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Jvod

Vétsina zemi Evropské unie a dalsi vyspélé
zemé svéta prochazi nékolik poslednich
desetiletl vyznamnymi demografickymi
zménami. Mira porodnosti nestaci ani na
prostou reprodukci a populace starne.

K tomuto wvoji prispiva i zlepSujici se Iékarska
péce a prodluzovani délky Zivota. Dlchodové
systémy zaloZzené na pribézném financovani
(PAYG) se tim dostavaji pod tlak.

Vyjimkou nenf ani Cesko. Silng
povalecna generace ,baby boomers”

v posledni dekadé odesla do diichodu, coz
mélo za nasledek nardst poctu dlichodcl

a pokles poctu lidi v produktivnim véku.
Ddchodovy systém ale zatim z{stava

v prebytku. V mezidobf totiz doslo k nérdstu
miry zaméstnanosti a poklesu miry
nezameéstnanosti. Byly také provedeny
parametrické zmény dlichodového systému
(posun véku odchodu do dlichodu), které
zajistily kratkodobou udrzitelnost systému.

Do dlchodu se ale bliZf dal3f silnd generace

Husakowych déti (zatne odchazet okolo roku
2035). Pro mladsi, pocetné slabsi generace
bude obtiZné ufinancovat jejich ddichody.
Nepriznivy demograficky wvoj nevyhnutelné
zhorsi parametry diichodového systému -
pomér primérného dlichodu a prlimérné
mzdy, vék odchodu do diichodu nebo sazbu
dlchodového pojisténi. Nase studie
kvantifikuje moZné scénare budouciho wvoje
dlichodového systému.






Taxonomie duchodovych

systému

Existuje pomérné rozsahlé spektrum
dlchodowych systémd. Lisi se jak ve zpdsobu
zajistént financovani, tak ve zplsobu
rozdélovanf prostredkd. Dle prvniho hlediska
|ze rozlisit penzijni systémy s prabéznym
financovanim, systémy zaloZené na vytvarenf
Uspor v penzijnich fondech a systémy, jeZ
jsou kombinaci obou predchozich variant.
Pribézné financovany penzijni systém
(PAYG) vychazi z mezigeneralni solidarity,
kdy prispévky ekonomicky aktivni generace
slouzi k financovani penzijnich davek
generace v postproduktivnim véku. Mira
vynosu PAYG tedy zavisi predevsim na mire
zmeény populace, mife zavislosti (poméru
prispivajicich do systému a Cerpajicich ze
systému) a produktivité vyrobnich faktord.
Provozovatelem a garantem systémd

s prabéznym financovanim je Casto stat

a takowy systém je soucastf verejnych
rozpoctl. Kromé financovanf penzf
prostrednictvim intergenera¢ni solidarity byva
jednim z aspektl statnich PAYG systémd
snizeni rozdild v prijmech, tedy intrageneracni
solidarita.

V pripadé fondového financovani (FF) Ize
rozliSovat systémy s povinnym

a dobrovolnym vytvarenim Uspor. Zde mira
VYNOosuU systému zavisi na vynosech aktiv
penzijnich fondd, tedy na vynosech na
kapitalovych trzich. Fondové financovani
mUZe byt garantovano ¢i alespor regulovano
statem, nebo mize byt pIné v re7ii
soukromych penzijnich pland.

Pri diskuzi o podobé ddchodového systému
byva zminovano investi¢ni riziko FF pland
spocivajici v tom, Ze vynosy investic do akcif ¢i
dluhopisl jsou vzdy spojeny s urcitou mirou
rizika. Riziku jsou ale vystaveny i PAYG
systémy, a to riziku politickému,
demografickému a riziku wvoje trhu prace.
Vzhledem k tomu, Ze rizika FF a rizika PAYG

nejsou dokonale korelovana, bylo by mozné
diverzifikovat riziko ddchodového systému
zavedenim obou typd financovant.

Z hlediska penzijnich davek rozlisujeme
prispévkové definované systémy (DC -
defined contribution) a davkové definované
systémy (DB - defined benefit). U prispévkove
definovanych systémU jsou urceny odvody
do systému, wplata penzijnich davek nikoli.
S timto zplsobem se setkdme u fondovych
systémd, nebot vyse penzijnich dévek souvisf
s mirou zhodnoceni, kterou je obtizné
garantovat v casovém horizontu nékolika
desetileti (nicnéné existuji i fondove
financované penzijni plany davkoveé
definovaného charakteru). V pripadé
davkové definovanych systémd je predem
garantovana vyse penzijnich davek v zavislosti
na vysi plateb do systému a délce obdob,
kdy tyto platby probihaji. S timto zplsobem
se setkdvdme u pribézné financovanych
systéma. V jemnéjsim rozlisent Ize déle
rozlisit tuto formu penzijniho systému dle
miry zasluhovosti, ktera je urc¢ena podilem
fixni penzijnf davky a davky odvozené od
predchozich prijm@ na celkové vyplacené
penzi. K vyrovnani bilance systému je nutné
upravovat miru zavislosti nebo wsi odvod(
do systému.

Nejcastéji jsou PAYG systémy provozovany
jako davkové definované (DB), zatimco

u FF systémU prevazuje DC schéma. Existuje
ale také prispévkove definovany PAYG
systém - systém pomysinych individualnich
Gctd (NDC). V podstaté jde o systém, kdy
jsou odvody kazdého jedince pripisovany

na jeho fiktivni Ucet, ve skutenosti jsou

ale pouzity na préibézné financovani penzi.
Tento systém nijak neeliminuje dopady
demografickych zmén, mlZe ale zménit
rozsah prerozdélovani v rémci déichodového
systému a za urcitych podminek miZe vést
k automatické stabilizaci bilance tohoto

systému. Parametrem vyrovnavajicim bilanci
v reakdi na wvoj populace a ekonomiky mize
byt napriklad pomér primérné mzdy

a prdmérné penzijni davky.

Zakladni parametry diichodového
systému v Ceské republice

v Ceské republice je zakladnim pilifem
penzijniho systému pribézné financovany
systém davkové definovaného charakteru

v rezii statu doplnény o dobrovolné vytvareni
Uspor v soukromych penzijnich fondech.

Ze statniho priibézné financovaného
systému, v némz je Ucast pro kazdého
ekonomicky aktivniho jedince povinna,

jsou vyplaceny starobni, invalidni, vdovské/
vdovecké a sirotcf ddchody. Pispévek do
statniho prlibézné financovaného systému je
soucasti pojistného na socialni zabezpeceni
a v soucasnosti ¢inf 28 procent hrubé

mzdy a je rozlozen na &ast placenou
zameéstnavatelem (21,5 procenta hrubé
mzdy) a Cast placenou zaméstnancem

(6,5 procenta hrubé mzdy). V pfipadé

0sob samostatné vydélecné cinnych

¢inf prispévek do povinného priibézné
financovaného systému rovnéz 28 procent

z Castky dosahujici minimalné 50 procent
prijmu ze samostatné vydélecné ¢innosti

po odpoctu wdajl vynaloZenych na jeho
dosazent, zajidténi a udrzeni. Ddchody
sestavaji ze dvou slozek: fixnf (zakladni
vymeéra) a pomérné vici predchozim prijmdm
(procentnivymeéra). Na fadny starobnf
dlchod ma nérok kazdy, kdo bud pfispival do
systému alespon 35 let a dosahl vékové
hranice kvalifikujici pro ziskanf starobniho
dlchodu, nebo prispival alespon 20 let

a dosahl véku aspon o 5 let vy$siho, nez

je ddchodovy vék stanoveny pro muze
stejného data narozeni. Vékova hranice je
nyni plynule zvySovana s cilem dosahnout
pro rocniky 1971 a mladsi véku odchodu

do dlchodu 65 let. Starobni penzi je mozné



ziskat i pfed dosaZenim dlchodového véku,
wse penzijni davky je ale trvale kracena.
Dalsf mozZnosti odejft dfive do dlichodu je
tak zvany preddCchod. Minimalnf legislativné
stanovena indexace ddchodovych davek je
stanovena podle rdstu spotrebitelskych cen
a jedné poloviny redlného rdstu primérné
mzdy.

Institucionalizovany fondovy systém je
v Ceské republice dobrovolny a je zakotven
v zékonech €. 42/1994 Sb., o penzijnim

pfipojisténia ¢ 427/2011 Sb., o doplfikovém
penzijnim spofeni. Majetek penzijnich
spolecnosti, které obhospodarujf jednotlivé
fondy, je oddélen od majetku Gcastnikd. Je na
vybér mezi 8 penzijnimi spole¢nostmi.

V penzijnim pfipojisténi, do kterého jiz od
roku 2013 nelze vstupovat, spofi 3,4 milionu
lidi. vV doplfikovém penzijnim spofent je
aktudlné 1,17 milionu lidf. Ti v ném mohou
volit od konzervativnich, pres wvazené

az po dynamické fondy. VSechny penzijni
spolecnosti podléhaji dohledu ministerstva

......
a4

financi a CNB a zpUsoby, jak mohou

nakladat s prostredky Ucastnikd, jsou
limitované zminénymi zakony. Zakladnf
princip fungovani obou produktl je stejny:
Ucastnik odklada meésicné prispévek dle svych
moznosti, podle jeho wy3e pak mdze dostat
mésicni statni prispévek az do vySe 230 K¢
Dalsi formou statni podpory jsou dariova
zvwyhodnéni pro Ucastniky i zaméstnavatele,
kterf také mohou Ucastniklim prispivat.

oy
»




Jaké budou ddchody?
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Hlavnim smyslem existence ddchodowych
systémd je zajistit dostatek prostredk( pro
dUstojné prozitf stari. Fungovani
dtichodového systému zrcadli ekonomickou
wykonnost zemé, nastaveni priorit
hospodarské politiky a nastaveni parametrd
dlichodového systému, resp. jednotlivych
pilil systému. Efektivita ddchodového
systému ve wtvarenf zdrojl pro ddchody

Celkové vydaje na diichody (% HDP)

20

nody v Cesku

zavisf také na populacnim vyvoji (u prabézné
financované slozky) a situaci na financnich
trzich (u fondové slozky).

Dlichodovy systém v Cesku patfi mezi
podprlimérné nérocné z pohledu celkowych
vydajd na ddchody. Tyto vwdaje dosahuiji
8,4 % HDP, z toho 6,9 % HDP pfipada na
starobni ddichody, zbytek na invalidni

a pozUstalostni ddchody. V EU je tento podil
v priméru na 12,6 % HDP. ,Nejlevnéjsi”
dlchodovy systém maijf Irové (5,7 % HDP),
naopak nejvice davaji na diichody Rekové
(17,5 % HDP).

5
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Zdroj: Eurostat

ZaleZi samozrejmé také na tom, mezi kolik

0sob celkové vydaje na dlichody rozdélujeme.

Napriklad irsky systém se zda byt pomérné
maly méreno wydaji na dlichody, presto
generuje tretl nejvyssi priimérny starobni
dtichod v Evropé a viibec nejvyssiv EU.
Priimérny diichod v Cesku je vyrazné

IS HU LU CY HR SI

UK NO SE

podprdmeérny v EU. V roce 2016 dosahoval
pramérny mésicni starobni ddchod 407 EUR,
zatimco v EU préimér ¢inil 1 135 EUR.

Takto dramaticky rozdil je dan do velké miry
rozdily v cenowych hladinach napric EU.
Pokud bychom Udaje prepocetli o rozdily

v cendch, zwsil by se prlimérny cesky dlichod

PL DE CH

IT GR

BE DK ES NL FI AT PT FR

na 672 EUR, tj. 59 % EU.

Nejlepsi Zivotni Urover nabizi diichodovy
systém v Rakousku a Nizozemsku, kde se
préimérny dlichod pohybuje 37 %, resp.
34% nad prémérem EU.



Jaké budou dtchody?

2000

1500

1000

500

BG RO LT HR EE

B cUR W EUR(PPS)

Zdroj: Eurostat

Ukonceni ekonomicky aktivniho Zivota
vetdinou znamena vyraznou zmeénu ve
financnf situaci rodiny. OficidInf statistiky
pouzivaji podil prémérnych prijmC z préace

v letech pred ddchodem a prémérnym
starobnim dlichodem. My pro simulace
pouZivame namisto oficidlniho ndhradového
poméru pomér prdmérného dlichodu

a pramérné hrubé mzdy. Budouci wvoj

Nahradové poméry

100

0 Nl

LV HU SK CZ PL SI

PT MT GR CY ES DE IT FR F

nahradového poméru by se obtizné
simuloval.

Zivotnf Groven eského penzisty klesne
zhruba na polovinu pri odchodu do dlichody,
coz je vrdmci EU mirné podprimérna
hodnota. Nejméné ,bolestny” prechod ceka
penzisty v Lucembursku a Italii. Nejvetsi

financnf ok, Ceka irské a bulharské penzisty.

UK SE BE DK

IS AT NL LU IE

CH NO

Méreno podilem primérného dlichodu

a prameérné hrubé mzdy jsou na tom nejhire
ddchodciv Chorvatsku (22 %), déle

v pobaltskych zemich, Slovinsku a Bulharsku.
Nejlépe pak v Recku (72 %), Kypru ¢ Italii.
Ceské diichody v priiméru ¢ini

41 % prdmeérné hrubé mzdy.
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B podil primérného starobniho diichodu a primérné hrubé mzdy

UK MT SE NO RO SK PL GR HU AT PT FR ES IT LU

[ podil pfijm z dGchod( osob ve véku 65 a7 74 let a pijmU z prace osob ve véku 50 a7 59 let

Zdroj: Eurostat, Deloitte



DdleZité oviem nejsou absolutni nebo Vzhledem k tomu, Ze dlichody pomérné plati, Ze nejvétsi rovnostarstvi Ize hledat ve

préimérné statistiky. Pokud ma ddchodowvy presné reflektujf wvoj pracovnich prijm0d, neni  stfedni Evropé a Skandinavii. Nejmensi rozdily
systém snizovat riziko chudoby, hraje jist& prekvapivé, Ze také diichodové distribuce  ve wysi starobnich dfichod( nabizi Cesko
dlleZitou roli také distribuce ddchodd. imituje distribuci mezd. V obou pfipadech a Slovensko.

Nerovnost rozdéleni pFijmt (pomér kvintilnich podilli ) pro osoby starsi 65 let

6
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Zdroj: Eurostat
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Z rozdild ve wsi starobnich d@ichod( vychazi chudobou nejméné ohroZeni penzisté na podobu mé& ,chudoba” na Slovensku a jinou
relativni mira ohroZeni chudobou. Pokud Slovenku a ve Francii. Na opacném poélu napriklad ve Svycarsku.

prijmeme statistickou definici chudoby jako je trojlistek pobaltskych zem!i. Vzhledem k

prijem nizsi nez 60 % medianu, potom jsou uvedené definici je ovSem zfejmé, Ze jinou

Podil osob starsich 65 let pod hranici chudoby (mezni bod 60 % medidnu ekvivalentniho pfijmu po socialnich transferech)

50

30 - e
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SK FR  HU DK NO LU IS NL GR CZ AT IT FH ES PL IE BE PT SI SE DE RO UK MT CY HR CH BG LT LV EE

Zdroj: Eurostat

1 Pomér dlichodu nejbohatsich 20 % dichodct a nejchudsich 20 % dlchodcd.



Jaké budou dtchody?

Posledni perspektivou, kterou Ize porovnavat brzky odchod do dlchodu. Nicméné kvl zvySovani ddchodového véku) odchodu do
dlchodové systémy napfic jednotlivymi demografickym zménam veék odchodu do dlchodu podprimérny v komparaci
zemémi, je vék odchodu do starobniho dlichodu ve vyspélych zemich postupné roste. s ostatnimi zemémi OECD.

dlchodu. Preferované jsou ty ddchodové Vv CR, jak wplyé z nize priloZzeného grafu,

systémy, které dokazi zajistit relativné je budoucdi vék (zapocitava se oznamené

Budouci vék odchodu do dlichodu v zemich OECD (data za rok 2016, muZzi, Zeny)
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Demogra

Scénar beze zmén parametri
dichodového systému

Demograficky wvoj modelujeme pomoci
vlastni progndzy, nicméné budoudi vyvoj
z&kladnich parametr(i projekce prejimame
z demografické prognézy CSU na roky
2018-2100.2

Prvnim zasadnim parametrem, ktery ovliviuje
populacni wvoj, je plodnost mérena
Uhrnnou mirou plodnosti. V souladu

s projekcl CSU ocekavame, Ze Uhrnn
plodnost v budoucnu zvolna poroste, a to
z1,71vroce 2018 na 1,72 vroce 2030 ana
1,74 v letech 2050 az 2100. Uhrnna mira
porodnosti zaznamenala ve 20. stoletf
dramaticky vyvoj. Od roku 1920 az do zacatku
druhé svétové valky setrvale klesala. Pred

ficka prog

druhou svétovou vélkou dosahovala

Urovni podobnym tém dneSnim (v roce

1936 dosahla minima 1,66). Ponékud
paradoxné prudce vzrostla béhem druhé
svétové valky. Baby-boom se tedy v Cesku
odehrdl jiz za druhé svétové valky, ve vétsiné
Evropy az po ni. Po druhé svétové vélce mira
porodnosti zvolna klesala az do konce 90. let.
Wjimkou byl socialisticky experiment

s podporou porodnosti v 70. letech, kdy se
jednorazové zvedla az na 2,43.V novém
tisicileti doslo k postupnému nérlstu miry
porodnosti zminima 1,13 v roce 1999 az na
1,71.V zakladnim scénari tedy v souladu

s pFedpoklady CSU poitdme s dalsim mirnym
nardstem, nicméné mira porodnosti zlstane
na Urovnich, které neumozni pfirozenou
obnovu populace.

Historicky vyvoj plodnosti a primérného véku matek

NOZ3

V mezinarodnim srovnani se Ceska uhrmna
plodnost nejevi jako extrémné nizka, byt
nezaruCuje prirozenou obnovu populace.
Priimér EU ¢&inf 1,59. Premiantem v rdmci EU
je Francie s Uhrnnou mirou plodnosti 1,90, na
opacném polu stoji Malta s hodnotou 1,26.
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Zdroj: CSU

pramérny vék matek pfi narozeni ditéte

2 https://www.czso.cz/csu/czso/projekce-obyvatelstva-ceske-republiky-2018-2100
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Uhrnna plodnost v mezinarodnim srovnani (data za rok 2017)
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Ocekavany vék dozZiti pfi narozeni Zeny (data za rok 2017)
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Ocekavany vék doziti pfi narozeni muze (data za rok 2017)
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Co se tyCe umrtnosti, ocekavame v souladu
s pFedpoklady CSU mirny pokles
pravdépodobnosti Umrti pro vsechny vékové
kohorty v dUsledku zlep3uijici se Iékarské péce
a z toho vyplyvajici nardst ocekavaného véku
doziti. U muzd by se nadéje na doZitf pri
narozeni méla zwsit ze 76 let v roce 2017 na
88 roku vroce 2100 au zen z82 na 91 let.

V mezinarodnim srovnani je Ceska nadéje na
doZiti v rdmci EU podprlimérna. Evropsky
prdmér ¢ini u Zen 83,5 roku a u muz{

78,3 roku. Evropskymi premianty jsou
Spanélsko, kde majf zeny pfi narozenf nadji
na do7iti 86 let, a Svycarsko s nadé&jf na doZitf
u muzC témé¥ 82 let. Podle predpokladd CSU
by tedy méla do roku 2100 vystoupat
ocekavana délka doit/ v Cesku nad
soucasnou Uroven statd v EU s nejdelsi
oCekavanou délkou dozitl.

Dal$im klicovym parametrem, ale obtizné
predikovatelnym, je saldo migrace. V souladu
s predpokladem CSU pocitdme kazdorocnim
kladnym saldem migrace ve wys3i 26 tisic. Od
roku 2009 mélo Cesko a7 na rok 2013 kladné
saldo migrace. Na datech migrace je vidét
urcitd procykli¢cnost - v dobé konjunktury
prichazl do Ceska vice lidf neZ v dobé recese.
Tento wvoj bude tedy pokracovat

i vbudoucnu.

Predikce vyvoje populace (mil. osob)

109

Wse popsané parametry povedou

k oCekavanému wvoji populace, ktery
zobrazuje obrazek nize. Kladné saldo migrace
bude v budoucnu kompenzovat pfirozeny
Ubytek populace, ke kterému bude dochazet
v dUsledku nizké miry plodnosti. Proto je
vroce 2100 predikovana zhruba stejna
populace jako vroce 2018, j. 10,6 mil.

Leto3ni rok by mél byt posledni's kladnym
prirozenym prirQstkem obyvatelstva. Od roku
2020 a7 do konce stoleti bude podle projekce
obyvatel prirozené ubyvat. Pfirozeny Ubytek
bude akcelerovat az do 60. let, kdy presahne
40 tis. rocné. Poté bude prirozeny Ubytek
zpomalovat. Podobny priibéh ma i populacnf
krivka. AZ do 30. let obyvatelstva pribyva,
protoZe prirozeny Ubytek kompenzuje kladné
saldo migrace, a populace dosahuje témer
10,8 mil. Poté populace klesd, pficem?Z pokles
akceleruje v 60. letech. Od 70. let za¢ina
populace pozvolna rlst, aby zakoncila stoleti
na podobné Urovnijako v roce 2018.

Soudé podle projekce celkové populace se
tedy 7adna demograficka tragédie nekona.
Zajimavejsi je nicméné pohled na vékové
sloZeni populace. Pocet lidi ve vékovych
kohortach 15-64 let na konci 60. let poklesne
z dnesnich 6,9 mil. az na 59 mil. Ato jiz od
roku 2009 klesl| ze 7,4 mil. Naproti tomu pocet
lidf ve v&kowych kohortach 65 a vice vzroste

dle projekce z dnesnich 2,1 mil. na 3,2 mil.
Pomér wse zminénych kohort poklesne

z dnesnich 3,3 na 1,7. Netfeba dodavat, Ze
tento wvoj bude pro PAYG dlichodovy systém
znamenat znacnou zatéz. Konkrétni financni
dopady kalkulujeme v kapitole Scénare
budouciho wvoje dlichodového systému.
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Kratkodoby a stfednédoby model

Do roku 2030 modelujeme hospodarsky
cyklus. Nami pouzity model je
semi-strukturalni makroekonometricky model,
ve kterém jsou dodrzeny identity narodniho
Ucetnictvi. Model zachycuje vSechny klicové
vztahy v oteviené ekonomice na narodni

i odvetvové Urovni. Modelovano je zejména
spotrebnf a investicnf chovani, vyvoj zasob,
vneéjsi vztahy, ménova a fiskalni politika, trh
prace a dal3f veli¢iny v malé oteviené
ekonomice. Pro modelaci vvoje PAYG
dlchodového systému vyuzivédme zejména
predikce mezd, inflace, zaméstnanosti

a nezaméstnanosti a HDP.

Makroekonomicka

Dlouhodoby model

V dlouhém obdobi neni mozné urdit
nacasovani hospodarského cyklu. Proto
modelujeme pouze potencialni HDP
neoklasickym modelem ekonomického rlstu.
Jadrem tohoto modelu je Cobb-Douglasova
produkéni funkce s proménnymi, kterymi jsou
prace, kapital a produktivita. Produktivita je

v nasem modelu praci obohacujici
(Harrodovsky neutralni). Pfedpokladame, ze
od roku 2030 poroste produktivita rocnim
tempem o 2 %, co? je dle nasich odhad

v tuto chvili i dlouhodobé udrzitelné tempo
rastu HDP.

Pro modelaci vyvoje mnoZstvi prace (pocet
zaméstnancd) pouzivame demografickou
projekci predstavenou vyse a také miru
zaméstnanosti v populaci 15+, Dale

predpokladame, Ze od roku 2030 bude mira
zaméstnanosti konstantni na drovni 60,3 %
(za rok 2018 ¢inila 60,6 %). Pocet
zaméstnancd je pak dan soucinem populace
15+ a miry zaméstnanosti. Vzhledem

k demografickym zménam bude v budoucnu
pocet zaméstnancl vice méné stagnovat.

Kapital se v modelu navySuje o hrubou tvorbu
kapitalu, naopak se sniZuje o depreciaci
kapitalu. Miru investic (pomér hrubé tvorby
kapitalu a HDP) v budoucnu odhadujeme na
30 %. Miru depreciace (pomér spotieby
kapitalu a stavu kapitalu) pak odhadujeme na
5 %. Pri téchto pFedpokladech poroste stav
kapitalu zhruba o 2 % ro¢né. Rostouc stav
kapitalu a rostouci produktivita zajistf
dlouhodoby rlist okolo 2 % navzdory
stagnujici zaméstnanosti.
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Scénare budouciho

vyvoje duchodového

systému

Scénar beze zmén parametri
dichodového systému

Pro modelaci budouciho wvoje diéichodového
systému jsme wyuzili demograficky model
Deloitte, ktery wuZiva predpoklady
demografického modelu CSU (viz kapitola
Demografickd progndza). Demograficky
model predikuje wvoj poctu obyvatel a jejich
vekovou strukturu, tedy i pomeér aktivni
populace a dlichodcli v zavislosti na zvoleném
véku odchodu do dichodu.

Déle jsme pouZili makroekonometricky model
Deloitte pro modelaci kli¢covych ekonomickych
velicin, které ovliviuji wvoj déchodového
systému, tj. zejména mezd, inflace, miry
zameéstnanosti a miry nezamestnanosti (viz
kapitola Makroekonomicka progndza).

Ve scénafi ,no policy changes” pocitame

s tim, Ze se bude primérny ddchod
valorizovat podle aktualné platné legislativy,
tj. o inflaci a polovinu rlstu realnych mezd.
Zaroven predpokladame, ze se bude vek
odchodu do ddchodu postupné zvySovat az

Bilance diichodového systému v zakladnim scéna¥i (% HDP)

na 65 let. Také pocitame s navrhovanou
valorizaci dlichod{ v roce 2020 v priméru
0900 K¢

Projekce ukazuje, ze systém je dlouhodobé
udrzitelny (viz obrazek nize). Nicméné schéma
valorizace penzi povede v dlouhodobém
horizontu k poklesu pomeéru préimérné mzdy
a pramérného dlichodu hluboko pod 40 %.
V roce 2070 by tento pomeér poklesl az na

25 %, cozZ je obdobna Urover jako dnes
napriklad v Estonsku.
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Vyvoj poméru pramérného diichodu a primérné mzdy v zakladnim scénafi (%)
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Uvedeny pokles poméru priimérného v prebytku. Proto jsme nasimulovali takovy obdobna Uroven jako dnes napriklad
dlchodu a primérné mzdy se jevi jako wvoj tohoto pomeéru, ktery vyrovnava v Rumunsku. Poté by pomér zvolna stoupal.
zbytecny luxus ve svétle toho, Ze podle nasf dlchodovy systém. Pomér prdmérného | pri prlbézném prizplsobovani poméru
progndzy bude v zakladnim scénéfina celém  ddchodu a prémérné mzdy by v takovém prmérného ddchodu a prmérné mzdy by
horizontu prognézy dlichodovy systém pripadé klesl na 32 % okolo roku 2060, coZzje  se tak nepovedlo udrzet hranici 40 %.

Vyvoj poméru primérného diichodu a priimérné mzdy s vyrovnanou bilanci diichodového systému (%)
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Scénar poméru primérného dichodu

a priimérné mzdy 40 %

Logicky vyvstava otazka, jak by se wvijel
dlchodowy systém, pokud by vi&dda
automaticky udrzovala pomér prdmérného
dlchodu a prlimérné mzdy na trovni 40 %.
V takovémto pfipadé by néklady na dlichody
postupné vystoupaly z dnesnich 8,3 % HDP
az na 10,5 % HDP okolo roku 2055, a to kvdli
nardstu poctu dichodcd a naopak poklesu
poctu lidi v produktivnim véku.

Pri nezménénych ostatnich parametrech
dlchodového systému by se systém
postupné propad! do deficitl az 1,9 %
HDP (pro predstavu se jedna o 101 mld.
K& vzhledem k nominalnimu HDP roku
2018). Tak vysoké deficity jsou dlouhodobé
neudrzitelné. Bylo by tedy potfeba upravit
i dalsi parametry dlichodového systému

- sazbu dlchodového pojisténi nebo vék
odchodu do dlichodu.

"(',

K udrzeni poméru 40 % by dle nasich
propoctd bylo potfeba zvednout sazbu
dlchodovénho pojisténi z dnesnich 28 % na
34 9% okolo roku 2060. S védomim toho, Ze jiz
dnes je zdané&ni préce v CR jedno z nejwy3sich
v celé EU, je takovato mozZnost neredlna. Dalsf
moZnosti by mohlo byt zwysit vék odchodu do
ddchodu na 69 let.

Bilance diichodového systému ve scénafi poméru primérného dichodu a primérné mzdy 40 % (% HDP)
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Shrnuti

NaSe analyza ukazuje, Ze soucasny
dtichodovy systém je v z&sadé udrZitelny,
nicméné za cenu postupné devalvace
poméru primérného ddchodu a prdmérné
mzdy, ktery by bez dalsich zasah( pokles!
hluboko pod Urover 40 %. Kupni silu
dtichod je vsak schopny zachovat, nebot
dlchody jsou valorizovéany o inflaci a polovinu
rUstu redlnych mezd.

Snaha o zachovani tohoto poméru ve wsi

40 % by bez Upravy dalsich parametrd poslala
dtichodovy systém do vyraznych, dlouhodobé
neudrzitelnych deficitd.

Dalsimi moznostmi prizpdsobent pribézné
financovaného dtichodového systému jsou
zvySeni sazby dlichodového pojistného

a zvySenfvéku odchodu do ddchodu. Prvni
moZnost ma svoje limity v podobé jiz dnes

pomérné vysokého zdanénf prace v Cesku.
ZvySovani véku odchodu do diichodu zase
narazi na fyzické limity.

Dalsi moZnosti by bylo podpofit tvorbu Uspor
v soukromych dlichodowych fondech. Analyza
fondového piliFe, resp. kombinovaného
dlchodového systému s vice pilifi nicméné
nebyla pfedmétem této studie.

Nase studie si neklade za cil davat

jakakoliv normativni doporucenti. Pouze
ukazuje moZnosti, jak v budoucnu

vyrovnat dlichodowy systém, ktery bude
zatiZzen negativnim demografickym wyvojem.
Je na demokraticky zvolenych politicich, jakou
variantu prizplsobeni se demografickym
zménam zvol.
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Slovnik pojmu

DB -, defined benefit’, ddvkoveé definovany diichodovy systém.

DC -, defined contribution”, prispévkové definovany dlichodowy systém.

FF - fondové financovan.

Nadéje doziti pFi narozeni - statisticky Udaj ukazujici pfedpokladany vek, jehoz dosahuijf ¢lenové dané populace v daném véku.
Pro vék rovny nule dostavame nadeji na doZiti pfi narozen.

Nahradovy pomér - pomér prfjmu po dosazenf diichodového véku a Cistého prijmu pred dosazenim dlichodového véku.
NDC - ,Notional Defined Contributions’, systém pomysinych individualnich ddchodowych Gct.

PAYG - ,Pay as you go*, prlbézné financovany penzijni systém.

Saldo migrace - rozdil mezi poctem imigrant® a emigrant(i.

Uhrnna plodnost - soucet mér plodnosti podle véku. Vyjadfuje intenzitu plodnosti celé populace.

Jejt hodnota popisuje préimérny pocet déti narozenych jedné Zené béhem jejiho Zivota.

Cobb-Douglasova produkeni funkce - nejpouzivanéjsi forma produkeni funkce, ktera se pouziva v ekonomi.

Je wjadrena vztahem Y = K2 (AL)'¢, kde Y je wstup ekonomiky méreny hrubou pfidanou hodnotou,

K je objem kapitalu, L je objem prace, A produktivita préce a a je podil firemnich ziskd na hrubé pridané hodnoté;

1-a je pak podil ndhrad zaméstnanclim na hrubé pridané hodnoté.
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