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Sazetak

U radu se analiziraju makroekonomski ucinci politike koja mijenja redistribucijska
obiljezja nekapitaliziranoga mirovinskog sustava. Koriste¢i se modelom preklapanja na-
rastaja sa zatvorenom ekonomijom i heterogenim subjektima, pokazujemo da slabija veza
izmedu doprinosa i mirovina utjece na razinu kapitala po stanovniku ako i samo ako po-
stoje nejednakosti u zivotnom vijeku. Osim toga, takva politika ima pozitivne ucinke na
sve subjekte u gospodarstvu ako je rijec o sustavu definiranih mirovina. Porezna stopa
i nejednakosti smanjuju se, a bogatstvo svakog subjekta raste. Medutim, u mirovinskom
sustavu definiranih doprinosa ta politika ima negativan ucinak na svaku makroekonom-
sku varijablu osim na bogatstvo najsiromasnijih subjekata.

Kljucne rijeci: nejednakost, mirovinski sustavi, preraspodjela, kapital

1. Uvod

Mirovinski sustavi mogu se svrstati prema trima dimenzijama (Feldstein i Lieb-
man, 2002). Prvo, po strukturi mogu biti sustavi generacijske solidarnosti (pay-as-you-
go, PAYG) ili potpuno kapitalizirani sustavi.! Vecina industrijaliziranih zemalja ima ve-

* Zahvaljujem se svojem mentoru A. d’ Autumen, trima anonimnim recenzentima na korisnim komentarima te
¢lanovima radne skupine GTMP. Takoder zahvaljujem F. Terrier na dragocjenoj pomoci.

Ovaj je rad predstavljan na Sveucilistu Evry i Sestoj medunarodnoj radionici o mirovinama i $tednji. Sve eventua-
Ine pogreske su moje.
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1'U ovom ¢emo radu razmatrati samo mirovinske sustave generacijske solidarnosti. Primjenjujuci pristup port-
felja, Dutta i sur. (2000) pokazuju kako je zbog razlika u rizicima izmedu kapitaliziranih i nekapitaliziranih mirovin-
skih sustava pozeljan mjeSoviti mirovinski sustav.
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like nekapitalizirane mirovinske sustave. Na primjer, stopa poreza na masu pla¢a kojom
se oni financiraju krece se od 12,4% u SAD-u do 29,6% u Italiji (Nyce i Schieber, 2005,
str. 236).

Drugo, mirovinski sustavi po strukturi mogu biti sustavi definiranih mirovina ili su-
stavi definiranih doprinosa. Mirovinski sustav ima strukturu sustava definiranih mirovi-
na ako se porezna stopa uskladuje s promjenama ekonomskih i demografskih uvjeta. Za
razliku od toga, sustav definiranih doprinosa postoji onda ako se uskladuje stopa zamje-
ne dohotka. Veéina zemalja odlucila se za mirovinski sustav definiranih mirovina (Nyce
i Schieber, 2005). Medutim, zbog produzetka ocekivanoga zivotnog vijeka fiskalni teret
takve strukture znatno je povecan. Stoga su neke zemlje, poput Italije, uvele mirovinski
sustav definiranih doprinosa.2

Trece, mirovinski sustavi mogu biti blizi beveridgeovskom ili bismarckovskom mo-
delu. Mirovinski je sustav Cisto beveridgeovski ako svi subjekti primaju istu mirovinu.
Za razliku od toga, Cisto bismarckovski mirovinski sustav jest sustav u kojemu mirovi-
ne u cijelosti ovise o placama subjekata. Mirovinski je sustav mjeSovit ako obuhvaca i
bismarckovsku i beveridgeovsku komponentu. Sto je beveridgeovska komponenta jaca,
to su veéi transferi unutar generacija. Medu zemljama postoje velike razlike na osnovi te
unutargeneracijske komponente. Francuska, Njemacka i Italija primjenjuju bismarckov-
ski model. Sustavi Kanade, Nizozemske i Novog Zelanda u osnovi su beveridgeovski. I
na kraju, Japan, Velika Britanija i SAD imaju mjeSovite mirovinske sustave (Sommacal,
2006; Casamatta, Cremer i Pesticau, 2000).

U teorijskoj se literaturi istrazuje uc¢inak na gospodarsku aktivnost veli¢ine mirovin-
skih sustava PAYG?, ustrojenih prema bismarckovskom ili beveridgeovskom modelu.*
Najceséi je rezultat to da bismarckovski sustavi imaju vise poticaja za akumulaciju ljud-
skoga i fizickog kapitala te stoga rezultiraju viSom stopom rasta od mirovinskih susta-
va prema Beveridgeu. Ali mirovinski su sustavi obi¢no kombinacija tih dvaju elemenata.
Samo je nekoliko autora proucavalo u¢inke spomenute promjene duz trece osi’ iako je to
klju¢no pitanje s obzirom na Siroku zastupljenost zemalja duz te trece osi.

Glavna ideja ovog rada jest da mirovinski sustavi PAY G mogu imati strukturu kombi-
niranu od bismarckovske i beveridgeovske komponente, a mi éemo analizirati u¢inke po-
litike kojom se jaca beveridgeovska komponenta mirovinskih sustava. Pokazat ¢emo da su
ti ucinci razliciti, te da ovise o tome je li rije¢ o mirovinskom sustavu definiranih mirovina
ili definiranih doprinosa. I, kao posljednje, ali ne manje vazno, nejednakosti u zivotnom
vijeku imaju bitan utjecaj na kvalitativne i kvantitativne rezultate ovog istrazivanja.

Sve je vise empirijske literature koja se bavi analizom tih nejednakosti. Mesrine
(1999) proucava nejednakosti u zivotnom vijeku prema socio-profesionalnim skupinama

2 U radu se ne objasnjava prijelaz s mirovinskog sustava definiranih mirovina na sustav definiranih doprinosa.
Za ovo bi istrazivanje bio prikladniji model s reprezentativnim subjektom i rastu¢im ocekivanim zivotnim vijekom.

3 Vise o analizi prijelaza s nekapitaliziranih mirovinskih sustava na sustave s kapitalnim pokri¢em vidjeti npr. u
Belan i Pestieau (1998), Breyer i Straub (1993) ili Homburg (1990).

4 Vidjeti Docquier i Paddison (2003) ili Casarico i Devillanova (2007). Te rezultate u pitanje dovode poglavito
Gorezen i sur. (2007), Lambrecht i sur. (2005) ili Le Garrec (2005).

5 Osim Sommacala (2006), koji se bavi modelom endogene ponude radne snage i mirovinskim sustavom defi-
niranih doprinosa.
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u Francuskoj¢. Najjaca odrednica njegova rada jest da je vjerojatnost smrti izmedu 35. i
65. godine Zivota gotovo dvostruko veéa za radnika nego za menadzera. Osim toga, oce-
kivani zivotni vijek u dobi od 35 godina iznosi 38 za radnika, a 44 za menadzera. Isti su
kvalitativni rezultati dobiveni i u SAD-u (Panis i Lillard, 1995; Deaton i Paxson, 2000).

I, konacno, Robert-Bobbee i Cadot (2007) pokazuju da ta nejednakost postoji i medu
starijim ljudima. Medu osobama u dobi od 86 godina, oni s najviSim stupnjem obrazova-
nja mogu ocekivati da ¢e zivjeti 20% dulje od onih s najnizim stupnjem obrazovanja.

U samo nekoliko radova istrazivani su gospodarski uéinci tih zdravstvenih nejedna-
kosti. Mitchell i Zeldes (1996; 365) isti¢u da zdravstvene nejednakosti utjecu na redistri-
bucijska obiljezja mirovinskih sustava, iako oni nisu proveli nikakva empirijska ni ana-
liticka ispitivanja. Drouhin je (2001) na primjeru male otvorene ekonomije pokazao da
mirovinski sustav PAYG bismarckovskog tipa rezultira transferima od subjekata kratko-
ga ocekivanog zivotnog vijeka na subjekte dugoga ocekivanog zivotnog vijeka. Njegov
je model prvi korak u proucavanju u¢inaka nejednakosti u zivotnom vijeku, ali on se ko-
risti samo bismarckovskom strukturom, i u njegovu modelu nema ucinaka opée ravnote-
ze. U novijoj politi¢ko-ekonomskoj literaturi uo€ljivo je zanimanje za uéinke povezano-
sti ocekivanoga zivotnog vijeka i placa.’”

U ovom se radu prouc¢ava makroekonomski ucinak politike kojom se mijenjaju re-
distribucijska obiljezja nekapitaliziranoga mirovinskog sustava®. Da bismo za svaku ma-
kroekonomsku varijablu dobili jasne kvalitativne rezultate, najprije dajemo analiti¢ko
rjesenje naseg modela. Zatim, buduci da je ucinak za neke varijable nejasan, kalibriramo
nas model prema francuskim podacima i numeri¢ki ga rjeSavamo. Koristimo se podacima
Francuske jer je francuski mirovinski sustav ¢vrsto utemeljen na bismarckovskom modelu
(Casamatta, Cremer i Pestieau, 2000) i jer se u¢inkovitost takvog sustava opcenito dovodi
u pitanje. Medutim, takoder pokazujemo da nasi brojcani rezultati ne ovise o tom poseb-
nom slucaju. Koriste¢i se modelom preklapanja narastaja sa zatvorenom ekonomijom i
heterogenim subjektima, pokazujemo da slabija povezanost izmedu doprinosa i mirovina
utjece na razinu kapitala po stanovniku, ako, i samo ako postoje nejednakosti u zivotnom
vijeku. Takoder je ocito da ta redistribucijska politika ima pozitivne posljedice za svakog
subjekta u gospodarstvu ako je rije¢ o sustavu definiranih mirovina. Porezna stopa i ne-
jednakosti smanjuju se, a bogatstvo svakog subjekta raste. Medutim, u mirovinskom su-
stavu definiranih doprinosa ta politika ima negativan uc¢inak na sve makroekonomske va-
rijable osim na bogatstvo najsiromasnijih subjekata.

Gorski i sur. (2007) takoder naglasavaju ulogu diferencijala mortaliteta u analizi utje-
caja na odabir obrazovanja kod prijelaza na vise beveridgeovski mirovinski sustav. Oni
smatraju da je taj uCinak pozitivan. U ovom radu analizira se u¢inak te politike na aku-
mulaciju fizickog kapitala.

6 Te nejednakosti ovise i 0 drugim ¢imbenicima kao §to su spol i zemljopisni smjestaj. Na primjer, u Francuskoj
ocekivani zivotni vijek je 84,1 za Zene, a samo 77,2 za muskarce (INSEE, 2006). Osim toga, Rican i Salem (1999)
upozoravaju na velike razlike prema smjestaju ljudi u Francuskoj.

7 Borck (2007) pokazuje da se veli¢ina mirovinskog sustava moze odrediti koaliranjem starijih, vrlo siroma$nih
i vrlo bogatih subjekata. Siromasni subjekti koriste se beveridgeovskom komponentom mirovinskog sustava, dok se
bogati subjekti najduze koriste mirovinskim sustavom.

8 U ovom radu izraz “redistributivnost” zna¢i da mijenjamo bismarckovsku strukturu mirovinskih sustava. Sma-
njenje redistributivnosti zna¢i da postoji ¢vrsta veza izmedu placa i mirovina po jedinici vremena.
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Rad je organiziran na sljede¢i nacin. U drugom poglavlju prikazani su glavni elemen-
ti naseg modela. Poglavlje 3. donosi detaljan prikaz dinamike gospodarstva i obiljezja te
dinamike. Implikacije u vezi s korisno$c¢u i nejednakostima analiziraju se u poglavlju 4.
Peto poglavlje sadrzava kalibraciju i rjeSenje predlozenog modela. I na kraju, 6. poglav-
lje donosi nekoliko zakljuénih primjedaba.

2. Model

Pretpostavlja se da se u svakom razdoblju ¢ preklapaju dva narastaja: mladi i stari.
Njihove su veli¢ine N, i N, ,. Populacija raste po stalnoj stopi n, tako da je N, = (1+n)
N, ;. Svaki pripadnik jednog narastaja na pocetku svojeg zivota dobiva produktivnost a.
Ta produktivnost poprima vrijednosti u intervalu € = [a_, a,]. Funkcija gustoce i funkci-
ja kumulativne distribucije od a oznacene su kao f(a) odnosno F(a). Te su funkcije takve

dajea = J;l af (a)da =1, F(a_) =01 F (a,). Nadalje, @ ozna¢ava prosje¢nu produktiv-

a
nost gospodarstva:

a= | af(a)da (1)

a

Pretpostavlja se da je funkcija gustoce f(a) neovisna o vremenu i razini kapitala.

Svaki subjekt u cijelosti prozivljava svoje prvo razdoblje zivota®, a samo dio 7(a) svo-
jega drugog razdoblja Zivota.!® Pretpostavljamo da 7’(a) > 0. Sto je veéa produktivnost,
to je dulji zivotni vijek. U skladu s time pretpostavljamo da Zivotni vijek pozitivno ovisi
o razini produktivnosti svakog subjekta. U promatranome modelu razina place rastuca je
funkcija razine produktivnosti. Prema tome, pretpostavka za 7(a) temelji se na empirij-
skom dokazu da je razina place vazna varijabla za objasnjenje razlika u mortalitetu medu
subjektima (Adams i sur., 2003).!" Borck se (2007) koristi istom pretpostavkom u poli-
ticko-ekonomskom kontekstu.

Prosje¢ni Zivotni vijek oznagen je kao T', a odreden je jednadzbom:

T = jﬂ T(a)f(a)da Q)

Veza izmedu produktivnosti i Zivotnog vijeka mjeri se kovarijancom:
COVy(,y, = [ T(@)af (a)da—Ta 3)

% Duzina svakog razdoblja standardizirana je na vrijednost 1.

10 Kako bi se na§ model pojednostavnio, u tom gospodarstvu nema nesigurnosti. Ipak, model se moze tumaciti
i kao model s nesigurnim zivotnim vijekom. U tom je slucaju 7(a) vjerojatnost da ¢e neki subjekt prezivjeti na kraju
svojega prvog razdoblja, kao $to se tvrdi u radu Drouhina (2001). Takoder se podrazumijeva da za svaku skupinu
subjekata postoji savrieno rentno trziste.

' Vidjeti takoder Mesrine (1999), Pannis i Lillard (1995), ili Deaton i Paxson (2000).
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Ta je kovarijanca pozitivna zbog nase pretpostavke o predznaku od 7°(a) > 0 (v.
dodatak E). Sto je veza izmedu T(a) i a jaca, to je veca kovarijanca. I obrnuto, ako
T’(a) = 0, tj. ako je zivotni vijek za sve subjekte jednak, onda je kovarijanca jednaka
nuli.

2.1. Potrosaci

Korisnost potrosaca ovisi o tokovima njihove potrosnje u dvama razdobljima zivota.
Za subjekt roden u razdoblju ¢ s razinom produktivnosti a, c,(a) i d,.,(a)/T(a) oznaCava-
ju tokove potrosnje u prvom odnosno drugom razdoblju zZivota. Njihova je funkcija kori-
snosti intertemporalno odjeljiva i ima oblik!2:

U,(a)=u(c,(a))+ ﬂT(a)u(drTﬂ(“)] W
(a)

pri ¢emu § oznacava faktor Ciste vremenske preferencije za sada$njost, a T(«) ispred nji-
hove korisnosti drugog razdoblja znaci ovo: $to je dulji zivotni vijek, to vecu vaznost po-
troSaci pridaju svojoj korisnosti u tom razdoblju.!?

Svaki subjekt neelasti¢no nudi svoj rad tijekom svojega prvog razdoblja zivota i do-
biva placu w(a)." Ta se placa oporezuje po stopi , a prihodi od poreza sluze za financi-
ranje mirovinskog sustava PAYG. Kada subjekt ostari, dobiva mirovinu p(a). Ogranice-
nja proracuna subjekta rodenoga u razdoblju ¢ izracunavaju se kao:

cfa)=wfa) (1 -71)—S(a) (5)
d.(a)=R,,S(a) +p,.(a) (6)

s tim da je R,,, kamatni faktor, a S(a) funkcija Stednje.
Takoder pretpostavljamo da funkcija korisnosti ima oblik: u(x) = /n(x). To pojedno-

stavnjuje analiticke izraze.'S Primjenom svih tih pretpostavki dobivamo funkciju Stednje:

t+1

BT(@w,(@(1-7) p,(a)
(1+ fT(a)) (1+ BT(a)R,.,

S,(a)= @

12 On podrazumijeva da grani¢na stopa supstitucije izmedu c; i d,,, ovisi o zivotnom vijeku.

13U ovom radu ne govorimo o odlukama o fertilitetu, unato¢ tome §to nejednakosti u o¢ekivanom zivotnom
vijeku i nejednakosti u plaéi utjecu na te odluke.

14U ovom postupku ne modeliramo utjecaj tereta poreza na dohodak na ponudu radne snage.

15 To poglavito pojednostavnjuje uvjete koji ¢e se dobiti i agregiranje funkcija Stednje. Nasi kvalitativni rezul-
tati ne ovise o toj pretpostavci.
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2.2. Poduzeca

Pretpostavka je da je rije¢ o savrSenoj konkurenciji na trzistu finalnih dobara i na tr-
zistu inputa. Funkcija proizvodnje za poduzeca's glasi:

Y, = AK,“(N, [ af(a)daj B ®)

gdje je 0 <a <1, K, je razina fizickog kapitala, a 4 > 0 razina tehnologije. Budu¢i da na
svim trziStima postoji savrSena konkurencija, poduzeca plaée i kamatne faktore smatraju
zadanima. Maksimiranje profita podrazumijeva sljedece izraze za cijene, s obzirom na to
da je finalno dobro numéraire:

-
R = A(ZK,‘“( [ af(a)N,daj = Aok 'a"“ ©9)

k('

w, =A(1—a)1<,“(j af(a)Ntda)_ =A(l-a)— (10)
Q, a

gdje je k, = K,/N, razina kapitala po mladom subjektu, a w, placa po jedinici djelotvorno-
sti rada. Za subjekte razine produktivnosti a placa iznosi:

a

wt(a)zw,azA(l—a)]i—’aa (11)
a

Podrazumijeva se da plac¢e ne ovise o razini kapitala, ali apsolutne razlike u placa-
ma ovise.

U nastavku ovog rada w, ¢e oznacavati prosjecnu placu u gospodarstvu u razdoblju
t, koja je dana izrazom:

W, = jg w,(a) f(a)da = A(1— a)k“a" ™ (12)

2.3. Mirovinski sustav

Pretpostavka je da je rije¢ o mirovinskom sustavu PAYG. Prihodi tog sustava potje¢u
od proporcionalnog poreza na place 7. Sustav omogucuje davanje mirovina starijim oso-
bama. Njihova mirovina ovisi o placama mladih subjekata cija je produktivnost jednaka
njihovoj, i o prosje¢noj plaéi u gospodarstvu. Primjenjuju se ponderi A odnosno (1 —2).
Prvi je dio te mirovine bismarckovska komponenta sustava, a drugi dio beveridgeovska

16 Nasi rezultati ne ovise o obliku funkcije proizvodnje, ali ona objasnjava nasu analizu s jednostavnim anali-
tickim rezultatima.
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komponenta (Casamatta, Cremer i Pesticau, 2000). Uskladenost s placama aktivnih subje-
kata mjeri se uz pomo¢ A. Sto je A manji, to je mirovinski sustav redistributivniji.!?

Potrosaci dobivaju samo dio v (s tim da je 0 <v < 1) tog ponderiranog prosjeka, i to
samo u drugom razdoblju svojega zivota 7(a). Pritom v oznacava prosjecnu stopu zamje-
ne dohotka u mirovinskom sustavu. Mirovina subjekta koji ima razinu produktivnosti a
dobiva se iz jednadzbe:

Pra(@)=v(Aw,, (@) + (1= D)w,,, ) T(a) (13)

Uz pomo¢ jednadzba (11) i (12) dobivamo:

Pral@ =VA(1= )22 (1= DT (@) (14)

Takoder pretpostavljamo da se drzava ne koristi dugom. To podrazumijeva da za
svako razdoblje imamo:

o, ma@f @N,da= [, pu(@f(@N,da (15)

U dodatku A vidi se da smo dobili izraz:

cov, = _
r= V| wa (16)
1+n a

Taj izraz utvrduje poreznu stopu u funkciji parametara modela. Kazemo da ona ka-
rakterizira organizaciju na bazi definiranih mirovina.

Teorem 1. U sustavu PAYG definiranih mirovina t je rastucéa funkcija od A8 ako i
samo ako je COVy, , > 0, ij. ako nema nejednakosti u Zivotnom vijeku.

To je vrlo intuitivan rezultat. Naime, $to su subjekti bogatiji to im je dulji Zivotni vijek.
Zato ve€i A (tj. manja redistributivnost mirovinskog sustava) rezultira ve¢im uskladivanjem
mirovina s njihovim pla¢ama. Osim toga, oni primaju te mirovine dulje od drugih subje-
kata. Prema tome, porezna stopa mora rasti kako bi se financirali ti dodatni rashodi.

Moramo imati na umu da taj rezultat ovisi samo o proracunskom ograni¢enju drzave
a ne o preferencijama potrosaca.

17U ovom se radu izraz redistributivnost odnosi isklju¢ivo na izravnu redistributivnost mirovinskih sustava, a
ne na njihovu efektivnu redistributivnost. Efektivna redistributivnost, koja odgovara razlici izmedu pla¢enog poreza i
primljenog iznosa, moze biti znatno razli¢ita zbog nejednakosti u oéekivanome zivotnom vijeku.

18 Taj teorem moze djelomi¢no objasniti zasto su mirovinski sustavi prema bismarckovskome modelu opsezni-
ji od onih prema beveridgeovskome.
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Pretpostavimo sada da imamo mirovinski sustav PAY GO definiranih doprinosa (7 je
egzogen). Uskladuje se stopa zamjene dohotka v kako bi se ogranicenje drzavnog prora-
¢una odrzalo u ravnotezi:

Lo al+m) 17

( 1 COVy iy . TJ

a

Teorem 1. (bis) U mirovinskom sustavu PAYGO definiranih doprinosa, stopa zamje-
ne dohotka (v) padajuca je funkcija od A ako i samo ako je COVy, ,> 0.

I tada je rezultat intuitivan. Manje uskladivanje s placama (niza vrijednost 1) pogo-
duje siromasnim subjektima koji zive krace od bogatih. Usto, uz zadanu stopu zamjene
dohotka, rashodi su nizi. I, kona¢no, drzava moze povisiti stopu zamjene dohotka za sva-
kog subjekta.

Zakljucak 1. U mirovinskom sustavu PAYGO definiranih mirovina (definiranih do-
prinosa) porezna stopa (stopa zamjene dohotka) neovisna je o redistributivnosti mirovin-
skog sustava ako i samo ako nema nejednakosti u Zivotnom vijeku.

Ako nema nejednakosti u zivotnom vijeku, varijacija vrijednosti A ne utjece na uku-
pan iznos isplacenih mirovina.

3. Dinamika i njezina obiljeZja
Dinamika opisanoga gospodarstva prikazana je jednadzbom akumulacije kapitala.
Osim toga, buduci da se grani¢na stopa povrata na kapital u funkciji proizvodnje smanju-

je, gospodarstvo konvergira prema stabilnom stanju ravnoteze, tako da je razina kapitala
po radniku konstantna. Dinamika je prikazana jednadzbom:

K,.= [ S.(a)f(@)N,da (13)

Jednostavno je pokazati da na kraju dobivamo:

_ 2% 4(1-2)
a
k. |l+n+v p '[ﬂa 1+ BT T(a)f(a)da

(19)

=,6’A(1—0()(1—z')k,”’ J-Q T(a)a Fla)da

a* 1+ BT (a)

Desna strana jednadzbe strogo je konkavna funkcija od k,. Prema tome, postoji jedin-
stveno netrivijalno stabilno stanje koje ima oblik:

348



C. Hachon: Preraspodjela, mirovinski sustavi i akumulacija kapitala
Financijska teorija i praksa 32 (3) str. 341-371 (2008.)

BA(1L- a)(l 7) f T(a)a
o, f(a)da
(k) = 1+ BT(a) 0
~ 2%940-2)
a
nty— an o T(a)f(a)da

Teorem 2. U mirovinskom sustavu PAYGO definiranih davanja smanjenje vrijedno-
sti A ima pozitivan ucinak na k*,

Dokaz: Brojnik jednadzbe (20) padajuca je funkcija od 4, jer samo 7 pozitivno ovisi
o A. Osim toga, znamo da je T(a)/(1+fT (a) rastuca funkcija od a. To podrazumijeva da
je T(@)/(1+BT (a)) < T(a)/(1 + fT(@) (>), Va <a (>). Onda je (a — a) T(a)/(1+BT (a))
>T (a )) (a a), Va. Nazivnik je rastuca funkcua od A ako su 1spunjen1 sljede¢i uvjeti:

J.Q 1+ﬁ1"( )T(a)f(a)da>0 Znamodaje1 ﬂT( )T( a)f(a )_1 ,[)T( )T(a)f(a)

Va € Q. Integriranjem dviju strana te jednadzbe na intervalu €, desna strana daje nulu,
a spomenuti je uvjet zadovoljen.

U analizi utjecaja smanjenja vrijednosti A bitne su dvije vrste u¢inaka. Prva je u¢inak
na poreznu stopu. Naime, u teoremu 1. pokazali smo da je porezna stopa rastuca funkcija
od 4. Ako A pada, porezna se stopa za svakog potroSa¢a smanjuje, $to nedvojbeno povoljno
utjece na Stednju. Druga se vrsta odnosi na u¢inke na mirovinu koju prima svaki subjekt.
Ako se A smanjuje, potrosaci ¢ija je produktivnost manja od @ dobivaju vecu mirovinu,
dok potrosaci ¢ija je produktivnost veca od @ primaju manju mirovinu. Prva skupina su-
bjekata Stedi manje, a druga vise. Teorem 2. pokazuje da je neto u¢inak na $tednju pozi-
tivan. Naime, zivotni vijek subjekata ¢ija se mirovina smanjuje dulji je od zivotnog vije-
ka ostalih. U skladu s time, pove¢anjem $tednje bogatih subjekata vise se nego dovoljno
kompenzira smanjenje Stednje siromasnih subjekata.

Teorem 2. (bis). U mirovinskom sustavu PAYGO definiranih doprinosa smanjenje
vrijednosti A ima pozitivan uc¢inak na k* ako i samo ako je:

jﬂ o ﬂT( )T(a) f(a)da j L ﬂT( )T(a) f(a)da

jQT(a)f(a)da j (a—a)T(a)f(a)da

21

Dokaz. Vrijednost 7 je utvrdena jer je rije¢ o sustavu definiranih doprinosa. Vrijed-
nost v se prilagodava i samo zadnji izraz u nazivniku ovisi o . Taj uvjet osigurava da je
derivacija tog izraza u odnosu prema A pozitivna.r)

Za mirovinski sustav PAYG definiranih doprinosa, u teoremu 1. (bis) pokazali smo
da je v padajuca funkcija od 1. No nakon povecanja redistributivnosti mirovinskog susta-
va (smanjenja vrijednosti A1) drzava povecava stopu zamjene dohotka. To ima pozitivan
uc¢inak na mirovinu svakog potroSaca ceteris paribus, a time i negativan u¢inak na $ted-
nju. Medutim, smanjenje vrijednosti A ima pozitivan (negativan) u¢inak na $tednju subje-
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kata Cija je produktivnost veéa (manja) od @. Uvjet teorema osigurava da pozitivan uci-
nak bude veci od tih dvaju negativnih.

Teorem 3. a) Ako ne postoje nejednakosti u Zivotnom vijeku, onda k* ne ovisi o A.
b) Ovaj rezultat istinit je i za svaku homoteticnu preferenciju.

Dokaz. Vidjeti dodatak B.OJ

Pomocu teorema 1. i 1. (bis) pokazali smo da porezna stopa (stopa zamjene dohotka)
ne ovisi 0 4 ako je T(a) = T za sve a. Jedini u¢inci odnose se na povecéanje Stednje subje-
kata ¢ija je produktivnost veca od a, i na smanjenje Stednje subjekata Cija je produktiv-
nost manja od a . Ta dva posljednja uéinka potpuno se kompenziraju.

4. Bogatstvo, potroSnja i preraspodjela

Ovo poglavlje ima dva cilja. Prvi je analizirati evoluciju bogatstva, potrosnje 1 kori-
snosti subjekta ako se stupanj redistributivnosti mirovinskog sustava povecava (A pada).
Drugi je cilj analizirati evoluciju nejednakosti u potro$nji i blagostanju ako A pada.

Rezultati tih analiza dobivaju se u stabilnom stanju, kako bi se obrazlozenje pojed-
nostavnilo. Tako je svaka derivacija usporedba stabilnih stanja.

4.1. Bogatstvo, blagostanje i preraspodjela

Bogatstvo nekog subjekta rodenoga u razdoblju ¢, ¢ija je razina produktivnosti a, pri-
kazano je izrazom:

W (a)= w,(a)(l—r)+pfl+e‘7(“) 22)

t+1

Zelimo utvrditi poveéava li se bogatstvo svakog potrosaca ako raste redistributivnost
mirovinskog sustava (tj. ako 4 pada).

Teorem 4. U mirovinskom sustavu definiranih mirovina bogatstvo subjekata cija je
razina produktivnosti niza od a povecava se ako A pada, dok je ucinak na bogatstvo osta-
lih subjekata nejasan. Neto ucinak je za svaki subjekt pozitivan ako je'*:

k. a
_dAs_a@ @3)
k1% 124
a

Dokaz. Vidjeti dodatak C.OJ

Teorem 1. pokazuje da je porezna stopa rastuca funkcija od 1. Osim toga, uz pomo¢
teorema 2. pokazali smo da je £* padaju¢a funkcija od A. Prema tome, neto placa za prvo

19 Taj je uvjet dovoljan.
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razdoblje zivota veca je ako redistributivnost mirovinskog sustava raste. Opéenitije, place
po jedinici djelotvornosti rada rastu.

Osim toga, zbog pada vrijednosti A smanjuje se uskladivanje mirovina s placama.
Prema tome, taj pad ima pozitivan uc¢inak na mirovine subjekata ¢ija je produktivnost
manja od @, odnosno negativan ucinak na mirovine subjekata ¢ija je produktivnost vec¢a
od a . Uvjet teorema osigurava da za bogate subjekte (a > @) svi pozitivni ucinci vise nego
dovoljno kompenziraju smanjenje uskladivanja mirovina s placama.

Teorem 4. (bis). Ako u mirovinskom sustavu definiranih doprinosa A pada, onda:

* ako je uvjet teorema 2. (bis) istinit, bogatstvo subjekata cija je produktivnost manja
od a raste, dok je ucinak na bogatstvo ostalih subjekata nejasan. Neto ucinak je za svaki
subjekt pozitivan ako®’:

dk dv a
V—+k— —+-1
k 2% 4124
a

* Inace, neto ucinak je za svakog potrosaca nejasan.
Dokaz. Vidjeti dodatak C.00

Ako je uvjet teorema 2. (bis) istinit, onda pad vrijednosti A ima pozitivan u¢inak na
k*. Osim toga, on razliito utjeCe na mirovine subjekata, ovisno o tome je li produktiv-
nost potrosaca veca ili manja od @ . U¢inci su isti kao i prije, osim $to je 7 odreden egzo-
geno. Svaki subjekt ima koristi od povecanja vrijednosti v, a poglavito subjekti s dugim
oc¢ekivanim zivotnim vijekom. Zato je taj uvjet manje restriktivan od onoga u teoremu 4.
Unato¢ tome, ako je uc¢inak na k£* negativan, onda je utjecaj na bogatstvo za svakog po-
trosaca nejasan.

Korisnost subjekta ovisi o razini potro$nje u dvama razdobljima njegova zivota. Ko-
riStenjem proracunskih ograni¢enja potrosaca dobivamo:

W
= BT (&)

i
d,.,(@) = fT(@)R,,—"D (26)

1+ ST(a)

Razina potro$nje u prvom razdoblju Zivota ovisi o A samo putem razine bogatstva,
dok razina potros$nje u drugom razdoblju zivota ovisi o razini bogatstva i kamatnom fak-
toru. Razina korisnosti rastu¢a je funkcija redistributivnosti mirovinskog sustava ako i
samo ako je:

20 Taj je uvjet dovoljan.
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dW (a)ldA dkldA

—(1+ BT(a)) W >—(1—a)ﬁT(a)T (27)

Lijeva strana predocuje evoluciju bogatstva nekog subjekta, a desna evoluciju ka-
matnog faktora. Naime, promjena u vrijednosti 4 utjeCe na £*, pa time i na kamatni fak-
tor. Razmotrimo slucaj mirovinskog sustava definiranih mirovina. Smanjenje vrijedno-
sti A pozitivno utjece na bogatstvo svakog potrosaéa ((dW(a)/di < 0)). Ali ono istodobno
smanjuje kamatni faktor (dk*/dA < 0). Stoga je neto u¢inak na korisnost nejasan. To¢ni-
je re€eno, neto uéinak moze biti negativan za subjekte s duljim oc¢ekivanim zivotnim vi-
jekom jer oni ustede velik dio svojega bogatstva i pod snaznim su utjecajem smanjenja
kamatnog faktora.

4.2. Nejednakosti i preraspodjela

Za analizu nejednakosti koriste se dvije skupine subjekata: najsiromasniji, ¢ija je ra-
analizirati nejednakosti u blagostanju, ali najprije treba prouciti relativne nejednakosti u
bogatstvu.

Teorem 5. U mirovinskom sustavu definiranih mirovina relativna nejednakost u bo-
gatstvu W(a_ )/W(a,) rastuca je funkcija redistributivnosti mirovinskog sustava (smanje-
nja vrijednosti A) ako je?2:

T(a) T(a,)
a  a

- +

(28)

Dokaz: Vidjeti dodatak D.01

Izravan u¢inak smanjenja vrijednosti A jest smanjenje mirovina bogatih subjekata
(a > a), i povecanje mirovina siromasnih subjekata (¢ < a). Time se povecava omjer
W(a )/W(a,). Osim toga, smanjenje vrijednosti A pozitivno utjece na neto place zbog nje-
gova pozitivnog ucinka na kapital po stanovniku, odnosno zbog negativnog ucinka na po-
reznu stopu. Taj ucinak u biti pogoduje najbogatijima. I, na kraju, smanjenje vrijednosti
A pozitivno utjee na w,/R,. Zapravo, najvecu korist od tog u¢inka imaju upravo najbo-
gatiji jer oni dulje zive. Uvjet teorema osigurava dominantnost ucinka redistributivnosti
nad svim ostalim ucincima.

Teorem 5. (bis): Ako je uvjet teorema 2. (bis) zadovoljen, onda je u mirovinskom su-
stavu definiranih doprinosa relativna nejednakost u bogatstvu W(a_)/W(a,) rastu¢a funk-
cija redistributivnosti mirovinskog sustava (smanjenja vrijednosti 4), ako je23:

21 Radi jednostavnosti analize ovdje ne primjenjujemo Ginijev koeficijent. O procjeni Ginijeva koeficijenta u
na$emu modelu govori se u poglavlju 5.

22 Taj je uvjet dovoljan.

2 Taj je uvjet dovoljan.
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a

1) 1) Fg ' .
a a 2% 412
a

Dokaz. Vidjeti dodatak D.OJ

Objasnjenje je isto kao i prije, osim §to je T odreden egzogeno i §to A ima negativan
uc¢inak na v. Povecanje stope zamjene dohotka zapravo pogoduje subjektima s dugim Zi-
votnim vijekom, tj. bogatima. Zato je uvjet (29) restriktivniji od uvjeta (28) i ne moze vri-
jediti za A koji tezi vrijednosti 1.

Sada mozemo provesti analizu nejednakosti u blagostanju. Te se nejednakosti mogu
mjeriti kao razlika izmedu korisnosti najbogatijih (U (a.)) i korisnosti najsiromasnijih
(U (a))). Analiti¢ki gledano, ona ima oblik:

U(a,)-U(a)=1+ BT(a,)In(W(a,))—(1+ BT(a_))In(W(a_))+

B(T(a,)-T(a_))(a—1)In(k)+cste (30)

Ako redistributivnost mirovinskog sustava raste (1 pada), prethodni se diferencijal
smanjuje ako i samo ako je:

(4 preay @A gy 1ia o -1) A
W(a.) k
B dW (a_)ldA Gh
(1+ BT ) TS

Ta je jednadzba korisna stoga $to detaljno prikazuje razlicite kanale putem kojih re-
distributivnost utjece na diferencijal korisnosti. Analizirajmo primjer mirovinskog susta-
va definiranih mirovina. Kao prvo, pretpostavimo da je uvjet teorema 5. istinit. Pokaza-
li smo da je omjer blagostanja (W(a )/W(a.)) rastu¢a funkcija redistributivnosti mirovin-
skog sustava, tj.:

_dW(a)/dA __dW(a)dA
W(a,) W(a.)

(32)

Uvjet (31) restriktivniji je ako nacas zanemarimo ucinak na kamatnu stopu. Naime,
bogati mogu u svojemu bogatstvu uzivati duze. Stoga smanjenje nejednakosti u bogat-
stvu ne mora nuzno znaciti smanjenje diferencijala korisnosti. Unato¢ tome, lijeva stra-
na jednadzbe takoder pokazuje da smanjenje kamatne stope snaznije utjee na najboga-
tije koji vise Stede zbog svojega dugog zivotnog vijeka. Taj posljednji u¢inak smanjuje
diferencijal korisnosti.
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5. Kalibracija i rezultati

Odlucili smo kalibrirati na§ model prema francuskim podacima, jer je francuski miro-
vinski sustav izriito bismarckovskog tipa. Kao $to ¢emo kasnije spomenuti, Hairault i Lan-
got (2008) ustanovili su da u francuskome mirovinskom sustavu 4 iznosi 0,885. MoZemo
razmotriti mogucnost prelaska na mirovinski sustav blizi beveridgeovskome modelu.

Zahvaljujuéi istrazivanju Hairaulta i Langota (2008), dostupnost podataka je glavni
razlog koji je utjecao na na$ odabir francuskog primjera.2*

Prije svega moramo definirati interval za skup €,. Pretpostavimo da je to Q,=[0,08;1].
Omjer a,/a_iznosi 12,5. To podrazumijeva da omjer nejednakosti u placama izmedu najsiro-
masnijih 1 najbogatijih iznosi 12,5. Piketty je (2002), prouc¢avajuci raspodjelu placa u Francu-
skoj, utvrdio omjer 5 izmedu placa prvoga i zadnjeg decila. Raskorak izmedu te empirijske
¢injenice i nase kalibracije moze se objasniti ¢injenicom da se koristimo dvjema krajnjim
vrijednostima kontinuuma, zbog ¢ega su nejednakosti u placama veée. Cak bismo mogli reci
da on podcjenjuje stvarnost. Taj smo interval za €2, odabrali zato §to se nas model, kada se
kombinira s funkcijom gustoce od @, podudara s Ginijevim koeficijentom raspodjele placa
$to su ga izracunali Hairault i Langot (2008) na osnovi francuskih podataka.

Funkcija gustoce za razine produktivnosti (f'(a)) mora postovati temeljno svojstvo:
mod<medijan<aritmeti¢ka sredina (Lambert, 2001:23). To je svojstvo zajednicko vecini
industrijaliziranih zemalja. Ono podrazumijeva asimetri¢nu raspodjelu placa medu stanov-
nistvom. Najuobicajenija razina dohotka manja je od srednje (medijanske) place. A zbog
velikih razlika u placama srednja je pla¢a manja od prosjecne place u gospodarstvu.

Izraz f(a) = b — ca, u kojemu je b, ¢ € R, najjednostavniji nacin njezina prikazivanja.
Pritom b i ¢ moraju biti odredeni tako da: f(a) > 0, Va i _[Q f(a)da =1. Nadalje, Ginijev

indeks mora teziti vrijednosti 0,32 kako bi se podudarao s procjenom na temelju francu-
skih podataka kojima su se koristili Hairault i Langot (2008).

Lambert (2001) pokazuje da se Ginijev indeks moze izracunati kao:

G=-1+ 2]"*%@ (33)
a_ a

Ta svojstva postuje sljedeca funkcija gustoce:

f(a)=2,1129 — 1,9 (34)

~ Osim toga moZemo provjeriti da je aritmeti¢ka sredina veca od medijana jer je
[ flayda>05.

Druga vazna funkcija koju trebamo odrediti jest 7(a). Radi pojednostavnjenja i zbog
nedostatka informacija pretpostavljamo da ta funkcija ima oblik: 7(a) = a. Dobivamo da
jeT =0,4167idaje COVy,,=0,05533. To podrazumijeva da je prosjecan Zivotni vijek

24 Dodatak G sadrzava kratak prikaz naseg kalibriranja i glavnih statisti¢kih podataka.
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populacije 77 godina, §to je nesto manje od prosje¢noga ocekivanog zivotnog vijeka za-
biljezenoga u Francuskoj, koji iznosi 80 godina (Svjetska banka).2s

Utvrdena pocetna vrijednost za A iznosi 0,885. To je procjena Hairaulta i Langota
(2008) na osnovi francuskih podataka. Ona podrazumijeva da je francuski mirovinski su-
stav izrazito bismarckovski. Stopa rasta populacije jest n = 0,3 i odgovara godisnjoj stopi
rasta populacije od 0,65%, koju je Charpin (1999) izra¢unao na osnovi francuskih poda-
taka. Parametar tehnologije 4 normaliziran je na 1.

I na kraju, posljednja dva parametra zajednicka su velikom dijelu ekonomske literature
koja se sluzi kalibriranjem za rjesavanje modela preklapanja narastaja. Trajanje svakog raz-
doblja iznosi 40 godina. Elasti¢nost funkcije proizvodnje s obzirom na kapital jest & = 0,33.
Ona takoder predocuje udio kapitala u ukupnoj proizvodnji. Faktor Ciste vremenske prefe-
rencije § = 0,6 (d’ Autume, 2003), tj. godiSnja psiholoska diskontna stopa iznosi 1,3%.

Analizirat ¢emo uéinke smanjenja vrijednosti A, tj. povecanja beveridgeovske kom-
ponente mirovinskog sustava.2¢ Razlikujemo dugoro¢ne uc¢inke i prijelaznu dinamiku za
mirovinski sustav definiranih mirovina i definiranih doprinosa.

5.1. Dugorocni ucinci

U sustavu definiranih mirovina uskladuje se porezna stopa, a utvrdena prosjeéna stopa
zamjene dohotka (v) iznosi 0,757, tj. jednaka je vrijednosti koju su dobili Hairault i Langot.

Tablica 1. Makroekonomski ucinci redistributivnijega mirovinskog sustava (2008) na osnovi
[francuskih podataka (dobivena godisnja kamatna stopa iznosi priblizno 4,4%)

AM=-11,3% Definirana mirovina Definirani doprinosi
Ata -2,5% -

Av - +2,55%
Ak* +2,7% -0,15%
AW(a,) +1,14% -0,55%
AW(a) +2,68% +0,053%
ARIWb +1,53% +1,08%
ABDPpc¢ +0,88% -0,05%
AdUtild -1,18% -0,85%
1Gbe 0,3383 0,3351
1Ga 0,3364 0,3338

aOvdje izrazavamo promjenu u postocima a ne u postotnim bodovima.

bRIW = W(a )/W(a,).

BDP,, znaci BDP po stanovniku.

dUTIl = U(a.) — U(a ).

IGb (IGa) oznacava Ginijev koeficijent prije (nakon) promjene vrijednosti .

Napomena: Godisnja kamatna stopa dobiva se uz pomo¢ izraza R - 1, pri cemu je R kamatni
faktor izracunan uz pomo¢ jednadzbe (9).

Izvor: autor

25 Dodatak F pokazuje da to ne utje¢e na nase kvalitativne rezultate.
26 Dodatak F sadrzava analizu osjetljivosti.
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U kvalitativnom smislu pratimo ocekivane rezultate. Naime, poveéanje redistribu-
tivnosti mirovinskog sustava (smanjenje vrijednosti 1) ima negativan utjecaj na poreznu
stopu, a pozitivan na kapital u stabilnom stanju po radniku, na BDP po stanovniku i na
razinu bogatstva. Nejednakosti u blagostanju smanjuju se.

U kvantitativnom smislu, proizvoljnim smanjenjem vrijednosti A s 0,885 na 0,785, sto
je smanjenje za 11,3%, uocavamo da se porezna stopa smanjuje za 2,49%. Razina kapitala
u stabilnom stanju po radniku raste za 2,7%, a BDP po stanovniku za 0,88%. Nejednakosti
u blagostanju smanjuju se za 1,18%. I kona¢no, Ginijev koeficijent bogatstva?’ pada, Sto
znaci da se nejednakosti u bogatstvu smanjuju. Glavni rezultati prikazani su u tablici 1.

Sada ¢emo analizirati primjer mirovinskog sustava definiranih doprinosa. Egzogeno
odredena porezna stopa iznosi 0,23. To je vrijednost koju su izracunali Hairault i Langot
(2008), a blizu je poreznoj stopi koju su objavili Nyce i Schieber (2005). Takoder ¢emo
prouciti uc¢inak proizvoljnog smanjenja vrijednosti A. Godi$nja kamatna stopa iznosi pri-
blizno 3,9%.

U kvalitativnom smislu rezultati pokazuju rast stope zamjene dohotka. Osim toga,
neto u¢inak na Stednju je negativan jer kapital u stabilnom stanju po mladom stanovniku
pada. Posljednji u¢inak podrazumijeva smanjenje bogatstva najbogatijih, dok je neto uci-
nak za najsiromasnije zbog uc€inka redistributivnosti i dalje pozitivan.

U kvantitativnom smislu, smanjenjem vrijednosti A za 11,3% (s 0,885 na 0,785) stopa
zamjene dohotka raste za 2,55%. Razina kapitala u stabilnom stanju po mladom stanovni-
ku smanjuje se za 0,15%, a BDP po stanovniku za 0,05%. Nejednakosti u korisnosti sma-
njuju se za 0,85%. Kao i prije, uo¢avamo smanjenje Ginijeva koeficijenta bogatstva, tj.
smanjenje nejednakosti u bogatstvu. Glavni rezultati navedeni su u tablici 1.

Ve¢ sada mozemo istaknuti dva zakljucka: a) neto ucinak ve¢i je za mirovinski sustav
definiranih mirovina nego za mirovinski sustav definiranih doprinosa jer u prvome svaki
ucinak ima isti predznak; b) u mirovinskom sustavu definiranih doprinosa jedini poziti-
van ucinak redistributivnosti jest smanjenje nejednakosti.

5.2. Prijelazna dinamika

Glavni je cilj ovog dijela rada analizirati kratkoro¢ne u¢inke neocekivanog smanje-
nja vrijednosti 4 za 11,3%. Pretpostavljamo da se gospodarstvo pocetno nalazi u stabil-
nom stanju. Pretpostavlja se da ¢e 4 tijekom prvih dvaju razdoblja ostati stalan, a onda
¢e pasti na 0,785. Subjekti rodeni u drugom razdoblju ne o¢ekuju tu promjenu, te stoga
ne uskladuju svoju Stednju. Ali za svaki sljedeci narastaj pretpostavka savrSenog predvi-
danja podrazumijeva da ¢e oni to¢no uskladiti svoju Stednju kako bi maksimizirali kori-
snost. Zbog nepredvidivosti promjene u vrijednosti 4, kapital po radniku ostaje konstan-
tan do treceg razdoblja, a uskladuje se tek u razdobljima nakon toga.

U mirovinskom sustavu definiranih mirovina porezna stopa nakon tre¢eg razdoblja
iznosi 0,31 (pocetno 0,3). Subjekti rodeni u prvom razdoblju nisu zahvacéeni tom promje-
nom te sluze kao polaziste. Kapital po mladom stanovniku progresivno se uskladuje s
njegovom novom vrijednoscu u stabilnom stanju. Korisnost najbogatijih za subjekte ro-

27 Primjenom metodologije koja se koristi za raspodjelu pla¢a Ginijev koeficijent bogatstva dobiva se pomocu

formule Lamberta (2001, str. 33): G=-1+2 J%%d&
a— a
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dene u drugom razdoblju znatno pada, jer oni ne Stede dovoljno za drugo Zivotno razdo-
blje. Ali korisnost najsiromasnijih raste sve dok ne dosegne novu, visu vrijednost u sta-
bilnom stanju.

Nejednakosti u korisnosti bitno se smanjuju ve¢ u drugom narastaju i potom se nakon
vrlo malog poveéanja stabiliziraju zbog uskladivanja Stednje najbogatijih. Glavni su re-
zultati prikazani na slikama 1-4.

Slika 1. Kapital po mladom stanovniku (k,) u mirovinskim sustavima definiranih mirovina
Razdoblja su prikazana na apscisi

kapital po mladom stanovniku

0,00612

0,00608

0,00604

0,00600

1 2 3 4 5 6 7

Izvor: izracun autora

Slika 2. Korisnost najbogatijih (U, (a,)) u mirovinskim sustavima definiranih mirovina

korisnost najbogatijih
1 2 3 4 5 6 7
-3,225
3,230
3,235
3,240
3,045

Napomena: Na primjer, U, (a,) oznacava korisnost najbogatijih koji su rodeni u prvom razdoblju

Izvor: izracun autora
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Slika 3. Korisnost najsiromasnijih U, (a_) u mirovinskim sustavima definiranih mirovina

korisnost najsiromasnijih

1 2 3 4 5 6

~

IS

o

°
|

>

-4,995

-5,000

-5,005

-5,010

Napomena: Na primjer, U (a ) korisnost je najsiromasnijih koji su rodeni u prvom razdoblju

Izvor: izracun autora

Slika 4. Diferencijal korisnosti za mirovinske sustave definiranih mirovina

nejednakosti u korisnosti

—_

~

~

wn
|

s

1,77

1,765

Izvor: izracun autora

Za mirovinske sustave definiranih doprinosa simulacija je jednaka. Kvalitativni re-
zultati pokazuju brzo prilagodavanje varijabla njihovoj novoj vrijednosti u stabilnom sta-
nju. Samo razine korisnosti potrosaca rodenih u drugom razdoblju pokazuju drukéiju pu-
tanju. Korisnost najbogatijih se smanjuje, a najsiromasnijih raste. Glavni rezultati prika-
zani su na slikama 5-8.
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Slika 5. Kapital po mladom stanovniku (k) u mirovinskim sustavima definiranih doprinosa

kapital po mladom stanovniku

8,022E-3

8,02E-3

8,018E-3

8,016E-3

8,014E-3

8,012E-3

Izvor: izracun autora

Slika 6. Korisnost najbogatijih (U, (a,) u mirovinskim sustavima definiranih doprinosa

korisnost najbogatijih

1 2 3 4 5 6 7

Izvor: izracun autora

Napomena. Kvalitativni i kvantitativni rezultati znatno se razlikuju ovisno o vrsti mi-
rovinskog sustava (definiranih mirovina ili definiranih doprinosa). To treba uzeti u obzir
pri analizi u¢inka promjene redistribucijskih obiljezja mirovinskog sustava.
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Slika 7. Korisnost najsiromasnijih (U, (a ) u mirovinskim sustavima definiranih doprinosa

korisnost najsiromasnijih

1 2 3 4 5 6 7

-4,803

-4,804

4,805
4,806
4,807

-4,808 |

Izvor: izracun autora

Slika 8. Diferencijal korisnosti za mirovinske sustave definiranih doprinosa

nejednakosti u korisnosti

1,746 |
1,744 -
1,742 -
1,74 E
1,738 -

1,736
1,734

1,732 1

Izvor: izracun autora

6. Zakljucak

S poveéanjem redistributivnosti mirovinskog sustava definiranih mirovina moze se:
a) smanjiti porezna stopa mirovinskog sustava; b) povecati kapital po stanovniku; c) po-
vecati bogatstvo i blagostanje svakog subjekta; d) smanjiti nejednakost u bogatstvu i bla-
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gostanju. Medutim, ako je rije¢ o mirovinskom sustavu definiranih doprinosa, jedini po-
zitivan uc¢inak jest povecanje bogatstva i korisnosti najsiromasnijih subjekata.

Zato je poznavanje prirode mirovinskog sustava (definiranih mirovina ili definiranih
doprinosa), kao 1 uzimanje u obzir nejednakosti u ocekivanomu zivotnom vijeku, bitno
za odredivanje kvalitativnih i kvantitativnih u¢inaka redistributivnijega mirovinskog su-
stava.

Prvo prosirenje ovog rada bilo bi uvodenje ponude radne snage kako bi se uzeo u
obzir narusavajuci u¢inak nase redistribucijske politike.

Druga primjena ovog istrazivanja bila bi analiza ucinka redistribucijske politike na
odabir obrazovanja. Uz komplementarnost kapitala i kvalifikacije, a s obzirom na opisa-
ni mehanizam, mozda ée se u redistributivnijemu mirovinskom sustavu veéi dio popula-
cije odluciti za obrazovanje.
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Dodatak A

Izra¢un izraza za 7:
(+m | ow(@)f(@da = [ pi(@f(@)da. (35)
Osim toga, znamo da je:
D,a(a) =VA(1—0{)%(ﬂa+(l—ﬂ)5)T(a)_ (36)

Izrac¢unavanjem desne strane dobivamo izraz:

RHS =vA(1- a)k'a;l(/z j T(a)af (a)da+(1- )a j T(a) f(a)da) 37)
a Q, Q,

Jednadzba (3) podrazumijeva da: J;) T(a)af (a)da=COV,,,ta T . Drugi dio izra-

za u zagradama oznacava prosjecni zivotni vijek. Na kraju dobijemo:

RHS = vA(1- a)k;—;l(ﬂcovnm +aT). (38)
a

Na lijevoj strani prepoznajemo prosjeénu plaéu, .L w,,,(a) f(a)da. Zatim izjednaca-

vanjem lijeve i desne strane dobivamo jednadzbu (16).

Dodatak B

a) Analiza jednadzbe (20) pokazuje da 7 i nazivnik postaju neovisni o 4, ako je
T(a)=a, Va.
b) Razmotrimo primjer homoteticnih preferencija koje imaju sljedeci oblik:

_ d,(a)
U,(a)= U(c,(a), T j (39)

Intertemporalno proracunsko ogranicenje tog subjekta jednako je:
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c(@+ 829y @1-)+ 22 2y ) (40)

1+1 1+1
S obzirom na preferencije, za potrosace dobivamo ova rjesenja:
¢,(a)=&(T(a),R,, )W, (a) (41)

I konacno:

S,(a) = w,(@)(1-7)—c,(a) = &(T(a), R.., )W, <a>—§2<T<a>,R,H>p’I;‘—(“) 42)

t+1

Stoga je Stednja linearna funkcija place i mirovine. Uz pretpostavku da je zivotni vijek
jednak za sve subjekte (7(a) = Va), ravnoteza trziSta kapitala moze se izraziti kao:

(I+n)k,, = [ S,(a)f(@)da (43)

ili:

_ vIw,
(1 + n)k1+l = é:l (T’R1+1 )Wx - §2 (T’Rl+l) =

(44)

1+1

U tom se izrazu ne pojavljuje A.

Dodatak C

Dokaz teorema 4.

Derivacija jednadZbe (22) s obzirom na A daje izraz:

dw, (a) l-af .. dk dr -
= =aA —-7)—— —T
1 a — (ak d/l( 7) d/ik j+v p (a)

Kﬂa+l—ﬂjdk+k(a—l)}
a dA a

Znamo da je dr/ dA > 0 ida je dk*/ di < 0. Na kraju, prethodni je izraz negativan
ako je drugi dio jednadzbe negativan, tj. ako je:
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dk o _a

MS a

k l@ﬂ—i
a

Medutim, buduéi da je desna strana padajuéa funkcija od a, dovoljno je da ta nejed-

nadzba bude istinita za a = a,.
Napomena. Ta je nejednadzba uvijek istinita za a < a.

Dokaz teorema 4. (bis)
Metodologija je jednaka prethodnoj samo §to je 7 odreden egzogeno i $to je v pada-

juca funkcija od A.

Dodatak D

Dokaz Teorema 5.
Jednadzba (22) moze se napisati kao:

W.(a)= A(l1- ayjau =% - H{ﬂ +(1- zﬂnn) (45)

odnosno, u stabilnom stanju, kao:

Wt(a)zk{A(l—a)ka_ a(l- 2')+va(/1 +(1- /I)JT(a)} (46)

Lijeva strana jednadzbe (20) izmedu zagrada moze se izraziti ovako:

g . Ao4(1-2)
1+n+v a T(a)f(a)da
o % 1+ fT(a) _
a T(a)a d =af(4)
Bl 11 pria) | @
Jednadzba (46) postaje:
W.(a)=k|af () +vi—2[ 2%+ (1= 2) |T(a) @7
(04 a

Relativne nejednakosti u bogatstvu mogu se predociti jednadzbom:
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l-af ,a_ _
‘/Vt(ai) ~ a_f(/i)+va(/1a+(l /1)]71(61_)

W,(a,) a+f(/1>+v1;“(z“++(l—ﬂ)jT<a+>
a

(48)

Taj rezultat teorema dobiva se ako je derivacija tog izraza u odnosu prema vrijednost
A negativna. On je istinit ako i samo ako vrijedi:

Lf (D)= Af ()] [a{”g—ljna)-a(‘:;-lj T(a+)} <

< FDlaT(a)-aT(a+)]+ V1_7O[T(a+)T(a_) ("* —a j
a

Lijeva strana ima dvije komponente. Druga je, oCito, negativna. Moze se lako doka-

‘(4
zati da je 1> ﬂ]]i((/l)) , pa je onda lijeva strana negativna.

Preostaje nam samo pokazati da je desna strana pozitivna. To je to¢no uz uvjete te-
orema.

Dokaz teorema 5. (bis)
Relativne nejednakosti u bogatstvu mogu se iskazati na nacin:

A(l—a)k: a_(1—7)+vl_a(la+(1—/1))T(a_)
Wia) _ a o a “9)
Wi(a,) A(l—a)kia a+(1—r)+vl_“[/1a++(1—/1))T(a+)
a o a

Derivacija tog izraza u odnosu prema vrijednosti A negativna je ako i samo ako je:

-« a2 Ak _dV ) oo Gy gy- LA
o c{(a—l)k 1 dﬂk }[aT(a+)(;ta+l A) a+T(a7)(lE+1 /1)}

+ 1_Olck“”[aJ,T(a)(a_ ~1)-a.T(a,)( %~ 1)}
o a a

+v1_aT(a)T(a+)(a‘ _“+j<0
o
.. 1-7
ngeJC C=A(l—0{)7>0.
a
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Posljednja dva izraza strogo su negativna. Stoga, uz uvjet da je dk/ d < 0, i znaju-
¢ida je dv/dA < 0, predznak prvog izraza ovisi isklju¢ivo o predznaku uvjeta spomenu-
toga u teoremu.

Dodatak E

Kovarijanca se takoder moze izraziti kao: I (a—a)T(a)-T) f(a)da. Medutim,
bududi daJeJ- (a—a) f(a)da =0, mozemo plsatl da je: I (a—a)T(a)-T)f(a)da
= j (a— a)(T(a) X)f(a)da, s tim da je X konstantan, bez obzira na vrijednost X.
Stoga je to poglavito istinito za X = T'(@). Zatim moZemo pisati da je: _[Q (a—a)T(a)-T)
f(a)da = L (a—a)(T(a)-T(a))f(a)da. Desna je stranajednadibe: pozitivna jer je to

integral umnoska izraza jednakog predznaka, jer je T"(a) >0.

Dodatak F

U ovom dodatku pokuSavamo utvrditi ovise li kvalitativni rezultati o pocetnom uvje-
tu, o obliku u kojemu se pojavljuje 7 (a) ili o vrijednostima nasih parametara, poglavito
prosjecne stope zamjene dohotka (v) ili porezne stope (r). Na taj nacin dobivene rezulta-
te prosirujemo i na druge zemlje osim Francuske.

Mirovinski sustavi definiranih mirovina

Prvo, razmotrit ¢emo u¢inak smanjenja vrijednosti A u funkciji njezine pocetne vri-
jednosti. Primjenom nase kalibracije jednostavan numericki postupak, pokazuje da nasi
kvalitativni rezultati vrijede bez obzira na poéetnu vrijednost A i bez obzira na postotak
promjene vrijednosti 1. To zna¢i da smanjenje vrijednosti A ima uvijek pozitivan u¢inak
na kapital po stanovniku i na bogatstvo svakog subjekta. Ono takoder ima uvijek negati-
van ucinak na nejednakosti u bogatstvu, na Ginijev koeficijent i na diferencijal korisno-
sti (dUtil).

Drugo, ponavljamo postupak ali s novom funkcijom 7(a) = a®75. Oblik te funkcije
podrazumijeva da je prosjecan ocekivani zivotni vijek subjekata u nasemu modelu 80 go-
dina, §to odgovara ocekivanom zivotnom vijeku zabiljezenom u vecini industrijaliziranih
zemalja. UoCavamo da su kvalitativni rezultati jednaki. Kao i u prethodnom primjeru, nasi
rezultati ne ovise o pocetnoj vrijednosti A.

Trece, na$ model rjeSavamo primjenom razli¢itih vrijednostiv (v € {0.757,0.6,0.4}).28
Nasi kvalitativni rezultati ostaju isti, bez obzira na odabranu funkciju 7(a).

2 Cini se da je v = 0,4 najniza stopa zamjene dohotka medu industrijaliziranim zemljama. Vidjeti Nyce i Schi-
eber (2005, str. 236).
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Mirovinski sustav definiranih doprinosa

Uoc¢avamo jednoli¢an odnos izmedu makroekonomskih varijabld i 4. To zna¢i da uéi-
nak A na makroekonomske varijable ima predznak jednak onome u tablici 1, bez obzira
na njegovu pocetnu vrijednost.

Kao i u sustavu definiranih mirovina, koristenje oblika funkcije 7(a) = a%’ nema ni-
kakva utjecaja na naSe kvalitativne rezultate. Parametar 4 i dalje ima jednoli¢ni u¢inak na
makroekonomske varijable.

I na kraju, provjeravamo ostaju li nasi kvalitativni rezultati nepromijenjeni ako je
7 € {0.1;0,23;0,3}.

Dodatak G

U ovom dodatku dajemo pregled nase kalibracije funkcija i parametara naseg mode-
la te detaljan prikaz nekih vaznih statistickih podataka.

Osnovna kalibracija

Svako razdoblje traje 40 godina. Tablica 2. donosi pregled osnovnih parametara ko-
riStenih za numericko rjeSavanje naseg modela.

Tablica 2. Osnovna kalibracija modela

Parametar Znacenje Vrijednost Izvor(i)
a RK/Y“ 0,33 Sommacal (2006), medu ostalima
B faktor aktualizacije 0,6 ﬁg 3 }?;}i Z/Zf{ef’égf)‘?fe (2003),
razina tehnologije 1 standardizacija

A stopa rasta populacije 0,3 AGR=0,65%"¢, Charpin (1999)

n prosjecna stopa zamjene dohotkad 0,757 Hairault i Langot (2008)

v porezna stopa® 0,23 Hairault i Langot (2008)

T pocetna vrijednost od 4/ 0,885 Hairault i Langot (2008)

aUdio dohotka potrosenoga na kapital.

bGodisnja psiholoska diskontna stopa.

¢AGR — godisnja stopa rasta.

4Za sustave definiranih mirovina.

¢Za sustave definiranih doprinosa.

ITu vrijednost rabimo kao referentnu vrijednost. Analiziramo ucinke smanjenja vrijednosti A, ima-
Juci na umu da je A pocetno A,

Izvor: autor

Kalibracija funkcija i njihovih glavnih statistickih podataka
Najprije kalibriramo interval €2, primjenom:

Q. =10,08,1]
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Omyjer a, / a_ manji je od onoga u radu Acemoglua (2002), ali je veci od onoga koji
je utvrdio Piketty (2002). Odgovarajuca funkcija gustoce glasi:

f(a)=2,1129 - 1,9 (50)

Te dvije komponente uzimaju u obzir dvije glavne odrednice:

* mod<medijan<aritmetic¢ka sredina (izvor: Lambert, 2001)

* 1G,=0,32% u Francuskoj. (izvor: Hairault i Langot, 2008; INSEE,1999).
U promatranome modelu imamo:

a =0,4167
amedium = 0’378
a . =a =0,08

mode

Var(a) = 0,005533
Drugo, kalibriramo funkciju 7(a):
Ta)=a

To znaci da raspodjela zivotnog vijeka ima jednaka obiljezja kao i raspodjela varija-
ble a. Nadalje, imamo:

COVT(a),a = Var(a) = 0,05533
Znajuci da je duljina svakog razdoblja 40 godina, prosjecni zivotni vijek*® iznosi 77

godina i manji je od onoga u Francuskoj, koji iznosi oko 80 godina’! (izvor: INSEE ili
Svjetska banka). Standardna devijacija iznosi:

Oney™= 0,24

$to odgovara standardnoj devijaciji od gotovo 9,4 godine.?

S engleskog prevela

Ankica Zerec

29 JGw oznacava Ginijev koeficijent placa.

30 Oc¢ekivani zivotni vijek svakog subjekta iznosi (1+7(a))*40.

31 Dodatak F pokazuje da to nema utjecaja na nase kvalitativne rezultate.
32 Standardna devijacija za funkciju 7(a) = a*75 manja je od 9 godina.
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Christophe Hachon
Redistribution, Pension Systems and Capital Accumulation

Abstract

In this paper we study the macroeconomic impact of a policy which changes the re-
distributive properties of an unfunded pension system. Using an overlapping generati-
ons model with a closed economy and heterogeneous agents, we show that a weaker link
between contributions and benefits has an impact on the level of capital per capita if and
only if there are inequalities in the length of life. Furthermore, this policy has positive
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implications for every economic agent if the system has a defined-benefit structure. The
tax rate and inequalities decrease, whereas the wealth of each agent increases. However,
with a defined-contribution pension system, this policy has a negative impact on every
macroeconomic variable except on the wealth of the poorest agents.

Keywords.: inequality, pension systems, redistribution, capital
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