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Shrnuti

Cesky diichodovy systém v letech 2011 a 2012 prochazi nejrozsahlejsi zménou
od roku 1995. V roce 2013 by mélo dojit k vytvoreni ,druhého pilife“ ¢eského
dichodového systému. Pomoci dobrovolného vyvazani (opt-outu) si budou
moci budouci dichodci prostrednictvim diichodovych fondi ,vyvést® mimo
statni diichodovy systém 3% ze své mzdy za podminky, Ze si k nim pridaji dalsi
2% z vlastnich tspor. Potencialné jde tedy o presun 5% objemu mezd, které by
byly investovany diichodovymi fondy.

Nejvétsi neznamou v navrhované reformé je zajem opravnénych ob¢anéi CR
tuto mozZnost vyuzit a skute¢né zac¢it pomoci diichodovych fond dlouhodobé
sporit. Nase studie ukazuje, Ze za pomérné konzervativnich predpokladt by se
prrestup do nového systému mohl vyplatit az 50% muzi a 30% Zen. Nicméné
piinos prestupu by byl pomérné nizky a pohyboval by se na arovni jedné
poloviny ro¢niho prijmu. Lze ale predpokladat, Ze skuteény zajem o
reformovany systém s druhym pilifem bude zfejmé nizsi, nez by odpovidalo
jednoduché analyze finanéni vyhodnosti. Vzhledem ke konzervativnosti
Ceskych zameéstnancti i podnikateli, nepovinné formé sporeni a také
nedostateéné finanéni gramotnosti lze realisticky ocekavat, ze bez dalsi
presvédcovaci kampané se do nového systému ptihlasi vyrazné nizsi pocet
ucastnikt. I kdyby se vSak do nového systému zapojilo 20% opravnénych
obyvatel, objem prostredki investovanych prostrednictvim diichodovych
fondt by byl vice nez 10 miliard korun rocné.

1 Dékujeme Petrovi Janskému za podklady a vypocty v kapitole o penzijnim pripojisténi a
Liborovi Duskovi a Danielu Miinichovi za pfipominky k textu. Tato studie vznikla s pfispénim
daru Penzijniho fondu CSOB. Autofi nesou zodpovédnost za spravnost idaji v této studii.
Interpretace a nazory v praci obsazené nereprezentuji nazory CERGE-EI, ani think tanku
IDEA, ale jen autori této studie.



Uvod

Cesky diichodovy systém, ktery byl ustanoven v dne$ni podobé v roce 1996, i
kdyz byl od té doby mnohokrat upraven, predstavuje standardni pribézné
financovany systém, srovnatelny s diichodovym systémem rady evropskych
statdi. Na diichody odvadi obéané CR ptiblizné 9% HDP, vétsinou odvodem 28
% zmezd a do diichodu odchézi muzi v 62 letech, Zeny v 59. Diichody jsou
placené témér vyhradné z verejnych rozpoc¢tii, v roce 2011 jsme vydali zhruba
o 1% HDP vice, nez kolik byly pfijmy dichodového systému. Dichodovy
systém bude podobné, ¢i vyssi schodky vytvaret i v budoucnosti, alespon
pokud budeme chtit zachovat dne$ni Groven poméru diichodu ke mzdé a
pokud nezvysime odvody na diichodové pojisténi ¢i nezrychlime zvySovani
véku pro odchod do déichodu nad pravidla pfijatd vroce 2011 vtzv. ,malé
reformeé”.

Cesky dfichodovy systém je na tom ve srovnani s ostatnimi staty Evropské
unie, predevsim témi, které s nami sdilely komunisticky experiment, pomérné
dobie (Beblavy, 2011). Jak ukézala studie IDEA, skryty dluh2 je v Cesku
nejnizsi z okolnich statd, predevsim diky pozdnimu véku pro odchod do
dtichodu, vysokym stropim na odvody a nivelizovanym priznavanym
diichodtim. Tato ,makroekonomicka“ udrzitelnost v sobé vsak skryva masivni
mezigeneracni prerozdélovani, na které nejvice doplaceji mladsi generace.

Ceskd vlada si je védoma, alespoii podle svého vladniho prohlaseni,
nedostatkti diichodového systému a prosadila v letech 2011 a 2012 hned dvé
jeho reformy. V prvni, ,parametrické” reformé se zménil vék pro odchod do
dtichodu, ktery poroste i za hranici 67 let a byl upraven vzorec pro vypocet
dtichodu tak, aby nastupni diichody vypoditavané z nadpriimérnych prijmt
mirné vzrostly, zatimco ty pocitané z primeérnych se nepatrné snizily. Tato
reforma, nékdy oznacovana za ,malou“ méla ve skute¢nosti obrovské dopady
na celozivotni piijmy nejmladsich generaci, nebot jim vyrazné zkratila dobu,
po kterou budou pobirat dtichody.

Druhé reforma, kterou vlada navrhla vroce 2011, parlament schvalil v zari
2012 leto$niho roku, ale jejiz c¢ast vetoval vzapéti prezidents, je systémova.
Udastnici dichodového systému by méli mit moznost vyvést ze statniho
systému cast odvodii a ukladat si je na soukromé Géty u penzijnich fondd.
Vlada byla nicméné v této reformé opatrna a dovolila vyvést jen 3% mezd, tj.
jen desetinu odvodi na statni diichody. Navic tyto 3% musi doplnit 2% ze
soukromych zdroji i sdm pojisténec, takze reforma kombinuje prvky systému
»opt-out® a ,opt-in.“ Dobrovolnost a zdanlivd sloZitost reformy ztéZuje
jakékoliv odhady zajmu o reformu mezi opravnénymi obéany CR.

V této praci pomoci detailnich mikroekonomickych dat odhadujeme, jak se
zméni celozivotni Cisty prijem riznych skupin obyvatel — v ¢lenéni podle véku,
piijmu a vzdélani - pokud tito vyuziji moznosti vyvést 3% mezd ze statniho

2 Skryty dluh je rozfil mezi budoucimi (v ¢ase diskontovanymi) ptijmy a vydaji dichodového
systému. Podrobnéji viz Schneider (2011).

3V dobé odevzdani tohoto ¢lanku je nejasné, zda a kdy bude parlament znova hlasovat o
provadécim zakoné, ktery prezident vetoval v zaii 2012 a ktery by mél umoznit odstartovat
reformu k 1. lednu 2013.



systému a svéri je penzijnim fondim. Nase studie ukazuje, Ze za pomérné
konzervativnich predpokladt by se prestup do nového systému mohl vyplatit
azZ 50% muzl a 30% Zen, a to téch s nadprimérnymi piijmy. Nicméné prinos
prestupu by byl pro vétSinu pfijmovych skupin pomérné nizky a lze
predpokladat, Ze skuteény zajem o reformovany systém bude nizsi. Vzhledem
k tradi¢éni konzervativnosti a také nedostatecné finan¢ni gramotnosti ceské
verejnosti, spojené s nepovinnou formou sporeni, 1ze realisticky oc¢ekavat, ze
bez dalsi presvédéovaci kampané se do nového systému prihlasi vyrazné nizsi
pocet Ucastnikli. I kdyby se vSak do nového systému zapojilo jen 20%
zaméstnancl, objem prostiedki investovanych prostfednictvim diichodovych
fondt by byl vice nez 10 miliard korun rocné.

1. Cesky diichodovy systém

Vyvoj ¢eského dichodového systému byl v poslednich patnacti letech veelku
poklidny. Pres postupny nartist poc¢tu dlichodcti se podil vydaji na starobni
dtichody mezi roky 1995 a 2010 prakticky neménil a pohyboval se okolo 8%
HDP, aby se vroce 2011 zvysil na 9%. Vyhled do budoucnosti diichodového
systétmu uz tak bezproblémovy neni. Tzv. old-dependency ratio se podle
odhadu Evropské komise zvysi ze soucasnych 24% na 55% a starnuti populace
povede k postupnému navySovani vydaji na diichody nebo k postupnému
snizovani déichodii, pomoci prodluzovani véku pro odchod do dtichodu,
zprisiovani pravidel pro predéasné diichodymebo zmeénou indexace
priznanych dichodi.4

Dobrovolné diichodové pripojisténi

Potencialnim zdrojem piijmi v diichodovém véku je i dobrovolné diichodové
pripojisténi v tzv. tretim pilifi dichodového systému. Hlavni soucasti tiretiho
pilite je dobrovolné doplnkové, prispévkové definované, kapitaloveé
financované penzijni pripojisténi se statnim prispévkem. Soucasti tretiho
pilife jsou i produkty komerc¢nich pojistoven - zejména zZivotniho pojisténi.

Penzijni pripojisténi vyuzivalo koncem roku 2011 pfes 4 a pil milionu osob,
kteri prostirednictvim penzijnich fondt investovali vice nez 23 miliard korun,
dalsich 5,6 miliard pridal na jejich aéty stat, ktery penzijni pripojisténi dotuje
(tabulka 1). Koncem roku 2011 tak mély penzijni fondy ve spraveé témér 250
miliard korun.

4Podrobnosti viz Schneider (2012).



Tabulka 1

Zakladni ukazatele vyvoje penzijniho piipojisténi v Ceské republice

-k 31.12.2011
Primérny Celkova
Potet Prispévky mésiéni Statni aktiva ve
Gastniki Gcastniki prispévek prispévky sprave (mld
(mld K¢) ucastnika (mld K¢) K¢)
(K<)
2002 2 621 881 10,957 354,02 2,770 69,0
2003 2739 556 11,770 383,69 2,930 82,0
2004 2963 730 13,146 396,84 3,222 102,1
2005 3279 727 15,335 407,90 3,683 123,4
2006 3593 645 17,607 430,75 4,162 145,9
2007 3936 357 20,211 449,67 4,651 167,2
2008 4 207 236 21,887 450,53 5,088 191,7
2009 4 394 522 22,955 443,91 5,347 215,9
2010 4 527 774 23,218 439,55 5,510 232,4
2011 4 565 741 23,426 441,65 5,602 247,5.

Zdroj: Asociace penzijnich fond, Ministerstvo financi

Ani masové rozsifeni penzijniho pripojisténi vSak nijak podstatné neovlivni
budoucnost ¢eského diichodového systému. Podrobnéjsi analyza dat ze
souboru Zivotni podminky (SILC) Ceského statistického tfadu, ktery
poskytuje ddaje o zhruba 21 tisici jednotliveli, véetné wcasti v penzijnim
pripojisténi, ukazuje, Zze ucast v penzijnim pripojisténi zavisi na prijmu
ucastniki, kteri jsou zameéstnanci. Zatimco mezi dvaceti procenty nejchudsich
zaméstnancl je ucast v penzijnim pripojisténi spiSe vyjimeéna (jen 12% lidi
s piijmy v nejnizsim kvantilu se ucastni pripojisténi), v pétiné obyvatel
snejvysSimi  prijmy je uz ucast 68%. Zajimavé je, Ze u samostatné
podnikajicich Gcéast na penzijnim pripojisténi na prijmu nijak zjevné nezavisi a
kolis4 okolo jedné poloviny pro vSechny prijmové slupiny. Rocni prispévky
ucastnikii vzaméstnaneckém pomeéru se zvysuji od 2349 korun roc¢né pro
nejniz§i kvantil az po 6815 korun pro nejvyssi kvantil. U samostatné
podnikajicich je opét zavislost prispévku na (deklarovaném) pfijmu mnohem
slabsi: prispévek se zvySuje ze 7092 korun u nejchudsiho kvantilu na 9908
korun u nejbohatsiho.




Tabulka 2. Podil osob prispivajici nenulovou éastkou na penzijni
pripojisténi dle pracovni aktivity a prijmua jednotlivce (v %)

Nejchudsi . Kvantil 3 . Nejbohatsi
Kvantil Kvantil 2 Kvantil 4 Kvantil
< 7 =

Zamestnanec (plny 12% 36% 53% 8% 68%%
avazek)

Ro¢ni prispévek 2349 4224 4560 5355 6815
Samostatné ¢inny o o 58% o o
(plny tvazek) 61% 49% 51% 55%
Ro¢ni prispévek 7092 7052 7223 8574 9908

Zdroj dat: SILC 2010 CSU (data za rok 2009)

Nejvétsi slabinou penzijniho pfipojisténi v Ceské republice jsou nizké
prispévky tucastnikidi, které nemohou ani pii dlouhodobém spofeni
podstatnym zptisobem zvysit piijmy v dobé odchodu do dichodu. Napiiklad
dnesni primeérné tlozka (440 K¢ mésiéné) poskytne po tricetiletém sporeni a
pri roénim zhodnoceni ve vysi 3%, dozivotni dlichod ve vysi zhruba 2% mezd
v dobé odchodu do dtichodu.

Jakkoliv to neni zanedbatelna polozka, rozhodné nepostaci k podstatnéjsimu
zlepSeni zivotni trovné budoucich dtichodct.

2. Systematicka reforma: jeji hlavni vyhody

Systematicka reforma, ktera by méla vstoupit v platnost vlednu 2013, jde za
hranice parametrickych aprav a méla by umoznit vSem zaméstnanctim vyvést
3% objemu jejich mezd mimo statni diichodovy systém a jejich investovani —
spoleéné s dalsimi 2% z vlastnich tspor — prostiednictvim diichodovych fondi
v tzv. druhém pilifi diichodového systému. Jakkoliv 1ze mit k této reformé
vyhrady (viz naptiklad Schneider, DusSek 2011), jde o reformu snizujici
v dlouhodobé perspektivé zavislost diichodcti na vladnich vydajich a také
snizujici skryty penzijni dluh.

Vysledna reforma je kompromisem, ktery se snazi dosahnout nékolika cil
zaroven. Vlada se snazila omezit transformacni naklady reformy, snazila se ale
i zmirnit soucasné masivni prerozdélovani od bohatSich k chud$im a od
mladsich ke starsim. Cilem reformy bylo navic oziveni trhu prace a snad i lepsi
fungovani kapitalového trhu.

Vysledna podoba reformy a zavedeni II. pilife zifejmé skutecné omezi naklady
reformy. Dobrovolné vyvedeni 3% mezd pro bude mit na prijmy statniho
diichodového systému jen omezeny dopad. Lze jen tézko odhadovat, kolik lidi
tuto mozZnost skute¢né vyuzije, protoZze podminky ¢eské reformy jsou mnohem
méné priznivé, nez byly naptiklad v Polsku ¢i Madarsku. Ale i pokud by této
moznosti vyuzili naptiklad vSichni mladsi 35 let, na které je reforma priméarné
zameérena, statni dlichodovy systém by priSel maximélné o 10 miliard korun
rocné.

Pokud jsou ov§em rozpoctové naklady na zavedeni druhého pilife nizké, nelze
od ni ani ocekavat podstatné navyseni budoucich dtéchodd. Plati totiz pfima
umeéra, Ze ¢im opatrné€jsi je reforma dnes, tim mensi uzitek zni je



v budoucnosti. Pokud si cely Zivot poctivé zaméstnany ¢lovék bude na ucet
v dichodovém fondu posilat 3% mzdy, zvysi se jeho diichod o priblizné 6%
mzdy, tj. v dnesnich cenach o ptiblizné 1500 korun. Uéastnici spofeni si budou
na ucet ve fondu posilat jesté dalsi 2%, ale tyto prostfedky ptijdou na tkor
jinych aspor, které si dnes lidé spori jinymi formami. Dojde tedy k ¢astecnému
preskupeni dspor smérem k nové vzniklym penzijnim fondim a neni tedy
mozné tato 2% pripocitavat k zvySeni diichodti.

Diilezitym efektem zavedeni druhého pilite by mohlo byt zlepseni fungovani
pracovniho i kapitalového trhu. Reforma ale nedava velké nadé€je na néjaké
podstatné zmény. Vysoké odvody na dichodové pojisténi se pro drtivou
vétSinu zaméstnancli nezméni a nedojde tak ani k zvySeni zameéstnanosti.
Prostredky plynouci do penzijnich fondd nebudou tak zasadni, aby néjak
podstatné zvysily likviditu kapitalového trhu. Vlomnském roce napiiklad
piibylo do dnesnich diichodovych fondt ve III. piliti pfes 23 miliard korun,
tedy srovnatelna castka, jakou zrejmé poslou lidé do ,novych® fondd. Ty
budou navic povinné nabizet i ,bezpeény* investicni profil, ktery bude veskeré
prostfedky ukladat vyhradné do céeskych vladnich dluhopisti. Vzhledem
k tomu, jaka hysterie vypukla okolo penzijni reformy a ,,nebezpe¢nych“ fond,
je docela dobie mozné, ze vétSina z téch prostiedki, které do dichodovych
fondd nakonec opravdu skonc¢i ve vladnich dluhopisech. Vlada si tak vlastné
vytvori stabilni, i kdyZ ne velkou, poptavku po vlastnich dluhopisech.

3. Prechod do druhého pilife

Nejdiilezitéjsi neznamou diichodové reformy je pocet tcastnikti nového pilire.
Cesk4 reforma je unikatni vtom, Ze kombinuje prvky opt-out (umoziuje
vyvést ze statniho systému 3% mezd), s prvky opt-in (do systému musi
ucastnici pridat 2% mezd ze svych Gspor) a navic je dobrovolna. Rozhodnuti o
(ne)ucasti v reformovaném systému tedy neni viibec jednoduché. 5 Je nutné
porovnat mozny prospéch (dtichod z druhého pilite), s naklady (nizsi dichod
z pritbézné financovaného pilite, snizeni disponibilnich pfijmt o 2%, danové
zmény, atd.). V této kapitole se pokusime ukazat na jednoduchém modelu, jak
by mohlo vypadat rozhodovani o Géasti v systému, pokud by bylo ¢inéno ¢isté
na zakladé racionalnich kriterii. Nemodelujeme tady naptiklad vliv averze
k riziku nebo mozna politickd rizika (tj. Ze systém muze byt zasadnim
zpisobem vbudoucnu opét reformovan, viz napfiklad diskuse v Kitschelt
(2001) ¢i Pierson (1994)), ktera mohou na ucast ve druhém piliri zakladni vliv.
V nésledujici kapitole pak ukazeme, Ze rozhodovani o finanénim zabezpeceni
na stari je jeSté komplikovan€jsi.

Prvnim kokem je analyza dneSniho diichodového systému, tedy jiz po piijeti
»,malé“ dichodové reformy pomoci konceptu cisté soucasné hodnoty (net
present value, NPV) tcasti v dichodovém systému pro rtizné vékové skupiny
v ¢lenéni podle vzdélani, pohlavi a pfijmi. V soucasném systému ucastnici
odvadéji 28% z hrubé mzdy, nebo 28% vymérovaciho zakladu u samostatné
vydélecné cinnych osob. Vysi téchto zaloh odhadujeme z priiezovych dat
databaze SILC. Pomoci pravdépodobnosti spocitanych z databaze také

5 Analyze obdobného rozhodovani v ramci dichodového systému USA se vénuje napiiklad
Munnell (2001).



kalibrujeme model o oéekavané dobé nezameéstnanosti a pobytu na materské
dovolené jednotliveti, tedy obdobi, kdy diichodové pojisténi plati za pojisténce
stat. Takto vyjadiené ,ocekavané“ odvody do penzijniho systému jsou
nasledné efektivné diskontovany (nad ramec standardniho diskontovani jsou
zde zahrnuty i podminéné pravdépodobnosti doziti). Vysledky jsou
prezentovany v agregaci po decilech, kdy prvni decil tvori 10% ucastniki
systému s nejnizsi mzdou a desaty decil tvori 10% tucastnikii s nejvysSim
prijmem — tabulka s rozdélenim pfijmi je uvedena v priloze.

Pro vypocet priznaného starobniho diichodu musime zavést nékolik dalsich
predpokladii. Predpokladame, Ze lidé nastupuji do zaméstnani ihned po
dokonceni studia a odchazeji do dichodu presné pri dosazeni diichodového
veku, ktery se, jak stanovi dprava zroku 2011, neustdle zvySuje;
nezaméstnanost a mateiskd dovolenda jsou zohlednény pomoci veékoveé
podminénych pravdépodobnosti. Tyto piedpoklady a zprifezovych dat
odhadnuté hrubé mzdy jednotlivei nAm umoziiuji vycislit dobu pojisténi a
,otekdvanou“ vysi mezd vrozhodném obdobi jednotlivce potifebné pro
vypocet jeho diichodu. Diichod je v néasledujicich letech po jeho priznani
valorizovan podle pravidla inflace a jedné tretiny rtstu realnych mezd.¢
Dtichody jsou opét efektivné diskontovany pro ziskani NPV. NPV ziskané
z diskontovanych diichodt a odvodi je prezentovano v soucasnych cenach.

Neni prekvapeni, Zze odhady NPV soucasného diichodového systému vychéazeji
predev§im pro mladsi a vyssi prijmové skupiny negativni. Muzi ve véku okolo
20 let maji negativni NPV dokonce i v nejnizsim prijmovém decilu (graf 1,
panel A). Cim vyssi je vék, tim vys$§i je NPV déichodového systému, nebot
zbyva kratsi doba pojisténi. Pro vyssi prijmové skupiny je ale diichodovy
systém nevyhodny i pro muze ve véku 45 let. Pro Zeny jsou vysledky velmi
podobné, jen pro nejchudsi piijmovy decil je NPV diichodového systému vzdy
kladné.

6V letech 2013-2015 budou diichody valorizovany pouze o jednu tietinu rtistu cen a rastu
redlnych mezd. Tento neobvykly valoriza¢ni mechanismus snizi hodnotu priimérného
dtichodu z dnesni trovné zhruba 41% primeérné mzdy na Groven 38% (viz panel B druhého
grafu). Dluh diichodového systému se snizi zhruba o 1,5% HDP, ale po roce 2015 se dluh bude
opét vyvijet po staré trajektorii .



Graf1
Cista diskontovana hodnota diichodovych odvodi a vyplacenych diichod
v souc¢asném systému podle véku a pirijmu acastnika (% ro¢ni mzdy)
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Samotny negativni NPV dichodového systému, zejména pak pro vyssi
piijmové skupiny, neni prekvapujici a nelze tvrdit, Zze negativni NPV znamena,
Ze dichodovy systém je neefektivni. Pferozd€lovani od chudsich k bohatsim je
explicitnim cilem dichodového systému, i kdyz lze diskutovat o mife tohoto
prerozdélovani. V dal§im kroku se proto pokusime srovnat NPV v dneSnim
systém s NPV v reformovaného systému s druhym pilitem, abychom mohli
posoudit, pro jaké piijmové a vékové skupiny by prestup do reformovaného
systému mél byt vyhodny.

Cista diskontovana hodnota dvoupilifového systému je souétem NPV I. piliie
po sniZeni odvodl o 3% mezd a NPV nové zavedeného II. pilife. Velikost NPV
zmenseného I. pilife je vypoctena podle postupli popsanych vySe, jen pri
zméné dvou parametrii. Odvody do priitbézného I. pilife jsou jen 25% mezd a
kazdy rok tcasti v dichodovém systému zvysuje diichod z prvniho pilife o
1.2% osobniho vypoctového zakladu misto 1.5% osobniho vypoctového
zakladi ve stavajicim pribézném systému.

NPV zII. pilife je tvofena efektivné diskontovanymi odvody do II. pilife a
piijmy ztohoto pilite. Odvody jedince v jednotlivych letech ukladané v II.
pilifi jsou vypocteny zroc¢nich mezd jedince, stejné jako v predchozich
pripadech, vaZenych pravdépodobnostmi, Ze je jedinec vdaném roce
zaméstndn a Ze neni na matefské dovolené. Odvedené castky jsou
zhodnocovany 3% roc¢né. V pripadé doziti diichodu je prijmem jedince v
modelu NPV dozivotni anuita, vypocitani v okamziku odchodu do dtichodu z
nasporené c¢astky. V pripadé tmrti pred dosazenim dichodového véku je
prijmem v modelu vypoctu NPV II. pilite jedince kapitilova hodnota
nasporené ¢astky v okamziku tmrti.7 Vysledna NPV v reformovaném systému
je opét vyjadrena v soucasnych cenach (graf 2).

7 Nasporena Castka, ktera tvori zaklad budoucich prijmi jedince, je nasledné vyplacena bud
jiné, jedincem urcené osobé (toto nastane v pripadé amrti jedince pied dosazenim
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Graf 2
Cista diskontovana hodnota diichodovych odvodi a vyplacenych diichodt
v dvoupilifovém systému podle véku a pirijmu acastnika (% ro¢ni mzdy)

Panel A: Muzi Panel B: Zeny
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Rozdily mezi grafy 1 a 2 nejsou velké, predev§im proto, Ze navrhovana ceska
reforma je velmi opatrnd a zachovavd dominantni prubézny systém, ktery
stale pobira 90% veskerych odvodi na dichody. Obecné lze Fici, ze soucasny
systém je vyhodnéjsi pro star$i roéniky, které jiz do prtibézného systému
hodné ,investovaly“. Dnesni systém je také obecné vyhodnéjsi pro Zeny nez
pro muze

Abychom ziskali presnéjsi predstavu o vyhodnosti diichodové reformy,
spocitali jsme rozdil v NPV mezi dneSnim a dvoupilifovym systémem a
porovnali jsme ho srofnim prijmem dané prijmové skupiny.® Jak ukazuji
panely A a B grafu 3, efekt prechodu je jednoznac¢né pozitivni pro nejvyssi
piijmové skupiny, jak u muzi, tak u Zen. Efekt je nejvyraznéjsi u muzi ve véku
do triceti let, ktefi by prechodem ziskali vynos ve vysi témér 50% jejich
roéniho pijmu. Zeny v nejvy$$im piijmovém decilu by si piechodem do
dvoupilitového systému polepsily o zhruba étvrtinu jejich roéniho ptijmu. U
stfednich prijmovych skupin je efekt pozitivni pro vékovou skupinu od 20 do
piiblizné 40 let u muzi. Pfinos je vSak niz§i ve srovnani s nejvyssim
piijmovym decilem. U prijmové nejslabsiho decilu je efekt pirechodu
nevyhodny pro muze i Zeny.9

dtichodového véku), nebo spoticimu jedinci (toto nastane, pokud se jedinec dozije
dtachodového veéku).

8V hlavnim textu ilustrujeme nase vysledky pomoci zjednodusenych grafii. V ptiloze jsou
uvedeny podrobné vysledky v tabulkovém formétu a v trojdimenzionalnim grafu.

9V ptiloze uvadime i troj-rozmeérny graf, ktery ilustruje (ne)vyhodnost piechodu pro vsechny
vékové i piijmové skupiny.




Graf 3
Cista diskontovana hodnota piechodu ze sou¢asného do reformovaného
dvoupilifového systému podle véku a prijmu ucéastnika (% rocniho

prijmu)
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Nase analyza tedy ukazuje, ze pri cisté ucetnim pohledu na prechod do
druhého pilife a pfi abstrahovani od averze k riziku by prechod do nového
systému méla zvolit podstatna ¢ast muzi ve véku do 40 let. S rostoucim vékem
by pak postupné mél riist piijem, pti kterém je jesté prechod vyhodny, ale dvé
nejvyssi prijmové decily muzi by prechodem (mirn€) ziskaly i v té€sné pred-
dtichodovém véku (viz graf 4). Celkové by do nového systému podle této avahy
,mélo“ prejit zhruba jedna polovina muzi. U Zen je krivka ,vyhodného*
prestoupeni do nového systému nizsi: prechod je vyhodny v celém vékovém
profilu jen pro nejvyssi prijmovy decil, vyhodnost pak pomérné rychle klesa
s klesajicim piijmem a pro polovinu Zen neni prestup vyhodny nikdy. Celkovy
pocet Zen, pro ktery by prestup ,,mél“ byt vyhodny lze odhadnout na 25-30%.

Druhym poznatkem nasi analyzy je skuteénost, Ze opatrna verze ceské
dichodové reformy, kdy 1ze do druhého pilife pfesunout jen 3% mezd, nedava
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reformovanému systému velky prostor pro zvyseni vynost. I pro nejmladsi
jedince z nejbohatsi ¢asti prijmového rozdéleni se cista diskontované hodnota
celozivotni ucasti v dichodovém systému zvysi o zhruba jednu polovinu
rocnich prijmi. U muzi pak pozitivni efekty pretrvavaji i u stfednich
prijmovych skupin, ale jejich efekt je jesté nizsi, zatimco pro Zeny v patém
nejvyssim prijmovém decilu jiz reforma NPV nezvysuje.

Vzhledem k tomu, ze pro fadu piijmovych (a vékovych) skupin by zvyseni
NPV bylo hodné nizké, v fadu desitek procent ro¢niho ptijmu (tedy nékolika
meésicnich vyplat), 1ze predpokladat, Ze rada ucastnikd by dala piednost
wjistoté“ statniho diichodového systému a neprestoupila by do dvoupilirového
systému. Pokud bychom jako hranici pro prechod stanovili napriklad zvysSeni
NPV o 25% roc¢niho piijmu, klesl by podil muz{, pro které by se prestup
vyplatil na 30% a u Zen na zhruba 10% populace.

Grafg4
Hranice piechodu do dvoupilifového systému, podle piijmu a véku
ucastnika

Panel A: Muzi Panel B: Zeny
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Vtéto praci analyzujeme vyhlidky ceského duchodového systému a
ukazujeme, pro jaké prijmové, vékové a vzdélanostni skupiny je ptripravované
zavedeni druhého pilife vyhodné. Analyza navrhované reformy ukazuje, Ze
soucasny systém je z hlediska ¢isté diskontované hodnoty (NPV) nevyhodny
pro velkou cast populace. Vyvedeni ¢asti odvodi mimo statni, pribézné (a jak
jsme vidéli neudrzitelné) financovany systém by poskytlo moznost c¢ast
prostiredk zhodnotit 1épe. Efekt je nejcitelnéjsi u vyssich ptijmovych skupin a
u mladsich roc¢nikt. Nicméné, navrhovana reforma je natolik opatrna, Ze nelze
ocekavat podstatné zlepseni prijmové situace budoucich diichodcti. Nase
odhady ukazuji, Ze nejvétsi zvySeni NPV lze ocekavat u mladsich muzi
vnejvyssim mzdovém decilu, i u nich se vSak NPV zvysi zhruba o
polovinu jejich jednoletého piijmu. Vzhledem kocekavané dobé doziti
v diichodu by takova ¢astka mohla zvysit vyplaceny diichod o 3-5% mzdy.

NasSe studie ukazuje, Zze za pomérné konzervativnich predpokladid by se
prrestup do nového dvoupilitového systému mohl vyplatit az 50% muzi a 30%
Zen. Nicméné piinos piestupu by byl pro vétSinu prijmovych skupin pomérné
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nizky a lze predpokladat, ze skutecny zdjem o reformovany systém bude nizsi.
Vzhledem ke konzervativnosti ¢eskych zaméstnancii, nepovinné formé sporeni
a také nedostatecné financni gramotnosti lze realisticky ocekavat, Ze bez dalsi
presvédcovaci kampané se do nového systému ptihlasi vyrazné nizsi pocet
zaméstnanct. I kdyby se v§ak do nového systému zapojilo 20% zaméstnanci,
objem prostredkli investovanych prostirednictvim dtichodovych fondi by byl
vice nez 10 miliard korun rocné.

Nase analyza porovnava vynosy ze dvou alternativnich dichodovych systémii:
Cisté statniho, prbézné financovaného dichodového systému a smiSeného
systému, zaloZeném na dvou pilifich. Ackoliv analyza i takto jednoduchého
problému se ukazuje jako pomeérné obtizna, skutecné rozhodovani
konkrétnich jednotlivct bude jesté slozit€jsi. Pro spofeni na diichod lze vyuzit
nejen dosud zkoumané dva pilite, ale i dobrovolné penzijni ptipojisténi (II1.
pilit), pripadné nejriznéjsi formy sporeni, které nejsou primarné urcené pro
sporeni jednotlivedi na diichod, ale které pritom plni stejny ucel. Takové
rozhodovani bude ale naro¢né i pro finanéni odborniky, o béznych ob¢anech
nemluvé. Soucasti diichodové reformy jsou totiz i zmeény parametri
penzijniho pripojisténi ve IILpiliti, které zvySuji hladinu prispévki acéastnika,
od které ma narok na statni prispévek ze 100 K¢ mési¢né na 300 K¢. Penzijni
fondy jiz nebudou muset garantovat nezdporné zhodnoceni v kazdém
kalendarnim roce a budou moci nabizet vice investi¢nich portfolii. Vyplaceny
diichod se od roku 2013 navic stane soucasti dédického rizeni.

Opravnéni obyvatelé Ceské republiky, alesponi ti znich, ktefi budou mit k
dispozici 2% své hrubé mzdy, se tak od pristiho roku budou muset rozhodovat
ne mezi dvéma alternativami, ale mezi nejméné ctyrmi sporicimi portfolii
skladajicich se z 1., II. a reformovaného III. pilire.

Je zjevné, ze clesky diichodovy systém vsoucasnosti prochazi nejhlubsi
zménou od roku 1989. Zmeény parametrii dnes existujicitho prvniho a tretiho
pilife, a zaroven zavedeni druhého pilife zvySuji komplexnost celého systému.
To predstavuje riziko pro vladu, protoze bude mnohem obtizn€jsi odhadovat
budouci vyvoj dichodového systému. Zaroven slozitéjsi diichodovy systém
bude vyzadovat mnohem zodpovédnéjsi a finanéné ,vzdélanéjsi“ volbu od
vSech ucastnikli systému. Vérime, Ze tento prispévek je jen prvnim krokem
k podrobnéjsim, na datech zaloZenym analyzam, které by takovému
rozhodovani napomahaly.
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Prilohy

Tabulka A1
Hranice a priumér mzdovych decilti ze SILC (ro¢ni mzda, muzi a Zeny
dohromady)

Min Pramér Max

1. decil 60,223 109,894 132,580
2.decil 132,882 146,317 159,129
3.decil 159,346 172,262 184,996
4.decil 185,000 197,373 212,639
5.decil 212,877 222,633 231,921
6.decil 231,970 247,012 263,762
7.decill 264,000 279,243 299,995
8.decil 300,000 320,218 347,844
9.decil 348,000 386,740 438,617
10.decil 438,900 666,382 2,373,887
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Tabulka A2

Muzi: Cista diskontovana hodnota piechodu

ze souc¢asného do

dvoupilifového systému podle vzdélani a prijmu acastnika (% roc¢niho

prijmu)
Zakladni Stredni Maturita VS
1.decil -26% -20% -20% -18%
2.decil -13% -14% -10% -10%
3.decil -12% -7% -4% -2%
4. decil -7% -4% 0% 3%
5. decil -4% 2% 6% 8%
6. decil -1% 3% 9% 7%
7. decil 2% 5% 10% 14%
8. decil 2% 9% 14% 18%
9. decil 14% 14% 14% 18%
10.decil  15% 13% 19% 22%
’!‘abulka A3

Zeny: Cista diskontovana hodnota piechodu

ze souc¢asného do

dvoupilifového systému podle vzdélani a prijmu Gcéastnika (% rocniho

prijmu)

Zakladni Stfedni Maturita VS
1.decil  -20% -42% -48% -46%
2.decil -28% -32% -33% -20%
3.decil -20% -24% -24% -11%
4.decill  -15% -16% -15% -6%
5.decil  -12% -12% -9% -4%
6.decil  -15% -8% -6% 0%
7. decil -4% -4% -2% 1%
8. decil 4% -1% 2% 6%
9.decil -11% 3% 6% 10%
10.decil -4% 5% 13% 14%
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Tabulka A4

Muzi: Cista diskontovana hodnota piechodu ze soucasného do
dvoupilifového systému podle véku a piijmu ucastnika (% rocniho
prijmu)

1.decil 2.decil 3.decil 4.decil 5.decil 6.decil 7.decil 8.decil 9.decil 10.decil

21 -20% -3% 8% 23% 27% 33% 41% 48%

22 -23% -6% 7% 24% 22% 33% 42% 43% 31% 58%
23 -26%  -13% 5% 15% 21% 23% 38% 41% 54%

24 -24%  -11% 4% 15% 18% 28% 33% 40% 48% 55%
25 -23%  -12% -2% 12% 17% 27% 26% 38% 35% 52%
26 -23%  -17% -2% 2% 18% 17% 32% 37% 30% 48%
27 -28% -16% -1% 7% 8% 18% 15% 36% 41% 40%
28 -20% -15% -5% 6% 13% 20% 22% 30% 33% 43%
29 -26%  -15% -5% 3% 8% 16% 20% 26% 36% 40%
30 -25%  -15% -7% -5% 8% 14% 19% 28% 31% 34%
31 -28% -18% -11% -1% 3% 7% 18% 24% 28% 30%
32 -31%  -23% -0% -5% 0% 13% 11% 15% 30% 37%
33 -30% -27%  -14% -7% 2% 5% 14% 19% 22% 35%
34 -21%  -26%  -15% -4% 3% 7% 12% 15% 19% 27%
35 -28% -24% -16% -7% 0% 3% 9% 14% 21% 26%
6 -24% -20%  -13% -6% -5% 2% % 13% 20% 27%
37 —23% —22% —13% -6% —?% 3% g% 93% 17% 3;7)%
38 -20% -24% -16% -11% -2% 4% 6% 9% 15% 25%
39 -23% -24% -16% -11% -4% 0% 1% 9% 13% 21%
40 -20% -19% -15% -10% -5% -3% 4% 9% 15% 17%
41 -27% 0% -16%  -10% -2% 1% 6% 10% 15% 20%
42 -30% -21%  -15% -9% -4% -1% 2% 7% 7% 18%
43 -32% -22% -13% -7% -7% 0% 4% 7% 10% 20%
44 -26% -20% -14% -10% -7% -4% 1% 7% 9% 15%
45 -30% -20% -15% -10% -8% -3% 1% 5% 9% 12%
46 -18%  -21% -13% -9% -6% -2% -1% 3% 8% 12%
47 -21%  -16%  -12% -8% -4% -1% -1% 3% 3% 15%
48 -27%  -16%  -13% -8% -6% -3% 0% 4% 6% 12%
49 -17% -16% -11% -8% -5% -2% 0% 1% 2% 9%
50 -21%  -18%  -10% -7% -5% -4% -3% 2% 6% 8%
51 -18%  -15% -10% -7% -6% -3% -1% 2% 3% 4%
52 -18%  -13% -9% -6% -4% -3% 0% 1% 2% 7%
53 -17%  -12% -0% -6% -3% -2% -1% -2% 3% 6%
54 -11% -10% -7% -5% -4% -1% 0% 0% 1% 4%
55 -10% -8% -6% -4% -3% -2% -1% 0% 1% 3%

56 -0% -7% -5% -4% -2% -2% -1% 0% 1% 2%
57 -6% -5% -4% -3% -2% -1% -1% 0% 1% 1%
58 -4% -3% -2% -2% -1% -1% -1% 0% 1% 1%
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Tabulka A5

Zeny: Cista diskontovana hodnota piechodu zesou¢asného do
dvoupilifového systému podle véku a prijmu ucéastnika (% rocniho
prijmu)

1.decil 2.decil 3.decil 4.decil 5.decil 6.decil 7.decil 8.decil 9.decil 10.decil
21 -71%  -49%  -34% -17% 8%
22 -71% -48%  -31% -17% -16% -7% 28% 58%
23 -68% -48% -32% -14% -6% 0% 6% 15% 25%
24 -68% -49% -34% -14% -10% 0% -2% 13% 21% 29%
25 -58% -52% -20% -10% 0% -2% 21% 16% 34%
26 -62% -51% -34% -17% -1% -3% 12% 14% 17% 37%
27 -65% -46% -35% -20% -13% -6% 16% 13% 23% 31%
28 -50% -44% -34% -25% -10% 0% -4% 14% 24% 32%
29 -63% -42% -20% -18% -11% -1% 1% 15% 22% 32%
30 -65% -48% -31% -27% -8% 2% 9% 18% 32%
31 -57%  -45% -28%  -17% -11% -4% 2% 14% 18% 23%
32 -56% -49% -28% -17% -7% 2% 9% 12% 24% 25%
33 -61% -44% -30% -19% -14% -4% 1% 8% 6% 22%
34 -57% -45% -30% -17% -11% -0% 1% 9% 12% 24%
35 -50% -43% -20% -19% -9% -7% 1% 9% 8% 12%
36 -55% -40% -25% -19%  -13% -5% 1% 10% 5% 16%
37 -57% -40% -28% -18% -13% -10% 1% 6% 5% 24%
38 -55% -38% -28% -22% -12% -6% -6% 5% 13% 17%
39 -49% -40% -20% -19% -13% -8% -0% 2% 9% 13%
40 48% -36% -27% -19% -14% -9% 1% -1% 10% 14%
41 -47% 0% -25%  -17% -13% -7% -4% 4% 9% 19%
42 -41% -35% -25% -18% -13% -7% -3% 3% 2% 8%
43 42% -33% -23% -17% -11% -7% -2% -2% 6% 12%
44 -40% -32% -23% -16% -11% -0% -2% 2% 7% 12%
45 -37% -20% -23% -16% -10% -7% -5% -1% 7% 3%
46 -35% -28% -20% -16% -11% -10% -3% -2% -1% 9%
47 -33% -26% -19% -15% -11% -6% -4% -2% 4% 8%
48 -31% -23% -19% -14% -10% -7% -4% -1% 1% 6%
49 -30% -23% -17% -13% -0% -7% -3% -2% 0% 6%
50 -25% -20% -15% -12% -0% -6% -4% -2% -1% 3%
51 -22%  -18%  -14%  -11% -8% -5% -4% -2% 0% 0%
52 -18%  -15% -11% -8% -7% -5% -4% -2% -2% 3%
53 -14% -11% -0% -7% -5% -4% -3% -1% 0% 3%
54 -11% -0% -6% -5% -4% -3% -2% -1% 0% 1%
55 -7% -5% -4% -3% -3% -2% -1% -1% -2% 0%
56 -3% -3% -2% -1% -1% -1% -1% -1% 0% 1%
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Graf A1

Cista diskontovana hodnota piechodu ze sou¢asného do dvoupilifového
systému podle véku a prijmu ucastnika (% roc¢niho piijmu)
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Data

Pro vypoéty NPV pouzivame databézi SILC (Statistics on Income and Living
Conditions) pro Ceskou republiku zroku 2010. Tato mikroekonomick
databaze obsahuje rozsahlou sadu osobnich a rodinnych charakteristik, udaja
o bydleni a zaméstnani 17.834 jednotlived, z toho 6.190 zaméstnancti a 835
osob samostatné vydéleéné ¢innych. Ceska republika do ni prispiva od roku
2005.

Pro vyc¢isleni NPV jednotlivych piliti diichodového systému vyuzivime pro
vypocty budoucich prispévki a diichodt v ramci daného pilite charakteristiky
pohlavi, vék, nejvyssi dokoncené vzdélani, veék pii prvnim zaméstnani, veék déti
Zijicich ve spolecné domacnosti a soucasnou hrubou roéni mzdu. Déle pro
agregaci prispévki a diichodti jednotlivei v ¢ase a vypocet mésicniho diichodu
zII. pilite a III. pilite pouzivime vékové a gendrové podminéné
pravdépodobnosti doziti se véku x a jejich projekce pro kalendarni roky do
roku 2050, které poskytlo MPSV vramci dokumentu AWG Budgetary
Projections vytvoreného Directorial General Economic and Financial Affairs
(ECFIN).

Databaze SILC stejné jako jiné vhodné databize neobsahuje zdznamy o
obdobich nezaméstnanosti jednotlivcl v jejich pracovni historii, a proto pro
vypoCty vyuzivime vékové i cCasové podminéné pravdépodobnosti
nezameéstnanosti. Projekce téchto pravdépodobnosti pro roky po roce 2012
pochézi z dokumentu AWG Budgetary Projections poskytnutého MPSV. SILC
také nemtize obsahovat data o poctu déti, které Zena vychovala ¢i jesté
vychovava do okamziku dosazeni dichodového véku a neobsahuje téz idaje o
véku déti zijicich mimo rodinu. Pro doplnéni téchto informaci vyuzivame
pravdépodobnosti, ze zena vokamziku dosazeni dtichodového véku
vychovala/vychova pravé jedno nebo praveé dvé déti a primérny vek Zeny pri
narozeni 1. a 2. ditéte. Obé tyto charakteristiky jsou podminéné rokem
narozeni matky. Pro matky narozené po roce 1969 vsak jesté nejsou dostupna
data°, a proto pro tyto Zeny prejimame pravdépodobnosti matek narozenych
v roce 1969.

Metodologie vypoctu Net Present Value pro 1. a I1. pilir
dichodového pojisténi

NPV jednotlivce z I., II., resp. III. pilife dichodového systému (NPV;)
pocitame jako soucet efektivné diskontovanych prispévka jednotlivee do
daného pilife po roce 2012 (C;(t)) a efektivné diskontovanych ocekavanych
dichodd jednotlivce zdaného pilite po roce 2012. Ocekavané dichody
nabyvaji dvoji podoby: ocekavany dichod pii doziti se roku t placeny
jednotlivei (B;(t)) a ofekavany diichod, pokud se jednotlivec nedozije roku t
(L; (1), ktery je vyplacen urcené osobé zpravidla v podobé dédictvi. Ocekavany
diichod v pripadé, ze se jedinec nedozije roku t (L;(t)), je nenulovy pouze pro

II. pilit. Efektivni diskontni faktor n(tlvek'r()k'_pomavﬂ
(1+r)(t vek)

zahrnuje navic vedle 3

10/eny narozené po roce 1969 jesté nedosahli konce reprodukéniho véku, a proto pro né
nemohou byt data dostupna.
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procentniho diskontniho faktorur i vékové, casové a gendrové podminéné
pravdépodobnosti doziti se véku t pii soucasném véku m(t|vek, rok, pohlavi).1t

NPV,
R

5

B n(t|vek, rok, pohlavi) < n(t|vek, rok, pohlavi)

o Z A+ a0 Z @+nevew
t=vek t=R

XA (1 — =n(t|t — 1, rok, vek pohlavi))n(t — 1|vek, rok, pohlavi)
+ (1 + r)(t-vek) Li(®)
t=vek

Vyse NPV jednotlivce z kazdého pilite je u Zen ovlivnéna poctem
vychovanych/vychovavanych déti v okamziku odchodu do dichodu a vékem
Zeny pri jejich porodu a nasledné materské (po dobu materské neni zené
placena mzda, coZz ma dopady na dichody zI. i II. pilife; samotny véek
odchodu do diichodu a u I. pilite i vypocet vyse diichodu jsou pfimo ovlivnény
poctem vychovanym poctem déti). SILC vSak obsahuje pouze pocet zavislych
déti vyristajicich v soucasnosti v .domacnosti. Z toho divodu vypocitame 3
varianty NPV v ramci daného pilife (tedy 3 hodnoty pro I. pilit, 3 hodnoty pro
II. pilit) pro kazdou Zenu odliSujici se pouze dle predpokladaného poctu déti
(zddné/jedno/dveé déti):2 a tyto hodnoty pak agregujeme do vysledné NPV
pomoci kohortné specifickych pravdépodobnosti o poétu vychovanych déti
vokamziku odchodu do diichodu s prihlédnutim k soucasnému poctu
zavislych déti zijicich ve spole¢né domacnosti.!s

Z NPV jednotlivei nakonec vypocitime prezentované primérné NPV pro
rizné skupiny obyvatel ¢lenéné dle vé€ku, pohlavi, mzdového decilu, nejvyssiho
dosazeného vzdélani, sou¢asného poctu déti.

Mzdové profily

Pro vypocet velikosti prispévki do kazdého pilife a nasledné vypocty diichodi
plynoucich zkazdého pilife je nutné znat mzdovy profil jednotlivcti. Ten
odhadujeme z prifezovych dat databaze SILC za rok 2010 s vyuzitim dat o
hrubé roéni mzde€ jednotliveti, véku, pohlavi a nejvyssim dosazeném vzdélani.
Nejdiive odhadujeme zvlast typicky mzdovy profil muzi a Zen se Ctyrmi
zakladnimi trovnémi vzdélani (zakladni, stiedni bez maturity, stiedni
s maturitou a vysokoskolské):
mzda, = a, + a,vek, + a,vek?,

kde t znaéi kalendarni rok. Mzdovy profil jednotlivce (mzdy z tohoto profilu
znaceny indexem j) pak ziskdme vynasobenim mzdového profilu odpovidajici
skupiny (mzdy typického profilu skupiny znadeny indexem s) podilem

uPouze v ptipadé efektivniho diskontovani o¢ekavaného diichodu, pokud se jednotlivec
n(t|t—1,rok)m(t—1|vek,rok)
(1+r)(t—vek)
moznosti, ze se jedinec dozil roku t-1, ale uz ne roku t.
12Pravdépodobnost, Ze Zena vychovala 3 a vice déti je v Ceské Republice tak mal, Ze NPV pro
tuto moznost zanedbavame.
13Pokud Zena vsoucasnosti vychovavd vdomacnosti 1 nebo 2 nezaopatfené déti, pak
pravdépodobnosti poctu vychovanjch déti v okamziku odchodu do diéichodu odpovidajicim
zplisobem prizptisobime. Pro Zeny narozené po roce 1969 pouzivame pravdépodobnosti
platné pro kohortu 1969, jelikoZ potiebné idaje pro mladsi kohorty nejsou k dispozici.
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soucasné hrubé mzdy jednotlivce a odpovidajici soucasné hrubé mzdy
relevantni skupiny (soucasny kalendarni rok je oznacen T, jakykoli jiny rok
pak t). Takto vznikly mzdovy profil jednotlivce dale upravime o realny rtst
mezd. Ten je do roku 2012 znamy a od roku 2012 jej predpokladame na Grovni
3%. Inflaci je zafixovana rovna nule.

Prispévky a diichody I. pilite

Profil roénich prispévki jednotlivee do 1. pilite dichodového systému po roce
2012 vypofteme ze mzdového profilu jednotlivee. Z hrubych ro¢nich mezd
odvodime zaklad socidlniho pojisténi4 a ten nasobime jeho roc¢nich hrubych
mezd sazbou pojistného 28%.15 Pro zahrnuti vlivu o¢ekavané nezaméstnanosti
a ofekavanych materskych dovolenych Zen po roce 2012 nasobime prispévky
jednotlivett v jednotlivych letech vékove, ¢asové a gendrové podminénymi
pravdépodobnostmi zaméstnanosti a z profili ro¢nich prispévki pouzitych
pro vypocet varianty NPV Zeny s1 nebo 2 détmi odstraniujeme prispévky
v letech, kdy ocekavame, Ze Zena bude na materské dovolené. Pro nacasovani
odchodu na matefskou u Zen po roce 2012 vyuzivame ocekavany vék zeny pri
narozeni 1. a 2. dité€te. Tento v€k se méni s kohortou zeny, my vSak kviili
dostupnosti dat o reprodukci musime pro Zeny narozené po roce 1969
pouzivat data pro Zeny narozené v roce 1969.

Pro vypocet starobniho dtichodu z 1. pilite dichodového systému je urcujici
vySe primérné hrubé mzdy v rozhodném obdobi a doba pojisténi v 1. pilifi.
Doba pojisténi v I. piliti nemtze byt pozorovana, jelikoz zavisi na budouci
zaméstnanosti jednotlivee. Ve studii vyuzivame udaje o véku pfi nastupu do 1.
zaméstnani a predpokladame, Ze jedinci odchazeji do dichodu v okamziku
dosazeni diichodového véku a jejich obdobi zameéstnanosti je preruseno pouze
obdobimi, ktera se taktéz zahrnuji do doby pojisténi (materska dovolena,
vojenska sluzba, nezameéstnanost nepiesahujici maximalni zapoditatelnou
délku). Vék odchodu do dtichodu je u Zen po prechodné obdobi odstupriovan
dle poctu déti, a tim je automaticky i doba pojisténi odvisla od poctu déti.
Z tohoto duvodu, spolu s moznosti, Ze Zena mize mit dité vrozhodném
obdobi, pocitame diichod Zeny opét pro 3 varianty, Ze Zena ma v okamziku
odchodu do dichodu nula/jedno/dvé déti.

Soucet hrubych ro¢nich mezd zletilych jednotliveit po roce 1985 (takzvané
rozhodné obdobi) prepoditanych pomoci prepoditacich koeficienti na realné
mzdy roku bezprostfedné predchéazejiciho roku odchodu do diichodu je
druhym vstupem pro vypocet diichodu. Pro konstrukci prepocitacich
koeficienti predpokladdame 3 procentni roc¢ni realny rist mezd a inflaci
fixujeme rovnou nule. Ze souctu nasledné vypoéteme primérnou mesiéni
hrubou mzdu (osobni vymérovaci zdklad) a primérnou hrubou mési¢ni mzdu
upravenou o progresivitu systému (vypoctovy zaklad). Pti vypoctu primeérné

14Vymeétovaci zaklad pro socidlni pojisténi je u osob samostatné vydéle¢né cinnych roven
poloviné jejich ,hrubé mzdy“. Dale jsou vymérovaci zaklady pro socidlni pojisténi
porovnavany s maximalnimi roénimi vyméfovacimi zéklady (u zaméstnanct i OSVC) i
minimalni vyméfovaci zaklady (u OSVC).

15V pripadé€ zaméstnanct je placeno 6.5% zameéstnanci a 21.5% zaméstnavateli, v piipadé osob
samostatné vydéle¢né ¢innych je 28% placeno piimo OSVC.
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mésiéni hrubé mzdy (osobniho vymétrovaciho zakladu) je soucet mezd
vrozhodném obdobi délen poctem skuteéné odpracovanych dni vtomto
obdobi. Ve studii o hrubych mzdach v rozhodném obdobi a poctu skute¢né
odpracovanych dni piredpokladame:

e Studenti vysokych S$kol, u nichZz studium mize zasdhnout do
rozhodného obdobi, studuji presn€ standardni dobu studia dané
urovné

e Zeny travi na matetské dovolené piesné 3 roky®

e Muzi se béhem rozhodného obdobi netcastnili zdkladni vojenské
sluzby

e Jedinci jsou na nemocenské 28 dni ro¢né (primérna délka nemocenské
za rok v CR)

Pocet dnii jedince stravenych v nezaméstnanosti v rozhodném obdobi je roven
ocekavané nezaméstnanosti vtomto obdobi vypoctené zvékové, casové a
gendrové specifickych pravdépodobnosti nezaméstnanosti

Redukéni hranice pro vypocet osobniho vymeérovaciho zakladu se odvijeji
piimo od velikosti primérné mzdy v roce bezprostredné predchazejicim roku
odchodu. Mzdu v tomto roce vypocitdme ze soucasné mzdy a jiz zminéného
predpokladu 3 procentniho ristu redlnych mezd.

Velikost starobniho déichodu je nésledné souctem fixni Casti, ktera je opét
piimo odvozena od velikosti primérné mzdy, a procentualni casti, ktera je
rovna soucinu doby pojisténi, vymérovaciho zakladu a 1.5% za obdobi, kdy se
jednotlivec nedcastnil II. pilite respektive 1.2% za obdobi, kdy se jej téastnil.
Diichody jsou v priibéhu jejich pobirani valorizovany presné dle zdkonem
ur¢ené minimalni arovné valorizace, tj. o 1/3 ristu realnych mezd a inflaci. V
nasem piipadeé jsou diichody zvyseny o 1% roc¢né.

Prispévky a dtichody II. pilire

Velka penzijni reforma zavadi II. pilit dichodového systému. Ro¢ni prispévek
do tohoto pilite, pokud se jednotlivec rozhodne do II. pilife vstoupit, je 5%
hrubé mzdy. Tti procentni body jsou presmérovany z prispévki do 1. pilife a
dva procentni body musi jednotlivec uhradit ze svych aspor. Profil prispévki
jednotlivel je pocitan stejnym postupem jako v pripadé prispévki do 1. pilire:
vySe prispévki jedince v jednotlivych letech je vypoétena z jeho mzdového
profilu a nasledné stejnym zplisobem upravena o vliv nezaméstnanosti a
mateiskych dovolenych Zen. Zaplacené prispé€vky jsou penzijnimi fondy
investovany a studie predpoklad4 3% roc¢ni redlnou miru vynosnosti

Ocekavané diichody z II. pilife mohou dle zdkona nabyt riizné podoby. Nase
studie predpoklada dva typy ocekavanych diichodi: 1)jednorazovou vyplatu
vSech prostiedkd v pripadé amrti jednotlivee pred dosazenim dtichodového
véku a 2)vyplatu ve formé pravidelnych anuit po dobu 20 let vpripadé
dosazeni diichodového véku. Pokud jednotlivec zemte béhem tohoto 20letého

16 Jedinou vyjimkou je situace, kdy Zena méa druhé dité do tirech let po narozeni prvniho. Pak je
délka prvni mateiské dovolené samozi'ejmé upravena.
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obdobi, pak je nevyplacend ¢ast nasporené ¢astky okamzité vyplacena ve
formé dédictvi.

Pocet déti, které Zena vychovala v okamziku odchodu do dtchodu, ovliviiuje
dichodovy vék a tim i délku ,sporiciho“ a ,dichodového“ obdobi. Z toho
divodu vypocteme NPV II. pilite pro kazdou zZenu ve trech variantach
(zddné/jedno/dvé déti) a nasledné agregujeme tyto podminéné NPV do
nepodminéné NPV pomoci kohortné podminénych pravdépodobnosti poctu
vychovanych déti ve véku odchodu do diichodu.

Rozsifeni studie: Zahrnuti III. pilife do rozhodovani jednotlivci
Ctyti portfolia Gspor na dfichod a jejich NPV

Publikovana studie analyzuje, pro které jednotlivce je vyhodné ziistat v I. pilifi
v porovnani s moznosti vstoupit do II. pilite. Jednotlivci v§ak mohou nejen
zlstat v 1. pilifi, nebo vstoupit do II. pilife, ale i vstoupit nebo navysit své
prispévky do III. pilife. Pro porovnani rtiznych moznosti sporeni na diichod
z hlediska vynosu ve vsSech trech pilitich poreformniho diichodového systému
porovnavame NPV ¢tyr zakladnich alternativnich portfolii Gspor na dtichod:
e Soucasné portfolio (cast v 1. pilifi a u nékterych jedincid Gcast i ve 3.
piliti)
e Vstup do 2. pilite (dodate¢né 2% mezdb. uhrazeny z penéz ulozenych
mimo penzijni systém)
e NavySeni prispévki do 3. pilite (zpenéz uloZenych mimo penzijni
systém)
e Vstup do 2. pilite (dodate¢né 2% mezd uhrazeny primarné z prispévki
do 3. pilitre)

Soucasné portfolio tspor jedince na diichod se sklada z I. povinného, ptripadné
III. dobrovolného pilire a z prostredkii, které jednotlivci si jednotlivei spofi na
diichod zcela mimo dichodovy systém. NPV soucasného portfolia je pak
tvoreno souc¢tem NPV z povinného I. pilite, NPV z dobrovolného III. pilife a
NPV z Gspor mimo diichodovy systém.

Alternativou k souc¢asnému portfoliu je pro jednotlivce moznost vstoupit do II.
pilife a pozadované dodate¢né dva procentni body ,aspor ze svého“ doplnit
z uspor, které si v soucasnosti spoii na dichod mimo dichodovy systém. NPV
této alternativy je soucet NPV z L., II. a III. pilite. NPV III. pilife je stejné jako
u soucasného portfolia, NPV z 1. pilife se méni v diisledku sniZeni odvodii i
diichodii pro jednotlivee tcastnici se II. pilite. NPV II. pilife je kladné, NPV
uspor mimo penzijni systém rovné nule.

Dal$i mozZnosti je nevstupovat do II. pilife a tispory mimo dtichodovy systém
vyuzit na navyseni prispévku do III. pilife. V tomto ptipadé je NPV jednotlivce
tvoreno NPV z 1. pilite a NPV zIII. pilite. Hodnota NPV zI. pilife je shodna
s hodnotou NPV z1. pilife v soucasném portfoliu, NPV z III. pilife je oproti
soucasnému portfoliu vyssi.
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Posledni ,zakladni“ variantou usporadani dspor na dichod je mozZnost
vstoupit do II. pilife a pozadované dva procentni body ,aspor ze svého“ pokryt
primarné z prispévki do III. pilife, pouze pokud prispévky do III. pilife nejsou
dostatec¢né nebo jednotlivec ve III. pilifi nespoii, pokryt zbytek nebo celou ¢ast
z pozadovanych dvou procentnich bodl z pené€z spofenych mimo diichodovy
systém. NPV tohoto portfolia je pak sou¢tem NPV z jednotlivych pilirt a aspor
mimo penzijni systém. NPV I. pilire je rozdilné od NPV I. pilife v sou¢asném
portfoliu kviili rozdilné vysi odvodi i dichodt u jedinct, ktefi se Gcastni II.
pilife, a jedinct, ktefi se jej neucastni. NPV II. pilite je kladné. NPV III. pilire
je nenulové pouze pro jednotlivce, ktefi v soucasném portfoliu ve III. pilifi
spori vice jak 2% své hrubé mzdy, pro ostatni je rovné nule. NPV penéz
sporenych mimo dichodovy systém je kladné pro ty, ktefi vsoucasném
portfoliu spori ve III. pilifi, pro ostatni je rovné nule.

Jednotlivci rozhodujici se dle vinosnosti si vyberou portfolio tispor na dichod,
které poskytuje nejvyssi NPV.
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