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÷áéôñ äéáà
1  

מאמר זה בוח� את השינויי� שעברו על מערכות הפנסיה הממלכתיות במדינות 
שאומצו , רווחה שונות בשני� האחרונות באמצעות השוואה בי� הרפורמות

השינויי� הללו באו . ילה בראשית שנות השמוני� ובשוודיה בעשור האחרו�'בצ
אשר , בתגובה לשינויי� התכופי� במערכת הכלכלית ובמאפייני חיי הפרט בעול�

הגדילו מאוד את הנטל הכלכלי הכרו� במימו� מערכות פנסיה ממלכתיות ואת 
מוצגי� כא� הדומה . הסיכוני� לפרט ולכלל הכרוכי� בהמש� השיטה הקיימת

והשונה בי� שתי הרפורמות והיתרונות של הרפורמה השוודית על פני זו שאומצה 
המאמר משתמש בתיאוריה החדשה של כלכלת התמריצי� כדי להסביר . ילה'בצ

 .את הרציונל מאחורי שתי רפורמות אלה

 

àåáî 

ת והמוסדות ודאות של הסביבה הכלכליוה באי היבשלושת העשורי� האחרוני� חלה עלי

 רגולציה על ידיהסביבה הכלכלית השתנתה מסביבה מוסדרת . החברתיי� החשובי�

יצרה משברי� ש) גלובליזציה(=שוקי ההו� עברו אינטגרציה ; לשווקי� חופשיי�

השינויי� הטכנולוגיי� המהירי� הקשורי� לעיד� המידע הביאו לצמיחה ; פיננסיי�

 שלפני "תור המוזהב"למהפכה התעשייתית בוזאת בדומה , שגשוג בלתי שוויוניי�לו

_____________ 

 .אוניברסיטת ב� גוריו� בנגב ומכו� ו� ליר בירושלי�  1
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ההשפעה הדרמטית של סי� והודו על השווקי� העולמיי� ג� ; מלחמת העול� הראשונה

 .  השוויו�איודאות ואת והגבירה את אי ה

,  עקב הגדלת התפוקה, בכוח אד� במגזר התעשייתיפוחתהתחרות הגלובלית והצור! ה

התמורות הכלכליות מלווות בשינויי� . משני� את תפיסת העבודה כמקור ליציבות

משפחות חד מיניות ,  משפחות חד הוריות רבות יותריש :משמעותיי� במבנה המשפחה
האנשי� חווי� יותר ניידות ואיתה גידול באי הוודאות , כ!. גירושי� רבי� יותררבות יותר ו

, רותכל אלה ותופעות דומות אח. ה� בתחומי העבודה וה� בתחומי המשפחה, והסיכו�

#הניעו את אולרי! בק לאפיי� את החברה הפוסט, לרבות ההשפעה של הטכנולוגיה עצמה

 . ÔÂÎÈÒ‰ ˙¯·Á) (Beck, 1992תעשייתית שלנו כ

האנשי� חלקה נובעת מפעולות של  ;ידי נסיבות חיצוניותבהניידות מוכתבת לא כל 

להעלות� על ה הילא נית� ש,  אנשי� עורכי� באמצע החיי� שינויי קריירה:למשל. עצמ�
 . הדעת בדור הקוד�

 להתאי� לסיכו� כדיתשתפר מספקת המדינה שהיינו מצפי� שרשת הביטחו� הסוציאלי 

ד בתחו� הפנסיה ותופעה זו בולטת מא.  המדינות קרה בדיוק ההפ!רוב בבלא, המוגבר

 .  כגו� דמי אבטלה,ובהיבטי� אחרי� של רשת הביטחו� הסוציאלי

 2הרובד הראשו� הפנסיוני האוניברסלי של מימו� שוט%, ילה'ובראש� צ, במדינות רבות

ואילו ,  הסיכו� על הממשלה חלבמערכת הקודמת. כניות צוברות מופרטותוהוחל% בת

 הפנסיה התעסוקתית של העובד  הועברהברובד השני.  הסיכו� חל על המבוטחחדשהב

את שוב שהסיט מה , שיטה של הגדרת ההפרשות המופקדותלמשיטה של הגדרת הזכויות 

רפורמות שיבטיחו למערכת המימו� בהצור! , במדינות אחרות. עובדלהסיכו� מהמעביד 

זכויות ל רבה בנוגעהשוט% את האיתנות הפיננסית והתהלי! הפוליטי גורמי� לאי ודאות 

  .)Natali & Rhodes, 2007(אשר חלות שוב על המבוטחי� , המבוטח

ודאות ו נתאר את העלייה באי הראשו�הבפרק : כ!המש! המאמר שלפנינו בנוי 

. נטיית מקצוע הכלכלה לכיוו� השוק החופשיאת המתייחסת לשקיעת העיד� הקיינסיאני ו

יליאנית של הפרטת הביטוח הסוציאלי ונערי! את ' נתאר את הרפורמה הצהשניבפרק 

מבוססת ה,  נתאר את המערכת השוודית החדשה שלאחר הרפורמההשלישיבפרק . הישגיה

 ננתח את הרביעיבפרק . (Notional Demand Contribution) הפרשה רעיונית על

.  על השוויו� ועל חלוקת הסיכו� בי� הדורותהההשלכות של שתי רפורמות חלופיות אל

בפרק האחרו� אנו מעריכי� את עתיד הרפורמה בתחו� הפנסיוני ומביאי� התפתחויות 

_____________ 

 . 2ראו הגדרות של מושגי יסוד בפנסיה בנספח   2
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נטיות לסוגיית יכולתו של היחיד לתכנ� רלווההתפתחויות , אחרונות בתיאוריה הכלכלית

 . את פרישתו ולסוגיית העדפותיה� של יחידי� בנוגע להגינות ולשוויו�

 

äðúùîä éìëìëä óåðä 

# היפר.רבה סבל העול� מאי יציבות כלכלית )1918#1939 (בי� שתי מלחמות העול�

, � אחוזי25שיעור של אבטלה ב שיצרהשפל הכלכלי הגדול , אינפלציה גרמנית

 איהתרחשו בתקופה זו ותרמו לכל אלה  –� התמוטטות משטר שערי החליפי� הבינלאומיי

 תכננו מנהיגי העול� החופשי ,ע� סיו� מלחמת העול� השנייה, כ!. תהיציבות הפוליטי

, ו� מיינרד קיינס'כתביו ופעילותו של ג. תבטיח צמיחה ושגשוגשמערכת כלכלית גלובלית 

יינס היה דמות ק. תכנו� המשטר החדשעל  גדולהו השפעה השפיע', כלכל� מקיימברידג

החילה משטר של שערי חליפי� הוועידה  .1946בשנת  וודס#ברטו�ת מפתח בוועיד
 35הצמוד לזהב לפי שיעור של ,  שימש כמטבע עוג�צות הבריתהדולר של ארשכ, קבועי�

, Î‰ ‰È¯Â‡È˙‰ÛÒÎ ÏÚ ˙ÈÏÏ, 1936ספרו של קיינס משנת 3 .דולר לאונקיה אחת של זהב
‰˜ÂÒÚ˙Â ˙È·È¯, תפקיד פעיל בדאגה לתעסוקה מלאה בכלכלת המדינהלממשלה  ייחס ,

 . וזאת באמצעות ויסות הביקוש המצרפי של המשק

אינפלציה נמוכה ושיעורי , אבטלה נמוכה, צמיחה גבוהה: המדיניות נחלה הצלחה אדירה

תקופת הילודה  –� פריו הצמיחה נתמכה בעליות מרשימות בתפוקה וב4.ריבית נמוכי�
 תחוורלאחר שה, כעבור מספר שני�. לאחר תו� המלחמה") בייבי בו�("המוגברת 

היתה ש תוכנית רווחה נרחבת להפעילהחלו מדינות אירופה , שהצמיחה היא מתמשכת

ע� , בארצות הברית ההתחלה היתה עשור קוד� לכ�. הבסיס למדינת הרווחה הנוכחית

 .אליהקמת מערכת הביטוח הסוצי

במערכת הסדרי .  של המאה הקודמת#70תור הזהב של קיינס הסתיי� בתחילת שנות ה

, 1973 והיא התמוטטה בשנת ,#60המטבע הבינלאומיי� נתגלעו סדקי� כבר בשנות ה
דולר ה, שערי החליפי� בי� המטבעות העיקריי�. ˜"‡tÂבעקבות עליית מחירי הנפט של 

ונקבעו ,  כבר לא היו קבועי�,בריטיהט "לישהי וגרמנהמארק ה, יפניה� יֵה, האמריקני

אבטלה , ע� אינפלציה גבוהה, בעקבות זאת הגיע עשור של אי ודאות. בשוק הפתוח

_____________ 

הנציג , היה עליו להכפי� את עצמו להארי דקסטר וייט. של המערכתקיינס ביקש ששו� מטבע לא יהיה עוג�   3
תכנו� זה הוביל בסופו : קיינס צדק. אשר הציב את הדולר של ארצות הברית במרכז השיטה הבינלאומית, האמריקני

 . של דבר לאי יציבות של השיטה

, אבל התמונה הכוללת.  מאינפלציהצרפת סבלה, בריטניה הצליחה פחות. ביפ� ובגרמניה, בייחוד בארצות הברית  4
  .  מרשימה ביותרההית, ובייחוד הצמיחה של תפוקת העבודה
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הממשלות שהוצע ,  להחזיר את היציבותכדי. שערי ריבית גבוהי� וצמיחה נמוכה, גבוהה

י� בתקציב  הראשוני� לקיצוציעדי�אחד ה. ישלטו ברמת ההוצאות ויאזנו את תקציביה�

") רפורמות"לעתי� קרובות כונו בלשו� נקייה ש(קיצוצי� אלה . היה ההוצאות החברתיות

השילוב , השיטה הכלכלית החדשה. אי ודאות ברשת הביטחו� הסוציאלי עצמהגררו עמ� 

רגולציה של #והדה) הגלובליזציה(התנועה החופשית של ההו� , הבינלאומי של שוקי ההו�

, ספרדב,  בשוודיה1980#2000י לוו במשברי� פיננסיי� בשני� הבנקי� והמגזר הכספ

אליה� יש להוסי% את המשבר הנוכחי . ארגנטינהברוסיה וב, מזרח אסיהב, מקסיקוב

גורמי� . (subprime)שתחילתו בשוקי המשכנתאות מאיכות נמוכה , צות הבריתבאר
המעבר . יתאחרי� ולא פחות חשובי� היו קשורי� לצד הריאלי של הכלכלה העולמ

את טבעו של מקו� ו שינ הטכנולוגי למהפכת המידע והירידה בביקוש לעובדי ייצור

הגלובליזציה של . אי השוויו� בי� המשכילי� יותר למשכילי� פחות  אתוהעבודה והגדיל

 עוד יותר בשכר� והייצור והכללת כוח העבודה הסיני וההודי בשוק העבודה הגלובלי פגע

עול� בכ! הוחל% העול� המוסדר והצפוי של עיד� קיינס . כילי�של העובדי� הפחות מש

 . פחות שוויוני ופחות ודאי של ההווה, פחות צפויה

 יישו�  הניבכלכלה#במקרו. שינוי המדיניות נתמ! בשינויי� בתחו� מדע הכלכלה

את מהפכת הציפיות , ווי משקל כללייבשילוב ניתוח ש, התיאוריה של אי ודאות כלכלית

המחזורי� העסקיי� היו שנטע� , תו! שימוש בשיטות סטטיסטיות מתוחכמות. יותהרציונל

 של כ� כמוב� היפווזה.  לעצור אות�כדי הממשלה יכולה להתערב שאי�ו" ריאליי�"

 ,כלכלה יישומית נעשה שימוש במודלי� של צרכני� רציונליי�#במיקרו. עקרונות קיינס

ת ימונחי� מתיאורי.  לקראת הפרישהכדי לכפור בצדקת התערבות הממשלה בחסכונות

ויכוח על יעילותו של וב. הוצגה כחוזה ביטוחש, הביטוח יושמו לרשת הביטחו� הסוציאלי

 לניצול לרעה של המערכת כלומר, הביטוח הוביל לסיכו� מוסרישהביטוח הסוציאלי נטע� 

ל על הרעיו� הוח. המדינה –חת  את העלות למבטייקרתתו! התנהגות המ, ידי המבוטחב
(!) שהיבו אחד מתו! שש, תו! ציטוט המקרה ההולנדי הידוע לשמצה, ביטוח נכות

ניתוח דומה הוחל על ביטוח אבטלה ועל ביטוח פרישה . עובדי� קיבל קצבת נכות

 כי נאספו עדויות לכ! ,קנה ושאירי� היו כפופי� לאותה ביקורתיביטוח ז. מוקדמת

לפיכ! התמריצי� . הפרישה מאפשרות זאתכניות ותא� העובדי� פורשי� מוקד� יותר ש

  � כעת סוגיה כבדת משקל בניתוח הכלכלי שלהי�המגולמי� בתוכניות הרווחה מהוו

)(Gruber & Wise, 1999 . מקצועי ואידיאולוגי להתקפה על מדינת צידוקכל אלה יצרו 

 . הרווחה

ינויי� ש  המאוחרות#70המחקר בתחו� הביטוח הסוציאלי והפנסיה עבר מאז שנות ה

החלק . מהפכניי� מכוח השימוש בכלי המיקרו החדשי� בתחו� המימו� הציבורי

מתכנ� , ממקס� את התועלת שלוההתיאורטי היה מבוסס על הפרדיגמה החדשה של צרכ� 

התובנות שנתקבלו .  ובוחר בצריכה ובאפיקי השקעה אופטימליי� ורציונליי�זמ�לאור! 
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אשר הפכו להיות זמיני� באותה , י נתוני� גדולי�מהמודלי� התיאורטיי� הוחלו על קובצ

זה נער! בעידוד הלשכה הלאומית למחקר   מחקר5.כגו� סקר היסטוריית הפרישה, עת

והדוקטורנטי� שלו התמקדו , מרטי� פלדסטיי�,  שנשיאה,בארצות הברית) NBER(כלכלי 

הצרכני� כה ש כיוו�מ: הבסיס התיאורטי תמ! בגישה שמרנית. בסוגיות הביטוח הסוציאלי

ספרות ש נראה בהמש!.  סיבה לחייב אות� לחסו! לקראת פרישת�כלאי� , רציונליי�

 . תיגר על הנחת רציונליות זותמאוחרת יותר של מימו� וכלכלה התנהגותית קורא

ידי ארגוני� רבי בהופצו ,  ה� במיקרו כלכלה וה� במקרו כלכלה,הרעיונות החדשי�

, מכו� קאטו, ינ מכו� היזמות האמריקובה�,  בוושינגטו�מכוני המחקר השמרניי�. עוצמה

הבנק , קר� המטבע העולמי.  הפני� אמריקניתההיו פעילי� בזיר, מכו� הובר ורבי� אחרי�

השקפות אלה תומצתו . העולמי וארגוני� בינלאומיי� אחרי� הפיצו אות� ברחבי העול�

:  רלוונטיי� לניתוח שלנו�ה ארבעה מ6.בעשרת העקרונות של הקונצנזוס של וושינגטו�

המשמעת הפיסקלית . הפרטה והבטחת זכויות הקניי�, רפורמות המס, המשמעת הפיסקלית

; סוציאלי והוצאות חברתיות נמוכות יותרהורפורמות המס גררו מיסוי נמו! יותר בביטוח 

האזכור של . ידי המדינהבנוהלו קוד� לכ� ששוק של פעילויות ההפרטה גררה העברה לַ
 תה� מהוו, כפי שנראה, אבל, יות הקניי� התייחס בעיקר למוסדות במדינות מתפתחותזכו

 . יליאני'רעיונות אלה תמכו בניסוי הצ. בסיס להפרטה של הביטוח הלאומי

 

öá éîåàìä çåèéáä úëøòî ìù äèøôää'äìé 

הפיכת הביטוח הסוציאלי לקופה :  פשוטואיליאנית ה'הרעיו� הבסיסי של הרפורמה הצ

 כל ההפרשות לביטוח סוציאלי בשווקי� הפיננסיי�  הושקעו1981משנת . רת נכסי�שצוב

השקעות ורווחי� . היו בפיקוח ממשלתי הדוקש) AFP(באמצעות קרנות פנסיה מיוחדות 

 לחשב את הפנסיה בעת כדי.  נצברו בחשבונות אישיי� של האנשי��מה) או הפסדי�(

היה מבוסס על לוחות חיי� שוארי הסכו� שנצבר מחולק במקד� אקטהיה , הפרישה

הממשלה הנפיקה למשתתפי� . הממשלה ערבה לפנסיה בשיעור מינימלי. ושערי ריבית

זכויות שה� צברו לעצמ� ה המאשרות את, ‡‚¯Î‰ ˙Â¯‰ במערכת הביטוח הסוציאלי

אלה  וההפרשות של המעבידי� והעובדי� כבר לא הי. במערכת לפני החלת הרפורמה

_____________ 

5 RHS – Retirement History Surveyג� בנתוני� של הבריאות והוא עתה � Health and אשר הועשר בהמש
Retirement Survey (HRS)  . 

  .1ראו בנספח   6
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הקצבאות שולמו עתה  –ה יל' בכלכלת צוהושקע ה� –יה�  קצבאותלזקני� את וששילמ

 . ידי הממשלה מתו! הכנסות המסי� הכלליות שלהב

הנה מה שה� . מכו� קאטו הוא אחד ממכוני המחקר השמרניי� הידועי� בוושינגטו�

יליאנית בפרויקט שלה� להפרטת הביטוח הסוציאלי האמריקני 'אומרי� על הרפורמה הצ

)Rodríguez, 1999 :( 

ידי בנוהלה ש ,ילה את מערכת הפרישה במימו� שוט%' החליפה צ1981במאי "

. במערכת פרטית המבוססת על השקעה בחשבונות פרישה של יחידי�, הממשלה

ילה ולמדינות אחרות באמריקה הלטינית אשר הלכו 'המערכת החדשה אפשרה לצ

ות הפועלות מדינבמתקתקת ה, לנטרל את פצצת הזמ� של המסי�, בעקבותיה

כיוו� שפחות ופחות עובדי� צריכי� לשל� עבור ,  מערכות מימו� שוט%באמצעות

, שמציעהילה יצרה מערכת פרישה 'צ, חשוב מכ!. קצבאות של יותר ויותר פורשי�
באמצעות מת� זכויות קניי� מוגדרות היטב לעובדי� מבחינת השקעות הפנסיה 

 ולא כמכשול לצמיחה כלכלית  פועלת כמנוע, תמריצי עבודה והשקעות,שלה�

  )1' עמ(." ומגבירה את החירות והכבוד האישיי�

זהו טקסט אופייני לתומכי ההפרטה של מערכת הביטוח הסוציאלי אשר יכול לשמש 

 . כנקודת מוצא נוחה לניתוח סוגיה חשובה ומורכבת זו

תחת שלטונו ילה נתונה ' היתה צ1973#1990בשני� שלא נית� לפתוח דיו� זה בלי להזכיר 

דיו� .  הפרות מזעזעות של זכויות אד�שאחראי לאי� ספור, אוגוסטו פינושהשל הרוד� 

 נשמע 1981ידי פינושה בשנת בנוצרה ששל מערכת הפנסיה " חירות והכבוד האישיי�"ב

7.כמו בדיחה גרועה
 

המערכת החדשה אכ� שיפרה את המצב הפיסקלי של : החלק הראשו� של הציטוט נכו�

אמנ� תשלו� הקצבאות במערכת החדשה מהתקציב . ילה'ביטוח הסוציאלי בצמערכת ה

 נטל זה באמצעות  אוז�ילה'אבל למזלה של צ. הרגיל יצר נטל פיסקלי חדש על הממשלה

ילה מגדילה את החוב 'ממשלת צהיתה לו אי. יצירת עוד% בחלקי� אחרי� של התקציב

משפרת את כושר הפירעו�  הרפורמהלא היתה , אמ4 חסכנות תקציביתלשלה במקו� 

 . ילה'הפיסקלי של צ

שיכלול את , החלק הקריטי של המדיניות הוא המשטר הפיסקלי: קרו� חשוביזהו ע

סוציאלי בחשבונאות הביטוח ההתחייבות הממשלה למוטבי� הקיימי� והעתידיי� של 

יליאנית השיגה זאת באמצעות הנפקת אגרות הכרה 'הרפורמה הצ. הפיסקלית שלו

_____________ 

סקירה מרתקת ע� , Barber (1995)ראו , לכלכלה של אוניברסיטת שיקגוילה לבי� המחלקה ' בי� צליחסי�באשר   7
 . Chile con Chicago: כותרת בלתי נשכחת
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והשוודי� השיגו השוויצרי� , היפני�, ההולנדי�. עות עמידה בנטל הפיסקליובאמצ

 בשל העובדה, מטרה זו באמצעות יצירת עוד% גדול במערכת הביטוח הלאומי שלה�

ה� עשו זאת במערכת הסטנדרטית של תשלומי� . שההטבות היו נמוכות יותר מהמסי�

י� ליצור יתרה בצורה של קר� נקהניסיונות של האמרי. ללא המנגנו� של הפרטה, שוטפי�

 . וגדלת לא צלחו מ (trust fund)נאמנות

ונשי� לב שהחלק השני של הציטוט מהווה ישו� ישיר של , ילה'נחזור לרפורמה של צ

משו� כ! נאמר במסמ! של . שגשוג וחירות, האמונה בשווקי� חופשיי� כמכשיר צמיחה

השקפת השוק החופשי לא בהכרח , �כפי שנראה להל". חלק זה חשוב יותר"מכו� קאטו ש

אשר , ילה ושל מדינות אחרות באמריקה הלטינית'ידי העובדות במקרה של צבנתמכת 

 . אימצו רפורמות דומות

בהינת� . הוא זכויות קניי�, על פי השקפת השוק החופשי, בסיס הפעולה של שוק חופשי
 וזו מייצרת שגשוג כלכלי ,רוכשי� ומוכרי� יכולי� לפעול בתחרות חופשית, זכויות קניי�

וע� מלוא , המחירי� הנקבעי� בשוק מהווי� איתות למשתתפי השוק. לטובת הכלל

בהפרטה של הביטוח הסוציאלי החסכונות של .  התוצאה יעילה תהיההמידע והרציונליות

קרנות פנסיה ה� . מחפשות את ההשקעה הטובה ביותרשהעובדי� מגיעי� לקרנות פנסיה 

 והתקווה היתה לעורר לחיי� את שוק ,יי� בשוקי ההו� המערביי�המשתתפי� העיקר

כמו כ� נוצר . לעודד צמיחה ולקבל תשואה מרבית עבור המבוטחי�, ילה'ההו� בצ

ו� שהעבודה דואגת לא רק וכימזאת . תמרי4 ליטול חלק בשוק העבודהעוד לעובדי� 

 .  באמצעות תרומה לפנסיה, אלא ג� לעתיד,להווה

חסה לה ימשו� החשיבות הרבה שי, ילה נחקרה באינטנסיביות' בצרפורמת הפנסיה

. זהו יישו� מוצלח של עקרונות השוק החופשישאשר טענה , האסכולה של שיקגו

 ;Mesa et. al., 2006(נתגלו עד כה אינ� תומכות בחלקו השני של הציטוט שהעובדות 
Mesa-Largo, 2002.( 

 . של קרנות פנסיה קיי� מספר קט�;התחרות מוגבלת ביותר ) 1

 .עלות ניהול הכספי� גבוהה ביותר ) 2

והרבה באגרות חוב , מעט השקעה במניות:  כמעט לחלוטי�מגוו�נעדר תיק הכספי�  ) 3
 . ממשלתיות

  אחוז13.8התשואות היו .  פחתה מאזבלא, תשואת התיק היתה גבוהה בהתחלה ) 4

כולל ערכי� , 1995#2001 בשני�  אחוזי�4.6 לעומת 1981#1994 בשני�בממוצע 

 ). אחוזי�1.1# (1998ובשנת ) אחוזי� 2.5# (1995שליליי� בשנת 

 . העצמאי� אינ� מכוסי� כלל; הכיסוי של העובדי� רחוק מלהיות מקי% ) 5
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  תהיהכ!עקב . שנות ההשתתפות בקרנות ה� כמחצית שנות העבודה הפוטנציאליות ) 6

וד ע� שערי התשואה הנורמליי� על בייח, הפנסיה הנובעת מהמערכת נמוכה יחסית

 . השקעה

ידי המערכת אינ� בעלי מידע מלא על זכויותיה� ועל בהעובדי� המבוטחי�  ) 7

 .  שלמשכילי� יותר יש מידע רב יותרא%, השתתפות המעביד שלה�

 כפי שקורה לעתי� קרובות אצל בלא, חלק מהביקורתמסכי� ע� החוקר ממכו� קאטו 

 ,במקרה שלנו נטע�. רו� הוא מינו� גבוה יותר מאותה התרופההפת, מאמיני� אמיתיי�

 : במידה נאותה בגלל הרגולציה מופרזתיושמושרעיונות השוק החופשי לא 

לעתי� קרובות מפני� את שילה למבקרי� רבי� 'למרות הצלחתה זכתה המערכת בצ

דול  גיוו� בהשקעות ומספר גהעדר,  ההוצאות המנהליות הגבוהותאלהאצבע המאשימה 

כראייה לכ! שהמערכת פגומה מיסודה ולא הולמת מדינות , של מעברי� בי� הקרנות

. חלק מהביקורות הללו אינ� מבוססות על מידע נכו�. ובכלל� ארצות הברית, אחרות

 א! ה� נובעות בעיקר מרגולציה ,ביקורות רבות אחרות משקפות בעיות אמיתיות

נוכל לצפות , יות הנותרות באומ4 לבילה יתייחסו לבע'א� הרשויות בצ... מופרזת

 ממה שהיתה  א% יותרילה להיות מוצלחת בבגרותה'ממערכת הפנסיה הפרטית של צ

 .  השני� הראשונות ליישומה18במהל! 

לרבות מדינות אמריקה , ילה היוותה מודל למדינות רבות'מערכת הרפורמה של צ

בחיבור בעל , י4 עליוממלהבנק העולמי שהמודל . הלטינית ומדינות מזרח אירופה

 ילה 'מבוסס על הרפורמה שנערכה בצ, Â�˜„Ê‰‰ ¯·˘Ó ˙ÚÈ�Ó˙ #1994 מההשפעה הרבה

)World Bank, 1994 .( שחקר מערכות אחרות באמריקה הלטינית גילה אצל� א%זאת 

 .ליקויי� דומי� לליקויי� שתוארו לעיל

 

úéãååùä äîøåôøä 

היא מטפלת , כפי שנראה. ההפרטההרפורמה השוודית היא חלופה מעניינת לגישת 

בבעיית המש! הקיו� של שיטת המימו� השוט% באמצעות שינוי המערכת עצמה כדי 

רעיונות מכלכלת השוק לש� כ! היא שואלת  .להפו! אותה ליציבה יותר מבחינה פיננסית
 ).  Klevmarken,2002; Sunden, 2004(רכי המערכת ו לצומתאימה אות�החופשי 

. ע� פנסיה בשיעור קבוע, 1947הסוציאלי המודרני בשוודיה נוסדה בשנת מערכת הביטוח 

 השוודי� להרחיב את היק% הכיסוי הפנסיוני ולקשור את גובה הפנסיה להכנסה שרצוכ

בעוד , היו שתמכו במערכת מימו� צוברת: התעורר דיו� ציבורי מעניי�, בתקופת העבודה
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קרטי� ואיגודי העובדי� העדיפו את הסוציאל דמו. אחרי� חפצו במערכת מימו� שוט%

 1960משאל הע� משנת . אפשרה מת� פנסיה לעובדי� במהירות יחסיתשהגישה האחרונה 

כדי למנוע את הירידה בחיסכו� הלאומי שהמערכת . הכריע לטובת מערכת המימו� השוט%

 . הוחלט לצבור בתוכה קר� נאמנות גדולה לעידוד החיסכו�, מייצרת

שנייה של פנסיה תעסוקתית בהסכמה בי� ית של המדינה נוספה שכבה לפנסיה האוניברסל
  וכעת נמצא בתהלי! של מעבר DBזה החל בתור . ארגוני העובדי� לבי� המעבידי�

 היא מגדילה את שיעור התשלו� ! א, מכל העובדי� אחוז#80שכבה זו מכסה כ. DC#ל

עו� למדי לפרישה סכו� זי חמלבד זאת יש. בקירוב  אחוז#10 ב רקלעובד הממוצע

 . באמצעות חברות ביטוח

הסיבות לשינוי .  התברר ששיטת המימו� השוט% אינה טובה לטווח הרחוק#80בשנות ה

ירידה בקצב , ה בתוחלת החיי�יעלי: היו דומות לאלה של מדינות מערביות אחרות
) הנובע מירידה בתפוקת העבודה וקצב הילודה(צמצו� בקצב צמיחת הכלכלה , הילודה

נוסדה ש ,מערכת הפנסיה החדשה.  ומעלה55כ� ירידה בשיעורי התעסוקה בגילאי ו

פעלה לפי עקרונות חדשי� לחלוטי� כדי לספק פתרו� , 1998בחקיקה פרלמנטרית בשנת 

 . יציב למערכת הפנסיה

שאי� , תיתי מערכת צוברת אמ– DC#צבירה רעיונית ו – NDC ,למערכת שני חלקי�

אחוז  16מתוכ� ו,  אחוז18.5הפרשה מכל ההכנסות הוא שיעור ה. ביניה� כל קשר
בשתי מנוהל עבור כל פרט חשבו� אישי נפרד . DC# ל אחוזי�#2.5 וNDC#מופרשי� ל

 ולפיכ! ההפרשות ,החשבונות הרעיוניי� ה� חלק ממערכת המימו� השוט%. המערכות

�  זו הסיבה שהחשבונות נקראי.לפנסיהפורשי� המשמשות לתשלו� הקצבאות של 

ה�  ו, פועלת באמצעות קרנות פנסיה פרטיותDCמערכת .  אי� בה� כס% ממשי;רעיוניי�

 DCוחשבו� ,  החשבו� הרעיוני גדל ע� העלייה בשכר הממוצע.ההפקדההמשקיעות את 

 . גדל לפי הרווחי� על ההשקעה

התשלו� מתבצע . בכל עת, באופ� מלא או חלקי,  המבוטח רשאי לפרוש ואיל!61מגיל 

מחולקות במקדמי , קרנותהבהסתמ! על הסכו� שנצבר בשתי , של שתי קצבאותבצורה 

 הוא תוחלת החיי� הממוצעת המשותפת לגברי� NDCמקד� . הקצבה המתאימי�

זהו הגידול המשוער של צמיחת ( לשנה  אחוזי�1.6הקצבה גדלה בשיעור של . נשי�לו

 הוא מקד� DCמקד� . )שיעור הגידול בהתאמהישונה , ישתנהא� . השכר הממוצע לנפש

 שלושה אחוזי�הקצבה האקטוארי אשר מבוסס על טבלאות תמותה ושיעורי ריבית של 

ברמה של שליש , 65 המערכת מספקת קצבה בסיסית מובטחת מגיל מלבד זאת 8.לשנה

קצבה מובטחת זו .  להבטיח רמת חיי� מינימלית בעת פרישהכדי, מהשכר הממוצע

_____________ 

8  a(x) האקטוארי� בלשו� . 
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ידי ההכנסות בהיא ממומנת ; NDCמההכנסה ממרכיב מותנית במבח� הכנסה ומקוזזת 

 . בתקציב הכללי ונפרדת באופ� מוסדי מהתוכנית תלוית ההכנסות

 י� צמוד אחוזי�1.6 מניב NDC: יש לשי� לב ששני חלקי המערכת יניבו תשואות שונות

 גבוהה יותר DCהתשואה של .  מניב את תשואת השוק על התיק שלוDCואילו , למדד

עור יהיא היתה נהנית מש, צות הבריתארב� היא היתה מושקעת במניות א(בממוצע 
בהנחה שמשתני� .  א! יש בה סיכו� רב יותר,)תשעה אחוזי�היסטורי של כממוצע תשואה 

 . המערכת השוודית מציעה פיזור של הסיכו�, אלה בלתי תלויי� סטטיסטית

 רשות הפנסיה הראשית , ידי גו% ממשלתי חדשב נמצא בפיקוח וניהול חלקי DC#חלק ה

)PPM( ,מתו! חמשהפרט המבוטח יכול לבחור . המשמשת ג� כמסלקה לקרנות הפנסיה 

ההשקעות של אלה שאינ� בוחרי� בשו� קר� .  קרנות פנסיה פרטיות רשומות#600כ

 .  בקר� מיוחדת של ברירת מחדלPPM# הבידיפרטית מנוהלות 

 : כמסלקהPPM המשימות של להל� תמצית. מודל המסלקה השוודי ייחודי למדי

 ;לכרות חוזי� ע� קרנות המבקשות ליטול חלק במערכת •

וכ! להג� על זהות (ת עבור המבוטחי� מהקרנות המשתתפות ולבצע רכישות סיטוני •

 ;)המבוטחי� מפני הקרנות

לאסו% מידע על ער! מניות הקרנות המשתתפות במערכת על בסיס יומיומי ולהפו!  •

 ;אותו לזמי�

 ;שבונות הפרטיי� עבור המערכתלנהל את הח •

 . לספק מוצרי ביטוח על פי תפקידיה החוקיי� •

יצר ש מה,  לסייע למבוטחי� בבוא� להשקיע בקרנותכדי רשות זו בנתהשוודיה שברור 

 לקח PPM#ה, למשל. רגולציה והתערבות ממשלתיתע� שילוב ייחודי של שוק תחרותי 

אספקת השירות כיוו� שמ, ואכ�. עלותעל עצמו לספק את כל ביטוח הקצבה למעשה ללא 

,  יעשה זאת ביעילות PPM;אי� כל יתרו� בהעברתו לתחרות בשוק, ברובהטכנית היא 

 . באמינות ובעלות נמוכה

הרפורמה השוודית יצרה מערכת יציבה מבחינה פיננסית באמצעות התניית רמת ההטבות 

טחי� להישאר זמ� רב  כמו כ� היא יצרה תמריצי� למבו9.ביכולתה של המערכת לשל�

הצבירה שלה� תהיה גבוהה יותר  –� יותר בשוק העבודה ובכ! להגדיל את הפנסיה שלה

, הפנסיה המינימלית המובטחת, בו בזמ�.  נמוכה יותריהותוחלת החיי� שלה� בפרישה תה
_____________ 

א� משתנה זה פחות צפוי מאשר ,  של המערכת חייבת לקחת בחשבו� את הגידול באוכלוסיההנכונההתשואה   9
 . רכת אינה מתחשבת במשתנה זההמע. הגידול בתפוקת העבודה והשכר בפועל
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 מהחשיפה לסיכוני� הנובעי� מהמערכת חלק גדולמכסה , שווה לשליש השכר הממוצעה

בפרק הבא נשווה בי� . יליאנית'� ויש שוני בי� המערכת השוודית והציש דמיו. החדשה

 . שתי המערכות

 

 äîøåôøä ìèð ú÷åìçå éøåã ïéá ïåëéñ ú÷åìç ïéá äàååùä
öä äîøåôøá'úéãååùä äîøåôøáå úéðàéìé  

הצעיר , מערכת הפנסיה היא מנגנו� חברתי וכלכלי אשר מעביר הכנסה וסיכו� בי� הדורות

הדורות ה� היחידות הכלכליות הרלוונטיות ללימוד ההשפעה של , �א� כ. והמבוגר

חלוקת הסיכו� כיצד משפיעות שתי הרפורמות על בפרק זה נבדוק  11, 10.מערכת הפנסיה

 מדוע שינויי� אלה היו נחוצי� ומה ,מי נושא בנטל הכספי של הרפורמות, שני הדורותבי� 

 . ה� השיגו

איננו כוללי� כא�  (גמלאי�קשורי� לקצבת ה רשימה של סיכוני� אפשריי� ה1 לוחב

 כגו� סיכוני בריאות אשר עלולי� לגרו� להוצאות , אחרי�מהותיי�סיכוני� פיננסיי� 

 ). רפואיות גדולות וטיפולי סיעוד מתמשכי�

 מערכת –מערכת השוודית הישנה ב 12.הסיכו� הראשו� הוא העלייה בתוחלת החיי�

א� תוחלת החיי� . עלות�ל בלי קשר, הפי נוסחהקצבאות על נקבעו  –המימו� השוט% 
 לממ� את כדיהדור הצעיר לשל� מסי ביטוח סוציאלי גבוהי� יותר יצטר! , תעלה

א� :  ההפ! הוא הנכו�NDCבמערכת . לפיכ! הסיכו� נופל על הצעירי�. ההוצאות הגדלות

ק  בדיושלושה אחוזי� יקטנו ההטבות ב,למשל, שלושה אחוזי� בתעלהתוחלת החיי� 

ה� , א� כ!). נוסחת הקצבה היא היתרה הרעיונית מחולקת בתוחלת החיי�, כזכור(

יניב הגידול בתוחלת החיי� , ודית השוNDCיליאנית המופרטת וה� במערכת 'במערכת הצ

 על פני שני� רבות תיפרסמשו� שהיתרה הצבורה בעת הפרישה , קצבאות נמוכות יותר

 . יותר

_____________ 

 . א� אלטרואיז� מסוי� בי� הדורות ובתנאי שהשקילות הריקרדיאנית אינה מתקיימתעלזאת   10
  . א� לא זה מוקד המאמר שלפנינו,  מחדש בתו� הדורות אינה משוללת חשיבותהחלוקה  11
בל סיכו� זה מטופל בידי ביטוח א. אור� החיי� משתנה כמוב� סביב הממוצע שהוא תוחלת החיי�, הפרטלגבי   12

  .  בכל המערכות(annuity insurance)הקצבה 
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ÔÂÎÈÒ· ‡˘Â� ÈÓ ? 

ÔÂÎÈÒ È„ÂÂ˘ ‰–  

ÛËÂ˘ ÔÂÓÈÓ 
 ‰È„ÂÂ˘ 

NDC*  

ˆ'‰ÏÈ 

 ‰Ë¯Ù‰* 
 ‰È„ÂÂ˘ 

DC 

  מבוגר  מבוגר  מבוגר צעיר  התארכות החיי�

 אי� אי� מבוגר צעיר ריאליהה בשכר יעלי

 אי� אי� צעיר צעיר גידול באוכלוסייה העובדת

  מבוגר  מבוגר אי� אי� שיעור התשואה

  מבוגר  מבוגר  מבוגר צעיר  הפרשות נמוכות

  מבוגר  מבוגר  מבוגר צעיר פרישה מוקדמת

 צעיר ומבוגר צעיר ומבוגר צעיר ומבוגר צעיר ומבוגר  **פוליטי 

הצעירי� מבטחי� את הזקני� שו� שמ, הפנסיה המינימלית המובטחת ממתנת את המסקנות בטבלה * 
 . רמת ביטוח זו תלויה בגודל המינימלי הזה. כו� של קצבאות ברמה נמוכה ביותרמפני סי

 . המערכת אינה בת קיימא או אינה משרתת היטב את חבריהש כ,הסיכו� הפוליטי גבוה יותר ** 

 �NDCמביאי� בחשבו� את רשת הביטחו� של מערכת הש כ,המסקנה שלנו מתמתנת

תקט� הקצבה , תוחלת החיי� תעלה בהרבהא� : ילה'בשוודיה והמערכת המופרטת בצ
. ואז ייתכ� שרשת הביטחו� של הקצבה המינימלית המובטחת תיכנס לפעולה, בהרבה

ככל שהמינימו� . הזקני� נושאי� ביתרו, במקרה זה הצעירי� שותפי� לחלק מהסיכו�

 . כ� גבוה יותר חלק� של הצעירי� בנטל, המובטח גבוה יותר

א� השכר גדל , במערכת המימו� השוט . עלייה בשכר הריאליהוא סיכו� השני הסיכו� ה

 צור� להעלות את מסי הביטוח הלאומי יהויה, כלפי מטההקצבאות לא יותאמו , לאט

 ג� כ�ול( היתרה NDCבשיטת .  לממ� את הקצבאות הקבועותכדי, החלי� על הצעירי�
אות עדיי� תלוי הגידול בקצב, אפילו לאחר פרישה. תצמח כמו השכר הממוצע) הקצבאות

 . כל הסיכו� הזה חל על הזקני�, א� כ�. בגידול בשכר

מס הביטוח הסוציאלי . ה העובדתיאוכלוסיה הוא שיעור הגידול של שלישיהסיכו� ה

מספר . ולא רק בשכר הממוצע, הכולל אשר נגבה תלוי ג� במספר העובדי� המשלמי�

סיכו� זה חל על . בודההעובדי� תלוי בגידול האוכלוסייה ובהשתתפותה בשוק הע

ואול� התמריצי� כנגד פרישה מוקדמת יכולי� לתמו� בהשתתפות מספקת . הצעירי�
 . בכוח העבודה ולפיכ� להקטי� את הנטל על הצעירי�

 הוא שה� מגינות על היחיד מפני הפכפכות NDCהיתרו� של שיטת המימו� השוט  ושיטת 

המערכת המופרטת , בו בזמ�. טתמה שלא קורה במערכת המופר, השווקי� הפיננסיי�

 . ת ואי ודאות בצמיחה מגינות על היחיד מפני אי ודאות דמוגרפיDCומערכת 
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שגוררת ) או עבודה שחורה(פני הסיכו� של אי עבודה להעובד עומד בשתי מערכות אלה 

בה מפרישי� לביטוח ש, ילה'סיכו� זה גבוה מאוד בצשראינו . שני� בלי הפרשות למערכת

סיכו� זה חל על העובדי� בכל .  רק במחצית שנות העבודה הפוטנציאליותהסוציאלי

 עשוי לגרור תוצאות  סיכו� הפרישה המוקדמתג�. המערכות למעט זו של המימו� השוט 

החלטה : כל המערכות החדשות מאלצות את היחיד להפני� את השלכות מעשיו. דומות

 . לות כלשהי לצעירי� בלי לגרו� לע,לפרוש מוקד� יותר תקטי� את ההטבות

תומכי ההפרטה טועני� שזו מונעת את . הסיכו� הפוליטי הוא אחד הקשי� ביותר לאומד�

ואול� מערכת זו נהנית . כיוו� שהמערכת הופכת לחלק מהמגזר העסקי, הסיכו� הפוליטי

מערכת , למשל, בארצות הברית. מהנחות מס אדירות ותמיד תהיה נתונה לרגולציה רבה

אבל נתונה לשינויי� תכופי� עקב שינויי� ,  פרטית לחלוטי�יאסוקתית ההפנסיה התע

סכו� יאחת הסיבות לכ� היא שמת� הנחות מס לח. במדיניות המיסוי ומדיניות הרגולציה

אשר רואי� בכ� דר� להיטיב ע� ציבור ,  פופולרי ביותר בקרב המחוקקי�ואפנסיוני ה

 . הבוחרי� שלה�

ולכ� , פיננסית ואקטוארית, בות מבחינה פנימיתיה� עקשתי? מה השיגו שתי הרפורמות

 שכל השינויי� האפשריי� בנסיבות החיצוניות שו�זאת מ. משיגות יציבות מימונית

 כדי להגיע לכ� נאלצה המערכת להטיל את הסיכו� על 13.מופנמי�בה� המערכת פועלת ש

יגות למבוטח שתי המערכות מצ. אחרת אי� זה אפשרי. הדור המבוגר –גמלאי� כתפי ה

. תו� מניעת ניצול לרעה של המערכת, סכו� לעת פרישהיבה� את התמריצי� הנכוני� לח

, האחת. שתי המערכות שונות מאוד זו מזו: דמיו� מפתיע זה לא צרי� לשטות בקורא

המותאמי� ,  נובעת מערכי� סוציאל דמוקרטיי� של עזרה הדדית ושוויו�,השוודית
 נובעת ,יליאנית'הצ, האחרתואילו , ו� אקטוארילמציאויות של תמריצי� ואיז

בה ש, המערכת השוודית עדיי� פועלת בשיטת מימו� שוט . מאידיאולוגיה של שוק חופשי

ולכ� עודנה שומרת על הקשר ההכרחי בי� , הדור הצעיר משל� את קצבאות הדור המבוגר

 .  כל איש לנפשווהותירה,  ניתקה קשר גורדי זה,לעומתה, יליאנית'המערכת הצ. הדורות

יליאנית חייבה 'הרפורמה הצ. ובזהות הנושאי� בו, הבדל זה משתק  בנטל הרפורמה

שהנטל שלו , יצירת עוד  גדול בתקציב הממשלתי לתשלו� עבור המעבר בי� המערכות
ה� שילמו מסי� גבוהי� יותר וסבלו מהוצאות ממשלתיות  –� חל בעיקר על הצעירי

את הקצבאות של הזקני� ואת : הצעיר משל� פעמיי�� שהדור וזאת כיו. מוקטנות

והיתרה ,  לא הצריכה עלות כזו,לעומתה, הרפורמה השוודית. החיסכו� שלו עצמו לפנסיה

בייבי "שנחסכה במערכת בצורת קר� נאמנות עזרה לספיגת הנטל המיוחד של פורשי דור ה

תשואת השוק הגבוהה ילה מתקזז באופ� חלקי על ידי 'הנטל הגדול על הצעירי� בצ". בו�

_____________ 

 .למעט שינויי� בקצב גידול האוכלוסייה העובדת  13
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בלי לשל� את , הדורות הבאי� אמורי� ליהנות ממנה. יותר בהשוואה למערכת השוודית

 .המחיר

 

úåéðåéñðôä úåîøåôøä ãéúò : éç÷ìäöá úåîøåôø' äìé
å äéãååùåäåøçàä úåéåçúôúäúåð úéìëìëä äéøåàéúá  

ד עשרי� עשרה ע�אחת לחמש –ת רפורמות פנסיוניות מתרחשות לעתי� קרובות יחסי

.  התאמות במערכות קיימותעורכותאחרות רק ו ,רפורמות מסוימות יסודיות יותר. שנה

 המשתתפי� המבוגרי� אצלשמוני� שנה  –ר הסדרי הפנסיה ה� בעלי השפעה ארוכה ביות

קובעי� את טבעה שהאידיאולוגיי� והפוליטיי� , הדמוגרפיי�, הגורמי� הכלכליי�. ביותר

כ� הופכי� את עקב  ו,סיה משתני� בתדירות גבוהה יותרשל הרפורמה במערכת הפנ

 כמו ג� ,הבנתנו את החסרונות של מערכות הפנסיה הקיימות. הרפורמה בפנסיה להכרחית

דבר . משתפרת, ידי מערכות הרווחהבהבנתנו את התנהגות הגורמי� הכלכליי� המכוסי� 

 של המאה �60שנות הב. זה משפיע על הרעיונות והמסגרת המושגית של מבצעי הרפורמה
הרפורמות את הכיסוי של הרחיבו , הצמיחה הכלכלית תימש�שהאמינו שכ, הקודמת

 .  קרה בדיוק ההפ��90 וה�80בשנות ה. מערכות הפנסיה

 לשמור על משמעת ההתחייבותכל המדינות היה בהתקבל ששינוי מדיניות מרכזי 

ת יחסית של חובות גירעונות נמוכי� בתקציבי הממשלה ורמות נמוכו –ת פיסקלי

משו� שהמדינה עדיי� יכולה לממ� ,  לא היה זה סופה של מדינת הרווחה14 .ממשלתיי�

 היתה זו ההבנה שמדיניות מסי� אבל, הוצאות חברתיות באמצעות הטלת מסי� מתאימי�
 יציבות מאי, החלופה היתה לסבול מאינפלציה. חייבת להיות מתוכננת מראש ושקופה

מערכת . �90כפי שקרה בשוודיה בתחילת שנות ה, משבר פיננסימלו בשערי החליפי� ואפי

 . הפנסיה היתה צריכה לעבור תהלי� של רציונליזציה

האמונה הפשוטה ביתרונות השוק הוחלפה בהשקפה . מקצוע הכלכלה ג� הוא השתנה

 מה שהיה בזמנו  עלסימטריה של המידע וג�הדגש על תפקיד אי השמה , מורכבת יותר

 הכלכלני� היו 15.התנהגות של גורמי� כלכליי� שאינה רציונלית במלואה, קרכפירה בעי
שהיחידות הכלכליות לא תמיד , צריכי� לקבל את מה שבתחומי� אחרי� כבר היה ידוע

_____________ 

כללי מסטריכט לאזור האיחוד . 1ראו נספח .  הראשו� מבי� עשרת עקרונות ההסכמה של וושינגטו��העיקרוזהו   14
  . ג" אחוז או פחות של חוב לתל60; ג"בי� גרעו� תקציבי לבי� תליחס של שלושה אחוזי� או פחות מכ� : האירופי

 בכלכלה על עבודת� 2001 קיבלו את פרס נובל לשנת (Akerloff, Spence, Stiglitz)ספנס וסטיגלי$ , אקרלו"  15
;  על עבודת� בתחו� הכלכלה הניסיונית2002 בשנת (Kahaneman, Smith)כהנמ� וסמית . בתחו� כלכלת המידע

 .מ� על כ� שהוכיח שאנשי� מתנהגי� בצורה בלתי רציונליתכהנ
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התחומי� . בי� א� בגלל קשיי החישוב או מסיבות אחרות, יפעלו להשגת האופטימו�

לא מצביעי� על כ� ש, תנהגותי של כלכלה התנהגותית ומימו� ה,שהתפתחו לאחרונה

ויש לה� קשיי� להבי� את , אנשי� מקבלי� את ההחלטות הרציונליות בשוק ההו�תמיד 

מוכרי ל.  כגו� תוכניות פנסיה או פוליסות ביטוח חיי�,המוצרי� הפיננסיי� המורכבי�

 שונה זה מוצר.  בשיווק שלה� בוה� משתמשי�ו, אלה יתרו� מידע ברורהמוצרי� ה

,  הקונה מקבל את כל המידע הדרוש לושבעת קניית�,  ממוצר פשוט כגו� עגבניותלחלוטי�

, יתרה מזאת. רק באמצעות התבוננות בעגבנייה ובמחירה ובאמצעות הטעימה שלה בבית

ואי אפשר , לפנסיה יוצאי� פע� אחת. ויש הזדמנות למידה, עגבניות קוני� בכל שבוע
א� . כי המערכות משתנות ללא הר , ל אחרי�ללמוד מהניסיו� שקשה . ללמוד מהניסיו�

לא כ� ה� א� ,  אד� יכול לסמו� על השוק שיספק עגבניות באיכות טובה ובמחיר טוב,כ�

 .  במוצרי� כגו� ביטוח חיי� או מוצרי פנסיהפני הדברי�

הכלכלה הניסויית הצביעה על כ� שאנשי� רוצי� להיות הוגני� לאחרי� , יחד ע� זאת

 תו� שינוי הפרדיגמה של אנשי� אנוכיי� ומת� ביסוס קונספטואלי ,ולדאוג לאחרי�

 . למדיניות חברתית

ההשפעה של רעיונות כלכליי� חדשי� על הרפורמה בפנסיה ניתנת להמחשה באמצעות 

 המבוטח לפרוש ת הסימטריה במידע חל ג� על החלטאירעיו� . הרפורמה השוודית

למשתת  יש מידע טוב יותר . בת נכותקצמפרישה מוקדמת או לחיות מדמי אבטלה או 

הוא באמת מחפש עבודה או חייב לחדול הוא יודע א�  ;מצבול בנוגעמאשר לממשלה 

מערכת המימו� השוט  לא סיפקה את התמריצי� .  עקב הידרדרות במצבו הבריאותיממנה

בהמש� (הטובי� נענשו : המערכת ג� היתה בלתי צודקת. הנכוני� למניעת התנהגות זו
המערכת החדשה . משו� שהפנסיות שלה� לא קטנו,  והרעי� זכו,)שות למערכתההפר

 .  מאפשרת לשלב יעילות כלכלית ושוויוניותהיא ;נהזהו יתרו. אמורה לדאוג לבעיה זו

דמי הניהול . יליאנית'גישת המימו� ההתנהגותי שופכת אור על בעיות הרפורמה הצ

מוצרי ביטוח בי� ה במידע על התחרות הגבוהי� נובעי� מהמגבלות שמטילה אי הסימטרי

המשתתפי� במערכת כמעט , כפי שהראו מספר חוקרי�, ואכ�. כאמור לעיל, מורכבי�

 �DCתכנו� מרכיב ה, לעומת זאת. אינ� יודעי� את זכויותיה� ואינ� מביני� את המוצרי�
� לקד:  נקבע בדיוק לצור� מטרה זו�PPMה. במערכת השוודית נועד לפתור סוגיות אלה

לאז� את ; תחרות מושכלת באמצעות אספקה למשתתפי� של מידע שעבר סטנדרטיזציה

; סכו� בעלויות העסקהיכוחות השוק של המבטחי� והמבוטחי� באמצעות מכרז לש� ח

נהליות באמצעות ילחסו� בעלויות המ; לספק מוצרי ביטוח סטנדרטי בתמורה למחיר

 . יות המשקיעי� מחברות הביטוחניהול חשבונות המשתתפי� ובכ� ג� להג� על פרט
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 áöîá íééåöî åðà úòëù äéâåñä úà øåúôì úåñðì ìëåð åá
øîàîä úìéçúá äâöåäù : éìàéöåñä ïåçèéáä úùø òåãî

 ä÷æçúä àìä á÷òéìòéúåàãååä éàá ä ,äùìçð àìà ? 

נשענו עליה� ביתר אנו מביני� שהמשתתפי� במערכות , טחו�יתו� שימוש בדימוי רשת הב

אנשי� נצרכי� יותר שכ. ו� שמבנה הרשת והתמריצי� שיצרה עודדו זאתמש, שאת

היה צור� . הרשת בסכנת התמוטטות כוללתהיתה , נשענה על המערכתשהצטרפו לקבוצה 

ואול� תכנו� מחדש היה בהכרח כרו� .  למנוע את ניצולה לרעהכדי,  מחדשנהלתכנאפוא 

זה קרה בכל . הפני� את הסיכו�משו� שהמשתתפי� היו חייבי� ל,  מוקט� יותרבביטוח

הפתרו� המעשי להקטנת הסיכו� המוטל על . לא רק במערכות הפנסיה, מערכות הרווחה

 ואול� ,המערכת ולהעברתו למשתתפי� משתנה ממדינה למדינה וממערכת למערכת
התיאוריה החדשה של . בהתא� לקווי� המנחי� שתוארו בזה, העקרונות המנחי� היו זהי�

 . המיושמת בזה היא המפתח להבנתה של תופעה כלל עולמית זוכלכלת המידע 
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 1נספח 

ÔÂË‚�È˘ÂÂ Ï˘ ÒÂÊ�ˆ�Â˜‰ 

 ,Williamson(ו� ויליאמסו� 'ידי גב עשרת העקרונות של הקונצנזוס כפי שנוסחו האל
2000:( 

הקטנת , תוצר/הקטנת היחס חוב, רעו� הממשלתיישליטה על הג: משמעת פיסקלית .1

 ;משקל הוצאות הממשלה בתוצר

במקו� [ ובריאות חינו�, הכוונה מחדש של הוצאות הממשלה להשקעה בתשתיות .2

  ;]בסובסידיות או בהתערבות ישירה של הממשלה במשק

 ;הרחבת בסיס המס, הורדת המס השולי: רפורמה במס .3

 ;]למעשה ליברליזציה בשוק ההו�[ליברליזציה בקביעת שער הריבית  .4

 ;ליברליזציה בקביעת שער החליפי� .5

 ;בינלאומיהליברליזציה בסחר  .6

  ;החוצה מהמשקפנימה ו: ליברליזציה בתנועות הו� .7

 ;הפרטה .8

 ; ויציאה מה�ענפי�להסרת חסמי� לכניסה  .9

 . י� מובטחותיזכויות קנ .10

 

לרבות הרפורמה ,  ה� הבסיס לרפורמות של הפרטה�10 ו8, 1שימו לב שעקרונות 

 . יליאנית'הצ
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 2נספח 

ÈÓÂ‡Ï ÁÂËÈ·Â ‰ÈÒ�Ù· ÌÈ‚˘ÂÓ ¯Â‡È· 

 ÛËÂ˘ ÔÂÓÈÓ– מממ� את הפנסיה של  שיטת מימו� שבה המס המוטל על הצעירי�

  .(pay as you go)המבוגרי� 

˙¯·Âˆ ‰ÈÒ�Ù/‰¯È·ˆ ˙ËÈ˘ – לקר�  שיטת מימו� שבה העמיתי� ומעסיקיה� מפרישי�

 . הצבירה משמשת לתשלו� הפנסיה של העמיתי�. מדי חודש דמי גמולי�

 ˙ÂÈÂÎÊ Ô¯˜ /˙ÂÁË·ÂÓ ˙ÂÈÂÎÊ) Defined Benefits – DB (– קר� המעניקה לעמית 

המוגדרות בגי� כל תקופת הצבירה לפי סול� , נכות ושאירי�, קנהיבגי� ביטוח זזכויות 

לצור� כאמור  לא ישתנו בה הזכויות .צבירה מדורג כשיעורי� מהשכר המבוטח בקר�

 .איזו� אקטוארי

‰‡Â˘˙ Ô¯˜) Defined Contributions – DC (– קר� המבטיחה לעמית זכויות מהצבירה 
 הזכויות משתנות באופ� שוט  .נכות ושאירי�, קנהי� ביטוח זהכספית בחשבונו האישי בגי

 .או תקופתי על פי התפתחות הצבירה הכספית

È¯‡ÂË˜‡ ÔÂÚ¯È‚ – מצב שבו הקר� אינה מאוזנת מבחינת הנכסי� שלה לעומת 

 . כלומר הקר� לא תהיה מסוגלת לעמוד בהתחייבויותיה כלפי עמיתיה. ההתחייבויות

 È¯‡ÂË˜‡ ÔÂÊÈ‡–הקר� מאוזנת מבחינת הנכסי� שלה לעומת ההתחייבויות מצב שבו  .

 . ואינה נמצאת בגירעו�הכלומר הקר� מסוגלת לעמוד בהתחייבויותיה כלפי עמיתי

 


