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Dtug publiczny nierynkowy, oficjalnie dotad nierejestrowany, w jezyku angielskim nazywany zwykle
implicit public debt, jest definiowany jako kapitat potrzebny teraz do tego, aby powiekszony

0 wypracowane w gospodarce odsetki wystarczyt do wywigzania sie z podjetych przez panstwo
zobowigzan emerytalno-rentowych w przysztosci. Sktadki rentowo-emerytalne nalezy przy tym
podejsciu traktowac jako srodki gromadzone przez panstwo na obstuge tego dtugu nierynkowego.
Te srodki wynoszg teraz okoto 12 % PKB. W przypadku oficjalnego dtugu publicznego , wynoszgcego
w Polsce blisko 60% PKB , koszt obstugi wynosi teraz 2,7% PKB. Koszt obstugi dtugu rynkowego
zalezy silnie od rentownosci skarbowych papieréw wartosciowych, a w przypadku dtugu publicznego
nierynkowgo od stdp indeksacji Swiadczen emerytalnych i, po reformie z roku 1999, od stép
indeksacji zobowigzan na kontach i subkontach w ZUS-ie. Przypomne, ze w Polsce rentownosci
skarbowych papierédw wartosciowych sg dos¢ wysokie , okoto 2-3 razy wyzsze niz np. w Niemczech,
Stanach Zjednoczonych czy sgsiednich Czechach, ale jeszcze wyzsze sg stopy indeksacji zobowigzan.

Kwestii szacunku tego typu dtugu poswiecone byty, w odniesieniu do Polski w roku 1996, moje dwie
prace opublikowane przez CASE oraz Central European University, jedna opublikowana w r. 1998
we wspotpracy z Piotrem Jaworskim a druga w r. 1999 we wspdtpracy z Markiem Styczniem.
Metoda tam zaproponowana zostata wkrétce potem uzyta do szacunku tego typu dtugu w Republice
Czeskiej i na Wegrzech. Wyniki tych prac, a takze innej w odniesieniu do Rumunii, zostaty zebrane
i opublikowane w ksigzce wydanej w jezyku angielskim pt The Eastern Enlargement of the EU,
wydanej w roku 2001 pod redakcja Marka Dabrowskiego i Jacka Rostowskiego.

Chciatbym tez odnotowaé, ze podobne szacunki ukazaty sie w publikacji MFW w r. 1998
w odniesieniu do Niemiec, Francji, Wioch, Japonii i Standéw Zjednoczonych w roku 1996. Te szacunki
pokazywaty duze zréznicowanie wielkosci zobowigzan miedzy krajami, od 109 % PKB dla USA, 166 %
dla Japonii. 221 % dla Niemiec, 260% dla Francji i 360% dla Wrtoch.

Jakie byly nasze 6wczesne szacunki dla Polski? Te szacunki zalezg w sposdb bardzo istotny od
zatozonego tempa wzrostu realnych $wiadczen. Podam teraz wyniki przy zatozeniu wzrostu realnych
Swiadczen w tempie 2 % rocznie, oraz tylko w odniesieniu do swiadczen emerytalnych, bez
uwzglednienia KRUS-u i tzw. czesci zaopatrzeniowej systemu emerytalnego (emerytury mundurowe
i pracownikdw wymiaru sprawiedliwosci) , finansowanej bezposrednio z budzetu.

Obliczenia byly robione oddzielnie dla oséb jeszcze pracujacych oraz dla osdb juz na emeryturze . W
przypadku oséb pracujgcych, kapitat potrzebny na sprostanie zobowigzaniom zostat oszacowany , w
odniesieniu do Polski w roku 1996, na 104 % PKB. W odniesieniu do oséb juz na emeryturze taki
kapitat wynosit 197 % PKB. Zatem tgcznie mieliSmy wtedy zobowigzania na prawie doktadnie 300%
PKB. Obnizenie tempa wzrostu realnych swiadczen z 2% do 0% obniza zobowigzania emerytalne o
50% PKB, a podniesienie tego tempa wzrostu do 4% rocznie podwyzsza te zobowigzania o 70 % PKB.

W obu tych grupach, tj jeszcze pracujgcych i juz na emeryturze, szacunki dotyczyty oddzielnie kobiet
i mezczyzn Generalnie zobowigzania dotyczace kobiet wynosity okoto 60% zobowigzan w grupie
0s6b pracujacych i okoto 50% w grupie osdb juz na emeryturze.



Dtug ukryty dotyczy takze zobowigzan rentowych. Te zobowigzania w Polsce w roku 1996 byty
wyjatkowo wysokie, okoto 4 razy wieksze w relacji do PKB niz srednio w typowych krajach

zachodnich.

Konczac chciatbym zauwazyé¢, ze zobowigzania teraz odnotowywane na kontach i subkontach w
ZUS-ie dotyczg niemal wytgcznie oséb jeszcze pracujgcych. Te zobowigzania jeszcze narastajg . Z
czasem obejmg takie osoby po przejsciu na emeryture. W najblizszych 20-30 latach oczekiwad
zatem nalezy znacznego wzrostu zobowigzan na kontach i subkontach w relacji do PKB , moze nawet
do szacowanego za rok 1996 poziomu okoto 300 % PKB.



