coz ma za nasledek pokles nahradoyé&meru
nizkogijmovych PTJ a zvySeni ndhradového gamvysokogijmovych PTJ.
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Graf 10: Individualni ndhradovy pomér pro razné PTJ (@ vyuZiti mozZnosti éasteéného vyvazani)

% preddichodoveé

hrubé mzdy

80

—PTJ75% ——PTJ100%

PTJ125% PTJ200%

70 — - =PTJ300% PTJ80-120%
30
10 r T T T T T T T T T T T T T T T T T T T
\q@ F '\‘}fg, '\‘}fgj a° “7@ \‘}fp ’é(o '\‘}*%Q Cgéo \‘}?‘9 '\‘}f}fo “596 “9@ ”9,@ ”9\(0 ”/@ > ”5? P ‘L&Q ”/Gg)

roénik narozeni PTJ

Graf 10 ukazuje, Ze generace narozefedl pokem 1956 maji stejny nahradovy gorjako
PTJ, ktéi nevyuziji volbu. To je tisledkem toho, Ze PTJ narozeiég rokem 1957 nemohou
vyuZzit moznost volby. Tuto moznost maji az genemaamozené od roku 1957, kterym je
v okamziku spugni reformy 50 a ménlet.

Nahradovy porér generaci, které bylytpspuseni reformy na trhu prace, se prétsinu PTJ
zvySuje ve srovnani se situaci bez opt-outu. Pifdnzitivni generace gipmem na urovni
alespa pramérné mzdy maji vysSi nahradovy p&mTo neni v rozporu s vysledky analyzy
vyvazani Priloha 1), protoZe nahradovy pamse pro pimérné PTJ (100 a 125 %{pnérné
mzdy) gechodr zvySuje v dsledku vySSi odvodoveé sazby.

Skokové zlepSeni mohouwekavat zejména PTJ sijpmem na arovni dvou a trojndsobku
pramérné mzdy, které je jednakisledkem vysSSi odvodové sazby a jednak poklesu miry
redistribuce, z nizéki zejména vysokdafjmovi PTJ. Generace narozené po roce 1985, které
ponmegr ve srovnani s tranzitivnimi generacemite$ uvedeny skokovy pokles inkasuji
vysokogijmovi PTJ (s dvoj a trojnasobkemiprérné mzdy) vysSi nahradovy pémktery je

dan pra¥ moznosti vyvazatast pojistného ve progpgh plre ekvivalentniho systému.

Mirny pokles nahradového p@m pro generace narozené po roce 1985 tjsledkem

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

v situaci, kdy se prodluzuje doba pobiraactiodu. Vyvoj nahradového p@nmu tranzitivnich

generaci (narozenych mezi roky 1957 a 1986) odkkesdajici vahu dichodu ze statniho
PAYG DB systému. Zatimco rostouci vaha fondovéhidiepizvySuje nahradovy pam

vysokogijmovych PTJ (s dvoj a trojnasobkemip®rné mzdy), nizkofjjmovi PTJ ve stejné
situaci zaznamenavaji pokles individualniho nahvato porgru v disledku silici
ekvivalence.

e Vnit¥ni mira vynosu

Vnittni mira vynosu (VMV) pijmove typizovanych jeding, ktefi nevyuziji moznosti vyvazat
¢ast pojistného ze statniho pdj je ot prakticky totozna s VMV, ktera byla komentovana
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ve varian¢ zvysujici wkovou hranici na 65 let. Pokles miry vynosu genienacozenych ied
rokem 1959 je zisoben prodluzujicim setkem odchodu dotdthodu.

Naopak fist miry vynosu v delSim obdobi reflektuje prodligujse nadji doziti, ktera
znamena, Zze PTJXipstejném objemu odvedenych pi@stki pobira dchod po delSi dobu.
Vyvoj VMV pro ro¢niky 1959 az 1975 nelze vydlit Zadnym z uvedenych faktior Pro tyto
generacetini vék odchodu do dchodu 65 let a vynosova mira by tudiZlanspiSe iist

z davodu prodluzujici se nage doziti. Na grafu ale pozorujeme geftokles miry vynosu.
Ten lze vyswtlit pouze vysokym mzdovymiustem v obdobi po roce 1989, ktery se
v nasledujicich letech jiz neopakoval.

Graf 11: Vnit¥ni mira vynosu pro rizné PTJ (@i nevyuZziti moznosti¢asta&ného vyvazani)
% p.a.
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roénik narozeni PTJ

Vyvoj vnittni miry vynosu ,vyvazanych“ PTJ vy&\uji faktory, které byly uvedeny v pasazi
vénované nahradovému pém. HFechodem na dvoupibvy systém ziskévaji
vysokogijmovi PTJ vySSi miru vynosu, ktera se grafickyjgvaje geruSenimtasoverady.

V néasledujicim obdobi VMV klesda, coz odrazi vySedeny efekt mzdovéhdistu v obdobi

po roce 1989. Tendence k poklesu jeypadc nizkogijmovych PTJ (zejména 75 % a 100 %)
dale zesilovana tim, Ze v jejiclichodu roste vahaidhodu z fondového pig, ¢cimz se ztraci
vyhody z vysoké VMV dosahované usledku redistribuce ve statnim DB systému. Naopak
v ptipadt vysokogijmovych PTJ (zejména s trojnasobkeniirpérné mzdy) klesajici vaha
dichodu ze statniho pié brzdi pokles VMV.

Drobny zlom ve VMV se objevuje mezi generacemi 1387988 a je Zisoben vyssi
pojistnou sazbou tranzitivnich generaci. Posledanztivni generace (taik 1987) ma
v disledku pozadavku na kofinancovani (ve vysi 2 %ubérmzdy) vyssSi vahuidhodu
z fondového pilie nez prvni generace @ik 1988), ktera secastni fondového pilé se
standardnim pojistnym ve vySi 8 % hrubé mzdy.
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Fondovy pilf v disledku pIné ekvivalence zvySujéahod vysokogijmovych PTJ (200 % a
300 %), proto vede pokles vahyahodu z druhého kapitalového péike snizeni VMY pro
post-tranzitivni generace (narozené 1988 a §zdlom pro generace narozené po roce
1988 se projevuje opee u nizkogijmovych PTJ.

Graf 12: Vnit¥ni mira vynosu pro rizné PTJ (¥ vyuZiti moznosti éasta&ného vyvazani)
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roénik narozeni PTJ

* Implicitni da i1

Na Uvod implicitni da#& ptipomeime, Ze je velmi obtizné nastavit statni PAYG DBtéys
pojistré-matematicky neutratn Implicitni dai dosahuje &em iznych let kladnych i
zapornych hodnot v zavislosti na tom, jak je nastadichodovy vzorec (penalizace za
piedtasny odchod doithodu a prémie ze pogdi odchod do dichodu).

Naproti tomu DC systém &isté podob je pojistré-matematicky neutralni z definice, protoze
dodateéné odpracované roky a dodateé odvedené pojistné se promitne Pplae vysi
vypoétené anuity. Kombinovany systém obsahujici statBi KWmponentu a fondovou DC
komponentu tak v zavislosti na vaze fondovéhoreidast&né zmimuje variaci implicitni
dare.

Prabéh implicitni daré PTJ, kt&i nevyuzili moznosti volby, odpovidagihu implicitni darg

ve variant parametrické reformy stkovou hranici 65 let. ProtozZe je vSak zvySovatkiové
hranice rychlejsi, dosahnou jiz generace narozemédge 1959 &ku odchodu do@chodu 65
let. Z tohoto dvodu se v Grafech 13 az 18&iuky implicitni daré neposouvaji doprava.
Horizontélni posun tkvky implicitni daré smérem doti je disledkem rostouci n&pe doziti.
MladSim generacim doZivajicim se wiperu vyssSiho ¥ku se vyplati setrvat na trhu prace
déle, protoze vysSiughod ¥ delSi dol jeho pobirani vice roz$idichodové bohatstvi.
Obdobre s ristem pijma PTJ se hodnota implicitni darsnizuje (ve ¥ku umozujicim
okamzité pobirani icchodu), coz odrazi nizSi vynosnost statniho DEhddu pro vyssi
piijmové skupiny.

® Vnitini mira vynosu je linearni kombinaci vynosnostirdtéo pabézného DB systému a vynosnosti fondového
pilite. VMV je sice invariantni k vySi pojistné sazble enéni se zndnou pongru pojistné sazby odvadé do
statniho a fondového pid.
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Lze tak zopakovat zéwy winéné jiz v zakladni variatt Statni DB systém motivuje
k setrvani na trhu pracaqa dosaZzenim hranice pro odchod deltdu a velikost tohoto
incentivu se zvySuje pro mladSi generace. Po dasafatutarni ¥kové hranice se podty
pro setrvani na trhu prace rychle vytraci.

V souladu s obecnymi zémy ohledrg chovani implicitni da& v sokasném statnim DB
systému a FDC systému potvrzuji Grafy 19 az 24,k#ieka implicitni dar se pro
Lvyvazané“ PTJ zpldiije.

Negativni implicitni d&a se stdvd ménnegativni a pozitivni implicitni dase stdva meén
pozitivni. Zavedeni druhého fondového i@lzvySuje pojist&smatematickou neutralitu. To se
projevuje aZz pro generace PTJ narozené po roce, ¥8&& mohou moZnostiasténého
vyvazani vyuzit. V grafu je zplédvani implicitni das vidét u generaci 1980 a 2000. U
generace narozené v roce 1960 se tento efekt jeES nepromitd vzhledem k nizké vaze
fondového pilfe.
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Graf 13: Implicitni dan, 75% PTJ (pouze statni Graf 16: Implicitni dai, 200% PTJ (pouze statni
pili ¥) pili ¥)
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Graf 14: Implicitni dan, 100% PTJ (pouze statni Graf 17: Implicitni dan, 300% PTJ (pouze statni
pili¥) pili¥)
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Graf 15: Implicitni dai, 125% PTJ (pouze statni Graf 18: Implicitni daf, 80-120% PTJ (pouze
pili ¥) statni pili¥)
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Graf 19: Implicitni daii, 75% PTJ (statni a fondovy Graf 22: Implicitni dan, 200% PTJ (statni a
pili ¥) fondovy pili¥)
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Graf 20: Implicitni dam, 100% PTJ (statni a Graf 23: Implicitni dan, 300% PTJ (statni a
fondovy pili¥) fondovy pili¥)
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Graf 21: Implicitni dan, 125% PTJ (statni a Graf 24: Implicitni dan, 80-120% PTJ (statni a
fondovy pili¥) fondovy pili¥)

% prijmu za dodatecny % prijmu za dodatecny
rok na trhu prace rok na trhu prace
100 100
80 —1940 — 1960 80 — 1940 — 1960
1980 2000 1980 2000
60 60
40 40
20 20
0 = 0 ~rr
-20 -20
-40 -40
-60 -60
50 51 52 53 54 55 56 57 58 59 60 61 62 63 64 65 66 67 68 69 70 71 72 73 74 75 76 77 78 79 80 50 51 52 53 54 55 56 57 58 59 60 61 62 63 64 65 66 67 68 69 70 71 72 73 74 75 76 77 78 79 80
vék PTJ pii odchodu z trhu prace vék PTJ pii odchodu z trhu prace

Vykonny tym 18 25.2.2005



Dobrovolny opt-out

Zaveéry:

Upozorreni pro ctena’e: Tento text je prozatimnim pracovnim vystupenoiydgho tymu a
mize podléhat revizim a Upravam. Byl zpracovan srcipodat pedk@Zznou informaci o
budoucim vyvoji Zkchodového systému, pokud by dosladchodu na kombinovany systém
podle podminek specifikovanych v zadani. Vykommyptgdpoklada, Ze se k tomuto podkladu
povede odborna diskuse, ze které vyplynou dmétenandgty na zdokonaleni provedené
analyzy. Row¥ lze pedpokladat, Ze jiedkeZzné pracovni vysledky varianty dobrovolného
vyvazani mohou byt zadavateli vyuzity k apjajich zadani sc¢i Vykonnému tymu. Vysledky
maji pouze pracovni charakter a nelze je v Zadnéipag¢ povaZzovat za definitivni analyzu
zadani reformy spdvajici na moznosti dobrovolného vyvazani. Ta bkddispozici

v zavrecné zpra¥ koordinatora.

Do roku 2020 nefekrati deficit ve statnim piti 0,5 % HDP. Po roce 2030 se frstedku
rozevirajicich seitek mezi pijmy a vydaji systému ale Zae deficit statniho systému
prohlubovat a vzroste az na hodnotu kolem 3,5 % HBRBoké deficity statniho pite v
dlouhém obdobi ¢i o dlouhodobé finami neudrzitelnosti dchodového systému.
Vzhledem k jen mirnym parametrickym reforméam, kteeinotivuji jedince k vyvazani
se ze statniho pik, sice nevznika vyznarg8i transformani deficit, ale ani se netla
snizit dlouhodoby deficit statniho systému.

V zadané variatby se na zakladekonomickych motiz nerozhodla pro opt-out ani
jedna Zena. Zeny vzhledem k del3i &adioziti, nizsi wkové hranici, nizsi vysi
pramérného gijmu a vysSimu podilu ndhradnich dob dosahuji aalgl§Si miru vynosu
ze statniho piie. Procento ,vyvazanych* mta ¢ase klesa visledku prodluzujici se
nactje doziti. Z tranzitivni generace se vyvazou muazvybranych rénika narozeni) od
¢tvrtého g@jmového decilu nahoru. Dlouhodblse alecasténé vyvazou pouze muZi
z piijmove nejsilrgjSiho desatého decilu.

Vydaje na statni ichodovy systém se ve sledovaném obdobi zvySi #8H8DP na
téemet 12 % HDP na konci horizontu projekce. Vyvoj wyidagtatniho dchodového
systému je determinovan vyvojeniathodi na starobni @chody. Analyzovana varianta
neni dostata ke zmirtini demografického Soku, ktery se projevuje rychlgimtem
vydaji na starobniithody po roce 2030. Starobniathody rostou z ménnez 6 % HDP
na ténti 9 % HDP.

Pojistné odvaghé do statniho pilé klesa z arowh 8,3 % HDP na 7,5 % HDP v roce
2020 a naslednroste a ustaluje se na arovni 8,0 % HDP. Vyvojghogho ve statnim
pilifi odrazi vcase klesajici procento ,vyvazanych jedihc

Statni systém vigsledku getrvavajicich deficit kumuluje neustale nastajici dluh. Do
roku 2040 nefekraii dluh statniho DB systému 20 % HDP. Po roce 20é0dachazi
k explozi dluhu statniho pit. JelikoZ pijatd opateni jsou nedostated ke zmirani
demografického Soku, dosahne kumulované saldo naiKkworizontu projekce 200 %
HDP.

Celkovy nahradovy po#n ve statnim a fondovém gilise udrZuje na relati¥vysokych
hodnotach. Nahradovy p@mze statniho pite pro ,nevyvazané“ jedince se ustaluje na
dlouhodobé darovni 37,7 % {mnérné hrubé mzdy (48,3 % {nérné cisté mzdy).
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Nahradovy porr ,vyvazanych“ jediné po paéateni nakkhové fazi mirg klesa
z 53,6 % (68,7 %) na hladinu 50,0 %amperné hrubé mzdy (64,0 ¥sté mzdy).

e Zavedeni druhého kapitalového falisnizuje miru redistribuceidhodového systému,
coz doklada analyza individualnich nadhradovych ganPTJ. Fondovy piti je plre
ekvivalentni, coz ma za néasledek pokles nahradoyé&maEru nizkogijmovych PTJ a
zvySeni nahradového peém vysokogijmovych PTJ. Rozdil mezi individualnim
nadhradovym pogrem ,vyvazanych* PTJ se 75 %upnérné mzdy a PTJ s trojndsobkem
pramérné mzdy se sniZuje ze 40 p.k¥i pemoznosti vyvazani na 23 p.bi gavedeni
druhého pilfe.

» Prechodem na dvoupitivy systém ziskavaji vysokgpnovi PTJ vySSi miru vynosu.
Nizkopijmovi PTJ (zejména 75 % a 100 %gste&n¢ ztraci vyhodu vysoké vynosnosti
dosahované vigledku redistribuce ve statnim DB systému a jejibhV klesa o cca 0,6
p.b. Vnittni mira vynosu vysokdfimovych PTJ (zejména s trojnasobkemirpgrné
mzdy) se naopak zvySuje a jeji astrcini cca 0,5 p.b.

* P¥i analyze implicitni da& se potvrdilo, Ze je velmi obtizné nastavit st&®AYG DB
systém pojist&yrmatematicky neutratn Naproti tomu DC systém disté podob je
pojistné-matematicky neutralni z definice, protoze dodate odpracované roky a
dodaténé odvedené pojistné se promitne Ppire vysi vyp@tené anuity. Kombinovany
systém obsahuijici statni DB komponentu a fondovGukDmponentu tak v zavislosti na
vaze fondového pilé c¢ast&né zmimuje variaci implicitni da& Zavedeni druhého
fondového pilfe zvySuje pojistrmatematickou neutralitu. Implicitni dau generaci
1980 a 2000 se vyrazmzploguje.

* Analyza volby je zaloZena pouze na ekonomickychoi@ch, kdy jednotlivec porovnava
vnitini miru vynosu za situace, kdystane v reformovaném statnim PAYG DB systému,
se situaci, kdy vyuZije moznosti sastén¢ vyvazat ve prosigh fondoveho pite.

K tomuto istupu Ize dinit ndsledujici poznamky:

o Jedna secistt o mikroekonomickou volbu - jedinec neposuzuje
makroekonomicky vyvoj a jeho udrzitelnost. Z anglyte vyplyva, ze systém
je bez dodatmych Uprav ve statnim pilidlouhodol financné neudrzitelny.
Racional@ uvazujici jedinec by se pak ocitl ve schizofremituaci. Na
zaklad mikroekonomickych faktdr (VMV) by se jedinec @l rozhodnout pro
setrvani ve statnim pilj opatna volba by byla iracionalni. Séasre si je ale
jedinec ¥dom toho, Ze istane v systému, ktery je bez dodateh zasah
dlouhodold neudrzitelny, coz e ovlivnit jeho miru vynosu.

o PIr¢ racionalni volba fedstavuje pro statni pilz logiky wci nejhorSi mozny
vysledek. Ze systému se vyvazou jedinci z nejvyspigmovych deciti, ktei
odvadji do systému nejvySSi pojistné. Naopak v systéristanou jedinci,
ktefi pobiraji relative, ve vztahu k pojistnému odvedenému do systému,
vysoké dichody.

o0 LepSich vysledk by bylo v dané variastdosazeno pouze, pokud by se jedinci
nerozhodli mikroekonomicky racion&ra volili by systém, ktery je proén
mére vyhodny.
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Priloha 1
Zpisob modelovani volby jednotlivce v kombinovaném stému a vysledky této volby

Kombinovany systémimasi jednotlivci moznost volby. Jednou alternatije, Ze jedinec
zistane i nadale pénv parametricky reformovaném PAYG DB systému. DwhwzZnosti je,
Ze se jedinec rozhodne vyvazatst odvod na starobni ichody (zde kalkulovany 8 p.b.
z celkové starobni pojistné sazby ve vySi 20 %paitssi tyto prostedky v kapitalovém
piliti. Jedinci, kté jsou @i spuséni reformy na trhu prace, musi podipwyvazané pojistné
dalSimi 2 % své mzdy.iPodchodu do dchodu ziskaji adekvatnsnizeny statni techod
(snizeni zohletuje paet let, kdy do statniho systému platil plné popgstn kdy iz pouze
12 %) a sodasre bude mit narok naighod z kapitalového pii.

Otazka volby jednotlivce fpdstavuje komplexni rozhodovaci proces.émh se promitaji
ekonomickée, ale i mimoekonomické faktory. V dangi faraci je volba oS&tna vyhradé

technickym modelovym aparatem. Nedilnyrfegipokladem provedenych vyib je tudiz

teze o racionalnim jedinci, ktery &ei vyhradr vliastnim prosgchem a nefphlizi k celkove
situaci v dichodovém systému. Takovy jedinec pak porovnava swotini miru vynosu
v situaci, kdy nevyuzije pravo volby, s mirou vyoossituaci, kdy se rozhodne ptéasté&né

vyvazani ze statniho {gi¢zného pilfe. V gripac, Ze vnitni mira vynosu  volbé je pro

jedince vySSi nez bez volby, rozhodne se jedinecopt-out. Naopak, pokud je vini mira
vynosu jedince v reformovaném PAYG DB HilvySSi nez u varianty s opt-outiistava
jedinec i nadale pknhve statnim prbézném pilfi.

Postup B modelovani rozhodovani jednotlivbyl nasledujici:

1) Volba se analyzuje zvida$ro muze a Zeny. @odem je rozdilnd Groweptijmi obou
pohlavi a rozdilny éichodovy ¥k u mu a zen'

2) V souladu se zadanim kombinovaného systému malha pravo kazdy afan, ktery pi
zahajené reformy nedosaldku 50 let. Pro model to znamena, Ze byla analyzavétba
kazdé ekonomicky aktivni generace ¢fitku narozeni) mu#i Zen narozené od roku
1957. Z&alo se s generacemi, které jsou v okamziku zavepiéna volby (tj. v roce
2007) jiz na trhu prace — tzv. tranzitivni genera&epokraovalo se s kazdou generaci
now nastupujici na trh prace po startu reformy. Paslegenerace, jejiz volba se
modelovala, je narozena vroce 2035. Tato genebamk vroce 2100 (kde koin
horizont projekci dchodového systému)ku 65 let jako posledni odchazet dicdodu.

3) Vramci obou pohlavi a kazdé specifické generseeanalyzovalo 10 redstavitel
piijmového rozvrstveni uvriitéto generace. PouZzila se data pro distribuciggwacich
zéklad ze statistikyCSSZ za rok 2003 (viz nasledujici tabulka). Skuppiigdstavuji
piblizng decilové rozvrstvefii Nap. pramérny vymstovaci zaklad v nejslabsifpmové
skupirge muzi dosahuje 53 % celkovéhotpnérného vyngrovaciho zékladu v roce 2003,
ktery ¢inil 16 955 KE. U Zen je to pouze 35 %. Naopak nejvysSjnmpva skupina
dosahovala u muZzpraimérného vyngrovaciho zakladu kolem 238 % celkovéhérpéru
v ekonomice. U Zen to bylo viméru 154 % pémérného celkového vystovaciho
zakladu. Tato pohlawnspecificka pijmova distribuce kolem fgmérného vyngrovaciho
zakladu se fenesla i do kategorie fgnérné mzdy, se kterou nd&ipnové stral pracuje
dichodovy model. V modelu je zaji$ta konzistence odhadu celkowybraného
pojistného na ichodovy systém s jeho ,distribuci® mezi jednotligénerace, pohlavi a
piijmoveé decily uvnit téchto generaci.

"U Zen se uvazuje Sgld’lOdOV),/m ¥kem pro Zenu se dmi détmi.
8 Data poskytnuta 08SSZ nemaiji tak jemn#engni, které by umoznilo do jednéijmové skupiny zEadit
presré 10 % mua nebo Zen. Velikost skupin se pohybuje v intern(8l@o; 10 %).
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Tabulka 1: Urovei pramémého vymérovaciho zéakladu v decilech & celkovému pramérnému
vyméiovacimu zéakladu.

Prumeér skupin 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 1,149 0,83
7 1,30 0,91
8 1,44 1,00
g 1,63 1,13
10 2,38 1,54

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

5) Zakladnim rozhodovacim kritériem volby, respuXiyi moZnosticast&éného opt-out, je,
jak jiz bylo vySe konstatovano, vhif 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 vySe uvedené tabulce; (ii): proely analyzy volby se fedpoklada, ze
prijmove-typizovany jedinec odchazi daichodu vZzdy fi dosaZeni statutarniékové
hranice.

Vysledky volby

Pred uvedenim vysledkvolby je nutné upozornit na nasledujici skuatasti:

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

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

3) Fi odchodu do fichodu (resp. poskytnuti anuity) z kapitdlovéhoreise pedpokladaji
jednorazové administrativni naklady souvisejiciygoétem a budouci pravidelnou
realizaci anuity ve vySi 7 % stavu jedincodauv okamzZiku odchodu doidhodu.

Je nutné explicittyupozornit na fakt, Ze stavajici uchopeni faktooiby jednotlivce jefiste
.-modelové” ¢i technicistni“. V realit¢, pokud jsou k dispozici srovnatelna data (fiklad
z predpoklad a vysledk volby v ramci dchodovych reforem v Méarsku a Polsku), lze
zaznamenat, Ze vysledna poptavkéaal po voll¥ (resp. po investovarfsti mandatorniho
pojistného do kapitalovych systénprevysuje pvodni predpoklady tirci reformy® Je zcela
mimo pochybnost, Ze v redlifi) lidé nejsou schopni analyzovat svou situaki taciondlre,
jako je veleno v modelovych /pdpokladech; (ii) nelze pén predvidat budouci vyvoj
relevantnich vetiin pro volbu jako v modelovéemes#;, a konené (iii) na rozhodovéani o votb
maji vliv také faktory stojici zcela mimo modelspéktrum (reklamni kampakomernich

subjekii; vyswtlovaci kampa vladnich instituci; vztah elni ke statu a soukromému

® Nezodpovzenou otazkou viakigtava, na zaklakeho (resp. jak kvalitni mikroekonomické modely)ybyl
weinény predpoklady o vyuziti volby wthto zemich.
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financnimu sektoru; vnimani schopnosti statniho systédmiaeti v budoucnu danou urove
diichod: apod.).

Tabulka 2: Vysledky volby pro muze

Pfijmova skupina Tranzitivni Nové vstupuijici | Interval zvySeni
(MUZI) generace na trh prace VMV p.a.
1 - - n.a.
2 - - n.a.
3 - - n.a.
4] 1957-1960 - 0,00%-0,01%
5] 1957-1965 - 0,00%-0,04%
6] 1957-1971 - 0,00%-0,08%
7] 1957-1978 - 0,00%-0,13%
8] 1957-1987 - 0,00%-0,20%
9] 1957-1987 1988-2016 0,00%-0,30%
10] 1957-1987 1988-2035 0,00%-0,67%

Pokud by se ekonomické subjekty rozhodovaly poweaklad ekonomickych faktar, byly

by vysledky volby mui reprezentovany udaji Vabulce 2

Z tabulky Ize dovodit na prvni pohled paradoxni&a¥e tranzitivni generace bude moznosti
casténého vyvazani vyuzivat v sij$i mire nez generace, ktera na trh teprve vstoupi.
Paradoxni lze tento z&vnazvat proto, Ze kapitélovy gilobeci zvyhodiuje jedince, ktd
prispivaji do systému delSi dobu. To je vysledkenktefslozeného Ukeni.

V analyzované variaéitpozorujeme pravy opak. Tranzitivni generace, ktgiépiva do
fondového pilfe podstaté kratSi dobu, bude vyuzivat moZnosti volby &SV mie nez
generace teprve vstupujici na trh prace, jgjigppvkova doba je vyrazndelsi.

Tento zdanlivy paradox jeudledkem prodluZujici se ngd doziti mladSich generaci.
Rostouci nagje doZiti prodluzuje dobu, po kterou jedinec politéhod. To se v DC systému
projevi poklesem ithodu, ale ve statnim {@&zném DB systému istane dchod na
neznénéné vysi. Vnitni mira vynosu DC systému se za této situace shiRgkud nereaguje
statni PAYG DB systém na prodluZujici se &adoziti zvySovanim ¥koveé hranice, vnihi
mira vynosu se naopak zvysuje.

V analyzované variaséte wkova hranice pro muze narozené po roce 1958 fianirovni 65
let. V ¢ase proto kles& procento ,vyvazanych® rinuz generaci muZnarozenych mezi roky
1957 az 1960 se vyvazou jedinci édrtého gijmového decilu nahoru. Vyvazanim si zvysi
pramérnou miru vynosu maximaso 0,01 p.b. V patémigmoveém decilu vyuZiji volbu muzi
narozeni mezi roky 1957 a 196%mz se zvysi jejich mira vynosu aachodového systému o
maximalnich 0,04 p.b. V osméntijpnovém decilu vyuZiji moZnostiast&né se vyvazat ze
statniho systému vSichni muZtigluSejici k tranzitivni generaci (1957 az 1987yv&zanim
ziskaji vyhodu dodateého ptimérného vynosu maximatn 0,2 %. MuZi z osmého
piijmového decilu fsluSejici ke generacim, ktera vstoupily na trhcer@az po spushi
reformy, moznosti volby nevyuziji, protoZze mira ogo z FDC systému klesla vusledku
prodluzujici se nage doZziti pod miru vynosu statniho DB systému. RoomiZi z pijmove
nejsilngjSiho desatého decilu budou vyuZivat moznoést&éné se vyvazat po celou dobu
projekce. Jejich vyhoda je také ze vSech skupimy$8j a dosahuje maximalni vySe 0,67 p.b.
Z uvedenych vysledkse potvrzuje, Ze moznost vyvazat se ze statnibi@sy je vzhledem
k vysoké redistribuci ve statnim gimzném DB systému nejvyho&i8i pro gijmove
nejsilngjSi skupiny.
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Udaje v tabulce vyjadijici zvy3eni vniini miry vynosu se vztahuji ke zvySegmiimérného
vynosu dosahovaného v obotictiodovych pilfich sogasre. Sila incentivi® vyvazat se ze
statniho pilfe je zavisla nikoliv na zvySepruzmeérné miry vynosu, ale neneznimire vynosu.
Meznimira vynosu vyjatlje rozdil ve vynosoveé 1 statniho a fondového i — tj. jakou
dodat€énou miru vynosu jedinec ziska z vyvazaného pojsin€vysenimeznimiry vynosu

je vzhledem kvaze fondového pdi (8/20 pro post-tranzitivni generace) vice nez
dvojnasobna. NapzvySeniprimeérné miry vynosu o 0,54 p.b. pro generaci rinuarozenou

v roce 1988 fedstavuje dodatey mezni vynos ve vysi 1,36 p.b.

Tabulka 3: Vysledky volby pro Zeny

Pfijmova skupina Tranzitivni Nové vstupujici | Interval zvySeni
(ZENY) generace na trh prace VMV p.a.
- - n.a.

- - n.a.

- - n.a.

- - n.a.

- - n.a.
n.a.

- - n.a.

- - n.a.

- - n.a.

- - n.a.

O WO ~NO”OTDS WNE
1
1

[y

Tabulka 3 ilustruje, Ze v zadané variaby se na zakladekonomickych moti nerozhodla
Casténé vyvazat ani jedna Zena. Zeny vzhledem k deldgjnao?ziti, nizsi wkové hranici,
niz8i vysi ptimérného @ijmu a vySSimu podilu nahradnich dob dosahuji dale/S§si miru
vynosu ze statniho pi#. Vnitrni mira vynosu z fondového i je pro vSechnyifjmové
decily Zen niZ8i nez VMV statniho piia vysledkem je nulové poptavky po opt-outu.

19 Meznivynos steja jako prizmerny vynos dokaze rozlisit, ktergipmové skupiny a generace opt-out vyuZiji p
neznénéné vynosnosti ve statnim DB systému. Pokud se wgakzanim nini vynos dosazeny ve statnim DB
systému, je nutné pro analyzu volby spoléhat poage:imerny vynos.
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Priloha 2
Citlivostni analyza volby na miru vynosnosti kapitdového piliie

Vykonny tym provedl parcialni analyzu citlivostizltodovani jedint o (tasti ve fondovém
piliti v zavislosti na vysi Urokovych sazeb. V této aakt byla provedena analyza citlivosti
poptavky po opt-out pouze na zvySeni arokové nidzodem pro tuto nesymetriost byla
nizka poptavky po opt-outiipzakladnim nastaveni Urokovych sazeb. Stcé&mdzeni miry
vynosu kapitalového pié by s velkou pravgbodobnosti snizil poptavku k nule.

Scénd pracuijici s vySSi mirou vynostealpoklada, Ze vynos z akciovychitrhdesetiletych
vladnich obligaci bude oproti zakladnimu sdérgssi o 1p.b. (6,5 % p.a. reélm akciovych
trhi a 2,5 % p.a. reatnz vladnich obligaci). Je nutnétzeznit, Ze jde o parcialni citlivostni
analyzu. Jedinym parametrem, ktery senimoproti kalkulacim provedenym ¥ifpze 1, jsou

VyNOSoveé miry.
Vysledky citlivostni analyzy jsou zachycenyrabulce 4a Tabulce 5

Tabulka 4: Volba pro muze, IR +1p.b.

Pijmova skupina Tranzitivni Nové vstupujici | Interval zvySeni
(MUZI) generace na trh prace VMV p.a.
1 - - n.a.
2] 1957-1973 - 0,00%-0,04%
3] 1957-1987 1988-1989 0,00%-0,10%
4| 1957-1987 1988-2009 0,00%-0,15%
5] 1957-1987 1988-2028 0,00%-0,20%
6] 1957-1987 1988-2035 0,00%-0,27%
7] 1957-1987 1988-2035 0,00%-0,36%
8] 1957-1987 1988-2035 0,00%-0,48%
9] 1957-1987 1988-2035 0,00%-0,65%
10] 1957-1987 1988-2035 0,00%-1,19%

Tabulka 5: Volba pro zeny, IR +1p.b.

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

1 - - n.a.
2 - - n.a.
3 - - n.a.
4 - - n.a.
5 - - n.a.
6 - - n.a.
7

8

9

0

- - n.a.

- - n.a.

- - n.a.
1957-1987 1988-2035 0,00%-0,19%

1

V piipact zvySeni vynosovych &n o 1p.b. se zvySuje mérny dodatény vynos, ktery
jedinec niize realizovat, pokud vyuzije opt-out. Proto se tiprgsledkiim v péiloze 1 zvySsi
poptavka po opt-out jak u tranzitivni generaceuaeneraci navvstupujicich na trh prace.

U muzi se oproti zakladnimu nastaveni Urokovych sazehoaize pro opt-out i druhy &eti

piijmovy decil. Sodasre se vectvrtém az devatém decilu ro#Spatet generaci, pro které je
casténé vyvazani se ze statniho fa@livyhodné.
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Vyhody plynouci Zenam ze statniho DB fglijsou v analyzované varigntak vysoke, Ze
zvysSeni miry vynosu o jeden procentni bod se prgeuze u fijmové nejsilrgjSiho decilu
Zen. Vyvazani se ze statniho faliginese ¢€mto Zenam zvySeni pmérného vynosu o 0,19
p.b. Ostatni Zeny by se st&jjpko @i zakladnim nastaveni Urokovych sazeb pro opt-out
nerozhodly.
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