~ Ministerstwo

Zadluzenie Skarbu Panstwa (SP) na koniec marca 2025r.

wyniosto 1.740.639,5 min zt*, co oznaczato:

e wzrost 0 31.010,3 mln zt (+1,8%) w marcu 2025 .,

e wzrost 0 111.301,0 mln zt (+6,8%) od poczatku 2025 r.

Tablica 1. Przyczyny zmiany dlugu SP (w mld z})

1112025 | 1-111 2025
Zmiana zadluzenia SP 31,0 1113
1. Potrzeby pozyczkowe netto budzetu panstwa: 34,3 75,4
1.1. Deﬁcyt budzetu panstwa 39,9 76,3
1.2. Srodki na finansowanie deficytu budzetu 0,0 1,3
$rodkéw europejskich
1.3. Saldo konsolidacji zarzadzania ptynnoscia -3,5 2,4
1.4. Zarzadzanie $rodkami europejskimi -19 -5,5
1.5. Saldo pozyczek udzielonych 01 12
1.6. Pozostate potrzeby pozyczkowe Y -0,4 -0,4
2. Pozostale zmiany: -3,3 35,9
2.1. Roznice kursowe -1,7 -114
2.2. Zmiana stanu na rachunkach budzetowych 7,1 47,0
2.3. Przekazanie obligacji 19 19
2.4. Dyskonto od SPW i indeksacja SPW 15 5,0
2.5. Zmiana pozostatego dlugu Skarbu Panstwa 2,0 -6,7
- Depozyty JSFP? 38 2,6
- Depozyty JSGG? -1,2 -9,0
- Pozostate depozyty® -0,5 -0,3
- Pozostate zadtuzenie SP 0,0 0,0

Y Saldo prefinansowania zadan realizowanych z udziatem srodkéw pochodzqcych z budzetu UE, udzialy w
migdzynarodowych instytucjach finansowych oraz pozostale rozliczenia krajowe i zagraniczne

2 Depozyty przyjete od jednostek sektora finanséw publicznych (JSFP) posiadajgcych osobowosé prawng
oraz depozyty sqdowe i prokuratorskie od JSFP posiadajgcych osobowosé prawng, bez wplywu na
panstwowy dlug publiczny.

3) Depozyty od jednostek sektora instytucji rzqdowych i samorzqdowych nienalezgcych do SFP, bez wplywu
na diug EDP (definicja UE).

4 Depozyty sqdowe i prokuratorskie od podmiotéw spoza sektora finanséw publicznych (SFP), depozyty
zabezpieczajqce wynikajgce z uméw CSA.

Przyczyny zmian dtugu SP w okresie I-111 2025 r.

mid PLN
60 - 52,3

50
40 A
30 A
20 -
10 -
0 __-_,_— , I
10 4 1l m

-20 -

27,9 31,0

Finansowanie potrzeb pozyczkowych
Roznice kursowe
Zmiana stanu na rachunkach budzetowych
mmmm Pozostate 2.3),2.4),2.5)
——Zmiana diugu SP

Wedtug wstepnych szacunkowych danych, zadluzenie SP na

koniec kwietnia 2025 r. wyniosto ok. 1.750,4 mld z,

co oznaczato wzrost 0 9,8 mld zt (+0,6%) m/m. Zadluzenie w

podziale wedtug kryterium miejsca emisji wyniosto:

o dlug krajowy: ok. 1.370,6 mld zt,

e dlug zagraniczny: ok. 379,8 mld zt (j. 21,7% calego
dtugu SP).

Warszawa, 20 maja 2025 r.

Zadluzenie Skarbu Panstwa 3/2025

Wozrost zadluzenia w marcu 2025 r. byt gtownie wypadkowa:

potrzeb pozyczkowych netto budzetu panstwa (+34,3 mld z), w tym
deficytu budzetu panstwa w wysokosci 39,9 mld zt, konsolidacji
zarzadzania ptynnoscig (-3,5 mld zt), zarzadzania §rodkami europejskimi
(-1,9 mld z}) oraz salda pozyczek udzielonych (+0,1 mld z),

zmniejszenia stanu $rodkow na rachunkach budzetowych (-7,1 mld zt),
przekazania obligacji (+1,9 mld zt),

zmiany pozostalego zadtuzenia SP (+2,0 mld zi), w tym wazrostu
depozytow jednostek sektora finansow publicznych (+3,8 mld zt) oraz
spadku  depozytow jednostek sektora instytucji rzadowych i
samorzagdowych (-1,2 mld zt) w ramach konsolidacji zarzadzania
ptynnoscia,

roznic kursowych (-1,7 mld zt) — ostabienie PLN wobec EUR o 0,6% oraz
umocnienie wobec USD o 3,4% i wobec JPY 0 2,6%.

Wozrost zadluzenia od poczatku 2025 r. byt glownie wypadkowa:

potrzeb pozyczkowych netto budzetu panstwa (+75,4 mld zt), gtdwnie jako
wypadkowa deficytu budzetu panstwa w wysokosci 76,3 mld zl,
konsolidacji zarzadzania ptynnoscig (+2,4 mld zl), s$rodkow na
finansowanie deficytu budzetu srodkéw europejskich (+1,3 mld zt), salda
pozyczek udzielonych (+1,2 mld zl) oraz zarzadzania $rodkami
europejskimi (-5,5 mld z1),

zwigkszenia stanu srodkdéw na rachunkach budzetowych (+47,0 mld zt),
przekazania obligacji (+1,9 mld zt),

zmiany pozostatego zadtuzenia SP (-6,7 mld zt), w tym wzrostu depozytow
jednostek sektora finansow publicznych (+2,6 mld zt) oraz spadku
depozytow jednostek sektora instytucji rzadowych i samorzadowych (-9,0

mld z}) w ramach konsolidacji zarzadzania ptynnoscia,

e réznic kursowych (-11,4 mld zt) — umocnienia PLN wobec EUR 0 2,1%,

wobec USD o 5,8% oraz wobec JPY o0 1,0%.

Zadluzenie krajowe (wedhug kryterium miejsca emisji)
w marcu 2025 r. wzrosto 0 33,5 mld zl, co bylo wynikiem salda emisji
rynkowych skarbowych papieréow wartosciowych (SPW; +27,9 mld z),
oszczgdnosciowych SPW (+2,9 mld zt) oraz wzrostu pozostatego zadtuzenia

SP (+2,6 mld z1).
Sprzedaz/Wydanie SPW Odkup/Wyku
Instrument ’ W mld ) W bl Zl) i

PS0425 - 11
WZ0525 - 13
DS0725 - 14
OK1025 - 1,0
OK0127 2.1 -
WS0429 20
PS0729 17
PS0130 9.2
WZ0330 7.0
DS0432 14
DS1034 50
WS0437 0.2 -

BS 4,0 -

W marcu 2025 r. zadluzenie w walutach obcych spadto 0 2,5 mld zt, co
bylo gtéwnie wynikiem:
e ujemnego salda emisji dtugu:
Instrument Ciagnienie/Emisja Splata/Wykup
Kredyty MIF* - 0, mid EUR
*) MIF — migdzynarodowe instytucje finansowe
e roznic kursowych (-1,7 mld zt),
o spadku pozostatego zadtuzenia (-0,6 mld zt).
Od poczatku 2025 r. zadluzenie Kkrajowe SP  wzrosto

0

107,2 mid zt. Zadluzenie nominowane w walutach obcych wzrosto w tym

okresie 0 4,1 mld zt, co byto wypadkowa:

e spadku dtugu w EUR (-1,6 mld EUR), wzrostu dtugu w USD (+5,5 mid
EUR) oraz braku zmian dtugu w JPY,

e roznic kursowych (-11,4 mld zt).

*Dtug Skarbu Panstwa nie uwzglgdnia SPW przekazanych do Funduszu Reprywatyzacji, ktore nie zostaly zbyte przez Fundusz do konca marca 2025 r., tj. kwoty 3.724,3 mln zt.

1



Tablica 2. Zadluzenie Skarbu Panstwa wg kryterium miejsca emisji w ukladzie wg instrumentéw (w min z})

Wyszczegodlnienie XI11 2024

Zadluzenie Skarbu Panstwa 1629 338,6
1. Zadluzenie krajowe SP 1253526,2
1. Dlug z tytutu SPW 1167 838,9
1.1. Rynkowe SPW 1022 355,6

- bony skarbowe 0,0

- obligacje wyemitowane na rynek krajowy | 1022 355,6

1.2. Oszczgdnosciowe SPW 145 483,3

2. Pozostale zadluzenie SP 85 687,3
11. Zadluzenie zagraniczne SP 375812,3
1. Dhug z tytutu SPW 2137138
2. Dhug z tytuhu kredytow i pozyczek 158 008,4
3. Pozostate zadtuzenie SP 4090,2

Tablica 3. Zadluzenie Skarbu Panstwa w ukladzie podmiotowym (w mln z})

Wyszczegdlnienie XI11 2024

Zadluzenie Skarbu Panstwa 1629 338,6
1. Zadluzenie SP wobec rezydentow 1123621,1
1. Krajowy sektor bankowy, w tym: 608 937,5
- instrumenty krajowe 597 210,7
- instrumenty zagraniczne 11726,8
2. Krajowy sektor pozabankowy 514 683,6
- instrumenty krajowe 507 877,5
- instrumenty zagraniczne 6 806,1
1I1. Zadluzenie SP wobec nierezydentow 505717,4
- instrumenty krajowe 148 438,0
- instrumenty zagraniczne 357 279,4

Zadluzenie SP wg kryterium miejsca emisji

W marcu 2025 r. udziat dtugu w walutach obcych
w calym dlugu SP wynidst 21,8%, co oznaczato
spadek o0 0,5 pkt proc. m/m i spadek o0 1,2 pkt proc.
W poréwnaniu z konicem 2024 r. Spadek udziatu w
marcu byl glownie wynikiem réznic kursowych
oraz wzrostu dlugu krajowego. Strategia
zarzadzania dlugiem zaklada utrzymanie udziatu
dlugu w walutach obcych w dtugu SP ponizej 25%
z mozliwoscig  przejsciowych odchylen
wynikajacych z uwarunkowan rynkowych lub
budzetowych.

Zadluzenie SP w ukladzie podmiotowym

W  marcu 2025 r. udzial nierezydentow
w dtugu SP wyniost 30,1%, co oznaczato spadek o
0,7 pkt proc. m/m oraz spadek o 0,9 pkt proc.
W poréwnaniu z koncem 2024 r. Spadek udziatu w
marcu byt efektem spadku zaangazowania
nierezydentoéw zarowno w krajowych, jak i
zagranicznych (w tym réznice kursowe)
instrumentach.

struktura struktura struktura Zmiana zmiana
I I 112025 - X1 2024 —
11 2025 1112025
2024 2025 2025 11 2025 11 2025
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Zadluzenie krajowe SP w ukladzie
podmiotowym — stan wedlug wartosci
nominalnej oraz struktura

W marcu 2025 r. nastgpit wzrost zadluzenia

krajowego SP w posiadaniu rezydentow (+35,0 mld

zk, tj. sektor bankowy: +19,3 mld zi, w tym NBP:

brak zmian, inwestorzy pozabankowi: +15,7 mid

zt) oraz spadek zadluzenia  inwestorow

zagranicznych (-1,5 mld zb).

Od poczatku 2025 r. zmiana dtugu krajowego SP w

posiadaniu  poszczegélnych grup inwestorow

wyniosta:

e krajowy sektor bankowy: +74,3 mld zt (w tym
NBP: brak zmian),

¢ krajowy sektor pozabankowy: +20,8 mld zt,

e inwestorzy zagraniczni: +12,1 mld zt.

Zadluzenie w krajowych SPW w ukladzie
podmiotowym — stan wedlug wartosci
nominalnej oraz struktura

W marcu 2025 r. rezydenci zwickszyli swoje

zaangazowanie w krajowych SPW 1acznie o

32,4 mld zt (tj. sektor bankowy: +19,3 mld zi, w

tym NBP: brak zmian, inwestorzy pozabankowi:

+13,1 mld zl). W przypadku nierezydentow

zanotowano spadek zaangazowania o 1,5 mld zt.

Od poczatku 2025 r. zmiana zadluzenia w

krajowych SPW wobec poszczegdlnych grup

inwestorow wyniosta:

o krajowy sektor bankowy: +74,3 mld zt (w tym
NBP: brak zmian),

e krajowy sektor pozabankowy: +27,0 mld zt,

e inwestorzy zagraniczni: +12,1 mld zt.
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Zmiana portfela krajowych SPW wedlug
faktycznej zapadalno$ci w ukladzie
podmiotowym w marcu 2025 r. m/m”

Wozrost zaangazowania sektora bankowego w
krajowe SPW w marcu 2025 r. wynikat ze wzrostu
zaangazowania w instrumenty o terminach
zapadalnosci powyzej 1 roku. Zwigkszenie portfela
SPW instytucji pozabankowych wynikato ze
wzrostu zaangazowania w  instrumenty o
wszystkich  terminach  zapadalnoéci. Spadek
portfela SPW w posiadaniu nierezydentow bylo
wynikiem spadku zaangazowania w instrumenty o
terminach zapadalnoéci od 3 do 10 lat.

Zmiana portfela krajowych SPW wedlug
faktycznej zapadalnoSci w ukladzie
podmiotowym w 2025 r.”

W okresie styczen - marzec 2024 r. sektor bankowy
oraz instytucje pozabankowe zwickszyly swoj
portfel SPW, <co Dbylo efektem wzrostu
zaangazowania W instrumentach o wszystkich
terminach zapadalnos$ci. Inwestorzy zagraniczni
zwickszyli swoj portfel SPW, co byto wynikiem
Wwzrostu zaangazowania W instrumentach o
zapadalnosci powyzej 1 roku.

Zadluzenie w krajowych SPW wobec
krajowego sektora pozabankowego wg
podmiotéw — stan wedlug wartos$ci nominalnej
oraz struktura™

W marcu 2025r. najwigkszymi posiadaczami
krajowych SPW wsrod podmiotéw z krajowego
sektora pozabankowego byly gospodarstwa
domowe  (34,3%), instytucje rzadowe i
samorzadowe ™™ (24,0%, w tym Fundusz Rezerwy
Demograficznej i Bankowy Fundusz
Gwarancyjny), fundusze inwestycyjne (17,4%)
oraz zaktady ubezpieczen (15,6%).

Zadtuzenie w krajowych SPW wobec sektora
pozabankowego wzrosto 0 13,1 mld zt m/mio 27,0
mld zt wzgledem konca 2024 r. Wzrost zadtuzenia
m/m byt przede wszystkim wynikiem wzrostu
zaangazowania instytucji rzagdowych i
samorzadowych (+4,2 mld zt), gospodarstw
domowych (+3,1 mld zt), funduszy inwestycyjnych
(+2,8 mld zt) oraz zakladéw ubezpieczeniowych
(+1,4 mld zt).

*) Zmiany wynikajace z przeplywow, tj. z wylaczeniem zmian klasyfikacji SPW do
poszczegdlnych segmentéw faktycznej zapadalnosci wynikajacych z uptywu czasu.

**) dane o SPW uwzgledniaja wszystkie papiery znajdujace si¢ w obrocie, w tym w
posiadaniu FR, oraz transakcje warunkowe.

**%) Zgodnie z rozporzadzeniem Ministra Finanséw zmieniajacym rozporzadzenie w
sprawie obowigzkow sprawozdawczych w zakresie obrotu papierami warto$ciowymi
emitowanymi przez Skarb Pafistwa od marca 2020 roku z kategorii ,,inne podmioty”
zostala wyodrgbniona nowa kategoria inwestorow instytucje rzadowe i
samorzadowe”, zmianie ulegly rowniez definicje niektorych kategorii inwestorow, w
tym funduszy emerytalnych, funduszy inwestycyjnych i zaktadow ubezpieczen.
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Zadluzenie w krajowych SPW wobec
inwestoréw zagranicznych” wg podmiotéw —
stan wedlug warto$ci nominalnej oraz
struktura™

Struktura podmiotowa zadtuzenia w krajowych
SPW w posiadaniu inwestoréw zagranicznych jest
zdywersyfikowana, z dominujaca rolg stabilnych
inwestorow instytucjonalnych: bankow
centralnych i instytucji publicznych (24,8% udziatu
w marcu 2025r.), funduszy inwestycyjnych
(22,1%), funduszy emerytalnych (21,1%), bankow
(9,0%) i zaktadow ubezpieczen (2,7%). Znaczaca
cze$¢ zadluzenia w krajowych SPW wobec
inwestorow zagranicznych zarejestrowana jest na
rachunkach zbiorczych (64,7 mld zl), ktore
pozwalaja inwestorom na nabywanie SPW bez
koniecznos$ci posiadania odrgbnego rachunku w
kraju.

Zmiana zadluzenia w krajowych SPW wobec
inwestorow zagranicznych wg podmiotow w
marcu 2025 r. m/m

W  marcu 2025 r. inwestorzy zagraniczni
zredukowali swoje zaangazowanie w krajowych
SPW o0 1,5 mld zt. Najwiekszy spadek portfela
odnotowano w przypadku bankow (-1,6 mld zt)
oraz innych podmiotow (-0,8 mld zt). Najwigkszy
wzrost odnotowano w przypadku funduszy
emerytalnych (+0,6 mld zl) oraz funduszy
inwestycyjnych (+0,2 mld zt).

Zmiana zadluzenia w krajowych SPW wobec
inwestoréw zagranicznych wg podmiotow w
2025r.

W okresie styczen - marzec 2025 r. portfel
krajowych SPW w posiadaniu inwestorow
zagranicznych wzrést 0 12,1 mld zt. W strukturze
podmiotowej najwickszy wzrost portfela dotyczyt
rachunkow zbiorczych (+9,2 mld zt), bankow (+3,5
mld zt) oraz funduszy inwestycyjnych (+1,5 mld z})
a spadek zaangazowania odnotowaly glownie
banki centralne i instytucje publiczne (-2,4 mld zt).

*) Dane o SPW w posiadaniu inwestordéw zagranicznych
uwzgledniajg transakcje warunkowe.

**)  Struktura procentowa nie uwzglednia rachunkow
zbiorczych.
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Zadluzenie w krajowych SPW wobec
inwestorow zagranicznych wg regionow — stan
wedlug warto$ci nominalnej oraz struktura”

Struktura geograficzna inwestorow zagranicznych
posiadajacych krajowe SPW jest
zdywersyfikowana. W marcu 2025 r. najwigkszy
udzial w zadtuzeniu mieli nierezydenci z Azji —
40,4%, co odpowiadato zadluzeniu w wysokosci
38,7 mld zt, z czego 16,9 mld zt znajdowalo si¢ w
portfelach inwestorow z Japonii, a 19,4 mld zt w
portfelach azjatyckich bankow centralnych. Drugi
z kolei udziat w zadtuzeniu mieli nierezydenci z
krajow strefy euro: 35,6% (co odpowiadalo
portfelowi 34,1 mldzt, w tym nierezydenci z
Luksemburga: 10,8 mld zt, Holandii: 9,0 mid zt,
Niemiec: 4,8 mld zt oraz Irlandii: 4,2 mld z).
Znaczacy udzial w zadtuzeniu w krajowych SPW
wobec nierezydentow mieli takze inwestorzy z
Europy z krajow spoza Unii Europejskiej (8,2%,
portfel o wartosci 7,9 mld zl, z czego 4,9 mld zt
znajdowalo si¢ w posiadaniu inwestorow z
Wielkiej Brytanii) oraz z krajow Ameryki
Potocnej: 7,8% (co odpowiadato portfelowi 7,5
mld zl, z czego 6,7 mld zt znajdowalo si¢ w
posiadaniu inwestoré6w ze Stanow Zjednoczonych).
Inwestorzy z pozostatych regionow stanowili 8,0%.

*) Struktura procentowa nie uwzglednia rachunkéw zbiorczych.

Zmiana zadluzenia w krajowych SPW wobec
inwestorow zagranicznych wg regionow w
marcu 2025 r. m/m

W marcu 2025 r. do spadku zadtuzenia wobec
nierezydentow w krajowych SPW przyczynit si¢
przede wszystkim spadek portfela inwestoréw z
krajow strefy euro (-2,1 mld zl), inwestorow z
Bliskiego Wschodu (-0,4 mld zt) oraz inwestorow
z Ameryki Poéinocnej (-0,3 mld zt). Wzrost
zadtuzenia dotyczyt przede wszystkim inwestorow
z Europy — krajow spoza UE (+0,9 mld zt).

Zmiana zadluzenia w krajowych SPW wobec
inwestor6w zagranicznych wg regionow w
2025,

Od poczatku 2025 r. do wzrostu zadtuzenia wobec
nierezydentow w krajowych SPW przyczynit si¢
przede wszystkim wzrost portfela inwestorow na
rachunkach zbiorczych (+9,2 mld zt) oraz
inwestoréw z Europy — krajow strefy euro (+2,6
mld zt). Spadek zaangazowania odnotowano w
przypadku inwestorow z Azji (-1,2 mld zt) oraz
inwestorow z Bliskiego Wschodu (-0,5 mld zt).
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Zadluzenie w krajowych SPW wobec
zagranicznych bankéw centralnych i instytucji
publicznych wg regionéw — stan wedlug
wartosci nominalnej oraz struktura

W strukturze zadtuzenia w krajowych SPW wobec
zagranicznych bankéw centralnych 1 instytucji
publicznych  dominuja podmioty pochodzace

z Azji (86,2% wudzialu w marcu 2025 r.).
Nabywcami krajowych SPW sa takze banki
centralne i instytucje publiczne z Bliskiego

Wschodu (9,2%) oraz z Europy z krajow spoza UE
(4,4%).

Zmiana zadluzenia w krajowych SPW wobec
zagranicznych bankéw centralnych i instytucji
publicznych wg regionow w marcu 2025 r. m/m

W marcu 2025 r. zadluzenie w krajowych SPW
W posiadaniu zagranicznych bankéw centralnych
i instytucji publicznych wzrosto w poréwnaniu z
poprzednim miesigcem (+0,1 mld zt), do czego
przyczynit  si¢  przede wszystkim  wzrost
zaangazowania inwestorow z Azji ( +0,3 mld zt),
przy spadku zaangazowania inwestorow Z
Bliskiego Wschodu (-0,2 mld zt) oraz z Europy -
krajow spoza UE (-0,01 mld zt).

Zmiana zadluzenia w krajowych SPW wobec
zagranicznych bankéw centralnych i instytucji
publicznych wg regionéw w 2025 r.

Od poczatku roku zaangazowanie bankow
centralnych i instytucji publicznych w krajowych
SPW spadio 0 2,4 mld zt, do czego przyczynit si¢
przede  wszystkim  spadek  zaangazowania
inwestorow z Azji (-1,2 mld z}) oraz inwestorow z
Europy — krajow spoza UE (-0,8 mld zt).
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Zadluzenie w krajowych SPW wobec
inwestoréw zagranicznych w marcu 2025 r. wg
krajéw” — struktura i stan wedlug warto$ci
nominalnej

W marcu 2025 r. krajowe SPW znajdowaly si¢ w
portfelach inwestorow zagranicznych z 69 krajow,
co potwierdza wysoka dywersyfikacj¢ struktury
nierezydentow. Najwigkszy udziat w zadluzeniu
mialy podmioty z Japonii (z udziatem 22,8%, w
tym gtéwnie fundusze emerytalne: 16,4% udziatu
w zadluzeniu nierezydentéw w krajowych SPW
oraz zaklady ubezpieczeniowe: 2,9%),
Luksemburga (14,5%, w tym glownie fundusze
inwestycyjne: 9,6% i inne podmioty: 4,8%),
Holandii (12,2%, w tym glownie fundusze
emerytalne: 6,4% i inne podmioty: 5,4%), Stanow
Zjednoczonych (9,1%, w tym gtownie fundusze
inwestycyjne: 5,4% i inne podmioty: 2,7%),
Wielkiej Brytanii (6,6%, w tym glownie banki:
4,0% i inne podmioty: 1,6%), Niemiec (6,5%, w
tym gldéwnie banki: 1,9% i fundusze inwestycyjne:
1,7%) oraz Irlandii (5,6%, w tym glownie fundusze
inwestycyjne: 4,7% i inne podmioty: 0,5%).

Zmiana zadluzenia w krajowych SPW wobec
inwestorow zagranicznych wg krajéw* w marcu
2025 r." m/m

W marcu 2025 najwigksze zmiany zaangazowania
nierezydentow w krajowych SPW odnotowano w
przypadku podmiotéw z Austrii (+1,6 mld zl),
Wielkiej Brytanii +(0,9 mld zt), Luksemburga
(+0,3 mld zt), Singapuru (-0,2 mld zl), Arabii
Saudyjskiej (-0,3 mld zt), Stanéw Zjednoczonych
(-0,3 mld zt) oraz Francji (-4,0 mld z).

Zmiana zadluzenia w krajowych SPW wobec
inwestoréw zagranicznych wg krajow* w
2025 r.™

Zwigkszenie zaangazowania nierezydentow w
krajowe SPW w okresie styczen-marzec dotyczyto
przede wszystkim inwestorow z Wielkiej Brytanii
(+2,3 mld =zl), Austrii (+0,9 mld zt), Japonii
(+0,9 mld zt), Luksemburga (+0,8 mld z}) oraz
Irlandii (+0,4 mld z}). Najwigkszy spadek
zaangazowania  odnotowano w  przypadku
inwestorow z Singapuru (-1,0 mld zt) oraz
Norwegii (-0,8 mld zt).

*) Bez rachunkéw zbiorczych i bankow centralnych.

**)  Wykres przedstawia kraje o zmianie zadluzenia
w wysokos$ci co najmniej 0,2 mid PLN.

***) Wykres przedstawia kraje o zmianie zadluzenia w
wysokosci co najmniej 0,4 mid PLN.
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Zadluzenie SP wg rodzaju oprocentowania i
indeksacji — stan wedlug wartosci nominalnej
oraz struktura

W strukturze zadtuzenia SP dominujg instrumenty
o statym oprocentowaniu — w marcu 2025 r. ich
udziat wynidst 71,1% (w tym 1,6% stanowily
instrumenty o nominale indeksowanym inflacja).
Udziat instrumentéw o zmiennym oprocentowaniu
wyniost  28,9%, w tym instrumenty o
oprocentowaniu indeksowanym inflacja stanowity
4,4%. W poréwnaniu z poprzednim miesigcem
udzial instrumentéw o zmiennym oprocentowaniu
spadt 0 0,1 pkt proc. a w poréwnaniu z koficem
2024 r. spadt 0 0,5 pkt proc.

Zadluzenie krajowe SP wg rodzaju
oprocentowania i indeksacji — stan wedlug
wartos$ci nominalnej oraz struktura

W marcu 2025 r. udziat dlugu o zmiennym
oprocentowaniu  w dlugu krajowym wyniost
30,9%, w tym b5,7% stanowily obligacje 0
oprocentowaniu indeksowanym inflacja. Udziat
dhugu o zmiennym oprocentowaniu spadt 0 0,2 pkt
proc. m/m oraz spadt o 0,6 pkt proc. w poréwnaniu
z koncem 2024 r. Zgodnie ze strategig zarzadzania
dlugiem utrzymany zostal dominujacy udziat
instrumentdw o oprocentowaniu stalym w dhugu
krajowym.
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Zadluzenie zagraniczne SP wg rodzaju
oprocentowania i indeksacji — stan wedlug
warto$ci nominalnej oraz struktura

W  marcu 2025 r. udzial instrumentow
0 zmiennym  oprocentowaniu w  dlugu
zagranicznym wyniost 21,5%, tj. wzrost o 0,3 pkt
proc. m/m oraz spadt o 0,6 pkt proc. W poréwnaniu
z koficem 2024 r. Zgodnie ze strategia zarzadzania
dlugiem utrzymany zostal dominujacy udziat
instrumentdw o oprocentowaniu stalym w dhugu
nominowanym w walutach obcych.

Zadluzenie SP wg rodzaju instrumentu — stan
wedlug warto$ci nominalnej oraz struktura

W strukturze dlugu SP dominuja rynkowe SPW
(77,5% udziatu w marcu 2025 r.), w tym przede
wszystkim instrumenty wyemitowane na rynku
krajowym (64,7%). Uzupehiajacym Zrodiem
finansowania  sg  instrumenty  nierynkowe,
tj. kredyty z miedzynarodowych instytucji
finansowych, pozyczki z UE, krajowe obligacje
oszczednosciowe, a takze depozyty przyjmowane
w ramach konsolidacji zarzadzania ptynnoscig.
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Zadluzenie krajowe SP wg rodzaju
instrumentu — stan wedlug wartos$ci nominalnej
oraz struktura

Dominujaca czes$¢ krajowego dltugu SP stanowig
obligacje rynkowe - ich udzial w marcu
2025 r. wyniost 81,3%. Uzupehiajacym, stabilnym
zrodiem finansowania s obligacje
oszczednosciowe (11,4%) a takze przyjete
depozyty, ktorych udziat wyniost 4,6%.

Zadluzenie zagraniczne SP wg rodzaju
instrumentu — stan wedlug warto$ci nominalnej
oraz struktura

W  strukturze dlugu zagranicznego dominuja

obligacje wyemitowane na rynkach
mi¢dzynarodowych (58,3% wudzialu w marcu
2025r.), przy istotnym udziale kredytow

z migdzynarodowych instytucji finansowych oraz
pozyczek z UE (tacznie 40,7%).
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zabezpieczajace w ramach uméw CSA.
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Zadluzenie SP wg rodzaju w marcu — stan
wedlug warto$ci nominalnej oraz struktura

Zgodnie z zalozeniami strategii zarzadzania

dlugiem, podstawowym zrédtem finansowania

potrzeb pozyczkowych budzetu panstwa jest rynek

krajowy. Zadluzenie nominowane w zlotych

w marcu 2025 r. wyniosto 78,2%, wobec 77,6% na

koniec poprzedniego miesigca oraz 76,9% na

koniec 2024 r. Udziat dlugu w pozostatych

walutach zmienit si¢ nastepujaco:

e EUR -spadek 00,2 pkt proc. m/m i spadek 0 1,9
pkt proc. wzgledem konca 2024 .,

e USD - spadek 0 0,3 pkt proc. m/m i wzrost 0 0,7
wzgledem konca 2024 .,

e JPY — brak zmian m/m oraz wzgledem konca
2024 .

Struktura walutowa zadluzenia zagranicznego
SP — bez uwzglednienia transakcji SWAP i po
ich uwzglednieniu

W marcu 2025 r. udzial zadluzenia nominowanego
w EUR w dlugu w walutach obcych, po
uwzglednieniu transakcji  pochodnych, wyniost
88,7%, pozostajac powyzej minimalnego poziomu
70% przyjetego w strategii zarzadzania diugiem.
Udziat dtugu w EUR wzrést 0 2,6 pkt proc. m/m
oraz spadt o 3,0 pkt proc. wzgledem konca 2024 r.
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**) JPY
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Zadluzenie zagraniczne SP w mld w walutach
emisji?™

W marcu 2025 r. warto§¢ nominalna zadluzenia
nominowanego w USD nie zmienila si¢ i wyniosta
23,4 mld USD, warto$¢ zadluzenia nominowanego
w EUR spadta i wyniosta 66,9 mld EUR, warto$¢
zadtuzenia nominowanego w JPY nie zmienita si¢
i wyniosta 379,1 mld JPY.

*) Wykresy przedstawiaja zadtlizenie bez uwzglednienia
transakcji SWAP.

**)  Wysoko$¢ zadhuzenia jest podawana na wykresach

w walutach oryginalnych, natomiast w celu zachowania
porownywalnosci  proporcje kolumn na poszczegdlnych
wykresach odpowiadaja zadtuzeniu przeliczonemu na PLN.

Zadluzenie SP wg faktycznych terminéw
wykupu (w latach)

W marcu 2025 r. zadluzenie 0 najdluzszych
terminach zapadalnosci (tj. powyzej 5 lat)
stanowito tacznie 31,9% dlugu SP, co oznaczalo
spadek o0 2,3 pkt proc. m/m i spadek o 2,4 pkt proc.
wobec konca 2024 r. Udziat zadluzenia o0
zapadalno$ci ponizej 1 roku wynidst 14,6%, tj.
wzrdst 0 0,2 pkt proc. m/m i wzroést 0 0,6 pkt proc.
wobec konca 2024 r.

Zadluzenie krajowe SP wg faktycznych
terminéw wykupu (w latach)

W marcu 2025 r. udziat zadluzenia krajowego o
zapadalnosci powyzej 5 lat wyniost 22,0%, co
oznaczato spadek o 2,7 pkt proc. m/m
oraz spadek 0 2,9 pkt proc. wzgledem konca 2024 r.
Udziat dlugu o terminie wykupu ponizej 1 roku
wyniost 16,9%, co oznaczato spadek 0 0,2 pkt proc.
m/m i wzrost o 1,3 pkt proc. wzgledem konca
2024 r.
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Srednia zapadalno$¢ (ATM) zadluzenia SP”

Na koniec marca 2025 r. ATM dlugu SP wyniosto
5,86 roku (spadek o0 0,09 roku m/m oraz spadek o0 0,21
roku wobec konca 2024 r.). Strategia zarzadzania
dlugiem zaktada jego utrzymanie na poziomie co
najmniej 5 lat, z uwzglednieniem mozliwo$ci
przejSciowych odchylen wynikajacych z
uwarunkowan rynkowych lub budzetowych. ATM
dlugu krajowego wyniosto 4,16 roku, spadek o 0,04
roku m/m (wypadkowa aukcji sprzedazy, zamiany,
obligacji wydanych oraz starzenia si¢ dlugu).
Strategia zaktada dgzenie do osiagniecia ATM dlugu
krajowego na poziomie zblizonym do 4,5 roku z
uwzglednieniem przejsciowych odchylen
wynikajacych z uwarunkowan rynkowych lub
budzetowych. ATM dlugu zagranicznego wyniosto
10,99 roku, co oznaczato spadek o 0,11 roku m/m
(wypadkowa gtownie starzenia si¢ dlugu).

ATR zadluzenia SP”

W marcu 2025 r. wskaznik ATR (ang. average time to
refixing) dtugu SP wynidst 4,13 roku (spadek o 0,07
roku m/m oraz spadek o 0,12 roku wobec konca 2024
r.). Poziom ATR w marcu byt wypadkowa ATR dtugu
krajowego na poziomie 2,97 roku (spadek o0 0,02 roku
m/m) oraz ATR dlugu w walutach obcych na
poziomie 7,62 roku (spadek o 0,13 roku m/m). Poziom
ATR wynikal z ksztaltowania si¢ ATM 1 udziatu
instrumentow o zmiennym oprocentowaniu. Zgodnie
z zatoZeniami strategii zarzadzania dtugiem wskaznik
ATR dhlugu krajowego pozostawal w przedziale 2,6-
3,6 roku.

Duration zadluzenia SP

W marcu 2025 r. duration dlugu SP wyniosto 3,47
roku (spadek o 0,09 roku m/m oraz spadek o 0,07 roku
wobec konca 2024 r.) w wyniku spadku duration
dhugu krajowego do poziomu 2,65 roku (o 0,03 roku
m/m) oraz spadku duration dtugu zagranicznego do
poziomu 5,99 roku (o 0,15 roku m/m). Poziom
duration byl glownie wynikiem ksztalttowania si¢
ATR i zmian rentownosci obligacji skarbowych.

Srednia zapadalno$é (ATM) i duration™ portfela
krajowych rynkowych SPW w posiadaniu
poszczegolnych inwestoréw

W marcu 2025 r. ATM i duration portfela SPW w
posiadaniu  inwestor6w  zagranicznych  wyniosto
odpowiednio 5,41 roku (spadek o 0,10 roku m/m) i 3,81
roku (spadek o 0,10 roku m/m). W przypadku
inwestoroOw pozabankowych ATM i duration portfela
SPW wyniosto odpowiednio 5,13 roku (spadek o 0,03
roku m/m) i 2,96 roku (bez zmian do poprzedniego
miesigca). Portfel SPW w posiadaniu bankdéw osiggnat
$rednig zapadalno$¢ na poziomie 3,42 roku (spadek o
0,02 roku m/m), a duration wyniosto 2,11 roku (bez
zmian do poprzedniego miesigca).

)

*) Parametry ryzyka liczone sa dla dlugu rynkowego oraz kredytow i pozyczek
zagranicznych
**) Duration dodatkowo nie uwzglednia obligacji indeksowanych
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Zapadalnos$¢ zadtuzenia Skarbu Panstwa (skarbowe papiery wartosciowe i kredyty)
wg stanu na 31 marca 2025r.
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Zapadalnos¢ zadtuzenia krajowego w skarbowych papierach wartosciowych wg stanu
na 31 marca 2025 r."
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*) Dane nie uwzgledniaja czgéci zadtuzenia krajowego SP stanowiacego instrumenty krotkoterminowe: (a) o terminie zapadalno$ci w 2025 r. — pozostaty dtug SP - gtéwnie przyjete depozyty o
wartosci 62,898 mln zt, (b) o terminie zapadalno$ci w 2026 r. — przyjete depozyty o wartosci 109 min zt, (¢) zobowiazania wymagalne.
Zapadalnos$¢ zadtuzenia zagranicznego (obligacje i kredyty) wg stanu
na 31 marca 2025 r.”
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*) Dane nie uwzgledniajg czgsci zadluzenia zagranicznego SP: zobowigzania wymagalne (3,573 min zt) o terminie zapadalnosci w 2025 .
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Tablica 4. Zadluzenie Skarbu Panstwa wg kryterium miejsca emisji w ukladzie wg instrumentéw (w mln z})

struktura struktura zmiana zmiana
Xl struktura m
Wyszczegolnienie XI112024 2024 112025 112025 | 1112025 2025 12025 — X112024 -
W % w % W % 111 2025 1112025
w min zt w % w min zt w %
Zadluzenie Skarbu Panstwa 1629 338,6 100,0 | 1709 629,2 100,0 | 1740639,5| 100,0 | 31010,3 18| 1113010 6,8
1. Zadluzenie krajowe Skarbu Panstwa 1253526,2 76,9 | 1327 256,2 77,6 | 1360 732,3 78,2 | 33476,1 2,5| 107 206,1 8,6
1. Zadluzenie z tytulu SPW 1167 838,9 71,7 | 1250 358,9 73112812211 73,6 | 30862,2 25| 1133822 9,7
1.1. Rynkowe SPW 1022 355,6 62,7 | 1098 566,8 64,3 | 1126 489,6 64,7 | 27922,8 25| 1041340 10,2
oprocentowanie state - nieindeksowane 708 940,1 43,5 763 418,7 44,7 | 785399,1 45,1 | 21980,4 29 76 459,0 10,8
bony skarbowe 0,0 0,0 15752,1 0,9 197142 11| 39621 25 19714,2 -
obligacje OK 49 656,9 3,0 52 760,9 31 53 802,0 31| 10411 2,0 41451 8,3
obligacje PS 202 902,1 12,5 223 274,3 13,1 | 2330257 13,4 | 97515 4.4 30123,6 14,8
obligacje DS 356 332,7 21,9 369 864,1 21,6 | 3749078 215| 5043,7 1,4 18 575,0 52
obligacje WS 100 048,4 6,1 101 767,4 6,0 103949,4 6,0 21820 2,1 3901,0 3,9
oprocentowanie state - indeksowane 214819 1,3 27 801,0 1,6 28 070,1 1,6 269,0 1,0 6 588,2 30,7
obligacje 1Z 214819 13 27801,0 1,6 28 070,1 1,6 269,0 1,0 6 588,2 30,7
oprocentowanie zmienne 291 933,6 17,9 307 347,1 18,0 | 313020,5 180| 56734 18 21086,9 7,2
obligacje WZ 288 933,6 17,7 304 347,1 17,8 | 310020,5 178 | 56734 1,9 21 086,9 7,3
obligacje PP 3000,0 0,2 3000,0 0,2 3000,0 0,2 0,0 0,0 0,0 0,0
1.2. Oszczednosciowe SPW 145 483,3 8,9 151792,1 89| 1547314 89| 29394 1,9 9248,1 6,4
oprocentowanie state 41 859,8 2,6 45 317,6 2,7 46 856,5 2,7| 15389 3,4 4996,6 11,9
obligacje OTS 467,3 0,0 4949 0,0 4845 0,0 -10,4 -2,1 17,2 3,7
obligacje TOS 41 392,6 25 44 822,7 2,6 46 372,0 2,7 | 15493 35 49794 12,0
oprocentowanie zmienne 103 623,5 6,4 106 474,5 6,2 | 107 875,0 6,2 | 14005 1,3 42515 4,1
obligacje ROR 19 550,6 1,2 22012,4 13 23 223,6 13| 12112 55 3673,0 18,8
obligacje DOR 6629,3 04 7148,0 04 7408,7 0,4 260,7 3,6 779,4 11,8
obligacje TOZ 489,6 0,0 393,2 0,0 351,3 0,0 -41,9 -10,7 -138,3 -28,2
obligacje COI 53 401,7 33 52 462,5 31 52 153,5 3,0 -309,0 -0,6 -1248,2 -2,3
obligacje ROS 971,2 0,1 1012,2 0,1 1034,1 0,1 21,9 2,2 62,9 6,5
obligacje EDO 21325,0 1,3 221120 1,3 22 332,0 1,3 220,1 1,0 1007,0 4,7
obligacje ROD 1256,0 0,1 1334,1 0,1 13717 0,1 37,6 2,8 115,7 9,2
2. Pozostale zadluzenie Skarbu Panstwa 85 687,3 53 76 897,3 45 79511,3 46| 2614,0 3,4 -6176,1 -7,2
depozyty JSFP* 42918,4 2,6 41728,2 2,4 45 506,4 26| 37782 9,1 2588,1 6,0
depozyty JSGG** 15612,2 1,0 7837,6 0,5 6 616,16 04| -12215 -15,6 -8 996,0 -57,6
pozostate depozyty*** 10 625,5 0,7 10 800,2 0,6 | 10862,07 0,6 61,9 0,6 236,5 2,2
zobowigzania wymagalne 22,1 0,0 22,1 0,0 17,6 0,0 -4,5 -20,4 -4,5 -20,4
pozyczka SP od JSFP**** 16 504,3 1,0 16 504,3 1,0 16 504,3 0,9 0,0 0,0 0,0 0,0
inne 49 0,0 49 0,0 4.8 0,0 -0,1 -2,5 -0,1 -2,5
1I1. Zadluzenie zagraniczne Skarbu Panstwa | 375812,3 23,1 382 373,0 22,4 | 379907,2 21,8 | -2465,8 -0,6 4094,9 11
1. Zadluzenie z tytulu SPW 2137138 13,1 224 291,1 13,1 | 2216429 12,7 | -2648,2 -1,2 7929,2 3,7
1.1. Rynkowe SPW 2137138 13,1 224 291,1 13,1 2216429 12,7 | -2648,2 -1,2 7929,2 3,7
oprocentowanie state 2137138 13,1 224 291,1 13,1 2216429 12,7 | -2648,2 -1,2 7929,2 3,7
EUR 130582,9 8,0 120 817,0 71| 121584,1 7,0 767,2 0,6 -8 998,7 -6,9
usb 73 206,4 4,5 93 383,7 55 902314 52| -3152,3 -3,4 17 025,0 23,3
JPY 99245 0,6 10 090,5 0,6 98274 0,6 -263,1 -2,6 -97,0 -1,0
2. Kredyty i pozyczki zagraniczne 158 008,4 9,7 153 926,6 90| 1546917 8,9 765,0 0,5 -3 316,7 -2,1
oprocentowanie state 75044,4 4.6 72 831,0 4,3 73 093,9 42 262,9 0,4 -1950,5 -2,6
EUR 750444 4,6 72831,0 4,3 73093,9 4,2 262,9 0,4 -1950,5 -2,6
oprocentowanie zmienne 82964,0 51 81 095,6 4,7 81597,7 4,7 502,1 0,6 -1 366,2 -1,6
EUR 82 964,0 51 81 095,6 47 81597,7 47 502,1 0,6 -1 366,2 -1,6
3. Pozostale zadluzenie Skarbu Panstwa 4090,2 0,3 41552 0,2 3572,6 0,2 -582,7 -14,0 -517,6 -12,7

*) Depozyty przyjete od JSFP posiadajacych osobowosé prawna oraz depozyty sadowe i prokuratorskie od JSFP posiadajacych osobowos¢ prawna.

**) Depozyty od jednostek sektora instytucji rzadowych i samorzadowych nienalezacych do SFP.
***) Depozyty sadowe i prokuratorskie od podmiotow spoza SFP i depozyty zabezpieczajace wynikajace z uméw CSA.

***) Pozyczka Funduszu Solidarno$ciowego (FS) z Funduszu Rezerw Demograficznych (FRD), bez wptywu na panstwowy dtug publiczny ze wzgledu na eliminacj¢ wzajemnych zobowigzan

JSFP.

Obligacje indeksowane o stalym i zmiennym oprocentowaniu:

1Z — obligacje rynkowe o statym oprocentowaniu i nominale indeksowanym inflacja

WZ — obligacje rynkowe o zmiennym oprocentowaniu indeksowanym stopa WIBOR

PP — obligacje wyemitowane w formule private placement, o oprocentowaniu zmiennym indeksowanym stopa WIBOR

ROR - roczne obligacje oszczednosciowe 0 oprocentowaniu zmiennym indeksowanym stopa referencyjng NBP

DOR - 2-letnie obligacje oszczgdnosciowe 0 oprocentowaniu zmiennym indeksowanym stopa referencyjna NBP

TOZ — 3-letnie obligacje oszczgdnosciowe o zmiennym oprocentowaniu indeksowanym stopa WIBOR

TOS - 3-letnie obligacje oszczednosciowe o statym oprocentowaniu

COI — 4-letnie obligacje oszczgdnosciowe 0 zmiennym oprocentowaniu indeksowanym inflacja

ROS — 6-letnie obligacje o zmiennym oprocentowaniu indeksowanym inflacja, przeznaczone dla beneficjentow programu 500+
EDO - 10-letnie obligacje oszcz¢dnosciowe o zmiennym oprocentowaniu indeksowanym inflacja

ROD - 12-letnie obligacje o zmiennym oprocentowaniu indeksowanym inflacja, przeznaczone dla beneficjentéw programu 500+
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Tablica 5. Zadluzenie Skarbu Panstwa w ukladzie podmiotowym (w mln z})

str;(kluljra struktura struktura Zmiana zmiana
Wyszezegolnienie XI12024 | 00 12025 | 112025 | 112025 | 1112025 || |2|022052§ XI'I'I 22%22‘;‘
w % w %
w % wminzt | w% | wminzt | w%
Zadluzenie Skarbu Panstwa 1629 338,6 100,0 | 1709 629,2 100,0 | 1740639,5 100,0 | 31010,3 1,8 | 111301,0 6,8
1. Zadluzenie Skarbu Panstwa wobec 1123621,1 69,0 11815164 69,1 1215977,2 69,9 | 344608 2,9 92 356,1 8,2
rezydentow
Krajowy sektor bankowy 608 937,5 374 661 611,6 38,7 680 300,8 39,1 | 186893 2,8 71363,3 11,7
1. Krajowe SPW 597 201,9 36,7 652 134,0 38,1 671461,2 38,6 | 193272 3,0 74 259,4 12,4
1.1. Rynkowe SPW 597 201,9 36,7 652 134,0 38,1 671461,2 38,6 | 193272 3,0 74 259,4 12,4
bony skarbowe 0,0 0,0 137254 0,8 17 091,6 1,0 3366,2 24,5 17 091,6 -
obligacje OK 394277 2,4 42 841,6 25 43 347,1 25 505,5 1,2 3919,5 9,9
obligacje PS 115 429,5 7,1 129 640,7 7,6 135613,3 78 5972,7 4,6 20183,9 17,5
obligacje DS 194 862,8 12,0 201 718,7 11,8 205 057,3 11,8 33386 1,7 10 194,4 52
obligacje WS 47 502,7 2,9 50 130,2 2,9 53 162,2 3,1 3032,0 6,0 5659,4 11,9
obligacje 1Z 170,3 0,0 1223,2 0,1 1117,0 0,1 -106,2 -8,7 946,7 555,8
obligacje WZ 199 808,8 12,3 212 854,2 12,5 216 072,8 12,4 32186 15 16 263,9 8,1
1.2. Oszczedno$ciowe SPW 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 - 0,0 -
2. Pozostale zadluzenie Skarbu Panstwa 8,8 0,0 8,8 0,0 8,7 0,0 -0,1 -1,4 -0,1 -1,4
pozostate depozyty** 8,8 0,0 8.8 0,0 8,7 0,0 -0,1 -1,4 -0,1 -1,4
zobowigzania wymagalne 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 -65,8 0,0 -65,8
3. Zagraniczne SPW 11726,8 0,7 9468,7 0,6 88309 0,5 -637,8 -6,7 -2895,9 =247
Krajowy sektor pozabankowy 514 683,6 316 519 904,8 304 535 676,4 30,8 | 157715 3,0 20992,7 41
1. Krajowe SPW 422 216,6 259 436 148,4 255 449 205,0 25,8 | 13056,6 3,0 26 988,4 6,4
1.1. Rynkowe SPW 277 189,8 17,0 284 824,7 16,7 294 942,0 16,9 | 101173 3,6 17 752,2 6,4
bony skarbowe 0,0 0,0 1931,6 0,1 2450,6 0,1 519,0 26,9 2 450,6 -
obligacje OK 84423 0,5 7918,0 0,5 82384 0,5 320,3 4,0 -203,9 24
obligacje PS 54 318,4 33 53 776,7 3,1 57 226,7 33 3450,0 6,4 2908,3 54
obligacje DS 80 374,7 4,9 83999,7 4,9 87 196,2 5,0 31965 38 68215 8,5
obligacje WS 35431,8 2,2 34 691,2 2,0 34 633,4 2,0 -57,9 -0,2 -798,4 -2,3
obligacje 1Z 95877 0,6 13 155,3 0,8 13 647,6 0,8 492,2 37 4.059,9 423
obligacje WZ 86 034,9 53 86 352,0 51 88 549,2 51 21971 25 25142 2,9
obligacje PP 3000,0 0,2 3000,0 0,2 3000,0 0,2 0,0 0,0 0,0 0,0
1.2. Oszczednosciowe SPW 145 026,8 8,9 151 323,7 8,9 154 263,0 8,9 2939,3 19 9236,2 6,4
obligacje ROR 19 517,6 1,2 21978,8 13 23188,4 13 1209,7 55 3670,8 18,8
obligacje DOR 6 609,2 0,4 71224 0,4 7382,2 0,4 259,8 3,6 773,0 11,7
obligacje OTS 467,0 0,0 494,7 0,0 484,3 0,0 -10,4 2,1 17,4 37
obligacje TOZ 489,2 0,0 392,9 0,0 351,0 0,0 -41,9 -10,7 -138,2 -28,3
obligacje TOS 41 206,2 44 629,4 2,6 46 177,8 2,7 1548,4 35 49716 12,1
obligacje COI 53 265,5 33 52 330,4 3,1 52 024,8 3,0 -305,6 -0,6 -1240,7 -2,3
obligacje ROS 971,2 0,1 1012,2 0,1 1034,0 0,1 219 2,2 62,9 6,5
obligacje EDO 212452 13 22 029,1 13 22249,0 13 219,9 1,0 1003,8 47
obligacje ROD 1255,7 0,1 13338 0,1 13714 0,1 37,6 2,8 115,7 9,2
2. Pozostale zadluzenie Skarbu Panstwa 85660,9 53 76 870,9 45 79 484,2 4,6 26133 34 -6 176,7 7,2
depozyty JSFP* 42918,4 2,6 41728,2 2,4 45 506,4 2,6 37782 9,1 25881 6,0
depozyty JSGG** 15 612,2 1,0 7837,6 0,5 6 616,2 04| -12215 -15,6 -8 996,0 -57,6
pozostate depozyty*** 10 599,1 0,7 10 773,8 0,6 10 835,0 0,6 61,2 0,6 235,9 2,2
zobowigzania wymagalne 22,1 0,0 22,1 0,0 17,6 0,0 -4,5 -20,4 -4,5 -20,4
pozyczka SP od JSFP*** 16 504,3 1,0 16 504,3 1,0 16 504,3 0,9 0,0 0,0 0,0 0,0
Inne 49 0,0 4,9 0,0 4,8 0,0 -0,1 -2,5 -0,1 -2,5
3. Zagraniczne SPW 6 806,1 0,4 6 885,6 0,4 6987,2 0,4 101,6 1,5 181,1 2,7
II. Zadluzenie Skarbu Paifstwa wobec 505 717,4 31,0 528 112,8 30,9 524 662,3 30,1 -34505 -0,7 18 944,9 3,7
nierezydentéw
1. Krajowe SPW 148 420,4 91 162 076,5 9,5 160 554,8 9,2 -1521,7 -0,9 121344 8,2
1.1. Rynkowe SPW 147 963,9 91 161 608,1 9,5 160 086,4 9,2 -1521,8 -0,9 121225 8,2
bony skarbowe 0,0 0,0 95,1 0,0 172,1 0,0 77,0 81,0 172,1 -
obligacje OK 1787,0 0,1 2001,3 0,1 2216,5 0,1 2152 10,8 429,6 24,0
obligacje PS 33154,2 2,0 39 856,9 2,3 40 185,7 2,3 328,8 0,8 70315 21,2
obligacje DS 81 095,2 5,0 84 145,6 4,9 82 654,2 4,7 -1491,4 -1,8 1559,1 19
obligacje WS 17 1138 11 16 945,9 1,0 16 153,8 0,9 -792,1 -4,7 -960,0 -5,6
obligacje 1Z 11723,9 0,7 134225 0,8 13 305,5 0,8 -117,0 -0,9 1581,7 135
obligacje WZ 3089,9 0,2 5140,9 0,3 5398,6 0,3 257,7 5,0 2308,7 74,7
1.2. Oszczednosciowe SPW 456,5 0,0 468,4 0,0 468,4 0,0 0,1 0,0 11,9 2,6
obligacje ROR 33,0 0,0 33,6 0,0 35,2 0,0 15 4,5 2,2 6,6
obligacje DOR 20,2 0,0 25,6 0,0 26,5 0,0 09 35 6,3 315
obligacje OTS 0,3 0,0 0,2 0,0 0,2 0,0 0,0 -3,9 -0,1 -49,7
obligacje TOZ 0,4 0,0 0,3 0,0 0,3 0,0 0,0 0,0 0,1 -236
obligacje TOS 186,3 0,0 193,3 0,0 194,2 0,0 0,9 0,5 7,9 4,2
obligacje COI 136,2 0,0 132,1 0,0 128,7 0,0 -3,4 -2,6 -7,5 -5,5
obligacje ROS 0,0 0,0 0,0 0,0 0,1 0,0 0,0 13,1 0,0 13,3
obligacje EDO 79,8 0,0 82,9 0,0 83,0 0,0 0,2 0,2 3,3 41
obligacje ROD 0,3 0,0 0,3 0,0 0,3 0,0 0,0 31 0,0 17,6
2. Zagraniczne SPW 195 180,8 12,0 207 936,8 12,2 205 824,9 11,8 -2112,0 -1,0 10 644,0 55
3. Kredyty i pozyczki zagraniczne 158 008,4 9,7 153 926,6 9,0 154 691,7 8,9 765,0 05 -3316,7 -2,1
Europejski Bank Inwestycyjny 26 927,9 17 26 015,1 15 25 980,7 15 -34,4 0,1 -947,2 -35
Bank Swiatowy 21 398,0 13 21193,8 1,2 21328,4 1,2 134,6 0,6 -69,6 -0,3
Bank Rozwoju Rady Europy 4138,6 0,3 4026,8 0,2 4.039,5 0,2 12,7 0,3 -99,1 -2,4
Unia Europejska (SURE, KPO) 105 543,9 6,5 102 691,0 6,0 103 343,1 59 652,1 0,6 -2200,8 -2,1
4. Pozostale zadluzenie Skarbu Panstwa 4107,8 0,3 41729 0,2 3591,0 0,2 -581,9 -13,9 -516,8 -12,6

*) Depozyty przyjete od JSFP posiadajacych osobowos¢ prawna oraz depozyty sadowe od JSFP posiadajacych osobowo$é prawna.
**) Depozyty od jednostek sektora instytucji rzadowych i samorzadowych nienalezacych do SFP.

***) Depozyty sadowe i prokuratorskie od podmiotéw spoza SFP i depozyty zabezpieczajace wynikajace z uméw CSA.

***%) Pozyczka FS z FRD, bez wplywu na panstwowy dtug publiczny ze wzgledu na eliminacj¢ wzajemnych zobowiazan JSFP.



Tablica 6. Zadluzenie Skarbu Panstwa wg kryterium miejsca emisji oraz faktycznych terminéw wykupu (w mln z1)

struktura strukiura struktura zmiana zmiana
Wyszczegolnienie XI11 2024 2024 11 2025 “\5%5 1112025 21)|2|5 |“2|0220525 X|I|I|22%2245
w % W% | minzt W % w min zt w %
Razem 1629 338,6 100,0 1709 629,2 100,0 1740 639,5 100,0 31010,3 1,8 111 301,0 6,8
do 1 roku (wlacznie) 228 692,5 14,0 246 369,2 14,4 254 569,8 14,6 8200,6 3,3 25877,2 11,3
od 1 roku do 3 lat (wlacznie) 405 275,3 24,9 386 948,5 22,6 384 709,9 221 | -2238,7 -0,6 -20 565,4 -5,1
od 3 do 5 lat (whacznie) 436 999,8 26,8 490 878,4 28,7 546 138,9 31,4 | 55260,5 11,3 109 139,1 25,0
od 5 do 10 lat (wlacznie) 371055,4 22,8 397 509,2 23,3 367 055,2 21,1 | -30453,9 1,7 -4.000,1 -1,1
powyzej 10 lat 187 315,6 11,5 187 924,0 11,0 188 165,8 10,8 241,8 0,1 850,2 0,5
1. Zadluzenie krajowe 1253526,2 76,9 1327 256,2 77,6 1360 732,3 78,2 | 33476,1 2,5 107 206,1 8,6
do 1 roku (wlacznie) 195 478,0 12,0 227 683,6 13,3 230541,2 13,2 2857,7 13 35063,3 17,9
od 1 roku do 3 lat (wlacznie) 352 206,1 21,6 336 905,9 19,7 340 903,2 19,6 3997,3 1,2 -11302,9 -3,2
od 3 do 5 lat (whacznie) 393124,1 24,1 433895,9 254 489 621,4 28,1 | 557254 12,8 96 497,3 24,5
od 5 do 10 lat (wlacznie) 275916,9 16,9 290 634,7 17,0 2611321 15,0 | -29502,5 -10,2 -14784,7 -5,4
powyzej 10 lat 36 801,2 2,3 38 136,2 2,2 38534,4 2,2 398,2 1,0 17331 4,7
1.1. SPW rynkowe 1022 355,6 62,7 1098 566,8 64,3 1126 489,6 64,7 27922,8 2,5 104 134,0 10,2
0 oprocentowaniu stalym 708 940,1 435 763 418,7 447 785 399,1 451 21980,4 2,9 76 459,0 10,8
do 1 roku (wlacznie) 76 077,8 4,7 91 829,9 5,4 92 2429 53 413,0 0,4 16 165,1 21,2
od 1 roku do 3 lat (wlacznie) 183 099,3 11,2 186 203,3 10,9 188 291,9 10,8 2088,6 11 5192,6 2,8
od 3 do 5 lat (wiacznie) 242 3247 14,9 284 107,3 16,6 296 997,1 17,1 12 889,7 4,5 54 672,4 22,6
od 5 do 10 lat (wlacznie) 199 111,1 12,2 192 950,9 11,3 199 380,9 11,5 6 430,0 33 269,8 0,1
powyzej 10 lat 83273 0,5 83273 0,5 8486,3 0,5 159,0 19 159,0 19
indeksowane 214819 1,3 27801,0 1,6 28 070,1 1,6 269,0 1,0 6588,2 30,7
do 1 roku (wlacznie) 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 - 0,0 -
od 1 do 3 lat (wkacznie) 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 - 0,0 -
od 3 do 5 lat (wlacznie) 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 - 0,0 -
od 5 do 10 lat (wlacznie) 0,0 0,0 5032,1 0,3 5080,8 0,3 48,7 1,0 5080,8 -
powyzej 10 lat 214819 1,3 22769,0 13 22989,3 13 220,3 1,0 15074 7,0
0 oprocentowaniu zmiennym 291 933,6 17,9 307 347,1 18,0 313020,5 18,0 5673,4 18 21086,9 7,2
do 1 roku (wlacznie) 18 080,8 11 40 564,0 24 392413 23| -13227 -3,3 21 160,5 117,0
od 1 roku do 3 lat (wlacznie) 92 520,9 57 70037,7 4,1 70 037,7 4,0 0,0 0,0 -22 483,2 -24,3
od 3 do 5 lat (wlacznie) 129 825,0 8,0 129 825,0 7,6 172 901,3 9,9 430763 33,2 43076,3 33,2
od 5 do 10 lat (wlacznie) 51 506,9 3,2 66 920,4 3,9 30 840,1 1,8 | -36080,2 -53,9 -20 666,7 -40,1
powyzej 10 lat 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 - 0,0 -
1.2. SPW oszczednosciowe 145 483,3 8,9 151792,1 8,9 154 731,4 8,9 2939,4 1,9 92481 6,4
0 oprocentowaniu stalym 41859,8 2,6 45317,6 2,7 46 856,5 2,7 1538,9 34 4.996,6 11,9
do 1 roku (wlacznie) 898,3 0,1 11441 0,1 1305,3 0,1 161,2 14,1 407,0 453
od 1 roku do 3 lat (wlacznie) 40961,5 2,5 441735 2,6 45 448,0 2,6 12745 29 4 486,5 11,0
od 3 do 5 lat (whacznie) 0,0 0,0 0,0 0,0 103,2 0,0 103,2 - 103,2 -
0 oprocentowaniu zmiennym 103 623,5 6,4 106 474,5 6,2 107 875,0 6,2 1400,5 1,3 42515 41
do 1 roku (wlacznie) 31238,0 1,9 33752,6 2,0 347447 2,0 992,1 2,9 3506,7 11,2
od 1 roku do 3 lat (wlacznie) 341244 21 34991,3 2,0 35 625,6 2,0 634,3 18 1501,2 4,4
od 3 do 5 lat (whacznie) 184744 11 17 463,5 1,0 17 119,8 1,0 -343,8 -2,0 -1354,6 -7,3
od 5 do 10 lat (wlacznie) 19 048,9 1,2 19481,3 1,1 19 580,3 11 99,0 0,5 531,4 2,8
powyzej 10 lat 737,8 0,0 785,6 0,0 804,5 0,0 18,9 2,4 66,7 9,0
2. Pozostale zadluzenie Skarbu Panstwa 85 687,3 53 76 897,3 4,5 79511,3 4,6 2614,0 3,4 -6176,1 -7,2
do 1 roku (wlacznie) 69 183,1 42 60 393,1 35 63 007,0 3,6 2614,0 43 -6 176,1 -8,9
od 1 do 3 lat (wlacznie) 1500,0 0,1 1500,0 0,1 1500,0 0,1 0,0 0,0 0,0 0,0
od 3 do 5 lat (wiacznie) 2500,0 0,2 2500,0 0,1 2500,0 0,1 0,0 0,0 0,0 0,0
od 5 do 10 lat (wlacznie) 6 250,0 0,4 6 250,0 0,4 6 250,0 0,4 0,0 0,0 0,0 0,0
powyzej 10 lat 6 254,3 0,4 6 254,3 0,4 6 254,3 0,4 0,0 0,0 0,0 0,0
1I. Zadluzenie zagraniczne 375812,3 231 382 373,0 22,4 379 907,2 21,8 | -24658 -0,6 4.094,9 1,1
do 1 roku (wiacznie) 33214,6 2,0 18 685,6 11 24 028,5 14 5342,9 28,6 -9 186,1 =217
od 1 roku do 3 lat (wlacznie) 53 069,2 33 50 042,6 2,9 43 806,6 25 -6236,0 -12,5 -9 262,6 -17,5
od 3 do 5 lat (whacznie) 43 875,7 2,7 56 982,5 33 56 517,5 3,2 -464,9 -0,8 12 641,8 28,8
od 5 do 10 lat (wlacznie) 95 138,5 58 106 874,5 6,3 105 923,1 6,1 -951,4 -0,9 10784,6 11,3
powyzej 10 lat 150514,3 9,2 149 787,8 8,8 149 631,4 8,6 -156,4 -0,1 -882,9 -0,6
1. Obligacje zagraniczne 213 713,8 13,1 224 291,1 13,1 221642,9 12,7 -2648,2 -1,2 7929,2 3,7
0 oprocentowaniu stalym 2137138 131 224 291,1 13,1 221 642,9 12,7 -2 648,2 -1,2 7 929,2 3,7
do 1 roku (wlacznie) 23501,5 1,4 9060,3 0,5 9093,6 0,5 334 0,4 -14 407,9 -61,3
od 1 roku do 3 lat (wiacznie) 39 496,8 2,4 33820,0 2,0 333384 1,9 -481,5 -1,4 -6 158,4 -15,6
od 3 do 5 lat (wiacznie) 16 006,9 1,0 328325 1,9 323514 1,9 -481,1 -1,5 16 344,5 102,1
od 5 do 10 lat (wlacznie) 74 004,7 45 85190,7 5,0 841325 48 -1058,2 -1,2 10 127,8 13,7
powyzej 10 lat 60 703,8 3,7 63387,6 3,7 62 727,0 3,6 -660,7 -1,0 20231 3,3
2. Kredyty i pozyczki zagraniczne 158 008,4 9,7 153 926,6 9,0 154 691,7 8,9 765,0 0,5 -3316,7 -2,1
o0 oprocentowaniu stalym 75044,4 4,6 72831,0 43 73093,9 4,2 262,9 0,4 -1950,5 -2,6
do 1 roku (wlacznie) 3584,2 0,2 3486,5 0,2 9 366,1 0,5 5879,6 168,6 57819 161,3
od 1 roku do 3 lat (wlacznie) 93713 0,6 12 070,1 0,7 6289,3 04 -57808 -47,9 -3082,0 -32,9
od 3 do 5 lat (wiacznie) 23660,1 15 19 968,3 1,2 19 958,0 1,1 -10,3 -0,1 -3702,1 -15,6
od 5 do 10 lat (wlacznie) 129411 0,8 12 559,7 0,7 12 621,3 0,7 61,7 0,5 -319,8 -2,5
powyzej 10 lat 25 487,7 1,6 24 746,4 1,4 24 859,2 1,4 112,8 0,5 -628,5 -2,5
0 oprocentowaniu zmiennym 82 964,0 51 81 095,6 4,7 81597,7 4,7 502,1 0,6 -1 366,2 -1,6
do 1 roku (wlacznie) 2038,7 0,1 1983,6 0,1 1996,2 0,1 12,6 0,6 -42,5 -2,1
od 1 roku do 3 lat (wlacznie) 4201,1 0,3 4152,6 0,2 4178,9 0,2 26,4 0,6 -22,2 -0,5
od 3 do 5 lat (wiacznie) 4 208,7 0,3 4181,6 0,2 4208,2 0,2 26,6 0,6 -0,5 0,0
od 5 do 10 lat (wlacznie) 8192,7 0,5 91242 0,5 9169,3 0,5 45,1 0,5 976,6 11,9
powyzej 10 lat 64322,8 39 61653,7 3,6 62 045,2 3,6 3915 0,6 -2277,6 -3,5
3. Pozostale zadluzenie Skarbu Panstwa 4090,2 0,3 4155,2 0,2 3572,6 0,2 -582,7 -14,0 -517,6 -12,7
do 1 roku (wlacznie) 4090,2 0,3 4155,2 0,2 3572,6 0,2 -582,7 -14,0 -517,6 -12,7
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Tablica 7. Zadluzenie SP wg kryterium miejsca emisji wyrazone w min EUR (wg nominatu)

Wyszczegdlnienie

Zadluzenie Skarbu Panstwa
I. Zadluzenie krajowe Skarbu Panstwa
1. Dhug z tytutu SPW
1.1. Rynkowe SPW
- bony skarbowe
- obligacje skarbowe wyemitowane na rynek krajowy
1.2. Obligacje oszczednosciowe
2. Pozostate zadtuzenie krajowe SP
II. Zadluzenie zagraniczne Skarbu Panstwa
1. Dhug z tytutu SPW
2. Dhug z tytutu kredytow i pozyczek
2.1. Bank Swiatowy
2.2. Europejski Bank Inwestycyjny
2.3. Bank Rozwoju Rady Europy
2.4. Unia Europejska (SURE, KPO)
3. Pozostale zadtuzenie zagraniczne SP
Kurs przyjety do obliczenn (EUR/PLN)

XI12024

381310,2
293 359,8
273 306,6
239 259,4
0,0

239 259,4
34047,1
20053,2
87950,5
50 014,9
36978,3
5007,7
6301,9
968,6
24700,2
957,2
4,2730

112025

411215,7
3192438
300 747,8
264 237,4
37888
260 448,5
36 510,4
18 496,0
919719
53948,6
37023,8
5097,7
62574
968,6
24700,2
999,5
4,1575

1112025

416 032,8
325230,6
306 226,5
269 243,9
47119
264 532,0
36 982,6
19004,1
90 802,2
52 975,2
36973,1
5097,7

6 209,7
965,5
24700,2
853,9
4,1839

Tablica 8. Zadluzenie SP wg kryterium miejsca emisji wyrazone w min USD (wg nominatu)

Wyszczegdlnienie

Zadluzenie Skarbu Panstwa
1. Zadluzenie krajowe Skarbu Panstwa
1. Dhug z tytutu SPW
1.1. Rynkowe SPW
- bony skarbowe
- obligacje skarbowe wyemitowane na rynek krajowy
1.2. Obligacje oszczednosciowe
2. Pozostate zadluzenie krajowe SP
11. Zadluzenie zagraniczne Skarbu Panstwa
1. Dhug z tytutu SPW
2. Dhug z tytutu kredytow i pozyczek
2.1. Bank Swiatowy
2.2. Europejski Bank Inwestycyjny
2.3. Bank Rozwoju Rady Europy
2.4. Unia Europejska (SURE, KPO)
3. Pozostale zadluzenie zagraniczne SP
Kurs przyjety do obliczerr (USD/PLN)

Ministerstwo Finansow
Departament Dtugu Publicznego
tel. +48 22 694 50 00
sekretariat.dp@mf.gov.pl

X1 2024

397 283,4
305 648,6
284 755,4
249 282,1
0,0
2492821
35473,4
20893,2
91 634,7
521101
38527,4
52175
6565,9
1009,1
257349
997,3
4,1012

112025

427 482,1
3318721
312 644,4
274 689,8
3938,7
2707511
379547
192277
95610,0
56 082,6
38488,4
5299,4
6504,9
1006,9
256773
1039,0
3,9993
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111 2025

450 441,1
3521291
331553,2
2915119
5101,6
286 410,3
40041,3
20575,9
98312,0
57 356,6
40031,0
5519,3
67233
10453
26743,0
924,5
3,8643

zZmiana
112025 — 111 2025
w min
EUR w %
48171 1,2
5986,8 1,9
5478,7 18
5006,6 1,9
923,1 24,4
4083,5 1,6
472,2 1,3
508,1 2,7
-1169,7 -1,3
-973,4 -1,8
-50,8 -0,1
0,0 0,0
-47,7 -0,8
-3,1 -0,3
0,0 0,0
-145,6 -14,6
0,0 0,6
Zmiana
112025 — 111 2025
w min
UsbD w %
22959,0 54
20 256,9 6,1
18 908,8 6,0
16 822,2 6,1
1162,9 29,5
15 659,3 58
2086,6 55
1348,2 7,0
27021 2,8
12740 2,3
1542,6 4,0
220,0 42
218,4 34
38,5 3.8
1065,8 42
-1145 -11,0
-0,1 -3,4

zZmiana

XI112024 — 111 2025

w min
EUR w %
34722,6 91
31870,9 10,9
329199 12,0
29984,5 12,5
47119 -
25272,6 10,6
29355 8,6
-1049,1 -5,2
2851,7 3,2
2960,3 59
-5,2 0,0
90,0 1,8
-92,2 -1,5
-3,1 -0,3
0,0 0,0
-103,3 -10,8
-0,1 -2,1
zZmiana

X112024 — 111 2025

w min
uUsD
53 157,7
46 480,4
46 797,8
42 2299
51016
37 128,3
4567,9

-317,4
6677,3
52465
1503,6

301,8
157,4
36,2
1008,2
-72,8
-0,2

w %
13,4
15,2
16,4
16,9
14,9
12,9
-15

73
10,1
3,9
58
2,4
3,6
3,9
-7,3
-5,8



