Minister
Finansow

Warszawa, 11 lipca 2025 roku

Sprawa: Interpelacja nr 10533
Znak sprawy: DP2.054.3.2025
Kontakt: Kancelaria MF

tel.: +48 22 694 55 55
e-mail: kancelaria@mf.gov.pl

Szymon Hotownia
Marszatek Sejmu RP

Szanowny Panie Marszatku,

w odpowiedzi na interpelacje nr 10533 posta Janusza Kowalskiego przekazuje
nastepujace wyjasnienia.

1. Jaka bedzie prognozowana sciezka dtugu publicznego (zaréwno wedtug definicji
krajowej, jak i metodologii unijnej ESA 2010) w latach 2025-2035, przy zatozeniu
petnego wykorzystania pozyczek KPO? Prosze o rozbicie tej prognozy na kazdy rok,
osobno dla: wartosci nominalnej dtugu (w mld zt), relacji dtugu do PKB (w %) oraz
oszacowanie momentu, w ktérym - wedtug prognoz resortu - przekroczony moze zostac
prog konstytucyjny 60% PKB.

Ostatnie prognozy dtugu publicznego w horyzoncie srednioterminowym
sporzadzane byty we wrzesniu 2024 r. na potrzeby Strategii zarzadzania dtugiem
sektora finanséw publicznych w latach 2025-2028 oraz sredniookresowego planu
budzetowo-strukturalnego. Obydwa dokumenty zostaty przyjete przez Rade
Ministrow, odpowiednio we wrzesniu i pazdzierniku 2024 r. Prognozy dtugu
publicznego wg definicji krajowej oraz unijnej przedstawione w obydwu
dokumentach sg spdjne i zostaty przygotowane przy zatozeniu corocznego
dostosowania fiskalnego umozliwiajgcego przestrzeganie ustalonej Sciezki
wydatkéw netto zgodnie z zatozeniami $Sredniookresowego planu budzetowo-
strukturalnego.

Przy przyjetych zatozeniach, w tym uwzgledniajgcych petne wykorzystanie
pozyczek z KPO, prognozowana relacja panstwowego dtugu publicznego do PKB
wyniesie 47,1% w 2025 r., nastepnie bedzie wzrastata do 48,6% w 2027 r.,aw
2028 roku obnizy sie do 48,3%. W horyzoncie Strategii relacja panstwowego dtugu
publicznego do PKB pozostanie bezpiecznie ponizej progu ostroznosciowego 55%
okreslonego w ustawie o finansach publicznych oraz konstytucyjnego limitu dtugu
publicznego na poziomie 60%.
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Prognozowana relacja dtugu sektora instytucji rzadowych i samorzadowych (wg
definicji UE, dtug EDP) do PKB wyniesie 58,4% w 2025 r., nastepnie wzrosnie do
61,3%w 2027 r.,aw 2028 r. obnizy sie do 61,2%. Wartos$é referencyjna relacji

dtugu EDP do PKB na poziomie 60% okreslona w traktacie o funkcjonowaniu UE

zostanie przekroczonaw 2026 .

| 2025| 2026] 2027] 2028
Panstwowy dtug publiczny
midzt| 1871,1| 2040,7| 2179,0| 22825
% PKB 47,1% 48,1% 48,6% 48,3%
Dtug EDP
midzt| 2321,4| 2582,6| 2750,1| 2888,6
%PKB| 584%| 609%| 61,3%| 61,2%

2. Czy Ministerstwo Finanséw przewiduje jakiekolwiek zmiany w strategii zarzqdzania
dtugiem publicznym w zwigzku z mozliwym przekroczeniem tego progu?

Ostatnie srednioterminowe prognozy Ministerstwa Finanséw nie przewiduja
przekroczenia przez panstwowy dtug publiczny, liczony wg definicji krajowej, do

ktérej odwotuje sie Konstytucja RP, limitu dtugu na poziomie 60% PKB. Prace nad

kolejng Strategia zarzadzania dtugiem sektora finanséw publicznych w latach

2026-2029 oraz srednioterminowymi prognozami dtugu publicznego juz trwaja, a

ostateczny dokument zostanie przedstawiony do akceptacji Rady Ministrow we
wrzesniu wraz z projektem ustawy budzetowej na rok 2026, a nastepnie

przekazany do Sejmu.

W obowigzujacym w Polsce prawie zawarte sg mechanizmy zapobiegajace

nadmiernemu narastaniu dtugu.

W celu zapobiezenia przekroczeniu przez panstwowy dtug publiczny limitu
konstytucyjnego ustawa o finansach publicznych zawiera procedury
ostroznosciowe uruchamiane automatycznie w przypadku przekroczenia progu

55% PKB. Konsekwencjg przekroczenia tego progu (w tym wypadku brana jest pod

uwage rowniez kwota dtugu przeliczona wg Srednich w catym roku kursach
walutowych oraz pomniejszona o wolne $rodki na rachunkach budzetu) jest m.in.
konieczno$¢ przyjecia na kolejny rok ustawy budzetowej bez deficytu lub
zapewniajacej spadek relacji dtugu Skarbu Pannstwa do PKB, a takze zakaz
udzielania nowych pozyczek z budzetu panistwa.

Od 2015 roku w Polsce stosuje sie rowniez stabilizujaca regute wydatkowa (SRW),
stanowiaca implementacje dyrektywy Rady 2011/85/UE z dnia 8 listopada 2011 r.

w sprawie wymogow dla ram budzetowych panstw cztonkowskich. SRW, w
wieloletniej perspektywie, sprzyja przestrzeganiu wartosci referencyjnych
wynikajacych z unijnego Paktu Stabilnosci i Wzrostu, dotyczacych poziomu
deficytu (3% PKB) i dtugu (60% PKB) sektora instytucji rzadowych i
samorzadowych (dalej: sektor gg), zapewniajac jednoczes$nie odpowiednia

elastycznosé w sytuacjach nadzwyczajnych. Przepisy SRW przewidujg mozliwosé
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zastosowania klauzuli wyjscia, umozliwiajgcej czasowe zawieszenie stosowania
reguty w wyniku wystapienia nadzwyczajnych okolicznosci.

W zwiazku z objeciem Polski w lipcu 2024 r. procedurg nadmiernego deficytu
(EDP) z uwagi przekroczenia wartosci referencyjnej odnosnie deficytu sektora gg -
5,3% PKB w 2023r.i 6,6% PKB w 2024 r. SRW petni obecnie role wykonawcza dla
procedury nadmiernego deficytu poprzez zawarty w niej mechanizm korygujacy i
zapewnia wymagang przez przepisy UE konsolidacje finanséw publicznych.
Mechanizm korygujacy SRW ma zastosowanie w przypadku nadmiernej
nierownowagi finanséw publicznych, a jego stosowanie okreslajg przepisy art.
112aai 112d ustawy o finansach publicznych. Korekta kwoty wydatkow z tytutu
nadmiernej nieréwnowagi finanséw publicznych zgodnie z ustawg o finansach
publicznych: 1) wynosi maksymalnie 0,5% PKB przy przekroczeniu
prognozowanych unijnych wartosci referencyjnych dla deficytu lub dtugu sektora
gg; 2) odpowiada poziomowi wysitku fiskalnego wynikajacego z zatwierdzonej
przez Rade UE Sciezki wydatkow netto?; 3) przyjmuje inng wartosé, jezeli Rada UE
wyda zalecenia na podstawie art. 121 ust. 2 lub 4 albo art. 126 ust. 7 TFUE.
Mechanizm korygujacy SRW zapewnia spéjnosé wymogdéw SRW z wymogami regut
unijnych i w efekcie powala na uwzglednienie krajowej klauzuli wyjscia,
umozliwiajacej odchylenie od sciezki wydatkéw netto o warto$é wzmozonych
wydatkéw na obronnos¢ wzgledem 2021 r. do wartosci 1,5% PKB, ze wzgledu na
wyjatkowe okolicznosci, jakimi sg agresja Rosji na Ukraine i pogarszajace sie
srodowisko bezpieczenstwa. Rada UE 8 lipca br. uruchomita ww. klauzule dla 15
krajéw UE, w tym Polski.

Ponadto Ministerstwo Finanséw zrealizowato we wspétpracy z Miedzynarodowym
Funduszem Walutowym przeglad funkcjonowania SRW w latach 2019-2023,
bedacy realizacjg kamienia milowego A4G w ramach Krajowego Planu Odbudowy i
Zwiekszania Odpornosci. W ramach ww. przegladu szczegdlng uwage poswiecono
antycyklicznym wtasciwosciom reguty oraz jej roli w stabilizacji wydatkéw sektora
finanséw publicznych w dtugim okresie. Wyniki przegladu potwierdzity, iz
stosowanie reguty wspiera antycyklicznos¢ polityki makroekonomicznej, przy
zachowaniu jej wiarygodnosci oraz stabilizuje - przede wszystkim wskutek
dziatania mechanizmu korygujacego - wynik sektora gg na poziomie spdjnym z
wymogami wynikajacymi z regut UE. Rdwnoczes$nie, SRW prowadzi do znaczacego
ograniczenia zadtuzenia w $rednim okresie, co réwniez jest spdjne z regutami
unijnymi, w ktérych wymagany wysitek fiskalny bazuje na analizie
sredniookresowej stabilnosci dtugu (z ang. debt sustainability analysis).

Na podstawie rekomendacji sformutowanych w oparciu o wyniki przegladu, w lipcu
2024 r. wprowadzono zmiany w SRW w ramach ustawy o zmianie ustawy o
finansach publicznych oraz niektérych innych ustaw (Dz. U. 2024 poz. 1089).
Zmiany te, dotyczyty m.in. zakresu SRW. Do zakresu reguty wtaczono wéwczas
skarbowe papiery wartosciowe przekazywane nieodptatnie przez jednostki i

1 Sciezka wydatkdw netto, o ktérej mowa w rozporzadzeniu Parlamentu Europejskiego i
Rady (UE) 2024/1263 z dnia 29 kwietnia 2024 r. w sprawie skutecznej koordynacji polityk
gospodarczych i w sprawie wielostronnego nadzoru budzetowego oraz uchylajgcym
rozporzadzenie Rady (WE) nr 1466/97.
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organy objete SRW jednostkom sektora gg w celu zwiekszenia przejrzystosci
finansoéw publicznych i skutecznosci SRW.

Raport z realizacji przegladu SRW zostat opublikowany na stronie BIP
Ministerstwa Finanséw.

3. Czy MF przewiduje zabezpieczenie sie na okolicznos¢ dalszego wzrostu kursu
EUR/PLN, biorgc pod uwage, ze pozyczki KPO bedq rozliczane w euro? Prosze wskazac za
pomocq jakich srodkow i w jaki sposéb bedzie to realizowane.

Celem Strategii zarzadzania dtugiem publicznym jest sfinansowanie potrzeb
pozyczkowych budzetu panstwa w sposdb zapewniajgcy minimalizacje kosztéw
obstugi dtugu w dtugim horyzoncie czasu przy przyjetych ograniczeniach odnosnie
do poziomu ryzyka, w tym m.in. ryzyka refinansowania i ryzyka kursowego.

Strategia zaktada utrzymywanie udziatu dtugu w walutach obcych w dtugu Skarbu
Panstwa ponizej 25% z mozliwoscia przejsciowych odchylen wynikajacych z
uwarunkowan rynkowych lub budzetowych. Dodatkowo zaktada sie
utrzymywanie efektywnego (tj. uwzgledniajacego transakcje pochodne) udziatu
euro w dtugu w walutach obcych na poziomie co najmniej 70% - ze wzgledu na
relatywnie nizsza niz w przypadku innych walut zmienno$¢ kursu euro wobec
ztotego, a co za tym idzie, nizsze ryzyko kursowe z tym zwigzane.

Na koniec kwietnia 2025 r. udziat dtugu w walutach obcych w dtugu Skarbu
Panstwa wynidst 21,7%, a efektywny udziat euro w dtugu w walutach obcych
wyniost 92,4%.

Gtéwnym zrédtem finansowania potrzeb pozyczkowych budzetu panstwa jest
finansowanie krajowe, ktére nie wiaze sie z ryzykiem kursowym. Finansowanie
potrzeb pozyczkowych w walutach obcych stanowi uzupetnienie finansowania
krajowego, a jego poziom uwzglednia m.in. potrzeby pozyczkowe budzetu w
walutach obcych, naptyw $rodkéw walutowych w ramach budzetu unijnego i
instrumenty finansowe oferowane przez UE, w tym pozyczki w ramach
Instrumentu na rzecz Odbudowy i Zwiekszenia Odpornosci (RRF).

Z punktu widzenia zarzadzania dtugiem Skarbu Paristwa pozyczki z KPO
przyczyniaja sie do minimalizacji kosztow obstugi dtugu (ze wzgledu na atrakcyjne
oprocentowanie, odpowiadajace kosztowi finansowania rynkowego Unii
Europejskiej) oraz ograniczaniu ryzyka refinansowania (ze wzgledu na wysoka
$rednig zapadalnosé, srednio 20 lat), przy utrzymywaniu ryzyka kursowego na
akceptowalnym, zgodnym ze Strategig poziomie.

4. Prosze o udostepnienie harmonogramu sptat zobowiqzan zaciggnietych w ramach
KPO od poczqgtku rozpoczecia realizacji sptaty. Czy i na jakich zasadach bedzie on
dostepny do publicznej wiadomosci?

Harmonogram sptat pozyczek z KPO zostat przedstawiony w zatgczniku.

Ponadto Ministerstwo Finanséw w miesiecznym biuletynie Zadtuzenie Skarbu
Panstwa publikowanym na stronie internetowe] prezentuje zapadalnos¢
zadtuzenia zagranicznego w podziale na obligacje skarbowe oraz kredyty i pozyczki
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(w tym kredyty z miedzynarodowych instytucji finansowych i pozyczki z UE) po
latach, wg stanu na koniec miesigca sprawozdawczego.

Z wyrazami szacunku

Z upowaznienia Ministra Finanséw

Jarostaw Neneman
Podsekretarz Stanu

Zatacznik: harmonogram sptat pozyczek z KPO
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Zatacznik: harmonogram sptat pozyczek z KPO

Termin Kwota Termin Kwota Termin Kwota

ciggnienia  (mln EUR) ciggnienia  (min EUR) ciggnienia  (mln EUR)
zaliczka 2023-12-28 4 504,0 Transza | 2024-04-15 3633,4 Transzallilll 2024-12-17 5326,8
Data’ ) kap?taa\tl?)wa Zadtuzenie Data’ ) kapri(taatIZwa Zadtuzenie Data platnosci kapri{taa‘:)wa Zadtuzenie
ptatnosci (min EUR) (min EUR) ptatnosci (min EUR) (min EUR) (min EUR) (mln EUR)
2025-02-03 0,0 4 504,0 2025-05-23 0,0 3633,4 2026-01-26 0,0 5326,8
2026-02-02 0,0 4 504,0 2026-05-21 0,0 3633,4 2027-01-25 0,0 5326,8
2027-02-02 0,0 4 504,0 2027-05-20 0,0 3633,4 2028-01-21 0,0 5326,8
2028-02-01 0,0 4 504,0 2028-05-23 0,0 3633,4 2029-01-24 0,0 5326,8
2029-02-02 0,0 4 504,0 2029-05-21 0,0 3633,4 2030-01-24 0,0 5326,8
2030-02-04 0,0 4 504,0 2030-05-23 0,0 3633,4 2031-01-24 0,0 5326,8
2031-02-03 0,0 4 504,0 2031-05-21 0,0 3633,4 2032-01-26 0,0 5326,8
2032-02-02 0,0 4 504,0 2032-05-20 0,0 3633,4 2033-01-21 0,0 5326,8
2033-02-01 0,0 4 504,0 2033-05-23 0,0 3633,4 2034-01-23 0,0 5326,8
2034-02-01 0,0 4 504,0 2034-05-22 0,0 3633,4 2035-01-24 0,0 5326,8
2035-02-02 225,2 4278,8 2035-05-21 181,7 3451,8 2036-01-24 266,3 5 060,5
2036-02-04 225,2 4 053,6 2036-05-21 181,7 3270,1 2037-01-26 266,3 4794,1
2037-02-02 225,2 3828,4 2037-05-21 181,7 3088,4 2038-01-25 266,3 4527,8
2038-02-02 225,2 3603,2 2038-05-24 181,7 2906,8 2039-01-21 266,3 42614
2039-02-01 225,2 3378,0 2039-05-20 181,7 2725,1 2040-01-23 266,3 3995,1
2040-02-01 225,2 3152,8 2040-05-21 181,7 2543,4 2041-01-24 266,3 3728,8
2041-02-04 225,2 2927,6 2041-05-23 181,7 2361,7 2042-01-24 266,3 3462,4
2042-02-03 225,2 2702,4 2042-05-21 181,7 2180,1 2043-01-26 266,3 3196,1
2043-02-02 225,2 2477,2 2043-05-21 181,7 1998,4 2044-01-25 266,3 2929,7
2044-02-02 225,2 2252,0 2044-05-23 181,7 1816,7 2045-01-23 266,3 2663,4
2045-02-01 225,2 2026,8 2045-05-22 181,7 1635,0 2046-01-24 266,3 2397,1
2046-02-02 225,2 1801,6 2046-05-21 181,7 1453,4 2047-01-24 266,3 2130,7
2047-02-04 225,2 1576,4 2047-05-21 181,7 1271,7 2048-01-24 266,3 1864,4
2048-02-03 225,2 1351,2 2048-05-21 181,7 1090,0 2049-01-25 266,3 1598,0
2049-02-02 225,2 1126,0 2049-05-24 181,7 908,4 2050-01-21 266,3 1331,7
2050-02-01 225,2 900,8 2050-05-20 181,7 726,7 2051-01-23 266,3 1065,4
2051-02-01 225,2 675,6 2051-05-22 181,7 545,0 2052-01-24 266,3 799,0
2052-02-02 225,2 450,4 2052-05-23 181,7 363,3 2053-01-24 266,3 532,7
2053-02-03 225,2 225,2 2053-05-21 181,7 181,7 2054-01-26 266,3 266,3
2054-02-02 225,2 0,0 2054-05-21 181,7 0,0 2055-01-25 266,3 0,0
Suma 4504,0 Suma 3633,4 Suma 5326,8
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