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Codziennik 

Dług publiczny na trajektorii wzrostowej 

  

Dzisiaj w Sejmie głosowanie nad wotum zaufania dla rządu 

Dług publiczny wzrósł w I kw. do 57,4% PKB  

Złoty mocniejszy, polskie obligacje 5- i 10-letnie nieco droższe przed głosowaniem w Sejmie 

Dzisiaj w Sejmie odbędzie się głosowanie wniosku o wotum zaufania dla rządu. Debata ma się 

rozpocząć o godz. 9:00, a głosowanie zaplanowano ok. 14:00. Do uchwalenia wotum zaufania 

wystarczy zwykła większość głosów, w obecności przynajmniej połowy ustawowej liczby 

posłów. Treść wystąpienia premiera Donalda Tuska przed głosowaniem może rzucić nieco 

światła na plany rządu dot. polityki gospodarczej w najbliższych dwóch latach. Na jutro 

premier zapowiedział specjalne posiedzenie rządu na temat budżetu na 2026 r. W USA 

zostaną dzisiaj opublikowane dane o CPI i inflacji bazowej w maju. Zgodnie z konsensusem 

rynkowym obie miary dynamiki cen powinny ulec wzrostowi względem kwietnia, w tym 

inflacja CPI z  2,3% r/r do 2,4-2,5% r/r i inflacja bazowa z 2,8% r/r do 2,9% r/r. Rano dane o CPI 

napłynęły również z Węgier, gdzie wskazały na nieco mocniejsze podejście inflacji (z 4,2% r/r 

do 4,4%) niż zakładał rynek. 

Dług sektora instytucji rządowych i samorządowych (General Government) wzrósł na 

koniec I kwartału o 111,2 mld zł kw/kw do 2.123,5 mld zł, podało Ministerstwo Finansów. 

Wzrost ogólnego poziomu zadłużenia wynikał głównie ze zwiększenia długu podsektora 

rządowego o 103,5 mld zł, przy spadku zadłużenia podsektora samorządowego o 1,8 mld zł. 

W relacji do PKB, dług publiczny w definicji UE (GG) wzrósł z 55,2% na koniec 2024 r. do 

57,4%, niemal wyrównując rekord z okresu pandemii (58,4% PKB w I kw. 2021 r.). Z kolei 

Państwowy Dług Publiczny (tj. obliczany według definicji krajowej) wzrósł o 101,7 mld zł 

kw/kw do 1.713,3 mld zł, a w stosunku do PKB zwiększył się przez pierwszy kwartał z 44,2% 

do 46,3%. W kolejnych kwartałach tempo przyrostu zadłużenia musiałoby wyraźnie 

spowolnić, aby uniknąć przekroczenia w tym roku bariery 60% PKB wg definicji unijnej.  

Liczba cudzoziemców objętych ochroną czasową w Polsce w związku z wojną w Ukrainie 

spadła na koniec kwietnia o około 10,2 tys. m/m do 986,9 tys. Stanowi to największy 

miesięczny spadek od sierpnia 2023 r. Liczba osób objętych ochroną w Polsce utrzymywała się 

w trendzie powolnego wzrostu od połowy 2024 r., po stabilizacji na poziomie lekko powyżej 

950 tys. w pierwszej połowie 2024 r. Z kolei liczba cudzoziemców ubezpieczonych w ZUS 

wyniosła na koniec kwietnia 1,217 mln (wzrost o 6,5% r/r, najszybszy od półtora roku), w 

tym 802 tys. obywateli Ukrainy (+5,2% r/r, przyspieszenie z 4,7% r/r na koniec marca). 

Bank Światowy utrzymał prognozę wzrostu PKB Polski na 3,2% w 2025 r. i na 3,0% r/r w 

2026 r. W nowej edycji prognoz Bank obniżył prognozy PKB dla 70% gospodarek, oceniając, 

że perspektywy globalnego wzrostu wyraźnie się osłabiły w związku ze wzrostem barier 

handlowych i niepewnością polityczną.  

We wtorek polski złoty zyskał do euro trochę ponad 0,2%, co odpowiadało spadkowi kursu 

EURPLN z 4,27 lekko poniżej 4,26, czyli niewiele powyżej poziomów sprzed drugiej tury 

wyborów prezydenckich. Aprecjacji do euro o podobnej skali uległ również węgierski forint. 

Kurs czeskiej korony do euro zarejestrował jedynie pomijalne zmiany. Walutom regionu 

sprzyjało trwające od rana osłabienia dolara do euro. Ponieważ deprecjację dolara poprzedziło 

w nocy jego przejściowe umocnienie, na koniec wtorkowej sesji kurs EURUSD znajdował się 

blisko poniedziałkowego zamknięcia, tj. na 1,142.  

Krajowe stawki rynku pieniężnego uległy we wtorek niewielkim spadkom, w tym stopy IRS 

o 0-3 pb i stawki FRA o 0-2 pb. Spadki miały miejsce również w przypadku rentowności 

krajowych obligacji pięcio- i dziesięcioletnich, dla których wyniosły odpowiednio 4 i 5 pb. 

Rentowności obligacji dwuletnich uległy pomijalnemu wzrostowi. Na rynkach bazowych także 

odnotowano niewielkie spadki rentowności, w tym w Niemczech o 1-4 pb przy wypłaszczeniu 

krzywej o około 3 pb i w USA o 0-1 pb. 

 

 

 

Departament Analiz Ekonomicznych: 
 

al. Jana Pawła II 17, 00-854 Warszawa 

email: ekonomia@santander.pl 

www: santander.pl/serwis-ekonomiczny 

Piotr Bielski 691 393 119 

Bartosz Białas 517 881 807 

Marcin Luziński 510 027 662 

Grzegorz Ogonek 609 224 857 

 

Dług publiczny jako % PKB 

 
Źródło: MF, Santander 
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4.2515 0.1714

3.7217 1.0508

1.1422 0.8452

4.5233 0.3681

5.0207 0.5698

7.1851 0.3875

min max otwarcie zamkn. fixing

EURPLN 4.2510 4.2722 4.2697 4.2570 4.2611

USDPLN 3.7139 3.7551 3.7469 3.7271 3.7352

EURUSD 1.1372 1.1447 1.1399 1.1422 -

Zmiana

(pb)

4.63 -4

5.17 -3

5.62 -5

Termin

Zmiana Zmiana Zmiana

(pb) (pb) (pb)

1L 4.75 1 4.37 1 1.99 -1

2L 4.36 -2 4.07 2 1.99 -2

3L 4.26 0 3.99 1 2.07 -2

4L 4.26 1 3.98 1 2.15 -2

5L 4.30 1 4.01 1 2.22 -3

8L 4.48 1 4.14 -1 2.43 -3

10L 4.62 1 4.22 0 2.55 -2

Termin %

O/N 5.26 -2

T/N 5.31 0

SW 5.33 -1

1M 5.33 2

3M 5.21 1

6M 5.05 -6

1Y 4.85 0

Stawki FRA (na rynku międzybankowym)**

Termin %

1x4 5.07 1

3x6 4.81 3

6x9 4.46 2

9x12 4.17 -2

3x9 4.68 1

6x12 4.36 2

Stawki CDS i różnica rentowności wobec niemieckich obligacji

CDS 5Y USD Spread 10L*

Kraj Wartość Zmiana Wartość Zmiana

(pb) (pb)

Polska 70 0 309 4

Francja 17 0 67 0

Węgry 127 0 453 -1

Hiszpania 31 0 58 0

Włochy 21 -1 92 -2

Portugalia 16 0 48 0

Irlandia 13 0 30 -1

Niemcy 6 0 - -

*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundów

Źródło: LSEG, Datastream

Rynek walutowy Kurs złotego

Dzisiejsze otwarcie

EURPLN CZKPLN

USDPLN HUFPLN*

EURUSD RONPLN

CHFPLN NOKPLN

GBPPLN DKKPLN

USDCNY SEKPLN

*za 100HUF

Poprzednia sesja na rynku FX 10.06.2025

Benchmark
%

(termin)

Obligacje na rynku międzybankowym

Rynek stopy procentowej 10.06.2025

%

Rentowności obligacji skarbowychPS0527 (2L)

3-miesięczne stawki rynku pieniężnego

Zmiana (pb)

Stawki WIBOR

PS0130 (5L)

DS1034 (10L)

Stawki IRS na rynku międzybankowym**

PL US EZ

% %

Zmiana (pb)

Spread 10-letnich obligacji do Bunda

**Informacje odnoszą się do stawek kupna na rynku międzybankowym na koniec dnia
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Kalendarz wydarzeń i publikacji 

CZAS 
KRAJ WSKAŹNIK OKRES   

PROGNOZA REALIZACJA OSTATNIA 

W-WA RYNEK SANTANDER   WARTOŚĆ* 

PIĄTEK (6 czerwca) 

08:00 DE Eksport IV % m/m -0,8 - -1,7 1,1 

08:00 DE Produkcja przemysłowa SA IV % m/m -1,0 - -1,4 2.3 

08:30 HU Produkcja przemysłowa IV % r/r -4,3 - -2,3 -5,4 

09:00 CZ Produkcja przemysłowa IV % r/r -1,4 - 2,0 4,5 

11:00 EZ PKB SA I kw. % r/r 1,2 - 1,5 1,2 

11:00 EZ Sprzedaż detaliczna IV % m/m 0,2 - 0,1 0,4 

14:30 US Zmiana zatrudnienia poza rolnictwem V tys.  126 - 139 146 

14:30 US Stopa bezrobocia V %  4,2 - 4,2 4,2 

PONIEDZIAŁEK (9 czerwca) 

03:30 CN Inflacja CPI V % r/r -0,2 - -0,1 -0,1 

03:30 CN Inflacja PPI V % r/r -3,1 - -3,3 -2,7 

- CN Eksport w USD V % r/r 6,0 - 4,8 8,1 

WTOREK (10 czerwca) 

09:00 CZ Inflacja V % r/r 2,4 - 2,4 1,8 

ŚRODA (11 czerwca) 

08:30 HU Inflacja V % r/r 4,3 - 4,4 4,2 

14:30 US Inflacja V % r/r 2,5 - - 2,3 

14:30 US Inflacja bazowa V % r/r 2,9 - - 2,8 

CZWARTEK (12 czerwca) 

14:30 US Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. - - - 247 

PIĄTEK (13 czerwca) 

08:00 DE Inflacja HICP V % r/r 2,1 - - 2,2 

10:00 PL Inflacja V % r/r 4,1 4,1 - 4,3 

11:00 EZ Produkcja przemysłowa IV % m/m -1,6  - - 2,6 

14:00 PL Saldo obrotów bieżących IV mln € -835 -835 - -1 419 

14:00 PL Bilans handlowy IV mln € -1 273  -894 - -1 895  

14:00 PL Eksport IV mln € 28 318 29 080 - 29 211 

14:00 PL Import IV mln € 29 569 29 974 - 31 106 

16:00 US Indeks Michigan VI pkt  52,0 - - 52,5 

Źródło: Santander Bank Polska, Reuters, Parkiet, Bloomberg 

* w przypadku rewizji dane uaktualnione 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
Niniejsza publikacja przygotowana przez Santander Bank Polska S.A. ma charakter wyłącznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendacji do zawarcia transakcji kupna lub sprzedaży jakiegokolwiek 

instrumentu finansowego. Informacje przedstawione w niniejszej publikacji nie mają charakteru porad inwestycyjnych ani doradztwa. Podjęto wszelkie możliwe starania w celu zapewnienia, że informacje 

zawarte w tej publikacji nie są nieprawdziwe i nie wprowadzają w błąd, jednakże Bank nie gwarantuje dokładności i kompletności tych informacji oraz nie ponosi odpowiedzialności za wykorzystywanie 

tych informacji oraz straty, które mogły w konsekwencji tego wyniknąć. Prognozy ani dane odnoszące się do przeszłości nie stanowią gwarancji przyszłych cen instrumentów finansowych lub wyników 

finansowych, Santander Bank Polska S.A. jego spółki zależne oraz którykolwiek z jego lub ich pracowników mogą być zainteresowani którąkolwiek z transakcji, papierów wartościowych i towarów 

wymienionych w tej publikacji, Santander Bank Polska S.A. lub jego spółki zależne mogą świadczyć usługi dla lub zabiegać o transakcje z którąkolwiek spółką wymienioną w tej publikacji . Niniejsza 

publikacja nie jest przeznaczona do użytku prywatnych inwestorów. Klienci powinni kontaktować się z analitykami Banku oraz przeprowadzać transakcje poprzez jednostki Santander Bank Polska S .A. w 

jurysdykcjach swoich krajów, chyba że istniejące prawo zezwala inaczej. W przypadku tej publikacji zastrzeżone jest prawo autorskie oraz obowiązuje ochrona praw do baz danych. 

W sprawie dodatkowych informacji, dostępnych na życzenie, prosimy kontaktować się z: Santander Bank Polska S.A., Pion Zarządzania Finansami, Departament Analiz Ekonomicznych, al. Jana Pawła II 17, 

00-854 Warszawa, Polska, telefon 22 534 1887, e-mail: ekonomia@santander.pl, www.santander.pl 


