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Wstepna informacja dotyczaca poziomu dtugu publicznego w 2011

Wedtug szacunkdw MF relacja dtugu publicznego do PKB uksztattowata sie w 2011 r. na poziomie nie wyzszym niz
54%, tj. ponizej 55%-owego progu ostroznosciowego okreslonego w ustawie o finansach publicznych.

Departament Diugu Publicznego
tel. +48 22 694 50 00
sekretariat.dp@mf.gov.pl




Ogodlne zatozenia

Przetargi sprzedazy obligacji i bonéw skarbowych w pierwszym kwartale 2012 r. beda sie odbywac¢ zgodnie z
ogtoszonym kalendarzem rocznym,

. Podaz obligacji na rynku krajowym wynika¢ bedzie z ksztattowania sig sytuacji rynkowej oraz konsultacji z inwestorami,

Podaz oraz liczba przetargéw bonéw bedzie wypadkowa ksztattowania sie sytuacji budzetowej, sprzedazy obligacji i
finansowania zagranicznego,

¢  Finansowanie zagraniczne bedzie wynikac z sytuacji na miedzynarodowych rynkach finansowych,

e Przetargi obligacji emitowanych przez BGK na rzecz Krajowego Funduszu Drogowego nie sg planowane.

Podaz obligacji skarbowych na rynku krajowym:

Na przetargach sprzedazy: sze$¢ przetargéw z faczng podaza 18,0-29,0 mid zt, struktura uzalezniona od sytuacji
rynkowej,

Przetargi zamiany: do odkupu bedg oferowane obligacje zapadajace od stycznia do lipca 2012 r. Struktura obligacji
e sprzedawanych bedzie okreslana w oparciu o biezaca sytuacje rynkowa z uwzglednieniem struktury podazy na
przetargach sprzedazy obligacji w danym miesigcu.

Podaz bonéw skarbowych:

Mozliwe jest przeprowadzenie do 10 przetargdw z taczng podaza bondw o okresie zapadalnosci 49-52 tyg. na poziomie
10,0-15,0 mld zt. Mozliwe emisje innych rodzajow w zalezno$ci od sytuacji budzetowe;.

Podaz obligacji skarbowych i obligacji na rynku krajowym

e Na przetargach sprzedazy

Miesiac Data przetargu Data rozliczenia Obligacje
12-01-2012* 16-01-2012 120816 / PS1016 / WS0429

Styczen
19-01-2012* 25-01-2012 OK0114
09-02-2012* 13-02-2012 OK/PS

Luty

16-02-2012* 20-02-2012 DS/WS/Wz/1Z
14-03-2012 16-03-2012 OK/PS

Marzec
21-03-2012 23-03-2012 DS/WS/Wz/1Z

* przetarg we czwartek

Przetargi zamiany:

Miesiac Data przetargu Data rozliczenia

Styczen 04-01-2012 09-01-2012
Luty 01-02-2012 03-02-2012

Marzec 08-03-2012* 12-03-2012

* przetarg we czwartek

2/9




Przetargi sprzedazy bonéw skarbowych

Miesiac Data przetargu Data rozliczenia Rodzaj bonéw Data wykupu
. 09-01-2012 11-01-2012 49-tyg. 19-12-2012

Styczen
30-01-2012 01-02-2012 52-tyg. 30-01-2013
06-02-2012 08-02-2012 51-tyg. 30-01-2013
Lut 13-02-2012 15-02-2012 50-tyg. 30-01-2013

u

Y 20-02-2012 22-02-2012 49-yg. 30-01-2013
27-02-2012 29-02-2012 52-tyg. 27-02-2013
05-03-2012 07-03-2012 51-tyg. 27-02-2013
12-03-2012 14-03-2012 50-tyg. 27-02-2013

Marzec
19-03-2012 21-03-2012 49-yg. 27-02-2013
26-03-2012 28-03-2012 52-tyg. 27-03-2013

Finansowanie zagraniczne

e Kredyty z migdzynarodowych instytucji finansowych w wysokosci 0,3 mid EUR,

e Mozliwe emisje publiczne obligacji na gtownych rynkach zagranicznych w zaleznosci od sytuacji rynkowej,

. Mozliwos¢ pozyskiwania dodatkowego finansowania poprzez emisje obligacji w systemie private placement.
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Przetarg sprzedazy obligacji skarbowych

Data przetargu

Data rozliczenia

Seria

Planowana podaz

(min zf)
12 sty 2012* 16 sty 2012 120816 / PS1016 / WS0429 1.000-4.000
19 sty 2012* 25 sty 2012 OK0114 3.000-6.000

* 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)
0K0112 12532
4 sty 2012/ WZz0115/Wz0121/DS1021 PS0412 24206
9 sty 2012
0K0712 24778
Przetargi sprzedazy bonéw skarbowych
Data przetargu Data rozliczenia Rodzaj bonow Data wykupu Planowana podaz (min z{)
09 sty 2012 11 sty 2012 49-tyg. 19 gru 2012 1.000-2.000
30 sty 2012 01 lut 2012 52-tyg. 30 sty 2013 1.000-3.000
Oferta obligacji detalicznych
Nazwa obligacii Cena emisyjna Typ i wysoko$¢ oprocentowania
100,00 zi 0
DOSo114 (99,90 zt przy zamianie) State, 4,50%
Zmienne (0,95 * WIBOR 6M);
TZ1114 99,90 ¢ 4,65% w pierwszym okresie odsetkowym
CoI0116 100,00 zt Zmienne (stopa inflacji + 2,50%);
(99,90 zt przy zamianie) 5,00% w pierwszym okresie odsetkowym
Zmienne (stopa inflacji + 3,00%);
EDO0122 100,004 5,75% w pierwszym okresie odsetkowym
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Potrzeby pozyczkowe brutto w 2012 r. Zaawansowanie finansowania potrzeb pozyczkowych
byto wynikiem:
Potrzeby pozyczkowe brutto w 2012r. Finansowanie w styczniu - odkupu bonéw skarbowych w 2011 r.: 4,5 mid zt,

- odkupu obligaciji skarbowych na rynkach zagranicznych

Razem 176,1 mld zt, w tym: Razem 31,6 mid zt (18%) w2011 102 mid 24
- rolowania obligacji w ramach przetargéw zamiany w
wykup diugu zagranicznego 2011 r.: 15‘2 mld Z+,
- wyzszych niz zaktadano $rodkéw na koniec 2011 r.:
11,7 mid zt.

wykup dtugu krajowego

46,2 potrzeby netto zagraniczne 11,9

krajowe

Przeptywy w styczniu $rodkéw z budzetu na rynek z tytutu SPW oraz transferéw do OFE
(mld zt, stan na 31 grudnia 2011 r.)

Warto$¢ srodkow przekazywanych w styczniu z budzetu z

16,0
tytutu wykupu i obstugi SPW oraz transferéw do OFE
Odsetki; 1,2 wyniesie ok. 14,4 mid z. Warto$¢ ta moze ulec
120 1 Transfery do OFE; 0,7 zmniejszeniu w wyniku odkupu czesci zapadajacych w
styczniu obligacji na przetargu zamiany w dniu 4.01.2012.
8,0
Wykup SPW; 12,5
4,0
0,0

Sprzedaz i wykupy bonéw w styczniu 2012 r.
(wg daty rozliczenia, mld zt)

3,0 A . . . . .
Przewiduje sie, ze w styczniu (wg daty rozliczenia)
nastapi wzrost zadiuzenia w bonach skarbowych w
2.0 ey e Aot A przedziale od 1,0 do 2,0 mid zt.
b |
1,0 [k & A
00 /
4.01 11.01 18.01 25.01
-1,0
I \vykup mrrnm sprzedaz (goérny przedziat)
[ sprzedaz (dolny przedziaf) - - -A - - saldo narastajgco (gorny przedziat)
—&— saldo narastajgco (dolny przedziat)

Stan srodkéw ztotowych i walutowych w dyspozycji MF na koniec miesiaca
($rodki walutowe obejmuja srodki z emisji dlugu oraz otrzymane z Komisji Europejskiej, mid zt)

60
55 | 53,0537 541 Zgromadzone $rodki stanowig zabezpieczenie ptynnosci

5 | 48,7 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 zt)

16,0

123 W okresie |-XI 2011 r. wobec krajowych bankéw
komercyjnych nastapit spadek zadtuzenia o 15,4 mid zt
wobec spadku o 7,3 mid zt w analogicznym okresie 2010
r.

12,0 4
8,0
404,
0,0

4,0 4

-8,0

-84 80
9,1 -10,0

12,0 -10,0
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Zmiany dtugu z tytutu SPW na rynku krajowym wobec funduszy emerytalnych

(mld zf)
7,0
W okresie I-XI 2011 r. wobec funduszy emerytalnych
5,0 - nastapit przyrost zadtuzenia o 5,6 mid zt wobec wzrostu o

3,4 mld zt w analogicznym okresie 2010 r.
3,0

1,0 A
-1,0 4
-3,0 4

5,0 4

-7,0

o mw v v o veEVvIEVIEIX X XE XD rLomomovovovEeE vk ik IX X X

Zmiany diugu z tytutu SPW na rynku krajowym wobec zakladéw ubezpieczeniowych

(mid zf)
3,0
W  okresie I-XI 2011 r. wobec zakladéw
2,0 ubezpieczeniowych nastapit spadek zadtuzenia o 2,9 mid
zt wobec wzrostu o 3,7 mld zt w analogicznym okresie
107 2010r.
0,0 1
-1,0 1
_2,0 4
-2,5
-3,0

o - m v v v VvIEvie X X XX riroumoonmovovoveE viE vl IX X Xl

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

3,0

W okresie I-XI 2011 r. wobec funduszy inwestycyjnych
nastapit spadek zadtuzenia o 0,4 mid zt wobec wzrostu
zadtuzenia 0 2,7 mld zt w analogicznym okresie 2010 r.

2,0 4

1,0

0,0

1,047

-2,0 4

-3,0

o m v v oveE vVl X X XE XD omonovovovE vIE v IX X X




Zmiany dtugu z tytutu SPW na rynku krajowym wobec inwestorow zagranicznych
(mld z}

12,0 111

10,0 4

W okresie I-XI 2011 r. naptyw kapitatu zagranicznego na
rynek SPW wyniost 24,8 mid zt wobec poziomu 46,2 mid
zt w analogicznym okresie 2011 r. Portfel SPW w
posiadaniu tej grupy inwestoréw osiggnat poziom 153,1
mid z4.

8,047,
6,0

4,0

-2,0 4

4,0 4

-6,0 4

-8,0

I'o 1w v v Ve VIEVIE X X X XIE Lo vV vE Ve vIIE X X X

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

14,0

W okresie I-XI 2011 r. naptyw kapitatu zagranicznego na
rynek obligacji skarbowych wyniost 26,7 mid zt wobec
poziomu 46,3 mid zt w analogicznym okresie 2010 r.
Portfel obligacji w posiadaniu tej grupy inwestorow
osiagnat poziom 151,5 mid zt.
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Sprzedaz obligacji i bonéw w okresie I-XI1 2011 r.
(wg daty rozliczenia, warto§¢ nominalna, mid z)

16,0 1088 120,0 . .
104,0 ' W strukturze sprzedazy SPW na rynku krajowym w 2011
14,0 4 —+ 105,0 . . .
r. dominowaty obligacje (85,3%).
12,0 + -+ 90,0
10,0 i + 75,0
1,7
8,0 49,7 -+ 60,0
6,0 4 383 —+ 45,0
4,0 oo | 182 [ 187 | [187 | [187 | [187 |87 |ag7  [ag7 | 300
2,0 + 15,0
0,0 - 0,0
111 1] n v \% \Y| Vi Vil IX X X1 Xl
[ sprzedaz obligacii (lewa 0$) I sprzedaz bondw (lewa 0s)
—&— sprzedaz obligaciji narastajaco (prawa os) —l— sprzedaz bonéw narastajaco (prawa o0s$)
Saldo obligacji i bonéw w okresie I-XI1 2011 r.
(wg daty rozliczenia, warto§¢ nominalna, mid z)
12,0 36,0
10,0 | 26,6 290 281 | 30,0 Przyrost zadiuzenia w obligacjach w 2011 r. wyniést 21,9
8,0 , ' : : mid zt wobec oddtuzenia w bonach o 16,0 mid zt.
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4,0 4
2,0
0,0
-2,0 4
-4,0 4
_6,0 4
_8,0 4
-10,0
I'11 L} 1]} v \% Vi Wi Vil IX X Xl X
[ saldo obligacji (lewa 0s) N saldo bonéw (lewa 0$)

—a— saldo obligacji narastajaco (prawa 0$) —l— saldo bondw narastajaco (prawa 0$)




Finansowanie zagraniczne w okresie I-XIl 2011 r.
(obligacje oraz kredyty w miedzynarodowych instytucjach finansowych; mid EUR)
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Struktura krajowego diugu rynkowego
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55,0
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50,0 1
45,0
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20,0 1
15,0
10,0 -

5,0 1

0,0 +

2004 2005 2006

2007

I poziom zadtuzenia w bonach (lewa 0$)

2008

2009

2010 31.12.2011

r 20%
r 18%
r 16%
r 14%
r 12%
r 10%
r 8%
r 6%
r 4%
r 2%
r 0%

—— udziat w zadtuzeniu w SPW na rynku krajowym (prawa os)

Finansowanie netto na rynkach zagranicznych z emisji
obligacji i kredytéw w MIF wyniosto rownowartos¢ 5,6 mid
EUR. Warto$¢ emisji obligacji wyniosta réwnowarto$¢ 4,9
mld EUR. Warto$¢ kredytow zaciagnietych w MIF
wyniosta 2,2 mld EUR.

Na koniec grudnia 2011 r. poziom krajowego dtugu
rynkowego wyniost 507,2 mid zt wobec 499,3 mid zt na
koniec 2010 r.

W okresie |-XIl 2011 r. nastapit spadek zadtuzenia w
bonach o0 16,0 mid zt do poziomu 12,0 mid zt. Udziat
bonéw w SPW na rynku krajowym na koniec grudnia
wyniost 2,4% (najnizszy historycznie poziom).

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 grudnia 2011 r.)

100% T

90% -
80% -
70% A
60% -
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30% -
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0% -+

Polska Niemcy  Wiochy Hiszpania Wielka  Francja Holandia Stany Wegry Szwajcaria
Brytania Zjednoczone
Bdo26tyg [026-52tyg M1-5lat DOpowyzej5 lat

W strukturze sprzedazy SPW w 2011 r. w Polsce pod
wzgledem zapadalnosci dominujg instrumenty o
zapadalno$ci powyzej 1 roku.




Srednia zapadalno$¢ diugu

10,00
9,00
8,00
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6,00 4
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XIil2011

Na koniec grudnia 2011 r. $rednia zapadalnos¢ diugu
ksztattowata sie na poziomie 5,40. Oznacza to niewielki
wzrost w stosunku do stanu na koniec 2010.

Ograniczenie ryzyka refinansowania zwigzanego z wykupem SPW zapadajacych w 2011 r. iw 2012 r.

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

PS0511 0K0711 WZ0911 DZ1111 0K0112 PS0412
30,0
27,0
24,0 I
21,0
18,0
15,0
12,0 242
9,0
6,0
3,0
0,0

H pierwotna kwota SPW do wykupu M aktualna (zrealizowana) kwota SPW do wykupu
Harmonogram wykupéw dtugu SP w 2012 r.
(warto$¢ nominalna, mid zt, stan na 31 grudnia 2011 r.)
33,0
30,0
27,0 .
24,0 ]
21,0
18,0
15,0
12,0
9,0

§Hﬂ5 -m -

12012 v \% \Y| Wil Vil IX X Xl Xl
EBony skarbowe O Obligacje na rynku krajowym E Obligacje i kredyty na rynkach zagranicznych

Konsolidacja zarzadzania ptynnoscia sektora publicznego
(mld zf)
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I depozyty typu O/N [ depozyty terminowe —a&— depozyty razem

Dokonano odkupu SPW zapadajacych w 20112012 r.:

- obligacji PS0511: 12,1 mid zt (51% pierwotnego
zadtuzenia),

- obligacji OKO0711:
zadtuzenia),

- obligacji WZz0911:
zadtuzenia),

- obligacji DZ1111:
zadtuzenia),

- obligacji OKO0112: 11,9 mid zt (49% pierwotnego
zadtuzenia),

- obligacji PS0412: 3,3 mid z
zadtuzenia),

104 mid zt (53% pierwotnego

9,1 mid zt (46% pierwotnego

34 mid zt (57% pierwotnego

(12% pierwotnego

Do wykupu w 2012 r. pozostaje diug o wartosci
nominalnej 119,5 mid zt, w tym:

- bony skarbowe: 12,0 mid zt

- obligacje na rynku krajowym: 90,7 mid zt,

- obligacje oraz kredyty na rynkach zagranicznych: 16,8
mid z4.

W wyniku konsolidacji zarzadzania ptynno$cia sektora
publicznego na koniec grudnia zgromadzono $rodki w
wysokos$ci 24,5 mld zt, z czego w depozytach
terminowych 21,8 mid zt oraz w depozytach typu O/N 2,7
mid z4.




