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Przetarg sprzedazy obligacji skarbowych

Data przetargu

Data rozliczenia

Seria

Planowana podaz
(min z4)

04-sie-10

06-sie-10

OK1012i PS0415

3.000-6.000

Ministerstwo Finansdw 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

Aktualna warto$¢ nominalna emisji

120823

(mlin zt)
W zaleznosci od
25-5ie-2010/ sytuacji rynkowej: PS0415 /
27-sie-10 DS1020 / WS0429 / WZ0121 / DS1110 19.203

Przetargi sprzedazy bondw skarbowych

Data przetargu Data rozliczenia Rodzaj bonéw PIanomgazgodaz
09-sie-10 11-sie-10 52-tyg. 1.000-1.500
16-sie-10 18-sie-10 52-tyg. 700-1.200
23-sie-10 25-sie-10 52-tyg. 500-1.000
30-sie-10 01-wrz-10 52-tyg. 500-800

Oferta obligacji detalicznych
Nazwa obligacji Cena emisyjna Typ i wysoko$¢ oprocentowania
100,00
DOS0812 (99.90 24 przy zamianie) State, 4,00%
Zmienne (0,95 * WIBOR 6M);

120813 9904 3,79% w pierwszym okresie odsetkowym

COI0814 100,00 zi Zmienne (stopa inflacji + 2,50%);
(99,90 zt przy zamianie) 4,50% w pierwszym okresie odsetkowym

Zmienne (stopa inflacji + 3,00%);
EDO0820 100,002 5,25% w pierwszym okresie odsetkowym




Potrzeby pozyczkowe brutto w 2010 r.

Potrzeby pozyczkowe brutto w 2010 Finansowanie w okresie I-VII 2010 . Zaawansowanie finansowania potrzeb pozyczkowych po
siedmiu miesigcach 2010 r. na poziomie 70% bylo
Razem 196,8 mid zI, w tym: Razem 137,6 mid 2} (70%) - slacach cU1b I ha p 7o Dyi0
gtéwnie wynikiem emisji obligacji na rynku krajowym i
rynkach ~ zagranicznych. Wplywy z  kredytow w
miedzynarodowych instytucjach finansowych wyniosty
105.9 wykup dtugu krajowego 1,0 mid EUR.
I EGE Wykup diugu zagranicznego 109,2
krajowe
82,4 potrzeby netto
zagraniczne

Przeptywy w sierpniu srodkéw z budzetu na rynek z tytutu SPW oraz transferéw do OFE

(mld zt)
wg stanu na 31 lipca 2010 . L. 3 .

8,0 Warto$¢ $rodkow przekazywanych z budzetu z tytutu
wykupu SPW oraz transferéw do OFE wyniesie tacznie
7,3 mid zt.

6,0

Qdsetki;|0,5
40+ -———————————————f
Wykup SPW; 5,0
2,0
0,0

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

1,5

Przewiduje sie, ze w sierpniu nastapi oddiuzenie w
101 bonach 0 0,8 - 2,3 mid zt. Podaz bonéw dostosowana
05+ ———————————- jest do kalendarza przetargéw obligacji i istnigjacych
00 wykupow dtugu.
054+----4 |---——---
104+----4 |---—----
-1,5 A
-2,0

4.08 11.08 18.08 25.08 1.09
I sprzedaz (Srodek 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

35,9 Zgromadzone $rodki stanowig zabezpieczenie ptynnosci
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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 \ Vi vi vl IX X Xl Xl

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

3,0

2,0
1,0
0,0 1
1,0
2,0
-3,0 1
4,0

5,0 1

-6,0

Vi vk IX X Xl XN

4/8

W okresie |-Vl wobec krajowych bankéw komercyjnych
nastapit wzrost zadtuzenia o 4,4 mld zt wobec przyrostu o
7,7 mld zt w analogicznym okresie 2009 r.

W okresie |-VI wobec funduszy emerytalnych nastapit
spadek zadtuzenia o 0,8 mid zt wobec przyrostu o 7,0
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 1l v \
* wyptata dywidendy przez PZU S.A.

\ vi vl IX X X+ X

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

3,0

2,0 1

1,0 1

0,0

-1,0

2,0 1

-3,0

Vi vk v IX X Xl X 1'10 1l 1] v \%

W okresie I-VI wobec zaktadéw ubezpieczeniowych
nastapit przyrost zadtuzenia o 2,8 mid zt wobec wzrostu o
2,3 mld zt w analogicznym okresie 2009 r.

W okresie |-Vl wobec funduszy inwestycyjnych nastapit
przyrost zadtuzenia o 1,1 mld zt wobec braku zmian w
analogicznym okresie 2009 r.




Zmiany dtugu z tytutu SPW na rynku krajowym wobec inwestoréw zagranicznych
(mid z4)

W okresie I-VI 2010 r. naptyw kapitatu zagranicznego na
rynek SPW wyniost 23,8 mid zt, a portfel tej grupy
inwestorow osiagnat poziom 105,6 mid zt.

1'09 I Ul v \% \ vi Vil IX X Xl X110 I ] vV \% Vi

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

W okresie I-VI 2010 r. naptyw kapitatu zagranicznego na
rynek obligacji skarbowych wyniost 24,1 mid z}, a portfel
tej grupy inwestoréw osiggnat poziom 102,7 mid zt.

1'09 1l 1] v \ \ vi vl IX X Xl Xl 110 1l ] v \% \

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

18,0 90,0
' W strukturze sprzedazy SPW na rynku krajowym
15,0 - 750  dominujg obligacje (73%).
12,0 F 60,0
9,0 r 45,0
6,0 -1 30,0
3,0 r 15,0
0,0 - + 0,0
1'10 Il 11l v \Y Vi Vil
I sprzedaz obligacii (lewa 0s) I sprzedaz bondw (lewa 0$)
—+— sprzedaz obligacji narastajaco (prawa os) —#— sprzedaz bonéw narastajgco (prawa o$)

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

40,0
Przyrost zadiuzenia w obligacjach od poczatku roku

wynidst 39,0 mld zt, wobec oddtuzenia w bonach o 8,1
mid zt.

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

4,0 1

2,0 1

8,0

-14,0

1'10 1l i v \% \ Vil

I saldo obligacii I saldo bonéw —— saldo obligacji narastajaco —=— saldo bon6w narastajaco




Finansowanie zagraniczne w okresie |-Vl 2010 r.
(obligacje oraz kredyty w miedzynarodowych instytucjach finansowych; mid EUR)

6,0
Finansowanie netto na rynkach zagranicznych z emisji
501 obligacji i kredytéw w MIF wyniosto rownowarto$¢ 5,4 mid
40 EUR. Wartos¢ emisji obligacji wyniosta rdwnowartos¢ 5,7
' mld EUR, natomiast wptywow z MIF 1,0 mid EUR
3,0 1
2,0 4
1,0 4
0,0
-1,0
1'10 Il 1l v \Y Vi Vil Vil IX X Xl Xl
I wplywy = wykupy —&— saldo narastajaco

Struktura krajowego dtugu rynkowego
(mld z4)

450,0

W lipcu nastapit, w stosunku do czerwca, wzrost
krajowego diugu rynkowego o 2,3 mid zt do poziomu
350,01 4847 mid zt.

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

e ——————————--—————— —— -

250,0
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 31.07.2010
M obligacje rynkowe Ebony

Zadtuzenie w bonach
(mld zt)

55,0 22%
50,0 | | 500 W okresie |-VII miat miejsce spadek zadtuzenia w bonach
450 | | 150 0 8,1 mid zt. Udziat bonéw w catosci SPW na rynku
20,0 | | 1695 krajowym na koniec lipca wyniést 8%.
35,0
30,0 1
25,0 1
20,0
15,0 +
10,0 +
5,0
0,0 A

- 14%
F12%
- 10%
- 8%
- 6%
- 4%
F 2%
- 0%

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 31.07.2010
I poziom diugu —+— udziat w zadtuzeniu w SPW na rynku krajowym (prawa os$)

Struktura sprzedazy SPW w Polsce i wybranych krajach pod wzgledem zapadalnosci
(w formie przetargéw i syndykatu w walucie lokalnej od 1 stycznia do 31 lipca 2010 r.)
100%

90% - -—- F-- -4 |--4 [--- -- -- -- --- - W strukturze sprzedazy SPW w Polsce pod wzgledem
80% | zapadalno$ci  dominujq instrumenty o zapadalno$ci
70% - -, - powyzej 1 roku.

60%

50% |- E
40% - E

30%
20% | - -

10% A

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

Xl 2004 XIl 2005 XIl 2006 XIl 2007 XIl 2008 XIl 2009 V12010 VIl 2010
—— diug krajowy —e—diug zagraniczny 4— caly diug

Harmonogram wykupéw diugu SP w 2010 r.
(warto$¢ nominalna, mlid zt)
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00
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1’2010 1l 1l v \ \Y| Vil Vil IX X Xl Xl
E Bony skarbowe O Obligacje na rynku krajowym W Obligacje i kredyty na rynkach zagranicznych

W lipcu 2010 r. $rednia zapadalno$¢ dtugu ksztattowata
sie na poziomie 5,33.

Do wykupu w 2010 r. pozostaje dtug o wartosci
nominalnej 36,8 mid zt (30% wartoci wykupéw w 2010

Ograniczenie ryzyka refinansowania zwigzanego z wykupem obligacji zapadajacych w 2010 r.

(warto$¢ nominalna, mlid zt)

< T —,—_,—_,_,_,__",,_,,,_,_,,,S"""""———_———————.—-—_.Aaiil,
N ,_—_———————————————

250 -

20,0 -

118
56

PS0310 OK0710 DS1110
B wykup obligaciji przed zamiang, O aktualna wartos¢ do wykupu

15,0

10,0

5,0

0,0

Kwotowania kontraktow CDS

(5-letnie, pb)
500 : T T
450 ‘ ‘ |
400 "
— Portugalia
350 -
300 4 —Irlandia
250 A Hiszpania
200 -
— Wtochy
150 -
100 1o - Polska
50 1 Wielka
0 ‘ Brytania

2010-01-01 2010-01-31 2010-03-02 2010-04-01 2010-05-01 2010-05-31 2010-06-30 2010-07-30

Odkup obligacji zapadajacych w 2010 r. na przetargach:
- PS0310: 17,8 mid zt (60% pierwotnego zadtuzenia),

- OK0710: 2,5 mid zt (31%),

-DS1110: 7,1 mid zt (31%).

5-letnie kontakty CDS dla Polski kwotowane obecnie na
poziomie nizszym niz kontrakty dla np. Portugali,
Hiszpanii, Irlandii.




Emisja obligacji na rynku szwajcarskim (ponowne otwarcie)

Warunki emisiji:

Kwota:

Zapadalnos¢:

Kupon:
Spread:

Rentownos¢:

Data wyceny:

Konsorcjum:

150 min CHF (tacznie: 625 min CHF)
31 marca 2014

2,125%

119 pb powyzej mid-swaps

2,171%

6 lipca 2010

Royal Bank of Scotland, UBS

Emisja obligacji na rynku USD

Warunki emisji:

Kwota:

Zapadalnosc¢:

Kupon:
Spread:

Rentownos¢:

Data wyceny:

Konsorcjum:

1,5 mid USD

16 lipca 2015

3,875%

215 pb powyzej mid-swaps
3,941%

16 lipca 2010

Barclays Capital, HSBC, Nomura

Dystrybucja wg typu inwestoréw

fundusze
emeryt./firmy
ubezp.
16%

8%
hedge funds ‘
. fundusze
inwestycyjne

_pozostate
ba:kl 20

64%

Komentarz rynkowy:

Euroweek no 1162 (July 9, 2010):
"(...) we knew from our previous attempt that there were investors interested in
buying Poland. We had soft orders of around Sfr100m before we opened books,
and achieved Sfr150m.
The bid was mainly from private banks and asset managers, helped by recent
positive headlines about the country."

Komentarz rynkowy:

Euroweek no 1163 (July 16, 2010):
"Bookbuilding went quickly. Books were open for just under an hour and a half
closing with over $8bn of orders from 335 investors in 30 countries. We finalised
pricing at Treasuries plus 215bp with a minimal new issue premium. The size
and quality of the book exceeded expectations {...)"

"The book was a high quality one with sovereign wealth and high quality US
accounts invoiced (...)"

"The speed and size of the bookbuilding was more than we expected.”

"We tightened guidance and priced at Treasuries plus 215bp which equated to
mid-swaps plus 189bp as the republic wanted to leave a good taste in investors'
mouths."

Dystrybucja geograficzna

pozostate

Azja
5%

5%
Niemcy/Austria
7%

Polska USA
14% 50%

Wielka Brytania
19%




