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PAwWEt KULPAKA

PROBLEM NARASTANIA DLUGU PUBLICZNEGO
W POLSCE W KONTEKSCIE
NOWEGO SYSTEMU EMERYTALNEGO

WSTEP

W 1998 roku rzad premiera Jerzego Buzka przeprowadzit w Polsce reforme
systemu emerytalnego. Polegata ona na zastgpieniu dotychczasowego mecha-
nizmu repartycyjnego, nowym systemem repartycyjno-kapitalowym. Powstaty
powszechne towarzystwa emerytalne i zarzadzane przez nie otwarte fundusze
emerytalne tworzac drugi filar systemu zabezpieczeri spotecznych dla oséb
w wieku poprodukcyjnym, w ktérym uczestnictwo wiekszosci pracujacych
obywateli naszej ojczyzny jest obowigzkowe.

Przeprowadzona na przetomie 1998 i 1999 roku reforma systemu eme-
rytalnego w Polsce od kilku juz lat budzi spore kontrowersje. Wybuch kryzysu
finansowego, latem 2007 roku w Stanach Zjednoczonych, a nastgpnie jego ro-
zprzestrzenienie si¢ na inne kraje oraz na realng sfere gospodarki, spowodowat
mig¢dzy innymi niespotykane perturbacje na krajowych i miedzynarodowych
rynkach finansowych oraz gieboka przeceng na przetomie 2008 i 2009 roku
notowanych instrumentéw finansowych. Jednoczesnie zaréwno w Polsce jak
i zagranica gwattownie wzrosta skala deficytéw budzetowych oraz szczegdl-
nego znaczenia nabral problem lawinowo narastajacych diugéw publicznych
prowadzacych do niewyptacalnosci szeregu krajéw rozwinietych gospodarczo.

Celem artykutu jest przebadanie wptywu reformy systemu emerytalnego
na problem deficytu budzetowego oraz narastania dtugu publicznego w Polsce.

Praca sktada si¢ z trzech czgsci. Na poczatku krétko zaprezentowano
podstawowe informacje charakteryzujace stan finanséw publicznych w Polsce.
W drugiej czgéci pracy zanalizowano sposéb funkcjonowania systemu emery-
talnego po reformie dokonanej przez rzad premiera Jerzego Buzka. W konco-
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wej czesci artykutu przebadano wpltyw nowego systemu emerytalnego na kre-
owanie deficytu budzetowego i dtugu publicznego. Opracowanie powstalo na
podstawie publicznie dostgpnych danych Zrédtowych pochodzacych z Komisji
Nadzoru Finansowego, Ministerstwa Finanséw, Narodowego Banku Polskiego,
Gieldy Papieréw Wartosciowych w Warszawie oraz Giéwnego Urzedu Staty-
stycznego i jest wynikiem wieloletnich zainteresowan autora.

DEFICYT BUDZETOWY | DtUG PUBLICZNY W POLSCE

W ciagu ostatnich dwunastu lat budzet panstwa polskiego charakteryzowat si¢
ciaglym wystepowaniem deficytu (dane w tabeli 1). Szczegélnie wysoki po-
ziom przewagi wydatkéw nad dochodami wystapit w latach 2001-2004 oraz
po 2009 roku. Pierwszy z analizowanych okreséw obejmowat lata poprzedza-
jace wstapienie Polski do Unii Europejskiej. W czasie tym Polska szczegdl-
nie intensywnie dokonywata dostosowywania swojego prawa wewnetrznego
oraz wielu procedur administracyjnych do standardéw unijnych, co wiazato si¢
z koniecznoscig ponoszenia dosy¢ duzych wydatkéw. Ponadto lata 2001-2002
byly okresem istotnego spowolnienia wzrostu gospodarczego, ktérego tempo
mierzone stopg wzrostu realnego produktu krajowego brutto spadto do zale-
dwie jednego procenta. Brak mozliwosci zredukowania wydatkéw publicznych
z uwagi na ich sztywny charakter zaowocowal wtedy gwattownym wzrostem
deficytu budzetowego zaréwno w wymiarze bezwzglednym, jak i w ujeciu re-
latywnym — w relacji do produktu krajowego brutto (dane w tabeli 2). Od

nazwiska 6wczesnego ministra finanséw sytuacje ta nazwano ,dziurg Bauca”.

Tabela 1. Podstawowe pozycje charakteryzujace stan budzetu Polski (w milionach zfotych, ceny biezace)

Rok DocHopy WYDATKI WYDATKI DO PKB DEerFICYT DEericYT DO PKB
1999 125 922,2 138 401,2 22,50% - 12 479,0 -2,03%
2000 135 663,9 151 054,9 20,29% - 15391,0 - 2,07%
2001 140 526,9 172 885,2 22,19% - 323583 -4,15%
2002 143 519,8 182 922,4 22,64% -39 402,6 -4,88%
2003 152 176,0 189 165,2 22,46% - 36 989,2 -4,39%
2004 156 290,2 197 794,7 21,42% - 41 504,5 -4,50%
2005 179 801,6 208 360,8 21,19% - 28 559,2 -2,90%
2006 197 673,5 222 757,6 21,01% - 250841 -2,37%
2007 236 367,5 252 323,9 21,44% -15 956,4 -1,36%
2008 253 547,3 277 893,5 21,79% -24 346,2 -1,91%
2009 274 183,5 298 028,5 22,19% -23 845,0 -1,78%
2010 250 302,8 294 893,9 20,84% -44 5911 -3,15%

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie danych Ministerstwa Finansow: www.mf.gov.pl oraz Rocznikdw Statystyc-
znych GUS za lata 1999-2011.
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Tabela 2. Diug sektora general government (w milionach zfotych, ceny biezgce)

Rok DtUG SEKTORA GENERAL GOVERNMENT W RELACJI DO PKB
1999 263 391,6 42,82%
2000 273 832,2 36,77%
2001 292 817,5 37,58%
2002 340 895,6 42,20%
2003 396 730,7 47, 1%
2004 422 385,1 45,75%
2005 463 0183 47,09%
2006 506 036,3 47,74%
2007 529 369,8 44,99%
2008 600 829,2 47,11%
2009 684 073,0 50,92%
2010 776 821,0 54,89%

Zrédto: jak w tab. 1.

Drugi z analizowanych okreséw obejmuje czas globalnego kryzysu gos-
podarczego, ktéry rozpoczat si¢ latem 2007 roku od zatamania rynku kre-
dytéw hipotecznych w Stanach Zjednoczonych, a nastgpnie rozprzestrzenit sie
na inne kraje i sektory gospodarki. Podobnie jak w wielu innych paristwach,
odpowiedzig na to spektakularne i glebokie zatamanie gospodarcze stata si¢
w Polsce, zgodnie z tradycyjnym keynesowskim podejsciem, ekspansywna
polityka budzetowa. W ramach przygotowar do mistrzostw Europy w pilce
noznej, ktére w 2012 roku odbyty si¢ w Polsce, rzad premiera Donalda Tuska
uruchomit program masowych inwestycji infrastrukturalnych, obejmujacy swo-
im zasiegiem oprécz budowy stadionéw, przede wszystkim wiele inwestycji ko-
munikacyjnych: autostrady, trasy szybkiego ruchu, obwodnice miast, moderni-
zowanie linii kolejowych wraz z infrastruktura towarzyszaca itp. Konsekwencja
takiej polityki gospodarczej, podobnie jak w innych krajach zachodnich, jest
gwattowny wzrost deficytu budzetowego, ktéry od jakiegos$ czasu budzi kon-
trowersje wéréd liberalnych ekonomistéw polskich. Dtugookresowym skutkiem
utrzymywania si¢ przewagi wydatkéw nad dochodami w Polsce jest wzrost
dtugu publicznego. Szczegélnie szybki wzrost relacji zadtuzenia do produktu
krajowego brutto wystapit w latach 2001-2004 oraz po 2009 roku i pokry-
wa si¢ z okresami duzych deficytéw budzetowych, ktére sa przede wszyst-
kim finansowane zwigkszonymi emisjami skarbowych papieréw dluznych.
Zobowiazania te niewatpliwie obciazaja przyszte pokolenia Polakéw oraz
w $wietle zapiséw konstytucji i ustawy o finansach publicznych komplikuja
prowadzenie polityki gospodarczej przysztym rzadom.
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CHARAKTERYSTYKA
ZREFORMOWANEGO SYSTEMU EMERYTALNEGO

Reforma emerytalna wprowadzona w zycie w 1999 roku przez rzad pre-
miera Jerzego Buzka polegata na zastapieniu dotychczasowego repartycyjnego
systemu zabezpieczeni spolecznych nowym systemem mieszanym kapitatowo-
-repartycyjnym. W tym celu doprowadzono do powstania powszechnych to-
warzystw emerytalnych, ktére zarzadzaja otwartymi funduszami emerytalnymi.
Zmiany w systemie zabezpieczen spolecznych objety znaczna czgé¢ obywateli
oplacajacych sktadki w Zaktadzie Ubezpieczen Spotecznych. Dla oséb, ktére nie
ukoriczyty w 1999 roku trzydziestego roku Zycia uczestnictwo w nowym syste-
mie emerytalnym byto generalnie obowiazkowe. Do korica 1999 roku osoby te
mialy obowigzek wyboru funduszu emerytalnego, do ktérego chciaty przystapi¢
i podpisania z nim stosownej umowy. Jesli tego nie zrobity to w 2000 roku
w drodze losowania przeprowadzonego przez Zaktad Ubezpieczenn Spotecznych
byly przydzielane do poszczegélnych, dziatajacych otwartych funduszy eme-
rytalnych, proporcjonalnie do ich éwezesnego udziatu w rynku. Z kolei oso-
by w wieku od trzydziestego do pigédziesigtego roku zycia miaty mozliwosé
wyboru pomiedzy nowym systemem emerytalnym a starym. Jesli decydowaty
si¢ na przystapienie do nowego systemu emerytalnego, to réwniez do korca
1999 roku musiaty podpisa¢ umowe z wybranym przez siebie otwartym fun-
duszem emerytalnym. Jesli natomiast chciaty pozosta¢ w starym systemie eme-
rytalnym to nie podpisywaly zadnej umowy z otwartymi funduszami emerytal-
nymi. Polacy powyzej pie¢dziesiatego roku zycia nie mieli mozliwosci wyboru
i pozostawali w starym systemie emerytalnym. Poczawszy od 2000 roku mitodzi
ludzie podejmujacy pierwsza prace zawodows, poza sektorem rolnym oraz po-
za stuzbami mundurowymi, wymiarem sprawiedliwosci i innymi branzami
cieszacymi si¢ okreslonymi przywilejami emerytalnymi, zobowiazani sa w ciagu
7 dni do wyboru funduszu emerytalnego oraz do podpisania z nim stosownej
umowy. Jesli tego nie robig to sa losowo przydzielani do dziatajacych na rynku
otwartych funduszy emerytalnych przez Zaktad Ubezpieczen Spotecznych, ktéry
co pewien czas organizuje w tym celu losowania, stosownie do zmieniajacych si¢
przepiséw prawnych regulujacych ten obszar gospodarki.

W wyniku tzw. ubruttowienia wynagrodzein w 1999 roku sktadki na
ubezpieczenie emerytalne i rentowe w potowie ptacone sa przez pracodawce,
a w polowie przez pracownika. Oczywiscie z ekonomicznego punktu widze-
nia caly ciezar tych sktadek spoczywa na pracodawcy i jest jednym z najis-
totniejszych pozaptacowych kosztéw pracy w Polsce. Sktadka emerytalna
wynoszaca standardowo 19,52% ptacy brutto trafia do dwéch filaréw. Do ma-
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ja 2011 roku 12,22% zasilato dotychczasowy system repartycyjny (tzw. I filar)
obstugiwany przez Zaklad Ubezpieczeri Spotecznych. Z tych 12,22%, 11,22%
zapisywanych bylo na indywidualnych kontach ubezpieczonych jako tzw. wirtu-
alny kapitat, a 1% zasilato Fundusz Rezerwy Demograficznej. Wirtualny kapitat
z ekonomicznego punktu widzenia oczywiscie nigdy nie istniat. Sg to po prostu
pieniadze pochodzace z biezacych skladek emerytalnych pracujacych Polakéw,
ktére umozliwiaja wyplate rent i emerytur dzisiejszym $wiadczeniobiorcom.
Pozostate 7,3%, z wynoszacej 19,52% skladki emerytalnej, przekazywane byto
przez Zakiad Ubezpieczen Spotecznych do konkretnego otwartego funduszu
emerytalnego, z ktérym ubezpieczony podpisat umowe (tzw. II filar). Wspom-
niane 19,52% skiadki nie moze by¢ liczone od nizszego poziomu wynagrodzen
w stosunku do ustawowo zdefiniowanej minimalnej podstawy wymiaru sktadek
na ubezpieczenia spoteczne, zdrowotne i Fundusz Pracy. Przyktadowo w 2011
roku placa minimalna w Polsce wynosita 1386 ztotych brutto, a minimalna
podstawa wymiaru sktadek na wspomniane ubezpieczenia emerytalne i rent-
owe ustalona zostala na poziomie 2015,40 zlotego (to jest 60% przecigtnego
miesi¢cznego prognozowanego wynagrodzenia brutto). Prawo definiuje réwniez
maksymalng roczna podstawe wymiaru sktadek na ubezpieczenia emerytalne
i rentowe na poziomie 250% przeci¢tnego prognozowanego miesiecznego
wynagrodzenia brutto. Kwota ta w 2011 roku wynosita 100 770 zlotych, co
odpowiadato miesigcznym zarobkom w wysokosci 8 397,50 zt'.

Tabela 3. Liczba rachunkéw i cztonkéw otwartych funduszy emerytalnych (na koniec roku)

LATA LICZBA RACHUNKOW LIczBA CZtONKOW
1999 - 9 665 819
2000 10 734 246 10 419 254
2001 11 007 012 10 637 409
2002 11 468 446 10 989 816
2003 11967 159 11 463 285
2004 12 533 787 11979 465
2005 12 139 302 11720 737
2006 12 826 260 12 353 327
2007 13 643 825 13 134 081
2008 14 364 738 13 823 806
2009 14977 900 14 360 664
2010 15 491 605 14 930 991

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie danych: Urzedu Nadzoru nad Funduszami Emerytalnymi, Komisji Nadzoru
Ubezpieczen i Funduszy Emerytalnych, Komisji Papierow Wartosciowych i Gietd, Komisji Nadzoru Finansowego:
www.knf.gov.pl.

2 Opracowanie wlasne na podstawie danych Zaktadu Ubezpieczeri Spotecznych: www.zus.pl.
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Obok obowigzkowego uczestnictwa w otwartych funduszach emerytalnych,
Polacy moga na zasadzie peinej dobrowolnosci i swobody decyzji oszczedzaé
na swoja przyszta emeryture w ramach trzeciego filaru systemu emerytalne-
go lub poza nim. W tym celu moga przystepowaé do nieobowiazkowych pra-
cowniczych programéw emerytalnych, ktére moga by¢ prowadzone w réznych
formach lub samodzielnie odktada¢ czes¢ swoich zarobkéw na indywidualnych
kontach emerytalnych (tzw. I1I filar). Sg to catkowicie dobrowolne, dodatkowe
formy oszczedzania na przyszta emeryture.

W ten sposéb doprowadzono w Polsce do powstania kapitatowej czesci
sytemu zabezpieczen spotecznych. Przyszte emerytury oséb ubezpieczonych
w tym systemie maja pochodzi¢ przede wszystkim z II filaru. Paristwo
zagwarantowato jednak minimalny poziom przyszlych emerytur poprzez
obowiazek doptat z I filaru, gdyby wysoko$¢ przysztej emerytury z II filaru
okazata si¢ by¢ ponizej ustawowo zdefiniowanej minimalnej wartosci. Sytu-
acje takie najprawdopodobniej dotyczy¢ beda obywateli mato zarabiajacych
lub 0séb pozostajacych diugo bez pracy. Ponadto, poprzez utworzony sys-
tem nadzoru nad uczestnikami kapitatowego sektora ubezpieczen spotecznych
i instytucje minimalnej stopy zwrotu, pafdstwo sprawuje stala kontrole nad
biezacym funkcjonowaniem tego sektora gospodarki. W wyniku tych reform
przyszly system emerytalny w Polsce ma stopniowo ewoluowaé¢ w kierunku
systemu mieszanego kapitalowo-repartycyjnego.

Tabela 4. Kwoty skifadek i odsetek przekazanych przez Zaktad Ubezpieczen Spotecznych do otwartych fun-
duszy emerytalnych (w milionach zfotych, ceny biezace)

PRZEKAZANE SKEADKI | ODSETKI
Rok PRZEKAZANE SKtADKI PRIEKAZANE ODSETK RAZEM OD SKEADEK
OD SKLADEK W RELACJI DO PKB
1999 2 262,7 22,9 22856 037%
2000 7586, 17,1 76035 1,02%
2001 8 652,9 53,9 8 7069 1,12%
2002 94923 56,1 95483 1,18%
2003 10 158,7 1338 10 292,6 1,22%
2004 112405 203,1 11 4436 1,24%
2005 13 417,0 616,0 14 033,0 1,43%
2006 15 611,4 563,3 16 174,7 1,53%
2007 17 166,5 576,7 17 743,2 1,51%
2008 20 460,6 483,0 20 9436 1,64%
2009 213233 1949 215182 1,60%
2010 22 992,1 165,7 231578 1,64%

Zrédto: jak w tab. 3.
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Powstanie i rozpoczecie dziatalno$ci operacyjnej przez otwarte fundusze
emerytalne w Polsce w 1999 roku zakonczylo si¢ duzym sukcesem. Znaczna
liczba Polakéw pomiedzy 30 a 50 rokiem zycia zdecydowala si¢ na przysta-
pienie do nowego systemu emerytalnego i tym samym opuszczenie starego sy-
stemu zabezpieczen emerytalnych. Rzeczywista liczba pozyskanych cztonkéw
przez otwarte fundusze emerytalne byta bardzo duza i przekroczyta wigkszos¢
optymistycznych prognoz, ktére byly wezesniej sporzadzane. Juz na starcie ot-
warte fundusze emerytalne miaty ponad dziewigc¢ i p6t miliona klientéw (da-
ne w tabeli 3). Kazdy kolejny miesiac przynosi wzrost liczby cztonkéw otwar-
tych funduszy emerytalnych. Wraz z podejmowaniem pierwszej legalnej pracy
zawodowej poza sektorem rolnym wiekszos¢ Polakéw ma obowiazek zapisa-
nia si¢ do wybranego przez siebie otwartego funduszu emerytalnego. Dzie-
ki temu liczba klientéw tego systemu przez najblizsze kilkadziesiat lat bedzie
rosnaé, tak ze ostatecznie obejmie zdecydowana wickszo$¢ obywateli naszego
kraju pracujacych poza rolnictwem. Spadek liczby rachunkéw i cztonkéw ot-
wartych funduszy emerytalnych pomiedzy 2004 i 2005 roku wynikat gtéwnie
z rozpoczecia procesu likwidacji tak zwanych martwych rachunkéw w fundu-
szach. Sg to rachunki obywateli niezyjacych, niepracujacych poza rolnictwem,
os6b bedacych jednoczesnie cztonkami kilku otwartych funduszy emerytal-
nych lub wreszcie ludzi w ogdle nie istniejacych. Problem martwych rachun-
kéw powstal przy wdrazaniu reformy systemu emerytalnego w Polsce w 1999
i 2000 roku. Spowodowany byt gtéwnie licznymi nieprawidtowosciami i nad-
uzyciami majacymi woéwczas miejsce.

Tabela 5. Aktywa netto otwartych funduszy emerytalnych (w milionach ztotych, na koniec roku, ceny

biezgce)
Rok AKTYWA NETTO
1999 4.067,2
2000 9 500,0
2001 19 500,0
2002 31 564,6
2003 44 833,1
2004 62 626,9
2005 86 078,8
2006 116 563,3
2007 140 030,9
2008 138 261,4
2009 178 630,1
2010 221 2511

Zrédto: jak w tab. 3.
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Powodzenie i bardzo duza popularnos¢ reformy systemu emerytalnego
w 1999 roku skutkowaty masowym przystepowaniem Polakéw do otwartych
tunduszy emerytalnych. Powoduje to konieczno$é¢ przekazywania wigkszych
sum pieniedzy przez Zaklad Ubezpieczen Spotecznych na indywidualne ra-
chunki ubezpieczonych prowadzone w otwartych funduszach emerytalnych
(dane w tabeli 4) i przyczynia si¢ do poglebiania si¢ wezesniej analizowane-
go problemu deficytu budzetowego i wzrostu diugu publicznego, oraz skut-
kuje znaczacym wzrostem aktywéw netto otwartych funduszy emerytalnych
(dane w tabeli 5). Dzigki temu rola tych krajowych inwestoréw instytucjonal-
nych bardzo szybko si¢ zwigksza. Po kilkunastu latach aktywnej dziatalnosci
na polskim rynku, otwarte fundusze emerytalne staly si¢ waznymi podmiota-
mi krajowego rynku finansowego. Wraz z uptywem czasu i dalszym wzrostem
aktywéw na skutek przekazywania kolejnych sktadek emerytalnych, ich rola
bedzie rosta i tak jak w innych rozwinigtych paristwach $wiata stang si¢ one
jednymi z najwickszych instytucjonalnych inwestoréw na rynku kapitalowym.

Tabela 6. Struktura portfela inwestycyjnego otwartych funduszy emerytalnych (na koniec roku)

Rok SKARBOWE PAPIERY DEUZNE AKCE INNE
1999 67,7% 30,9% 1,4%
2000 63,0% 33,7% 3,3%
2001 68,5% 28,3% 3,2%
2002 66,9% 27,9% 5,2%
2003 60,7% 31,9% 7,4%
2004 58,4% 32,5% 9,1%
2005 62,5% 32,1% 5,4%
2006 62,4% 34,4% 3.2%
2007 60,0% 34,9% 5,1%
2008 73,5% 21,6% 4,9%
2009 61,6% 30,5% 7,9%
2010 52,4% 36,4% 11,2%

Zrédio: jak w tab. 3.

W konicu 2010 roku wielko$¢ catkowitych aktywéw netto otwartych fun-
duszy emerytalnych wynosita 221,3 miliarda zlotych. W akcje notowane na
gietdzie warszawskiej instytucje te zainwestowaty okoto 79,6 miliarda zlotych
stajac si¢ jednymi z najwickszych i najwazniejszych inwestoréw gietdowych,
lokujac ponad 30% swoich aktywéw we wlasnosciowe papiery wartosciowe
dopuszczone do publicznych obrotéw gietdowych (dane w tabeli 6). Analiza
struktury portfeli inwestycyjnych otwartych funduszy emerytalnych wyraznie
wskazuje, ze instytucje te lokuja zarzadzane przez siebie srodki przede wszyst-
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kim w diuzne skarbowe papiery warto$ciowe i akcje notowane na gietdzie
warszawskiej. Jesli chodzi o instrumenty wiasnosciowe sa to przede wszystkim
akcje najwigkszych firm notowanych na Gieldzie Papieréw Wartosciowych
w Warszawie, charakteryzujace si¢ duza ptynnoscia. Sg to gtéwnie akcje spétek

wchodzacych w skiad indeksu WIG202.

SZACUNKOWY UDZIAL
ZREFORMOWANEGO SYSTEMU EMERYTALNEGO
W KREOWANIU DEFICYTU BUDZETOWEGO
| DEUGU PUBLICZNEGO

Konsekwencje reformy systemu emerytalnego w Polsce sa dlugofalowe
i obejmuja wiele dziedzin zycia. Z punktu widzenia finanséw publicznych re-
forma emerytalna pogtebita deficyt budzetowy oraz deficyt calego sekto-
ra finanséw publicznych w naszej ojczyznie i przyczynia si¢ do narastajacych
probleméw z wypelnieniem kryteriéw zwiazanych z ewentualnym przyszltym
przystapieniem do Strefy Euro. Co miesigc Zaktad Ubezpieczeri Spotecznych
przelewa wielomilionowe kwoty pienigdzy do otwartych funduszy emerytal-
nych na rachunki oséb ubezpieczonych, uczestniczacych w nowym systemie
emerytalnym. W 2010 roku ten comiesieczny transfer osiagnat rozmiary prawie
dwéch miliardéw zlotych, co w skali roku stanowi okoto 1,5-1,6% produktu
krajowego brutto. Ubytek ten musi by¢ rekompensowany wigkszymi dotacjami
budzetowymi, poniewaz jednoczesnie Zakiad Ubezpieczeni Spotecznych wyptaca
renty i emerytury dotychczasowym s$wiadczeniobiorcom. Przyczynia si¢ to
niewatpliwie do narastania deficytéw budzetowych i dtugu publicznego. Budzet
musi przekazywaé wigksze dotacje Zaktadowi Ubezpieczenn Spotecznych, aby
ten mogt wywigzywacé sie ze swoich biezacych zobowigzan wobec dzisiejszych
i przysztych emerytéw. Jednoczesnie Zaktad Ubezpieczeni Spotecznych przelewa
cz¢$¢ otrzymywanych sktadek emerytalnych do otwartych funduszy emerytal-
nych, ktére to z kolei znaczng cz¢$¢ otrzymanych srodkéw (50-60%) inwestuja
w krajowe skarbowe papiery dluzne, stuzace finansowaniu narastajacych defi-
cytéw budzetowych i dlugu publicznego (rysunek 1). W ten sposéb z mak-
roekonomicznego punktu widzenia sektora finanséw publicznych czesciowo za-
myka si¢ sposéb funkcjonowania mechanizmu nowego systemu emerytalnego
w Polsce, ktéry nieuchronnie poglebia deficyt budzetowy i zwicksza dtug pub-
liczny wpychajac nasza ojczyzng w narastajaca spirale zadluzenia powodujaca
powstawanie ryzyka niewyptacalnosci catego kraju.

3 Na podstawie danych Komisji Nadzoru Finansowego: www.knf.gov.pl.
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Otwarte fundusze emerytaine
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Rysunek 1. Schemat nowego systemu emerytalnego po reformie
Zrédio: opracowanie wiasne.

Z punktu widzenia stanu finanséw publicznych twércy reformy systemu
emerytalnego w koricu lat 90. XX wieku wykazali duza krétkowzrocznosé.
Wielokrotnie wygtaszane wtedy opinie méwiace, ze wplywy z prywatyzac-
ji pozwola bez probleméw na sfinansowanie reformy emerytalnej okazaly sie
catkowicie btedne.

Kwestie te sa obecnie newralgiczne z punktu widzenia wypetnienia kryte-
riéw konwergencji z Maastricht i ewentualnego przysztego przystapienia Pol-
ski do Strefy Euro. Kryterium fiskalne zaktada, ze relacja deficytu instytucji
rzadowych i samorzadowych (tzn. sektor general government), liczona wedtug
metodologii unijnej, do produktu krajowego brutto nie moze przekroczy¢
wartosci referencyjnej wynoszacej 3% oraz dlug sektora tych instytucji po-
winien utrzymywaé si¢ w relacji do produktu krajowego brutto na poziomie
nieprzekraczajacym 60%. Po wieloletnich negocjacjach prowadzonych przez
kolejne rzady ostatecznie w korncu 2010 roku Komisja Europejska i Eurostat
nie zgodzity si¢, aby transfery przekazywane do otwartych funduszy emery-
talnych nie byly uwzgledniane przy obliczaniu deficytu budzetowego i diugu
publicznego. Tym samym Polska, tak jak kilka innych krajéw cztonkowskich
Unii Europejskiej z Europy Srodkowej i Wschodniej, zostata niejako uka-
rana za przeprowadzenie reformy systemu emerytalnego i ujawnianie real-
nie istniejacych zobowiazan emerytalnych w sprawozdawczosci finanséw pu-
blicznych w kontekscie narastajacych probleméw starzejacych sie spoteczenistw
w panstwach europejskich. To nieréwne traktowanie krajéw, ktére zdecydowaty
si¢ na przeprowadzenie reformy swoich systeméw emerytalnych w stosunku
do panstw, ktére takich zmian nie dokonaly byto koronnym argumentem Pol-
ski na rzecz zmiany metodologii obliczania deficytu budzetowego i dtugu pu-
blicznego przez Eurostat w krajach, ktére zreformowaty swoje systemy eme-



PROBLEM NARASTANIA DtUGU PUBLICZNEGO W POLSCE... 147

rytalne i w zwigzku z tym ujawniajg istniejace z tego tytulu zobowigzania.
Druga strona tego sporu — Komisja Europejska, podnosita nie bez racji, ze
skoro $rodki przekazywane do otwartych funduszy emerytalnych i znajdujace
si¢ na indywidualnych kontach emerytalnych w kapitalowym filarze systemu
zabezpieczeri emerytalnych podlegaja dziedziczeniu, to nie moga by¢ zalic-
zane do sektora finanséw publicznych i w zwiazku z tym nie moga by¢ od-
liczane w kolejnych latach od deficytéw budzetowych i diugu publicznego.
Twarde stanowisko Unii Europejskiej w tej sprawie przesadzilo ostatecznie
o porazce krajéw, z Polska na czele, ktére przeprowadzily reformy emerytalne
i domagaty si¢ zmiany metodologii liczenia deficytéw budzetowych i dtugéw
publicznych w tych parstwach.

Stojac wobec tych faktéw, wypelnienie fiskalnego kryterium konwergenc-
ji w kontekscie ewentualnego przysziego wstapienia Polski do Strefy Euro, bez
dokonania istotnych zmian w istniejacym do maja 2011 roku systemie eme-
rytalnym bylo wiasciwie nierealne. Warto$¢ rocznych transferéw przekazywa-
nych do otwartych funduszy emerytalnych osiagneta w ostatnich latach roz-
miary 1,5-1,6% produktu krajowego brutto i wykazywata tendencje rosnaca.
Oznaczalo to, ze cheac spetni¢ kryterium konwergencji nakazujace utrzymy-
wanie deficytu sektora instytucji rzadowych i samorzadowych w relacji do pro-
duktu krajowego brutto na poziomie nie wyzszym niz 3%, Polska tak naprawde
musiataby utrzymywac ten deficyt na poziomie nizszym niz 1,4% produktu kra-
jowego brutto, poniewaz reszt¢ deficytu generowata reforma emerytalna z 1999
roku skutkujaca przekazywaniem czesci sktadek przez Zaktad Ubezpieczent
Spotecznych poza sektor instytucji ,general government” (dane w tabelach 7
i 8). Osiagniecie takiej sytuacji bylo z politycznej i ekonomicznej perspektywy
wiasciwie niemozliwe. Stato to réwniez w jawnej sprzecznosci wobec polityki
gospodarczej realizowanej w wigkszosci krajéw cztonkowskich, ktére reagujac na
kryzys finansowo-gospodarczy ostatnich lat zastosowaty keynesowska zasade ek-
spansywnej polityki fiskalnej zwigkszajac deficyty budzetowe i wydatki publiczne.

Nieprzeprowadzenie zmian w istniejacym w Polsce systemie emerytalnym
przy niezmienionej metodologii obliczania deficytu budzetowego i dtugu pu-
blicznego doprowadzitoby réwniez w niedalekiej przysztosci do przekroczenia
drugiego (55%) i trzeciego (60%) progu ostrozno$ciowego relacji pafistwowego
dtugu publicznego do produktu krajowego brutto, jak réwniez do niespetnienia
fiskalnego kryterium konwergencji méwiacego o utrzymywaniu zadtuzenia
sektora instytucji rzadowych i samorzadowych (general government) na pozio-
mie nieprzekraczajacym 60% produktu krajowego brutto. Moglo to stanowi¢
barier¢ realizacji jakiejkolwiek aktywnej polityki gospodarczej dla kolejnych
rzadéw wobec istniejacych zapiséw obowigzujacej w naszej ojczyznie konsty-
tucji i ustawy o finansach publicznych.



Tabela 7. Deficyt budzetowy w kontekécie transferéw do otwartych funduszy emerytalnych (w milionach
ztotych, ceny biezace)

. DEFICYT BUDZETOWY POMNIEJSZONY
DEFICYT BUDZETOWY
DeriCYT DEFICYT 0 TRANSFERY
Rok . POMNIEJSZONY O TRANSFERY
BUDZETOWY DO PKB DO OTWARTYCH FUNDUSZY EMERYTALNYCH
DO OTWARTYCH FUNDUSZY EMERYTALNYCH
W RELACJI DO PKB

1999 | -12 479,0 -2,03% -10 193,40 -1,66%
2000 | -15391,0 -2,07% -7 787,50 -1,05%
2001 | -32 3583 -4,15% -23 651,40 -3,04%
2002 | -39 402,6 -4,88% -29 854,30 -3,70%
2003 | -36989,2 -4,39% -26 696,60 -3,17%
2004 | -41504,5 -4,50% -30 060,90 -3,26%
2005 | -28 559,2 -2,90% -14 526,20 -1,48%
2006 | -25084,1 -2,37% -8 909,40 -0,84%
2007 | -15956,4 -1,36% 1 786,80 0,15%
2008 | -24 346,2 -1,.91% -3 402,60 -0,27%
2009 | -23 845,0 -1,78% -2 326,80 -0,17%
2010 | -44 5911 -3,15% -21 433,30 -1,51%

Zrédfo: opracowanie wiasne na podstawie danych: Ministerstwa Finansow: www.mf.gov.pl, Urzedu Nadzoru nad Fun-
duszami Emerytalnymi, Komisji Nadzoru Ubezpieczen i Funduszy Emerytalnych, Komisji Papierdw Wartosciowych
i Giefd, Komisji Nadzoru Finansowego: www.knf.gov.pl oraz Rocznikéw Statystycznych GUS za lata 1999-2011.

Tabela 8. Udziat transferow do otwartych funduszy emerytalnych w kreowaniu deficytu budzetowego
(w milionach ztotych, ceny biezace)

Rok DEﬂCYT TRANSFERY UDZIAL TRANSFEROW DO OTWARTYCH FUNDUSZY EMERYTALNYCH
BUDZETOWY DO OTWARTYCH FUNDUSZY EMERYTALNYCH W KREOWANIU DEFICYTU BUDZETOWEGO
1999 | -12 479,0 2 285,6 18,32%
2000 | -15391,0 7 603,5 49,40%
2001 | -32 3583 8 706,9 26,91%
2002 | -39 402,6 9 548,3 24,23%
2003 | -36 989,2 10 292,6 27,83%
2004 | -41 504,5 11 443,6 27,57%
2005 | -28 559,2 14 033,0 49,14%
2006 | -25 084,1 16 174,7 64,48%
2007 | -15956,4 17 743,2 111,20%
2008 | -24 346,2 20 943,6 86,02%
2009 | -23 845,0 21 518,2 90,24%
2010 | -44 5911 23 157,8 51,93%

Zrédfo: Opracowanie wiasne na podstawie danych: Ministerstwa Finanséw: www.mf.gov.pl, Urzedu Nadzoru nad Fun-
duszami Emerytalnymi, Komisji Nadzoru Ubezpieczen i Funduszy Emerytalnych, Komisji Papierow Wartoscio-
wych i Gield, Komisji Nadzoru Finansowego: www.knf.gov.pl.
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Warto zauwazy¢, ze gdyby Komisja Europejska zgodzita si¢ zmieni¢ me-
todologie obliczania deficytu budzetowego i pozwolita odlicza¢ sktadki i od-
setki od sktadek przekazywane do otwartych funduszy emerytalnych od jego
wielkosci, to poziom deficytu budzetowego i catego deficytu sektora finanséw
publicznych w Polsce w ostatnich latach wygladaltby zupelnie inaczej. Wartos¢
tak liczonego deficytu budzetowego w relacji do produktu krajowego brutto
utrzymywata si¢ w latach 2006, 2008-2009 ponizej 1%, notujac w 2007 ro-
ku nawet nadwyzke (dane w tabeli 7). Zmieniloby to catkowicie wykazywany
publicznie statystyczny obraz stanu budzetu paristwa i calego sektora finan-
s6w publicznych. Transfery do otwartych funduszy emerytalnych odpowiada-
ja w ostatnich latach za zdecydowang wickszo$¢ catego deficytu budzetowe-

go (dane w tabeli 8).

Tabela 9. Diug sektora general government pomniejszony o transfery do otwartych funduszy emerytalnych
(w milionach zfotych, ceny biezace)

SKUMULOWANE TRANSFERY DtUG SEKTORA GENERAL GOVER-
R0 | snenn covmmmie| oopa | o | e | 007

FUNDUSZY EMERYTALNYCH RYTALNYCH
1999 263 391,6 42,82% 2 285,6 261 106,0 42,45%
2000 273 832,2 36,77% 9 889,1 263 943,1 35,45%
2001 292 817,5 37,58% 18 596,0 274 2215 35,19%
2002 340 895,6 42,20% 28 1443 312 7513 38,71%
2003 396 730,7 47,11% 38 436,9 358 293,8 42,55%
2004 422 385,1 45,75% 49 880,5 372 504,6 40,35%
2005 463 018,3 47,09% 63 913,5 399 104,8 40,59%
2006 506 036,3 47,74% 80 088,2 425 948,1 40,18%
2007 529 369,8 44,99% 97 831,4 431 538,4 36,67%
2008 600 829,2 47,11% 118 775,0 482 054,2 37,80%
2009 684 073,0 50,92% 140 293,2 543 779,8 40,48%
2010 776 821,0 54,89% 163 451,0 613 370,0 43,34%

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie danych: Ministerstwa Finanséw: www.mf.gov.pl, Urzedu Nadzoru nad Fun-
duszami Emerytalnymi, Komisji Nadzoru Ubezpieczen i Funduszy Emerytalnych, Komisji Papieréw Wartosciowych
i Gietd, Komisji Nadzoru Finansowego: www.knf.gov.pl oraz Rocznikéw Statystycznych GUS za lata 1999-2011.

Warto réwniez podkresli¢, ze wlaczenie otwartych funduszy emerytal-
nych do sektora instytucji rzadowych i samorzadowych (general govern-
ment), o co nieskutecznie postulowata Polska wraz z kilkoma innymi kra-
jami cztonkowskimi Unii Europejskiej z Europy Srodkowej, pozwolitoby
zmniejszy¢ statystycznie wykazywany dlug publiczny o okoto 163 miliardy
zlotych, z prawie 55% do okoto 43% produktu krajowego brutto (dane w ta-
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beli 9). Otwarta kwestig jest jednak czy zmieniloby to postrzeganie Polski
przez rynki finansowe, gdzie od wielu juz lat wystepujemy w roli duzego kre-
dytobiorcy i dtuznika i czy nie zostaloby to potraktowane jako jeszcze jedna
forma ,kreatywnosci” ksiggowej na poziomie makroekonomicznym.

ZAKONCZENIE

Przeprowadzona w 1999 roku reforma systemu emerytalnego w Polsce
polegajaca na stopniowym zastepowaniu repartycyjnego systemu zabezpieczeri
spotecznych nowym systemem kapitatlowo-repartycyjnym okazata sig
wyjatkowo kosztowna dla sektora finanséw publicznych. Transfery do ot-
wartych funduszy emerytalnych osiagnety w ostatnich latach rozmiary ponad
dwudziestu miliardéw ztotych (okoto 1,5-1,6% produktu krajowego brutto)
powaznie przyczyniajac si¢ do wzrostu deficytéw budzetowych oraz skutkujac
istotnym zwigkszeniem si¢ dtugu publicznego. Utrzymywanie takiego ksztattu
tunkcjonowania systemu emerytalnego w Polsce wiasciwie uniemozliwialoby
wypelnienie kryteriéw konwergencji z Maastricht i w konsekwencji ewen-
tualne przyszle wejscie do Strefy Euro. Doprowadzitoby réwniez w nie-
dalekiej przysztosci do nieuchronnego przekraczania kolejnych progéw
ostrozno$ciowych, zawartych w ustawie o finansach publicznych, oraz limitu
relacji dtugu publicznego do produktu krajowego brutto wynikajacego z kon-
stytucji. Stad, pomimo sprzeciwu wielu $rodowisk liberalnych, wynikneta
obiektywna koniecznos¢ dokonania powaznej modyfikacji zreformowanego
w 1999 roku systemu zabezpieczeni spotecznych, przez rzad premiera Donal-
da Tuska. Zmiany te ostatecznie weszty w zycie w maju 2011 roku.
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PROBLEM NARASTANIA DtUGU PUBLICZNEGO W POLSCE
W KONTEKSCIE NOWEGO SYSTEMU EMERYTALNEGO

STRESZCZENIE

Artykut analizuje wptyw zreformowanego w 1999 roku systemu zabezpieczeri spotecz-
nych na stan finanséw publicznych w Polsce. Przebadano wplyw transferéw do otwar-
tych funduszy emerytalnych na kreowanie deficytu budzetowego i diugu publicznego

w kontekscie kryteriéw konwergencji z Maastricht.

INCREASING PUBLIC DEBT ISSUE IN POLAND
IN THE CONTEXT OF NEW PENSION SYSTEM

SUMMARY

'The article analyses the impact of the social security system reformed in 1999 on the
state of public finance in Poland. The influence of public transfers to pension funds
on the creation of budget deficit and public debt was studied in the context of the
Maastricht convergence criteria.






