Rozdziat 5

DLUG PUBLICZNY W POLSCE.
BANK CENTRALNY W POLSCE. WALUTA

Stawomir Presnarowicz, Ewa Lotko

5.1. Istota dlugu publicznego (E. Lotko)

Istnienie dtugu publicznego odzwierciedla niedostosowanie po-
trzeb do $rodkéw w gospodarce oraz niedobdr srodkéw finansowych,
ktére wynikaja z ograniczonych zrédet dochodéw wiasnych i braku
mozliwosci obnizenia ponoszonych wydatkéw publicznych. Ze wzgledu
na zrédia zadtuzenia dtug publiczny mozna zdefiniowac jako ,laczne fi-
nansowe zobowiazania jednostek sektora publicznego z tytulu zréz-
nicowanych z ekonomicznego i prawnego punktu widzenia zdarzen
prawnofinansowych, a przede wszystkim — niedoboréw powstajacych
w wyniku finansowania nadwyzki wydatkéw publicznych ponad do-
chody publiczne skumulowane w poprzednich okresach; zobowigzania
te powinny uwzglednia¢ ich konsolidacje, czyli eliminacje wzajem-

nych przeplywéw finansowych miedzy nimi”'. A zatem dtug publiczny

1 E. Chojna-Duch, Podstawy finanséw publicznych i prawa finansowego, Warszawa 2010,
s. 260.
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to réwniez ,,zobowiazania jednostek sektora finanséw publicznych po-
wstate w zwiazku z finansowaniem ich deficytu”?.

W ustawie o finansach publicznych® ustawodawca nie wprowadzit
definicji legalnej (panstwowego) dtugu publicznego, jednakze podjat
probe zdefiniowania wartosci nominalnej zobowiqzai tworzacych dlug. Wobec
tego w drodze wykladni art. 72 i 73 u.fp. mozna skonstruowac definicje
dtugu publicznego, uwzgledniajac wszystkie jego istotne elementy, tj.
podmiot (na kim ciazy zobowiazanie, tzn. kto jest dluznikiem), przed-
miot (na podstawie jakich tytutéw prawnych powstaja zobowiazania
tworzace dlug publiczny, tzn. tytuty dtuzne), sposéb ustalania wartosci
dtugu, czyli metodologie obliczania uwzgledniajaca czynniki (kapitaliza-
cje i indeksacje), ktére wptywaja na zmiang jego warto$ci wraz z uply-
wem czasu do momentu wymagalnosci*. Zatem dlug publiczny stanowi
nominalng warto$¢ zobowiazan jednostek zaliczanych do sektora finan-
séw publicznych po wyeliminowaniu wzajemnych zobowigzan miedzy
jednostkami tego sektora wynikajacych z nastepujacych tytutow:

- wyemitowanych papieré6w wartosciowych opiewajacych na wie-

rzytelnoéci pienigzne,

- zaciagnigtych kredytow i pozyczek,

- przyjetych depozytow,

- wymagalnych zobowiazan wynikajacych z odrebnych ustaw oraz
prawomocnych orzeczen sadéw lub ostatecznych decyzji admi-
nistracyjnych i uznanych za bezsporne przez wlasciwa jednostke
sektora finanséw publicznych bedaca dluznikiem.

Poprzez nominalng warto$¢ zobowiazania rozumie sie wartos¢ no-
minalna:
- wyemitowanych papieréw wartosciowych,
- zaciagnigtej pozyczki, kredytu lub innego zobowiazania, czyli
kwote §wiadczenia gtéwnego, nalezng do zaptaty w dniu wyma-
galnosci zobowiazania. Warto$¢ nominalna zobowiazan indekso-

2 C. Kosikowski, E. Ruskowski (red.), Finanse publiczne i prawo finansowe, Warszawa 2006,
s. 304.

3 Ustawa z dnia 27 sierpnia 2009 r. o finansach publicznych (Dz.U. z 2016 r. poz. 1870 z p6zn.
zm.) — dalej powotywana jako: u.f.p.

4 M. Tyniewicki, Komentarz do art. 72 ustawy o finansach publicznych, (w:) E. Ruskowski,
J.M. Salachna (red.), Finanse publiczne. Komentarz praktyczny, Gdarsk 2014, s. 346.
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wanych lub kapitalizowanych odpowiada poczatkowej wartosci
nominalnej z uwzglednieniem przyrostu kapitatu wynikajacego
z indeksacji lub kapitalizacji, naliczonego na koniec okresu spra-
wozdawczego. Szczegdtowa metodologia ustalania wartosci zo-
bowiazan zaliczanych do panstwowego diugu publicznego oraz
dlugu Skarbu Panstwa oraz wartosci zobowigzan z tytutu pore-
czen i gwarancji zostala uregulowana w rozporzadzeniu Ministra
Finanséw z 30 marca 2010 r.°

Tabela 1. Podstawowe przepisy prawne regulujgce dtug publiczny

Przepisy polskie

Przepisy Unii Europejskiej

1. Konstytucja RP

- nie wolno zacigga¢ pozyczek lub udzie-

la¢ gwarancji i porgczen finansowych, w na-
stepstwie ktorych panstwowy dtug publiczny
przekroczy 3/5 wartosci rocznego PKB (art.
216 ust. 5);

- inicjatywa ustawodawcza w zakresie ustawy
o zacigganiu dtugu publicznego przystuguje
wytgcznie Radzie Ministrow (art. 221).

1. Traktat o funkcjonowaniu Unii Europejskiej

- poziom dtugu publicznego, obok ograniczen do-
tyczacych deficytu, stanowi kryterium, w oparciu
o ktoére Komisja bada przestrzeganie dyscypliny
budzetowej w paristwach cztonkowskich (art. 126)
- okresla tzw. procedure nadmiernego deficytu
(Excessive Deficit Procedure).

2. Ustawa o finansach publicznych

- regulacje dotyczace panstwowego diugu
publicznego: definicje, podstawowe zasady
zaciggania panstwowego dtugu publicznego
i zarzgdzania diugiem oraz procedury ostroz-
nosciowe i sanacyjne (art. 38, 38a, 41, 50,
72-75,78, 86, 87, 93, 112, 114, 124, 142,
165, 166, 182);

- definicja i zakres sektora finanséw publicz-
nych (art. 8, 9);

- zadtuzenie jednostek samorzadu terytorial-
nego (art. 243).

3. Protokoét w sprawie procedury stosowanej
w wypadku nadmiernego deficytu, stanowiacy
zatacznik do Traktatu o Unii Europejskiej

i Traktatu o funkcjonowaniu Unii Europejskiej

- definicja dlugu oraz warto$¢ bazowa relacji
dtugu publicznego do PKB okreslona na pozio-
mie 60%.

4. Rozporzadzenie o stosowaniu Protokotu

w sprawie procedury dotyczacej nadmiernego
deficytu, stanowigcego zatacznik do Traktatu
ustanawiajacego Wspélnote Europejska

- definicje dtugu publicznego, z wyszczegdinie-
niem tytutéw diuznych.

5 Rozporzgdzenie Ministra Finanséw z dnia 30 marca 2010 r. w sprawie szczeg6fowego spo-
sobu ustalania warto$ci zobowigzan zaliczanych do panstwowego dfugu publicznego, diugu
Skarbu Paristwa, warto$ci zobowigzar z tytutu poreczen i gwaranc;ji (Dz.U. Nr 57, poz. 366).
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5. Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego
i Rady (UE) nr 549/2013 z dnia 21 maja 2013 r.
w sprawie europejskiego systemu rachunkéw
narodowych i regionalnych w Unii Europej-
skiej (ESA 2010)

- definicja poszczegdélnych kategorii zobowigzan
finansowych;

- definicja sektora general government.

Zrédto: Ministerstwo Finanséw, Strategia zarzqdzania dlugiem sektora finanséw publicznych w latach
2017-2020, wrzesier 2016.

5.2. Rodzaje dlugu publicznego i przyczyny jego
powstawania (E. Lotko)

Z punktu widzenia ustalenia przyczyn i skutkéw zadtuzenia publicz-
nego istotny jest podzial dlugu publicznego, wedtug kryterium miejsca
emisji, na dlug wewngetrzny (krajowy) i dilug zewng¢trzny (zagra-
niczny). Podzial ten ma znaczenie na etapie wyboru miejsca ulokowania
pozyczki, jak i kosztow zwiazanych z obstuga dtugu. W wyniku pozycz-
kowej dziatalnosci panstwa w ukladzie kraj — zagranica nastgpuje redys-
trybucja dochodéw z tytulu kosztéw obstugi dtugu. Stad istotne jest,
czy ponoszone przez wladze publiczne koszty sa dochodem podmio-
tow krajowych, np. bankéw komercyjnych, czy podmiotéw zagranicz-
nych. Z drugiej jednak strony, podstawowym kryterium wyboru przy
zaciaganiu pozyczki moze by¢ kryterium ceny, ktéra moze by¢ korzyst-
niejsza w przypadku pozyczek zagranicznych. Niemniej jednak przy oce-
nie formy zadluzenia zawsze nalezy uwzgledni¢ mozliwosci pozyczkowe
krajowych rynkéw finansowych, gdyz pozyczki zagraniczne dodatkowo
obarczone s3 ryzykiem kursowym. Podejmujac decyzje o miejscu za-
ciagania pozyczki, obok uwarunkowan makroekonomicznych, nalezy
uwzglednia¢ réwniez warunki rynku kapitalowego, takie jak wysokos¢
odsetek, koniecznos¢ i wysokos$¢ dyskonta, popyt na poszczegdlne ro-
dzaje papieréw wartosciowych®.

Z kolei, przyjmujac kryterium czasu, rozréznia si¢ dtug krétkoter-
minowy (plynny) i dlug dlugoterminowy (fundowany). Zaciaganie

6 J. Ostaszewski (red.), Finanse, Warszawa 2008, s. 162.
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dtugu kroétkoterminowego jest najczesciej spowodowane przejSciowymi
trudnosciami platniczymi wladz publicznych i odbywa si¢ w celu zréw-
nowazenia budzetu’. Ten rodzaj dlugu wystepuje gléwnie w zwiazku
z potrzeba zapewnienia ptynnosci budzetu, ktéra moze by¢ zaburzona
na skutek réznicy pomiedzy czasem doplywu dochodéw publicznych
a terminami dokonywania wydatk6w?®. Splata dtugu najczeSciej naste-
puje przed uptywem roku budzetowego, w ktérym dokonano zacia-
gniecia zadtuzenia. Dlugoterminowy dlug publiczny powstaje poprzez
zaciagniecie pozyczek dlugoterminowych, z ktérych finansowane sg wy-
datki majatkowe, zwigzane zwlaszcza z budowga obiektéw uzytecznosci
publicznej. Powstajacy w wyniku tych wydatkéw majatek publiczny jest
woéweczas materialnym zabezpieczeniem pozyczek i moze przynosic¢ do-
chody bedace zrodtem splaty zadtuzenia®.

Z punktu widzenia zasad ewidencji, jak rowniez rzeczywistego ob-
cigzenia gospodarki i spoteczenstwa dlugiem publicznym, wyréznia
si¢ dtug publiczny brutto i dlug publiczny netto. Ten podziat wynika
z faktu, iz wtadze publiczne nie tylko same zaciagaja pozyczki, ale wyste-
puja rowniez sytuacje, gdy udzielaja pozyczek innym podmiotom, lokuja
nadwyzki na rynkach finansowych. Dtug publiczny brutto wyraza catko-
wita wysokos$¢ zobowigzan wladz publicznych wobec podmiotéw kra-
jowych i zagranicznych znajdujacych sie poza sektorem publicznym'™.
Jednak aby okresli¢ wysokos$¢ rzeczywistego zadtuzenia wiadz publicz-
nych, dtug brutto nalezy pomniejszy¢ o naleznosci wladz publicznych od
innych podmiotéw. Zrédlem tych naleznosci moga by¢ zaréwno udzie-
lone pozyczki, ulokowane nadwyzki na rynkach finansowych, jak i zale-
glosci podatkowe wobec wladz publicznych. Wobec tego, aby mozliwe
bylo okreSlenie dtugu publicznego netto, nalezy uwzgledni¢ realnosc
wyegzekwowania naleznosci wtadz publicznych''.

Kolejnym waznym podziatem dtugu publicznego jest podziat
na dtug nominalny oraz diug realny. Dtug nominalny jest wartoscia no-
minalng zobowiazan wladz publicznych. Warto$¢ dtugu nominalnego

7 C. Kosikowski, E. Ruskowski (red. ), Finanse publiczne i prawo finansowe, Warszawa 2008,
s. 305.

8 J. Ostaszewski, op. cit., s. 162.

9 S. Owsiak, Finanse publiczne. Teoria i praktyka, Warszawa 2005, s. 333.

10 W. Zidtkowska, Finanse publiczne. Teoria i zastosowanie, Poznan 2005, s. 258.

1 S. Owsiak, Finanse publiczne. Teoria i praktyka, Warszawa 2013, s. 334.
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okreSlana jest w momencie zaciggania zobowiazan. Z uwagi na to, ze
najczesciej stosunki wierzycielsko-dluznicze zachodza w warunkach in-
flacji, to nominalna warto$¢ poczatkowa zobowigzan moze podlegac
indeksacji badz kapitalizacji, wobec czego biezaca warto$¢ dlugu nomi-
nalnego to warto$¢ biezacych zobowiazan wiadz publicznych w danym
momencie. Rozréznienie dtugu nominalnego, zwanego tez dtugiem we-
dlug nominatu, od dlugu publicznego wedlug kapitatu, pozwala ustalic,
w jakim stopniu zwigkszy? sie dlug na skutek wzrostu wartosci pozyczo-
nego kapitalu. R6znica pomigdzy dtugiem wedtug nominatu a dtugiem
wedlug kapitatu to kwota, o ktéra kapitat poczatkowy zostal powigk-
szony na skutek kapitalizacji lub indeksacji. Z kolei wyrdznienie dlugu
realnego wiaze si¢ z odpowiedzig na pytanie o realng warto$¢ dtugu pu-
blicznego przy uwzglednieniu proceséw inflacyjnych. Rozréznienie to
nabiera szczegélnego znaczenia w diuzszych okresach i moze by¢ po-
mocne przy okreslaniu strategii fiskalnej pafistwa.

Wedlug innej klasyfikacji dtugu publicznego rozréznia si¢ dlug
rzeczywisty i diug potencjalny. Dlug potencjalny to warunkowe po-
zabilansowe zobowiazanie wladz publicznych, najczesciej wynikajace
z udzielanych przez wladze publiczne porgczen i gwarancji. Poreczen
tego typu wymagaja instytucje bankowe i finansowe udzielajace pod-
miotom gospodarczym pozyczek lub kredytéw. Pomimo iz wtadze pu-
bliczne przed udzieleniem porgczenia lub gwarancji stosuja procedure
badania wiarygodnos$ci podmiotu, ktéremu udzielaja tego typu zabez-
pieczenia, to i tak taka operacja obarczona jest ryzykiem, i w praktyce
cze$¢ dtugu potencjalnego moze przeksztalcic si¢ w rzeczywisty dtug pu-
bliczny'2.

Istnieje réwniez podzial dtugu publicznego uzalezniony od szcze-
bla wiladz publicznych (panstwowych lub samorzadowych), ktére za-
ciagaja zobowiazania. Na tej podstawie rozréznia sie: dlug centralny
(panistwowy) i dlug lokalny (samorzadowy).

Problematyka przyczyn powstawania dtugu publicznego obecna jest
od poczatku rozwoju instytucji budzetu publicznego i gospodarki budze-
towej. W okresie miedzywojennym dominowal poglad, zgodnie z kté-
rym panstwo jest uprawnione do zadtuzania sig, jednak zrédlem dtugu

12 Ibidem, s. 335.
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powinny by¢ jedynie wydatki nadzwyczajne'’. Wspdlczesnie w nauce

prawa finansowego i finanséw publicznych'* do najwazniejszych przy-

czyn powstawania dtugu publicznego zalicza sig:

- uporczywie utrzymujacy sie deficyt budzetowy, ktory prze-
ksztatca si¢ w dlug publiczny;

- okresy wzmozonych wydatkéw publicznych, w szczegdlnosci
okresy wojen i kryzyséw gospodarczych;

- $wiadomie realizowang polityke utrzymywania deficytu publicz-
nego jako narzedzia interwencjonizmu panstwowego i realizacji
koncepcji panstwa opiekunczego, przejmowanie przez panstwa
zadan przekraczajacych ich ekonomiczne mozliwosci'®,

- polityke utrzymywania na tym samym poziomie dochodéw pu-
blicznych i wydatkéw publicznych nieznajdujacych pokrycia
w dochodach;

- dazenie do osiaggnigcia celow politycznych rzadzacej elity, ktdra
nie decyduje si¢ na podnoszenie podatkéw, ale nie dokonuje
rowniez zmniejszenia wydatkéw publicznych;

- wejicie wladz publicznych w pulapke zadtuzenia;

- niekorzystne tendencje demograficzne i brak mozliwosci pokry-
cia wydatkow zwigzanych z funkcjonowaniem systemu ubezpie-
czen spotecznych z biezacych dochodéw przy braku skutecznych

reform;

13

14

15

Wydatki nadzwyczajne z reguty dotyczyly finansowania inwestycji i majatku panstwowego
lub nadzwyczajnych wydarzen i byty co do zasady finansowane dochodami nadzwyczajnymi,
przyktadowo ze sprzedazy i likwidacji majgtku panstwowego, specjalnych podatkéw majatko-
wych, nadwyzek budzetowych, a takze z pozyczek panstwa. Z kolei dochody i wydatki zwy-
czajne dotyczyly finansowania normalnego toku funkcjonowania administracji panstwa lub
eksploatacji przedsiebiorstw panstwowych. Por. A. Borodo, Formy, Zrédfa i granice wydat-
kéw inwestycyjnych budzetu paristwa oraz budzetéw jednostek samorzgdu terytorialnego, (w:)
L. Etel, M. Tyniewicki (red.), Finanse publiczne i prawo finansowe. Realia i perspektywy zmian.
Ksiega jubileuszowa dedykowana Profesorowi Eugeniuszowi Ruskowskiemu, Biatystok 2012,
s. 49-50.

C. Kosikowski, E. Ruskowski (red.), Finanse publiczne i prawo finansowe, Warszawa
2008, s. 304-305; S. Owsiak, Finanse publiczne. Teoria i praktyka, Warszawa 2013, s. 337;
S.. Bukowski, Czy gospodarka moze funkcjonowac bez dfugu publicznego?, (w:) S. Owsiak,
(red.), Determinanty rozwoju Polski. Finanse publiczne, Warszawa 2015, s. 59-60.

T. Gruszecki, Swiatowy problem zadtuzenia: stan, struktura, konsekwencje, (w:) T. Gruszecki
(red.), Kryzys a dfug publiczny w krajach rozwinietych, Lublin 2014, s. 32.
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- stosowanie interwencji fiskalnej w warunkach recesji gospodar-
czej.

Przyczyny powstania dtugu publicznego mozna réwniez klasyfiko-
wac poprzez cele emisji dtugu publicznego', zaliczajac do nich przede
wszystkim cele zwigzane z zadaniami panstwa; cele prorozwojowe,
zwiazane m.in. z finansowaniem wydatkéw inwestycyjnych; cele krét-
kookresowe, najczesciej zwiazane z koniecznoscia zapewnienia biezacej
plynnosci w budzecie panstwa; czy zwiazane z czynnikiem politycznym,
zwlaszcza z zaspokajaniem intereséw politycznych oraz intereséw po-
szczegdlnych grup spotecznych.

Przyczyny powstawania dlugu publicznego mozna klasyfikowac
réwniez w zaleznosci od rodzaju niedoboru, na skutek ktérego powstaje.
Zdecydowanie najczesciej tym niedoborem jest deficyt'’. Moze on by¢
zaplanowany badz tez by¢ efektem realizacji nizszych od zaplanowanych
dochodéw, badz wyzszych wydatkéw budzetu panstwa'®.

5.3. Instrumenty zaciaggania dlugu publicznego (E. Lotko)

Podstawowymi instrumentami zaciggania dtugu publicznego sa
skarbowe papiery wartoSciowe. Zgodnie z art. 95 u.f.p. skarbowy pa-
pier wartosciowy jest papierem, w ktérym Skarb Panstwa stwierdza,
ze jest dtuznikiem whasciciela takiego papieru i zobowiazuje si¢ wobec
niego do spefnienia okreslonego §wiadczenia, ktére moze miec¢ charakter
pieniezny lub niepieniezny. Moga one by¢ emitowane lub wystawiane
w granicach limitéw okreslonych w ustawie budzetowej, bedace swego
rodzaju zabezpieczeniem przed ich niekontrolowana emisja, powigksza-
jaca dtug publiczny'®. W ustawie budzetowej na rok 2017%° zalozono, ze
przyrost zadtuzenia na dzien 31 grudnia 2017 r. z tytutu zaciagnigtych

16 B. Jajko, Diug publiczny a réownowaga fiskalna, Warszawa 2008, s. 15i n.

17 Diug publiczny w sensie ekonomicznym definiowany jest wrecz jako suma deficytow sektora
finanséw publicznych, jednoznacznie wskazujgc na niedobér dochodéw nad wydatkami jako
podstawowg przyczyne powstawania diugu publicznego.

18 T. Uryszek, Diug Skarbu Paristwa jako Zrédfo finansowania deficytu budzetowego, Warszawa
2010, s. 21.

19 P.J. Lewkowicz, Komentarz do art. 95 ustawy o finansach publicznych, (w:) E. Ruskowski,
J.M. Salachna (red.), Finanse publiczne. Komentarz praktyczny, Gdansk 2014, s. 436.

20 Ustawa budzetowa na rok 2017 z dnia 16 grudnia 2016 r. (Dz.U. z 2017 r. poz. 108).
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i spfaconych kredytéw lub pozyczek oraz emisji i splaty skarbowych pa-
pierow wartosciowych nie moze przekroczy¢ kwoty 110 000 000 tys.
z}. Jednoczes$nie przyjeto, ze powyzszy limit nie ma zastosowania do
emisji skarbowych papieréw wartosciowych przeznaczonych na przed-
terminowg splate, wykup lub zamian¢ innych niz skarbowe papiery
warto$ciowe zobowiazan Skarbu Panstwa, a takze na splatg zobowiazan
Skarbu Panstwa wynikajacych z ustaw, orzeczen sadéw lub innych tytu-
16w (limit na powyzsze cele wynosi 15 000 000 tys. z1).

Skarbowe papiery wartoSciowe opiewajace na $wiadczenia pie-
niezne moga by¢ emitowane lub wystawiane wylacznie przez Ministra
Finanséw. Skarbowe papiery wartosciowe opiewajace na $wiadcze-
nia niepieni¢zne emituje minister wlasciwy do spraw Skarbu Panstwa
w porozumieniu z Ministrem Finanséw. Skarbowe papiery warto$ciowe
opiewajace na $wiadczenia pieni¢zne uprawniajace do okreslonych
$wiadczen niepienieznych w zamian za skarbowe papiery warto$ciowe
emituje Minister Finanséw w porozumieniu z ministrem wiasciwym do
spraw Skarbu Panstwa. Skarb Panstwa odpowiada calym majatkiem za
zobowiazania wynikajace z wyemitowanych lub wystawionych skarbo-
wych papieréw wartosciowych. Skarbowe papiery wartoSciowe moga
by¢ emitowane lub wystawiane jako papiery wartosciowe o pierwotnym
terminie wykupu:

1) Nie dtuzszym niz rok, do ktérych zalicza si¢ w szczegélnosci
bony skarbowe — krétkoterminowe skarbowe papiery warto-
$ciowe oferowane do sprzedazy w kraju na rynku pierwotnym
z dyskontem i wykupywane wedlug wartosci nominalnej po
uplywie okresu, na jaki zostaly wyemitowane (art. 99 u.f.p.).
Bony skarbowe mozemy podzieli¢ na:

a) bony emitowane z terminem wykupu od 1 do 90 dni,
b) bony emitowane z terminem wykupu od 1 tygodnia do 52 ty-
godni.

Bony skarbowe s3 gléwnie papierami wartoSciowymi rynku hur-
towego (instytucjonalnego), cho¢ nabywane moga by¢ przez osoby fi-
zyczne, osoby prawne lub spdtki nieposiadajace osobowosci prawnej.
Sprzedawane sa na organizowanych przez agenta emisji (w Polsce jest
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to Narodowy Bank Polski na podstawie umowy zawartej z Ministrem Fi-
nans6w) przetargach emisyjnych.

2) Dluzszym niz rok, do ktérych zalicza si¢ w szczegdlnosci ob-
ligacje skarbowe bedace papierem warto$ciowym oferowanym
do sprzedazy w kraju lub za granica, oprocentowanym w po-
staci dyskonta lub odsetek. Zgodnie z art. 100 u.f.p. obligacja
skarbowa sprzedawana jest na rynku pierwotnym: z dyskon-
tem, wedtug wartosci nominalnej, powyzej wartosci nominalne;
i wykupywana po uptywie okresu, na jaki zostata wyemitowana.
Obligacje skarbowe (rynku hurtowego) mozemy podzielic:

a) ze wzgledu na kryterium oprocentowania: na obligacje zeroku-
ponowe, o oprocentowaniu stalym, zmiennym oraz indekso-
wanym (wedlug wskaznika inflacji),

b) ze wzgledu na kryterium miejsca emisji: na obligacje krajowe
1 zagraniczne,

¢) ze wzgledu na termin zapadalnosci (wykupu): na $rednioter-
minowe (do 5 lub 10 lat), dtugoterminowe (powyzej 5 lub
10 lat) oraz tzw. obligacje dtugowieczne (z terminem wykupu
obecnie do 50 lat).

Obligacje skarbowe s3 sprzedawane najczesciej na przetargach (au-
kcjach) emisyjnych (agentem emisji w Polsce jest Narodowy Bank Pol-
ski) i moga by¢ nabywane przez osoby fizyczne, osoby prawne lub spétki
nieposiadajace osobowosci prawne;j.

Zgodnie z art. 98 u.fip. szczegdlowe warunki emisji poszczegdl-
nych skarbowych papieréw wartoSciowych Minister Finanséw okresla
w rozporzadzeniu, a warunki ich emisji dotyczace tresci $wiadczen wy-
nikajacych ze skarbowego papieru wartosciowego i sposéb ich realiza-
¢ji wyznaczone s3 w listach emisyjnych. Strukture sprzedazy krajowych
skarbowych papieréw warto$ciowych przedstawia ponizsza tabela.
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Tabela 2. Sprzedaz skarbowych papieréw wartosciowych na rynku krajowym?'

Skarbowe papiery warto$ciowe

2014 2015 T 1-V1 2016

Wedtug termindéw zapadalnosci

Bony skarbowe 0,0% 0,0% 8,0%
Obligacje o terminie zapadalnosci do 4 lat 30,7% 14,5% 26,5%
Obligacje o terminie zapadalnosci powyzej 4 lat 37.4% 507% 34.3%
do6lat

Obligacje o terminie zapadalnos$ci powyze;j 6 lat 31,9% 34.8% 31,2%

Wedtugrodzaju oprocentowania

Obligacje o oprocentowaniu statym 55,5% 66,4% 56,6%
Obligacje zerokuponowe 15,0% 13,2% 18,9%
Obligacje o oprocentowaniu zmiennym 29,5% 20,5% 15,1%
Obligacje indeksowane 0,0% 0,0% 1,4%
Bony skarbowe 0,0% 0,0% 8,0%

Zrédlo: Ministerstwo Finansow, Strategia zarzqdzania dlugiem sektora finanséw publicznych w latach
2017-2020, wrzesieri 2016, s. 9-10.

5.4. Cele zarzadzania dlugiem publicznym (E. Lotko)

Zarzadzanie dlugiem publicznym to jedno z podstawowych proce-
séw realizowanych w ramach finanséw publicznych (art. 3 pkt 6 u.f.p.),
ktére mozna rozpatrywa¢ w dwoéch aspektach. W szerszym ujeciu ozna-
cza oddziatywanie na dtug jako na jedna z podstawowych kategorii ma-
kroekonomicznych, za§ w wezszym znaczeniu jako sposéb finansowania
potrzeb pozyczkowych panstwa i ksztaltowanie struktury dtugu, czyli

21 Rynek krajowy stat sie gtéwnym zZrédiem pozyskiwania $rodkéw na finansowanie potrzeb
pozyczkowych. W 2015 r. na rynku krajowym wyemitowano skarbowe papiery warto$ciowe
o wartosci nominalnej 110,3 mld zt (co stanowi 80% wszystkich instrumentéw), a na rynkach
zagranicznych pozyskano $rodki o wartosci nominalnej 27,5 mid zt, z czego 9,5 mid zt sta-
nowity kredyty z miedzynarodowych instytucji finansowych. W | potowie 2016 r. z rynku kra-
jowego pozyskano srodki w wysokosci 83,2 mid zt (wraz z bonami skarbowymi), a z rynku
zagranicznego 17,4 mid zt. Szerzej na ten temat: Ministerstwo Finansoéw, Strategia zarzgdza-
nia dfugiem sektora finanséw publicznych w latach 2017-2020, wrzesieh 2016, s. 9-10.
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wybér instrumentéw, rynkéw i termindéw emisji*’. Zgodnie z pogla-
dami panujacymi w literaturze zarzadzanie dtugiem publicznym ozna-
cza ,,proces tworzenia i realizacji strategii na rzecz zarzadzania dtugiem
publicznym w celu zwiekszenia potrzebnych zasobéw finansowych,
osiagnigcia planowanego poziomu ryzyka i wysokosci kosztéw obstugi
dlugu oraz innych celéw zarzadzania ditugiem publicznym, wczesniej
wyznaczonych przez rzad, takich jak rozwéj i utrzymanie efektywnego
rynku skarbowych papieréw wartosciowych”?. Zarzadzanie dlugiem
publicznym powinno nie tylko umozliwi¢ rzadowi pozyczanie zasobéw
finansowych w razie potrzeby, ale takze ograniczy¢ zbyt duze narazanie
panstwa na réznego rodzaju ryzyka, w szczegdlnosci ryzyko wstrzaséw
gospodarczych®. Zgodnie z wytycznymi Migdzynarodowego Funduszu
Walutowego i Banku Swiatowego, przyjetymi przez wigkszo$¢ panistw
na swiecie, celem zarzadzania dlugiem publicznym powinno by¢ ,,za-
pewnienie, by potrzeby finansowe rzadu i jego zobowiazania platnicze
byly sfinansowane przy mozliwie najnizszych kosztach obstugi w $red-
nim i dlugim okresie, przy zachowaniu ostroznego poziomu ryzyka”?.
Zarzadzanie dtugiem publicznym to proces wieloetapowy, gtéwnie ze
wzgledu na powiazanie z innymi wielkosciami gospodarczymi, w szcze-
go6lnosci z bilansem platniczym, inflacja, wysokoscia stép procentowych
czy wysokoscia rezerw dewizowych?e.

Zarzadzanie dlugiem publicznym to obstuga dtugu publicznego
i zwiazane z tym dzialania, w ramach kompetencji przyznanych Mini-
strowi Finanséw, m.in. obowiazek sprawowania kontroli nad sektorem
finansé6w publicznych w zakresie przestrzegania zasady wynikajacej z art.
74 u.fp., zgodnie z ktéra panstwowy dlug publiczny nie moze prze-
kroczy¢ 60% PKB; zaciaganie w imieniu Skarbu Panstwa zobowiazan fi-
nansowych, w szczegdlnosci w drodze emisji papieréw wartosciowych,
zaciaganie kredytoéw i pozyczek na rynku krajowym i zagranicznym, czy

22 J. Marczakowska-Proczka, Wykorzystanie nowych instrumentéw zarzgdzania dfugiem pu-
blicznym w Polsce, (w:) B. Samojlik (red.), Kierunki zmian w sektorze finanséw publicznych
w Polsce po wejsciu do Unii Europejskiej, Warszawa 2006, s. 35.

23 IMF and World Bank, Guidelines for Public Debt Management, Washington, DC 2001, s. 2.

24 M. Williams, Debt and Cash Management, (w:) R. Allen, R. Hemming, B. Potter (red.), The In-
ternational Handbook of Public Financial Management, London 2013, s. 661-684.

25 IMF and World Bank, op. cit.

26 G. Gotebiowski, Dtug publiczny, (w:) B. Pietrzak, Z. Polanski, B. Wozniak (red.), System finan-
séw w Polsce, Warszawa 2003, s. 78.
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splata zaciagnietych zobowiazan. Coroczne koszty obstugi dlugu, w tym
splata zobowigzan Skarbu Panistwa, ktére w §wietle art. 165 u.f.p., bedac
wydatkami pokrywanymi w pierwszej kolejnosci, powoduja koniecz-
nos¢ zweryfikowania (najczgsciej ograniczenia) pozostatych wydatkow.

Zdaniem M. Williamsa” warunkiem skutecznego zarzadzania dhu-
giem publicznym jest jasno okreslony podziat rél i odpowiedzialnosci za
realizacje celéw przypisanych zarzadzaniu. Uwzgledniajac kryterium po-
dziatu obowiazkéw, wyrdznia si¢ trzy modele zarzadzania dlugiem pu-
blicznym, tj. ministerialny, bankowy i agencyjny?®. W Polsce wystepuje
model ministerialny (rzadowy), w ktérym centralna rol¢ w zarzadzaniu
dlugiem publicznym odgrywa wyodrebniony w ramach Ministerstwa
Finanséw Departament Diugu Publicznego.

Zgodnie z art. 75 ust. 1 u.f.p. na Ministrze Finanséw spoczywa obo-
wiazek opracowania czteroletniego dokumentu obejmujacego dwie
czesci: strategie zarzadzania dtugiem Skarbu Panstwa oraz strategie od-
dziatywania na dtug sektora finanséw publicznych. Dyspozycje wyni-
kajaca z komentowanego przepisu realizuje Minister Finanséw poprzez
opracowywanie corocznie jednego dokumentu zatytulowanego ,,Strate-
gia zarzadzania dtugiem sektora finanséw publicznych w latach...”* Do-
kument ten powinien uwzglednia¢ w szczegdlnosci:

1) uwarunkowania zarzadzania dlugiem zwiazane ze stabilnoscia
makroekonomiczng gospodarki,

2) analiz¢ poziomu dtugu publicznego,

3) prognozy poziomu dtugu publicznego i dtugu Skarbu Panstwa,

4) prognozy kosztéw obstugi dtugu Skarbu Panstwa,

5) ksztaltowanie struktury zadluzenia,

6) prognozy i analize niewymagalnych zobowiazan z tytulu pore-
czen i gwarancji Skarbu Panstwa.

27 M. Williams, op. cit., s. 680.

28 G. Gofebiowski, K. Marchewka-Bartkowiak, Modele instytucji i audytu zarzgdzania dfugiem
publicznym — ocena polskich rozwigzan, ,Studia i Prace KZIF SGH, Zeszyt Naukowy” 2005,
nr60, s. 2.

29 Obecnie obowigzuje ,Strategia zarzadzania diugiem sektora finanséw publicznych w latach
2017-2020", Ministerstwo Finanséw, Warszawa 2016.
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Zatem strategi¢ cechuja rowniez: charakter sprawozdawczy, anali-
tyczny, prognostyczny, zarzadczy i kontrolny®. Strategia zatwierdzana
jest przez Rade Ministréw i przedstawiana Sejmowi wraz z uzasadnie-
niem projektu ustawy budzetowej. Za cel aktualnie obowiazujacej
»Strategii zarzadzania dtugiem sektora finanséw publicznych w latach
2017-2020" przyjeto zapewnienie ptynnosci, efektywnosci i przejrzy-
stosci rynku skarbowych papieréw wartosciowych, ktére maja prowa-
dzi¢ do minimalizacji kosztéw obstugi dtugu.

Tabela 3. Diug publiczny Polski i koszty jego obstugi

Wyszczeg6l- 2015 | 5016 | 2017 2018 2019 2020
nienie (wykonanie)
1. Panstwowy ditug publiczny
w relacji do PKB ( 49% l 514% | 52,3% J 51,7% L 51,1% ’ 49,5%

Dtug sektora general government

w relacji do PKB l 51.4% L53,7%

55,0%

55,0% ‘ 54,6% ‘ 53,0%

3. Wydatki z tytutu obstugi dtugu Skarbu Paristwa

w relacji do PKB 163% | 171% | 156% | 1,50-1,55% | 140-145% 11433?,/;
w min z4 292 318 | 304 | 310321 | 308318 | 324-334

Zxédlo: Ministerstwo Finanséw, Strategia zarzqdzania dlugiem sektora finansow publicznych w latach
2017-2020, wrzesieri 2016, s. 3.

Zgodnie z przyjetymi w Strategii zalozeniami planuje sig, ze w la-
tach 2016-2017 relacja panstwowego dlugu publicznego do PKB wzro-
$nie do 52,3%, a nastepnie bedzie sie stopniowo obniza¢ do 49,5%
w 2020 r. Z kolei relacja dtugu sektora general government*' (obliczonego

30 M. Tyniewicki, Komentarz do art. 75 ustawy o finansach publicznych, (w:) E Ruskowski,
J.M. Salachna (red.), Finanse publiczne, Gdansk 2014, s. 366.

31 Zakres sektora general government zostat zdefiniowany w rozporzgdzeniu Parlamentu Euro-
pejskiego i Rady (UE) nr 549/2013 z dnia 21 maja 2013 r. w sprawie europejskiego systemu
rachunkéw narodowych i regionalnych w Unii Europejskiej (ESA 2010). Rozporzgdzenie nie
wprowadza zamknietego katalogu jednostek zaliczanych do sektora general government, jed-
nak do jego zakresu zalicza fundusze tworzone w ramach Banku Gospodarstwa Krajowego
oraz Bankowy Fundusz Gwarancyjny wraz z funduszem ochrony $rodkéw gwarantowanych,
jak i przedsigbiorstwa publiczne nieprowadzgce dziatalnosci rynkowej. Fundusze te nie sg za-
liczane do sektora finanséw publicznych i ich zadtuzenie nie jest brane pod uwage, obliczajgc
dtug publiczny Polski, stad wynikajg gtéwnie réznice w obliczaniu wielkosci zadtuzenia zgod-
nie z metodologig krajowg i metodologig Unii Europejskiej. Kolejng, istotng réznica wynikajacg
z przepiséw ESA 2010 jest rejestracja przeptywoéw finansowych zgodnie z ujeciem memoria-
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zgodnie z metodologia unijna) do PKB wzrosnie do 55% w 2017 r.
i utrzyma si¢ na tym poziomie w roku kolejnym. Przyjeto, ze w hory-

zoncie Strategii relacja kosztéw obstugi dtugu do PKB obnizy si¢ do po-
ziomu 1,38-1,43%.

Dla realizacji Strategii przyjeto, ze:

utrzymane zostanie elastyczne podejscie do ksztaltowania struk-
tury finansowania pod wzgledem wyboru rynku, waluty
i instrumentéw, przy ograniczeniach wynikajacych z przyjetych
poziomow ryzyka;

gléwnym zrédlem finansowania potrzeb pozyczkowych budzetu
panstwa pozostanie rynek krajowy;

udziat dtugu nominowanego w walutach obcych bedzie obni-
zany do poziomu ponizej 30%;

priorytetem polityki emisyjnej bedzie budowanie duzych i plyn-
nych emisji o oprocentowaniu stalym na rynku krajowym i rynku
euro;

$rednia zapadalnos$¢ dtugu krajowego utrzymywana bedzie na po-
ziomie nie nizszym niz 4 lata, a docelowo dazyla bedzie do osia-
gniecia poziomu 4,5 roku;

srednia zapadalnos$¢ dtugu Skarbu Panstwa utrzymywana bedzie
na poziomie zblizonym do 5 lat.

5.5. Bank centralny i jego organizacja (S. Presnarowicz)

Narodowy Bank Polski (NBP) jest centralnym bankiem Rzeczypo-
spolitej Polskiej. Pelni te funkcje od 1945 r. Jego poprzednikiem w okre-
sie migdzywojennym byl utworzony w 1924 r. Bank Polski. NBP jest

jedna z najwazniejszych instytucji finansowych panstwa, dlatego tez

ustawodawca w Konstytucji RP po§wigcit mu odrgbne przepisy (art. 227
Konstytucji RP). Organizacje i zasady dziatania Narodowego Banku Pol-
skiego oraz szczegblowe zasady powolywania i odwolywania jego or-

towym, zgodnie z ktérym transakcje rejestrowane sg w momencie powstania obowigzku ptat-
nosci, a nie w momencie faktycznego uiszczenia ptatnosci, co charakteryzuje metode kasowg,
wcigz stosowang w Polsce.

97




Stawomir Presnarowicz, Ewa Lotko

ganéw okresla ustawa z dnia 29 sierpnia 1997 r. o Narodowym Banku
Polskim?®?.

NBP przysluguje wylaczne prawo emitowania znakéw pienieznych
Rzeczypospolitej Polskiej. Podstawowym celem dzialalnosci NBP jest
utrzymanie stabilnego poziomu cen, przy jednoczesnym wspieraniu po-
lityki gospodarczej Rady Ministréw (rzadu), o ile nie ogranicza to pod-
stawowego celu NBP.

Do zadani NBP nalezy miedzy innymi: (1) organizowanie rozliczen
pienieznych; (2) prowadzenie gospodarki rezerwami dewizowymi; (3)
prowadzenie dzialalnosci dewizowej w granicach okre§lonych usta-
wami; (4) prowadzenie bankowej obstugi budzetu panstwa; (5) regu-
lowanie ptynnosci bankéw oraz ich refinansowanie; (6) ksztalttowanie
warunkéw niezbednych dla rozwoju systemu bankowego; (7) dziatanie
na rzecz stabilnosci systemu finansowego w zakresie instytucji finanso-
wej w rozumieniu art. 4 pkt 4 ustawy z dnia 5 sierpnia 2015 r. o nad-
zorze makroostrozno$ciowym nad systemem finansowym i zarzadzaniu
kryzysowym w systemie finansowym (Dz.U. poz. 1513); (8) dzialanie
na rzecz wyeliminowania lub ograniczania ryzyka systemowego, o kto-
rym mowa w art. 4 pkt 15 ustawy z dnia 5 sierpnia 2015 r. o nadzorze
makroostrozno$ciowym nad systemem finansowym i zarzadzaniu kry-
zysowym w systemie finansowym; (9) opracowywanie statystyki pie-
ni¢znej i bankowej, bilansu platniczego oraz mi¢dzynarodowej pozycji
inwestycyjne;j.

Organizacja NBP. Zgodnie z postanowieniami art. 227 Konstytucji
RP organami NBP sa:

1) Prezes Narodowego Banku Polskiego,

2) Rada Polityki Pienieznej oraz

3) Zarzad Narodowego Banku Polskiego.

Prezes NBP jest powolywany przez Sejm na wniosek Prezydenta
Rzeczypospolitej na 6 lat. Prezes NBP nie moze naleze¢ do partii politycz-
nej, zwiazku zawodowego ani prowadzi¢ dziatalnosci publicznej nieda-

jacej sie pogodzi¢ z godnoscia jego urzedu. Na podstawie art. 11 ustawy
z dnia 29 sierpnia 1997 r. o Narodowym Banku Polskim, Prezes NBP

32 Tekst jedn. Dz.U. z 2013 r., poz. 908 z p6zn. zm.
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przewodniczy Radzie Polityki Pienieznej, Zarzadowi NBP oraz reprezen-
tuje NBP na zewnatrz. Prezes NBP reprezentuje interesy Rzeczypospo-
litej Polskiej w migdzynarodowych instytucjach bankowych oraz, o ile
Rada Ministréw nie postanowi inaczej, w miedzynarodowych instytu-
cjach finansowych. Prezes NBP: (1) ustala, w porozumieniu z ministrem
wlasciwym do spraw wewnetrznych, zasady przechowywania wartosci
pienieznych w bankach i przedsigbiorstwach produkujacych znaki pie-
ni¢zne oraz transportowania tych wartosci przez banki i te przedsigbior-
stwa oraz (2) realizuje zadania wynikajace z przepiséw o powszechnym
obowiazku obrony Rzeczypospolitej Polskie;j.

W sktad Rady Polityki Pieni¢znej w mysl art. 227 Konstytucji RP
wchodza Prezes NBP jako przewodniczacy oraz osoby wyrdzniajace si¢
wiedza z zakresu finanséw, powolywane na 6 lat, w rownej liczbie przez
Prezydenta Rzeczypospolitej, Sejm i Senat. Rada Polityki Pienieznej ustala
corocznie zatozenia polityki pienigznej i przedklada je do wiadomosci
Sejmowi réwnoczesnie z przedlozeniem przez Radg¢ Ministrow projektu
ustawy budzetowej. Rada Polityki Pienieznej, w ciagu 5 miesiecy od za-
konczenia roku budzetowego, sktada Sejmowi sprawozdanie z wykona-
nia zalozen polityki pienieznej.

Zarzad NBP. Stosownie do przepisu art. 17 ustawy z dnia 29
sierpnia 1997 r. o Narodowym Banku Polskim dzialalnosciag NBP kie-
ruje jej Zarzad. W sklad Zarzadu NBP wchodza: Prezes NBP — jako prze-
wodniczacy oraz 6-8 cztonkéw Zarzadu NBP, w tym 2 wiceprezeséw
NBP. Cztonkéw Zarzadu NBP powotluje i odwotuje Prezydent Rzeczy-
pospolitej Polskiej na wniosek Prezesa NBP. Cztonkowie Zarzadu NBP
s3 powolywani na okres 6 lat. Zarzad NBP: (1) realizuje uchwaly Rady
Polityki Pienieznej oraz (2) podejmuje uchwaly w sprawach niezastrze-
zonych w ustawie do wylacznej kompetencji innych organéw NBP. Do
zakresu dziatania Zarzadu NBP nalezy w szczegélnosci: (1) realizowanie
zadan z zakresu polityki kursowej; (2) okresowa ocena obiegu pieniez-
nego i rozliczen pieni¢znych oraz obrotu dewizowego; (3) nadzoro-
wanie operacji otwartego rynku; (4) ocena funkcjonowania systemu
bankowego; (5) analiza stabilnosci krajowego systemu finansowego;
(6) uchwalanie planu dziaalnosci i planu finansowego NBP; (7) uchwa-
lanie prowizji i optat bankowych stosowanych przez NBP oraz ustala-
nie ich wysokosci; (8) opracowywanie bilanséw obrotéw platniczych
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panstwa z zagranicq. Uchwaly Zarzadu NBP zapadajg wigkszoscia bez-
wzgledna gloséw, a w przypadku réwnej liczby gloséw rozstrzyga glos
Prezesa NBP. SzczegStowy tryb dzialania Zarzadu NBP okre§la regulamin
uchwalony przez Zarzad NBP.

5.6. Waluta i prawo walutowe (S. Presnarowicz)

Waluta. Pod pojeciem waluty nalezy rozumie¢ system monetarny
(pieniezny) danego panstwa lub wielu panstw (grupy panstw) wraz
z jednostky pieniezna, na ktorej opiera sie ten system*. Waluta moze
mie¢ charakter waluty narodowej (jednostka pieniezna obowiazujaca
w danym panstwie i ustanowiona przez wladze tego panstwa) lub sta-
nowi¢ walute migdzynarodowgq (np. euro). Niektére waluty narodowe
pelnia role ,,pieniadza $wiatowego”, ktérego warto$¢ stanowi podstawe
do ustalania kurséw pozostatych walut narodowych (np. dolar amery-
kanski)**. Kursem walutowym okre§la sie najczesciej cene jednej waluty
wyrazona w innej walucie. Jest to zatem cena waluty obcej wyrazona
w pieniadzu krajowym?®.

Prawo walutowe. W literaturze przedmiotu prawo walutowe de-
finiuje sie jako odrebny zespdt norm prawnych, okreSlajacych zasady
ustroju pienieznego w panstwie. Na zasady te sktada si¢ przede wszyst-
kim to, jakie jednostki pieni¢zne dopuszczone s3 do obiegu (gotoéwka)
lub stanowi miar¢ pieniadza bezgotéwkowego, jaki jest parytet jednostki
pieniezne;j i jej kurs w stosunku do walut innych panstw?.

Ustawa z dnia 29 sierpnia 1997 r. o Narodowym Banku Polskim
w rozdziale 5 zatytulowanym ,,Emisja znakéw pienigeznych” (art. 31-37)
zawiera podstawowe przepisy, ktére okreslaja zasady polskiego prawa
walutowego. Znakami pienieznymi Rzeczypospolitej Polskiej sa bank-

33 Zob. C. Kosikowski, (w:), red. C. Kosikowski, E. Ruskowski, Finanse publiczne i prawo finan-
sowe, Warszawa 2008, s. 172.

34 Zob. C. Kosikowski, (w:), red. C. Kosikowski, E. Ruskowski, Finanse..., s. 173.

35 Zob. J. Gluchowski, Prawo walutowe, (w:) J. Gluchowski (red.), System prawa finansowego,
t. IV, Prawo walutowe. Prawo dewizowe. Prawo rynku finansowego, Warszawa 2010, s. 14
oraz G. Walczak, Pienigdz krajowy i pienigdz miedzynarodowy, (w:) J. Gtluchowski, J. Szambe-
laficzyk (red.), Bankowo$€. Podrecznik dla studentéw, Poznan 1999, s. 65.

36 B. Brzezinski i A. Olesifiska (red.), B. Brzeziniski, M. Kalinowski, W. Morawski, A. Olesirnska,
K. Lasinski-Sulecki, E. Prejs, W. Matuszewski, A. Zalasinski, Prawo finanséw publicznych, To-
run 2017, s. 344.
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Dtug publiczny w Polsce. Bank centralny. Waluta

noty i monety opiewajace na zlote i grosze, ktére emitowane przez NBP
s3 prawnymi Srodkami platniczymi na obszarze tego kraju. Prezes NBP
w drodze zarzadzenia ustala wzory i warto$¢ nominalng banknotow
oraz wzory, warto$¢ nominalna, stop, prébe i mase monet oraz wielkos¢
emisji znakéw pieni¢znych, jak réwniez terminy wprowadzenia ich do
obiegu. Prezes NBP moze wycofywac z obiegu okreslone znaki pieni¢zne.
Po upltywie terminu okre§lonego przez Prezesa NBP znaki te przestaja by¢
prawnym §rodkiem platniczym na obszarze Rzeczypospolitej Polskiej
i podlegaja wymianie w wyznaczonych przez Prezesa NBP bankach. Pre-
zes NBP okresla, w drodze zarzadzenia, zasady i tryb postepowania przy
zatrzymywaniu znakéw pienieznych (podejrzanych co do autentyczno-
$ci) oraz postepowania z falszywymi znakami pienieznymi. Zarzadzenie
wymaga uzgodnienia z Ministrem Sprawiedliwosci i ministrem wlasci-
wym do spraw wewnetrznych. NBP moze prowadzi¢ w kraju i za granica
sprzedaz monet, banknotéw i numizmatéw przeznaczonych na cele ko-
lekcjonerskie oraz na inne cele, na warunkach i wedlug zasad ustalonych
przez Zarzad NBP w drodze uchwaly. NBP organizuje réwniez gospo-
darke znakami pienieznymi Rzeczypospolitej Polskiej.

5.7. Rola banku centralnego w zarzadzaniu dlugiem
publicznym (E. Lotko)

W Polsce wystepuje ministerialny (rzadowy) model zarzadzania
dlugiem publicznym, w ktérym centralng role w zarzadzaniu diugiem
publicznym odgrywa Ministerstwo Rozwoju i Finanséw. Korzysta ono
z upowaznienia parlamentu do opracowania strategii zarzadzania dlu-
giem publicznym, ktéra nastepnie realizuje.

Zarzadzanie diugiem ma charakter publiczny i polega gléwnie
na rozwoju krajowego rynku instrumentéw dtuznych oraz koordynacji
makroekonomicznej, w ktérym szczegdlna role odgrywa bank centralny
(Narodowy Bank Polski), pelnigc funkcj¢ agenta emisji skarbowych pa-
pierow warto$ciowych. Dodatkowo w zakresie zarzadzania dtugiem pu-
blicznym na bank centralny nalozony zostat obowiazek przekazywania
Ministrowi Rozwoju i Finanséw znajdujacych si¢ w posiadaniu Naro-
dowego Banku Polskiego danych, zestawien i ocen temu celowi stuza-
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cych. Z odwolania w art. 85 u.f.p. do art. 23 ustawy z dnia 29 sierpnia
1997 r. o Narodowym Banku Polskim wynika, ze zakres przekazywa-
nych informacji jest do$¢ szeroki. Obejmuje on bowiem w szczegdl-
nosci: kwartalne informacje o bilansie platniczym; roczne zestawienie
miedzynarodowej pozycji inwestycyjnej; zalozenia polityki pieni¢znej;
ocene sytuacji finansowej bankéw i ryzyka sektora bankowego.
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