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Ogolne zatozenia

przetargi sprzedazy obligacji i bonéw skarbowych planuije sie przeprowadza¢ zgodnie z ogtoszonym kalendarzem
rocznym oraz nastepujacymi modyfikacjami w lipcu i sierpniu:

- brak przetargow obligacji dtugoterminowych,
- przetargi zamiany obligacji bedg organizowane w trzecig Srode.
e podaz obligacji na rynku krajowym wynikaé¢ bedzie z ksztattowania sie sytuacji rynkowej oraz konsultacji z inwestorami,

e przetargi zamiany obligacji beda przeprowadzane w zalezno$ci od sytuacji rynkowe;j,

podaz bondw bedzie wypadkowa ksztattowania sie potrzeb pozyczkowych, sprzedazy obligacji i wartosci zapadajacyct
bondw,

» finansowanie zagraniczne bedzie wynikac¢ z sytuacji na migdzynarodowym i krajowym rynku finansowym.

Podaz obligacji skarbowych na rynku krajowym

. Przetargi sprzedazy

Obligacje Obligacje Obligacje
OK PS DS/WS/WZ/IZ
9,0-14,0 mid zt 5,0-9,0 mid zt 1,0-3,0 mid zt
(trzy przetargi) (trzy przetargi) (jeden przetarg)

o Przetargi zamiany

Do odkupu bedg oferowane obligacje zapadajace w listopadzie 2010 r. Struktura obligacji sprzedawanych bedzie
okre$lana w oparciu o biezacq sytuacje rynkowa.

Podaz bonéw skarbowych

o Przetargi sprzedazy

Liczba Oferta bonéw
Y Bony 52-tyg. Inne rodzaje bonéw
10-12 9.0-13.0 mid 21 w zaleznosci od potrzeb zwigzanych
D z zarzadzaniem plynno$cig budzetu panstwa

. Przetargi odkupu

Przeprowadzane w lipcu oraz ewentualnie w sierpniu. Do odkupu bedg oferowane bony zapadajace od sierpnia do
wrzesnia 2010 r.

Obligacje detaliczne
e Dotychczasowe rodzaje obligacji z oprocentowaniem na poziomie rynku hurtowego minus spread.
Finansowanie zagraniczne

o kredyt z Banku Swiatowego w wysokosci 1,0 mid EUR,

emisja obligacji na rynku amerykanskim nominowanych w USD; mozliwe emisje publiczne obligacji na innych rynkach
zagranicznych w zalezno$ci od sytuacji rynkowej,

e mozliwo$¢ pozyskiwania dodatkowego finansowania poprzez emisje obligacji w systemie private placement.




Przetargi sprzedazy obligacji skarbowych

Miesiac Data przetargu Data rozliczenia Obligacje
2010-07-07 2010-07-09 0K1012
Lipiec
2010-07-14 2010-07-16 PS0415
2010-08-04 2010-08-06 0K1012
Sierpien
2010-08-11 2010-08-13 PS0415
2010-09-01 2010-09-03 0K1012
Wrzesien 2010-09-08 2010-09-10 PS
2010-09-15 2010-09-17 DS/WS/Wz/1zZ

Przetargi sprzedazy bonow skarbowych

Przetargi bonéw skarbowych planuje sie przeprowadza¢ w kazdy poniedziatek (rozliczenie w $rode) z wyjatkiem 19 lipca

(brak przetargu).

Przetargi zamiany obligaciji

Miesigc Data przetargu Data rozliczenia
Lipiec 2010-07-21 2010-07-23
Sierpien 2010-08-18 2010-08-20
Wrzesien 2010-09-22 2010-09-24

Przetargi odkupu bonéw

Miesiac

Data przetargu

Data rozliczenia

Lipiec

2010-07-20

2010-07-22

Sierpien

W zaleznosci do sytuaciji rynkowej i budzetowej
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Przetargi sprzedazy obligacji skarbowych
Data przetargu Data rozliczenia Seria PIanmﬁnF?Lr’J\lc;daz
07-lip-10 09-lip-10 OK1012 3.000-5.000
14-lip-10 16-lip-10 PS0415 1.500-3.500

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.
Przetargi zamiany obligacji skarbowych
N o - Aktualna warto$¢ nominalna emisji
Data przetargu/ rozliczenia Obligacje sprzedawane Obligacje odkupywane (min z)
) W zaleznosci od
21-lip-10/ ” .
23-ip-10 sytuacji rynkowej: DS1020 / DS1110 20.785
- WS0429 / WZ0121 /120823
Przetargi sprzedazy bondw skarbowych
Data przetargu Data rozliczenia Rodzaj bonéw Planmﬁnsl_;')\lc;daz
05-lip-10 07-lip-10 52-tyg. 600-1.100
12-lip-10 14-lip-10 52-tyg. 600-1.200
26-lip-10 28-lip-10 52-tyg. 1.200-2.000

Przetarg odkupu bondw skarbowych

Przeprowadzenie przetargu odkupu bonéw skarbowych planowane jest w dniu 20 lipca 2010 r. z rozliczeniem w dniu 22 lipca 2010 r. Do
odkupu zostang wystawione bony o terminach zapadalnosci od 4 do 25 sierpnia 2010 r. i wartosci nominalnej 4.627 min zt.

Oferta obligacji detalicznych

Nazwa obligacji Cena emisyjna Typ i wysoko$¢ oprocentowania
100,00 PLN
DOS0712 (99,90 PLN przy zamianie) Stale, 4,00%
Zmienne (0,95 * WIBOR 6M);
120513 99,90 PLN 3,85% w pierwszym okresie odsetkowym
COI0714 100,00 PLN Zmienne (stopa inflacji + 2,50%);
(99,90 PLN przy zamianie) 4,50% w pierwszym okresie odsetkowym
Zmienne (stopa inflacji + 3,00%);
EDO0720 100,00 PLN 5,25% w pierwszym okresie odsetkowym
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Potrzeby pozyczkowe brutto w 2010 r.

Potrzeby pozyczkowe brutto w 2010 r. Finansowanie w okresie |-VI1 2010 r. Zaawansowanie finansowania potrzeb pozyczkowych po
pierwszych szesciu miesigcach 2010 r. na poziomie 59%

Razem 196,8 mid zt, w tym: Razem 115.4 mid zt (59%) - . e .
byto gléwnie wynikiem emisji obligacji na rynku krajowym
i rynkach zagranicznych. Ciagnienia kredytow w
miedzynarodowych instytucjach finansowych przetozono
105,9 wykup dtugu krajowego na Il kwartat.

SR wykup diugu zagranicznego

82,4 potrzeby netto krajowe

zagraniczne

Przeptywy w lipcu $rodkow z budzetu na rynek z tytutu SPW oraz transferow do OFE
(mid z})

wg stanu na 30 czerwca 2010 r. L ; i
16,0 Warto$¢ $rodkow przekazywanych z budzetu z tytutu

wykupu SPW oraz transferéw do OFE wyniesie tacznie
13,7 mid zt.

3 T NN .. e Hti

12,0
Odsetki; 0.8

10,0
80t --—-—---—-—-———————[
60f--—-—-—-—-—————————[

Wykup SPW; 10,1

4,0 4

2,0 1

0,0

Sprzedaz i wykupy bonéw w lipcu 2010 r.
(wg daty rozliczenia, mid zi)

2,0

Przewiduije sie, ze w lipcu nastapi zmiana zadtuzenia w
bonach od -1,6 do 0,3 mld zt. Podaz bonéw dostosowana
jest do kalendarza przetargdw obligacji i istniejacych
wykupow dtugu.

e —_|——<€<—<—€<—_~— .~
O —_—_——..—————

0,5

0,0

0,5

41,0 A

-

-2,0

7.07 14.07 21.07 28.07
I sprzedaz ($rodek przedziatu) C——wykup —#&— saldo narastajaco

Stan srodkow ztotowych i walutowych w dyspozycji MF na koniec miesiaca
(Srodki walutowe obejmuja $rodki z emisji diugu oraz otrzymane z Komisji Europejskiej, mld zi)

40

. el Zgromadzone $rodki stanowig zabezpieczenie ptynnosci
S 7_5q--_-_/| 334 _ __________ . . .

3 2873197 3 w finansowaniu potrzeb pozyczkowych.

0V ---—----- 282- - - - - - - - - - - - -4 ----1 A |-—-—-2r6 -

B4+ -——TF--—ff--------- P11 -22a-1 |-

20 - B B _ | _185_ _ _ _ _ _ _ _ _ _ | _ |
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Zmiany dtugu z tytutu SPW na rynku krajowym wobec bankéw komercyjnych
(bez transakcji BSB z MF; mid z})

10

7,7

v \ \ Vil Vil Xl

Zmiany dtugu z tytutu SPW na rynku krajowym wobec funduszy emerytalnych
(mld z4)
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W okresie |-V wobec krajowych bankéw komercyjnych
nastapit spadek zadtuzenia o 0,2 mid zt wobec przyrostu
0 7,3 mld zt w analogicznym okresie 2009 r.

W okresie |-V wobec funduszy emerytalnych nastapit

| spadek zadtuzenia o 0,1 mid zt wobec przyrostu o 4,5
1 mld zt w analogicznym okresie 2009 r.

Zmiany dtugu z tytutu SPW na rynku krajowym wobec zaktadéw ubezpieczeniowych

(mld zt)

=12

-14

1'09 1l 1 v \
* wyptata dywidendy przez PZU S.A.

\ vie il IX X

Zmiany dtugu z tytutu SPW na rynku krajowym wobec funduszy inwestycyjnych
(mld z4)

3,0

2,0 1

1,0 4

0,0

-1,0

2,0 1

-3,0

\ Vi Vil Xl Xl 110 1l ]

W okresie |-V wobec zaktadéw ubezpieczeniowych
nastapit przyrost zadtuzenia o 2,5 mid zt wobec 2,7 mid zt
w analogicznym okresie 2009 r.

W okresie |-V wobec funduszy inwestycyjnych nastapit

{ przyrost zadtuzenia o 1,6 mid zt wobec 0,8 mid zt w
analogicznym okresie 2009 r.
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Zmiany dtugu z tytutu SPW na rynku krajowym wobec inwestoréw zagranicznych
(mid z4)

W okresie I-V 2010 r. naptyw kapitatu zagranicznego na
rynek SPW wyniost 21,2 mid zt, a portfel tej grupy
inwestorow osiagnat poziom 103,0 mid zt.

1'09 1l 1] v v Vi vie vl IX X Xl X I'10 I U] v \4

Zmiany dtugu z tytutu obligacji na rynku krajowym wobec inwestorow zagranicznych
(mld z4)

W okresie -V 2010 r. naptyw kapitatu zagranicznego na
| rynek obligacji skarbowych wyni6st 21,0 mid zt, a portfel
tej grupy inwestoréw osiggnat poziom 99,5 mid zt.

1'09 I 1] v \% \ vie vl IX X Xl X 1'10 1l 1] v \%

Sprzedaz obligacji i bonéw w okresie I-VI1 2010 r.
(wg daty rozliczenia, wartos¢ nominalna, mid z})

20,0 75,0
W strukturze sprzedazy SPW na rynku krajowym
160 | | 60,0 dominuja obligacje (74%).
12,0 I 45,0
8,0 r 30,0
4,0 1 r 15,0
0,0 - + 0,0
1'10 Il 1l v \Y \Y|
I sprzedaz obligacji (lewa 0$) I sprzedaz bondéw (lewa 0$)
—+— sprzedaz obligacji narastajgco (prawa 0s) —=— sprzedaz bondw narastajaco (prawa o0$)

Saldo obligacji i bonéw w okresie I-VI 2010 r.
(wg daty rozliczenia, wartos¢ nominalna, mid z})

40,0

Przyrost zadiuzenia w obligacjach od poczatku roku
wyniost 39,2 mld zt, wobec oddtuzenia w bonach o 7,8
mid zt.

34,0 A
28,0 1
22,0 1
16,0 1
10,0 |

4,0 1

2,0

-8,0

1'10 1l i v \Y \

I saldo obligacii I saldo bonéw —— saldo obligacji narastajaco —=— saldo bon6w narastajaco
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Finansowanie zagraniczne w okresie |-Vl 2010 r.
(obligacje oraz kredyty w miedzynarodowych instytucjach finansowych; mid EUR)
4,5
401 Finansowanie netto na rynkach zagranicznych z emisji
' obligacji i kredytéw w MIF wyniosto rownowarto$¢ 3,5 mid
EUR.

3,5 1
3,0 1
2,5 1
2,0
1,54
1,0 4
0,5

1'10 I 11l v \Y Vi Vil Vi IX X Xl Xl
I wplywy = wykupy —&— saldo narastajaco

Struktura dtugu rynkowego w latach 2003-10
(mld z4)

450,0

W czerwcu nastapit, w stosunku do maja, wzrost
krajowego diugu rynkowego o 4,8 mid zt do poziomu
350,01 4384,8 mid zt.

300,0 - W strukturze tego dtugu dominujg obligacje (92%).

250,0 1

e ——————————--—————— —— -

2000 f——————— B e —— B e —— -
150,0 - —— B e —— B e —— -
100,0 - —— B e —— B e —— -

50,0 1

0,0

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 30.06.2010
M obligacje rynkowe Ebony

Zadtuzenie w bonach w latach 2003-10
(mld zt)

55 22%
50 4 | 500 W okresie I-VI miat miejsce spadek zadtuzenia w bonach

| 180 © 7,8 mid zt. Udziat bonéw w catosci SPW na rynku
| 1606  Krajowym na koniec czerwca wyniost 8%.

I 14%

45
40
35
30 -
25

F12%
F 10%
20 I 8%
15 I 6%
10 I 4%
F 2%

- 0%

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 30.06.2010
I poziom dtugu —+— udziat w zadtuzeniu w SPW na rynku krajowym (prawa os$)

Struktura sprzedazy SPW w Polsce i wybranych krajach pod wzgledem zapadalnosci
(na przetargach i poprzez syndykat w walucie lokalnej od 1 stycznia do 29 czerwca 2010 r.)
100%

90% 1 -

- - - - - W strukturze sprzedazy SPW w Polsce pod wzgledem
- -- -4 -4 |--- -- -- = e -| zapadalno$ci dominujq instrumenty o zapadalnoSci

70% A powyzej 1 roku.

50% -

80% 1 -

40% A

30% 1 -
20% A

10% -

0% -

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

W do 25 tyg 026-52 tyg W 1-5 lat O powyzej 5 lat




Srednia zapadalno$é diugu

w historii (5,50 w styczniu 2009 1.).

XIl 2004 XII 2005 XIl 2006 XIl 2007 XIl 2008 XII 2009 V 2010 VI 2010
—— dtug krajowy —e— dlug zagraniczny 4— caly diug

Harmonogram wykupéw diugu SP w 2010 r.
(warto$¢ nominalna, mlid zt)

27,0
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W czerwcu 2010 r. $rednia zapadalno$¢ diugu
ksztaltowata sie na poziomie zblizonym do najwyzszego

Do wykupu w 2010 r. pozostaje dtug o wartosci

O | nominalnej 49,9 mid zt (41% wartosci wykupow w 2010

210 e

18,0

15,0

120 - - - 1 |-
90 - - - 1 |------ - 4 |- |-
6,0 | - - - - - 4 |- |-

'

= | B

1’2010 1l 1l v \ \Y| Vil Vil IX X Xl Xl
E Bony skarbowe O Obligacje na rynku krajowym H Obligacje i kredyty na rynkach zagranicznych

Ograniczenie ryzyka refinansowania zwigzanego z wykupem obligacji zapadajacych w 2010 r.
(warto$¢ nominalna, mlid zt)

D Odkup obligacji zapadajacych w 2010 r. na przetargach
< zamiany jest nastepujacy:
o N - PS0310: 17,8 mid zt (60% pierwotnego zadtuzenia),
’ - OK0710: 2,5 mid zt (31%),

200 - -DS1110: 7,1 mid zt (25%).
15,0
10,0

50 1.8

5,6
0,0
PS0310 OKO0710 DS1110
B wykup obligaciji przed zamiang, O aktualna warto$¢ do wykupu

Kwotowania kontraktow CDS

(5-letnie, pb)

500
450
400 — Portugalia
8507 — Irlandia Hiszpanii, Irlandii czy Wioch.
300 -
250 Hiszpania
2001 — Wtochy
150 -
100 4 — Polska

50 4 Wielka

0 Brytania

2010-01- 2010-01- 2010-02- 2010-03- 2010-03- 2010-04- 2010-05- 2010-05- 2010-06-
01 22 12 05 26 16 07 28 18

5-letnie kontakty CDS dla Polski kwotowane obecnie na
poziomie nizszym niz kontrakty dla np. Portugali,
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Nagroda Euromoney Best Borrower in Emerging Europe

W ankiecie przeprowadzonej przez magazyn Euromoney, w ktérej udziat wzieto ponad 1700 inwestorow
instytucjonalnych na catym Swiecie, Polska zostala uznana za najlepszego emitenta posrod krajow Emerging
Europe.

Borrowers

2010




