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System emerytalny w kraju biedy: przypadek Boliwii

WPROWADZENIE

Niniejszy artykut stanowi cze$¢ zamierzonej przez autora serii publikacji
0 systemach emerytalnych, funkcjonujacych w wybranych panstwach amery-
kanskich. Globalizacja, rozw6j komunikacji oraz telekomunikacji, rozwigzania
informatyczne i swoboda terytorialnego przemieszczania si¢ w globalnej prze-
strzeni powoduja coraz wigksze zainteresowanie mozliwo$ciami zarabiania pie-
niedzy w innych krajach niz kraj urodzenia. To z kolei moze by¢ zwigzane z uczest-
niczeniem w systemach emerytalnych obcych panstw. Systemy te podlegaja
ciagglym zmianom, wynikajacym przede wszystkim z przyczyn demograficz-
nych, ale takze ekonomicznych.

W panstwach amerykanskich, ktore jako pierwsze podejmowaty w $lad za
prekursorskim Chile reformowanie swoich systemow emerytalnych, rozwigzania
emerytalne nacechowane sa indywidualizacjg. Stad duza roznorodno$¢ tych
systemow i niewielka o nich wiedza, nawet w krggach specjalistow. Publikacje
przygotowywane przez autora powinny te¢ wiedzg wzbogaci¢ i by¢ przyczyn-
kiem do dyskusji, prowadzacej do wyboru najlepszych rozwigzan systemowych.

Boliwia od wielu lat jest krajem biedy. W roku 2000 w kraju tym stopa bie-
dy (powerty rate), oznaczajaca udziat osob biednych w populacji, byta okresla-
na na poziomie 61% [Mesa-Lago, 2005, s.51]. W wyrazeniu dochodowym
w roku 2003 poziom PKB (PPP) na mieszkanca wynosit 2 215 USD [Pension
Reform..., 2006, s. 79]. Byt to najnizszy poziom w Ameryce Poludniowej, a w
catej Ameryce Lacinskiej nizszy poziom wykazywaty jedynie Haiti i Nikaragua.
W innym zrodle z kolei warto§¢ PNB w roku 2003 jest podawana na poziomie
890 USD [Crabbe, Giral, 2005, s. 9]. W roku 2011 w Ameryce Lacinskiej nizszy
poziom PKB od Boliwii wykazywatly jedynie Haiti, Nikaragua i Honduras [Cen-
tral Intelligence Agency, 2012b (http)]. Boliwijska bieda jest szczegdlnie wi-
doczna wérdd osob starszych zyjacych na terenach wiejskich, gdzie jedynie 1%
ludnos$ci w wieku emerytalnym uzyskuje dochody przekraczajace lini¢ ubo-
stwa'. Ogotem w kraju tym w pierwszych latach XXI wieku ponad 50% ludno-

! Szerzej o boliwijskiej biedzie w opracowaniu: [Bauer, Bowen, 1997].
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$ci w wieku 65+ uzyskiwato dochdd nizszy niz 2 USD dziennie [Gill, Packard,
Yermo, 2005, s. 202]. Stad zainteresowanie autora zmianami w systemie emery-
talnym Boliwii. Ponadto brakuje, w znanej autorowi literaturze, pozycji w jezy-
ku polskim zajmujacych si¢ systemem emerytalnym w Boliwii%.

Celem badawczym autora jest prezentacja historycznych i aktualnych roz-
wigzan w celu odnalezienia w boliwijskim systemie emerytalnym pomystow,
ktore w benchmarking’owych poréwnaniach warto wykorzystywaé. Artykut
opracowano na podstawie pozycji literaturowych w jezykach angielskim i hisz-
panskim, analizy zasobow Internetu, w tym stron internetowych rzadu boli-
wijskiego. Zastosowang metodg badawczg byla przede wszystkim metoda opi-
sowa. Autor stawia hipotez¢ o niecelowosci przyjmowania metody inwestycyj-
nej w zarzadzaniu ryzykiem staro$ci w krajach biednych, czego przyktadem sa
doswiadczenia Boliwii.

Artykut o systemie emerytalnym Boliwii prezentowany jest w uktadzie:
1. Ogolna informacja o kraju, 2. Rozwdj historyczny systemu emerytalnego,
3. Stan obecny systemu emerytalnego oraz 4. Wyzwania i przewidywane zmiany
w systemie emerytalnym.

OGOLNA INFORMACJA O KRAJU

Wielonarodowe Panstwo Boliwia [Wielka Encyklopedia PWN, 2001, s. 252—
256] (hiszp. Estado Plurinacional de Bolivia) jest panstwem potozonym w $rodko-
wej czesci Ameryki Poludniowej, bez dostepu do morza, sktadajacym sie z 9
departamentow (departamentos) i 112 prowincji (provincias). Jednostka mone-
tarng jest boliviano (BOB?®, boliviano). Jezykami urzedowymi sa: hiszpanski
oraz 36 jezykow lokalnych®. W lipcu 2012 roku Boliwi¢ zamieszkiwato
10 290 003 osoby [Central Intelligence Agency, 2012a (https)] z nastepujaca
strukturg wiekowa populacji: 0-14 lat — 34,6%, 15-64 lat — 60,7%, 65 lat i wig-
cej — 4,6%. Przecigtna przewidywana dlugos¢ zycia przy urodzeniu wynosita
ogotem 67,9 lat, w tym mezczyzn — 65,16 lat, a kobiet — 70,77 lat. Najwigkszy-
mi grupami etnicznymi byli Indianie: Keczua (30%) i Ajmarowie (25%). Metysi
stanowili 30% populacji, a biali (Kreole) — 15%. Z grup wyznaniowych najwig-

2 Opracowanie Krzysztofa Kolodziejczyka z roku 2004, mimo zachecajacego tytulu, bazuje
na przyktadach Chile i Argentyny, a odniesienia do systemu boliwijskiego maja w tej ksiazce
charakter szczatkowy [Kotodziejezyk, 2004].

3 Skrét wedlug standardu ISO 4217. 31 sierpnia 2012 roku za 1 euro placono 8,6907 BOB,
aw Polsce 29 sierpnia 2012 roku 1 BOB byt wart 0,4726 PLN [Bloomberg, 2012, (http)] oraz
[Narodowy Bank Polski, 2012 (http)].

* Przed wejsciem w zycie konstytucji z roku 2009 oprocz hiszpanskiego status jezykow urze-
dowych mialy jedynie keczua (Quechua) i ajmara (Aymara).
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cej bylo katolikow (95%), a znacznie mniej protestantow (5%). Zgodnie z kon-
stytucja z roku 2009 gltowg panstwa i rzadu jest prezydent (od 22 stycznia 2006
roku Juan Evo Morales Ayma). Najwieksze partie polityczne to: Movimiento al
Socialismo (MAS), Poder Democrdtico Social (Podemos) i Movimiento sin Miedo
(MSM). Produkt krajowy brutto (PKB) na jednego mieszkanca (PPP) w roku 2011
szacowany byl na 4 900 USD, a stopa wzrostu PKB na 4,9%. Stopa bezrobocia
wyniosla 5,5%. Dlug publiczny stanowit 36,6% PKB. Saldo obrotéw biezacych
bilansu ptatniczego wykazato w roku 2011 nadwyzke 0,7354 mid USD.

Ziemie wspoétczesnej Boliwii [Central Intelligence Agency, 2012a, (https)]
oraz [Wielka Encyklopedia PWN, 2001, s. 255-256] zamieszkiwane byty juz na
2 tys. lat przed Chrystusem. Od XIV wieku po Chrystusie zyjaca na tych zie-
miach indianska ludno$¢ Ajmara byla stopniowo wchtaniana przez imperium
Inkéw i kolonizowana przez naplywowych Indian Keczua. W latach 1533-1538
obszar obecnej Boliwii zostal podbity przez hiszpanskich konkwistadorow i poczat-
kowo, jako czes¢ wicekrolestwa Peru, byt okre§lany jako Gorne Peru. W roku
1776 Gorne Peru weszto w sktad wicekrolestwa La Platy. Od roku 1809 rozpo-
czety sie dziatania wyzwolefcze Kreoli od panowania hiszpanskiego, ktore do-
prowadzily do powotania w roku 1825 niepodlegtego panstwa pod nazwa Repu-
blika Boliwii. Jej pierwszym prezydentem zostatl generat Simon Bolivar, ktory
opracowat takze pierwsza, przyjeta w roku 1826, konstytucje. W latach 1836—
1839 funkcjonowata konfederacja z Peru, rozbita na skutek interwencji Chile.
Kolejna wojna z Chile w latach 1879-1884 pozbawita Boliwii dostgpu do mo-
rza. W roku 1903 Boliwia przegrata wojn¢ z Brazylig, tracac terytorium Acre, a po
przegranej wojnie z Paragwajem z lat 1932-1935, utracita znaczne obszary
Chaco. W roku 1945 Boliwia stala si¢ czlonkiem-zatozycielem Organizacji Na-
rodéw Zjednoczonych, a w roku 1948 przystapita do Organizacji Panstw Ame-
rykanskich. W roku 1952 rozpoczgta si¢ kierowana przez Narodowy Ruch Re-
wolucyjny (Movimiento Nacionalista Revolucionario, MNR) lewicowa rewolu-
cja boliwijska, w wyniku ktorej w roku 1953 prawa wyborcze przyznano India-
nom. W roku 1964 mial miejsce wojskowy zamach stanu, w wyniku ktorego
rozpoczetly si¢ w Boliwii rzady wojskowych. W roku 1969 Boliwia przystapita
do Paktu Andyjskiego®, w roku 1975 do Latynoamerykanskiego Systemu Go-
spodarczego, w roku 1978 do Paktu Amazonskiego, a w roku 1980 do Stowa-
rzyszenia Integracji Latynoamerykanskiej. Rzady wojskowych w Boliwii zosta-
ly zakonczone w roku 1982 powrotem do wtadzy MNR. Od roku 1985 rozpo-
czal si¢ proces odbudowy zniszczonej gospodarki kraju, w tym wprowadzanie
drastycznej polityki antyinflacyjnej®. Od roku 2006 wiadze sprawuja radykalne
ugrupowania socjalistyczne, ktore doprowadzity do uchwalenia w roku 2009

® Organizacja ta w roku 1996 przeksztalcita si¢ w Andyjski Wspolny Rynek.
® W roku 1985 inflacja wyniosta 11 750% [Miiller, 2003, s. 53].
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nowej konstytucji, ograniczajacej prawa Metysow oraz Kreoli, i zmiany nazwy
panstwa na Wielonarodowe Panstwo Boliwia.

ROzwWOJ HISTORYCZNY SYSTEMU EMERYTALNEGO W BoLIwIl

Regulacje emerytalne w Boliwii pojawity sie w roku 1924, kiedy to powstat
obowigzek gromadzenia oszczednosci emerytalnych dla robotnikoéw najemnych’.
Pierwsze powszechne rozwigzanie emerytalne powstalo w Boliwii w roku 1949
[Social Security..., 2012, s. 54]. Po rewolucji roku 1952 zaprojektowano nowe
rozwiazanie emerytalne, w ktorym wiek emerytalny kobiet okreslono na pozio-
mie 50 lat, a m¢zczyzn na poziomie 55 lat. Stopa zastgpienia okreslona zostata
na poziomie 30% przecigtnych zarobkéw z ostatnich 15 lat [Miiller, 2003, s. 52].
W latach 60. XX wieku zaczely powstawaé uzupekiajace fundusze emerytalne
(Fondo Complementario, FONCOM). W roku 1987 rozdzielono finanse pu-
bliczne ubezpieczen zdrowotnych i emerytalnych, tym ostatnim dedykujac no-
wopowstalg instytucje Narodowy Fundusz Rezerw (Fondo Nacional de Rese-
rvas, FONARE) [Miiller, 2003, s. 52]%. W roku 1989 stopa aktywizacji zawo-
dowej na terenach miejskich wynosita 73% dla me¢zczyzn i 47% dla kobiet, przy
czym 48,8% mezczyzn i 71,5% kobiet pracowato w sektorach o niskiej produk-
tywnosci [Dion, 2008, s. 136]. W roku 1990 FONARE zostat zastapiony przez
Fundusz Emerytur Podstawowych (Fondo de Pensiones Bdsicas, FOPEBA)
[Miiller, 2003, s. 52]. Dla funkcjonowania gospodarki boliwijskiej wielkie zna-
czenie miatl sektor nieformalny, w ktorym w roku 1990 pracowato ponad 55%
pozarolniczej populacji aktywnej zawodowo [Holzmann, Packard, Cuesta, 1999,
Graph 2]. W roku 1992 az 81% $wiadczeniobiorcow otrzymywato z FOPEBA
miesi¢czne emerytury na poziomie nizszym niz rownowarto$¢ 56 USD, a w roku
1993 przecigtne taczne miesigczne emerytury z FOPEBA i FONCOM stanowity
rownowartos¢ 97 USD [Miiller, 2003, s. 52]. W roku 1994 powotano do zycia
Narodowe Biuro Emerytalne (SNP)®, ktére weszto w sktad Ministerstwa kapita-

" Po 32 latach funkcjonowania w roku 1956 system ten utracit swoje rezerwy wobec poja-
wienia si¢ inflacji na poziomie 4000% [Miiller K. &Asociados, 1997].

® Na podstawie ustawy nr 924 z dnia 15 kwietnia 1987 roku (de la Ley N° 924 de 15 de abril
de 1987) wydano prezydencki dekret z 25 czerwca 1987 roku (Decreto Supremo 21637 (25 de
Junio de 1987), w ktorym powotano do zycia takze Boliwijski Instytut Zabezpieczenia Spoteczne-
go (Instituto Boliviano de Seguridad Social), jako ciato eksperckie, planowania, oceny, koordyna-
cji i nadzoru organdéw zarzadzajacych zabezpieczenia spotecznego oraz Kas¢ Zdrowia i Funduszy
Emerytalnych (La Caja de Salud y Fondos de Pensiones), jako organ zarzadzajacy krotko- i diu-
goterminowymi elementami zabezpieczenia spotecznego [Infoleyes, 2012 (http)].

® Biuro to zostalo pozniej przeksztatcone w Narodowa Dyrekcje Emerytur (Direccién Nacio-
nal de Pensiones, DNP), a nastepnie w Generalna Dyrekcj¢ Emerytur (Direccién General de
Pensiones, DGP) [Ministerio de Economia ..., 2012 (http)].
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lizacji, jako instytucjonalny element, docelowo taczacy wptywy dywidendowe
zudzialéw panstwa w komercyjnych spotkach z systemem emerytalnym. W poto-
wie lat 90. XX wieku uczestniczenie w dobrowolnych funduszach typu FON-
COM pozwalato na osiagnigcie tacznej stopy zastapienia na poziomie 70%
[Miiller, 2003, s. 52]. W roku 1996 jedynie 12% ogotu sity roboczej bylo obje-
tych publicznym skladkowym systemem emerytalnym [Mesa-Lago, 2006, s. 669].
W tym samym roku struktury zawodowych emerytur dobrowolnych sktadaty si¢
z 22 instytucji typu FONCOM (okreslanych tez niekiedy jako tzw. cajas de
prevision) [Crabbe, Giral, 2005, s. 16]. Takze w roku 1996 powstata panstwowa
instytucja nadzorcza nad rynkiem emerytalnym — Nadzor Emerytalny, Papie-
row Warto$ciowych i Ubezpieczen (Superintendencia de Pensiones, Valores
y Seguros, SPVS) [Ley de Pensiones..., 1996]. Przed wyborami prezydenckimi
W maju 1997 roku wyptacono po raz pierwszy tzw. bon solidarnosciowy (Bono
de Solidaridad, BONOSOL)™. Swiadczenie to wprowadzono jako bezsktadko-
wa emeryturg dla osob, ktore ukonczyty 65 lat, niezaleznie od ptci. Emerytura ta
polegata na utworzeniu specjalnego funduszu emerytalnego, wydajgcego obli-
gacje solidarno$ciowe wszystkim osobom, ktore ukonczyty 65. rok zycia. Gwa-
rantowana roczna kwota wyplat wynosila pierwotnie rownowartosé 248 USD™.
BONOSOL byt formalnie finansowany przez tzw. Fundusz Kapitalizacji Zbio-
rowej (Fondo de Capitalizacién Colectiva, FCC) [Non-Contributory Pension...,
2011]. Pierwotnie $wiadczenia z BONOSOL miaty przystugiwa¢ wszystkim
osobom, ktore w roku 1995 ukonczyty 21 lat po osiagnigciu przez nie 65. roku
zycia [Gill, Packard, Yermo, 2005, s. 210]. Ptatno$ci z BONOSOL zostaty jed-
nak zawieszone po wyborach prezydenckich i ponownie wprowadzone jako tzw.
BOLIVIADA przy nizszym poziomie wyptat w rownowartosci 60 USD rocznie
na beneficjenta [International Labour Organisation, 2012, (http)]. Kompleksowa
reforma emerytalna wdrazana od maja 1997 roku bazowala przede wszystkim na
doswiadczeniach chilijskich, z bezposrednim zaangazowaniem tworcy reformy
chilijskiej — José Pifiera'?, chociaz duze znaczenie dla wtadz boliwijskich miaty

10 BONOSOL, funkcjonujacy w postaci funduszu kapitalowego, byt $wiadczeniem ptaconym
raz w roku przez rzad boliwijski, przejsciowo okreslanym mianem BOLIVIADA. Bylo to pierwsze
na $wiecie $wiadczenie o charakterze uniwersalnej emerytury nie finansowane w formule pay-as-
you-go, ale kapitatowe. Zrodtem $rodkéw na finansowanie $wiadczen emerytalnych byly dywi-
dendy wptacane do tego funduszu przez 10 sprywatyzowanych przedsigbiorstw od akcji pozosta-
tych w posiadaniu rzadu boliwijskiego [Pension Reform and..., 2006, Glossary: s. X/VII] oraz
[International Labour Organisation, 2012 (http)].

W roku 1997 stanowito to 27% przecigtnego dochodu per capita w Boliwii lub 11% prze-
cietnych zarobkow w gospodarce [Gill, Packard, Yermo, 2005, s. 210].

12 \W roku 1990 José Pifiera, wraz z innymi ekspertami z sasiadujacego z Boliwig Chile, zo-
stal zaproszony przez jednego z dyrektorow boliwijskiej firmy ubezpieczeniowej do przygotowa-
nia propozycji strukturalnej reformy emerytalnej. Propozycja taka zostata przedstawiona prezyden-
towi Jaime Paz Zamora, ktory byt szefem rzadu i panstwa w latach 1989-1993. Oprocz prywatnej
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takze konsultacje z argentynskim ekspertem Walterem Schulthessem [Weyland,
2008, s. 193 i 201]. W roku 1997, podobnie jak w Chile, zlikwidowano catko-
wicie dotychczasowy system dziatajacy w formule pay—as—you—go [Holzmann,
Hinz, 2005, s. 142]. Oznaczato to natychmiastowa likwidacj¢ FOPEBA™ i FON-
COM-6w. Ptatnosci dla 127 000 emerytéw zostaty przejete przez Ministerstwo
Finanséw™. Osoby, ktore posiadaly uprawnienia emerytalne wedtug starych
zasad, mogly dokona¢ wyboru — albo przej$¢ na emeryture, albo wybraé uczest-
nictwo w nowym systemie. Wprowadzono rozwigzanie przyjmujace pelng in-
dywidualizacje¢ rachunkow emerytalnych (Fondo de Capitalizacion Individual,
FCI) [Mackenzie, 2006, s. 120]. Odpowiedzialno$¢ za funkcjonowanie systemu
emerytalnego przejeto DNP. Uczestnictwo w nowym systemie byto obowiaz-
kowe dla wszystkich 0s6b wchodzacych na rynek pracy, natomiast uczestnictwo
w nim o0sob samozatrudniajacych si¢ stato si¢ dobrowolne. Nie pozostawiono
odrebnego schematu dla urzednikéw publicznych. Zarzadzanie funduszami eme-
rytalnymi, w tym takze publicznym FCC, powierzono prywatnym firmom zarza-
dzajacym (Adminstradora de Fondos de Pensiones, AFP). Istniata mozliwosc¢
zmiany zarzadzajacego funduszem emerytalnym raz na rok. Wiadze postanowity
jednak ograniczy¢ na pierwsze pi¢¢ lat dziatania nowego systemu liczbe dziata-
jacych na rynku AFP do dwoch [Weyland, 2008, s. 202]. Uczestnicy nie mogli
jednak dowolnie wybiera¢ zarzadzajacego — administracyjnie przydzielano ich
do konkretnego zarzadzajacego wedlug kryteriow miejsca zamieszkania i daty
urodzenia. Obowigzkowg sktadke na ubezpieczenie emerytalne ustanowiono na
poziomie 10% wynagrodzenia. Dodatkowo zaréwno osoby fizyczne, jak i ich
pracodawcy mogli wptaca¢ na fundusz emerytalny sktadke dobrowolng, ktora
zaréwno z perspektywy dostgpnosci, jak i preferencji podatkowych byta trakto-

inspiracji projekt ten uzyskat grant wspierajacy z amerykanskiego funduszu USAID, zarzadzany
przez Bank Swiatowy. Powstata w Ministerstwie Finanséw grupa robocza $cisle wspotpracowata
z ekspertami chilijskimi. W efekcie, po 10 miesigcach prac, w poczatkach roku 1992, powstat
pierwszy projekt kompleksowej reformy emerytalnej. Projekt ten, bardzo podobny do chilijskiego
wzorca, uzyskat wielu przeciwnikow w rzadzie i parlamencie. Po dojsciu do wladzy prezydenta
Gonzalo Sanchez de Lozada nastapily zmiany prywatyzacyjne w gospodarce, ktore postanowiono
potaczy¢ z reforma emerytalna. Uzywano dla nich okreslenia ,kapitalizacja” zamiast ,,prywatyza-
¢cji”, cheac unikna¢ wrazliwego politycznie i spotecznie okreslenia. Najwigksze przedsigbiorstwa
panstwowe zostaly przeksztatcone w spotki akcyjne, ktore nastepnie dokapitalizowano prywatnym
kapitatem. Pozostale udziaty panstwa byly administrowane przez nowo zatozony prywatny fun-
dusz emerytalny. Dywidendy z udzialdow panstwa w ,,skapitalizowanych” spoétkach przeznaczone
byly na wyptaty $wiadczen solidarnosciowych dla os6b w wieku ponad 65 lat. Do czerwca 1997
roku prywatni inwestorzy przejeli pakiety kontrolne we wszystkich panstwowych firmach w bran-
zach: energetycznej, paliwowe;j, kolejowej, lotniczej i telekomunikacyjnej [Miiller, 2003, s. 53-54].

B W chwili likwidacji do FOPEBA sktadki wptacato 340 tys. uczestnikow [Miiller, 2003, s. 57].

14 Woéwezas w ramach struktur Ministerstwa funkcjonowata juz instytucja pod nazwa Direc-
ciéon Nacional de Pensiones (DNP), ktora byta odpowiedzialna za wyptate emerytur z FOPEBA,
rozliczanie wyptat z FONCOM oraz z systemu BONOSOL [Crabbe, Giral, 2005, s. 17-18].
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wana tak samo jak sktadka obowigzkowa [Gill, Packard, Yermo, 2005, s. 35].
Opftaty dla zarzadzajacych funduszami emerytalnymi ustalono natomiast na
poziomie 2,5% wynagrodzenia'. Przejécie na emerytur¢ byto mozliwe w do-
wolnym wieku, pod warunkiem, ze zgromadzono zasoby pozwalajace na wypta-
canie emerytury ze stopa zastgpienia, liczona w stosunku do ostatniego wyna-
grodzenia, na poziomie 70%. W przypadku osiagnigcia 65 lat przej$cie na eme-
ryturg bylo mozliwe po zgromadzeniu zasobdéw pozwalajacych na stope zasta-
pienia na poziomie 70%, ale liczonych w stosunku do najnizszego wynagrodze-
nia w gospodarce [Dion, 2008, s. 148]. Praktycznie dokonano zatem jednorazo-
wego podniesienia wieku emerytalnego o 10 (dla mezczyzn) lub 15 (dla kobiet)
lat. W systemie nie przewidywano emerytury minimalnej ani minimalnej gwa-
rantowanej stopy zastgpienia. Ubezpieczeni, ktorzy przeszli ze starego systemu
do nowego, mieli jednak zagwarantowang tzw. kompensate sktadek w postaci
finansowanej przez panstwo doptaty (prestacion compensatoria) do emerytury
wyplacanej przez AFP. W reformach roku 1997, ktére miaty charakter substytu-
tywny, znaczacy udzial miato zaangazowanie USAID oraz Banku Swiatowego,
z ramienia ktorego najaktywniej angazowali si¢ Gottret i Revollo [Orenstein,
2008, s. 144 i 146]*. Wprowadzona w roku 1997 reforma emerytalna nie data
jednak spodziewanych efektéw w zakresie ograniczania deficytu budzetowego.
W przewidywaniach z roku 1997 zwigzany z funkcjonowaniem systemu emery-
talnego deficyt, wynikajacy z konieczno$ci wyptacania ,.kompensaty sktadek”,
powinien stanowi¢ okoto 2% PKB*. W roku 1998 w nowym rozwiazaniu funk-
cjonowato jako formalni czlonkowie funduszy emerytalnych okoto 761 tys.
0s0b, sposrod ktorych jedynie 450 tys. optacato sktadki emerytalne [Crabbe,
Giral, 2005, s. 36]. Zatozony przez wtadze duopol w zakresie zarzadzajacych
funduszami emerytalnymi w roku 1999 przeksztalcit si¢ w praktyczny monopol
po ogloszonym potaczeniu (przejeciu) przez hiszpanski bank BBV argentyn-
skiego konkurenta — Argentaria i utworzeniu firmy BBVA®™. Po formalnym
zakonczeniu przejecia w roku 2001, w wyniku interwencji nadzoru emerytalne-

1 W ramach miedzynarodowej procedury przetargowej jednym z elementow oferty byt po-
ziom optat za zarzadzanie [Palacios, 2005, s. 140].

18 Pablo Gottret, z pochodzenia Boliwijczyk, ekonomista Banku Swiatowego, wezesniej byt wice-
ministrem finanséw w Boliwii w latach 1987-1990. Kierowat zespolem technicznym wprowadzajacym
w Boliwii prawo rynkéw kapitatowych, prawo ubezpieczeniowe oraz reforme emerytalna, przyjetymi
przez boliwijski kongres w latach 1997 i 1998, a nastepnie w latach 1998-2002 kierowat nadzorem nad
rynkiem emerytalnym, ubezpieczeniowym i kapitalowym w Boliwii. Natomiast Alfonso Revollo, takze
z pochodzenia Boliwijczyk, to cztonek Rady Dyrektoréw Wykonawczych Banku Swiatowego. W prze-
sztosci minister kapitalizacji w Boliwii w rzadzie prezydenta Gonzalo Sanchez de Lozada.

W kolejnych latach od 1998 do 2002 deficyt ten systematycznie przekraczat jednak poziom
4% [Economic Growth ..., 2005, s. 191].

18 Banco Bilbao Vizcaya Argentaria SA albo BBVA jest obecnie wielonarodowa grupa ban-
kowsa z siedziba w Hiszpanii, ktdra powstata po potaczeniu w roku 1999 hiszpanskiego Banco
Bilbao Vizcaya i argentynskiego banku Argentaria.
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g0, jedna z boliwijskich firm zarzadzajacych funduszami emerytalnymi, wcho-
dzaca w sktad grupy kapitalowej BBVA, zostala sprzedana konkurencyjnej fir-
mie [Miiller, 2003, s. 57]*°. W czerwcu 2001 roku do dziatajacych na rynku
AFP nalezato 655 tys. cztonkéw [Miiller, 2003, s. 58]. W roku 2001 rzad zdecy-
dowat si¢ na wprowadzenie gwarantowanej emerytury minimalnej na poziomie
850 BOB, co stanowilo wowczas dwukrotno§¢ minimalnego wynagrodzenia.
Dla wielu emerytéw ustalony poziom emerytury minimalnej znaczaco przekra-
czal nabyte wczesniej uprawnienia [Gill, Packard, Yermo, 2005, s. 46]. W roku
2002 rzad boliwijski zamierzal powiekszy¢ liczbe podmiotéw zarzadzajacych
funduszami emerytalnymi do trzech, ale wobec braku zainteresowania ze strony
potencjalnych zarzadzajacych funduszami postgpowanie przetargowe pozostato
bez rozstrzygniecia®®. W roku 2002 stopa aktywizacji zawodowej na terenach
miejskich wynosita 77% dla mezczyzn i 57% dla kobiet, przy czym 58,5% me¢z-
czyzn i 76,6% kobiet pracowato w sektorach o niskiej produktywnosci [Dion,
2008, s. 136]. Po kolejnych wyborach prezydenckich w roku 2002 w miejsce
systemu BOLIVIADA przywrocone zostaly emerytalne wyptaty z funduszu
BONOSOL?, przy gwarantowanym poziomie wyplat w réwnowartosci 240
USD rocznie [International Labour Organisation, 2012 (http)]. Pod koniec roku
2002 rzad zdecydowal si¢ na polaczenie wyptat srodkéw pochodzacych z bez-
sktadkowych i sktadkowych emerytur w jedno §wiadczenie emerytalne [Gill,
Packard, Yermo, 2005, s. 268]. Na koniec roku 2002 az 69,1% aktywow fundu-
szy emerytalnych stanowily obligacje rzadowe. Jednoczesnie brak byto catko-
wicie zaangazowania funduszy emerytalnych w akcje przedsiebiorstw i w fun-
dusze inwestycyjne [Pension Reform and..., 2006, s. 32]. Mimo tego realna
przecigtna stopa zwrotu $rodkow zgromadzonych w funduszach emerytalnych
od poczatku reformy do konca roku 2002 wyniosta 17,1% i byla najwyzsza
w catej Ameryce Lacinskiej [Gill, Packard, Yermo, 2005, s. 130-131]. W roku
2003 wyptaty emerytur byty mozliwe na trzy sposoby [Palacios, 2005, s. 141]:
a) w postaci dozywotnich annuitetow, b) w postaci wyptat programowanych lub
¢) w postaci annuitetow zréznicowanych. W tym samym roku juz jedynie 360
tys. osob optacalo sktadki emerytalne, mimo iz liczba formalnych cztonkow
funduszy emerytalnych zwiekszyta si¢ do poziomu ponad 809 tys. 0sob [Crabbe,
Giral, 2005, s. 36]. Takze w roku 2003 $wiadczenia z systemu BONOSOL

19 Byta to firma Futuro ze szwajcarskiej grupy kapitatowej Zurich.

2 powszechnie podawana przyczyng braku zainteresowania podmiotow z branzy finansowej
zaangazowaniem w boliwijski system emerytalny byt maty rozmiar lokalnego rynku [Crabbe,
Giral, 2005, s. 10]. W innym opracowaniu zwraca si¢ jednak uwage na to, ze oplaty obowigzujace
w boliwijskim systemie emerytalnym byly na poziomie od potowy do dwoch trzecich optat w innych
krajach Ameryki Lacinskiej, pomimo relatywnej niedojrzalosci i matego rozmiaru tego systemu
[Gill, Packard, Yermo, 2005, s. 277].

2L ponowne wprowadzenie BONOSOL zostato uregulowane przez prawo Ley N° 2427 z 28
listopada 2002.
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otrzymato okoto 420 tys. osob [Mesa-Lago, 2005, s. 53]. W roku 2004 jedynie
11% ogoétu sity roboczej byto objetych publicznym sktadkowym systemem eme-
rytalnym, a na rynku nadal funkcjonowaty jedynie dwie firmy zarzadzajace fun-
duszami emerytalnymi [Mesa-Lago, 2006, s. 669 i 672]. W roku 2004 zasoby
zgromadzone przez boliwijskie fundusze emerytalne stanowity réwnowartos¢
nieco ponad 1,7 mld USD*. W tym samym roku rozmiar rynkéw kapitatowych
w Boliwii szacowano na nieco ponad 1,2 mld USD, a 67,5% aktywow funduszy
emerytalnych ulokowano w obligacjach rzadowych®. W opracowaniu Banku
Swiatowego z roku 2004 boliwijska reforma emerytalna zostata oceniona jako
,hiesatysfakcjonujaca” we wszystkich trzech ocenianych obszarach®. Na koniec
roku 2004 koszty zarzadzania funduszami emerytalnymi, obnizone do poziomu
2,21% w stosunku do wynagrodzenia, nadal stanowity az 18,1% wartos$ci pobie-
ranej od pracownika sktadki emerytalnej, natomiast stopa zwrotu dla zgroma-
dzonych sktadek w okresie od grudnia 2003 do grudnia 2004 wyniosta 11,1%
[Mesa-Lago, 2006, s. 674 i 676]. W roku 2007 prawem [Ley N° 3785..., 2007],
wprowadzono emerytur¢ minimalng, okreslong wowczas na poziomie 525 BOB,
dla osob, ktérych emerytura sktadkowa byta nizsza niz ta kwota®. Od 1 lutego
2008 roku BONOSOL, wyptacany dotad osobom, ktore ukonczyty 65 lat, zostat
zastgpiony nowym $wiadczeniem emerytalnym, ktore wyptacano wszystkim
obywatelom, ktorzy ukonczyli 60 lat, o nazwie Renta Dignidad [Social Securi-
ty..., 2012, s. 54]. Warto$¢ tego powszechnego swiadczenia zostata okreslona na
poziomie 2400 BOB rocznie. Wedtug danych APS w roku 2009 wyptacano
12 270 emerytur minimalnych. W lutym 2010 roku liczba beneficjentéw Renta
Dignidad wynosita 782 660 osob [Non-Contributory Pension..., 2011]. 10
grudnia 2010 roku weszto w zycie nowe prawo emerytalne, ktorym obnizono
standardowy wiek emerytalny z 65 na 58 lat. Dodatkowo przewidziano wcze-
$niejsze o jeden rok przechodzenie na emerytur¢ matek, za kazde urodzone
dziecko, jednak co najwyzej o trzy lata, oraz wczesniejsze przechodzenie na
emeryturg gornikow w wieku 56 lat z mozliwoscia obnizenia wieku emerytalne-
go o jeden rok za kazde dwa lata pracy pod ziemig, ale maksymalnie 0 5 lat.
Ponadto przeniesiono zarzadzanie zasobami zgromadzonymi w funduszach eme-
rytalnych z APF do nowo powstaltej agendy rzgdowej: Zarzadzajacy Publiczny

22 Dla poréwnania w liczacej w przyblizeniu czterokrotnie wigcej mieszkancoéw Argentynie
udalo si¢ zgromadzi¢ w tym samym roku zasoby na poziomie ponad 18,3 mld USD, czyli ponad
dziesigciokrotnie wigcej [Crabbe, Giral, 2005, s. 27].

% Dla poréwnania sasiednie Chile miato rynki kapitalowe w tym samym roku o rozmiarze
przekraczajacym warto$¢ 117 mld USD, a udziat obligacji rzadowych w zbiorczym portfelu inwestycyj-
nym funduszy emerytalnych byt w tym kraju na poziomie 18,7% [Crabbe, Giral, 2005, s. 29 i 31].

2+ Oceniane w tym raporcie kategorie to: Quality at entry, Supervision oraz Summary of per-
formance [Review of Bank..., 2004, Appendix A].

% Emerytura minimalna okreslona zostata jako rownowarto$é¢ minimalnej ptacy w gospodar-
ce, ktorej poziom periodycznie ulegat zmianie [Non-Contributory Pension..., 2011].
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Dhugoterminowego Ubezpieczenia Spotecznego (Gestora Publica de la Seguridad
Social de Largo Plazo, GSS). Oplata za zarzadzanie zostala pozostawiona na pozio-
mie 0,5% zarobkow. Przejete do zarzadzania przez GSS zasoby wynosity 34 mid
BOB i dotyczyly rachunkow okoto 1,3 miliona osob. Ponadto ustanowiono
$wiadczenie solidarnosciowe dla osdb, ktore nie uzyskaty uprawnien do emery-
tury minimalnej, ale optacaty sktadki ubezpieczeniowe przez co najmniej 10 lat.

STAN OBECNY SYSTEMU EMERYTALNEGO W BoLIwil
—NA 1 SIERPNIA 2012 ROKU

Boliwijski system emerytalny sktada si¢ z trzech filaréw [Non-Contributory
Pension..., 2011] oraz [Social Security..., 2012, s. 54 i nast¢pne]: 1) bezsktad-
kowego $wiadczenia emerytalnego Renta Dignidad; 2) dlugoterminowej Obowiaz-
kowej Emerytury Minimalnej z Zabezpieczenia Spotecznego (Pension Minima de
Seguro Social Obligatorio, SSO) oraz 3) emerytury sktadkowej z obowigzkowych
rachunkow indywidualnych (Fondo de Capitalizacion Individual, FCI).

Bezskladkowe §wiadczenie emerytalne Renta Dignidad, co w wolnym ttuma-
czeniu moze oznacza¢ ,,Godne Dozywocie”, jest $wiadczeniem wprowadzonym
regulacja z roku 2007 [Ley N° 3791..., 2007]. ,,Godne Dozywocie”, okreslane takze
jako Renta Uniwersalna Starcza (Renta Universal de Vejez, RUV), zastapito funk-
cjonujacy do konca roku 2007 bon solidarnosciowy (BONOSOL). Renta Dignidad
wyplacana jest osobom, ktdre ukonczyly 60 lat i s3 Boliwijczykami z urodzenia
lub naturalizowanymi obywatelami i zamieszkuja w Boliwii, na dwa sposo-
by: a) tym, ktorzy nie majg innych $wiadczen emerytalnych w wysokosci 2400
BOB rocznie, z mozliwoscig zamiany na cOmiesi¢gczne wyptaty po 200 BOB,
b) tym, ktorzy otrzymuja inne §wiadczenia emerytalne w wysokosci 1800 BOB
rocznie z mozliwos$cig zamiany na wyplaty comiesieczne w wysokosci 150
BOB. Systemem zarzadzaja AFP poprzez Baz¢ Danych Godnego Dozywocia
(Base de Datos de la Renta Dignidad, BDRD). Nadzor nad funkcjonowaniem
systemu sprawuje Urzad Kontroli i Nadzoru Emerytur i Ubezpieczen (Autoridad
de Fiscalizacion y Control de Pensiones y Seguros, APS).

Renta Dignidad jest obecnie finansowana z 30% wptywow uzyskiwanych
z Bezposredniego Podatku od Weglowodorow (Impuesto Directo a los Hidro-
cauburos, IDH), dotacji ze Skarbu Panstwa (Tesoro General de la Nacion,
TGN), z funduszy wspdlnot samorzadowych oraz z dywidend otrzymywanych
ze skapitalizowanych spotek publicznych.

Dlugoterminowa Obowigzkowa Emerytura Minimalna z Zabezpiecze-
nia Spolecznego funkcjonuje na podstawie regulacji N° 3785, dekretu N° 29423
i rezolucji 198/08, 243/09 1 435/08, a takze okolnika 04/2010.

Emerytura minimalna jest solidarno$ciowa emeryturag wyptacang przez Ob-
owigzkowe Ubezpieczenie Spoteczne (Seguro Social Obligatorio, SSO) oso-
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bom, ktore ukonczyty 58 (gérnicy 56) lat, oplacaty sktadki ubezpieczenia spo-
lecznego przez co najmniej 10 lat i uzyskaly prawo do emerytury sktadkowej na
poziomie nizszym niz emerytura minimalna. Warto$¢ emerytury minimalnej jest
rOwnowazna minimalnemu wynagrodzeniu w gospodarce, ktore jest ustalane
poprzez wyliczenie przez Bank Centralny Boliwii (Banco Central de Bolivia) wiel-
kosci tzw. Jednostki Rozrachunkowej Rozwoju Domowego (Unidad de Fomento
ala Vivienda, UFV). Zmiany wartosci tej jednostki sg uwzgledniane do wyliczania
minimalnego wynagrodzenia i wykorzystywane do okresowych zmian warto$ci
emerytury minimalnej. Systemem zarzadza panstwo poprzez APS.

Swiadczenie finansowane jest z utworzonego na podstawie Ley N° 3785 w roku
2007 funduszu emerytur solidarno$ciowych. Fundusz ten jest finansowany przez
wszystkich ptacacych skladki emerytalne przy przyjeciu nastepujacych zasad™:
od wynagrodzen w przedziale od 815,40 do 13 000 BOB — 0,5%,
od wynagrodzen w przedziale od ponad 13 000 do 25 000 BOB — 1%,
od wynagrodzen w przedziale od ponad 25 000 do 35 000 BOB — 5%,
od wynagrodzen ponad 35 000 BOB — 10,0%.

Dodatkowo przedsi¢biorcy prowadzacy przedsigbiorstwa gornicze wptacaja
do tego funduszu 2% dochodu ze sprzedazy. W grudniu 2009 roku saldo $rod-
kéw na tym funduszu osiagneto poziom 439,069 min BOB.

Swiadczenie finansowane z funduszu stanowi réznice pomiedzy kwota do-
stepng ze srodkow zgromadzonych przez emeryta na indywidualnym rachunku
sktadkowym a prawnie okreslong warto$cia emerytury minimalnej. Swiadczenie
wzrasta stopniowo od wartosci minimalnej przy 10 latach placenia sktadek do
maksimum przy 35 latach ptacenia sktadek.

Emerytura skladkowa z obowiazkowych rachunkéw indywidualnych
obejmuje obowigzkowo wszystkich zatrudnionych, w tym takze wojskowych i prak-
tykantow. Dobrowolnie w systemie tym uczestniczg osoby samozatrudniajgce
sie. Sktadka na ubezpieczenie emerytalne wynosi 10% wynagrodzenia lub de-
klarowanego dochodu, w przypadku samozatrudniajgcych si¢, plus dodatkowo
optata 0,5% na wynagrodzenie zarzadzajacego i1 jest w catosci optacana przez
pracownika. Sktadki odprowadzane sa od zarobkéw pomiedzy minimalnym
wynagrodzeniem w gospodarce a 60-krotnoscig tego wynagrodzenia. Emerytura
przystuguje osobom, ktore:

— bedac w dowolnym wieku zgromadzity na indywidualnym rachunku zasoby
pozwalajgce sfinansowaé wyplate dozywotniego $wiadczenia emerytalnego
na poziomie 60% przecietnych swoich zarobkéw z dwoch ostatnich lat, po-
kry¢ koszty pogrzebu i ewentualnych §wiadczen rodzinnych po $mierci,

— w wieku 55 lat dla m¢zezyzn lub 50 lat dla kobiet z wystarczajaca dtugoscia
okresow sktadkowych, jezeli zgromadzity na indywidualnym rachunku zaso-
by pozwalajace sfinansowaé wyplate¢ dozywotniego Swiadczenia emerytalne-

% W przypadku 0s6b samozatrudniajacych sie podstawa jest deklarowany dochod.
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go na poziomie 60% przecigtnych swoich zarobkow z dwoch ostatnich lat,
pokry¢ koszty pogrzebu i ewentualnych §wiadczen rodzinnych po $mierci,

— ukonczyty 58 lat (dla gornikow 56) i optacaty sktadki emerytalne przez co
najmniej 10 lat, jezeli $rodki zgromadzone na indywidualnym rachunku sa
wystarczajace do wyplacania dozywotnio emerytury na poziomie nie nizszym
niz wysokos$¢ emerytury minimalnej.

Pierwsze $wiadczenie emerytalne nie moze by¢ nizsze niz 60% przecigtnych
miesiecznych zarobkow emeryta z ostatnich dwoch lat lub z calej kariery zawo-
dowej, jezeli okres ubezpieczenia trwal krocej niz dwa lata. Emerytury wypta-
cane sg 13 razy w roku. Przyznane emerytury sg okresowo waloryzowane z wy-
korzystaniem wskaznika UFV, ktory jest wyliczany przez Bank Centralny i za-
lezy od kosztéw utrzymania.

WYZWANIA | PRZEWIDYWANE ZMIANY W SYSTEMIE
EMERYTALNYM BoLiwii

Najwazniejszym wyzwaniem, przed ktorym stoi system emerytalny w Boli-
wii, jest niska warto$¢ Swiadczen emerytalnych. Brak silnie rozwinigtych ryn-
kow kapitatowych powoduje bardzo ograniczone mozliwosci funkcjonowania
systemu kapitatlowego przewidujacego metodg inwestycyjna w zarzadzaniu ry-
zykiem staros$ci. Dodatkowym czynnikiem, ktéry warto zauwazy¢ w przypadku
Boliwii, jest jej specyfika w zakresie zarowno topograficznym (relatywnie duza
cze¢$¢ kraju ma charakter gorzysty z obszarami izolowanymi od wszelkich
wplywow o charakterze cywilizacyjnym), jak i demograficznym (duzy udziat
w populacji Indian, ktérzy ze wzgledu na obowigzujace zwyczaje i elementy
kulturowe unikajg udzialu w badaniach spotecznych czy ekonomicznych) [Crabbe,
Giral, 2005, s. 13]. Czynniki te w istotny sposdb moga wptywac na skutecznosé
prognozowania rozwoju spoteczno-gospodarczego, w tym takze w zakresie sys-
temu emerytalnego. Przyktadem w tym zakresie niech bedzie to, ze w siedem lat
po wprowadzeniu systemu BONOSOL nie bylo w Boliwii pelnej wiedzy na temat
wszystkich 0sob uprawnionych do otrzymywania tego $wiadczenia. W przed-
stawionym stanie rzeczy w przysztosci nalezy si¢ spodziewac dalszego ograni-
czania w boliwijskiej rzeczywistosci emerytalnej elementu kapitalowego na
rzecz zwigkszania elementow zaopatrzeniowych.

PODSUMOWANIE
System emerytalny w Boliwii przeszedt w ostatnich latach dwukierunkowa

zmiang: najpierw odszedtszy catkowicie od elementéw zaopatrzeniowych przy-
jeto w nim jako wylaczne rozwigzania kapitalowe w postaci rachunkéw indywi-
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dualnych oraz kolektywnych (BONOSOL), a nastgpnie dokonywano zmian
wprowadzajacych i pdzniej powigkszajacych znaczenie elementdow repartycyj-
nych. Wskazywana juz przez wczesniejsze badania [Crabbe, Giral, 2005, s. 11]
niestabilno$¢ rozwigzan kapitalowych w systemie emerytalnym Boliwii, gdzie
jako zrddto niestabilno$ci wskazywano zaréwno obszar ptacenia skladek, jak i moz-
liwosci ich inwestowania, zostala potwierdzona przez podzniejsze dziatania
wiladz boliwijskich. Ostatnie zmiany w zakresie funkcjonowania boliwijskiego
systemu emerytalnego potwierdzaja postawiong na wstepie hipoteze o niecelo-
wosci przyjmowania metody inwestycyjnej w zarzadzaniu ryzykiem starosci w Kra-
jach biednych. Przejecie zarzadzania funduszami emerytalnymi przez rzadowa
agencj¢ oznacza praktyczna nacjonalizacje systemu emerytalnego.

Niewatpliwie najbardziej interesujgcym w poroéwnaniach mig¢dzynarodo-
wych rozwigzaniem byto wprowadzenie w Boliwii funduszu BONOSOL.
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Streszczenie

Artykut o systemie emerytalnym Boliwii, kraju, ktory powszechnie traktowany jest jako kraj
biedy, poza wprowadzeniem, zawiera cztery czeSci: 1. Ogolna informacja o kraju, 2. Rozwdj
historyczny systemu emerytalnego, 3. Stan obecny systemu emerytalnego oraz 4. Wyzwania i przewidy-
wane zmiany w systemie emerytalnym.

Celem badawczym autora jest prezentacja historycznych i aktualnych rozwigzan w systemie
emerytalnym Boliwii w celu odnalezienia w tym systemie pomystow, ktore w miedzynarodowych
poréwnaniach warto wykorzystywaé. Autor stawia hipotez¢ o niecelowosci przyjmowania metody
inwestycyjnej w zarzadzaniu ryzykiem staro$ci w krajach biednych. Rozwoj systemu emerytalnego
w Boliwii stanowi interesujgcy przyklad przejscia od rozwigzania typu pay-as-you—go do systemu
w pehi kapitatlowego, z indywidualizacjg rachunkow emerytalnych, przy jednoczesnym funkcjonowaniu
nowatorskiego rozwigzania kapitalowego w postaci systemu BONOSOL, a nastepnie stopniowego od-
chodzenia od przyjetych wezesniej rozwigzan na rzecz elementdow o charakterze zaopatrzeniowym.
Ostatnie decyzje o przeniesieniu zarzadzania $rodkami zgromadzonymi w funduszach emerytalnych
z instytucji prywatnych do instytucji publicznej mozna okresla¢ jako nacjonalizacj¢ systemu emerytalne-
go w czedci kapitatowej. Duza niestabilno$¢ systemu emerytalnego w Boliwii oznacza brak spdjnosci
przyjmowanych wcze$niej rozwigzan kapitalowych, oznaczajacych stosowanie metody inwesty-
cyjnej w zarzadzaniu ryzkiem starosci, z mozliwosciami kraju biednego, gdzie trudnosci w groma-
dzeniu sktadek i niewielkie rynki kapitalowe utrudniaja rozwoj tych rozwigzan. W podsumowaniu
autor wskazuje, ze w porownaniach migdzynarodowych najbardziej interesujacym pomystem
w boliwijskim systemie emerytalnym byto funkcjonowanie systemu BONOSOL.

Pension System in a Country of Poverty: Case of Bolivia
Summary

The article presents an insight into the old age pension system in Bolivia, the country, which
is commonly treated as a country of poverty. The introduction is followed by four topic para-
graphs: 1. the general information about the country, 2. the historical development of its pension
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system, 3. the present situation, and 4. challenges and foreseen changes. There, the author’s goal
was to present both past and present solutions employed by the pension system of Bolivia, in
search for ideas worth consideration in international comparisons. The author puts the hypothesis
about futility of reception of investment method in old-age risk management in countries of pov-
erty. Development of pension system in Bolivia is an interesting case of transformation from pay—
as-you—go system to fully—funded one, with individualization of pension accounts, with simultaneous
functioning of innovatory capital solution like BONOSOL system, and next gradually walking away
from earlier accepted solutions into elements of system of subsistence nature. Last decisions accord-
ing to the transfer of fund management of pension funds resources from private managers into the
public one could be named as nationalization of pension system in the capital part of it. The great
instability of pension system in Bolivia means the lack of cohesion earlier absorbed fully-funded
solutions, which determined using the investing method in old-age risk management, and opportuni-
ties of a poverty country, where difficulties in commissions collecting and poor capital markets tram-
mel the development of such solutions. In the summary, the author highlights that in international
comparison the most interesting concept in Bolivian pension system was the BONOSOL system.



