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Obecnie wiadomo juzH z pewności *a, zHe kryzys najpierw spowodowaP

pe*knie*cie b *abla (buble), rosn *acego juzH od dPuzHszego czasu dPugu prywatnego,

a potem dziaPania interwencyjne rz *adów i banków centralnych skierowane na

zapewnienie pPynności na rynkach finansowych i ratowanie instytucji finanso-

wych too big too fail, doprowadziPy do przeksztaPcenia dPugu prywatnego

w dPug publiczny. Dotyczy to Y i to jest nowe zjawisko Y gPównie krajów

wysoko rozwinie*tych; poprzednio problemy zagrozHenia zbyt wielkim dPugiem

publicznym i niewypPacalności *a kumulowaPy sie* w krajach sPabo rozwinie*tych

i emerging markets. Rysunek 1 pokazuje, jak rosPo zadPuzHenie w krajach G7

w ostatnich 20-30 latach, a rys. 2 ujawnia rózHnice* w zadPuzHeniu krajów wyso-

ko rozwinie*tych i rozwijaj *acych sie* (emerging markets).

W 2010 r. ujawniPo sie* ogromne zadPuzHenie Grecji, deficyt rze*du 10%

PKB, dPug publiczny ponad 113% PKB i niebezpieczeństwo niewypPacalności

rz *adu greckiego, pospiesznie zazHegnane gwarancjami pomocy ze strony EBC

i MFW. Grecja byPa jednak tylko najbardziej rzucaj *acym sie* w oczy przykPa-

dem grupy niebezpiecznie zadPuzHonych krajów strefy euro Y tzw. PIIGS (Por-

tugalia, Irlandia, Grecja i Hiszpania). Co wie*cej, rz *ad grecki, korzystaj *ac od

1999 r. ze znacznej bezzwrotnej pomocy ze strony UE i niskiego oprocento-

wania swoich obligacji, systematycznie faPszowaP dane o stanie finansów

publicznych. OkazaPo sie*, zHe dotacje z UE, przysPuguj *ace krajom sPabiej roz-

winie*tym, które w innych krajach – np. w Irlandii, zostaPy m *adrze zainwesto-
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wane, w Grecji finansowaPy gPównie konsumpcje* i rozwinie*te ponad mozHli-

wości świadczenia, zwPaszcza emerytury. Grecja najwyraźniej przesadziPa

z polityk *a dobrobytu, budowanej na dPugu1.

OtózH, dobrodziejstwa systemu greckiego zwróciPy uwage* na najwie*ksze

niebezpieczeństwo tkwi *ace w dPugu publicznym krajów wysoko rozwinie*tych

– to problem niekorzystnych zmian demograficznych, skutkuj *acych z jednej

strony minimalnym przyrostem ludności (w wie*kszości krajów UE jest on

ujemny, takzHe w Polsce), a z drugiej wzrastaj *ac *a dPugości *a zHycia, powoduj *ac *a

rosn *acy okres pobierania świadczeń emerytalnych. Ekonomiści określaj *a to

zjawisko „bomb *a emerytaln *a”; eksperci wiedz *a o tym od dawna, ale problem

staP sie* gPośny na świecie dopiero ostatnio2.

1 L. Thomas jr. w artykule Patchwork Pension Plan Adds to Greek Debt Woes („New

York Times” z 11 marca 2010) wskazuje na powazHne źródPo greckiego kryzysu Y rozrośnie*ty

system emerytalny z dodatkowymi ulgami. 580 kategorii zawodowych korzysta z mozHliwości

przejścia na emeryture* w wieku 55 lat (50 lat kobiety). S *a tam zawody cie*zHkie, ale tezH prezen-

terzy radia i telewizji czy fryzjerzy. Na wczesne emerytury mozHe przejść 14% pracuj *acych,

średnia wieku przejścia na emeryture* w Grecji to 61 lat.
2 Choć w Polsce reforme* emerytaln *a przeprowadziliśmy w 2000 r. jako pierwsi w Europie,

jednak jej konstrukcja i niekonsekwentny sposób wdrozHenia s *a obecnie krytykowane.
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Problem ten wynika z szerokiego zakresu przyznanych i gwarantowanych

ustawowo przez państwo świadczeń. Te zobowi *azania rozci *agaj *a sie* na lata Y

średnio dotycz *a dwóch generacji Y i tworz *a tzw. dPug utajony, który okazuje sie*

kilkakrotnie średnio wie*kszy od dPugu publicznego jawnego, por. rys. 3.

Jak widać, skala P *acznego zadPuzHenia (dPug publiczny jawny + ukryty) jest

rze*du średnio 300-500% PKB! To jest wPaśnie jakby drugie dno niebezpie-

czeństwa dPugu publicznego Y to dPug publiczny ukryty, wynikaj *acy z juzH

przyznanych ustawowo świadczeń i zobowi *azań państwa.

PowstaPo szereg raportów na ten temat. Prawdziwie ostrzegawczy jest

raport sporz *adzony w Cato Institute (National Center for Policy Analysis)

przez Jagadeesha Gokhale: Measuring the Unfunded Obligations of European

Countries, ze stycznia 2009 („Policy Report” January 2009, nr 319). W Pol-

sce jest on maPo znany i warto go omówić. Raport ten mozHna znaleźć pod

adresem: http://www.cato.org/pubd/ articles/gokhale-NCPA-319.pdf.
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Raport pokazuje, zHe – przy istniej *acych obecnie parametrach wyjściowych

Y przy niskim tempie wzrostu PKB w krajach europejskich, ujemnym przy-

roście demograficznym i obecnej średniej wysokości świadczeń, systemy

emerytalne s *a nie do utrzymania. Co wie*cej, poniewazH musz *a być stale finan-

sowane dodatkowo z budzHetów, to dPug publiczny musi rosn *ać, co w końcu

spowoduje katastrofe* systemów finansów publicznych.

Teraz, po kryzysie, odkrywamy, jak bardzo groźny jest narastaj *acy dPug

publiczny w krajach UE. W zaPozHeniach strefy euro miaP nie przekraczać

60%, teraz sie*ga Y przecie*tnie Y blisko 80% PKB, a w niektórych krajach

wie*cej, np. w Grecji 112%. My w Polsce przekroczyliśmy (lekko) 50% PKB

i sPusznie martwimy sie*. Ale dPug publiczny to tylko czubek góry lodowej,

prawdziwie groźne jest to, co pod powierzchni *a Y suma zobowi *azań wynika-

j *aca z juzH przyznanych prawem świadczeń. Chodzi o zobowi *azania zarówno

emerytalno-rentowe, jak i dotycz *ace świadczeń ochrony zdrowia. To s *a te

ukryte, ale ci *azH *ace na państwie niesfinansowane (unfunded) zobowi *azania.

Raport zawiera w aneksie szczegóPowy opis metodologii i wyliczenia.

Operuje oczywiście wielkościami zdyskontowanymi do obecnej wartości,

przecie*tne dane z dPugiego okresu dla dochodu, stopy procentowej i dalszego
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trwania zHycia. Dane pochodz *a z UE (Eurostatu) i OECD. Dochód narodowy

przyje*to w 2004 r.

PonizHej podamy tylko gPówne wnioski.

OtózH, średnia wielkość ci *azH *acych przyszPych zobowi *azań w krajach UE

w okresie do 2050 r. to 434% PKB, a wie*kszość krajów UE mieści sie*

w przedziale 400-500% PKB. Ale s *a duzHe rózHnice. Zobowi *azania Hiszpanii

to tylko 244% PKB, Belgii Y niecaPe 300%, Danii Y 382% PKB, ale Grecji

to juzH 875%. Niestety, najgorzej wypada obci *azHenie Polski Y azH 1550% PKB!

Dane dotycz *ace Polski kPóc *a sie* z szacunkami znanymi z zaPozHeń reformy

emerytalnej, ale to nie miejsce na polemike*. Niech sprawdz *a eksperci. USA,

gdzie teraz cze*sto zestawia sie* te obci *azHenia razem z szybko narastaj *acym juzH

istniej *acym dPugiem, s *a obci *azHone zobowi *azaniami rze*du 500% PKB (wg in-

nego raportu 400%). PePne zestawienie na rys. 4 (kolor szary podkreśla zobo-

wi *azania wie*ksze od przecie*tnych). ZakPada sie*, zHe dominuj *acy sposób finan-

sowania zobowi *azań emerytalnych to system Pay-as-You-Go (zakPadam, zHe

w przypadku Polski autor raportu uwzgle*dniP reforme* systemu emerytalnego).

1. WedPug cytowanego raportu, aby te zobowi *azania sfinansować – juzH

teraz Y przecie*tny kraj UE musiaPby mieć juzH odPozHon *a sume*, równ *a 434%

obecnego (z 2004 r.) PKB, np. w banku, i inwestować j *a stale w rz *adowe

obligacje, uzyskuj *ac średnie oprocentowanie – aby pokryć biezH *ace zobowi *aza-

nia. W przypadku Hiszpanii ta suma wynosiPaby tylko 244% PKB, ale juzH

Polski azH 1550% PKB.

2. To oczywiście jest niemozHliwe, zHaden kraj UE nie ma takich oszcze*d-

ności. Alternatywne rozwi *azanie (next-best option) to natychmiastowy, choć

stopniowy, wzrost oszcze*dności (i ich staPe inwestowanie, jak wyzHej). Prze-

cie*tnie w UE w kazHdym projektowanym budzHecie trzeba by odPozHyć 8,3%

PKB kazHdego roku, azH do 2050 r. Pomimo to, po tej dacie konieczna be*dzie

reforma zwie*kszaj *aca obci *azHenia (lub zmniejszaj *aca uprawnienia).

3. Co sie* stanie, jeśli takie oszcze*dności nie zostan *a poczynione? Trzeba

be*dzie wówczas zwie*kszyć cie*zHar opodatkowania. Dotychczas średnio pań-

stwo uzyskuje z podatków 40% PKB. Obci *azHenie trzeba be*dzie zwie*kszyć:

Y do 2020 r. średnio w UE państwo be*dzie musiaPo zwie*kszyć stope* opo-

datkowania, by uzyskać 55% PKB

Y do 2035 r. potrzebne be*dzie uzyskanie 57% PKB

Y do 2050 r. średnio w UE państwo be*dzie potrzebowaPo przeznaczać na

pokrycie świadczeń ponad 60% PKB.

4. RózHnice w potrzebach finansowania mie*dzy krajami UE zalezH *a od

średniej spodziewanej dPugości zHycia, struktury demograficznej, stopy uro-

dzin i, oczywiście, stopy wzrostu (przyje*tej dla danego kraju jako średniej za
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okres 1996-2005). Brak pokrycia sfinansowania autor raportu określa jako

fiskal imbalance w (przyszPym) PKB, i wylicza go dla kazHdego kraju; jest to

obecna wartość przyszPych zobowi *azań jako procent obecnej wartości przy-

szPego PKB. Dla Estonii wynosi on np. 3,1%, ale dla Malty azH 12,8%; dla

Polski Y 9%. Średnio dla UE benchmark wynosi 8,3%. Por. rys. 4.
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Rysunek 5 pokazuje wielkość potencjalnego niezbilansowania finansowania

przyrzeczonych przez państwo zobowi *azań w krajach UE; jak widać, sam dPug

publiczny to tylko drobna cze*ść grozH *acego niezbilansowania. Jest oczywiste, zHe

przy takiej skali braku pokrycia zobowi *azań ulegPby zaPamaniu nie tylko system

finansów publicznych, ale mie*dzypokoleniowy system emerytalny.

W Polsce wielka – w zaPozHeniach Y reforma emerytalna pozostaPa nie-

dokończona, zepsuta (przez przywileje), obecnie niektórzy chc *a nawet wyco-

fać sie*, by w krótkiej perspektywie poprawić wskaźniki budzHetu. A bomba

tyka. Niemcy podniosPy (stopniowo) wiek emerytalny do 67 lat. Francuski

rz *ad kilkakrotnie próbowaP podejść do reformy, ale po oporze wycofywaP sie*,

podobnie hiszpański i wPoski. Unia Europejska generalnie śpi, dumna z euro

i nowej perspektywy rozwoju na 2020 r. (o dumnej Deklaracji Lizbońskiej

2000-2010 wstydliwie sie* nie wspomina). W cytowanym artykule z „New

York Times’a” jeden z ekspertów mówi: okres emerytalny przy obecnej dPu-

gości zHycia i mozHliwym sfinansowaniu mozHe wynosić 10 lat, ale nie 20-25

lat. JednakzHe grecki fryzjer, z którym rozmowe* L. Thomas jr. przytacza,

mówi: „to bardzo cie*zHka praca, musze* mieć emeryture* po 50 roku zHycia, nie

zHyjemy przeciezH 150 lat”. Oburzeni na projekty rz *adu zwie*kszenia wieku

emerytalnego Grecy strajkuj *a. Ale w caPej UE dominuje postawa: nam sie*

nalezHy, niech rz *ad sie* martwi. Kto zapPaci za europejskie emerytury?

THE PENSION BOMB IS TICKING

S u m m a r y

The problem of the dangerously increasing public debt, especially in highly developed

countries, is now widely known, and the governments of the EU countries already make at-

tempts at stopping the growth of the debt and at decreasing public expenses. The danger of

the spiral of liabilities connected with the benefits already granted by the state, mainly pen-

sions, is less known. Economists call this phenomenon „the pension bomb”. A lot of reports

have been compiled that are connected with the issue, and a very famous one, compiled in the

CATO Institute in the USA in 2010 is discussed in the present article.

Translated by Tadeusz KarFowicz
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