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1. Uwagi wstgpne

Celem opracowania jest analiza pojecia ,,wydatkéw na obsluge dtugu Skarbu Pan-
stwa”. W zwiazku z tym zostana omowione regulacje prawne zwiazane z tym ter-
minem, ujgte przede wszystkim w Ustawie z dnia 27 sierpnia 2009 1. o finansach
publicznych' (dalej u.f.p.). Pojecie ,,wydatkow na obstuge dtugu Skarbu Panstwa”
jest wykorzystywane rowniez w dokumentach rzadowych zwiazanych z instytucja
dhugu publicznego oraz dtugu Skarbu Panstwa. Tytutem przyktadu mozna wskazaé
na sporzadzang przez Ministra Finanséw strategie zarzadzania dlugiem sektora
finansow publicznych. Niezaleznie od normatywnego znaczenia pojgcia
,,wydatkoéw na obstuge dtugu Skarbu Panstwa”, ma ono rowniez istotne znaczenie
ekonomiczne. Poniewaz wydatki na obstuge dtugu Skarbu Panstwa maja znaczny
udziat rowniez w wydatkach ogotem budzetu panstwa dokonywanych corocznie na
podstawie ustawy budzetowej. Tym bardziej istotne jest precyzyjne okreslenie
zakresu przedmiotowego tego terminu.

W zwiazku z powyzszym w opracowaniu przede wszystkim zostana przeana-
lizowane unormowania prawne odnoszace si¢ do pojecia ,,wydatkéw na obstuge
dlugu Skarbu Panstwa”. Nastgpnie zostang one, w niezbednym zakresie, zilustro-
wane danymi liczbowymi zwigzanymi z ta kategoria.

' DzU Nr 157, poz. 1240.
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2. Regulacje normatywne odnoszace si¢ do pojgcia
,wydatkow na obstuge dtugu Skarbu Panstwa”

Na wstgpie nalezy wskaza¢ na niekonsekwencj¢ ustawodawcy, ktory postuguje si¢
réwnoczes$nie dwoma pojeciami — ,,wydatkow na obstuge dtugu publicznego” oraz
,,wydatkéw na obstuge dhugu Skarbu Panstwa”. Tymczasem oba te terminy doty-
cza odmiennych instytucji. Pierwszy z nich odnosi si¢ bowiem do pojgcia dlugu
publicznego, a drugi do pojgcia dlugu Skarbu Panstwa. Postugiwanie si¢ przez
ustawodawce w u.f.p. dwoma wyzej wymienionymi terminami, dotyczacymi za-
dtuzenia publicznego, wywotuje niepotrzebne watpliwosci, co do charakteru i zna-
czenia obu tych terminéw. Nalezy wyraznie podkresli¢, ze w u.f.p. pojgcie pan-
stwowego dtugu publicznego i dlugu Skarbu Panstwa nie sa tozsame. W art. 72 ust.
1 u.f.p. okreslono, ze panstwowy dtug publiczny obejmuje zobowiazania sektora
finansow publicznych z wymienionych w tym przepisie tytutlow dtuznych (m.in.
wyemitowanych papieréw wartoSciowych opiewajacych na wierzytelnosci pie-
nigzne, zaciagnigtych kredytow i pozyczek). W ustawie o finansach publicznych
nie zdefiniowano pojgcia ,,dtugu Skarbu Panstwa”. Jednak o tym, ze dlug publicz-
ny jest odmienna kategoria, niz dtug Skarbu Panstwa $wiadcza unormowania u.f.p.
(np. art. 74 ust. 11 2, art. 75 ust. 1 u.f.p.). Zakres podmiotowy dtugu publicznego
jest szerszy, niz zakres podmiotowy dlugu Skarbu Panstwa. Diug publiczny obej-
muje bowiem zobowiazania catego sektora finansow publicznych (art. 72 ust. 1
w zw. z art. 9 u.f.p.). W ustawie nie okreslono, co prawda, wprost zakresu podmio-
towego dlugu Skarbu Panstwa, ale uzna¢ nalezy, ze dotyczy on zobowiazan
zaciaganych przez Skarb Panstwa’. Utozsamianie obu poje¢, tj. ,,wydatkéw na
obstuge dtugu publicznego” oraz ,,wydatkéw na obshuge dtugu Skarbu Panstwa”
nie jest wigc zasadne. Prowadzitoby to bowiem do tego, ze np. do wydatkéw na
obstuge dtugu publicznego zaliczalyby si¢ wydatki zwiazane z obsluga zadtuzenia
wszystkich jednostek sektora finanséw publicznych, a wigc takze np. jednostek
samorzadu terytorialnego. W pismiennictwie wyrazony zostat takze poglad, iz w
u.f.p. nieuzasadnione jest postugiwanie si¢ réwnoczesnie dwoma odmiennymi
kategoriami — dhugu publicznego i dtugu Skarbu Panstwa’.

? 7 uwagi na fakt, Ze oméwienie problematyki dotyczacej definicji ,,dlugu Skarbu
Panstwa” znacznie przekraczatoby ramy objgtosciowe niniejszego opracowania, zostata ona
pominigta.

3 C. Kosikowski wskazujac, iz w art. 106 ust. 5 u.f.p. nie uzyto okreslenia ,,wydatki
na obstuge dtugu publicznego” i jednoczesnie, iz w u.f.p. wystepuja dwie odrgbne kategorie
— dtugu publicznego i dtugu Skarbu Panstwa — opowiada sig za zbednoscia wprowadzania
tych dwoch pojeé. C. Kosikowski, Finanse publiczne. Komentarz, Warszawa 2006, s. 273.



Normatywne pojecie ,, wydatkow na obstuge diugu Skarbu Panstwa” 333

Pierwszy termin — ,,wydatki na obstuge dlugu publicznego” — wystepuje
w u.f.p. stosunkowo rzadko. Nalezy wskaza¢ na tre$¢ art. 104 ust. 3 pkt 2 u.fp.,
w ktorym okreslono, iz prognoze wydatkéw budzetu panstwa ujmuje si¢ w Wielo-
letnim Planie Finansowym Panstwa m.in. z wyszczegolnieniem wydatkow na ob-
stuge dlugu publicznego. Ponadto, w art. 112 ust. 1 pkt 8 u.f.p. ustalono, ze wydat-
ki budzetu panstwa przeznaczone sa m.in. na ,,obstuge dtugu publicznego”. Nato-
miast pojecie ,,wydatkéw na obstluge dhugu Skarbu Panstwa” wystepuje w u.f.p.
kilkukrotnie. Przede wszystkim nalezy wskaza¢ na art. 124 ust. 5 u.f.p., w ktérym
zdefiniowano wydatki na obstuge dlugu Skarbu Panstwa. Zgodnie z tym przepisem
wydatki na ten cel obejmuja w szczegdlnosci wydatki budzetu panstwa z tytutu
oprocentowania i dyskonta od skarbowych papieréw wartosciowych, oprocento-
wania zaciagnigtych kredytow i pozyczek oraz wyptat zwiazanych z udzielonymi
przez Skarb Panstwa porgczeniami i gwarancjami oraz koszty zwiazane z emisja
skarbowych papierow wartosciowych. Definicja ta zostanie poddana analizie
w dalszej czgsci opracowania.

Nalezy rowniez wskazaé na art. 165 ust. 1 u.f.p., §wiadczacy o szczegdlnym
charakterze wydatkdéw na obstuge dlugu Skarbu Panstwa. W przepisie tym ustalo-
no, ze wydatki na ten cel sa dokonywane z pierwszenstwem przed innymi wydat-
kami budzetowymi.

W pozostatych przepisach u.f.p. ustawodawca postuguje si¢ wylacznie poje-
ciem ,,wydatkow na obstuge dtugu Skarbu Panstwa”. Naleza do nich:

— art. 124 ust. 1 pkt 5 u.f.p., w ktérym, jako jeden z rodzajow wydatkow bu-
dzetu panstwa, wymieniono wydatki na obstuge dtugu Skarbu Panstwa,

— art. 114 ust. 2 pkt 4 u.f.p., w ktdrym okreslono, ze w odrgbnych czgsciach
budzetu panstwa ujmuje si¢ wydatki na obsluge dtugu Skarbu Panstwa,

— art. 165 ust. 2 u.f.p., w ktérym ujeto upowaznienie dla Ministra Finansow,
do dokonywania przeniesien wydatkow planowanych na obstuge dtugu publiczne-
go Skarbu Panstwa pomigdzy czeSciami budzetu panstwa, w ktorych ujmuje si¢
obstuge dtugu zagranicznego Skarbu Panstwa oraz obstuge dlugu krajowego Skar-
bu Panstwa,

— art. 166 ust. 1 u.f.p., w ktorym okreslono, ze $rodki finansowe uzyskane
przez Ministra Finansow z tytulu transakcji finansowych na instrumentach po-
chodnych, polegajacych na wymianie ptatnosci odsetkowych, pomniejszaja wydat-
ki zwiazane z obstuga dtugu Skarbu Panstwa.

W art. 124 ust. 5 u.f.p. okreslono przyktadowe kategorie, ktore zalicza si¢ do
wydatkoéw na obstuge dtugu Skarbu Panstwa. Pierwsza z nich sa wydatki z budzetu
panstwa na oprocentowanie i dyskonto od skarbowych papieréw wartosciowych.
W art. 95 ust. 1 u.f.p. zdefiniowano skarbowy papier wartoSciowy jako papier war-
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tosciowy, w ktorym Skarb Panstwa stwierdza, ze jest dtuznikiem wilasciciela takie-
g0 papieru i zobowiazuje si¢ wobec niego do spetnienia okre§lonego $wiadczenia,
ktére moze mie¢ charakter pienigzny lub niepienigzny. W kolejnych przepisach
zdefiniowano takze pojecia: bonu skarbowego (art. 99 u.f.p.), obligacji skarbowej
(art. 100 u.f.p.) i skarbowego papieru oszczgdnosciowego (art. 101 ust. 1 u.f.p.).
Sposob oprocentowania skarbowych papieréow wartosciowych jest okreslony kaz-
dorazowo w liScie emisyjnym, w ktérym ujmuje si¢ stopg procentowa i sposob
jego obliczania oraz datg, od ktdrej nalicza sig¢ oprocentowanie skarbowych papie-
row wartosciowych danej emisji (art. 98 ust. 4 pkt 4 i 6 u.f.p.). Skarbowe papiery
wartosciowe moga by¢ oprocentowane w formie statej lub zmiennej stopy procen-
towej. Inna forma kosztow ponoszonych przez emitenta — Skarb Panstwa, w zwiaz-
ku z emisja skarbowych papierow wartosciowych, jest dyskonto.

W u.f.p. wprost okreslono, ze oprocentowanie w postaci odsetek wystepuje
w przypadku obligacji skarbowych, a w postaci dyskonta — rowniez w przypadku
obligacji, a takze krotkoterminowych skarbowych papierow wartosciowych, ktd-
rymi sa, w szczegolnosci bony skarbowe. W u.f.p. nie ma regulacji, ktore okresla-
lyby wysoko$¢ maksymalnego oprocentowania lub dyskonta od wyemitowanych
skarbowych papieréw wartoSciowych. Wielkosci te sa odnoszone do wysokosci
oprocentowania papierOw wartosciowych na rynku krajowym i zagranicznym.
Wyjatkiem jest przepis art. 92 ust. 1 pkt 1 i 2 u.f.p. dotyczacy dyskonta od papie-
row wartoSciowych emitowanych przez jednostki samorzadu terytorialnego oraz
zakazujacy kapitalizacji odsetek. Zgodnie z tym przepisem jednostki samorzadu
terytorialnego moga zaciagac jedynie takie zobowiazania finansowe, z przeznacze-
niem na cel, o ktérym mowa w art. art. 89 ust. 1 pkt 2-4 oraz art. 90 u.fp.?, ktorych
koszty obstugi sa ponoszone co najmniej raz do roku, przy czym: dyskonto od emi-
towanych przez jednostki samorzadu terytorialnego papierow wartosciowych nie
moze przekracza¢ 5% warto$ci nominalnej, a kapitalizacja odsetek jest niedopusz-
czalna. Zgodnie z art. 92 ust. 2 u.f.p. ograniczenie to stosuje si¢ odpowiednio do
jednostek sektora finansé6w publicznych innych niz Skarb Panstwa. Zatem papiery

* Zgodnie z art. 89 ust. 1 pkt 2-4 u.f.p. jednostki samorzadu terytorialnego moga za-
ciaga¢ kredyty i1 pozyczki oraz emitowac papiery wartosciowe na finansowanie planowane-
go deficytu budzetu jednostki samorzadu terytorialnego; splate wczesniej zaciagnigtych
zobowiazan z tytutu emisji papieréw warto§ciowych oraz zaciagnigtych pozyczek i kredy-
tow; wyprzedzajace finansowanie dziatan finansowanych ze $rodkow pochodzacych
z budzetu Unii Europejskiej. Natomiast w art. 90 u.f.p. okre§lono, Ze na finansowanie wy-
datkow na inwestycje i zakupy inwestycyjne ujgte w ramach przedsigwzigé na cele okre-
slone w zataczniku do wieloletniej prognozy finansowej jednostki samorzadu terytorialne-
go (zob. art. 226 ust. 3 u.f.p.), jednostki samorzadu terytorialnego moga zaciaga¢ pozyczki
w panstwowych funduszach celowych, o ile ustawa tworzaca fundusz tak stanowi.
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wartosciowe wyemitowane w imieniu Skarb Panstwa moga mie¢ dyskonto prze-
kraczajace 5% ich warto$ci nominalne;.

Jako przyktad regulacji odnoszacych si¢ do oprocentowania obligacji mozna
przytoczy¢ unormowania rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia 26 czerwca
2006 r. w sprawie warunkow emitowania obligacji skarbowych oferowanych
w sieci sprzedazy detalicznej’. Zgodnie z §18-20 cytowanego rozporzadzenia opro-
centowanie obligacji jest naliczane od jej warto§ci nominalnej, w okresach odset-
kowych, okreslonych w liScie emisyjnym. Stopg procentowa lub sposoéb jej obli-
czania oraz wysokos$¢ lub sposob obliczania naleznych odsetek badz innych nalez-
nosci ubocznych, dni ustalenia praw do odsetek oraz dni wymagalnosci odsetek
badz innych naleznosci ubocznych dla obligacji o danym terminie wykupu okresla
list emisyjny. Wyptata odsetek nastepuje za posrednictwem Krajowego Depozytu
Papierow Wartosciowych S.A.

Kolejnym elementem kreujacym wydatki na obstluge dtugu Skarbu Panstwa
jest oprocentowanie zaciagnigtych kredytow i pozyczek. Pierwszy z tych tytutow
dhuznych zdefiniowano w art. 69 ust. 1 Ustawy z dnia 29 sierpnia 1997 r. Prawo
bankowe® (dalej: pr. bank.). Zgodnie z tym przepisem przez umowe kredytu bank
zobowiazuje si¢ odda¢ do dyspozycji kredytobiorcy na czas oznaczony w umowie
kwote srodkéw pieni¢znych z przeznaczeniem na ustalony cel, a kredytobiorca
zobowiazuje sig¢ do korzystania z niej na warunkach okre$lonych w umowie, zwro-
tu kwoty wykorzystanego kredytu wraz z odsetkami w oznaczonych terminach
splaty oraz zaplaty prowizji od udzielonego kredytu’. W art. 79 ust. 2 pr. bank.,
jako jeden z elementow umowy kredytu, okreslono wysoko$¢ oprocentowania kre-
dytu i warunki jego zmiany. Unormowanie to zostalo rozwinigte w art. 76 pr.
bank., w ktorym ustalono, ze zasady oprocentowania kredytu okresla umowa kre-
dytu z tym, Zze w razie stosowania stopy zmiennej, nalezy okresli¢ w umowie kre-
dytowej warunki zmiany stopy procentowej kredytu, a takze powiadomié, w spo-
sob okreslony w umowie, kredytobiorce, porgczyciela oraz, jezeli umowa nie sta-
nowi inaczej, inne osoby bedace dluznikami banku z tytutu zabezpieczenia kredytu
o kazdej zmianie stopy jego oprocentowania. Udzielanie kredytéw jest jedna
z czynno$ci bankowych, wymienionych w art. 5 ust. 1 pkt 3 pr. bank. Czynnoscia-
mi bankowymi sa rowniez czynno$ci okreslone w art. 5 ust. 2 pr. bank., o ile sa one
wykonywane przez banki — w tym m.in. udzielanie pozyczek pieni¢znych. Do
uméw pozyczek pienigznych zawieranych przez bank stosuje si¢ odpowiednio

>DzU Nr 113, poz. 774.

®DzU z 2002 r. Nr 72, poz. 665 ze zm.

7 Szerszej o umowie kredytu i jej tresci zob. Z. Ofiarski, Prawo bankowe, Warszawa
2008, s. 153-160.
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przepisy dotyczace zabezpieczenia sptaty i oprocentowania kredytu (art. 78 pr.
bank.). Drugi z tytutow dluznych — pozyczke (w znaczeniu instytucji prawa cywil-
nego), zdefiniowano w art. 720 § 1 Ustawy z dnia 23 kwietnia 1964 r. Kodeks cy-
wilny®. Zgodnie z tym przepisem — przez umowe pozyczki dajacy pozyczke zobo-
wiazuje si¢ przenies¢ na wlasnos¢ bioracego okreslona ilo$¢ pienigdzy albo rzeczy
oznaczonych tylko co do gatunku, a bioracy zobowiazuje si¢ zwrdcic t¢ sama ilos$¢
pieniedzy albo t¢ sama ilo$¢ rzeczy tego samego gatunku i tej samej jakosci.
Umowa pozyczki jest umowa dwustronnie zobowiazujaca, poniewaz obie strony
tej umowy zaciagaja zobowiazanie. Moze ona mie¢ charakter odptatny albo nieod-
platny, a jej przedmiotem (z wyjatkiem przypadkow zastrzezonych w k.c.) sa pie-
niadze polskie pozostajace w obiegu, tzw. pieniadz bezgotowkowy, a takze rzeczy
oznaczone co do gatunku’.

Kolejnym elementem wydatkéw na obsluge dtugu Skarbu Panstwa sa wplaty
zwiazane z udzielonymi przez Skarb Panstwa porgczeniami i gwarancjami. Skarb
Panstwa moze udziela¢ porgczen i gwarancji w oparciu o regulacje Ustawy z dnia
8 maja 1997 roku o poreczeniach i gwarancjach udzielanych przez Skarb Panstwa
oraz niektére osoby prawne'®. Porgczenia i gwarancje moga by¢ udzielane po do-
konaniu analizy ryzyka wyptat przez Skarb Panstwa z tytutu udzielanych porgczen
1 gwarancji, ktore sa, co do zasady, terminowe i udzielane do kwoty z gory ozna-
czonej. Ponadto, podmiot starajacy si¢ o uzyskanie porgczenia lub gwarancji Skar-
bu Panstwa musi, co do zasady, wnie$¢ optate prowizyjna. Skarb Panstwa moze
udziela¢ nastepujacych rodzajow poreczen i gwarancji: splaty kredytéw, wykona-
nia zobowiazan wynikajacych z obligacji oraz porgczen wyplaty odszkodowania za
zniszczone, uszkodzone lub skradzione eksponaty wystawowe. Nalezy rowniez
wskaza¢ na Ustawe z dnia 12 lutego 2009 r. o udzielaniu przez Skarb Panstwa
wsparcia instytucjom finansowym'"' (dalej: u.S.P.w.i.f.). Jednym z rodzajow wspar-
cia udzielanego wytacznie bankom krajowym'?, w rozumieniu art. 2 pkt 1 tej usta-
wy, sa gwarancje Skarbu Panstwa. Na mocy art. 9 u.S.P.w.i.f. do gwarancji dla
banku nie stosuje si¢ przepisow Ustawy z dnia 8 maja 1997 r. o poreczeniach
i gwarancjach udzielanych przez Skarb Panstwa oraz niektore osoby prawne

¥ DzU Nr 16, poz. 93 ze zm.

'Komentarz do kodeksu cywilnego. Ksiega trzecia. Zobowigzania, red. G. Bieniek,
Warszawa 2005, t. 2, s. 349.

" DzU z 2003 Nr 174, poz.1689 ze zm.

"'DzU Nr 39, poz. 308.

12700dnie z art. 2 pkt 1 Ustawy z dnia 8 maja 1997 r. o poreczeniach i gwarancjach
instytucja finansowa w rozumieniu ustawy jest m.in. bank krajowy, o ktorym mowa w art.
4 ust. 1 pkt 1 pr. bank. tj. bank majacy siedzibg na terenie Rzeczypospolitej Polskie;j.
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(z wyjatkiem art. 31 tej ustawy). W ustawie budzetowej na 2009 r."* okreslono, ze
poreczenia i gwarancje moga by¢ udzielane przez Skarb Panstwa do kwoty 40 mld
zt. Natomiast w projekcie ustawy budzetowej na 2010 r.'* kwota ta jest wigksza
1 wynosi 55 mld zt.

Ostatnim elementem wydatkéw na obsluge dtugu Skarb Panstwa ustalonym w
art. 124 ust. 5 u.f.p. sa koszty zwiazane z emisja skarbowych papierow wartoscio-
wych.

Nalezy réwniez wskaza¢ na koszty dotyczace administrowania dtugiem pu-
blicznym, np. bezposrednie koszty jednostki administracji publicznej zarzadzajacej
dhugiem, koszty zwiazane z pozyskiwaniem $rodkow shuzacych sfinansowaniu
dhugu (marze, optaty manipulacyjne)".

Trzeba takze podkresli¢, ze wymienione w art. 124 ust. 5 u.f.p. wyliczenie ka-
tegorii kreujacych wydatki na obstuge dtugu Skarbu Panstwa nie stanowi katalogu
zamknigtego.

3. Wysokos¢ wydatkow na obstuge dtugu Skarbu Panstwa
w Polsce 1 czynniki ja determinujace

Wysokos¢ wydatkow na obstuge dlugu Skarbu Panstwa jest jednym z elementow
opracowywanej corocznie przez Ministra Finansow strategii zarzadzania dtugiem
Skarbu Panstwa oraz oddzialywania na panstwowy diug publiczny. Obowiazek
uwzgledniania prognozy kosztow obstugi dtugu Skarbu Panstwa w tym dokumen-
cie zostal nalozony na Ministra Finansow w art. 75 ust. 1 pkt 4 u.f.p. Prognoza
wysokosci tych kosztow w latach 2009-2012 jest ujeta w Strategii zarzqdzania
dlugiem sektora finanséw publicznych na lata 2010-2012'°. Wydatki na ten cel
(w ujeciu kasowym) wynosza odpowiednio: w 2009 r. — 30,6 mld zt (2,3% w uje-
ciu do PKB), w 2010 r. — 34,9 mld zt (2,6% w ujgciu do PKB), w 2011 r. — 40,7
mld zt (2,9% w ujeciu do PKB), w 2012 r. — 44,2 mld zt (3,0% w ujeciu do PKB)"”.
Nalezy podkreslic, ze powazne obawy moze budzi¢ prognozowana w Strategii
wysokos¢ kosztow zwiazanych z obshuga dlugu Skarbu Panstwa w latach 2010-

1 Ustawa budzetowa na rok 2009 z dnia 9 stycznia 2009 r. (DzU Nr 10, poz. 58).

' Projekt ustawy budzetowej na 2010 r., dostgpny na stronie internetowej Minister-
stwa Finansow, www.mf.gov.pl

1 S. Owsiak, Finanse publiczne. Teoria i praktyka, Warszawa 2006, s. 349.

"Strategia zarzqdzania dlugiem sektora finanséw publicznych na lata 2010-2012,
Ministerstwo Finansow, wrzesien 2009, s. 38.

' Dane liczbowe przytoczone w Strategii zarzqdzania dlugiem sektora finanséw pu-
blicznych na lata 2010-2012..., op. cit., s. 38.
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2012. Wskazuje na to przede wszystkim duza dynamika wzrostu zadtuzenia pu-
blicznego. W dokumencie tym przyjgto bowiem, ze w 2009 r. wysokos¢ dlugu
Skarbu Panstwa wyniesie 623,5 mld zt, a dtugu publicznego — 658,8 mld zt (odpo-
wiednio w relacji do PKB: 47,2% i 49,8 %)'®. Tymczasem w rzeczywistosci dhug
Skarbu Pafistwa na dzien 30.11.2009 r. wyniést — 631,78 mld zt". Natomiast war-
to$¢ dtugu publicznego na dzien 30.09.2009 r. wyniosta — 659,79 mld zt*°. Nalezy
zatem podkres§li¢c znaczna dynamike wzrostu obu tych kategorii zadluzenia pu-
blicznego, poniewaz od dnia 31.12.2008 r. do dnia 30.09.2009 r. dlug publiczny
wzrost az o 10,4%'. Dlug Skarbu Panstwa, wynoszacy na koniec 2008 r. 569,95
mld zt wzrést, w przeciagu zaledwie jedenastu miesigcy, az o 61,84 mld zl, i na
koniec listopada 2009 r. wynidst — 632,78 mld zt (wzrost o 10,9%)**. Dane te albo
przekraczaja, albo zblizaja si¢ do kwoty zadluzenia publicznego prognozowanych
w Strategii zarzqdzania diugiem publicznym w 2009 r. W dokumencie tym bowiem
zalozono, ze dlug publiczny w 2009 r. wyniesie — 658,8 mld zt (49,8% w relacji do
PKB), a dlug Skarbu Panstwa — 623,5 mld zt (47,2% w relacji do PKB)™.

W Strategii wskazano, ze jej celem jest minimalizacja kosztow obstugi dlugu
w dlugim horyzoncie czasu, przy ograniczeniach przyjetych w tym dokumencie,
zwiazanych z ryzykiem. Istota zarzadzania dtugiem Skarbu Panstwa sprowadza si¢
do ksztaltowania jego struktury w taki sposdb, aby koszty zwiazane z jego obstuga
byly najnizsze®. W latach 2001-2007 podejmowano dziatania majace na celu row-
nomierny rozktad w czasie kosztow zwiazanych z obstuga dlugu Skarbu Panstwa.
Nalezaty do nich m.in. ustalanie wysokos$ci oprocentowania nowych emisji obliga-
cji na poziomie zblizonym do ich rentownosci w celu ograniczenia kumulacji kosz-
tow obshugi dyskonta przy ich wykupie (przy kasowym ujeciu operacji budzeto-
wych dyskonto stanowi koszt przy wykupie skarbowych papierow warto$ciowych),
a takze stosowane od 2001 r. przetargi zamiany i odkupu obligacji (przyczyniajace
si¢ przede wszystkim do ograniczenia ryzyka refinansowania dlugu) umozliwiajace

** Ibidem, s. 38.

¥ Biuletyn Miesieczny Zadluzenie Skarbu Paristwa 11/2009, Ministerstwo Finansow,
Warszawa, 20.01.2010 ., s. 1.

2 Zadluzenie Sektora Finanséw Publicznych IIT kw/2009, Ministerstwo Finansow,
Warszawa, 30.12.2009 ., s. 1.

! Dane liczbowe podane na podstawie informacji Ministerstwa Finansow ujetych
w Zadtuzeniu Sektora Finansow Publicznych Il kw/2009..., op. cit., s. 1-2.

2 Biuletyn Miesieczny Zadluzenie Skarbu Parstwa 11/2009..., op. cit., s. 1.

3 Strategia zarzqdzania..., op. cit., s. 38.

K. Marchewka-Bartkowiak wskazuje na makro- i mikroekonomiczne ujecie zarza-
dzania dlugiem publicznym. Zob.: K. Marchewka-Bartkowiak, Zarzqdzanie diugiem pu-
blicznym. Teoria i praktyka panstw Unii Europejskiej, Warszawa 2008, s. 21-22.
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regulowanie rozktadu kosztow obstugi dlugu Skarbu Panstwa w czasie™. W Strate-
gii zarzadzania dtugiem publicznym na lata 2010-2012 wymieniono wiele dziatan,
ktore miaty na celu obnizenie kosztow obstugi zadtuzenia publicznego (m.in. kon-
tynuacja polityki emisji ptynnych serii obligacji benchmarkowych na rynku krajo-
wym)*®. Niemniej jednak w ustawie budzetowej na rok 2010 r. zaplanowano
znaczny wzrost kosztéw obstugi dtugu wynoszacy 14,7% w poréwnaniu do 2009 r.
W tym dokumencie planuje si¢, ze na obstuge dlugu zagranicznego, naleznosci
i innych operacji zagranicznych wydatki wyniosa 8,24 mld zt (co stanowi wzrost
az 0 33,4% w poréwnaniu do 2009 r.), a na obstuge dlugu krajowego bedzie to
kwota 26,88 mld zt (co stanowi wzrost 0 9,9% w poréwnaniu do 2009 r.)*’.

W Strategii jako czynniki wptywajace na wysokos¢ kosztow obstugi zadtuze-
nia publicznego wymienia si¢ wysokos¢ stop procentowych, kurs walutowy oraz
inflacje®™. W opracowaniu zostang omowione dwa pierwsze czynniki ryzyka, tj.
ryzyko kursowe i ryzyko stopy procentowej. Ryzyko kursowe zwiazane z dlugiem
publicznym® powoduje, ze zardwno jego poziom, jak i koszty sa uzaleznione od
rynkowych zmian kursu walutowego. Natomiast ryzyko stopy procentowej moze
powodowa¢ wzrost wydatkéw na obstuge dlugu publicznego, spowodowanych
zmianami stop procentowych™.

Takie czynniki wpltywajace na wysokos¢ dhugu publicznego, jak wysokos$¢
stop procentowych i kurs walutowy, mozna réwniez przeanalizowa¢ w kontekscie
przystapienia Polski do Unii Gospodarczej i Walutowej oraz przyjgcia waluty euro.
Na proces ten ma rowniez wplyw $§wiatowy kryzys gospodarczy. Przede wszystkim
nalezy wskaza¢ na mozliwos¢ wzrostu oprocentowania emitowanych skarbowych

3 Strategia zarzqdzania dlugiem sektora finanséw publicznych na lata 2009-2011,
Ministerstwo Finansow, wrzesien 2008, s. 5-8.

8 Strategia zarzqdzania dlugiem sektora finanséw publicznych na lata 2010-2012....,
op. cit., s. 14.

2 Ustawa budzetowa na rok 2010. Uzasadnienie, Minister Finanséw, Warszawa,
wrzesien 2009, s. 71-74.

2 Strategia zarzqdzania dlugiem sektora finanséw publicznych na lata 2010-2012....,
op. cit., s. 23-24.

¥ W literaturze ekonomicznej w zwiazku z analiza kosztow obstugi dhugu Skarbu
Panstwa nie wyodrebnia si¢ zwykle dtugu publicznego i dtugu Skarbu Panstwa. Dlatego w
tej czgsci opracowania, nawigzujacej takze do aspektow ekonomicznych wydatkow budze-
towych na ten cel — tam, gdzie nie byto mozliwe wyodrgbnienie wydatkow na obstuge
dhugu Skarbu Panstwa — postuzono sig pojeciem szerszym — wydatkow na obstuge dtugu
publicznego.

3 D.J. Blaszezuk, T. Kierczynski, J. Sulmicki, Ryzyko zwiqzane z dlugiem sektora fi-
nansow publicznych, [w:] Ryzyko kryzysu finansowego w Polsce. Identyfikacja i monitoro-
wanie, red. D.J. Blaszczuk, Warszawa 2006, s. 170-171.
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papierow wartosciowych. Zwlaszcza, ze w 2009 r. potrzeby pozyczkowe netto
Polski opiewaja na kwoteg okoto 155 mld zt. Kryzys gospodarki $wiatowej spowo-
dowatl, ze w wielu panstwach wystapi deficyt budzetowy, ktory w duzej mierze
bedzie pokrywany przychodami z emisji papierow wartosciowych. W rezultacie,
spowodowany w ten sposdb wzrost potrzeb pozyczkowych w panstwach wysoko
rozwinigtych, moze przyczyni¢ si¢ do wzrostu stop procentowych, skutkujacy
przyrostem kosztéw obstugi zadtuzenia publicznego. Ponadto, nalezy wskaza¢ na
wzrost ryzyka zmiany kursow walutowych, przektadajacego si¢ rowniez na zwigk-
szenie kosztow ponoszonych z tego tytutu’'. Na to zagrozenie, bedace wynikiem
deprecjacji polskiej waluty, zwracano takze uwage na jednym z comiesi¢cznych
posiedzen Rady Polityki Pienigznej w 2009 r. Zjawisko to powoduje bowiem
wzrost wydatkow budzetu panstwa na obshuge zagranicznego dtugu publicznego
Polski. Ponadto, w trakcie dyskusji, jaka toczyla si¢ na posiedzeniu RPP wskazy-
wano, iz istotna deprecjacja polskiej waluty moze spowodowac potencjalny spadek
sktonnosci zagranicznych inwestorow do finansowania potrzeb pozyczkowych
polskiego budzetu. Innym czynnikiem, ktéry moze to powodowacé, jest wzrost po-
trzeb pozyczkowych w panstwach wysokorozwinigtych®>. Rowniez, jako zagroze-
nie w realizacji Strategii, w dokumencie tym wskazano m.in. wysokie potrzeby
pozyczkowe budzetu panstwa, ktore sa zalezne od koniunktury w polskiej gospo-
darce®. W 2010 r. potrzeby pozyczkowe netto budzetu panstwa maja wyniesé
82,14 mld z**.

Koszty obstugi dlugu Skarbu Panstwa beda tym wigksze, im wigkszy bedzie
udziat dlugu zagranicznego Skarbu Panstwa w dlugu ogétem Skarbu Panstwa.
Udziat ten zwykle wynosi ok. 25-30% w przypadku dlugu Skarbu Panstwa oraz
ok. 20-25% w przypadku dlugu publicznego. Tytutem przyktadu mozna podac
dane liczbowe z 2009 r. Udziat dlugu zagranicznego w dtugu globalnym Skarbu
Panstwa (wg kryterium miejsca emisji) na dzien 31.07.2009 r. wynidst 25,9%".

Raport na temat pelnego uczestnictwa Rzeczypospolitej Polskiej w trzecim etapie

Unii Gospodarczej i Walutowej, Narodowy Bank Polski, Warszawa 2009, s. 362-363.

32 Opis dyskusji na posiedzeniu decyzyjnym Rady Polityki Pienigznej w dniu 25 lutego
2009 r., Narodowy Bank Polski, Rada Polityki Pienigznej, 19.03.2009 r., s. 3.

3 Strategia zarzqdzania dlugiem sektora finanséw publicznych na lata 2010-2012....,
op. cit., s. 41-42.

3 Dane liczbowe przytoczone na podstawie uzasadnienia do ustawy budzetowej na
2010 r., Ustawa budzetowa na rok 2010. Uzasadnienie..., op. cit., s. 97.

% Dane liczbowe podane na podstawie informacji Ministerstwa Finansow ujetych
w Biuletynie Miesiecznym Zadtuzenie Skarbu Panstwa 11/2009..., op. cit., s. 3.
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Podobnie udzial zagranicznego dlugu publicznego w globalnym dlugu publicznym
w dniu 30.06.2009 r. (wg kryterium miejsca emisji) wynidst rowniez — 25,9%°.

4. Whnioski koncowe

Wydatki na obstuge dtugu Skarbu Panstwa sa jednym z rodzajow wydatkéw bu-
dzetu panstwa. Jednak, w przeciwienstwie do wydatkéw budzetowych na inne cele,
maja szczegdlny charakter. Swiadczy o tym tres¢ art. 165 ust. 1 u.f.p. W przepisie
tym wydatkom na obstuge dtugu Skarbu Panstwa przyznano pierwszenstwo doko-
nywania przed wydatkami budzetowymi na inne cele spoleczno-gospodarcze.
Uprzywilejowany status tej kategorii wydatkow budzetowych powoduje, ze w ich
przypadku szczegdlnie istotne jest doprecyzowanie definicji normatywnej tej kate-
gorii. Natomiast nie jest pozadane wprowadzanie w u.f.p. dwoch poje¢ ,,wydatkow
na obstuge dlugu Skarbu Panstwa” i ,,wydatkow na obstuge dtugu publicznego”.
Zwlaszcza, ze dhug Skarbu Panstwa i dtug publiczny maja m.in. odmienny zakres
podmiotowy. Dhug publiczny utozsamiany jest bowiem z szersza kategoria — sekto-
rem finansow publicznych. Zatem zakres podmiotowy dtugu publicznego jest szer-
szy niz zakres podmiotowy dhugu Skarbu Panstwa. W zwiazku z tym do wydatkow
na obstuge dtugu publicznego nalezaloby zaliczy¢ np. wydatki zwiazane z opro-
centowaniem kredytow zaciaganych przez jednostki samorzadu terytorialnego, czy
tez z tytulu dyskonta od wyemitowanych komunalnych papierow wartosciowych.
Tymczasem, jednostki samorzadu terytorialnego wszystkich szczebli podejmuja
w tym zakresie, decyzje autonomiczne wzglgdem panstwa. Wydatki zwigzane
z kosztami obshugi dlugu samorzadowego nie moga wigc by¢ elementem wydat-
kow na obshluge dtugu Skarbu Panstwa. Z uwagi na ztozono$¢ i obszerno$¢ tego
zagadnienia nie mozna w tym opracowaniu podja¢ rozwazan dotyczacych niecelo-
wosci postugiwania si¢ w u.f.p. dwoma kategoriami dotyczacymi zadluzenia pu-
blicznego — tj. pojgciem panstwowego dtugu publicznego i dtugu Skarbu Panstwa.
Mozna jedynie wskazaé, ze kwestia ta odnosi si¢ do pojecia Skarbu Panstwa, ktore
dotychczas nie jest zdefiniowane normatywnie.

Ustawodawca w art. 124 ust. 5 u.f.p. wskazat przyktadowe kategorie tworzace
wydatki na obstuge dlugu Skarbu Panstwa. Nie jest to wyliczenie wyczerpujace.
W przepisie tym trafnie wskazano najwazniejsze rodzaje wydatkow zwiazanych
z obstuga dlugu Skarbu Panstwa. Naleza do nich oprocentowanie i dyskonto od
skarbowych papierow wartosciowych, oprocentowania od zaciagnigtych kredytow

3 Dane liczbowe podane na podstawie informacji Ministerstwa Finansow ujetych
w Zadtuzeniu Sektora Finansow Publicznych 1l kw/2009..., op. cit., s. 1.
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1 pozyczek, wplaty zwiazane z udzielonymi przez Skarb Panstwa porg¢czeniami
i gwarancjami, a takze sa koszty zwiazane z emisja skarbowych papieréw warto-
sciowych. W przepisie tym nie uwzgledniono innych kosztow zwiazanych z dtu-
giem Skarbu Panstwa takich, jak np. wydatki odnoszace si¢ do zarzadzania dhu-
giem Skarbu Panstwa. W u.f.p. nie ma rdwniez przepisu, ktory ustalalby np. mak-
symalna wysoko$¢ dyskonta od wyemitowanych skarbowych papieréw wartoscio-
wych, poniewaz w art. 92 ust. 2 u.f.p., w stosunku do Skarbu Panstwa, wyelimino-
wano zakazy maksymalnej wysokosci dyskonta wynoszacego 5% i zakaz kapitali-
zacji odsetek. Zapewne uzasadnieniem istnienia tego zakazu w odniesieniu do jed-
nostek samorzadu terytorialnego jest dazenie do ograniczenia kosztéw obstugi
dlugu samorzadowego. Powstaje jednak watpliwos¢, dlaczego zakaz ten nie doty-
czy papieréw wartosciowych emitowanych przez Skarb Panstwa. W praktyce bo-
wiem, poza regulacja art. 165 ust. 1 u.f.p., przyznajaca wydatkom na obstuge dtugu
Skarbu Panstwa pierwszenstwo wydatkowania, nie ma w u.f.p. innych regulacji
odnoszacych si¢ do ich poziomu. Oczywiscie wydatki na ten cel sa konsekwencja
m.in. wystepujacych w latach poprzednich deficytéw budzetowych i sposobu ich
finansowania. Niemniej jednak, sposob finansowania deficytu budzetowego row-
niez moze wptywac na wysoko$¢ przysztych wydatkow na obstuge dtugu Skarbu
Panstwa. Zwtaszcza w sytuacji kryzysu gospodarki §wiatowej i rosnacych potrzeb
pozyczkowych innych panstw, moze zaistnie¢ niebezpieczenstwo poszukiwania
zwrotnych Zrédet finansowania potrzeb pozyczkowych, w oparciu o wysoka stope
procentowa, wystepujaca na rynku finansowym. W rezultacie moze to przyczynié
si¢ do wzrostu wydatkow na obstuge dlugu Skarbu Panstwa, ponoszonych z pol-
skiego budzetu.

Normative notion of ,,expenditure for the service
of the State Treasury’s debt”

Summary

The study analyses the notion of ,,expenditure for the service of the State Treas-
ury’s debt”, discussing legal regulations connected with the term, formulated in the
act of 27 August 2009 on public finances. Independently of the normative meaning
of the notion, it is significantly important economically. The expenditure for the
service of the State Treasury’s debt constitutes a considerable proportion in the
total spendings of the state budget executed annually as determined by the budget
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statute, therefore it is important to determine precisely the objective scope of the
term.

Normativer Begriff der ,,Ausgaben fiir den Schulden-
dienst der Staatskasse*

Zusammenfassung

In dem Aufsatz wurde der Begriff der ,,Ausgaben fiir den Schuldendienst der
Staatskasse* analysiert. Besprochen wurden Regelungen des Gesetzes iiber 6ffent-
liche Finanzen vom 27. August 2009, die sich auf diesen Begriff beziehen. Aufler
seiner normativen, hat der Begriff auch eine wesentliche wirtschaftliche Bedeu-
tung. Da die Ausgaben fiir den Schuldendienst der Staatskasse grofle Posten in den
alljahrlichen gesetzmifigen Gesamtausgaben des Staatshaushalts ausmachen, ist
eine prazise Bestimmung des Inhalts und Geltungsbereichs dieses Begriffs sehr
wichtig.



