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Ogolne zatozenia

W zwigzku z duzym stopniem zaawansowania finansowania potrzeb pozyczkowych w br. ograniczona zostanie w [V
kw. liczba przetargéw i warto$¢ podazy papieréw skarbowych.

¢ Planowane jest przeprowadzenie szesciu przetargdw sprzedazy papieréw skarbowych, fj.:
- po jednym przetargu obligacji typu OK i PS (pazdziernik) oraz DS (listopad),
- jednego przetargu obligaciji, na ktérym bedg oferowane obligacje typu OK i/albo obligacje typu PS (grudzien),

- dwdch przetargéw 52 tyg. bondw skarbowych (pazdziernik),

W zalezno$ci od sytuacji budzetowej mozliwe jest rowniez przeprowadzenie po jednym przetargu bondw skarbowych
w listopadzie i grudniu (przetargi warunkowe),

W zaleznosci od potrzeb finansowych Krajowego Funduszu Drogowego mozliwe jest przeprowadzenie w grudniu
przetargu obligacji emitowanych przez BGK na rzecz Funduszu (przetarg warunkowy),

Finansowanie zagraniczne bedzie wynika¢ gtéwnie z realizacji procesu pozyskiwania $rodkdw z miedzynarodowych
instytucii finansowych. W zaleznosci od sytuacji rynkowej mozliwa jest emisja obligacji na rynku japofskim.

Podaz obligacji skarbowych i obligacji BGK na rynku krajowym

. Przetargi sprzedazy

Miesigc Data przetargu Data rozliczenia Obligacje Podaz (min zi)
2010-10-06 2010-10-08 0K0113 2.000-3.000
Pazdziernik
2010-10-13 2010-10-15 PS0416 1.500-3.000
Listopad 2010-11-17 2010-11-19 DS1020 1.500-3.500
2010-12-01 2010-12-03 0K0113 i/albo PS0416 2.000-4.500
Grudzien
2010-12-08 2010-12-10 IDS1018 (BGK)* do 1.863

* przetarg warunkowy - przeprowadzenie przetargu uzaleznione od potrzeb finansowych KFD

. Przetargi zamiany

Miesigc Data przetargu Data rozliczenia
Pazdziernik 2010-10-21 2010-10-25

Listopad 2010-11-10 2010-11-15

Grudzien 2010-12-15 2010-12-17

Do odkupu bedg oferowane obligacje zapadajace od listopada 2010 r. do maja 2011 r. Struktura obligacji
sprzedawanych bedzie okre$lana w oparciu o biezaca sytuacje rynkowg i z uwzglednieniem struktury podazy na
standardowych przetargach sprzedazy obligacji w danym miesigcu.
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Przetargi i podaz bonéw skarbowych:

Miesiac Data przetargu Data rozliczenia Bony Podaz (min z)
2010-10-18 2010-10-20 52-tyg. 500-600
Pazdziernik
2010-10-25 2010-10-27 52-tyg. 500-600
Listopad 22-11-2010° 2010-11-24 Szczegslowe informacje o ewentualnej ofercie beda przedstawiane
Grudzien 20-12-2010* 2010-12-22 w mieSiQCZnyCh planaCh pOdaZy SPW

Obligacje detaliczne

Finansowanie zagraniczne

* przetargi warunkowe - przeprowadzenie przetargu uzaleznione od sytuacji budzetowej

Dotychczasowe rodzaje obligacji z oprocentowaniem na poziomie rynku hurtowego minus spread.

e Kredyty z Europejskiego Banku Inwestycyjnego w wysokosci ok. 0,7 mid EUR,

*  Emisja obligacji nominowanych w JPY uwarunkowana sytuacjg rynkowa.
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Przetargi sprzedazy obligacji skarbowych

Data przetargu Data rozliczenia Seria PIanon/ra]algazsodaz
06-paz-10 08-paz-10 OK0113 2.000-3.000
13-paz-10 15-paz-10 PS0416 1.500-3.000

Ostateczna oferta oraz warto$¢ podazy bedzie ogtaszana dwa 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

— o " Aktualna warto$¢ nominalna
Data przetargu/ rozliczenia Obligacje sprzedawane Obligacje odkupywane emisji (min 21
Struktura 0b|lgaCj| DS1110 12.844
21-paz-10/ sprzedawanych bedzie okreslana
25-paz-10 w oparciu o biezacg sytuacje
rynkowa, PS0511 23.618

Przetargi sprzedazy bondw skarbowych

Data przetargu Data rozliczenia Rodzaj bonow PIanon/ra]algazsodaz
18-paz-10 20-paz-10 52-tyg. 500-600
25-paz-10 27-paz-10 52-tyg. 500-600

Oferta obligacji detalicznych

Nazwa obligacji Cena emisyjna Typ i wysoko$¢ oprocentowania
100,00 zt
DOS1012 (99,90 7t przy zamianie) State, 4,00%
Zmienne (0,95 * WIBOR 6M);

T20813 99,90 3,79% w pierwszym okresie odsetkowym

COI014 100,00 zt Zmienne (stopa inflacji + 2,50%);
(99,90 zt przy zamianie) 4,50% w pierwszym okresie odsetkowym

Zmienne (stopa inflacji + 3,00%);
ED01020 100,00 5,25% w pierwszym okresie odsetkowym




Potrzeby pozyczkowe brutto w 2010 r.

Potrzeby pozyczkowe bruttow 2010 . Finansowanie w okresie I-1X 2010 1. Zaawansowanie finansowania potrzeb pozyczkowych po
(prognoza wykonania) dziewigciu miesigcach 2010 r. na poziomie 88% bylo
Razem 193,5 mid zt, w tym: Razem 170,6 mid zt (88%) wynikien:

- emisji SPW na rynku krajowym: 134,5 mid zt

- emisji obligacji na rynkach zagranicznych: 27,2 mid zt

- zaciggnietych kredytéw w MIF: 4,3 mid zt

- wyzszych $rodkdw przechodzacych z 2009 r.: 4,6 mid zt.

wykup dtugu krajowego
105,7 zagraniczne

_wykup dtugu zagranicznego
krajowe

79,1 potrzeby netto

Przeptywy w pazdzierniku srodkow z budzetu na rynek z tytutu SPW oraz transferow do OFE
(mid z})

wg stanu na 30 wrzeénia 2010 r. L. 3 i
12,0 Warto$¢ $rodkow przekazywanych z budzetu z tytutu

wykupu SPW oraz transferébw do OFE wyniesie tacznie
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Sprzedaz i wykupy bonéw w pazdzierniku 2010 r.
(wg daty rozliczenia, mid zi)
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Przewiduje sie, ze w pazdzierniku zadtuzenie w bonach
B pozostanie na niezmienionym poziomie. Podaz bonéw
O wynika z dobrej biezacej sytuacji budzetowej i jest
02 | dostosowana do kalendarza przetargéw obligacji.
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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)
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Zmiany dtugu z tytutu SPW na rynku krajowym wobec bankéw komercyjnych
(bez transakcji BSB z MF; mid z})

W okresie I-VIII wobec krajowych bankéw komercyjnych
nastapit spadek zadtuzenia o 11,9 mld zt wobec wzrostu o
8,4 mld zt w analogicznym okresie 2009 r.
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Zmiany dtugu z tytutu SPW na rynku krajowym wobec funduszy emerytalnych
(mld z4)

4,0

W okresie |-VIII wobec funduszy emerytalnych nastapit
przyrost zadtuzenia o 2,2 mld zt wobec wzrostu 0 9,4 mid
zt w analogicznym okresie 2009 r.
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Zmiany dtugu z tytutu SPW na rynku krajowym wobec zaktadéw ubezpieczeniowych
(mld zt)

W okresie I-VIll wobec zaktadéw ubezpieczeniowych
nastapit przyrost zadtuzenia o 2,6 mld zt wobec wzrostu o
3,2 mld zt w analogicznym okresie 2009 r.
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* wyptata dywidendy przez PZU S.A.

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

3,0

W okresie I-VIIl wobec funduszy inwestycyjnych nastapit
przyrost zadtuzenia o 3,5 mid z wobec wzrostu
zadtuzenia o 1,6 mld zt w analogicznym okresie okresie
1 2009T.
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Zmiany dtugu z tytutu SPW na rynku krajowym wobec inwestoréw zagranicznych
(mid z4)
12
11 1 | W okresie I-VIIl 2010 r. naptyw kapitatu zagranicznego na
10 rynek SPW wynidst 42,8 mid zt, a portfel tej grupy
9 . P . .
. _| inwestoréw osiagnat rekordowy poziom 124,6 mid zt.
7
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Zmiany dtugu z tytutu obligacji na rynku krajowym wobec inwestorow zagranicznych
(mld z4)

14

. us| W okresig I-V'I.II 2010 r. naptyw I@pitam zagranicznego na
1 | rynek obligacji skarbowych wyniést 42,9 mid zt, a portfel
101 tej grupy inwestoréw osiggnat poziom 121,4 mid zt.
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Sprzedaz obligacji i bonéw w okresie I-IX 2010 .
(wg daty rozliczenia, warto$¢ nominalna, mid z})

16,0 — 120,0
140 ] 1050 W strukturze sprzedazy SPW na rynku krajowym
’ " dominuja obligacje (76,0%).
12,0 90,0
10,0 - 75,0
8,0 4 - 60,0
6,0 45,0
4,0 1 + 30,0
2,0 4 — —+ 15,0
0,0 T T T T T T T + 0,0
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[ sprzedaz obligacji (lewa 0s) I sprzedaz bondéw (lewa 0$)
—+— sprzedaz obligacji narastajgco (prawa 0s) —a— sprzedaz bondw narastajaco (prawa 0$)
Saldo obligacji i bonéw w okresie I-1X 2010 r.
(wg daty rozliczenia, wartos¢ nominalna, mid z})
12,0 459’4 60,0 . . ‘ .
100 Przyrost zadluzenia w obligacjach od poczatku roku
wyniost 59,4 mld zt wobec oddtuzenia w bonach o 12,1
801 mid zt.
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Finansowanie zagraniczne w okresie I-1X 2010 r.
(obligacje oraz kredyty w miedzynarodowych instytucjach finansowych; mid EUR)
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I poziom zadtuzenia w bonach (lewa 0$)

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

Finansowanie netto na rynkach zagranicznych z emisji
obligacji i kredytow w MIF wyniosto réwnowartos$¢ 6,4 mid
EUR. Warto$¢ emisji obligacji wyniosta rbwnowartos¢ 6,8
mld EUR, natomiast wptywow z MIF 1,1 mid EUR.

W wrze$niu poziom krajowego dtugu rynkowego wyni6st
501,6 mid z}, tj. 8,8 mid zt wiecej w stosunku do sierpnia

| oraz 48,7 mid zt wigcej w stosunku do poczatku roku. W
| strukturze tego dtugu dominujg obligacje (92,9%).

W okresie I-IX miat miejsce spadek zadtuzenia w bonach
0 12,1 mid zt. Udziat bondw w SPW na rynku krajowym na
koniec pazdziernika wyniost 7,1%.

Struktura sprzedazy SPW w Polsce i wybranych krajach pod wzgledem zapadalnosci
(w formie przetargoéw i syndykatu w walucie lokalnej od 1 stycznia do 31 pazdziernika 2010 r.)
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Polska Niemcy  Wiochy Wielka Hiszpania Holandia Francja Wegry Stany  Szwajcaria
Brytania Zjednoczone
W do 25 tyg 026-52 tyg W 1-5 lat O powyzej 5 lat

W strukturze sprzedazy SPW w Polsce pod wzgledem
zapadalnosci  dominujg instrumenty o zapadalnosci
powyzej 1 roku.




Srednia zapadalno$é diugu
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Harmonogram wykupéw diugu SP w 2010 r.
(warto$¢ nominalna, mld zt, stan na 30.09.2010)
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We wrzesniu 2010 r. $rednia zapadalno$¢ diugu
ksztaltowata sie na poziomie 5,38.

Do wykupu w 2010 r. pozostaje dlug o wartosci
nominalnej 20,1 mid zt (16,5 % wartosci wykupow w
2010 r.). W IV kwartale pozostajg do wykupu bony o
wartoéci jedynie 2,4 mid zt (4,9% catkowitych wykupow
bondw).

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

(warto$¢ nominalna, mlid zt)
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Kwotowania kontraktow CDS

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

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

-DS1110: 15,0 mid zt (54%).

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




