Dobrovolny opt-out

Popis varianty dobrovolného vyvazani

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

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

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

Propaty varianty dobrovolného vyvazani jsou postavenyndaledujicich fedpokladech
(kurzivou jsou vyzr@ny zrdny oproti analyze kombinovaného systému z 28.2)2005

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

» Jedinci mladsSi 50 let v okamziku spirsitreformy maji moznost vyvazat gaste&né
ze statniho mibézZného DB systému. Tato volba je pro generace, Kwoé (i
zahjeni reformy jiz na trhu prace (tranzitivni gece), podmina navysenim
odvodové povinnosti do penzijnich fandad rdmec vyvazané pojistné sazby o dva
procentni body.

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

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

o PrisluSnici tranzitivni generace, kitese rozhodnou vyvazat se, musi pditpo
odvody do penzijnich foriddodaténymi 2 % ze své hrubé mzdy. Celkova
pojistna sazba naidhodové zabezgeni takcini 30 % a obsahujditslozky:

12 % hrubé mzdy sé#huje do statniho iwchodového pilie, 10 % hrubé mzdy
do fondového pifie a 8 % hrubé mzdy na nestarobindttbdy

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

* VySe pojistné sazby odvad na dchodové pojigni do statniho pilie bude pro
vybrané skupiny obyvatel sniZena:

o Pro olrany, ktéi prekraili statutarni wkovou hranici pro odchod do
diichodu, je pispevkova sazba pojistného na starobritkhlodové zabezpeni
odva@na do statniho pibezného pilfe snizena na polovinu — odvodova sazba
¢ini 10 % pro nevyvazané jedince a 6 % pro vyvazediéce

0 Zvyhodrni rodin s @tmi — pro rodi'e (matky a otce) se sniZi pojistna sazba ve
statnim pilfi v zavislosti na pétu déti (o 1 p.b. za jedno dito 2 p.b. za d¥
deti a 0 3 p.b. za 3 a vicestd). Snizena sazba se ugdage po dobu vychovy
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ditete (0-18 let) a vztahuje se jak na osoby, kteréumily moznosti opt-out,
tak pro osoby, které se ze statnihapitiaste’né vyvazali.

» Jedinci, kté se rozhodlcasté&né se vyvazat ze statniho pdi jiz nemohou vzit svou
volbu zpEt.

» Zfondového pilfe se vyplacidichod v podob doZivotni anuity fi uplatréni niznych
amrtnostnich tabulek pro muze a Zeny. Anuita jeodtgna za pedpokladu jeji
kazdor@ni valorizace ve vySi inflace, coZz odpovida valatigmu mechanismu ve
statnim pilfi*.

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

» Statni PAYG DB pilf je parametricky upraven:

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

o Od roku 2007 se vyplacenéahody valorizuji cenav(podle tistu CPI).

o0 Od roku 2007 bude zapet do prvni redukni hranice snizen ze séasnych
100 % na 90 %.

o0 Druha redukni hranice bude valorizovana cero&Z do chvile, kdy splyne s
prvni hranici (redukni koeficient 30 % mezi prvni a druhou hranici bude
prakticky neaplikovatelny). Tzn. v dlouhém obdalulebredukni koeficient do
prvni redukni hranicecinit 90 %, nad tuto hranici bude koeficient 10 %.

* VySe dichodu ze statniho PAYG DB systému je pro ,vyvazedéce" vypdtena na
zaklad nasledujiciho vztatiu

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

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

Vypoéty byly provedeny s vyuzitim demografické prognéBkirodowdecké fakulty UK
v Praze z roku 2003. Makroekonomickéegpoklady analyzy zakladni varianty vychazeji
z makroekonomického scéea

Jedind zmina oproti makroekonomickému scénpouzitému pi vypoctu zakladni varianty
spaiva v postupném zvysovanékové hranice na 65 let pro muze a bgad Zeny. To ma za
nésledek, ve srovnani se zakladni variantou, vy$8i participace na trhu prace a zvyseni

zantstnanosti. V dsledku vysSiho pidu zangstnanych osob roste oproti zakladni vagant
drovei a d@&asre i dynamika vytvéeného realného HDP.

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

prostedky. V praxi nebudou pojisvny ochotny poskytovat anuity valorizované poddéidin, jejichz vySe neni
znama (zejm.irst piimérné realné mzdy), protoze by nesly riziko spojemfiybonym odhadem vyvoj&dhto

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

negativi¢ ve vysi penze.

2V prvnich tech letech po zahajeni reformy se ,vyvazana“ pujistazba postuprevysuje, v dsledkuéehoz

se uvedeny vztah (parametr 0,6) nimmodifikuje.

Vykonny tym 2 11.4.2005



Dobrovolny opt-out

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

Vysledky:

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

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

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

Pro plné porozusmi predloZzené analyzy je vhodn#ést tento text spotmé s analyzou
parametrickych reforem zignénou vcasti ,Parametrické Gpravy — posudkevé hranice a
zruSeni pedtasnych dchodi” a ,Parametrické Upravyidthodového vzorce”, které komentu;ji
vysledky statniho PAYG DB systémii gvySovani ¥kové hranice aipzmeénach parameir
duchodového vzorce. V tomto textu je pozornost &@ma na celkové vysledkygdkladané
varianty — tj. zvySeni &kové hranice na 65 let, Upravyichodového vzorce, z¥na
valorizainiho mechanismu a umaini ¢ast&éného dobrovolného vyvazani ze statniho PAYG
DB pilite. V samostatnéfpoze je popsan zgob modelovani volby jednotlivce (zda vyudit
nevyuZzit opt-out).

1. Makrofinanéni kritéria

* Vydaje dichodového systému

Vydaje na statni ithodovy systém se budou ve sledovaném obdobi pehylpmd Grovni
8,0 % HDP. V prvni polovi& projekce vydaje klesnou z 8,4 % HDP na 6,5 % HDBce
2030. Po roce 2030 @aou vydaje na ithody ve statnim pili rast v disledku odchodu
popul&ne silnych r@&nika do dichodu. AvSak Upravy paramétdichodového vzorce a mén
Stedré valorizace vyplacenychichodi doprovazené relatiensilnou poptavkou po opt-outu
umoZiuji zmirnit dopady demografického Soku a stabiletovydaje ve statnim pili pod
hladinou 8,0 % HDP. Z Grafu 1 jegmé, Ze vyvoj vyddj statniho dchodového systému je
plné determinovan vyvojemicthodi na starobni @chody. Starobniithody nejprve klesaji
Z mérk nez 6 % HDP na 4,4 % HDP a néskedostou na cca 5,7 % HDP.
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Graf 1: Vydaje® na starobni dichody (statni DB pili¥)
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Vysledky jsou ovlivieny dwma faktory: (i) parametrickymi Upravami ve statrpititi a (ii)
procentem jeding kteri vyuZili moZnosti vyvazat s€asténé ze statniho DB systému
(Priloha 1). ZvySovani ¥kové hranice pro odchod dachodu sniZuje piet dichodd oproti
zakladni variardt, ale mén nez ve ¥kové variant s hranici 65 let. Zde analyzovana varianta
sice fedpoklada rychlejsi zvySovantkové hranice (0 4 sice réné po dosazeni Uro¥rb3
let), ale sotiasré poZzaduje, aby bylagkova hranice pro Zeny dale diferencovana podtguypo
déti. NizSi wkova hranice pro Zeny i pisobi ve sriéru rastu p@tu dichoddi. Ke snizeni
vydaji na dichody gispiva pokles vySe néwriznanych dchodi, které je dsledkem Uprav

v dichodovém vzorcu, a nizsi valorizace vyplacenygbhddi. Ve snéru snizovani vydaij
pusobi také moznost vyvazat se ze statnihoepili

Patet starobnich iwchodd je oproti ¥kové variang 65 let vySSi o cca 100 tis. a nejvySsi
hodnoty dosahuje v roce 2057, kdy bude ve staroldiichodu cca 2,8 mil. muZza Zen.
Patet starobnichithoddi se zvySuje z cca 1,9 mil. a ve druhé poléypnojekce se ustaluje
na hladig 2,7 mil. osob. Vy3Si pet osob ve starobnimudhodu je jen nepatén
kompenzovan nizSim ptem invalidnich échoddi, ktery souvisi prav s nizSi ¥kovou
hranici pro Zeny sami. Paiet osob pobirajicich invalidniidhod je oproti ¥kové variant

65 let niZSi pouze o cca 5 tis. a po kulminaci ravii 746 tis. v roce 2037 se stabilizuje na
hodnot 600 tis. na konci horizontu projekce.

Parametrické Upravy wedloZené variagtomezuji &drost statniho pite a motivuji obany

k i¢asti na druhém fondovém ili MoZnost volby dlouhodab vyuzije 50 % pijmove
nejsilngjSich mu& a 10 % pijmove nejsilrgjSich Zen. Poigchodnou dobu bude poptavka po
opt-outu dokonce jedsilngjSi, protoZze moznossté&né se vyvazat zvoli i muzi z druhého az
patého decilu a Zeny z devatého decik¥Filoha 1). Relativré vysoka poptavky po opt-outu
shiZuje vydaje statniho DB systému (v dlouhém obdab0 % HDP), nelibty se snizi @éast
duchodi jedinai, ktei se rozhodli vyvazat dané procento pojistného resgch fondového
pilite.

® Pti projekci celkovych vyddj PAYG DB systému se uvaZuji administrativni naklagyvysi 1,8% z celkay
vybraného pojistného (stejako v zakladni variag}.
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Graf 2: Vydaje na starobni dichody (statni DB pili a fondovy piliF)
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Graf 2 znazatuje celkové vydaje na starobnfiahody. Vydaje na starobniichody ze
statniho pilfe jsou rozdleny na d¥¢ c¢asti — prvni ukazuje vydajeich dichodd, kteri
moznostéast&né se vyvazat nevyuZili, a druha ukazuje naopak \g/da& starobnitithody
ze statniho pite na ,vyvazané" jedince. Celkové vydaje dale obgahwdaje z fondového
pilite (FDC systém). Rbéh kiivek napovida, Ze sedase sniZuje procento ,vyvazanych*
jedinai. To je zmsobeno prodluzujici se ngtddoziti, v jejimz disledku i fixaci vékové
hranice roste vynosnost statniho DB systému. Zatimitanzitivni generaci, ktera bylaip
spusEni reformy jiz na trhu prace, voli moznasisténého pechodu do fondového pié
témet 90 % mui (z miznych generaci ginaje druhym gijmovym decilem) a 20 % Zen, tak
v post-tranzitivnich generacich vyuzije volbu poymé nejvyssi pijmovych deciti muai a
desaty pijmovy decil Zen.

Prvni dichody z fondového pilé za&nou byt vyplaceny kolem roku 2020 generaci, ktefé b
pii zahajeni reformy 50 l&tVydaje z fondového pilé nejprve rostou aZ na 1,4 % HDP, ale
nasledg klesaji nasledkem nizSi pojistné sazby post-tteumich generaci a vase se
snizujici &asti ve fondovém piti klesaji. Vydaje fondového pikk se stabilizuji dlouhodéb
na 1,0 % HDP. Ribéhu vydajp na dichody z fondového pile se pizpusobuji i vydaje na
Cast&né starobni @chody ze statniho DB pi. ProtoZe vahaudhodu ze statniho DB
systému se v tranzitivni generaci dnéky 1957 az 1987) sniZuje, postdpse popisované
kiivky v ¢ase sblizuji.

/////

na dichody a kivka vydaji ze statniho DB systému. Celkové vydaje na stardictiody se
véetns vyplat z fondového pite po péateenim poklesu zvySuji z necelych 6,0 % HDP na
necelych 7,0 % HDP ve druhé polo¥iprojekce.

* Prvni FDC dchody budou model@wyplaceny jiZz v roce 2012. Jedna se o Zeny nafoxence 1957, které
porodily i a vice @ti, a odeSly do igdasného dchodu ti roky pred dosazenim statutarni hranice pro odchod
do dichodu.
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Vydaje na dchody ve statnim pili obsahuji i administrativni naklady (odpovidajic8 %
vybraného pojistného). Vydaje naiahody z druhého kapitdlového pdi byly v Grafu 2
uvadny bez administrativnich naklad Pi modelovani fondového pit byl pouZit
piedpoklad, Ze administrativni naklady ve 8pbfazi ¢ini 2 % aktiv a pojiBovny si za
poskytnuti anuity &uji jednorazovou Uhradu ve vySi 7 % aktiv. Taki@eitené naklady Ize
vyjadiit jednak v podilu na HDP, ale pro srovnatelnostsggnim pilfem i jako podil na
pojistném odvedeném do fondového igilli Graf 3 ukazuje, Ze néklady fondového igili
negekraii 0,75 % HDP a dlouhodékse stabilizuji na arovni 0,55 % HDP. Takto vyiema
hodnota se fize jevit jako mald, coz je dano rozsahem fondovglite (viz dale Graf 9 —
aktiva ve fondovém piti). Ve vztahu k odvedenému pojistnému ale admiaiistni naklady
dosahuji cca 50 %. V porovnani se statnintquiti se jedna o vysokou hodnotu, které je pin
vyswtlitelna uplatnymi predpoklady, které lezi spiSe na horni hranici modnstervalu.

Graf 3: Administrativni naklady (fondovy pili ¥)
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* Prijmy dichodového systému aifispévkova sazba

Pojistna sazbdini v analyzované variafi28 % hrubé mzdy aétl se nacast gipadajici na
starobni dchody (20 %) a nestarobniichody (8 %). Jedinci, kiese rozhodnou vyvéazat se
castén¢ ze statniho pite, si mohou sniZzit pojistnou sazbu odudal do statniho pilé o 8
p.b. VySe odvodové sazby do fondovéhorgiBe pak liSi podle toho, zda se jedna o jedince,
ktefi byli v okamziku spugni reformy na trhu prace, nebo jedince rkte trh prace teprve
budou vstupovat. East fislusniki tranzitivni generace ve fondovém filie podmina
navysenim vyvazaného pojistného o dotlade2 % hrubé mzdy. Pojistna sazba jetlinc
v tranzitivni generaci, kté vyuZiji moznost vyvazat seéast€éné¢ ze statniho piie, tak
dosahuje 30 % hrubé mzdy (8 % na nestarobafady, 12 % do statniho i na starobni
duchody a 10 % do fondového pé). ,Vyvazani“ jedinci, kt& vstoupili na trh prace az po
zahdjeni reformy, odvéfd do fondového pilie pouze 8 % hrubé mzdy a jejich celkova
pojistna sazba naidhodové zabezgenicini 28 %.

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

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

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

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

Graf 4: P¥ijmy statniho a fondového pilie

% HDP
11

—_
[=1

i

Pojistné - celkem .
Pojistné - FDC
Pojistné - statni DB

R W g O - W W

0 T T T T T T T T T T T T T T T T T T 1

© PP PP
D D F F P S

L

®
S
P

rok

Graf 4 demonstruje, Ze pojistné odvad do statniho pile klesa z urown 8,5 % HDP na
6,5 % HDP v roce 2020 a naslédwoste a ustaluje se na urovni 6,9 % HDP. Vyvojgogho
zrcadli véase se ®nici procento ,vyvazanych jediat Bezprostedre po zahajeni reformy
se vyvaze 90 % muiza 20 % ZenRriloha 1) a pojistné odvathé do druhého fondového
pilite tak rychle vystoupa aZ na 2,0 % HDP. Dlouh&dasie ale vyvazi pouze muzi z patého
az desatého decilu a zeny z nejvysSikipnového decilu. Vyvazané pojistné se dlouhadob
ustali na urovni 1,2 % HDP.

Celkové pojistné po mirném gateinim poklesucini v tranzitivni fazi cca 8,5 % HDP.
Vzhledem ke zvySeni celkové pojistné sazby ri@hddové zabezgeni pro tranzitivni
generace by se datekavat naist celkového pojistného. AvSak sasreé se snizuje efektivni
pojistna sazba zidodu nizSi sazby pro jedince uachodovém ¥ku a rodiny s &mi. Na
konci horizontu projekce, kdy tranzitivni generaceyssi sazbou opusti trh prace, poklesne

®> Volba je modelovana pro generace muiarozenych do roku 2035 a Zen narozenych do r@iay.2Ri
projekci gijmové strany dchodového systému ségolpoklada, Ze mladSi generace thaZzen budou vyuzivat
moznosti vyvazani jako generace rinenarozend v roce 2035 a zen narozend v roce 2037.
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celkové pojistné na 8,1 % HDP. Efekt sniZzeni pofistazby pro afany v dichodovém w¥ku
a rodiny s dtmi tak Ize odhadnout na cca 0,3 % HDP.

e Saldo dichodového systému a kumulované saldaidhodového systému

Saldo dichodového systému se od okamziku sgiStreformy vroce 2007 pohybuje
v deficitni zork. Vznik deficitu souvisi s tim, Z&ipmy systému se sniZzi okamZjpo zahajeni
reformy o pojistné vyvazanych jedincale vydaje budou reagovat az secnyan zpozdnim.
Vydaje statniho systému se¢mau sniZzovat teprve od okamziku, kdy budou vyplggervni
diuchody z fondového piié (kolem roku 2020).

Graf 5: Saldo dichodového systému (statni DB systém)
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Po zahdjeni reformy se propadiékdodovy systém do deficitu, ktery dosahne svéhoimeax
v roce 2011 ve vySi 0,8 % HDP. Tranzitivni defigiti v tomto obdobi 1,8 % HDP. Pokud by
nebyl zaveden druhy pilibyl by dichodovy systém vigbytku 1,0 % HDP.

Soulgh parametrickych Uprav ve statnim filstlacuje vydaje na dchody a dchodovy
systém se dostava v letech 2025 az 2034 do mirpigytku. Po roce 2035 se ale systém
opét prehoupne do deficitu. Analyzovana varianta stabiizwydaje a saldo systému
v dlouhém obdobi diky zavedeni fondovéhoigilh parametrickym Upravam ve statnimipili
Deficit systému by negth presahnout 1,1 % HDP.

V dlouhém obdobi vede zavedeni fondovéhorgike ztrat prijma statniho dchodového
systému ve vySi 1,2 % HDP (viz Graf 4) a sniZerdajy na dichody ,vyvazanych jedinc
predstavuje 1,0 % HDP. ZhorSeni deficitu statnihoésyst plynouci z moznosti vyvazat se
casténe ve prospch fondového pitie tak dlouhodob ¢ini 0,2 % HDP. Jedna se o logicky
Zawr, protoze ze systému se vyvazou jedinci s nejayiSpfijmy, ktefi do systému nejvice
prispivaji a relativl z ngj nejmére cerpaji. ZhorsSeni deficitu je tak mozné vnimat jakolc
za zlepSeni situace 50 % nfiLa 10 % Zen, které se ze statniho systému dloukodoidzou.

Vykonny tym 8 11.4.2005



Dobrovolny opt-out

Statni systém kumuluje s vyjimkou kratkéhoc¢@@niho obdobi dluh. Do roku 2043
negekrasi dluh statniho DB systému 10 % HDP. Po roce 2@tdish systému vigledku
dlouhodobého deficitu na drovni 1,0 % HDP monotmpnohlubuje. Na konci horizontu
projekce dosahuje dluh cca 60 % HDP.

Graf 6: Kumulované saldo dichodového systému (statni DB systém)
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Ve fondovém pilfi dochazi naproti tomu ke kumulaci aktiv. Fondovliipje postaven na
principu, Ze anuita je vyplacena z nagmych prosedki. Na z&atku projekce proto dochazi
nejprve k akumulaci aktiv. Aktiva ve druhém fiiletrvale rostou do okamziku, nezmau
byt vyplaceny z nasgenych prosedki anuity.

Prvni dichody budou vyplaceny az kolem roku 2020. Kolenur@R20 Ize naikvce vyvoje
aktiv pozorovat inflexni bod, po kterém seima fist aktiv zpomalovat. NejvySSi hodnoty
dosahnou aktiva v roce 2050, kdy jejich podil naRHBudecinit temét 45,0 % HDP. Po
dosazeni vrcholu aktiva klesaji a stabilizuji sekaaci horizontu projekce na urovni 38,0 %
HDP. Pokles aktiv je isledkem skut@osti, Ze procento ,vyvazanych® jedinse véase
snizuje. Teprve na konci projekce se stabilizujekstira ,vyvazanych® jedint a v disledku
toho se vyrovnava iifliv aktiv (odvedené pojistné a zhodnoceni) a fejadtok (vyplata
anuit).
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Graf 7: Aktiva fondového pilire
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* Celkovy nahradovy pongr

Celkovy nahradovy po#n je komplexni ukazatel, ktery je v analyzovanéiamté vedle
faktori popsanych v zakladni varignta variantach parametrickych Uprav, oviimn i
moznosticast&ného vyvazani ze statniho péi Ri interpretaci vyvoje nahradového pém
je treba mit na pa#ti nasledujici skutanosti:

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

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

Duchod tranzitivni generace, ktera se rozhodla vywubibu, obsahuje vase se
snizujici slozku statnihoidhodu a rostouci sloZzku anuity z fondovéhorgili
Struktura ,vyvazanych® jedinc se véase mdni. Srostouci nagi doziti roste
vynosnost statniho DB systému, proto klesa procemypeazanych” jeding a meni se

i struktura a vahaifjemai starobniho dgichodu ze statniho systému.

Vykonny tym 10 11.4.2005



Dobrovolny opt-out

Graf 8: Celkovy nadhradovy pomgr (statni a fondovy pili¥)
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Graf 8 znazatuje pmbe¢h ndhradového potru ,vyvazanych* a ,nevyvazanych® jedifica
celkovy nahradovy po#n pro vSechny dchodce. Mchod ,vyvazanych® jedint obsahuje
navic d¢ komponenty — tichod z fondového a statniho pdlj které jsou v grafu zobrazeny
pieruSovanowarou. Celkovy nadhradovy pa@mse v analyzované vari@gntistaluje v dlouhém
obdobi pod udrovni 30 %. Parametrické Upravyizaply jeho pokles z arowh 42 % a
zvySeni dchodi z fondového pilie u vyvazanych jediricneni dostat;é ke zvraceni této
tendence. Chovani celkového nahradového guomze vys¥tli pomoci chovani jeho
komponent — ndhradového p&m ,vyvazanych* a ,nevyvazanych* jedific

Nahradovy porér ze statniho pite pro ,nevyvazané“ jedince klesa z 42,0 % hrubéymzd
v roce 2005 na 25,6 % vroce 2038. Pokles jesaben cenovou valorizaci vyplacenych
dichodi, omezenim nay piiznanych dchodi (Upravy parametr dichodového vzorce),
rastem pd@tu trvale kracenychicthodi a prodluzovanim&ku odchodu do ithodu. Po roce
2020 pispivaji k poklesu nahradového pémm dale jedinci, ktd se vyvazali. ,Vyvazani“
jedinci pobiraji vysSi@thody v absolutnim vyjadni a tim, Z&ast&né opousgji statni pilt,
stlatuji pramérny dichod ,nevyvazanych* jediricdoli. Celkovy nahradovy poé#n je proto
vyS8Si nez nahradovy p@m,nevyvazanych” jeding. Po roce 2038 se vgrpava vliv vSech
faktoni, které misobi na pokles ndhradového poma ten se ustaluje na dlouhodobé Urovni
cca 26,5 %.

N&hradovy porér vyvazanych jedint po paatesni nalshové fazf klesa z 41,7 % na hladinu
33,5 %. Pokles je z#iginén zejména skutmosti, Ze tranzitivni generace musi do fondového
pilite odvadt vyssi procento své mzdy (10 %) a jeji celkougltbd je tak vySSi. S tim, jak je
tranzitivni generace postupnahrazovana mladSimidiky, nahradovy po#sr ,vyvazanych*

® Neobvykly tvar nahradového pém pro vyvazané jedince na q@ku Grafu 4 je zipsoben velmi malym
poétem Zen, které se vyvazalyi spuseéni reformy ve vysokéméku. Jednd se o Zeny narozené v roce 1957,
které porodily ti a vice dti, a odeSly do iedtasného dchodu ti roky pred dosazenim statutarni hranice pro
odchod do tichodu. Prvni FDC itthody jim budou model@vyplaceny jiz v roce 2012. Jedna se o jednotky
dichodi, jejichz pameér je tak nut@ vychyleny. K plnému nathu vyplat FDC dchodi dochazi az po roce
2020.
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jedinail klesa. Tendence k poklesu je &asrit brzcna tim, Ze se sniZuje procento
vyvazanych jedint a z fondového pite odchazeji nizsiimoveé skupiny.

Celkovy nahradovy po#n ,vyvazanych“ jediné je ve srovnani s ,nevyvazanymi“ jedinci
pochopitel’ vySSi, protoZe se jedna éjmove nejvysSi decily muka Zen a jejichichod je
pomefovan s pimérnou mzdou. Individuélni nahradovy pdmaopak sirstem gijmu klesa
(viz Graf 9 a 10) z@lvodu vysoké solidarity statniho i jejiz mira se po Upr&parameti
dichodového vzorce blizi rovnémuiahodu. Graf 8 také nazarrukazuje, jak tase roste
vaha FDC slozky @ithodu na ukor statniho DBichodu pro ,vyvazané jedince"igruSované
cary se sblizuji).

V souvislosti s ndhradovym pa@nem je teba upozornit jeStna jednu skutgost. Jedné se o
aktiva invalidnich osob. Invalidni osoby pobirajvalidni dichod, ktery je zajifovan mimo
FDC systém starobnichichodi. Presto tyto osoby maji na svéndtdl u penzijnich fondl
ur¢itou vySi aktiv. Jde bdi (i) o pojistné (a fislusné zhodnoceni), které do systému zaplatili
piedtim, nez se staly invalidnimi, nebo (ii) pojistideré do systému odv&d z piijmi
ziskanych Bhem trvani invalidity. V modelutstavaji tato aktiva uvriitFDC systémd.To
znamena, Ze v koteém disledku aktiva invalil porékud zvySuji starobni tthody
z fondového pilie a jeho celkovy nahradovy pém(pro ,neinvalidni“ osoby). Problém
s aktivy invalidnich osob v systému starobnictichbdi je vlastni vSem ifpspivkove
orientovanym systéim, bez ohledu na to, jde-li o aktiva ,pomysind“ (Bp¢i skut&na
(fondovy DC).

2. Mikrofinan &éni kritéria

Mikrofinanc¢ni kritéria jsou kvantifikovana praizné urovi piijma jednotlivce s pomoci tzv.
piijmové typizovaného jedince (dale jen PTJ). Podepkininformace o PTJ a vyptu
jednotlivych mikrofinagnich kritérii je k dispozici 2.3. Profipomenuti uvadime, Zze PTJ je
definovan jako muz, setrvavajici na trhu prace ploud45 let a odchazejici dachodu v 65
letech. Mikrofinagni kritéria byla spétena také pro dvowthé Zeny. | u Zen segdpoklada
setrvani na trhu prace po dobu 45 let a odchodatolmiho dchodu v 65 letech, avSak maji
modelo¥ odliSnou strukturu nahradnich dob@ddu pé€e o dti. Vysledky jsou uvedeny
pro daného PTJ ve dvou situacich: (i) pokud se mzégro opt-out (ii) a pro téhoz PTJ v
situaci, kdy se pro opt-out nerozhodne.

« Nahradovy pomgr®

Pribéh ndhradového potru bez vyvazani je ovlivim procesem zvySovanékoveé hranice a
Upravou parameirdichodového vzorce. Z GriaP a 10 je patrné, Ze individualni ndhradovy
poner klesa s vysifimu PTJ.

" Jejich vylengni mimo FDC systém starobnichahodi by bylo extréms narané. Délka invalidity se e u
daného jedince #mit (vznik/zanik invalidity), stejs tak je promdnliva i mira invalidity ¢ast&ény vs. plny
invalidni dichod). Pro tyto ziny neexistuji pislusné mikroekonomicky orientované statistiky.

8 Mikrofinan¢nikritéria jsou spétena, steji jak makrofinadni kritéria, s vyuZitim grmérné mzdy v narodnim
hospodéstvi wetns tzv. podlimitnich ekonomickych subjeikt

Vykonny tym 12 11.4.2005



Dobrovolny opt-out

Graf 9: Individualni nahradovy pomér pro razné Graf 10: Individuélni ndhradovy pomér pro r izné
PTJ-muZe (@i nevyuZziti moznosti¢asta&ného PTJ-zZeny (p¥i nevyuziti moznosti¢astainého
vyvazani) vyvazani)
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roénik narozeni PTJ roénik narozeni PTJ

Generace PTJ narozené po roce 1942 zaznamenagledku sniZzeni zaptu vymeérovaciho
zékladu do prvni reduki hranice ze 100 % na 90 % uiiovy pokles nahradového peém.
Tento pokles je snadno pozorovatelny v Grafu 9 afuGrE0. Po Udrosiovém sniZzeni
nédhradového po#nu zpisobeném redukci z&o pokra&uje nahradovy post v plynulém
poklesu, ktery se zastavi az pro generace PTJ me¥ope roce 1976. Plynuly pokles
nédhradového poénu je kombinaci dvou dalSich parametrickych UpkgvzvySovani ¥kové
hranice pro odchod doudhodu a (ii) cenovou valorizaci druhé redinik hranice, ktera
dozniva pro generace narozené po roce 1976, glenddnim roce 2041.

Zvysujici se ¥kova hranice snizuje nahradovy pgnnprotoZe klesa prémie, kterou PTJ
obdrzi za odchod doidhodu po ¥kové hranici. Pro generace niudarozené po roce 1959,
jejichz wkova hranicegini 65 let, je jiz bonifikace za pogdi odchod do dichodu nulova.
Protoze ale Zeny <tini jsou v analyzované varianzvyhodrény nizSi ¥kovou hranici,
inkasuji PTJ-Zeny bonifikaci i po ukéeni procesu zvySovani statutarnihécliodového

véku. To se projevuje na prvni pohled patrnym vySSahradovym porrem pro vSechny
piijmoveé kategorie Zen.

Cast poklesu individualniho nahradového @am na zaéatku projekce je wkledkem
konstrukce PTJ, ktery je vymezen jako muz/Zenayktstupuje na trh prace veéku 20 let a
z trhu prace odchazi vzdy po dovrseni 65 &uv Pokud by PTJ odchazel décthodu vzdy
na wkoveé hranici, k poklesu nadhradového pom by z titulu prodluzovani odchodu do

dichodu nedochazelo a nahradovy goma p@atku Grafi 9 a 10 by byl nizSi, protoze PTJ
by neinkasoval prémii za pog8i odchod do @ichodu.

Cenova valorizace druhé reduk hranice ma za nasledek, Zecase dojde kjejimu
faktickému odstragni. Cilow tak budou existovat pouze @pasma se zaptem 90 %
vymérovaciho zakladu do 48 % gnérné mzdy a 10 % vystovaciho zakladu nad 48 %
pramérné mzdy. Dojde tak k dalSimu posiletiijimové redistribuce ve statnim gilicoz neni

z Grafi 9 a 10 na prvni pohled patrné. ZvySeni miry saligdze jednoduse dokumentovat
tim, Ze nahradovy po¥n nizkogijmovych mua (PTJ 75 % - muZ) se snizi cca 0 32 %
ze 77,3 % na 52,8 %eddichodové hrubé mzdy, avSak nahradovy ponysokogijmovych
muzi (PTJ 300 % - muz) zaznamena ¢edjrazrejSi pokles o 36 % z Uro¥r28,4 % na 18,2
% hrubé mzdy. Stejnou tendenci Ize pozorovat i Zatimco Zeny s nizkymitgmy (PTJ
75 % - Zena) ztrati 40,8 % nahrady své hrubé mpdki¢s z 98,3 % na 58,2 %), Zeny
s vysokymi pijmy budoucelit poklesu o 44,8 % (pokles z 36,6 % na 20,2 %).
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Pribéh nahradového potru PTJ, kté vyuZiji moznosti vyvazat séasténé ze statniho DB
pilite, se do ufité miry méni. Piibéh nahradového potru je ovlivnin nasledujicimi
skut&nostmi:
- Vyvojem nahradového pafru ve statnim pifi, ktery reflektuje zvySovani&kové
hranice a Upravy paramétdaichodového vzorce
- Zahdjenim reformy, ke kterému dochéazi v roce 20Fpocet predpoklada v souladu
se zadanim, Ze generace narozen@énpge rokem 1957 vyuZiji moznosti vyvazat se
casténg ze statniho DB systému
- PoZadavkem na kofinancovani. Generace, kterépgsazahdjeni reformy jiz na trhu
prace, se mohou vyvazat pouze tehdy, kdyZz zvysj sdvodovou sazbu o 2 p.b.
VysSi odvody pojistného naidhodové zabezgeni (na starobniidthody je odvedeno
celkem 22 % hrubé mzdy) davaji moznost zvysit pyzinanych dchodi.
- Generace vstupujici na trh prace az po zahagformy (narozené od roku 1986)
odvadji na starobni dichody ogt pouze 20 % hrubé mzdy (8 % do fondovéha@id
12 % do statniho pii¢)
- Fondovy pilt je plné ekvivalentni, coZ ma za néasledek pokles nahradoy&meru
nizkogijmovych PTJ a zvySeni nahradového pamvysokogijmovych PTJ.

Graf 11: Individualni nahradovy pomér proriazné  Graf 12: Individualni nahradovy pomér pro r izné
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roénik narozeni PTJ roénik narozeni PTJ

Grafy 11 a 12 ukazuiji, Ze generace narozéaé ppkem 1956 maji stejny ndhradovy gom
jako PTJ, kt& nevyuziji volbu. To je t@isledkem toho, Zze PTJ narozerteg rokem 1957
nemohou vyuzit moznost volby. Tuto moznost maji ehegace narozené od roku 1957,
kterym je v okamZiku spufti reformy 50 a mé&nlet.

Nahradovy porér generaci, které bylyipspuséni reformy na trhu prace, se prét$inu PTJ
zvySuje ve srovnani se situaci bez opt-outu. PTdnzitivni generace gimem na drovni
alespa pramérné mzdy maji vysSi nahradovy pé&m Skokové zlepSeni mohowekavat
zejména PTJ sifmem na Udrovni dvou a trojnasobkuup®rné mzdy, které je jednak

dusledkem vySSi odvodové sazby a jednak pobiraninvalentni penze z fondového péi
z ¢ehoz ¢€zi zejména vysokdafjmovi PTJ.

T

mzdy), vykazuji aroiové nizSi nadhradovy po#én ve srovnani s tranzitivnimi generacemi.
Pres uvedeny skokovy pokles inkasuji vysakppovi PTJ (s dvoj a trojnasobkemaprérné
mzdy) @i vyuziti volby vySSi nahradovy pafn ktery je dan pr&v moZznosti vyvazatéast
pojistného ve prosgh plre ekvivalentniho systému.
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Mirny pokles nahradového p&nu pro generace narozené po roce 1985 isledkem

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

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

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

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

Z porovnani Graf 11 a 12 Ize odvodit, Ze vyvazani se ze statnilitege még vyhodné pro
Zeny. To je disledkem delSich befigpsvkovych dob Zen. Be#fspivkové doby maji za
nasledek, Ze Zeny v porovnani se steydélavajicimi muzi akumuluji ménaktiv a nasledh
je jim vymetena niZSi anuita. To plati pro vSechnifjrpové skupiny Zen. V grafu je to
evidentni pouze pro Zeny s vySSintijpy, protoze Zeny s nizSimitigmy maji nizSi vahu
FDC dichodu a vySSi vahou statniho DBctiodu, ktery je visledku nizSi ¥kové hranice
vySSi neZz u muise stejnouifljmovou historii.

e Vnit¥ni mira vynosu

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

Graf 13: Vnit¥ni mira vynosu pro rizné PTJ-muze  Graf 14: Vnit#ni mira vynosu pro rizné PTJ-zeny
(p¥i nevyuziti moznosti¢astatného vyvazani) (p¥i nevyuziti moznosti¢astainého vyvazani)
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Rast miry vynosu v delSim obdobi (generace narozenéoge 1976) reflektuje prodluzujici
se nadji doziti. To se projevuje tim, Ze PTJistejném objemu odvedenych pri@stki
pobira dichod po delsi dobu.

° To je patrné z toho, Ze nahradovy gorpro tranzitivni generace se skokawysuje pro PTJ-muze $ijnem
rovnym a vySSim nez fimerna mzda. U Zen to plati pouze pifjrpové skupiny s vice nez 1,25 nasobkem
pramérné mzdy.
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PTJ-Zeny dosahuji vys$Si miry vynosu. Zatimco muzadog cilow¥ miry vynosu 1,9 az 5,0
% v zavislosti na vysi ifijmu, ¢ini tento ukazatel pro Zzeny 2,8 az 5,8 %. Lze uvégi
faktory, které jsou za vyrazrvySSi mirou vynosu Zen zodg@né. Prvnim faktorem je nizsi
vékova hranice pro Zeny <tini. PTJ-Zeny odchazejici doichodu v 65 letech ziskaji
v disledku bonifikace narok na vyssaahod nez PTJ-muZi se stejnyniijmem. Druhym
faktorem, ktery stejh jako predchozi je specificky pro analyzovanou variantusipgzeni
pojistného o dva procentni body po dobu vychow§teitPTJ-Zena tak ziskava stejnicdod
jako PTJ-muZ se stejnynfimem, ale pi niz&im zaplaceném pojistnéMTretim faktorem je
vySSicerpani nahradnich dob souvisejicich & médsti. Za tyto doby Zena neodvadi zadné
pojistné, pesto ji vznika narok naudhod. VMV Zen je proto vy3Si nez vipak stejré
vydélavajiciho PTJ-muze. Na rozdily ve VMV mezicoe pohlavimi ma také vliv rozdilna
doba doziti. Zeny maji deldi dobu doZiti atslédku toho pobirajitathod delsi dobu, coZ
zvySuje jejich VMV.

Vyvoj vnitini miry vynosu ,vyvazanych* PTJ Ize &pvyswtlit faktory, které byly uvedeny
v pasazi ¥nované nahradovému pém. Fechodem na dvoupibivy systém ziskavaji
vysokogijmovi PTJ vy3Si miru vynosu, ktera se graficky evoje skokovym zvySenim
VMV pro generaci nharozenou v roce 1957. Pro nagleidmanzitivni generace VMV klesé (s
vyjimkou PTJ 300 % - muze), coz s&de zdat v rozporu s intuici. Vzhledem k rostoudeva
diichodu z fondového phé by se daléekat, ze VMV bude fist pro PTJ, k& na moZnosti
casténého vyvazani vydaji (PTJ s nad@mérnymi prijmy), a bude klesat pro nizkiimové
jedince. AvSak je nutné mit na pé&ém Ze parametrické zény ve statnim piti vedou

e

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

Tendence k poklesu VMV je u tranzitivnich generadieot silngjSi u Zen a u
nizkogijmovych PTJ. V dchodu nizkofijmovych PTJ roste vahatucdhodu z fondového
pilite, ¢cimz se ztraci vyhody z vysoké VMV dosahovandisieldku redistribuce ve statnim
DB systému. Zeny navic ztraceji prémii plynouci Z3hivwkové hranice pro odchod do
dichodu. Z uvedenych pozorovani jéejmé, Zze moznosti vyvazani budou v analyzované
variant mére vyuzivat Zeny a nizkdmovi PTJ.

Graf 15: Vnit¥ni mira vynosu pro rizné PTJ-muze  Graf 16: Vnit¥ni mira vynosu pro rizné PTJ-Zeny
(p¥i vyuziti moznosti éasteiného vyvéazani) (p¥i vyuziti moznosti éastaného vyvazani)
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Drobny zlom ve vyvoji VMV se objevuje mezi generatcel986 a 1987 a je apoben vyssi
pojistnou sazbou tranzitivnich generaci. Posledanztivni generace (toik 1986) ma

' To je disledkem definice PTJ. PTJ-Zena je definovana jaka Bend¥ma dtmi, zatimco PTJ-muZ nema
specifikovany poet dsti, proto se fedpokladalo, Ze se jedna o b&mého muze.

M vnitini mira vynosu dichodového systému je linearni kombinaci vynosrstatiiho pibézného DB systému
a vynosnosti fondového pii. VMV je sice invariantni k vySi pojistné sazbye agni se se z&nou pondru
pojistné sazby odv&dé do statniho a fondového pli
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v disledku poZzadavku na kofinancovani (ve vySi 2 % ub&rmzdy) vysSi vahuadhodu
z fondového pilie nez prvni generace @rdk 1987), ktera sec¢astni fondového pilé se
standardnim pojistnym ve vysi 8 % hrubé mzdy.

Fondovy pilt v disledku plné ekvivalence zvySujeidhod vysokofijmovych PTJ-mui
(konkrétrg PTJ125 %, PTJ200 % a PTJ300 %) a PTJ-Zen (PTJ200 %380P%). Nap.
PTJ-muZ s fijmem na arovni trojnasobkujmérné mzdy by ziskal dodatey vynos cca 1 %
p.a. (naiist z1,9 na 2,9 %). Stgjndefinovana PTJ-Zena by vyvazanitasti pojistného
zvysila swij vynos z 2,8 % na 3,3 % p.a.

e Implicitni dan

Na uvod implicitni da#& ptipomeime, Ze je velmi obtizné nastavit statni PAYG DBtéys
pojistré-matematicky neutratn Implicitni dai dosahuje &em fznych 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
dodaténé odpracované roky a dodatg odvedené pojistné se promitne glae vysi
vypoctené anuity. Kombinovany systém obsahujici statBi KOmponentu a fondovou DC
komponentu tak v zavislosti na vaze fondovéhorgidhst&né zmimuje variaci implicitni
darg ve statnim piki.

Prabéh implicitni da PTJ, kt& nevyuZili moZnosti volby, je vhodné srovnat skladni
variantou. Hlavni odliSnostifpdkladané varianty spivaji ve zvySovani &ové hranice,
v omezeni &drosti statniho pite a snizeni sazby pojistného pro osobyichddovém wku.

Proces zvySovani¢ku odchodu do @chodu se projevuje posuneniviky implicitni darg
smerem vpravo. To je patrné ze srovnatiivék pro generace PTJ-Zen narozenych v letech
1960 a 1980, jejichz statutarndkova hranice se liSi o jeden rok (62 versus 63 tivky
implicitni daré se pro PTJ-muze (Graf 17 az 20) neposouvaji dopmanaoze jiz muZi
narozeni po roce 1959 dosahna@kw odchodu doiithodu 65 let. Omezeniésirosti statniho
systému progednictvim sniZzeni na@vptiznanych dchodi a miry valorizace vyplacenych
dichodi implicitni dai pred wkovou hranici zvy$ujé, po wkové hranici méa &inek op&ny.
Oproti zékladni variaktse také sniZzuje pojistna sazba pro osobyichddovém ¥ku na
polovinu. To vede k vyraznému poklesu hodnoty igipli daré bezprostedreé po dosazeni
statutarniho &u pro odchod dotithodu.

Na prvni pohled je z grafpatrny vyraznyst implicitni dag ve wku 66 let pro muze a Zeny
narozené v roce 1940. To jastledkem omezeni za@o vymerovaciho zakladu ze 100 na 90
% v prvnim pasmu, které je implementované v rod@720oto opaeni skoko¥ snizuje vysi
dichodu. Setrvani na trhu prace by tak bylo spojemgraznym poklesemiagthodu z titulu
této legislativni zrény, coz je vyjateno vysokou hodnotou implicitni d&an

Horizontélni posun ikvky implicitni dargé pro rizné generace sirem doti je disledkem
rostouci nage doziti. MladSim generacim doZivajicim se &mpfru vysSiho ¢ku se vyplati
setrvat na trhu prace déle, protoze vyS#thdd i delSi dol jeho pobirani vice rozasi

12 presrji feceno zvysuje hodnotu implicitni daw letech, ve kterych jeStheni mozné&erpat dichod a ztrata
dichodu po dobu dodateého roku prace je tak nulovd, a v letech, ve kterje implicitni d& zaporna a
piirastek dichodového bohatstvi ma siji efekt nez ztrata toiho dichodu po dobu dodateého setrvani na
trhu préace.
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dichodové bohatstvi. Obdobrs ristem @ijmia PTJ se hodnota implicitni darsnizuje (ve
véku umozujicim okamzité pobirani tidhodu), coz odrazi nizSi vyhodnost statniho DB
diuchodu pro vysSiiimové skupiny.

Implicitni dai u Zen obeahdosahuje nizSich hodnot nez u srovnatelnych PTIZnREYG
davkow definovany dchodovy systém tak Zeny motivuje vice nez muzetivd&ei na trhu
prace a odkladu odchodu déathodu. Jde primaeno disledek vySSi gimeérné doby doziti
Zen, kter& plyne z pouzité demografické prognéoyéice, a nizSi &kové hranice pro zeny.
Pokud Zena odloZi o rok odchod dcbodu, ziska zid/odu prémie za poz{Ei odchod vysSi
budouci dchod a tento @wchod bude pobirat po delSi dobuidbodové bohatstvi se proto
rozSii vice nez v fipact jejich muzskych prejsSka a implicitni da je niZSi.

Pro jedince, ktd nevyuZiji moznost vyvazat sesténé ze statniho pite, Ize zopakovat
Zawry wingné jiz v zakladni variant Statni DB systém motivuje k setrvani na trhu erac
pied dosazenim hranice pro odchod dehibdu a velikost tohoto incentivu se zvySuje pro
mladSi generace. Zatimco ale v zakladni vatiset podity pro setrvani na trhu prace po
dosaZeni statutarngkové hranice rychle vytraci (cca po 2 letech), enizazby pojistného
po wkové hranici na polovinu Zgobuje v analyzované varignposileni incentitt pro
setrvani na trhu pradce o dalSi dva &AZzraky. Toto opateni by mohlo fispst ke zvySeni
efektivniho ¥ku odchodu do ithodu, coz ale vzhledem k nejistobhledr® reakce
ekonomickych subjekt nebylo modelovano. Pokud by se toto dgait skuténé projevilo
zmenou chovani jedinc (pozdjSim odchodem do tathodu), saldo systému by se patrn
mirné zhorSilo. Negativni hodnota implicitni darnotiz vyjaduje, Ze jedinci ze systému
v podolg budoucich tichodi vice ziskaji, nez do¢ho za dodatay rok prace odvedou.

V souladu s obecnymi zémy ohledr® chovani implicitni da& v sokasném statnim DB
systtmu a FDC systému potvrzuji Grafy 25 az 32,k#ieka implicitni dag se pro
.vyvazané“ PTJ zpladije. Negativni implicitni d& se stava meénnegativni a pozitivni
implicitni dan se stava ménpozitivni. Zavedeni druhého fondového iglizvySuje pojisté
matematickou neutralitu. To se projevuje az pro e PTJ narozené po roce 1957, které
mohou moZnostéast&ného vyvazani vyuzit. V grafu je zpta¥ani implicitni das vidét u
generaci 1980 a 2000. U generace narozeneé v r@e sE9tento efekt jeSprilis nepromita
vzhledem k nizké vaze fondového fali
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Graf 17: Implicitni dan, 75% PTJ-muZi (pouze Graf 18: Implicitni dai, 100% PTJ-muZi (pouze
statni pili¥) statni pili¥)
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Graf 19: Implicitni dan, 300% PTJ-muzi (pouze Graf 20: Implicitni da i, 80-120% PTJ-muZi (pouze
statni pili¥) statni pili¥)
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Graf 21: Implicitni daf, 75% PTJ-zeny (pouze Graf 22: Implicitni dai, 100% PTJ-zeny (pouze
statni pili¥) statni pili¥)
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Graf 23: Implicitni dan, 300% PTJ-zeny (pouze Graf 24: Implicitni dan, 80-120% PTJ-zeny (pouze
statni pili¥) statni pili¥)
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Graf 25: Implicitni dan, 75% PTJ-muzi (statni a Graf 26: Implicitni da i, 100% PTJ-muZi (statni a
fondovy pili¥) fondovy pili¥)
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Graf 27: Implicitni da i, 300% PTJ-muzi (statni a Graf 28: Implicitni dan, 80-120% PTJ-muZi (statni
fondovy pili¥) a fondovy piliF)
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Graf 29: Implicitni dan, 75% PTJ-Zeny (statni a Graf 30: Implicitni dan, 100% PTJ-Zeny (statni a
fondovy pili¥ fondovy pili¥
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Graf 31: Implicitni dan, 300% PTJ-Zeny (statni a Graf 32: Implicitni da i, 80-120% PTJ-Zeny (statni
fondovy pili¥) a fondovy piliF)
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3. Zawry

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

v Zzadném fipadé povazovat za definitivni analyzu. Ta bude césti zav¥recné zpravy

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

» Deficit statniho pilife je dlouhodol# stabilizovan na arovni cca 1,0 % HDP

V tranzitivni fazi se propadaidhodovy systém do deficitu, ktery dosahne svéhoimeax
v roce 2011 ve vySi 0,8 % HDP. Tranzitivni defigii v prvnich dvou dekadach cca 1,8 %
HDP. Soubh parametrickych Uprav ve statnim piitlacuje vydaje na éichody a dchodovy
systém se dostava v letech 2025 az 2037 do mirpidtytku. Po roce 2037 se ale systém
opét piehoupne do deficitu. Analyzovana varianta staljgizaldo systému v dlouhém obdobi
diky zavedeni fondového pii a parametrickym Upravam ve statnimipiDeficit systému
by nengl piesahnout 1,1 % HDP.

» Dlouhodobé se ze statniho pilie vyvaze 50 % mui a 10 % Zen, v tranzitivnim
obdobi je poptavka po opt-outu dokonce je$tvyssi
Procento ,vyvazanych® jediticv ¢ase klesd vissledku prodluzujici se nae doZiti i
zafixované ¥kové hranici pro mladSi generace. Z tranzitivni eyane se vyvazou muzi (z
vybranych rénika narozeni) od druhéhaipnového decilu nahoru. Dlouhodble vyvazou
muzi z @ti prijmové nejsilrgjSich deciti. Poptavka Zen je vyragmizsi nez v fipact muAi.
Na zéklad ekonomickych motitr by se rozhodlyést&né vyvazat pouze Zeny z devatého a
deséatého decilu. Dlouhoddlby to byly dokonce jen Zeny z nejbohatSiho desatdgcilu.
Zeny vzhledem k del3i n&d doziti, niz&i ¥kové hranici, nizsi vysi gmérného gijmu a
vySSimu podilu nahradnich dob dosahuji daleko wp$di vynosu ze statniho .
Volba byla odhadnuta vyhragima zaklad modelového aparatu. Nespornou vyhodou tohoto
piistupu je eliminace subjektivismu. Na druhou straewychazi z dosti silnéhdguipokladu,
Ze vSichni jedinci jsou pth raciondlni, vped hledici a dok&Zze perfektnpredvidat
budoucnost. V realitmiZe poptavku jedince po opt-out ovliye fada dalSich faktdy které
stoji mimo modelovy aparat. Vysledky proto nelzevagmvat za prognézu skdteého
chovani ekonomickych subjekt

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

V prvni polovire projekce vydaje klesnou z 8,4 % HDP na 6,5 % HDBce 2029, cozZ je
dusledkem omezeni néwriznanych (Upravy ichodového vzorce) a vyplacenychctiodi
(cenova valorizace) a zvySovaniku odchodu do ithodu. Po roce 2030 &ou vydaje na
duchody ve statnim piii rast v disledku odchodu popule¢ silnych r@niki do dichodu.
AvSak upravy paramatrdichodového vzorce a mé&sgdra valorizace vyplacenychichodi
doprovazené relatien silnou poptavkou po opt-outu umfi zmirnit dopady
demografického Soku a stabilizovat vydaje ve statniiiti pod hladinou 8,0 % HDP.

e PFijmy statniho systému jsou sniZzeny visledku zvyhodréni rodin s détmi a
pracujicich v dichodovém ¥ku a zavedeni fondového pilie
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Pojistné odvééhé do statniho pilé klesa z arown 8,5 % HDP na 6,5 % HDP v roce 2020 a
nasleds roste a ustaluje se na urovni 6,9 % HDP. Vyvojgtiogho zrcadli ¥ase se rnici
procento ,vyvazanych jedift. Bezprostedre po zahajeni reformy se vyvaze 90 % fnaz
20 % ZenPriloha 1) a pojistné odvashé do druhého fondového pditak rychle vystoupa az
na 2,0 % HDP. Dlouhodgébse ale vyvazi pouze muzi z patého az desatéhdudedeny

z nejvySsiho fijmového decilu. Vyvazané pojistné se dlouhadaistali na drovni 1,2 %
HDP. K poklesu gjmua statniho pilfe pispiva vyznamnou #mou (0,3 % HDP) také
zvyhodreéni rodin s dtmi a pracujicich véchodovéem wku.

* Dluh statniho systému nepekroé¢i 60 % HDP, penzijni fondy naopak akumuluji
aktiva ve vysi téngr 40 % HDP

Statni systém kumuluje s vyjimkou kratkéhoc¢@@niho obdobi dluh. Do roku 2043
negekrasi dluh statniho DB systému 10 % HDP. Po roce 2@tdIsh systému vigledku
dlouhodobého deficitu na drovni 1,0 % HDP monotmpnohlubuje. Na konci horizontu
projekce dosahuje dluh cca 60 % HDP. Aktiva pefdijrfoncdh dosahnou nejvySsi hodnoty
v roce 2050, kdy jejich podil na HDP budiait témet 45,0 % HDP. Po dosaZeni vrcholu
aktiva klesaji a stabilizuji se na konci horizoptojekce na arovni 38,0 % HDP.

e P¥i umirnéném zvySeni ¥kové hranice je udrZitelnost systému nastolena redkei
pramérného nahradového ponéru
Celkovy nahradovy po#n se v analyzované varigntistaluje v dlouhém obdobi pod arovni
30 %. Za pokles z Uro¥n2 % jsou zodpasdné parametrické Upravyichodového vzorce a
cenova valorizace. ZvySenachodi vyvazanych jedint z fondového pifie neni dostatmé
ke zvraceni této tendence. Nahradovy pore statniho pite pro ,nevyvazané“ jedince klesa
z 42,0 % hrubé mzdy v roce 2005 na 26,5 % na kiboizontu projekce. Nahradovy pém
vyvazanych jedint po pa&atesni nakkhové fazi klesa z 41,7 % na hladinu 33,5 %.

» Duchody ze statniho pilfe sméfuji k plné solidarité, zavedeni kapitalového piife
naopak snizuje celkovou miru redistribuce @chodového systému
Upravy dichodového vzorce (zejména faktické postupné zrudemtié reduéni hranice)
zvySuji redistribuci a swiuji statni pilf k rovnému dchodu. To doklada relativni zvySeni
rozdili mezi nahradovymi po#ény vysoko- a nizko-ijmovych PTJ. Zavedeni druhého
kapitdlového pilie naopak miru redistribucdichodového systému snizuje. Fondovyrgii
pIn¢ ekvivalentni — vyvazani ze statniho f@lima za nésledek pokles nahradovéhogom
nizkogijmovych PTJ a zvySeni nahradového pamvysokogijmovych PTJ. Rozdil mezi
individualnim nahradovym potrem ,vyvazanych* PTJ se 3/4 jpnérné mzdy a PTJ
s trojnasobkem meérné mzdy se sniZzuje ze 35 p.b. (38 p.b. u Zenjataim pilti na 21 p.b.
(23 p.b. u Zen) ipzatlereni dichodi z fondového pilie.

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

Dokladem pijmové solidarity v reformovaném statnim fiilje vyrazré vySSi mira vynosu

pro jedince s nizkymiifijmy a Zeny. Zatimco muzi dosahuji citomiry vynosu 1,9 az 5,0 %

v zavislosti na vysi fiimu, ¢ini tento ukazatel pro zeny 2,8 az 5,8 %. VySSamimosu pro

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

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

odchodu do dchodu.

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

Naopak jedinci s nizkymifjmy v této situaci ztraci. PTJ Zeny a muzi s nimkypiijmy
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(zejména 75 % a 100 %) ztraci vyhodu vysoké vynsisrdosahované vigledku silné
redistribuce ve statnim DB systému a jejich VMVdde cca 0,4 az 0,6 p.b. Naopak PTJ-muz
s @ijmem na udrovni trojnasobku gmérné mzdy by ziskal dodatey vynos cca 1 % p.a.
(narist z 1,9 na 2,9 %). Stgrdefinovana PTJ-Zena by vyvazanédsti pojistného zvysila
svij vynos z 2,8 % na 3,3 % p.a.

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

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

pojistré-matematicky neutratn Neékteré Gpravy provedené ve statnimipilzejména snizeni

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

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

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

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

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

Kfivka implicitni daré se zploguje.
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Priloha 1
Zpisob modelovani volby jednotlivce v kombinovaném stému a vysledky této volby

Analyzovand variantaimasi jednotlivci moznost volby. Jednou alternativie, Ze jedinec
zistane i nadale pénv parametricky reformovaném PAYG DB systému. DwhwzZnosti je,
Ze se jedinec rozhodne vyvazatst odvod na starobni ichody (zde kalkulovano 8 p.b.
z celkové pojistné sazby na starobriicliody ve vySi 20 %) a spib si tyto prostedky
v kapitalovém pilfi. Jedinci, kt& jsou g spuséni reformy na trhu prace, musi podipo
vyvazané pojistné dalSimi 2 % své mzdii. d®ichodu do dchodu ziskaji adekvatrsnizeny
statni dichod (sniZeni zohlédje paet let, kdy do statniho systému platili piné poiésta kdy
jiZz pouze 12 %) a s@asré budou mit narok naighod z kapitalového pit.

Otazka volby jednotlivce fpdstavuje komplexni rozhodovaci proces.¢émh se promitaji
ekonomicke, ale i mimoekonomické faktory. Vykonnymt pouzivAd k odhadu procenta
vyvazanych jedint vyhrad® modelovy aparat. Nedilnym redpokladem provedenych
Vvypocta je teze o racionalnim jedinci, ktery iddi vyhradi vlastnim prosgchem a nejphlizi

k celkové situaci viatchodovém systému. Takovy jedinec pak porovnava switini miru
vynosu Vv situaci, kdy nevyuzije pravo volby, s niinoynosu v situaci, kdy se rozhodne pro
Cast&né vyvazani ze statnihotzného pilfe. V piipadt, Ze vnitni mira vynosu $ volbé

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

Postup B modelovani rozhodovani jednotlivbyl nasledujici:

1) Volba se analyzuje zvid$ro muze a Zeny. @odem je rozdilnd Groweptijmi obou
pohlavi, rozdilna nage doZiti, rozdilny échodovy ¥k*® a rozdilny profil nahradnich
dob u mua a zen.

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

3) Vramci obou pohlavi a kazdé specifické generaeeanalyzovalo 10 fedstavitel
piijmoveho rozvrstveni uvriitéto generace. PouZila se data pro distribuci&gwacich
zékladh ze statistikyCSSZ za rok 2003 (viz nasledujici tabulka). Skupitigdstavuiji
piblizng decilové rozvrstvenf. Nag. primérny vymeiovaci zéklad v nejslabstipmové
skupire muzi dosahuje 53 % celkovéhotpnérného vynéiovaciho zakladu v roce 2003,
ktery ¢inil 16 955 KE. U Zen je to pouze 35 %. Naopak nejvySHjnmova skupina
dosahovala u muzpramérného vyngrovaciho zakladu kolem 238 % celkovéharpéru
v ekonomice. U Zen to bylo viméru 154 % pimérného celkového vytovaciho
zakladu. Tato pohlawnspecificka pijmova distribuce kolem gmérného vyngrovaciho
zakladu se fenesla i do kategorie jgnérné mzdy, se kterou nd&ipnové strag pracuje
dichodovy model. V modelu je zaj$ta konzistence odhadu celkowybraného

13U Zen se uvazuje fichodovym ¥kem pro Zenu se dwmi dstmi.
14 Data poskytnuta od'SSZ nemaiji tak jemn&ergni, které by umoznilo do jednéijmové skupiny zgadit
presré 10 % mua nebo Zen. Velikost skupin se pohybuje v intern(8l@o; 10 %).
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pojistného na dchodovy systém s jeho ,distribuci“ mezi jednotligénerace, pohlavi a
piijmové decily uvnit téchto generaci.

Tabulka 1: Uroveii pramérného vymérovaciho zakladu v deseti fijmovych skupinach viéi celkovému
priamérnému vymérovacimu zakladu.

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 jejichrijem v relaci k pimérné mza@ zastane konstantni po
celou dobu modelovani volby.

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

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 vzdy fi dosaZeni statutarniékové
hranice.

Vysledky volby

Pred uvedenim vysledkvolby je nutné upozornit na nasledujici skuatasti:

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

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

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

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

Je nutné explicitupozornit 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 investovarésti mandatorniho
pojistného do kapitalovych syst@mprevysuje pvodni pedpoklady tirci reformy’® Je
zcela mimo pochybnost, Ze v real(i) lidé nejsou schopni analyzovat svou situadi ta
racionalre, jako je véleno v modelovych/pdpokladech; (ii) nelze pénhpredvidat budouci

vyvoj relevantnich velin pro volbu jako v modelovémés®; a konené (iii) na rozhodovani o

15 Nezodpowzenou otazkou v3akigtava, na zakladieho (resp. jak kvalitni mikroekonomické modely) byl
winény predpoklady o vyuZiti volby wthto zemich.
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volbe maji vliv také faktory stojici zcela mimo modelsgektrum (reklamni kampa
komernich subjekt; vyswtlovaci kampa vladnich instituci; vztah elani ke statu a
soukromému finamimu sektoru; vnimani schopnosti statniho systédmdet v budoucnu
danou arove dichod: apod.).

Tabulka 2: Vysledky volby pro muze

Pijmova skupina Tranzitivni Noveé vstupujici | Interval zvySeni
(MUZ1) generace na trh prace VMV p.a.
1 - - n.a.
2] 1957-1973 - 0,00%-0,05%
3] 1957-1984 - 0,00%-0,14%
4] 1957-1986 1987-1994 0,00%-0,21%
5] 1957-1986 1987-2015 0,00%-0,28%
6] 1957-1986 1987-2035 0,03%-0,38%
7] 1957-1986 1987-2035 0,12%-0,48%
8] 1957-1986 1987-2035 0,23%-0,60%
9] 1957-1986 1987-2035 0,35%-0,75%
10] 1957-1986 1987-2035 0,76%-1,23%

Pokud by se ekonomické subjekty rozhodovaly poweaklad ekonomickych faktat, byly
by vysledky volby mui reprezentovany Udaji v Tabulce 2. Z tabulky Ize atbivna prvni
pohled paradoxni zéx, Ze tranzitivni generace bude mozngast&€ného vyvazani vyuzivat
v silngjSi mirfe neZ generace, ktera na trh teprve vstoupi. Pemadioe tento zasr nazvat
proto, Ze kapitalovy pitiobecrt zvyhodiuje jedince, ktd prispivaji do systému delSi dobu.
To je vysledkem efektu sloZzeného &eai.

V analyzované variaétpozorujeme pravy opak. Tranzitivni generace, kigtiapiva do
fondoveého pilfe podstaté kratSi dobu, bude vyuzivat moZnosti volby &SV mie nez
generace teprve vstupujici na trh prace, jejiispvkova doba je vyrazndelSi. Tento
zdanlivy paradox je isledkem prodluzujici se ngd doziti mladSich generaci. Rostouci
nadéje doziti prodluZzuje dobu, po kterou jedinec politédhod. To se v DC systému projevi
poklesem dchodu, ale ve statnim i@ezném DB systémuistane dchod na nezgnéné
vySi. Pokud statni PAYG DB systém nereaguje nalp#gici se nagi doZiti zvySovanim
vékové hranice, vnihi mira vynosu se zvysSuje. Atraktivita fondového B@stému tak
relativrg klesa.

V analyzované variadétie vwkova hranice pro muze narozené po roce 1958 fianirovni 65
let. V case proto klesa procento ,vyvazanych® riwuZ generaci muZnarozenych mezi roky
1957 az 1984 se vyvazou jedinci od druhékipnpvého decilu nahoru. N&jglad muzi

z druhého decilu si vyvazanim zvysSiaprnou miru vynosu maximano 0,05 p.b. Ve
¢tvrtém @ijmovém decilu vyuZiji moznostiast&én¢é se vyvazat ze statniho systému vsichni
muZzi pisluSejici k tranzitivni generaci (1957 az 1986)yv&zanim ziskaji vyhodu
dodateéného ptimérného vynosu maximéan0,21 %. Muzi ze&tvrtého a patéhorfjmového
decilu @islusejici ke generacim, které vstoupily na tricerdz po spu&hi reformy, moznosti
volby vyuZiji pouze v omezenégasovém intervalu, protoZze mira vynosu z FDC systému
relativré ve vztahu k nie vynosu statniho DB systému kleslatslédku prodluzujici se
nadtje doziti. Muzi z Sestého az desatéhidjnpové nejsilngjSiho decilu budou vyuZivat
moznosticasté&né se vyvazat po celou dobu projekce. Ziskaji tim dghw intervalu 0,03 az
1,23 p.b. Z uvedenych vysletllse potvrzuje, Ze moznost vyvazat se ze statnibsy je
vzhledem k vysoké redistribuci ve statnimiul@Zném DB systému nejvyhod8i pro
piijmove silngjSi skupiny.
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Udaje v tabulce vyjadijici zvySeni vniini miry vynosu se vztahuji ke zvy3egmiimérného
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 vynosové 1 statniho a fondového i — tj. jakou
dodaténou miru vynosu jedinec ziska z vyvazaného pojsin€vysenimeznimiry vynosu

je vzhledem kvaze fondového pdi (8/20 pro post-tranzitivni generace) vice nez
dvojnasobna. NapzvySeniprimérné miry vynosu o 1,07 p.b. pro generaci mauzzdesatého
piijmového decilu narozenou v roce 19&2&gstavuje dodatey mezni vynos ve vysi 2,67
p.b.

Tabulka 3: Vysledky volby pro zeny

Pfijmovéa skupina Tranzitivni Noveé vstupuijici | 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.
-

8

9

0

- - n.a.
- - n.a.
1957-1975 - 0,00%-0,04%

1 1957-1986 1987-2037 0,02%-0,28%

Tabulka 3 ilustruje, Ze v zadané variange poptavka po opt-outu Zen vyr&znizSi nez

v ptipact muAi. Na zé&klad ekonomickych motitt by se rozhodlyast&né vyvazat pouze
Zeny z devatého a desatého decilu. Dlouhddnbto byly dokonce jen Zeny z nejbohatSiho
desatého decilu, které by si zvysily miru vynosQ,@2 az 0,28 p.b. Zeny vzhledem k delsi
nadsji doziti, nizsi ¥kové hranici, nizsi vysi gmeérného @ijmu a vySSimu podilu nahradnich
dob dosahuji daleko vysSi miru vynosu ze statnilliiep

1 Meznivynos steja jako priimérny 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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