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Raport przygotowany wspolnie przez Zesp6t Badan i Analiz
Zwigzku Bankow Polskich oraz Szkote Gtéwng Handlowa
w Warszawie analizuje mechanizmy przenoszenia ryzyka
miedzy finansami publicznymi, rynkiem dtugu, sektorem
bankowym i gospodarka realna.

Punktem wyjscia sg trzy kluczowe tezy:

* Rosnace nieréwnowagi finansow publicznych stano-
wig istotne zZrodto ryzyka dla polskiej gospodarki.

« Narastajace ryzyka fiskalne i ich oddziatywanie na sek-
tor bankowy moga ograniczaé¢ mozliwosci finansowa-
nia rozwoju.

Celem raportu nie jest prognozowanie kryzysu, lecz
wczesna identyfikacja ryzyk i wskazanie dziatan ogra-
niczajacych ich konsekwencje.

Autorzy wykorzystujg dane makroekonomiczne i fiskalne,
poréwnania miedzynarodowe oraz symulacje scenariuszo-
we. Wskazujg na paradoks polskiej gospodarki: pomimo
utrzymujacego sie wzrostu gospodarczego, stabilnej sytu-
acji na rynku pracy oraz dobrej kondycji bankéw narastajg
nierbwnowagi, ktére moga w przysztosci ogranicza¢ mozli-
wosci finansowania rozwoju.

W 2025 r. deficyt sektora instytucji rzgdowych i samorzado-
wych wyniést 7,3% PKB i byt drugim najwyzszym w Unii Eu-
ropejskiej. Dtug publiczny wedtug metodologii EDP wzrést
z48,8% PKB w 2022 r. do 59,7% PKB w 2025r., a przywotane
w raporcie projekcje wskazujg na mozliwos$é przekroczenia
70% PKB przed koncem dekady.

Problemem pozostajg rosnace koszty obstugi zadtuzenia
i ograniczona elastycznos¢ fiskalna. Wydatki sztywne sta-
nowig okoto 76-78% wydatkéw budzetu panstwa. Jedno-
czesnie relacja dochodow publicznych do PKB pozostaje
o okoto 2 pp. nizsza od $redniej UE, podczas gdy poziom
wydatkéw przekroczyt juz unijng srednig. W ocenie autoréw
sam wzrost gospodarczy nie wystarczy do przywrdcenia
réwnowagi fiskalnej.

W latach 2017 - | kwartat 2026 r. banki zaabsorbowaty
okoto 37% przyrostu zadtuzenia Skarbu Panstwa i zobo-
wigzan funduszy pozabudzetowych, zwiekszajgc port-
fel obligacji skarbowych i gwarantowanych przez pan-
stwo o okoto 561 mld zt. Na koniec | kwartatu 2026 r.
skarbowe instrumenty dtuzne stanowity 24,7% aktywéw
polskich bankoéw - najwiecej sposréd analizowanych
panstw UE.

Jednoczesnie w pierwszym potroczu 2026 r. obcigzenia fi-
skalne sektora bankowego wyniosty okoto 15,8 mld zi, czyli
ponad 47% wyniku finansowego brutto. Wysoka ekspozy-
cja na dtug publiczny w potaczeniu z obcigzeniami podat-
kowymi moze ogranicza¢ zdolno$¢ bankéw do akumulacji
kapitatu i finansowania przedsiebiorstw oraz gospodarstw
domowych.

Przeprowadzone symulacje potwierdzajg znaczng odpor-
nos¢ polskiego sektora bankowego, ale pokazujg rowniez
potencjalne koszty materializacji ryzyka. Wedtug przyjetych
zatozen na koniec | kwartatu 2026 r. dodatkowy potencjat
zwiekszenia akcji kredytowej wynosit okoto 598 mid zt.

Wzrost stop procentowych o 3 pp. ograniczytby ten potencjat
o okoto 149 mild z, a analogiczny wzrost premii za ryzyko
kredytowe emitenta - o okoto 204 mid zt. W scenariuszach
wieloczynnikowych mozliwy ubytek funduszy wtasnych ban-
kow wynosi od 5,4% do 13,3%, zaleznie od rodzaju szoku.

Wyniki te nie stanowig prognoz. Raport wskazuje, ze nie
potwierdza réwniez obecnie silnego, bezposredniego wy-
pychania kredytu prywatnego przez finansowanie dtugu pu-
blicznego, wskazuje jednak, ze ryzyko to moze nasili¢ sie
wraz z ozywieniem inwestycji przedsiebiorstw.

1. PRZEJRZYSTOSC FINANSOW PUBLICZNYCH
Objecie catego sektora instytucji rzgdowych i samorza-
dowych, w tym funduszy pozabudzetowych, jednolitym
systemem planowania, sprawozdawczosci i kontroli.
Czytelne uzgadnianie réznych miar dtugu i deficytu, re-
gularne raportowanie ryzyk fiskalnych oraz wzmocnienie
Sredniookresowego planowania budzetowego.

2. STOPNIOWA KONSOLIDACJA FISKALNA

Wieloletnia i selektywna konsolidacja, obejmujaca za-
rowno dochody, jak i wydatki publiczne. Systematyczne
przeglady wydatkéw, poprawa efektywnosci programoéw
publicznych, lepsze adresowanie transferéw oraz ogra-
niczanie nieuzasadnionych preferencji podatkowych.
Zmiany powinny by¢ przewidywalne i chroni¢ potencjat
inwestycyjny gospodarki.

3. OGRANICZENIE SPRZEZENIA PANSTWO-BANKI
Stopniowa dywersyfikacja bazy inwestoréw finansuja-
cych dtug publiczny i rozwdj krajowych oszczednosci
dtugoterminowych. Przeglad regulacji i obcigzen podat-
kowych, ktére mogga preferowac inwestowanie w obliga-
cje skarbowe wzgledem kredytowania gospodarki, bez
gwattownego ograniczania zaangazowania bankéw w fi-
nansowanie panstwa.

4. ZROZNICOWANIE FINANSOWANIA ROZWOJU
taczenie srodkow publicznych i europejskich z kredytem
bankowym oraz kapitatem prywatnym. Szersze wykorzy-
stanie gwarancji, pozyczek i instrumentow kapitatowych
do mobilizowania finansowania prywatnego, rozwéj ryn-
ku kapitatowego oraz lepsza koordynacja dziatan insty-
tucji rozwoju.

Stabilnos$¢ finanséw publicznych, odpornos¢ sektora banko-
wego i zdolnos¢ finansowania rozwoju tworzg system wza-
jemnych zaleznosci. Wymagajg zatem skoordynowanych
dziatan - od poprawy przejrzystosci fiskalnej, przez stopnio-
wa konsolidacje i ochrone inwestycji, po rozwéj modelu fi-
nansowania opartego na wspotdziataniu panstwa, bankdw,
rynku kapitatowego i inwestoréw prywatnych.



