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I Uwagi ogéline

Recenzowana rozprawa doktorska poswiecona jest badaniu pozycji prawnej Ministra Finansow na
rynku finansowym. Jest to badanie o charakterze jurydycznym. Autor we wstepnych uwagach
dokonuje subtelnego rozrdznienia miedzy pozycjg prawng a statutem prawnym. Koncentruje sie na
prawach i obowigzkach Ministra Finanséw w $cisle okreslone] sferze. Odnosi je do rynku finansowega.
Temat rozprawy doktorskiej jest interesujacy, trafnie dobrany i poprawnie sformutowany. Postugujac
sie literaturg wyjasnia pojecie rynku finansowego, na ktdrym pienigdz wystepuje w roli towaru.

Nie bez znaczenia s3 poprawnie sformutowane cele badawcze. Zgodnie z tytutem pracy doktorskiej
podstawowym celem badawczym jest ustalenie pozycji prawnej Ministra Finanséw. Ponadto okreslone
zostaly cele szczegétowe dotyczace przyczyn dziatan Ministra Finanséw na rynku finansowym, roli
owego organu na tym rynku, jego kompetencji w tym zakresie, dziatarh Ministra Finansdw w sferze
imperium i dominium, kontroli dziatalnosci Ministra Finansow na rynku finansowym, relacji
zachodzacych miedzy Ministrem Finanséw a innymi podmiotami dziatajgcymi na rynku finansowym
oraz wykorzystania instrumentéw bedacych w dyspozycji Ministra Einanséw na rynku finansowym.

Dostrzec trzeba réinorodnoédé i bogactwo celdw, ktére postawit sobie Autor.



Poprawnie tez zostaty sformufowane tezy badawcze w mysl, ktdrych pozycja prawna Ministra
Finanséw na rynku finansowym jest szczegélna, za$ jego kompetencje wyrdiniajg sig wysokim
stopniem dyskrecjonalnosci. Istotne jest réwniez to, ze wystgpuje on w dwojakiej roli, poniewaz dziata
jako organ wtadzy wysokiego szczebla i uczestnik rynku finansowego. Trafnosci owych tez nie mozna
przeceni¢. Majg one duzg wartosé merytoryczng i poznawcza.

W pracy wystepuja tez pewne drobne usterki, na przyktad, ,Kolejne rozdziaty beda skupiaty sie”,s.
24 (rozdziaty nie skupiaja sig), ,europejski ustawodawca”, 5. 27 (europejski prawodawca), w jednym
zdaniu trzy razy ,ktérych, ktdra, ktdra” ,s.43, niekiedy zdanie rozpoczyna sig od ,i", s. 89, s.73, 74,
Zamiast okreélenia ,gospodarka finansowa” lepiej postuzy¢ sie terminem ,dziatalnosc¢ finansowa”,
5.86. ,Rozdzial ten analizuje,,” s.90 {Rozdziat nie analizuje). ,Pomoc finansowa dla bankow
spéidzielczych z przestrzeni czasu oceniana jest”, s.104. ,Rozdziat | skupit sie,,,”, s. 209 (rozdziaf nie
skupia sie}. Btedne jest tez zdanie: ,jednym z celéw procesu zarzgdzania diugiem publicznym jest
niedoprowadzenie by paristwowy dtug publiczny nie przekroczyt wyznaczonego przepisami Konstytucii
RP poziomu 3/5 wartoéci rocznego PKB”, 5.227.(zawiera dwukrotne przeczenie). Usterki te bedzie

tatwo wyeliminowaé w przysztosci, jesli Autor zdecyduje sig na opublikowanie pracy doktorskiej.

11, Struktura pracy doktorskiej i metody badawcze

W strukturze recenzowanej pracy doktorskiej mozna wyréini¢ trzy zasadnicze elementy:
wstep, rozdzialy merytoryczne i zakonficzenie. Trzecia z tych czgéci nie ma numeracji rangi rozdziatu.
Kazdy z merytorycznych rozdziatéw koticzy sie autorskimi wnioskami. Na czesé merytoryczng sktada
sie siedem rozdziatéw, z ktérych kaidy dotyczy tematu rozprawy doktorskiej. Konstrukcje pracy
oceniam pozytywnie. Jest ona uporzadkowana, logiczna i wystarczajgco szczegitowa. Swiadczy to o
duzej wiedzy Autora dotyczacej pewnego fragmentu kompetencji Ministra Finanséw i formufowania

trafnych ocen roli Ministra Finansdw na rynku finansowym.

Autor nie poswieca zbyt wiele miejsca metodom badawczym, ktorymi postuguje sie w pracy
doktorskie]. Sg to zaledwie trzy zdania. Na pierwszym miejscu stawia metode dogmatycznoprawnag. Jej
uzupetnieniem jest metoda historycznoprawna, prawnoporéwnawcza i empirycznoprawna. W pracy
doktorskiej dostrzegam wystepowanie tez innych metod, o ktdrych Doktorant nie wspomina. Z
pewnoscig czyni to przez skromnos$c. Takimi metodami sa: metoda analityczna i syntetyczna, W
pewnym stopniu wykorzystuje rowniez metode statystyczna. Niektére dane statystyczne

przedstawiane sg w formie wykreséw i tabel. Do metod badaweczych, ich znajomosci | wykorzystania w



pracach naukowych nalezy przywigzywac duig wagg, poniewaz ich nalezyte wykorzystanie pozwala na

ocene warsztatu naukowego.

i, Ocena rozprawy doktorskiej

Rozdziat | pracy doktorskiej jest poswigcony przedstawieniu Ministra Finanséw w kontekscie
jego uczestnictwa na rynku finansowym. Podstawa owych rozwazani jest charakterystyka struktury
rynku finansowego i instrumentow finansowych wystepujacych na rynku finansowym. Po zarysowaniu
istoty instrumentu finansowego Autor szerzej omawia papiery wartoiciowe. W tym celu w znacznym
stopniu wykorzystuje literature prawa cywilnego. Przedmiotem rozwazani jest istota papierow
wartoéciowych, ich klasyfikacja, dematerializacja papierow wartosciowych i podstawy prawne emisji
papieréw wartosciowych. Trafne jest spostrzezenie, ze na gruncie prawa publicznego {finansowego,
podatkowego i administracyjnego) pojawity sig regulacje dotyczgce papierdw wartoéciowych.

Nie bez znaczenia dla tematu rozprawy doktorskiej sa tez wywody na temat Skarbu Paristwa
jako uczestnika rynku finansowego. Rozwazania na ten temat zostaly poprzedzone krotky
charakterystykg instrumentéw finansowych, ze szczegdlnym uwzglednieniem ich kiasyfikacji oraz
podmiotéw wystepujacych na rynku finansowym. Duze znaczenie nalezy przypisaé poprawnym
wywodom na temat pozycji ustrojowej Ministra Finanséw. Zaliczany jest on do naczelnego i
centralnego organu administracji rzadowej. Ponadto jest to organ jednoosobowy i cztonek organu
kolegialnego. Do jego kompetencii nalezy wydawanie aktéw normatywnych powszechnie
obowigzujgcych (rozporzadzen) oraz aktow wewnetrznych (zarzadzen). Ponadto reprezentuje interesy
Skarbu Panstwa, w tym giéwnie dziatajgc na rynku finansowym. Ogdine rozwazania na temat
segmentacji rynku finansowego, instrumentéw finansowych wystepujacych na owym  rynku,
uczestnikéw rynku finansowego, w tym Skarbu Panstwa, pozycji ustrojowej Ministra Finanséw uznajg
za poprawne i wystarczajgco wnikliwe.

Rozdziat it rozprawy doktorskiej poswigcony jest przedstawieniu i analizie pubticznych potrzeb
pozyczkowych. Zaspakajanie owych potrzeb lezy w gestii Ministra Finansow. Podstawg rozwazari na
ten temat sg wywody dotyczace istoty i genezy pozyczki i kredytu. Ponadto Autor wyjasnia réznice i
podobiefstwa migdzy poiyczka publiczng i prywatng, a takze funkcje (zadania} pozyczki publicznej.
Wywody na ten temat sg wystarczajgco jasne i przekonywujace. Stanowig one podstawe analizy
potrzeb poizyczkowych panstwa. Nie bez znaczenia jest tez przedstawienie zasad konstytucyjnych
dotyczacych zaciagania pozyczek publicznych, a takie udzielania gwarancii i poreczer przez Skarb

Paristwa. Doktorant postuguje sie ustawowym okresleniem potrzeby pozyczkowe budzetu parstwa”.



Nie odnosi sie to tego okreélenia. Nie jest to, moim zdaniem, prawidiowe okreslenie, poniewaz budzet
pafistwa jest planem finansowym dotyczacym dochodéw i wydatkdw, a takze przychodow i rozchodow
ustalanych na okres roku budZetowego. Taki plan finansowy nie ma zadnych potrzeb. Konieczna jest
pefna éwiadomo$é istoty budietu jako planu finansowego. Potrzeby pozyczkowe ma Skarb Panstwa,
ktéry jest reprezentowany miedzy innymi przez Ministra Finansow.

Trafne sg wywody dotyczace stabilnasci fiskalnej, stabilnosci finansowej, reguty fiskalnej oraz
konstytucyjne] zasady zaciggania diugu publicznego. Przedstawianie tych zagadnien podparte zostafo
powotywaniem sie na liczne i odpowiednie pozycje literatury. Autor dochodzi, miedzy innymi, do
whniosku, ze Minister Finanséw kierujac dziatem ,instytucje finansowe” zobowigzany jest do dbafoscio
stabilnoéé finansowa na rynku finansowym. Konkluzja ta jest w petni uzasadniona.

Operacjom skarbowymi papierami wartosciowymi dokonywanym przez Ministra Finansow
poswiecony jest rozdziat Ill rozprawy doktorskiej. Po zarysowaniu roli skarbowych papierow
wartoéciowych po 1l wojnie $wiatowe] Autor analizuje status prawny skarbowych papierdw
wartoéciowych. Zwraca uwage na uprawnienia Skarbu Panstwa i Narodowego Banku Polskiego do
emisji owych papieréw. Skarb Paristwa emitujac skarbowe papiery wartosciowe wplywa na réine
dziedziny gospodarcze i spoteczne. Uprawnienia NBP do emis]i skarbowych papieréw wartosciowych
écidle zwigzane sg z realizowaniem polityki pieniginej przez bank centralny, a zatem z dziataniami
dotyczacymi podazy pienigdza na rynku i ptynnosci operacii pienigznych.

W sposéb poprawny i uporzadkowany przedstawione zostaty podstawy prawne emisji
skarbowych papierow wartasciowych. Stusznie Autor zwraca uwagg na zasadniczy cel emisji
skarbowych papierow wartosciowych, ktérym jest, ogdlnie rzecz ujmujac, finansowanie zadan
publicznych, natomiast w duzym zakresie chodzi o zréwnowazenie dochoddw |1 wydatkow
budzetowych (niedoboru budzetowego). Autor przeprowadza doktadna analize przepisdéw prawnych
regulujgcych zasady i tryb emisji skarbowych papierow wartosciowych. Stusznie podkresla ogélnosé
regulacji ustawowych i znaczenie przepisOw wykonawezych (rozporzadzeri Ministra Finansow)
dotyczacych skarbowych papieréw wartodciowych. Ponadto zwraca uwagg na kompetencje Ministra
Finanséw dotyczace wydawania listu emisyjnego, w ktérym okredlone sg wymogi emisji skarbowych
papierdw wartosciowych oraz prawa i obowiazki podmiotéw wystepujacych w zwiagzku z ich emisja.
Istota i klasyfikacja skarbowych papierdw wartosciowych zostafa przedstawiona prawidtowo. Nie
wnosze tez uwag krytycznych do przedstawionych cech skarbowych papieréw wartosciowych i
ograniczonych uprawnien Ministra Finansow w zakresie emisji owych papierdw wartosciowych.
Przeciwnie, dostrzegam duig staranno$é w przedstawianiu tych zagadnien i umiejetnos¢ zachowania
wiaéciwych proporcji migdzy tymi, kidre sg istotne | tymi o mniejszej wadze z punktu widzenia

przyjetego tematu pracy doktorskiej.



W ramach obowiazujacych przepiséw prawnych skarbowe papiery wartoéciowe moga miet
forme bondw skarbowych, obligacji skarbowych 1 skarbowych papierdw pszczednosciowych. Analiza
owych form zostata poprawnie przeprowadzona. Doktorant skupia sig zwfaszcza na swiadczeniach
proponowanych pozyczkodawcom. Na marginesie tych wywodéw chciatbym sig odnieéc do okreslenia
.sprzedaz skarbowych papieréw wartoéciowych”. Okreélenie to wystepuje w przepisach ustawowych.
Autor tei postuguje sie tym okregleniem. Moje watpliwosci dotyczg tego, czy w stosunkach prawnych,
w ktérych chodzi o udzielenie Skarbowi Paristwa pozyczki mamy do czynienia ze sprzedazg skarbowych
papieréw wartosciowych. Przekazanie poiyczkodawcy skarbowych papierdw wartosciowych jest
potwierdzeniem udzielenia pozyczki, a nie sprzedaig skarbowych papierow wartosciowych. Podobnie
watpliwe jest ustawowe okredlenie ,wykup skarbowych papierdw wartosciowych”. Nie chodzi tu o
Swykup”, lecz o zwrot pozyczki.

Interesujace i trafne sa wywody autorskie dotyczace posfugiwania sig skarbowymi papierami
wartoéciowymi jako substytutu wydatkéw budietowych. Autor stusznie uznat, ze przekazywanie
skarbowych papieréw wartoéciowych mediom publicznym z tytutu utraconych wplywdw, funduszom
publicznym (funduszowi przeciwdziatania COVID-18, funduszowi pomocy), Centralnemu Portowi
Komunikacyjnemu miaty charakter dotacji. W zwigzku z tym nie byfo koniecznosci wykazywania ich po
stronie wydatkéw budzetowych. Rozwigzanie to miato spektakularny i bezprecedensowy charakter.
Przeczyto zasadzie przejrzystosci finanséw publicznych.

Operacjom pozyczkowym Ministra Finanséw poswigcony jest rozdziat IV pracy doktorskiej.
Podstawg owych rozwazan jest przedstawienie istoty umowy pozyczki w rozumieniu prawa cywilnego
oraz umowy kredytu. Minister Finanséw jest upowaZniony do zaciggania pozyczek 1 kredytéow w
imieniu Skarbu Panstwa. Stuza one finansowaniu paristwowych potrzeb poizyczkowych. Nie bez
znaczenia jest, ze zbyt ogdélne okredlenie zasad zaciggania pozyczek moze by¢ uznane za luke
legislacyjng. Analizie autorskiej poddany zostat art. 216 ust. 2 i 4 Konstytucji, w Swietle ktdrego
zaciaganie pozyczek przez paristwo nastepuje na zasadach i w trybie ustawowo okreélonym. Stusznie
Autor uznat, iz niedostateczne uregulowanie ustawowe zacigganie pozyczek | kredytdw narusza
postanowienia konstytucyjne.

W $wietle przepiséw ustawowych Minister Finanséw jest upowazniony do udzielania poZyczek
i kredytéw z zasobow budietowych. Kwestig tg reguluje art. 115 ust.1 w.f.p. Nie akceptuje ustawowego
sformutowania, 7e udzielanie poiyczek i kredytéw nastepuje z budietu paristwa, poniewaz, jak
wczeéniej zaznaczytem, budzet panstwa jest planem dochodow | wydatkéw publicznych. Nie mozna
utoisamiaé planu finansowego ze $rodkami pienigznymi gromadzonymi na rachunkach bankowych.
Sensowne jest okredlenie, ze Minister Finansow jest ustawowo upowazniony do udzielania pozyczek i
kredytéw z publicznych zasobdw pienigznych. Jednoczeénie stusznie podkresla, ze te pozyczki majg

preferencyjny charakter.
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Sednostki sektora finansow publicznych moga otrzymywaé pozyczki i dotacje ze Srodkow
publicznych. Na uwage zastuguja pozyczki udzielane Funduszowi Ubezpieczeri Spotecznych na wyptate
éwiadczed gwarantowanych przez panstwo. Doktorant podkresla, ze pozyczki tego rodzaju
wykazywane byly w rozchodach i naleznoéciach budietowych 1 nie wliczato sie ich do niedoboru
budzetowego. Tego rodzaju praktyka spotkata sig z krytyczng oceng Autora pracy doktorskiej. Ocena
ta zyskuje pefna aprobate recenzenta, przy czym praktyka ta zostata zaniechana przed kilku laty. W
miejsce pozyczek zastosowanie znalazty dotacje budzetowe.

Czes¢ pracy doktorskiej poswiecona jest tez poZyczkom udzielanym jednostkom samorzadu
terytorialnego w zwiagzku z prowadzonymi postgpowaniami naprawczymi i ostroZnosciowymi. Autor
zwraca uwage, ze Umowy pozyczkowe zawierane miedzy JST a Skarbem Paristwa nie majg charakteru
rynkowego (sg niskoprocentowe), a Minister Finanséw w ramach postepowan naprawczych i
ostroznoéciowych kieruje sig uznaniowoscia. Podkresla tez sformalizowang i czasochionng procedure
zwigzang z przyznawaniem owych pozyczek oraz mechanizmy zabezpieczenia zwrotu pozyczki i splaty
odsetek.

Eksport towaréw z Polski do innych krajéw zwigzany jest niekiedy z udzielaniem kredytow na
ten cel. Zagadnienie to jest sygnalizowane [ rozwijane w pracy doktorskiej. Autor zarysowuje role
Ministra Finanséw w zakresie wsparcia finansowego transakcji eksportowych. Podkresla znaczacy jego
role zaréwno w zawieraniu umow poiyczkowych, jaki i warunkow owych umow.

Poruszajac problem zaciagania pozyczek w formie skarbowych papieréw wartosciowych
Doktorant zwraca wage na ich zdematerializowang forme, czyli odpowiedni zapis rejestrowy o
zindywidualizowanym numerze. Wobec tego nie mozna ich uznac za rzeczy oznaczone co do gatunku.
W oparciu o literature przedmiotu uznaje, Ze skarbowe papiery wartosciowe w formie
zdematerializowanej sa rodzajem transakeji pozyczkowej zblizone do cywilnoprawnej umowy poiyczki.
Poglad ten uzna¢ nalezy za w petni poprawny.

Odrebny rozdziat pracy doktorskiej poswigcony jest przyjmowaniem depozytow przez Ministra
Finanséw. Po zarysowaniu przebiegu lokowania czasowo wolnych srodkéw okreslonych podmiotdw
(lokat budzetowych) Autor przedstawia i analizuje proces lokowania wolinych srodkdw pieniginych
przez jednostki organizacyjne sektora finanséw publicznych. Przyjmowanie depozytow przez Ministra
Finanséw stanowi #rédio finansowania potrzeb pozyczkowych paristwa oraz usprawnia zarzadzanie
dfugiem Skarbu Parstwa. Zauwaiyé warto, Ze niektore jednostki organizacyjne byty zobowigzane do
lokowania wolnych érodkow pienigznych na rachunkach depozytowych Ministra Finanséw, a niektore
jednostki organizacyjne sektora finansow publicznych byty do tego uprawnione. Ponadto obowigzuje
»akaz lokowania wolnych érodkéw pienigznych przez pewne jednostki organizacyjne. Autor poddaie

whikliwej analizie przestanki i zasadno$¢ odrgbnego traktowania réznych jednostek organizacyjnych w



sakresie lokowania czasowo wolnych érodkéw pienigznych na rachunkach depozytowych Ministra
Finanséw. Wywody na ten temat uznaje za wartosciowe i w petni przekonywujgce.

Charakterystyce i analizie porgczen i gwarancji udzielanych przez Ministra Finansow
poséwiecony zostat rozdziat VI pracy doktorskiej. Podstawa tych rozwazan sa wywody cywilnoprawne
dotyczace istoty i cech porgczen i gwarancji, z takze regulacje obowigzujacego prawa w tym zakresie.
Autor koncentruje sie na podmiotach uprawnionych do udzielania poreczen i gwarancji w imieniu
Skarbu Panstwa (Rada Ministréw, Minister Finanséw i BGK). Ponadto zwraca uwage na koniecznosé
analizy ryzyka, termin i wysoko$¢ owych swiadczen oraz optaty prowizyjne. Duzg wage przywigzuje do
roli Ministra Finanséw w procedurze udzielania porgczen i gwarancji. Jest to w petni akceptowane
przez recenzenta z uwagi na przyjgty temat rozprawy doktorskiej.

W éwietle obowiazujacych przepiséw prawa finansowego Minister Finansow jest uprawniony
do zarzgdzania diugiem Skarbu Paristwa. Autor zwraca uwagg na modele zarzadzania dtugiem Skarbu
Paristwa {agencyjny, bankowy i ministerialny) oraz czteroletnia strategie dotyczaca owego zarzgdzania.
Minister Finanséw podejmuje roine czynnosci prawne i faktyczne w ramach zarzadzania dfugiem
Skarbu Panstwa, miedzy innymi zarzadza wolnymi $rodkami budietowymi, zarzadza piynnoscia
érodkéw budietowych, zarzadza aktywami | pasywami finansowymi Skarbu Parstwa, zarzadza
instrumentami pochodnymi. W efekcie posiada szerokie uprawnienia w zakresie przeprowadzania
operacji finansowych uznanych za zarzgdzanie diugiem Skarbu Parnistwa. Opis i ocena autorska owych
operacji jest wystarczajaco wnikliwa. Autar stusznie uznaje, ze Minister Finanséw petni gtéwna role w
ksztattowaniu polityki dtugu publicznego, a w ramach owej polityki zabiega o utrzymanie stabilnosci
diugu publicznego i minimalizacje kosztéw jego obstugi.

Relacje miedzy Ministrem Finanséw a podmiotami rynku finansowego s3 przedmiotem analizy
rozdziatu VIII. Podstawa tych rozwazan sg ramy prawne i polityczne wspotdziatania Ministra Finansdw
i NBP. Autor akcentuje zwtaszcza wspotdziatanie w zakresie opracowywania plandéw finansowych,
przekazywania Ministrowi Finanséw informacji i ekspertyz. Zwraca takze uwage na sfere finansowa
owe] wspbtpracy, a w istocie na obowigzki NBP w zakresie przekazywania czesci zysku na rzecz
finanséw pafstwa oraz na mozliwosc lokowania czasowo wolnych érodkéw pienieznych na rachunkach
NBP. Czeé¢ wywoddéw ma charakter ogdiniejszy, poniewaz dotyka polityki fiskalnej i monetarnej.
Wysoce aktualne jest stwierdzenie autorskie, ze w sytuacji wysokiego i rosngcego niedoboru
budzetowego | dtugu publicznego Skarb Paistwa jest waznym podmiotem na rynku finansowym. W
petni zgadzam sig z tym stanowiskiem. Przedmiotem rozwazan jest rowniez konstytucyjny zakaz
finansowania niedoboru budietowego przez bank centralny, a takze mozliwos¢ nabywania przez NBP
skarbowych papieréw wartoéciowych na rynku wtérnym. Autor nie pomija wspotdziatania Ministra
Finanséw z Komisjg Nadzoru Finansowego. Skupia sig na kom petencjach KNF oraz wspéipracy Ministra

Finanséw z Komitetem Stabilnoéci Finansowej. Dziatalnos¢ Ministra Finanséw analizowana jest tez z
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punktu widzenia sprawowania nadzoru administracyjnego, ksztaftowania sktadu osobowego
niektérych podmiotéw prawa publicznego, jego uprawnien prawodawczych (wydawania
rozporzadzer), nadawania statutéw, udzielania wsparcia finansowego instytucjom finansowym,
dziatalnoéci opiniodawcze] i reprezentacyjnej w miedzynarodowych instytucjach finansowych. W
$wietle przyznanych kompetencji Ministrowi Finansow dostrzec trzeba znaczacy jego role w polityce

fiskalnej i monetarnej. Wywody na ten temat sa w petni przekonywujace i wartosciowe z naukowego

punktu widzenia.

V. Konkluzja

Prace doktorskg mgr. Dominika Kossaka pt. Pozycja prawna Ministra Finansow na rynku
finansowym oceniam jednoznacznie pozytywnie. Jest to wartosciowe, uporzadkowane i
komunikatywne opracowanie. Spetnia wymogi stawiane dysertacjom doktorskim w cate] rozciggtosci.
Stanowi oryginalne rozwigzanie problemu naukowego w zakresie pozycji prawnej i roli Ministra
Finanséw na rynku finansowym. Autor rzetelnie przeprowadzit badania naukowe, wnikliwie
przedstawit istotne pojecia i poglady reprezentowane w polskie] literaturze, dokonat trafnych ocen

dotyczacych kompetencji i dziatari Ministra Finanséw zwigzanych z polskim rynkiem finansowym.
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