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Produkt krajowy brutto Polski

ceny state, dane wyréwnane sezonowo (sa)
zrodfo: GUS, Eurostat

W Il kw. 2024 r. PKB zmniejszyt sie 0 0,1%
(kw/kw, sa), po wzroscie o 1,2% kwartat wcze-
$niej. Konsumpcja gospodarstw domowych
zmniejszyta sig 0 0,4% a inwestycje 0 0,6%
(kw/kw, sa). Eksport utrzymat sie w lekkim
trendzie spadkowym, podczas gdy import
ponownie wzrdst.

Kontrybucje we wzrost PKB Polski
ceny $rednioroczne roku poprzedniego (py), r/r
Zrédto: GUS, obliczenia wtasne MF

Roczna zmiana PKB zanotowana w Il kw. 2024 r.
(2,7%, py) byta nizsza niz obserwowana kwartat
wczesniej. Wyraznie pogorszyta sie dynamika
konsumpcji gospodarstw domowych, w poréwna-
niu do tej z | pétrocza. Stabsza okazata sig tez
dynamika inwestycji (dodatkowo w kontekscie
stabej aktywnosci inwestycyjnej firm wspieraty jg
najprawdopodobniej gtéwnie inwestycje sektora
GG). Obie kategorie byly nieznacznie wyzsze niz
przed rokiem. Wzrost spozycia publicznego byt
wyzszy, ale i on byt ponad dwukrotnie stabszy niz
w | potowie br. (przy wysokim wzroscie deflatora
tej pozycji). W efekcie spadku eksportu (stabe
rynki eksportowe) i wzrostu importu wkiad
eksportu netto byt ujemny. Gtéwnym czynnikiem
wzrostu byt przyrost zapasow (az 3,2 pkt proc.).

Zadtuzenie zagraniczne brutto Polski
proc. PKB
zZrédto: NBP, GUS, obliczenia wtasne MF

Zadtuzenie zagraniczne brutto na koniec 1l kw.

2024 r. wyniosto 417,1 mid EUR (51,0% PKB)
i byto 0 8,3 mld EUR wyzsze niz kwartat wcze-
$niej. Udziat zadtuzenia sektora rzgdowego

w zadtuzeniu ogdétem zmniejszyt sie do 28,5%.
Oficjalne aktywa rezerwowe na koniec
pazdziernika 2024 r. wyniosty 198,3 mld EUR
i pozostaty na adekwatnym poziomie,
pokrywajgc blisko sze$¢ miesigcy importu.

Saldo rachunku biezacego
proc. PKB, ptynny rok
zZrédto: NBP, GUS, obliczenia wtasne MF

Biorgc pod uwage nowe kwartalne dane nad-
wyzka rachunku biezgcego w pazdzierniku
2024 r. w ujeciu ptynnego roku zmniejszyta sie
do 0,4% PKB. Sz6sty miesigc z rzedu roczna
dynamika importu byta wyraznie wyzsza od
dynamiki eksportu. Eksport wcigz byt ograni-
czany przez niski popyt w gospodarkach gtow-
nych partneréw handlowych Polski. Import
korzystat natomiast ze wzrostu popytu krajowe-
go. Deficyt dochodéw pierwotnych w relacji do
PKB pozostat gtéwnym zrédtem negatywnego
wktadu do rachunku biezgcego. Nadwyzka
rachunku kapitatowego wyniosta 0,6% PKB
zwiekszajgc dodatni zwigkszajgc dodatni
wspotczynnik pozyczki/zadtuzenie (1,0% PKB).
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. SYTUACJA MAKROEKONOMICZNA

Zharmonizowana stopa bezrobocia
proc., dane wyréwnane sezonowo
Zrédfo: Eurostat

Zharmonizowana stopa bezrobocia (sa, Euro-
stat) w Polsce w pazdzierniku 2024 r. wyniosta
3,1%, tj. tyle samo, co w poprzednim miesigcu
oraz o 0,1 pkt. proc. wigcej niz przed rokiem.
Byta ona o 0,4 pkt. proc. wyzsza od historycz-
nie najnizszego poziomu zanotowanego

w okresie styczen - kwiecien 2023 r. Stopa
bezrobocia w Polsce jest obecnie wyraznie
nizsza niz przecietnie w UE-27 i strefie euro
(odpowiednio 5,9% i 6,3%). W pazdzierniku
2024 r., sposrod panstw UE, tylko w Czechach
i na Malcie byta ona nizsza niz w Polsce.

Miesieczne indykatory sfery realnej
produkcja sprzedana w cenach statych,

dane niewyréwnane sezonowo (nsa)

Zrédto: Eurostat, GUS, obliczenia wtasne MF

W listopadzie 2024 r. produkcja przemystowa
byta 0 1,5% (nsa) nizsza niz przed rokiem.
Dane byly stabsze od oczekiwan rynkowych.
Produkcja budowlano-montazowa byta

0 9,3 (nsa) nizsza niz przed rokiem. Dane byly
lepsze od oczekiwan rynkowych. Sprzedaz
detaliczna byta o0 3,1% (nsa) wyzsza niz przed
rokiem. Dane byly wyraznie lepsze niz progno-
zy rynkowe.

Inflacja
proc., r/r
zrédto: GUS, NBP

W listopadzie 2024 r. inflacja spadta do 4,7%
(r/r). Wyraznie zmniejszyto sig roczne tempo
wzrostu cen energii (do 5,6%) oraz nieznacz-
nie spadto tempo wzrostu cen zywnosci i napo-
jow bezalkoholowych (do 4,8%). Inflacja bazo-
wa wzrosta do 4,3%. Wediug wstepnych
danych w grudniu inflacja wzrosta do 4,8%,

a srednio w catym 2024 roku wyniosta 3,7%.
Ceny produkcji sprzedanej przemystu w listo-
padzie byly o 3,7% nizsze niz przed rokiem.
Bardzo niska dynamika roczna jest zwigzana
z wczesniejszymi obnizkami cen surowcow na
rynkach $wiatowych i umocnieniem ztotego.

Stopy procentowe NBP
proc., $rednio w miesigcu;
zrédto: NBP, Refinitiv

W grudniu 2024 r. Rada Polityki Pienieznej
utrzymata stopy procentowe NBP bez zmian
na trzynastym posiedzeniu z rzedu. Stopa
referencyjna pozostata na poziomie 5,75%,
stopa lombardowa w wysokosci 6,25%, a sto-
pa depozytowa 5,25%. Prezes NBP zaskoczyt
jastrzebig retorykg podczas konferencji praso-
wej, stwierdzajgc, ze dyskusja o obnizkach
stép procentowych moze rozpocza¢ sie

w X ‘25 (dotychczas wskazywat na 11l ‘25),

a sama decyzja o redukc;ji stop przesuwa sig
na 2026 r.
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Il. DANE STATYSTYCZNE

im 2023 2024
Q02 Q03 Q04 Qo1 Q02 Q03
PKB
Produkt krajowy brutto rir -0,6 0,5 1,0 2,1 3,2 2,7
kw/kw, sa -0,7 18 0,0 0,6 1.2 -0,1
Spozycie w sektorze gospodarstw domowych rir -2,3 1,5 0,6 4,4 4,6 0,3
kw/kw, sa 04 2,7 -1,0 18 0,5 -0,4
Spozycie publiczne rir 2,4 2,8 9,8 9,4 11,5 4,5
kw/kw, sa 11 2,1 15 2,4 15 0,6
Naktady brutto na $rodki trwate rir 14,8 11,0 17,6 1,9 3,2 0,1
kw/kw, sa 3,4 2,1 3,0 -2,3 13 -0,6
Eksport débr i ustug rir -0,2 5,0 3,9 2,1 2,9 -0,7
kwikw, sa -1,4 57 -1,3 -0,3 -0,2 -0,3
Import débr i ustug rir -34 -1,9 0,0 2,3 57 1,9
kw/kw, sa -1,3 2,2 0,4 0,9 1,6 0,3
Warto$¢ dodana brutto rir 1,0 1,0 18 18 22 23
kw/kw, sa -0,3 2,0 0,0 0,0 1,2 -0,3
Udziat we wzroscie PKB
Spozycie w sektorze gospodarstw domowych pkt proc. -1,4 0,9 0,3 2,7 2,6 0,2
Spozycie publiczne pkt proc. 0,4 0,5 1,8 1,6 2,2 0,8
Naktady brutto na $rodki trwate pkt proc. 2,1 1,7 3,9 0,2 0,5 0,0
Zmiana zapasow pkt proc. -3,8 -6,9 -7,3 -2,4 -0,8 3.2
Saldo obrotéw z zagranicg pkt proc. 2,1 4,3 2,3 0,0 -1,3 -1,5
Warto$¢ dodana brutto pkt proc. 0,9 0,9 1,6 1,7 2,0 2,0
Struktura PKB
Spozycie w sektorze gospodarstw domowych % PKB 57,8 59,3 50,0 61,9 58,5 58,3
Spozycie publiczne % PKB 18,7 18,6 21,1 19,3 21,0 19,7
Nakiady brutto na $rodki trwate % PKB 15,6 16,7 24,9 12,5 15,8 16,2
Zmiana zapasow % PKB -0,3 -1,0 -1,1 -0,7 -1,0 2,1
Eksport dobr i ustug % PKB 60,9 55,7 52,3 55,9 54,3 51,0
Import débr i ustug % PKB 53,8 50,4 48,1 50,0 49,6 48,2
im 2024
MO06 MO7 MO8 M09 M10 M11
Bilans pfatniczy
Eksport - towary (EUR) 7l -6,7 53 -2,7 1,0 1,5 -
Import - towary (EUR) r/r 1,4 9,8 55 57 6,6 -
Saldo obrotéw biezacych? % PKB 13 13 0,9 0,5 0,4 =
Saldo obrotéw towarowych® % PKB 0,1 0,0 -0,3 -0,4 -0,6 -
Oficjalne Aktywa Rezerwowe min euro 195.914,8  190.534,9 1925945  195.301,0 198.2754  206.702,0
Procesy inflacyjne
Ceny towaréw i ustug konsumpcyjnych rir 2,6 4,2 4,3 49 5,0 4.7
Inflacja bazowa (po wytaczeniu cen zywnosci i energii) r/r 3,6 38 3,7 43 4,1 43
Ceny produkciji sprzedanej przemystu rlr -5,8 -5,1 -5,5 -6,2 -5,1 -3,7
Produkcja
Produkcja sprzedana przemysh,lz) rir 0,0 52 -1,2 -0,4 4,6 -1,5
m/m, sa 1,0 -0,2 -0,7 -0,3 4,4 -2,8
Produkcja budowlano-montazowa? 7ls -9,0 -1,3 -9,6 -9,0 -9,6 -9,3
m/m, sa -2,2 0,5 -0,3 0,3 -2,1 2,7
PMI dla sektora przemystowego sa 45,0 47,3 47,8 48,6 49,2 48,9
Gospodarstwa domowe i rynek pracy
Sprzedaz detaliczna?® rir 4,4 4,4 2,6 -3,0 1,3 31
Przecigtne zatrudnienie w sektorze przedsigbiorstw rir -0,4 -0,4 -0,5 -0,5 -0,5 -0,5
m/m 0,0 0,1 -0,3 -0,1 -0,1 0,1
Przecigtne wynagrodzenie w sektorze przedsigbiorstw (realnie) rir 8,2 6,1 6,6 5,2 5,0 5,6
m/m 1,7 0,2 -1,2 -0,7 1,9 1,4
Zharmonizowana stopa bezrobocia (Eurostat) %, sa 29 3,0 3,0 3,1 3,1 -
1) Dane w ujeciu plynnego roku
2) Cenystale. Dane dla podmiotéw o liczbie pracujacych powyzej 9 0s6b
Zrédio: GUS, NBP, Eurostat, IHS Markit, obliczenia MF na podstawie danych NBP, GUS
jm 2024
MO5 MO6 MO7 MO8 M09 M10
Zadtuzenie Skarbu Panstwa
Zadtuzenie Skarbu Paristwa (wg kryt. miejsca emisji) nominat, min zt  1.449.227,6 1.475.039,2 1.476.771,7 1.492.694,7 1.516.496,3 1.537.035,1
Zadtuzenie krajowe nominat, min zt  1.106.261,2 1.127.621,1 1.143.561,4 1.162.349,1 1.187.297,6 1.189.057,6
% 76,3 76,4 77,4 77,9 78,3 77,4
Zadtuzenie zagraniczne nominat, min z 342.966,4 347.418,2 333.210,3 330.345,5 329.198,7 347.977,5
% 23,7 23,6 22,6 22,1 21,7 22,6
jm 2023 2024
Q02 Q03 Q04 Qo1 Q02 Q03
Zadtuzenie sektora finanséw publicznych (definicja krajowa)
Zadtuzenie sektora finanséw publicznych (wg kryt. miejsca emisiji) nominat, min zt  1.241.612,6 1.275.372,8 1.328.065,6 1.417.038,6 1.456.295,0 1.498.024,1
Zadiuzenie krajowe nominat, min zt 925.382,1 955.030,5 998.740,9 1.059.087,3 1.083.845,8 1.143.624,1
% 74,5 74,9 75,2 74,7 74,4 76,3
Zadiuzenie zagraniczne nominat, min z 316.230,5 320.342,3 329.324,7 357.951,3 372.449,1 354.399,9
% 25,5 25,1 24,8 253 25,6 23,7

Dtug sektora instytucji rzadowych i samorzadowych (definicja UE)
Diug sektora instytucji rzadowych i samorzadowych

Zrédio: MF

nominat, min zt

1.581.811,5 1.624.461,5 1.691.216,2 1.772.055,9 1.824.469,6 1.897.059,8



Il. UWARUNKOWANIA FINANSOWANIA POTRZEB POZYCZKOWYCH

Potrzeby pozyczkowe brutto w 2025 r.
stan na 31 grudnia 2024 r., mid zt

Prefinansowanie potrzeb pozyczkowych budze-
tu panstwa na koniec 2025 wynosito ok. 30%.
Ostateczny poziom bedzie znany po zamknie-
ciu roku budzetowego.

Wyptywy srodkéw z budzetu z tytutu
krajowych rynkowych SPW

w styczniu 2025.

plan wedtug stanu na 31 grudnia 2024 r.

Wartos¢ srodkéw przekazywanych w styczniu
z budzetu na rynek wynosi 1,6 mid zt
(ptatnosci odsetek z tytutu SPW).

Przeplywy kasowe:

krajowy rynek finansowy - budzet*
stan na 31 grudnia 2024 r., mid zt

Wedtug stanu na 31 grudnia 2024 roku war-
tos¢ srodkoéw do przekazania z budzetu na
rynek do konca 2025 roku wynosi 134,6 mid zt.

* Obejmujg sprzedaz, wykup i obstuge hurtowych SPW;
miesigczne plany finansowania ustalane sg w oparciu o wa-
runki rynkowe i konsultacje z inwestorami, z tego powodu
braku szczegétowych danych dot. przeptywéw do budzetu od
stycznia 2025 do korica roku.

Harmonogram wykupéw diugu
Skarbu Panstwa w 2025 r.

stan na koniec miesigca, warto$¢ nominalna, mld zt

Do wykupu w 2025 r. (wg stanu na 31 grudnia

2024 r.) pozostaje diug o wartosci nominalne;j

155,5 mid zt, w tym:

e obligacje hurtowe: 94,2 mid z,

¢ obligacje detaliczne: 32,3 mid zt,

¢ obligacje oraz kredyty na rynkach zagranicz-
nych: 29,1 mid zt.

Potrzeby pozyczkowe brutto
razem 553,0 mld zt, w tym:

wykup dtugu krajowego
157,3

potrzeby netto
366,7
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M F lIl. UWARUNKOWANIA FINANSOWANIA POTRZEB POZYCZKOWYCH

Ograniczenie ryzyka refinansowania
zwigzanego z wykupem krajowych SPW
zapadajacych w 2025 r.

stan na 31 grudnia 2024 r., warto$¢ nominalna,
mid zt

Dokonano odkupu obligacji zapadajacych
w 2025 r. o wartosci nominalnej:

o PS0425:7,0 mld zt (24% emis;ji),

e WZ0525: 12,3 mld zt (41% emisji),

e DS0725: 8,9 mid zt (23% emisji),

e OK1025: 1,4 mid zt (6% emis;ji).

Sprzedaz krajowych obligacji w 2023
i2024r.

wedtug daty rozliczenia, warto$¢ nominalna, mid zt

W okresie I-XII 2024 r. sprzedaz obligac;ji
wyniosta 354,6 mid zt wobec 218,6 mid zt
w analogicznym okresie poprzedniego roku.
Bony skarbowe nie byly sprzedawane.

Saldo krajowych SPW w 2023 i 2024 r.

wedtug daty rozliczenia, warto$¢ nominalna, mid zt
W okresie I-XII 2024 r. nastapit:

e wzrost zadtuzenia w obligacjach
0 195,2 mld zt wobec wzrostu 0 111,8 mid
zt w analogicznym okresie 2023 r.

e zadtuzenie w bonach nie wystgpowato.

Wielkosci uwzgledniajg réwniez kwoty obligaciji
przekazywanych przez Ministra Finanséw na
podstawie innych ustaw niz ustawa o finan-
sach publicznych.

Finansowanie zagraniczne
w 2023 i 2024 r.

obligacje oraz kredyty w miedzynarodowych instytu-
cjach finansowych, wedtug daty rozliczenia, mld EUR

Finansowanie netto na rynkach zagranicznych
w okresie I-XIl 2024 r. byto dodatnie i wyniosto
16,6 mld EUR, co byto rezultatem:
e dodatniego salda obligacji w wysokosci

7,7 mld EUR,

e dodatniego salda kredytéw zaciggnigtych
w MIF w wysokosci 0,01 mid EUR,

e dodatniego salda pozyczek z Unii Europej-
skiej (RRF) w wysokosci 9,0 mld EUR.
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Il. UWARUNKOWANIA FINANSOWANIA POTRZEB POZYCZKOWYCH M F

Stan srodkéw ztotowych i walutowych 200
na rachunkach budzetowych 180 1668 e
na koniec miesigca "1567 1536 149,0
i na fi 1 160 61532 145, 149
$rodki na finansowanie potrzeb pozyczkowych, mid zt 140,9 1356 141,1 g
133,7 138,0 136,6 . 137,0

Na koniec grudnia 2024 r. na rachunkach bu- 140 140 1166193 1184 . 1176 oo ol o
dzetowych zgromadzono réwnowartosé 120 S N B R e o R R e RN NN
149,0 mld zt. Srodki te stanowig zabezpiecze- 100 98,9 ‘A B ¥ E ER S B & =
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Konsolidacja zarzadzania ptynnoscia 140
sektora publicznego 150 11s s
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W wyniku konsolidacji zarzgdzania ptynnoscia
sektora publicznego na koniec grudnia

2024 r. zgromadzono $rodki w wysokosci
124,8 mid zt, z czego w depozytach termino-
wych 43,9 mld zt oraz w depozytach

typu ON 80,9 mid zt.

Struktura krajowego diugu rynkowego
mid zt

Na koniec listopada 2024 r. poziom krajowego
dtugu rynkowego po konsolidacji w ramach
Skarbu Panstwa wyniost 1005,6 mid zt wobec
862,3 mld zt na koniec 2023 roku.

Srednia zapadalnosé diugu
lata

Na koniec grudnia 2024 r. Srednia zapadal-
nos¢ dtugu krajowego wyniosta 4,32 roku
(4,08 roku na koniec 2023 r.), a dlugu ogotem
wyniosta 6,07 roku (5,25 roku na koniec
2023 r.).

943947 931933951 o, 94,3 953 97,4

100

80

60

o|‘||‘||||IIIIIIIIIIIIII‘

1'23 IV Vo VEVIEVIE X X XE X124 11 IV V. Vi vibviE X X XE X

N
o

ON = terminowe ==@=—razem

1200

1000

7783

739,4 7568 7%

800 4

646,0

627,1 646/
565,7 576,7 6057

526,1
600 499,3 507,2 482,9 513,4

400

b I I | |
0

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 XI

2024
N obligacje rynkowe bony =@ dtug rynkowy
12
10,94
11
10
8,63
9 828 828 g17 827 gia
' 777 7,63
8 719
77 708 688 6,92 681

7 6,46 6,43

6,05 6,06 6,07

6 538 540 549 !
530 5,27 2 % 4 5,33 4 5,27
5,11 5,22 524 522 5,12 97 497

463 475 4,84

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 XII
2024

—@— dtug krajowy diug zagraniczny === caty diug




M F lIl. UWARUNKOWANIA FINANSOWANIA POTRZEB POZYCZKOWYCH

Zmiany diugu z tytutlu SPW

na rynku krajowym wobec bankow
mid zt

W okresie I-XI 2024 r. nastapit przyrost zadtu-
zenia 0 99,3 mld zt wobec wzrostu

0 65,4 mld zt w analogicznym okresie 2023 r.

Portfel tej grupy inwestoréw osiagnat poziom

593,1 mid zt.

Zmiany dtugu z tytutu SPW

na rynku krajowym wobec

zaktadow ubezpieczeniowych

mid zt

W okresie I-XI 2024 r. nastgpit przyrost zadtu-
zenia 0 1,4 mld zt wobec wzrostu o 3,2 mid zt
w analogicznym okresie 2023 r. Portfel tej

grupy inwestoréw osiagnat poziom 65,9 mid zt.

Zmiany dtugu z tytutu SPW
na rynku krajowym wobec

funduszy inwestycyjnych
mid zt

W okresie I-XI 2024 r. nastgpit przyrost zadtu-
zenia o 13,1 mld zt wobec wzrostu o 8,3 mld zt
w analogicznym okresie 2023 r. Portfel tej

grupy inwestoréw osiggnat poziom 70,4 mid zt.

Zmiany diugu z tytutu SPW

na rynku krajowym wobec
inwestoréw zagranicznych

mlid zt1

W okresie I-XI 2024 r. nastgpit przyrost zadtu-
zenia o 18,2 mid zt wobec spadku

0 16,7 mld zt w analogicznym okresie 2023 r.
Portfel tej grupy inwestoréw osiggnat poziom
150,4 mld zt.
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Struktura geograficzna zadluzenia
wobec nierezydentéw w SPW
wyemitowanych na rynku krajowym

stan na 30 listopada 2024 r., wykres prezentuje dane
bez rachunkéw zbiorczych

W listopadzie 2024 r. udziat inwestoréw zagra-
nicznych w krajowych SPW zwigkszyt sie

0 1,9 mld zt, a wielkos¢ ich portfela osiggneta
warto$¢ 150,4 mld zt, co stanowito 13,1%
zadtuzenia w SPW ogétem (w poprzednim
miesigcu 13,3%).

Zmiany zadluzenia wobec nierezyden-
tow w SPW wyemitowanych na rynku
krajowym w uktadzie geograficznym

zmiana w listopadzie 2024 r., m/m, mld zt, wykres
prezentuje dane bez rachunkéw zbiorczych

W listopadzie 2024 r. na krajowym rynku
polskich SPW najwiekszy wzrost miat miejsce
u inwestoréw z Ameryki Pétnocnej (1,1 mid zt),
a najwiekszy spadek u inwestorow

z Europy - z krajow strefy euro (0,7 mid zt).

Struktura instytucjonalna zadtuzenia
wobec nierezydentéw w SPW
wyemitowanych na rynku krajowym

stan na 30 listopada 2024 r., wykres prezentuje dane
bez rachunkéw zbiorczych

Podobnie jak struktura geograficzna, réwniez
struktura podmiotowa nierezydentéw posiada-
jacych krajowe SPW jest mocno zdywersyfiko-
wana. Udziat bankéw centralnych i instytucji
publicznych w grupie nierezydentéw wedtug
stanu na koniec listopada 2024 r. wyniost
27,9%.

Zmiany zadtuzenia wobec nierezyden-
tow w SPW wyemitowanych na rynku
krajowym w ukfadzie instytucjonalnym

zmiana w listopadzie 2024 r., m/m, mid zt, wykres
prezentuje dane bez rachunkéw zbiorczych

W listopadzie 2024 r., najwiekszy wzrost zaan-
gazowania w krajowe SPW odnotowaty fundu-
sze inwestycyjne (1,2 mld zt), a najwiekszy
spadek odnotowaty banki (1,1 mid zt).
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Zmiany zadtuzenia wobec zagranicz-
nych bankéw centralnych i instytucji
publicznych w SPW wyemitowanych

na rynku krajowym
zmiany w listopadzie 2024 r., mid zt

W listopadzie 2024 r. banki centralne i instytu-
cje publiczne odnotowaty wzrost zaangazowa-
nia 0 0,9 mld zt. W okresie od stycznia

2018 r. do konca listopada 2024 r. zaangazo-
wanie tych podmiotéw spadfo o 15,6 mid zt.

Struktura zadluzenia wobec nierezy-
dentéw w SPW wyemitowanych na

rynku krajowym w podziale na kraje
stan na 30 listopada 2024 r., bez rachunkéw
zbiorczych i z wytaczeniem bankéw centralnych,
wyrézniono kraje o udziale wiekszym niz 1%

Komentarz
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W zMiana, m/m

zmiana narastajaco (prawa os)

Krale Wattost nominalna Udzalw redtuzentu
Japonia 15 048,8 21,5%
Luksemburg 10 126,0 14,5%
Holandia 9131,1 13,1%
Stany Zjednoczone 6814,4 9,8%
Niemcy 41671 6,0%
Wielka Brytania 3673,0 5,3%
Irlandia 3545,1 5,1%
Norwegia 1923,0 2,8%
Szwaijcaria 1894,2 2,7%
Austria 18204 2,6%
Francja 18157 2,6%
Singapur 1602,4 2,3%
Kajmany 793,5 1,1%
Wiochy 783,7 1,1%
Butgaria 766,4 1,1%
Kanada 752,8 1,1%
Czechy 740,9 1,1%
Korea Potudniowa 694,7 1,0%
Pozostate kraje 37753 5,4%
Suma 69 868,4 100,0%

Jurand Drop, Podsekretarz Stanu, MF
31-12-2024 1.

Wstepnie szacujemy, ze co najmniej 25% przysziorocznych potrzeb pozyczkowych brutto budzetu
panstwa zostafo prefinansowane w roku biezgcym. Stan srodkéw na rachunkach budzetowych na
koniec roku bedzie przekraczat 130 mid zt. Ostateczne wartosci bedg znane po zamknigciu roku
budzetowego. W styczniu 2025 r. planowane sg trzy przetargi sprzedazy obligacji. Ponadto planu-
jemy przeprowadzenie dwdéch przetargdw sprzedazy bonéw skarbowych o terminie wykupu

w listopadzie 2025 r. W | kwartale planujemy 8 przetargdw sprzedazy i jeden przetarg zamiany
obligacji. O podazy bonéw skarbowych w dalszej czgsci kwartatu bedziemy informowac¢ w planach
miesiecznych, uwzgledniajgc potrzeby pozyczkowe, wyniki sprzedazy obligacji na rynku krajowym
i poziom finansowania zagranicznego. W listopadzie zadtuzenie w obligacjach skarbowych na
rynku krajowym wzrosto o 28,8 mld zt. Zaangazowanie bankéw krajowych wzrosto o 20,6 mlid zt.



IV. PODAZ SPW W | KWARTALE 2025 R. M F

Ogédlne zatozenia e przetargi obligacji skarbowych bedg odbywac sie zgodnie z ogtoszonym kalenda-

rzem rocznym,

e podaz obligacji na rynku krajowym wynika¢ bedzie z ksztattowania sie sytuacji
budzetowej i rynkowej oraz konsultacji z inwestorami,

e przetargi bondéw skarbowych odbywaé sie bedg w ramach zarzgdzania pozio-
mem rezerwy ptynnosciowej budzetu panstwa,

e emisje obligacji na rynkach zagranicznych uzaleznione bedg od sytuacji panujg-
cej na miedzynarodowych rynkach finansowych i rynku krajowym oraz od sytuacji
budzetowej,

e w zaleznosci od ksztattowania sie sytuacji rynkowej mozliwe sg modyfikacje
przedstawionego planu.

na rynku krajowym osiem przetargéw z podazg 55,0-75,0 mld zi, struktura uzalezniona od sytuaciji
rynkowe;j,

e przetargi zamiany:
jeden przetarg - do odkupu bylyby oferowane obligacje zapadajgce w 2025 r.

Podaz bonéw skarbowych Liczba przetargéw i podaz bonéw bedzie wypadkowg ksztattowania sie potrzeb
pozyczkowych, wynikdw sprzedazy obligacji na rynku krajowym i poziomu finan-
sowania zagranicznego. Szczegdtowe informacje zwigzane z ofertg bonéw skar-
bowych bedg podawane w miesiecznych planach podazy skarbowych papieréw
wartosciowych.

Finansowanie zagraniczne e mozliwe emisje publiczne obligaciji na rynkach zagranicznych,

e mozliwe wptywy z kredytdw miedzynarodowych instytucji finansowych do wyso-
kosci 0,5 mid EUR.



MF

Przetargi sprzedazy

obligacji skarbowych

Przetargi zamiany

obligacji skarbowych

Przetargi sprzedazy
bonéw skarbowych

Oferta obligacji detalicznych

IV. PLAN PODAZY SPW W STYCZNIU 2025 R.

Planowana podaz

Data przetargu Data rozliczenia Seria (mln zt)*

OK0127/ PS0130 / WZ0330 /
9 stycznia 2025 13 stycznia 2025 DS1034 /120831 6.000-11.000
mozliwe inne obligacje

OK0127/ PS0130 / WZ0330 /
23 stycznia 2025 27 stycznia 2025 DS1034 5.000-10.000
mozliwe inne obligacje

OK0127/ PS0130 / WZ0330 /
29 stycznia 2025 31 stycznia 2025 DS1034 /120836 5.000-10.000
mozliwe inne obligacje

*Ostateczna oferta oraz warto$¢ podazy bedzie ogtoszona 2 dni przed przetargiem z uwzglednieniem aktualnych warunkéw
rynkowych i konsultacji z inwestorami.

Po przetargu obligacje bedg oferowane w ramach sprzedazy dodatkowej po minimalnej cenie zaakceptowanych ofert.

Przetargi zamiany obligacji skarbowych nie sg planowane.

Planowana
Data przetargu Data rozrachunku Rodzaj bonéw Data wykupu podaz
(min zt)
13 stycznia 2025 15 stycznia 2025 45-tyg. 26 listopada 2025 3.000-6.000
20 stycznia 2025 22 stycznia 2025 44-tyq. 26 listopada 2025 3.000-6.000

Typ i wysokosé

Nazwa obligacji Cena emisyjna oprocentowania
0TS0425 100,00 zt . -
3-miesieczne (100,00 z4 przy zamianie) State: 3,00% w skali roku
RORO0126 100,00 zt Zmienne (stopa referencyjna NBP + 0,00%);
Roczne (99,90 zt przy zamianie) 5,75% w 1. okresie odsetkowym
DOR0127 100,00 z Zmienne (stopa referencyjna NBP + 0,15%);
2-letnie (99,90 zt przy zamianie) 5,90% w 1. okresie odsetkowym
TOS0128 100,00 zt . .
3-letnie (99,90 zt przy zamianie) SR Bl Wil e
COI0128 100,00 zt Zmienne (stopa inflacji + 1,50%);
4-letnie (99,90 zt przy zamianie) 6,30% w 1. okresie odsetkowym
EDO0135 100,00 z Zmienne (stopa inflacji + 2,00%);
10-letnie (99,90 zt przy zamianie) 6,55% w 1. okresie odsetkowym
ROS0131 100,00 zt Zmienne (stopa inflacji + 2,00%);

rodzinne 6-letnie

RODO0137
rodzinne 12-letnie

6,50% w 1. okresie odsetkowym

Zmienne (stopa inflacji + 2,50%);
100,00 zt 6,80% w 1. okresie odsetkowym



