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Przetargi sprzedazy obligacji skarbowych

Data przetargu

Data rozliczenia

Seria

Planowana podaz
(min zf)

22 wrz 2011*

26 wrz 2011

WS/ Wz

1.000-3.000

* przetarg we czwartek

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

inwestorami.

Ministerstwo Finanséw mozZe oferowac obligacje na przetargu uzupetniajgcym po $redniej wazonej cenie czystej ofert przyjetych na

przetargu sprzedazy.

Przetarg zamiany obligacji skarbowych

Data przetargu / rozliczenia

Obligacje sprzedawane

Obligacje odkupywane

Aktualna warto$¢ nominalna emisji

(min zt)
WZz0911 11.174
08 wrz 2011*/
12 wrz 2011 PS0416 / DS1021 DzZ1111 4512
0K0112 24.406
* przetarg we czwartek
Oferta obligacji detalicznych
Nazwa obligacii Cena emisyjna Typ i wysoko$¢ oprocentowania
100,00 zi 0
DOS0913 (99,90 zt przy zamianie) Stale, 4,50%
Zmienne (0,95 * WIBOR 6M);
120814 99,90 ¢ 4,54% w pierwszym okresie odsetkowym
COI0915 100,00 zt Zmienne (stopa inflacji + 2,50%);
(99,90 zt przy zamianie) 5,00% w pierwszym okresie odsetkowym
Zmienne (stopa inflacji + 3,00%);
EDO0921 100,004 5,75% w pierwszym okresie odsetkowym
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Potrzeby pozyczkowe brutto w 2011 r. Zaawansowanie finansowania potrzeb pozyczkowych
byto wynikiem:
Potrzeby pozyczkowe brutto w 2011 . Finansowanie w okresie I-VIII - odkupu bonéw skarbowych zapadajacych w 2011 r.: 5,7
mid z,
Razem 144,9 mid zt*, w tym: Razem 130,4 mid zt (90%) . — . .
- rolowania obligacji w ramach przetargéw zamiany w

6.1 wykup diugu zagranicznego 2010r.: 3,3 mid zt,
- wyzszych niz zaktadano $rodkéw na koniec 2010 r.: 6,9
zagraniczne 23,0 mid zt,
- sprzedazy SPW na rynku krajowym: 93,6 mid zt,
- emisji obligacji na rynkach zagranicznych: 13,8 mid z,
- ciggnienia kredytow z MIF: 7,0 mid zt.

wykup diugu krajowego

krajowe * kwota wynikajaca z projektu ustawy budzetowej na 2012

r. pomniejszona o ok. 10 mid z, czyli szacunkowe

358 potrzeby netto zmniejszenie potrzeb pozyczkowych w br.

Przeptywy we wrze$niu srodkéw z budzetu na rynek z tytutu SPW oraz transferéw do OFE
(mld zt, stan na 31 sierpnia 2011 r.)

Warto$¢ $rodkéw przekazywanych we wrzesniu z
budzetu z tytutu wykupu i obstugi SPW oraz transferéw

140 | Odsetki; 1,7 do OFE wynosi ok. 15,0 mid z1.
Transfery do OFE; 0,9

16,0

12,0 4
10,0 A
8,0 q
6,0 4 Wykup SPW; 12,4
4,0 4

2,0 4

0,0

Sprzedaz i wykupy bonéw we wrzes$niu 2011 r.
(wg daty rozliczenia, mld zt)

1,0

Przewiduje sig, ze we wrzesniu (wg daty rozliczenia)
nastapi spadek zadtuzenia w bonach skarbowych o 1,2

mid zt.
0,0

»

21,0

-2,0

7.09 14.09 21.09 28.09

I wykup —&— saldo narastajaco

Stan srodkéw ztotowych i walutowych w dyspozycji MF na koniec miesiaca

($rodki walutowe obejmuija srodki z emisji diugu oraz otrzymane z Komisji Europejskiej, mid zt)
60
55 | 530 3.7 31| Zgromadzone $rodki stanowia zabezpieczenie plynnoSci
50 - s w finansowaniu potrzeb pozyczkowych.

45 A —

40 {36,8 37.8

35 ] 334 326 319 328 %

30 4 275 27,6 274 265 27,9

25 | 22,8 23,3 23,7

20 A

15 4

10 4 H
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478

Zmiany dtugu z tytutu SPW na rynku krajowym wobec bankéw komercyjnych
(bez transakcji BSB z MF; mid zt)

16,0

W okresie I-VIl 2011 r. wobec krajowych bankéw
komercyjnych nastapit spadek zadtuzenia o 10,5 mid zt
wobec spadku 0 5,6 mid zt w analogicznym okresie 2010
r.

12,0
8,0 1
404 5,
0,0 1
40

-8,0

12,0 -10,0
o 1] vV v viovi Vil IX X XIoXiorir oo 1] v v v VI

Zmiany dtugu z tytutu SPW na rynku krajowym wobec funduszy emerytalnych
(mld zf)

7,0

W okresie I-VIl 2011 r. wobec funduszy emerytalnych

5,0 A a7 .0 nastapit przyrost zadtuzenia o 5,2 mid zt wobec wzrostu o

1,8 mld zt w analogicznym okresie 2010 r.
301 2,

1,04
-1,0 4
-3,0 1

5,0 4

-7,0

o 1] v Vv VI VIE vIE X X XEooXi oy oo 1] v v v VI

Zmiany diugu z tytutu SPW na rynku krajowym wobec zakladéw ubezpieczeniowych
(mid zf)

35

W okresie I-VII 2011 r. wobec zakladéw
ubezpieczeniowych nastapit spadek zadtuzenia o 0,2 mid
zt wobec wzrostu 0 2,2 mld zt w analogicznym okresie
2010r.

2,51

1,5 A

0,5

-0,5 1 -

41,5 4

-2,5

-3,5
ro 1] v \Y viovikovie X X XIo X orir oo 1l \" \ Vi Vil

Zmiany dtugu z tytutu SPW na rynku krajowym wobec funduszy inwestycyjnych
(mld zf)

3,0

W okresie |-VII 2011 r. wobec funduszy inwestycyjnych
nastapit spadek zadtuzenia o 1,6 mid zt wobec wzrostu
zadtuzenia 0 2,4 mld zt w analogicznym okresie 2010 r.

2,0 4

1,0

0,0

2104

-2,0 4

-3,0

rmo 1] v \ vieovie ik IX X XIoXu rioou 1] \" \ Vi Vil




Zmiany dtugu z tytutu SPW na rynku krajowym wobec inwestorow zagranicznych

(mld z}
12,0
100 W okresie I-VII 2011 r. naptyw kapitatu zagranicznego na
' rynek SPW wyniost 22,7 mid zt wobec poziomu 31,8 mid
8,07 zt w analogicznym okresie 2010 r. Portfel SPW w
6,0 posiadaniu tej grupy inwestoréw osiagnat poziom 151,0
mid z4.
4,0 4
2,0
0,0 +
-2,0
-4,0
-6,0
o 1] v \% viovikovie X X XX oria I 1] [\ \Y Vi Vil

Zmiany dlugu z tytutu obligacji na rynku krajowym wobec inwestoréw zagranicznych
(mld zf)

14,0

W okresie I-VII 2011 r. naptyw kapitatu zagranicznego na
rynek obligacji skarbowych wyniost 22,4 mid zt wobec
poziomu 31,4 mid zt w analogicznym okresie 2010 r.
Portfel obligacji w posiadaniu tej grupy inwestorow
osiagnat poziom 147,2 mid zt.

12,0 4
10,0
8,0
6,0 4

4,0

rmo 1] \" \Y vieovie vk IX X XX orir oo 1] \" \Y Vi Vil

Sprzedaz obligacji i bonéw w okresie I-VIIl 2011 r.
(wg daty rozliczenia, warto§¢ nominalna, mid z)

16,0 96,0
40 81,5 010 W strukturze sprzedazy SPW na rynku krajowym w 2011
' 711 " . dominujg obligacje (81,3%).
12,0 + + 72,0
10,0 4 49,7 ] + 60,0
8,0 383 + 48,0
6,0 4 + 36,0
4,0 162 18,2 18,7 7 120
' u
2,0 4 + 12,0
0,0 - 0,0
I'11 1] n [\ \% \Y| VI Vil
[ sprzedaz obligacji (lewa 0s$) I sprzedaz bondw (lewa 0$)
—&— sprzedaz obligacji narastajaco (prawa os) —l— sprzedaz bonéw narastajaco (prawa os)
Saldo obligacji i bonéw w okresie I-VIIl 2011 r.
(wg daty rozliczenia, warto§¢ nominalna, mid z)
12,0 36,0
29,0 28,1

L300 Przyrost zadluzenia w obligacjach w 2011 r. wyniost 28,1
mid zt wobec oddtuzenia w bonach 0 9,2 mid zt.

10,0 +
8,0
6,0 4
4,0

26,6

2,0

'l ] 1] v \ \ \ Vil

[ saldo obligaciji (lewa 0$) N saldo bonéw (lewa 0$)
—— saldo obligacji narastajaco (prawa o0s$) —l— saldo bonéw narastajaco (prawa o0$)




Finansowanie zagraniczne w okresie I-VIIl 2011 r.
(obligacje oraz kredyty w miedzynarodowych instytucjach finansowych; mid EUR)

4,5

201 40 Finansowanie netto na rynkach zagranicznych z emisji
35 - / obligacji i kredytow w MIF wyniosto réwnowartos¢ 4,0 mid
3,0 29 EUR. Warto$¢ emisji obligacji wyniosta rownowarto$¢ 3,5
251 19 1’/ mld EUR. Warto$¢ kredytow zaciagnietych w MIF
201 —— wyniosta 1,8 mid EUR.

A i
15 11 1,A4 1?/

R e

-1,5

11 I 1] v \% VI Vil
[ wplywy = wykupy —i— saldo narastajaco

Struktura krajowego diugu rynkowego

(mld zf)
5000 — Na koniec sierpnia 2011 r. poziom krajowego diugu
1 rynkowego wyniést 519,3 mid zt wobec 499,3 mid zt na
4000 1 _ koniec 2010 r.
300,0 4
200,0 4
100,0 A
00 L | e [ e |
2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 31.08.2011
Jobligacje rynkowe [ hony —a&— diug rynkowy
Zadtuzenie w bonach
(mid zf)
55,0 22% . . .
50,0 4 | 200, W okresie I-VIII 2011 r. nastapit spadek zadtuzenia w
45,0 | 180 bonach o 9,2 mld zt do poziomu 23,6 mld zt. Udziat
40,0 | 160 bondw w SPW na rynku krajowym na koniec sierpnia
350 4 | 140, Wyniost 3,6% (najnizszy historycznie poziom).
30,0 A t12%
25,0 4 r 10%
20,0 4 r 8%
15,0 - r 6%
10,0 A r 4%
5,0 r 2%
0,0 T r 0%
2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 31.08.2011

I poziom zadtuzenia w bonach (lewa 0§) ~ —&—udziat w zadtuzeniu w SPW na rynku krajowym (prawa os)

Struktura sprzedazy SPW w Polsce i wybranych krajach pod wzgledem zapadalnos$ci

(w formie przetargow i syndykatu w walucie lokalnej od 1 stycznia do 31 sierpnia 2011 r.)
100% T——T — — — —

90% - W strukturze sprzedazy SPW w 2011 r. w Polsce pod
80% wzgledem zapadalnosci dominujg instrumenty o

70% - zapadalno$ci powyzej 1 roku.
60% .

50% -
40% -

30% -
20% -

10% A

0% -
Polska Niemcy  Wiochy Hiszpania Wielka  Francja Holandia Stany Wegry Szwajcaria
Brytania Zjednoczone

Edo 26 tyg 026-52 tyg HM1-5lat DOpowyzej5 lat




Srednia zapadalno$¢ diugu

10,00
9,00
8,00
7,00 4
6,00 4
5,00 4
4,00

3,94 ' 4,23 4,08

3,00 3,57
3,15
2,00 +

1,00

0,00 T T T T T T
XIl 2004 XIl 2005 XIl 2006 Xl 2007 XIl 2008 XI1 2009
—=— dlug krajowy —e— dlug zagraniczny

XI12010 VI 2011

4— caly diug

VIl 2011

W sierpniu 2011 r. $rednia zapadalno$¢ dtugu
ksztaltowata si¢ na poziomie 5,36. Oznacza to niewielki
spadek w stosunku do stanu na koniec 2010 r.

Ograniczenie ryzyka refinansowania zwigzanego z wykupem SPW zapadajacych w 2011 r.

(warto$¢ nominalna, mid zt, stan na 31 sierpnia 2011 r.)

PS0511 OKO0711 Wz0911
24,0

21,0
18,0
15,0

12,0

Dz1111

9,0

6.0 115 11,2
92

3,0

0,0

4,5

H pierwotna kwota SPW do wykupu O aktualna (zrealizowana) kwota SPW do wykupu

Harmonogram wykupéw dtugu SP w 2011 r.
(warto$¢ nominalna, mid zt, stan na 31 sierpnia 2011 r.)

24,0
21,0
18,0
15,0
12,0

9,0

31.08.2011

B _

* | Hﬂ— .

12011 \2 Vi Vil Vil

IX X

Xl

Xl

B Bony skarbowe O Obligacje na rynku krajowym E Obligacje i kredyty na rynkach zagranicznych

Konsolidacja zarzadzania ptynnoscia sektora publicznego

(mld zf)

30,0
250 1 22,8
20,0 1
14,0
15,0 -
10,0 1
50 |_|
00

1 1] 1l v \% Vi

I depozyty terminowe C—depozyty typu O/N

i

Vil

—a&— depozyty razem

23,6

Dokonano odkupu SPW zapadajacych w 2011 r.:
- obligacji PS0511: 12,1 mid zt (51% pierwotnego

zadtuzenia),
- obligacji OK0711: 10,4 mid zt (53% pierwotnego
zadtuzenia),
- obligacji Wz0911: 8,5 mid zt (43% pierwotnego
zadtuzenia),

- obligacjj DZ1111: 14 mid zt (24% pierwotnego
zadtuzenia),

Do wykupu w 2011 r. pozostaje diug o wartosci
nominalnej 19,5 mid zi, w tym:

- bony skarbowe: 2,0 mid zt,

- obligacje na rynku krajowym: 16,8 mid zt,

- obligacje oraz kredyty na rynkach zagranicznych: 0,7
mid z4.

W wyniku konsolidacji zarzadzania ptynno$cia sektora
publicznego na koniec sierpnia zgromadzono $rodki w
wysokosci 23,6 mld zt, z czego w depozytach
terminowych 19,5 mid zt oraz w depozytach typu O/N 4,1
mid z4.




Kwotowania kontraktow CDS

(5-letnie, pb)

1300
1200 A
1100 -
1000 -
900 A
800
700 A
600 -
500 +
400
300 +

01-04-10 1 §
31-05-10 -
30-06-10 -
30-07-10 {4
28-09-10 -
28-10-10 -
27-11-10 -
27-12-10 -
26-01-11 -
25-02-11 -
26-04-11 -
26-05-11 -
25-06-11 |
25-07-11 -
24-08-11 1
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— Portugalia
— Irlandia
Wiochy
— Hiszpania
— Belgia
— Polska
Stowenia
— Francja

—— WIk. Brytania

Polskie kontrakty CDS kwotowane sa obecnie ponizej
kontraktéw dla Hiszpani, Wioch czy Belgii, blisko
kontraktow Stowenii, a znaczaco ponizej CDS-6w panstw
przezywajacych kiopoty finansowe, jak np. Irlandii czy
Portugalii.




