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I. Dane identyfikacyjne

Jednostka kontrolowana

Ministerstwo Finansoéw, ul. éwietokrzyska 12, 00-916 Warszawa (dalej takze: MF)

Kierownik jednostki kontrolowane;j

Andrzej Domanski, Minister Finanséw i Gospodarki od 24 lipca 2025 r., wczesniej Minister
Finanséw od 13 grudnia 2023 r.

Okres objety kontrola

Rok 2025 oraz okres wczes$niejszy i pdzniejszy, w ktdrym miaty miejsce dziatania lub zaniechania
zwigzane z planowaniem i wykonaniem ustawy budzetowej na rok 2025. W przypadku
koniecznosci poréwnania niektérych danych z danymi za lata 2022-2024 okres kontroli obejmuje
réwniez te lata.

Podstawa prawna podjecia kontroli

Art. 2 ust. 1 ustawy z dnia 23 grudnia 1994 r. o Najwyzszej |zbie Kontroli'

Jednostka przeprowadzajgca kontrole

Najwyzsza Izba Kontroli Departament Finanséw i Spraw Publicznych

Kontrolerzy

1. Elzbieta Grohman, gtéwny specjalista kontroli panstwowej,
upowaznienie do kontroli nr P/26/001 z dnia 5 stycznia 2026 r. KFP/26/2026

2. Renata lzdebska-Biniek, gtéwny specjalista kontroli panstwowej,
upowaznienie do kontroli nr P/26/001 z dnia 5 stycznia 2026 r. KFP/28/2026

3. Beata Ogrodowicz, gtéwny specjalista kontroli panstwowej,
upowaznienie do kontroli nr P/26/001 z dnia 5 stycznia 2026 r. KFP/30/2026

4. Anna Grabarczyk, gtdéwny specjalista kontroli panstwowsej,
upowaznienie do kontroli nr P/26/001 z dnia 5 stycznia 2026 r. KFP/27/2026

5. Joanna Nowicka-Kempny, specjalista kontroli panstwowej,
upowaznienie do kontroli nr P/26/001 z dnia 5 stycznia 2026 r. KFP/31/2026

6. tukasz Kosno, specjalista kontroli panstwowej,
upowaznienie do kontroli nr P/26/001 z dnia 5 stycznia 2026 r. KFP/32/2026

(akta kontroli tom | str. 1-12)

1 Dz.U.z2022r. poz. 623 ze zm., dalej takze: ustawa o NIK.
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Il. Zakres kontroli

Celem kontroli byto dokonanie oceny wykonania budzetu panistwa za rok 2025 pod wzgledem
legalnosci, celowosci, rzetelnosci i gospodarnosci dziatan podejmowanych przez dysponenta
czesci budzetowych 79 - Obstuga dtugu Skarbu Panstwa, 97 - Przychody i rozchody zwigzane
z prefinansowaniem zadan realizowanych z udziatem $rodkéw pochodzacych z budzetu Unii
Europejskiej i 98 - Przychody i rozchody zwigzane z finansowaniem potrzeb pozyczkowych
budzetu panstwa.

Ocenie w zakresie czesci 97 i 98 budzetu panstwa podlegaty w szczegdlnosci:

— przestrzeganie limitdbw i upowaznien okreslonych w ustawie budzetowej na rok 20252
w zakresie potrzeb pozyczkowych budzetu panstwa i ich finansowania,

— planowanie i ksztattowanie potrzeb pozyczkowych budzetu panstwa,

— planowanie i wykonanie przychodéw i rozchodéw budzetu panstwa,

— zarzadzanie ptynnoscig budzetu panstwa,

— prawidtowos¢ obliczenia przez Ministra Finanséw? wielkosSci dtugu publicznego wedtug zasad
krajowych i unijnych, a takze relacji tych wielkosci do produktu krajowego brutto (dalej takze:
PKB),

— dziatania w zakresie zobowigzan Skarbu Panstwa wynikajgcych z udzielonych poreczen
i gwarancji.

Ocenie w zakresie czesci 79 budzetu panstwa podlegaty w szczegdlnosci:

- planowanie i realizacja wydatkéw budzetu panstwa,

- sporzadzenie rocznych sprawozdan budzetowych oraz wybranych sprawozdan za IV kwartat
2025 r. w zakresie operacji finansowych,

- system kontroli zarzadczej w zakresie prawidtowosci sporzgdzania sprawozdan,

- nadzér i kontrola sprawowane przez dysponenta czesci budzetu panstwa w trybie
art. 175 ust. 1 ustawy z dnia 27 sierpnia 2009 r. o finansach publicznych*.

Ponadto przeprowadzono analize poréwnawczg danych ujetych w rocznym sprawozdaniu Rb-27
z wykonania planu dochodéw budzetowych z wynikami roku poprzedniego.

Opis ustalen kontrolnych przedstawiono w czesci IV. Opis ustalonego stanu faktycznego oraz oceny
czgstkowe kontrolowanej dziatalnosci.

2 Ustawa budzetowa na rok 2025 z dnia 9 stycznia 2025 r. (Dz. U. poz. 63), dalej takze: ustawa budzetowa.

3 llekro¢ w niniejszym wystgpieniu jest mowa o Ministrze Finanséw, nalezy rozumie¢, ze jest to minister wtasciwy
do spraw budzetu, finanséw publicznych i instytucji finansowych. Od 24 lipca 2025 r. byt to Minister Finanséw
i Gospodarki.

4 Dz.U.z2025r. poz. 1483, ze zm.; dalej takze: ufp.
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lll. Ocena ogdlna® kontrolowanej dziatalnosci

Ocena ogoblna

Najwyzsza Izba Kontroli sformutowata ocene wykonania budzetu panstwa w 2025 r. w czesci 98 -
Przychody i rozchody zwigzane z finansowaniem potrzeb pozyczkowych budzetu panstwa

w formie opisowej. Najwyzsza Izba Kontroli ocenia pozytywnie wykonanie w 2025 r. budzetu
panstwa w czesci 79 - Obstuga dtugu Skarbu Panstwa oraz w czesci 97 - Przychody i rozchody
zwigzane z prefinansowaniem zadan realizowanych z udziatem srodkéw pochodzacych z budzetu
Unii Europejskiej.

Uzasadnienie oceny ogoélnej

Minister Finansow w 2025 r. zapewnit sfinansowanie potrzeb pozyczkowych brutto budzetu
panstwa oraz terminowg obstuge zobowigzan Skarbu Panstwa. Realizacja tych zadan
prowadzona w warunkach wysokiego poziomu deficytu wymagata prowadzenia aktywnej polityki
zarzadzania diugiem, w szczegdlnosci ksztattowania struktury zadtuzenia, harmonogramu
zapadalnosci oraz ekspozycji na ryzyko stopy procentowej i ryzyko walutowe.

Dodatnie saldo prefinansowania zadan realizowanych z udziatem $rodkéw pochodzacych
z budzetu Unii Europejskiej (cze$¢ 97 budzetu panstwa) byto znaczaco wyzsze od zaplanowanego
i korzystnie wptyneto na ograniczenie potrzeb pozyczkowych netto budzetu panstwa.

Najwyzsza Izba Kontroli nie kwestionuje skutecznosci operacyjnej Ministra Finanséw w zakresie
zapewnienia ptynnosci finansowej i pozyskiwania srodkéw na finansowanie potrzeb
pozyczkowych budzetu panstwa. Jednoczesnie podkresla, ze ocena ta odnosi sie wytgcznie

do wasko rozumianej zdolnosci do finansowania zobowigzan, a nie do catosciowej oceny
prowadzonej przez Ministra Finanséw polityki budzetowej, w tym jej dtugookresowych skutkéw
dla stabilnosci finanséw publicznych i poziomu kosztéw obstugi dtugu.

Na wysoki poziom potrzeb pozyczkowych w 2025 r. wptywata dodatkowo koniecznos¢
sfinansowania zobowigzan dotyczacych obligacji wyemitowanych w latach wczesniejszych

przez podmioty inne niz Skarb Panstwa, w zwigzku z realizacjg zadan publicznych. Dotyczyto

to w szczegdlnosci wykupu obligacji Polskiego Funduszu Rozwoju oraz obligacji Banku
Gospodarstwa Krajowego (dalej takze: BGK) wyemitowanych na rzecz Funduszu Przeciwdziatania
COVID-19. Suma srodkdéw przeznaczonych na te cele w 2025 r. wyniosta 56 214,3 min zt,

co stanowito 20,4% deficytu budzetu panstwa i wptywato zwiekszajgco na wysokosé potrzeb
pozyczkowych budzetu panstwa.

Najwyzsza Izba Kontroli podkresla, ze formalne przestrzeganie limitéw wynikajgcych z ustawy
budzetowej nie jest réwnowazne z pozytywng oceng prowadzonej polityki budzetowej. W 2025 r.,
w warunkach obowigzywania unijnej reguty wydatkéw netto, szczegdlnego znaczenia nabiera
bowiem sposéb ujmowania wszystkich naktadéw na realizacje zadan publicznych, niezaleznie

od kanatu ich finansowania. Tymczasem nadal stosowane mechanizmy pozwalajgce

5 Najwyzsza Izba Kontroli formutuje ocene ogélng jako ocene pozytywng albo ocene negatywna. Jesli nie zostaty
spetnione warunki do sformutowania oceny pozytywnej badz negatywnej, Najwyzsza Izba Kontroli formutuje ocene
w formie opisowe;j.
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na ewidencjonowanie wydatkéw poza budzetem panstwa powodujg, ze obraz wydatkéw netto
sektora instytucji rzgdowych i samorzgdowych ujety w dokumentach krajowych pozostaje
nieprzejrzysty.

Pomimo uwag formutowanych od 2022 r. w wystgpieniach pokontrolnych, w 2025 r. nadal
stosowano model finansowania wybranych zadan publicznych z wykorzystaniem funduszy
utworzonych, powierzonych lub przekazanych Bankowi Gospodarstwa Krajowego na podstawie
odrebnych ustaw® oraz mechanizméw powodujgcych nieujmowanie wydatkéw w budzecie
panstwa. Najwyzsza Izba Kontroli ocenia negatywnie te dziatania. Wptywy pozyskane

poza budzetem panstwa na rzecz funduszy przeptywowych w BGK w 2025 r. wyniosty

80 572,2 min zt, a wydatki poniesione na obstuge zadtuzenia (wynoszgcego na koniec 2025 r.

388 571,9 min zt) osiggnety poziom 48 688,8 min zt. Praktyka ta prowadzi do zanizania nominalnej
wielkosci deficytu budzetu paristwa w momencie jego planowania, przy jednoczesnym narastaniu
zobowigzan, ktére w Srednim i dtugim okresie bedg obcigzaty budzet panistwa. W ocenie NIK
mechanizm ten jest niezgodny z zasadg jednosci i zupetnosci budzetu oraz utrudnia ocene
rzeczywistej skali nieréwnowagi finansowej panstwa.

Narastanie tych zobowigzan w 2025 r. oraz w nastepnych latach bedzie wptywa¢ ograniczajgco
na elastycznos¢ zarzadzania diugiem Skarbu Panstwa, w szczegdlnosci w wyniku kumulagji
zapadalnosci zobowigzan oraz koniecznosci ich refinansowania w okreslonych terminach,

co zwieksza wrazliwos$¢ finanséw publicznych na ewentualne pogorszenie warunkéw rynkowych.

Zdaniem Najwyzszej Izby Kontroli ten mechanizm finansowania ma charakter utrwalony
i nie zostat w 2025 r. znaczaco skorygowany.

Najwyzsza lzba Kontroli ocenia negatywnie utrzymujgcg sie praktyke nieodptatnego
przekazywania skarbowych papieréw wartosciowych (dalej takze: SPW) okreslonym podmiotom
w celu finansowania realizowanych przez nie zadan publicznych, z pominieciem rachunku
wydatkéw budzetu panstwa. W 2025 r. przekazano SPW o wartosci nominalnej 17 914 min zi.
Dziatanie to prowadzi do powstawania trwatych kosztéw obstugi dtugu Skarbu Panstwa.

W warunkach, w ktdrych unijne ramy fiskalne opierajg sie na monitorowaniu dynamiki wydatkéw
netto, mechanizm ten utrudnia rzetelne poréwnywanie krajowej polityki budzetowej

ze zobowigzaniami wynikajgcymi z zalecert Rady Unii Europejskiej.

Na koniec 2025 r. utrzymywata sie wysoka réznica pomiedzy poziomem dtugu publicznego
obliczanego wedtug zasad krajowych a dtugiem sektora instytucji rzgdowych i samorzgdowych
ujmowanego wedtug zasad unijnych. Najwiekszg czes¢ tej réznicy stanowito zadtuzenie funduszy
pozabudzetowych, ktérego refinansowanie i obstuga w kolejnych latach mogg wymaga¢
bezposredniego zaangazowania $srodkéw budzetu panstwa.

Dodatkowym czynnikiem zwiekszajgcym ryzyka fiskalne byta skala poreczen i gwaranc;ji
udzielanych przez Skarb Panstwa. W 2025 r. Minister Finanséw dziatat w tym zakresie w granicach
obowigzujgcych upowaznien, a wykorzystanie limitdw poreczen i gwarancji objetych ustawg
budzetowg pozostawato niskie. Jednocze$nie znaczna czes¢ gwarancji Skarbu Paristwa byta
udzielana poza limitem ustawy budzetowej z uwagi na niestosowanie art. 31 ust. 1 ustawy z dnia

6 W dalszej czedci wystgpienia fundusze te okresla sie réwniez jako fundusze umiejscowione w BGK, fundusze
obstugiwane przez BGK, fundusze pozabudzetowe lub fundusze przeptywowe.
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8 maja 1997 r. o poreczeniach i gwarancjach udzielanych przez Skarb Panstwa oraz niektére
osoby prawne’, co skutkowato wysokim udziatem zobowigzan pozalimitowych w ogdlnej wartosci
niewymagalnych zobowigzan Skarbu Panstwa. Konstrukcja ta prowadzi do narastania ryzyk
warunkowych, ktére nie sg ujmowane w biezgcym wyniku budzetu, ani w rachunku wydatkéw
netto, lecz mogg materializowac sie w przysztosci poprzez wzrost potrzeb pozyczkowych

i kosztow obstugi dtugu.

Najwyzsza Izba Kontroli wskazuje, ze kumulacja zobowigzan powstatych poza budzetem parnstwa,
wysoki poziom dtugu publicznego liczonego wedtug metodologii unijnej oraz rosngce
zobowigzania z tytutu udzielonych gwarancji istotnie zwiekszajg ryzyko przysztego obcigzenia
budzetu panstwa. W 2025 r. ryzyko to nabrato szczegélnego znaczenia w zwigzku z koniecznoscig
realizacji Sciezki korekty fiskalnej w ramach procedury nadmiernego deficytu oraz utrzymania
wzrostu wydatkéw netto w granicach okreslonych przez Rade Unii Europejskiej. Zgodnie

z komunikatem Gtéwnego Urzedu Statystycznego z dnia 1 kwietnia 2026 r.8 tempo wzrostu
wydatkow netto, bez uwzglednienia klauzuli wyjscia, wyniosto 7,2% w relacji do PKB.

W ocenie NIK dalsze utrzymywanie finansowania pozabudzetowego obniza przejrzystos¢é
finanséw publicznych i utrudnia rzetelng ocene sytuacji budzetu panstwa.

Zadtuzenie Skarbu Panstwa na koniec 2025 r.° wyniosto 1 951 937 min zt i w poréwnaniu

do wielkosci na koniec 2024 r. byto wyzsze 0 322 597,8 min zt (0 19,8%), a w relacji do PKB1
wzrosto 0 5,5 punktu procentowego. Na koniec 2025 r. dtug publiczny obliczony wedtug zasad
krajowych wyniost 1 913 526 min z"", a wedtug zasad unijnych 2 335 153,6 min z'?, co w relac;ji
do PKB stanowito odpowiednio 49,1% i 59,97%. R6znica wynoszaca ponad 10 punktow
procentowych stanowi wielko$¢ pomijang w statystykach panstwowego dtugu publicznego.

Przyrost zadtuzenia w latach poprzednich i w roku objetym kontrolg zdeterminowat wielko$¢
wydatkéw ponoszonych na obstuge dtugu Skarbu Panstwa. W 2025 r. w poréwnaniu do stanu
na koniec 2024 r. relacja wydatkdw na obstuge dtugu Skarbu Panstwa do PKB zwiekszyta sie
z1,8% do 1,9%, natomiast udziat wydatkéw poniesionych na obstuge zadtuzenia funduszy
umiejscowionych w BGK wzrést z poziomu 0,4% PKB do 1,3% PKB. Wedtug wyliczen Biura Rady
Fiskalnej szacunkowy dodatkowy koszt finansowania w 2025 r. zacigganego za posrednictwem

7 Dz.U.z2024r. poz. 291, dalej takze: ustawa o poreczeniach i gwarancjach. Przepis art. 31 ust. 1 ustawy o
poreczeniach i gwarancjach stanowi, ze t3czng kwote, do wysoko$ci ktérej mogg by¢ udzielane przez Skarb Panstwa
poreczenia i gwarancje, okresla ustawa budzetowa. Przy czym przepisy art. 67 ust. 5 ustawy z dnia 31 marca 2020 r.
0 zmianie ustawy o szczegdlnych rozwigzaniach zwigzanych z zapobieganiem, przeciwdziataniem i zwalczaniem
COVID-19, innych choréb zakaznych oraz wywotanych nimi sytuacji kryzysowych oraz niektérych innych ustaw (Dz. U.
poz. 568, ze zm.; dalej: nowelizacja ustawy o COVID-19), art. 45 ust. 3 ustawy z dnia 11 marca 2022 r. o obronie
Ojczyzny (Dz. U. z 2025 r. poz. 825, ze zm.), art. 16 ust. 5 ustawy z dnia 12 marca 2022 r. o pomocy obywatelom
Ukrainy w zwigzku z konfliktem zbrojnym na terytorium tego panstwa (Dz. U. z 2025 r. poz. 337, ze zm.) stanowig,
ze do gwarangji Skarbu Panstwa za zobowigzania BGK z tytutu odpowiednio zaciggnietych kredytéw, pozyczek lub
wyemitowanych obligacji na rzecz Funduszu Przeciwdziatania COVID-19, Funduszu Wsparcia Sit Zbrojnych, Funduszu
Pomocy, co do zasady nie stosuje sie przepiséw ustawy o poreczeniach i gwarancjach, w tym nie stosuje sie art. 31 tej
ustawy.

8 Gtéwny Urzad Statystyczny / Obszary tematyczne / Rachunki narodowe / Statystyka sektora instytucji rzadowych i
samorzgdowych / Wstepna informacja o relacji deficytu i dtugu sektora instytucji rzagdowych i samorzadowych do PKB
w2025r.

9 Wedtug stanu na 2 marca 2025r.

10 Zgodnie ze wstepnym szacunkiem PKB opublikowanym przez GUS 2 marca 2026 r., PKB w 2025 r. wynidst
3894 010,6 min zt.

" Dane wstepne wedtug stanu na 31 marca 2026 r.

2 Jak wyzej.
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https://stat.gov.pl/obszary-tematyczne/rachunki-narodowe/statystyka-sektora-instytucji-rzadowych-i-samorzadowych/wstepna-informacja-o-relacji-deficytu-i-dlugu-sektora-instytucji-rzadowych-i-samorzadowych-do-pkb-w-2025-r-,7,11.html
https://stat.gov.pl/obszary-tematyczne/rachunki-narodowe/statystyka-sektora-instytucji-rzadowych-i-samorzadowych/wstepna-informacja-o-relacji-deficytu-i-dlugu-sektora-instytucji-rzadowych-i-samorzadowych-do-pkb-w-2025-r-,7,11.html
https://stat.gov.pl/obszary-tematyczne/rachunki-narodowe/statystyka-sektora-instytucji-rzadowych-i-samorzadowych/wstepna-informacja-o-relacji-deficytu-i-dlugu-sektora-instytucji-rzadowych-i-samorzadowych-do-pkb-w-2025-r-,7,11.html

BGK w pordwnaniu z emisjg dtugu Skarbu Panstwa, pozwalajacy na utrzymanie relacji PDP
do PKB ponizej wielkos$ci oznaczajacej koniecznos¢ uruchomienia procedur ostroznosciowych
i sanacyjnych, o ktérych mowa w art. 86 ufp, wynidst 1625 min zt'3.

Negatywng konsekwencjg przyrostu zadtuzenia jest konieczno$¢ ponoszenia coraz wiekszych
wydatkéw na jego obstuge, chociaz samo operacyjne wykonanie budzetu panistwa w czesci 79
jest prawidtowe. Najwyzsza Izba Kontroli ocenia pozytywnie wykonanie w 2025 r. budzetu
panstwa w czesci 79 - Obstuga dtugu Skarbu Panstwa. Wydatki budzetu panstwa w czesci 79
zwigzane z obstugg dlugu Skarbu Panstwa zostaly rzetelnie zaplanowane i prawidtowo poniesione
w wysokosci 72 828,3 min zt, na cele okredlone w ustawie budzetowej, w ramach ustalonych
limitéw i obowigzujacych termindéw. Roczne sprawozdania budzetowe za 2025 r. oraz
sprawozdania w zakresie operacji finansowych za IV kwartat 2025 r. dla czesci 79 zostaty
prawidtowo sporzgdzone pod wzgledem merytorycznym i formalno-rachunkowym, a kwoty

w nich wykazane byly zgodne z danymi wynikajgcymi z ewidencji ksiegowej. Minister Finansow
sprawowat wtasciwy nadzér i kontrole w trybie art. 175 ust. 1 ufp, prowadzac cyklicznie analizy
prawidtowosci i terminowosci pobierania dochoddéw oraz ponoszenia wydatkéw w czesci 79
budzetu panstwa.

IV. Opis ustalonego stanu faktycznego oraz oceny
czgstkowe' kontrolowanej dziatalnosci

1. Planowanie i wykorzystanie limitéw zawartych w ustawie
budzetowej na 2025 rok w zakresie potrzeb pozyczkowych
budzetu paninstwa i ich finansowania

Opis stanu faktycznego

1.1. W art. 5 ust. 1 ustawy budzetowej na 2025 r. okreslono maksymalny przyrost zadtuzenia
Skarbu Paristwa na 31 grudnia 2025 r. z tytutu zaciggnietych i sptaconych kredytéw lub pozyczek
oraz emisji i sptaty skarbowych papieréw wartosciowych w kwocie 460 000 min zt (wyzszy niz

w roku poprzednim o 90 000 min zt).

Rzeczywisty przyrost zadtuzenia z ww. tytutéw na koniec 2025 r. wynidst 319 304,5 min zt (69,4%
limitu) i byt sumg przyrostu zadluzenia w: (a) skarbowych papierach warto$ciowych
wyemitowanych na rynku krajowym w wysokosci 280 057,1 min zt, (b) obligacjach
wyemitowanych na rynkach zagranicznych w wysokosci 24 568,1 min z4, (¢) kredytach

i pozyczkach zagranicznych w wysokosci 14 679,3 min zi.

(akta kontroli tom Il str. 475, 483)

3 QOpracowanie Biura Rady Fiskalnej na podstawie danych BGK, Bond Spot, Catalyst, Ministerstwa Finanséw, PFR oraz
Refinitiv Eikon, kwieciert 2026 r.

4 QOceny czgstkowe to oceny dziatalnosci w poszczegdlnych obszarach badan kontrolnych przedstawionych w kolejnych
punktach niniejszego rozdziatu wystgpienia pokontrolnego. Najwyzsza Izba Kontroli formutuje ocene czastkowga jako
ocene pozytywng albo ocene negatywna. Jesli nie zostaty spetnione warunki do sformutowania oceny pozytywnej badz
negatywnej, Najwyzsza lzba Kontroli formutuje ocene w formie opisowej.
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1.2. Limit, o ktérym wyzej mowa, nie miat zastosowania do emisji skarbowych papieréw
wartosciowych przeznaczonych na przedterminowg sptate, wykup lub zamiane innych niz
skarbowe papiery wartosciowe zobowigzan Skarbu Panstwa, a takze na wykonanie zobowigzan
Skarbu Panstwa wynikajgcych z ustaw, orzeczen sadéw i innych tytutéw. Maksymalng wartos¢
wyemitowanych na te cele skarbowych papieréw wartosciowych okreslono w ustawie budzetowej
na kwote 20 000 min z'> (art. 5 ust. 3).

W kwocie tego limitu uwzgledniono przekazanie skarbowych papieréw wartosciowych

na podstawie upowaznien dla Ministra Finanséw zawartych w ustawach i programach rzagdowych
badz projektach nowych przepiséw prawnych. Obligacje skarbowe otrzymaty podmioty,

dla ktérych zaplanowano dofinansowanie w tej formie oraz podmioty wskazane przez Prezesa
Rady Ministréw. Dodatkowo nieplanowane dofinansowanie obligacjami skarbowymi otrzymata
Agencja Rozwoju Przemystu S.A. Warto$¢ nominalna obligacji przekazanych nieodptatnie

w 2025 r. wyniosta 17 914 min zt (89,6% limitu). Obligacje otrzymaty podmioty:

(1) 1900 miIn zt - Centralny Port Komunikacyjny Sp. z 0.0. (dalej takze: CPK); na podstawie

art. 128a ust. 1 ustawy z dnia 10 maja 2018 r. o Centralnym Porcie Komunikacyjnym?®, ktéry
upowazniat ministra wasciwego do spraw finanséw publicznych do przekazania, na wniosek
Petnomocnika Rzagdu do spraw Centralnego Portu Komunikacyjnego, skarbowych papieréw
wartosciowych w kwotach i terminach okreslonych w ,,Programie inwestycyjnym Centralny Port
Komunikacyjny. Etap Il. 2024-2032""7, na podwyzszenie kapitatu zakladowego CPK?'8; kwota
zaplanowana w limicie z ustawy budzetowej wynikata z modelu finansowania CPK na lata 2024-
2025, uzgodnionego w 2024 r.'® przez Ministra Finanséw i Petnomocnika Rzadu do spraw
Centralnego Portu Komunikacyjnego.

(akta kontroli tom Il str. 6-8, 244-263)

(2) 1214 mIn zt - PKP Polskie Linie Kolejowe S.A. (dalej takze: PKP PLK). Przepis art. 33w ust. 1

w zwigzku z art. 33w ust. 2 pkt 6 ustawy z dnia 8 wrzesnia 2000 r. o komercjalizacji

i restrukturyzacji przedsiebiorstwa panstwowego ,Polskie Koleje Pahstwowe"2° upowazniat
Ministra Finanséw do przekazania, na wniosek ministra wtasciwego do spraw transportu, PKP PLK
w 2025 r. skarbowych papieréw warto$ciowych o wartosci nominalnej 1214 min zt

z przeznaczeniem na podwyzszenie kapitatu zaktadowego PKP PLK. W mysl art. 33z ust. 3 ustawy
o komercjalizacji PKP Srodki uzyskane z tytutu skarbowych papieréw wartosciowych, o ktérych
mowa w art. 33w ust. 1, mogty by¢ przeznaczone wytgcznie na finansowanie inwestycji
realizowanych w ramach programéw wieloletnich?'.

5 W 2024 r. byta to kwota 24 000 min zt.

6 Dz.U.z2024r.poz. 1747, ze zm.

17" Uchwata nr 201 Rady Ministréw z dnia 24 pazdziernika 2023 r. w sprawie ustanowienia programu wieloletniego -
~Program inwestycyjny Centralny Port Komunikacyjny. Etap Il. 2024-2032" (M.P. poz. 1258, ze zm.). W programie tym
przewidziano zapotrzebowanie na skarbowe papiery wartoéciowe w 2025 r. na kwote 1900 min zt.

'8 Na dokapitalizowanie CPK w latach 2021 i 2023 (Etap | Programu inwestycyjnego CPK) Minister Finanséw przekazat
obligacje skarbowe o wartosci nominalnej 5894 min zt, a w latach 2024-2025 (Etap Il Programu inwestycyjnego CPK) -
5400 min zt. Wedtug zatozen przyjetych w Programie inwestycyjnym CPK (Etap Il) taczne zapotrzebowanie na skarbowe
papiery wartosciowe do 2032 r. przyjeto w kwocie 59 355 min zt.

9 Pismo Ministra Finanséw z dnia 21 sierpnia 2024 r. (PG4.4301.16.2024) oraz pismo Petnomocnika Rzagdu do spraw
Centralnego Portu Komunikacyjnego z dnia 23 sierpnia 2024 r. (BPCPK-1.8610.28.2024).

20 Dz.U.z2024r. poz. 561, ze zm.; dalej: ustawa o komercjalizacji PKP.

21 Dofinansowanie PKP PLK skarbowymi papierami warto$ciowymi nastepowato kazdego roku, poczagwszy od 2020 r.,

a ich warto$¢ nominalna w latach 2020-2025 wyniosta tgcznie 14 654 min zt.
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(akta kontroli tom Il str. 6-8, 264-268)

(3) 150 min zt - Uniwersytet Warszawski; kwota wynikajgca z art. 40 ust. 1 w zwigzku z art. 40
ust. 3 pkt 2 ustawy z dnia 28 lipca 2023 r. o0 zmianie ustawy - Karta Nauczyciela oraz niektérych
innych ustaw?2. Uzyskane srodki mogty by¢ przeznaczone wytacznie na finansowanie lub
dofinansowanie naktadéw na rzeczowe aktywa trwate lub na sptate kredytéw lub pozyczek
zaciggnietych na finansowanie takich naktadéw (art. 40 ust. 9 ww. ustawy). W latach 2026-2027
Uniwersytet Warszawski bedzie mégt otrzymac, zgodnie z ww. ustawg skarbowe papiery
wartosciowe o wartosci nominalnej odpowiednio 150 min zti 50 min zt.

(akta kontroli tom Ill str. 6-8, 70-73, 165-171)

(4) 1650 mIn zt - Polski Fundusz Rozwoju S.A.% (dalej takze: PFR); art. 19 ust. 1 ustawy z dnia

4 lipca 2019 r. o systemie instytucji rozwoju?* upowaznit ministra wtasciwego do spraw budzetu
do przekazania PFR, na uzasadniony wniosek PRF, skarbowych papieréw wartosciowych (bez
okreslenia limitu) na podwyzszenie kapitatu zakladowego, jesli to bedzie niezbedne do realizacji
zadan tego podmiotu. We wniosku, pozytywnie zaopiniowanym przez Ministra Aktywdow
Panstwowych, PFR wskazat inwestycje planowane do sfinansowania z wnioskowanych srodkow.

(akta kontroli tom Il str. 6-8, 324-343)

(5) 4600 miIn zt - Polskie Elektrownie Jadrowe Sp. z 0.0. (dalej takze: PEJ)?*; kwota zaplanowana

w zwigzku z projektem ustawy o zmianie ustawy o przygotowaniu i realizacji inwestycji w zakresie
obiektow energetyki jagdrowej oraz inwestycji towarzyszgcych oraz ustawy o wptatach z zysku
przez jednoosobowe spétki Skarbu Panstwa?s, ktéry to projekt zawierat przepisy dotyczace
whniesienia przez Skarb Panstwa wktadu na pokrycie udziatéw w podwyzszonym kapitale
zaktadowym spotki PEJ (nowo dodawane w ustawie z dnia 29 czerwca 2011 r. o przygotowaniu

i realizacji inwestycji w zakresie obiektow energetyki jagdrowej oraz inwestycji towarzyszgcych?’
art. 53h-53n). Zaplanowana i przekazana kwota dofinansowania odpowiadata limitowi
okreslonemu na 2025 r. w projektowanych i uchwalonych przepisach?.

Nowelizacja z 2025 r. specustawy jagdrowej wprowadzita mechanizm finansowania m.in. inwestycji
realizowanych przez PEJ poprzez wydatki budzetu panstwa i/lub skarbowe papiery wartosciowe

22 Dz. U. poz. 1672, ze zm.

2 W latach poprzednich PFR otrzymat tgcznie 10 200 min zt (2020 r. - 2600 min zt, 2021 r. - 6600 min zt, 2024 r. -
1000 min zh).

24 Dz.U.z2026r. poz. 9.

25 Wczesniej, w latach 2021-2022, PEJ otrzymata dofinansowanie obligacjami skarbowymi o tgcznej wartos$ci nominalnej
4330,7 min zt.

26 Projekt z 13 grudnia 2024 r., nr w wykazie prac legislacyjnych i programowych Rady Ministréw - UD119. Ustawa zostata
uchwalona 20 lutego 2025 r. (ustawa z dnia 20 lutego 2025 r. o zmianie ustawy o przygotowaniu i realizacji inwestycji
w zakresie obiektéw energetyki jgdrowej oraz inwestycji towarzyszqcych oraz ustawy o wptatach z zysku przez jednoosobowe
Spotki Skarbu Paristwa Dz. U. poz. 393).

27 Dz.U.z2025r. poz. 1156, dalej takze: specustawa jagdrowa.

28 Zgodnie ze znowelizowanymi w 2025 r. przepisami specustawy jadrowej, na przygotowanie i realizacje przedsiewzigcia
polegajacego na budowie i eksploatacji pierwszej w Polsce elektrowni jgdrowej (EJ1), inwestycji towarzyszacych tej
inwestycji oraz na biezacg dziatalno$¢ PEJ, PEJ jest przekazywane przez Skarb Paristwa wsparcie publiczne w postaci
wktadu na pokrycie udziatéw w podwyzszonym kapitale zakladowym, dokonane przez wniesienie wktadu pienieznego
z budzetu panstwa (do maksymalnej kwoty 4600 miIn zt w 2025 r.) lub niepienieznego w postaci skarbowych papieréw
wartosciowych, a minister wtasciwy do spraw finanséw publicznych dokonuje wyboru jednego lub obu sposobéw
whniesienia wktadu, przy czym suma wartosci wktadu pienieznego i niepienieznego nie moze przekroczy¢ kwoty
4600 min zt.
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w maksymalnej wysokosci 60 200 min zt w latach 2025-2030, pozostawiajgc w gestii ministra
wiasciwego do spraw finanséw publicznych wybér jednego lub obu sposobéw wniesienia wktadu
na pokrycie udziatéw w podwyzszonym kapitale zaktadowym PEJ. W 2025 r. sp6tka PEJ otrzymata
obligacje skarbowe o wartosci odpowiadajgcej maksymalnej wysokos$ci wktadu Skarbu Panstwa,
okreslonej na 2025 r. w specustawie jgdrowej. Wedtug informacji przedstawionej przez Zastepce
Dyrektora Departamentu Wspierania Polityk Gospodarczych: Z uwagi na termin realizacji
dokapitalizowania, trzy tygodnie przed koricem roku, Minister Finanséw i Gospodarki podjqt decyzje

o przekazaniu obligacji skarbowych. Minister Finanséw i Gospodarki w kazdym przypadku bedzie
podejmowat decyzje o sposobie przekazania srodkéw, zgodnie z postanowieniami art. 53i ust. 2

ww. ustawy.

W procesie opiniowania projektu nowelizacji specustawy jadrowej?® Minister Finanséw nie zgtosit
uwag w zakresie przepisdw przewidujgcych mozliwos¢ podwyzszenia kapitatu zaktadowego spotki
PEJ w formie wktadu niepienieznego w postaci skarbowych papieréw wartosciowych3°.

(akta kontroli tom IlI str. 6-8, 344-347, 368-373, 438-439)

(6) 5400 mIn zt - minister wtasciwy do spraw gospodarki surowcami energetycznymi

z przeznaczeniem dla przedsiebiorstw gérniczych3'. Zaplanowana kwota wynikata z projektu
ustawy okotobudzetowej na rok 20253 (art. 7), zawierajgcego upowaznienie dla Ministra
Finansoéw do przekazania w 2025 r. ministrowi wtasciwemu do spraw gospodarki surowcami
energetycznymi skarbowych papieréw wartosciowych celem ich przekazania przedsiebiorstwu
goérniczemu objetemu systemem wsparcia, o ktérym mowa w art. 5f ust. 1 ustawy z dnia

7 wrzesnia 2007 r. o funkcjonowaniu gérnictwa wegla kamiennego, na podwyzszenie kapitatu
zaktadowego tego przedsiebiorstwa.

Minister wtasciwy do spraw gospodarki surowcami energetycznymi otrzymat obligacje

w planowanej wartosci, z tego: Minister Przemystu®* na rzecz Polskiej Grupy Goérniczej S.A. -
4383,5 min zt oraz Minister Energii*> na rzecz Potudniowego Koncernu Weglowego S.A. -
1016,5 min zt.

(akta kontroli tom Ill str. 6-8, 269-289)

(7) Na polecenie Prezesa Rady Ministréw obligacje skarbowe o wartosci nominalnej 2000 min zt
otrzymaty panstwowe osoby prawne, o ktérych mowa w art. 3 ust. 1-3 ustawy z dnia 16 grudnia
2016 r. o zasadach zarzadzania mieniem panstwowym?3¢, na podwyzszenie funduszu lub kapitatu,
w szczegolnosci zaktadowego, zasadniczego lub statutowego, w celu sfinansowania ich zadan
ustawowych lub statutowych (art. 8 ust. 1 ustawy okotobudzetowej na 2025 r.), z tego:

2 https://legislacja.gov.pl/projekt/12388950/katalog/13078239#13078239.

30 Departament Dtugu Publicznego, opiniujac projekt tej ustawy, przedstawit negatywne stanowisko wobec instrumentu
przekazywania skarbowych papieréw wartosciowych jako formy dokapitalizowania spétki PEJ.

31 Wczesniej przedsiebiorstwa gérnicze objete systemem wsparcia otrzymaty obligacje skarbowe o wartosci nominalnej:
w 2022 r.-932,6 min zt iw 2024 r. - 5549 min zt.

32 Projekt skierowany do Sejmu RP 2 pazdziernika 2024 r. (druk 693), ustawa uchwalona 21 listopada 2024 r. (ustawa
z dnia 21 listopada 2024 r. o szczegélnych rozwigzaniach stuzgcych realizacji ustawy budzetowej na rok 2025 Dz. U.
poz. 1925).

33 Dz.U.z2026r. poz. 520.

34 Przed 24 lipca 2025 r. ministrem wiasciwym do spraw gospodarki surowcami energetycznymi byt Minister Przemystu.

35 0d 24 lipca 2025 r. ministrem wtasciwym do spraw gospodarki surowcami energetycznymi byt Minister Energii.

36 Dz.U.z2026r. poz. 373.
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(@) 780 min zt - otrzymata Agencja Rozwoju Przemystu S.A. (dalej takze: ARP) na podwyzszenie
kapitatu zaktadowego z przeznaczeniem na finansowanie zadan statutowych zwigzanych

z realizacjg projektow inwestycyjnych wskazanych w Programie Inwestycyjnym ARP S.A. z 2025 r.,
w tym w szczegdélnosci w obszarach: infrastruktura dla przemystu (w tym rozwéj Specjalnych Stref
Ekonomicznych), transformacja przemystu i restrukturyzacja przedsiebiorstw. Wnioskujac

do Ministra Aktywéw Panstwowych o dokapitalizowanie ARP wskazata, ze w latach 2021-2023
osiggata zyski, natomiast w 2024 r. odnotowata strate w wysokosci 74,4 min zt, niemnie;j

nie wykazuje symptoméw przedsiebiorstwa w trudnej sytuacji ekonomicznej - zaréwno ARP,

jak i Grupa Kapitatowa ARP, wedtug opinii doradcy zewnetrznego, pozostaje finansowo stabilna,
ale wymaga poprawy operacyjnej efektywnosci i rentownosci, aby w diuzszym okresie utrzymac
wzrost i konkurencyjnosc.

(akta kontroli tom Il str. 290-313)

(b) 922 min zt - otrzymat Narodowy Fundusz Zdrowia (dalej takze: NFZ) na wniosek Ministra
Zdrowia, na podwyzszenie funduszu zapasowego w celu sfinansowania zadan ustawowych,

tj. kosztow Swiadczen opieki zdrowotnej. Minister Zdrowia wskazat, ze przedmiotowy wniosek jest
konsekwencjg sytuacji finansowej NFZ, wynikajgcej gtéwnie z wartosci nadwykonan
nielimitowanych za | kwartat 2025 r. i duzego prawdopodobienistwa ich wystgpienia w kolejnych
kwartatach w 2025 r. oraz nadwykonan lekéw stosowanych w programach lekowych

i chemioterapii, a NFZ planuje wydatkowac srodki uzyskane ze zbycia obligacji skarbowych

do korica 2025.

(akta kontroli tom Il str. 229-243)

(€) 198 min zt - otrzymaty uczelnie morskie: Uniwersytet Morski w Gdyni - 73 min zt i Politechnika
Morska w Szczecinie - 125 mlIn zt, na podniesienie funduszu zasadniczego tych uczelni, w zwigzku
z realizacjg inwestycji obejmujgcych budowe nowych statkéw.

W dniu 30 wrzes$nia 2025 r. Rada Ministréow podijeta uchwate w sprawie ustanowienia programu
wieloletniego pod nazwga ,,Budowa statkéw dla uczelni morskich w latach 2025-2029",
obejmujacego zaprojektowanie, budowe i wyposazenie statku szkolnego dla Uniwersytetu
Morskiego w Gdyni oraz statku szkolno-badawczego dla Politechniki Morskiej w Szczecinie.
Finansowanie programu: srodki budzetu panstwa w kwocie 796,9 min zt oraz srodki ze sprzedazy
skarbowych papieréw wartosciowych w wysokosci 178,8 min zt (wartos¢ nominalna 198 min zt)*.

Departament Dtugu Publicznego negatywnie zaopiniowat mozliwo$¢ nieodptatnego
przekazywania skarbowych papieréw wartosciowych jako zrédta finansowania wydatkéw
na realizacje programu wieloletniego.

(akta kontroli tom Il str. 4-5, 7,9, 172-228)

(d) 100 min zt - otrzymata Polska Agencja Kosmiczna (dalej takze: PAK) 31 grudnia 2025 r.,
na podwyzszenie funduszu statutowego, z przeznaczeniem w szczegélnosci na budowe Centrum
Operacji Satelitarnych. We wniosku PAK przedstawita harmonogram wykorzystania srodkéw

https://www.gov.pl/web/premier/projekt-uchwaly-rady-ministrow-w-sprawie-ustanowienia-programu-wieloletniego-
pod-nazwa-budowa-statkow-szkolno-badawczych-dla-uczelni-morskich [dostep: 28.01.2026 r.]
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pochodzacych z wykupu lub zbycia skarbowych papieréw wartosciowych w latach 2026-2028
oraz kwoty wydatkéw na ,kamienie milowe/dziatania kluczowe” w tgcznej wysokosci 92 min zt.

Obligacje skarbowe dla PAK dopetnity limit skarbowych papieréw wartosciowych, ktére mogty by¢
przekazane na polecenie Prezesa Rady Ministrow w 2025 r.

(akta kontroli tom Il str. 348-367)

(8) Takze 31 grudnia 2025 r. ARP otrzymata obligacje nieplanowane w ustawie budzetowej

o wartosci nominalnej 1000 min zt, na wniosek Ministra Aktywéw Panstwowych, ztozony

na podstawie art. 19a ust. 1 ustawy o systemie inwestycji rozwoju3, na podwyzszenie kapitatu
zaktadowego spotki, z przeznaczeniem na podjecie dziatan restrukturyzacyjnych wzgledem
Jastrzebskiej Spotki Weglowej S.A. (dalej takze: JSW) w zakresie poprawy efektywnosci operacyjnej
i produkcyjnej zmierzajgcej do stopniowej poprawy wynikéw finansowych i stabilnosci
dziatalnosci Grupy JSW. Zgodnie z informacjg przekazang przez Ministra Aktywow Panstwowych,
srodki te miaty by¢ wykorzystane do konca lutego 2026 r. Jak wskazat Minister Aktywow
Panstwowych, pozyskanie srodkéw finansowych z emisji akcji ARP dla inwestora prywatnego

lub pozyskanie finansowania dtuznego w drodze emisji obligacji przez ARP jest procesem
dtugotrwatym i skomplikowanym, a w zwigzku z trudng sytuacjg finansowg JSW, ktéra wymagata
pilnych dziatan stabilizujacych, konieczne byto przekazanie skarbowych papieréw wartosciowych
do ARP.

(akta kontroli tom Il str. 6-8, 314-323)

Poczawszy od kontroli wykonania budzetu panstwa w 2022 r. NIK przedstawiata krytyczng ocene
wykorzystywania mechanizmu dofinansowywania wybranych podmiotéw obligacjami
skarbowymi i skierowata do Ministra Finanséw wniosek o zaprzestanie stosowania tej praktykiz°.
Ustalenia kontroli wykonania budzetu panstwa w 2025 r. wskazujg, ze wniosek pozostaje
aktualny (co zostato opisane w sekcji Stwierdzone nieprawidfowosci).

1.3. Limit poreczen i gwarancji Skarbu Panstwa, ujety w art. 6 ustawy budzetowej na rok 2025
okreslony zostat na kwote 200 000 mIn zt. Wysokos$¢ limitu wynikata gtéwnie z zaplanowania
prewencyjnie kwoty 160 000 min zt w celu zapewnienia ewentualnego wsparcia podmiotom
nalezgcym do sektora instytucji finansowych, kwalifikujgcym sie, w mysl przepiséw ustawy z dnia
12 lutego 2009 r. o udzielaniu przez Skarb Paristwa wsparcia instytucjom finansowym#

oraz ustawy z dnia 12 lutego 2010 r. o rekapitalizacji niektorych instytucji oraz o rzgdowych
instrumentach stabilizacji finansowej*', do skorzystania z mechanizméw pomocowych. Pozostata
czes¢ limitu ustalona zostata na podstawie szacunkéw prognoz oraz potencjalnych zamierzen
zgtaszanych przez poszczegélnych ministrow. Na podstawie informacji przekazanych

przez Ministra Infrastruktury w limicie uwzgledniono planowane gwarancje za zobowigzania
kredytowe zaciggane przez Bank Gospodarstwa Krajowego na rzecz Krajowego Funduszu

38 Art. 19a dodany do ustawy o systemie instytucji rozwoju w lipcu 2025 r. Zgodnie z art. 19a ustawy o systemie instytucji
rozwoju minister wkasciwy do spraw budzetu, na uzasadniony wniosek ministra wtasciwego do spraw aktywéw
panstwowych, moze przekazac¢ skarbowe papiery warto$ciowe na podwyzszenie kapitatu zaktadowego ARP jezeli jest
to niezbedne do realizacji zadan spétki, w tym zadan zwigzanych z restrukturyzacjg lub likwidacjg przedsiebiorcéw.

3% Wystgpienie pokontrolne nr KBF.410.001.08.2023, wystgpienie pokontrolne nr KBF.410.1.8.2024 oraz wystgpienie
pokontrolne nr KBF.410.1.09.2025.

40 Dz.U.z2023r. poz. 776.

41 Dz.U.z2024r. poz. 505, ze zm.
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Drogowego, gwarancje dotyczgce nadzorowania gospodarki morskiej, gwarancje za zobowigzania
spotek Grupy PKP wynikajgce z planowanych projektéw kolejowych oraz gwarancje

za zobowigzania Polskiej Agencji Zeglugi Powietrznej W limicie gwarancji uwzgledniono takze
kwoty zgtoszone przez Ministra Aktywéw Panstwowych oraz Ministra Kultury i Dziedzictwa
Narodowego. W 2025 r. Skarb Panstwa udzielit gwarancji w wysokosci 13 830,8 min zt,

co stanowito 6,9% przyjetego limitu.

Dodatkowo, wedtug stanu na 31 grudnia 2025 r. Skarb Paristwa posiadat potencjalne
zobowigzania z tytutu gwarancji udzielonych poza ustawowym limitem, na podstawie ustaw
szczegdllnych*2. Saldo niewymagalnych zobowigzan Skarbu Panstwa z tytutu gwarang;ji
udzielonych poza ustawowym limitem wyniosto 577 983,4 min zt i obejmowato zobowigzania
z tytutu gwarancji udzielonych za zobowigzania BGK w wysokosci 553 064,6 min zt oraz

za zobowigzania Polskiego Funduszu Rozwoju w wysokosci 24 918,8 min zt.

Szczegbtowe informacje na temat poreczen i gwarancji przedstawiono w pkt 4. wystgpienia.

(akta kontroli tom Il str. 374-396)

1.4. Ustawa budzetowa na 2025 r. w art. 7 okreslita limit fgcznych zobowigzan Korporacji
Ubezpieczen Kredytow Eksportowych S.A. (dalej takze: KUKE) z tytutu ubezpieczen
gwarantowanych przez Skarb Paristwa w kwocie 55 000 min zt. Zostat on ustalony na podstawie
prognoz przedstawionych przez KUKE, w wysokosci umozliwiajgcej przyjecie do ubezpieczenia
lub objecia gwarancjami przez KUKE kolejnych projektéw, w tym nowych produktéw dotyczgcych
transformacji klimatycznej Polski, a takze projektéw inwestycyjnych zwigzanych z odbudowg
Ukrainy. £gczne zaangazowanie KUKE z tytutu ubezpieczeh gwarantowanych przez Skarb Panstwa
na 31 grudnia 2025 r. wynosito 30 545,5 min z}, co stanowito 55,5% limitu zobowigzan
okreslonego w ustawie budzetowej. Jak wskazat Dyrektor Departamentu Gwarancji i Poreczen,
limit ten ustalany jest co roku w wysokosci pozwalajgcej na ewentualne objecie ubezpieczeniem
KUKE transakgji eksportowych o duzych wartosciach jednostkowych. W 2025 r. KUKE udzielita
mniej ubezpieczen w stosunku do przewidywanych na etapie planowania, co skutkowato nizszym
wykorzystaniem limitu.

(akta kontroli tom Il str. 378, 429-430)

1.5. W 2025 r. Minister Finanséw byt upowazniony do dokonywania ze srodkéw budzetu panstwa
wyptat z tytutu kredytéw i pozyczek udzielanych na podstawie uméw miedzynarodowych rzgdom
innych panstwa do kwoty 2600 min zt (art. 8 pkt 1). Kwota limitu zostata ustalona na podstawie
prognozy wyptat z tytutu kontraktéw juz objetych finansowaniem w ramach zawartych uméw
kredytowych, prognozy wyptat z tytutu kontraktéw ubiegajgcych sie o finansowanie w ramach
udzielonych kredytéw oraz uwzglednienia wyptaty catej kwoty kredytéw, ktérych zawarcie byto
planowane w 2025 r.

Do Planu przychoddw i rozchoddw budzetu paristwa (zatgcznik nr 5 do ustawy budzetowej) przyjeto
nizsze niz w art. 8 pkt 1 ustawy budzetowej kwoty planowanych rozchodéw z tytutu kredytow
zagranicznych, tj. kwoty, ktorych realizacja byta najbardziej prawdopodobna - uwzgledniono
wyptaty w ramach podpisanych umoéw z Tanzanig, Kenig, Ukraing (z 2015 r.), Mongolig

42 Patrz przypis 7.
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oraz wyptaty w ramach negocjowanych uméw z Wietnamem i Ukraing - w tgcznej wysokosci
1252,9 min zt. Wykonane rozchody z tytutu wyptat w 2025 r. wyniosty 68,8 min zt. Nizsze wypfaty
w tytutu kontraktéw realizowanych w ramach umowy kredytowej z Ukraing (13 min euro wobec
planowanych 50 min euro) wynikaty z opdznien w realizacji kontraktéw w zwigzku

z prowadzonymi dziataniami wojennymi. W odniesieniu do umowy kredytowej z Kenig

nie dokonano zadnych wyptat (wobec planowanych 26,5 mIn euro) z uwagi na to, ze pod koniec
2024 r. strona kenijska zrezygnowata z dalszej realizacji dotychczasowej umowy i zwrdcita sie

z wnioskiem o nowy kredyt. Niska byta realizacja (1 min dolaréw amerykanskich) planowanych
wyptat dla Tanzanii (32 min dolaréw amerykanskich), z uwagi na niezawarcie nowych kontraktow
do sfinansowania w ramach umowy. Opdznienia w realizacji kontraktéw finansowanych

w ramach umowy z Mongolig skutkowaty wyptata jedynie czesci (2,3 min euro) z zaplanowanych
na 2025 r. Srodkéw (15 min euro). Nie doszto do konkretnych ustalen (z przyczyn lezgcych

po stronie wietnamskiej) negocjowanej w 2025 r. umowy kredytowej z Wietnamem (planowane
rozchody - 50 min euro). Nie doszto réwniez do zawarcia negocjowanej umowy pozyczki

z Ukraing (plan - 125 min euro).

(akta kontroli tom Il str. 380-381, 397-398, 427-428)

1.6. Kwota limitu, w ramach ktérego Minister Finanséw mogt udziela¢ jednostkom samorzadu
terytorialnego pozyczek z budzetu panstwa w ramach postepowania naprawczego

lub ostroznosciowego (art. 8 pkt 2 lit. ¢) - 500 min zt - zostata zaplanowana na podstawie
informacji uzyskanych z regionalnych izb obrachunkowych, ktére prowadzg bezposredni nadzor
w zakresie spraw finansowych nad tymi jednostkami. Wykorzystanie limitu wyniosto 190 min z3
(38%). W 2025 r. do Ministerstwa Finanséw wptynety dwa wnioski o udzielenie pozyczki, ztozone
przez gmine Bodzentyn i miasto Sanok.

Niepetne wykorzystanie wynikato z niemoznosci precyzyjnego okreslenia rzeczywistych potrzeb
jednostek samorzadu terytorialnego w tym zakresie. Ztozone wnioski nie pokrywaty sie

z zebranymi wczesniej informacjami (z regionalnych izb obrachunkowych) zaréwno

co do jednostek, jak i skali pozyczek.

(akta kontroli tom Il str. 379-380, 427-428, 467)

1.7. W 2025 r., tak jak w latach poprzednich, nie zaistniaty przestanki uzasadniajgce udzielenie
ze Srodkéw budzetu panstwa pozyczek zaplanowanych w ustawie budzetowej (art. 8 pkt 2 lit. a, b,
d i e) dla: Banku Gospodarstwa Krajowego (do kwoty 2000 min zt), KUKE, na gwarantowane
przez Skarb Panstwa pokrycie dokonywanych przez te spétke wydatkéw (do kwoty 1158 min zt),
Bankowego Funduszu Gwarancyjnego (do kwoty 24 000 min zt) oraz Funduszu Ubezpieczen
Spotecznych, na wyptate swiadczeh gwarantowanych przez panstwo (do kwoty 12 000 min z}).
Zapewnienie w ustawie budzetowej Srodkéw na pozyczki dla BGK, Bankowego Funduszu
Gwarancyjnego (dalej: BFG) i Funduszu Ubezpieczen Spotecznych ma charakter ostroznosciowy,
zabezpieczajacy realizacje zadan przez te podmioty w sytuacjach nadzwyczajnych badz

na wypadek zdarzen kryzysowych. Limit pozyczek dla KUKE zaplanowano na podstawie prognoz
KUKE dotyczacych przeptywdw na wyodrebnionym rachunku bankowym, stuzagcym do obstugi

4 Rozchody z tytutu udzielonych pozyczek byty nizsze - 186,5 min zt, ze wzgledu na zwrot przez pozyczkobiorcéw czesci
otrzymanych $rodkéw.
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systemu ubezpieczer gwarantowanych przez Skarb Pafstwa. Srodki na tym rachunku okazaty sie
wystarczajgce do pokrycia wszystkich wydatkow.

(akta kontroli tom Il str. 467)

1.8. Zgodnie z art. 37 ustawy budzetowe] pozyczki, o ktérych mowa w art. 14ll ust. 2 pkt 1 ustawy
z dnia 6 grudnia 2006 r. o zasadach prowadzenia polityki rozwoju*, mogty by¢ udzielane

do kwoty 91 000 miIn zt (do planu rozchodéw przyjeto urealniong kwote 58 958,3 min z).

Na pozyczki wyptacane w ztotych przekazano z rozchodéw czesci 98 Srodki w wysokosci

16 259,4 min zt, a na pozyczki udzielane w euro - rownowartos¢ 3295 min z.

(akta kontroli tom Il str. 467-472)

Stwierdzone nieprawidtowosci

W dziatalnosci kontrolowanej jednostki w przedstawionym wyzej zakresie stwierdzono
nastepujacg nieprawidtowosc:

W 2025 r. nadal byt wykorzystywany, w znacznej skali, mechanizm dofinansowywania wybranych
podmiotéw, realizujgcych zadania panstwa, w formie przekazywanych nieodptatnie obligacji
skarbowych, poza rachunkiem budzetu panstwa. Przekazanie w 2025 r. obligacji skarbowych
o wartosci nominalnej 17 914 min zt skutkowato zwiekszeniem o te kwote dtugu Skarbu Panstwa.

Po kontroli wykonania budzetu panstwa w 2024 r. NIK po raz kolejny skierowata do Ministra
Finanséw wniosek o zaprzestanie stosowania tej praktyki. Mimo ze w kwietniu 2024 r.

w dokumencie ,Stan polskich finanséw publicznych 2016-2023. Biata ksiega” Ministerstwo
Finanséw zamiescito rekomendacje w przedmiocie nieodptatnego przekazywania skarbowych
papieréw wartosciowych, w szczegélnosci zaprzestania wprowadzania takiego sposobu
finansowania podmiotéw w nowych ustawach, w 2025 r. Minister Finanséw przekazat obligacje
skarbowe (o wartosci nominalnej 17 914 min z#¢), w tym na podstawie nowych przepiséw,

tj. m.in. znowelizowanej specustawy jagdrowe;.

Zastepca Dyrektora Departamentu Dtugu Publicznego wyjasnit: Przekazywanie skarbowych
papierdw wartosciowych (dalej takze: SPW) nastepuje w duzej mierze na podstawie przepisow
incydentalnych, dotyczgcych jednego roku budzetowego, zatem ograniczenie praktyki ich
nieodptatnego przekazywania moze zostac osiggniete poprzez zaniechanie projektowania nowych
przepisow dajqcych takq mozliwos¢ lub tez naktadajqcych na Ministra Finanséw taki obowigzek.

W ustawie budzetowej na rok 2025 zmniejszono limit mozliwych do przekazania SPW do kwoty 20 mld
zt. Dalsze dziatania w powyzszym zakresie doprowadzity do kolejnego zmniejszenia limitu mozliwych
do przekazania SPW w ustawie budzetowej na rok 2026 (nie moze przekroczy¢ kwoty 19 mld zf),

a ponadto w tzw. ustawie okofobudzetowej na rok 2026 zmniejszono liczbe tytutéw (artykutéw)
przewidujgcych nieodptatne przekazywanie SPW do jednego artykutu - art. 7 na tgczng kwote 1 mld zt.
Ponadto, ustawq z dnia 28 czerwca 2024 r. o zmianie ustawy o finansach publicznych oraz niektdrych

4 Dz.U.z2025r. poz. 198, ze zm.

4 Planowanie przeptywdéw zwigzanych z zacigganiem, obstugg tych pozyczek oraz ich wykorzystaniem w ramach
Krajowego Planu Odbudowy i Zwiekszania Odpornosci pozostaje, co do zasady, w kompetencji Ministra Funduszy
i Polityki Regionalnej.

4 Minister Finanséw (w ramach limitu z art. 5 ust.3 ustawy budzetowej odpowiednio na rok: 2024, 2023) przekazat
obligacje skarbowe o warto$ci nominalnej w 2024 r. - 24 000 min zt, w 2023 r. - 16 557,7 min zt.
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innych ustaw*, dokonano zmiany stabilizujgcej reguty wydatkowej (SRW) poprzez objecie tq regutg
SPW przekazywanych nieodptatnie przez jednostki i organy objete SRW jednostkom sektora instytucji
rzgdowych i samorzqdowych (zréwnanie takiego przekazania z wydatkiem w ramach SRW,).

(akta kontroli tom Il str. 1-4)

Podsekretarz Stanu Pani Hanna Majszczyk, odnoszac sie do pytan dlaczego, tak jak

w poprzednich latach, w ustawie budzetowej na rok 2025 zaplanowano przekazanie wybranym
podmiotom skarbowych papieréw wartosciowych zamiast dotacji z budzetu panstwa

oraz dlaczego nie podjeto dziatan skutkujacych wigczeniem tych operacji do planu wydatkéw
budzetu panstwa*, nie wskazata konkretnych dziatan, ktére mogtyby prowadzic

do wyeliminowania tego mechanizmu. Podsekretarz Stanu poinformowata: Ustawodawca
umoZzliwit realizacje dziatan o charakterze inwestycyjnym (w 2025 r.: PKP PLK S.A., CPK Sp. z o0.0.)
poprzez skorzystanie z tej formy dofinansowania, nie przewidujqc jednoczesnie zwiekszonych
wydatkow budzetowych na ten cel w formie dotacji czy subwencji. (...) W przypadku emisji SPW

na podstawie zapisdw art. 7 ust. 1 ustawy okofobudzetowej z przeznaczeniem na podwyzszenie
kapitatu zaktadowego przedsiebiorstw gérniczych o ktérym mowa w art. 5f ust. 1 ustawy z dnia

7 wrzesnia 2007 r. o funkcjonowaniu gérnictwa wegla kamiennego nie prowadzono analizy zasadnosci
wyboru pomiedzy finansowaniem podmiotéw poprzez dokapitalizowanie spw, a finansowaniem

w formie dotacji z budzetu paristwa. Przekazywanie SPW odbyto sie zgodnie z obowiqzujgcymi
przepisami prawa na wniosek podmiotu uprawnionego do wystgpienia do Ministra Finansow

o przekazanie SPW wskazanego w ustawie okofobudzetowej. Minister Finanséw realizowat zatem wole
ustawodawcy okreslong w przepisach, ktéry okreslit odpowiednie formy finansowania restrukturyzadji
gornictwa. Nalezy réwniez podkreslic, Ze przy przekazywaniu obligacji na wniosek ustawowo
wskazanych organéw merytoryczna ocena zasadnosci wnioskow nie lezy we witasciwosci Ministra
Finanséw. W tym przypadku Minister Finanséw dziata w oparciu o merytorycznqg ocene zasadnosci
realizacji danego przedsiewziecia dokonanq przez wtasciwego ministra. Podstawa prawna
przekazywania SPW na rzecz PFR SA. znajduje sie w art. 19 ust. 1 ustawy z dnia 4 lipca 2019 r.

o0 systemie instytucji rozwoju i jest to mozliwos¢ przekazania SPW na uzasadniony wniosek, a nie
obowiqzek. Nalezy zaznaczy¢, ze kazdorazowo otrzymany wniosek jest szczegétowo analizowany.

(akta kontroli tom Il str. 449-450)

NIK zauwaza zmniejszenie w ustawie budzetowej na rok 2025 limitu, o ktérym mowa w art. 5

ust. 3 (20 000 mIn zt wobec 24 000 mIn zt w 2024 r.) oraz nizsze jego wykorzystanie (17 914 min zt
wobec 24 000 min z}), a takze zmniejszenie tego limitu w ustawie budzetowej na rok 20264

i zmniejszenie puli obligacji skarbowych pozostajgcych do dyspozycji Prezesa Rady Ministrow
(obligacji skarbowych przekazywanych na polecenie Prezesa Rady Ministréw, o ktérym mowa

w art. 8 ust. 1 ustawy okotobudzetowej na rok 2025). Jednak w ocenie NIK Minister Finanséw

nie podjat konkretnych dziatar dajgcych podstawy do uznania, ze stosowana praktyka zostanie
faktycznie wyeliminowana. Nieodptatne przekazywanie obligacji skarbowych jest rozwigzaniem
stosowanym w sposéb ciggty od 2019 r., a co wiecej, dopuszczanym takze w nowych

47 Dz. U. poz. 1089.

48 Pismo z 31 grudnia 2025 r. nr BP6.0811.18.2025 - kontrola P/25/011 Opracowanie projektu ustawy budzetowej na rok
2025.

4 Ustawa budzetowa na rok 2026 z dnia 9 stycznia 2026 r. (Dz. U. poz. 62).
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uregulowaniach prawnych. Podkresli¢ nalezy, ze w rzgdowym procesie legislacyjnym Minister
Finansow nie sformutowat negatywnego stanowiska do projektowanej nowelizacji specustawy
jadrowej, dopuszczajgcej przekazywanie obligacji skarbowych. Negatywna opinia przedstawiona
w tym zakresie wewnetrznie przez Departament Dtugu Publicznego nie zostata uwzgledniona

w stanowisku Ministra. Negatywng opinie Departament Dtugu Publicznego przedstawit takze

w odniesieniu do finansowania skarbowymi papierami warto$ciowymi programu budowy statkow
morskich, przyjetego przez Rade Ministrow.

Ocena czastkowa

Minister Finanséw dziatat w granicach upowaznien i limitéw okreslonych w ustawie budzetowe;.
Stosunkowo niewielkie wykorzystane kwot limitow ustawowych w zakresie pozyczek

dla podmiotdéw krajowych wynikato z ostroznego planowania, przy uwzglednieniu wszystkich
potencjalnych tytutdw wyplat oraz mozliwych do wystgpienia sytuacji nadzwyczajnych

i kryzysowych.

NIK zauwaza zmniegjszenie liczby podmiotéw, ktérym w 2025 r. nieodptatnie przekazano obligacje
skarbowe, w szczegdlnosci zmiane sposobu finansowania uczelni, ktére w poprzednich latach
(od 2019 r.) obligacje otrzymywaty, a takze zmniejszenie kwoty, o ktérej mowa w art. 5 ust. 3
ustawy budzetowej oraz kwoty wartosci nominalnej obligacji skarbowych przekazywanych

na polecenie Prezesa Rady Ministréw (2 mld zt wobec 12 mld zt przewidzianych w ustawie
okotobudzetowej na rok 2024°°). W dalszym ciggu jednak skala nieujmowania w potrzebach
pozyczkowych srodkéw na dofinansowanie wybranych podmiotéw w formie obligacji skarbowych
byta znaczaca i znieksztatcata wynik budzetu parnstwa.

2. Planowane i rzeczywiste potrzeby pozyczkowe netto i brutto
budzetu paninstwa oraz planowanie i realizacja finansowania
potrzeb pozyczkowych

Opis stanu faktycznego

2.1. Planowane potrzeby pozyczkowe budzetu paAstwa

Do opracowania projektu ustawy budzetowej na 2025 r. zostaly przyjete zatozenia
makroekonomiczne przewidujgce miedzy innymi tempo realnego wzrostu PKB na poziomie 3,9%
oraz $rednioroczng inflacje na poziomie 5%. Wielkosci te miaty wptyw na prognozowany wzrost
dochoddéw budzetu paristwa przyjetych w kwocie 632 848,2 min zt. Jednoczesnie wydatki budzetu
panstwa zaplanowano na 921 618,2 min zt na oraz limit deficytu w wysokosci 288 770 min zt.

W celu wyznaczenia wielkosci przychoddw i rozchoddw zwigzanych z finansowaniem potrzeb
pozyczkowych przyjeto dodatkowe zatozenia dotyczace parametrow rynkowych: poziomu stép
procentowych, kurséw walutowych oraz rentownosci SPW. Uwzgledniono m.in. $rednioroczng
stope referencyjng NBP na poziomie 5,38%, stawki WIBOR 3M i 6M odpowiednio 5,47% i 5,48%,

50 Art. 15 ustawy z dnia 16 stycznia 2024 r. o szczegblnych rozwigzaniach stuzgcych realizacji ustawy budzetowej na rok
2024 (Dz. U. poz. 123, ze zm.).
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stawki EURIBOR 3M i 6M odpowiednio 2,76% i 2,65%, a takze Srednioroczne kursy walut: 4,29 z
za euro oraz 3,95 zt za dolara amerykanskiego.

W obszarze polityki gospodarczej istotny byt przyjety uchwatg Rady Ministréw

z 8 pazdziernika 2024 r. Sredniookresowy plan budzetowo-strukturalny na lata 2025-2028,
ktérego celem jest sprowadzenie deficytu sektora instytucji rzgdowych i samorzgdowych ponizej
wartosci referencyjnej 3% PKB w 2028 r., a w dalszej perspektywie obnizenie relacji dtugu
publicznego EDP w relacji do PKB do poziomu ponizej 60%.

W zatgczniku nr 5 do ustawy budzetowej na 2025 r. Plan przychodéw i rozchoddéw budzetu panstwa
planowane rozchody budzetu panstwa okreslono na 725 806,4 min zt, w tym na wykupy dtugu
krajowego i zagranicznego przypadato 163 837,6 min zt (22,6% ogétu potrzeb). Ujete zostaly

w nim réwniez przeptywy neutralne wobec potrzeb netto, tj. takie, ktére w planie miaty zblizone
ujecie po stronie przychodéw i rozchodéw. Dotyczyto to w szczegdlnosci: zarzgdzania ptynnoscia
sektora finanséw publicznych (rozchody 105 234,7 min zt przy wyzszych przychodach
wynoszacych 115 750,7 min zt), zarzadzania srodkami europejskimi (rozchody 109 889,9 min zt
przy przychodach 110 522 min zt) oraz $rodki na rachunkach ztotowych (po 14 000 min zt

po stronie przychodéw i rozchodéw). Oznaczato to, ze pozycje te nie kreowaty istotnych
dodatkowych, zewnetrznych potrzeb do sfinansowania.

(akta kontroli tom V str. 40-42)

Istotng pozycjg po stronie rozchodow byty pozyczki planowane tgcznie na kwote 60 366,3 min zi,
w tym pozyczki dla beneficjentéw KPO z czesci pozyczkowej RRF>' w wysokosci 57 501,6 min zt,
pozyczka dla KUKE (908 min zt) oraz pozyczki dla jednostek samorzadu terytorialnego

(500 min zb).

(akta kontroli tom V str. 270-271)

Z uwagi na potencjalne ryzyka po stronie potrzeb pozyczkowych (rozchodéw), w planie ujeto
rowniez pozycje tzw. ,Pozostate przychody i rozchody”, w uktadzie symetrycznym (tj. po stronie
przychodéw i rozchodoéw), ktéra stanowita bufor bezpieczeristwa, niepowiekszajacy potrzeb
netto. Planowane kwoty ujete w tej pozycji wynosity: krajowe 250 000 mIn zt i zagraniczne

20 000 mlIn zt. Na etapie planowania stanowity one potencjalne zabezpieczenie sSrodkéw

na wypadek nieprzewidzianych lub mozliwych do wystapienia zdarzen, takich jak nieujete

w zatgczniku nr 5 wyzsze kwoty pozyczek (zaplanowane w zatgczniku nr 5 pozyczki ujete byty

w nizszej kwocie, niz dopuszczalne w ustawie budzetowej limity - co opierato sie na oszacowaniu
prawdopodobieristwa wystgpienia takiego zdarzenia) i mozliwe do wystgpienia wyzsze wykupy
i odkupy obligacji. Zatozenia o wiekszym wykupie i odkupie SPW na poziomie 100 mid zt
obejmowaly:

wiekszy wykup obligacji zapadajgcych w 2025 r. (po sporzadzeniu projektu ustawy
budzetowej),

e odkup obligacji hurtowych zapadajacych w 2026 r.,

e potencjalny odkup obligacji zapadajgcych w latach kolejnych,

e wyzszy od zaktadanego wykup obligacji oszczednosciowych.

51 Instrument na rzecz Odbudowy i Zwiekszania Odpornosci (ang. Recovery and Resilience Facility)
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Zaplanowanie dodatkowych rozchodéw w kwocie 150 mld zt wynikato z mozliwej wyzszej skali
operacji w nastepujacych pozycjach:

e pozyczki udzielane z budzetu panstwa na podstawie zawartych w ustawie upowaznien -
wartos¢ upowaznien w ustawie budzetowej wynosita 133,3 mld zt, przy kwocie 60,4 mlid zt
zawartej w zatgczniku nr 5,

e mozliwych wyzszych rozchoddéw z konsolidacji ztotowej,

e innej wielkosci sSrodkéw ztotowych na koniec roku.

Powyzsze potrzeby, w przypadku ich wystgpienia, wymagatyby dodatkowych emisji dtugu w celu
zapewnienia $rodkéw na finansowanie.

(akta kontroli tom V str. 2-18, 159-162)

Potrzeby pozyczkowe netto zaplanowane w wysokosci 366 663,2 min zt wynikaty z czterech
pozycji: deficytu budzetu panstwa w wysokosci 288 770 min zt (78,8% potrzeb pozyczkowych
netto), deficytu budzetu srodkéw europejskich - 27 985,1 min zt (7,6%), salda kredytow i pozyczek
-59985,6 min zt (16,4%) oraz ptatnosci do miedzynarodowych instytucji finansowych (dalej takze:
MIF) 1112,1 min zt (0,3%). Pozostate pozycje ujete w potrzebach netto (m.in. zarzagdzanie
ptynnoscig sektora finansoéw publicznych, zarzagdzanie sSrodkami europejskimi, prefinansowanie
zadan realizowanych z udziatem $rodkéw pochodzacych z budzetu Unii Europejskiej) nie tworzyty
na etapie planu na 2025 r. potrzeb pozyczkowych i w ogdélnej kwocie 11 189,6 min zt (-3,1%)

de facto obnizaty planowane potrzeby netto.

(akta kontroli tom V str. 172-174)

Najwiekszy udziat w ujetych w ustawie budzetowej potrzebach pozyczkowych miat deficyt
budzetu panstwa, ktory byt o 30,6% wyzszy od deficytu zrealizowanego w 2024 r. Planowane
miesieczne nieréwnomiernie narastajgce dochody i wydatki powodowaty, ze planowany deficyt
rowniez narastat nieréwnomiernie, wptywajgc w istotny sposdb na potrzeby pozyczkowe

w miesigcach najwyzszego niedoboru srodkéw. Przy Sredniomiesiecznych kwotach deficytu

w wysokosci 24 064 min zi, najwyzsze kwoty deficytu zostaty przewidziane na luty (ponad

44 mld zt), wrzesien (36 mld zt) oraz marzec i lipiec (po 34 mld zt) . Najnizszy planowany poziom
deficytu przypadat na styczen (7 mlid zi).

(akta kontroli tom V str. 213)

Deficyt budzetu Srodkéw europejskich w wysokosci 27 985,1 min zt miat by¢ wynikiem dochoddéw
w kwocie 109 889,9 min zt i wydatkéw w wysokosci 137 875,0 min zt.

Przy szacowaniu dochoddéw budzetu srodkéw europejskich brano pod uwage:

— poziom wydatkdw zgtaszanych przez dysponentéw,

— kwoty zgtaszane przez ministra wtasciwego ds. rozwoju wsi w zakresie wspélnej polityki rolnej
(dalej takze: WPR),

— planowane wptywy srodkéw z Komisji Europejskiej na pokrycie wydatkéw,

— poziom Srodkoéw znajdujgcych sie na skonsolidowanym rachunku walutowym zarzagdzanym
przez Departament Dtugu Publicznego,

— zasady finansowania z czesci grantowej KPO (wydatki réwne dochodom, brak deficytu w tej

pozycji).
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Przy planowaniu wydatkow przyjeto, ze wptywy Srodkéw z Komisji Europejskiej (refundacje
i zaliczka), w tym Srodkéw w ramach WPR nie pokryja petnych wydatkéw zgtoszonych przez
dysponentéw, dlatego tez w budzecie ujeto planowany deficyt na poziomie niemal 28 mld z.

(akta kontroli tom V str. 238-244)

2.2. Plan finansowania potrzeb pozyczkowych

W zatgczniku nr 5 do ustawy budzetowej na 2025 r. zostaty zaplanowane przychody budzetu
panstwa w kwocie 1 042 561,5 mIn zi, wymagane do sfinansowania sptaty zapadajacego dtugu
(wykupow SPW i sptat rat kredytéw w finansowaniu zagranicznym) oraz do sfinansowania potrzeb
netto. Przyrost planowanej kwoty niezbednej do sfinansowania potrzeb brutto w stosunku

do wykonania roku poprzedniego wyniost 49%.

Przychody krajowe w kwocie 762 442 min zt stanowity 73,1% catkowitych planowanych
przychodéw, a przychody zagraniczne 26,9%. Srodki krajowe miaty pochodzi¢: z emisji SPW

o wartosci 380 994,9 min zt, z zarzadzania ptynnoscig sektora finanséw publicznych w kwocie
115 750,7 min zi, ze Srodkéw zgromadzonych na rachunku budzetu panstwa w roku poprzednim
w wysokosci 14 000 min zt oraz 1542 min zt z tytutu przewidywanych sptat pozyczek przez
beneficjentdw, a takze 128,2 min zt z przychoddw czesci 97 (szczegdty dotyczace rozliczenia tej
czesci - w pkt 2.3.2). W przychodach tych uwzglednione zostaty rowniez potencjalne przychody,
uruchamiane w sytuacji wystapienia nieplanowanych potrzeb (w wysokosci 250 000 min zt)
wynikajacych z potencjalnych rozchoddw i koniecznosci zagwarantowania wyzszych przychodéw
z emisji SPW.

Podstawowym zrédtem finansowania krajowego byly emisje skarbowych papieréw
wartosciowych: emisje obligacji rynkowych, ktére miaty zapewni¢ wptywy w wysokosci

261 396,9 min zt i sprzedaz obligacji oszczednosciowych - 73 864,3 min zt. Ze wznowionej

po pieciu latach sprzedazy bonéw skarbowych planowano pozyskacs2 45 733,7 min zt. Razem
planowana do pozyskania kwota przychodéw tytutem sprzedazy SPW na rynku krajowym
wynosita 380 994,9 min zt (a po pomniejszeniu o wykupy - saldo wynosito 246 205 min zt). Nadal
najwieksze wptywy pochodzi¢ miaty ze sprzedazy srednio- i dtugoterminowych obligacji
statoprocentowych (41,6% wptywow ze sprzedazy hurtowych SPW). Istotna zmiana dotyczyta
finansowania papierami krétkoterminowymi: bony skarbowe miaty stanowi¢ 24,3% srodkow
pozyskanych w ciggu roku na rynku hurtowym. Srednia wazona rentowno$¢ obligacji hurtowych
0 oprocentowaniu statym zostata oszacowana na poziomie 5,05%, bonéw skarbowych - 5,1%,

a obligacji oszczednos$ciowych (w pierwszym roku) - od 2,35% dla obligacji 3-miesiecznych (OTS)
do 6,46% dla 12-letnich rodzinnych obligacji skarbowych (ROD).

(akta kontroli tom V str. 60, 172-173)

Przychody zagraniczne zaplanowane zostaty na kwote 280 119,5 mIn zt, co odpowiadato 26,9%
catkowitego finansowania. Srodki w wysokosci 94 332,5 miIn zt planowano pozyskac¢: z emisji
dtugu na rynki zagraniczne oraz z zaciggniecia kredytéw i pozyczek (obligacje zagraniczne, kredyty
z miedzynarodowych instytucji finansowych i pozyczka RRF), 110 522 min zt w ramach
zarzadzania $Srodkami europejskimi, a 55 173,4 min zt z wykorzystania kwot zgromadzonych

52 W odniesieniu m.in. do bonéw - rozchody z tytutu zobowigzan finansowych zacigganych i sptacanych w tym samym
roku budzetowym nie sg zaliczane do limitu rozchoddw (art. 52 ust. 1a ustawy o finansach publicznych).
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na rachunku walutowym. W planie zostata ujeta réwniez kwota tzw. potencjalnych przychoddéw,
zwigzana z mozliwoscig wystgpienia nieujetych w poszczegdélnych pozycjach w zatgczniku nr 5
rozchodéw, w kwocie 20 000 min zt (przedterminowy wykup dtugu, nizsze saldo przeptywéw
zwigzanych z rachunkiem walutowym, wyzsze rozchody ztotowe na kredyty udzielane i w ramach
konsolidacji oraz inne czynniki, w szczegdlnosci stabszy kurs ztotego).

W planie finansowania netto z emisji dtugu na rynku krajowym przewidziano pozyskanie kwoty
246 205 min zt, a na rynku zagranicznym 68 172,5 min zt (obligacje i pozyczka RRF).

2.3. Rzeczywiste potrzeby pozyczkowe budzetu panstwa

W zatgczniku nr 5 do ustawy budzetowej na 2025 r. rozchody budzetu paristwa zostaty
zaplanowane w wysokosci 725 806,4 min zt. Wedtug wstepnych danych dotyczacych rozliczenia
wykonania zatgcznika nr 5 faktycznie zrealizowane rozchody wyniosty 520 915,8 min zt i byty
nizsze od planowanych o 204 890,6 min z, tj. 0 28,2%. Skala tego odchylenia byta w znacznej
mierze konsekwencjg niezmaterializowania sie ryzyk przewidywanych na etapie prac nad
projektem ustawy budzetowej, ktore pierwotnie ujmowano w pozycji potencjalnych ,Pozostatych
przychodéw i rozchodow".

W ramach tego rozliczenia wykonanie operacji dtuznych zostato odniesione do struktury planu
okreslonej w zatgczniku nr 5, tj. wykazane w odpowiadajacych jej pozycjach. W konsekwencji
wyzszy od zaktadanego odkup obligacji hurtowych zapadajgcych w 2026 r., ktéry wynidst

42 200 min zi, zostat przypisany do kategorii ,obligacje rynkowe”, natomiast wyzszy

0 1611,1 min zt od planowanego, wykup obligacji oszczednosciowych zostat ujety w pozyc;ji
~obligacje oszczednos$ciowe”.

Po dokonaniu powyzszych przesunie¢ w pozycji ,Pozostate przychody i rozchody” wykazane
zostaty wytacznie zrealizowane, nieplanowane przychody w wysokosci 898,5 min zt (gtéwnie
zrozliczen z budzetem Srodkéw europejskich) oraz nieplanowane rozchody w wysokosci

696,1 min zt, zwigzane z depozytami zabezpieczajgcymi transakcje na instrumentach pochodnych
CSA3).

W zatgczniku nr 5 do ustawy budzetowej na 2025 r. wykupy dtugu zostaty zaplanowane

w podziale na wykupy krajowych i zagranicznych skarbowych papieréw wartosciowych. Wedtug
wstepnych danych dotyczacych rozliczenia wykonania zatgcznika nr 5 rozchody z tytutu wykupoéw
krajowych SPW wyniosty 171 750,5 mIn z}, natomiast z tytutu wykupdéw dtugu zagranicznego
23154,6 min zt.

Potrzeby pozyczkowe netto wyniosty 317 618,1 min zti byly w stosunku do planu nizsze

0 49 045,2 min zt (0 13,4%), jednak w poréwnaniu z poziomem sprzed roku - byty wyzsze o 76%,
przy czym nalezy zauwazy¢, ze znaczaca czes¢ tego przyrostu wynikata m. in. z udzielonych
pozyczek, przy wykorzystaniu srodkéw z KPO.

(akta kontroli tom V str. 172-174)

Potrzeby pozyczkowe netto zostaly uksztattowane przez:
— deficyt budzetu panstwa - 86,8% potrzeb netto,

53 Collateral Support Annex
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— deficyt budzetu $rodkdw europejskich - 4,2% (szczegdty w wystgpieniu z wykonania budzetu
panstwa w czesci 87),

— saldo kredytéw i pozyczki udzielonych i sptaconych - 6,2%,

— zarzadzanie Srodkami europejskimi - 4,3% (szczegdty w wystapieniu z wykonania budzetu
panstwa w czesci 87),

— wptaty z tytutu udziatu Polski w miedzynarodowych instytucjach finansowych - 0,3%.

Zmniejszajgco na potrzeby pozyczkowe netto (razem o 1,8%) wptywaty: sSrodki pozyskane
w ramach zarzadzania ptynnoscia sektora finanséw publicznych, saldo prefinansowania pozyczek
w czesci 97 oraz saldo pozostatych przychodoéw i rozchoddw.

2.3.1. Deficyt budzetu panstwa i budzetu sSrodkéw europejskich

W najwiekszym stopniu na wielko$¢ potrzeb pozyczkowych netto wptywat deficyt budzetu
panstwa. Przyjety w ustawie na 2025 r. deficyt budzetu panstwa do wysokosci 288 770 min zt
zostat zrealizowany w kwocie 275 666,2 min zt>4, tj. nizszej od planu 0 13 103,8 min zt, ale
jednoczesnie wyzszej od deficytu z 2024 r. 0 64 663,6 min zi, tj. 0 30,6%. Wynik ten byt efektem
dochoddéw w wysokosci 594 524,5 min zt (nizszych o 38 323,7 min zt od planowanych

i jednoczesnie nizszych od dochoddw z 2024 r. 0 4,6%) i wydatkdéw, ktére wyniosty

870 190,7 mIn zt (nizszych 0 51 427,5 miIn zt od planu, a jednoczes$nie wyzszych od wykonanych
w 2024 r. 0 4,3%).

Wykonanie nizszych niz planowane dochodéw byto przewidywane od drugiej potowy 2025 r.

W aktualizacji Wieloletnich zatozert makroekonomicznych na lata 2025-2029, przyjetej przez Rade
Ministréw 16 lipca 2025 r. w kontekscie 2025 r. zostaty przedstawione m.in. nowe wskazniki
inflacji i popytu krajowego. Ministerstwo Finansdw wskazywato m.in. na nizszg od prognoz
inflacje oraz nizszy popyt konsumpcyjny jako przyczyny obnizenia planowanych dochodéw

w 2025 r. W zatozeniach do ustawy budzetowej na 2025 r. zatozono Sredniorocznie 5% inflacji,

a w aktualizacji wieloletnich zatozen przewidziano, ze wskaznik ten wyniesie 3,7%. Prognoze
tempa PKB obnizono z 3,9% do 3,4%. Wskazane w dokumencie prognozowane wskazniki
postuzyly jako baza do prac nad budzetem 2026 r. oraz korekty prognoz dotyczacych roku 2025.

Realizacja dochodoéw byta nizsza niz zaktadana. Najwieksze odchylenie miesieczne zostato
odnotowane w marcu - 9252,7 min zt ponizej wartosci planowanej (przy sredniomiesiecznym
odchyleniu - 3220 min zt). W kolejnych miesigcach nie powrécono do zaplanowanej sciezki
realizacji dochodow. Na koniec wrzesnia narastajgce odchylenie od planowanych dochodéw
wynosito 25 535,6 min zt.

Koniecznos$¢ utrzymania deficytu budzetu panstwa w nieprzekraczalnej wielko$ci 288 770 min z,
przy jednoczesnie istotnie odbiegajgcej od zatozen realizacji dochoddéw, byta jedng z przyczyn
podjecia przez Ministra Finanséw dziatar ograniczajacych wydatki i w konsekwencji - deficyt
budzetu panstwa. W tym celu m. in. wptata do Funduszu Przeciwdziatania COVID-19 (dalej takze:
FPC), planowana w wysokosci 30 634,3 min z}, zostata w pazdzierniku zmniejszona o 9082,3

min z}, a BGK wyemitowat na potrzeby Funduszu obligacje o wartosci nominalnej 9546,3 min z,
w wyniku ktérych pozyskat srodki w wysokosci 9802,5 min zt. Ujeta w planie cz. 29 Obrona

54 Wedtug danych na 9 kwietnia 2026 r.
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narodowa wptata do Funduszu Wspierania Sit Zbrojnych zostata zrealizowana w kwocie nizszej
0 1998 min zt. Emisja obligacji na rzecz Funduszu Wspierania Sit Zbrojnych, ktéra zostata
przeprowadzona przez BGK w grudniu 2025 r. pozwolita na pozyskanie kwoty 1927,1 min z.

(akta kontroli tom V str. 175)

W grudniu 2025 r. nastgpito skokowe przyspieszenie realizacji zaréwno dochoddw, jak
i wydatkéw:

— wydatki wyniosty 100 289,6 mIn zt (przy sredniej z poprzednich 11 miesiecy 70 090 min z}),
— dochody wyniosty 68 070 min zt i byta to najwyzsza miesieczna kwota zrealizowanych
dochoddéws>s.

Zrealizowany w grudniu deficyt wynidst 30 735,8 min zt, przy $redniej z poprzednich miesiecy
22 266 min zt. Deficyt narastajgco wynidst 275 666,2 min zt.

Zwiekszajgco na wysokos¢ zrealizowanego w 2025 r. deficytu wptynety wydatki zwigzane

z przekazaniem do Polskiego Funduszu Rozwoju S.A. sSrodkéw w kwocie 34 662,3 min zt
(stanowigcych 9,5% zrealizowanego deficytu) przeznaczonych na sptate zapadajgcych w 2025 r.
obligacji wyemitowanych przez PFR w okresie pandemii COVID-19 w ramach Tarczy Finansowe;j.
Zgodnie z art. 42 ust. 1 ustawy o systemie instytucji rozwoju>® maksymalny limit wydatkéw
budzetu panstwa bedacych skutkiem finansowym ustawy wyniesie w kolejnych latach (do 2029 r.)
21620,2 min zt.

Zmniejszajaco na wydatki budzetu panstwa wptyneta zmiana dotyczaca zrodtfa finansowania
czesci srodkoéw na wykup obligacji Funduszu Przeciwdziatania COVID-19. W budzecie panstwa
na rok 2025 zaplanowano rezerwe celowg poz. 57 w wysokosci 30 634,3 min zt na wptate do FPC
na wykup przypadajgcych na ten rok obligacji. W pazdzierniku 2025 r. decyzjg Ministra Finansow
zwiekszono emisje obligacji przez BGK na rzecz FPC 0 9546,3 min zt, natomiast niewykorzystana
kwota rezerwy - 9082,3 min zt - zmniejszyta wydatki i tym samym deficyt budzetu panstwa.
Oznacza to kontynuacje finansowania poza budzetem panstwa. Wedtug stanu na koniec 2025 r.
dtug FPC (do sptaty do 2044 r.) wyniést 516 905,4 min zt.

(akta kontroli tom V str. 227-232)

Finansowanie zobowigzan Skarbu Panstwa wobec PFR z tytutu wykupu obligacji przypadajgcych
do wykupu w 2025 r. i odsetek od nich zostato zaplanowane i zrealizowane w wydatkach budzetu
panstwa (w cz. 20 - Gospodarka).

Na etapie projektu ustawy budzetowej zatozono, ze w relacji do PKB deficyt budzetu panstwa
wyniesie 7,3% PKB. Deficyt sektora instytucji rzgdowych i samorzadowych (dalej takze: sektor
general government) w 2025 r. miat wynies¢ 5,5% PKB. Jednak w przyjetym w kwietniu 2025 r.
przez Rade Ministréw Sprawozdaniu z wdrazania sredniookresowego planu budzetowo-
strukturalnego na lata 2025-2028 wskazano, ze deficyt sektora instytucji rzgdowych

i samorzgdowych w 2025 r. wyniesie 6,3% PKB (prognozowano wowczas réwniez, ze dynamika
PKB wyniesie w tym roku 3,7%, a inflacja uksztattuje sie na poziomie 4,5%).

55 W 2025 r. ulegt zmianie sposéb ustalania, wysoko$¢ oraz sposéb przekazywania dochodéw jednostkom samorzadu
terytorialnego (dalej takze: JST) m.in. z tytutu udziatu w PIT (podatku dochodowego od oséb fizycznych).
% W brzmieniu nadanym ustawg z dnia 6 marca 2025 r. o zmianie ustawy o systemie instytucji rozwoju (Dz. U. poz. 352).
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Gtownym zrédtem deficytu sektora instytucji rzagdowych i samorzgdowych byt wynik budzetu
panstwa. Wynik jednostek samorzadu terytorialnego oraz funduszy zabezpieczenia spotecznego
nie generowat odchylen o skali mogacej wptywac na zmiane wielkosci deficytu sektora,

co jednoznacznie wskazuje, ze zrédto nieréwnowagi fiskalnej znajdowato sie gtéwnie w budzecie
panstwa®’.

Wedtug szacunkowych danych Ministerstwa Finanséw wykonanie budzetu panstwa za 2025 .
zakonczyto sie deficytem w wysokosci 275,6 mld zt, przy dochodach 594,6 mld zt oraz wydatkach
870,2 mld zt. Oznacza to wzrost deficytu budzetu panstwa o okoto 64,7 mld zt wzgledem wyniku
22024 r. W relacji do PKB deficyt ten stanowit 7,1%. Deficyt budzetu panstwa determinuje wynik
catego sektora instytucji rzgdowych i samorzgdowych. Dane na jego temat zostaty podane

w dalszej czesci wystgpienia pokontrolnego.

(akta kontroli tom | str. 333-361)

Wykonanie budzetu panstwa w 2025 r. pozostawato pod wptywem czynnikéw dochodowych

i wydatkowych o charakterze strukturalnym. Ministerstwo Finanséw wskazato, ze spadek
dochoddéw w poréwnaniu do dochodéw z poprzedniego roku o 28,7 mld zt (tj. 0 4,6%) byt w
szczegollnosci wynikiem reformy systemu finansowania jednostek samorzadu terytorialnego,
ktéra zmienita sposéb podziatu dochoddéw z PIT i CIT miedzy budzet panstwa a te jednostki.
taczne dochody podatkowe wyniosty 529,2 mld zt i byty nizsze o 26,7 mld zt wzgledem roku 2024,
przy czym dochody z PIT spadty w ujeciu rocznym o 68,8 mld zt, natomiast dochody z VAT wzrosty
o okoto 34 mld zt, a z CIT 0 3,4 mld zt. Zrealizowane w 2025 r. wydatki byty wyzsze o 35,8 mld zt

(0 4,3%) w poréwnaniu do poniesionych w 2024 r. Istotny wptyw na wykonanie budzetu miaty
wydatki w czesci 73 - Zaktad Ubezpieczen Spotecznych (180,5 mld zt, wzrost o 5,4%), wydatki na
obrone narodowg 123,6 mld zt (w czesci 29 - Obrona narodowa i w dziale 752 - Obrona
narodowa poza czescig 29) oraz wydatki na obstuge dtugu Skarbu Panstwa 72,8 mld zt - wzrost

o 7 mld zt (0 10,7%), co ograniczato mozliwosci poprawy wyniku budzetu panistwa. Ponadto,

po raz pierwszy wystgpity wydatki (w wysokosci 34,7 mld z, ujete w planie budzetowym) na sptate
zobowigzan z tytutu obligacji PFR (Tarcze Finansowe).

Od 2024 r. Polska jest objeta procedurg nadmiernego deficytu. Zostata ona uruchomiona decyzjg
Rady Unii Europejskiej 2024/2133 z dnia 26 lipca 2024 r.>® W decyzji tej potwierdzono istnienie
nadmiernego deficytu, co skutkowato objeciem Polski formalng procedurg naprawczg z
uwzglednieniem rezimu przewidzianego w zreformowanych od 30 kwietnia 2024 r. unijnych
ramach zarzgdzania gospodarczego, wynikajacych m.in. z rozporzgdzen 2024/1263° i
2024/1264%°. W centrum nowych ram zarzgdzania gospodarczego znajdujg sie krajowe
Sredniookresowe plany budzetowo-strukturalne, przedktadane przez panstwa cztonkowskie
Radzie i Komisji UE. Plany majg przyczynic sie m.in. do tego, aby na koniec okresu

57 Wedtug rocznych danych Ministerstwa Finanséw, deficyt budzetu panstwa w 2024 r. wyniést 210,9 mld zt. Jednoczes$nie
Gtéwny Urzad Statystyczny wykazat, ze deficyt sektora GG w 2024 r. wyniést 239,8mld zt. Oznaczato to, ze deficyt
budzetu panstwa odpowiadat za okoto 89% catego deficytu sektora GG w 2024 r.

%8 Decyzja Rady (UE) 2024/2133 z dnia 26 lipca 2024 r. w sprawie istnienia nadmiernego deficytu w Polsce (Dz. Urz. UE L
2024/2133 2 01.08.2024).

59 Rozporzadzenie 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 uchylajgce rozporzadzenie
Rady (WE) nr 1466/97 (Dz. Urz. UE L 2024/1263 z 30.04.2024).

80 Rozporzadzenie Rady (UE) 2024/1264 z dnia 29 kwietnia 2024 r. zmieniajgce rozporzadzenie (WE) nr 1467/97 w
sprawie przyspieszenia i wyjasnienia procedury nadmiernego deficytu (Dz. Urz. UE L 2024/1264 z 30.04.2024).
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dostosowawczego dtug sektora instytucji rzagdowych i samorzgdowych wykazywat
prawdopodobng tendencje spadkowg lub utrzymywat sie na ostroznym poziomie, oraz aby
deficyt zostat w Srednim okresie sprowadzony do poziomu ponizej wartosci odniesienia
wynoszacej 3 % PKB i utrzymywat sie ponizej tej wartosci. W tym celu w kazdym planie nalezy
przedstawi¢ Srednioterminowe zobowigzanie do realizacji Sciezki wydatkéw netto®'.

Polska przedstawita w pazdzierniku 2024 r. Sredniookresowy plan budzetowo-strukturalny na lata
2025-2028.

Zalecenia Rady UE z dnia 21 stycznia 2025 r. w sprawie zatwierdzenia krajowego
Sredniookresowego planu budzetowo-strukturalnego Polski (C/2025/642) okreslity, ze Polsce
zaleca sie zapewnienie, aby wzrost wydatkéw netto nie przekraczat maksymalnych wartosci
okreslonych w zatgczniku | do niniejszego zalecenia, w tym, w konteks$cie 2025 r. utrzymanie
tempa wzrostu wydatkéw netto sektora general government na poziomie nie wyzszym niz 6,3%,
przy stopniowym jej obnizaniu w latach nastepnych, co miato doprowadzi¢ do obnizenia deficytu
sektora instytucji rzgdowych i samorzgdowych ponizej 3% PKB nie pdzniej niz do 2028 r.

Odrebnym elementem, istotnie wptywajgcym na ocene finanséw publicznych panstw, byta
krajowa klauzula wyjscia dotyczgca wydatkéw obronnych. Komisja Europejska, w komunikacie

z dnia 19 marca 2025 r., wskazata®, ze zwiekszone wydatki obronne stanowig wyjgtkowe
okolicznosci, ktére uzasadniajg zastosowanie klauzuli wyjscia. Zachecita panstwa cztonkowskie
do ztozenia wnioskéw o zastosowanie klauzuli do korica kwietnia 2025 r. Polska ztozyta wniosek
o jej uruchomienie, a Rada Unii Europejskiej uruchomita mechanizm klauzuli wyjscia w dniu

8 lipca 2025 r. m. in. dla Polski, umozliwiajgc czasowe odejscie od sciezki wydatkéw netto

(w zakresie odpowiadajgcym przyrostowi wydatkéw obronnych w stosunku do roku 2021),

z limitem elastycznosci do 1,5% PKB rocznie®. Zastosowanie klauzuli wyjscia nie zawiesza jednak
obowigzywania unijnych zasad budzetowych w pozostatym zakresie, w szczegdlnosci dotyczacych
procedury nadmiernego deficytu.

Z Informacgji o dziataniach podjetych przez Polske w celu realizacji zalecenia Rady w ramach procedury
nadmiernego deficytu* z pazdziernika 2025 r. wynika, ze Polska zadeklarowata dziatania

konsolidacyjne przewidziane w Sredniookresowym planie budzetowo-strukturalnym. Obejmowaty

one m.in. dziatania nakierowane na poprawe $ciggalnosci podatkéw, zmiany w podatku VAT oraz

6 Wydatki netto oznaczajg wydatki publiczne po skorygowaniu o wydatki z tytutu odsetek, dziatania dyskrecjonalne po
stronie dochodéw, wydatki na programy unijne w petni kompensowane dochodami z funduszy unijnych, krajowe
wydatki na wspétfinansowanie programéw finansowanych przez Unig, cykliczne elementy wydatkéw na zasitki dla
bezrobotnych oraz dziatania jednorazowe i inne dziatania tymczasowe (art. 2 pkt 2 rozporzadzenia 2024/1263).
Sciezka wydatkéw netto oznacza wieloletnig trajektorie wydatkéw netto panstwa cztonkowskiego (art. 2 pkt 5
rozporzadzenia 2024/1263).

62 Wspdlna Biata Ksiega w sprawie obronnosci europejskiej - Gotowos¢ 2030 (ang. White Paper for European Defence -
Readiness 2030), opublikowana przez Komisje Europejska i Wysokiego Przedstawiciela Unii Europejskiej do Spraw
Zagranicznych i Polityki Bezpieczerstwa w dniu 19 marca 2025 .

63 Zalecenie Rady z dnia 8 lipca 2025 r. zezwalajgce Polsce na odchylenie od maksymalnych stép wzrostu wydatkéw
netto ustalonych przez Rade na podstawie rozporzadzenia (UE) 2024/1263 (Uruchomienie krajowej klauzuli wyjscia)
(C/2025/3971), w mysl ktérego w latach 2025-2028 zezwala sie Polsce na odchylenie od maksymalnych stép wzrostu
wydatkéw netto, ktére Rada ustalita w zaleceniu C/2025/642 oraz na przekroczenie tych stép, o ile wydatki netto
przekraczajace te maksymalne stopy wzrostu nie bedg wyzsze niz: wzrost wydatkéw obronnych od 2021 r. wyrazony
jako procent PKB, pod warunkiem ze odchylenie przekraczajgce maksymalne stopy wzrostu wydatkéw netto nie
wynosi wiecej niz 1,5 % PKB.

64 Tekst informacji dostepny na stronie https://www.gov.pl/web/finanse/sredniookresowy-plan-budzetowo-strukturalny
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inicjatywy administracyjne majgce na celu zwiekszenie skutecznosci kontroli skarbowej. Ich t3czny
efekt zostat oszacowany na co najmniej 18,7 mld zt. W Informacji zapisano, ze w kolejnych latach
konsolidacje budzetowq wymusza zestaw krajowych, jak i unijnych regut budzetowych, w tym
przestrzeganie zaleconej, w ramach procedury nadmiernego deficytu, sciezki wydatkdw netto, a dalej,
ze podejmowane bedg dziatania racjonalizujgce wydatki panstwa oraz dziatania zwiekszajgce

przejrzystos¢ i efektywnosc wydatkéw. Do najwazniejszych z nich nalezy zaliczy¢: —utworzenie Rady

Fiskalnej, ktéra od 2026 r. bedzie petnic¢ role niezaleznej instytucji fiskalnej; —instytucjonalizowanie

przeglqddw wydatkdw, w tym wzmocnienie roli Rady Ministréw.

NIK zwraca uwage, ze zgodnos¢ z rezimem wynikajgcym z dopuszczalnego przyrostu wydatkow
netto sektora general government (dalej takze: sektor GG) wymagata zachowania dyscypliny
wydatkowej sektora GG, w tym szczegdlnie budzetu panstwa ze wzgledu na jego dominujacy
udziat w sektorze. Jednoczesnie spadek dochoddw oraz zwiekszone wydatki obronne pozostaja
istotnym czynnikiem ryzyka w realizacji zalecert Rady UE, pomimo mozliwosci wykorzystania
mechanizmu klauzuli wyjscia. Nawet jesli klauzula pozwala wyjs¢ ponad limit, to odchylenie musi
by¢ w petni udokumentowane, moze dotyczy¢ wytgcznie wydatkéw obronnych, a suma innych
wydatkéw nie moze przekraczad limitu.

Wedtug wstepnych danych GUS z 1 kwietnia 2026 r. w 2025 r. deficyt sektora instytucji rzagdowych
i samorzgdowych stanowit 7,2% w relacji do PKB. Wedtug stanu na 10 kwietnia 2026 r. nie podano
tempa wzrostu wydatkow sektora general government oraz ile bedzie on stanowit przy
uwzglednieniu klauzuli wyjscia.

Deficyt budzetu Srodkéw europejskich zostat zrealizowany w wysokosci 13 428,1 min z, nizszej
niz w planie o 14 557 min zt (o 52%). Wptyneto to na zmniejszenie niezbednych do sfinansowania
potrzeb pozyczkowych netto. Byto to gtéwnie skutkiem nizszego wykonania wydatkéw: plan

137 875 min zt, wykonanie 89 516,7 min zt (64,9% planu). Poziom uzyskanych dochodéw

w poszczegblnych programach (bez WPR i KPO) w 2025 r. zwigzany byt z wysokoscig ponoszonych
wydatkéw, a takze z dostepnoscia $rodkéw na rachunku. Srodki przekazane na dochody cz. 87
wynikaty z kwot zapotrzebowan na ptatnosci sktadane przez poszczegdélne instytucje oraz

z dostepnosci srodkéw znajdujgcych sie w puli srodkéw skonsolidowanych.

W zakresie srodkéw KPO (czes¢ grantowa) nie zostat zaplanowany deficyt budzetu $rodkéw
europejskich. Finansowanie czesci grantowej ze srodkéw budzetu sSrodkéw europejskich mogto
mie¢ miejsce wytgcznie do wysokosci naptywéw srodkéw z UE. Wykorzystanie nizszej

od planowanej kwoty srodkéw europejskich na realizacje KPO wynikato z nizszego

od zaktadanego zapotrzebowania na te Srodki, zgtaszanego przez Instytucje Odpowiedzialne
za realizacje Inwestycji (I0l) oraz Jednostki Wdrazajace (JW).

2.3.2 Pozostale potrzeby pozyczkowe netto
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Niezaleznie od potrzeb wynikajgcych z deficytu budzetu panstwa oraz budzetu srodkow
europejskich, pozostate potrzeby pozyczkowe netto w 2025 r. wyniosty 28 523,7 min zt. Wielkos¢
ta byta wypadkowa sald pozostatych pozycji przychodéw i rozchoddéw, przy czym gdy saldo byto
ujemne (rozchody przewyzszaty przychody) - zwiekszata zapotrzebowanie na finansowanie,
natomiast w sytuacji odwrotnej - ograniczata skale potrzeb pozyczkowych.

Zwiekszajgco na potrzeby pozyczkowe netto wptywaty:

e saldo udzielonych i sptaconych pozyczek i kredytéw - 19 616,5 min zt. Ztozyly sie na nie
gtéwnie salda pozyczek: udzielanych w ramach KPO - zrealizowane rozchody w wysokosci
19 515,8 min zt, przy planowanej kwocie 57 501,6 min zt (za planowanie i realizacje tych
pozyczek odpowiedzialny jest Minister Funduszy i Polityki Regionalnej - dalej takze: MFiPR,
rola Ministra Finanséw w tym zakresie polega na zagwarantowaniu finansowania ze srodkow
walutowych, ktére wptynety do Polski i pozostajg na rachunku walutowym Ministra Finanséw)
oraz saldo udzielonych i sptaconych pozyczek na rzecz JST w ramach postepowania
naprawczego lub ostroznosciowego w wysokosci 186,5 min zt (przy planie 500 min zi),

e zarzadzanie Srodkami europejskimi - 13 790 min zt. Zarzadzanie srodkami europejskimi
poprawito ptynnos¢ o 14 422,2 min zt wzgledem planu. Potrzeby pozyczkowe powstaty jako
réznica przychoddw srodkéw z UE, przekazanych w zarzadzanie w ramach konsolidacji
walutowej do Departamentu Dtugu Publicznego, w kwocie 63 581,8 min zt i rozchodow
w kwocie 77 371,8 min zt - wynikajacych z przekazania Srodkéw do Departamentu Instytucji
Ptatniczej oraz MFiPR,

e wptaty do MIF w kwocie 958,1 min zt: zrealizowane ptatnosci obejmowaty planowane wptaty:
na podwyzszenie kapitatu Europejskiego Banku Inwestycyjnego, na rzecz Miedzynarodowego
Stowarzyszenia Rozwoju (IDA) i Wielostronnej Inicjatywy Umarzania Dtugéw (MDRI), na
podniesienie kapitatu Miedzynarodowej Korporacji Finansowej, z tytutu podwyzszenia
kapitatu Banku Rozwoju Rady Europy oraz Europejskiego Banku Odbudowy i Rozwoju, a takze
na finansowanie dziatalnosci Paneuropejskiego Funduszu Gwarancyjnego. Nie zaistniata
potrzeba dokonania ptatnosci z tytutu umowy gwarancyjnej Instrumentu SURE (w zwigzku
z brakiem wezwania ze strony Komisji Europejskiej). Nie doszto do skutku (uwzglednione
w planie kwotg 12,5 min USD) przystapienie Polski do nowej inicjatywy Miedzynarodowego
Banku Odbudowy i Rozwoju (tzw. kapitat hybrydowy).

(akta kontroli tom Il str. 435-437, tom V str. 270-271)

Zmniejszajaco na pozostate potrzeby wplywaty:

e zarzadzanie ptynnoscig sektora finanséw publicznych - 5423 min zt (wiecej w pkt 3
Zarzadzanie ptynnoscig budzetu panstwa),

e prefinansowanie zadan ujete w czesci 97 - saldo w wysokosci 215,2 min zt,

e saldo pozostatych przychodéw i rozchodéw - 202,7 min zt.

Zrealizowane dodatnie saldo prefinansowania zadan realizowanych z udziatem Srodkéw
pochodzacych z budzetu Unii Europejskiej (cze$¢ 97 budzetu paristwa), w wysokosci 215,2 min zt
byto znaczgco wyzsze od zaplanowanego (15,2 min zt). W czesci 97 budzetu panstwa,
zaplanowane zostaty, w ramach przedsiewzie¢ wspdlnej polityki rolnej, srodki na pozyczki dla
jednostek samorzadu terytorialnego i lokalnych grup dziatania, udzielane przez Bank
Gospodarstwa Krajowego, na podstawie art. 13 ust. 3 ustawy z dnia 27 maja 2015r.
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o finansowaniu wspélnej polityki rolnej®, tj. w ramach Programu Rozwoju Obszaréw Wiejskich
na lata 2014-2020% oraz Planu Strategicznego dla Wspdlnej Polityki Rolnej na lata 2023-2027
na podstawie art. 13 ust. 2 ustawy z dnia 26 stycznia 2023 r. o finansowaniu wspdlnej polityki
rolnej na lata 2023-2027¢.

(akta kontroli tom V str. 270-271)

W zatgczniku nr 18 do ustawy budzetowej zaplanowano przychody stanowigce sume pozyczek
sptaconych przez ww. podmioty w wysokosci 128,2 min zt oraz rozchody wynikajgce z
wyptaconych pozyczek w wysokosci 113 min zt. Osiggniete przychody w 2025 r. wyniosty

447,9 min zt (349% planu). W 2025 r. catkowicie rozliczono 272 pozyczki na kwote 442,7 min zt

(z uwzglednieniem kwot sptaconych w latach poprzednich). Nie wystgpity przypadki
nieterminowych sptat pozyczek. Rozchody zrealizowano w wysokosci 232,8 min zt (206% planu).
W ramach PROW 2014-2020, BGK w 2025 r. zawart 61 umow pozyczek, z tego w ramach 58 umoéw
zostaty uruchomione srodki.

(akta kontroli tom Il, str. 274-357)

Na wielko$¢ pozostatych potrzeb pozyczkowych oddziatywata réwniez odrebna pozycja ujeta
w zatgczniku nr 5 pod nazwg ,pozostate przychody i rozchody”. Faktycznie zrealizowane saldo
w wysokosci 202,7 min zt byto wynikiem przychodéw w wysokosci 898,5 min zt i rozchodow
696,1 min zt. W tej pozycji zostaly ujete:

— wplywy z rozliczeh z budzetem Srodkéw europejskich w wysokosci 865,7 min zt (Srodki
przekazane z rachunkéw do obstugi ptatnosci w ramach Procedury przekazywania wolnych
srodkéw na rozliczenie potrzeb pozyczkowych budzetu srodkéw europejskich z dnia
21 grudnia 2017 r., w tym 35,6 min zt dotyczyto Wspélnej Polityki Rolnej. Srodki te
obejmowaty zwroty ptatnosci z poprzednich lat budzetowych i byty przekazywane kwartalnie
z rachunkéw do obstugi ptatnosci Perspektywy Finansowej (dalej takze: PF) 2021-2027, PF
2014-2020 oraz PF 2007-2013.

— rozliczenia depozytéw zabezpieczajacych transakcje na instrumentach pochodnych CSA
(-695,1 min zt). Kwota ta wynika z przeptywéw gotéwkowych zwigzanych z depozytami
zabezpieczajgcymi CSA dotyczacymi transakcji IRS/CIRS®8. W 2025 r. rynkowa wycena tych
transakgcji zmienita sie tak, ze Minister Finansow byt zobowigzany do wniesienia wiekszej
kwoty zabezpieczenia, co skutkowato ujemnym saldem przeptywéw. Srodki wracajg po
odwréceniu wyceny lub przy zakoAczeniu transakgji. Sredni stan depozytéw w 2025 r. wynidst
165 min zt (depozyty PLN) oraz 2 959 miIn zt (depozyty EUR). Wygenerowato to dla Ministra

65 Dz.U.z2022r. poz. 2068.

6 Rozporzadzeniem Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2020/2220 z dnia 23 grudnia 2020 r. ustanawiajgcym niektére
przepisy przejéciowe dotyczace wsparcia z Europejskiego Funduszu Rolnego na rzecz Rozwoju Obszaréw Wiejskich
(EFRROW) i z Europejskiego Funduszu Rolniczego Gwarancji (EFRG) w latach 2021 i 2022 oraz zmieniajgcym
rozporzadzenia (UE) nr 1305/2013, (UE) nr 1306/2013 i (UE) nr 1307/2013 w odniesieniu do zasobdw i stosowania
w latach 2021 i 2022 oraz rozporzadzenie (UE) nr 1308/2013 w odniesieniu do zasobdw i rozdziatu takiego wsparcia na
lata 20212022 (Dz. Urz. UE L 437 z 28.12.2020, str. 1, ze zm.) okres programowania dla WPR zostat przedtuzony na
lata 2021-2022.

67 Dz.U. poz. 332.

6 |RS (Interest Rate Swap) - instrument pochodny zamiany ptatnosci odsetkowych (stata -zmienna) od tej samej kwoty
nominalnej. CIRS (Cross-Currency Interest Rate Swap)- instrument pochodny zamiany ptatnosci odsetkowych (i zwykle
kapitatu) w dwdch réznych walutach.
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Finanséw dochody odsetkowe w kwocie 129 min zt przy kosztach odsetkowych w wysokosci
61 min zt, co dato efekt netto plus 68 min z.

— wptywy z rachunku rezerw poreczeniowych i gwarancyjnych Skarbu Panistwa (29,3 min z)®°,

— przychody i odpisy z prywatyzacji (3,5 min z}). Przychody z prywatyzacji w 2025 r. pochodzity
z wptywow Ministra AktywOw Panstwowych ze zbycia udziatéw w spétkach (2,3 min zt) oraz
dziatan Ministra Rozwoju i Technologii w zakresie dochodzenia naleznosci Skarbu Panstwa
(postepowania sgdowe, egzekucyjne, upadtosciowe). Wptywy zostaty rozdysponowane:
Fundusz Rezerwy Demograficznej - 1 min z oraz na dochody budzetu panstwa - 2,5 min zt.

(akta kontroli tom V str. 158, 248-256, 270-271)

2.3.3. Operacje przeprowadzone z pominieciem rachunkéw budzetu panstwa

1) W 2025 r., podobnie jak w latach poprzednich, przeprowadzono operacje z pominieciem
wydatkéw i rozchodéw budzetu panistwa, nieujete réwniez w potrzebach pozyczkowych budzetu
panstwa, finansowane z réznych instrumentéw pozabudzetowych. Dotyczyto to w szczegdlnosci
nieodptatnego przekazywania SPW podmiotom uprawnionym oraz realizacji zadan panstwa
poprzez fundusze umiejscowione w BGK. W 2025 r. rozdysponowano SPW o wartosci nominalnej
17 914 min zt, bez ujecia w potrzebach pozyczkowych oraz poza rachunkiem wydatkéw i deficytu
budzetu panstwa. Szczegétowo zostato to opisane w punkcie 1 wystapienia.

2) Z pominieciem rachunkéw budzetu panstwa prowadzone byly w 2025 r. operacje, zwigzane
z finansowaniem zadan panstwa poprzez fundusze przeptywowe umiejscowione w Banku
Gospodarstwa Krajowego. W 2025 r. BGK zaciggat zobowigzania dtuzne na rzecz czterech
funduszy, tj.:

— Funduszu Przeciwdziatania COVID-19, dla ktérego pozyskano $rodki z emisji obligacji
krajowych i zagranicznych na kwote 27 734,7 min zi, a wydatki na obstuge wyemitowanych
i sprzedawanych od 2020 r. obligacji wyniosty w 2025 r. 35 597,4 mIn zt (w tym sptata kapitatu
w wysokosci 29 096,1 min zt). Zobowigzania FPC z tytutu wyemitowanych obligacji krajowych
i zagranicznych na 31 grudnia 2025 r. wyniosty: z tytutu kapitatu 210 751,5 miIn zt wedtug
wartosci nominalnej oraz z tytutu rat odsetkowych w horyzoncie zapadalnosci obligac;ji
47 701,2 min z4, tj. tacznie 258 452,7 min zt. Najwyzsze kwoty sptat kapitatu i odsetek
przypadajg na 2027 r., 2028 r., 2030 r. i 2031 r. (odpowiednio 40,1 mld zt, 30,9 mld zt, 39,7 mid
zti 40,9 mid zt).

— Funduszu Wsparcia Sit Zbrojnych (dalej takze: FWSZ), dla ktérego uruchomiono w 2025 r.
kredyty w wysokosci 38 984,9 min zt (dwukrotnie wiekszej niz w 2024 r.), a takze pozyskano
$rodki z emisji obligacji krajowych na kwote 1927,1 mIn zt. Na obstuge kredytow i obligacji
poniesiono wydatki w wysokosci 6421,3 min zt (w tym 3347,9 min zt z tytutu sptaty kapitatu
i 2101,9 min zt z tytutu odsetek). Zobowigzania funduszu na 31 grudnia 2025 r. z tytutu
kredytéw i obligacji wyniosty: z tytutu kapitatu 80 888,4 min zt, z tytutu rat odsetkowych

6 Na podstawie art. 30 ust. 4 ustawy o poreczeniach i gwarancjach $rodki gromadzone na rachunku rezerw
poreczeniowych i gwarancyjnych Skarbu Panstwa moga by¢ wykorzystywane na sfinansowanie potrzeb pozyczkowych
budzetu panistwa oraz w zwigzku z zarzadzaniem dtugiem Skarbu Panstwa. W mysl art. 30 ust. 2 ustawy o
poreczeniach i gwarancjach na rachunku rezerw poreczeniowych i gwarancyjnych gromadzone sa: przychody ze
sprzedazy akgji i udziatéw, o ktérych mowa w art. 25, odsetki z tytutu oprocentowania $rodkéw zgromadzonych na
tym rachunku, optaty prowizyjne, o ktérych mowa w art. 2c ust. 1.
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w horyzoncie zapadalnosci zobowigzan 26 634,9 min zt (razem 107 523,3 min zi). Najwyzsze
sptaty tych zobowigzan przypadajg na 2028 r. i 2031 r. (ponad 9 mid zt kazdego roku).

— Funduszu Pomocy (dalej takze: FP), dla ktérego z emisji obligacji zagranicznych oraz emisji
obligacji na rynku krajowym pozyskano w 2025 r. kwote 7365,4 min zt. BGK emitowat
obligacje na rzecz FP od 2022 r., a wydatki na ich obstuge w 2025 r. w wysokosci 594,6 min zt
obejmowaly tylko sptate odsetek, optat i prowizji. Wedtug stanu na 31 grudnia 2025 r.
Fundusz ten posiadat zobowigzania z tytutu kapitatu 26 562,7 min z, a z tytutu rat
odsetkowych w horyzoncie zapadalnosci obligacji 7709,1 min zt (razem 34 271,9 min z}).
Najwieksze sptaty zobowigzan przypadng w 2030 r. i w 2032 r. (ponad 7 mld zt i ponad
4,8 mid zb).

— Krajowego Funduszu Drogowego (dalej takze: KFD), dla ktérego z emisji obligacji na rynkach
zagranicznych pozyskano w 2025 r. kwote 4094,3 min zt, a z kredytéw 465,8 min zt.

Na obstuge obligacji i kredytéw w 2025 r. poniesiono wydatki w wysokosci 6075,4 min zt.
Zobowigzania funduszu na 31 grudnia 2025 r. z tytutu kapitatu (obligacje i kredyty) wyniosty:
70 369,3 min zi, z tytutu rat odsetkowych w horyzoncie zapadalnosci zobowigzan

37 278,2 min zt (razem 107 647,5 min zt). Najwyzsze sptaty tych zobowigzan przypadaja

na lata 2026-2028 i 2037 r. (Srednio ponad 7,5 mld zt rocznie).

t3gczne wplywy pozyskane poza budzetem paristwa na rzecz funduszy przeptywowych w 2025 r.
wyniosty 80 572,2 min zt i byty wyzsze od wptywdw z 2024 r. 0 6587,3 mIn zt. Operacje

te rzutowaty na wielkos¢ dtugu sektora instytucji rzgdowych i samorzadowych (dalej takze: EDP)
oraz na deficyt sektora general government, poniewaz spowodowaty poniesienie dodatkowych
wydatkéw w kwocie niemal 50 mld zt na obstuge dtugu zaciggnietego w latach poprzednich.

Na dzien 31 grudnia 2025 r. wysokos¢ zobowigzan dtuznych dotyczacych ww. funduszy (wedtug
wartosci nominalnej) wynosita 388 571,9 min z}, a z tytutu odsetek 119 323,4 min z°, tj. 3cznie
507 895,3 min zt. W poréwnaniu do stanu na koniec 2024 r. zadtuzenie funduszy wzrosto
nominalnie 0 39 186,6 min z}, z tego najwyzszy wzrost w kwocie 35 886,5 min zt dotyczyt FWSZ,
wzrosto tez zadtuzenie FP 0 6989,1 mIn zt, natomiast nominalnie zmniejszyto sie zadtuzenie FPC
oraz KFD odpowiednio 0 3684,7 min zt oraz 4,3 min zt. W przypadku FPC nastgpity sptaty
zadtuzenia zagranicznego, ale wzrosto zadtuzenie w ztotych. Ponadto na zmniejszenie zadtuzenia
FPC na koniec 2025 r. w stosunku do stanu na koniec 2024 r. znaczgco wptyneto umocnienie sie
ztotego w stosunku do dolara amerykanskiego oraz euro.

W 2025 r. udziat wydatkéw na obstuge zadtuzenia w wydatkach ogétem funduszy wzrost

w poréwnaniu do poprzedniego roku z 12,8% do 31,6% najwiecej w przypadku FPC (wzrost z 9,4%
do 54,4%). Wynikato to z faktu, ze w 2024 r. sptaty zobowigzan FPC obejmowaty odsetki i optaty
od wyemitowanych obligacji, a w 2025 r. nastgpity takze wykupy obligacji.

(akta kontroli tom IV, str. 98-103, 145)

Warunki finansowe ofert kredytowych dla funduszy przeptywowych oraz warunki i parametry
emisji obligacji BGK byty analizowane w Departamencie Dtugu Publicznego. W przypadku emisji
nowych serii obligacji Minister Finanséw na wniosek Prezesa Zarzadu BGK kilka dni przed emisjg
akceptowat list emisyjny, w ktérym podana byta m.in. wysoko$¢ kuponu obligacji. W dniu wyceny

70 Kwota odsetek od zobowigzan dtuznych w catym okresie zapadalnosci obliczona wedtug stanu na 31 grudnia 2025 r.
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obligacji Ministerstwo Finanséw akceptowato jej ostateczne parametry, w tym m.in. rentownos¢

i cene. W 2025 r. rentownosci obligacji emitowanych i sprzedawanych przez BGK na potrzeby
funduszy przeptywowych (FPC, FP, FWSZ i KFD) byly wyzsze od rentownosci skarbowych papieréw
wartosciowych o podobnej charakterystyce. Réznice w rentownosciach w przypadku emisji SPW
w ztotych wynosity od 12 do 33 punktdw bazowych (dalej takze: pb), dla emisji w euro byto to od
31 do 48 pb, a dla emisji w jenach japoriskich od 25 do 47 pb.

W przypadku finasowania pozyskanego w formie kredytéw i pozyczek, Minister Finanséw (na
podstawie notatek sporzgdzonych w Departamencie Dtugu Publicznego) wyrazat zgode na
zaciggniecie przez fundusze zobowigzan dtuznych oraz akceptowat przedstawione przez BGK ich
parametry ekonomiczne. W 2025 r. Departament Dtugu Publicznego opiniowat trzy wnioski BGK
0 wyrazenie zgody na pozyskanie przez FWSZ zobowigzan dtuznych i akceptacje ich warunkéw
finansowych. W notatkach sporzadzonych dla Podsekretarza Stanu w Ministerstwie Finanséw
przedstawiona zostata krétka analiza parametréw ekonomicznych finansowania na rzecz FWSZ.
Z dokonanego poréwnania kosztow kredytdw z warunkami finansowymi jakie mogtby w tym
czasie uzyskac Skarb Panstwa na rynku SPW, w kazdym przypadku wynikato, ze szacowany
roczny koszt zobowigzania dtuznego pozyskanego przez BGK byt nizszy niz mozliwy do uzyskania
przez Skarb Panstwa na rynku finansowym od ok. 0,4 punktu procentowego do 0,9 punktu
procentowego rocznie.

(akta kontroli tom IV, str. 51-78, 82-83, 165)

Ocena procesu analizy i akceptacji przez Ministra Finanséw warunkéw finansowych obejmujacych
parametry ekonomiczne kredytéw i pozyczek planowanych do zaciggniecia na rzecz FWSZ zostata
dokonana w trakcie kontroli NIK P/25/026 - Oszacowanie, gromadzenie i wydatkowanie sSrodkéw

Z Funduszu Wsparcia Sit Zbrojnych w 2024 r. i przedstawiona w wystgpieniu pokontrolnym
skierowanym do Ministra Finanséw i Gospodarki w dniu 17 lutego 2026 r.”

NIK po raz kolejny zwraca uwage, ze powyzsze operacje prowadzone w celu pozyskania srodkéw
na realizacje zadan panstwa zostaty przeprowadzone z pominieciem rachunkéw budzetu
panstwa. Zaréwno kwota wyemitowanych i sprzedanych obligacji i zaciggnietych kredytow

na rzecz funduszy, jak i wydatki na wyptacone odsetki od obligacji i kredytéw nie zostaty w petni
ujete w rachunku wydatkow i deficytu budzetu paristwa, ani w rachunku rozchodéw. Przy czym
nalezy podkresli¢, ze zobowigzania BGK z tytutu zaciggnietych kredytéw lub wyemitowanych
obligacji na rzecz funduszy przeptywowych gwarantowane sg przez Skarb Panstwa. Biorgc pod
uwage, ze fundusze te nie posiadajg przychodéw wiasnych (za wyjatkiem KFD, ktéry réwniez
korzysta z gwarancji Skarbu Panstwa), oznacza to, ze w kolejnych latach sptaty kapitatu i odsetek
bedga obcigzaly budzet panstwa.

W zwigzku z takim sposobem finansowania zadan panstwa, NIK sformutowata po kontroli
wykonania budzetu panstwa w 2024 r. (w wystgpieniu KBF.410.1.09.2025) wniosek dotyczacy
ujmowania w zrealizowanych wydatkach i rozchodach budzetu panstwa czesci nakladéw na
finansowanie zadan publicznych realizowanych za posrednictwem funduszy pozabudzetowych
obstugiwanych przez BGK.

71 Do wystgpienia pokontrolnego Minister Finanséw i Gospodarki w dniu 17 marca 2026 r. wniést umotywowane
zastrzezenia.
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W odpowiedzi na wystgpienie pokontrolne po kontroli wykonania budzetu paristwa w 2024 r.
Minister Finansow stwierdzit, ze ze wzgledu na skale wydatkdw realizowanych przy wykorzystaniu
funduszy obstugiwanych przez BGK, mechanizm wygaszania/ograniczania ich zobowiqzan z tytutu
obligacji musi by¢ roztoZzony w dtuzszej perspektywie czasu. Rekomendacje zaprezentowane w Biatej
Ksiedze w zakresie Funduszu Przeciwdziatania COVID-19 bedq wprowadzane stopniowo z uwagi na
poziom zobowiqgzan, ktérym w dalszym ciggu obcigzony jest ten Fundusz. (...) Obecnie na Fundusz
Przeciwdziatania COVID-19 nie sq naktadane nowe zadania (poza kontynuowaniem realizowanych
wczesniej wydatkéw), majgc na uwadze perspektywe stopniowego wygaszania dziatania Funduszu

i docelowe jego zamkniecie.

W budzecie paristwa na 2025 rok przewidziano sptate 63,2 miliarda zfotych zobowiqgzan z tytutu
obligacji wraz z odsetkami Polskiego Funduszu Rozwoju S.A. (34,7 mld zt) oraz wyemitowanych przez
Bank Gospodarstwa Krajowego na rzecz Funduszu Przeciwdziatania COVID-19 w latach 2020-2023
(28,5 mld z#). W projekcie ustawy budzetowej na 2026 r. przewiduje sie analogiczne postepowanie
wobec przypadajqgcych do sptaty zobowiqzan z obligacji wyemitowanych na rzecz Funduszu
Przeciwdziatania COVID-19. (...).

NIK zauwaza, ze Minister Finanséw podjat dziatania w celu oddtuzenia FPC poprzez sptate
zadtuzenia tego Funduszu ze srodkéw budzetu panstwa jednak w nizszej niz w planowanej
na poczatku 2025 r. wysokosci, o czym szerzej w sekcji Stwierdzone nieprawidtowosci.

W grudniu 2025 r. Bank Gospodarstwa Krajowego opracowat Strategie zarzadzania
zobowigzaniami dtuznymi funduszy’? umiejscowionych w BGK, w ktérej przedstawiono m.in.
analize stanu zadtuzenia, cele i zasady zarzadzania tym zadtuzeniem oraz projekcje finansowania
potrzeb pozyczkowych funduszy i zadtuzenia na lata 2026-2028. Sporzadzenie Strategii byto
powigzane z wnioskiem NIK’3 skierowanym do Ministra Finanséw (w wystgpieniu
KBF.410.1.8.2024) m.in. o przedstawianie petnych danych o dtugu sektora instytucji rzgdowych

i samorzadowych, wraz z okresleniem celu i ryzyk zarzadzania tym dtugiem oraz kosztéw jego
obstugi.

(akta kontroli tom IV, str. 93, 163)

3) Po kontroli wykonania budzetu panstwa w 2024 r. Najwyzsza Izba Kontroli stwierdzita
nieprawidtowos¢ polegajacg na niecelowym przekazaniu do Funduszu Reprywatyzacji
skarbowych papieréw wartosciowych, mimo ze podmiot ten nie wykazywat rzeczywistej potrzeby
pozyskania dodatkowych Srodkéw finansowych. Po uptywie roku od momentu przekazania SPW,
wiekszos$¢ obligacji pozostawata niewykorzystana w portfelu tego Funduszu, co potwierdza brak
materializacji celu, dla ktérego srodki zostaty przekazane.

Decyzja o przekazaniu w 2024 r. SPW do Funduszu Reprywatyzacji skutkowata natomiast
powstaniem realnych kosztéw po stronie budzetu panstwa, ktéry w 2025 r. ponidst wydatki w

72 Strategia_zarzgdzania_zobowigzaniami_dtuznymi_funduszy.pdf

73 Wniosek sformutowany po kontroli P/24/001 - Wykonanie budzetu panstwa w 2023 r. w cze$ciach 79 - Obstuga dtugu
Skarbu Panstwa, 97 - Przychody i rozchody zwigzane z prefinansowaniem zadan realizowanych z udziatem $rodkéw
pochodzacych z budzetu Unii Europejskiej i 98 - Przychody i rozchody zwigzane z finansowaniem potrzeb
pozyczkowych budzetu panstwa.
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wysokosci 347,5 min zt z tytutu wyptaconych odsetek od przekazanych obligacji, pomimo braku
wykorzystania ich na finansowanie zadan tego Funduszu.

Najwyzsza Izba Kontroli zauwaza ponadto, ze Minister FinansOw nie zapewnit sobie petnej,
systemowej i biezgcej wiedzy o wartosci skarbowych papieréw wartosciowych przekazanych
podmiotom uprawnionym, ktére przez dtugi okres (rok lub dtuzej) pozostawaty niewykorzystane
w ich portfelach. Przyktadem takiego braku wiedzy byt Fundusz Kolejowy, ktéremu pod koniec
2023 r. rowniez przekazano obligacje skarbowe (o wartosci 1500 min zt na wniosek Ministra
Infrastruktury). Obligacje te pozostawaty w portfelu tego Funduszu w latach 2024-2025,

co doprowadzito do wzrostu kosztéw obstugi dtugu tylko w 2025 r. o okoto 70 min z, pomimo
braku faktycznego wykorzystania SPW.

Najwyzsza Izba Kontroli zwraca uwage, ze Strategie zarzgdzania dtugiem sektora finanséw
publicznych formutujg nadrzedny cel zarzgdzania dtugiem publicznym jako minimalizacje kosztéw
obstugi dtugu w dtugim horyzoncie czasu, przy zachowaniu przyjetych ograniczen dotyczacych
poziomu ryzyka. W tym kontekscie ponoszenie przez budzet paristwa kosztéw odsetkowych

od nieodptatnie przekazanych skarbowych papieréw wartosciowych, ktére przez dtugi okres
pozostawaty niewykorzystane w portfelach funduszy, nie realizowato tego celu.

Minister Finanséw powinien podjg¢ odpowiednie dziatania, ktére pozwolitoby na ograniczenie
kosztow obstugi dtugu, poprzez zmniejszenie wolumenu zadtuzenia generujgcego wydatki
odsetkowe, w tym w szczegélnosci w odniesieniu do nieodptatnie przekazanych SPW, ktére nadal
pozostajg w portfelu podmiotéw, ktérym je przekazano.

(akta kontroli tom IV str. 79-85, tom V str. 248-257)

2.4. Finansowanie potrzeb pozyczkowych

W 2025 r. finansowanie potrzeb pozyczkowych budzetu paristwa odbywato sie gtéwnie na rynku
krajowym, a finansowanie z zagranicznych zrédet miato charakter uzupetniajgcy wobec
finansowania krajowego, co byto zgodne ze Strategig zarzgdzania dtugiem sektora finanséw
publicznych.

Minister Finanséw zapewnit sfinansowanie potrzeb pozyczkowych w wysokosci 520 915,8 min zt
oraz potrzeb pozyczkowych netto w wysokosci 317 618,1 min zt. Faktyczna skala potrzeb okazata
sie nizsza od wczesniej prognozowanej, co korzystnie wptyneto na proces ich finansowania oraz
pozwolito ograniczy¢ wolumen emisji skarbowych papieréw wartosciowych zaréwno na rynku
krajowym, jak i zagranicznym. Pozwolito to takze na utrzymanie bezpiecznego poziomu ptynnosci
na rachunkach ztotowych i walutowych oraz zachowanie srodkéw przeznaczonych na
finansowanie potrzeb na poczatku 2026 r. Czes¢ potrzeb zostata sfinansowana poprzez
wykorzystanie zgromadzonych srodkéw pienieznych na koniec 2024 r., co ograniczyto presje
emisyjng w pierwszej potowie roku.

Proces finansowania potrzeb pozyczkowych budzetu panstwa na rynku krajowym przebiegat

w warunkach stopniowej stabilizacji makroekonomicznej. Wzrost PKB w 2025 r. wynidst 3,6%,
wobec 2,9% w 2024 r., jednak byt nizszy od prognoz przyjetych na potrzeby ustawy budzetowej
(3,9%). W poréwnaniu z rokiem poprzednim sytuacja gospodarcza charakteryzowata sie dalszym
wygaszaniem pres;ji inflacyjnej (spadek inflacji z 4,7% r/r w grudniu 2024 r. do 2,4% r/r w grudniu
2025 r.; Srednioroczna inflacja 3,6%, analogicznie jak w roku poprzednim). Stopa referencyjna
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NBP na koniec 2025 r. uksztattowata sie na poziomie 4,0%, wobec 5,38% zaktadanych

w uzasadnieniu do projektu ustawy budzetowe]. W efekcie tego nastapito obnizenie stop
procentowych na krajowym rynku pienieznym: stawka POLONIA obnizyta sie z 5,50% do 3,56%,
WIBOR 3M z 5,84% do 3,99%, a WIBOR 6M z 5,80% do 3,87%, przy sredniorocznych poziomach
odpowiednio 4,96%, 5,09% i 4,95%. Na krajowym rynku skarbowych papieréw wartosciowych
wystgpita istotna zmiennos¢ rentownosci na catej krzywej dochodowosci oraz spadek
rentownosci obligacji dwu-, piecio- i dziesiecioletnich odpowiednio o0 132 pb, 103 pbi 73 pb

w ciggu roku. Rentownosci emitowanych obligacji byty nizsze od zatozen przyjetych na potrzeby
ustawy budzetowej o 0,2-0,6 punktéw procentowych.

(akta kontroli tom V str. 11)

Zdecydowana wiekszos¢ srodkéw pozyskanych na finansowanie potrzeb pozyczkowych
pochodzita z rynku krajowego. Udziat finansowania krajowego w pozyskanych Srodkach wynidst
83,5%. Przychody z rynku krajowego uksztattowaty sie na poziomie 676 378 min z, z czego 65,2%
stanowity wptywy z emisji skarbowych papieréw wartosciowych, 19,3% pochodzito z finansowania
Srodkami zgromadzonymi na ztotowych rachunkach konsolidacyjnych, a 15,3% ze Srodkéw
zgromadzonych na rachunkach budzetu panstwa w poprzednich okresach. Pozostate operacje,
obejmujace m.in. prefinansowanie zadan realizowanych z udziatem $rodkéw pochodzacych

z budzetu Unii Europejskiej oraz sptaty rat pozyczek przez JST i KUKE stanowity 0,22% przychodéw
krajowych.

W strukturze przychodéw z tytutu sprzedazy SPW na rynku krajowym dominowaty obligacje
hurtowe, ktére zapewnity 77,6% pozyskanych srodkéw. Finansowanie potrzeb pozyczkowych
realizowane byto réwniez przy udziale finansowania w bonach skarbowych (6,2% srodkéw) oraz
utrzymaniu istotnej roli obligacji oszczednosciowych. Saldo przychoddéw i rozchodéw skarbowych
papierdw wartosciowych wyniosto 208,4 mld zt w przypadku obligacji rynkowych, 27,3 mld zt dla
bonoéw skarbowych oraz 33,4 mld zt dla obligacji oszczednosciowych, ktére zapewnity 16,3%
wptywdw. Sprzedaz obligacji oszczednosciowych w 2025 r. stanowita istotny element
uzupetniajgcy finansowanie potrzeb pozyczkowych budzetu panstwa oraz mechanizm
dywersyfikacji bazy inwestoréw. Instrumenty oszczednosciowe petnity réwniez funkcje
stabilizujgcg w okresach podwyzszonej zmiennosci na rynku hurtowym, ograniczajgc zaleznos¢
od pojedynczych segmentéw inwestoréw instytucjonalnych. W 2025 r. nie wprowadzono nowych
rodzajow obligacji oszczednosciowych, jednak ich sprzedaz utrzymywata sie na wysokim
poziomie, a najwiekszym zainteresowaniem cieszyly sie 1-roczne obligacje oszczednos$ciowe
(ROR) oraz 3-letnie oszczednosciowe obligacje o statym oprocentowaniu (TOS), odpowiadajgce
za 35% i 37% sprzedazy detalicznej. Staty kupon obligacji 3-letnich oraz relatywnie krétki okres
zapadalnosci byty gtéwnymi czynnikami decydujgcymi o ich wyborze przez inwestoréow
indywidualnych.

(akta kontroli tom V str. 54-61)

Saldo przychodéw i rozchodow skarbowych papieréw wartosciowych na rynku krajowym, stuzace
finansowaniu potrzeb pozyczkowych netto, wyniosto 269 067,2 min zt, na co ztozyty sie salda
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sprzedazy i wykupow obligacji rynkowych w wysokosci 235 692,6 min zt, bonéw skarbowych

w wysokosci 27 304,2 min zt oraz obligacji oszczednosciowych w wysokosci 33 374,7 min zt.

W 2025 r., obok emisji zrealizowanych w latach wcze$niejszych, wprowadzono nowe serie
obligacji skarbowych. Obligacje dziesiecioletnie o stalym oprocentowaniu (DS1035) stanowity
nowy dziesiecioletni benchmark, z kuponem 5% i Srednig rentownoscig sprzedazy 5,4%.
Szescioletnie obligacje 120831 byty obligacjami indeksowanymi inflacjg, z kuponem realnym
1,75%, ptatnym raz w roku od nominatu podlegajgcego indeksacji. Obligacje piecioletnie o statym
oprocentowaniu (PS0730 oraz PS0131) stanowity nowe piecioletnie benchmarki z kuponem 4,5%,
a srednie rentownosci sprzedazy wyniosty odpowiednio 4,92% i 4,78%. Emitowano réwniez serie
NZ0928 o zmiennym oprocentowaniu - pierwszg obligacje skarbowg opartg o wskaznik POLSTR,
przy sprzedazy na poziomie 3985,2 mIn zt oraz podazy przewyzszajgcej zgtoszony popyt.

(akta kontroli tom V str. 2-19)

Uwarunkowania rynkowe wptywaty na wybdr instrumentéw finansujacych potrzeby pozyczkowe
budzetu panstwa, jednak wybor ten powinien zapewniac realizacje celu zapisanego w Strategii
zarzadzania dtugiem sektora finanséw publicznych, tj. minimalizacje kosztéw obstugi dtugu
poprzez odpowiedni dobdr instrumentéw. W tym kontekscie wybdr bondw skarbowych jako
zrodta finansowania potrzeb nie jest w ocenie NIK dziataniem zbieznym z realizacjg tego celu,
poniewaz zwieksza ryzyko refinansowania oraz wrazliwo$¢ finansowania na krétkoterminowe
zmiany kosztu pienigdza, przy rentownosci bonéw dtugich’# na poziomie 4,63% wobec 4,41%
dla obligacji dyskontowych dwuletnich.

Zrealizowana struktura finansowania poprzez emisje skarbowych papieréw wartosciowych
odbiegata od planu w kierunku zwiekszenia udziatu finansowania krajowego i zmniejszenia
udziatu finansowania zagranicznego. Faktyczny udziat finansowania krajowymi papierami
wartosciowymi w ujeciu brutto na poziomie 84,7% wzrdst w poréwnaniu do planowanego (73%),
natomiast faktyczny udziat finansowania zagranicznego na poziomie 9,4%, obnizyt sie w
poréwnaniu do planowanego (12%). Byto to kierunkowo zbiezne z zatozeniami Strategii
zarzadzania dtugiem sektora finanséw publicznych.

(akta kontroli tom V str. 183)

Z zagranicznych zrédet finansowania pozyskano w 2025 r. Srodki walutowe o réwnowartosci

133 632 min zt. Najwiekszg czes¢ tej kwoty stanowity przychody z tytutu zarzadzania Srodkami
europejskimi, tj. Srodkami pochodzacymi z funduszy strukturalnych, wspélnej polityki rolnej oraz
z bezzwrotnej czesci Instrumentu na Rzecz Odbudowy i Zwiekszenia Odpornosci, w tacznej
kwocie 63 581,8 min zt. Z emisji obligacji skarbowych nominowanych w walutach obcych
pozyskano Srodki o rownowartosci 47 724,8 min zt, na ktére ztozyly sie wptywy ze sprzedazy
obligacji na rynkach miedzynarodowych w wysokos$ci 5989 min euro oraz 5465,2 min dolaréw

74 Bony skarbowe dtugie o terminie zapadalnosci do 52 tygodni, emitowane nie tylko na potrzeby biezacej ptynnosci, ale
jako element finansowania potrzeb pozyczkowych, bony krétkie - bony o najkrétszym faktycznym horyzoncie
utrzymania w portfelu dtugu, zazwyczaj: 1-3 miesigce, maksymalnie ok. 13 tygodni, wykorzystywane jako instrument
ptynnosciowy.
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amerykanskich. Z czesci zwrotnej instrumentu RRF uruchomiono srodki w kwocie 16 696,9 min z,
natomiast kredyty i pozyczki zaciggniete w miedzynarodowych instytucjach finansowych
stanowity zrédto wptywdw w wysokosci 3566,8 min zt.

W ujeciu netto srodki walutowe zapewnity sfinansowanie potrzeb pozyczkowych w wysokosci

41 240,5 min zt wobec 120 458,2 min zt planowanych w ustawie budzetowej. Udziat finansowania
zagranicznego w finansowaniu potrzeb pozyczkowych netto zmniejszyt sie w poréwnaniu

22024 r.z38,2% do 12,9%. Gtéwnym zrédtem finansowania potrzeb pozyczkowych netto
srodkami ze zrédet zagranicznych byta emisja obligacji skarbowych, ktéra zapewnita

24 570,1 min zk. Minister Finanséw uplasowat na miedzynarodowych rynkach finansowych
obligacje statoprocentowe o wartosci nominalnej 6000 min euro oraz 5500 min USD, wobec
planowanych odpowiednio 10 000 min euro i 6000 min USD.

Srodki pozyskane z emisji obligacji dolarowych, wobec niewielkich potrzeb w tej walucie, zostaty
wymienione na euro z wykorzystaniem transakcji CIRS”>. W wyniku wymiany kwoty 5500 mIn USD
uzyskano 5044,15 min euro przeptywoéw kapitatowych oraz dodatnie saldo wymiany ptatnosci
odsetkowych w wysokosci 123,9 min zt, ktére pomniejszyto wydatki budzetu panstwa w czesci 79.
Transakcje CIRS ograniczyty ryzyko kursowe poprzez zastgpienie waluty o wyzszej zmiennosci
walutg o nizszej zmiennosci.

Finansowanie poprzez emisje obligacji na rynkach zagranicznych byto realizowane po koszcie
nizszym niz na rynku krajowym, ale z ryzykiem walutowym. Sredni koszt $rodkéw pozyskanych
z emisji zagranicznych, z uwzglednieniem transakgji CIRS, wyniost 3,58%, wobec 5,01% na
krajowym rynku hurtowym, przy jednoczesnie dtuzszym $rednim okresie zapadalnosci -
odpowiednio 7,9 roku wobec 5,3 roku.

Pozyczka z Unii Europejskiej z tytutu czesci zwrotnej Instrumentu na Rzecz Odbudowy i
Zwiekszenia Odpornosci (RRF) zapewnita sfinansowanie potrzeb pozyczkowych netto w wysokosci
16 696,9 min zt, odpowiadajgcej wyptaconej w 2025 r. transzy w wysokosci 3950,1 min euro.

W 2025 r. nie wystgpity rozchody z tytutu sptaty tej pozyczki’e.

Srodki zgromadzone na rachunku walutowym Ministra Finanséw miaty niewielki udziat w
finansowaniu potrzeb pozyczkowych netto i zapewnity kwote 1989,3 min z, tj. 0,6% tych potrzeb.
Nizsze od planowanego (55 173,4 min zt) saldo tych przeptywdw wynikato przede wszystkim

z mniejszego naptywu srodkow z Unii Europejskiej, w szczegdlnosci z bezzwrotnej czesci
instrumentu RRF, oraz mniejszej skali emisji obligacji zagranicznych. Stan $rodkéw na rachunku
walutowym na koniec 2025 r. wyniost 8452,9 min euro i byt nizszy niz na koniec 2024 r.

0 1560,3 min euro.

Kredyty otrzymane z miedzynarodowych instytucji finansowych nie stanowity w 2025 r. zrédta
finansowania potrzeb pozyczkowych w ujeciu netto, poniewaz sptaty zaciggnietych kredytéw
i pozyczek przewyzszyly przychody z tego tytutu 0 2015,8 min zi.

7> Transakcja Cross Currency Swap (CIRS) polega na wymianie kwoty nominalnej na poczatku i na koricu trwania
transakcji po tym samym kursie walutowym, ustalonym w dniu zawarcia transakcji oraz okresowej wymianie ptatnosci
odsetkowych w dwdéch réznych walutach.

76 Sptata pozyczki, zgodnie z harmonogramem, rozpocznie sie w 2035 r.

strona36z72



Wptyw kurséw walutowych odmiennych od zatozonych w ustawie budzetowej na saldo
przychodoéw i rozchodéw zagranicznych byt w 2025 r. zblizony do zera - przychody i rozchody byty
nizsze o 2,3 mld zt.

(akta kontroli tom Il str. 60-69, 431-437, 484-485 tom V str. 172-177, 260 plik 010)
Stwierdzone nieprawidtowosci

W dziatalnosci kontrolowanej jednostki w przedstawionym wyzej zakresie stwierdzono
nastepujacg nieprawidtowosc:

W 2025 r. nadal ponoszono z pominieciem budzetu panstwa cze$¢ naktadéw na finansowanie
zadan publicznych przez fundusze przeptywowe umiejscowione w BGK. W tym celu BGK
sprzedawat obligacje i/lub zaciggat kredyty na rzecz Funduszu Przeciwdziatania COVID-19,
Funduszu Wsparcia Sit Zbrojnych, Funduszu Pomocy oraz Krajowego Funduszu Drogowego.
Zaréwno kwota wyemitowanych i sprzedanych obligacji i zaciggnietych kredytéw na rzecz
funduszy, jak i wydatki na wyptacone odsetki od obligacji i kredytéw nie zostaty w petni ujete

w rachunku wydatkow i deficytu budzetu panstwa. Tym samym zostaty zanizone te wielkosci

w sposob nieodzwierciedlajgcy ekonomicznego charakteru dokonywanych operacji i zaburzona
zostata przejrzystos¢ finanséw publicznych.

Kwota zobowigzan dtuznych dotyczacych ww. funduszy, pozyskana w 2025 r. z pominieciem
rachunku budzetu panstwa w wyniku emisji dtugu wyniosta 80 756,9 min zt (wedtug wartosci
nominalnej) i byta wyzsza od pozyskanej w ten sposéb w 2024 r. 0 6587,3 min zt, natomiast
zadtuzenie funduszy na koniec 2025 r. wedtug wartosci nominalnej wzrosto o 39 186,6 min zt
do kwoty 388 571,9 miIn zi.

NIK zauwaza, ze ze Srodkéw budzetu paristwa nastgpita sptata zobowigzan dtuznych Funduszu
Przeciwdziatania COVID-19, jednak w kwocie nizszej niz planowana na poczatku 2025 r.
Zmniejszenie zadtuzenia w wartosci nominalnej FPC nastgpito w znacznym stopniu poprzez
refinansowanie. Plan finansowy FPC, ktdry byt w trakcie 2025 r. kilkukrotnie zmieniany,
poczatkowo przewidywat, ze wptywy FPC z tytutu wptaty z budzetu panstwa wyniosg

28 484,3 min zt, w lutym 2025 r. zmiang nr 2 zwiekszono wptaty z budzetu panstwa do kwoty
30 634,3 min zt, a wptywy z emisji obligacji ustalono w wysokosci 18 200 min zt (w wartosci
nominalnej). W potowie pazdziernika 2025 r. dokonano istotnych zmian w zakresie zrédet
finansowania zadan funduszu, tj. zmiang nr 5 zastgpiono cze$¢ wptywow z tytutu wptaty

z budzetu panstwa wptywami z emisji obligacji. Wptaty z budzetu panstwa zmniejszono

0 9082,3 min zt, a wptywy z emisji obligacji zwiekszono 0 9529,9 min zt. Po zmianie nr 5 plan
finansowy przewidywat, ze wptywy z tytutu wptat z budzetu panstwa wyniosg 21 552 min zi,

a z emisji obligacji (o wartosci nominalnej 27 700 min zt) - 27 528,8 min zt. Faktyczne wykonanie
planu finansowego FPC w zakresie wptaty z budzetu panstwa wyniosto 21 552 min z}, a kwota
pozyskana w wyniku emisji obligacji 27 679,7 mIn zt (w wartosci nominalnej).

Odnoszac sie do przyczyn zmiany zrédet finansowania zadan Funduszu Przeciwdziatania COVID-
19, Podsekretarz Stanu Pani Hanna Majszczyk wyjasnita, ze sytuacja makroekonomiczna

w 2025 roku miata negatywny wptyw na wykonanie dochodéw budzetu paristwa wzgledem zatozeri
wynikajgcych z ustawy budzetowej na 2025 rok, co stanowito ryzyko przekroczenia dopuszczalnych
parametrow fiskalnych. Juz w momencie sporzgdzania uzasadnienia do projektu ustawy budzetowej
na 2026 r. przewidywano, iz w 2025 roku nastgpi pogorszenie warunkéw makroekonomicznych
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gromadzenia dochoddw podatkowych. Prognoza wykonania dochoddw ogétem, przedstawiona

w uzasadnieniu do projektu ustawy budzetowej na 2026 r. byta nizsza wzgledem ustawy budzetowej
na rok 2025 o okoto 29,5 mld zt (w tym VAT nizszy o 24,5 mld zt, akcyza nizsza o 3,1 mld z, CIT nizszy
04,7 mld z1, PIT nizszy o 3,6 mld zf). Oprécz prawdopodobieristwa wykonania nizszych dochoddw,

w drugiej pofowie 2025 r. wystqpity takze istotne okolicznosci po stronie wydatkowej budzetu panstwa.
Podsekretarz Stanu wyjasnita, ze jednym z dziatarn mozliwych do podjecia przez Ministra Finanséw
juz na poczgtku IV kwartatu 2025 r., w celu ograniczenia ryzyka przekroczenia dopuszczalnych
parametréw fiskalnych, byta decyzja o czesciowej zmianie struktury finansowania zadan
realizowanych przez Fundusz Przeciwdziatania COVID-19 w 2025 r. W warunkach sztywnego,
ustawowo okreslonego limitu deficytu budzetu panstwa rozwigzanie polegajgce na zwiekszeniu
finansowania dtuznego Funduszu byto dziataniem stabilizujgcym realizacje budzetu w 2025 r.

i ograniczajgcym ryzyko przekroczenia dopuszczalnych parametréw fiskalnych.

(akta kontroli tom IV str. 96-103, 116, 117-145, 151-153, 167-174)

NIK zwraca uwage, ze rentownosci 15 serii obligacji wyemitowanych i sprzedawanych przez BGK
na potrzeby FPC od 28 pazdziernika 2025 r. do 1 grudnia 2025 r. byty wyzsze od rentownosci
skarbowych papieréw wartosciowych o podobnej charakterystyce od 12 do 29 punktéw
bazowych.

Dyrektor Departamentu Dtugu Publicznego odnoszac sie do szacunkowych dodatkowych kosztow
z tytutu obstugi dtugu wynikajgcych z finansowania pozabudzetowego przez fundusze
przeptywowe rozumianych jako réznica kosztu wzgledem finansowania bezposrednio przez Skarb
Panstwa (emisje SPW o poréwnywalnych terminach) wskazat, ze obligacje emitowane przez BGK
gwarantowane przez Skarb Panstwa sq zblizone do obligacji skarbowych, a ich rentownosci w 2025 r.
ksztattowaty sie na nieco wyzszych poziomach niz odpowiednich obligacji skarbowych przede
wszystkim ze wzgledu na mniejszq ich ptynnos¢ bedqgcq pochodng m.in. wielkosci serii i preferencji
inwestordw. Dyrektor DP wskazat, ze emisja obligacji przez BGK oznacza w praktyce odpowiednie
Zmniejszenie (zastgpienie) czesci emisji SPW i obnizenie presji na rentownos¢ catego sprzedawanego
dtugu przez Skarb Panstwa, fakt wystepowania na rynku finansowym innych emitentéw dtugu stanowi
dla inwestordéw naturalng alternatywe inwestycyjnq.

Szacunkowy dodatkowy koszt obstugi dtugu catego sektora finanséw publicznych, wynikajacy
z zastgpienia wptywow z budzetu panistwa powyzszg emisjg obligacji przez BGK na rzecz FPC,
wedtug wyliczen Biura Rady Fiskalnej wynidst okoto 3,8 mIn zt w 2025 r., natomiast ogétem

w latach 2025-2035 wyniesie okoto 170 min zt7”.

Réznica w kosztach obstugi dtugu wynikajaca z finansowania wydatkow funduszy zarzadzanych
przez Bank Gospodarstwa Krajowego poprzez emisje dtugu przez BGK w latach 2009-2025,

w poréwnaniu do hipotetycznego wariantu finansowania tych wydatkéw poprzez emisje dtugu
Skarbu Panstwa w catym horyzoncie zapadalnosci tego dtugu, tj. do roku 2054 zostata
oszacowana na 17,2 mld zt, z tego 7,7 mld zt dotyczyto lat 2009-2025, a 9,5 mld zt bedzie obcigzac
sektor finanséw publicznych w latach 2026-205478.

77 Zrédto: Opracowanie Biura Rady Fiskalnej na podstawie danych BGK, Bond Spot, Catalyst, Ministerstwa Finanséw, PFR
oraz Refinitiv Eikon, kwieciert 2026 r.
78 Jak wyzej.
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(akta kontroli tom IV, str. 165, 221-234, tom V str. 54-61)

Zdaniem Najwyzszej Izby Kontroli akceptowanie przez Ministra Finanséw podwyzszonych
kosztow obstugi dtugu, generowanych w wyniku operacji pozabudzetowych, ktére

w konsekwencji obcigzajg budzet panstwa oraz dtug sektora instytucji rzgdowych

i samorzadowych, nie pozostawato w petni spdjne z obowigzkiem prowadzenia polityki
zarzadzania dtugiem Skarbu Panistwa w sposéb sprzyjajacy stabilnosci finanséw publicznych oraz
minimalizacji kosztow obstugi dtugu w dtugim horyzoncie czasowym.

Ocena czastkowa

Minister Finanséw zapewnit petne i terminowe sfinansowanie w 2025 r. potrzeb pozyczkowych
budzetu panstwa zdefiniowanych w czesci 98 budzetu panstwa i ujetych w zatgczniku nr 5

do ustawy budzetowej ,Plan przychodéw i rozchodéw budzetu paristwa”. Odbywato sie to

w warunkach wzrostu potrzeb pozyczkowych w ciggu roku, zmiennosci stép na rynku krajowym

i zagranicznym oraz koniecznosci pozyskania srodkéw na prefinansowanie potrzeb pozyczkowych
roku 2026. Wybdr rynkéw finansowania potrzeb dokonywany byt z uwzglednieniem wymogu
ograniczania kosztow obstugi dtugu. Ponadto stosowane byty instrumenty pochodne pozwalajace
na korzystniejsze roztozenie kosztéw obstugi w czasie oraz zmierzajgce do osiggniecia
oszczednosci w nominalnych kosztach zwigzanych z obstugg zobowigzan zaciggnietych

w dolarach amerykanskich poprzez zmiane ekspozycji walutowej z dolaréw amerykanskich

na euro.

Jednak w 2025 r. nadal utrzymywane byty systemowe rozwigzania dotyczace finansowania
pozabudzetowego, wprowadzone m.in. w 2020 r. W tej sytuacji zrealizowany w 2025 r. budzet
panstwa nadal nie oddawat petnego obrazu stanu finanséw publicznych. Poprzez pozabudzetowe
fundusze przeptywowe w BGK zostaty w 2025 roku sfinansowane zadania publiczne na kwote
okoto 80 572,2 min zt. Oznaczato to, ze w 2025 r. poza budzetem pozostawata kwota stanowigca
9,2%7° catkowitych wydatkéw budzetu panstwa. Niepetne ujmowanie wydatkéw i rozchodéw w
ustawie budzetowej skutkowato naruszeniem fundamentalnych zasad budzetowych i ostabiato
zaréwno przejrzystosc systemu, jak i kontrole parlamentarng. Przy czym NIK podkresla, ze taka
konstrukcja finansowania poza budzetem ma charakter powtarzalny i systemowy, a nie
incydentalny. NIK zauwaza, ze jest to juz rozwigzanie utrwalone i obejmuje wiele obszardw,

od infrastruktury transportowej po finansowanie zadan zwigzanych z bezpieczehstwem panstwa.

W takiej sytuacji deficyt budzetu panstwa nadal nie pozostaje miarg pozwalajacg ocenic
rzeczywisty poziom nieréwnowagi finanséw publicznych, poniewaz ujmuje jedynie cze$¢ operacji
realizowanych przez panstwo. Zgodnie z danymi za 2025 r. deficyt budzetu panstwa wynidst

275 666,2 min zt. Pomimo ze jest to nominalnie wynik najwyzszy w ostatnich latach, jednak nadal
nie oddaje on petnego zakresu dziatan fiskalnych zrealizowanych w danym roku, poniewaz
obejmuje tylko te operacje, ktére byly realizowane w ramach plandéw ujetych w ustawie
budzetowe;j.

W 2025 r. nadal wystepowato finansowanie istotnej czesci zadan paristwa poza budzetem
panstwa, to jest poprzez fundusze przeptywowe obstugiwane przez BGK i finansowane ich

79 W 2024 r. udziat ten wynosit 8,9%.
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wiasnym zadtuzeniem. Finansowanie to w 2025 r. wyniosto 80 572,2 min zt. Zjawisko to nie
dotyczyto obstugi dtugu pokrywanej transferami z budzetu panistwa, lecz finansowania diugiem
BGK zadan, ktére powinny by¢ ujmowane bezposrednio w wydatkach budzetu paristwa lub
budzetu Srodkdéw europejskich.

Skutkiem byto narastanie rozbieznosci miedzy wynikiem budzetu panistwa a wynikiem sektora
instytucji rzgdowych i samorzadowych oraz ograniczenie przejrzystosci finansow publicznych.
Dane sektora general government, obejmujgce takze operacje realizowane poza ustawg
budzetowg, ujawniaty rzeczywistg skale nieréwnowagi finanséw publicznych i stanowily podstawe
objecia Polski procedurg nadmiernego deficytu od 2024 r.

Koszty obstugi zadtuzenia emitowanego na rzecz omowionych wyzej funduszy sg wyzsze

w porownaniu do sytuacji, gdyby wydatki tych funduszy byty finansowane w drodze dotacji
(wptaty) z budzetu paristwa (co w ostatecznym rachunku oznacza emisje skarbowych papieréw
wartosciowych). Uzyskiwane rentownosci dla obligacji emitowanych przez BGK na potrzeby
powyzszych funduszy (a takze emitowanych przez PFR na przetargach) byly wyzsze srednio

o kilkadziesigt punktéw bazowych od rentownosci skarbowych papierdéw wartosciowych

o podobnej charakterystyce. W niektérych przypadkach réznice w rentownosciach wynosity
nawet 48 punktdéw bazowych. Wedtug wyliczen Biura Rady Fiskalnej dodatkowe koszty obstugi
dtugu zacigganego przez BGK na rzecz funduszy przeptywowych w latach 2009-2025,

w porownaniu z hipotetycznym wariantem emisji dtugu Skarbu Panstwa, w horyzoncie
zapadalnosci tego dtugu, tj. do roku 2054 zostaty oszacowane na 17,2 mld zt, z tego 7,7 mid zt
dotyczyto lat 2009-2025, a 9,5 mld zt bedzie obcigzad sektor finanséw publicznych w latach 2026-
2054.

3. Zarzadzanie ptynnoscia budzetu panstwa

Srodki niezbedne do sfinansowania wszystkich potrzeb pozyczkowych brutto budzetu panstwa
w 2025 r. zostaly okreslone na 1 042 561,5 min zt. W wyniku nizszych faktycznie zrealizowanych
potrzeb pozyczkowych brutto, srodki niezbedne do ich sfinansowania wyniosty 810 010,1 min zi.

Ustalonym punktem odniesienia dla oceny poziomu ptynnosci byt model rezerwy ptynnosci
panstwa opracowany w Ministerstwie Finanséw w 2017 r., zaktadajgcy wskaznik pokrycia (WP)

w przedziale 1,5-4,4 miesigca potrzeb pozyczkowych brutto. Zgodnie z tym modelem $redni stan
wolnych srodkdw w 2025 r. powinien miesci¢ sie w przedziale 69-203 mld zt.

(akta kontroli tom V str. 16, 178-182)

Rzeczywisty Srednioroczny stan srodkéw budzetowych uksztattowat sie na poziomie

155 312,4 min zt (bez depozytow CSA, ktére co do zasady nie stuzg zarzadzaniu ptynnoscig).
Poziom ten wskazuje, ze rezerwa ptynnosci przy zrealizowanych potrzebach pozyczkowych brutto
wynoszgcych 505 258,5 min zt znajdowata sie w granicach przewidzianych przez model,

co zapewniato bezpieczenistwo finansowe paristwa, jednoczesnie umozliwiajgc wykorzystanie
nadwyzek srodkéw budzetowych poprzez lokowanie ich w NBP oraz w BGK.

(akta kontroli tom V str. 183-184)

Planowanie i realizacja potrzeb pozyczkowych w 2025 r. odbywato sie z wykorzystaniem
biezacych analiz ptynnosciowych oraz kwartalnych ,,Planéw finansowania potrzeb pozyczkowych
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budzetu panstwa i ich uwarunkowan”. Dokumenty te uwzgledniaty prognozy dochodoéw

i wydatkéw budzetowych, harmonogram zapadalnosci dtugu oraz warunki rynkowe. Proces ten
odbywat sie w oparciu o Strategie zarzqdzania dtugiem sektora finanséw publicznych na lata 2025-
2028, a od wrzesnia 2025 r. - o Strategie na lata 2026-2029, ktore okreslaty cel nadrzedny w
postaci zagwarantowania finansowania przy minimalizacji kosztéw obstugi dtugu w dtugim
horyzoncie czasu, oraz przy zachowaniu akceptowalnego poziomu ryzyka. Zarzadzanie ptynnoscia
byto integralng czescig tych strategii i obejmowato utrzymywanie bezpiecznego poziomu
srodkéw, planowanie potrzeb pozyczkowych, lokowanie czasowych nadwyzek oraz koordynacje
przeptywoéw krajowych i walutowych pomiedzy rachunkami budzetu panstwa, budzetu srodkow
europejskich, MFiPR.

(akta kontroli tom V str.181-184)

Zachowanie ptynnosci wymagato réwniez pozyskania ptynnych srodkéw na rok nastepny. W
zwigzku z tym zaréwno w 2024 r., jak i w 2025 r. realizowano operacje prefinansowania potrzeb
pozyczkowych kolejnego roku.

W 2024 r. prefinansowanie potrzeb 2025 r. objeto:

— odkup na przetargach zamiany obligacji na kwote 29,4 mld zt (kapitat),

— $rodki walutowe o réownowartosci 11,2 mld euro (47,9 mld zt), a bez depozytéw CSA
o réwnowartosci 10,0 mld euro (42,8 mid zt),

— Srodki ztotowe (bez ON w BGK i depozytéw CSA) w kwocie 47,6 mld zt (kasowo) oraz 66,5 mld
zt (memoriatowo).

W 2025 r. prefinansowanie potrzeb 2026 r. obejmowato:

— odkup obligacji o wartosci 42,2 mld zt (kapitat), ktérych termin wykupu przypadat na 2026 r.,

— zgromadzenie $rodkéw walutowych o réwnowartosci 35,7 mld zt (8,5 mld euro, bez depozytéw
CSA),

— zgromadzenie $rodkéw ztotowych w wysokosci 45,6 mld zt (kasowo).

Dziatania te miaty na celu zapewnienie odpowiedniego poziomu ptynnosci na poczatek 2026 r.,
zminimalizowanie ryzyka uruchomienia nagtej, duzej podazy SPW na poczatku roku budzetowego
oraz utrzymanie ciggtosci finansowania panstwa. Prefinansowanie stanowi element Strategii
zarzadzania dtugiem, umozliwiajgc roztozenie emisji dtugu w sposéb tagodzacy presje na rynek.
Zgromadzone w koricu 2025 roku srodki finansowe byty szczegdlnie istotne ze wzgledu na
obcigzenia budzetu panstwa w zwigzku z przypadajgcymi na 2026 r. wykupami zapadajgcego
dtugu oraz kosztami obstugi dtugu. Obcigzenia te w 2026 r. wynoszg (wedtug stanu na 31 grudnia
2025r.):

— zapadajace w 2026 r. SPW krajowe w wysokosci 185,6 mld zt, a zadtuzenie zagraniczne
30 034 min z,

— odsetki od dtugu krajowego przypadajgce na 2026 r - kwota 52,6 mld zt, a od zadtuzenia
zagranicznego 11,4 mld zt, ponadto dyskonto obligacji 5,3 mid zt.

Razem obcigzenia zwigzane z wykupem i obstugg dtugu w 2026 r. stanowig 284,8 mld zt.

(akta kontroli tom V str. 138-140)

Utrzymywanie ptynnosci budzetu panistwa na przestrzeni roku wigzato sie z ponoszeniem
kosztéw, wynikajacych z pozyskania i utrzymywania:
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— Srodkow ztotowych (bez ON w BGK), ktérych Srednioroczny stan wynosit 73 691 min zt: koszt
pozyskania 3419 min zt (obliczony jako $rednia wazona z lokat wolnych srodkéw i rentownosci
sprzedawanych bonéw oraz obligacji 2-letnich),

— $rodkoéw ON w BGK, ktérych Srednioroczny stan wynidst 37 204,2 min zk: a koszt utrzymania
wynidst 1707 min zt (obliczony na bazie Sredniej stopy depozytowej NBP wazonej stanami
dziennymi sSrodkéw ON),

— $rodkow walutowych - koszt 579 min zt (obliczony jako Sredni wazony koszt pozyskania
srodkéw z emisji obligacji o zapadalnosci do 5 lat o rentownosci 3,33% oraz z zaciggnietych
kredytéw z MIF),

— $rodki walutowe unijne: koszt pozyskania - zerowy,

Razem, w zwigzku z utrzymywaniem ptynnosci budzetu panstwa, koszty powyzsze zostaty
oszacowane na 5767 min zt.

(akta kontroli tom V str. 16, 55)

Efektywne zarzgdzanie ptynnoscig polegato na zmniejszeniu kosztéw utrzymywania wolnych
srodkéw w wyniku utrzymywania ich na oprocentowanych lokatach. Wolne srodki ztotowe i
walutowe Minister Finanséw lokowat w BGK i w NBP. Sredni stan lokat ztotowych w 2025 r.
wynosit 73 691 min zt, a Srednie oprocentowanie tych lokat ksztattowato sie na poziomie 4,64%.
Dochody osiggniete z lokowania wolnych srodkéw ztotowych w 2025 r. wyniosty 5664 min zt.

Z lokat walutowych dochody wyniosty 1032 min zt. Z zawigzanych i rozwigzanych depozytéw CSA
uzyskane dochody byty wyzsze od kosztéw o 68 min zt. W rezultacie - dochody z utrzymywania
wolnych srodkéw na lokatach byty wyzsze o 1057 min zt od kosztéw ich pozyskania.

(akta kontroli tom V str. 283-284)

Zarzadzanie ptynnoscig w 2025 r. obejmowato réwniez koordynacje przeptywéw walutowych,

w tym zwigzanych z obstugg srodkéw pozyskanych z UE w ramach: realizacji WPR, funduszy
strukturalnych oraz srodkéw z RRF (pozyczek i grantéw). Obstuga ta wymagata utrzymywania
odpowiedniej wysokosci sSrodkéw walutowych na rachunku Ministra Finanséw. Zarzgdzanie
ptynnoscig w tym obszarze jest uzaleznione m. in. od prognoz i dyspozycji przekazywanych przez
MFiPR, ktére determinujg rytm wptywow i wydatkéw (w tym walutowych) pozyskiwanych

w ramach RRF. Planowane na 2025 r. wptywy walutowe w ramach srodkéw z UE wynosity
31651,6 min euro (WPR i fundusze strukturalne razem 13 600,6 min euro, RRF pozyczki 5889
min euro i RRF granty 12 162,1 min zt). Zrealizowane zostaty wptywy w wysokosci 18 932,1 min
euro (WPR i fundusze strukturalne 12 765,9 min euro, RRF pozyczki - 3950,1 mIn euro, a granty -
2216,2 min euro). Rozdysponowanie tych srodkéw (odbywato sie gtéwnie w PLN) przedstawiato
sie nastepujaco: WPR i fundusze strukturalne - plan rozdysponowania 57 714,3 min z, realizacja
54 564,1 min zt. W zakresie RRF plan rozdysponowania zaktadat kwote 111 133 min zt, a realizacja
wyniosta zaledwie 38,1% planu.

(akta kontroli tom V 276-277, 285-287)

W 2025 r. w ramach zarzadzania srodkami walutowymi przeprowadzano réwniez operacje
sprzedazy walut w celu zapewnienia ptynnosci ztotowej budzetu parnistwa. Operacje te
obejmowaty sprzedaz 18,75 mld EUR do NBP oraz 2,9 mld EUR na rynku za posrednictwem BGK
(facznie 21,6 mld EUR). W wyniku sprzedazy walut pozyskano srodki ztotowe w wysokosci

91 739,1 min zt. Decyzje o miejscu wymiany walut (NBP lub rynek) wynikaty z biezacej
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i prognozowanej ptynnosci ztotowej, zapotrzebowania na finansowanie ptatnosci budzetu
panstwa, ptynnosci rynku walutowego oraz koniecznosci unikania niezamierzonego wptywu
na kurs ztotego. Utrzymywanie neutralnosci kursowej stanowito, zgodnie z wyjasnieniami
Departamentu DP, istotny element polityki walutowej prowadzonej w ramach zarzadzania
ptynnoscia.

(akta kontroli tom V str. 138-142,159-162)

Ptynnos¢ budzetu panstwa w 2025 r. byta zatem utrzymywana poprzez potgczenie polityki
emisyjnej, wykorzystania srodkéw skonsolidowanych, biezgcego zarzgdzania saldami ztotowymi

i walutowymi oraz zabezpieczenia srodkéw na prefinansowanie kolejnego roku. Elementy

te tworzyly zintegrowany system, ktérego celem byto utrzymywanie stabilnosci ptynnosci budzetu
panstwa oraz minimalizowanie kosztéw, przy jednoczesnym ograniczeniu ryzyk rynkowych

i operacyjnych

Konsolidacja wolnych Srodkéw jednostek sektora finanséw publicznych i czesci podmiotow
z sektora instytucji rzgdowych i samorzgdowych byta jednym z narzedzi umozliwiajgcych
zmniejszenie zapotrzebowania na emisje skarbowych papieréw wartosciowych. W 2025 r.
dodatnie saldo srodkéw podlegajacych konsolidacji wyniosto 5,4 mld zt wobec ustawowego
zatozenia 10,5 mld zt. Rozbieznos$¢ pomiedzy planem a wykonaniem wynikata m.in. ze zmian
w przeptywach jednostek co zmniejszyto wysokos¢ srodkéw do konsolidacji.

W 2025 r. wykorzystywano dwa typy depozytéw: depozyty terminowe oraz depozyty typu
overnight (dalej takze: ON). Depozyty ON w BGK byly oprocentowane wedtug stopy depozytowe;j
NBP, ktéra w 2025 r. Srednio wyniosta 4,60%. Depozyty terminowe byty zawigzywane przy
nizszym oprocentowaniu, co wynikato z krétszego horyzontu dla depozytéw ON oraz z oczekiwan
rynku dotyczacych dalszych obnizek stop procentowych. W 2025 r. Rada Polityki Pienieznej
obnizyta stopy procentowe o 175 punktéw bazowych, co wptywato na ksztatt krzywej
dochodowosci i relacje pomiedzy stawkami krétkoterminowymi a oprocentowaniem SPW.

(akta kontroli tom V str. 54-56)

Srodki pozyskane w wyniku konsolidacji ztotowej byty wykorzystywane bezposérednio

w finansowaniu potrzeb pozyczkowych. Wedtug stanu na koniec 2025 r. wykorzystywane srodki
obejmowaty 56,4 mld zt z tytutu depozytéw terminowych oraz 44,5 mld zt z tytutu depozytéw ON
przekazanych na rachunek w NBP. Wigczenie tych Srodkéw do finansowania zmniejszato
koniecznos$¢ sprzedazy SPW o najkrétszych terminach zapadalnosci.

Efekt bezposredni konsolidacji wynikat z r6znicy miedzy kosztem srodkéw skonsolidowanych,
a kosztem emisji najkrétszych SPW. W 2025 r. koszt finansowania srodkami pozyskanymi

w drodze konsolidacji wynosit 4,43%, podczas gdy koszt najkrétszych SPW wynosit 4,63%,

co przektadato sie na korzys¢ finansowg. Oszczednosci bezposrednie zostaty oszacowane na
184 min zt.

Efekt posredni konsolidacji, wskazywany przez Dyrektora Departamentu Dtugu Publicznego,
wynikat z ograniczenia podazy 2- i 5-letnich SPW na rynku. Przy zatozeniu obnizenia rentownosci
0 10 pb dla obligacji 2-letnich oraz 5 pb dla obligacji 5-letnich, a przy zrealizowanej sprzedazy
odpowiednio 43,7 mld zti 159,1 mld zt. Natomiast oszczednosci posrednie Minister Finanséw
oszacowat na 494 min zt. NIK zwraca uwage, ze wskazana przez Ministerstwo Finanséw wielkos¢
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efektu posredniego konsolidacji, szacowana na 494 min zi, wynikata wytacznie z przyjetych
parametréw. Jest to zatem wartos¢ szacunkowa, zalezna od przyjetych zatozen, a tym samym
niepewna i zmienna. Kazda zmiana parametrow wejsciowych, w szczegélnosci poziomu obnizki
rentownosci, wolumenu emisji lub warunkéw rynkowych, prowadzitaby do istotnej zmiany
wysokosci efektu posredniego. Z tego wzgledu, w ocenie NIK, dla uzasadnionego przyjecia tej
wielkosci konieczne bytoby przeprowadzenie analizy wrazliwosci obejmujgcej wptyw zmian
kluczowych zatozenh na ostateczng wysokosc efektu.

(akta kontroli tom V str. 15)

W ramach projektu ustawy o zmianie ustawy o finansach publicznych oraz niektérych innych
ustaw (nr z wykazu prac legislacyjnych i programowych Rady Ministréw: UD100), ktérego
wnioskodawcg byt Minister Finanséw zatozono, ze wszystkie fundusze umiejscowione w BGK
bedga objete obowigzkiem lokowania wolnych srodkéw w ztotych w formie depozytu u Ministra
Finansow. Przedmiotowy projekt zostat skierowany 25 marca 2026 r. do Sejmu (druk 2388).

Po pieciu latach przerwy MF powrdcito do finansowania potrzeb pozyczkowych i ptynnosciowych
bonami skarbowymi. Ministerstwo Finanséw wyjasnito, ze w 2025 r. uruchomito finansowanie

w bonach skarbowych w dwdch celach: zabezpieczenia ptynnosci w cyklu rocznym (tzw. bony
diugie) oraz sterowania krotkoterminowg rezerwg gotéwkowg (tzw. bony krétkie - instrument
stricte ptynnosciowy, co zgodnie ze Strategig zarzadzania diugiem sektora finanséw publicznych
pozwalato na posiadanie szerszego zestawu instrumentéw finansowania potrzeb pozyczkowych,
zwiekszajac elastycznosc polityki emisyjnej w warunkach wyzszych potrzeb brutto oraz
podwyzszonej niepewnosci rynkowej). W 2025 r. preferowany i dominujgcy pozostawat segment
bondw dtugich, natomiast sprzedaz bonéw kroétkich przeprowadzono na trzech pierwszych
przetargach (z uwagi na niezasadnos¢ emisji bonéw dtugich, ktérych zapadalnosé wypadtaby

w styczniu 2026 r. i zbiegtaby sie z wykupem obligacji serii WZ0126). Terminy wykupu bonéw
planowano, co do zasady, w innych miesigcach niz wykupy obligacji, aby ogranicza¢ lokalne
szczyty rozchoddw i ryzyko refinansowania.

Skala emisji bonéw byta znaczna: bondw krétkich (wyemitowanych w styczniu 2025 r.

i w niewielkiej ilosci w lutym i wykupionych jeszcze w 2025 r.) wyniosta 12 731,9 min zt, a bonéw
dtugich - do wykupu w 2026 r. 27 304 mIn zt. Emisja w styczniu przeprowadzona zostata przy
Srednim poziomie salda ptynnych srodkéw ztotowych w wysokosci ok. 45,5 mlid zt (bez wptywu
srodkow z bondéw w wysokosci 10,9 mid zt wyemitowanych w styczniu) i Srednim stanie sSrodkéw
na rachunku walutowym w styczniu w wysokosci okoto 5,9 mld zt., w warunkach braku zagrozenia
dla bufora ptynnosciowego. Przy czym rentownosci wyniosty: dla bonéw krétkich 5,44%, bonéw
dtugich- 4,63%. Natomiast obligacje 2-letnie OK miaty rentownosci 4,41%, SPW 5-letnie 5,03%,

a SPW 10-letnie 5,45%.

(akta kontroli tom V str. 17)

Zdaniem NIK celowos¢ sprzedazy bondw przy wystarczajgcych saldach gotéwki powinna by¢
szczego6towo uzasadniona: kalendarzem rozchodéw czy innymi czynnikami (szczyty wydatkowe,
profil wykupow, plan wykorzystania wolnych srodkéw gromadzonych na rachunkach. Tymczasem
Minister Finansow wskazywat tylko ,,080Ing elastycznos¢” polityki emisyjnej. Brak takiego
operacyjnego uzasadnienia (harmonogram rozchodéw, prognozy krétkoterminowe) budzi
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watpliwos¢, co do koniecznosci i czasu emisji bondw - zwitaszcza krétkich, ktérych rentownosé
wyniosta 5,44%.

Bony dtugie byly Srednio drozsze od obligacji 2-letnich OK o0 0,22 punktu procentowego.
Wprawdzie, jak wskazat Minister Finanséw, bony majg inng funkcje (elastycznos¢, krétszy
horyzont, mniejsza ,blokada” kapitatu), ale na poziomie kosztu réznica okazata sie realna.
Przy szacowanej skali bonéw: 27,3 mld zt, premia 0,22 punktu procentowego odpowiada
~60 mIn zt w ujeciu rocznym; przy przecietnej ,,zywotnosci” bondéw dtugich rzedu okoto
10 miesiecy oznacza to 50 mIn zt kosztu wzglednego.

(akta kontroli tom V str. 17, 140, 160)

Bankowy Fundusz Gwarancyjny, cho¢ nieobjety obowigzkowg konsolidacjg srodkéw, wptywat

na poziom ptynnosci sektora publicznego poprzez inwestowanie aktywdw finansowych w papiery
wartosciowe, w tym SPW. Na podstawie ustawy o BFG?, Fundusz posiada mozliwo$¢ nabywania
SPW, papierdéw rzagdéw i bankéw centralnych panstw OECD oraz jednostek funduszy rynku
pienieznego?®, a takze moze lokowac srodki w formie depozytu u Ministra Finanséw (art. 315 ust.
1a ustawy o BFG). Z uwagi na skale srodkéw pozostajgcych w dyspozycji BFG oraz ich charakter,
konieczne jest wziecie pod uwage jego posredniego wptywu na poziom diugu publicznego

i strukture popytu na instrumenty skarbowe. Z tego wzgledu zdaniem NIK bytoby zasadne
wyodrebnienie BFG w cyklicznych sprawozdaniach dotyczgcych dtugu.

W 2025 r. w obszarze zarzadzania ptynnoscig zidentyfikowano ryzyka o charakterze systemowym,
wynikajgce przede wszystkim z nieprzewidywalnosci czasowej i kwotowej przeptywow
finansowych dotyczacych realizacji Krajowego Planu Odbudowy, a takze z istotnych rozbieznosci
pomiedzy planowanymi a faktycznie realizowanymi saldami konsolidacji Srodkdéw ztotowych

i walutowych. Dodatkowym zrédtem ryzyka byto oczekiwanie rynku na obnizki stop
procentowych, co skutkowato trzeci rok z rzedu wyzszym oprocentowaniem depozytéw ON

w poréwnaniu z depozytami terminowymi wptywajgc na koszt pozyskania srodkéw z konsolidacji.
Zarzadzanie ptynnoscig oraz kosztami obstugi dtugu byto réwniez utrudnione przez brak narzedzi
umozliwiajgcych poréwnawczg ocene kosztéw finansowania realizowanego poza budzetem
panstwa w poréwnaniu z finansowaniem przez budzet.

Zarzadzanie ptynnoscig rynku SPW wymaga, operacyjnej wspotpracy Ministerstwa Finanséw

z Dealerami Skarbowych Papieréw Wartosciowych (DSPW), bo to wtasnie dealerzy (poza bankami
panstwowymi w rozumieniu ustawy Prawo bankowe?? nieposiadajgcy statusu DSPW?3 ) majg
wytgczne prawo uczestnictwa w przetargach hurtowych i obowigzek utrzymywania ptynnych
kwotowan SPW na rynku elektronicznym, a takze uczestnictwa w fixingach SPW (co stabilizuje

80 Ustawa z dnia 10 czerwca 2016 r. o Bankowym Funduszu Gwarancyjnym, systemie gwarantowania depozytéw oraz
przymusowej restrukturyzacji (Dz. U. z 2025 r. poz. 643, ze zm.).

81 Art. 314 ust. 1 ustawy o BFG stanowi, ze BFG moze nabywa¢ lub zbywa¢ na wtasny rachunek jedynie: 1) papiery
wartosciowe emitowane, poreczone lub gwarantowane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski; 2) papiery
wartosciowe emitowane, poreczone lub gwarantowane przez rzady lub banki centralne panstw cztonkowskich lub
panstw bedacych cztonkami Organizacji Wspotpracy Gospodarczej i Rozwoju; 3) jednostki uczestnictwa funduszy
rynku pienieznego, o ktérych mowa w art. 178 ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i
zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (Dz. U. z 2026 r. poz. 60, ze zm.).

82 Ustawa z dnia 29 sierpnia 1997 r. - Prawo bankowe (Dz. U. z 2026 r. poz. 38, ze zm.)

83 DSPW to banki, instytucje kredytowe lub instytucje finansowe, a takze ich oddziaty, w rozumieniu ustawy Prawo
bankowe, z ktérymi Minister Finanséw zawart umowe w sprawie petnienia funkcji Dealera Skarbowych Papieréw
Wartos$ciowych.
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wyceny emisji bazowych). W ,Regulaminie petnienia funkcji DSPW” z 18 grudnia 2025 r., Minister
Finanséw okreslit m.in. wymogi udziatu dealeréw w sprzedazy i zamianach, mechanizmy oceny
aktywnosci oraz publikacje rankingdw — wszystko po to, aby zapewni¢ ciggty popyt na SPW

i mozliwos¢ sprawnego refinansowania potrzeb pozyczkowych w réznych warunkach rynkowych.
Po stronie infrastruktury, fixing SPW organizowany przez NBP wymusza na dealerach obecnos¢

i podawanie rynkowych cen, co przektada sie na przejrzystos¢ i ptynnos¢ rynku wtérnego oraz

na nizsze koszty transakcyjne przy emisjach pierwotnych. W praktyce oznacza to, ze utrzymanie
ptynnosci nie jest efektem samej podazy obligacji przez MF, ale przestrzegania i przewidywalnosci
zachowan po stronie MF, a po stronie dealeréw: udziatu w przetargach, kwotowania,
raportowania i wspotpracy w ramach Rady Uczestnikéw Rynku SPW. W dniu 18 grudnia 2025 r.
zostat znowelizowany Regulamin petnienia funkcji DSPW.

(akta kontroli tom IV str. 57-62, tom V str. 140)

Stwierdzone nieprawidtowosci

W dziatalnosci kontrolowanej jednostki w przedstawionym wyzej zakresie nie stwierdzono
nieprawidtowosci.

Ocena czastkowa

NIK pozytywnie ocenia zarzadzanie ptynnoscig budzetu panstwa, wskazujac, ze Minister Finansow
zapewnit jej utrzymanie przez caty 2025 r., mimo wyraznie wiekszego niz rok wczesniej
zapotrzebowania na $rodki, wynikajgcego z koncentracji deficytu w koricowych miesigcach roku.
Realizowana w 2025 roku polityka emisyjna oddziatywata stabilizujgco na rynek SPW i poziom
kosztéw obstugi dlugu w dtugim horyzoncie czasowym. Poziom ptynnych aktywéw w 2025 r.
umozliwit petng i terminowg realizacje potrzeb pozyczkowych, a koszty utrzymania ptynnosci

nie przekroczyly wartosci odsetek uzyskanych z lokowania nadwyzek srodkéw w BGK i NBP

w ramach systemu konsolidacji.

Bezpieczny poziom ptynnosci w 2025 r. byt réwniez efektem prefinansowania, w tym
zgromadzenia na koniec 2024 r. znaczacych rezerw gotéwkowych przeznaczonych na pokrycie
potrzeb pozyczkowych poczatku roku. Wykorzystywano takze srodki z rachunkéw podmiotéw
sektora finanséw publicznych, sprzedaz walut oraz operacje zamiany obligacji. Dodatkowo
przeprowadzono dziatania umozliwiajgce prefinansowanie potrzeb roku 2026. Zgromadzone

na poczatku 2025 r. Srodki w wysokosci 95,5 mld zt, przy planowanych potrzebach pozyczkowych
netto na 2025 r., zabezpieczaty finansowanie na okoto 3,1 miesigca.

W ramach zarzadzania ptynnoscia realizowano zatozenia Strategii zarzadzania dtugiem,

ukierunkowanej na ograniczanie wptywu czynnikéw rynkowo-technicznych zwigzanych z podazg,

popytem i ceng dtugu. Dziatania te miaty przeciwdziata¢ sytuacjom, w ktorych nagty i wysoki
wzrost podazy skarbowych papieréw wartosciowych prowadzitby do wzrostu ich rentownosci,

a w konsekwencji - kosztow obstugi dtugu. W 2025 r. polityka emisyjna nie generowata takich
zaburzen, co miato stabilizujgcy wptyw zaréwno na rynek SPW, jak i na poziom kosztéw diugu

w dtuzszej perspektywie. NIK zauwaza, ze w 2025 r. bony skarbowe byty instrumentem drozszym
niz obligacje dwuletnie, wykorzystywane dotychczas do zarzadzania ptynnoscig. W takiej sytuacji
uzasadnienie korzystania z instrumentu generujgcego relatywnie wyzsze koszty powinno by¢
szczegdblnie umotywowane. W toku kontroli nie uzyskano takiego uzasadnienia.
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4. Zobowigzania Skarbu Panstwa wynikajgce z udzielonych
poreczen i gwarancji

Opis stanu faktycznego

Limit poreczen i gwarancji Skarbu Panistwa, ujety w art. 6 ustawy budzetowej na rok

2025 okreslony zostat na kwote 200 000 min zt. Wielko$¢ limitu zaplanowano prewencyjne

na poziomie 160 000 mIn zt, w celu ewentualnego zapewnienia wsparcia podmiotom nalezgcym
do sektora finansowego kwalifikujgcego sie w mys| przepiséw ustawy o udzielaniu przez Skarb
Panstwa wsparcia instytucjom finansowym oraz ustawy o rekapitalizacji niektérych instytucji oraz
rzagdowych instrumentach stabilizacji finansowej, do skorzystania z mechanizméw pomocowych.
Pozostata cze$¢ limitu ustalona zostata na podstawie szacunkéw prognoz oraz potencjalnych
zamierzen zgtaszanych przez poszczegdlne ministerstwa. W zwigzku z tym, na podstawie
informacji przekazanych przez Ministra Infrastruktury, w limicie uwzgledniono: ok. 26 700 min zt
na planowane gwarancje za zobowigzania kredytowe zaciggane przez Bank Gospodarstwa
Krajowego na rzecz Krajowego Funduszu Drogowego, 4416,1 min zt na gwarancje dotyczace
realizacji zadan z zakresu gospodarki morskiej, nadzorowanych przez Ministra Infrastruktury,
ok. 3043,2 mIn zt na gwarancje za zobowigzania spétek Grupy PKP wynikajgce z planowanych
projektéw kolejowych oraz ok. 400 min zt na gwarancje za zobowigzania Polskiej Agencji Zeglugi
Powietrznej. Ponadto w limicie gwarancji uwzgledniono kwote ok. 400 min zt wynikajaca

z informacji przekazanych przez Ministra Aktywow Panstwowych oraz kwote ok. 200 min zt
zgtoszong przez Ministra Kultury i Dziedzictwa Narodowego.

W 2025 r. procedowano tacznie 15 wnioskéw (w tym wnioski ztozone w 2024 r.) o udzielenie
gwarangcji. Osiem wnioskéw ztozonych zostato w 2025 r. W oparciu o postanowienia ustawy

o poreczeniach i gwarancjach udzielanych przez Skarb Pahstwa oraz niektére osoby prawne oraz
uchwaty Rady Ministréw, Skarb Panstwa udzielit w 2025 r. pieciu gwarancji na tgczng kwote

13 830,8 miIn z}, co stanowito 6,92% ustawowego limitu. Jak wskazat Dyrektor Departamentu
Gwarangcji i Poreczen, zaplanowana w ustawie budzetowej kwota limitu nie generuje dla budzetu
zadnych kosztéw. Stad niskie wykorzystanie limitu pozostaje neutralne kosztowo. Jednoczes$nie
Dyrektor Departamentu wyjasnit, ze gféwnq przyczynq niepetnego wykorzystania limitu byto
nieudzielenie gwarancji dla dziatan, ktére mogq by¢ potencjalnie podjete w przypadku ewentualnego
pogorszenia warunkow dziatania polskiego systemu finansowego w przypadku kryzysu finansowego
lub gospodarczego.

Trzy gwarancje, udzielone na tgczng kwote 11 128,0 min zt, zabezpieczaty zobowigzania Banku
Gospodarstwa Krajowego z tytutu emisji obligacji (maksymalna kwota emisji 8135,6 min z,
maksymalna kwota gwarancji 11 300 min zt) oraz sptaty kredytéw zaciggnietych w Europejskim
Banku Inwestycyjnym na zasilenie Krajowego Funduszu Drogowego, tytutem wspétfinansowania
projektow drogowych pn. Autostrada A2 Mirisk Mazowiecki-Biata Podlaska, Droga ekspresowa S6
Koszalin-Bozepole. Dwie gwarancje, w tgcznej kwocie 2702,8 min zt, zabezpieczaty zobowigzania
PKP Polskich Linii Kolejowych S.A. z tytutu sptaty kredytow zaciggnietych w Europejskim Banku
Inwestycyjnym na dalsze finansowanie projektu E75 Rail Baltica Sadowne-Biatystok B oraz
projektu PLK Koscierzyna-Gdynia.
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Z informacji przekazanych przez Dyrektora Departamentu Gwarangji i Poreczen wynika,

ze do 11 lutego 2026 r. nie zostata udzielona gwarancja sptaty drugiej czesci kredytu
zaciggnietego przez PKP Intercity S.A. w Europejskim Banku Inwestycyjnym na czesSciowe
sfinansowanie zakupu i modernizacji taboru kolejowego w ramach projektu ,Odnowa i
rozbudowa floty PKP Intercity S.A.” Uchwata Rady Ministréw w tej sprawie podjeta zostata

16 maja 2025 r. PKP Intercity S.A. nie zakohczyt dziatan zwigzanych z ustanowieniem
zabezpieczen prawnych gwarancji, okreslonych w umowie z 20 pazdziernika 2025 r. o udzielenie
gwarancji, zawartej miedzy Skarbem Panstwa- Ministrem Finanséw i Gospodarki a PKP

Intercity S.A.

W przypadku 10 sposréd 15 rozpatrywanych w 2025 r. wnioskéw o gwarancje procedura
rozpatrywania nie zostata zakonczona do konca grudnia.

W 2025 r. zaden wniosek o udzielenie gwarancji nie zostat rozpatrzony odmownie. Wczesniejsze
uchwaty w sprawie udzielenia poreczen i gwarancji nie zostaty w 2025 r. zmienione w drodze
uchwat Rady Ministréw.

(akta kontroli tom | str. 129-158)

Dodatkowo, wedtug stanu na 31 grudnia 2025 r., Skarb Panstwa posiadat potencjalne
zobowigzania z tytutu gwarancji udzielonych na podstawie przepiséw ustaw szczegdélnych

za zobowigzania Banku Gospodarstwa Krajowego zaciggniete na rzecz czesci funduszy
przeptywowych oraz za zobowigzania Polskiego Funduszu Rozwoju S.A.84 Zobowigzania te
wytgczone byly z ustawowego limitu okreslonego w ustawie budzetowej. Na koniec grudnia
2025 r. saldo niewymagalnych zobowigzan Skarbu Panstwa z tytutu gwarancji udzielonych poza
ustawowym limitem wyniosto 577 983,4 min zt, w tym z tytutu gwarancji udzielonych za
zobowigzania BGK 553 064,6 mIn zt oraz za zobowigzania PFR z tytutu obligacji wyemitowanych
przez ten podmiot 24 918,8 min zt i znaczgco zwiekszaty ich udziat w tgcznej kwocie
niewymagalnych zobowigzan Skarbu Panstwa, ktéry na 31 grudnia 2025 r. wyniost 81,0%.

Gwarancje Skarbu Panstwa, udzielone w 2025 r. poza ustawowym limitem, wyniosty

103 399,6 min zt. Dotyczyty one zobowigzan Banku Gospodarstwa Krajowego z tytutu
wyemitowanych przez ten bank obligacji na zasilenie: Funduszu Przeciwdziatania COVID-19

(57 oswiadczen w tgcznej wysokosci 38 680,2 min zt), Funduszu Pomocy (5 oswiadczen w t3cznej
wysokosci 10 490,4 min zt) i Funduszu Wsparcia Sit Zbrojnych (6 oswiadczen w tgcznej wysokosci
54 229,0 min zt).

(akta kontroli tom | str.168-174)

Na koniec grudnia 2024 r. potencjalne, niewymagalne zobowigzania Skarbu Panstwa z tytutu
gwarangcji udzielonych za zobowigzania Weglokoks S.A. na podstawie art. 34 ust. 2 i ust. 3
w zwigzku z ust. 8 ustawy z dnia 15 wrzesnia 2022 r. o szczegdlnych rozwigzaniach w zakresie

8 Na podstawie art. 67 ust. 4 nowelizacji ustawy o COVID-19, art. 16 ust. 4 ustawy o pomocy obywatelom Ukrainy
w zwigzku z konfliktem zbrojnym na terytorium tego panstwa, dalej takze: ustawa o pomocy obywatelom Ukrainy
oraz art. 45 ust. 2 i art. 45b ust. 1 ustawy o obronie Ojczyzny, art. 21aa ust.2 ustawy o systemie instytucji rozwoju.
Do gwarancji, o ktérej mowa w art. 21aa ust. 2 ustawy o systemie instytucji rozwoju, takze jak w przypadku ww.
gwarancji za zobowigzania BGK, nie stosuje sie przepiséw ustawy o poreczeniach i gwarancjach, z wyjatkiem
stosowanych odpowiednio art. 43b, art. 44, art. 45 i art. 46 tej ustawy.
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niektérych zrédet ciepta w zwigzku z sytuacja na rynku paliw®> wynosity 1501,7 min zt. Gwarancje
te zabezpieczaty kredyty zaciggniete przez Weglokoks w latach 2022-2023 na sfinansowanie
realizacji decyzji Prezesa Rady Ministrow z 13 lipca 2022 r., zmienionej 8 sierpnia 2022 r.,

12 czerwca i 22 sierpnia 2023 r., dotyczacej zakupu do konca 2022 r. co najmniej 5 ton wegla
energetycznego i sprowadzenia do Polski w terminie do 30 kwietnia 2023 r. W 2025 r.

Weglokoks S.A. dokonat sptaty pozostatych zobowigzan w 2025 r. W zwigzku z tym z koricem lipca
2025 r. gwarancje Skarbu Panstwa udzielone na powyzszy cel wygasty.

(akta kontroli tom I str. 130-131)

W 2025 r. nie dokonano zmian oceny ryzyka sptaty zobowigzan ze srodkéw budzetowych
w stosunku do gwarancji udzielonych przez Skarb Panstwa.

(akta kontroli tom | str. 132-137, 169-170)

Wedtug stanu na 31 grudnia 2025 r. kwota niewymagalnych zobowigzan Skarbu Panstwa z tytutu
udzielonych gwarancji i poreczen, w ujeciu narastajacym, wyniosta 713 239,3 miIn zt i ztozyty sie na
nig: gwarancje zagraniczne w wysokosci 484 205,5 min zt oraz poreczenia i gwarancje krajowe

w wysokosci 229 033,8 min zt. kgczne niewymagalne zobowigzania Skarbu Paristwa na koniec
2025 r. byly wyzsze od potencjalnych zobowigzan na koniec 2024 r. 0 11 701,4 min z}, tj. 0 1,7%.
Po raz kolejny, w poréwnaniu rok do roku, wzrést stan zobowigzan z tytutu gwarancji Skarbu
Panstwa udzielonych poza limitem okreslonym w ustawie budzetowej. W 2025 r. zobowigzania te
wzrosty w poréwnaniu do 2024 r. 0 6317,8 min zt. Wzrost ten byt nieporéwnywalnie nizszy niz

w poprzednim okresie, tj. 2024 r. w poréwnaniu do 2023 r. (wzrost 0 14 2317,5 min zt). Na koniec
2025 r. udziat gwarancji Skarbu Panstwa udzielonych poza ustawowym limitem wyniést 81,0%

i spadt o 0,5 pp. w poréwnywaniu do udziatu w 2024 r., ktoéry wynosit 81,5% tgcznej kwoty
potencjalnych zobowigzan Skarbu Panstwa.

Na koniec 2025 r. gwarancje Skarbu Paristwa z tytutu udzielonych gwarancji za zobowigzania BGK
wyniosty 656 600,0 min zti byty 0 47 268,5 min zt wyzsze niz w 2024 r. (609 331,5 min zt).
Zobowigzania z tytutu gwarancji udzielonych za zobowigzania BGK stanowity najwiekszy udziat
(92,1%) w tacznej kwocie potencjalnych zobowigzan. Udziat ten wzrést w poréwnaniu do 2024 r.
(86,9%).

(akta kontroli tom | str.168-174)

W 2025 r. na rachunek rezerw poreczeniowych i gwarancyjnych w trakcie roku wptynety srodki

w wysokosci 29,3 miIn zt z tytutu prowizji od udzielonych w 2025 r. i w latach wcze$niejszych
poreczen i gwarancji, ktore z uwagi na tresc¢ art. 30 ust. 4 ustawy o poreczeniach i gwarancjach
udzielanych przez Skarb Paristwa oraz niektére osoby prawne w catosci przekazane zostaty na
sfinansowanie potrzeb pozyczkowych budzetu panstwa oraz do zarzgdzania dtugiem Skarbu
Panstwa. Wptywy z tego tytutu osiggniete w 2025 r. byty 0 1,2 mIn zt wyzsze od wptywow z tego
tytutu otrzymanych w 2024 r. (28,1 min zt). Optaty prowizyjne zostaty wyliczone i pobrane zgodnie
z przepisami rozporzadzenia Rady Ministrow z dnia 8 czerwca 2012 r. w sprawie optaty
prowizyjnej od poreczenia i gwarancji udzielanych przez Skarb Panstwa®. Z wniesienia optaty
prowizyjnej w 2025 r. zwolniony byt Bank Gospodarstwa Krajowego w odniesieniu do wszystkich

8  Dz.U.z2024r. poz. 1509, ze zm.
8 Dz. U. poz. 674.
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udzielonych gwarancji®” oraz gwarancja sptaty kredytu zaciggnietego przez PKP Polskie Linie
Kolejowe S.A. w Europejskim Banku Inwestycyjnymge.

(akta kontroli tom | str. 129-157, 165-167)

Stwierdzone nieprawidtowosci

W dziatalnosci kontrolowanej jednostki w przedstawionym wyzej zakresie nie stwierdzono
nieprawidtowosci.

Ocena czastkowa

Najwyzsza Izba Kontroli ocenia pozytywnie dziatania Ministra Finanséw w zakresie udzielania
gwarancji na podstawie ustawy o poreczeniach i gwarancjach udzielanych przez Skarb Panstwa
oraz niektore osoby prawne. Minister Finansow przestrzegat limitéw i dziatat w granicach
upowaznien okreslonych w ustawie budzetowej. Wykorzystanie kwot limitéw poreczen

i gwarangcji ze srodkéw budzetu panstwa, udzielonych na podstawie ustawy o poreczeniach

i gwarancjach byto niskie. Przyjete w ustawie budzetowej limity wynikaty z ostroznosciowego
planowania i miaty na celu umozliwienie podjecia dziatan w przypadku kryzysu finansowego lub
gospodarczego.

Minister Finanséw kontynuowat w 2025 r. udzielanie gwarancji Skarbu Panstwa poza ustawowym
limitem okreslonym w ustawie budzetowej. Suma udzielonych w ciggu roku gwarancji wyniosta
103 399,6 min zt. Mimo nizszej kwoty zobowigzan pozalimitowych zaciggnietych w 2025 .

w poréwnaniu do 2024 r. (193 704,3 min z}), udziat tych zobowigzan na koniec 2025 r. byt na
znaczacym poziomie. Stanowit 81,0% ogdétu niewymagalnych zobowigzan Skarbu Panstwa.

NIK podtrzymuje swoje stanowisko wyrazone w poprzednich kontrolach wykonania budzetu

panstwa, ze przyjety mechanizm finansowania zadtuzenia funduszy umiejscowionych w BGK

wigze sie z ryzykiem wzrostu w kolejnych latach zapotrzebowania budzetu panstwa na srodki
zapewniajgce obstuge tych zobowigzan.

5. Dziatlania podejmowane na rzecz ksztattowania relacji dtugu
publicznego wedtug zasad krajowych i unijnych do PKB

5.1. Dtug Skarbu Panistwa

Opis stanu faktycznego

Zgodnie ze Strategiq zarzgdzania dtugiem sektora finanséw publicznych w latach 2025-2028, diug
Skarbu Paristwa na koniec 2025 r. miat wynies¢ 1938 mid zt (dtug krajowy 1511,3 mid zt, diug
zagraniczny 426,7 mld zt). W Strategii zarzgdzania dtugiem sektora finanséw publicznych w latach

87 Zwolnienie z optat prowizyjnych wynikato z przepiséw ustaw, w tym z tredci art. 2c ust. 4 ustawy o poreczeniach
i gwarancjach udzielanych przez Skarb Paristwa oraz niektére osoby prawne, , art. 39d ust. 3 ustawy z dnia 27
pazdziernika 1994 r. o autostradach ptatnych oraz o Krajowym Funduszu Drogowym (Dz. U. z 2026 r. poz. 218), art. 67
ust. 7 nowelizacji ustawy o COVID-19, art. 45 ust. 5 ustawy o obronie Ojczyzny, art. 16 ust. 7 ustawy o pomocy
obywatelom Ukrainy.

88 Zwolnienie z optat prowizyjnych wynikato z tresci art. 38 ust. 11 ustawy z dnia 28 marca 2003 r. o transporcie
kolejowym (Dz. U. z 2025 r. poz. 1234, ze zm.).
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2026-2029, przyjetej przez Rade Ministrow we wrzesniu 2025 r., prognoza dtugu Skarbu Panstwa
na koniec 2025 r. zostata zwiekszona do 1956,2 mld z.

W poréwnaniu do poprzednich Strategii prognoza wielkosci zadtuzenia zawarta w Strategii na lata
2025-2028 przygotowana zostata w oparciu o dodatkowe zatozenia corocznego dostosowania
fiskalnego umozliwiajgcego przestrzeganie ustalonej sciezki wydatkéw netto zgodnie z wymogami
rozporzadzenia dotyczacego sredniookresowych planéw budzetowo-strukturalnych
(rozporzadzenia 2024/1263) oraz zatozenia sredniookresowego planu budzetowo-strukturalnego
na lata 2025-2028. Wielkos$¢ dtugu Skarbu Paristwa uwzgledniajgca powyzsze zatozenia powinna
byta wynies¢ na koniec 2025 r. 1904,1 mld z4, to jest o0 33,9 mld zt mniej niz przy zatozeniu petnego
wykonania limitu deficytu zapisanego w projekcie ustawy budzetowej na rok 2025. W odniesieniu
do dtugu krajowego prognoza zaktadata jego poziom na 1477,4 mld zt przy nie zmienionej
wielkosci dtugu zagranicznego w wysokosci 426,7 mid zt.

Zadtuzenie Skarbu Panstwa na koniec 2025 r.8° wyniosto 1 951 937,7 min zti w poréwnaniu
do wielkosci na koniec 2024 r. byto wyzsze 0 322 597,8 min zt (0 19,8%).

NIK zwraca uwage, ze okreslone w Strategii zarzqdzania dtugiem sektora finanséw publicznych

w latach 2025-2028 prognozy wielkosci dtugu Skarbu Panstwa na koniec 2025 r., w tym dtugu
krajowego okazaty sie za niskie i doszto do ich przekroczenia odpowiednio o 13,9 mid zt

i 43,2 mld zt. Szczegdlnie dotyczyto to prognoz wielkosci dtugu Skarbu Panstwa przy zaktadanym
coroczne dostosowaniu fiskalnym umozliwiajacym przestrzeganie ustalonej Sciezki wydatkow
netto. Przyjmujac te prognozy, wielkos¢ dtugu Skarbu Panstwa na koniec 2025 r. powinna by¢
nizsza o 47,8 mld zt, a dtugu krajowego o 77,1 mld zt. Wskazuje to, ze zaplanowane na 2025 .
efekty dostosowania fiskalnego nie wystgpity.

Zadtuzenie krajowe Skarbu Panstwa na koniec 2025 r.?® wedtug kryterium miejsca emisji wyniosto
1554 545,2 min z, tj. 79,6% dtugu Skarbu Panstwa ogétem, a zadtuzenie zagraniczne

397 392,6 min z, tj. 20,4% dtugu Skarbu Panstwa ogétem. Wzrost zadtuzenia Skarbu Paristwa

w 2025 r. 0 322 597,8 min zt byt wynikiem 24% wzrostu wartosci dlugu wyemitowanego na rynku

krajowym i wzrostu o 5,7% wartosci zadtuzenia na rynku zagranicznym, odpowiednio w stosunku
do tych wartosci odnotowanych na koniec 2024 r.

Na wzrost diugu Skarbu Panstwa wptyneta konieczno$¢ sfinansowania deficytu budzetu panstwa
w wysokosci 275 666,2 min zt oraz deficytu budzetu srodkéw europejskich w kwocie

13 428,1 mIn zt. Ponadto zwiekszenie zadtuzenia Skarbu Panstwa byto wynikiem wyzszych wyptat
udzielonych pozyczek krajowych niz sptat z tego tytutu (19 619,9 min zt), niewystarczajacego
naptywu srodkéw z Unii Europejskiej na pokrycie zapotrzebowania na te srodki (13 790 min zi),

a takze dokonanych ptatnosci z tytutu udziatu Polski w miedzynarodowych instytucjach
finansowych (958,1 min zt).

Zmniejszajaco na dtug Skarbu Panstwa oddziatywata nadwyzka przychodéw nad rozchodami
z tytutu: pozyczek udzielanych na prefinansowanie zadan realizowanych z udziatem srodkéw
pochodzgcych z budzetu Unii Europejskiej (215,2 min zt), zarzadzania ptynnoscig sektora

8 Wedtug stanu na 2 marca 2026 r.
% Jak wyzej.
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finanséw publicznych zarzgdzanych przez Ministra Finanséw (5423 min zt) kredytéw i pozyczek
udzielonych rzagdom innych panstw (3,4 min zf).

tacznie koniecznos¢ sfinansowania w 2025 r. potrzeb pozyczkowych netto budzetu panstwa
spowodowata wzrost dtugu Skarbu Panstwa 0 317 618,1 min zt.

Pozostate czynniki (niewynikajgce z potrzeb pozyczkowych netto) spowodowaty w 2025 r.
zwiekszenie dtugu Skarbu Panstwa o0 4979,7 min zt. Wzrost ten byt wypadkowg nastepujacych
zdarzen:

— nieodptatnego przekazania obligacji skarbowych podmiotom uprawnionym na podstawie
ustawy okotobudzetowej i odrebnych ustaw, ktére spowodowato wzrost dtugu Skarbu
Panistwa o 17 864 min z#",

— dyskonto i indeksacja SPW wptynety na wzrost dtugu Skarbu Panstwa o 12 139,9 min z,

— 012715,1 min zt wzrosty zobowigzania z tytutu depozytéw przyjetych przez Ministra
Finansoéw od jednostek sektora finanséw publicznych posiadajgcych osobowos$¢ prawng oraz
depozytéw sgdowych i prokuratorskich,

— 011010,5 min zt zmniejszyty sie zobowigzania z tytutu depozytéw od jednostek sektora
instytucji rzgdowych i samorzadowych nienalezgcych do sektora finanséw publicznych,

— 01539,4 min zt zmniejszyty sie zobowigzania z tytutu depozytéw sagdowych od podmiotow
spoza sektora finanséw publicznych i depozytéw zabezpieczajgcych wynikajgcych z umoéw
CSA oraz innych czynnikéw,

— spadku 0 9299,6 min zt stanu $rodkéw na rachunkach budzetowych,

— réznice kursowe spowodowaty spadek dtugu o 15 874,3 min zt - w 2025 r. odnotowano
umocnienie ztotego wobec dolara amerykanskiego i jena japonskiego 012,2% i wobec euro
0 1,1% w stosunku do kurséw na koniec 2024 r.

Zgodnie z art. 73 ust. 1 w zw. z art. 73 ust. 4 ustawy o finansach publicznych, wzajemne
zobowigzania miedzy podmiotami nalezgcymi do Skarbu Panstwa sg eliminowane. W dtugu
Skarbu Panistwa nie zostaty wykazane obligacje skarbowe o wartosci 3774,3 min zt przekazane
nieodptatnie Funduszowi Reprywatyzacji oraz Funduszowi Inwestycji Kapitatowych. Zobowigzania
te powiekszg dtug Skarbu Panstwa w momencie ich zbycia przez te fundusze.

W dtugu Skarbu Panstwa wedtug stanu na koniec 2025 r. z powodu wytgczania wzajemnych
zobowigzan nie znalazty odzwierciedlenia takze:

zobowigzania o tgcznej wartosci 59 349,2 min zt z tytutu depozytéw i depozytdéw sagdowych

i prokuratorskich panstwowych funduszy celowych, ktére zostaty przekazane Ministrowi

Finansow,

— zobowigzania Funduszu Solidarnosciowego w wysokosci 12 700 min zt z tytutu pozyczek
udzielonych przez Funduszu Pracy,

— zobowigzania wymagalne jakie wystgpity miedzy jednostkami Skarbu Panstwa o wartosci

1,4 tys. zt.

91 Réznica pomigdzy wartoscig nominalng obligacji Skarbu Paristwa przekazanych w 2025 r. a zmiang zadtuzenia Skarbu
Panstwa z tego tytutu wynika z wptywu operacji zwigzanych z tymi obligacjami zrealizowanych przez ich posiadaczy
(konsolidacja).
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W ujeciu podmiotowym, tj. wobec rezydentéw i nierezydentdw, dtug Skarbu Panstwa na koniec
2025 r.?2 wyniést odpowiednio 1 397 285,7 min zti 554 652 min zt.

Na koniec 2025 r. zadtuzenie Skarbu Panstwa wobec rezydentéw wzrosto 0 273 663,2 min zt.

W 2020 r. nowym wierzycielem dtugu Skarbu Panstwa wsrdd rezydentéw zostat Narodowy Bank
Polski. Wedtug stanu na koniec 2025 r. Narodowy Bank Polski posiadat obligacje skarbowe

o wartosci 54 186,8 min zt, a zadtuzenie z tego tytutu zmniejszyto sie w ciggu roku

0 14 587,5 min zt. W 2025 r. odnotowano wzrost o 174 958 min zt wartos$ci zobowigzan Skarbu
Panstwa wobec bankéw komercyjnych, a takze wobec krajowego sektora pozabankowego
0113 292,7 min zt.

Zadtuzenie Skarbu Panstwa wobec nierezydentéw na koniec 2025 r. zwiekszyto sie
048 934,6 min z.

(akta kontroli tom | str. 254-273, 313-320)

Stwierdzone nieprawidtowosci

W dziatalnosci kontrolowanej jednostki w przedstawionym wyzej zakresie nie stwierdzono
nieprawidtowosci.

5.2. Panstwowy dtug publiczny

Opis stanu faktycznego

W Strategii na lata 2025-2028 przyjeto zatozenie, ze na koniec 2025 r. panstwowy dtug publiczny
(dalej takze: PDP) wyniesie 1905 mld z}, a jego relacja do PKB wyniesie 47,9%. Prognoza ta
zaktadata petne wykorzystanie limitu deficytu ujetego w projekcie ustawy budzetowej na 2025 r.
W Strategii na lata 2025-2028 zawarta zostata rowniez prognoza PDP i jej relacja do PKB,
przygotowana przy zatozeniu corocznego dostosowania fiskalnego. W tym przypadku wartos¢
panstwowego dtugu publicznego miata wynies¢ na koniec 2025 r. 1871,1 mid z, a relacja PDP
do PKB poziom 47,1%.

W dokumencie tym przyjeto zatozenie, ze relacja PDP do PKB bedzie corocznie wzrastac
do poziomu 48,6% na koniec 2027 r. i nieznacznie spadnie do poziomu 48,3% w 2028 r.

Na koniec 2025 r. dtug publiczny obliczony wedtug zasad krajowych wyniést 1 913 526 min z#°3

i w relacji do PKB stanowit 49,1%°%. W stosunku do 2024 r. warto$¢ PDP wzrosta o0 302 053,7 min zt
(0 18,7%), a relacja do PKB zwiekszyta sie o 5 punktow procentowych. W 2024 r. PDP wzrést

0 283 406,7 min zt, przy relacji panstwowego diugu publicznego do PKB wynoszacej 44,1%.

Zgodnie z art. 73 ust. 1 ustawy o finansach publicznych z panstwowego dtugu publicznego
eliminowane sg wzajemne zobowigzania jednostek sektora finanséw publicznych. Z tego wzgledu

92 Wedtug stanu na 2 marca 2026 r.

% Dane wstepne wedtug stanu na 31 marca 2026 r.

9  Zgodnie ze wstepnym szacunkiem PKB opublikowanym przez GUS 2 marca 2026 r., PKB w 2025 r. wynidst
3894 010,6 min zt.
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w panstwowym dtugu publicznym, wedtug stanu na koniec 2025 r., nie zostaty wykazane
zobowigzania m.in:

— Skarbu Panstwa z tytutu depozytéw i depozytéw sagdowych i prokuratorskich jednostek
sektora finanséw publicznych przyjetych przez Ministra Finanséw - 114 928,6 min z,

— Skarbu Panstwa z tytutu skarbowych papieréw wartosciowych, ktére zostaty nabyte przez
jednostki sektora finanséw publicznych lub zostaty przekazane nieodptatnie tym jednostkom
-89300,3 min z#*,

— Funduszu Solidarnosciowego z tytutu pozyczek udzielonych przez Fundusz Rezerwy
Demograficznej - 16 504,3 min z#%,

— Funduszu Solidarnosciowego z tytutu pozyczek udzielonych przez Funduszu Pracy -

12700 min z4%7,
Odnotowana na koniec 2025 r. zmiana wartosci PDP byta wynikiem wzrostu zadtuzenia sektora
rzgdowego o 296 269,3 min zt (tj. 0 19,8%), w tym gtdwnie Skarbu Panstwa, sektora
samorzgdowego o 5784,4 min zt (tj. 0 5,1%) oraz spadku zadtuzenia sektora ubezpieczen
spotecznych 0 0,1 min z (tj. 0 0,6%).

Wielko$¢ PDP na koniec 2025 r. opublikowana przez Ministra Finanséw 31 marca 2026 r. zostata
poprawnie obliczona zgodnie z art. 73 ust. 1 ufp, na podstawie zbiorczych sprawozdan o stanie
zobowigzan i naleznosci, przedstawionych Ministrowi Finanséw przez Gtéwny Urzad
Statystyczny?®s.

(akta kontroli tom | str. 294-320)
Stwierdzone nieprawidtowosci

W dziatalnosci kontrolowanej jednostki w przedstawionym wyzej zakresie nie stwierdzono
nieprawidtowosci.

5.3. Dtug sektora instytucji rzagdowych i samorzadowych

Opis stanu faktycznego

Diug sektora instytucji rzgdowych i samorzgdowych, tj. dtug publiczny obliczany wedtug zasad
unijnych wyniost 2 335 153,6 min zt na koniec 2025 r.*°, co odpowiadato 59,97% PKB. W stosunku
do stanu na koniec 2024 r. oznaczato to wzrost EDP 0 322 513,3 min zt (0 16%) oraz wzrost jego
relacji do PKB 0 4,9 punktu procentowego.

9% Najwiekszg warto$¢ obligacji skarbowych na koniec 2025 r. posiadaty fundusze zarzadzane przez Zaktad Ubezpieczen
Spotecznych - 50 261,9 min zt, paristwowe osoby prawne - 31 465,8 min z, paristwowe szkoty wyzsze - 5862,8 min zi,
Fundusz Reprywatyzacji - 2924,3 min zt.

% Wysokos$¢ zobowigzan z tytutu pozyczek udzielonych Funduszowi Sprawiedliwo$ci w poréwnaniu do stanu na koniec
2024 r. nie zmienita sie.

97 W 2025 r. Fundusz Solidarno$ciowy sptacit zobowigzania wobec Funduszu Pracy z wysokos$ci 1500 min zt.

% Dane mogga podlegac korektom zgtoszonym jest jednostki sektora finanséw publicznych. Do 31 maja 2026 r. Minister
Finanséw, zgodnie z art. 38a ufp jest zobowigzany poda¢ do wiadomosci kwote panstwowego dtugu publicznego
i relacje PDP do PKB, wedtug stanu na koniec 2025 r.

% Dane wstepne wedtug stanu na 31 marca 2026 r.
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Prognozy zawarte w Strategii na lata 2025-2028 zakfadaty, ze wielko$¢ EDP na koniec 2025 r.
wyniesie 2376,8 mld z}, a relacja do PKB 59,8%. Na koniec 2025 r. EDP uksztattowat sie na
poziomie 0 41,6 mld zt nizszym, a relacja EDP do PKB na poziomie o 0,2 punktu procentowego
wyzszym niz zaktadana w ww. Strategii. W odniesieniu do prognozy tych wielkosci zaplanowanych
przy zatozeniu corocznego dostosowania fiskalnego, dtug EDP byt wyzszy 0 13,8 mld zt, a relacja
do PKB wyzsza o 1,6 punktu procentowego od wielkosci zalecanej.

W stosunku do skorygowanych w Strategii zarzgdzania dfugiem sektora finanséw publicznych
w latach 2026-2029 prognoz (wysokos¢ EDP - 2331,1 mld zi, relacja do PKB - 59,8%) EDP byt
wyzszy 0 4,1 mld z}, a relacja do PKB wyzsza o 0,2 punktu procentowy od wielkosci zaktadane;j.

Gtéwnym powodem réznicy miedzy dtugiem publicznym obliczonym wedtug zasad krajowych

i unijnych na koniec 2025 r., wynoszacej 421 627,6 min zt, jest uymowanie w EDP od 2020 r.
zadtuzenia funduszy umiejscowionych w BGK, w szczegélnosci Funduszu Przeciwdziatania COVID-
19 oraz Funduszu Wsparcia Sit Zbrojnych. Zadtuzenie z tytutu sprzedazy obligacji przez BGK

na rzecz Funduszu Przeciwdziatania COVID-19 na koniec 2025 r. wyniosto 208 312,5 min z'%,
Zobowigzania Funduszu Wsparcia Sit Zbrojnych na koniec 2025 r. wyniosty 80 888,4 min zt.
Ponadto w dtugu obliczanym wedtug zasad unijnych uwzglednia sie zadtuzenie Krajowego
Funduszu Drogowego oraz zadtuzenie Funduszu Pomocy, ktére na koniec 2025 r. wyniosto
odpowiednio 70 369,3 min zti 26 562,7 min zt.

Przedstawione przez Ministra Finanséw wyliczenia wartosci réznic metodologicznych dtugu
publicznego (EDP wzgledem PDP) zostaty obliczone prawidtowo. Zrédtem tych danych byty
gtéwnie informacje przekazane przez Gtéwny Urzad Statystyczny i BGK.

(akta kontroli tom | str. 294-320)
Stwierdzone nieprawidtowosci

W dziatalnosci kontrolowanej jednostki w przedstawionym wyzej zakresie nie stwierdzono
nieprawidtowosci.

5.4. Strategia zarzadzania dtugiem sektora finanséw publicznych
w latach 2025-2028

Opis stanu faktycznego

W 2025 r. zarzadzanie dtugiem Skarbu Panstwa odbywato sie na podstawie Strategii zarzgdzania
dtugiem sektora finanséw publicznych w latach 2025-2028'"" oraz Strategii zarzqdzania dtugiem
sektora finanséw publicznych w latach 2026-2029'%2.

1007 uwagi na konieczno$¢ eliminacji wzajemnych zobowigzan miedzy jednostkami sektora instytucji rzadowych i
samorzadowych warto$¢ zadtuzenia Funduszu Przeciwdziatania COVID-19 na koniec 2025 r. wykazana w réznicach
metodologicznych obliczania dtugu publicznego nie zawiera wartosci obligacji nabytych przez jednostki sektora
instytucji rzgdowych i samorzadowych m.in. Bankowy Fundusz Gwarancyjny - 1239 min zt, Fundusz Rezerwy
Demograficznej - 1200 min zt. Zadtuzenie Funduszu Przeciwdziatania COVID-19 na koniec 2025 r. wyniosto
210 751,5 min zt.

101 Strategia zostata przyjeta przez Rade Ministréw we wrzeéniu 2024 r.

102 Strategia zostata przyjeta przez Rade Ministréw we wrzeéniu 2025 r.
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W obu dokumentach zostat okreslony ten sam cel zarzagdzania dtugiem i sposdb jego realizac;ji
poprzez elastyczne ksztattowanie struktury finansowania. Celem obu strategii byto finansowanie
potrzeb pozyczkowych budzetu paristwa w sposéb zapewniajgcy minimalizacje kosztow obstugi
dtugu w dtugim horyzoncie czasu przy przyjetych ograniczeniach dotyczacych poziomu ryzyka:
refinansowania, kursowego, stopy procentowej, ptynnosci budzetu panstwa, kredytowego

i operacyjnego i ograniczeniach dotyczacych rozktadu kosztéw obstugi dtugu w czasie.

Gtownym zrédtem pozyskiwania srodkéw na finansowanie potrzeb pozyczkowych budzetu
panstwa pozostat rynek krajowy, na ktérym sprzedano instrumenty o wartosci nominalne;j

473,2 mld zt. Finansowanie zagraniczne stanowito uzupetnienie finansowania krajowego. t3czna
wartos¢ nominalna papieréw wartosciowych wyemitowanych na rynkach zagranicznych stanowita
rownowartos¢ 47,9 mld z, z miedzynarodowych instytucji finansowych pozyskano srodki

o réwnowartosci 3,6 mld zt. Ponadto otrzymano dtugoterminowe pozyczki z UE o rownowartosci
16,7 mld zt. Utrzymany zostat udziat dtugu w walutach obcych w dtugu SP na poziomie ponizej
25%. W 2025 r. udziat ten wynidst 20,4%.

W strukturze sprzedazy instrumentéw rynkowych emitowanych na rynku krajowym dominowaty
papiery srednio- i dtugoterminowe (o terminie do wykupu powyzej 4 lat), ktérych udziat w 2025 r.
wynosit 74,2%. W styczniu 2025 r., po 5 latach przerwy w ofercie znalazty sie bony skarbowe.

W przypadku obligacji oszczednosciowych najwiekszy udziat w sprzedazy utrzymaty papiery
srednioterminowe (o terminie zapadalnosci powyzej 2 do 4 lat), cho¢ ich udziat obnizyt sie

do 47,4% z 59,1% w 2024 r. na korzys¢ obligacji o zapadalnosci do 2 lat (udziat w sprzedazy tych
papierdow zwiekszyt sie do 43,7% w 2025 r. (wobec 32,2% w 2024 r.).

Pod wzgledem oprocentowania w strukturze sprzedazy krajowych SPW na przetargach
przewazaty instrumenty o statym oprocentowaniu, przy malejacym udziale instrumentéw

0 zmiennym oprocentowaniu i obligacji indeksowanych inflacjg. W przypadku obligacji
oszczednosciowych w 2025 roku zmianie ulegty preferencje nabywcow tych obligacji, co znalazto
odzwierciedlenie we wzroscie udziatu obligacji o zmiennym oprocentowaniu (do 40,6% z 30,5%
w 2024 r.), przy relatywnie stabilnym udziale obligacji o statym oprocentowaniu w strukturze
sprzedazy, kosztem dalszego spadku udziatu obligacji o oprocentowaniu zmiennym opartym

o inflacje (do 19,2% z 28,2% w 2024 r.).

W Strategii zarzqdzania dtugiem sektora finanséw publicznych w latach 2025-2028 zatozono,

ze miara ryzyka refinansowania dtugu Skarbu Panstwa, tj. sSrednia zapadalnos$¢ dtugu krajowego
nie powinna przekroczy¢ 4,5 roku. Na koniec 2025 r., uksztattowata sie ona ponizej wyznaczonego
ograniczenia, to jest na poziomie 4,18 roku. Strategia przyjeta we wrzesniu 2024 r. i we wrzesniu
2025 r. dopuszczata mozliwos¢ przejsciowych odchylen Sredniej zapadalnosci od poziomow
docelowych, wynikajgcych z uwarunkowan rynkowych lub budzetowych.

Ryzyko stopy procentowej dtugu Skarbu Paristwa mierzone wskaznikiem ATR'% krajowego dtugu
Skarbu Panistwa powinno zgodnie z Strategig na lata 2025-2028 wynosi¢ od 2,6 do 3,6 roku.
Na koniec 2025 r. wskaznik ATR dla dtugu krajowego Skarbu Panstwa wynidst 3,14 roku.

103 ATR (od ang. average time to refixing) - miara ryzyka stopy procentowej zwigzanego z dtugiem publicznym. ATR
interpretowane jest jako wyrazona w latach $rednia dtugos$¢ okresu, na jaki ustalone sg koszty obstugi dtugu. Im
wiekszy jest udziat w dtugu instrumentéw krétkoterminowych i o0 zmiennym oprocentowaniu, tym nizsze ATR i wyzsze
ryzyko stopy procentowej. ATR obejmuje zaréwno dtug o nominale indeksowanym, jak i niezindeksowanym.
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W Strategiach zarzgdzania dtugiem sektora finanséw publicznych w latach 2025-2028 oraz w latach
2026-2029 uwzgledniane sg m.in. prognozy dtugu sektora instytucji rzgdowych i samorzadowych,
w tym dtugu jednostek zaliczonych do tego sektora, ktére finansujg zadania panstwa, w tym
czterech sposréd 20 funduszy umiejscowionych w BGK. Strategie opracowane przez Ministra
Finanséw stanowity ramy dla opublikowanej w grudniu 2025 r. przez BGK Strategii zarzgdzania
zobowigzaniami dtuznymi funduszy.

W Strategii zarzqdzania zobowigzaniami dtuznymi funduszy przedstawiono uwarunkowania
zarzgdzania zadtuzeniem funduszy umiejscowionych w BGK, analize stanu zadtuzenia, cele

i zasady zarzadzania tym zadtuzeniem oraz projekcje finansowania potrzeb pozyczkowych
funduszy i zadtuzenia na lata 2026-2028. Jest to istotne z punktu widzenia budzetu panstwa, gdyz
sposréd zadtuzenia czterech funduszy umiejscowionych w BGK, tylko jeden (KFD)

ma zdefiniowane wtasne zrédta wptywdw. Mechanizm finansowania pozostatych funduszy (FPC,
FP, FWSZ) przewiduje pokrywanie zobowigzan ze srodkéw budzetu panstwa lub w wyniku
zaciggniecia nowych zobowigzan z wykorzystaniem gwarancji Skarbu Panstwa.

Jak podano w Strategii zarzqdzania zobowigzaniami dfuznymi funduszy prognoza zadtuzenia
funduszy w latach 2025-2028 jest spdjna z prognozg przedstawiong przez Ministra Finanséw
w Strategii na lata 2025-2028 z dodatkowym uwzglednieniem przyrostu zadtuzenia FPC z tytutu
zmiany planu finansowego skutkujgcego dodatkowg sprzedazg obligacji na rynku krajowym
na poziomie 9,7 mld zt. Dodatkowa emisja przez BGK obligacji na rzecz FPC zwigzana byta ze
zmiang w planie finansowym tego funduszu dokonang w pazdzierniku 2025 r.

Zmiana ta polegata gtdwnie na zastgpieniu wptywow z tytutu wptaty z budzetu panstwa w celu
sfinansowania sptaty zobowigzan z tytutu obligacji wyemitowanych przez BGK na rzecz Funduszu
Przeciwdziatania COVID-19 w latach 2020-2023 (zaplanowanej pierwotnie w rezerwie budzetowej)
wpltywami z emisji obligacji, z terminami wykupu przypadajgcymi w latach 2029-2035. Oznacza to,
ze rowniez srodki na sptate zapadajacych obligacji wyemitowanych przez BGK na rzecz FPC
pozyskane zostaty z emisji obligacji przez BGK.

NIK zwraca uwage, ze ten sposdb postepowania bedzie kontynuowany w kolejnych latach.

Ze Strategii zarzqdzania dfugiem publicznym w latach 2026-2029 wynika, m.in. ze obstuga i wykup
obligacji w latach 2027-2029 wyemitowanych przez BGK na rzecz Funduszu Przeciwdziatania
COVID-19 bedzie odbywac sie ze Srodkéw Funduszu Przeciwdziatania COVID-19 pozyskiwanych
w drodze emisji obligacji. Podejscie w zakresie refinansowania wykupu obligacji wyemitowanych
przez BGK na rzecz FPC zawarte takze zostato w Strategii opublikowanej przez BGK.

Wyemitowane w IV kwartale 2025 r. obligacje na rzecz Funduszu Przeciwdziatania COVID-19

o wartosci nominalnej 9546,3 min zt skutkowa¢ bedg takze ponoszeniem do 2035 r. dodatkowych
kosztéw obstugi i tym samym obcigzg sptata przyszte budzety, w stosunku do ktérych przyjmuje
sie, ze powinny miec¢ coraz nizszy deficyt.

Stosowanie tego mechanizmu znalazto takze odzwierciedlenie w prognozie wskaznika zadtuzenia
instytucji rzgdowych i samorzadowych zawartej w Strategii zarzgdzania dtugiem publicznym

w latach 2026-2029. Wedtug wczesniejszej prognozy ujetej w Strategii przyjetej we wrzesniu

2024 r., dtug sektora instytucji rzgdowych i samorzagdowych miat wzrosng¢ z 59,8% PKB w 2025 r.
do 60,9% PKB w 2026 r. oraz do 61,3% PKB w 2027 r. Ze Strategii zarzqdzania dtugiem sektora
finanséw publicznych w latach 2026-2029 wynika, ze wskaznik zadtuzenia instytucji rzagdowych
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i samorzadowych bedzie wyzszy i wyniesie w 2026 r. 66,2% PKB, w 2027 r. 69,1% PKB oraz 75,3%
w2029,

Utrzymywanie takiej praktyki wskazuje na mozliwe przyspieszenie przyrostu dtugu sektora
instytucji rzgdowych i samorzadowych.

(akta kontroli tom | str. 280-293)

Stwierdzone nieprawidtowosci

W dziatalnosci kontrolowanej jednostki w przedstawionym wyzej zakresie nie stwierdzono
nieprawidtowosci.

Ocena czastkowa

Minister Finansow prawidtowo obliczyt dtug Skarbu Panstwa, panstwowy diug publiczny oraz dtug
sektora instytucji rzgdowych i samorzadowych wedtug stanu na koniec 2025 r.

Zadtuzenie Skarbu Panstwa na koniec 2025 r. zwiekszyto sie 0 322 597,8 min zt w poréwnaniu
ze stanem na koniec 2024 r., co byto przede wszystkim konsekwencjg koniecznosci pokrycia
deficytu budzetu panstwa wynoszacego 275 666,2 min zt. Podobnie jak w poprzednich latach,
na wzrost dtugu wptyneto réwniez nieodptatne przekazywanie obligacji skarbowych wybranym
podmiotom, realizowane na podstawie ustawy okotobudzetowej oraz innych ustaw. W 2025 r.
operacje te zwiekszyly dtug o 17 864,0 min zt, przy czym nie byty one zwigzane z finansowaniem
potrzeb pozyczkowych budzetu paristwa.

Najwyzsza Izba Kontroli zwraca uwage, ze dziatania te zostaly przeprowadzone poza rachunkiem
deficytu budzetu panstwa, co negatywnie wptyneto na przejrzystos¢ finanséw publicznych.
Zaréwno wysoki poziom deficytu, jak i stosowanie mechanizmu nieodptatnego przekazywania
skarbowych papieréw wartosciowych w istotny sposéb przyczynity sie do powstania rozbieznosci
miedzy zatozeniami a faktyczng realizacja polityki fiskalnej.

Na koniec 2025 r. réznica miedzy dtugiem publicznym obliczanym wedtug zasad krajowych

i zasad unijnych wyniosta 421 627,6 min z'%4 i stanowita 22% panstwowego dtugu publicznego
(na koniec 2024 r. byto to 24,8%). R6znica ta oznacza wielkos¢ zadtuzenia, uznawang przez
Eurostat za dtug publiczny, jednak wedtug metodologii krajowej nie jest ona zaliczana do wartosci
tego dtugu, dla ktérego obowigzujg limity zadtuzenia okreslone w Konstytucji RP i procedury
ostroznosciowe okreslone w ustawie o finansach publicznych. Na koniec 2025 r. relacja
panstwowego dtugu publicznego do PKB wyniosta 49,1%, a relacja dtugu instytucji rzgdowych

i samorzadowych do PKB 59,97%.

Najwieksze wartosci zobowigzan nie ujete w panistwowym dtugu publicznym na koniec 2025 r.

stanowito m.in. zadtuzenie Funduszu Przeciwdziatania COVID-19 w wysokosci 208 312,5 min z,
zadtuzenie Funduszu Wsparcia Sit Zbrojnych w wysokosci 80 888,4 min zt, zadtuzenie Funduszu
Pomocy w wysokosci 26 562,7 min zt. Do uregulowania czesci tych zobowigzan konieczne moze

104 W kwocie nie uwzgledniono zobowigzan w wysokosci 2439,0 min zt wynikajgcych z wyemitowanych obligacji FPC
bedacych w posiadaniu podmiotéw sektora instytucji rzadowych i samorzagdowych. Zobowigzania te podlegaja
eliminacji w procesie obliczania EDP poniewaz wszystkie zaliczone sg do sektora instytucji rzadowych
i samorzadowych.

strona 58z 72



okazac sie w przysztosci zaangazowanie Srodkow publicznych, ktére wygeneruje wzrost dtugu
Skarbu Paristwa.

Zarzadzanie dtugiem Skarbu Panstwa odbywato sie w oparciu o zatozenia przyjete w Strategii
zarzgdzania dtugiem sektora finanséw publicznych w latach 2025-2028 oraz Strategii zarzgdzania
dfugiem sektora finanséw publicznych w latach 2026-2029.

Strategie opublikowane przez Ministra Finansow i przez BGK uwzglednialy prognozy zadtuzenia
oraz potrzeby pozyczkowe funduszy umigjscowionych w BGK, jednak spdjnosc ta nie eliminuje
wystepujacych ryzyk systemowych. Przedstawione dziatania wskazujg na rosngcg role
mechanizméw pozabudzetowych oraz przesuwanie obcigzen finansowych w czasie.
Finansowanie nie tylko wydatkéw biezgcych Funduszu Przeciwdziatania COVID-19, ale takze
splaty wezesniejszego dtugu poprzez emisje nowych obligacji wptywac bedzie na dalsze, znaczne
przyspieszenie dynamiki dtugu publicznego, wzrost kosztdw jego obstugi oraz ryzyko
przekroczenia bezpiecznych progdw fiskalnych.

6. Realizacja dochodéw z tytutu obstugi dtugu Skarbu Panstwa,
naleznosci pozostate do zaptaty

6.1. Dochody budzetowe

Opis stanu faktycznego

Uzyskane w 2025 r. dochody w czesci 79 wyniosty tgcznie 8461,7 min zt i byly 0 426,4 min zt
wyzsze od przyjetych w ustawie budzetowej na 2025 r. Planowane w 2025 r. dochody

w wysokosci 8035,2 min zt zostaly zrealizowane w 105,3%. Dochody osiggniete w 2025 r. byly
0 200,3 min zt nizsze od dochoddw z 2024 r., ktére wyniosty 8662,0 min zt. Stanowity 97,7%
dochoddw uzyskanych rok wczesniej.

W 2025 r. dochody z tytutu obstugi zadtuzenia, naleznosci i innych operacji finansowych Skarbu
Paristwa na rynkach zagranicznych (rozdziat 75701) wyniosty 1168,5 min zti byly o 16,4% wyzsze
od planowanych. Zrealizowane w 2025 r. dochody w tym zakresie stanowity 50,3% dochoddéw
osiggnietych rok wczesniej, ktére wdwczas wyniosty 2325,3 min zt. Dyrektor Departamentu Diugu
Publicznego wyjasnit, ze gfdwng pozycje w dochodach z obstugi zadtuzenia, naleznosci i innych
operacji finansowych Skarbu Panstwa na rynkach zagranicznych (rozdziat 75701) stanowiq odsetki

od srodkdéw walutowych zgromadzonych na rachunkach Ministra Finanséw (99% planowanych i 98%
wykonanych dochodoéw). Planowanie tych dochodéw opiera sie na prognozowanych w danym roku
zmiennych budzetowych (zaktadany poziom srodkéw i ich struktura) oraz rynkowych (oprocentowanie,
kursy walutowe), ktére nie sg zwigzane z planem i realizacjg roku poprzedniego. Stad nizszy

- w poréwnaniu do 2024 r. - poziom dochoddw planowanych i wykonanych w 2025 r. stanowit
wypadkowa zaréwno: nizszego stanu srodkow, nizszego ich oprocentowania jak i nizszych kurséw
walutowych.

Najwiekszg kwotowo pozycje dochoddw stanowity wptywy z odsetek i optat od udzielonych
pozyczek i kredytdéw zagranicznych oraz od rachunkéw specjalnych (rozdziat 75701 8 8060).
Wyniosty one 1153,8 min z4, co stanowito 114,9% planu. Dochody z tego tytutu osiggniete
w 2025 r. zrealizowane zostaly na poziomie 49,7% wplywow z 2024 r. (2322,1 min zi).
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Na pozostate wptywy z ré6znych dochodéw (rozdziat 75701 8 0970), tj. 14,7 min zt, ztozyty sie
przede wszystkim nieplanowane dochody z tytutu umowy pozyczki zawartej miedzy Komisjg
Europejskg a Rzeczpospolitg Polskg w ramach Instrumentu na rzecz Odbudowy i Zwiekszania
Odpornosci, stanowigce nadwyzke w wysokosci 14,6 min zt uzyskang z tytutu zarzadzania
ptynnoscig w stosunku do niesptaconych rat pozyczki za rok kalendarzowy 2024. Na wyzej
wymienione dochody ztozyly sie rowniez odsetki za wczesniejsze przekazanie srodkéw na sptate
odsetek od obligacji w juanie chinskim (48,3 tys. zt) oraz pozostate wptywy z réznych dochoddéw
(1,0 tys. zi).

Dochody odsetkowe z tytutu papieréw wartosciowych, kredytéw i pozyczek udzielonych
jednostkom samorzadu terytorialnego (rozdziat 75702 § 8080) wyniosty 23,6 min zti byty 0 82,7%
wyzsze od planowanych oraz o 60,7% wyzsze od osiggnietych w 2024 r. (14,7 min zt). Dyrektor
Departamentu Gwarancji i Poreczen poinformowat, ze nadwyzka dochodéw w wysokosci

10,7 min zt wynikata z wptywu odsetek z dwdch umdéw pozyczek zawartych w grudniu 2024 r.,
ktére z uwagi na termin ich podpisania nie mogty zosta¢ uwzglednione w prognozie dochodéw
na 2025 r. oraz wptywow z tytutu odsetek z dwdch nowo zawartych w 2025 r. uméw pozyczek.

Dochody z tytutu obstugi zadtuzenia, naleznosci i innych operacji finansowych Skarbu Panstwa

na rynku krajowym (rozdziat 75703 § 8080) zrealizowane zostaty w kwocie 7068,0 min z,

tj. na poziomie poréwnywalnym do planu (100,8%). Dochody w tym zakresie byty o0 13,4 % wyzsze
od wpltywow osiggnietych w 2024 r. (6233,5 min z}).

W 2025 r. wptywy z tytutu rozliczeh poreczen i gwarancji udzielonych przez Skarb Paristwa
(rozdziat 75704) wyniosty 60,4 tys. zt. Wptywy te nie byty planowane w 2025 r. Ztozyty sie

na nie kwoty: 49,9 tys. zt (rozdziat 75704 § 0970) otrzymane tytutem zwrotu niewykorzystanych
zaliczek wniesionych w postepowaniach sgdowych oraz 10,5 tys. zt'% z egzekucji naleznosci
dotyczacych udzielonych przez Skarb Panistwa gwarancji (rozdziat 75704 § 8020). Wptywy

z postepowan sagdowych dotyczyty zwrotow niewykorzystanych zaliczek uiszczonych uprzednio
na poczet wynagrodzen kuratoréw (47,2 tys. z1)'% oraz otrzymane w wyniku egzekucji
komorniczej odsetki (2,7 tys. zt)'97. Dochody z tytutu poreczen i gwarancji udzielonych przez Skarb
Panstwa (wykazywane w rozdziale 75704) uzyskane w 2025 r. byty nizsze niz uzyskane w 2024 r.
(36,8 min z#).

Dochody z obstugi krajowych pozyczek i kredytéw pozostatych jednostek sektora finanséw
publicznych oraz jednostek spoza SFP (rozdziat 75705) wyniosty w 2025 r. 201,5 mIn zt (7052,6%
planu) i byly prawie czterokrotnie (389,8%) wyzsze od dochodéw w 2024 r. (51,7 min z}).
Najwiekszy udziat stanowity wplywy z tytutu skarbowych papieréw wartosciowych, kredytéw

i pozyczek oraz innych instrumentéw na rynku krajowym (rozdziat 75705 8 8080). Realizacja
dochodoéw z tego tytutu wyniosta 201,3 min zt (7052,5% planu wynoszgcego 2,9 min zt) i stanowita
389,7% dochoddw osiggnietych w 2024 r. (51,7 min zt). Nadwyzka wptywdw wynikata

z nieplanowanych dochodéw odsetkowych od Srodkéw na rachunku KPO. W 2025 r. wptywy

z tego tytutu byty ponad trzykrotnie wyzsze niz w 2024 r. (48,4 min zt) i wyniosty 160,7 min zt.
Ponadto w 2025 r. po raz pierwszy uzyskano dochody odsetkowe od pozyczek KPO w wysokosci

105 Postepowanie komornicze Km 761/10.
106 Zwrot zaliczek w sprawach o sygn. akt XXVI GC 785/19 i Il NC 187/19.
107 Postepowanie komornicze oznaczone sygn. akt GKm 36/21.
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37,2 min zt (rozdziat 75705 § 8080). Dyrektor Departamentu Dtugu Publicznego poinformowat,
ze planowane wielkosci przeptywdw zwigzanych z pozyczkami (KPO), w tym dochoddw,
przekazywane s3 przez Ministerstwo Funduszy i Polityki Regionalnej. Kwoty dochodéw

z powyzszych tytutdw nie byty w 2025 r. planowane.

Ponadto na dochody w tym zakresie ztozyly sie otrzymane nieplanowane odsetki od pozyczek
na prefinansowanie niektdérych dziatarh PROW w wysokosci 153,4 tys. zt (rozdziat 75705 8 0920).
Dyrektor Departamentu Instytucji Pfatniczej wyjasnita, ze planowane dochody w tym zakresie
zostaty ujete w ustawie budzetowej na 2025 r. w oparciu o pierwotng kwote zapotrzebowania
na pozyczki w wysokosci 113 min zt. Ostatecznie dochody uzyskane z tego tytutu zrealizowane
zostaty adekwatnie do kwoty realnie udzielonych pozyczek, tj. 232,8 min zt.

(akta kontroli tom | str. 16-17, 129, 186-187, 209-215, tom IV str. 1-5, 6-10, 37-51, 117-220)

Stwierdzone nieprawidtowosci

W dziatalnosci kontrolowanej jednostki w przedstawionym wyzej zakresie nie stwierdzono
nieprawidtowosci.

6.2. Naleznosci pozostate do zaptaty

Opis stanu faktycznego

Na koniec 2025 r. w czesci 79 naleznosci pozostate do zaptaty wyniosty tgcznie 3660 min zt.
Naleznosci na koniec 2025 r. byty 0 345,4 min zi, tj. 8,6% nizsze niz na koniec 2024 r.
(4005,9 min zb).

Najwiekszy udziat w kwocie naleznosci stanowity odsetki od udzielonych pozyczek i kredytéw
zagranicznych w wysokosci 3260 min zt (89,1%), ktorych stan w 2025 r. zmniejszyt sie w
poréwnaniu do 2024 r. (3606,3 min z) 0 346,3 min zt (9,6%). Drugg najwiekszg pule naleznosci,
tj. 387,2 mIn zt (10,6%), stanowity wierzytelnosci z tytutu kapitatu i odsetek od udzielonych
poreczen i gwarancji krajowych. W 2025 r. nastgpit niewielki wzrost w poréwnaniu do stanu

na koniec 2024 r. 0 106,4 tys. zt (0,03%).

Wsréd naleznosci z tytutu odsetek i optat od udzielonych pozyczek i kredytéw zagranicznych
najwiekszy udziat stanowity naleznosci wobec Iraku, ktére wyniosty 2784,6 min zi, co stanowito
76,1% naleznosci ogétem. W 2025 r. stan naleznosci od Iraku, wykazywany w dolarach
amerykanskich wynidst 773,2 min USD i wzrést w poréwnaniu do roku 2024 (751,1 min USD)

o naliczone w 2025 r. odsetki. Z uwagi na réznice kursowe, stan naleznosci wyrazony w ztotych na
koniec grudnia 2025 r. wyniost 2784,6 min zt i byt nizszy niz na koniec 2024 r. (3080,4 min z#).
Dyrektor Departamentu Gwarancji i Poreczen poinformowat, ze w 2025 r. podczas spotkania
przedstawicieli Ministerstwa Finanséw z przedstawicielem Ambasady Iraku w Warszawie strona
polska poinformowata o braku mozliwosci umorzenia dtugu Iraku. Zgodnie z zasadami ESA2010
umorzenie stanowi wydatek budzetu parnstwa o rownowartosci naleznosci wykazywanej w chwili
umorzenia. Wedtug Ministerstwa Finanséw dalsze rozmowy o restrukturyzacji zobowigzania Iraku
beda mozliwe w przypadku otrzymania jednorazowej sptaty co najmniej 20% naleznosci.

Do konca 2025 r. strona iracka nie zajeta stanowiska w tej sprawie.
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Przyrost rok do roku stanu naleznosci Skarbu Paristwa wobec Kuby (kredyt udzielony w walutach
niewymienialnych) wynikat z naliczenia odsetek za kolejny rok zwtoki w sptacie. W przypadku
kredytéw udzielonych dla Mozambiku i Sudanu, mimo wzrostu stanu naleznosci wyrazonych

w dolarze amerykanskim, na skutek réznic kursowych, stan naleznosci wyrazony w ztotych,
zmniejszyt sie w ujeciu rok do roku na skutek réznic kursowych.

Jak poinformowat Dyrektor Departamentu Wspotpracy Miedzynarodowej kredyty dla Kuby
Mozambiku i Sudanu zostaty udzielone w latach 70-tych XX wieku. Kredytobiorcy nie obstuguja
swoich zobowigzan od wielu lat. Ministerstwo Finanséw podejmuje préby odzyskania tych
naleznosci jednak podejmowane na poziomie roboczym dziatania utrudnia ztozona sytuacja
wewnetrzna w tych krajach, konflikty polityczne i doswiadczenia klesk zywiotowych.

Jak poinformowat Dyrektor Departamentu Poreczen i Gwarancji w 2025 r. na stan naleznosci
wplynety nizsze niz planowano sptaty umoéw kredytowych zawartych z Etiopig'®, Mjanmag,
Tanzanig i Angola.

Strona etiopska od wrzesnia 2023 r. nie reguluje swojego zadtuzenia wynikajacego z kredytéw
udzielonych w latach 2014 i 2015. Jak wskazat Dyrektor Departamentu Gwarancji i Poreczen,

w dniu 24 stycznia 2025 r., Ministerstwo przekazato w uzupetnieniu dziatan z lat 2023 - 2024,
kolejng korespondencje stanowigcg odpowiedz na etiopskie pismo. Ponadto BGK przesytat
regularnie wyciagi z kont, zgdania zaptaty oraz monity dotyczace obstugi przedmiotowych
kredytéw. MF pozostawato w kontakcie z Ambasada RP w Addis Abebie. Kwestia zadtuzenia byta
w dniu 2 kwietnia 2025 r. przedmiotem posiedzenia Zespotu ds. miedzyrzagdowej wspotpracy
kredytowej i uzgodnien w ramach Zespotu z MSZ, a takze wewnetrznych ustalen z
Departamentem Wspdtpracy Miedzynarodowej. W dniu 29 lipca 2025 r. odbyto sie réwniez
spotkanie z przedstawicielem funduszu zagranicznego, bedacego wierzycielem Etiopii.

Ponadto Dyrektor Departamentu poinformowat, ze utrzymujacy sie od 2024 r. brak sptfaty
naleznosci Mjanmy'® wynika z sankcji natozonych na ten kraj przez instytucje miedzynarodowe
(UE, FATF, OFAC) oraz w konsekwencji umieszczenie go na listach sankcyjnych bankéw
europejskich, ktére odmaowity realizacji transakcji. Uniemozliwito to dokonanie ptatnosci poprzez
dotychczas stosowang Sciezke rozliczen, tj. za posrednictwem bankéw-korespondentéw BGK.

W 2025 r. Ministerstwo Finanséw prowadzito dalszg korespondencje ze strong mjanmanska.

Naleznos$¢ zalegta od Tanzanii wynikata z faktu opdznienia w ptatnosci raty kapitatowo-
odsetkowej i naliczenia odsetek karnych za zwtoke. Strona tanzanska zostata poinformowana
o zalegtosci.

Naleznos$¢ od Angoli wynikata z faktu opdznienia ptatnosci raty kapitatowo-odsetkowe;j
i naliczenia odsetek karnych za zwitoke. Strona angolska zostata poinformowana o zalegtosciach.

Stan naleznosci niepotwierdzonych od Miedzynarodowego Banku Inwestycyjnego (dalej takze:
MBI) z tytutu kapitatu optaconego na 31 grudnia 2024 r. i 31 grudnia 2025 r. wynosit

%8 Umowa miedzy Rzagdem RP a Rzgdem Federalnej Demokratycznej Republiki Etiopii o udzieleniu kredytu w ramach
pomocy wigzanej z dnia 25 lutego 2014 r. i Umowa miedzy Rzgdem RP a Rzagdem Federalnej Demokratycznej Republiki
Etiopii o udzieleniu kredytu w ramach pomocy wigzanej z dnia 20 marca 2015 r.

109 Umowa miedzy Rzadem Rzeczypospolitej Polskiej a Rzadem Republiki Zwigzku Mjanmy o udzieleniu kredytu w ramach
pomocy wigzanej z dnia 11 kwietnia 2017 r.
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29,2 min euro. Dyrektor Departamentu Wspotpracy Miedzynarodowej poinformowat o pismie

do NBP, wystosowanym 7 stycznia 2026 r., w sprawie zmiany ewidencjonowania tych naleznosci,
w ktérym powotat sie na okolicznosci geopolityczne pozwalajgce na zmiane sposobu ewidencji.
Kwota naleznosci nadal wystepuje w ksiegach rachunkowych, ale zostata pomniejszona

o utworzony w 100% odpis aktualizacyjny na naleznos¢ zagraniczng. W zwigzku z tym w bilansie
budzetu panstwa za 2025 r. wykazywana jest zerowa wartos¢ naleznosci wobec MBI. W styczniu
2024 r. Ambasada RP w Moskwie przekazata do Prezesa MBI pismo Ministra Finansow

z propozycjg podjecia rozmoéw w sprawie nierozstrzygnietej kwestii polskiego kapitatu optaconego
w tym banku. Pismo pozostato bez odpowiedzi. W 2025 r. Ministerstwo Finanséw nie
podejmowato dziatan windykacyjnych w zakresie tej naleznosci.

(akta kontroli tom | str. 194-200, tom Il str. 380-381, 397-398, 424-425)

Na niezmienionym od 2024 r. poziomie pozostaly naleznosci wobec trzech podmiotéw, w tym
naleznos¢ odsetkowa w wysokosci 94,9 min zt, tzw. dalsze odsetki ustawowe za opdznienie,
naliczone z uwagi na tresc¢ art. 92 ust. 2 ustawy z dnia 28 lutego 2003 r. Prawo upadtosciowe

i naprawcze od dnia ogtoszenia upadtosci dtuznika''®. Nalezno$¢ ta ma podlegac zaspokojeniu
z sum uzyskanych w toku likwidacji masy upadtosci ze zbycia nieruchomosci obcigzonych
hipotekami i ruchomosci obcigzonych zastawami rejestrowymi.

Z uwagi na zakwestionowang przez syndyka masy upadtosci legitymacje prawng Skarbu Panstwa
jako wierzyciela hipotecznego i zastawnika do dochodzenia z masy upadtosci dalszych odsetek

i prawomocne postanowienie sedziego komisarza, na podstawie ktorego wierzytelnos¢ Skarbu
Panstwa - jako zaspokojona w catosci - zostata wykreslona z listy wierzytelnosci upadtego,
Najwyzsza Izba Kontroli zasygnalizowata w ubiegtorocznym wystgpieniu pokontrolnym
(KBF.410.1.09.2025) ryzyka prawne i potencjalne negatywne skutki finansowe towarzyszace
zaistniatej sytuacji prawnej. Opisane wéwczas przez NIK ryzyko powstania na skutek rozstrzygniec
sgddéw zobowigzania Skarbu Panstwa do zwrotu na rzecz masy upadtosci kwoty co najmniej

34,8 min zt, podwyzszyt wydany w 2025 r. wyrok sadu | instancji'". Sad ten ustalit, ze
zabezpieczenia ustanowione na rzecz Skarbu Paristwa w formie zastawow finansowych na
prawach do obligacji oraz jednostkach uczestnictwa funduszu inwestycyjnego sg bezskuteczne
wobec masy upadtosci oraz zasadzit od Skarbu Panstwa na rzecz upadtego kwote 28,8 min zt wraz
z odsetkami ustawowymi za opdznienie. Ponadto sad ten ustalit, ze Skarb Panstwa jako pozwany
ponosi catos¢ kosztdw procesu naleznych diuznikowi. Od wyroku tego sadu Skarb Paristwa,
reprezentowany przez Prokuratorie Generalng, wnidst apelacje. Postepowanie w tym zakresie
jest w toku. W przypadku utrzymania rozstrzygniecia przez sad Il instancji (oddalenia apelacji
Skarbu Paristwa), orzeczenie sadu stanie sie prawomocne niezaleznie od prawa strony

do whniesienia skargi kasacyjnej do Sadu Najwyzszego. Jak podnosita NIK w ubiegtorocznym
wystapieniu, zaptata do masy upadtosci zasadzonego przez sad zobowigzania stanowi¢ bedg

110 Ustawa z dnia 28 lutego 2003 r. Prawo upadtosciowe i naprawcze (Dz. U. z 2015 r. poz. 233, dalej takze: pun). Zgodnie
z art. 449 ustawy z dnia 15 maja 2015 r. Prawo restrukturyzacyjne (Dz. U. z 2024 r. poz. 1428, ze zm., ktéra to ustawa
z dniem 1 stycznia 2016 r. weszta w zycie i m.in. zmienita tytut ustawy Prawo upadto$ciowe i naprawcze na Prawo
upadtosciowe) w sprawach, w ktérych przed dniem wejscia w zycie tej ustawy wptynat wniosek o ogtoszenie upadtosci,
stosuje sie przepisy dotychczasowe. Art. 92 ust. 2 pun stanowi, iz przepis dotyczacy mozliwosci zaspokojenia odsetek
z masy upadtosci do dnia ogtoszenia upadtosci nie dotyczy odsetek od wierzytelnosci zabezpieczonych hipoteka,
wpisem w rejestrze, zastawem, zastawem rejestrowym, zastawem skarbowym albo hipotekg morska. Odsetki te moga
by¢ zaspokojone tylko z przedmiotu zabezpieczenia.

1 Wyrok Sadu Okregowego w Warszawie Il Wydziat Cywilny z dnia 20 czerwca 2025 r., sygn. akt 11 C1151/17.
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wymierng strate Skarbu Panstwa. Przekazanie w 2024 r. do masy upadtosci nadwyzki 22,6 min zt
- opisane w tamtym wystapieniu NIK - uniemozliwi skompensowanie zobowigzania. Ponadto

w zwigzku z zapadajgcymi w sporach syndyka i Skarbu Panstwa réznymi rozstrzygnieciami sgdow,
nadal istnieje wysokie ryzyko korekty kwoty dalszych odsetek.

(akta kontroli tom | str. 16-111, 117-123)

Najwyzsza Izba Kontroli podtrzymuje stanowisko wyrazone w ubiegtorocznym wystgpieniu
pokontrolnym, ze kwartalne informacje Ministra Finanséw, o ktérych mowa w art. 19 ustawy

o udzielaniu przez Skarb Panstwa wsparcia instytucjom finansowym powinny w sposdb
kompleksowy prezentowac¢ dane o podejmowanych dziataniach bedgcych realizacjg postanowien
niniejszej ustawy, w tym kluczowe informacje na temat dziatan dotyczacych zaspokojenia
naleznosci Skarbu Parnistwa.

Formuta informacji kwartalnych powinna by¢ usystematyzowana, tak aby umozliwia¢
poréwnywanie danych w poszczegolnych kwartatach.

Jak wyjasnit Dyrektor Departamentu Rozwoju Rynku Finansowego Ministerstwo Finanséw bedzie
dazyto do zoptymalizowania struktury i zakresu przedmiotowych informacji kwartalnych, tak aby
prezentowaly one dziatania Ministra Finanséw na temat realizacji postanowien art. 19 ustawy

w sposob usystematyzowany i kompleksowy.

(akta kontroli: tom | str. 16-37, 117-123)
Stwierdzone nieprawidtowosci

W dziatalnosci kontrolowanej jednostki w przedstawionym wyzej zakresie nie stwierdzono
nieprawidtowosci.

7. Wydatki z tytutu obstugi dtugu Skarbu Panstwa

W 2025 r. planowane wydatki na obstuge dtugu Skarbu Panstwa (cz. 79 budzetu panstwa)
wyniosty 75 500 min zt. Udziat wydatkéw na obstuge dtugu zagranicznego stanowit 17,3%
planowanej kwoty ogdtem i wynosit 13 035,5 min zt. Udziat wydatkéw na obstuge dtugu krajowego
stanowit 82,7% i wynosit 62 464,5 min zt.

Z uwagi na wyzsze niz pierwotnie planowano koszty obstugi na rynku krajowym, w dniu
19 grudnia 2025 r. Minister Finanséw podjat decyzje o przeniesieniu kwoty 374 000 tys. zt
uwzglednionej na wydatki w ramach:

— rozdziatu 75701 poprzez zmniejszenie planu wydatkoéw ujetych w 8 80602 oraz § 80803,
— rozdziatu 75703 poprzez zmniejszenie planu wydatkéw ujetych w § 81004,

112 Qdsetki, dyskonto i inne rozliczenia dotyczace skarbowych papieréw wartosciowych, kredytéw i pozyczek oraz innych
instrumentéw finansowych, zwigzanych z obstugg dtugu zagranicznego

113 Koszty emisji skarbowych papieréw wartosciowych na rynkach zagranicznych oraz inne optaty i prowizje

114 Koszty emisji skarbowych papieréw wartosciowych na rynku krajowym oraz inne optaty i prowizje
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Jednoczes$nie o te wartos¢ zwiekszona zostata pula planowanych wydatkéw na obstuge dtugu
krajowego (rozdziat 75703 § 8070'">).

Wydatki ogétem w czesci 79 budzetu panstwa byty nizsze od planowanych o0 2671,7 min zt

i wyniosty 72 828,3 min zt (98,9% planu), z tego wydatki na obstuge dtugu krajowego byly nizsze
od ujetych w planie po zmianach o 68,0 min zt, a wydatki na obstuge zadtuzenia zagranicznego
0 2603,7 min zt. W 2025 r. Minister Finanséw dokonat blokady wydatkéw''® w czesci 79 na
podstawie art. 177 ust. 1 pkt 3 w zw. z art. 177 ust. 3 pkt 2 ustawy o finansach publicznych.
Wydatki planowane w rozdziale 75701 § 8060 w kwocie 2600 mIn zt, zablokowano z uwagi

na przewidywang nizszg niz planowang realizacje wydatkéw na obstuge dtugu Skarbu Panstwa
w 2025 .

Prognozy kurséw walutowych euro i dolara amerykanskiego przyjete do planowania wydatkéw
czesci 79 byly 0 9% wyzsze od kurséw wskazanych w uzasadnieniu do projektu ustawy
budzetowej i okoto 9% wyzsze w stosunku do kurséw biezgcych na dzien tworzenia prognozy
(koniec lipca 2024 r.). Rzeczywiste srednioroczne kursy walut w 2025 r. w przypadku euro byty
0 1,15% nizsze od kursu przyjetego w uzasadnieniu do projektu ustawy budzetowej (o0 10,3%
nizsze od kursu euro przyjetego do zatozen dla cz. 79). W przypadku dolara amerykarnskiego
rzeczywisty Sredni kurs byt o 5% nizszy od kursu prognozowanego w ustawie budzetowe;j

(0 14,5% nizszy od kursu przyjetego do zatozen dla cz. 79).

Wedtug wyjasnien Dyrektora Departamentu Dtugu Publicznego mocniejszy kurs ztotego wobec
euro i dolara amerykanskiego w poréwnaniu do prognozowanego (kurs EUR/PLN wynidst 4,24
wobec prognozy 4,68 przyjetej do planowania wydatkéw czesci 79, a kurs USD/PLN wyniost 3,76
wobec prognozy 4,31) oraz nizszy wolumen zadtuzenia, zadecydowaty o poniesieniu nizszych niz
zaktadano wydatkéw na obstuge dtugu zagranicznego.

Wyzsze niz pierwotnie planowano wydatki na obstuge dtugu krajowego wynikaty z wyzszych
kosztéw z tytutu depozytéw przyjmowanych w zarzadzanie przez Ministra Finansow (nizsze
oprocentowanie, wyzszy poziom depozytéw przy innej strukturze terminowej),
przeprowadzonych transakcji swap wptywajgcych na rozktad wydatkéw w latach 2024-2026.
Odchylenia in plus nie zostaty skompensowane przez nizsze koszty obstugi obligacji hurtowych,
nizsze oprocentowanie dtugu rynkowego, mniejszg skale odkupu obligacji, nizsze koszty
odsetkowe oraz koszty emisji od obligacji detalicznych.

W 2025 r. wydatki na obstuge dtugu Skarbu Panstwa byty wyzsze od wydatkéw poniesionych

w 2024 r. 0 7037,1 min zt (0 10,7%). Wzrost wynikat przede wszystkim z wyzszych o 5068,1 min zt
wydatkdéw z tytutu obstugi dtugu krajowego oraz o 1969 min zt wydatkéw na rynkach
zagranicznych. Czynnikami wptywajgcymi na wzrost wydatkéw poniesionych na obstuge dtugu
krajowego byta obstuga wiekszego o 10 mld zt salda dtugu, odkup obligacji z nastepnych lat,
koszty ptynnosci, tj. poniesienie wydatkow z tytutu emisji bondw skarbowych oraz wyzsze wydatki
na odsetki od depozytéw jednostek sektora finanséw publicznych. Nizsze wydatki na obstuge

115 Qdsetki, dyskonto i inne rozliczenia dotyczace skarbowych papieréw wartosciowych, kredytéw i pozyczek oraz innych
instrumentéw finansowych, zwigzanych z obstugg dtugu krajowego

116 Decyzjg Ministra Finanséw z 2 grudnia 2025 r. zostaty zablokowane $rodki w wysokosci 2.400 min zt. Decyzjg Ministra
Finanséw z 22 grudnia 2025 r. zostaty zablokowane $rodki w wysokos$ci 200 min zt (z tyt. kosztéw obstugi zagranicznych
SPW z rozdz. 75701 w 8 8060).
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dtugu krajowego, w ujeciu rok do roku, poniesiono na oprocentowanie obstugiwanych SPW,
operacje swap oraz koszty emisji SPW.

Wzrost wydatkdéw w 2025 r. na obstuge dtugu zagranicznego, w poréwnaniu do 2024 r., byt
spowodowany zwiekszeniem wolumenu obstugiwanego dtugu zagranicznego (finansowanie
potrzeb pozyczkowych).

Na zmniejszenie wydatkow z tytutu obstugi dtugu zagranicznego w 2025 r. w porédwnaniu

do poprzedniego roku wpltyw miato inne uksztattowanie sie kurséw walutowych (w 2025 r.
srednioroczny kurs ztotego byt nizszy dla EUR, USD i JPY), nizsze oprocentowanie i dyskonto
od obstugiwanego dtugu (wraz z operacjami CIRS) oraz pozostate wydatki (koszty emisji, optat).

Koszty obstugi dtugu Skarbu Panstwa w 2025 r., prezentowane metodg memoriatowg, wyniosty
83 300 min zt i byly wyzsze od kosztéw w tym ujeciu w 2024 r. 0 14 491 min 4, tj. 0 21,1%,
natomiast w poréwnaniu do wydatkéw w ujeciu kasowym poniesionych w 2025 r. byty wyzsze

0 10 471,7 min zt {0 12,6%). Powstate réznice wynikaly z zasad prezentacji wydatkdw, zgodnie

z ktérymi w metodzie kasowej wydatki ewidencjonowane byty w dacie ich poniesienia,

tj. wytgcznie wydatki poniesione w danym roku budzetowym. W metodzie memoriatowe]j koszty
ewidencjonowane byly w okresie, ktdrego dotyczyly, niezaleznie od terminu ich zaptaty.

(akta kontroli tom Il str. 1-3, 11-49, tom IV str. 52-56)

7.1. Wydatki zwigzane z obstugg krajowego dtugu Skarbu
Panstwa

Opis stanu faktycznego

W 2025 r. w rozdziale 75703 - Obsfuga zadtuzenia, naleznosci i innych operacji finansowych Skarbu
Paristwa na rynku krajowym zaplanowano wydatki w wysokosci 62 464,5 min zt. Limit wydatkéw
po zmianach planu zostat zwiekszony do wysokosci 62 786,5 min zt. Wydatki wykonane wyniosty
62 718,4 min zi, tj. 99,9% planu po zmianach. Wydatki w 2025 r. byty wyzsze niz w 2024 r.

0 5068 min z, tj. 0 8,8%.

Gtowng pozycje wydatkéw zwigzanych z obstugg krajowego dtugu Skarbu Panstwa, tj. 82,1%
stanowity wydatki na obstuge obligacji hurtowych, ktére zaplanowano w kwocie 51 292,7 min zi,
a w wyniku zmian w budzecie zmniejszono do wysokosci 50 776,7 min zt. Faktyczne wykonanie
wydatkéw na obstuge obligacji hurtowych wyniosto 50 776,1, tj. 0 516,6 min zt (0 0,01%) mniej niz
pierwotnie zaktadano i na poziomie 100% planu po zmianach. Przy okreslaniu planu wydatkéw
przyjeto zatozenie, ze saldo transakcji swap (pomniejszenie wydatkow z tytutu transakgji
zawartych w 2024 r.) bedzie ujemne i pomniejszy wydatki w rozdziale 75703 o 3479 min zt.
Faktyczne pomniejszenie wyniosto 935 min zt. Celem operacji swap podobnie jak w latach
poprzednich byto roztozenie kosztdéw obstugi dtugu w czasie poprzez wykorzystanie biezacych
oszczednosci. Transakcje swap zawarte w 2025 r. obnizg wydatki roku nastepnego o 6626 min zt.

Wytaczajgc wplyw transakeji swap, wydatki na obstuge obligacji hurtowych byty nizsze od
planowanych w ustawie budzetowej o 3060,6 min zi. Wynikato to przede wszystkim z mniejszej
wartosci sprzedazy obligacji obstugiwanych w 2025 r. 0 9,2%.
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(akta kontroli tom Il str. 54-55, 58-59, 254)

Wydatki na obstuge obligacji detalicznych zaplanowano w ustawie budzetowej w wysokosci
5736,7 min z}, natomiast wykonanie wyniosto 5255,2 min zi, tj. o 8,4% mniej niz poczgtkowo
zaktadano oraz na poziomie 99,4% kwoty przyjetej w planie po zmianach. Nizsze wydatki
dotyczyly przede wszystkim odsetek od obligacji czteroletnich tj. 1051,5 min zt 0 27,3% mnigj niz
pierwotnie planowano. Ponadto byly wynikiem nizszej realizacji kosztéw z tytutu obstugi
przedterminowych wykupdw obligacji COl 0 70,2 min zt tj. 50,2% mniej niz zaplanowano.

Po okresie wzmozonych przedterminowych wykupdw realizowanych w 2024 r. trend ten dla
obligacji COIl odwrdcit sie w 2025 r. Nizsza realizacja kosztdw wynika takze z nizszej realizacji
inflacji, co przetozyto sie na nizszg realizacje stép procentowych serii obstugiwanych w 2025 r.

W ustawie budzetowej zaplanowano wydatki w wysokosci 489 min zt z tytutu emisji bonéw
skarbowych. W wyniku zmian w budzecie zwiekszono plan wydatkéw do wysokosci 599 min zi.
Faktyczne wykonanie wyniosto 594 min zt tj. 0 105 min zt (0 21,5%) wiecej niz pierwotnie
zaktadano i na poziomie 99% planu po zmianach. Wyzsze niz pierwotnie planowano wydatki
na dyskonto z tytutu emisji bonéw skarbowych wynikaty z: dtuzszej zapadalnosci oraz wyzszej
rentownosci sprzedanych bondéw. Dyrektor Departamentu Diugu Publicznego wskazat,

ze preferowanym i dominujgcym rodzajem emitowanych bonéw w 2025 roku byty bony dtugie.
Sprzedaz bondw krétkich miata miejsce na trzech pierwszych przetargach ze wzgledu na
niezasadno$¢ emisji w tym czasie bonéw dtugich. Srednioroczna rentowno$¢ bonéw skarbowych
sprzedawanych w 2025 r. wyniosta 5,44% (bony krétkie) oraz 4,63% (bony diugie) i byta wyzsza
od sredniej rentownosci 2-letnich obligacji zerokuponowych w tym samym okresie (4,41%),
wykorzystywanych takze do zapewnienia ptynnosci budzetu parnstwa.

Wydatki na odsetki od $rodkdéw przyjmowanych w depozyt i zarzadzanie przez Ministra Finanséw
zaplanowano w kwocie 4543,1 min zt, a w wyniku zmian planu, kwote te zwiekszono do wysokosci
5763,1 min zk. Zrealizowane wydatki z tego tytutu wyniosty 5735,7 min zt tj. 26,3 % powyzej kwoty
przyjetej w planie pierwotnym. Powodem byly przede wszystkim wyzsze niz planowano stany
wszystkich rodzajéw depozytdw (w szczegdlnosci terminowych oraz jednostek prokuratorskich),
pomimo nizszego w poréwnaniu do prognoz, Sredniego oprocentowania depozytéw
terminowych (Srednio o 31 punktéw bazowych), ktére uzaleznione jest od stawek WIBID i stopy
NBP oraz nizszego oprocentowania depozytéw overnight (Srednio o 27 punktéw bazowych),

dla ktérych podstawg jest stopa depozytowa NBP.

Na pokrycie kosztéw emisji krajowych skarbowych papierdw wartosciowych oraz inne optaty
i prowizje zaplanowano wydatki w kwocie 399,6 min zt, natomiast w wyniku zmian plan
zmniejszono 0 52 min zt. Wykonanie wydatkdw z tego tytutu wyniosto 347,4 min z}, tj. 0 13,1%

mniej niz pierwotnie prognozowano. Wydatki w ww. tytutu w 2025 r. byly nizsze niz w 2024 r.

0 69,7 min 24, . 0 16,794 I
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Na podstawie art. 5 ust. 2 ustawy z dnia 6 września 2001 r. o dostępie do informacji publicznej (Dz. U. z 2022 r. poz. 902, ze zm.) oraz art. 11 ust. 2 ustawy z dnia 16 kwietnia 1993 r. o zwalczaniu nieuczciwej konkurencji (Dz. U. z 2026 r. poz. 85) NIK wyłączyła jawność informacji w zakresie dotyczącym wynagrodzenia agentów emisji obligacji detalicznych. Wyłączenia tego dokonano zgodnie z wnioskiem Ministra Finansów.


(akta kontroli tom Il str. 43, 44, 47-51, 53, 56, 57, 253-256, 261, 262, 265-273)

Szczegdtowq kontrolg objeto najwieksze wartosciowo ptatnosci z tytutu odsetek od
poszczegdlnych rodzajéw obligacji hurtowych. Ponadto zbadano po jednym najwyzszym wydatku
z pozostatych tytutdéw wydatkdw na obstuge dtugu krajowego. Nalezaty do nich wydatki

na obstuge obligacji detalicznych, dyskonto bonéw skarbowych, odsetki od srodkdw przyjetych
przez Ministra Finanséw w zarzgdzanie lub depozyt, refundacja optat i prowizji dla BGK,
wynagrodzenie agentow emisji obligacji detalicznych, ptatnosci odsetkowe z tytutu zawartych

w 2025 r. transakgji na instrumentach pochodnych swap.

taczna kwota zbadanych wydatkdw wyniosta 34 929 min 2, tj. 55,7% wydatkdéw na obstuge dtugu
krajowego Skarbu Panstwa i 48% wydatkdw zrealizowanych w 2025 r. w czesci 79. Wydatki te
zostaty poniesione zgodnie z warunkami okreslonymi w dokumentach stanowigcych podstawe
prawng wydatkowania $rodkéw budzetowych na obstuge dtugu krajowego, tj. m.in. w listach
emisyjnych, wezwaniach sporzadzonych przez Krajowy Depozyt Papierow Wartosciowych,
potwierdzeniach transakcji zawartych z Dealerami Skarbowych Papieréw Wartosciowych,
informacjach otrzymanych z BGK. Wydatki zostaty zaliczone do wlasciwych paragraféw klasyfikacji
budzetowej, a dyspozycje ptatnosci zostaty sprawdzone i zatwierdzone przez osoby upowaznione

(akta kontroli tom Il str. 65-249)

Stwierdzone nieprawidtowosci

W dziatalnosci kontrolowanej jednostki w przedstawionym wyzej zakresie nie stwierdzono
nieprawidtowosci.

7.2. Wydatki zwigzane z obstugg zagranicznego dtugu Skarbu
Panstwa

Opis stanu faktycznego

W rozdziale 75701 - Obstuga zadtuzenia, naleznosci i innych operacji finansowych Skarbu Panistwa
na rynkach zagranicznych na 2025 r. zaplanowano w ustawie budzetowej wydatki w wysokosci

13 035,5 min zt. W wyniku zmian w budzecie plan zmniejszony zostat 0 322 min zi, tj. do kwoty
12 713,5 min zt. Zrealizowane wydatki wyniosty 10 09,9 mIn zi, co stanowito 79,5% planu po
zmianach. W poréwnaniu do wydatkéw tego rozdziatu w 2024 r. ich poziom zwiekszyt sie o blisko
25%.

W ustawie budzetowej na wydatki zwigzane z obstugg zagranicznych SPW zaplanowano
8448,5 min zt. Kwote planu oszacowano na podstawie przypadajgcych na 2025 r. ptatnosci
kuponowych z uwzglednieniem wyptat dyskonta od obligacji wyemitowanych w latach
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poprzednich, planowanych na 2025 r. emisji obligacji nominowanych w USD'"” oraz uwzgledniajac
wynik transakcji CIRS''® zawartych w latach wczesniejszych. W trakcie roku plan zmniejszono
0 230 min zt do kwoty 8218,5 min zt.

Z tytutu obstugi kredytéw udostepnionych przez Komisje Europejska i miedzynarodowe instytucje
finansowe plan ustalono na 4346,5 min zt. W planie uwzgledniono sptaty odsetek od wyptaconych
transz kredytdw udzielonych przez Europejski Bank Inwestycyjny, Miedzynarodowy Bank
Odbudowy i Rozwoju i Bank Rozwoju Rady Europy, sptaty odsetek od pozyczki z Instrumentu
SURE oraz Europejskiego Instrumentu na Rzecz Odbudowy i Zwiekszenia Odpornosci.

Ponadto na 2025 r. zaplanowano wydatki w wysokosci 72,9 min zt z tytutu odsetek od depozytéw
gotéwkowych CSA w EUR.

Wydatki z tytutu obstugi zagranicznych skarbowych papieréw wartosciowych zrealizowano

w wysokosci 7374 min zt, w tym saldo transakcji CIRS powodujgce pomniejszenie tych wydatkéw
wyniosto minus 701,8 min zt. W poréwnaniu do planu po zmianach wykonanie wydatkéw z tytutu
obstugi odsetek i dyskonta od obligacji wyemitowanych na rynki zagraniczne byto nizsze

0 844,5 mIn zt w zwigzku z nizszym kursem ztotego w stosunku do euro i dolara niz pierwotnie
planowano. Poniesione wydatki z tytutu odsetek od zagranicznych SPW wyrazone w walutach
obcych byty wyzsze w odniesieniu do planu przyjetego dla wydatkéw w euro i jenach japonskich
oraz nizsze w dolarach amerykanskich. Zwigzane to byto wyzszg nominalng wartoscig obligacji
wyemitowanych w euro i w jenach japonskich w Il pétroczu 2024 r. oraz mniejszg emisjg obligacji
nominowanych w USD w stosunku do wartosci ujetych na etapie planowania budzetu.

Zrealizowane wydatki na obstuge kredytéw i pozyczek wyniosty 2609,7 min zt i byty nizsze niz
pierwotnie zaktadano o 1736,8 min zt. Zwigzane to byto gtéwnie z nizszymi wydatkami na obstuge
pozyczki KPO.

Na wydatki z tytutu odsetek od depozytéow zabezpieczajgcych transakcje CIRS wykorzystano
51,3 miIn zt, to jest 0 21,6 mIn mniej niz zaplanowano.

Wydatki na pokrycie kosztéw emisji SPW na rynkach zagranicznych oraz inne optaty i prowizje
zaplanowane zostaty w wysokosci 167,5 min zi, a nastepnie w trakcie roku zmniejszono do

75,5 min zt. Wykonanie wyniosto 74,8 min zt, tj. 99% planu. W poréwnaniu do 2024 r. poniesione
wydatki byty nizsze o 44,9 min zt. Nizsze wykonanie wydatkéw zwigzane byto z poniesieniem
nizszych optat za przygotowanie emisji obligacji zagranicznych w stosunku do 2024 r.

(akta kontroli tom | str. 218-253, tom Il str. 4-59)
Stwierdzone nieprawidtowosci

W dziatalnosci kontrolowanej jednostki w przedstawionym wyzej zakresie nie stwierdzono
nieprawidtowosci.

17 W przypadku obligacji nominowanych w USD odsetki wyptacane sg zwykle w pétrocznych okresach odsetkowych,
z czego jeden z nich przypadatw 2025 r.

118 Currency Interest Rate Swap to transakcje zmniejszajgce warto$¢ wydatkéw, zgodnie z art. 166 ust. 1 ustawy
o finansach publicznych i polegajace na okresowej wymianie ptatnosci odsetkowych naliczonych od kwot nominalnych
w réznych walutach i wedtug réznych stép procentowych.

strona 69z 72



Ocena czastkowa

Najwyzsza lzba Kontroli ocenia pozytywnie wykonanie budzetu panistwa w 2025 r. przez
kontrolowang jednostke w zakresie wydatkow.

8. Sprawozdawczosé

8.1. Sprawozdania

Opis stanu faktycznego

Kontrolg objeto prawidlowos¢ sporzadzania rocznych sprawozdan za 2025 r. przez dysponenta
czesci 79 - Obstuga dtugu Skarbu Paristwa;

— o stanie $rodkdéw na rachunkach bankowych panstwowych jednostek budzetowych (Rb-23),
— zwykonania planu dochodéw budzetowych (Rb-27),
— zwykonania planu wydatkéw budzetu panstwa (Rb-28),

— zwykonania wydatkéw budzetu panstwa oraz budzetu srodkdéw europejskich w uktadzie
zadaniowym (Rb-BZ1).

Kontrolg poprawnosci sporzgdzenia objeto réwniez sprawozdanie za IV kwartat 2025 r. o stanie
zobowigzan wedtug tytutéw dtuznych oraz poreczen i gwarangji (Rb-2).

Kwoty wykazane w sprawozdaniach kontrolowanej jednostki byly zgodne z danymi wynikajacymi
z ewidencji ksiegowej. Stosowany system kontroli zarzgdczej zapewniat w sposéb racjonalny
prawidtowos¢ sporzadzania sprawozdan. Wyzej wymienione sprawozdania zostaty sporzadzone
terminowo i prawidtowo pod wzgledem merytorycznym i formalno-rachunkowym.

(akta kontroli tom IV str. 11-35, 175-216)
Stwierdzone nieprawidtowosci

W dziatalnosci kontrolowanej jednostki w przedstawionym wyzej zakresie nie stwierdzono
nieprawidtowosci.

Ocena czastkowa

Najwyzsza Izba Kontroli opiniuje pozytywnie sporzadzone przez kontrolowang jednostke
sprawozdania budzetowe oraz sprawozdanie Rb-Z w zakresie operacji finansowych czesci 79 -
Obstuga dhugu Skarbu Panstwa.
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V. Whnioski

W zwigzku ze stwierdzonymi nieprawidtowosciami, Najwyzsza Izba Kontroli, na podstawie art. 53
ust. 1 pkt 5 ustawy o NIK, przedstawia nastepujgce wnioski:

1. zaprzestanie stosowanej praktyki dofinansowywania wybranych podmiotéw poprzez
nieodptatne przekazywanie skarbowych papieréw wartosciowych,

2. zmiane sposobu finansowania zadan publicznych realizowanych za posrednictwem funduszy
obstugiwanych przez BGK, poprzez zapewnienie im Srodkéw bezposrednio w wydatkach
i rozchodach budzetu panstwa.

Tym samym Najwyzsza Izba Kontroli podtrzymuje wnioski sformutowane po kontrolach

wykonania budzetu panstwa w latach 2022-2024 r.

Nadal aktualny pozostaje takze wniosek sformutowany w wystgpieniu pokontrolnym
KBF.410.1.09.2025 jak i w uchwale Kolegium NIK z dnia 10 czerwca 2025 r. w sprawie opinii

w przedmiocie absolutorium dla Rady Ministrow za rok 2024 o podjecie dziatart zmierzajgcych
do ujednolicenia zasad prezentacji dtugu sektora instytucji rzgdowych i samorzgdowych

z panstwowym dtugiem publicznym.

VI. Pozostate informacje i pouczenia

Zgodnie z art. 54 ustawy o NIK kierownikowi jednostki kontrolowanej przystuguje prawo
zgtoszenia na pismie'’® umotywowanych zastrzezeri do wystgpienia pokontrolnego, w terminie
21 dni od dnia jego przekazania. Zastrzezenia zgtasza sie do Prezesa Najwyzszej Izby Kontroli.
Prawo zgtaszania zastrzezen, zgodnie z art. 61b ust. 2 ustawy o NIK, nie przystuguje

do wystgpienia pokontrolnego zmienionego zgodnie z trescig uchwaty w sprawie zastrzezen.

Zgodnie z art. 62 ustawy o NIK, nalezy poinformowa¢ Najwyzszg Izbe Kontroli, w terminie 14 dni
od otrzymania wystgpienia pokontrolnego, o sposobie wykonania wnioskéw pokontrolnych oraz
o podjetych dziataniach lub przyczynach niepodjecia tych dziatan. Zgodnie z art. 98 ustawy o NIK,
kto nie informuje badz niezgodnie z prawdg informuje o wykonaniu wnioskéw pokontrolnych,
podlega grzywnie, karze ograniczenia wolnosci albo pozbawienia wolnosci do lat 3.

W przypadku wniesienia zastrzezer do wystgpienia pokontrolnego, termin przedstawienia
informacji liczy sie od dnia otrzymania uchwaty o oddaleniu zastrzezen w catosci lub zmienionego
wystgpienia pokontrolnego.

19 Najwyzsza Izba Kontroli zwraca sie z proba o zgtaszanie, w miare mozliwoéci, zastrzezen opatrzonych
kwalifikowanym podpisem elektronicznym na adres do doreczen elektronicznych NIK, o ktérym mowa w art. 2 pkt 1
ustawy z dnia 18 listopada 2020 r. o doreczeniach elektronicznych (Dz. U. z 2026 r. poz. 3). W przypadku za$ nadania
pisma z zastrzezeniami w placéwce pocztowej operatora wyznaczonego, NIK zwraca sie z prosbg o dodatkowe
przekazanie, w miare mozliwosci, skanu tych zastrzezen na adres mailowy jednostki kontrolnej NIK przeprowadzajacej
postepowanie kontrolne.
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Wystapienie pokontrolne sporzagdzono w postaci elektronicznej z uzyciem kwalifikowanego
podpisu elektronicznego.

Warszawa, dnia 22 kwietnia 2026 r.

Wiceprezes
Najwyzszej Izby Kontroli

Katarzyna Budnikowska

/podpisano elektronicznie/
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