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Neoliberalna reforma emerytalna —
po kilkunastu latach

W ostatniej dekadzie XX w. we wszystkich europejskich krajach postsocjalistycz-
nych (krajach transformacji) przeprowadzono glebokie przeksztatcenia ustrojowe,
ktorych celem bylo wprowadzenie systemu ekonomicznego opartego na mechani-
zmach rynkowych'. Kraje te realizowaly szczegdlny model reform bazujacy na
dogmatach wolnego rynku, prawa wilasnosci i niepodwazalnego zwiazku migdzy
konkurencyjnoscia a wydajnoscia. Model ten «autoryzowaty» 1 wspieraty organi-
zacyjnie, finansowo i1 kadrowo potgzne instytucje ponadnarodowe, takie jak Mig-
dzynarodowy Fundusz Walutowy i Bank Swiatowy oraz liczne inicjatywy pomo-
cowe, takie jak USAID, PHARE, EBRD’.

Krajom postsocjalistycznym zalecano pakiet rozwiazan gospodarczych opiera-
jacych si¢ o neoliberalng koncepcje minimalnego panstwa. Byl to tzw. Konsensus

" Termin «kraje transformacji» zostal rozpowszechniony przez Europejski Bank Odbudowy i
Rozwoju, Bank Swiatowy oraz UNICEF. Obejmuje zaréwno kraje postradzieckie (byte republiki
ZSRR) jak i postsocjalistyczne (np. Polskg, Wegry).

2 USAID (Agencja Pomocy Miedzynarodowej Standw Zjednoczonych) w latach 90-tych ubieglego
wieku nadzorowata ekonomicznie i organizacyjnie programy pomocowe USA w ponad 80 krajach.
EBRD (Europejski Bank Odbudowy i Rozwoju) utworzony w 1991 r. skupiat si¢ na finansowaniu roz-
woju infrastruktury i jej prywatyzacji kapitatowe;j, tak aby stala si¢ atrakcyjna dla kapitatu prywatnego.
PHARE (Pomoc dla Restrukturyzacji Ekonomicznej Polski i Wegier) — poczatkowo program bezzwrot-
nej pomocy dla Polski i Wegier, pozniej rozszerzony na 13 panstw Europy Srodkowowschodniej. Pro-
gram koordynowany przez Komisj¢ Europejska skierowany byt do rzadow krajow transformacji.
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Waszyngtonski, ktory proces wzrostu i rozwoju w tych krajach wiazat z szybka i
radykalna deregulacja dzialalno$ci gospodarczej, liberalizacja handlu zagranicznego i
przeptywow kapitatlowych, prywatyzacja przedsigbiorstw panstwowych — fetyszyzu-
jac rolg rynku i jego sprawno$¢ informacyjna. Neoliberalne programy gospodarcze z
zalozenia miaty prowadzi¢ do makroekonomicznej stabilizacji i urynkowienia®.

Kraje te wdrazaty neoliberalne programy, ktére zdominowaly teorig i polity-
ke, ograniczyty spoteczno-ekonomiczne funkcje panstwa i zastepowaly instytucje
publiczne instytucjami prywatnymi oraz mechanizmem rynkowym. Ignorowano
wyrazany w literaturze ekonomicznej sceptycyzm wobec skutkow pakietu dziatan
zalecanych w ramach konsensusu. Podnoszono bowiem watpliwosci m.in. odno-
$nie do uniformizacji i schematyzmu proponowanych rozwiazan, ktére poczatkowo
byly adresowane do zadluzonych krajow latynoamerykanskich, a w odniesieniu do
panstw postsocjalistycznych w niedostatecznym stopniu uwzgledniaty instytucjo-
nalne, spoteczne i kulturowe aspekty wzrostu gospodarczego oraz rolg jaka histo-
rycznie ogrywato pafistwo w procesach spoteczno-ekonomicznego rozwoju’.

Wytyczne polityki neoliberalnej, takie jak deregulacja, liberalizacja handlu i
inwestowania oraz prywatyzacja byly konieczne z punktu widzenia poszerzania
zwiazkow panstw transformacji z wysoko rozwinigtymi gospodarkami. Gospodarki
te potrzebowaly bowiem nowych rynkéw kapitalowych dla swoich najwigkszych i
przynoszacych ogromne zyski instytucji finansowych, nowych rynkéw zbytu dla
towarow oraz zrodet taniej sity roboczej

Taka integracja postsocjalistycznych krajow z procesami globalizacji wyma-
gala reorganizacji ich instytucji, stworzenia rynku kapitatowego, ochrony praw wia-
snosci, zmian w organizacji systemu finansowego i bankowego’. W procesie tym
kraje transformacji otrzymaty wsparcie finansowe, organizacyjne i kadrowe z zagra-
nicy. Pomoc koncentrowata si¢ na czterech obszarach: rozwoju sektora prywatnego,
rozwoju sektora finansowego, reformach administracji lokalnej oraz propagowaniu
wolnorynkowego modelu w dziatalnosci zwiazkéw zawodowych®. Wybor obszarow
nie byt przypadkowy, umozliwial bowiem «wylonienie si¢» nowych rynkow dostep-
nych dla towaréw wytworzonych w krajach wysokorozwini¢tych oraz pochodzacego

* Konsensus Waszyngtonski to opracowany i przedstawiony w 1989 r. przez J. Williamsona (z In-
stitute for International Economics) pakiet rozwigzan gospodarczych bazujacy na uznaniu zasad poli-
tyki neoliberalnej za uniwersalne, a w szczegolnosci zasad dotyczacych liberalizacji rynku finanso-
wego. Rozwiazania te byty rekomendowane krajom stabo rozwinigtym oraz przechodzacym trans-
formacjg¢ gospodarcza. Por. Leksykon polityki gospodarczej, red. U.Kalina-Prasznic, Krakow 2005,
Oficyna Ekonomiczna, s. 113—-114.

* Por. J. Hardy, Nowy polski kapitalizm, Warszawa 2012, Instytut Wydawniczy Ksiazka i Prasa,
s. 57 i nast., G.Kotodko, Wedrujacy swiat, Warszawa 2008, Proszynski i S-ka, s. 211.

3 Jeszcze przed 1990 r., gdy Polska rozpoczela restrukturyzacje sektora finansowego eksperci USA-
ID doradzali jak przeprojektowac jego strukturg, by utworzy¢ niezalezny bank centralny oraz panstwowe
banki komercyjne, co umozliwito dalsza ich prywatyzacjg z udziatem bankow zagranicznych.

® Por. J. Hardy, Nowy .... op.cit., s. 98-104, G.Kotodko, Wedrujacy... op.cit, s. 212-213, L. Ore-
ziak, OFE w Polsce — produkt ekspansji globalnych instytucji finansowych, «Polityka Spoteczna» 2012,
nr 11-12.
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stamtad kapitalu zarowno w formie instytucji bezposrednich, jak i krotkotermino-
wych spekulacyjnych inwestycji portfelowych. Taki kierunek finansowego wsparcia
ilustruja wybrane projekty USAID, realizowane w Polsce w latach 1990-2001.

Wybrane projekty USAID realizowane w Polsce (1990-2001)

Nazwa dzialalno$ci Partner po stronie Partner Okres Kwota
polskiej wykonawezy prowadzenia (USD)
Polsko-Amerykanski | Rozne Polsko-
F undugz . . przedsigbiorstwa Amerykanski 1990-2005 | 254 500 000
Przedsigbiorczosci prywatne Fundusz
Przedsigbiorczosci
Restrukturyzacja Prywatny agrobiz- Amerykanski De-
rolnictwa i nes, prywatne spot- | partament Rolnic-
agrobiznesu dzielnie i agencje twa, ACDI/VOCA, 1990-1998 | 25717000
rzadowe Land O’Lakes
Regionalny Program | Ministerstwo Prze- | Bechtel, RCG
Energetyczno- myshu i Handlu. Haggler, Bailley &
Restrukturyzacyjny Sekto.r' dostawcow . Company, Electro- 1991-1999 | 16 700 152
energii elektrycznej, | tek US energy asso-
urzedy miejskie ciation, New York
state electric and gas
Prywatyzacja Polskie banki, Linie | Coopers and
i restrukturyzacja Lotnicze LOT, Pol- | Lybrand, KPMG,
przedsigbiorstw ska Komisja Papie- | Price Waterhouse, 1991-1996 | 24 680 000
réw Wartosciowych | Deloitte Touche
Program Partnerstwa | Gminy na Fereme Chemonics Ltd. 1997-2001 25912 247
Samorzadowego calego kraju
OTC (rynek indywi- | Polskie domy KPMG/Barents
dualny ustug finan- brokerskie 1995-1998 5087 984
sowych)
Wsparcie dla Biura Biuro Free Trade Union
Konsu!tacyjno- Konsu!tacyjno- Institute 1994-1999 5 883 955
Negocjacyjnego Negocjacyjne
«Solidarnos$ci» «Solidarnos$ci»
Program Uczestnicy progra- Georgetown
Szkoleniowy mow szkolenio- University
Georgetown wych z sektora 1990-1999 | 10 116 060
University publicznego i samo-
rzadoéw lokalnych

Zrédto: J. Hardy, Nowy ... op.cit., s. 104—105.

Ekspansji rozwiagzan neoliberalnych sprzyjato znaczne zadluzenie wigkszo-
sci krajow postsocjalistycznych, w ktorych narastaty zobowiazania publiczne, zw-
taszcza zagraniczne. Np. w Polsce pod koniec 1989 r. kraj nie byt juz w stanie ob-
stugiwa¢ swego zadluzenia, ktore zwigkszyto si¢ do 41 mld dol. USA. Pod koniec
1990 r. wznowione zostaly negocjacje z wierzycielami publicznymi (w ramach
tzw. Klubu Paryskiego), ktore doprowadzity do zawarcia porozumienia w sprawie
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redukcji polskiego dtugu o 50%. Podobne porozumienie z wierzycielami prywat-
nymi (w ramach tzw. Klubu Londynskiego) redukujace zadtuzenie wobec nich o
60% Polska zawarta w 1994 r. W ramach porozumien Polska musiata zaakcepto-
wac warunki zwigzane z przeprowadzeniem okre§lonych reform zwiaszcza w sek-
torze finanséw publicznych’.

Czynnikiem warunkujacym zawarcie tych porozumien bylo wsparcie udzie-
lone przez Migedzynarodowy Fundusz Walutowy i Bank Swiatowy. Z jednej strony,
organizacje te staly si¢ gwarantem realizacji przez Polske zobowiazan wynikaja-
cych z porozumien, zwlaszcza dotyczacych przeprowadzenia reform struktural-
nych, z drugiej za$, strony byly «bankiem ostatniej instancji»®. Ich $rodki umozli-
wiaty bowiem krajom transformacji utrzymanie niezbgdnej ptynnosci finansowe;.
Natomiast grozba nieudzielenia kredytu umozliwiata Migdzynarodowemu Fundu-
szowi Walutowemu i Bankowi Swiatowemu wywieranie presji na dhuznikow w
celu wprowadzenia polityki neoliberalnej’. Udzielane pozyczki obwarowane byty
surowymi warunkami, takimi jak pakiet cig¢ w wydatkach publicznych (zwlaszcza
na §wiadczenia spoteczne) czy utrzymanie wysokich stép procentowych pozwala-
jacych kontrolowa¢ inflacje. Np. porozumienie zawarte pomigdzy Polska a Mig-
dzynarodowym Funduszem Walutowym podpisane w 1994 r. uzalezniato program
pomocowy od reform systemowych, jak masowa (powszechna) prywatyzacja oraz
zmiany w regutach indeksowania emerytur (niekorzystne dla $wiadczeniobiorcow,
gdyz obnizajace poziom wyplat)'’. Kraje transformacji bedac pod presja Finanso-
wa, godzily si¢ na te zadania, bez wzglgdu na ponoszone koszty ekonomiczne i
spoteczne, zar6wno wowczas, jak i w nieodlegltej przysztosci. Pod auspicjami po-
mocy w okresie transformacji dokonywata si¢ w krajach postsocjalistycznych zma-
sowana interwencja ideologiczna o charakterze neoliberalnym. Miata charakter
Doktrynerski, oparty na schematycznych rozwiazaniach i modelach zaleznych od
zalozen teoretycznych, prawdziwych tylko w warunkach preparowanych''.

Zadaniem najpilniejszym z punktu widzenia neoliberalnych ekonomistow,
instytucji mi¢gdzynarodowych i rzadowych programoéw pomocowych byta prywaty-
zacja. Jej celem bylo zabezpieczenie praw wlasnos$ci i wolnosci gospodarczej, zw-
taszcza w kontekscie potencjalnych inwestycji zagranicznych. W wielu progra-
mach zwiazki migdzy pomoca, prywatyzacja i inwestycjami zagranicznymi byty

7 Por. L. Oreziak, OFE w Polsce ... op.cit.

¥ Umowy z Migdzynarodowym Funduszem Walutowym podpisaty, z wyjatkiem Serbii i Turkme-
mstanu wszystkle kraje bytego ZSRR i Europy Wschodnie;j.

% Por. m.in.: Swiatowy kryzys finansowy. Przyczyny i skutki, red. P. Bozyk, Warszawa 2009,
s. 50.

1" Ustawa z 30.04.1993 r. o narodowych funduszach inwestycyjnych i ich prywatyzacji
(Dz.U. nr 44, poz. 202), ustawa z 29.09.1995 r. o zmianie ustawy o rewaloryzacji emerytur i rent, o
zasadach ustalania emerytur i rent oraz zmianie niektorych ustaw (Dz.U. nr 138, poz. 681)

"' Por. J. Hardy, Nowy ... , op.cit., s. 59, S.R. Domanski, Uwagi o OFE — Miedzygeneracyjny
podziat majatku a podziat biezacego PKB jako podstawa konstrukcji systemu emerytalnego, «Prze-
glad» 13 marca 2011 r., A. Siporska, Reforma systeméw emerytalnych w Europie Centralnej i
Wschodniej, «Ubezpieczenia Spoteczne. Teoria i Praktyka, 2011 grudzien.
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oczywiste'>. Np. w ramach realizowanego w Polsce Programu Stabilizacji, Re-
strukturyzacji i Prywatyzacji EBRD wyasygnowat fundusz w kwocie 80 min dol.
USA na restrukturyzacje 40 przedsigbiorstw panstwowych, co miato sprawié, ze
stang si¢ w momencie prywatyzacji bardziej atrakcyjne dla inwestoréw zagranicz-
nych. USAID w podobnym celu sfinansowal kwota 3,7 mln dol. USA prywatyza-
cje czterech «flagowych» przedsiebiorstw panstwowych'. Prywatyzacja miata na
celu uksztattowanie podstaw konkurencyjnej gospodarki. Tymczasem przeksztal-
cenia wlasnosciowe nie prowadzity do konkurencyjno$ci, a do koncentracji i do-
minacji korporacji ponadnarodowych w kluczowych sektorach.

Obszarem szczegodlnego zainteresowania instytucji migdzynarodowych i
ekspertow zagranicznych byt system spolecznego ubezpieczenia emerytalnego,
ktérego prywatyzacje postrzegano jako potencjalne zrodto kreacji rynku kapitato-
wego, zapewniajace stabilny doptyw znacznych Srodkéow finansowych (sktadki
emerytalne) zorganizowanych w formie prywatnych funduszy emerytalnych o cha-
rakterze przymusowym i zarzadzanych przez podmioty prywatne.

W 1994 r. Bank Swiatowy przedtozyt program reformy ubezpieczenia spo-
lecznego, zwlaszcza jego najwazniejszego segmentu tj,. systemu emerytalnego w
formie raportu pt. «Averting the Old Age Crisis. Policies to Protect the Old and
Promote Growth» (Oxford Univerity Press, Waszyngton 1994). Projekt Banku
Swiatowego nastawiony byt na rozwijajace si¢ kraje Trzeciego Swiata, ktére po-
siadaty stabo rozwinigte systemy zabezpieczenia spotecznego'. Jednakze do kra-
jow rozwijajacych si¢ zaliczono takze wszystkie kraje postsocjalistyczne, majace
dojrzale, rozwinigte systemy wzorowane na rozwiazaniach europejskich (gltéwnie
na modelu Bismarcka).

System ubezpieczenia emerytalnego wg wzoréw europejskich oparty jest na
zasadach solidarnos$ci, wzajemnosci i gwarancjach panstwa. Ma na celu zapewnie-
nie $wiadczenia osobom, ktore dozyly okreslonego ustawa wieku emerytalnego i
utracity dotychczasowe zrodlo dochodéw zwiazane z praca (tzw. ryzyko starosci).
Istota systemu emerytalnego o charakterze spolecznym jest przymusowe groma-
dzenie przez ubezpieczonych (grupeg ryzyka) wspdlnego funduszu, ktoérego zrodtem
sa sktadki emerytalne wnoszone przez pokolenie aktywne zawodowo. Z funduszu
wyplacane sa biezace §wiadczenia emerytalne dla pokolenia w wieku poproduk-
cyjnym. Fundusz ma charakter repartycyjny tzn. biezaco uiszczane sktadki shuza
finansowaniu $wiadczen dla osob, ktore osiagnely wiek emerytalny.

Tymczasem projekt Banku Swiatowego zaktadat odejécie od metody repar-
tycyjnej w finansowaniu ubezpieczenia emerytalnego i zastapienie jej metoda kapi-

"2 Np. jednym z pierwszych projektow sfinansowanych przez Bank Swiatowy w Polsce byta in-
wentaryzacja skladnikow majatku narodowego majacego warto§¢ «prywatyzacyjna» zwlaszcza dla
inwestorow zagranicznych.

13 Por. J. Hardy, Nowy ... op.cit., s. 95-96.

14 Stabo rozwinigte systemy zabezpieczenia spolecznego charakteryzuja si¢ ograniczonym zakre-
sem podmiotowym (mata liczba ubezpieczonych) i przedmiotowym (niewiele rodzajow §wiadczen i
niski ich poziom).
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talizacji. Zalecano wdrozenie uniwersalnego modelu z powszechnym segmentem
kapitalowym, wzorowanego na rozwiazaniach zastosowanych w Ameryce Lacin-
skiej (zwlaszcza w Chile od 1981 r.). Przymusowe lokowanie sktadki w prywat-
nych funduszach i jej kapitalizacja miaty by¢ waznym czynnikiem finansowego
wzmocnienia rozwoju gospodarki, pobudza¢ i rozwija¢ rynki kapitatowe. Te za§ w
przysztosci miaty «dawaé» wysokie emerytury.

Repartycyjny system spotecznego ubezpieczenia emerytalnego majacy w
krajach transformacji kilkudziesigecioletnia tradycje poddano bezprecedensowej
krytyce. Argumenty, ze dotychczasowy system jest niesprawiedliwy, nieracjonalny
1 nieprzejrzysty formutowano ogoélnikowo i demagogicznie, co sprzyjato ich akcep-
tacji przez vox populi i stwarzalo klimat wsparcia dla zapowiadanej reformy eme-
rytalnej. Eksperci zagraniczni zalecali zwigkszenie adekwatno$ci $wiadczen eme-
rytalnych (co w praktyce oznaczato ich obnizenie), gdyz wg ich opinii udziat wy-
datkéw na emerytury w relacji do wynagrodzen byt «niesprawiedliwie wysoki»'
Swiadczeniobiorcy oczekiwali wzrostu poziomu emerytur, ktory oceniali jako
«niesprawiedliwie niski», natomiast dla pracodawcow istotne bylo obnizenie ob-
ciazajacej koszty pracy sktadki emerytalne;.

Eksperci zagraniczni podkreslali szkodliwos¢ systemu repartycyjnego dla
gospodarki i spoleczenstwa, ktory ich zdaniem prowadzi do kryzysu finansow pu-
blicznych, hamuje wzrost gospodarczy, zagraza wyptacalnosci instytucji ubezpie-
czenia emerytalnego'®. W Polsce autorzy reformy szczegélnie silnie wskazywali na
jej koniecznos¢ wynikajaca z procesu starzenia si¢ spoleczenstwa i ptynace stad
zagrozenie dla systemu repartycyjnego, gdy zachwiane zostang proporcje migdzy
ptacacymi sktadki a pobierajacymi $wiadczenia'’. Problem kryzysu demograficz-
nego, cho¢ z jednej strony realny, eksponowany byt tendencyjnie i przesadnie jako
podstawowa argumentacja na rzecz funduszow kapitalowych, z pomini¢ciem roz-
wiazan alternatywnych jakie zastosowaly kraje Europy Zachodniej, ktére odrzucity
propozycje Banku Swiatowego'®. Tymczasem glownym problemem polskiej go-

> Specjalisci z Banku Swiatowego zdawali sobie sprawe z tego, ze przedwczesne ujawnienie
najwazniejszego celu reformy moze zrodzi¢ opory polskich decydentéw, dlatego kosztem 1,4 min
dol. USA sfinansowano kampani¢ promujaca wyidealizowane zatozenia reformy. Organizowano
seminaria, konferencje, wyjazdy zagraniczne, gltownie dla politykow i dzialaczy zwiazkowych.

16 Eksperci Banku Swiatowego o reformach emerytalnych w Polsce i na $wiecie. Propozycje, wzory,
kontrowersje, Instytut Pracy i Spraw Spotecznych, Warszawa 1997, J. Pinera, Bagno ubezpieczen spo-
tecznych, Centrum im. A. Smitha, Warszawa 1995 r., z.4 (J. Pinera uznawany jest za tworcg przeprowa-
dzonej w okresie dyktatury A. Pinocheta reformy emerytalnej w Chile, ktora stata si¢ punktem odniesie-
nia dla zalecen Banku Swiatowego. J. Pinera zwiazany byt z neoliberalna «szkota chicagowskay, ktorej
tworca M. Friedman byt w latach 70-tych ubieglego wieku doradca gen. A. Pinocheta).

' Por. Bezpieczenistwo dzigki réznorodnoci. Reforma systemu emerytalno-rentowego w Polsce.
Biuro Pelnomocnika Rzadu ds. Reformy Zabezpieczenia Spotecznego, Warszawa, luty 1997 r.

'8 W krajach Europy Zachodniej nie dokonano zmian strukturalnych w systemie finansowania
emerytur, ale zmodyfikowano jego istotne parametry. Np. podniesiono wiek emerytalny, zrownano
wiek emerytalny kobiet i mgzczyzn, podwyzszono sktadke, ograniczono mozliwo$¢ przejscia na
«wczesniejsza emeryturg» oraz waloryzacje $wiadczen, wreszcie otwarto swoje rynki pracy dla obco-
krajowcow.
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spodarki byto i jest nadal zapewnienie miejsc pracy dla licznej rzeszy bezrobot-
nych, a nie «brak rak do pracy»'’.

We wszystkich krajach postsocjalistycznych dokonano zmiany w systemach
emerytalnych w ostatniej dekadzie XX w. i na poczatku XXI w. zgodnie z neolibe-
ralnymi zasadami i zaleceniami ekspertow zagranicznych®. Systemy finansowania
repartycyjnego ubezpieczenia emerytalnego zastgpowano w calosci lub w czescei
systemem finansowania kapitatowego, realizowanego w formie funduszy emery-
talnych (tzw. filarow), zarzadzanych przez firmy prywatne.

Modelowym przyktadem takiej reformy sa zmiany systemu emerytalnego
w Polsce. Ich istota byto wprowadzenie «systemu filarowego», polegajacego na
odejsciu od dotad jednolitej metody finansowania §wiadczen, tj. systemu reparty-
cyjnego ze zdefiniowanym, gwarantowanym przez panstwo i wyptacanym przez
Zaktad Ubezpieczen Spotecznych (ZUS) swiadczeniem i zastapienie go syste-
mem hybrydowym, tj. konstrukcja repartycyjno-kapitatlowa. Filar I (tzw. bazowy)
ma wowczas charakter repartycyjny, aczkolwiek znacznie zmodyfikowany
(ograniczono skale redystrybucji), filar II — tworza kapitatowe fundusze emery-
talne, zarzadzane przez podmioty prywatne”’. Nastapilo podzielenie sktadki na
czes¢ repartycyjna (zasila I filar) oraz kapitalowa (zasila II filar). System zdefi-
niowanego $wiadczenia zastapiono systemem zdefiniowanej sktadki i niezdefi-
niowanego $wiadczenia. Swiadczenie ma bowiem charakter wynikowy i zalezy w
znacznej mierze od wielko$ci zgromadzonego «kapitatuy», ktérego wartos¢ ksztat-
tuje rynek kapitalowy.

Filar II dziata w formie Otwartych Funduszy Emerytalnych (OFE) zarzadza-
nych przez Powszechne Towarzystwa Emerytalne (PTE). Zaréwno OFE jak i PTE
sa spotkami kapitalowymi. Glownymi udziatlowcami Powszechnych Towarzystw
Emerytalnych sa (lub byty) migdzynarodowe grupy kapitatowe. Np. w PTE Ampli-
co — inwestorzy amerykanscy, AVIVA — brytyjscy, AEGON - holenderscy,
Allianz — niemieccy, AXA — francuscy i szwajcarscy, ING — holenderscy, Nordea —

W literaturze przedmiotu wyrazany jest poglad, ze «do kosztow rozwijanej w Polsce utopii li-
beralnej w postaci «kapitalowej reformy emerytalnej» nalezy doliczy¢ takze masowa emigracjg za-
robkowa mtodziezy (oceniang przez GUS w 2009 r. na okoto 2 min 210 tyS. osob). Obecny kryzys
demograficzny ma swoje zroédta m.in. w /.../ realizowanej kosztownej reformie emerytalnej». J. Hryn-
kiewicz, Reformowanie systemu zabezpieczenia spotecznego w Polsce po 1989 roku /w:/ Ubezpie-
czenie spoteczne w Polsce. 10 lat reformowania, Warszawa 2011, s. 346.

200 roli ekspertow zagranicznych w procesie transformacji pisza m.in. J. Hardy, Nowy ... op.cit.,
P. Kurowski, Rozw6j funduszy emerytalnych w wybranych krajach Europy Srodkowo-Wschodniej,
Warszawa 2006, W. Muszalski, System emerytalny w koncepcji Banku Swiatowego, «Prawo i
Zabezpieczenie Spoteczne» 1999, nr 7-8, U.Kalina-Prasznic, Spoleczne zabezpieczenie emerytalne
pracownikéw — migdzy prawem a rynkiem, Wyd. C.H. Beck, Warszawa 2012.

21 System repartycyjno-kapitatowego finansowania $éwiadczen emerytalnych zostal wprowadzony
pakietem ustaw: ustawa z 28 marca 1997 r. o organizacji i funkcjonowaniu funduszy emerytalnych
(tj. Dz.U. z 2010, Nr 34, poz. 189 ze zm.), ustawa z 13.10.1998 r. o systemie ubezpieczen spotecz-
nych (j. Dz.U. z 2009 r., Nr 205, poz. 1585 ze zm.), ustawa z 17.12.1998 r. o emeryturach i rentach z
Funduszu Ubezpieczen Spotecznych (tj. Dz.U. z 2009 r., Nr 153, poz. 1227 ze zm.), ustawa z
21.11.2008 r. o emeryturach kapitatowych (Dz.U. Nr 228, poz.1507).
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dunscy, szwedzcy, finscy i norwescy, Warta — belgijscy, Pocztylion — amerykans-
cy, cho¢ najwigkszy udziatowiec zarejestrowany jest na Bermudach®.

PTE i OFE maja ustawowo zagwarantowany staly doptyw wielkiego stru-
mienia pienigdzy oraz pobierania przez nie optat, bez wzgledu na wyniki w inwe-
stowaniu. Corocznie do tych prywatnych podmiotow wplywa kwota ponad 20 min
7%, bedaca czescia sktadki emerytalnej wnoszonej przez ponad 15 min czlonkow
OFE. Srodki te wnoszone pod przymusem przez cztonkéw OFE sa czeécia ich wy-
nagrodzenia, z ktérego finansowane sa takze optaty od sktadek i optaty za zarza-
dzanie aktywami pobierane przez fundusze®. Instytucje finansowe dziatajace w
II filarze przez dziesigciolecia (okres wnoszenia sktadek przez cztonka OFE) maja
wigc mozliwo$¢ dysponowania ogromnym strumieniem pienigdzy bez konsekwen-
cji ryzyka towarzyszacego inwestycjom kapitalowym, gdyz to obcigza indywidual-
nych cztonkow OFE. Np. w 2008 r. PTE stracity 24 mld zt nalezace do przysztych
emerytow, w 2011 r. (3 kwartaly) — ponad 13 mld zl, gdy tymczasem zyski netto
PTE z konficem trzeciego kwartatu 2011 r. wyniosty 483 mln zt i byly wyzsze o po-
nad 41 mln zt od zyskow w 2010 r.%.

Teoretycznie zabezpieczeniem wplat wnoszonych przez ubezpieczonych jest
mechanizm minimalnej stopy zwrotu, polegajacy na tym, ze gdy jaki§ OFE osiaga
wyniki znaczaca nizsze od pozostalych, to otrzymuje wyrdwnanie. Jezeli jednak
straty ponosi wigkszo$¢ funduszy — ochrona nie istnieje, co zagraza bezpieczen-
stwu przysztych §wiadczen emerytalnych (wyptacanych w formie emerytur kapita-
towych)®.

System gromadzenia $rodkow przeznaczonych na wyptatge przysztych
swiadczen emerytalnych w funduszach kapitatlowych zagraza bezpieczenstwu so-
cjalnemu pokoleniu, ktére po osiagnigciu okreslonego wieku utracito dochody z
pracy. Gromadzone przez kilkadziesiat lat sktadki emerytalne sa lokowane na ryn-
ku kapitatowym, ten za$ podlega cze¢stym i znacznym wahaniom koniunkturalnym.
Powtarzajace si¢ w XXI w. glebokie kryzysy finansowe, ktore skutkowaty dra-
stycznym obnizeniem wartos$ci aktywoéw OFE oznaczaja, Zze na cztonkéw tych fun-
duszy przerzucono szereg ryzyk rynkowych oraz ryzyk indywidualnych (utrata
pracy, dtugotrwate przerwy w zatrudnieniu, choroba itp.). Jednocze$nie pozbawio-
no ich korzysci ptynacych z solidaryzmu i przezornosci grupowej, bowiem wspo-
Iny fundusz ubezpieczenia spolecznego zastapiono systemem kont indywidual-
nych. Podstawowa zasade¢ kazdego ubezpieczenia (nie tylko spolecznego), iz «wig-
kszo$¢ finansuje mniejszo§é», tzn. wszyscy zagrozeni okre§lonym ryzykiem (staro-

2 por. A. Dryszel, «Przeglad» 13 marca 2011, s. 7.

2 W ciagu pierwszych 11 lat funkcjonowania II filara od przejmowanych z ZUS sktadek PTE ja-
ko «przychody wynikajace z zarzadzania OFE» pobraty okoto 13 mld zt.

# Por. A. Dryszel, OFE traca, zyski Towarzystw Emerytalnych rosna, «Przeglad» 8 stycznia
2012,s. 17.

% Taka sytuacja miala miejsce m.in. w 2008 r. i 2011 r. W 2011 r. roczna stopa zwrotu 13 OFE
(wg danych z raportow Komisji Nadzoru Finansowego) wynosita od — 2,45 % (AXA) do — 5,19 %
(Pocztylion).
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sci, choroby, bezrobocia, wypadku komunikacyjnego, pozaru, kradziezy itp.) two-
rza wspélny fundusz, z ktorego finansuje si¢ $wiadczenia dla osob dotknigtych tym
ryzykiem — zastapiono zasada «kazdy sobie», gdzie jednostka obcigzona jest skut-
kami i kosztami ryzyka emerytalnego. Ewentualna, konieczna pomoc finansowa
jednostce, ktora «sobie» nie zapewnita §wiadczenia na dostatecznym poziomie, bo
dotkneto ja diugotrwate bezrobocie (kryzys gospodarczy) badz jej aktywa emery-
talne stracity znaczna warto$¢ (kryzys finansowy, inflacja) — obciazy cale spote-
czenstwo, poprzez wsparcie opieki spotecznej, finansowanej z podatkéw ogoélnych.

Juz obecnie utworzenie II filaru rujnuje finanse publiczne®. Obowiazek
przekazywania przez ZUS czgséci sktadki emerytalnej do OFE rodzi bowiem ko-
nieczno$¢ jej refundacji przez budzet panstwa®’. Refundacja jest obowiazkiem wy-
nikajacym z panstwowych gwarancji biezacych wyptat dla osoéb pobierajacych
emerytury z tzw. starego systemu. Poniewaz w momencie wprowadzenia reformy
Polska nie miata (i nie ma nadal) zgromadzonych rezerw na ten cel, ani nadwyzek
Finansowych, panstwo polskie musi si¢ zadluza¢. Szacuje sig, ze wzrost dlugu pu-
blicznego w latach 1999-2010 o 475 mld zl, w polowie powstat na skutek wpro-
wadzenia OFE*",

Podobne procesy mialy miejsce w pozostatych krajach transformacji, ktore
zreformowaty systemy emerytalne zgodnie z neoliberalnymi dogmatami na temat
rynkow kapitatowych, konkurencji, prywatyzacji, indywidualnej przezornos$ci. Za-
tozenia tych reform zostaty zweryfikowane w pierwszej dekadzie XXI wieku, w
warunkach globalnego kryzysu finansowego, ktéry dotknat fundusze emerytalne
lokujace gromadzone sktadki na rynkach papieréw wartosciowych. Praktyka wy-
kazata, ze rozwiazania kapitalowe w formie OFE nie sprawdzity si¢ w zadnym kra-
ju. Konieczna okazala si¢ wigc albo faktyczna likwidacja tych funduszy (np. We-
gry) i przejecie ich aktywdéw przez fundusze publiczne, albo ich znaczace ograni-
czenie m.in. przez zmniejszenie poziomu sktadki kapitalowej. Na przyktad na Li-
twie sktadke kapitatowa zmniejszono z 5,5% do 3%, na Lotwie z 10% do 2%, w
Polsce z 7,3% do 2,3% (docelowo 3,5%). W Estonii zatrzymano na 2 lata przeptyw
sktadki do funduszy, a w Stowacji pozwolono cztonkom funduszy emerytalnych
zadecydowa¢ czy chca pozosta¢ nadal w systemie kapitatowym, czy przejs¢ do
systemu repartycyjnego.

Skutki neoliberalnych reform emerytalnych, ktore wyostrzyt kryzys finan-
sowy podwazyly ideologi¢ rynkowego fundamentalizmu, opisywanego w ideali-
stycznych modelach jego funkcjonowania. Okazato si¢, wspotczesne rynki zdolne
sa do spekulacji na niespotykana dotad skale, jezeli pozbawione sa regulacji pan-

% Juz w 1997 r, Bank Swiatowy wskazywat w swoim Raporcie dotyczacym Polski, ze wydatki
budzetu wynikajace z kosztu funkcjonowania przymusowego filaru kapitalowego moga wynosi¢ co-
rocznie okoto 2 % PKB.

7 Jest to kwota blisko 240 mld zt.

2 Wg Ministra Finansow — J. Rostowskiego: «Globalnie jedna trzecia dlugu publicznego wynika
z OFE, czyli 232 mld zt az do dzisiaj». Wypowiedz w «Gazecie Wyborczej» z 7 lutego 2011 r.
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stwowej. Ich informacyjna rola jest skutecznie znieksztatcona, a w wielu obszarach
rynek nigdy nie byl sprawnym i efektywnym regulatorem. Wsrod tych obszarow
szczegoblne znaczenie ma sfera zabezpieczenia spotecznego, ktora opiera sig na ta-
kich samych fundamentach, jak cata gospodarka, tzn. migdzygeneracyjnym prze-
suwaniu czegsci biezaco wytworzonego PKB od pokolenia aktywnego zawodowo
do pokolenia nieaktywnego (np. ze wzgledu na wiek, sytuacje¢ zdrowotna lub ro-
dzinna), a nie na spekulacyjnym «pomnazaniu» kapitatu na rynkach finansowych.
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Ypuwynsa KaniHa-lMpawHiy
BpounaBscbkuin yHiBepcuteT
polgosp@prawo.uni.wroc.pl

HeonibGepanbHa neHcinHa pecdopma —
KiNnbKaHaaUATb POKIB NOTOMY

B ocranHiii nekami XX CT. B yCiX €BpONEHCHKUX KpaiHaX KOJUIITHHOTO KOMYHICTH-
gHOTO Tabopy, abo B «KpaiHax, IO PO3BUBAIOTHC», BIAOYIHCS TITHMOOKI CHCTEMHI
3MiHH, METOIO SKHX OyJIO BIPOBAIKEHHs eKOHOMiuHOi prHKoBoi Mozemi'. Lli kpai-
HY BTUTIOBAJIM OCOOJIMBY MoJiesib pedopM Ha 0a3i BUILHOTO PUHKY, IPaBa BIACHOC-
Ti # 000B’SI3KOBOTO 3B’513Ky KOHKYPEHTHOCTI 3 MPOAYKTHBHICTIO. [Ipu npoMy 1110
MOJIENb «CaHKIIOHYBaIW» 1 MATPUMYBAJIH Ha OpraHizauiiHOMY, (iHAHCOBOMY Ta
KaJpoBOMY pIiBHSX Taki MOTYXKHI MDKHAI[IOHAJIBHI yCTaHOBH, SIK MiKHapOIHUMA
BamoTHHIA Gonx un CBiTOBHIA OaHK, IHCTUTYTH (DiHAHCOBOI TOTIOMOTH THITy ATe-
utetBo CIIA 3 MiskHapoaHoro po3sutky, ®APE, €EPP.

KpainaMm KOJMIIHBOrO KOMYHICTHYHOTO TabOpy PEKOMEHAOBAHO IAKET €KO-
HOMIYHHUX PIIIeHb, KOTPI CIIHPAIACSA HA HEOJiOepaNbHy TEOPir0 MiHiMamizamii mep-

TepMiH «kpaiHu, 10 PO3BUBAIOTHCSY, OyB cTBOpenuil i BxuBanuit €6PP, CBb ta Jutsunm ¢on-
oM OOH. Oxorutioe BiH SIK MOCTPAsSHCHKI KpaiHu (komumHi pecny6niku CPCP), Tak i kpainu T.3B.
comrabopy (mamp., [lonsma, Yropmuna).

% ArentctBo CIIA 3 MiKHAPOZHOrO PO3BUTKY B 90-X Pp. MHH. CT. 3/iiiCHIOBAIA HATJIS 33 BIPO-
Ba/DKCHHSM EKOHOMIYHHX Ta opraHizauiitnux mnporpam gomomoru CIHA y monan 80 kpainax.
€Bporneiicbkuii 6ank pekoHCTpyKii Ta po3BuTky (€EBPP), ctBopennit y 1991 p., 3ocepemkyBaBcs Ha
(iHaHCYBaHHI PO3BUTKY iHQPACTPYKTYPH roCIoAapcTBa i MpUBATH3ALIl ii KamiTamy 3 METOI TPHUTSI-
rHeHHs1 1o Hei motiM mpuBaTHoro Kamitary. ®APE (momomora 3 pecTpykTypu3amii eKOHOMIKH
IMonpmi ta YropmuHu) crioyatky Oyia mporpamoro 6esnpoueHTHoi gornomoru st I[onemi ta Yro-
putiHY, mi3Hime x — it 13 kpain Cxiguoi i Henrtpansaoi €spomu. L mporpama, KOOpAXHATOPOM
sIKOi Oyna €Bporneiicbka KOMICisl, CIIpsMOBYBaacs Ha YpSIu KpaiH, 0 PO3BUBAIOTHCS.
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»kaBHUX (ynkuiil. e OyB T.38B. Bammnarroncekuii Koncencyc, BiAMOBiAHO 10 SIKOTO
MPOLIECH PO3BUTKY i €KOHOMIYHOTO 3pOCTaHHS B LIMX KpaiHax Oy MOB’si3aHi i3
HIBUAKAM Ta PaAWKAIGHUM AEPEryJOBaHHSIM TOCIIOAAPCHKOI MisUIbHOCTI, Jibepani-
3aIli€F0 TOPTIBII 3 3aKOPJOHOM, 00IrOM KOIIITIB, TPUBATH3AIIIEIO AePKaBHUX TTiAIPH-
€MCTB — TIPH I[IbOMY cama poJjib Ta GYHKIIOHATIbHICTH PUHKOBOT €KOHOMIKH (DeTHIITY-
Baymucs. HeomiGepanbHi €KOHOMIYHI IPOTPAMH, 3TiAHO 3 iX MPUHITHIIAMH, MU TIPH-
BECTH /10 MAKPOEKOHOMIUHOI CTaGiIBHOCTI if «PHHKOBOCTI»”.

VY pe3ynprari Ha3BaHI KpaiHW BIPOBAKYBAIH HEOJIOEpabHI MPOTpaMH,
CTaBIsYM Ha TMepIie Miclle Teopilo W TONITUKY, OOMEXYIUYH COIialbHO-
CKOHOMIYHI QyHKIIT IepKaBH, 3aMIHIOIOUH JIepPKaBHI YCTaHOBU Ha MPHUBATHI YX Ha
PHUHKOBI iHCTpyMeHTH. [Ipu npoMy irHOpyBaBcs MPOCTHH CKEIICHC, BUPAKCHHUH 110
BiJHOIIECHHIO 10 «KOHCEHCYCHOTO» IMaKeTy MporpaM HaBiTh y 3arajJbHOBiZOMiii
€KOHOMIYHiH JiTeparypi. Tak, CyMHIBHUM BHIaBaJlUCs, HANpUKIad, yHidikamis i
CXEMaTH3M 3alpONOHOBAHUX PILlIeHb, IO CIEPIIY NPU3HAYAIUCS AJIS JJaTHHOaMe-
PUKAHCBKUX KpaiH i3 Aep)KaBHUMHU OOpTraMH, HATOMICTh AJIsl KOJHUILIHIX KpaiH coL-
Tabopy OyJIM HEAOCTATHRO €(hEKTHBHI 3 OTJIAITY Ha CUCTEMHI, CYCITUIbHI Ta KyJIbTY-
PHI aCTIEKTH €KOHOMIYHOTO 3pOCTaHHS W OCOOJIMBY POJIh JEP’KaBH B MpOIEcax Cy-
CILIBHO-TOCTIOAAPCHKOT0 PO3BUTKY IIPOTATOM YCHOTO iCTOPUIHOrO mepioy”.

OCHOBHI PUHIIMITK HeOTi0epanbHOT OJMITHKH, TakKi SK JAeperyroBaHHs, Ji-
Oepasizamist TOpriBii i iHBECTHLIHHOTO PWHKY, TpUBaru3aiiss Oymu 000B’s3-
KOBHMH 3 TOYKH 30py HaJaroKEHHS 3B’S3KiB MOCTKOMYHICTUYHHUX AEP)KaB 3 BU-
COKOPO3BMHEHUMH KpaiHaMH 1 iX eKOHOMiKaMHu. AJKE EKOHOMIKH JepXaB, IO
PO3BHBaNKCS, NOTPeOyBaIM HOBUX (iHAHCOBUX PUHKIB IJIsl HAHOIMBLIMX Ta Hai-
MpUOYTKOBIIINX YCTaHOB, HOBUX PHHKIB 30yTy IIJIsl CBOiX TOBapiB, a TAKOXK JKEPET
JIeNIeBoi poO0Y01 CHITH.

Take BKIIOYCHHS MMOCTKOMYHICTHYHHX JAEprKaB J0 IPOIECiB TioOami3artii
BHMarajo TaKOoX peopraHizalii BCiX yCTaHOB, CTBOPEHHS PHHKY KariTally, 0XOpo-
HH TIPAB BIIACHOCTI, 3MiH y (iHaHCOBIif Ta GaHKIBCHKiil crcTemax”. st 3iliCHEHHS
mux pedopM 3rajiaHi KpaiHu onepraiu (iHaHCOBY, OpraHi3amiiHy i KaJpoBy IIiJ-
TPUMKY 3-3a KOpZoHY. Ll momomora KOHIEHTpyBasacsi Ha YOTUPHOX HAMpPSIMKaX
pedopM: PO3BUTKY MPHUBATHOTO CEKTOpa €KOHOMIKH, PO3BUTKY (piHAHCOBOTO CEK-
TOpa, aAMIHICTpaTUBHIN peopMi, a TAKOK MPOIMAryBaHHIO MOJIEIIi BUIBHOTO PUHKY

> BauIMHITOHCHKHIA Koncencync — e omparpoBanui i npeacrasienuii y 1989 p. Jix. Binbsimco-
HOM (IHCTUTYT MiIXKHApPOZHOI EKOHOMIKH) ITAaKeT EKOHOMIYHUX pPillleHb, CTBOPCHHI HA OCHOBI HEOIi-
OepanbHOI MOMITHKK 1 MPUHUMIIB Jibepanizauii ¢iHancoBoro punky. Lli pimieHHS peKOMEHIOBaHO
c1abOpO3BUHEHNM KpaiHaM abo TakuMm, mo po3BuBaroThcs. [uB.: Leksykon polityki gospodarczej /
red. U. Kalina-Prasznic. — Krakéw: Oficyna Ekonomiczna, 2005. —c. 113-114.

* ITus.taxox: J. Hardy. Nowy polski kapitalizm. — Warszawa: Instytut Wydawniczy Ksiazka i Prasa,
2012. —c. 57 i mani; G. Kotodko. Wedrujacy $wiat. — Warszawa: Proszynski i1 S-ka, 2008. —c. 211.

5 IMle no 1990 p., komu Tonbina posnouana pecTpyKTYpH3aliiio (piHAHCOBOrO CEKTOPA, EKCIIEPTH
ArenrctBa CIIA 3 MiKHapOJHOTO PO3BUTKY PAJMIIM, SK 3MIHUTH HOTO CTPYKTYpPY 33Ul CTBOPSHHS
HE3aBJIEKHOTO LIEHTPAIBHOrO OaHKY 1 IepKaBHUX KOMEPLIHHNX OaHKIB, 110 yMOXJIMBUIIO HOJAJIBIIY
X MPUBATHU3ALIIO 3 YYAaCTIO MDXKHAPOIHUX OaHKIB.
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cepen TPoQCHiNKOBUX opramizaniii’. Buip HampsaMKiB Tex GyB HEBMITAIKOBHIi,
TOMY IO TAKUM YHHOM YMOXKJIMBIIIOBAOCS BifHAMIEHHS HOBUX PUHKIB 30yTy IS
TOBapiB, BUTOTOBJICHUX Y BUCOKOPO3BHHEHHUX KpaiHax, a OTXKe, 1 JIs KamiTamy, 1o
3BIITH MTOXOMMB, — AK y BUTTIAAL Oe3mocepenHix Qimianis, Tak i y BUIIAI mopTde-
JIiB KOPOTKOCTPOKOBHX CHEKYJSATHBHUX iHBecTHIliil. Came Takuii BuJ (hiHAHCOBOI
MIATPAMKH LTIOCTPYIOTH oOpaHi mpoektr AreHrctBa CIIA 3 MiXHApOTHOTO PO3-
BHUTKY, 110 BTuTtoBastcs v [lomeii 8 1990-2001 pp.

O6pani npoextn ArenrcrBa CIIA 3 mizknapoanoro po3Butky y Ioasmi (1990-2001)

. Ctpok
. . Hoabcbkuii IMapTHep Cyma
Ha3sga pistibHOCTI BIIPOBa-
napTHep 3 BUKOHAHHS (USD)
JKeHHsI
Ionscbko- Pi3ni npuBarHi INonbceko-
AMepI/II.(aHCLKI/II/I IIiIpueMcTBa AMepI/II.(aHCLKI/II/I 1990-2005 254 500 000
dou mianpueM- dhou miampUeEM-
HUITBA HHILTBA
PectpykTypu3anis IIpuBatHuii arpo- JlemaprameHT ciib-
CLIBCBKOTO 0i3Hec, MpUBaTHI CBKOI'0 TOCIogape-
rocIoIapcTBa KOOIepaTHBU tBa CIIIA, 1990-1998 25717 000
it arpo06izHecy i ypsiioBi areHuit ACDI/VOCA,
Land O’Lakes

PerionanbHa mpo- MiwnicrepctBo roc- | Bechtel, RCG
rpama 3 pecTpyKTy- mojapcTBa i Haggler, Bailley &
pu3auii enepretuku | toprisiui. Cekrop Company, Electro-

[OCTaYaJIbHUKIB tek US energy 1991-1999 16 700 152

€JIeKTPOCHEPTii, association, New

MICBKI ypsiau York state electric

and gas

IMpuBaru3amis i IMonbepki GanHkw, Coopers and Ly-
peCTPYKTypH3allis Tonbepki aBiaminii brand, KPMG,
MiANPHEMCTB LOT, ITonscbka Price Waterhouse, 1991-1996 24 680 000

nepxasHa komicisi 3 | Deloitte Touche

LIHHKX ManepiB
Iporpama migTprumMKm rMI{II/I. o BCiit Chemonics Ltd. 1997-2001 25912 247
CaMOBPSLLYBaHHs KpaiHi
INo3abiprkeBuii foro- | Ilonbebki KPMG/Barents
BIp (IHI[I/I.BIL[yaJILHI/II/I OpOoKepChKi manaTu 1995-1998 5087 984
PHHOK (hiHAHCOBUX
TIOCIIYT)
MMinTpumka s Bropo koHcybTa- Free Trade Union
Blopo KOHCYNBTAILiH | 11ii i meperoBopis Institute 1994-1999 5883 955
i meperoBopiB «Co- «ComimapHicTb»
JIAAPHICTBY
[Iporpama kypcis Y4acHHMKH Takux Georgetown
3 IIepeIiIrOTOBKU mporpam 3 nepxkaB- | University
YHIBEPCUTETY HOTO CeKTopa i 1990-1999 10 116 060
B JlKOpKTayHI CEKTOpa MiCLEBOTO

CaMOBpSITyBaHHs

Hus.: J. Hardy. Tam xe. — c. 104-105.

® Jlus.takox: J. Hardy. Tam »xe. — c. 98-104; G. Kotodko. Tam sxe. — c. 212-213; L. Orgziak. OFE w
Polsce — produkt ekspansji globalnych instytucji finansowych // Polityka Spoteczna. —2012. — Ne 11-12.
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VY mowmmpeHHi HeonmibepadbHUX pedopM 3HAUHO «CIPHUSUIN» OOprH OLTBIIOCTI
KpaiH colrabopy, 0CoOJIMBO 3pIiCT JAEPkKABHOIO IyOJIUHOTO OOpry Iepes 3aKOpAOH-
HUMH cTpykTypamu. Ckaximo, [lospia Bxe min kineus 1989 p. He Oyna B 3M03i 00-
CIyTOBYBATH CBilt 0opr, sikuii 3pic 10 41 mupx goin. CIIA. ITig kinens 1990 p. moHOB-
JICHO TIEPEeTOBOPU 3 AEpKaBHUMH KpeauTopamu (y Mexax T. 3B. Ilapusbkoro xiy0y),
YHACTIIOK SKUX TINIUIA O TOPO3YMIHHS y IMHATaHHI 3MEHIICHHS TOJIECHKOTO OOpry
Ha 50%. IloniOHe MOpPO3yMiHHA MO0 3MEHIIEHHS 3a00proBaHocTi Ha 60% OyIo m1o0-
carayTe v 1994 p. i 3 mpuBaTHIMHU KpeauTopamu (y Mekax T.3B. JIOHIOHCHKOTO KITy-
0y). ¥ pamkax nux nopo3yMise [lonbina moBuHHa Oylia MPUIHATH YMOBH BIIPOBA-
JUKEHHS IIEBHUX ped)opM, 0COBIIMBO B EPKABHOMY CEKTOpi (iHaHCIB',

Came miarpumka MB® i Cb Oyna royioBHUM (pakTOpOM MigNHCaHHs MaKTiB
npo mopo3yMiHHS. 3 omHoro OOKy, i opraHi3amii cTanu rapaHTamMu peanmizamii
[Monpmiero BiANOBIAHUX 3000B’A3aHb, OCOOIMBO THUX, KOTPi CTOCYBAIUCS CTPYKTY-
pHUX pedopM, OJHAK 3 IHIIOTO OOKY BOHH OYJHM TakoX «0aHKOM OCTaHHBOI Ha-
nii»®. Came 3aBIAKH KOIITaM, IO TTOXOMUIM Bijl IUX Mi>KHAPOJHHX YCTaHOB, Kpai-
HU B CTaJlii pO3BUTKY MOTJIM yTPUMYBATH TUIMHHICTH ()iHAHCOBUX IOTOKIB. 3 1HIIIO-
ro 00Ky, 3arpo3a He ofepKaTh KpeauT no3Boisiiia MB® i Cb «TucHyTH» Ha 60pK-
HHKIB 3 METOIO LIBU/IIOrO BIPOBAKEHHS HEoOepanbHoi momituky . KpiM Toro,
HaJIaHHs TIO3MKH Tiependayano CyBope NOTPUMAaHHS TaKMX YMOB, sIK: MakeT Oro-
JOKETHHX CKOpPOYCHb JICPKaBHUX BHUTPAT (0COOIHMBO Ha COIalIbHI BUIUIATH) YH
yTPUMaHHsI BUCOKHX MPOLIEHTHHUX CTaBOK 3 METOI0 KOHTpOIOBaTH iHGusnito. Ha-
npukian, y Ilakri «[Ipo mopo3yminHs», yxBaneHoMy Mix [lombiero Ta MBO y
1994 p., mporpaMa ZONOMOTH Majia MpSAMY 3aJISKHICTh BiJl TAKMX CHCTEMHHUX pe-
¢dopM, sk MacoBa (TTOBCIO/IHA) IPUBATH3AITis i 3MIHM B MIPaBUJIaX MPO HapaxXyBaHHS
MeHCi (HEKOPHCHI U MEHCIOHepiB, TOMY IO 3HIDKYBAJlacsl CTaBKa MEHCIHHHUX
surrar)'’. Byxyun mix biHaHCOBHM THCKOM, KPAiHH, IO PO3BHBAIOTHCS, TTOTOIKY-
BAJIMCS HA BC1 BUMOI'M HE3aJIEKHO Bi TOTO, SIKUM KOIITOM — COLiaJIbHUM YU €KO-
HOMIYHMM, BOHU BTUTIOIOTHCS 9X OyAyTh BTiMOBaTHCA. [Ipn 1iboMy B IUX KpaiHax
Yy paMKax «JIOIOMOIM» IPOBaJMJIACI TaKOXK aKTUBHA 17e0jIori3allis HeoJibepab-
HUX MPHHIUITB — Yy BUTJSAI TOKTPHH, 3aCHOBaHMX HA CXEMATHYHHUX PIlICHHSX 1
MoJensX, 30yJOBaHUX Ha TEOPETUYHUX MMOCTYJATax, sIKi HACHIPAaBl AisUIH JIHIIE Ha
MiIrOTOBIIEHOMY IPYHTi' .

7 Ius.takox:. L. Oreziak. Tam camo.

¥ Ilorosopu 3 Mixuzapoxuum BamoTHEM (BOHIOM mmigmucany, kpiM Cep6ii it TypkMenicTany, yci
KpaiHK KOJMIIHBOTO COLTAb0pPY, Y TOMY YHCII i CXiJHOEBPOIICHCHKI.

% Ilus. meransHime: Swiatowy kryzys finansowy. Przyczyny i skutki / red. P. Bozyk. — Warszawa,
2009. —c. 50.

1 3akon «[Ipo nepiaBHi iHBecTHILiHI oMM i iX nprBaTH3arion Bix 30.04.1993 p. (Jus.: Dziennik
Ustaw. — Ne 44. — 1. 202), ITocranoBa «I1po 3minu 1o 3axony «IIpo nepeowinky neHciip» npo 3acamy Ha-
paxyBaHH TIHCIH 1 3MiHy JiesikuX nojoxkeHb 3akony ([uB.: Dziennik Ustaw. — Nel138. — 1. 681).

" Jus.: J. Hardy. Tam sxe. — c. 59; S.R. Domanski. Uwagi o OFE — Miedzygeneracyjny podziat
majatku a podziat biezacego PKB jako podstawa konstrukcji systemu emerytalnego // Przeglad. —
13 6epesns 2011 p.; A. Siporska. Reforma systemoéw emerytalnych w Europie Centralnej i Wschod-
niej // Ubezpieczenia Spoteczne. Teoria i Praktyka. — rpynens. — 2011.
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HaiironoBHimmm 3aBIaHHsAM U1 HEOMiOepaIbHUX EKOHOMICTIB, MIXHApO.I-
HHUX YCTaHOB Ta YPSAOBHX MpOrpaM JOMOMOTH Oyia mpuBaTH3awis. MeTa sKoi — 1e
3a0e3MeUeHHs MpaBa BIACHOCTI Ta BUIbHOI €KOHOMIKH, OCOOJIMBO B KOHTEKCTI MOTe-
HI[ITHUX 3aKOpJOHHMX iHBECTHMiH. Y 0ararhbox mporpamax 3B’s30K MiX JOTIOMO-
TOI0, TIPUBATH3AIIIEI0 Ta 3aKOPIOHHUMH 1HBECTHUIIISIMUA OYB oueBHIHMI 2. Ckaximo, B
pamkax peamizoBaHoi B Ilombmii «IIporpamu i3 ctabimizariii, pecTpyKTypH3allii Ta
npuBaru3amnii» €EBPP O0yB acuraoBanuii rpomoBuit GoH i3 CyMOr0 y po3mipi 80 MitH
mon. CIHIA Ha pectpykrypu3artito 40 gepkaBHUX IMiIIpHEMCTB. 1le Mamo BIUTMHYTH
Ha OUIBITY MPUBAOIMBICTH IPUBATH30BYBAaHHX ITiANPHEMCTB JUIS 3aKOPIOHHUX 1HBE-
cropiB. ArentctBo CIIA 13 Mi>KHaApOJAHOTO PO3BHUTKY 3 II€I0 METOIO — MPUBATU3AIIIT
YOTHPHOX (DIAHTOBHX JACPIKABHHX IAMPHEMCTB — BHALMMIO 3,7 muH o CIIA",
[MpuBaru3auis Maia Ha MeTi GOPMyBaHHS OCHOB KOHKYPEHTOCTIPOMOXKHOI €KOHOMi-
ku. OpHak 3MiHM (OpM BIACHOCTI HE MPHUBENH A0 KOHKYpPEHLii, a 10 MOHOMOMIi
HaJIHAIlIOHAJIBHUX KOPIIOPALii Y KIIFOYOBHX EKOHOMIYHUX CEKTOPaX.

Codeporo 0coOIMBOTO 3alliKaBICHHS MIKHAPOJIHUX YCTAHOB Ta 3aKOPAOHHUX
eKCIIepTiB OyJra TaKoXK CHCTeMa IIEHCIHHOTO 3a0e3MeUeHHs, MPUBATH3AIIIS IKO1 PO-
3yMLUJIAcs SIK TIOTEHITIHHE DKEPesIo MOOYI0BH PHHKY KaImiTamy i 3a0e3IeueHHs cTa-
OiTbHO BeNMMKUX (DIHAHCOBUX HAIXOKEHH (TICHCIHHI BHECKH) Y BUTIISAII MPUBAT-
HUX MEHCIHHUX (QOH/IB MPUMYCOBOTO XapaKTepy, YIPaBIiHHS SKUX 3JiHCHIOBAIO-
cs1 0 IpUBATHUMHU CyO’ €KTaMH TOCIIOAaPCTBA.

VY 1994 p. CpitoBuii 6aHK 3alpoNOHYBaB MPOrpaMy pedopMyBaHHS COLIANb-
HOro 3a0e3MeYeHHs], 30KpeMa TaKoro HaliBa)KIMBIIIOrO HOro cerMeHTa, siK MeHCiiHa
cucTeMa, y BUIJIAAL panopty min Ha3Boro «Averting the Old Age Crisis. Policies to
Protect the Old and Promote Growthy» («3axoau momo mATPUMKH 0Ci0 TOXHIOTO
Biky. [lomiTika B Tramy3i OXOpOHM CTapoCTi ¥ CTUMYIIOBAaHHS €KOHOMIYHOTO 3pOC-
tanus, Oxford Univerity Press, Waszyngton 1994). IIpoext Cb 0yB cpsMoBaHmit
TepeIyciM Ha KpaiHu T.3B. TPeThOTo CBITY 31 c1a00pO3BHHEHOIO CHCTEMOIO COITiahb-
HOrO 3a0e3mevenns '. OmHAK 10 KpaiH, IO PO3BHBAIOTECS, 3aPAaXOBYBAHO TAaKOK
KpaiHU KOJHIIHBOTO CONTA00py i3 JOCHTH 3pUTUMH W PO3BHHEHHMH CHCTEMaMH,
CTBOPEHHUMH 32 €BPOINCHCHKUMH 3pa3KamMu (HalpHKIIaJ, 32 MoeIuTio bicmapka).

CucreMa meHCIHOTO 3a0e3MeUeHHs 32 €BPOICHCHKUM 3Pa3KOM CIIHPAETHCS
Ha MPUHLUIN CONIJapHOCTI, B3aEMHOCTI Ta JAep>KaBHI rapantii. BoHa mae Ha meTi
3alleBHUTH BHIUTATH JIFOJASM, KOTPi JOKHIIM 1O BU3HAUCHOTO 3aKOHOM IEHCIHHOTO
BiKY 1 BTpaTHIIM MONEPEIHE IHKEPENo JOXOIB, IMOB’sI3aHe 3 POOOTOI0 (T.3B. pU3UK
crapocti). CyTHICTh IEHCIHHOI CHCTEMH i3 COI[IaIbHUM CIIPSIMYBAaHHSAM — 1€ TIPH-
MyCOBE HAaKOIMYCHHS TICHCIOHEepaMH (TPYTIOI0 PU3HUKY 30KpeMa) CIUTEHOTO (DOHY,

"2 Tak, OXHUM 3 MepIINX MPOEKTIB, mpodinarncoannx CeitoBiM GarkoM y Ilombi, Gyna iHBEH-
Tapu3allis Jep>KaBHOTO MaifHa 3 MOTEHIIWHOKW MPUBATU3AIIMHOK I[IHHICTIO, OCOOIUBO LIS 3aKOp-
JIOHHUX 1HBECTOPIB.

'3 Nus.: J. Hardy.Tam xe. — c. 95-96.

14 CiaboposBuHeHi CHCTEMH COLIaIBHOTO 3a0e3MEYeHHs Bi[3HAYAIOTHCS OOMEKEHHM 06CSTOM
no3uiii 3a cy6’exramu (TOOTO MayOK KiNbKICTIO MEHCIOHepiB) # 00’exkTamu CTpaxyBaHHs (Mana
KiJIBKICTh TOCTYT 1 iX HU3bKUii PIBEHB).
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JDKEpeJIOM SIKOTO € TEHCiiHI BHECKM MpaLiolodux oci0. 3 KomTiB xe (oHAY BHU-
IUIAYYIOThCA MOTOYHI MEHCiiHI BUIUIATH U Hempaloruux ocib. Binrak donz
Mae penapTHLIHHUA XapakTep.

Hatowmicts mpoekt CBiToBOTO 0aHKy mepemdavaB sSKpa3 BiJXill Bill pernapTH-
[ifHOI cucTeMu (iHAHCYBaHHS MEHCIMHUX BUIUIAT i 3aMiHy ii Ha MeXaHi3M Karita-
mizamii. PekoMeHIoBaHO BIPOBAHKCHHS YHIBEpCaIbHOI MOJENi i3 3aranbHUM (]i-
HAaHCOBHM CETMEHTOM 3a 3pa3koMm JlatmHchbkoi Amepuku (3okpema Ywmmi, 3
1981 p.). [IpumycoBe po3MmilieHHS BHECKIB y TIpuBaTHI (GOHIN Ta iX KamiTari3arlis
MOBHHHI OYJIM CTaTH BXKIMBUM YNHHUKOM (DiHAHCOBOTO 3MIiITHEHHS] EKOHOMI4HOTO
3pOCTaHHS, MAJIM CTUMYJIIOBATH W PO3BHBATH PHHKHU Kamitanmy. OCTaHHI ) Malli B
Maii0yTHROMY «JlaBaTW» BUCOKI MEHCIi.

Pemapruuiiina cucteMa couiallbHOTO Ta MEHCIHOTO 3a0e3MeYeH s, KOTpa BiKe
MaJia KUIbKaJeCATHIITHIO TPAAULII0 B KpaiHax, II0 PO3BHBAIOTHCS, MiLAanacs, OJ-
HaK, HUILIBHIA KPUTHUILI. APryMEHTH Ha 3pa30K TOro, LI0 MONepenHs cucreMa He-
CrpaBeJINBa, HEpallioHaJIbHA i Hempo3opa (opMyTIOBaINCH y3arajJbHEHO 1 AemMaro-
T1YHO, 10 IPUBEJIO A0 CXBAJICHHS TAKOI KPUTHUKHU 3 OOKY Hapoxdy, a OTKe, YTBOPHIIO
BIMOBIMHY aTtMocdepy Ui BTUICHHS IUIAHOBAaHOI pedOopMH TEHCIHHOI CHCTEMH.
3aKopAOHHI €KCIIEPTH PaaviIN BUPIBHATH CTAaBKH MEHCIH (110 Ha MPaKTHIl 03HAYAJIO
X 3MEHILIeHHS ), TOMY 110, Ha TX TyMKY, JIOJIsl BUTpAT Ha IMeHcil y MOpiBHAHHI 10 3ap-
IIaT HECTPABEUIMBO 3aBHINeHa . [IeHCIOHepH OuiKyBaIH MiJBUIICHHS PiBHS IEH-
Ciif, SIKMH CBO€IO YEProl0 BBaXKaJHM «HECHPABEUIMBO 3aHMKEHUM», HATOMICTH IS
Ppo0OTONABIIIB 3MEHIIICHHS PO3MIpY YMHHHX MEHCIHHUX BUILIAT OYJIO CYTTEBUM.

3aKOpIOHHI eKCHepTH MiAKpecIoBaM LIKiAIUBICT pemapTULiiHOI cucTe-
MU 751 €eKOHOMIKM M CyCHiJIbCTBA, 5IKa, HA iX IYMKY, MOXKE HPU3BECTH IO KPHU3H
JepxaBHOI (hiIHAHCOBOT CUCTEMH, 3arajbMyBaTH €KOHOMIUHE 3POCTAaHHS, 3aIPOXKYE
ILIATOCIIPOMOYKHOCT] 3aKIIa B MeHCiHHOro 3abesmedenns . [TOMbChKI aBTOPH pe-
dhopMu 0COOTMBO HATOJIONTYBAIH Ha HEOOXIMHOCTI pedopMHu y 3B’S3KY 31 CTapiH-
HAM CYCIIJIBCTBA, a BIATaK — i3 HEOE3MEKOIO M PEMapTUIIHHOT CHCTEMH, aJKe
TOJ BUHUKHE JMCIIPOIOPLisS MiK IPALIOIYAMHI i HENPALIOIOYHMH 0cobaMu’ .
[MuranHs nemorpadivyHoi Kpu3H, 3 OMHOTO OOKY, SIK HIKOJH peajbHe, aKIIeHTYBaJIO-

" Cnenianictu 31 CBiTOBOro GaHKy 4iTKO YCBiIOMIIIOBAIIM, IO HEPEIYACHE BUABJICHHS HailBa-
nuBinIoi MeTH peopMu MOXKE BUKJIMKATH CIIPOTUB MOJILCHKUX BUKOHABYMX OPraHiB, TOMY JUIS IPO-
MYBaHHS NPUHIOUIIB pedopmu Oysio npodiHaHCOBAHO pEeKJIaMHY KaMIaHil0, KOWIT SIKOI CTAHOBUB
1,4 M non. OpraHi3oByBajkcsl ceMiHapH, KOH(epeHLii, 3aKOpIOHHI MOI3AKH, 3Ae0iIbLIOro IS
MOJITHKIB 1 Iisi4iB mpodCrijiok.

'8 Eksperci Banku Swiatowego o reformach emerytalnych w Polsce i na $wiecie. Propozycje,
wzory, kontrowersje, Instytut Pracy i Spraw Spotecznych. — Warszawa, 1997; J. Pinera. Bagno ubez-
pieczen spotecznych. — Warszawa: Centrum im. A. Smitha, 1995. — c. 4. (X. [linepy BBakaloTb TBOp-
neM 3piiicHeHoi B 9acu [liHouera neHciiiHoi pedopmu B Umii, kotpa it Oyina B3ipuem mis CBiToBOrO
6anky. X. [linepa OyB 1oB’s3aHuit 3 HEoIiOEPATLHOIO «YMKA3BKOIO MIKOJIOIO», CTBOpeHoI0 M. ®pin-
MaHOM — pagHukoM A. [TiHouera y 70-THX poKax MHHYJIOTO CTOJITTSI).

17" Ju.neranenimre: Bezpieczenstwo dzigki roznorodnosci. Reforma systemu emerytalno-
rentowego w Polsce // Biuro Pelnomocnika Rzadu ds. Reformy Zabezpieczenia Spotecznego. — War-
szawa. — moTuid. — 1997 p.
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csl, 3 iHOro OOKy, 3aHANTO TEHACHLINHO, 3 MEpeOIIbILICHHSM, 1 K €IUHUN apry-
MEHT Ha KOPHCTh CTBOPEHHsI rpommoBux GoHaiB. [Ipu oMy abcomoTHO irHOpyBa-
JHcs Taki aJbTepPHATHBHI PillIeHHs, 3aCTOCOBYBaHI KpaiHamu 3aximHoi €Bpormw,
KOTpi sIkpa3 He moroammucs Ha nponosuuii CB'®. Jloci % romosHO0 mpo6ieMoro
MOJILCHKOT EKOHOMIKH € 3a0e3MeueHHs] POOOYMMHY MICISIMH BEJIUKOI KUTBKOCTI Oe3-
POGITHHX, a 30BCIM HE «BIACYTHICTh OXOUHX IIPALIOBATH .

B ycix kpaiHaX KOJHMIIHBOTO PAASHCHKOTO TabOpy MPOTSITOM OCTaHHBOTO
IecATIITTS XX CT. Ta Ha TTouatky XXI cT. BinOynmcs 3MiHHM y TIEHCIHHAX CHCTE-
Max BIJIOBIIHO J0 HEOJiOepalbHUX MPHUHIIUIIB Ta TOpaja 3aKOPJOHHUX SKCIep-
1i8”’. CucTemu (iHaHCYBaHHS pemapTUIiiHOI CUCTEMH TEHCIHHOTO 3a6e3MnedeHHs
3aMiHeHO a0 MOBHICTIO, a00 YaCTKOBO CHUCTEMOIO (hiHAaHCYBaHHS KamiTaily, BTUIIO-
BaHOIO y BUTJISII MEHCitHUX (QOHMIB (T.3B. CTOBIIIB) Y CKJIaJi IPUBAaTHUX (ipM.

Knacnunum 3paskom 3failficHeHHX 3MiH € pedopMma HEHCIHHOI CHCTEMH B
[Mompmi. CyTh ii momsrana y BIPOBA/UKEHHI «CHCTEMH CTOBIIBY», IO HOJSATANA Yy
BiIXOM1 BiJ JOCi €qUHOI cxeMH (hiHAHCYBaHHS BHECKIB, TOOTO pemapTHIiHOI, 13
YiTKO TapaHTOBAaHUMH JEPkKaBOIO 1 3aKimamoM comianbHuX 3a0e3nedeHs (3C3) BU-
miaTaMu, Ta i 3aMiHi TIOPUIHOIO CHCTEMOIO T HAa3BOIO PEHapTHINHHO-TPOIIOBA
KOHCTPYKITist. Ajpke T.3B. I cToBm (6a30BHiT) Mae XapakTep pemapTUIlIHHAN, Xo4a U
3HAYHO MOIU(iKOBaHUH (HApUKiIal, oOMexeHo obcsr penuctpudymii), 11 croBm —
CKJIAZIA€ThCA 13 TPOIIOBHX TEHCIHHNX (POHIIB i MAaTPOHATOM IPUBATHOTO KaIliTa-
ny*'. VBeneHo TakoX MOis MeHCIfHIX BHECKIB HA peHapTHIiiiHy YacTHHY (HAIo-
BHIOE T.3B. | cToBM) Ta ¢iHancoBy (HamoBHIO€ 11 cToBm). CucteMy 4iTKO BCTaHOB-

'8V kpainax 3axigHoi €BPOIH He BIPOBAIKEHO CTPYKTYPHHX 3MiH 10 CXeMH (iHAHCYBAHHS Tie-
HCI#, OJJHaK 37iiiCHCHO MeBHI Moaudikamii 3HAUyIMX CKIaTHHKIB M€l cucremu. Tak, ckaximo, OyB
IiIBUIIICHUI TIEHCIHHUI BiK, ypIBHSIHUI NEHCIHAN BiK JJIsI )KIHOK Ta YOJIOBIKIB, ITiJIBUIICHI BHECKH,
oOMexKeHa MOXIIMBICTD IEpexoay Ha MIKPOIEHCIIO Ta NepEeoLiHKY BUILIAT, HAPELITI BiAKPUTI BIIacHI
PHHKH Ipali A1 iHO3eMIIiB.

' B opumuuHiit giTepaTypi MOXKHA 3yCTPITH TAaKy AyMKY, IO «IO KOLITIiB HA BBEACHHS B IT0mbIri
nibepanbHOl yTomil y BUIIIsiAL «(hiHAHCOBOT MEHCIitHOT pehopMI» CIIij] TaKOXK JOAATH MacoBy eMirpa-
LiI0 MOJIOZI Y Tpale3laTHOMY Bili (3a JanuMH [0l0OBHOTO cTaTUCTUYHOTO yrpasiiHHA, Ha 2009 p.
Takux oci6 Oymo mpubmmsno 2 miH 210 tuc.). CydacHa nemorpadiuna Kpusa «3aBASIye» CBOIM IO-
XOJDKCHHSIM Y TOMY YHCII [...] 3M1HCHEHHIO TOCUTH KOIITOBHOI NeHCiitHOT pedopmu» (J. Hrynkiewicz.
Reformowanie systemu zabezpieczenia spotecznego w Polsce po 1989 roku // Ubezpieczenie spo-
teczne w Polsce. 10 lat reformowania. — Warszawa, 2011. — c. 346).

% TIpo ponb 3aKOPIOHHKX EKCHEPTIB y mporeci pedopMyBaHHs muuryTh 30kpema: J. Hardy. Tam
xke; P. Kurowski. Rozwéj funduszy emerytalnych w wybranych krajach Europy Srodkowo-
Wschodniej. — Warszawa, 2006; W. Muszalski. System emerytalny w koncepcji Banku Swiatowego //
Prawo i Zabezpieczenie Spoleczne. — 1999. — Ne 7-8; U. Kalina-Prasznic. Spoleczne zabezpieczenie
emerytalne pracownikéw — migdzy prawem a rynkiem. Warszawa: Wyd. C.H. Beck, 2012.

2l Cucrema penapTHLiitHO-(hiHACOBOTO MOKPHTTS TEHCIHNX BHIUTAT Gyiia BIPOBAKEHA 33 1O-
IIOMOT0I0 TTakeTa 3akoHiB: 3akoHy «IIpo opramizamito i (yHKIIOHYBaHHS HMEHCIHHHX (OHIIBY BiX
28 6epesnst 1997 p. (muB: Dziennik Ustaw. — 2010. — Ne 34. — 1. 189 3 momansm.3wmin.), 3akony «IIpo
cucTeMy coltianpHoro 3abesneuenns» Bif 13.10.1998 p. (aus.: Dziennik Ustaw. — 2009 p. — Ne 205. —
. 1585 3 nomaneni3min.), 3akony «IIpo neHcii 3 @oHny coriansHOro 3abe3neyeHHs» Bix 17.12.1998 p.
(muB.: Dziennik Ustaw. — 2009 p — Ne 153. — . 1227 3 nogpansii.3min.), 3akoHy «IIpo rporiosi nen-
cit» Big 21.11.2008 p. (zuB.: Dziennik Ustaw. — Ne 228. — 1. 1507).
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JICHWX TEHCIHHUX BHILIAT 3aMiHEHO CHCTEMOIO YiTKO BCTAHOBJIEHHX BHECKIB 1 He-
SCHUX BUILIAT. bepyuu 1o yBaru Te, 110 BUILIATH € PE3YJIBTaTOM, a OTKE, PO3MIp iX
3HAYHOIO MIPOIO 3aJIeXKHTh BiJl BUCOTH HAKONIMYEHOTO «KAIITaly», BaPTiCTh SKOTO
(opMye CBOE€IO UEPror0 PUHOK KaIliTamy.

T. 3B. Il cToBn Mae Burisin Binkputux nenciitanx ¢oruais (BIID) mix kepis-
HUTITBOM 3aranbHux neHciitaux ToBapucts (311T). SAx BII®, Tak i 31T € ToBapuc-
TBaMH 3 0OMEXEHOIO BimmoBimanpHicTIO. ['onoBHUME akmionepamu 3I1IT € (Oymm)
MiKHaposHi ¢inancoBi rpymu. Cxaximo, st 3IIT Amplico — amepukaHChKi iHBe-
cropu, s AVIVA — anrniiiceki, 11 AEGON — romumanaceki, mis Allianz — Hi-
MelpKi, 111 AXA — ¢panHiy3bki Ta mBennapebki, it ING — royaHaceki, ams
Nordea — natchki, mBeACHKI, PIHCHKI Ta HOPBE3bKi, M Warta — OeIbrilichKi, s
Pocztylion — amepuKaHChKi, a HAMMIOTYKHIIINI aKIiOHEep 3apeecTpOBaHMM, HAPH-
K1aj, Ha BepMychKiX ocTpoBax™,

3I1T i BII® maroTh 3aK0OHOIABYO TapaHTOBaHI CTall HA/JIXOJKCHHS 3HAYHUX
CyM KalliTajy, a TakoX 300piB He3aJexHO BiJ ydacTi B iHBecTulisfx. Lllopoky mo
[IUX TIPUBATHUX IOPUANIHHUX CYO’ €KTIB HAIXOIUTH CyMa B po3Mipi Oinbire 20 MiTH
3JI0T., IO € YACTHHOIO TICHCIHHUX BHECKIB, KOTPI CIUTAYyIOTh OinbIe 15 MITH Wire-
HiB BII®. Ili komTn oTpUMyIOThCA 13 3apo0iTHUX MmIaT wieHiB BII® mpumycoso,
13 HUX OJlHA YaCTHHA CIIPSIMOBY€EThCS Ha (DiHAHCYBaHHS BUILIAT 32 BHECKAMH, iHIIIA
— Ha BUIUIATH, TIOB’sI3aHi 3 OOCIYrOBYBaHHAM aKTHBIiB (oHiB>. TaKUM YHHOM,
¢iHaHCOBI ycTaHOBH y cKjiafdi T.3B. Il cTOBIy, MOXYTh ACCATHIITTAMH (Yac BHeE-
cenHsl kowTiB wieHamu BII®) omepyBatu Benuye3sHMMHU (iHAHCOBUMH MOTOKAMH
0e3 >KOIHOTO PHU3MUKY, SIKMH 3a3BHYail CyNpOBOKYE (iHAHCOBI iHBECTHIIi, amke
pusuk nsirae Ha Tuiedi wieHiB BII®. Tak, nanpuknan, y 2008 p. BII® Burparunu
24 mupp 310T. MalOyTHIX meHcii, y 2011 p. (3 kBapramm) — 6inbme 13 mipx 370T.,
tomi sk wuctmii mpuOytok 3IIT mHa kiHerms 3-oro kBapramy 2011 p. craHOBUB
483 M 370T. i OyB BHIMM Tinbku Ha 41 MitH 3710T. Big mpubyTtky 2010-ro p.**.

TeopernyHo 3a0e3MeueHHAM BHECKIB MalOyTHIX TEHCIOHEPIB € MEXaHi3M
MiHIMaJIbHOT 3BOPOTHOI MPOIEHTHOI CTaBKU: Konu rnepHuid BII® mae canbmo, 3Ha4HO
Hrokue Bif iHmmx BII®, To onepkye BupiBHsHHA. OJHAK SIKIO MiHYCOBE CaJbJ0 Ma€c
OLTbIIICTD (DOHIIIB, BUPIBHAHHS € BKE HEMOXKIIMBE, & OT)KE — CTBOPIOETHCS HeOe3meKa
JUISL BUILIAT MAHOY THIM TIeHCioHepaM (Y BHIJISI IPOMIOBHX HEHCi#H) .

CucremMa HaKONMMYEHHS KOILITIB, NMPU3HAYCHMX HA BUIUIATY IEHCIH depes
rpoImoBi (hOHIM, 3arPOKy€E COIiaNIbHINA Oe3merli IiJIOro MOKOJIHHS, KOTPE Iicis
JOCSATHEHHS [IEBHOTO BiKy HE Ma€ IOXOMy BiA BUKOHYBaHOI poOotu. HakonnuyBani

%2 Jus.geranshimre: A. Dryszel, // Przeglad. — 13 6epesmst. — 2011, —c. 7.

3 TIporsrom mepumx 11 pokiB GyHKiioHyBanns T.38. 11 croBma Bix nepenannx go 31T Breckis 3C3
OyJ10 B351TO O:1M3bKO 13 MIIPJ 37I0T. IiJ] BUNISIOM «IPHUOYTKY, IO TOXOAUTH 3 yrpasiinas BIIT».

 Jus. merampnime: A. Dryszel. OFE traca, zyski Towarzystw Emerytalnych rosna // Przeglad. —
8 ciyns. — 2012. —c. 17.

%5 Taka curyauis criocrepirazacs 3okpema y 2008 p. ta 2011 p. ¥V 2011 p. piuna 3BopoTHa mpo-
uentHa craBka 13-tu BII® (3a ganmmu 3Bity Kowicii 3 ¢inancoBoro Harisimy) cTaHOBWIa Bin —
2,45% (AXA) no — 5,19% (Pocztylion).
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JIECATUIITTSIMH TIEHCIHHI BHECKH PO3MILIYIOThCS Ha PHHKY KamiTamy, SKUH CBOEIO
YEeproro 4acTo MiANAETHCS KOH IOHKTYpHOMY xuTaHHIO0. Y XXI cT. BinOymnucs riu-
OoKi (piHAHCOBI KpHU3H, YHACIIZOK SIKUX CYTTEBO 3MeHIImucs akTuBu BIID, a me
O3Hauae, IO caMe Ha TUIeYi WieHiB uX (OHIIB JIT PU3UK PHHKOBOI HECTaOlIbHOC-
Ti Ta iHAMBIAyaIEHUN PU3UK (BTpaTa poOOTH, MOBroTpuBaie 06e3podiTTsa, XBOPOOH
Tomio). BonHoduac wienn ¢hoHIIB Oyim 1m030aBiieH] KOPUCTI y BUTIIAII COJNITAPHOCTI
1 TPYIOBOI BIAITOBIMATLHOCTI, SKa BHHHUKAE BijJ HAJICKHOCTI O CIJIBHOTO (OHIY,
a/pke OCTaHHIM OyB 3aMIHCHHH CHCTEMOIO IHAMBIMyaIbHUX paxyHKiB. OCHOBHUM
MPUHIIMIIOM KOKHOTO BUILy 3a0e3redeHHs (He JIMIIE COIiabHOT0) € TaKUH, 3TiIHO 3
SIKMM «OLIBIIICTh (DIHAHCYE MEHIIICThY, TOOTO BCI Ti, KOMY 3arpoKy€e MEBHUM PHUIUK
(crapicTs, XBopoOH, 6€3p0O0ITTS, aBapii, HOXkKekKa, KPaaiKKa 1 T.I1.), CTBOPIOIOTH CITi-
npHUE QoHA, 3 sAKOro (piHAHCYIOThCS BHIUIATH 0co0aM, IO MOTEPIiIM BHACIHIIOK
TOTO YM iHIIOTO PU3MKY — 1 BIacHE Liei MpuHUUT OyB 3aMiHEHHH TPHHIUIIOM «KOX-
HOMY — CBO€EY, 33 IKHM KOXHa 0c00a Ma€e Ha co0l TArap HACTIJKIB i KOIITIB PU3UKY
neHciiHoTO BiKy. MoxImBa i HeoOXifHa (iHaHCOBa JOMOMOTa 0co0i, KOTpa He TMo-
nmbana Mpo HAKOMHMYEHWH JOCTaTHIA KarliTay, 00 TMOTepIijia BiX JOBrOTPHBAJIOTO
0e3po0ITTS (eKOHOMIYHA KpH3a) UM BTpaTHiIa 3HAYHY YaCTHHY CBOIX IEHCIHHUX ak-
THBiB ((hiHAHCOBI KPU3H, IHQIIAIIS) — OOTSHKYBATUMYTh TETIep YCE CYCHUIBCTBO Yepes
MITPUMKY COLIAIBHOT OMIKH, IO GIHAHCYETHC 13 3aralIbHUX MOAATKIB.

VYike 3apa3 MM MOXKEMO CIIOCTepirary, sk CTBOpeHHs T. 3B. Il cToBmna pyiiHye
nyGmiuni dinarcu’®. OG0B’ 130K MepeBeIeHHs 3aKIaoM COLIATBHOTO 3a0e3MeyeHHs
(3C3) yactunm neHciiHux BHecKiB A0 BII® mopomkye HeoOXigHICTh pedyHmamii
IIMX BHECKIB 3a JIOMOMOTOI0 JCPKaBHOrO Gromkery” . PedyHaaris — e 060B’ 30K,
SIKMI TIOXO/UTh 3 JEpPKaBHUX TapaHTid MOTOYHOTO (DiHAHCYBaHHS OCiO, sIKi omep-
KYIOTh TIEHCIT 3a T.3B. CTapol0 CXeMow. bepyun 1o yBarm Te, 10 Ha 4ac BIIPOBa-
mxeras peopmu [ompima He Mana (i He Mae 10Ci) HAKOMMYSHHUX pe3epBiB, aHi ¢i-
HAHCOBOTO HAIIMINKY JJIs peai3allii Takoi MeTH, JAepKaBa Mae OpaTH KpeOuTH. 3a
MiapaxyHKaMH, 301IbIIeHHS qepkaBHOTO IMyOmigHoro 6opry B 1999-2010 pp. csarHe
475 MIIp[I 3710T., 1 9aCTKOBO MPUUMNHOIO TAKOTO SIBUINA € CAME BBEICHHS BII®*,

[MonibHi mponecy MPOCTEeKYBAIKCSA i B PEIITI KpaiH, IO PO3BUBAIOTHCS, KO-
TPl TakoX 3MIHWJIM CBOI NICHCIHHI CUCTEMH BiIMOBIIHO J0O HEOJiOEepalbHUX JOTM
Ha PUHKY KalliTally, KOHKYpeHILii, mpuBaTH3alii Ta iHIUBiAyaabHOI BiINOBigadb-
HocTi. IlpuHuunu mux pedopM mepeBipeHO Ha JOCKOHATICTh Yy MEpIiil aexaii
XXI cr. mix yac rmobanpHOT iHAHCOBOI KPHU3H, sIKA MO3HAYIIIACS 1 HAa TIEHCIHHUX
(doHmax, Mo po3MillyBajid aKTHBU Ha PUHKY IIHHUX manepis. [IpakTuka mokasana,
mo ¢irancoBi pimeHds y Bursiai BII® He miaTBepamin CBOIO €(EKTHBHICTD Y

% Vike B 1997 p. CBiToBHiIt GaHK Bi3HAYAB ¥ CBOEMY 3BiTi 11010 I10JIBII, IO BHTPATH GIOKETY,
CrpuyrHeHi QyHKIIOHYBaHHSIM IPUMYCOBOTO T.3B. (DIHAHCOBOI'O «CTOBIIA» MOXYTh LIOPOKY CTaHO-
BuTH OJUH3EKO 2% BBIL.

z e cyma 6mm3bko 240 MIIp 3710T.

8 33 cosamn Minictpa ¢inancis SI. PoctoBckoro: «3aranom 3 BII® moxomuts ofHa TpeTHHA
JieprKaBHOTO IMyOiiuHoro Gopry, a ne Ha cporogui 232 mipa 3not.» // us.: Gazeta Wyborcza. —
7 mortoro. — 2011 p.
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JKOIHIN KpaiHi. Bigrak 000B’s13k0BO Oyna moTpiOHa abo Oe3mocepeaHst JTiKBigallis
mux (OHAIB (K, HAIPUKIIAA, B YTOPILMHI), Ta IEpeBeACHH 1X aKTHBIB y AepKaBHi
¢onam, abo CyTTeBe IX CKOpPOUEHHS 4epe3 3MEHIIEHHs TPOLIOBUX BHECKiB. Tak, y
JIuTBi NPOLIEHTHY CTaBKY 3a BHECKaMH 3MEHIIEHO 3 5,5% 10 3%, y Jlatsii — 3 10%
10 2%, y Homnpmi — i3 7,3% 1o 2,3% (y maitbytHpomy — 10 3,5%). B Ectonii Hax-
XOJDKEHHST BHECKIB 10 (DOHAIB MpU3yNUHEHO HA 2 pokH, a y CiaoBauydynHi WieHaM
(hoHIIB TO3BOIMIIM BUPIIITUTH, YM BOHU 3aJTUIIAIOTHCS B CHCTEMI KaIliTaly, IH TIe-
PEXOISTh A0 PEHapTULIIIIHOI CUCTEMH.

Pesynbratn HeonmiOepadbHUX MEHCIHHUX pedopM, siKi GaKTHIHO YHAOUHHIIA
(iHaHCOBa KpH3a, MiJipBaJH i€0JOTiI0 PUHKOBOTO (yHIAMEHTAII3MY, III0 OTMUCYBa-
BCs 32 JOTOMOTOIO 1/IeallbHUX MoJeniell oro QyHKUiOHYBaHHS. BusiBuiocs, mo cy-
YacHI PUHKM 3JaTHI CIEKYJIIOBaTH Ha PiBHI HeOauyeHMX JOCI MacliTadiB, SKIIO JIH-
LIAIOTHCSl HEMiAKOHTPONIbHI Aepskasi. [Hpopmaris, sika Big HUX HaAXOAUTH, CYTTEBO
CIIOTBOPEHA, a PUHOK B 0araThbOX CBOiX CETMEHTAX HIKOIM He OyB e(EKTHBHHM Ta
pesynpTatiBHUM. Cepell TAKMX CErMEHTIB 0COOJIMBE 3HAUEHHS Ma€ Tally3b COLialb-
HOT0 3a0e3eUeHHS, KOTpa CIIMPAETHCS Ha Ti caMi 3acaiy, o i eKOHOMIKa B ILIOMY,
TOOTO Ha TIepeKasi BiJl TOKOJIHHS 10 TMOKOMiHHS JacTHA duHHOTO BBII: Big mpa-
IIIOFOYNX IO HETPAIIoIYHX (CKaKiMO, 4depe3 BiK, CTaH 370poB’s abo ciMeHwmiA
CTaH), a He Ha CIIEKYJIATUBHOMY «30UIbIIIEHHD» KamiTary Ha ()iHAHCOBUX PUHKAX.

Summary
Neoliberal Pension Reform — Dozen Years Afterwards

The article concerns the results of the neoliberal pension reform. The author substantiates the
statement, that current markets can speculate on the level of large scale. On the ground of the
elucidation of scientific legal literature the author makes her own propositions as to the im-
provement of current legislation of Ukraine.
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