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Kontrolerzy

Dane identyfikacyjne

Ministerstwo Finansow, ul. Swigtokrzyska 12, 00-916 Warszawa

Tadeusz Koscinski, Minister Finanséw od 15 listopada 2019 r.
W okresie objetym kontrolg funkcije kierownika jednostki poprzednio petnili:

Jerzy Kwieciniski, Minister Finansow, Inwestycji i Rozwoju od 20 wrzesnia 2019 .
do 15 listopada 2019,

Mateusz Morawiecki, Prezes Rady Ministrow od 30 sierpnia 2019 r.
do 20 wrzesnia 2019 .,

Marian Banas, Minister Finanséw od 4 czerwca 2019 r. do 30 sierpnia 2019r.,

Teresa Czerwinska, Minister Finanséw od 9 stycznia 2018 r. do 4 czerwca
2019r.,

Mateusz Morawiecki, Prezes Rady Ministrdw, Minister Rozwoju i Finanséw
od 11 grudnia 2017 r. do 9 stycznia 2018 r.,

Mateusz Morawiecki, Wiceprezes Rady Ministrow, Minister Rozwoju i Finansow
do 28 wrze$nia 2016 r. do 11 grudnia 2017 r.

Pawet Szatamacha, Minister Finanséw od 16 listopada 2015 r. do 28 wrze$nia
2016 r.,

Mateusz Szczurek, Minister Finansow od 27 listopada 2013 r. do 16 listopada
2015,

. Ewidencja dtugu publicznego
. Cele zarzadzania dtugiem publicznym i kontrola zarzadcza w zarzadzaniu

dtugiem
Wykonanie strategii i instrumenty zarzgdzania dtugiem

. Zarzadzanie ptynnoscig budzetu panstwa i ptynnoscig Funduszu Reprywatyzacji

Lata 2014-2019

Art. 2 ust. 1 ustawy z dnia 23 grudnia 1994 r. o Najwyzszej Izbie Kontroli!

Najwyzsza Izba Kontroli
Departament Budzetu i Finanséw

. Renata |zdebska-Biniek, gtowny specjalista kontroli panstwowej, upowaznienie

do kontroli nr KBF/96/2019 z 17 pazdziernika 2019,

. Anna Grabarczyk, gtowny specjalista kontroli panstwowej, upowaznienie

do kontroli nr KBF/97/2019 z 17 pazdziernika 2019,

. Matgorzata Pawelec, gtéwny specjalista kontroli panstwowej, upowaznienie

do kontroli nr KBF/99/2019 z 17 pazdziernika 2019 .,

. Dariusz Starnowski, gtowny specjalista kontroli panstwowej, upowaznienie

do kontroli nr KBF/98/2019 z 17 pazdziernika 2019 .,

. Marcin Borowiec, gtowny specjalista kontroli panstwowej, upowaznienie

do kontroli nr KBF/100/2019 z 17 pazdziernika 2019 .
(akta kontroli str. 1-10)

"Dz. U.z2019r. poz. 489 ze zm., dalej: ustawa o NIK.
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OCENA OGOLNA

Il. Ocena og6ina? kontrolowanej dziatalnosci

Najwyzsza |zba Kontroli ocenia pozytywnie, ze w latach 2014-2019 zaréwno relacja
dtugu Skarbu Panstwa do produktu krajowego brutto, jak i koszty jego obstugi ulegty
obnizeniu. Do zmniejszenia wydatkéw na obstuge dtugu przyczynity sie dziatania
Ministra Finansow na rzecz zwigkszenia efektywnosci rynku skarbowych papierow
warto$ciowych.

NIK nie moze jednak potwierdzi¢, ze w okresie objetym kontrolg byt skutecznie
realizowany cel zarzadzania dtugiem Skarbu Panstwa, okreslony w strategiach
zarzadzania dtugiem sektora finanséw publicznych, jakim byta minimalizacja
kosztéw obstugi diugu w diugim okresie. Minister Finanséw nie wypracowat metody
pomiaru stopnia realizacji tego celu. Nie przedstawiat takze danych
potwierdzajacych wykonanie celu w rozdziatach strategii poswieconych efektom
zarzadzania dtugiem w okresach poprzednich. Z wyjasnien skfadanych w trakcie
kontroli wynika, Zze cel ten byt niemierzalny, a tym samym nierozliczalny.
Wyniki kontroli decyzji podejmowanych na wybranych przetargach obligacji
wskazuja, ze przy przestrzeganiu wszystkich zatozen dotyczacych przetargéw oraz
czesciowo niedookreslonych ograniczen w zakresie ryzyk byto mozliwe zacigganie
dlugu generujacego nizszy koszt niz faktycznie ponoszony. Minister Finanséw
jednak tego nie dokonywat. Faktycznym celem zarzadzania dtugiem byto
uksztattowanie struktury dtugu pozadanej przez zarzadzajacych, gtownie ze wzgledu
na mozliwo$¢ jego refinansowania. Jednoczes$nie akceptowane byto poniesienie
wyzszych kosztow niz minimalne.

Minister Finanséw prawidtowo obliczat diug Skarbu Panstwa i panstwowy diug
publiczny. W niepetnym zakresie byta natomiast stosowana metodologia unijna
do obliczania dtugu sektora instytucji rzgdowych i samorzadowych. Z dtugu tego nie
byly eliminowane wzajemne zobowigzania przedsigbiorstw wigczonych do tego
sektora w zwigzku ze spetnianiem kryteriow funkcjonalnych, a Minister Finansow nie
informowat o tym odstepstwie publikujac dane. Biorac jednak pod uwage, ze skala
niewytgczonych zobowigzan zostata oszacowana jako niewielka, NIK nie obnizyta
oceny w tym zakresie.

Ministerstwo Finanséw wprowadzito zasadnicze elementy kontroli zarzadcze;
w zarzadzaniu dtugiem. Nie zostat jednak terminowo wdrozony System Zarzadzania
Ciagtoscig Dziatania w informatycznych procesach krytycznych dotyczacych tego
obszaru. Prace w tym zakresie wydtuzono do 2020 r.

Minister Finansow skutecznie zarzadzat ptynnoscig budzetu panstwa. W okresie
objetym kontrolg zapewnit peine, terminowe i bezpieczne finansowanie potrzeb
pozyczkowych. Na podstawie danych historycznych rzetelnie okreslit poziom
wolnych $rodkéw, jaki powinien byC utrzymywany w celu zapewnienia ptynno$ci
budzetu panstwa. Bez uzasadnienia ekonomicznego podniost jednak maksymalny
ich putap o blisko 20%. Poziom ten nie powinien by¢ zwigkszony, jesli nie jest to
uzasadnione sytuacjg gospodarcza, bilansem ryzyk i powoduje poniesienie kosztow
istotnie przewyzszajacych korzysci z lokowania nadwyzek wolnych Srodkow.

Minister Finanséw jako dysponent Funduszu Reprywatyzacji nie w petni efektywnie
zarzadzat wolnymi Srodkami. Nie zapobiegt nadmiernemu kumulowaniu $rodkow
przekazywanych w zarzadzanie overnight i nie maksymalizowat przychodow
Funduszu z tytutu odsetek od wolnych $rodkow przekazywanych w zarzadzanie
terminowe, cho¢ miat ku temu mozliwosci. NIK oszacowata utracone korzysci
Funduszu na powyzej 2,1 min zt.

2 Najwyzsza Izba Kontroli formutuje ocene ogoing jako ocene pozytywna, ocene negatywna albo ocene
w formie opisowe;.
3



OBSZAR

lIl.Opis ustalonego stanu faktycznego oraz oceny
czastkowe? kontrolowanej dziatalnosci

1. Ewidencja diugu publicznego
Metodologia liczenia dtugu publicznego

W okresie objetym kontrolg dtug publiczny w Polsce byt liczony wedtug dwadch
definicji — krajowej i unijnej. Definicja krajowa zostata okreslona w ustawie z dnia
27 sierpnia 2009 r. o finansach publicznych*. Na jej podstawie wyliczany byt
panstwowy diug publiczny. Metodologia unijna  zostata  uregulowana
w rozporzadzeniu Rady (WE) Nr 479/2009 z dnia 25 maja 2009 r. o stosowaniu
Protokotu w sprawie procedury dotyczacej nadmiernego deficytu zatgczonego
do Traktatu ustanawiajacego Wspolnote Europejska®. Byta ona podstawg wyliczenia
dtugu sektora instytucji rzadowych i samorzadowych.

Uzasadniajac przyczyny dualizmu prezentacji wysoko$ci dtugu publicznego dyrektor
Departamentu Dtugu Publicznego Ministerstwa Finansow (dalej: Departament DP)
wyjasnit, ze wyliczanie panstwowego dtugu publicznego wynika z istniejgcych
w polskim porzadku prawnym regut fiskalnych, ktére odnoszg sie do krajowej
definicji dugu. W szczegolnoéci w art. 216 ust. 5 Konstytucji Rzeczypospolitej
Polskiej z dnia 2 kwietnia 1997 r.8 ustanowiony zostat zakaz zaciggania pozyczek
lub udzielania gwarancji, w nastepstwie ktorych panstwowy dtug publiczny
przekroczy 60% rocznego produktu krajowego brutto. Natomiast obowigzek
wyliczania dtugu sektora instytucji rzadowych i samorzadowych wynika
z czlonkostwa Polski w Unii Europejskiej. Zgodnie z art. 126 traktatu
o funkcjonowaniu Unii Europejskiej, Komisja Europejska nadzoruje wysoko$¢ dtugu
publicznego w panstwach cztonkowskich oraz bada poszanowanie dyscypliny
budzetowej na podstawie kryterium, czy relacja dtugu publicznego do PKB
przekracza 60%. Zakres sektora instytucji rzadowych i samorzadowych zostat
okreslony w Europejskim Systemie Rachunkéw Narodowych i Regionalnych
(ESA2010)".

NIK zauwaza, ze Konstytucja RP zabrania zaciggania pozyczek lub udzielania
gwarancji i poreczen finansowych, w nastepstwie ktorych panstwowy dtug publiczny
przekroczy 3/5 warto$ci rocznego produktu krajowego brutto. Jednak w zakresie
sposobu ustalania pafistwowego dtugu publicznego odsyta do ustawy. Nie precyzuje
sposobu wyliczenia tego dtugu. Nie istniejg zatem przeszkody formalne, aby
panstwowy dtug publiczny wylicza¢ wedtug innych regut niz obecnie przyjete, o ile
zostang one okreslone w ustawie.

Dyrektor Departamentu DP wskazat dodatkowe argumenty za utrzymaniem
podwdjnej metodologii wyliczania diugu publicznego. Przede wszystkim zakres
sektora publicznego okreslony przez metodologie unijng nie jest staty. Unijna
definicja sektora instytucji rzadowych i samorzadowych, w przeciwienstwie
do krajowej, jest funkcjonalna. Jezeli spetione sg okreslone kryteria finansowe
(finansowania ze $rodkéw publicznych) lub instytucjonalne (skutecznego wptyw
wladzy publicznej na podejmowanie decyzji) jednostka, niezaleznie od formy

3 Oceny czastkowe to oceny dziatalnosci w poszczegélnych obszarach badan kontrolnych. Ocena czastkowa
moze by¢ sformutowana jako ocena pozytywna, ocena negatywna albo ocena w formie opisowe;.

Dz. U.z2019r. poz. 869, ze zm.

Dz. Urz. UE L 145z 10.06.2009, str. 1, ze zm.

Dz. U. Nr 78, poz. 483, ze zm.

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 Europejskiej (Dz. Urz. UE L 174
2 26.06.2013, str. 1, ze zm.).
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prawnej, moze byC wiaczona do sektora. Oznacza to, ze sektor wedtug definicji
unijnej jest ptynny”. Plynno$¢” ta moze byC problemem w kontekscie
obowigzujacych w Polsce ram fiskalnych i wynikajacych z tego procedur
sanacyjnych. Bytaby tez trudna do przyjecia ze wzgledu na konsekwencje formalno-
prawne, jakie wynikatyby dla poszczegélnych podmiotéw z ich przynaleznosci
do sektora finanséw publicznych.

Za utrzymaniem dualizmu przemawiajq takze wzgledy metodologiczne. Obie
definicje dtugu roznig sie zakresem uwzglednianych tytutéw dtuznych. W definicji
krajowej zakres tytutow dtuznych jest szerszy, gdyz obejmuje rowniez zobowigzania
wymagalne, czyli bezsporne, ktorych termin ptatnosci mingt. Jest to konsekwencjg
kasowego systemu budzetowego w Polsce, podczas gdy obliczanie dtugu instytucii
rzadowych i samorzadowych opiera si¢ na zasadzie memoriatu. W statystykach
unijnych zobowigzania wymagalne majg wptyw na wynik sektora (jako koszt
memoriatowy), a nie na diug. Wedtug metodologii krajowej ujmowane sgq w dtugu,
gdyz w tym przypadku kasowy wydatek nie nastepuje. Dostosowanie do definicji
Unii Europejskiej bytoby zasadne jedynie w przypadku konsekwentnego przejscia
wszystkich jednostek finansow publicznych na system memoriatowy. Ujednolicenia
wymagatby takze sposdb przeliczania diugu w walutach obcych. W definicji krajowej
dlug w walutach obcych przelicza sie¢ na ztote wedtug oryginalnej waluty emisji,
natomiast w definicji Unii Europejskiej uwzglednia sie rowniez instrumenty
pochodne.

W Ministerstwie Finanséw zostaty podjete prace nad zmiang sposobu wyliczania
dtugu publicznego. W ramach projektu ,Reforma systemu budzetowego - etap 1”
byly prowadzone analizy nad rozszerzeniem sektora finansow publicznych
0 niektore jednostki (np. fundusze w Banku Gospodarstwa Krajowego i Bankowym
Fundusz Gwarancyjnym). Zespot roboczy zaproponowat jednak utrzymanie dwoch
definicji sektora, z ewentualnym zmniejszeniem réznic. Wedtug informacii
posiadanych przez Departament DP obecnie nie toczg sie w Ministerstwie Finansow
prace legislacyjne w tym zakresie.

(akta kontroli str. 1430-1472)

W przesziosci Najwyzsza Izba Kontroli postulowata ujednolicenie metodologii
liczenia dlugu publicznego, aby procedury ostroznosciowe i sanacyjne okre$lone
w ustawie o finansach publicznych obejmowaty jednocze$nie peten dtug wyliczany
wedtug metodologii unijnej. W ten sposob zostataby ograniczona mozliwosc¢
niekontrolowanego wzrostu zadtuzenia, nieujmowanego w dtugu liczonym wedtug
metodologii krajowej. NIK podtrzymuje to stanowisko.

Dane zbiorcze z poszczegolnych grup jednostek sektora finanséw publicznych
potrzebne do obliczenia pafistwowego dtugu publicznego byly przekazywane przez
Gtowny Urzad Statystyczny (dalej: GUS). Ministerstwo Finansoéw nie weryfikowato
kompletnosci informacji przekazanych przez GUS. Minister Finanséw nie
wprowadzit réwniez mechanizméw  zapewniajgcych  kompletno$¢ danych,
np. w przypadku zmiany liczby szpitali, potaczenia ministerstw, likwidacji jednostek
budzetowych lub funduszy celowych. Narzedzi w tym zakresie nie miat takze GUS.
Ministerstwo stoi na stanowisku, ze odpowiedzialno$¢ za prawidtowe i kompletne
sporzadzenie sprawozdan Rb-Z, bedacych podstawg wyliczenia dtugu, spoczywa
na samych jednostkach zobowigzanych oraz jednostkach je nadzorujgcych.
Za wystarczajacy do zapewnienia kompletnosSci sprawozdawczosci uznato fakt,
ze niesporzadzenie sprawozdania jest naruszeniem dyscypliny finanséw
publicznych.

(akta kontroli str. 1430-1476)



Ksztattowanie sie dtugu publicznego

Dane o panstwowym dtugu publicznym oraz o dtugu sektora instytucji rzadowych i
samorzadowych byty obliczane i publikowane przez Ministra Finanséw kwartalnie.
Byty one na biezaco zmieniane, gdy jednostki wchodzace w sktad poszczegoinych
sektorow korygowaty swoje sprawozdania. Dane o dlugu sektora instytucii
rzadowych i samorzadowych byty takze modyfikowane, gdy zmieniany byt zakres
sektora lub wytyczne metodologiczne.

Do panstwowego dtugu publicznego zaliczane jest zadtuzenie sektoréw rzadowego,
samorzadowego oraz ubezpieczen spotecznych. Przy liczeniu diugu eliminowane
byly zobowigzan miedzy jednostkami sektora finanséw publicznych. Od 1 stycznia
2014 r. do 30 wrzesnia 2019 r. panstwowy dtug publiczny wzrést z 882 293,0 min zt
do 1001 181,0 min 2, tj. 0 13,5%8. Najwigkszy wptyw na poziom zadtuzenia sektora
finanséw publicznych miato zadtuzenie sektora rzadowego. W ww. okresie wzrosto
ono z 813515,3 min zt do 9222913 min z, tj. o 13,4%. Zadtuzenie sektora
samorzadowego zwigkszyto sie z 68 397,6 min zt do 78 831,3 min z, tj. 0 15,3%.
Spadio natomiast zadtuzenie sektora ubezpieczeh spotecznych z 380,1 min zt
do 58,4 min zt. Spadek ten siegnat 84,6%. Relacja panstwowego dtugu publicznego
do produktu krajowego brutto zwigkszyta sie z 48,1% w 2014 r. do 51,9% w 2016 .
Natomiast w kolejnych latach ulegta obnizeniu do 46,5% w 2018 r. Wskaznik ten byt
0 ponad dwa punkty procentowe wyzszy niz prognozowany w pierwszej strategii
zarzadzania dtugiem sektora finanséw publicznych obejmujacej rok 2018, tj. strategii
na lata 2015-2018.

Diug sektora instytucji rzadowych i samorzadowych byt obliczany poprzez korekte
panstwowego dtugu publicznego o dane dotyczace niektorych podmiotéw uznanych
za wchodzace w sktad tego sektora oraz poprzez korekty wynikajgce z odmiennego
zakresu przedmiotowego dtugu. Tak ustalany diug wzrést z 922 755,2 min zt
na poczatku 2014 r. do 1 054 768,8 min zt na koniec Il kwartatu 2019 r. Relacja
dtugu instytucji rzadowych i samorzadowych do produktu krajowego brutto wzrosta
250,4% w 2014 r. do 54,2% w 2016 r. Nastepnie zas spadta do 48,9% w 2018 r. Byt
to najnizszy wskaznik od 2008 r. Tylko o 0,4 punktu procentowego przekraczat
poziom prognozowany w strategii zarzadzania dtugiem sektora finansow
publicznych na lata 2015-2018.

(akta kontroli str. 1360/7-9)
Dlug Skarbu Parstwa

Gtéwng sktadowg dtugu publicznego byt dtug Skarbu Panstwa. Minister Finanséw co
miesigc obliczat i publikowat dane o dtugu Skarbu Panstwa i przyczynach jego
zmian. Publikowane przez Ministra Finanséw szeregi czasowe obejmujg dane
od stycznia 2001 r.® W przypadku, gdy poszczegdine jednostki wchodzace w sktad
Skarbu Panstwa stwierdzity popetnienie btedu w sprawozdaniach dotyczacych
poprzednich okresow sprawozdawczych, dane publikowane przez Ministra
Finanséw byty korygowane.

Od 1 stycznia 2014 r. do 31 grudnia 2019 r. diug Skarbu Panstwa wzrést
z 838 025,4 min zt do 973 336,9 min z, tj. 0 16,1%. W tym okresie silniej wzrastato
zadtuzenie krajowe niz zagraniczne. Dtug krajowy Skarbu Panstwa zwigkszyt sie
z 584 273,0 min zt do 717 452,3 min z, tj. 0 22,8%. Nalezy przy tym zauwazy¢, ze
w lutym 2014 r. dtug ten zostat obnizony o 130,2 mid zt w wyniku umorzenia
obligacji przejetych przez Zaktad Ubezpieczen Spotecznych z otwartych funduszy

8 Wszystkie dane w tym rozdziale prezentowane sg na podstawie publikacji dostepnych na 17 marca 2020 r.
9 https:/iwww.gov.pl/web/finanse/szeregiczasowe
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Stwierdzone
nieprawidtowosci

emerytalnych w ramach tzw. reformy emerytalnej. Zadtuzenie zagraniczne w latach
2014-2018 zwiekszyto sie nieznacznie — z 253 752,3 min zt do 256 884,7 min z,
tj. 0 1,2%. W wyniku tych operacji zmienita sie struktura zadtuzenia. Udziat diugu
krajowego w ogdlnym zadtuzeniu Skarbu Panstwa wzrést z 69,7% do 73,6%.
Obnizyt sie natomiast udziat dtugu zagranicznego z 30,3% do 26,4%. Przejsciowo,
po umorzeniu obligacji skarbowych w lutym 2014 r., siegat on 36,1%.

(akta kontroli str. 1360/7-9)

Do wzrostu dlugu Skarbu Panstwa w ww. okresie przyczynito sie¢ w najwiekszym
stopniu finansowanie potrzeb pozyczkowych wynikajacych z corocznych deficytow
budzetu panstwa (tgcznie 167,2 mid zt) oraz wyniku budzetu Srodkéw europejskich
(taczny deficyt 17,5 mid zt). Na wzrost dtugu Skarbu Panstwa wptyw miato takze
przekazanie w ramach rozchodow $rodkow do Funduszu Ubezpieczen Spotecznych
z tytulu ubytku sktadek przekazywanych do otwartych funduszu emerytalnych
(tacznie 21,1 mid zt). Jednocze$nie wzrosto saldo depozytéw jednostek sektora
finanséw publicznych i depozytéw sadowych (tacznie o 42,0 mid zt), wykazywane
jako zmniejszenie potrzeb pozyczkowych. Operacjq obnizajacq diug bylo
wspomniane umorzenie w lutym 2014 r. obligacji skarbowych przejetych od
otwartych funduszy emerytainych.

(akta kontroli str. 1360/7-9, 1363-1418)

W celu potwierdzenia prawidtowosci danych liczbowych o wysokosci zadtuzenia NIK
dokonata analizy ujecia w ewidencji dtugu Skarbu Panstwa emisji obligacji
hurtowych krajowych w styczniu i lutym 2018 r., zamiany obligacji krajowych
w listopadzie i grudniu 2018 r. oraz emisji obligacji zagranicznych. Operacje to
zostaty prawidtowo ujete w danych o zadtuzeniu Skarbu Panstwa wedtug tytutdw
dtuznych.

(akta kontroli str. 1419-1429)

Najwyzsza Izba Kontroli nie stwierdzita nieprawidtowosci w ewidencji dtugu Skarbu
Panstwa i obliczaniu panstwowego dtugu publicznego.

NIK stwierdzita natomiast, ze w ramach konsolidacji zobowigzan przy obliczaniu
dtugu sektora instytucji rzadowych i samorzadowych nie sg eliminowane wzajemne
zobowigzania przedsiebiorstw zaliczonych do tego sektora. Jest to niezgodne
metodyka obliczania diugu, okreSlong w przepisach i wytycznych unijnych.
Dodatkowo publikowane przez Ministra Finanséw dane o wysokosci diugu tego
sektora nie zawierajq objasnienia o tym braku.

Dyrektor Departamentu DP wyjaénit, Zze faktycznie nie sg zbierane dane
pozwalajace na eliminacje zobowigzan wzajemnych tych przedsigbiorstw, jednak
wedtug stanu na koniec Il kwartatu 2019 r. przedsiebiorstwa publiczne zaliczone
do sektora instytucji rzadowych i samorzadowych wykazywaty zobowigzania wobec
wszystkich przedsiebiorstw niefinansowych w tgcznej kwocie 99,6 min zt. Kwota ta
stanowi okoto 0,01% wartoSci dtugu sektora instytucji rzadowych i samorzadowych
oraz 0,005% PKB. Przedsigbiorstwa zaliczone do sektora stanowig niewielki utamek
wszystkich przedsigbiorstw niefinansowych w Polsce, zatem kwota podlegajaca
eliminacji bytaby nizsza.

Dyrektor Departamentu DP podnidst rowniez, ze zakres sektora instytucji rzadowych
I samorzadowych jest ,ptynny”. Przedsigbiorstwa nalezace do sektora musiatyby
kazdorazowo ponownie sporzadza¢ 16 kwartalnych sprawozdan'® uwzgledniajacych
nowe podziaty podmiotéw na sektory. Wigzatoby sie to z nadmiernym obcigzeniem
przedsiebiorstw obowigzkami sprawozdawczymi.

10 Dane korygowane sg cztery lata wstecz.



OCENA CZASTKOWA

OBSZAR

NIK stoi na stanowisku, ze w tej sytuacji odbiorcy zewnetrzni danych o wysokosci
dlugu sektora instytucji rzadowych i samorzadowych powinni by¢ co najmniej
rzetelnie informowani o wystepujacym odstepstwie w obliczaniu diugu od zasad
unijnych.

(akta kontroli str. 1477-1480)

NIK ocenia pozytywnie ewidencje i obliczanie dtugu Skarbu Panstwa oraz obliczanie
panstwowego dtugu publicznego i diugu sektora instytucji rzadowych i
samorzadowych. Obnizenia oceny nie spowodowato niepetne wyeliminowanie
zobowigzan jednostek sektora instytucji rzadowych i samorzadowych z uwagi
na nieznaczace skutki tego braku dla prezentacji tacznej wysokosci dtugu tego
sektora.

2.Cele zarzadzania diugiem publicznym i kontrola
zarzadcza w zarzadzaniu diugiem

2.1. Cele zarzadzania dtugiem publicznym
Zdefiniowanie celu zarzadzania dtugiem Skarbu Panstwa

W okresie objetym kontrolg cel zarzadzania dtugiem Skarbu Panstwa byt
zdefiniowany w przygotowywanych corocznie przez Ministra Finansow i
zatwierdzanych przez Rade Ministrow czteroletnich strategiach zarzadzania dtugiem
sektora finanséw publicznych''. Strategie te zawieraty wszystkie elementy
wymagane w art. 75 ustawy o finansach publicznych. Przedstawiaty uwarunkowania
zarzadzania diugiem zwigzane ze stabilnosciq makroekonomiczng gospodarki,
analize poziomu panstwowego dtugu publicznego, prognozy poziomu panstwowego
dtugu publicznego i dtugu Skarbu Panstwa, prognozy kosztéw obstugi dtugu Skarbu
Panstwa, ksztattowanie struktury zadtuzenia oraz prognozy i analize
niewymagalnych zobowigzan z tytutu poreczen i gwarancji Skarbu Paristwa.

Celem wyznaczonym w strategiach byta minimalizacja kosztéw obstugi dtugu
w dtugim horyzoncie czasu, przy przyjetych ograniczeniach zwigzanych z ryzykiem.
W strategiach nie zostato okre$lone, co nalezy rozumie¢ pod pojeciem dtugiego
horyzontu czasu.

Zastepca dyrektora Departamentu DP wyjasnit, Zze horyzont ten wyznaczajg skutki
dlugu w postaci jego obstugi i wykupu. Wykraczajg one poza roczny horyzont
ustawy budzetowej i czteroletni horyzont strategii. Dla dtugu Skarbu Panstwa
horyzont skutkow wyznaczajg terminy zapadalnosci najdtuzszych instrumentow
o istotnym znaczeniu w finansowaniu potrzeb pozyczkowych budzetu panstwa.
Obecnie sg to obligacje dziesiecioletnie. Formalnie najdtuzszym terminem
zapadalno$ci istniejacego dtugu jest rok 2055.

Diugoterminowe cele strategii byly przektadane na cele roczne w takim zakresie,
w jakim Minister Finanséw uznat to za mozliwe i zasadne. Roczny charakter
miaty limity wydatkow na obstuge diugu Skarbu Panstwa, uwzgledniajace obstuge
istniejacego dtugu, potrzeby pozyczkowe zatozone w ustawie oraz niepewnos¢ co
do zmiennych rynkowych. Horyzont roczny miaty takze cele iloSciowe wyznaczane
w planach dziatalnosci Ministra Finansoéw i Departamentu DP.

Zdaniem zastepcy dyrektora Departament DP, przyjecie rocznego celu minimalizacji
kosztow obstugi panstwowego diugu publicznego zachecatoby do obnizania
biezacych kosztdw poprzez konstrukcje instrumentéw dtuznych lub zastosowanie

" Z uwzglednieniem celow okreslonych w strategiach oraz przepisow Konstytucji RP i ustawy o finansach
publicznych okreslane byly cele dziatalnosci Ministra Finanséw i Departamentu DP. Cele te zostaty
omdwione w pkt 2.2 niniejszego rozdziatu wystapienia pokontrolnego dotyczacym kontroli zarzadcze.
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instrumentow pochodnych, przerzucajacych ciezar obstugi dtugu na kolejne lata lub
tez nadmiernie zwiekszajacych ryzyko zwigzane ze strukturg ditugu (zbyt czeste
stosowanie instrumentow krotkoterminowych lub wyrazonych w walutach obcych).

Zastepca dyrektora Departamentu DP wskazat, ze sposéb sformutowania celu
strategii  zarzadzania dtugiem w Polsce byt zgodny ze standardami
migdzynarodowymi  wyrazonymi ~w  wytycznych  opracowanych  przez
Miedzynarodowy Fundusz Walutowy i Bank Swiatowy™2. Byt on ujmowany jako
zarzadzanie dtugiem publicznym przy mozliwie najnizszym koszcie, w perspektywie
Srednio- i dtugoterminowej, z zachowaniem ostroznego poziomu ryzyka.

Wyjasnit, ze okreslony w strategii cel minimalizacji kosztéw obstugi dtugu dotyczyt
kosztow w ujeciu kasowym ze wzgledu na kasowy charakter budzetu panstwa.
Przedmiotem zainteresowania i prognoz sg kasowe wydatki na obstuge dtugu
Skarbu Panstwa. Jednakze ewentualne przejScie budzetu panstwa na metode
memoriatowg, prowadzace do innego rozliczenia rozktadu kosztdw w czasie, nie
zmienitoby rozumienia i realizacji celu strategii.

Rozliczenie celu minimalizacji kosztdw poprzedniej strategii bylo dokonywane
w sposob jakoSciowy, natomiast ograniczen zwigzanych z poszczegélnymi
rodzajami ryzyka w sposob ilosciowy i jako$ciowy. Ministerstwo Finanséw nie
dokonuje oceny, czy koszty obstugi dtugu byly rzeczywiscie minimalne z dwoch
powoddéw. Po pierwsze, realizacja celow strategii odbywa sie w warunkach
niepewnosci co do zmiennych rynkowych (stop procentowych, kurséw walutowych,
popytu na poszczegoine instrumenty) i ich rozktadu w czasie. Stad wyliczenie ex
post hipotetycznego kosztu, przy alternatywnej strukturze emisji, nie moze by¢
interpretowane, Ze efektem tego bytaby nizsza wartos¢ kosztéw obstugi dtugu.
Po drugie, minimalizacja kosztow w krotkim okresie prowadzitaby do dziatan
sprzecznych ze strategig (np. 100% finansowania w bonach tygodniowych, czy
100% finansowania w walutach o ujemnych stopach procentowych).

(akta kontroli str. 150-151, 252-253)

NIK zwraca uwage, ze celem strategii byta minimalizacja kosztéw obstugi dtugu
przy przyjetych ograniczeniach zwigzanych z ryzykiem. Nie mogly by¢ zatem
podejmowane skrajne dziatania, ktore spowodowatyby naruszenie ustalonych
ograniczen, w tym petne finansowanie w bonach tygodniowych lub w walutach
0 ujemnych stopach procentowych. Mozliwe byto jednak takie wykorzystanie
instrumentow generujacych najnizsze koszty, ktore pozwolitoby na zachowanie
ustalonych parametrow ryzyka. Minister Finansow nie praktykowat jednak tego typu
rozwigzan lub praktykowat je w ograniczonym zakresie. W rzeczywistosci dziatania
zwigzane z zarzadzaniem dtugiem Skarbu Panstwa byly nakierowane
na osiggniecie pozadanych z punktu widzenia Ministra Finanséw parametrow
ryzyka, a nie na minimalizacje kosztow sensu stricto, przy wykorzystaniu wszystkich
dopuszczalnych instrumentéw w ustalonych granicach ryzyka.

Okreslenie zatozen stuzacych realizacji celu zarzadzania dtugiem publicznym

W rozdziale | wybranej do badania strategii zarzadzania dtugiem na lata 2018-2020
zostaty okreslone nastepujace zatozenia realizacii jej celu.

1. Utrzymane zostanie elastyczne podejScie do ksztattowania struktury
finansowania pod wzgledem wyboru rynku, waluty i instrumentow, w stopniu
przyczyniajacym sie do minimalizacji kosztow obstugi dtugu i przy ograniczeniach
wynikajacych z przyjetych poziomoéw ryzyka oraz mozliwego wptywu na polityke
pieniezna.

12 Revised guidelines for public debt management, International Monetary Fund, z 1 kwietnia 2014 r.
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Wedtug wyjasnien zastepcy dyrektora Departamentu DP zatozenie to oznaczato,
ze w ramach natozonych przez strategie ograniczen (np. iloSciowych,
dotyczacych m.in. udziatu diugu w walutach obcych, Sredniej zapadalnosci, czy
miar ryzyka stopy procentowej) terminy i wielkoS¢ sprzedazy poszczegdlnych
typdw instrumentéw powinny bra¢ pod uwage biezacq sytuacje budzetowgq i
rynkowa. Nie podlegajg natomiast dodatkowym sztywnym ograniczeniom, np.
w zakresie procentowego udziatu poszczegoinych typow instrumentow w emisji.
Zasada elastyczno$ci pozwala na uwzglednianie biezacych uwarunkowan,
nieznanych w czasie przygotowywania budzetu, w dazeniu do lepszej realizacji
celu strategii.

(akta kontroli str. 151)

NIK zwraca uwage, ze strategia daje bardzo szerokie mozliwosci ksztattowania
struktury finansowania potrzeb pozyczkowych, co z jednej strony zwieksza
mozliwosci dziatania na rzecz minimalizacji kosztow obstugi dtugu, z drugiej
ogranicza rozliczalno$¢ jej wykonania. Ramami sg tylko ograniczenia ryzyka
ustalone w strategii, jesli majg dookreslony charakter. Elastyczno$¢ te podkresla
fakt, ze w okresie objetym kontrolg finansowanie potrzeb pozyczkowych brutto
w skali roku generowato ok. 12-20% ogoInej sumy dtugu na koniec roku. llustruje
to stopien, w jakim parametry nowo kreowanego dtug wptywaty na ksztattowanie
sie charakterystyki catego dtugu, uwzglednianej w ocenie spetniania ograniczen
dotyczacych ryzyka. Wskazuje takze, ze zdecydowanie wigkszy wplyw
na spetiania ograniczen dotyczacych ryzyka miat diug zaciggniety w latach
wczesniejszych oraz uptyw czasu, ktory wptywat w szczegdlnosci na wskazniki
dotyczace zapadalnosci.

. Gtéwnym zrédlem finansowania potrzeb pozyczkowych budzetu panstwa
pozostanie rynek krajowy.

Udziat finansowania krajowego w dtugu ogétem nie zostat skonkretyzowany, co
oznacza, ze mogt wynosi¢ od ponad 50% do 100%. Zastepca dyrektora
Departamentu DP wyjaénit, ze strategia, zgodnie ze swojq istota, wyznacza
strategiczne kierunki zarzadzania dtugiem, w tym rowniez w horyzoncie rocznym.
Nie jest natomiast planem finansowym. Takg role petni plan przychodéw i
rozchodow budzetu panstwa, bedacy zatgcznikiem do ustawy budzetowe.
Okre$la on w ujeciu rocznym planowang wielko$¢ zaréwno przychoddw, jak i
salda dla poszczegoinych typdw instrumentéw sktadajacych sie na finansowanie
krajowe i zagraniczne. Nie stanowi jednak zobowigzania do realizacji zatozonej
struktury, gdyz bytoby to sprzeczne z zasadq -elastyczno$ci, okreslong
w strategii.

(akta kontroli str. 152)

NIK zwraca uwage, ze zgodnie z art. 52 ust. 1 pkt 2 ustawy o finansach
publicznych tylko faczne rozchody ujete w budzecie paristwa stanowig
nieprzekraczalny limit. Nie sg nim objete poszczegdine pozycje rozchodow ani
przychoddw budzetu panstwa. Elastyczno$¢ omawianego zatozenia daje zatem
pole do podejmowania decyzji, ktore faktycznie bedq stuzyly minimalizacii
kosztow obstugi diugu Skarbu Panstwa, przy uwzglednieniu zatozonych
ograniczen dotyczacych ryzyka.

. Udziat dtugu nominowanego w walutach obcych w dtugu Skarbu Panstwa
zostanie obnizony do poziomu ponizej 30%.
Wedtug wyjasnien zastepcy dyrektora Departamentu DP zaktadany w strategii
udziat diugu nominowanego w walutach obcych zostat okre$lony jako
wypadkowa stanu na koniec 2014 r., preferencji co do ryzyka walutowego oraz
odpowiedniej Sciezki obnizania tego udziatu.
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W 2014 r. zostaty umorzone obligacje ztotowe o wartosci okoto 130,2 mld zt
przejete z otwartych funduszy emerytalnych. W wyniku tej operacji udziat dtugu
w walutach obcych w diugu Skarbu Paristwa ogotem przekroczyt 35%. Wowczas
w strategii na lata 2015-2019 przyjeto zatozenie o zmniejszeniu tego wskaznika
ponizej 30%. Miato sie to odbywaé w tempie uzaleznionym od warunkdw
rynkowych. Jednoczesnie wérdd planowanych efektow tej strategii w catym jej
horyzoncie nie przewidywano zrealizowania tego celu, a jedynie w 2018 r.
osiggniecie poziomu granicznego 30%. Zatozenie dotyczace obnizenia udziatu
ponizej 30% bylo powtarzane w kolejnych czterech strategiach, do strategii
na lata 2019-2022, przy czym zakfadany wskaznik zostat osiagniety w sierpniu
2018 r.

W przyjetej we wrzesniu 2019 r. strategii na lata 2020-2023 przyjeto nowe
zatozenie o obnizeniu udziatu dtugu w walutach obcych w dtugu Skarbu Panstwa
ogdtem ponizej 25%. W projekcji zawartej w strategii przewidziano, ze nastapi to
juzw 2020 r.

(akta kontroli str. 152)

. Priorytetem polityki emisyjnej bedzie budowanie duzych i ptynnych emisji
0 oprocentowaniu statym, zaréwno na rynku krajowym, jak i rynku euro.
Sformutowanie to znalazto rozwiniecie w rozdziale dotyczacym zadan strategii.
Zatozono kontynuacje dotychczasowe;j polityki, tj.:

— budowanie duzych serii obligacji na rynku krajowym — w przypadku obligacji
Srednio- i dtugoterminowych o statym oprocentowaniu ich wartos¢ powinna
wynosi¢ co najmniej 25 mid zt, z uwzglednieniem dgzenia do rbwnomiernego
rozktadu wykupow w czasie,

— emisji duzych i ptynnych obligacji na rynku euro i, w zaleznosci od
uwarunkowan rynkowych i budzetowych, réwniez na rynku dolara
amerykanskiego.

Jako emisje benchmarkowg na rynku euro, zapewniajgcg minimalny poziom

ptynno$ci Departament DP przyjmuje emisje o wartosci co najmniej 1 mid EUR.

W strategii nie zostat jednak zdefiniowane, jaki powinien by¢ udziat duzych i
ptynnych emisji o oprocentowaniu statym na rynku krajowym i rynku euro
w zadtuzeniu ogdtem. Zdaniem NIK, oznacza to, ze zatozenie to zostato
niedookreslone.

(akta kontroli str. 153, 164, 223-224)

. Srednia zapadalno$¢ dtugu krajowego Skarbu Panstwa utrzymywana bedzie
na poziomie zblizonym do 4,5 roku, o ile bedzie to mozliwe z punktu widzenia
warunkow rynkowych, a S$rednia zapadalno$¢ dtugu Skarbu Panstwa
utrzymywana bedzie na poziomie zblizonym do 5 lat.

Przyjete warto$ci referencyjne Sredniej zapadalnosci dtugu SP ogdtem (5 lat)
oraz krajowego (4,5 roku) byty wypadkowg dazenia do ograniczania kosztoéw
obstugi dtugu i ryzyka refinansowania. Co do zasady, im krotsza zapadalnosc,
tym nizszy koszt, ale tym wieksze ryzyko refinansowania. Na wielko$ci te wptyw
miata takze ocena chtonno$ci poszczegolnych segmentéw rynku, przede
wszystkim krajowego. Uwzglednione zostaly takze skutki umorzenia obligacii
w 2014 r. Srednia zapadalno$¢ diugu krajowego zauwazalnie wowczas spadta,
a osiggniecie obecnych poziomow musiato zosta¢ roztozone w czasie. Przyjete
wskazniki byty efektem wewnetrznych analiz i symulacji przeprowadzonych przez
Departament DP.

(akta kontroli str. 154, 225-229, 417)



Zdaniem NIK, zdefiniowanie wskaznikow $redniej zapadalno$ci dtugu SP
na poziomie ,zblizonym do ...” dawato szerokie mozliwosci akceptowania
znacznych odchylen od przyjetych wartosci 4,5 i 5 lat $redniej zapadalnosci.
W latach 2017 - 2018 $rednia zapadalno$¢ dtugu Skarbu Panstwa wahata sie
od 5,32 do 4,96 lat, a Srednia zapadalnos¢ dtugu krajowego Skarbu Panstwa
od 451 do 4,36 lat. Tak okreSlone warunki w kazdym z wymienionych
przypadkow byly spetnione i nie wymagaty podjecia ewentualnych dziatan
naprawczych lub korygujacych. NieokresSlony zostat charakter wprowadzonych
wskaznikow, tzn. czy majg dziata¢ stymulujgco, destymulujgco, czy tez powinny
ksztattowac sie w okreslonym przedziale.
Powyzsza analiza wskazuje, Zze cze$C ograniczen ryzyka nie byla ustalana
precyzyjnie. Utatwiato to wskazywanie wysokiego stopnia stosowania sie
do ograniczenia. UmozZliwiato takze elastyczne zarzadzanie dtugiem, w tym
podejmowanie dziatan na rzecz faktycznej minimalizacji kosztow obstugi dtugu. Nie
zawsze byly one jednak realizowane, gdy zarzadzajgcy dtugiem mieli inne
preferencje co do balansu miedzy parametrami ryzyka a kosztami.

Samoocena realizacji strategii

W okresie objetym kontrolg Minister Finanséw w kazdej strategii zamieszczat
rozdziat, w ktorym miata by¢ przedstawiona ocena realizacji celu dwoch poprzednich
strategii w ciggu péttora roku poprzedzajacego uchwalenie biezacej strategii.

W wybranej do badania strategii na lata 2018-2021 zostat zamieszczony rozdziat
dotyczacy realizacji celow dwoch wczesniejszych strategii w okresie od poczatku
2016 r. do potowy 2017 r. Minister Finanséw wskazat, ze minimalizacja kosztow
obstugi dlugu byla rozumiana w dwoch aspektach: doboru instrumentow i
zapewnienia efektywnosci rynku skarbowych papieréw wartosciowych.

W zakresie doboru instrumentdw oméwit strukture emisji w podziale na rynki i
instrumenty oraz szczegdlne dokonania, takie jak pierwsze emisje obligacji
w chinskich juanach z ujemng rentownoscia, uksztattowang w wyniku transakcji
swap, oraz obligacji typu green bonds przeznaczonych na finansowanie projektow
zwigzanych ze Srodowiskiem naturalnym. Dla wybranych instrumentéw zostaty
przedstawione ich rentowno$ci w r6znej wysokoéci. Minister Finanséw nie wskazat
jednak, czy i w jaki sposob dokonany dobdr instrumentéw wptynat na minimalizacje
kosztow ani nie przedstawit uzasadnienia takiego stanowiska.

Zastepca dyrektora Departamentu DP wyjasnit, ze dane o wptywie rynkowych stop
procentowych na koszty obstugi dtugu w podziale na dtug krajowy i zagraniczny byty
przedstawione w sposob syntetyczny z zachowaniem troski o komunikatywnos¢
dokumentu, ktérego gtéwnym odbiorcg, poza formalnym, ktérym jest Sejm, sg
inwestorzy, agencje ratingowe oraz analitycy. Znaczaca objetos¢ dokumentu (ponad
50 stron) sprawia, ze jego dalsze zwiekszanie, szczegblnie w czesci dotyczace;
przesziosci, zdaniem Departamentu DP wydaje sie niezasadne. Rentownosci
polskich SPW na rynku wtérnym sg dostepne uczestnikom rynku w serwisach
informacyjnych, a petna baza transakcji przeprowadzanych na rynku pierwotnym
(w podziale na obligacje hurtowe, bony skarbowe, obligacje detaliczne i obligacje
zagraniczne) jest publikowana i na biezaco aktualizowana na stronach
internetowych MF.

W zakresie dziatan wptywajacych na zapewnienie efektywno$ci rynku skarbowych
papieréw warto$ciowych Minister Finanséw wskazat na emisje ptynnych serii
0 wysokiej wartosci nominalnej, rozszerzenie oferowanych instrumentow
zarzadzania dtugiem publicznym na rynku krajowym i zagranicznym oraz zmiang
sposobu ustalania struktury podazy obligacji oferowanych na przetargach.
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Stwierdzone
nieprawidtowosci

Zastepca dyrektora Departamentu DP wyjasnit, ze z emisjg o niewielkiej warto$ci
wigze sie dla jej nabywcy koszt transakcyjny zwigzany z mniejszg szansg
znalezienia nabywcy w przypadku zamiaru jej odsprzedazy. Znajduje on
odzwierciedlenie w wigkszej marzy miedzy ceng kupna, a ceng sprzedazy na rynku
wtornym. Koszt ten ponosi emitent, poniewaz inwestorzy oczekujg rekompensaty
proporcjonalnej do stopnia ptynno$ci papieru (premii) zwiekszajgcej rentownosé
obligacji na rynku pierwotnym. Wartos¢ emisji na poziomie 25 mid zt jest, wedtug
Ministra Finanséw, wywazeniem chtonno$ci rynku na dany papier wartosciowy
w okresie sprzedazy (ok. 1-1,5 roku) i mozliwosci jednorazowej sptaty przez Skarb
Panstwa w dniu zapadalnosci, przy uwzglednieniu aktywnego stosowania
przetargdbw zamiany. Biorac pod uwage, ze cze$¢ inwestorow trzymata w swoich
portfelach do wykupu srednio- i dtugoterminowe obligacje skarbowe, to wartos¢
benchmarkowych emisji na poziomie przynajmniej 25 mid zt zapewniata ptynnos¢
tych papierdbw na rynku wtérnym i w konsekwencji wiarygodny poziom cen.
Mozliwo$¢ wyboru instrumentu zarzadzania dtugiem sposréd szerokiego ich
katalogu zwiekszata elastyczno$¢ tego zarzadzania i przyczyniata sie do realizacji
celu strategii. Wybdr instrumentéw faktycznie stosowanych podyktowany byt
dazeniem do realizacji celu strategicznego w konkretnych uwarunkowaniach
rynkowych.

Takze w tym przypadku Minister Finanséw nie wskazat, w jaki sposéb podjete
dziatania przetozyly sie na osiggniecie celu strategii w postaci minimalizacji kosztow.
Wskazat natomiast na efekty poszczegélnych dziatan, ktore wskazywaty
na usprawnienie w obszarach, ktorych dotyczyty dziatania.

(akta kontroli str. 154-156)

Zdaniem NIK, zapisy rozdziatu Ill strategii na lata 2018-2021 dotyczace oceny
realizacji wczes$niejszych strategii w 2016 r. i w | potowie 2017 r. nie przedstawiaty
argumentéw potwierdzajacych, ze dziatania w zakresie zarzadzania ditugiem
publicznym w tym okresie prowadzity do minimalizacji kosztow obstugi dtugu.
Rozdziat ten, wbrew tytutowi, nie przedstawiat oceny realizacji celu strategii.
Tym samym pozostawat bez kluczowej informacji dotyczacej wykonania strategii.
W ocenie NIK, brak ten wynika z nierozliczalno$ci celu strategii.

W dziatalno$ci kontrolowanej jednostki w przedstawionym wyzej zakresie nie
stwierdzono nieprawidtowo$ci polegajacych na naruszeniu przepiséw prawa.
Poszczegolne strategii zostaty opracowane zgodnie z art. 75 ustawy o finansach
publicznych.

Cel zarzadzania dtugiem dotyczacy minimalizacji kosztow obstugi dtugu w dtugim
okresie nie byt rozliczalny. Minister nie okreslit dla niego miernika. Przedstawiajac
efekty realizacji strategii nie wykazywat, ze zostat on osiggniety.



Opis stanu
faktycznego

2.2. Kontrola zarzadcza w zarzadzaniu diugiem

Analiza i ocena kontroli zarzadczej w zakresie zarzadzania dlugiem zostata
dokonana w szczegdlnosci z uwzglednieniem przepiséw dziatu | rozdziatu 6 ustawy
o finansach publicznych, wydanych na ich podstawie aktéw wykonawczych oraz
aktéw prawnych regulujgcych poszczegéine aspekty kontroli zarzadczej wydanych
przez Prezesa Rady Ministréw i Ministra Finansow.

Przedstawiony ponizej opis zostat przedstawiony w uktadzie odpowiadajgcym
standardom kontroli zarzadczej, okreSlonym w komunikacie nr 23 Ministra Finanséw
z dnia 16 grudnia 2009 r. w sprawie standardéw kontroli zarzadczej dla sektora
finanséw publicznych's,

Przestrzeganie wartosci etycznych

W Departamencie DP nie opracowano odrebnego dokumentu okre$lajacego zasady
przestrzegania wartosci etycznych w obszarze zarzadzania dtugiem publicznym,
w tym bezstronnosci dziatania i postgpowania w przypadku potencjalnego lub
rzeczywistego konfliktu interesow. Pracownicy Departamentu DP sg czionkami
korpusu stuzby cywilnej i obowigzuje ich zarzadzenie nr 70 Prezesa Rady Ministrow
z dnia 6 pazdziernika 2011 r. w sprawie wytycznych w zakresie przestrzegania
zasad stuzby cywilnej oraz w sprawie zasad etyki korpusu stuzby cywilnej'4. Okre$la
ono zbiér zasad i wytycznych postepowania. Co do zasady nie zawiera procedur
postepowania w przypadkach naruszenia zasad etycznych.

Pracownicy byli informowani o obowigzku stosowania zarzadzenia bezpo$rednio
po rozpoczeciu zatrudnienia. Obowigzek ten zostat przypomniany pismem Dyrektora
Generalnego MF z 7 lipca 2017 r. Pracownicy Departamentu DP potwierdzili
podpisami zapoznanie sie z powyzszymi informacjami.

W latach 2017-2019 sze$ciu pracownikow Departamentu DP uczestniczyto
w szkoleniach dotyczacych etyki i przeciwdziatania korupcji. Kadra zarzadzajaca
Departamentu DP (dyrektor, zastepca dyrektora, naczelnicy wydziatéw) nie brata
udziatu w tego typu szkoleniach.

Dyrektor Departamentu DP w ,O$wiadczeniach o stanie kontroli zarzadczej za rok
2017 i 2018", wskazat, ze w kierowanej przez niego komérce organizacyjnej
w wystarczajagcym stopniu funkcjonowata adekwatna, skuteczna i efektywna
kontrola zarzadcza, ktora zapewniata m.in. przestrzeganie i promowanie zasad
etycznego postepowania.

W  Departamencie DP nie byto procedur informowania przez pracownikéw
o przypadkach naruszenia przestrzegania wartosci etycznych, a Departament nie
prowadzit w tym zakresie odrebnej polityki w stosunku do zasad obowigzujacych
w MF. W uwagach do anonimowej ankiety dotyczacej oceny funkcjonowania kontroli
zarzadczej w Departamencie DP za 2018 r. wskazano na brak zachet ze strony
kierownictwa do dzielenia si¢ informacjami o co najmniej niewtasciwym zachowaniu
w stosunku do kolezanek i kolegdw oraz dbania o relacje w komérce wewnetrzne.

Wobec pracownikow Departamentu DP nie stosowano klauzul zwigzanych
z zakazem konkurencji, zarowno w trakcie trwania stosunku pracy, jak i po jego
ustaniu, stad Departament DP nie posiadat informacji o miejscu zatrudnienia bytych
pracownikdw tej jednostki. Zasady podejmowania dodatkowego zatrudnienia przez
cztonkow stuzby cywilnej byty uregulowane w art. 80 ust. 1 ustawy o stuzbie cywilne;
| aktach wewnetrznych MF.

13 Dz. Urz. MF Nr 15, poz. 84.
4 M.P. Nr 93, poz. 953.



(akta kontroli str. 490-491, 555, 597-598, 600-606)
Kompetencje zawodowe

Spetniony byt standard kontroli zarzadczej dotyczacy kompetencji zawodowych
pracownikow Departamentu DP. Zatrudnianie podlegato ogélnym zasadom polityki
kadrowej obowigzujagcym w Ministerstwie Finansow. Dyrektor Departamentu DP
inicjowat proces rekrutacji. Prowadzita go komisja sktadajaca sie z przedstawiciela
Biura Dyrektora Generalnego MF oraz dwdch osob z Departamentu DP. Komisja
dokonywata oceny spetniania przez kandydatéw wszystkich wymagan okreslonych
w ogfoszeniu o naborze. Po przeprowadzeniu oceny koncowej, komisja wytaniata
nie wiecej niz pieciu najlepszych kandydatow, w kolejnosci wynikajace;
z uzyskanych ocen. Ostateczny wybor kandydata byt dokonywany przez Dyrektora
Generalnego MF.

Pracownicy Departamentu DP podnosili swoje kompetencje poprzez udziat
w szkoleniach m.in. w zakresie zarzadzania dtugiem publicznym. W latach 2017-
2019 w szkoleniach uczestniczyto 37 pracownikow.

(akta kontroli str. 492, 593, 930, 599, 607-655, 669-670, 690-695)
Struktura organizacyjna

Spetniony byt standard kontroli zarzadczej dotyczacy struktury organizacyjnej.
Departament DP posiadat wewnetrzny regulamin organizacyjny, okreslajacy
strukture organizacyjng departamentu, organizacje zarzadzania departamentem,
szczegblowe zakresy zadan departamentu, wydziatéw, zespotu, wieloosobowych
stanowisk pracy i sekretariatu.

Struktura organizacyjna byta dostosowana do aktualnych celéw i zadan
Departamentu DP. Wszystkie zadania przypisane w regulaminie organizacyjnym
MF'5 Departamentowi DP zostaly rozdzielone miedzy poszczegoine komorki
wewnetrzne.

(akta kontroli str. 490, 504-531, 703)
Delegowanie uprawnien

Regulamin organizacyjny Departamentu DP spetniat wymogi, o ktérych mowa w §17
regulaminu organizacyjnego MF. W szczegdInosci okreslat zadania dyrektora i jego
zastepcdw, organizacje zastepstw w przypadku wakatow lub czasowej nieobecnosci
kadry kierowniczej oraz zakresy uprawnien do zatatwiania spraw i podpisywania
pism.

Wszyscy pracownicy Departamentu DP mieli aktualne opisy stanowisk pracy,
okreslajace zakres zadan, odpowiedzialnosci i wymaganych kompetencji na danym
stanowisku oraz miejsce kazdego stanowiska pracy w strukturze organizacyjnej,
liczbe podlegtych pracownikéw oraz udzielone petnomocnictwa i upowaznienia.
Dyrektor departamentu i jego zastepcy byli jedynymi pracownikami upowaznionymi
przez ministra do podejmowania decyzji w zakresie zarzadzania dtugiem
publicznym.

(akta kontroli str. 504-531, 656, 711-782)

5 Zarzadzenie Ministra Finansow z dnia 17 kwietnia 2019 r. w sprawie ustalenia regulaminu organizacyjnego
Ministerstwa Finanséw (Dz. Urz. MF poz. 51).
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Okreslenie celdw i zadan, monitorowanie i ocena realizacji

Cele zarzadzania dtugiem wynikajace z corocznie zatwierdzanych czteroletnich
strategii zarzadzania dtugiem sektora finanséw publicznych zostaty oméwione w pkt
2.1 niniejszego rozdziatu wystapienia pokontrolnego. Miaty one charakter
dtugookresowy. Zgodnie ze stanowiskiem Departamentu DP oznaczato to horyzont
Cco najmniej dziesiecioletni.

Na podstawie dtugoterminowych celéw i zadan przedstawionych w strategiach byty
sporzadzane roczne plany dziatalno$ci Ministra Finansow i informacje o celach
dziatalnosci na poszczegolne lata dla Departamentu DP. Uwzgledniaty one kwestie
celow zarzadzania dtugiem. NIK poddata analizie dokumenty obowigzujace w latach
2017-2018.

W informacji o celach dla Departamentu DP w 2017 r. wskazany zostat cel
wynikajacy z art. 216 ust. 5 Konstytucji RP, art. 74 ust. 1 ustawy o finansach
publicznych i planu dziatalno$ci Ministra Finanséw, polegajacy na utrzymaniu relacii
panstwowego dtugu publicznego do produktu krajowego brutto na poziomie
nieprzekraczajgcym 60%. Ponadto okre$lone zostaty cele dla Departamentu DP
do realizacji na poziomie operacyjnym:
- sfinansowanie  potrzeb  pozyczkowych  budzetu panstwa, zgodnie
ze strategicznym celem minimalizacji kosztow obstugi, poprzez wykorzystanie
instrumentow dtuznych i innych operacji finansowych,

— zapewnienie ptynno$ci budzetu paristwa i budzetu srodkow europejskich,
— zapewnienie pozioméw ryzyka okreslonych w strategii zarzadzania dtugiem
sektora finansow publicznych w latach 2017-2020.

Do informacji o celach do realizacji na rok 2017 Departament DP zaproponowat
cele, mierniki, wartosci planowane oraz zadania i projekty stuzace realizacii
wskazanych cele, ktére zostaty zaakceptowane przez Dyrektora Generalnego MF.
Stopien realizacji celow byt mierzony przy pomocy miernikdéw ilosciowych.
Dla kazdego celu okreslono przynajmniej jeden miernik. W 2017 r. byly to:

) relacja pafistwowego dtugu publicznego na koniec roku do PKB < 60%,

) poziom sfinansowania potrzeb pozyczkowych budzetu panstwa rowny 100%,

) petna i terminowa realizacja zobowigzan dtuznika i gwaranta réwna 100%,
)
)

o O T QO

poziom $rodkéw budzetowych (ztotowych i walutowych) > 0,

petne i terminowe finansowanie wydatkéw ztotowych z budzetu $rodkéw
europejskich w ramach mechanizmu konsolidacji walutowej rowne 100%,

f) $rednie oprocentowanie lokat wyzsze niz Srednia wysokos$¢ stopy depozytowej
Narodowego Banku Polskiego (dalej: NBP),

g) udziat dtugu w walutach obcych na koniec 2017 r. nizszy niz na koniec 2016 r.,
tj. < 34,4%,

h) Srednia zapadalno$¢ dtugu krajowego Skarbu Panstwa na poziomie nie nizszym
niz cztery lata,

i) wskaznik ATR dtugu krajowego Skarbu Paristwa w przedziale 2,8-3,8 roku,

D

6 ATR (od ang. average time to refixing) — miara ryzyka stopy procentowej zwigzanego z dtugiem publicznym.
ATR interpretowane jest jako wyrazona w latach $rednia diugos¢ okresu, na jaki ustalone sg koszty obstugi
dtugu. Im wiekszy jest udziat w dtugu instrumentéw kroétkoterminowych i 0 zmiennym oprocentowaniu, tym
nizsze ATR i wyzsze ryzyko stopy procentowej. ATR obejmuje zaréwno dtug o nominale indeksowanym, jak
i niezindeksowanym.
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j) efektywny udziat euro w dtugu w walutach obcych na poziomie co najmniej 70%
z mozliwoscig przejsciowych odchylen w przypadku niekorzystnej sytuacii
rynkowe;.

NIK zauwaza, ze mierniki a-c i e odzwierciedlaty (bezposrednio lub posrednio)
obowigzki wynikajace z przepisow prawa. Miemniki h-j stanowity powielenie
ograniczen ryzyka przyjetych w strategii zarzadzania dtugiem sektora finanséw
publicznych na lata 2017-2020. Miernik g miat de facto charakter adaptacyjny
do istniejacej sytuacji. Nie wyznaczat stopnia postepu w realizacji zatozenia
0 obnizeniu udziatu dtugu w walutach obcych ponizej 30%. Osiagniecie miernikow d
i f mozna byto zatozy¢ ze 100% pewnoscia. Nie jest prawdopodobne, aby wszystkie
jednostki korzystajace ze $srodkéw budzetowych wydatkowaty je w petni i na koniec
roku zadne $rodki nie zostaty przekazane w zarzadzanie overnight. Jednocze$nie
miernik poziomu Srodkéw budzetowych zostat okreslony bez wskazania, jaki
maksymalny poziom bedzie akceptowalny. Natomiast do osiggniecia miernika f
wystarczy zatozenie jednej lokaty terminowej w roku powyzej trzech dni. Osiggniecie
miernikow d i f nie dostarcza zadnej wiedzy o efektywnosci zarzadzania diugiem i
ptynno$cig budzetu paristwa.

Zgodnie z wytycznymi Dyrektora Generalnego MF'" cele do realizacji
dla Departamentu DP na 2018 r. zostaty okres$lone w planie dziatalnosci Ministra
Rozwoju i Finanséw na rok 2018. Celami byto:

— utrzymanie stabilnosci finanséw publicznych z uwzglednieniem ograniczen
zawartych w przepisach prawa krajowego i unijnego,

- zwiekszenie bezpieczenstwa informacii.

Zostaty one uzupetnione o dwa kolejne cele:

- usprawnienie procesow zarzadzania komorkg organizacyjna,
- budowe srodowiska zarzadzania projektowego.

Dla powyzszych celow ustalone zostaty cztery miernik analogiczne, jak dla celow
na 2017 r. wyzej wymienionych w pkt a, b, d oraz g.

Monitorowanie miernikbw byto dokonywane i sprawozdawane kwartalnie
do Departamentu Zarzadzania Strategicznego, odpowiedzialnego za kontrole
zarzadczg w MF. Mierniki zwigzane z zarzadzaniem dtugiem, monitorowane byty
z wiekszg czestotliwoscig w celu niedopuszczenia do przekroczenia dopuszczalnych
progéw danego miernika:

* CO miesigc sporzadzana byta informacja o wysoko$ci dtugu Skarbu Panstwa,
co kwartat informacja 0 wysokosci panstwowego dtugu publicznego prognoza
wykonania relacji panstwowego dtugu publicznego do PKB na koniec roku wraz
z analizg wrazliwosci (informacja wewnetrzna); dwa razy w roku przygotowywane
byly oficjalne prognozy dtugu publicznego — na potrzeby aktualizacji programu
konwergencji oraz projektu ustawy budzetowej i strategii zarzadzania dtugiem;
ad hoc byly sporzadzane prognozy dtugu publicznego ad hoc na zlecenie
kierownictwa MF;

» poziom sfinansowanie potrzeb pozyczkowych byt przeliczany i monitorowany
po kazdej emisji dtugu oraz publikowany po zakoriczeniu kazdego miesigca’s;

 poziom $rodkdw budzetowych w ujeciu kasowym byt monitorowany codziennie;

* udziat dtugu w walutach obcych w dtugu ogétem byt monitorowany co miesiec;
dane publikowane ok. 20 dnia kolejnego miesigca.

7 Pismo Dyrektora Generalnego MF z 7 listopada 2017 r.
8 https://www.gov.pl/iweb/finanse/informacja-miesieczna - informacja miesieczna ,Plan finansowania potrzeb
pozyczkowych budzetu pafistwa i jego uwarunkowania”.
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W kazdym badanym roku nie zdefiniowano wskaznika dotyczacego minimalizacii
kosztow obstugi dtugu, na podstawie ktérego mozna bytoby okresli¢, ze zarzadzanie
dlugiem publicznym byto oszczedne, efektywne i skuteczne. Wedtug wyjasnien
ztozonych przez dyrektora Departamentu DP, ze wzgledu na dtugoterminowy
horyzont realizacji celu strategicznego (oszczedne, efektywne i skuteczne
zarzadzanie diugiem) nie byto mozliwe okre$lenie celu rocznego w tym zakresie.

(akta kontroli str. 493-494, 535-545, 676-681, 706-708)
Identyfikacja ryzyka

Na mocy zarzadzen Ministra Finansow okre$lajacych zarzadzanie ryzykiem kazda
jednostka organizacyjna, wyznaczajgca cele i mierniki ich realizacji, byta
zobowigzana przeprowadzi¢ identyfikacje i analize najwazniejszych ryzyk majacych
wplyw na osigganie wyznaczonych celow oraz realizacje zadan i projektow.
Obowigzek ten zostat wypetniony. Ryzyka przedstawione w informacjach o celach
do realizacji na dany rok dla Departamentu DP zostaty zidentyfikowane przez kadre
zarzadzajacq departamentu. Dokumenty te byty akceptowane przez nadzorujgcego
podsekretarza stanu. Do najwazniejszych ryzyk zaliczono:

a) niewystarczajacy popyt na krajowym rynku skarbowych papierow wartosciowych
(dalej: SPW) skutkujacy ograniczeniem wolnych $rodkdw, konieczno$cig
zwiekszenia emisji instrumentow krotkoterminowych i zmiennoprocentowych,
spietrzeniem wykupéw przy finansowaniu krétkoterminowym, zwigkszeniem
finansowania zagranicznego lub wzrostem kosztow obstugi dtugu,

b) ostabienie ziotego wobec walut obcych skutkujace wzrostem kosztow obstugi
dtugu oraz majgce wptyw na strukture dtugu,

c) wyzszy od planowanego poziom potrzeb pozyczkowych budzetu panstwa
w danym roku skutkujacy zwigkszeniem kosztow obstugi dtugu lub zwiekszeniem
ryzyka struktury dtugu,

d) ograniczenie lub brak dostepu do rynku lokat lub innego istotnego dla
zarzadzania ptynnoscig instrumentu, z przyczyn zwigzanych z zaburzeniami
funkcjonowania systemu bankowego, skutkujgce zmniejszeniem dochoddw
z zarzadzania ptynno$cig,

e) brak mozliwosci lub utrudnienia w przeprowadzaniu przetargéw SPW wynikajace
z problemdw technicznych (np. dostepno$ci gmachu MF),

f) ograniczenie lub brak dostepu do rynku lokat lub innego istotnego dla
zarzadzania  ptynnoscig  instrumentu, z powodu awarii  systeméw
informatycznych, skutkujgce zmniejszeniem dochoddw z zarzadzania ptynnoscia,

g) zagrozenia dla efektywnej realizacji celébw Departamentu DP wynikajace
z nieobsadzonych stanowisk w departamencie.

Dodatkowo Departament DP, w zakresie swojej wiasciwosci, okresowo
przygotowywat wktad do ,Raportu o Zagrozeniach Bezpieczenstwa Narodowego”,
opracowywanego przez Rzadowe Centrum Bezpieczenstwa. W materiale tym
zostaty zidentyfikowane zagrozenia dla realizacji kluczowych zadahn Departamentu
DP w postaci:

a) braku mozliwosci lub znaczacego utrudnienia finansowania potrzeb
pozyczkowych budzetu panstwa,

b) braku mozliwo$ci lub znaczacego utrudnienia dziatan zwigzanych z ptynnoscig
ztotowaq i walutowg budzetu panstwa.

(akta kontroli str. 493-494, 547-553, 677-678, 708)



Analiza ryzyka

Analiza ryzyka byta dokonywana przez kadre zarzadzajacq Departamentu DP
w spos6b ekspercki, przy uwzglednieniu biezacych i przysztych uwarunkowan
rynkowych, budzetowych, miedzynarodowych, prawnych oraz aspektow
technicznych zwigzanych z zarzadzaniem ditugiem. Dla kazdego zidentyfikowanego
ryzyka byty szacowane skutek oraz prawdopodobieristwo jego wystgpienia w skali
od jednego (bardzo maty) do pieciu (bardzo duzy). Poziom ryzyka byt okreslany
poprzez iloczyn ocen skutku i prawdopodobienstwa. Jezeli iloczyn ten byt nizszy niz
15, to ryzyko byto uznawane za akceptowalne. Przy iloczynie rownym lub wyzszym
od 15 powinny zosta¢ okre$lone zasady postepowania w odniesieniu do danego
ryzyka (reakcja na ryzyko). W latach 2017 i 2018 Zadne ryzyko zidentyfikowane
przez kadre zarzadzajacg Departamentu DP nie zostato ocenione na poziomie
wyzszym niz 12 (maksimum to 25).

Analiza ryzyka podlegata kwartalnemu monitorowaniu. W kwartalnych raportach
przedstawiano wyniki przegladu i aktualizacji ryzyk dla realizacji celéw i zadan
departamentu oraz wskazywano, czy zidentyfikowane ryzyka przekraczaty
akceptowany poziom.

Na potrzeby ,Raportu 0 Zagrozeniach Bezpieczenstwa Narodowego” Departament
DP oszacowat prawdopodobienstwo materializacji zidentyfikowanych ryzyk jako
,rzadkie” lub ,mozliwe”, a skutki jako ,Srednie” badz ,mate”. W zwigzku z tym ryzyka
oceniono jako dopuszczalne (tolerowane). Zgodnie z wyjadnieniami ztozonymi przez
dyrektora Departamentu DP ryzyka wskazane w ,Raporcie o Zagrozeniach
Bezpieczenstwa Narodowego® nie byly tozsame z ryzykami wskazanymi
w ,Informacji o celach do realizacji (...)". Dotyczyly one zagrozeh zewnetrznych i
zwigzanych z awariami technicznymi. Réznice wynikaty z innych potrzeb i formuty
obydwu dokumentow.

(akta kontroli str. 493-494, 682)
Reakcja na ryzyko

W latach 2017 i 2018 ocena zadnego z ryzyk wskazanych w ,Informacji o celach
do realizacji (...)" nie przekroczyta akceptowalnego poziomu (215). W Swietle
regulacji obowigzujacych w MF nie wymagato to wskazywania dziatan bedacych
odpowiedzig na ryzyka'®.

Natomiast w materiale przygotowanym na potrzeby ,Raportu o Zagrozeniach
Bezpieczeristwa Narodowego®, przedstawione zostalty dziatania na rzecz
zapobiegania wszystkim zidentyfikowanym zagrozeniom i reagowania na nie, bez
wzgledu na oceng ryzyka.

Zdaniem NIK, dobrg praktykgq bytyby takze okre$lenie sposobu reagowania
na wszystkie zidentyfikowane ryzyka wymienione w ,Informacji o celach do realizacji
(...) dla Departamentu Dtugu Publicznego (DP)’. Opracowanie $ciezki postepowania
pozwala na szybsze reagowanie w sytuacji zmaterializowania sie ryzyka. Analiza
niezbedna do przygotowania scenariusza dziatania moze by¢ takze pomocna
w identyfikacji i wyeliminowaniu stabych punktéw w procesie ewentualnego
reagowania.

(akta kontroli str. 493-494, 683-685)

9 ...w przypadku ryzyk, dla ktorych ryzyko zostato oszacowane na poziomie od 15, konieczne jest wskazanie
dziatan,...” pismo Departamentu Zarzadzania Strategicznego z 27 wrze$nia 2018 r. (znak:
DZT1.0320.11.2018).
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Dokumentowanie systemu kontroli zarzadczej

Wszystkie procedury wewnetrzne, instrukcje i wytyczne regulujgce operacyjne
dziatanie Departamentu DP zamieszczone byly na serwerze wewngtrznym
departamentu i udostepnione  upowaznionym  pracownikom.  Procedury
departamentalne, regulujgce zadania przekrojowe realizowane w Departamencie
DP, sporzadzone byty rowniez w formie papierowej i byty dostepne u koordynatora
kontroli  zarzadczej. Natomiast procedury wydziatowe (operacyjne) byly
przechowywane i udostepniane pracownikom przez kazdy z wydziatébw w formie
elektroniczne;.

(akta kontroli str. 494, 657)

Nadzor

W regulaminie organizacyjnym Departamentu DP okreslone zostaty szczegotowe
zdania poszczegolnych komorek wewnetrznych departamentu. W oparciu o ten
regulamin  kierownictwo Departamentu DP dokonywato przydziatu spraw
poszczegolnym  komorkom wewnetrznym. Nastepnie kierujgcy  komdrkami
wewnetrznymi - dokonywali  przydziatu spraw poszczegdlnym  pracownikom
w elektronicznym system zarzadzania dokumentacjg. System ten umoZliwiat
biezaca kontrole terminowosci i sposobu zatatwienia sprawy.

(akta kontroli str. 494)

Ciagtos¢ dziatania

Departament DP brat udziat w projekcie ,Wdrozenie Systemu Zarzadzania
Ciggtosciq Dziatania w Departamentach Budzetu Panstwa i Ditugu Publicznego
dla procesow krytycznych realizowanych zgodnie z normg ISO 223017,
prowadzonym przez Departament Bezpieczenstwa i Ochrony Informacjiz0. Celem
projektu byto zapewnienie ciggtosci realizacji proceséw na wypadek czasowych lub
dtugotrwatych sytuacji kryzysowych, skutkujgcych niedostepnoscig lokalizacji lub
ustug kluczowych dla proceséw krytycznych w Departamencie Budzetu Panstwa i
Departamencie DP. Projekt ten miat by¢ zrealizowany do pazdziernika 2019 r.
Do konca 2019 r. nie zostat jednak wdrozony.

Departament DP zidentyfikowat osiem procesow krytycznych, dla ktorych
zaplanowano przeprowadzenie oceny ryzyka oraz analizy krytycznych zasobéw
niezbednych do realizacji tych proceséw. W kolejnym etapie zdefiniowane majg
zostaC scenariusze zdarzen, ktore postuzg do opracowania ,Strategii Zachowania
Ciagtosci Dziatania” Ministerstwa Finansow. Projekt zaktada réwniez test wybranego
scenariusza dla jednego z proceséw krytycznych. Zakoriczenie projektu planowane
jest w grudniu 2020 r. Po zakonczeniu projektu opracowane i wdrozone rozwigzania
bedg poddawane cyklicznym testom.

Departament DP nie posiadat osobnych procedur na wypadek powaznej awari,
pozaru lub nieuprawnionej ingerencji zewnetrznej. Wyjatkiem w tym zakresie byfa
procedura przeprowadzania przetargu SPW w przypadku niedostepnosci gmachu
Ministerstwa Finansow. Decyzje o uruchomieniu procedury i wyborze lokalizacii
podejmuje dyrektor Departamentu DP lub osoba go zastepujaca.

Centrum Informatyki Resortu Finansow (dalej: CIRF), bedace administratorem
infrastruktury sieciowej MF, posiadato zdublowane zasilania urzadzen serwerowych

2 Za zadania zwigzane z bezpieczenstwem i zapewnieniem ciggtosci dziatania w MF odpowiada Departament
Bezpieczenstwa i Ochrony Informacji. W planie dziatalno$ci Ministerstwa Finanséw na 2017 r. celem
do realizacji okreslonym dla Departamentu Bezpieczefstwa i Ochrony Informacji byto przygotowanie
Ministerstwa Finanséw do wprowadzenia Systemu Zarzadzania Ciagtoscig Dziatania. W planie na 2018 r.
jednym z zadan dla tego departamentu byto wdrozenie Systemu Zarzadzania Ciggtoscig Dziatania
w zakresie proceséw krytycznych dotyczacych budzetu panstwa i diugu publicznego.
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ifaczy telekomunikacyjnych w celu zminimalizowania ryzyka niedostepnosci
systemow spowodowanych uszkodzeniem infrastruktury, tak aby dziatalno$¢ m.in.
Departamentu DP mogta by¢ prowadzona bez zaktécen. Nie istniato centrum
zapasowe, poza budynkiem Ministerstwa Finansow, dla przeniesienia dziatalno$ci
Departamentu DP. Pomieszczenie serwerowni chronione byto automatycznym
systemem gasniczym, a pomieszczenie backupu byto zlokalizowane w pewnym
oddaleniu od serwerowni w Osrodku Przetwarzania CIRF znajdujgcym sie
w budynku Ministerstwa Finanséw w Warszawie. Kopie zapasowe nie byly
przechowywane poza budynkiem MF.

W ,Informacji o celach do realizacji (...)" na lata 2017 i 2018 wskazano dwa ryzyka
zwigzane z zachowaniem ciggtosci dziatania:

1) brak mozliwosci lub utrudnienia w przeprowadzaniu przetargow SPW
wynikajace z problemdw technicznych (np. dostepnosci gmachu MF),

2) ograniczenie lub brak dostepu do rynku lokat lub innego istotnego dla
zarzadzania  ptynnoScig  instrumentu, z powodu awarii  systemow
informatycznych,  skutkujgce zmniejszeniem dochodow =z zarzadzania
ptynnoscia.

Prawdopodobienistwo ich wystapienia oszacowano jako bardzo mate, a skutek ich

oddziatywania jako maty.

(akta kontroli str. 494-495, 657-658, 710, 925-926)
Ochrona zasobow

Komputery pracownikow Departamentu DP byly wigczone w sie¢ informatyczng
Ministerstwa Finansow. Obowigzywaty dla nich polityki bezpieczenstwa MF.
Pomieszczenia Departamentu DP nie byly ekranowane, ale byly objete
elektronicznym systemem kontroli dostepu. Osoby spoza Departamentu nie miaty
bezposredniego dostepu do pomieszczen (dostep tylko w obecnosci pracownika).

(akta kontroli str. 495, 497, 672-673, 706)

Szczegotowe mechanizmy kontroli dotyczace operacji finansowych
i gospodarczych

Finansowanie potrzeb pozyczkowych budzetu panstwa opierato sie na zacigganiu
dlugu w czterech grupach instrumentéw: obligacji hurtowych, detalicznych,
nominowanych w walutach obcych emitowanych na rynkach zagranicznych oraz
kredytbw w miedzynarodowych instytucjach finansowych. Dla kazdej grupy
instrumentow przyjety byt inny mechanizm postepowania i jego wieloszczeblowe;
kontroli. NIK nie stwierdzita przypadkdw odstepstw w stosowaniu procedur kontroli.

W Departamencie DP byly takze stosowane procedury merytorycznej i formalnej
kontroli wykonania budzetu panstwa w zakresie realizacji dochodéw i wydatkow
(czes¢ 79) oraz przychoddw i rozchoddw budzetu panstwa (cze$¢ 98).

(akta kontroli str. 496-500, 686-688, 709, 785-790)
Mechanizmy kontroli dotyczace systeméw informatycznych

Systemy informatyczne wykorzystywane w Departamencie DP (system Kondor+
wspomagajacy zarzadzanie dtugiem i system TREP dostarczania serwiséw
informacyjnych Thomson Reuters) pracowaty na zwirtualizowanych serwerach
aplikacyjnych i bazodanowych. Serwery zostaly przygotowane w $rodowisku
informatycznym CIRF i wtaczone do podsieci Ministerstwa Finanséw. Wprowadzono
dla nich zabezpieczenia sieciowe (firewalle, Srodki ochrony przed szkodliwym
oprogramowaniem, wydzielona sieC elektroenergetyczna). Serwery te byly objete
odpowiednimi  politykami  bezpieczenstwa (prawa dostepu, uwierzytelnianie
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| autoryzacja, rejestr logow) i backup’'u (kopie zapasowe przechowywane byty
W innym pomieszczeniu niz serwer).

Omawiane systemy nie zostaly zakwalifikowane do testow bezpieczenstwa
przeprowadzanych przez stuzby informatyczne MF, ze wzgledu na niewielkie ryzyko
dostepu do danych przez osoby nieupowaznione. W przesztosci nie zidentyfikowano
préb ingerencji 0sob trzecich do systemdw wykorzystywanych przez Departament
DP.

Dane i pliki zwigzane z zarzadzaniem dtugiem znajdowaty sie na serwerze plikow
wspotdzielonym w ramach wydziatow oraz udostepniane wskazanym pracownikom
Departamentu DP. Do serwera plikow, jak i swojej skrzynki mailowej, uzytkownicy
mieli zapewniony dostep réwniez poza gmachem i siecig MF.

(akta kontroli str. 500)

Biezaca informacja

Osoby zaangazowane w proces podejmowania decyzji w zakresie zarzadzania
dtugiem Skarbu Panstwa posiadajg dostep do biezacych informacji rynkowych
za pos$rednictwem komercyjnych serwisdéw informacyjnych: Reuters, Bloomberg i
Serwis Ekonomiczny Polskiej Agencji Prasowe.

Wszystkie narzedzia zapewniajg dostep do krajowych i globalnych informacji
ekonomicznych oraz kwotowan rynkowych dla szerokiego spektrum instrumentéw
finansowych w czasie rzeczywistym. Wyzej wymieniony pakiet serwisow jest
wykorzystywany przez wigkszos¢ uczestnikow rynkéw finansowych.

(akta kontroli str. 500, 704-705, 791-920)
Komunikacja wewnetrzna

Zarzadzanie przeptywem waznych informacji zwigzanych bezpo$rednio lub

posrednio z zarzadzaniem dtugiem publicznym obejmowato:

— staly (w godzinach pracy) monitoring sytuacji na rynkach finansowych
w zakresie dtugu, rynku walutowego i rynku kapitatowego oraz monitoring
informacji gospodarczych i finansowych w serwisach informacyjnych (Reuters,
Bloomberg, Polska Agencja Prasowa);

— dystrybucie SMS-6w (za pomocg bramki internetowej MF) zawierajgcych
informacje o biezacym stanie rynku dtugu, rynku walutowego i kapitatowego
oraz istotne informacje gospodarcze ifinansowe do wybranych czionkéw
kierownictwa MF, dyrekcji Departamentu DP oraz wybranych pracownikéw MF;

— codzienng elektroniczng dystrybucje (poczta elektroniczna, aplikacja Baza
Wiedzy) plikéw z biezacymi informacjami rynkowymi oraz istotnymi
wiadomos$ciami finansowymi i gospodarczymi (Przeglad wiadomosci rynkowych)
dla kierownictwa MF, pracownikéa. departamentéw DP i Polityki
Makroekonomicznej, Biura Ministra oraz Gabinetu Politycznego. Ponadto
do dyrekcji Departamentu DP i kierownictwa MF wysytane byly rozszerzone
biezace informacje o zadtuzeniu w krajowych skarbowych papierach
wartosciowych u inwestorow zagranicznych oraz finansowaniu potrzeb
pozyczkowych brutto.

(akta kontroli str. 501, 556-592)

Komunikacja zewnetrzna

Komunikacja zewnetrzna Departamentu DP z innymi komdrkami organizacyjnymi
MF byfa realizowana poprzez elekironiczny system zarzadzania dokumentacja.
Komunikacja z NBP i Bankiem Gospodarstwa Krajowego (dalej: BGK) w zakresie
realizacji dyspozycji ptatniczych byta dokonywana poprzez system Elektroniczne;
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Wymiany Korespondencji2!, a w zakresie rozliczania transakcji przy wykorzystaniu
systemow bankowosci elektronicznej (BGK@24, NBE22, SWIFT). Z innymi resortami
MF prowadzit e-korespondencje w ramach e-PUAP oraz przesytat dokumenty
za posrednictwem kancelarii gtownej MF poprzez operatora pocztowego i firmy
kurierskie.

SzeSciu na 14 pracownikbw Departamentu DP bioracych udziat w ankiecie
samooceny kontroli zarzadczej za 2018 r. nie zgodzito sie ze stwierdzeniem,
ze w MF istnieje sprawny przeptyw informacji pomiedzy komérkami organizacyjnymi.
Pieciu uznato, ze taki przeptyw istnieje, a trzech nie miato zdania.

(akta kontroli str. 501-502, 555, 705-706)

Monitorowanie systemu kontroli zarzadczej

Wedtug stanu na 25 pazdziernika 2019 r. w Departamencie DP obowigzywato 87
wewnetrznych procedur regulujgcych procesy zwigzane z ewidencjg i zarzadzaniem
dlugiem publicznym?23, W przypadku, gdy procedury dotyczyly takze jednostek
organizacyjnych spoza Departamentu DP byly akceptowane przez podsekretarza
stanu nadzorujacego Departament DP24,
Przeglad i aktualizacja procedur byty dokonywane na biezaco w przypadku
zachodzacych zmian w otoczeniu prawnym lub w zwigzku ze zmianami
organizacyjnymi.

(akta kontroli str. 502, 703-704)

Samoocena

Z osSwiadczen o stanie kontroli zarzadczej za rok 2017 i 2018 ztozonych
przez dyrektora Departamentu DP wynika, ze zostaty one przygotowane w oparciu
o informacje pochodzace m.in. z samooceny kontroli zarzadczej przeprowadzonej
z uwzglednieniem standardéw kontroli zarzadczej dla sektora finanséw publicznych.

Departament DP nie przedstawit dokumentéw potwierdzajacych przeprowadzenie
samooceny kontroli zarzadczej przez dyrektora Departamentu DP za 2017 i
2018 r. Forme pisemng samooceny przewiduje komunikat Nr 3 Ministra Finanséw
z dnia 16 lutego 2011 r. w sprawie szczegdtowych wytycznych w zakresie
samooceny kontroli zarzadczej dla jednostek sektora finanséw publicznych?s.
Zostaly przedstawione jedynie wyniki ankiety przeprowadzonej za 2018 r. wérdd
pracownikow Departament DP, z wytaczeniem dyrektora i jego zastepcow.
W ankiecie wzigto udziat 38% uprawnionych. Z ich perspektywy nalezycie
funkcjonowata kontrola zarzadcza w zakresie Srodowiska wewnetrznego, okre$lania
celéw i zadan, mechanizméw kontroli zasobow, monitorowania i oceny pracy.
Relatywnie najwigcej zastrzezen budzita kwestia przeptywu informacji wewnatrz
Departamentu DP i w ramach MF.

(akta kontroli str. 502, 554-555)
Audyt wewnetrzny

Ostatni audyt wewnetrzny przeprowadzono w Departamencie DP w 2007 r. Audyty
planowane byly w obszarach dziatalnosci Ministerstwa Finanséw, nie za$
w poszczegdinych komorkach organizacyjnych. Podstawg planowania byty wyniki
analizy ryzyka, priorytety kierownika jednostki i komitetu audytu oraz dostepne
zasoby kadrowe. Analize ryzyka obszaru przeprowadzat audytor wewnetrzny

2 System jest autorskim narzedziem Departamentu DP automatyzujacym realizacje wszystkich etapow
dyspozycji ptatniczych, od sporzadzenia poprzez kontrole, podpisanie, zaszyfrowanie, az po wysytke.
22 System bankowosci elektronicznej NBP.
23 40 procedur departamentalnych i 47 procedur wydziatowych.
24 Np. procedura wyboru Dealera Skarbowych Papieréw Warto$ciowych.
25 M.P.Nr2,poz. 11.
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Stwierdzone
nieprawidtowosci

metodg ekspercka. W planie audytu wewnetrznego na 2020 r. nie zostato
zaplanowane zadanie audytowe w Departamencie DP. Komoérka audytu
wewnetrznego nie opracowuje $rednio- i dtugoterminowych planéw audytu
ze wzgledu na brak takiego obowigzku okreslonego przepisach.

(akta kontroli str. 502, 658-660, 697, 923, 931-944)
Uzyskanie zapewnienia o stanie kontroli zarzadczej

Zgodnie z § 14 zarzadzenia w sprawie systemu kontroli zarzadczej w MF dyrektor
Departamentu DP sporzadzit oSwiadczenia o stanie kontroli zarzadczej za 2017 r. |
2018 r. Stwierdzit w nich, ze w Departamencie DP w wystarczajacym stopniu
funkcjonowata adekwatna, skuteczna i efektywna kontrola zarzadcza. Nie zgtosit
zadnych zastrzezen w tej kwestii ani dziatan w celu poprawy funkcjonowania.

W o$wiadczeniach Ministra Finanséw o stanie kontroli zarzadczej w Ministerstwie
Finanséw za 2017 r. i 2018 r. jednym z planowanych dziatan majgcych na celu
poprawe funkcjonowania kontroli zarzadczej byto wdrozenie Systemu Zarzadzania
Ciggto$cig Dziatania (dalej: SZCD) w zakresie procesow krytycznych dotyczacych
budzetu panstwa oraz dtugu publicznego. Dodatkowo w o$wiadczeniu o stanie
kontroli zarzadczej za 2018 r. Minister Finansow poinformowat, Zze zadanie
dotyczace wdrozenia SZCD byto realizowane projektowo iw pierwszym etapie
wypracowano i zatwierdzono polityke ciggtosci dziatania Ministerstwa Finanséw.
Ponadto zakorczono mapowanie procesow dotyczacych budzetu panstwa oraz
dlugu publicznego, co w oparciu 0 analize wplywu zdarzen na zidentyfikowane
procesy pozwoli okresli¢ liste procesdw krytycznych.

Rozbiezno$¢ pomiedzy o$wiadczeniami dyrektora Departamentu DP i Ministra
Finanséw w ocenie istotnosSci zarzadzania ciggtoscig dziatania wynikata z faktu,
ze system taki musi by¢ stworzony na szczeblu catego Ministerstwa Finansow.
Departament DP nie posiadat kompetencji i zasobdw (finansowych i ludzkich)
do samodzielnego wdrozenia systemu zarzadzania ciggtoscig dziatania. Ponadto
realizowane procesy zarzadzania dtugiem publicznym sg przekrojowe i obejmujg
m.in. Departament DP, Departament Budzetu Panstwa i Departament Instytucii
Ptatniczej, ktére ze sobg SciSle wspotpracujg i sq powigzane systemami
informatycznymi. Stad wdrozenie systemu zarzadzania ciggtoScig dziatania
w Departamencie DP byto jednym z etapéw wdrozenia tego systemu w catej
organizacji, a zadanie to byto raportowane tylko w o$wiadczeniach sktadanych
przez Ministra Finansow.

(akta kontroli str. 502-503, 661-668)

W dziatalno$ci jednostki kontrolowanej w przedstawionym powyzej zakresie nie
stwierdzono nieprawidtowos$ci polegajacych na naruszeniu przepisow powszechnie
obowigzujgcych dotyczacych ustanowienia kontroli zarzadczej. NIK nie stwierdzita
takze nieprawidtowo$ci we wdrozeniu kluczowych aspektow skutecznej i efektywnej
kontroli zarzadczej w Departamencie DP.

Nie zostaty jedynie przedstawione dokumenty potwierdzajace dokonanie przez
dyrektora Departamentu DP w formie pisemnej samooceny kontroli zarzadczej za
lata 2017 i 2018, cho¢ forme takg przewiduje komunikat Nr 3 Ministra Finansow z
dnia 16 lutego 2011 r. w sprawie szczegdtowych wytycznych w zakresie samooceny
kontroli zarzadczej dla jednostek sektora finanséw publicznych.

Wystapity natomiast opdznienia we wprowadzeniu Systemu Zarzadzania Ciagto$cig
Dziatania w zakresie informatycznych proceséw krytycznych dotyczacych diugu
publicznych, dla ktérego jednostkq wiodacq jest Centrum Informatyki Resortu
Finansow. Projekt ten nie zostat zakoficzony w pierwotnym terminie do konca
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pazdziernika 2019 r., mimo ze Minister Finansow w o$wiadczeniach o stanie kontroli
zarzadczej za lata 2017-2018 wskazywat te sfere jako wymagajacq dziatan w celu
poprawy funkcjonowania kontroli zarzadczej. Termin jego realizacji przesunigto
na 2020 r.

Niezaleznie od powyzszego NIK zwraca uwage na nastepujace kwestie, ktére nie
stanowig naruszenia procedur dziatania, jednak mogg by¢ przedmiotem dziatan
Ministerstwa Finanséw w celu podniesienia skuteczno$ci kontroli zarzadcze;.

Ministerstwo Finanséw nie zapewniato zapasowej lokalizacji do przeniesienia
dziatalnosci Departamentu DP (dealing-room, system Kondor+) umiejscowionej
poza budynkiem MF. Kopie zapasowe dla operacji zwigzanych z zarzgdzaniem
dtugiem publicznym nie sg dodatkowo przechowywane réwniez poza budynkiem MF
tak, aby w przypadku powaznych awarii (np. pozar) zagwarantowana zostata
ciggto$¢ dziatania Departamentu DP.

Centrum Informatyki Resortu Finanséw nie uwzglednialo takze systemoéw
informatycznych wykorzystywanych w Departamencie DP (Kondor+) w testach
bezpieczenstwa, pomimo ze sg one istotne i kluczowe w procesie zarzadzania
dlugiem publicznym i ryzykiem, a przechowywane dane nalezg do kategorii
informacji wrazliwych.

Minister Finanséw zgodnie z art. 75 ustawy o finansach publicznych opracowywat
corocznie czteroletnie strategie zarzadzania dlugiem Skarbu Panstwa |
oddziatywania na dtug sektora finanséw publicznych. Tytutowanie tego dokumentu
strategig zarzadzania dtugiem sektora finanséw publicznych sugerowato szerszy
zakres niz rzeczywista tres¢, odpowiadajaca wymaganiom okreslonym w ww.
przepisie.

Cel zarzadzania dtugiem dotyczacy minimalizacji kosztow obstugi dtugu w dtugim
okresie nie byt rozliczalny. Wskutek tego Minister Finanséw nie sformutowat dla
niego miernika, ani nie przedstawiat efektow jego realizacii.

Minister Finanséw wprowadzit kluczowe elementy kontroli zarzadczej w zarzadzaniu
dtugiem. Nie zostat jednak w zaplanowanym terminie wdrozony System Zarzadzania
Ciggtosciq Dziatania w informatycznych procesach krytycznych zwigzanych
z zarzadzaniem dtugiem.

3. Wykonanie strategii i instrumenty zarzadzania dtugiem

3.1. Ksztaltowanie poziomu ryzyk zwigzanych z zarzadzaniem
dtugiem Skarbu Panstwa

Ryzyko refinansowania

Minister Finanséw podejmowat dziatania w celu ksztattowania poziomu ryzyka
refinansowania, okreslonego w strategiach zarzadzania dtugiem sektora finansow
publicznych, poprzez emisje instrumentow Srednio- i dtugoterminowych.
W szczegdlnosci emitowane byly obligacje, ktorych $rednia zapadalno$c¢
W momencie emisji byla wyzsza niz Srednia zapadalno$¢ catego portfela dtugu
krajowego. Minister stosowat takze przetargi zamiany, w ramach ktérych obligacje
0 2zblizajgcych sie terminach zapadalno$ci byly zamieniane na obligacje
sprzedawane aktualnie na przetargach sprzedazy (o wyzszej Srednigj
zapadalno$ci). Transakcje zamiany co do zasady nie miaty wptywu na wysoko$¢
dlugu Skarbu Panstwa. Ich celem bylo przede wszystkim ograniczenie ryzyka
refinansowania. W przypadku dtugu zagranicznego ryzyko refinansowania byto
ograniczane poprzez emisje instrumentow wydtuzajacych Srednig zapadalnos¢

25



dlugu zagranicznego oraz przetargi odkupu obligacji o zblizajacych sie terminach
zapadalno$ci.

(akta kontroli str. 392-393)

Srednia zapadalno$¢ diugu krajowego dla nowych emisji obligacji krajowych
w latach 2014-2018 wahata sie w przedziale od 6 do 7 lat. Byta ona wyzsza niz
$rednia zapadalno$¢ ditugu krajowego ogétem o ok. 1,8-2,5 roku.

W latach 2014-2018 sprzedaz obligacji o tenorze co najmniej pieciu lat wynosita
Srednio 85,9% ogbtu sprzedazy. Obligacje o tenorze pieciu lat (stato- i
zmiennoprocentowe) stanowity $rednio 51,1% tacznej sprzedazy, a obligacje
dziesiecioletnie Srednio 34,1% tej sumy.

W strategii na lata 2018-2021 wskazniki $redniej zapadalnosci dtugu ogdtem Skarbu
Panstwa i dtugu krajowego nie byly zdefiniowane przedziatowo, lecz jako ,zblizone
do” odpowiednio 5 lat i 4,5 roku. Dawato to mozliwo$¢ akceptowania znacznych
odchylen od przyjetych wartosci. Srednia zapadalno$é dtugu SP w latach 2014-2018
wyniosta 5,18 roku. W kolejnych latach na koniec grudnia byto to odpowiednio 5,24,
5,22, 5,27, 5,12 i 4,98 roku. Srednia zapadalno$é dtugu krajowego SP w tym okresie
wyniosta odpowiednio 4,19, 4,27, 4,36, 4,49, 4,49 roku na koniec grudnia kazdego
roku. Odchylenia od wartosci wskazanej w przypadku Sredniej zapadalno$ci diugu
SP wyniosty od 0,02 do 0,24 roku, a dla ATM diugu krajowego SP od 0,01 do 0,31
roku. Oznacza to, ze zaktadane wskazniki ryzyka refinansowania zostaty osiagniete.

(akta kontroli str. 419, 422)

W celu ograniczenia ryzyka refinansowania zatozono takze w strategii dazenie do
rownomiernego rozktadu wykupu dtugu w kolejnych latach. Dyrektor Departamentu
DP wyjasénit, ze zatozenie to rozumiano jako realizowane w momencie sprzedazy
dtugu i ustalania jego charakterystyki, a nie w chwili zblizajacego sie wykupu.
Dla zarzadzania dtugiem, ktore ma charakter cigglty, duzo wigksze znacznie
ma zachowanie réwnomiemosci rozktadu w dtugim okresie w postaci regularnych
odstepow czasowych niz w poszczegoinych latach.

Przy wyznaczaniu nowych serii w poszczegolnych tenorach obligacji, co do zasady,
przyjmowano, ze obligacje Srednio- i dtugoterminowe powinny mie¢ warto$¢ co
najmniej 25 mid zt. Miato to na celu zapewnienie odpowiedniej rynkowej ptynnosci
tych instrumentéw. Obligacje o krotszym terminie zapadalno$ci mogty mie¢ nizszg
warto$¢ ze wzgledu na mniejsze kwoty emisji. Zapadalno$¢ obligacji w okresie
sprzedazy ustalano w przedziatach: ok. 9-11 lat dla obligacji dziesiecioletnich, ok.
4,5-5,5 roku dla obligacji piecioletnich oraz ok. 1,5-2,5 lat dla obligacji dwuletnich.
Ponadto okreslono state miesigce wykupow dla poszczegdlnych typow obligacii
krajowych, j. styczen, kwiecien, lipiec i pazdziernik dla obligacji statoprocentowych i
zerokuponowych, maj i listopad dla obligacji zmiennoprocentowych oraz pozostate
miesigce dla innych obligacii.

Polityka emisyjna w latach 2014-2018 realizowata przyjete zatozenia w zakresie
rownomiernego rozktadu wykupow w kolejnych latach.

(akta kontroli str. 158)
Ryzyko kursowe

W okresie objetym kontrolg zatozenia strategii dotyczace ryzyka kursowego byty
realizowane.

Udziat dtugu nominowanego w walutach obcych w diugu Skarbu Panstwa zostat
obnizony z 36,1% w trakcie 2014 r. do 29,3% na koniec 2018 r., tj. zgodne
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z oczekiwaniami okre$lonymi w strategiach dla tego okresu (obnizenie ponizej 30%).
W tym okresie efektywny, tj. uwzgledniajgcy transakcje pochodne, udziat euro
w dtugu w walutach obcych wynosit od 70,9% w 2014 r. do 78,5% na koniec 2018 r.
Ksztattowat sie on zatem takze zgodnie z zatozeniami (powyzej 70%). W trakcie
poszczegolnych miesiecy badanego okresu nie wystepowaty okresy zwiekszenia
udziatu dtugu zagranicznego w diugu Skarbu Panstwa oraz znaczacych zmian
zadtuzenia nominowanego w euro w dtugu zagranicznym Skarbu Paristwa.

Zadtuzenie SP wobec nierezydentéw zmniejszyto sie z 58,6% na koniec 2014 r.
do wysokosci 47,3% na koniec 2018 r. Nalezy to uzna¢ za wykonanie zatozen
Strategii na Rzecz Odpowiedzialnego Rozwoju2¢ w zakresie zmiany struktury dtugu
publicznego i efekt dziatan w zakresie ograniczenia ryzyka kursowego.

(akta kontroli str. 159, 259)
Ryzyko stopy procentowej

Zgodnie z zatozeniami strategii miara ryzyka stopy procentowej — ATR?7 dtugu
krajowego Skarbu Panstwa — miata mie$cic sie w przedziale 2,8-3,8 roku. Zatozenie
to w calym okresie objetym kontrolg byto realizowane. Warto$¢ tego wskaznika
na koniec lat 2014-2018 ksztattowata sie w przedziale 3,17-3,35 roku.

(akta kontroli str. 159, 259)
Ryzyko ptynnosci

W celu kontroli ryzyka ptynnosci budzetu panstwa Minister Finansow przyjat
w strategii zatozenia dotyczace utrzymywania bezpiecznego poziomu ptynnosci
budzetu panstwa przy efektywnym zarzadzaniu ptynnymi aktywami. Ich poziom miat
by¢ wypadkowg aktualnej i przewidywanej sytuacji budzetowej oraz rynkowej,
z uwzglednieniem uwarunkowan sezonowych i dgzenia do rGwnomiernego rozktadu
podazy SPW w ciggu roku. Zarzadzanie ptynnoscig budzetu panstwa zostato
omowione w pkt 4 niniejszego rozdziatu wystapienia pokontrolnego.

Pozostate ryzyka, w tym kredytowe i operacyjne

Ryzyko kredytowe generowaty w szczegoinosci zawierane przez Ministra Finansow
transakcje z zastosowaniem instrumentéw pochodnych. Ograniczanie tego ryzyka
polegato przede wszystkim na zawieraniu transakcji z podmiotami o wysokie
wiarygodno$ci  kredytowej, stosowaniu rozwigzan zabezpieczajgcych oraz
rozproszeniu ryzyka. Wiarygodnos¢ kredytowa podmiotéw, z ktérymi zawierane byty
transakcje na instrumentach pochodnych, byta okre$lana poprzez poziom
dtugoterminowego ratingu przyznawanego przez trzy gtéwne agencije ratingowe, tj.
Standard&Poor’s, Moody’s i Fitch. Poziom ratingu potencjalnego partnera transakcii
byt jednym z gtéwnych elementéw wyznaczania limitow dla niezabezpieczonych
transakcji na instrumentach pochodnych. Kontrahent byt dopuszczony do transakcji
z Ministrem Finanséw, je$li dwie najlepsze oceny ratingowe przyznane przez
wymienione agencje byty nie nizsze niz A- illub A3 (w przypadku agencji Moody'’s).
Odpowiadato to aktualnemu ratingowi Polski dla dtugoterminowych zobowigzan
w walucie zagranicznej. W latach 2014-2019 zawierane byly transakcje
niezabezpieczone na instrumentach pochodnych z szeScioma bankami, ktorych
ratingi w momencie zawarcia transakcji spetnialy powyzsze wymagania.
Wiarygodnos$c¢ kredytowa potencjalnych partneréw byfa na biezaco monitorowana, a
od 2014 r. nie byto przypadkéw zakonczenia transakcji wynikajacego z obnizenia
wiarygodno$ci partnera.

% Uchwata Nr 8 Rady Ministrow z dnia 14 lutego 2017 r. w sprawie przyjecia Strategii na rzecz
Odpowiedzialnego Rozwoju do roku 2020 (z perspektywa do 2030 r.) (M. P. poz. 260).
| 27 Zob. przypis 1622.
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Minister Finanséw dopuscit mozliwo$¢ zawierania niezabezpieczonych transakcji na
instrumentach pochodnych z partnerami o wysokiej wiarygodno$ci kredytowej,
stosujacymi umowe wystandaryzowang przez International Swaps and Derivatives
Association (ISDA) lub umowe ramowg bez umowy zabezpieczajgcej oraz
niezabezpieczone lokaty srodkéw w BGK.

Rozproszeniu ryzyka kredytowego stuzyty limity transakcji zawieranych
z poszczegolnymi partnerami. Podstawg wyznaczenia limitbw byta ocena
wskaznikow - dla bankéw krajowych nieposiadajacych gwarancji partnera
zagranicznego, ratingi dtugoterminowe - dla bankéw zagranicznych, wysoko$c¢
kapitatow wiasnych oraz ocena za wspotprace, obejmujgca ocene za aktywnos¢
banku w zakresie transakcji na instrumentach pochodnych. Limity wyznaczane byty
przed kazdym nowym programem dla transakcji pochodnych lub w trakcie trwania
programu, jezeli pojawiaty sie okolicznosci, ktére mogg mie¢ wptyw na wysokos¢
limitow (np. zmiana planowanej wartosci nowych transakcii). Limity uwzgledniaty
wszystkie transakcie zawarte w przesztoSci i niezapadte, co pozwalato
na monitorowanie catkowitego ryzyka kredytowego wobec poszczegdinych
partnerow transakciji. Z systemu limitdw zostat wytaczony BGK z uwagi na szeroki
zakres powigzan z MF oraz mechanizmy gwarancji wyptacalnosci i ptynnosci banku
przez Skarb Panstwa. W przypadku lokat niezabezpieczonych ryzyko kredytowe
ograniczane bylo poprzez system limitbw okreSlanych przez BGK
dla poszczegbinych bankéw. Minister Finanséw zawart umowy zabezpieczajace
transakcje finansowe z siedmioma bankami krajowymi.

Ryzyko operacyjne bylo ograniczane w szczegolnoSci poprzez skupienie
zarzadzania diugiem w jednej jednostce MF, zabezpieczenia infrastruktury
technicznej oméwione w pkt 2.2 niniejszego rozdziatu wystgpienia pokontrolnego
oraz informacji zwigzanych z zarzadzaniem dtugiem. W strategii zarzadzania
dlugiem w latach 2019-2022 Minister Finanséw obnizyt samoocene stopnia
ograniczania ryzyka operacyjnego w stosunku do oceny przedstawionej we
wczesniejszej strategii z wysokiego na zadowalajacy. Jednoczesnie wskazat, ze
sytuacja na rynku pracy jest zrodtlem ryzyka w zakresie mozliwosci utrzymania
wykwalifikowanej kadry.

(akta kontroli str. 160-161, 167-168, 257-258)
Rozktad kosztéow obstugi dlugu w czasie

Zgodnie z zapisami w rozdziale V strategii na lata 2018-2021 dziataniami stuzacymi
realizacji gtéwnego celu miato byC dazenie do rdwnomiernego rozktadu kosztow
obstugi dtugu w poszczegdlinych latach, w tym poprzez wykorzystywanie
instrumentow pochodnych, a takze poprzez ustalanie kuponéw (oprocentowania)
obligacji na poziomie nieznacznie ponizej ich prognozowanej rentowno$ci w okresie
sprzedazy.

Dyrektor Departamentu DP wskazat, ze dazenie do réwnomiernego rozktadu
kosztéow zapewniane jest poprzez wielko$¢ emisji poszczegdlnych serii i roztozenie
w czasie termindw emisji obligacji skarbowych, tj. dla obligacji statoprocentowych i
zerokuponowych emisje dokonywane sg w styczniu, kwietniu, lipcu i pazdzierniku,
dla obligacji zmiennoprocentowych — w maju i listopadzie, a dla innych obligacji
w pozostatych miesigcach. Taka polityka emisyjna przyczynia sie do zwigkszenia
rownomierno$ci rozktadu kosztéw z tytutu oprocentowania w ciggu roku. Ponadto
dokonuje sie regularnych emisji nowych serii obligacji benchmarkowych - co 1-1,5
roku. Wowczas koszty z nowej emisji zastepujg koszty z emisji zapadajacej. Innym
dziataniem jest ustalanie wysoko$ci kupondéw nowo emitowanych obligacii
nieznacznie ponizej prognozowanej rentownosci w okresie sprzedazy obligacji na
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rynku pierwotnym. Taka wysoko$¢ kuponu zapewnia, ze koszty z tytutu obstugi
danej serii obligacji roztozone sg rownomiernie w czasie, a dyskonto ptacone przy
wykupie jest minimalizowane. Podejécie takie nie powoduje sztucznego
generowania wyzszych dochodow (z tytutu premii), zapobiega zanizaniu biezacych
kosztow w trakcie zycia obligacji i ponoszeniu duzych obcigzen przy wykupie.
Jednoczes$nie tak ustalone oprocentowanie nie powoduje zbyt szybkiego wzrostu
nominalnego zadtuzenia w stosunku do przychoddw uzyskiwanych na finansowanie
potrzeb pozyczkowych, co miatoby miejsce przy kuponie znaczaco nizszym od
rentowno$ci. Rownomiernemu roztozeniu kosztéw obstugi dtugu miato stuzy¢ takze
przeprowadzanie przetargdbw zamiany na rynku krajowym oraz przetargéw odkupu
na rynkach miedzynarodowych.

(akta kontroli str. 253-254, 425-427)

Koszty obstugi dtugu Skarbu Panstwa w latach 2014-2018 wyniosty odpowiednio
34,5 mid zt, 29,2 mid z, 32,1 mid z, 29,6 mid zt i 29,5 mld zt. W tym okresie
zawierane byly transakcje na instrumentach pochodnych na rynku krajowym oraz
zagranicznym. Transakcje pochodne zawierane na rynku krajowym stuzyty, co do
zasady roztozeniu kosztow obstugi dlugu w czasie, . w poczatkowym okresie
zwigkszaly koszty, a w nastepnych okresach (latach) o podobng kwote pomniejszaty
wydatki. Transakcje swapowe zawierane na rynkach zagranicznych wptywaty
zmniejszajaco na koszty Skarbu Panstwa.

Gdyby wytaczy¢ wptyw transakcji na instrumentach pochodnych, przy pozostatych
warunkach niezmiennych, koszty obstugi diugu SP wyniostyby w badanym okresie
32,5 mid zt, 31,2 mld z, 30,8 mid zt, 29,2 mid z}, 28,0 mid z, tj. bylyby nizsze
ogbtem, a ich rozktad bardziej rownomierny.

Dyrektor Departamentu DP podat, ze wielko$ci kosztéw obstugi diugu w projekcjach
wieloletnich zawartych w strategiach opracowywanych na lata 2014-2019
charakteryzowaty sie¢ réwnomiernym rozktadem, m.in. w wyniku zatozen
0 przeprowadzaniu swapow kosztowych (z wyjatkiem strategii na lata 2017-2020).
Natomiast rozktad faktycznie poniesionych kosztow na obstuge dtugu w okresie
2014-2019 charakteryzowat sie rownomiernym rozktadem, z wyjatkiem 2015 .

(akta kontroli str. 425-427)

Szczegotowym badaniem objeto ustalanie kuponéw obligacji sprzedanych na pieciu
najwigkszych warto$ciowo przetargach sprzedazy SPW w 2018 r. Byta to sprzedaz
obligacji serii PS0123 na dwdch przetargach w styczniu i jednym w lipcu 2018 r.
oraz serii PS0424 i WS0428 w pazdzierniku 2018 r. Notatki poprzedzajace emisje
tych obligacji sporzadzane dla podsekretarza stanu w Ministerstwie Finansow w celu
akceptacji parametrow emisji tych obligacji zawieraty m.in. dane o biezacych i
prognozowanych rentownosci tych obligacji, a takze propozycie odnosnie do
wysokos$ci ich kuponow. W przypadku obligacji serii PS0123, PS0424 kupony
obligacji zostaty ustalone o 0,17-0,22 punktu procentowego (pp.) ponizej ich
prognozowanej rentowno$ci w poczatkowym okresie sprzedazy. Natomiast dla
obligaciji serii WS0428, ktorej sprzedaz zostata wznowiona po pigcioletniej przerwie,
wysoko$¢ kuponu byta nizsza od prognozowanej rentowno$ci w poczatkowym
okresie sprzedazy, tj. w maju 2013 r. 0 0,58 pp. W przypadku obligacji serii PS
zaktadano, ze okres sprzedazy wyniesie od 6-12 miesiecy. W koncowym okresie
sprzedazy prognozowane rentownosci obligaciji serii PS byty wyzsze od ustalonych
kupondw o 0,42-0,29 pp. W przypadku obligacji WS0428 w notatce nie okre$lono
okresu sprzedazy. Na przetargach w styczniu 2018 r. rentowno$¢ obligacji serii
PS0123 byta 0 0,06 i 0,16 pp. powyzej kuponu obligacji, tj. zgodnie z zatozeniami,
natomiast w lipcu rentowno$ci spadly i na tym przetargu warto$¢ kuponu
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Stwierdzone
nieprawidtowosci

przewyzszyta rentownos¢ dla tej obligacji o 0,16 pp., powodujac koniecznos¢
sprzedazy obligacji z premig. W przypadku obligacji serii PS0424 i WS0428
rentowno$¢ tych obligacji na przetargach sprzedazy w pazdzierniku 2018 r. byty
powyzej wysokosci kuponow odpowiednio o 0,23 pp. i 0,43 pp., t. zgodnie
Z prognozami.

(akta kontroli str. 170-195, 212-220)

Dyrektor Departamentu DP wyjasnit, ze im dtuzszy jest oczekiwany termin
sprzedazy danej serii, tym potencjalnie wieksza jest zmiennos¢ rentownos$ci
w okresie sprzedazy w zwigzku z tym odchylenia rentownosci w okresie sprzedazy
od kuponu réowniez mogq by¢ wyzsze. Aby zmniejszy¢ prawdopodobieristwo
sprzedazy takiej obligacji powyzej jej warto$ci nominalnej, kupon, co do zasady,
ustalany bedzie z wiekszym odchyleniem od prognozowanej rentowno$ci w okresie
sprzedazy. Stad tez, aby uwzgledni¢ wszystkie te aspekty i zapewni¢ odpowiedni
stopien elastyczno$ci przy wyznaczaniu kuponow, nie zostat z géry okre$lony
przedziat mozliwych odchylen.

(akta kontroli str. 427)

Najwyzsza Izba Kontroli nie stwierdzita nieprawidtowosci w zakresie przestrzegania
ograniczen ryzyka ustalonych w strategiach. Cze$¢ tych ograniczen byta ustalona
elastycznie.

3.2. Realizacja zadan okreslonych w strategii

Minister Finansow okreslit w objetej badaniem strategii na lata 2018-2021 zadania
majace wptywac na realizacje jej gtownego celu.

Zapewnienie ptynnosci rynku skarbowych papieréw wartosciowych

Zgodnie ze strategig ptynnos¢ rynku SPW miata by¢ zapewniona m.in. poprzez
budowanie duzych serii obligacji benchmarkowych na rynku krajowym, a takze
poprzez emisje duzych i ptynnych obligacji na rynku euro.

W latach 2014-2015 wartos¢ emisji SPW zapewniajacg ptynno$¢ wyznaczono
na poziomie 20 mld zt. W kolejnych latach granica zostata przesunigta do wysokoSci
o najmniej 25 mid zt.

W strategii nie wskazano pozadanego udziatu emisji benchmarkowych w dtugu
ogdtem. Udziat emisji benchmarkowych w diugu na rynku krajowym wyniést w latach
2014-2018 $rednio 55,7%, najnizszy udziat 49,4% odnotowano w 2016 r.,
a najwyzszy 61,0% w 2018 .

Dyrektor Departamentu DP wskazat, ze jako emisje benchmarkowa na rynku euro,
zapewniajgcg minimalny poziom ptynno$ci, rozumie si¢ emisje o wartosci co
najmniej 1 mid EUR. Udziat emisji ptynnych w euro wynosit w badanym okresie
od 54,0% w 2014 r. do 57,4 % w 2018 r. (najwyzszy udziat 58,2% byt w 2015 r.).

Dyrektor Departamentu DP wskazat, ze budowanie ptynnych, benchmarkowych serii
w poszczegbinych tenorach podlega ograniczeniom wynikajacym z biezacej
zapadalno$ci sprzedawanych papieréw, . serie obligacji o krotszych terminach
wykupu moggq mie¢ nizszg wartos¢ ze wzgledu na mniejsze kwoty emisji, oraz
zwigzanych z chtonno$cig poszczegolnych segmentéw rynku, tj. serie obligacii
0 najdtuzszej zapadalnoSci moggq mie¢ nizszg warto$¢ ze wzgledu na mniejszy
popyt inwestoréw na tego typu instrumenty. Udziat obligacji niebenchmarkowych nie
jest w zaden sposéb ustalany, lecz w catosci jest wypadkowg wielkosci potrzeb
pozyczkowych brutto we wczesniejszych latach i struktury sprzedawanego dtugu,
polityki emisyjnej (wielkoSci emisji poszczegolnych serii  benchmarkowych),
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realizowanych operacji zwigzanych z zarzadzaniem dtugiem (przede wszystkim
odkupu kasowego oraz na przetargach zamiany), innych czynnikow (np. wielkoSci
umorzenia w 2014 r. obligacji przejetych z otwartych funduszy emerytalnych,
operacji przekazywania obligacji).

Wielko$¢ emisji zagranicznych niebenchmarkowych zalezy od zgtaszanego popytu
ze strony inwestorow oraz aktualnej sytuacji budzetowej (wielkoS¢ potrzeb
pozyczkowych budzetu panstwa) i rynkowej (koszt finansowania). Nie ma
ustalonego maksymalnego poziomu udziatu emisji niebenchmarkowych w emisjach
zagranicznych ogotem.

(akta kontroli str. 153-154, 164, 231)

Zdaniem NIK, zapis w strategii, ze warto$¢ emisji benchmarkowych na rynku
krajowym w przypadku obligacji Srednio- i dtugoterminowych o statym
oprocentowaniu powinna wynosi¢ co najmniej 25 mlid zt jest nieprecyzyjny i moze
sugerowac, ze nie ma limitu zwigkszania wartosci tych emisji. Jednak jak podat
dyrektor Departamentu DP, w obecnych uwarunkowaniach ograniczeniem dla
dalszego zwiekszania minimalnego poziomu emisji benchmarkowych np. do 30-35
mld zt jest mozliwo$¢ zaabsorbowania przez inwestorow duzych emisji obligacji w
ograniczonym czasie sprzedazy danej serii, przy ograniczonych potrzebach
pozyczkowych budzetu panstwa. Pod uwage nalezy takze braé mozliwosci
jednorazowej sptaty danej serii obligacji w dniu wykupu, przy aktualnym poziomie
odkupu. Dla obligacji zapadajacych w latach 2014-2019 odkup wynidst Srednio 46%
pierwotnej warto$ci nominalnej seri.

(akta kontroli str. 224)
Zapewnienie efektywnosci rynku SPW

Minister Finanséw dopasowywat harmonogram emisji na rynku krajowym i
zagranicznym do uwarunkowan rynkowych i budzetowych w warunkach ciagtej
zmienno$ci i niepewno$ci oraz sezonowosSci wystepujacej na rynku finansowym
(wyptyw Srodkow z tytulu wykupu dlugu zwiekszajacy potencjalny popyt,
zmniejszenie aktywnosci inwestorow w okresach wakacyjnych i w koncu roku).
Ponadto uwzgledniano w biezacym procesie finansowania (sprzedazy) catoroczny
poziom potrzeb pozyczkowych. W sytuacji wystepowania nizszych potrzeb
pozyczkowych, tak jak to miato miejsce w 2018 r., oznaczato to ograniczanie podazy
dlugu w miare rozwoju sytuacji w ciggu roku. Nastgpita rezygnacja z sze$ciu
przetargow kasowych obligacji. W okresach dobrej sytuacji rynkowej i popytu na
SPW byly organizowane przetargi zamiany, na ktérych od maja dokonywano
rowniez odkupu obligacji zapadajacych w 2019 r. W stosunku do pierwotnie
zaplanowanych w ustawie budzetowej 22 aukcji (17 kasowych i 5 zamiany), przy
mozliwych zgodnie z kalendarzem rocznym 23 terminach, zorganizowano 20 aukgji,
z czego 11 kasowych oraz 9 zamiany.

(akta kontroli str. 165)

Jednym z rozwigzan majacych stuzy¢ zwigkszeniu efektywnos$ci rynku skarbowych
papierow wartosciowych byto wprowadzenie od 2017 r. nowej formuty oferty SPW
sprzedawanych na aukcjach. Polegata ona na wystawianiu na kazdej aukcji pakietu
sktadajacego sie z pieciu aktualnie emitowanych obligacji — zerokuponowych
dwuletnich (OK), o statym oprocentowaniu piecioletnich (PS) i dziesiecioletnich (DS)
oraz zmiennokuponowych piecioletnich (WZ5Y) i dziesiecioletnich (WZ10Y).
Zaktadano takze mozliwoS¢ dodatkowego plasowania szostej serii obligacji —
trzydziestoletnich statokuponowych (WS) albo pietnastoletnich indeksowanych
wskaznikiem inflacji (1Z). Celem wprowadzenia nowej formuty byto przede wszystkim
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dazenie do ograniczenia ryzyka niedostosowania podazy do aktualnych warunkow
rynkowych oraz do ograniczenia zmiennosci cen obligacji na rynku wtornym,
w szczegolnosci w okresach przedaukcyjnych. Do 2016 r. rodzaje (struktura)
sprzedawanych obligacji byta zmienna i ustalana kazdorazowo na poszczegoine
aukcje. Oznaczato to z reguly sprzedaz danego rodzaju obligacji na jednej aukcji w
miesigcu. Dyrektor Departamentu DP podat, Ze zdecydowana wigkszos¢ bankow
Dealerow Skarbowych Papieréow Wartosciowych (DSPW) oraz przedstawicieli
sektora pozabankowego, w tym funduszy inwestycyjnych i firm ubezpieczeniowych
w drodze kontaktow roboczych pozytywnie ocenita nowy system ustalania struktury
sprzedawanych obligacji, wskazujac na stabilnos¢ oferty oraz wiekszg efektywnosc,
elastyczno$¢ i przewidywalno$¢. Ceny sprzedawanych obligacji na rynku
pierwotnym w | kwartale 2017 r. byly nieznacznie wyzsze niz na rynku wtérnym
bezposrednio przed aukcja, ale jednocze$nie zblizone do cen bezposrednio po
aukcji. Oznaczato to, ze rynek dostosowywat sie do nowych poziomdéw cen
ustalonych na przetargu.

(akta kontroli str. 234-235, 389, 391)

W celu zwigkszenia roli uczestnikow systemu DSPW w zakresie rozwoju rynku SPW
Ministerstwo Finanséw rozpoczeto w 2018 r. prace nad modyfikacjg procedur
przetargowych. Minister Finansow zrezygnowat z dotychczas organizowanych
przetargow uzupetniajgcych po przetargu sprzedazy, przyznajac DSPW mozliwos¢
nabywania obligacji poza przetargiem w ramach tzw. sprzedazy dodatkowe.
Wprowadzenie sprzedazy dodatkowej miato zwiekszyé mozliwosci sprzedazy
obligacji poprzez przyznanie inwestorom, za wytgcznym posrednictwem DSPW,
dostepu do dodatkowej puli obligacji po przetargu sprzedazy. Réwnocze$nie nowa
procedura wptyneta na poprawe elastycznosci po stronie DSPW. W mechanizmie
sprzedazy dodatkowej powigzano ponadto pozycje w rankingu DSPW ze skalg
dodatkowych zakupdw poprzez zastosowanie procentowych mnoznikéw stuzacych
do wyznaczania maksymalnej tacznej warto$ci nominalnej ofert zakupu sktadanych
przez DSPW w ramach sprzedazy dodatkowej. Warto$ci mnoznikow zostaty tak
ustalone, by wynagradza¢ najbardziej aktywnych DSPW, dajac tym samym
motywacje do staran o plasowanie sie na wysokich miejscach w kwartalnych
rankingach. Sprzedaz dodatkowa byta realizowana od stycznia 2019 r. -
w odniesieniu do obligacji i od czerwca 2019 r. — w przypadku bondw skarbowych.

W 2018 r. podjeto takze prace nad modyfikacjg oceny aktywnosci DSPW i
Kandydatow na rynku wtdrnym SPW. Po konsultacjach z DSPW, ocene aktywnosci
na rynku wtdérnym poszerzono o jedng dodatkowg podkategorie — wolumen
transakcji bezwarunkowych zawartych na rynku elektronicznym. Celem zmiany byto
zwigkszenie ptynnosci, w efekcie takze transparentno$ci funkcjonowania rynku
wtornego SPW.

(akta kontroli str. 166)

Dziataniem na rzecz efektywnosci rynku SPW byta takze dbato$¢ o relacje
z inwestorami krajowymi i zagranicznymi. W 2018 r. przedstawiciele Departamentu
DP uczestniczyli w 110 spotkaniach z inwestorami. Byly to tzw. roadshows, czyli
spotkania z inwestorami na kluczowych rynkach zagranicznych w 14 krajach,
polegajace na przedstawieniu inwestorom biezacych informacji z zakresu
makroekonomii, polityki fiskalnej, polityki monetarnej, systemu bankowego oraz
dtugu publicznego (70 spotkan). Pozostate 40 spotkan z inwestorami odbyto sie w
Ministerstwie Finansow. Przynajmniej raz w kwartale organizowano takze spotkania
z DSPW w ramach tzw. Rady Uczestnikbw Rynku SPW. Jest to organ
opiniodawczo-doradczego funkcjonujgcego przy Ministrze Finansow, ktorego celem

jest wspieranie i doskonalenie systemu DSPW oraz wspieranie rozwoju rynku SPW.
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Stwierdzone
nieprawidtowosci

W spotkaniach tych oprocz reprezentantow bankdéw DSPW uczestniczyli m.in.
przedstawiciele Krajowego Depozytu Papieréw Wartosciowych SA, BondSpot SA i
NBP.

Na stronie internetowej Ministerstwva Finanséw oraz w serwisach Reuters i
Bloomberg regularnie publikowano plany finansowania potrzeb pozyczkowych
budzetu panstwa, jak rowniez inne materialy odnoszace sie do tematyki dtugu
publicznego (wyniki przetargdbw SPW, aktualny poziom zadtuzenia, biezace kupony i
wspotczynniki indeksaciji, informacje dotyczace systemu DSPW, akty prawne
regulujgce zasady emisji SPW, informacje na temat emisji zagranicznych itp.).
W Departamencie DP opracowywano takze i dystrybuowano przeznaczone dla
inwestorébw materialy informacyjne, tj. biuletyny prezentujace zadtuzenie sektora
finansdw publicznych, zadtuzenie Skarbu Panstwa, informacje miesieczng o podazy
SPW i jej uwarunkowaniach.

(akta kontroli str. 166-167, 255, 393)
Zapewnienie przejrzystosci rynku SPW

W okresie objetym kontrolg miata miejsce komunikacja z inwestorami w zakresie
planéw emisyjnych w horyzoncie biezacego roku, kwartatu i miesigca. Informacje
0 organizacji sprzedazy obligacji hurtowych znajdowaty sie w kalendarzu rocznym,
a takze w okresowych (kwartalnych i miesigcznych) planach finansowania
publikowanych w komunikatach na stronie internetowej Ministerstwa Finansow
przed rozpoczeciem danych okresow.

Kalendarz roczny przetargbw SPW zawierat jedynie daty organizacji wszystkich
przetargdbw w roku i sposoby ich rozliczania. Terminy przetargbw mogty podlegac
modyfikacjom w zalezno$ci od sytuacji rynkowej i budzetowej. Plany kwartalne
zawieraly szacunkowe zatozenia, co do wielkoSci potrzeb pozyczkowych i ich
finansowania, w tym przedziatowg liczbe przetargow sprzedazy lub zamiany w
danym kwartale. Plany miesieczne okreslaty rodzaj przetargu (sprzedaz kasowa lub
zamiana), wielkos¢ podazy w przypadku aukcji kasowej oraz szczegotowg oferte
(konkretne serie obligacji). Na dwa dni robocze przed przetargiem publikowana byfa
ostateczna podaz lub tez informacja, ze przetarg w przewidzianym w kalendarzu
dniu nie zostanie zorganizowany.

(akta kontroli str. 165-166, 196-200)

Najwyzsza Izba Kontroli nie stwierdzita nieprawidtowos$ci w zakresie realizacji zadan
okreslonych w wybranej do badania strategii zarzadzania dtugiem sektora finanséw
publicznych dotyczacych zapewnienia ptynnosci, efektywnosci i przejrzystosci rynku
skarbowych papieréw wartosciowych.

3.3. Koszty obstugi dtugu Skarbu Panstwa

W latach 2007-2013 wydatki budzetu panstwa na obstuge diugu SP systematycznie
rosty z 27,6 mid zt w 2007 r. do 42,5 mld zt w 2013 r. W 2014 r. nastgpit skokowy
spadek kosztow obstugi diugu SP o 8 mld zt, do wysoko$ci 34,5 mid zt. W znaczacej
mierze przyczynito sie do tego umorzenie przez Ministra Finanséw w dniu 3 lutego
2014 r. obligacji skarbowych o wartosci 130,2 mld zt, przeniesionych z otwartych
funduszy emerytalnych do Zaktadu Ubezpieczen Spotecznych, zgodnie z przepisami
ustawy z dnia 6 grudnia 2013 r. o zmianie niektorych ustaw w zwigzku
z okresleniem zasad wypfaty emerytur ze Srodkow zgromadzonych w otwartych
funduszach emerytalnych?8. W wyniku tej operacji koszty obstugi dtugu krajowego

28Dz, U.z2013r. poz. 1717.
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w 2014 r. uleglty obnizeniu o 4,6 mld z. W kolejnych latach takze spadaty —
do 29,5 mid zt w 2018 r.

Relacja wydatkow na obstuge dtugu SP do PKB rosta w latach 2007-2013 z 2,3%
do 2,6%. W kolejnych latach ulegta obnizeniu. W 2018 r. siegneta 1,4%. Podobng
tendencje wykazywat udziat wydatkow na obstuge dtugu Skarbu Panstwa
w wydatkach ogotem budzetu paristwa. W 2007 r. wynosit on 10,9%. Na przestrzeni
kolejnych lat zwigkszyt sie do 13,2% w 2013 r., aby nastepnie ulec obnizeniu.
W 2018 r. osiggnat najnizszy poziom w catym okresie wynoszacy 7,7%.

Nalezy jednak zauwazyC, ze z danych zamieszczonych w strategii zarzadzania
dtugiem sektora finansow publicznych w latach 2020-2023 wynika, ze w 2018 r.
Polska byta na trzecim miejscu ws$rdd krajow o najwyzszej rentownosci
emitowanych obligacji dziesiecioletnich, a co za tym idzie o najwyzszych kosztach,
jakie generuja tego typu papiery wartosciowe. Srednioroczna rentowno$¢ polskich
obligacji w 2018 r. wyniosta 3,2% i byta wyzsza nie tylko od rentownosci wigkszo$ci
krajow strefy euro, ale takze krajow posiadajgcych waluty narodowe, jak Butgaria
(0,89%), Czechy (1,98%), Wegry (3,06%), Chorwacja (2,17%). Cze$¢ z tych krajow
miafa nizszy rating niz Polska i wyzszg relacje dtugu do PKB.

Dyrektor Departamentu DP wskazat, ze rdznice w poziomie rentowno$ci obligacii
wyemitowanych w walucie krajowej w Polsce oraz w wymienionych krajach wynikaty
w gtéwnej mierze z dwoch czynnikow. Pierwszym czynnikiem byly roznice w
zasadach polityki pienieznej (polityka celu inflacyjnego w Polsce, Czechach i na
Wegrzech oraz sztywne powigzanie kursu waluty narodowej do euro w przypadku
Butgarii i Chorwacji) oraz w biezacym poziomie stop procentowych bankow
centralnych oraz oczekiwan co do ksztattowania si¢ tych stop w przysztosci.
W 2018 r. Srednioroczna gtéwna stopa procentowa w tych panstwach byfa nizsza o
0,4-1,5 pp. niz w Polsce. Co do zasady poziom stop banku centralnego jest
najwazniejszym czynnikiem wyjasniajacym roznice w rentownosciach SPW
emitowanych w walucie krajowej przez poszczegoélne panstwa. W 2018 r.
dla obligacji dziesigcioletnich odpowiadat on za ponad 100% réznicy w stosunku
do Wegier i Chorwacji, a w diuzszym okresie rowniez w stosunku do Czech.

Drugim czynnikiem wptywajacym na rentownos¢ dtugu w poszczegdinych krajach
byly roznice w ocenie wiarygodnosci kredytowej emitenta (np. spready do IRS)
bedacej pochodng przede wszystkim sytuacii fiskalnej. Cze$¢ wskazanych krajow
charakteryzowata sie korzystniejszq sytuacjq fiskalng w poréwnaniu do Polski.
W 2018 r. jedynie Wegry odnotowaty wyzszy niz Polska deficyt sektora instytucji
rzadowych i samorzadowych, podczas gdy pozostate panstwa wykazaty dodatnie
saldo. Dodatkowo, w przypadku Czech i Butgarii poziom dtugu sektora instytucji
rzadowych i samorzadowych byt istotnie nizszy niz Polski.

Rdznice w poziomach rentownos$ci wynikaty takze z czynnikow zwigzanych z ogding
sytuacjq gospodarczg i finansowg danego kraju, a takze czynnikéw o charakterze
jako$ciowym, niemierzalnym. W przypadku Bufgarii i Chorwacji znaczenie ma
czynnik konwergenciji dtugoterminowych stop procentowych w zwigzku z dgzeniem
obu panstw do przystgpienia do strefy euro (w lipcu 2018 r. Butgaria ztozyta
formalny wniosek o przyjecie do europejskiego mechanizmu kurséw walutowych
ERM II, Chorwacja ztozyta taki wniosek w lipcu 2019 r.).

Dyrektor Departamentu DP dodat, Ze rentownosci dziesiecioletnich obligacii
skarbowych emitowanych w euro dla Polski s obecnie, jak réwniez byty w 2018 r.,
nizsze w porownaniu do wszystkich wymienionych wyzej panstw, za wyjatkiem
Czech, dla ktorych takie poréwnanie nie jest mozliwe ze wzgledu na brak
aktywnosci tego kraju na rynku euro.
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Dyrektor Departamentu DP wskazat, Zze dane o rentowno$ci obligacji
dziesigcioletnich w walucie krajowej zawarte w strategii traktowane sg jako
syntetyczna miara kosztu finansowania potrzeb pozyczkowych poszczegoinych
panstw. Ze wzgledu na wskazane powyzej powody, w tym w szczegdlnosci rozne
waluty emisji, nie jest uprawnione interpretowanie ich jako syntetycznej miary
wiarygodno$ci kredytowej panstwa, czy tym bardziej efektywno$ci zarzadzania
dtugiem publicznym.

(akta kontroli str. 427-428, 475-47T)

WSsrod dziatan w ramach strategii zarzadzania dtugiem, ktore miaty przyczyni¢ sie
do minimalizacji kosztow, wskazywane byly dziatania na rzecz zwigkszenia
efektywnosci rynku skarbowych papierdw wartosciowych.

Na podstawie analizy sprzedazy obligacji w latach 2014-2018 dyrektor
Departamentu DP oszacowat, ze wptyw tworzenia emisji obligacji benchmarkowych
na koszty obstugi dtugu mogt wynie$¢ srednio od 379 min zt do 759 min zt rocznie,
przy przyjeciu prawdopodobnego przedziatu obnizenia rentowno$ci o 0,05-0,10 pp.

Transakcje sell-buy-back (SBB) zawierane pomiedzy DSPW i kandydatami na
DSPW a BGK wspieraty rozrachunek obligacji danej serii w sytuacji czasowej i
ograniczonej jej dostepnosci na rynku wtérnym. Przyczyniaty sie do zwiekszenia
ptynno$ci poszczegdlnych obligacji na tym rynku oraz eliminacji premii, jakiej
oczekujg inwestorzy w przypadku SPW o niedostatecznej ptynnosci. W latach 2014-
2019 liczba transakcji SBB wzrosta ponad sze$ciokrotnie (z 42 do 258) a wolumen
ponad trzykrotnie (z 3,8 mid zt do 13,4 mid zI). Instrument ten mdgt wptynaé
na obnizenie rentownosci SPW i minimalizacje kosztéw obstugi dtugu SP. Wedtug
szacunkéw Departamentu DP wptyw na koszty w catym okresie zycia
sprzedawanych obligacji mogt ksztattowac sie na poziomie od 76 min zt rocznie,
przy przyjeciu prawdopodobnej zmiany rentownosci o 0,01 pp., do 153 min z
rocznie, przy obnizeniu rentownosci o 0,02 pp.

(akta kontroli str. 223, 414-415)

W strategii zarzadzania dtugiem sektora finanséw publicznych na lata 2018-2021,
wskazano, ze do najwazniejszych dziatan prowadzonych w celu ograniczenia
kosztow obstugi dtugu nalezy zaliczy¢ m.in. rozszerzenie aktualnej oferty obligacii
emitowanych na rynku krajowym o obligacje trzydziestoletnig WS0447. Dyrektor
Departamentu DP wskazat, ze emisja obligacji trzydziestoletniej byta mozliwa dzigki
pojawieniu sie zapotrzebowania ze strony inwestorow sektora pozabankowego,
gtéwnie ubezpieczen zainteresowanych zakupem dtugoterminowego instrumentu
0 zapadalnosci dostosowanej do dtugoterminowych zobowigzan w ich bilansach.
Z punktu widzenia emitenta posiadanie w ofercie instrumentow o tak dtugim terminie
zapadalno$ci jest pozadane ze wzgledu na to, ze przyczynia sie do ograniczeniu
ryzyka refinansowania poprzez wydtuzenie Sredniej zapadalno$ci dtugu krajowego
SP. Ponadto emisja obligacji trzydziestoletniej, przy osiggnieciu odpowiednie;
ptynno$ci, sprzyja rozwojowi krajowego rynku finansowego poprzez wydtuzenie
krzywej zapadalno$ci w ztotych, a tym samym wyznaczenie wiarygodnego punktu
odniesienia dla instrumentéw o dtuzszych terminach.

Wigze sie natomiast z akceptowaniem wyzszej rentowno$ci niz instrumentéw
na krotsze okresy.

(akta kontroli str. 252, 459- 464)
Zdaniem NIK, spadek kosztow obstugi dtugu Skarbu Panstwa w latach 2016-2018
przy niezmienionych stopach procentowych Narodowego Banku Polskiego $wiadczy

0 skuteczno$ci dziatan zwigzanych z zarzadzaniem dtugiem w konteks$cie obnizania
kosztéow. Nie oznacza on jednak, ze osiggniety zostat cel minimalizacji kosztéw
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obstugi dtugu w dtugim okresie, okreslony w strategii. Minimalizacja oznacza
bowiem osiggniecie najnizszych mozliwych kosztow.

Minister Finansow nie okre$lit wskaznika stuzacego do pomiaru stopnia realizacji
celu gtéwnego strategii. Jak wspomniano w pkt 2.1 niniejszego rozdziatu
wystapienia pokontrolnego, w kolejnych strategiach nie przedstawit takze
argumentéw potwierdzajacych realizacje tego celu mimo omawiania efektow
dotychczasowych strategii.

Dyrektor Departamentu DP stwierdzit, ze ocena ilosciowa wptywu na koszty obstugi
dtugu szerokiego zakresu dziatan podejmowanych przez Ministra Finansow jest
trudna do okreslenia ze wzgledu na trudno$¢ w oszacowaniu hipotetycznych
kosztéw przy alternatywnym sposobie zarzadzania dtugiem.

(akta kontroli str. 169)

NIK objefa szczegbtowym badaniem sprzedaz obligacji skarbowych na rynku
krajowym na pieciu przetargach w latach 2014-2018. Na poszczegdlnych
przetargach byta mozliwos¢ wyboru innej struktury sprzedazy obligacii, tj. wieksze;
sprzedazy najtaniszych instrumentéw (obligacji dwuletnich), gdyz istniat jeszcze
margines niewykorzystanego popytu ze strony inwestorow. Oferty te spetniaty
akceptowalne warunki cenowe zatozone przed przetargiem i nie naruszaty zatozen
dotyczacych struktury oferty. Ich zaakceptowanie spowodowatoby pogorszenie
parametrow ryzyka, w tym refinansowania, lecz nie w skali, ktora prowadzitaby
do naruszenia zatozen okreSlonych w strategii. Przyczynitoby sie natomiast
w perspektywie krotkookresowej do obnizenia wydatkébw na obstuge diugu
wynikajacej z roznicy rentownosci instrumentow  krotko-,  Srednio- i
dtugoterminowych. Przyktadowo na przetargu 8 lutego 2018 r. réznica rentowno$ci
miedzy obligacjami dwuletnimi i pigcioletnimi wynosita ok. 0,95 pp., a dwuletnimi i
dziesiecioletnimi ok. 1,7 pp. Nie bylo gwarancji, ze zmiana struktury sprzedazy
zapewnitaby minimalizacje kosztéw takze w dtugim okresie. Dane z wcze$niejszych
okresow wskazujg jednak, ze kilkukrotne rolowanie dtugu krotkookresowego przy
umiarkowanej skali tego procesu bylo zazwyczaj korzystniejsze niz zaciggniecie
dtugu $rednio- i dtugookresowego.

(akta kontroli str. 430-474)

Odnoszac sie do kwestii wyznaczania poziomow sprzedazy poszczegéinych SPW
na przetargach oraz stosowania do tego matematycznych  modeli
optymalizacyjnych, Dyrektor Departamentu DP wskazat, Zze na okreslenie
poszczegolnych poziomédw cen (odciecia) na przetargach sprzedazy i zamiany
obligacji hurtowych wptyw ma wyznaczona przez emitenta wartoS¢ podazy,
ksztattowanie sie rynkowego poziomu cen obligacji sprzedawanych na danym
przetargu lub instrumentéw o rownowaznych parametrach, rozktad ofert sktadanych
przez nabywcow na danym przetargu, bedacy pochodng cen i wartosci
poszczegolnych ofert oraz wielkoS¢ popytu zgtaszanego przez uczestnikow
przetargu na poszczegdine serie obligacji. Od 1 stycznia 2017 r. przyjmowane jest
takze zatozenie, ze sprzedaz jednej obligacji na przetargu nie bedzie przekracza¢
50% gobrnej warto$ci przedziatu podazy na dany przetarg, o ile zgtoszony popyt
bedzie to umozliwiac. Przed kazdym przetargiem przygotowywane sg notatki
cenowe, prezentujgce biezacy rynkowy oraz oczekiwany zakres cen na przetargu.

W kwestii braku weryfikacji spetniania miar ryzyka okreslonych w strategii przed
podjeciem decyzji o sprzedazy poszczegoinych serii SPW na przetargach dyrektor
Departamentu DP podat, ze najwiekszg wage przy wyliczaniu parametréw ryzyka
ma juz istniejacy diug. WartoS¢ nominalna istniejgcego krajowego dtugu rynkowego
to ok. 650 mld zt, podczas gdy $rednia sprzedaz na przetargu w 2019 r. to ok. 6,6
mld zt. Pojedynczy przetarg nie ma zasadniczego wptywu na poziom parametrow,
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zwlaszcza gdy zgtoszony popyt umozliwia przyjecie ofert zgodnie z okre$lonym
w strategii kierunkiem utrzymywania dominujacej roli instrumentow Srednio- i
dtugoterminowych w finansowaniu potrzeb pozyczkowych budzetu panstwa.
Zgodnie z przyjetym modelem ustalania struktury podazy obligacji na przetargach,
na kazdym przetargu kasowym i zamiany oferowany jest pakiet pieciu serii aktualnie
sprzedawanych obligacji. W potaczeniu z zatozeniem, ze sprzedaz jednej obligacji
na przetargu nie moze przekroczy¢ 50% gornej granicy podazy na danym przetargu
zapewnia to odpowiedni rozktad przyjmowanych ofert. Ostateczna decyzja
uwzglednia zaréwno sytuacje budzetowa, jak i rynkowa. W zwigzku z tym, zdaniem
dyrektora Departamentu DP, nie istnieje koniecznos¢ szacowania parametrow
ryzyka przed kazdym przetargiem przy hipotetycznych strukturach sprzedazy SPW
na przetargu, zwlaszcza, ze poziomy parametrow nie odbiegajg od zatozonych
w strategii. Parametry ryzyka diugu Skarbu Panstwa sg wyliczane i publikowane
po zakonczeniu kazdego miesigca.

(akta kontroli str. 423-424)

Analizg objeto takze emisje pieciu obligacji zagranicznych w latach 2014-2018,
po jednej z kazdego roku, o najnizszych rentownosciach w danym roku. Z informacii
zawartych w notatkach Departamentu DP poprzedzajacych emisje obligacii
wynikato, iz wielko$¢ i potrzeba tych emisji obligacji zagranicznych wynikata
z aktualnej sytuacji budzetowej i rynkowej. W odniesieniu do mozliwosci pozyskania
wyzszych $rodkow w zwigzku z niskim kosztem tych obligacji Dyrektor
Departamentu DP podat, ze zgodnie z zatozeniami strategii zarzadzania dtugiem
srodki pozyskiwane na rynkach zagranicznych stanowig uzupetniajgce zrodto
finansowania w stosunku do rynku krajowego. Uzyskanie jak najwigkszej emisji
zagranicznej nie jest priorytetem. Gtownym celem emisji na rynkach zagranicznych
jest uplasowanie emisji z jak najlepszg wyceng i osiggniecie pozadanej struktury
inwestorébw. Badanie wykazato, ze na trzech przetargach sprzedazy obligacii
zagranicznych oprocz obligacji dziesiecio- i dwunastoletnich o najnizszych
rentownosciach, byly sprzedawane drozsze obligacje dwudziesto- i trzydziestoletnie,
pomimo ze popyt na instrumenty krotsze nie byt w petni zaspokojony. Dyrektor
Departamentu DP wyjasnit, Zze zgodnie ze strategig jedng z istotnych funkcji
finansowania na rynkach miedzynarodowych jest dywersyfikacja Zzrodet
pozyskiwania $rodkdw poprzez dostep Polski do bazy inwestoréw na gtéwnych
rynkach finansowych. Wazne jest takze pozyskanie podczas emisji inwestorow
dtugoterminowych, ktérzy nie bedg w krétkim czasie po emisji odsprzedawac
obligacji na rynku wtérnym. Oni sg promowani przy zakupie obligacji.

(akta kontroli str. 313-322, 391)

Zdaniem NIK, wyniki badania sprzedazy obligacji na rynku krajowym i zagranicznym
wskazujg, ze emisja diugu odbywata sie w celu osiggniecia przez zarzadzajacych
dtugiem pozadane; struktury emisji. Nie w kazdym przypadku oznaczato to realizacje
celu strategii w postaci minimalizacji kosztow obstugi w dtugim okresie.

Realizacje strategii stanowitoby wybieranie takiej struktury sprzedazy SPW
na danym przetargu, z tytutu ktérej najbardziej prawdopodobne bytoby poniesienie
najnizszych kosztow obstugi diugu przy jednoczesnym spetianiu miar ryzyk
okreslonych w strategii. Brak weryfikacji w powyzszym zakresie powoduije, ze nie sg
optymalizowane koszty obstugi dtugu.
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3.4. Oddzialywanie Ministra Finanséow na panstwowy dtug
publiczny

Wplyw Ministra Finanséw na zadtuzenie poszczegolnych grup jednostek
sektora finansow publicznych

Dyrektor Departamentu DP wskazat, ze w przypadku dtugu sektora finanséw
publicznych, w tym dtugu innych niz Skarb Paristwa jednostek sektora finansow
publicznych, autonomicznych w zacigganiu zobowigzan, oddziatywanie na wielkos¢
zadtuzenia ma charakter posredni i wynika z zapisow ustawy o finansach
publicznych?®. Zawierajg one przede wszystkim ograniczenia natozone na sposéb
zaciggania zobowigzan przez jednostki samorzadu terytorialnego (w szczegolno$ci
w dziat V rozdziale 4 oraz art. 243 ustawy) oraz procedury ostroznosciowe i
sanacyjne (art. 86 ustawy). Procedury te obowigzujg jednostki sektora finansow
publicznych w przypadku, gdy relacie do PKB zaréwno panstwowego diugu
publicznego, jak i kwoty, o ktdrej mowa w art. 38a pkt 3 ustawy, przekraczajg 55%.
Ponadto stabilizujgca reguta wydatkowa zawarta w ustawie o finansach publicznych
okresla progi relacji kwoty, o ktérej mowa w art. 38a pkt 3 ustawy o finansach
publicznych, do PKB na poziomach 43% i 48%. Przekroczenie progow i spetnienie
dodatkowych warunkéw okreslonych w tej ustawie uruchamia automatyczny
mechanizm korygujacy, ograniczajacy tempo wzrostu kwoty wydatkéw na okreslony
rok budzetowy.

(akta kontroli str. 168-169)

Zdaniem NIK, nie mozna uzna¢ reguly wydatkowej za narzedzie zarzadzania
dtugiem sektora, gdyz nie odnosi sie ona bezposrednio do dtugu, lecz ma poméc
w zapewnieniu $redniookresowej rownowagi finanséw publicznych poprzez
ograniczenie dynamiki wydatkéw. Podobnie indywidualny wskaznik zadtuzenia
jednostek samorzadu terytorialnego nie jest instrumentem zarzadzania dtugiem
publicznym, a wielkoscia, jakiej samorzady nie moga przekraczac.

Dyrektor Departamentu DP wyjasnit, ze zgodnie z ustawg o finansach publicznych
Minister Finansow realizuje zadania wynikajace z zarzadzania dtugiem Skarbu
Panstwa oraz sprawuje kontrole nad sektorem finanséw publicznych w zakresie
przestrzegania zasady, ze panstwowy diug publiczny nie moze przekroczy¢ 60%
PKB. Stad tez zgodnie z art. 75 ustawy o finansach publicznych, strategia
zarzadzania diugiem sektora finanséw publicznych zawiera w sobie dwie strategie:
strategie zarzadzania dtugiem Skarbu Panstwa oraz strategie oddziatywania
na panstwowy dtug publiczny. Zawarte w strategii: cel, ograniczenia dotyczace
ryzyka, jak i zadania dotyczg dtugu Skarbu Panstwa, ktdrym Minister Finansow
bezposrednio zarzadza. Odrebnie natomiast opisana jest strategia oddziatywania
na dtug sektora finanséw publicznych.

(akta kontroli str. 392)

Zdaniem NIK, nazywanie dokumentu strategia zarzadzania dtugiem sektora
finanséw publicznych, w sytuacji gdy nie dotyczy zarzadzania dtugiem innym niz
dlug Skarbu Panstwa nie ma uzasadnienia. Jego zawarto$¢ witasciwe okre$latoby
pojecie, uzyte w art. 75 ustawy o finansach publicznych - strategia zarzadzania
dtugiem Skarbu Panstwa i oddziatywania na panstwowy dtug publiczny.

29 Dz.U z2019r. poz. 898, ze zm.
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Realizacja wnioskow pokontrolnych z kontroli NIK P/15/014 ,Wplyw operacji
finansowych stosowanych przez wybrane jednostki samorzadu terytorialnego
na ich sytuacje finansowg”

We wrzesniu 2016 r. NIK przekazata do Ministra Finanséw informacje o wynikach
kontroli P/15/014 ,Wptyw operacji finansowych stosowanych przez wybrane
jednostki samorzadu terytorialnego na ich sytuacje finansowg”, w ktdrej zostaty
zawarte wnioski de lege ferenda skierowane do Ministra Finansow. Dotyczyty one
w szczegolnosci zmiany zasad obliczania indywidualnego wskaznika zadtuzenia
jednostek samorzadu terytorialnego z art. 243 ustawy o finansach publicznych,
a takze ograniczenia mozliwoSci bilansowania cze$ci operacyjnej budzetu
nierozliczonymi kredytami, pozyczkami i papierami wartosciowymi z lat ubiegtych,
generujgcymi wolne $rodki, o ktorych mowa w art. 217 ust. 2 pkt 6 ustawy
o finansach publicznych. Ponadto NIK rekomendowata m.in. wdrozenie
mechanizméw pozwalajagcych na biezagce monitorowanie zaciggania przez
samorzady zobowigzan wynikajacych z niestandardowych operacji finansowych30
oraz rozwazenie zasadnosci rozszerzenia zapisu w art. 264 ustawy o finansach
publicznych o umozliwienie samorzadom otwierania rachunkow w wiecej niz jednym
banku w celu ograniczenia ryzyka utraty Srodkdéw w razie zagrozenia upadioScig
banku.

Minister Finanséw zainicjowat prace dokonat postulowanych zmian w ustawie
o finansach publicznych, ktére zostaty wprowadzone ustawg z dnia 14 grudnia
2018 r. o zmianie ustawy o finansach publicznych oraz niektérych innych ustaw3!.
Nowe przepisy, modyfikujgce m.in. indywidualny wskaznik zadtuzania jednostek
samorzadu terytorialnego oraz zasady zaciggania i restrukturyzacji diugu, weszty
w zycie 1 stycznia 2019 r.

Odnoszac sie do kwestii monitoringu zadtuzenia samorzadéw w parabankach
podsekretarz stanu w Ministerstwie Finanséw podat, ze jednostki samorzadu
terytorialnego powinny wykazywac¢ w kwartalnych sprawozdaniach Rb-Z — o stanie
zobowigzan wedtug tytutdw dtuznych oraz poreczen i gwarancji zadtuzenie z tytutu
niestandardowych operacji finansowych zaliczanych do tytutu dtuznego — kredyty i
pozyczki wobec pozostatych krajowych instytucji finansowych. Minister Finansow
dodatkowo pozyskiwat, za posrednictwem regionalnych izb obrachunkowych, dane
dotyczace m.in. zobowigzan zaciggnietych przez jednostki samorzadu terytorialnego
w pozabankowych instytucjach finansowych. Dane te przedstawiane byty corocznie
w sprawozdaniu z wykonania budzetu panstwa — informacji 0 wykonaniu budzetéw
jednostek samorzadu terytorialnego.

Whniosek dotyczacy wdrozenia mechanizmoéw pozwalajgcych na monitoring
zaciggania przez samorzady zobowigzan wynikajgcych z niestandardowych operacii
finansowych zostat wykonany réwniez poprzez zmiany art. 91 ust. 1 i 2 ustawy
o finansach publicznych wprowadzone ustawa z dnia 14 grudnia 2018 .

W odniesieniu do natozenia obowigzku ujawniania zobowigzan dtugoterminowych
bedacych  wynikiem niestandardowych operacji finansowych w notach
do sprawozdan finansowych, wskazano, ze konieczno$¢ ujawnienia tych danych
wynika z rozporzadzenia Ministra Rozwoju i Finanséw z dnia 13 wrzesnia 2017 r.
w sprawie rachunkowosci oraz plandéw kont dla budzetu panstwa, budzetow
jednostek samorzadu terytorialnego, jednostek budzetowych, samorzadowych

30 Do niestandardowych operacji finansowych zostaty zaliczone inne niz kredyt, pozyczka bankowa i emisja
obligacji operacje stuzace pozyskaniu zewnetrznego finansowania zwrotnego, w szczegolnosci leasing
zwrotny i sprzedaz zwrotna nieruchomosci, ptatnos¢ ratalna, forfaiting i operacje restrukturyzacji zadtuzenia
(np. subrogacja, cesja wierzytelno$ci, umowa restrukturyzacji zadtuzenia, porozumienie w sprawie
zadtuzenia).

3 Dz. U. poz. 2500.
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Stwierdzone
nieprawidtowosci

OCENA CZASTKOWA

OBSZAR

Opis stanu
faktycznego

zaktadow budzetowych, panstwowych funduszy celowych oraz panstwowych
jednostek budzetowych majacych siedzibe poza granicami Rzeczypospolite]
Polskiej32. Wieksza szczeg6towo$C danych moze zostaé ujeta w informacii
dodatkowej, ktorg zarzad jednostki samorzadu terytorialnego zobowigzany jest,
zgodnie § 34 ust. 4 ww. rozporzadzenia, przekaza¢, w postaci dokumentu
elektronicznego, do wiasciwej regionalnej izby obrachunkowej. Obowigzek
przygotowania przez jednostki informacji dodatkowej wystapit po raz pierwszy
w odniesieniu do sprawozdan finansowych sporzadzonych za 2018 r.

(akta kontroli str. 478-483)

W dziatalno$ci kontrolowanej jednostki w przedstawionym wyzej zakresie nie
stwierdzono nieprawidtowosci.

NIK pozytywnie wykonanie zadan i przestrzeganie ograniczen ryzyka okreslonych
w strategiach zarzadzania dtugiem sektora finanséw publicznych obowigzujacych
w latach 2014-2019.

NIK nie moze natomiast potwierdzi¢, ze w okresie objetym kontrolg byt skutecznie
realizowany cel zarzadzania dtugiem Skarbu Panstwa, okreslony w strategiach
zarzadzania dtugiem sektora finanséw publicznych, jakim byta minimalizacja
kosztow obstugi dtugu w dtugim okresie. Minister Finanséw nie wypracowat metody
pomiaru stopnia realizacji tego celu. Nie przedstawiat takze danych
potwierdzajacych wykonanie celu w rozdziatach strategii poswieconych efektom
zarzadzania dtugiem w okresach poprzednich. Z wyjasnien skfadanych w trakcie
kontroli wynika, ze cel ten byt niemierzalny, a tym samym nierozliczalny. W zwigzku
z tym, NIK stoi na stanowisku, ze nie zostat on okreslony rzetelnie. Wyniki kontroli
decyzji podejmowanych na wybranych przetargach obligacji wskazuja, ze przy
przestrzeganiu wszystkich zatozen dotyczacych przetargbw oraz cze$ciowo
niedookreslonych ograniczen w zakresie ryzyk bylo mozliwe zacigganie dtugu
generujacego nizszy koszt niz faktycznie ponoszony. Minister Finanséw jednak tego
nie dokonywat. Faktycznym celem zarzadzania dtugiem bylo uksztattowanie
struktury dtugu pozadanej przez zarzadzajacych, gtownie ze wzgledu na mozliwo$¢
jego refinansowania. Jednocze$nie akceptowane byto poniesienie wyzszych
kosztéw niz minimalne.

4. Zarzadzanie plynnoscia budzetu panstwa i ptynnoscia
Funduszu Reprywatyzac;ji

4.1. Zarzadzanie ptynnoscia budzetu panstwa
Zasady zarzadzania ptynnoscia budzetu panstwa

Zatozenia zarzadzania ptynnoscig byly przed 2017 r. ujmowane w strategiach
zarzadzania diugiem publicznym, gtéwnie w obszarze analizy ryzyka ptynnosci.
Ryzyko to zdefiniowano jako ryzyko utraty przez budzet panstwa zdolnosci
do regulowania biezacych zobowigzan oraz terminowej realizacji wydatkow
budzetowych. Zarzadzanie tym ryzykiem zostato okreSlone jako dazenie
do utrzymywania bezpiecznej rezerwy na mozliwie najmniejszym poziomie, przy
zarzadzaniu ptynnymi aktywami w taki sposéb, aby generowaty one dochody
budzetowe rekompensujgce w najwigkszym  stopniu  koszty zwigzane
z utrzymywaniem bezpiecznego poziomu ptynno$ci. Kwestie zarzadzania ptynno$cig
zostaty ujete w procedurach obowigzujacych w Departamencie DP.

(akta kontroli str. 134-141)
Na poziomie operacyjnym zarzadzanie ptynno$cig budzetu panstwa opierato sie

32 Dz U.poz.1911, ze zm.
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na comiesiecznych i cokwartalnych notatkach w sprawie planu finansowania potrzeb
pozyczkowych budzetu panstwa w nastepnym okresie, kierowanych przez dyrektora
Departamentu DP do akceptacji przez podsekretarza stanu w MF.

Notatki te przedstawiaty potrzeby pozyczkowe budzetu panstwa i plany ich
finansowania, opracowane z uwzglednieniem aktualnej sytuacji na rynku
finansowym i prognozy sytuacji budzetowej. W kwartalnych ,Planach finansowania
potrzeb pozyczkowych budzetu panstwa i jego uwarunkowaniach”, zamieszczanych
na stronie internetowej Ministerstwa Finansow, przedstawiano poszerzong analize
obejmujacg omowienie biezacej sytuacji makroekonomicznej, uwarunkowania
finansowania potrzeb pozyczkowych oraz kwartalny plan podazy SPW. Ponadto
comiesigcznie ogtaszano komunikat o planowanej sprzedazy SPW.

Miesieczne informacje o wykonaniu finansowania, zawierajace dane dotyczace
zrealizowanych potrzeb pozyczkowych netto i ich finansowania, informacje o stanie
wolnych $rodkéw na rachunkach budzetowych, konsolidacji Srodkéw sektora
finanséw publicznych oraz o przychodach ze sprzedazy skarbowych papierdw
warto$ciowych byly przedstawiane w opracowaniach na temat finansowania deficytu
budzetu panstwa, adresowanych m. in. do Kierownictwa MF.

(akta kontroli str. 142)
Od 2017 r. zarzadzanie ptynno$cig budzetu panstwa i kumulowanie ptynnych
$rodkéw odbywato sie przy uwzglednieniu ,Zasad polityki zarzadzania rezerwg
ptynno$ciowa budzetu panstwa”, sformutowanych przez dyrektora Departamentu DP
w notatce z 23 marca 2017 r., zaakceptowanej przez podsekretarza stanu w MF.
Zaproponowane w notatce podejScie do zarzadzania ptynnoscig stanowito
uzupetnienie i doprecyzowanie zasad wynikajacych z realizacji celu strategii
zarzadzania dlugiem sektora finanséw publicznych. W jego ramach oszacowano
przedziat, w jakim powinna miesci¢ sie pozadana wielkos¢ wolnych $rodkéw
budzetu panstwa w odniesieniu do potrzeb pozyczkowych do sfinansowania.
Przedziat ten okre$lono za pomocq liczby miesiecy, na jakie powinny zosta¢
skumulowane wolne $rodki, aby zapewni¢ ptynne finansowanie potrzeb
pozyczkowych brutto (dalej: wskaznik pokrycia lub WP). Zakres tego przedziatu
ustalono od 2 (WPmin) do 4 miesiecy (WPmax). Wedtug stanowiska
prezentowanego przez Departament DP oznaczato to de facto dopuszczalny
przedziat wahan od 15 do 4,4 miesigca. Zakres ten uznano
za odpowiedni z punktu widzenia zarzadzania dlugiem, gtownie ze wzgledu
na mozliwos¢ dostosowania w tym okresie polityki emisyjnej dtugu do zmian
na rynku lokalnym, jak i na rynkach globalnych, objawiajacych sie istotnym
wzrostem rentownos$ci, spadkiem lub brakiem popytu na SPW. Dodatkowo
uwzgledniono czas na odbudowe popytu na SPW w wyniku ustabilizowania sie
sytuacji rynkowej. Przy ustalaniu pozadanego poziomu wskaznika WP, z potrzeb
pozyczkowych brutto nie wytgczano potrzeb zwigzanych z przetargami zamiany,
pomimo Ze operacje te przeprowadzane sg bezgotowkowo. Zastepca dyrektora
Departamentu DP wyjasnit, ze stan $rodkdw wyznaczany jest na podstawie
planowanych wielkosci rocznych potrzeb pozyczkowych brutto, a przetargi zamiany
sq jednym z instrumentéw finansowania tych potrzeb i sg wykorzystywane
w zalezno$ci od sytuacji budzetowej (bezpieczny poziom $Srodkdéw w perspektywie
krotkoterminowej) i rynkowej (brak okresowych zaktocen czy napie¢ rynkowych).
Oznacza to, ze ich organizowanie ma charakter raczej potencjalny, a nie pewny.
Ponadto warto$¢ odkupu jest nieustalona i nawet w dobrej sytuacji rynkowe;
potencjalnie moze wynieS¢ zero (teoretycznie od zera do kilkudziesieciu miliardow
ztotych). Nalezy przy tym mie¢ na uwadze, ze zarzadzanie ptynnoscig dotyczy
horyzontu $rednioterminowego i musi mie¢ charakter ciggty. Nie jest ograniczane
SciSle do danego roku budzetowego. Wskaznik pokrycia ma charakter
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zdecydowanie bardziej statystyczny dla danego roku. Efekty przetargéw zamiany sg
natomiast uwzgledniane w biezacym procesie finansowania potrzeb pozyczkowych i
wptywajg na obnizenie podazy na przetargach sprzedazy obligacii.

(akta kontroli str. 16)

Poczawszy od 2018 r. dziatania stuzace zarzadzaniu ptynno$cig budzetu panstwa
uwzgledniaty zasady ustalone w notatce oraz postanowienia kolejnych strategii33.

W strategiach tych wyrdznione zostalo samodzielne zadanie, polegajace
na pozyskiwaniu i utrzymywaniu $rodkéw na poziomie zapewniajacym terminowq
realizacje zadan panstwa oraz odporno$¢ budzetu na zmieniajgcg sie sytuacje
rynkowg. Efektywne zarzadzanie ptynno$cig zostato okreslone jako inwestowanie
wolnych $rodkéw w taki sposéb, aby koszt netto ich utrzymywania byt mozliwie
najnizszy, przy uwzglednieniu uwarunkowan budzetowych, rynkowych oraz
ograniczen wynikajacych z ryzyk, w tym ryzyka kredytowego i operacyjnego.

NIK zauwaza, ze przyjety w notatce maksymalny poziom WP w wysokosci 4,4
miesigca byt wyzszy od poziomow rzeczywiscie wystepujacych w latach
poprzedzajacych opracowanie notatki. Sredni wskaznik pokrycia planowanych
potrzeb pozyczkowych w latach 2011-2016 wynosit od 1,5 miesigca w 2012 r. do 3,7
miesigca w 2015 r., a faktycznych od 1,6 miesigca w 2012 r. do 3,5 miesigca
w latach 2014-2016. Skumulowane srodki zapewniaty wowczas wystarczajacy
poziom finansowania potrzeb pozyczkowych budzetu panstwa takze w okresach
kilkukrotnych perturbacji na rynkach finansowych. Dodatkowo NIK przeanalizowata
zarzadzanie ptynno$cig podczas zaburzen na rynkach finansowych w latach 2007-
2009. Przy skumulowanych w tych okresach poziomach wolnych $rodkdw, ktore nie
przekraczaly 3,7 miesiecy potrzeb planowanych nie powstawaty krytyczne
zaktdcenia dla ptynnosci budzetu panstwa. Na tej podstawie zasadne jest przyjecie,
ze nie ma ekonomicznego uzasadnienia do kumulowania $rodkéw w wysoko$ci
przekraczajacej Srednig sume planowanych potrzeb pozyczkowych w okresie 3,7
miesigca, jezeli generuje to koszty pozyskania nadmiaru Srodkéw poprzez emisje
dtugu przewyzszajace dochody z ich lokowania. Zdaniem NIK, nie zachodzita zadna
istotna okoliczno$¢ wskazujaca na potrzebe podniesienia wskaznika z 3,7 miesigca
do 4,4 miesigca. Wyniki tej analizy mogq jednak ulec zmianie w $wietle aktualnej
sytuacji epidemiologicznej w Polsce oraz finansowych jej skutkow dla gospodarki i
finansow publicznych. Kluczowy w tej sytuacji bedzie wptyw banku centralnego
na ptynnos$¢ sektora bankowego.

(akta kontroli str. 12-16, 24-28, 56-57, 79)

W okresie objetym kontrolg Minister Finanséw generujac rezerwe ptynnosciowg
poprzez zacigganie dtugu, konsolidacje Srodkéw sektora finanséw publicznych i
wykorzystanie innych instrumentéw zapewnit petne pokrycie potrzeb pozyczkowych
brutto budzetu panstwa oraz plynnos¢ budzetu panstwa niezbedng
do sfinansowania wydatkow i rozchodow w okresach umozliwiajacych terminowg
realizacje zadan.

Najwyzsza Izba Kontroli nie formutuje innych uwag do zarzadzania ptynnoscig niz
wyzej sformutowane oraz przedstawione w wystapieniach pokontrolnych po
corocznych kontrolach wykonania budzetu paristwa w latach objetych niniejszg
kontrola.

33 Strategie zarzadzania dtugiem sektora finansow publicznych na lata 2018-2021, 2019-2022 oraz 2020-2023.
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Konsolidacja Srodkéw sektora finanséw publicznych i inne instrumenty
zarzadzania ptynnoscia

Do zarzadzania ptynnoscig budzetu panstwa Minister Finansow wykorzystywat
mechanizmy konsolidacji ztotowych i walutowych $Srodkéw jednostek sektora
finanséw publicznych.

Proces ten zostat zapoczatkowany w 2011 r. w wyniku zmiany ustawy o finansach
publicznych. Wskazane w ustawie jednostki sektora finanséw publicznych zostaty
zobowigzane do przekazywania Ministrowi Finanséw w oprocentowany depozyt lub
zarzadzanie overnight wolnych $rodkdéw pozostajacych im na koniec dnia na
rachunkach. Srodki te byly zwracane do dyspozycji nastepnego dnia rano. Jednostki
te mogty takze ulokowac srodki na diuzsze okresy — do jednego roku, uzyskujac tym
wyzsze oprocentowanie im dtuzszy byt okres lokowania.

Zasady oprocentowania $rodkéw przekazanych w zarzadzanie terminowe okreslone
zostaty w rozporzadzeniu Ministra Finanséw z dnia 11 grudnia 2014 r. w sprawie
wolnych  $rodkéw  niektorych  jednostek sektora finanséw  publicznych,
przyjmowanych przez Ministra Finanséw w depozyt lub zarzadzanie34.

W 2015 r. zostat rozszerzony krag podmiotow, ktorych srodki podlegaty konsolidacii.
Nie obejmuje on jednak wszystkich jednostek sektora finanséw publicznych, o czym
zadecydowaty wzgledy ustrojowe lub ekonomiczne i techniczne. Bankowg obstuge
procesu konsolidacji prowadzi Bank Gospodarstwa Krajowego.

Uzasadnieniem wprowadzenia konsolidacji byto przede wszystkim zmniejszenie
zadtuzenia oraz kosztow jego obstugi w wyniku obnizenia potrzeb pozyczkowych
budzetu panstwa. Obnizenie kosztow wynikato z nizszego oprocentowania $rodkow
przyjetych przez Ministra Finanséw w depozyt lub zarzadzanie niz rentownos¢
skarbowych papierow wartoSciowych emitowanych w celu finansowania potrzeb
pozyczkowych budzetu panstwa. Efekty te zostaty osiggniete.

W wyniku konsolidacji $rodkéw jednostek sektora finanséw publicznych MF
pozyskat w 2011 r. Srodki w wysokosci 24,5 mld zt, z czego 21,8 mid zt ztozone
zostato na depozytach terminowych, a 2,6 mid zt na overnight®. Na koniec 2018 r.
stan Srodkéw wynosit juz 54,9 mid zt, w tym 37,9 mld zt ztoZzone byto na depozytach
terminowych, a 17 mld zt na depozytach i w zarzadzaniu overnight. Wszystkie $rodki
ulokowane terminowo oraz depozyty overnight w wysokosci 7,75 mid zt zostaty
wykorzystane do zarzadzania ptynnoscig budzetu panstwa. Zmniejszyty one
potrzeby pozyczkowe w 2018 r. 0 45,7 mid zt. Niezagospodarowane do tego celu
pozostaty Srodki na rachunkach overnight w wysokosci 9,2 mid zt.

(akta kontroli str. 143-144)

Departament DP monitorowat stany $rodkéw na rachunkach obstugujacych
mechanizm konsolidacji ztotowej w oparciu o raporty otrzymywane z BGK w ramach
zawartych uméw. Informacje na temat planowanego wykorzystania $rodkéw przez
poszczegolne jednostki pozyskiwane byly w drodze bezposredniego kontaktu
telefonicznego lub mailowego, o ile taka potrzeba byta podyktowana sytuacjg
ptynno$ciowg budzetu panstwa. Dotyczyto to gtéwnie zawigzywanych przez
jednostki lokat o istotnych wolumenach, ktorych nagromadzenie mogto mie¢ miejsce
jednym dniu i istotnie wptywa¢ na stan Srodkéw w dyspozycji Ministra Finansow
w danym dniu.

3 Dz.U. poz. 1864, wczesniej rozporzadzenie z dnia 11 kwietnia 2011 r. o tej samej nazwie (Dz.U. Nr 11, poz.
443)
% Z $rodkéw na depozytach overnight Minister Finanséw przekazat kwote 1,2 mid zt na rachunek w NBP
w celu uzycia do zarzadzania ptynnoscia.
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Pomimo iz wysoko$¢ Srodkow na rachunkach jest pochodng samodzielnych decyz;i
jednostek sektora finanséw publicznych, to biorac pod uwage kwote
niewykorzystanych $rodkéw przetrzymywanych na depozytach lub w zarzadzaniu
overnight oraz ponoszone przez budzet panstwa koszty utrzymywania tych lokat,
NIK stoi na stanowisku, ze Minister Finanséw powinien bardziej aktywnie promowac
przekazywanie $rodkéw na depozyty lub w zarzadzanie terminowe. W tym celu
wskazane bytoby opracowanie i przekazanie jednostkom posiadajacym najwieksze
stany wolnych Srodkéw wytycznych efektywnego lokowania.

Szacowane przez Departament DP oszczedno$ci w wydatkach na obstuge diugu
publicznego z tytutu wykorzystania Srodkéw pochodzacych z jednostek sektora
finanséw publicznych majg charakter bezposredni oraz posredni. Oszczednosci
bezposrednie wynikajg z prostego zastgpienia sprzedazy SPW tarnszymi w obstudze
$rodkami z konsolidacji. Przyjmuje sig, ze w zwigzku z konsolidacjg nie byty
emitowane bony skarbowe. Oszczednosci posrednie wynikajg z wptywu obnizenia
podazy SPW na rentowno$ci nowo emitowanego dtugu. Biorgc pod uwage Srodki
uzyskane w procesie konsolidacji w latach 2014-2018, ktére byly bezpo$rednio
wykorzystywane w procesie finansowania potrzeb pozyczkowych (tj. Srodkow z
tytutu depozytow terminowych oraz depozytéw overnight przekazanych na rachunek
w NBP wedtug stanu na koniec poszczegéinych lat) bezposredni efekt w latach
2014-2018 zostat oszacowany na 525 min zt, zas posredni na 706 min zt.

(akta kontroli str. 30, 133)

W ocenie NIK wyliczenia powyzsze sg niepetne i nie oddajg skali wydatkow
ponoszonych w zwigzku z konsolidacjg. W odniesieniu do kosztow bezposrednich —
wyliczenia te nie uwzgledniajg kosztdw ponoszonych przez budzet na rzecz BGK
w zwigzku z obstugq rachunkéw konsolidacyjnych. W okresie 2014-2018 wyniosty
one 42,5 min zt. Ponadto czeS¢ skonsolidowanych srodkow nie jest przez MF
wykorzystana do zarzadzania ptynnoscia. Dotyczy to depozytdw ovemnight
na rachunku w BGK, ktore w okresie 2014-2018 wynosity od 2 mld zt do 9,3 mid zt.
Za srodki te MF ptacit odsetki rowne stopie depozytowej NBP. Wynosita ona
w 2014 r. 1%, a od marca 2015 r. 0,5%. Dodatkowy koszt ponoszony przez budzet
panstwa z tego tytutu wyniost 123,2 min zt. Oznacza to, ze oszczednosci
bezpos$rednie z tytulu wykorzystania skonsolidowanych  $rodkow, przy
uwzglednieniu dodatkowych dochodéw Ministra Finanséw z tytutu oprocentowania
depozytow overnight w wysokosci 125 min zt, byly nizsze od wyliczonych przez
Departament DP 0 40,8 min zt i wyniosty 484,2 min zt. Odnoszac si¢ natomiast do
wyliczer oszczedno$ci posrednich NIK zauwaza, ze mogg by¢ one obcigzone
trudnym do oceny btedem oszacowania. Niemniej wdrozenie konsolidacji ztotowe;
spowodowato pozytywny skutek zmniejszenia kosztéw obstugi dtugu (przy zatozeniu
wykorzystania ich do zarzadzania ptynnoscig). Poziom $rodkéw byt stabilny. Nie
bylo one gwattownie wycofywane, tak jak to miewato miejsce np. w przypadku
$rodkdw inwestorow zagranicznych.

Mechanizm konsolidacji walutowej®6 zostat wprowadzony od wrze$nia 2013 r. Celem
konsolidacji walutowej byto zwiekszenie rezerwy ptynno$ciowej budzetu panstwa,
a tym samym zmniejszenie ryzyka ptynnosci i ryzyka refinansowania. Od tego czasu
srodki walutowe z funduszy europejskich przekazane bylty z rachunkéw Ministra
Finanséw w NBP na rachunek pomocniczy w BGK. Operacje z wykorzystaniem

% Mechanizm zarzadzania $rodkami europejskimi powstat jako sposob wykorzystania $rodkéw unijnych
na potrzeby zarzadzania ptynnoscia. W ramach procedury zarzadzania przyjeto, ze wplywajace $rodki
walutowe sg przekazywane na przychody i stuza zarzadzaniu ptynno$cig, natomiast $rodki ztotowe
niezbedne do finansowania programéw operacyjnych i Wspolnej Polityki Rolnej sg niezaleznie od tych
wplywdw przekazywane sg w miare potrzeb jako rozchody w ztotych.
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srodkéw walutowych odbywaty sie w sposob niezalezny od operacji zasilania
budzetu Srodkow europejskich w srodki ztotowe. Zgromadzenie wszystkich Srodkow
walutowych na jednym rachunku walutowym pozwolito na uelastycznienie
zarzadzania tymi Srodkami i lepsze dopasowanie sprzedazy walut do sytuacji
rynkowej. Od czasu wprowadzenia mechanizmu konsolidacji walutowej Minister
Finanséw wykorzystat do zarzadzania ptynnoscig $rodki pozyskane z Unii
Europejskiej o rownowartosci 371,9 mld zt, natomiast na dochody budzetu Srodkow
europejskich przekazano $rodki nizsze o 7,9 mid zt (w kwocie 364 mid zt). Ze
sprzedazy walut pozyskano w tym okresie kwote 232,9 mid zt.

Z wyjasnien przedktadanych przez dyrektora Departamentu DP w czasie kontroli
budzetowych oraz w trakcie niniejszej kontroli wynikato, ze $rodki walutowe
w ramach konsolidacji walutowej pozyskiwane byty bezkosztowo. Pomimo Ze tak
jest w istocie, to zdaniem NIK, dla petnego i prawidtowego rachunku ekonomicznego
nalezy uwzgledni¢ koszt pozyskania $rodkéw przekazywanych w ztotych na
dochody budzetu Srodkéw europejskich. Sg to koszty wynikajace ze stosowanych
przez MF rozliczen $rodkéw walutowych. Przed wprowadzeniem mechanizmu
konsolidacji walutowej czes$¢ srodkéw z Unii Europejskiej byta wymieniana (na rynku
lub w NBP) na ztote, zasadniczo w wysokosci odpowiadajgcej dochodom budzetu
Srodkéw europejskich, a pozostata czes¢ $rodkow pozostawata na wydzielonym
rachunku walutowym.

Wprowadzenie mechanizmu konsolidacji walutowej spowodowato rozdzielenie
procesu finansowania budzetu $rodkédw europejskich od mechanizmu zarzadzania
ptynno$ciq walutowg. Cato$¢ Srodkow unijnych stuzy obecnie zarzadzaniu
ptynno$cig i zasila rachunek walutowy w cze$ci 98 budzetu panstwa — Przychody i
rozchody zwigzane z finansowaniem potrzeb pozyczkowych budzetu panstwa.
Wolne, niewykorzystane srodki sg lokowane a srodki, w ztotych, na zasilenie
rachunku dochodéw budzetu Srodkéw europejskich, pozyskiwane sg z rynku
krajowego (w tym z wymiany walut na ztote). Na dochody budzetu Srodkow
europejskich przekazano w latach 2014-2018 srodki w kwocie 287,5 mid zt.
Przyjmujac, ze $rodki ze sprzedazy walut (232,9 mid zt) w catosci postuzyty
sfinansowaniu tego budzetu, to poprzez emisje diugu pozyskano brakujace $rodki
w kwocie 55,0 mld zt. NIK wyliczyta, ze pozyskanie ich tq droga, przy najnizszych
rentownos$ciach, wigzato si¢ z poniesieniem kosztdw w wysoko$ci okoto 0,9 mid zt
(@ 1,3 mld zt na koniec 2019 r.). Jednoczesnie Srodki z UE zasilaty rachunek
walutowy, ktérego $redni stan w tym okresie wynosit 19,9 mid zt. Oznacza to,
ze koszt utrzymywania lokat walutowych pochodzacych z UE mozna oszacowac
na 0,9 mld zt (rocznie 177,8 min z1).

Jednoczesnie NIK zauwaza, ze mechanizmy konsolidacji nie pozwolity na petne
wykorzystanie Srodkéw zgromadzonych na rachunku walutowym na finansowanie
deficytu budzetu S$rodkdéw europejskich. Suma deficytow budzetow Srodkow
europejskich w latach 2014-2018 w wysokosci 20,1 mid zt stanowita potrzebe
pozyczkowa, niezaleznie od mechanizmu konsolidacji. Koszty finansowania te;
potrzeby, policzone przy najnizszych rentownosciach dtugu zacigganego na rynku
krajowym37, wyniosty okoto 330 min zt. W rezultacie powstata sytuacja, ze pomimo
utrzymywania stanéw $rodkéw walutowych z Komisji Europejskiej, w wysokosci
pokrywajacej deficyty, ich finansowanie zostato dokonane na rynku krajowym.

Zdaniem NIK, wprowadzenie konsolidacji walutowej przyniosto korzysci polegajace
gtéwnie na zwiekszeniu ptynnosci budzetu panstwa. Niemniej poniewaz utrzymanie
tej ptynnosci wigze sie z ponoszeniem naktadéw na pozyskanie cze$ci Srodkéw
na rynku krajowym na finansowanie budzetu srodkow europejskich, NIK wskazuie,
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ze finansowanie takie nalezatoby poprzedzi¢ rachunkiem ekonomicznym
optymalnego wykorzystania srodkéw walutowych (np. na oddtuzenie zagraniczne i
oszczednosci na obstudze dtugu, albo sprzedazy walut, aby nie pozyskiwaé z rynku
krajowego srodkow generujacych dodatkowe niepotrzebne koszty). Zgodnie art. 44
ust. 3 pkt 1 lit. a ustawy o finansach publicznych, wydatki publiczne powinny by¢
dokonywane w sposéb celowy i oszczedny z zachowaniem zasad uzyskiwania
najlepszych efektow z danych nakfadow.

Do zarzadzania ptynnoscig budzetu panstwa Minister Finansoéw, poza $rodkami

z konsolidaciji ztotowej i walutowej, efektywnie wykorzystywat takze inne instrumenty

jak:

—  sprzedaz Srodkow walutowych do NBP oraz na rynku krajowym w latach 2014-
2019,

—  krétkoterminowe pozyczki w systemie bankowym,

— swapy walutowe umozliwiajace ksztattowanie struktury walutowej ptynnych
srodkow.

(akta kontroli str. 37, 72, 93)

Poziom wolnych $rodkéw ztotowych i walutowych w latach 2014-2018 wynosit
$rednio 49,3 mid zt i byt 0 32,2 mld zt wyzszy niz w latach przed wprowadzeniem
mechanizméw konsolidacji ztotowej i walutowej (okres 2007-2013). Najnizszy
poziom $rodkow byt utrzymywany w styczniu 2014 r., gdy wynidst 23,9 mid zt.
Najwyzsze stany $rodkow byly skumulowane od czerwca do sierpnia 2017 r.
w wysoko$ci od 71 do 75 mid zt. Plynne $rodki ztotowe i walutowe lokowane byly
na oprocentowanych lokatach w BGK i NBP. Sporadycznie dokonywane byty tez
lokaty Srodkow ztotowych na rynku miedzybankowym, zabezpieczonych papierami
warto$ciowymi (transakcje typu buy-sell-backs?).

Stany srodkéw ztotowych cechowat wysoki stopien zmienno$ci, m.in. w efekcie
realizacji przychodéw i rozchoddéw oraz zréznicowanych codziennie kwot
wptywajacych dochodéw i dokonywanych wydatkow. Utrzymywanie $rodkéw
wigzato sie z kosztami ich pozyskania szanowanymi w okresie 2014-2019 na kwote
2,67 mld zt. Biorac pod uwage dochody otrzymane z NBP i BGK z oprocentowania
utrzymywanych w tych bankach $rodkéw w wysoko$ci 2,16 mld zt, koszt utrzymania
lokat za ten okres wynidst okoto 491 min zt (okoto 98 min zt w skali roku).

(akta kontroli str. 130)

Wplyw emisji diugu na poziom wolnych srodkéw budzetu panstwa

Z analizy NIK wynika, ze rozktad sprzedazy na przetargach sprzedazy w latach
2014-2019 byt nierbwnomierny i koncentrowat sie przede wszystkim w pierwszych
czterech miesigcach roku. Taki sposob emisji diugu przyczyniat sie do wzrostu juz
wysokich w tym okresie stanéw wolnych Srodkéw. Szczegoinie byto to widoczne
w latach 2017-2019.

W opinii dyrektora Departamentu DP realizowana polityka emisyjna nie powodowata
nadmiernego kumulowania ptatnosci z tytutu diugu. Byta ona prowadzona zgodnie
ze strategig zarzadzania dtugiem, czyli z dgzeniem do budowania ptynnych obligacji

38 Transakcje BSB nie mialy istotnego znaczenia dla kwoty lokowanych $rodkéw ogdtem — np. w 2018 r.
zatozono pie¢ krétkich lokat (od 3 do 7 dni) na kwote 4,6 mid zt. Departament DP przeprowadza te
transakcje z kontrahentami posiadajacymi stosowne umowy. Wolumen zawartych transakcji oraz ich
warunki finansowe stanowig wypadkowg zapotrzebowania uczestnikéw rynku na ptynno$¢ (w tym ze strony
BGK, u ktorego lokowanie $rodkow ziotowych stanowi podstawowy element zarzadzania nadwyzka
ptynnosci przez Departament DP) oraz ograniczonej liczby potencjalnych kontrahentéw takich transakcji.
Uwzgledniajac powyzsze uwarunkowania transakcje zawierane s w przypadku zaoferowania przez
kontrahentéw oprocentowania, ktdre bytoby korzystniejsze od uzyskanego przy zawarciu lokaty w BGK
0 porownywalnych parametrach.
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Stwierdzone
nieprawidtowosci

benchmarkowych na rynku krajowym i rynku euro, co przyczynia sie do minimalizacii
kosztow obstugi dlugu w diugim terminie, a takze zgodnie ze standardami
obowigzujgcymi na rozwinietych rynkach finansowych3 (odpowiednio wysoka
wielko$¢ emisji, regularno$¢ terminow wykupdw). Kumulacji wykupdw zapobiega
regularnie stosowany przez MF od 2001 r. instrument przedterminowego odkupu
obligaciji o zblizajacym sie terminie wykupu na przetargach zamiany, pozwalajacy na
znaczace ograniczenie ryzyka refinansowania zwigzanego z jednorazowym
wykupem serii 0 duzej wartosci. Poziom tego odkupu dla obligacji zapadajacych
w latach 2014-19 wynidst Srednio 46% pierwotnej wartosci nominalne;j serii.

W ocenie dyrektora Departamentu DP sytuacje istotnie podwyzszonych stanéw
srodkéw wynikaty gtéwnie z niezgodno$ci w czasie strumieni dochodowych i
wydatkowych. Kazdorazowe ograniczanie podazy SPW (jezeli odbywataby sie
emisja) w takich okresach skutkowatoby konieczno$cig pozniejszego zwiekszenia
SPW ze wszelkimi tego konsekwencjami (wzrost presji na rentownos¢ w warunkach
niepewnos$ci i zmienno$ci rynkowej przy generowaniu niezrozumienia na rynku i
ryzyka ptynnosci).

Zmniejszanie  potrzeb pozyczkowych w stosunku do planu skutkowato
zmniejszeniem emisji dtugu.

Stwierdzenie to jest zasadne, niemniej NIK zauwaza, Ze nie jest to jedyna przyczyna
podwyzszonych czasowo stanow $rodkéw. Wptywata na to réwniez m.in.
nierownomierna sprzedaz obligaciji. Przyktadowo w pierwszych czterech miesigcach
2017 r. sprzedaz obligacji na przetargach kasowych w kwocie 48,6 mld zt stanowita
71% sprzedazy rocznej, co miato wptyw na wzrost wolnych $rodkéw z 17,7 mid zt
w styczniu do 30,4 mid zt w kwietniu 2017 r. Dodatkowo, zdaniem NIK, taki rozktad
sprzedazy mogt wptywa¢ na ksztattowanie sie rentownosci sprzedawanych SPW.
Od stycznia do kwietnia 2017 r. sprzedano dziesiecioletnie obligacie DS0727
na kwote 14 mld zt, przy $redniej rentowno$ci na poziomie 3,697%, podczas gdy
w okresie od maja do konca roku sprzedaz byta nizsza o 9 mid zt, a rentowno$¢
uksztaftowata sie¢ na poziomie 3,283%. Podobna sytuacja miata miejsce np.
w 2019 r., gdy zrealizowana w ciggu pierwszych czterech miesiecy kasowa
sprzedaz obligacji o wartodci 31,8 mld zt stanowita 80% sprzedazy rocznej.
Sprzedaz obligacji dziesiecioletniej DS1029 w tym okresie wyniosta 3 mld zt przy
rentownosci 2,840%. Duzo nizsza sprzedaz tej obligacji o wartosci 1,5 mld z,
w lipcu 2019 r., zostata przeprowadzona przy rentowno$ci 2,100%. Powyzsze dane
wskazujg, ze skumulowanie w krotkim czasie znacznych kwot sprzedazy mogto
prowadzi¢ do akceptacji przez MF wyzszych pozioméw rentowno$ci.

Analiza  danych  dotyczacych  przyktadowych  przetargow  sprzedazy
zorganizowanych w kwietniu i maju 2018 r., tj. przypadajacych na okres jednych
z najwyzszych stanow lokat ztotowych (40-42 mid zt) oraz wysokich stanow lokat
walutowych (w niektorych dniach przekraczajagcych 21 mid zl) wykazala,
ze dokonana w tym okresie emisja SPW na rynek krajowy wyniosta 7 mid zi.

Emisja dtugu na rynki zagraniczne w latach 2014-2018 miata wptyw na poziom
wolnych $rodkow walutowych, ktdry wynosit Srednio w tym okresie 27,5 mid zt.
Bez emisji dtugu stan ten bytby nizszy $rednio o 11,6 mid z, ale nadal jego poziom
bytby wysoki (15,9 mld zt) i zdaniem NIK zapewniajacy bezpieczny poziom
ptynnosci.

W dziatalno$ci kontrolowanej jednostki w przedstawionym wyzej zakresie nie

39 Standardy te sg warunkiem koniecznym dla dobrego funkcjonowania rynkéw finansowych, w szczegdlnosci
w kontekscie przeptywdw od inwestordw zagranicznych, ktdrzy operujg na rynkach o znacznie wyzszym
warto$ciowo poziomie dtugu i poszczegolnych serii (ich wielkosci wynosza od kilkunastu do kilkudziesigciu
mld EUR, USD, GBP, JPY).
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stwierdzono nieprawidtowosci innych niz sformutowane w wyniku kontroli wykonania
budzetu panstwa w czesci 98 w latach objetych kontrola.

NIK zwraca jedynie dodatkowo uwage, ze dane historyczne, w tym z okreséw
niestabilnosci na rynkach finansowych, wskazujg na niezasadnos¢ kumulowania
wolnych $rodkow w wysokosci przekraczajgcej pokrycie $rednich planowanych
potrzeb pozyczkowych brutto dla okresu powyzej 3,7 miesiecy. Zaokraglanie tego
wskaznika w gore nie ma uzasadnienie ekonomicznego, jesli miatoby prowadzi¢
do poniesienia dodatkowych kosztéw wynikajgcych zaciggania diugu przy braku ich
rekomensaty dochodami z lokowania pozyskanych Srodkow.

4.2. Zarzadzanie ptynnoscia Funduszu Reprywatyzaciji
Charakterystyka Funduszu i planowania wydatkow

W latach 2017-2019 Minister Finanséw byt dysponentem Funduszu Reprywatyzacii.
Zasady dziatania Funduszu byty uregulowane w dziale VI ustawy z dnia 30 sierpnia
1996 r. o komercjalizacji i niektorych uprawnieniach pracownikow*® (dalej: ustawa
o komercjalizacji). Zgodnie z art. 56 ust. 1 tej ustawy $rodki Funduszu przeznaczone
byly na cele zwigzane z zaspokajaniem roszczenn bytych wiascicieli mienia
przejetego przez Skarb Panstwa.

Dysponent Funduszu wyptacat odszkodowania za znacjonalizowane mienie wraz
z odsetkami i innymi kosztami na podstawie prawomocnych wyrokdéw sgdowych,
przesytanych wraz z wnioskiem o wyptate przez organy prowadzace sprawe. Takze
naleznosci z tytutu niezasadnie wyptaconych odszkodowan ze Srodkéw Funduszu
byly dochodzone przez te organy, a wyegzekwowane kwoty bylty wptacane
na rachunek Funduszu.

Informacje o konieczno$ci wyptaty odszkodowan za znacjonalizowane mienie byty
przesytane dysponentowi Funduszu przez organy bedace strong postepowan
sadowych, a same wyptaty byty dokonywane na podstawie prawomocnych wyrokéw
sgdowych. Przelewy byly realizowane zazwyczaj w ciggu kilku dni po otrzymaniu
kompletnej dokumentacji bedacej podstawg wyptaty. Czas ten byt niezbedny
do weryfikacji dokumentacji i ewentualnego wyjasnienia watpliwosci, ustalenia
prawomocnosci wyroku i sporzadzenia wewnetrznego wniosku o dokonanie
ptatno$ci. W trakcie kontroli wykonania budzetu panstwa za lata 201741 i 201842 NIK
nie stwierdzita przypadkéw nieuzasadnionej zwtoki w dokonaniu ptatnosci z tytutu
odszkodowan.

Zgodnie z art. 56 ust. 4d'-4d® ustawy o komercjalizacji od 1 stycznia 2017 r.
ze $rodkéw Funduszu byto mozliwe udzielanie pozyczek migdzy innymi spotkom
z udziatem Skarbu Panstwa. Pozyczek udzielat Skarb Panstwa reprezentowany
przez Prezesa Rady Ministrow.

Ustawa o komercjalizacji nie przewidywata zadnych uprawnief ani obowigzkow
dysponenta Funduszu w zakresie udzielania pozyczek*3. Dochody z tytutu odsetek

40 Dz.U.z2019r. poz. 2181.

41 Wystapienie po kontroli P/18/001 Wykonanie budzetu paristwa w 2017 r. w czeéci 19 — Budzet, finanse
publiczne i instytucje finansowe oraz wykonanie planu finansowego Funduszu Reprywatyzacji
(nr KBF.410.001.06.2018).

42 Wystapienie po kontroli nr P/19/001 Wykonanie budzetu panstwa w 2018 r. w czesci 19 — Budzet, finanse
publiczne i instytucje finansowe oraz wykonanie planu finansowego Funduszu Reprywatyzacji
(nr KBF.410.001.06.2019).

43 Obowigzujace do 30 wrzesnia 2019 r. rozporzadzenie Ministra Rozwoju i Finansoéw z dnia 23 marca 2017 r.
w sprawie szczegdtowego sposobu prowadzenia gospodarki finansowej Funduszu Reprywatyzaciji (Dz. U.
poz. 647) stanowito w § 9 ust. 7 jedynie o opiniowaniu wnioskéw w zakresie wyptaty Srodkéw
z Funduszu na cel, o ktdrym mowa w art. 56 ust. 4d' ustawy o komercjalizacji, w szczegdlnosci w zakresie
stanu $rodkow Funduszu i jego zobowigzan oraz informacji o mozliwosci ptatniczych Funduszu w kontekscie
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oraz  przychody ze  spfat rat  pozyczki byly ~ gromadzone
w cato$ci, zgodnie z art. 56 ust. 4d® ustawy o komercjalizacji, na rachunku
bankowym Funduszu.

W 2017 r. zostata zawarta umowa pozyczki pomiedzy Skarbem Panstwa a Telewizjg
Polskag SA do wysokosci 800,0 min zt. Wypfata pozyczki byta przewidziana
w transzach na wniosek pozyczkobiorcy. Miat on mozliwo$¢ wnioskowania o wypfate
transzy w dowolnym czasie. Mogt takze wystapi¢ o wyptate jedynie czesci transzy,
a pozostatg cze$¢ wyptaci¢ w terminie pdzniejszym lub z niej zrezygnowaé. Odsetki
od pozyczki byly splacane miesiecznie. Sptata pozyczki nastepowata
w miesiecznych ratach, poczawszy od stycznia 2019 .

Ze wzgledu na warunki umowy pozyczki udzielonej Telewizji Polskiej SA, nie byto
mozliwe sporzadzenie szczegotowego harmonogramu wypfat poszczegdinych
transz pozyczki. Niewyptacone $rodki do wysoko$ci danej transzy mogty byé¢
lokowane jedynie krotkoterminowo. Z tego wzgledu w umowie pozyczki
przewidziano optate za gotowos¢, naliczang od niewykorzystanej kwoty transzy,
jako rekompensate za utracone dochody z tytutu réznicy w oprocentowaniu lokat
krotko- i dtugoterminowych. Minister Finansow otrzymywat do wiadomosci wniosek
0 wyptate pozyczki, kierowany do Prezesa Rady Ministrow na 10-14 dni przed
terminem ptatnosci.

Od 1 stycznia 2017 r. do 29 marca 2019 r., na mocy art. 56 ust. 4c ustawy
o komercjalizacji, $rodki Funduszu mogty by¢ przeznaczone na sfinansowanie
nabycia lub objecia przez Skarb Panstwa akcji spdtek publicznych lub akcji spotek
kapitatowych, w stosunku do ktorych spdtka publiczna byta przedsiebiorcg
dominujagcym. W 2017 r. Prezes Rady Ministrow upowaznit Ministra Obrony
Narodowej do nabycia akcji Exatel SA, zlecenia zaptaty z Funduszu oraz wniesienia
tych akcji aportem do Polskiej Grupy Zbrojeniowej SA. Na ten cel ze srodkow
Funduszu przekazano 368,0 min zt.

W nowelizacji ustawy okotobudzetowej na rok 201744 przewidziano mozliwo$¢
przeznaczenia ze $rodkow Funduszu kwoty 1400,0 min zt na zakup lub objecie
akcji spotek kapitatowych. Zapisem tym rozszerzono zakres spétek, ktorych akcje
mogty zosta¢ zakupione lub objete ze Srodkéw Funduszu w 2017 r. Na tej podstawie
przekazano 200,0 min zt na objecie akcji w podwyzszonym kapitale zaktadowym
w Funduszu Rozwoju Spotek SA oraz 1200,0 min zt na pokrycie kapitatu
zaktadowego nowo zawigzanej Polskiej Grupy Lotniczej SA.

W 2018 r. ze $rodkéw Funduszu nie finansowano objecia ani nabycia zadnych
udziatéw i akcji, chociaz w planie finansowym Funduszu przewidziano na te cele
300,0 min zt. Dysponent Funduszu wigczat do planu finansowego kwoty wydatkow
majatkowych na podstawie informacji z Kancelarii Prezesa Rady Ministréw (dalej:
KPRM)*.

planowanej umowy. W § 15 i 20 obowigzujacego od 30 wrzesnia 2019 r. rozporzadzenia Ministra Finansow,
Inwestycji i Rozwoju z dnia 27 wrzesnia 2019 r. w sprawie szczegdtowego sposobu postepowania
w zakresie wyptaty odszkodowan oraz udzielania dotacji celowych i pozyczek ze $rodkéw Funduszu
Reprywatyzacji (Dz. U. poz. 1853) okreslono, ze obowigzki dysponenta Funduszu w zakresie udzielania
pozyczek ograniczone sq w zasadzie do przedstawienia opinii w sprawie trybu i warunkéw wyptaty Srodkéw
oraz sptaty pozyczki, okre$lonych w projekcie umowy pozyczki, stanu $rodkéw i zobowigzan Funduszu oraz
mozliwosci ptatniczych udzielenia pozyczki ze $rodkéw Funduszu, a takze do obstugi finansowo-ksiegowej
umowy.

44 Ustawa z dnia 6 grudnia 2017 r. o zmianie ustawy o szczegolnych rozwigzaniach stuzacych realizacji
ustawy budzetowej na rok 2017 (Dz.U. poz. 2312).

45 Zgodnie z art. 56 ust 4c ustawy o komercjalizacji w brzmieniu obowigzujacym do 28 marca 2019 r.
0 wydatkowaniu $rodkéw Funduszu na nabycie lub objecie udziatow i akcji decydowat Prezes Rady
Ministrow.
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W nowelizacji ustawy okotobudzetowej na rok 20184 jako dodatkowe zrédio
przychodu Funduszu wskazano wptate z budzetu panstwa w wysokosci 2 100,0 min
zt. W uzasadnieniu do projektu ustawy wskazano, ze umozliwienie przekazania
w 2018 r. ww. $rodkdbw ma pozwolic na realizacje projektow inwestycyjnych,
stanowigcych dodatkowy mechanizm aktywnego oddziatywania na gospodarke.

Z dniem 29 marca 2019 r. zostat uchylony art. 56 ust. 4c ustawy o komercjalizacji,
dopuszczajacy wydatkowanie Srodkdéw Funduszu na zakup lub objecie akcji i
udziatdbw niektorych spdtek, jednoczesnie dodano art. 69h, umozliwiajacy
wydatkowanie Srodkéw Funduszu na nabywanie lub obejmowanie przez Skarb
Panstwa, reprezentowany przez Prezesa Rady Ministrow, akcji w spotkach, w latach
2019202047

Od pierwszych trzech kwartatach 2019 r. Srodki Funduszu postuzyty do objecia
udziatébw w Centralnym Porcie Komunikacyjnym sp. z 0.0. (300,0 min zt w lipcu
2019r.) oraz Polskim Holdingu Hotelowym sp. z 0.0. (250,0 min zt we wrzesniu
2019r.)

(akta kontroli str. 1042-1326)

Dyrektor Departamentu Wspierania Polityk Gospodarczych MF (dalej: Departament
PG), odpowiedzialnego za realizacje zadan zwigzanych z Funduszem, wyjasnit,
ze prowadzony jest dialog z KPRM (Departament Skarbu Parstwa), na temat planu
wydatkéw kapitatowych i pozyczek. Informacje poczatkowo sg podawane
ze szczegbtowoscig kwartatu, pézniej miesigca i dni. Te plany sie zmieniajg, wiec
niezbedne jest zachowanie elastyczno$ci. Wyjatkiem byta umowa na zakup akciji
Exatel SA, w ktorej przewidziano ptatno$¢ w trzech ratach. Bylo zatem mozZliwe
zaplanowanie ptatnosci drugiej i trzeciej raty z kilkumiesiecznym wyprzedzeniem.

(akta kontroli str. 949-950, 978-1041)
Stany wolnych srodkow i efektywnos¢ zarzadzania ptynnoscia Funduszu

W dniu 1 stycznia 2017 r., gdy Minister Finanséw zostat dysponentem Funduszu
srodki Funduszu wynosity 4 789,0 min zt. Stan ten zmieniat si¢ w wyniku
realizowanych pfatnosci i uzyskiwanych wptywow. Najnizszy poziom osiggnat
w pierwszej potowie grudnia 2018 r., gdy wyniost 2 794,1 min zt. Najwyzszy stan -
4 908,6 min zt — wystapit w pierwszej potowie lutego 2019 r. Na koniec Ill kwartatu
2019 r. $rodki Funduszu wyniosty 4 074,7 min zt.

Zmiany stanu $rodkéw Funduszu w latach 2017-2018 wynikaty przede wszystkim
z finansowania objecia akcji w trzech spdtkach w tacznej kwocie 1 768,5 min zt oraz
pozyczki 350,0 min zt. Na zaspokojenie roszczen bytych wiascicieli mienia
przejetego przez Skarb Panstwa przeznaczono 2224 min z.. W tym okresie
Fundusz osiggnat wptywy w wysokos$ci 2 449,4 min zt. Fundusz dwukrotnie otrzymat
dotacje z budzetu panistwa na cele inwestycyjne — w grudniu 2017 r. 200,0 min zt
oraz w grudniu 2018 r. 2100,0 min zt. Na pozostate przychody w tacznej kwocie
219,4 min zt sktadaty sie przede wszystkim przychody z tytutu odsetek (130,0 min z})
i optat za gotowos¢ od udzielenia pozyczki. Przychody z tytutu prywatyzacji,
przewidziane jako pierwotne zrodto finansowania Funduszu, stanowity jedynie
7,4 tys. zt.

W 2019 r. Telewizja Polska SA rozpoczeta sptate pozyczki, co wraz z wptatami
z tytutu odsetek i optaty za gotowoS¢ w trzech pierwszych kwartatach 2019 r.

46 Ustawa z dnia 6 grudnia 2018 r. 0 zmianie ustawy o szczegolnych rozwigzaniach stuzacych realizacji
ustawy budzetowej na rok 2018 (Dz. U. poz. 2383).
47 Art. 3 ustawy z dnia 21 lutego 2019 r. 0 zmianie ustawy o zasadach zarzadzania mieniem panstwowym oraz
niektérych innych ustaw (Dz. U. z 2019 r. poz. 492).
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pozwolito osiggna¢ wptywy Funduszu w fgcznej kwocie 132,9 min zt. Wptywy
z innych tytutdw wyniosty jedynie 40,8 tys. zt i obejmowaty gtdwnie wptaty na poczet
naleznosci zasadzonych na rzecz Funduszu z tytutlu zwrotu nienaleznie
wyptaconych rekompensat. W tym samym okresie dokonano wyptat kolejnych transz
pozyczki w kwocie 360,0 min zt oraz finansowania objecia udziatbw w dwoch
spotkach 550,0 min zt. Wypfaty z innych tytutéw wyniosty 89,5 min zt.

(akta kontroli str. 1360/1)

Dysponent Funduszu nie opracowat wewnetrznych regulacji dotyczacych sposobu
zarzadzania wolnymi Srodkami. Z wyjasnien dyrektora Departamentu PG wynika,
ze jako zasade przyjeto utrzymywanie wolnych $rodkéw na poziomie 30,0 min z,
jako trzykrotnosci najwyzszych jednorazowych wyptat z tytutu odszkodowan. Lokaty
natomiast dokonywane byly po analizie aktualnie posiadanych informacii
0 zblizajacych sie wyptatach, takze na podstawie wstepnych informacji z KPRM
o planowanych wydatkach inwestycyjnych.

Srodki Funduszu oddane w zarzadzanie terminowe wplywajg na biezaca ptynnosc
budzetu panstwa i tym samym na finansowanie potrzeb pozyczkowych budzetu
panstwa, jednak aspekt ten nie byt uwzgledniany przy lokowaniu wolnych Srodkow
Funduszu. Departamenty MF odpowiedzialne za zapewnienie biezgcej ptynnosci
budzetu nie przekazywaty do Departamentu PG wytycznych dotyczacych lokowania
wolnych $rodkdw.

Departament PG zazwyczaj nie przekazywat informacji o zamiarze przedtuzenia
lokat. Z wyjasnien dyrektora Departamentu PG wynika, Zze w przypadku zakonczenia
duzych kwotowo lokat Departament DP zwracat sie w trybie roboczym o informacje
0 przedtuzeniu lokaty.

(akta kontroli str. 949-950)

Sredni stan wolnych $rodkéw przekazywanych w zarzadzanie overnight wynosit
w 2017 r. 217,3 min zt, w 2018 r. 127,6 min zt, natomiast w trzech pierwszych
kwartatach 2019 r. 202,5 min zt.

Wystapity okresy, w ktorych kumulowanie byty Srodki w celu sfinansowania
pozyczek lub zaangazowan kapitatowych. Niemniej wystapity réwniez przypadki,
gdy stan srodkéw przewyzszat 30 min zt i nie planowano wyptat zwigzanych
Z inwestycjami.

Od 1 stycznia do 28 lutego 2017 r. nie przekazywano w zarzadzanie terminowe
wolnych $rodkow Funduszu, a w marcu 2017 r. czyniono to sporadycznie. Wynikato
to z koniecznosci przejecia dokumentéw i zadan Funduszu z Ministerstwa Skarbu
Panstwa, zorganizowania pracy, opracowania planu finansowego Funduszu,
a nastepnie zrealizowania wyptat odszkodowan, na podstawie dyspozycji, ktore
wptynety do Ministra Finanséw od 1 stycznia 2017 r. Jednak réwniez w kolejnych
miesigcach 2017 r. lokaty dokonywane byty nieregularnie, a stan wolnych $rodkéw
przez wiekszo$¢ okresu byt wysoki.

Od 9 lutego 2018 r. wprowadzono zasade przekazywania $rodkow w zarzadzanie
terminowe co pigtek. Srodki w wysokosci 150,0 min zt lokowano systematycznie co
siedem dni. Jedynie w trzech przypadkach w 2018 r. byly to wyzsze kwoty. Ponadto
dokonywano lokat na 14 dni, poczatkowo co drugi tydzien w rosnacych kwotach,
pozniej co tydzien. Od 30 marca do 9 listopada 2018 r. co tydzien na przemian
lokowane byty kwoty 220,0 min zt i 380,0 min zt. Jednocze$nie od 13 kwietnia
2018 r. dokonywano lokat na dtuzsze terminy, jednak w nizszych kwotach. Zasadnie
stosowano przy tym regute tworzenia wielu lokat o stosunkowo niskich kwotach,
co ograniczato ryzyko utraty duzych sum odsetek w przypadku koniecznosci
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zerwania lokaty. Pomimo przyjetej zasady utrzymywania wolnych $rodkow
w wysokosci okoto 30,0 min zt w okresie od 9 lutego 2018 r. do 30 grudnia 2018 .
stan wolnych $rodkéw wahat sie od 24,9 min zt do 569,8 min zt. Stan wolnych
srodkéw w wysokosci 30,0 min zt lub nizszej wystepowat przez 21 dni roboczych.
W pozostatych okresach stan $rodkéw byt wyzszy niz przyjety, a pomimo to
nadwyzka wolnych Srodkéw przekazywanych w zarzadzanie overnight nie byta
lokowana terminowo.

W dniu 31 grudnia 2018 r. na rachunek bankowy Funduszu wptyneta kwota 2 100
min zt. Do 9 stycznia 2019 r. Srodki te nie zostaly przekazane w zarzadzanie
terminowe tylko overnight. W 2019 r. utrzymano zasady dokonywania lokat
terminowych co piatek, jak réwniez dzielenia srodkow na kilka lokat. Mimo to przez
pierwsze trzy kwartaly 2019 r. suma wolnych $rodkdéw przekazywanych
w zarzadzanie overnight w kazdym dniu roboczym byta wyzsza niz 30,0 min zt.
Ksztattowata sie w granicach od 45,4 min zt do 415,0 min zt (z pominigciem
wysokiego stanu Srodkow w pierwszych dniach stycznia). W szczegdlnosci
we wrzesniu 2019 r. stan wolnych Srodkdw w zarzadzaniu overnight ksztattowat sie
powyzej 350,0 min zt, az do 30 wrze$nia 2019 r., gdy wydatkowano 250,0 min zt.
Po tej operacji stan wolnych $rodkdéw w zarzadzaniu overnight pozostat na poziomie
119,7 min zt.

(akta kontroli str. 951-956, 1360/1)

Od 1 stycznia 2017 r. do 30 wrze$nia 2019 r. Fundusz uzyskat przychody
z lokowania wolnych $rodkow w wysokosci 174 571,2 tys. zt. Gdyby jednak
dysponent Funduszu konsekwentnie stosowat zasade przekazywania w zarzagdzanie
terminowe wolnych Srodkéw ponad przyjetg rezerwe ptynnoéci (30 min zt), dochody
te bylyby wyzsze, gdyz w catym kontrolowanym okresie oprocentowanie Srodkéw
przekazywanych z zarzadzanie terminowe powyzej trzech dni bylo wyzsze niz
oprocentowanie $rodkdéw przykazywanych w zarzadzanie overnight. Przyjmujac
zatozenia, ze w 2017 r. nadwyzki srodkéw przekazano by w zarzgdzanie terminowe
do momentu zawarcia lokat, ktore faktycznie pozniej zatozono, w latach 2018-2019
nadwyzki wolnych $rodkéw przekazywano by co piatek w zarzadzanie terminowe
na siedem dni, a dotacje z budzetu panstwa z 31 grudnia 2018 r. w wysokosci
2100,0 mid zt ulokowano by w najszybszym mozliwym terminie na siedem dni,
Fundusz osiggnatby wyzsze przychody, szacowane przez NIK na co najmnie]
739 tys. zt w 2017 r., 594 tys. zt w 2018 r. i 816 tys. zt w 2019 r. Lacznie wyzsze
wptywy wyniostyby nie mnigj niz 2 149 tys. zt.

(akta kontroli str. 957-959, 1360/1)

W zarzadzaniu ptynnoscig Funduszu Reprywatyzacji stwierdzono nastepujacy
nieprawidtowo$¢.

W niektérych okresach dysponent Funduszu utrzymywat stany wolnych Srodkéw
w zarzadzaniu overnight w wysoko$ci przekraczajacej biezace potrzeby wraz
z uzasadniong rezerwg ptynnosciowg (tacznie 30,0 min zt), zamiast przekaza¢
nadwyzke w zarzadzanie terminowe. Spowodowato to obnizenie przychodow
Funduszu z tytutu odsetek o kwote co najmniej 2 149 tys. zt. W szczegolnosci:

a) w styczniu i lutym 2017 r. dysponent Funduszu nie przekazywat w zarzadzanie
terminowe $rodkéw z zapadajacych lokat, co skutkowato kumulacjg Srodkéw
w zarzadzaniu overnight do wysoko$ci blisko 196,5 min zt w dniu 27 lutego
2018 .,
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b) od 14 do 23 kwietnia 2017 r. dysponent Funduszu nie przekazat wolnych
srodkéw w zarzadzanie terminowe, mimo Ze ich stan wynosit Srednio 220,0 min
z,

c) srodki z lokat zapadajacych 7 i 9 czerwca 2017 r. w wysokosciach 900,0 min zt i
935,0 min zt nie zostaty przekazane w zarzadzanie terminowe do 12 czerwca
2017 r., a kwota 1 839,4 min zt utrzymywana byta w zarzadzaniu overnight, przy
spodziewanej wyptacie 168,5 min zt w dniu 14 czerwca 2017 r.,

d) od 14 czerwca do 5 lipca 2017 r. utrzymywano $rodki w zarzadzaniu overnight
w $redniej wysokosci 670,1 min z,

e) od 11 do 23 sierpnia 2017 r. utrzymywano $rodki w zarzadzaniu overnight
w wysokos$ci od 67,5 min zt do 583,8 min z,

f) od 25 sierpnia do 24 wrzesnia 2017 r. utrzymywano srodki w zarzadzaniu
overnight w wysokos$ci od 89,5 min zt do 390,3 min zt,

g) od 29 wrzesnia do 7 listopada 2017 r. utrzymywano Srodki w zarzadzaniu
overnight w wysokosci od 63,8 min zt do 172,3 min zt,

h) od 9 lutego do 30 grudnia 2018 r. nie przekazywano w zarzadzanie terminowe
nadwyzek $rodkdéw znajdujacych sie w zarzadzaniu overnight, pomimo Ze stan
tych srodkéw wahat si¢ od 24,9 min zt do 569,8 min zt, przy czym w wysoko$ci
30,0 min zt lub nizszej wystepowat przez 21 dni roboczych,

) kwota 2 100,0 min zt, ktéra wptyneta na rachunek bankowy Funduszu 31 grudnia
2018 r., nie zostata ulokowana terminowo od 31 grudnia 2018 r. do 9 stycznia
2019 r., a zamiast tego byta przekazywana w zarzadzanie overnight,

j) od 10 stycznia do 31 sierpnia 2019 r. stan $rodkéw przekazywany w zarzadzanie
overnight ksztattowat sie od 45,4 min zt do 415,0 min zt,

k) we wrzesniu 2019 r. stan wolnych $rodkéw w zarzadzaniu overnight przekraczat
350,0 min zt, a po wyptaceniu 250,0 min zt w ostatnim dniu miesigca, nadal
siegat 119,7 min zt.

Dyrektor Departamentu PG nie wyjasnit odrebnie przyczyn utrzymywania kazde;
z ww. sumy $rodkdéw w zarzadzaniu overnight, poza sytuacjg opisang w pkt a, gdy
organizowane byto funkcjonowanie Funduszu po przejeciu go ze zlikwidowanego
Ministerstwa Skarbu Panstwa. Wskazat natomiast, ze poszczegdine decyzje
w zakresie lokowania wolnych $rodkow ksztattowane byly przy uwzglednieniu
informacji z KPRM (lub ich braku), aktualnego planu finansowego Funduszu
Reprywatyzacji, przewidywanych zmian tego planu oraz roboczych sygnatow co do
wykorzystania srodkow, a takze biezacego wykonania odszkodowan. Informacje te,
z uwagi na roboczy charakter przekazywania, sq obecnie nie do odtworzenia.
Dyrektor Departamentu PG zauwazyt, ze prog 30 min zt zostat przyjety jako
minimum ptynno$ci. Nie istnieje jednak prawny wymég utrzymywania w catym
okresie tylko takiej kwoty na rachunku biezacym Funduszu. W ocenie dyrektora
Departamentu PG utrudnieniem jest wymog przedktadania lokat do BGK
z trzydniowym wyprzedzeniem, co wymaga pozostawienia rowniez Srodkéw na
biezace pfatnosci. Ponadto dyrektor Departamentu PG wskazat, ze przyjecie
sformalizowanego sposobu postepowania w zakresie lokowania powodowatoby
negatywne nastepstwa w postaci opoznien i nadmiernych zapaséw bezpieczeristwa,
gdyz polityka lokowania $rodkéw musi uwzgledniaC koniecznoS¢ ptynnego
wykonywania wyrokéw (wyptaty odszkodowan) i unikania zaje¢ komorniczych,
a takze postawienia do dyspozycji Prezesa Rady Ministréw i stron zawartych przez
niego uméw Srodkow w wymaganym rozmiarze i w terminie. W dotychczasowe;
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OCENA CZASTKOWA

praktyce termin wyptaty Srodkdéw na cele inwestycyjne byt w kazdym przypadku
znacznie  krotszy niz  przewidziane przez odpowiednio  obowigzujace
rozporzadzenia®8. Dyrektor Departamentu PG podnidst ponadto, ze dysponent
Funduszu moze by¢ zobligowany do wyptaty petnej przewidzianej planem kwoty
w dowolnym momencie i to zarébwno w obszarze odszkodowan, jak réwniez
inwestycji. Ksztattujac polityke lokacyjng tylko pod tym katem nalezatoby w zasadzie
utrzymywaC w zarzadzaniu overnight calo$¢ Srodkow  przewidzianych
na odszkodowania, a $rodki na pozyczki i objecie akcji lokowaé w horyzoncie
czasowym wynikajacym z obowigzujgcego w danym czasie rozporzadzenia.

Najwyzsza lIzba Kontroli podziela poglad, Ze dysponent Funduszu powinien
utrzymywac pewng kwote wolnych $rodkoéw na regulowanie biezacych zobowigzan.
W kontrolowanym okresie racjonalnym poziomem byfa kwota 30,0 min zt.
Nie istnieje prawny wymdg ustalenia tej kwoty na statym i niezmiennym poziomie.
Wzgledy gospodarno$ci wymagajq jednak, by kwota ta nie byta nadmierna,
a wynikata z rzetelnych szacunkdw, opartych na dotychczasowych doswiadczeniach
i mozliwosci uzyskania informacji o planowanych ptatnosciach. NIK zauwaza,
ze prawdopodobienstwo jednorazowej wyptaty wszystkich przewidzianych w planie
srodkow jest na tyle niskie, ze nie moze byC rozpatrywane przy szacowaniu kwoty
wolnych $rodkow, réwniez jesli dotyczy to niespodziewanej wyptaty $rodkéw na cele
inwestycyjne. W ocenie NIK, przyjety sposdb lokowania srodkéw, polegajacy
na tworzeniu wielu lokat o stosunkowo niskich kwotach, pozwala na przekazywanie
w zarzadzania terminowe catosci $rodkéw ponad ustalony margines ptynnosci,
a w razie koniecznosci dokonania znaczacego nieprzewidzianego wydatku -
zerwania lokaty.

(akta kontroli str. 951-959, 1360/1)

Minister Finanséw skutecznie zarzadzat ptynnoscig budzetu panstwa. W okresie
objetym kontrolg zapewnit peine, terminowe i bezpieczne finansowanie potrzeb
pozyczkowych. Na podstawie danych historycznych rzetelnie okre$lit poziom
wolnych srodkéw, jaki powinien by¢ utrzymywany w celu zapewnienia ptynnosci
budzetu panstwa. Bez uzasadnienia ekonomicznego podniost jednak maksymalny
ich putap o blisko 20%. Poziom ten nie powinien by¢ zwigkszony, jesli nie jest to
uzasadnione sytuacjg gospodarcza, bilansem ryzyk i powoduje poniesienie kosztow
istotnie przewyzszajacych korzysci z lokowania nadwyzek wolnych $rodkdw.

Minister Finanséw zapewnit takze terminowg obstuge pfatnosci ze $rodkow
Funduszu Reprywatyzacji. Zarzadzanie wolnymi Srodkami Funduszu nie byto jednak
w petni efektywne. Minister Finanséw nie maksymalizowat przychodow Funduszu
z tytutu odsetek poprzez przekazywanie nadwyzek wolnych srodkéw ponad biezace
potrzeby w zarzadzania terminowe. W efekcie dochodzito do kumulowania
nadmiernych $rodkéw na rachunku Funduszu, automatycznie przekazywanych
na koniec dni roboczych w zarzadzanie overnight, generujace nizsze przychody niz
zarzadzania terminowe. NIK ocenia pozytywnie wypracowany przez dysponenta
Funduszu sposob zarzadzania wolnymi Srodkami polegajacy na regularnym
tworzeniu wielu lokat terminowych o stosunkowo niskich kwotach, jednak zasada ta
powinna by¢ stosowana bardziej konsekwentnie.

48 Rozporzadzenie Ministra Rozwoju i Finanséw z dnia 23 marca 2017 roku w sprawie szczegdtowego
sposobu prowadzenia gospodarki finansowej Funduszu Reprywatyzacji (Dz. U. z 2017 r. poz. 647; uchylone
z dniem 30 wrze$nia 2019 r.) oraz rozporzadzenie Ministra Finanséw z dnia 18 czerwca 2019 r. w sprawie
szczegdtowego sposobu postepowania w zakresie nabywania lub obejmowania przez Skarb Panstwa akcji
ze $rodkow Funduszu Reprywatyzacji w latach 2019 i 2020 (Dz. U. z 2019 r. poz. 1151)
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Whioski

Uwagi

Prawo zgtoszenia
zastrzezen

IV. Uwagi i wnioski

W wyniku przeprowadzonej kontroli, Najwyzsza Izba Kontroli, na podstawie art. 53
ust. 1 pkt 5 ustawy o NIK, przedstawia nastepujace wnioski:

1. Rozwazenie przeformutowania celu zarzadzania dtugiem publicznym
okreSlonego w strategii zarzadzania dtugiem sektora finanséw publicznych
na rozliczalny oraz wprowadzenia wyznacznikdw, ktére bedg okresla¢ stopien
jego realizaciji.

2. Zweryfikowanie przyjetego wskaznika pokrycia potrzeb pozyczkowych brutto
ptynnymi  Srodkami (WP), w celu okreSlenia jego maksymalnej wysokosci
wynikajacej z analizy przeprowadzonej przez Ministerstwo Finanséw w 2017 r.
na poziomie 3,7 miesigca, bez zaokraglania go lub wyznaczenie nowego
wskaznika z uwzglednieniem aktualnych zdarzen w gospodarce i na rynku
finansowym.

3. Skuteczne wdrozenie w 2020 r. Systemu Zarzadzania Ciggtoscig Dziatania
w kluczowych aspektach dotyczacych zarzadzania diugiem.

4. Rozwazenie mozliwosci zapewnienia zapasowe] lokalizacji do przeniesienia
dziatalnosci Departamentu DP (dealing-room, system Kondor+) poza budynkiem
Ministerstwa Finanséw oraz przechowywania kopii zapasowych dla operacji
zwigzanych z zarzadzaniem dtugiem publicznym poza budynkiem Ministerstwa
Finanséw tak, aby w przypadku powaznych awarii (np. pozar) zapewniona
zostata ciggto$¢ dziatania Departamentu DP.

5. Uwzglednienie przez Centrum Informatyki Resortu Finansow systemow
informatycznych ~ wykorzystywanych ~w  Departamencie DP  (Kondor+)
w testach bezpieczenstwa ze wzgledu na ich istotnos¢ i kluczowos¢ w procesie
zarzadzania dtugiem publicznym i ryzykiem oraz wrazliwo$¢ przechowywanych
informacii.

6. Zapewnienie pisemnego dokumentowania przez dyrektora Departamentu Dtugu
Publicznego samooceny kontroli zarzadczej.

7. Opracowanie i wdrozenie aktualizowanych okresowo zasad okre$lajgcych
sposob efektywnego zarzadzania wolnymi srodkami Funduszu Reprywatyzaci.

8. Zawarcie objasnienia do publikowanych informacjach o wysokosci dtugu sektora
instytucji rzadowych i samorzadowych o braku wytaczenia zobowigzan miedzy
podmiotami spoza sektora finanséw publicznych zaliczonymi do sektora instytucji
rzadowych i samorzadowych.

Najwyzsza Izba Kontroli nie formutuje uwag.

V. Pozostate informacje i pouczenia

Wystapienie pokontrolne zostato sporzadzone w dwoch egzemplarzach; jeden
dla kierownika jednostki kontrolowanej, drugi do akt kontroli.

Zgodnie z art. 54 ustawy o NIK kierownikowi jednostki kontrolowanej przystuguje
prawo zgloszenia na pisSmie umotywowanych zastrzezen do wystgpienia
pokontrolnego, w terminie 21 dni od dnia jego przekazania. Zastrzezenia zgtasza sie
do Prezesa NIK. Prawo zgtaszania zastrzezen, zgodnie z art. 61b ust. 2 ustawy
o NIK| nie przystuguje do wystapienia pokontrolnego zmienionego zgodnie z trescig
uchwaty w sprawie zastrzezen.
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Obowigzek
poinformowania

NIK o sposobie
wykorzystania uwag

i wykonania wnioskow

Zgodnie z art. 62 ustawy o NIK nalezy poinformowa¢ Najwyzszg Izbe Kontroli,
wterminie 21 dni od otrzymania wystgpienia pokontrolnego, o0 sposobie
wykorzystania uwag i wykonania wnioskow pokontrolnych oraz o podjetych
dziataniach lub przyczynach niepodjecia tych dziatan.

W przypadku wniesienia zastrzezen do wystgpienia pokontrolnego, termin
przedstawienia informacji liczy sie od dnia ofrzymania uchwaty o oddaleniu
zastrzezen w cato$ci lub zmienionego wystapienia pokontrolnego.

Warszawa, dnia 20 marca 2020 r.

Wiceprezes
Najwyzszej Izby Kontroli
Matgorzata Motylow
z up. Tadeusz Dziuba

Zmian w wystgpieniu pokontrolnym dokonat:
Dyrektor Departamentu

Budzetu i Finanséw
Stanistaw Jarosz
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