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Publiczny system finansowy w gospodarce rynkowej

Public financial system in market economy

W pracy omoéwiono zasady funkcjonowania publicznego systemu finansowego,
koncentrujqc sie na jego zadaniach oraz specyficznych wiasciwosciach. Stwierdzono, ze
publiczny system finansowy w Polsce jest ciqgle w okresie przeobrazen dokonywanych
w réznych plaszczyznach funkcjonowania.

Wprowadzenie

Funkcjonowanie systemu finansowego jest podporzadkowane realizacji celu
wspolnego dla jego podsystemow: rynkowego i publicznego, ktérym jest dostarczanie
dobr i ushug sprzyjajacych rozwojowi gospodarki rynkowe;.

Podsystem rynkowy charakteryzuje si¢ tym, ze do osiagnigcia powyzszego celu
wykorzystuje mechanizmy rynkowe, natomiast podsystem publiczny postuguje sig¢
mechanizmem tworzenia i przeplywu $rodkow pienieznych w trybie nieprywatnym
(publicznym), w zwiazku z dziatalnoscia szeroko rozumianego panstwa. Pojgcie
»panstwo” obejmuje wiadze szczebla centralnego i samorzadowego, jak réwniez inne
podmioty, ktore wykonuja zadania publiczne. Realizacja zadan publicznych wymaga
uruchomienia mechanizméw pienigznych specyficznych dla publicznego systemu
finansowego.

Zadania publiczne sa nierozerwalnie zwiazane z istnieniem instytucji panstwa, jego
struktur administracyjnych oraz organizacyjnych. Panstwo jako element systemu
spotecznego jest obecne we wszystkich jego podsystemach: ekonomicznym, prawnym,
politycznym i pozostalych. Panstwo oddziatuje (z r6zna intensywnos$cia, uwarunkowana
wieloma czynnikami) na publiczny i rynkowy system finansowy, jak réwniez na
podmioty niefinansowe. Aktywnos$¢ panstwa dotyczy nie tylko regulacyjnej, lecz takze
realnej sfery jego funkcjonowania i jest zwigzana z dostarczaniem dobr publicznych.

Celem artykulu jest omowienie zasady funkcjonowania publicznego systemu
finansowego, koncentrujac si¢ na jego zadaniach, specyficznych wlasciwos$ciach i na tej
czgsécei sfery realnej gospodarki, z ktora jest on najsilniej zwigzany, czyli na sektorze
publicznym.

Poruszana problematyka dotyczy wybranych segmentow sektora finanséw
publicznych, majacych na celu ukazanie ich miejsca i roli w publicznym systemie
finansowym oraz stworzenie ,,mapy” tego systemu czy tez przewodnika ulatwiajacego
analizg zasad jego funkcjonowania.
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Wplyw panstwa na system finansowy

Jednym z najwazniejszych uczestnikow systemu finansowego jest panstwo, ktore

wystepuje na rynku finansowym w roli podmiotu':

= regulujacego 1 kontrolujacego procesy (transakcje) zachodzace na rynku
finansowym oraz udzielajacego zezwolen na prowadzenie dzialalnosci w tym
sektorze,

=  oddziatujacego na koniunkturg gospodarcza,

=  zawierajacego transakcje na rynku finansowym (najczgsciej w roli pozyczkobiorcy).

Pomimo wystgpujacej w ostatnich latach tendencji do deregulacji procesow
gospodarczych, rynek finansowy wciaz jest tg sfera dziatalnosci gospodarczej, w ktorej
regulacyjne i kontrolne funkcje panstwa sa bardzo rozbudowane. We wszystkich
wspolczesnych panstwach o rozwinigtej infrastrukturze rynku finansowego podstawowe
segmenty tego rynku sg przedmiotem regulacji ustawowej oraz przedmiotem nadzoru
wyspecjalizowanych instytucji nadzorczych. Najwazniejsze sektory rynku finansowego:
bankowy, ubezpieczeniowy, publiczny rynek papierow wartosciowych sa najczgsciej
przedmiotem szczegdtowej regulacji, ktora w coraz wigkszym zakresie jest przedmiotem
koordynacji w skali migdzynarodowej. Najwazniejsze segmenty rynku sa takze objgte
nadzorem wyspecjalizowanych instytucji nadzorczych, takich jak komisje papierow
wartosciowych, nadzor ubezpieczeniowy czy nadzoér bankowy, ktdre czuwaja nad
przestrzeganiem obowigzujacego prawa przez podmioty nalezace do tego sektora.
W odréznieniu od innych sfer dziatalnosci gospodarczej, w ktérych panstwo nie stwarza
na ogoél zadnych ograniczen poza ogoélnie obowiazujacymi przepisami prawa
handlowego czy cywilnego, prowadzenie dziatalnoéci w sektorze finansowym jest
z reguty uwarunkowane uzyskaniem zezwolenia odpowiedniego organu panstwowego.

Wspolczesne panstwa staraja si¢ wpltywac na sytuacje gospodarcza za pomocg
okreslonych narzedzi polityki makroekonomicznej. Wérdd tych narzedzi najwazniejsze
to: polityka pienigzna i polityka fiskalna. W ostatnich latach zaréwno w teorii, jak
i w praktyce zdecydowany priorytet w rym zakresie przyznaje si¢ polityce pienigzne;j.
Prowadzac polityke pienigzna bank centralny w pewnym sensie postuguje si¢ rynkami
finansowymi, a rowniez wplywa na sytuacj¢ na tych rynkach. Za posrednictwem rynku
finansowego impulsy polityki pieni¢znej sa przenoszone na realng sfer¢ gospodarki.
Rynek finansowy jest mechanizmem transmisji polityki pieni¢znej. Bank centralny,
uzywajac roznych narzedzi polityki pieni¢znej, determinuje sytuacj¢ na rynku
finansowym, wptywajac na takie podstawowe wielkosci, jak rozmiary podazy pieniadza,
czy poziom stdp procentowych.

Panstwo wystgpuje na rynku finansowym jako zwykly jego uczestnik, najczgsciej
zglaszajacy zapotrzebowanie na kredyt. Rzad centralny oraz samorzady lokalne czgsto
nie dysponuja zasobami pieniadza potrzebnymi do zrealizowania planowanych w danym
okresie przedsigwzig¢ gospodarczych i spolecznych. Wobec tego musza one zaciagaé
kredyt na rynku finansowym w celu sfinansowania deficytu budzetowego; musza
konkurowaé z innymi podmiotami o oszczednosci dostgpne na tym rynku. Zwazywszy
na skalg zadan realizowanych przez wspotczesne panstwa, sa one z reguty najwigkszymi

J. Czekaj, Rynki, instrumenty i instytucje finansowe, Wydawnictwo Naukowe PWN,
Warszawa 2008, s. 7.
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kredytobiorcami na rynku finansowym. Niedobory $rodkéw  pieni¢znych
w poszczegblnych latach (deficyty budzetowe) moga siggaé kilku, a nawet kilkunastu
procent PKB, za$ skumulowane deficyty (dtug publiczny) kilkudziesigciu, czy nawet
ponad 100% PKB. Bedac tak duzym uczestnikiem rynku finansowego, panstwo wplywa
w znacznym stopniu na warunki panujace na tym rynku, w szczeg6lnosci na poziom stop
procentowych oraz dostgpnos$¢ funduszy pozyczkowych dla podmiotow nalezacych do
innych sektorow instytucjonalnych gospodarki.

Polska jako czlonek Unii Europejskiej wlaczyta si¢ do realizacji najwazniejszego
celu polityki gospodarczej Unii Europejskiej, jakim jest réwnowaga fiskalna w
rozumieniu traktatu z Maastricht. Zgodnie z zasadami tej rownowagi polityka fiskalna
nie powinna by¢ nadmiernie ekspansywna. Polozenie nacisku na rownowagg budzetowa
moze skutecznie ogranicza¢ wykorzystywanie deficytu budzetowego do pobudzania
gospodarki’.

W ocenie Unii Europejskiej mimo rozwoju gospodarki i rosnacych wptywow do
budzetu rzad polski nie naprawia sytuacji w finansach publicznych. Dlatego za
podstawowe kierunki reformowania polskich finanséw publicznych w najblizszych
latach uznaje si¢ konsolidacj¢ i wilaczanie do budzetu panstwa budzetow jednostek
samorzadu terytorialnego, funduszy agencji i jednostek pozabudzetowych w celu
zwigkszenia kontroli gospodarowania srodkami publicznymi , a przede wszystkim
odpowiedzialnoéci za nie rzadu i parlamentu.

Struktura systemu finansowego

We wspoélczesnym $wiecie przeplywy s$rodkow miedzy uczestnikami rynku
finansowego nastgpuja przez okreslone kanaty (Rysunek 1).

Pomigdzy uczestnikami rynku finansowego realizuje si¢ szereg transakcji oraz
wystepuje wiele wzajemnych powiazan.

Transakcje na rynkach finansowych transformuja ptynno$¢ (pieniadz) w obciazone
ryzykiem prawa do dochodu (instrumenty finansowe). Nabywca instrumentu wyrzeka
si¢ plynno$ci na rzecz mniej lub bardziej pewnego dochodu, za$ jego sprzedawca
wyzbywa si¢ oczekiwanego dochodu na rzecz plynnosci’.

Przedsigbiorstwa wytwarzajace okre§lone dobra i ustugi oferuja je gospodarstwom
domowym, innym przedsigbiorstwom, jednostkom administracji oraz podmiotom
zagranicznym w zamian za co otrzymuja dochody, z ktérych placa wynagrodzenie
zatrudnionym pracownikom oraz optaty i podatki na rzecz panstwa. Gospodarstwa
domowe za pracg oraz wytworzone dobra i ushugi otrzymuja dochody, ktére nastgpnie
wydatkuja na zakup innych dobr i ustug oraz na wymagane podatki. Osoby niepracujace
uzyskuja réznego rodzaju $wiadczenia, np. zasitki, emerytury, renty, ktore takze
wydatkuja na wyzej wymienione cele.

2 B. Pietrzak, Z, Polanski, B. Wozniak, System finansowy w Polsce 2, Wydawnictwo Naukowe

PWN, Warszawa 2008, str. 141.
M. Gorski, Rynkowy system finansowy, Polskie Wydawnictwo Ekonomiczne, Warszawa 2007,
str. 255.
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Rysunek 1. Schemat funkcjonowania rynku finansowego

Zrodto: Debski W., Rynek finansowy i jego mechanizmy. Podstawy teorii i praktyki, Wydawnictwo Naukowe

PWN, Warszawa 2000, 2002, 2005, 2007, str. 15.

Panstwo z zebranych opfat i podatkéw finansuje sfer¢ produkcji niematerialnej,
wyplaca wynagrodzenia osobom zatrudnionym w sektorze publicznym, wyplaca
$wiadczenia oraz ponosi wydatki na utrzymanie i rozwdj infrastruktury panstwa (drogi,
szkoty, szpitale itp.). Panstwo spetnia takze funkcje regulacyjna w gospodarce przez
stwarzanie warunkow aktywizujacych dziatania podmiotéw gospodarczych oraz

wplywanie na podaz pieniadza w gospodarce i predkosc¢ jego obiegu.

Przeptywy biezace strumieni finansowych migdzy podmiotami gospodarczymi

mozna przedstawié, jak na rysunku 2.

Optaty i podatki

v

Ptace i inne wydatki

Przedsiebiorstwa

Panstwo Gospodarstwa domowe
A Wydatki Wydatki A
A A
Optaty Ptace i inne
i podatki wydatki

A

Eksport Import

A

Podmioty zagraniczne

Rysunek 2. Ogdélny schemat przeptywu biezacych strumieni finansowych w gospodarce

Zrodto: Debski W., Rynek finansowy i jego mechanizmy. Podstawy teorii i praktyki, Wydawnictwo Naukowe

PWN, Warszawa 2000, 2002, 2005, 2007, str. 14.
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Rynek finansowy umozliwia zwigkszenie efektywnosci wykorzystywania zasobow
w gospodarce. Dzigki jego istnieniu mozliwy jest transfer zasoboéw rzeczowych do
najbardziej efektywnych zastosowan, co zwigksza ogdlny poziom efektywnos$ci
i wykorzystania tych zasobow i przys$piesza rozwoj gospodarczy”.

Analiza publicznego systemu finansowego w Polsce wyraznie sygnalizuje, ze ciagle
jeszcze jest on w okresie przeobrazen dokonywanych w roznych plaszczyznach
funkcjonowania. Transformacja gospodarki wymusita znacznie szybsze zmiany
w rynkowym systemie finansowym, gdyz stanowily one warunek konieczny
przebudowy systemu ekonomicznego w kierunku gospodarki opartej na mechanizmach
rynkowych. Glgbokie przemiany wlasno$ciowe, w tym rozwoj sektora prywatnego,
mogty dokona¢ sig tylko za pomoca instytucji, instrumentow i rynkéow finansowych.

W publicznym systemie finansowym zmiany przebiegaja wolniej, poniewaz’:
= inicjowane sa przede wszystkim przez ekipy rzadzace panstwem, podatne na

uwarunkowania polityczne,
= spoleczenstwo bezposrednio odczuwa ich skutki, ktére moga by¢ dotkliwe

i wywotywaé niepokoje, szczegdlnie gdy oznaczaja zmniejszenie zakresu

realizowanych zadan spotecznych.

Jedna z wielu przyczyn wolniejszego tempa zmian zachodzacych w publicznym
systemie finansowym jest brak jasnej koncepcji polityki spotecznej i ,,zakresu” panstwa
opiekunczego, co przektada si¢ bezposrednio na wyznaczenie granicy dostgpnosci dobr
publicznych oraz ustug i §$wiadczen spotecznych.

Rozbudowane zadania spoteczne wymagaja ogromnych wydatkéw na ich realizacjg,
stanowiac w konsekwencji powazne obcigzenie dla budzetu panstwa i budzetow
samorzadow terytorialnych. Trzeba zatem przekonstruowaé system finanséw
publicznych i zmieni¢ polityke finansowa tak, aby czg$¢ Srodkdéw przeznaczonych na
transfery spoteczne (glownie o charakterze socjalnym) mozna bylto stopniowo przesuwac
na cele rozwojowe.

Tymczasem $rodki publiczne sa rozproszone migdzy wszystkie jednostki nalezace,
do sektora finanséw publicznych. Réznorodno$¢ ich form prawno-organizacyjnych, a
takze gospodarki finansowej nie sprzyja racjonalnemu wykorzystywaniu publicznych
pienigdzy i utrudnia ich kontrolg. Dlatego stusznym kierunkiem zmian publicznego
finansowego jest zmniejszenie tej réznorodnosci i ujednolicenie zasad prowadzenia
gospodarki nie tylko poprzez likwidacjg srodkow specjalnych, lecz takze w odniesieniu
do pozostatych form gospodarki pozabudzetowej. Takie dziatania powinny sprzyjaé
zmniejszeniu niezrownowazenia bilansu sektora finanséw publicznych.

Z punktu widzenia rownowagi tego sektora najwazniejszym kierunkiem zmian jest
poprawa efektywnosci zarzadzania §rodkami publicznymi. Temu celowi powinno shuzy¢
migdzy innymi rozwijanie partnerstwa publiczno-prywatnego (PPP) w dziataniach
sektora publicznego, szczegdlnie w tych dziedzinach, gdzie $wiadczenie dobr
publicznych wymaga kosztownych inwestycji, takich jak budowa drdg i autostrad oraz

J. Czekaj, Rynki, instrumenty i instytucje finansowe, Wydawnictwo Naukowe PWN,
Warszawa 2008, s. 7.
°B. Pietrzak, Z, Polanski, B. Wozniak, System finansowy w Polsce 2, Wydawnictwo Naukowe
PWN, Warszawa 2008, str. 86.
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modernizacja kolei. Warunkiem udziatu prywatnego inwestora w PPP jest uzyskanie
zwrotu wniesionego kapitatu, a to jest mozliwe tylko przy uzyskaniu komercyjnej
efektywnosci  realizowanego przedsigwzigcia. Formuta PPP na S$wiecie jest
z powodzeniem stosowana w odniesieniu do przedsigwzig¢ samofinansujacych si¢
(gospodarka komunalna i ochrona S$rodowiska), jak rowniez niezapewniajacych
samofinansowania (koleje regionalne).

Bardziej przejrzyste i efektywne zarzadzanie srodkami publicznymi wymaga rowniez
ujednolicenia zasad rachunkowosci i sprawozdawczosci zgodnie z ogoélnoswiatowymi
tendencjami (przechodzenie od ujgcia kasowego w kierunku ujgcia memoriatowego)
oraz z wymogami formalnymi i kalendarzem sprawozdawczosci Eurostatu i Komisji
Europejskiej.

Zachodzace 1 przewidywane zmiany w publicznym systemie finansowym w duzej
mierze sa zwiazane z cztonkostwem w Unii Europejskiej. Pozyskanie §rodkéw z UE,
bardzo wazne dla rozwoju polskiej gospodarki, oznacza konieczno$¢ wygospodarowania
odpowiedniej puli srodkéw wlasnych z budzetu centralnego, budzetéw samorzaddéw oraz
z innych zrdédet, np. funduszy celowych i agencji rzadowych. Przed publicznym
systemem finansowym stoja wyzwania zwiazane z finansowaniem zaré6wno programow
przedakcesyjnych (PHARE, ISPA, SAPARD), jak i programéw realizowanych
z udzialem funduszy strukturalnych i Funduszu Spoéjnoéci oraz innych srodkéw pomocy
zagraniczne;j.

Zasady gospodarowania $rodkami pochodzacymi ze zrédel zagranicznych
niepodlegajacych zwrotowi zostaly okreslone w nowelizacji ustawy o finansach
publicznych majacej na celu napraweg funkcjonowania sektora publicznego w Polsce.

Jedna z gtownych zmian jest wlaczenie $rodkéw unijnych do budzetu panstwa
ze wzgledu na’:
= skale srodkdéw przyznanych Polsce w ,,Perspektywie finansowej” na lata 2007-2013,
= potrzebeg konsolidacji i przejrzystosci finanséw publicznych,
= potrzebg polaczenia zrodet finansowania projektow unijnych (prefinansowanie,

wspotfinansowanie budzetowe, dofinansowanie unijne) w jeden strumien finansowy
= likwidacje instrumentu prefinansowania ze wzgledu na jego negatywny wplyw na

przejrzystos¢ zarzadzania Srodkami publicznymi.

Powyzsze dziatania zmierzaja w kierunku podporzadkowania regutom budzetowym
obowiazujacym w Polsce procesu zarzadzania $rodkami pomocowymi z UE w celu
bardziej efektywnego wykorzystania tych $rodkow 1 zwigkszaniu przejrzystosci
finans6w publicznych poprzez konsolidacjg srodkéw i instytucji publicznych.

Kolejne planowane zmiany dotycza:
= organizacji sektora finanséw publicznych,
= zmniejszenia obcigzen fiskalnych,
= usprawnienia systemu podatkowego,
= finansowania budowy drog, obwodnic i autostrad.

¢ B. Pietrzak, Z, Polanski, B. Wozniak, System finansowy w Polsce 2, Wydawnictwo Naukowe
PWN, Warszawa 2008, str. 87.
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Dziatania o charakterze organizacyjnym maja obejmowac m.in.:

= dostosowanie zakresu sektora finansé6w publicznych do zasad sytemu ESA’95
(np. wprowadzenie do sektora niektdrych funduszy obstugiwanych przez BGK oraz
usunigcie z sektora jednostek badawczo-rozwojowych),

= likwidacj¢ form gospodarki pozabudzetowej, czgsci funduszy celowych i agencji
rzadowych,

= przeksztalcenie Krajowego Funduszu Drogowego (KFD) i Narodowego Funduszu
Zdrowia w panstwowe fundusze celowe,

= konsolidacj¢ aparatu podatkowego i stuzby celnej,

= trwale powiazanie planéw finansowych wszystkich jednostek podsektora rzadowego
z ustawa budzetowa,

= realizacjg kolejnych etapow wdrazania budzetu zadaniowego,

= wprowadzenie audytu zewngtrznego wszystkich jednostek podsektora rzadowego
i podsektora samorzadowego.

Dziatania zmierzajace do zmniejszenia obciazen fiskalnych dotycza etapowego
zmniejszania stawki skladki rentowej i zmian w podatku dochodowym od o0sob
fizycznych, zmierzajacych do obnizenia pozaptacowych kosztoéw pracy. Dziatania
usprawniajace system podatkowy wigza si¢ zarowno z wymogami prawa UE
(np. dotyczacymi akcyzy), jak i polskiego ustawodawstwa dotyczacego podatku od
towarow i ustug’.

Dziatania dotyczace budowy drog, obwodnic i autostrad maja obejmowaé¢ m.in.
zmiang zasad funkcjonowania KFD oraz rozdzielenie zadan biezacych i inwestycyjnych
w systemie drogowym panstwa.

Projektowane dziatania reformatorskie sa m.in. obliczone na zmniejszenie wydatkéw

publicznych i poprawe racjonalnosci gospodarowania srodkami publicznymi.
Z wielu dostepnych badan wynika, ze nie tylko w Polsce, ale réwniez w ,,starej Unii”
(UE 15) zakres zadan publicznych realizowanych przez panstwo byl i pozostaje
stosunkowo szeroki, dlatego obnizenie wydatkéw publicznych nie jest tatwe. Wydatki te
cechuje wysoki stopien inercji, wynikajacy zaré6wno z duzego udzialu wydatkow
sztywnych, m.in. zwiazanych z obstluga dlugu publicznego, jak i1 z konieczno$ci
wypelniania przez panstwo klasycznych funkcji publicznych oraz braku spotecznej
akceptacji dla ograniczania wydatkow socjalnych.

Prognozy wielkosci panstwowego dlugu publicznego

Wyrazem zadluzenia panstwa jest dlug publiczny, ktory powstaje z kumulacji
deficytow budzetowych w kolejnych latach. Deficyt budzetowy natomiast powstaje na
skutek przewagi wydatkéw panstwa nad jego dochodami podatkowymi®.

Zgodnie z art. 70 ustawy z 30 czerwca 2005 r. o finansach publicznych Minister
Finansow zobowiazany jest do opracowania co roku trzyletniej strategii zarzadzania
dlugiem Skarbu Panstwa (SP) oraz oddzialywania na panstwowy dlug publiczny.

" B. Pietrzak, Z, Polanski, B. Wozniak, System finansowy w Polsce 2, Wydawnictwo Naukowe

PWN, Warszawa 2008, str. 87.
& M. Gorski, Rynkowy system finansowy, Polskie Wydawnictwo Ekonomiczne, Warszawa 2007,
str. 80.
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Dokument ten Minister Finansow przedstawia Radzie Ministrow do zatwierdzenia,

a nastgpnie Rada Ministrow przedstawia go Sejmowi wraz z uzasadnieniem projektu

ustawy budzetowe;j.

Zarzadzanie diugiem publicznym odbywa si¢ na dwoch poziomach®:

= w szerszym znaczeniu stanowi element polityki fiskalnej i obejmuje decyzje, jaka
cze$¢ wydatkow panstwa ma by¢ finansowana poprzez zaciaganie dtugu, a zatem

jaka bedzie wielko$¢ dtugu publicznego (aspekt ten jest omawiany w

aktualizowanych co roku dokumentach po§wigconych programowi gospodarczemu

rzadu, w szczegdlnoséci w uzasadnieniu projektu ustawy budzetowej oraz

Aktualizacji Programu Konwergencji);
® W wgzszym znaczeniu oznacza sposob finansowania potrzeb pozyczkowych panstwa

oraz ksztattowanie struktury dtugu, a wigc wybor rynkow, instrumentoéw i terminéw

emisji.

Strategia zarzadzania diugiem sektora finansow publicznych w latach 2010-12
zawiera prognozy wielkosci panstwowego dlugu publicznego (wg metodologii krajowej)
spojne z zatozeniami polityki fiskalnej przyjetymi w projekcie ustawy budzetowej na
2010 r., natomiast w zakresie celow i zadan odnosi si¢ do zarzadzania dlugiem
publicznym w wezszym znaczeniu.

Tabela 1. Dlug publiczny i koszty jego obstugi — podsumowanie prognoz Strategii

2008

Wyszczegdlnienie (wykonanie) 2009 2010 2011 2012
1. Panstwowy diug publiczny
a)w mid zt 5978 658,8 739,1 770,8 8161
b) w relacji do PKB 47,0% 49,8% 54,7% 54,5% 54,8%
2. Wydatki z tytutu obstugi dlugu Skarbu Panstwa
a)w mid zt 251 30,6 34,9 40,7 442
b) w relacji do PKB 2,0% 2,3% 2,6% 2,9% 3,0%

Zrodto: Strategia zarzadzania dlugiem sektora finansow publicznych w latach 2010-12, Ministerstwo
Finansow, Warszawa wrzesien 2009, str. 5

Trzyletnia prognoza dtugu publicznego wg metodologii UE, sporzadzona w oparciu
o Sciezkg fiskalna dostosowana do poziomu wynikajacego z objgcia Polski procedura
nadmiernego deficytu.

Przy przyjetych zatozeniach relacja dlugu do PKB bedzie rosta, przekraczajac prog
50% w 2010 r. Zgodnie z ustawa o finansach publicznych, przekroczenie progu 50%
w 2010 r. oznacza¢ bedzie konieczno$¢ przyjecia w ustawie budzetowej na 2012 r.
relacji deficytu budzetowego do dochoddéw nie wyzszej niz zatlozona w budzecie na
2011 r. W latach 2010-12 relacja dtugu do PKB bedzie utrzymywac sig blisko progu
55% (54,5%-54,8%). Oznacza to wystgpowanie znacznego ryzyka przekroczenia tego
progu i uruchomienia sankcji wynikajacych z ustawy o finansach publicznych.
Dla relacji kosztow obstugi dtugu SP do PKB przewidywany jest wzrost do 3,0%

o Strategia zarzadzania dlugiem sektora finansow publicznych w latach 2010-12, Ministerstwo
Finansow, Warszawa wrzesien 2009, str. 5.
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w 2012 r. Prognozy obarczone sa duza niepewnoscia, wynikajaca m.in. z koniecznosci
wycofania silnych impulséw ze strony polityki makroekonomicznej, zwtaszcza polityki
fiskalnej, wspierajacych aktywno$¢ gospodarcza w latach 2009-2010.

Istotnym uwarunkowaniem Strategii jest wejscie w zycie 1 stycznia 2010 r. nowej
ustawy o finansach publicznych. Najwazniejsze zmiany w zakresie dtugu publicznego,
oméwione w podrozdziale VI.1, dotycza zakresu i organizacji sektora finanséw
publicznych, procedur ostrozno$ciowych i sanacyjnych (przy niezmienionych progach
50%, 55% i 60%) oraz horyzontu Strategii — poczawszy od strategii przygotowywanej
w 2010 r. bedzie on 4-letni.

Dla realizacji celu Strategii w latach 2010-2012 przyjeto, ze'":
= utrzymane zostanie elastyczne podejscie do ksztaltowania struktury finansowania

pod wzgledem wyboru rynku, waluty i instrumentéw, w stopniu przyczyniajacym si¢

do minimalizacji kosztow obstugi przy ograniczeniach wynikajacych z przyjetych
poziomow ryzyka oraz mozliwego wplywu na polityke pieni¢zna;

= gléwnym zrodtem finansowania potrzeb pozyczkowych budzetu panstwa pozostanie
rynek krajowy; udzial finansowania zagranicznego moze ulega¢ okresowemu
zwigkszeniu; przy emisjach zagranicznych rolg rynku strategicznego bedzie penit
rynek euro;

= priorytetem polityki emisyjnej bedzie budowanie duzych i ptynnych emisji

o0 oprocentowaniu statym, zardwno na rynku krajowym, jak i rynku euro;
= utrzymano dazenie do zwigkszania $redniej zapadalnosci dtugu krajowego (proces

zahamowany w 2008 1 2009 r.), natomiast jego duration, ktore osiagngto juz poziom

akceptowalny z punku widzenia ryzyka stopy procentowej, utrzymywane bedzie

w przedziale 2,5-4,0 roku;
= w przypadku dlugu zagranicznego obecny poziom zaréwno ryzyka refinansowania,

jak i ryzyka stopy procentowej, nie stanowi ograniczenia dla minimalizacji kosztow

obstugi.

Finansowanie potrzeb pozyczkowych panstwa powoduje konieczno$¢ zaciagania
dtugu publicznego i ponoszenia kosztow jego obstugi. Zarzadzanie dlugiem polega na
ksztattowaniu jego struktury tak, by z istnieniem dlugu publicznego wiazaly si¢ jak
najmniejsze koszty w dlugim horyzoncie czasowym przy akceptowalnym poziomie
ryzyka.

Podsumowanie

Publiczny system finansowy w Polsce jest ciagle w okresie przeobrazen
dokonywanych w réznych ptaszczyznach funkcjonowania.

Transformacja gospodarki wymusita znacznie szybsze zmiany w rynkowym systemie
finansowym, gdyz stanowily one warunek konieczny przebudowy systemu
ekonomicznego w kierunku gospodarki opartej na mechanizmach rynkowych.

Jedna z wielu przyczyn wolniejszego tempa zmian zachodzacych w publicznym
systemie finansowym jest brak jasnej koncepcji polityki spotecznej i ,,zakresu” panstwa

10 Strategia zarzadzania dlugiem sektora finanséw publicznych w latach 2010-12, Ministerstwo
Finansow, Warszawa wrzesien 2009, str. 5.
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opiekunczego, co przektada sig¢ bezposrednio na wyznaczenie granicy dostgpnosci dobr
publicznych oraz ustug i $wiadczen spotecznych.

Rozbudowane zadania spoteczne wymagaja ogromnych wydatkéw na ich realizacje,
stanowiac w konsekwencji powazne obcigzenie dla budzetu panstwa i budzetow
samorzadow terytorialnych. Trzeba zatem przekonstruowaé system finanséw
publicznych i zmieni¢ polityke finansowa tak, aby czg$¢ srodkow przeznaczonych na
transfery spoteczne (gldwnie o charakterze socjalnym) mozna byto stopniowo przesuwac
na cele rozwojowe.

Wzgledy ekonomiczne zwiazane z podnoszeniem konkurencyjnosci gospodarek
europejskich, ich innowacyjnosci wymagajacej rozwoju wysokich technologii i prac
naukowo-badawczych. W procesy te angazuje si¢ panstwo, gdyz ich finansowanie nie
zawsze jest zgodne z potrzebami i mozliwo$ciami prywatnego kapitatu.
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Summary:
The article presents the principle of functioning public financial system, focusing on
his tasks as well as specific proprieties. It was affirmed, that public financial system in

Poland is in period transformations made in different planes functioning still.
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