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Produkt krajowy brutto Polski

ceny stafe r/r
zrodfo: GUS

W Il kw. 2026 r. PKB zwigkszyt si¢ 0 1,0% (kw/
kw, sca), po wzroscie o 0,6% kwartat wcze-
$niej. Dane w tym ujeciu wskazuja, ze PKB od
konca 2024 r. pozostaje w nieprzerwanej ten-
dencji wzrostowej. Wyniki PKB dla Il kw.

w Polsce byly wyraznie lepsze niz srednio

w strefie euro. Wyraznie przyspieszyt wzrost
(kw/kw, sca) obrotéw handlowych z zagranicg
i inwestycji. W poréwnaniu do wymienionych
kategorii wolniej, cho¢ réowniez szybciej niz
przed kwartatem, rosta konsumpcja gospo-
darstw domowych.

Produkt krajowy brutto Polski

ceny state r/r

Zrédto: GUS, IV kw. 2025 szacunki witasne MF na
podstawie danych rocznych.

Roczna zmiana PKB zanotowana w I kw.
2026 r.(3,9%, py) okazata si¢ wyzsza niz

w | kw. 2026 r. Wyzszy byt rowniez wzrost
wartosci dodanej. Wzrost konsumpcji prywat-
nej (r/r, py) byt jednak nizszy niz poprzednio.
Wyraznie poprawita sie natomiast roczna
dynamika inwestycji (najwyzsza od konca
2023 r.). Na jej wzrost wskazywaty poprawa
aktywnosci w budownictwie oraz silny wzrost
inwestycji w srednich i duzych przedsigbior-
stwach niefinansowych. Nieoczekiwanie bar-
dzo wysokg dynamike zanotowaty obroty han-
dlu zagranicznego a wktad eksportu netto miat
pozytywng kontrybucje do wzrostu PKB.

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

Zadtuzenie zagraniczne brutto na koniec | kw.
2026 r. wyniosto 481,9 mld EUR (51,6% PKB)
i byto 0 16,8 mld EUR wyzsze niz kwartat
wczesniej. Udziat zadtuzenia sektora rzgdowe-
go i samorzadowego w zadtuzeniu ogétem
zmniejszyt si¢ do 40,8%. Dla danych od po-
czatku 2025 r. w jego ramach klasyfikowane
sg tez fundusze przeptywowe, ktére wczesniej
zaliczane byty do sektora monetarnych instytu-
cji finansowych. Oficjalne aktywa rezerwowe
na koniec czerwca 2026 r. wyniosty

257,6 mld EUR i pozostaty na adekwatnym
poziomie, pokrywajgc okoto siedmiu miesiecy
importu.

Saldo rachunku biezacego
proc. PKB, ptynny rok
zrédto: NBP, GUS, obliczenia witasne MF

W czerwcu 2026 r. deficyt rachunku biezgcego
w ujeciu ptynnego roku zwigkszyt sie do 1,0%
PKB. Przy wsparciu ze strony pozytywnych
efektéw kalendarzowych wyraznie zwigkszyty
sie roczne dynamiki obrotéw towarowych

z zagranicg. Jak podaje NBP w notatce do
danych kontynuowane byty duze wzrosty

w eksporcie sprzetu komputerowego (co gene-
ruje réwniez wieksze dostawy czesci i podze-
spotéw), surowego srebra oraz miedzi rafino-
wanej, przy utrzymujgcej sie tendencji spadko-
wej w sprzedazy branzy motoryzacyjnej i me-
blarskiej. Import wsparty natomiast wyzsze niz
przed rokiem ceny paliw. Deficyt dochodéw
pierwotnych wyniost 3,7% PKB utrzymujgc
najwyzsza negatywng kontrybucje do rachunku
biezgcego.
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. SYTUACJA MAKROEKONOMICZNA

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

Zharmonizowana stopa bezrobocia (sa, Euro-
stat) w Polsce w lipcu 2026 r. wyniosta 3,4%

i byta taka sama jak w dwoch wczesniejszych
miesigcach oraz o 0,3 pkt. proc. wyzsza niz
przed rokiem. Tym samym byta ona

0 0,8 pkt. proc. wyzsza od historycznego mini-
mum osiagnietego w lutym 2023 r. Stopa bez-
robocia w Polsce jest wyraznie nizsza niz prze-
cietnie w UE-27 i strefie euro (odpowiednio
6,1% i 6,4%). W VIl 2026 r. sposrod panstw
UE, tylko w Czechach stopa bezrobocia byta
nieznacznie nizsza niz w Polsce.

Miesieczne indykatory sfery realnej
produkcja sprzedana w cenach statych.

dane niewyréwnane sezonowo (nsa)

Zrédto: Eurostat, GUS, obliczenia wtasne MF

W lipcu 2026 r. produkcja przemystowa byta

0 5,1% (nsa) wieksza niz przed rokiem. Dane
byty nieco wyzsze od oczekiwan. Produkcja
budowlano-montazowa byta o0 2,4% nizsza niz
przed rokiem (nsa). Dane byly wyraznie poni-
zej oczekiwan rynkowych. Sprzedaz detaliczna
byta 0 3,9% (cs, nsa) wyzsza niz przed rokiem.
Dane byly ponizej oczekiwan rynkowych.

Inflacja
proc., r/r
zrédto: GUS, NBP

W lipcu 2026 r. inflacja wzrosta do 3,0% (r/r),
gtéwnie w wyniku wzrostu rocznej dynamiki
cen energii (do 7,7%). Ceny zywnosci i napo-
jéw bezalkoholowych byly nizsze niz przed
rokiem (0 0,4%), a inflacja bazowa (tj. wskaz-
nik CPI po wylgczeniu cen zywnosci i energii)
nieznacznie zwigkszyta sie do 3,1%. Wedtug
wstepnych danych w sierpniu br. inflacja
zwigkszyta sig do 3,4%. Ceny produkcji sprze-
danej przemystu w lipcu byly 0 2,8% wyzsze
niz przed rokiem. Od marca br. ksztaltujg sie
one powyzej poziomow zesztorocznych (po
ponad 2,5 roku deflacji).

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

W lipcu 2026 r. Rada Polityki Pienieznej utrzy-
mata stopy procentowe bez zmian. Decyzja byta
zgodna z oczekiwaniami. Stopa referencyjna
pozostata na poziomie 3,75%; stopa lombardo-
wa w wysokosci 4,25%; a stopa depozytowa
3,25%.Byt to czwarty z rzedu miesigc, w ktorym
RPP utrzymata parametry polityki pienieznej na
niezmienionym poziomie, pozostajgc w trybie
wait-and-see. Gotebi wydZzwiek konferenciji
prasowej prezesa NBP przejsciowo przesunat
oczekiwania w kierunku obnizek stép procento-
wych, jednak eskalacja konfliktu na Bliskim
Wschodzie doprowadzita do ponownego
uwzglednienia przez rynki mozliwosci podwyzek
stép. Zgodnie z harmonogramem, w sierpniu
nie byto posiedzenia decyzyjnego Rady.
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M F Il. DANE STATYSTYCZNE

2025 2026
J-m- Qo1 Q02 Q03 Qo4 Qo1 Q02
PKB
Produkt krajowy brutto v 3,2 3,3 3,8 4,1 35 3,9
kw/kw, sa 0,8 0,7 11 10 0,6 10
Spozycie w sektorze gospodarstw domowych rir 2,6 4,5 Bi5] 4,3 B3] 2,8
kw/kw, sa 1,1 15 -0,1 15 0,2 0,8
Spozycie publiczne rir 1,9 2,5 8,1 7,7 6,0 1,7
kw/kw, sa 0,7 2,0 1,4 1,1 0,9 0,6
Nakfady brutto na srodki trwate rir 59 -2,5 6,8 6,6 2,4 8,4
kw/kw, sa 3,3 -1,1 3,1 1,0 0,8 2,5
Eksport débr i ustug v 4,3 4,1 59 7,6 56 10,8
kw/kw, sa 2,9 1,5 1,4 2,2 0,7 59
Import débr i ustug v 6,4 59 6,0 8,8 6,1 10,4
kw/kw, sa 3,4 1,1 1,3 2,6 1,1 4,9
Warto$¢ dodana brutto v 2,3 3,0 3,4 3,7 3,3 3,6
kw/kw, sa 0,7 0,7 1.3 0,9 0,6 1,0
Udziat we wzroscie PKB
Spozycie w sektorze gospodarstw domowych pkt proc. 1,6 2,6 2,0 2,1 2,0 1,6
Spozycie publiczne pkt proc. 0,4 0,6 1,6 1,7 1,2 0,4
Nakfady brutto na srodki trwate pkt proc. 0,8 -0,4 1,1 1,5 0,3 1,3
Zmiana zapasow pkt proc. 1,2 1,3 -1,0 -0,9 0,0 0,1
Saldo obrotéw z zagranicg pkt proc. -0,8 -0,8 0,1 -0,3 0,0 0,5
Warto$¢ dodana brutto pkt proc. 2,1 2,6 3,0 3,3 2,9 3,1
Struktura PKB
Spozycie w sektorze gospodarstw domowych % PKB 62,5 58,9 57,5 49,3 61,7 58,8
Spozycie publiczne % PKB 19,8 21,1 20,6 23,3 20,3 21,0
Naktady brutto na $rodki trwate % PKB 13,2 15,1 16,2 22,7 12,9 16,1
Zmiana zapasow % PKB 0,4 0,4 2,2 1,4 0,4 0,5
Eksport débr i ustug % PKB 53,4 52,5 49,2 45,9 51,9 53,1
Import débr i ustug % PKB 50,3 49,1 46,8 43,5 48,2 50,7
. 2026
J-m- M02 Mo3 Mo4 M05 M06 Mo7
Bilans ptatniczy
Eksport - towary (EUR) it 2,5 7,9 6,7 515] 12,3 -
Import - towary (EUR) v 3,8 4,2 7,8 3,7 16,9 -
Saldo obrotéw biezacych® % PKB 0,9 0,7 0,9 0,9 -1,0 -
Saldo obrotéw towarowychl) % PKB -1,4 -1,3 -1,3 -1,2 -1,4 -
Oficjalne Aktywa Rezerwowe min euro 259 252,7 253 529,4 254 803,6 255 600,0 257 603,1 255 950,3
Procesy inflacyjne
Ceny towardw i ustug konsumpcyjnych rir 2,1 3,0 3,2 3,1 2,5 3,0
Inflacja bazowa (po wytaczeniu cen zywnosci i energii) t/r 2,5 2,7 3,0 31 3,0 31
Ceny produkcji sprzedanej przemystu rlr -2,0 1,2 2,1 2,4 1,9 2,8
Produkcja
Produkcja sprzedana przemystu? il 1,3 75 2,9 41 74 51
m/m, sa 0,5 5,0 -2,3 1,5 0,0 0,5
Produkcja budowlano-montazowa? tlr 13,7 0,6 45 3,9 52 2,4
m/m, sa -2,6 7,3 3,7 0,9 -0,8 -3,8
PMI dla sektora przemystowego sa 47,1 48,7 48,8 49,4 46,1 49,0
Gospodarstwa domowe i rynek pracy
Sprzedaz detaliczna? il 5,0 87 1,3 3,0 6.2 3,9
Przecigtne zatrudnienie w sektorze przedsigbiorstw v -0,8 -0,9 -0,9 -0,9 -0,9 -0,8
m/m 0,0 -0,1 0,0 -0,1 0,0 0,1
Przecigtne wynagrodzenie w sektorze przedsigbiorstw (realnie) rir 3.9 a5 21 2,6 B3] 37
m/m 1,2 4,5 -1,8 -3,5 3,0 0,3
Zharmonizowana stopa bezrobocia (Eurostat) %, sa 3,0 31 38 34 34 34
1) Dane w ujeciu ply nnego roku
2) Geny stale. Dane dia podmiotéw o liczbie pracuijacy ch powy 2ej 9 oscb
Zrédio: GUS, NBP, Eurostat, IHS Markit, obliczenia MF na podstawie dany ch NBP, GUS
2026
- MO1 MO02 MO03 MO04 MO5 MO6
Zadtuzenie Skarbu Panstwa
Zadtuzenie Skarbu Panstwa (wg kryt. miejsca emisji) nominat, min zt 1998 319,8 2037 497,4 2050 713,7 2088 843,6 2135611,0 2 191 476,7
Zadtuzenie krajowe nominat, min zt 1595 024,8 1627 446,3 1637 569,6 16654660 17152724 1750817,9
% 79,8 79,9 79,9 79,7 80,3 79,9
Zadtuzenie zagraniczne nominat, min zt 403 295,1 410 051,1 413 144,1 423 377,5 420 338,6 440 658,7
% 20,2 20,1 20,1 20,3 19,7 20,1
. 2024 2025 2026
}-m. Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1
Zadtuzenie sektora fi bli h (definicja krajowa)
Zadtuzenie sektora finanséw publicznych (wg kryt. miejsca emisji) nominat, minzt  1611471,9 17132316 1769517,2 1822350,0 1913524,3 2008 172,4
Zadtuzenie krajowe nominat, minzt 1210 087,4 1308094,2 1373368,8 14166643 14920021 15723329
% 75,1 76,4 77,6 77,7 78,0 78,3
Zadtuzenie zagraniczne nominat, min zt 401 384,5 405 137,4 396 148,5 405 685,7 421 522,2 435 839,5
% 249 23,6 22,4 22,3 22,0 21,7

Dtug sektora instytucji rzagdowych i samorzadowych (definicja UE)
Diug sektora instytucji rzgdowych i samorzadowych

Zrédio: MF

nominat, min zt

20126205 21238809 2186114,2 22217887 2335148,1 24442564



Il. UWARUNKOWANIA FINANSOWANIA POTRZEB POZYCZKOWYCH

Potrzeby pozyczkowe brutto w 2026 r.

stan na 31 sierpnia 2026 r., mid zt

Finansowanie potrzeb pozyczkowych na pozio-

mie ok. 75% (wg ustawy budzetowej) byto

wynikiem:

e sprzedazy obligacji na rynku krajowym:
286,2 mid zt,

e sprzedazy bondéw na rynku krajowym:
11,5 mid zi,

e zamiany obligacji w 2026 roku: 13,6 mlid zt,

e sprzedazy obligacji na rynkach zagranicz-
nych: 44,3 mid z,

e zaciggnietych pozyczek z Unii Europejskiej
(RRF): 9,7 mid zt

e ciggnien kredytow z migedzynarodowych
instytucji finansowych (MIF): 0,6 mlid zt,

e zamiany obligacji w 2025 roku: 42,2 mlid zt,

e wyzszych srodkéw na koniec 2025 roku:
107,8 mid zt.

Wyptywy srodkéw z budzetu z tytutu
krajowych rynkowych SPW

we wrzesniu 2026
plan wedfug stanu na 31 sierpnia 2026 r.

Wartos¢ srodkow przekazywanych we
wrzesniu z budzetu na rynek wynosi

19,2 mid zt:

o wykup SPW: 16,0 mid z,

o ptatnos¢ odsetek z tytutu SPW: 3,2 mid zt.

Przeplywy kasowe:
krajowy rynek finansowy - budzet*
stan na 31 sierpnia 2026 r., mid zt

Wedtug stanu na 31 sierpnia 2026 roku war-
tos¢ srodkoéw do przekazania z budzetu na
rynek do korica 2026 roku wynosi 75,7 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
wrze$nia 2026 r. do korica roku.

Harmonogram wykupéw diugu
Skarbu Panstwa w 2026 r

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

Do wykupu w 2026 roku (wg stanu na 31 sierp-

nia 2026 roku) pozostaje dtug o wartosci nomi-
nalnej 78,6 mid zt, w tym:

e obligacje hurtowe: 39,4 mid zt,

¢ obligacje detaliczne: 18,5 mid zi,

e bony skarbowe: 16,0 mid zt,
L]

obligacje i kredyty na rynkach zagranicznych

oraz pozyczki z UE: 4,7 mid zt.
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lIl. UWARUNKOWANIA FINANSOWANIA POTRZEB POZYCZKOWYCH

Ograniczenie ryzyka refinansowania
zwigzanego z wykupem krajowych SPW
zapadajacych w 2026 i 2027 r.

stan na 31 sierpnia 2026 r., warto$¢ nominalna,
mid zt

Dokonano odkupu obligacji zapadajacych
w 2026 i 2027 roku o wartosci nominalnej:

e \WZ0126: 13,2 mld zt (59% emisji),
OK0426: 5,8 mld zt (36% emisji),
DS0726: 14,1 mld zt (30% emisji),
PS1026: 9,2 mld zt (27% emisji),
W2Z1126: 14,5 mid zt (49% emis;ji),
OK0127: 3,8 mid zt (19% emisji),
PS0527: 8,4 mid zt (25% emis;ji),
DS0727: 5,5 mld zt (12% emisiji).

Sprzedaz krajowych obligacji w 2025
i2026r.

wedtug daty rozliczenia, warto$¢ nominalna, mid zt

W okresie I-VIII 2026 roku sprzedaz:

e obligacji wyniosta 329,7 mid zt wobec
286,4 mld zt w analogicznym okresie
poprzedniego roku,

e bondéw wyniosta 18,7 mid zt wobec
30,1 mld zt w analogicznym okresie po-
przedniego roku.

Saldo krajowych SPW w 2025 i 2026 r.

wedtug daty rozliczenia, warto$¢ nominalna, mid zt

W okresie I-VIII 2026 roku nastgpit:

e wzrost zadtuzenia w obligacjach
0 207,0 mid zt wobec wzrostu
0 176,4 mid zt w analogicznym okresie
2025 roku,

e spadek zadtuzenia w bonach o 0,5 mid zt
wobec wzrostu o0 30,1 mld zt w analogicz-
nym okresie 2025 roku.

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

Finansowanie zagraniczne

w 2025 i 2026 r.

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

Finansowanie netto na rynkach zagranicznych
w okresie I-VIIl 2026 roku byto dodatnie i wy-
niosto 6,9 mld EUR, co byto rezultatem:
e dodatniego salda obligacji w wysokosci
6,3 mld EUR,
e ujemnego salda kredytdw zaciggnietych
w MIF w wysokosci 0,4 mid EUR,
e dodatniego salda pozyczek z Unii Europej-
skiej (RRF i SURE) w wysokosci
0,9 mid EUR.
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Stan srodkéw ztotowych i walutowych 300
na rachunkach budzetowych 258,8
na koniec miesigca 250 287
$rodki na finansowanie potrzeb pozyczkowych, mid zt 2084
2040 196,04 201,3 =
Na koniec sierpnia 2026 roku na rachunkach 200 1837 6 9177.5 e 18281857 1835 187.7 S R
budzetowych zgromadzono réwnowarto$é o[l R 162,3 171,4169,4 o N
188,6 mld zt. Srodki te stanowig zabezpiecze- N BB N E ol TR ] N E
nie ptynnosci w finansowaniu potrzeb pozycz- 150 o S B d N R B
kowych. M N M °
100 -
50
0

* Przewidywane wykonanie 25 0 W VOV VI VIE VI X X XEOXI 26 1 IV Vo VI VI VI

s ztotowe B \v3alutowe — e=®=razem

Konsolidacja zarzadzania ptynnoscia 250
sektora publicznego
mid zt
. . . . L, . 200 190,6
W wyniku konsolidacji zarzgdzania ptynnoscig
sektora publicznego na koniec sierpnia 1505
2026 roku zgromadzono $rodki w wysokosci 1387
i ’ 136,3 ., 135,2136,0 r
190,6 mld z}, z czego w depozytach termino- 150 115 5 119,1 1226122,31255 183,5175,313%3132,0134,7 132,3137,5 133,0
wych 95,7 mld zt oraz w depozytach typu ON o
95,0 mlid zt. 100 ‘
125 [\ VARV R TR T 1'26 vV VoV VI VI
ON EEEN terminowe  ==@=razem
Struktura krajowego diugu rynkowego |
mid zt 14528
. . . . o
Na koniec lipca 2026 roku poziom krajowego 1400
dtugu rynkowego po konsolidacji w ramach 500
Skarbu Panstwa wyniést 1 452,8 mid zt wobec
1 288,0 mld zt na koniec 2025 roku.
1000 62,3
200 739,4 756,8 78,3
505,7 627,1 646,0
507,25261 707 suga
600 1528 49,3 482,974
a0 30 37
200 I
0
(S N B S R e G . S R N B S i A T S B
@@@@@@@fﬁ@@f@@f@@f@@@«?@@\ﬁ
B
mmmm obligacje rynkowe bony  ==@==diug rynkowy
Srednia zapadalnosé diugu 12 1090, 1116
lata :9410,82
11
Na koniec sierpnia 2026 roku $rednia zapadal-
nos¢ dtugu krajowego wyniosta 4,11 roku 0
(4,18 roku na koniec 2025 roku), a diugu 0go- | & szs s L, 827 5o 7
tem wyniosta 5,72 roku (5,75 roku na koniec . ' 777 7,83
2025 roku). 719 7,08 ¢ g5 6,92 6,81
7 646 6,43
6,05 6,06 6,07
5,72 5,75 5,72

6 5,30 5,27 5,38.5,40 3.49 533 5,27
511 5 5,22 5385, 5,24 5,22 512 497 287

2,63 475 %84

2,47
° 3,94 4937823 g g 430425 2,08 432 w18 a1
4
3
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Zmiany diugu z tytutlu SPW

na rynku krajowym wobec bankow
mid zt

W okresie |-VII 2026 roku nastapit przyrost
zadtuzenia o 107,2 mld zt wobec wzrostu

0 96,1 mld zt w analogicznym okresie 2025
roku. Portfel tej grupy inwestoréw osiggnat
poziom 865,8 mid zt.

Zmiany dtugu z tytutu SPW
na rynku krajowym wobec

zaktadow ubezpieczeniowych
mid zt

W okresie I-VIl 2026 roku nastgpit spadek za-
diuzenia o 0,5 mid zt wobec wzrostu

0 6,8 mld zt w analogicznym okresie 2025 roku.

Portfel tej grupy inwestoréw osiggnat poziom
74,6 mid zk.

Zmiany dtugu z tytutu SPW
na rynku krajowym wobec

funduszy inwestycyjnych
mid zt

W okresie I-VII 2026 roku nastgpit przyrost
zadtuzenia o 15,7 mld zt wobec wzrostu

o 16,8 mld zt w analogicznym okresie 2025
roku. Portfel tej grupy inwestoréw osiggnat
poziom 123,3 mid zt.

Zmiany diugu z tytutu SPW
na rynku krajowym wobec

inwestoréw zagranicznych
mid zt.

W okresie I-VII 2026 roku nastapit przyrost
zadtuzenia o0 29,9 mld zt wobec wzrostu

0 18,0 mld zt w analogicznym okresie 2025
roku. Portfel tej grupy inwestoréw osiggnat
poziom 204,1 mid zt.
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Struktura geograficzna zadluzenia
wobec nierezydentéw w SPW
wyemitowanych na rynku krajowym

stan na 31 lipca 2026 r., wykres prezentuje dane bez
rachunkéw zbiorczych

W lipcu 2026 r. udziat inwestoréw zagranicz-
nych w krajowych SPW zwigkszyt sie

0 5,2 mld zt, a wielkos¢ ich portfela osiggneta
warto$¢ 204,1 mid zt, co stanowito 12,4%
zadtuzenia w SPW ogétem (w poprzednim
miesigcu 12,1%).

Zmiany zadluzenia wobec nierezy-
dentéw w SPW wyemitowanych na
rynku krajowym w uktadzie geogra-
ficznym

zmiana w lipcu 2026 r., m/m, mid zt, wykres
prezentuje dane bez rachunkéw zbiorczych

W lipcu 2026 r. na krajowym rynku
polskich SPW najwiekszy wzrost miat
miejsce u inwestorow z krajow strefy euro
(4,9 mld zt), najwiekszy spadek

u inwestoréw z Europy - kraje spoza UE
(1,0 mid zh).

Struktura instytucjonalna zadtuzenia
wobec nierezydentéw w SPW
wyemitowanych na rynku krajowym

stan na 31 lipca 2026 r., wykres prezentuje dane
bez rachunkéw zbiorczych

Podobnie jak struktura geograficzna, réwniez
struktura podmiotowa nierezydentéw posia-
dajagcych krajowe SPW jest mocno zdywersy-
fikowana. Udziat bankéw centralnych i insty-
tucji publicznych w grupie nierezydentow
wedtug stanu na koniec lipca 2026 r. wyniost
16,5%.

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

zmiana w lipcu 2026 r., m/m, mid zt, wykres
prezentuje dane bez rachunkéw zbiorczych

W lipcu 2026 r., najwigkszy wzrost zaangazo-
wania w krajowe SPW odnotowaty banki

(2,0 mld zt), a najwiekszy spadek odnotowaty
banki centralne (1,0 mid zt).

Europa - kraje spoza UE
/_ 9,6 mid zt; 9,0%
Bliski Wschod

4,1 mld z; 3,9%

A Australia i Oceania
—'R_‘__ 2,1 mld z; 2,0%

\ Europa - kraje UE spoza

strefy euro 2,0 mld zi;
1,9%

Ameryka Pn.
7.3 mldzt; 6,9%
Azja (bez Bliskiego
schodu)
31,6 mid z; 29,7%

Europa - kraje strefy euro
49,1 mld =t; 46,1%

Ameryka Pd. {wtym Karaiby)

Afryka 0,7 mld zf; 0,6%

0,03 mld 7H; 0,02%
5,0
4,0
3,0
2,0

10

0,0 — [ — = . —_—
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przedsiebiorstwa
niefinansowe
2,6 mid zt; 2,4% banki
15,2 mld zt; 14,3%

banki centralne
14,5 mid zt; 13,6%

—‘,instytucis publiczne
3,1 midzt;2,9%

r—16,5%
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Zmiany zadtuzenia wobec zagranicz-
nych bankéw centralnych i instytucji

publicznych w SPW wyemitowanych

na rynku krajowym
zmiany w lipcu 2026 r., mid zt

W lipcu 2026 r. banki centralne i instytucje

publiczne odnotowaty spadek zaangazowania

0 0,8 mid zt. W okresie od stycznia 2021 r.
do konca lipca 2026 r. zaangazowanie
tych podmiotéw spadto o 0,7 mid zt.

Struktura zadluzenia wobec nierezy-
dentéw w SPW wyemitowanych na

rynku krajowym w podziale na kraje
stan na 31 lipca 2026 r., bez rachunkéw
zbiorczych i z wytgczeniem bankéw centralnych,
wyrézniono kraje o udziale wiekszym niz 1%.

Komentarz

lIl. UWARUNKOWANIA FINANSOWANIA POTRZEB POZYCZKOWYCH
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Wartos¢ nominalna Udziat w zadtuzeniu

Kraje zadtuzenia (min zt) nierezydentow
Japonia 18 031,6 19,6%
Luksemburg 15 888,3 17,3%
Holandia 7 679,0 8,3%
Irlandia 7 616,2 8,3%
Niemcy 7 145,5 7,8%
Stany Zjednoczone 6681,9 7,3%
Wielka Brytania 5352,4 5,8%
Austria 4 657,4 5,1%
Francja 3 805,5 4,1%
Norwegia 2097,1 2,3%
Szwajcaria 2078,4 2,3%
Australia 1928,7 2,1%
Singapur 1146,4 1,2%
Wtochy 878,1 1,0%
Pozostate kraje 7043,4 7,7%
Suma 92 030,0 100,0%

Jurand Drop, Podsekretarz Stanu MF
31-08-2026 r.

Szacujemy, ze stan srodkéw na rachunkach budzetowych na koniec sierpnia
wyniesie ponad 180 mld zt. Stopien sfinansowania tegorocznych potrzeb po-
zyczkowych brutto budzetu panstwa zapisanych w ustawie budzetowej wyno-
si ok. 75%.

We wrzesniu planowane sg dwa przetargi sprzedazy i jeden przetarg zamiany
obligacji. Nie planujemy przetargéw bonoéw skarbowych.

W lipcu zadtuzenie w obligacjach skarbowych na rynku krajowym wzrosto
o0 10,5 mld zt. Zaangazowanie bankéw krajowych zwiekszyto sie o 0,4 mid zt,
krajowych inwestoréw pozabankowych o 5,0 mid zt, a inwestorow zagranicz-
nych 0 5,2 mid zt.



IV. PLAN PODAZY SPW WE WRZESNIU 2026 R. M F

Przetargi sprzedazy . . . Planowana podaz
obligacji skarbowych Data przetargu Data rozliczenia Seria (min zt)*
OK0129 / NZ0331 /
- - PS1031/DS0436 / NZ0936 /
16 wrzesnia 2026 18 wrzesnia 2026 mozliwe obligacje typu IZ 7.000-12.000
oraz inne serie
OKO0129 / NZ0331 /
23 wrzesnia 2026 25 wrzesnia 2026 F51031/DS0436 / NZ0936 / 7.000-12.000

mozliwe obligacje typu 1Z
oraz inne serie

*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.

Aktualna wartos¢

Data przetargu / Obligacje Obligacje = e
Przetargi zamiany rozliczenia sprzedawane odkupywane noml(rI::aII:;;mlsu
obligacji skarbowych
PS1026 23.422
WZ1126 14.152
- OK0129 / NZ0331 /
i"\x,rrzzeeséﬂ';zggga/ PS1031/DS1033 / OK0127 15.009
DS0436 / NZ0936
PS0527 23.987
DS0727 37.444
* Po rozliczeniu przetargu z 2 wrze$nia 2026 r.
Przetargi sprzedazy Przetargi sprzedazy bondéw skarbowych nie sg planowane
bonéw skarbowych gt sp y Wy ap :
Oferta obligacji detalicznych Nazwa obligacji Cena emisyjna Typ Iwysokose
oprocentowania
0TS1226 100,00 zt . .
3-miesieczne (100,00 4 przy zamianie) State: 2,00% w skali roku
ROR0927 100,00 zt Zmienne (stopa referencyjna NBP + 0,00%);
Roczne (99,90 zt przy zamianie) 4,00% w 1. okresie odsetkowym
DOR0928 100,00 z Zmienne (stopa referencyjna NBP + 0,15%);
2-letnie (99,90 zt przy zamianie) 4,15% w 1. okresie odsetkowym
TOS0929 100,00 zt . .
3-letnie (99,90 z! prey zamianie) State: 4,40% w skali roku
COI0930 100,00 zt Zmienne (stopa inflacji + 1,50%);
4-letnie (99,90 zt przy zamianie) 4,75% w 1. okresie odsetkowym
EDO0936 100,00 z Zmienne (stopa inflacji + 2,00%);
10-letnie (99,90 zt przy zamianie) 5,35% w 1. okresie odsetkowym
ROS0932 100,00 zt Zmienne (stopa inflacji + 2,00%);

rodzinne 6-letnie 5,00% w 1. okresie odsetkowym

RODO0938 100.00 zt Zmienne (stopa inflacji + 2,50%);
rodzinne 12-letnie ’ 5,60% w 1. okresie odsetkowym



