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Przetargi sprzedazy obligacji skarbowych

Data przetargu Data rozliczenia Seria FIETREITE P60
(min z)
09-lut-11 11-lut-11 OK0113 2.500-5.500
16-lut-11 18-lut-11 Wz/iz 1.000-3.000

Ostateczna oferta oraz warto$¢ podazy bedzie ogtaszana 2 dni przed przetargiem w oparciu o aktualne warunki rynkowe i konsultacje z

inwestorami.

Ministerstwo Finanséw moze oferowac obligacje na przetargu uzupetniajgcym po Sredniej wazonej cenie czystej ofert przyjetych na

przetargu sprzedazy.

Przetarg zamiany obligacji skarbowych

Data przetargu/ rozliczenia Obligacje sprzedawane Obligacje odkupywane Aktuaina wanfnirnn;;n inaina emisji
0210t 11 PS0511 20.094
-Jut-
04-lut-11 PS0416
OKO0711 19.264
Przetargi sprzedazy bonéw skarbowych
Data przetargu Data rozliczenia Rodzaj bonéw Data wykupu Planowana podaz (min zf)
07-ut-11 09-ut-11 51-tyg. 01-ut-12 500-1.100
14-lut-11 16-lut-11 50-tyg. 01-ut-12 700-1.700
21-ut-11 23-ut-11 49-tyg. 01-ut-12 1.000-2.000
28-ut-11 02-mar-11 52-tyg. 29-ut-12 1.000-2.000
Oferta obligacji detalicznych
Nazwa obligacji Cena emisyjna Typ i wysokos$¢ oprocentowania
100,00 z
D0OS0213 (99,90 24 przy zamianie) State, 4,50%
Zmienne (0,95 * WIBOR 6M);
20214 99,902 4,07% w pierwszym okresie odsetkowym
COI0215 100,00 zi Zmienne (stopa inflacji + 2,50%);
(99,90 zt przy zamianie) 5,00% w pierwszym okresie odsetkowym
Zmienne (stopa inflacji + 3,00%);
EDO0221 100,00 5,75% w pierwszym okresie odsetkowym




Potrzeby pozyczkowe brutto w 2011 r.

Potrzeby pozyczkowe brutto w 2011 r. Finansowanie
Razem 167,5 mid z4, w tym: Razem 30,2 mid zt (18%)
62 wykup dtugu zagranicznego
wykup dtugu krajowego
6,4

58,3

potrzeby netto .
zZagraniczne

krajowe

I

Przeptywy w lutym Srodkow z budzetu na rynek z tytutu SPW oraz transferéw do OFE
(mld zf)

wg stanu na 31 stycznia 2011 r.

6,0

Odsetki; 0,0

5,0

4,0

Transfery do OFE; 2,0

3,0

2,01

1,0

0,0

Sprzedaz i wykupy bonéw w lutym 2011 r.

(wg daty rozliczenia, mid zf)
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4,0 A
3,5 e

3,0 1 R
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2,0
1,5
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0,0
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-1,5
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...... sprzedaz (gérny przedziat)
[ sprzedaz (dolny przedziaf)

- 4 - -saldo narstajaco (gorny przedziat)

16.02
I vykup
—a&— saldo narastajaco (dolny przedziat)

23.02

Stan srodkoéw ztotowych i walutowych w dyspozycji MF na koniec miesiaca
($rodki walutowe obejmuja $rodki z emisji diugu oraz otrzymane z Komisji Europejskiej, mid z1)
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Zaawansowanie finansowania potrzeb pozyczkowych 2011
r. na poziomie 18% jest wynikiem:

- odkupu bondw skarbowych zapadajacych w 2011 r.: 5,7
mid zt,

- rolowania obligacji w ramach przetargdw zamiany w 2010
r.: 3,3 mid z,

- wyzszych niz zaktadano $rodkéw na koniec 2010 r.: 6,3
mid zt,

- sprzedazy SPW na rynku krajowym 8,7 mid zt,

- emisji obligacji na rynkach zagranicznych 4,3 mid zt.

Wartos¢ $rodkéw przekazywanych z budZzetu z tytutu
wykupu i obstugi SPW oraz transferéw do OFE wyniesie
tacznie ok. 5,0 mid zt.

Przewiduje sie, ze w lutym (wg daty rozliczenia) nastapi
wzrost zadtuzenia w bonach skarbowych 0 1,3 - 3,9 mid zt.

Zgromadzone $rodki stanowig zabezpieczenie ptynnosci w
finansowaniu potrzeb pozyczkowych.
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Zmiany dtugu z tytutu SPW na rynku krajowym wobec bankéw komercyjnych
(bez transakcji BSB z MF; mid zf)

15,0

W okresie I-XIl 2010 r. wobec krajowych bankéw
komercyjnych nastapit spadek zadtuzenia o 15,4 mid zt
wobec wzrostu 0 10,3 mld zt w analogicznym okresie 2009
r.

10,0

5,0

0,0

5,0 -

-10,0 4 8,4 -8,0
-10,0

-15,0
o9 1 nvovovE VIEVIE X X XE XD o e vV VE VIEVIE X X XX

Zmiany dtugu z tytutu SPW na rynku krajowym wobec funduszy emerytalnych
(mid zt)

6,0

W okresie I-XII 2010 r. wobec funduszy emerytalnych
401 3.7| nastapit przyrost zadtuzenia o 7,1 mid zt wobec wzrostu o
10,0 mld zt w analogicznym okresie 2009 r.

-4,9

-6,0

o9 1 v v o vE vIEvIILE X X XEXIE oo v v vE VIEVIHE X X XX

Zmiany dtugu z tytutu SPW na rynku krajowym wobec zaktadéw ubezpieczeniowych
(mld z4)

4,0

W  okresie I-XII 2010 r. wobec zaktadéw
ubezpieczeniowych nastapit przyrost zadtuzenia o 4,3 mid
zt wobec spadku 0 9,3 mld zt w analogicznym okresie 2009
r.

204"
0,0 1
2,0 1
-4,0 1
6,0
-8,0

-10,0 1

-12,0 1

-12,7
-14,0

o9 1 v vV VvE VIEVIDE X X X X '1oo 0 moivooveoovE vl vIIE X X X X
* wyplata dywidendy przez PZU S.A.

Zmiany dtugu z tytutu SPW na rynku krajowym wobec funduszy inwestycyjnych
(mid zt)

3,0

W okresie I-XIl 2010 r. wobec funduszy inwestycyjnych
nastapit przyrost zadtuzenia o 3,2 mid zt wobec wzrostu
zadtuzenia 0 3,4 mld zt w analogicznym okresie okresie
2009 .
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Zmiany dtugu z tytutu SPW na rynku krajowym wobec inwestoréw zagranicznych

(mid zt)
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Zmiany dtugu z tytutu obligacji na rynku krajowym wobec inwestoréw zagranicznych

(mid 20
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Sprzedaz obligacji i bonéw w styczniu 2011 r.
(wg daty rozliczenia, warto$¢ nominalna, mid zt)

IV V. vE v vl IX X XEXIEro o onoon

IV VvV vI vl vl IX X XXl

16,0
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8,0 1
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2,0 4

0,0

O sprzedaz obligaciji

Saldo obligacji i bonéw w styczniu 2011 r.
(wg daty rozliczenia, warto$¢ nominaina, mid zf)

W sprzedaz bonéw
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10,0
8,5
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2,0 4
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0,0
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11
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W okresie I-XIl 2010 r. naptyw kapitatu zagranicznego na
rynek SPW wyniést 46,4 mid zt wobec poziomu 26,1 mid zt
w analogicznym okresie 2009 r. Portfel tej grupy
inwestoréw osiggnat poziom 128,3 mlid zt.

W okresie I-XIl 2010 r. naptyw kapitatu zagranicznego na
rynek obligacji skarbowych wyniost 46,2 mid zt wobec
poziomu 23,4 mid zt w analogicznym okresie 2009 r.
Portfel tej grupy inwestoréw osiagnat poziom 124,8 mid zt.

W strukturze sprzedazy SPW na rynku krajowym w 2011 r.
dominujg obligacje (82,5%).

Przyrost zadtuzenia w obligacjach w 2011 r. wyniost 8,5
mld zt wobec oddtuzenia w bonach 0 0,3 mid zt.
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Finansowanie zagraniczne w styczniu 2011 r.
(obligacje oraz kredyty w migdzynarodowych instytucjach finansowych; mid EUR)

1,6
Finansowanie netto na rynkach zagranicznych z emisji
1.2 obligacji i kredytéw w MIF wyniosto rownowartos¢ 1,1 mid
EUR. Warto$¢ emisji obligacji wyniosta réwnowarto$¢ 1,1
0,8 1 mid EUR.
0,4 1
0,0
0,0 -
-0,4
-0,8
I'11
B wplywy O wykupy
Struktura krajowego dtugu rynkowego
(mid zt)
500,0 . . ) )
4500 T ] Na koniec stycznia 2011 r. poziom krajowego diugu
’ rynkowego wyniést 507,8 mid zt wobec 499,3 mid zt na
400,0 | .
koniec 2010.
350,0 - — 1
300,0 - ]
250,0 +
200,0 -
150,0
100,0 A
50,0
00 | A e [ T [ | e
2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 31.01.2011
DOobligacje rynkowe H bony
Zadtuzenie w bonach
(mid zt)
55,0 22% . . o .
50,0 - | 200 W styczniu 2011 r. miat miejsce spadek zadluzenia w
45,0 1 | 150, bonach o 0,3 mid zt. Udziat bonéw w SPW na rynku
40,0 | 1605  Krajowym wyniost 5,4% (najnizszy historycznie poziom).
35,0 - 14%
30,0 - - 12%
25,0 - 10%
20,0 A - 8%
15,0 - 6%
10,0 - 4%
5,0 - 2%
0,0 : : : : : : : - 0%
2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 31.01.2011
I poziom zadtuzenia w bonach —+— udziat w zadtuzeniu w SPW na rynku krajowym (prawa 0$)
Struktura sprzedazy SPW w Polsce i wybranych krajach pod wzgledem zapadalnosci
(w formie przetargéw i syndykatu w walucie lokalnej od 1 stycznia do 31 stycznia 2011 r.)
100%
90% W strukturze sprzedazy SPW w 2011 r. w Polsce pod
80% wzgledem zapadalnosci dominowaty instrumenty o
70% A zapadalno$ci powyzej 1 roku.

60% -
50% -

40% A

30% A

20% -
10% -

0%

Polska Niemcy  Wiochy Hiszpania Wielka Francja  Holandia Stany Wegry  Szwajcaria
Brytania Zjednoczone

W do 25 tyg 026-52 tyg HW1-5lat DOpowyzej5 lat




718
Srednia zapadalnos¢é diugu

10,00 W styczniu 2011 r. $rednia zapadalno$¢ dtugu ksztattowata
9,00 8,51 8,28 8.28 811 827 613 810 sig¢ na poziomie 5,31.
8,00 - ——

7,00 A
| 548 5,38
600 5,01 5,11 530 527 522 | 5’?1
5,00 = > & - -
3,82
4,00 /—_—"/4 33 4,30
, 4,23 4,08 y 4,26
3,00 - 357 3,94
3,15
2,00 A
1,00 +
0,00 T T T T T T T
X1l 2004 XII 2005 X1 2006 X1 2007 X1 2008 X1 2009 X1l 2010 12011
—&— diug krajowy —e— dlug zagraniczny —&— caly diug

Ograniczenie ryzyka refinansowania zwigzanego z wykupem SPW zapadajacych w 2011 r.
(warto$¢ nominalna, mid zt, stan na 31 stycznia 2011 r.)

bony skarbowe zapadajace w okresie

PS0511 OKO0711 11-vI
25,0 Dokonano odkupu SPW zapadajacych w 2011 r.:
200 - obligacji PS0511: 3,5 mld zt (15% pierwotnego
zadtuzenia),
150 - obligacji OK0711: 0,3 mld z} (2% pierwotnego
zadtuzenia),
100 - bondw skarbowych zapadajacych w okresie 11-VI: 5,6 mid
50 zt (35% pierwotnego zadtuzenia).
0,0

H pierwotna kwota SPW do wykupu O aktualna kwota SPW do wykupu

Harmonogram wykupéw diugu SP w 2011 r.
(warto$¢ nominalna, mid z}, stan na 31 stycznia 2011 r.)

27,0
Do wykupu w 2011 r. pozostaje diug o wartosci nominalnej
24,0
103,2 mid zt, w tym:
20 - bony skarbowe: 27,7 mid zt,
18,0 - obligacje na rynku krajowym: 69,4 mid zt,
15,0 - obligacje oraz kredyty na rynkach zagranicznych: 6,1 mid
12,0 zt.
9,0
6,0
3,0
0,0
1’2011 1 n v \% VI Vil Vil IX X Xl Xl
Bony skarbowe O Obligacje na rynku krajowym H Obligacje i kredyty na rynkach zagranicznych

Kwotowania kontraktéw CDS

(5-letnie, pb)
700 T T
650 - : | —— Irlandia ) ) ) o
600 1 | | . Polskie kontrakty CDS kwotowane istotnie ponizej
= l | T Pomugald yontaktow  pafstw  przezywajacych  obecnie  klopoty
450 | / | —Hiszpania finansowe, np. Ifandia, Portugali, Hiszpania, jak réwniez
400 1 l | — Wiochy ponizej kontaktow dla Woch czy Belgii.
350 I
300 : j Belgia
250 I t
200 1 \\_\)f —— Polska
150 : — Francj
100 A ‘ : rancja

50 1 ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ! ‘ | — Wik. Brytania

0 T T T T

2010- 2010- 2010- 2010- 2010- 2010- 2010- 2010- 2010- 2010- 2010- 2010- 2010- 2011-
01-01 01-31 03-02 04-01 05-01 05-31 06-30 07-30 08-29 09-28 10-28 11-27 12-27 01-26




Emisja obligacji na rynku EUR (ponowne otwarcie)

Warunki emis;ji:
Kwota:
Zapadalnos$c:
Kupon:
Spread:
Rentownos¢:
Data wyceny:

Konsorcjum:

1 mld EUR (tacznie 2 mid EUR)
23 marca 2021 r.

4,000%

150 pb powyzej mid-swaps
4,853%

13 stycznia 2011 r.
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Komentarz rynkowy:

IFR nr 1866 (15 stycznia 2011):

"(...) Poland took advantage of the strong issuance window and the improved
market environment after the Portugese auctions to successfully return to the
markets (...)

This tap enabled Poland to access its traditionally strong investor following its first
issue in the euro sector this year, and to further increase the liquidity of the 2021
bond".

Deutsche Bank, ING Bank N.V., Société Générale oraz UniCredit Bank AG

Dystrybucija wg typu inwestorow

banki (w tym
ALM)
40%

Emisja obligacji na rynku JPY (private placement)

fundusze
inwestycyjne
30%

fundusze emeryt.

banki centralne i firmy ubezp.

15% 15%

Dystrybucija geograficzna

USA Szwajcaria
3%

Srodkowo-Wsch.
Europa
4%  Beneluks Niemcy/Austria

5% T~ 23%

Skandynawia

7% Wiochy,
7%

2%

Francja' o
8% Ik. Brytgnla i
Irlandia
Azja 18%

10% Polska
13%

W dniu 26 stycznia 2011 r. Ministerstwo Finanséw wyemitowato 15-letnie obligacje nominowane w jenach japonskich o wartosci
nominalnej 18 mid JPY i terminie zapadalnos$ci 26 stycznia 2026 r. Rentownos¢ i kupon ptacony co p6t roku ustalono na poziomie
3,00%. Emisje przeprowadzono na podstawie programu emisji obligacji srednioterminowych na rynku europejskim (EMTN) w formie

private placement. Organizatorem emisji byt bank Nomura International plc.

Przyznanie nowej Elastycznej Linii Kredytowej

W dniu 21 stycznia 2011 r. Rada Wykonawcza Miedzynarodowego Funduszu Walutowego zatwierdzita wniosek polskich wiadz
0 udostepnienie Elastycznej Linii Kredytowej (Flexible Credit Line, FCL) w wysokosci 19,16 mld SDR (ok. 30 mld USD) na 2 lata.

Wiecej informaciji na stronach:
www.mf.gov.pl/dokument.php?const=1&dzial=153&id=236799&typ=news

www.imf.org/external/np/sec/pr/2011/pr1115.htm




