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Rada Ministrow, w dniu 27 wrze$nia br., omoOwila Strategi¢ zarzadzania dlugiem sektora finansow
publicznych w latach 2012-20135, przedtozona przez ministra finansow.

Strategia zarzadzania dtugiem sektora finanséw publicznych jest, zgodnie z ustawa o finansach
publicznych, ustalana co roku przez ministra finansOw, przedstawiana Radzie Ministréw do
zatwierdzenia, a nast¢pnie przedstawiana Sejmowi wraz z uzasadnieniem projektu ustawy budzetowe;.
Dokument obejmuje horyzont czterech lat i zawiera strategi¢ zarzadzania dlugiem Skarbu Panstwa (SP)
oraz strategi¢ oddziatlywania na pozostalty dtug sektora finanséw publicznych.

Strategia zawiera prognozy wielkosci panstwowego dtugu publicznego oparte na zatozeniach polityki
fiskalnej przyjetych w projekcie ustawy budzetowej na 2012 r., natomiast w zakresie celow 1 zadan
odnosi si¢ do zarzadzania dlugiem publicznym w wezszym znaczeniu, tj. jako spos6b finansowania
potrzeb pozyczkowych panstwa oraz ksztalttowania struktury dlugu, a wigc wybor rynkéw, instrumentow
1 terminéw emisji.

Zgodnie z ustawa o finansach publicznych, przekroczenie przez relacje panstwowego dtugu publicznego
do PKB progu 50 proc. w 2010 r. oznacza koniecznos¢ przyjecia w ustawie budzetowej na 2012 r. relacji
deficytu budzetowego do dochodoéw nie wyzszej niz zatozona w budzecie na 2011 r. Relacje¢ t¢ w ustawie
na 2011 r. ustalono na poziomie 14,7 proc., natomiast relacja zatozona w projekcie ustawy budzetowej na
2012 r. wynosi 12,0 proc. Ograniczenie to bedzie oddzialywac na budzety kolejnych lat.

W 2011 r. przewidywany jest wzrost relacji dtugu do PKB z 52,8 proc. (na koniec 2010 r. do 53,8 proc.),
czego przyczyna jest znaczace ostabienie ztotego w reakcji na kryzys zadtuzeniowy w strefie euro. Przy
przyjetych zatozeniach w latach 2012-15 relacja dtugu do PKB bedzie si¢ zmniejszac i obnizy si¢ ponizej
progu 50 proc. w 2013 r. Zmniejszac si¢ rOwniez bedzie relacja dlugu sektora general government do
PKB, ktora w horyzoncie Strategii osiagnie poziom 50,1 proc. Przy zatozeniach przyjetych w Strategii
nie wystapi zagrozenie przekroczenia przez t¢ relacje progu 60 proc., przewidzianego w Traktacie z
Maastricht.

Strategia przewiduje wzrost relacji kosztow obstugi dtugu SP do PKB z 2,5 proc. w 2011 r. do 2,7 proc.
w 2012 r., a nastepnie jej sukcesywne obnizenie do 2,2 proc. w 2015 r.

Strategia stanowi kontynuacjg strategii przygotowanej rok temu. Utrzymany zostat cel minimalizacji
kosztow obstugi dlugu w dlugim okresie czasu przy przyjetych ograniczeniach zwiazanych z ryzykiem
oraz trzy wspoélzalezne zadania zwigkszania ptynnosci, efektywnosci 1 przejrzystosci rynku skarbowych
papieréw wartosciowych.

Dla realizacji celu Strategii w latach 2012-2015 przyjeto, ze:

e utrzymane zostanie elastyczne podejscie do ksztaltowania struktury finansowania pod wzgledem
wyboru rynku, waluty 1 instrumentow, w stopniu przyczyniajacym si¢ do minimalizacji kosztow
obstugi 1 przy ograniczeniach wynikajacych z przyjetych pozioméw ryzyka oraz mozliwego
wplywu na polityke pienig¢zna;

e gléwnym zrédlem finansowania potrzeb pozyczkowych budzetu panstwa pozostanie rynek
krajowy; udzial dtugu w walutach obcych utrzymywany bedzie w przedziale 20-30 proc. z
mozliwoscia przejsciowych odchylen od tego przedzialu w przypadku znaczacych zmian kurséw
walutowych;
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e priorytetem polityki emisyjnej bedzie budowanie duzych i1 ptynnych emisji o oprocentowaniu
stalym, zaré6wno na rynku krajowym, jak 1 rynku euro oraz dolara amerykarskiego;

e utrzymano dazenie do zwigkszania Sredniej zapadalnosci dlugu krajowego, natomiast jego
duration, ktére osiagneto juz poziom akceptowalny z punku widzenia ryzyka stopy procentowej,
utrzymywane bedzie w przedziale 2,5-4,0 lat;

e w przypadku dtugu zagranicznego obecny poziom zaréwno ryzyka refinansowania, jak i ryzyka
stopy procentowej, nie stanowi ograniczenia dla minimalizacji kosztow obstugi.
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