Minister
Finansow i Gospodarki

Warszawa, 7 kwietnia 2026 roku

Sprawa: odpowiedz na Interpelacje nr 15386
Znak sprawy: WM5.054.1.2026
Kontakt: Kancelaria MF

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

Pan Wtodzimierz Czarzasty
Marszatek Sejmu RP

Szanowny Panie Marszatku,

uprzejmie przekazuje odpowiedzZ na interpelacje nr 15386 posta Przemystawa
Wiplera w zakresie kompetencji Ministra Finansow i Gospodarki.

W zakresie pytan 1, 2i 3 przedstawiam ponizej metodologie, przyjete zatozenia oraz
wyniki przeprowadzonej w Ministerstwie Finanséw szacunkowej analizy kosztéw
obstugi pozyczek w ramach SAFE.

Uwarunkowania prawne parametrow finansowych pozyczek w ramach SAFE:

1) Zgodnie z Rozporzadzeniem Rady (UE) 2025/1106 z dnia 27 maja 2025 r.
ustanawiajgce Instrument na rzecz Zwiekszenia Bezpieczenstwa Europy
(,instrument SAFE”) poprzez Wzmocnienie Europejskiego Przemystu Obronnego
instrument SAFE zapewni dtugoterminowe pozyczki o maksymalnym okresie
trwania 45 lat i 10-letnim okresie karencji w sptacie kapitatu, co oznacza, ze $rednia
zapadalnosé pozyczek wyniesie ok. 28 lat.

2) Pozyczki SAFE beda finansowane poprzez emisje obligacji UE. Zgodnie z
rozporzadzeniem Parlamentu Europejskiego i Rady (UE, Euratom) 2024/2509 z dnia
23 wrzesnia 2024 r. w sprawie zasad finansowych majacych zastosowanie do
budzetu ogdélnego Unii, Komisja Europejska zacigga zobowigzania na rynkach
finansowych, realizujac zréznicowang strategie finansowania. Metodyke ustalania
kosztu finansowania dla pozyczek oferowanych panstwom cztonkowskim przez UE
(zaréwno w ramach RRF jak i SAFE) okresla decyzja wykonawcza Komisji (UE,
Euratom) 2024/1974 z dnia 12 lipca 2024 r. ustanawiajgca ramy alokacji kosztow
zwigzanych z operacjami zaciggania pozyczek i zarzadzania dtugiem w ramach
zroéznicowanej strategii finansowania.
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Zgodnie z obowigzujagcymi zasadami stosowanymi przez KE oprocentowanie
pozyczek bedzie uzaleznione od biezacego wazonego kosztu emisji obligacji
emitowanych przez KE na rzecz Unii Europejskiej na finansowanie realizowanych
programow w pétroczu, w ktérym nastapi ciggnienie transzy, jak ma to juz miejsce
dla pozyczek w ramach RRF. Oprocentowanie jest ustalane na okres roku i
aktualizowane w kolejnych latach w zaleznosci od zmian w koszyku obligacji, ktory
finansowat dang transze. Ostatni raportowany przez KE $redni koszt finansowania
pozyczek (w ramach RRF) w pierwszym potroczu 2025 r. wynosit 3,17%.

Przyszte oprocentowanie pozyczek z SAFE nie jest obecnie znane i bedzie
uzaleznione od przysztych warunkéw rynkowych, po jakich KE bedzie pozyskiwata
finansowanie, jednak co do zasady koszty zaciggania zobowigzan przez KE na
finansowanie SAFE powinny by¢ dla Polski istotnie nizsze niz rynkowe koszty
samodzielnej emisji dtugu na rynkach finansowych.

Metodologia poréwnania kosztéw obstugi pozyczek w ramach SAFE wobec
istniejagcych zrédet finansowania wydatkéw obronnych:

Oczekiwane oszczednosci kosztéw obstugi pozyczek w ramach SAFE zostaty
oszacowane przedziatowo na podstawie historycznych srednich réznic dla kosztu
finansowania pozyczek w ramach RRF ciagnietych w latach 2023-2024 oraz

- hipotetycznego rynkowego kosztu emisji SP w EUR w odpowiadajgcych terminach
emisji,

- hipotetycznego rynkowego kosztu emisji BGK w EUR na rzecz zarzadzanych przez
bank funduszy,

przy uwzglednieniu harmonogramu ciggnien i sptat pozyczek SAFE.
Zatozenia:

1. Catkowita wartos$¢ pozyczki w ramach instrumentu SAFE to 43,7 mld EUR, cow
przeliczeniu na ztote daje réwnowartos¢ ok. 183,5 mid zt. Do przeliczenia przyjeto
staty kurs 4,20.

2. Na potrzeby analizy zatozono nastepujacy harmonogram ciggnien w latach 2026-
2030, w tym zaliczke 15% w roku 2026:

ciggnienie (mld
rok PLN)
2026 31,6
2027 38,0
2028 38,0
2029 38,0
2030 38,0
Suma 183,5

3. Sptata rat kapitatowych transzy rozpoczyna sie po 10 latach i konczy po 45 latach,
zatem Srednia zapadalnos¢ pozyczek wynosi ok. 28 lat.

4. Réznica w koszcie finansowania zostata oszacowana na podstawie historycznych
réznic dla kosztu finansowania pozyczek w ramach RRF ciggnietych w latach 2023-
2024, dla ktorych ustalona zostata kwota odsetek, oraz hipotetycznych emisji SP w
odpowiadajgcych terminach emisji:

2/4



termin koszt kwota hipptetyczna réinic'a w
ciggnienia |finansowania | pozyczki emisja koszcie
. obligacji SP w | finansowania
pozyczek |RRF RRF .
RRF (pkt proc.) (mIn EUR) EUR RRF ' sP
) (pkt proc.)* (pkt proc.)

(1) (2) (3) (4) (5)=(4)-(2)
2023-12-

zaliczka |28 3,57% 4504,0 3,96% 0,39%
2024-04-

transzal |15 3,15% 3633,4 4,09% 0,94%

transza 11| 2024-12-

illl 17 2,99% 5326,8 3,82% 0,83%

srednia wazona réznica w koszcie finansowania 0,7%

* Uwzglednia premie za nowq emisje, Srednia zapadalnos¢ hipotetycznej emisji obligacji
wynosi 20 lat i odpowiada pozyczce z RRF.

Oszacowana w ten sposéb réznica pomiedzy kosztem finansowania pozyczek SAFE
a rynkowym finansowaniem Skarbu Panstwa w euro dla odpowiedniego terminu
to 0,7 pkt proc. Zatozono, ze réznica ta bedzie stata w okresie zycia pozyczki.

5. Réznica pomiedzy kosztem finansowania SP a kosztem rynkowego finansowania
BGK w euro wynosi ok. 0,6 pkt proc. (na podstawie historycznych
dtugoterminowych emisji BGK w euro), a zatem szacunkowa rdéznica pomiedzy
kosztem finansowania pozyczek SAFE a finansowaniem rynkowym BGK wynositaby
ok. 1,3 pkt proc. (0,7 pkt proc. + 0,6 pkt proc.).

Wyniki:
Przy powyzszych zatozeniach:

e szacowana wartos¢ nominalna oszczednosci wynikajgcych z réznicy pomiedzy
kosztem finansowania pozyczek SAFE a finansowaniem rynkowym Skarbu
Panstwa (tj. 0,7 pkt proc. w kazdym roku) w catym horyzoncie obstugi pozyczek,
tj. wlatach 2026-2075 wynosi ok. 36 mld zt;

e szacowana warto$¢ nominalna oszczednosci wynikajacych z réznicy pomiedzy
kosztem finansowania pozyczek SAFE a finansowaniem rynkowym BGK (tj. 1,3
pkt proc. w kazdym roku) w catym horyzoncie obstugi pozyczek wynosi ok. 67 mld
zt.

W zakresie pytania nr 4 informuje, ze rozporzadzenie SAFE jest skierowane
do panstw cztonkowskich i nie naktada wymogow na polskie instytucje finansowe.

W zakresie pytania nr 5 informuje, ze SAFE jest dobrowolnym mechanizmem
umozliwiajgcym panstwom cztonkowskim skorzystanie ze wsparcia finansowego
w formie pozyczki na warunkach okreslonych w rozporzadzeniu ustanawiajacym
instrument SAFE.

W zakresie pytania nr 6 informuje, ze zgodnie z metodyka alokacji kosztéw
okreslona w decyzji wykonawczej Komisji (UE, Euratom) 2024/1974 z dnia 12 lipca
2024 r. oprécz kosztow zwigzanych z finansowaniem (wynikajacych z emisji dtugu
przez KE) pozyczkobiorca ponosi réwniez koszty administracyjne organizacji
programu przez KE oraz koszt zarzadzania ptynnoscia KE, z drugiej strony
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partycypuje w dochodach z lokowania wolnych $rodkéw przez KE. Koszty
pozaodsetkowe sa, przy duzej skali programu, relatywnie niskie i nie maja
znaczacego wptywu na rachunek ekonomiczny, stad tez wielkosci te nie s3
prognozowane przez MF.

Dotychczas, przy obstudze pozyczek w ramach RRF, koszty administracyjne za rok
2024 wyniosty 228 tys. EUR (co stanowi koszt 0,002 pkt proc. kwoty wyptat na
koniec 2024 r.), a dochody z zarzadzania ptynnoscia przez KE za 2024 rok wyniosty
3426 tys. EUR (jezeli koszt zarzadzania za poprzedni rok wygenerowat zyski, KE
dokonuje wyptaty nadwyzki na rzecz panstwa cztonkowskiego), a zatem pozytywne
saldo dla budzetu panstwa (wptywy wyzsze niz wydatki) wyniosto 3 198 tys. EUR.

Z wyrazami szacunku

Z upowaznienia Ministra Finanséw i Gospodarki
Jurand Drop

podsekretarz stanu

w Ministerstwie Finanséw
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