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PODAZ SPW W MARCU 2013 R.

Przetarg sprzedazy
obligacji skarbowych

Przetarg zamiany
obligacji skarbowych

Przetarg sprzedazy
bonéw skarbowych

Oferta obligacji
detalicznych

wybor zalezny od sytu-
acji rynkowej z koszyka:
OKO0715/ PS0418 /
Wz0117

20 mar 2013 22 mar 2013 2.000-6.000

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

Minister Finanséw moze oferowac obligacje na przetargu uzupetniajgcym po minimalnej cenie ofert
przyjetych na przetargu sprzedazy.

PS0413 20.521
11 mar 2013 WS0429
DS1013 23.370
* przetarg w czwartek
4 mar 2013 6 mar 2013 25-tyg. 28 sie 2013 2.000-3.000

Na poniedziatkowym przetargu Ministerstwo Finanséw sprzedato bony o warto$ci 3,084 mid zt (w tym
300 min zt na przetargu uzupetniajgcym) przy rentowno$ci 3,485%.

100,00 zt o
DOS0315 (99,90 zt przy zamianie) State, 3,50%
TOZ0316 100,00 zt Zmienne (1,00 * WIBOR 6M)
(99,90 zt przy zamianie) 4,00% w pierwszym okresie odsetkowym
COI0317 100,00 z Zmienne (stopa inflacji + 1,25%)
(99,90 zt przy zamianie) 4,50% w pierwszym okresie odsetkowym
EDO0323 100,00 zt Zmienne (stopa inflacji + 1,50%)

(99,90 zt przy zamianie) 5,00% w pierwszym okresie odsetkowym
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Potrzeby pozyczkowe brutto
w 2013 r.

Zaawansowanie finansowania
pozyczkowych byto wynikiem:
rolowania obligacji w ramach przetargéw
zamiany w 2012 r.: 13,2 mid z,

odkupu w 2012 r. obligacji wyemitowa-
nych na rynkach zagranicznych:
0,9 mid z,

wyzszych niz zakladano $rodkéw na
koniec 2012 r.: 24,2 mid z,

sprzedazy SPW na rynku krajowym:
27,6 mid zt,

emisji obligacji na rynkach zagranicz-
nych: 5,3 mid z,

ciggnienia kredytéw z MIF: 2,9 mid zt.

potrzeb

Przeptywy w marcu srodkow
z budzetu na rynek z tytutu SPW

oraz transferéw do OFE
stan na 28 lutego 2013 r., mid zt

Wedtug stanu na 28.02.2013 r. wartos¢
Ssrodkéw przekazywanych w marcu
z budzetu z tytulu wykupu SPW oraz
transferéw do OFE wynosi 3,3 mid zt.

Sprzedaz i wykupy bonéw
w marcu 2013 r.
wg daty rozliczenia / wykupu, mid zt

Przewiduje sig, ze w marcu (wg daty
rozliczenia) nastgpi wzrost zadtuzenia
w bonach skarbowych o 0,8 mid zt.

Stan srodkéw ziotowych i walu-
towych w dyspozycji MF na
koniec miesigca

$rodki walutowe obejmujg $rodki z emisji
dfugu oraz otrzymane z Komisji Europejskiej,
mid zt

Zgromadzone $rodki stanowig zabez-
pieczenie ptynnosci w finansowaniu
potrzeb pozyczkowych.

Potrzeby pozyczkowe brutto w 2013 r.
Razem 145,0 mid zt, w tym:

w ykup diugu
zagranicznego
15,2

w ykup diugu
krajow ego
84,1

potrzeby netto
45,7

Finansowanie w okresie I-lI
Razem 74,1 mid zt (51%)

finansow anie
zagraniczne
27,2

finansow anie krajow
46,8

3.5+

3.0 4

2.5

2.0

1.5

1.0

0.5

0.0

W wykup SPW (2.3)

4.0 4

transfery do OFE (0.9)

3.0 1 A& L g

2.0+

1.0

0.0

-1.0 4

-2.0 4

-3.0 -
6.03 13.03

v ykup

70,0
60,0 55,3

50,0
41,7

40,7 38.9

40,0 4

315 321

30,0
20,0

10,0 4

0,0 T T T T T T

sprzedaz

47,7

20.03 27.03

—a— saldo narastajgco

61,1 60,5

53,9
50,0

41,8

33,1*

M2 Il [} v \ Vi \

* szacunek

X X X Xil 13 Il




; r UWARUNKOWANIA FINANSOWANIA POTRZEB POZYCZKOWYCH

Zmiany diugu z tytutu SPW na
rynku krajowym wobec bankow

komercyjnych
bez transakcji BSB z MF; mid zt

W styczniu 2013 r. wobec krajowych
bankéw komercyjnych nastgpit przyrost
zadtuzenia o 8,8 mld zt wobec spadku
o 1,5 mid zt w analogicznym okresie
2012r.

Zmiany diugu z tytutu SPW na
rynku krajowym wobec

funduszy emerytalnych
mid zt

W styczniu 2013 r. wobec funduszy
emerytalnych nastgpit spadek zadtuze-
nia o 3,3 mild zt wobec wzrostu
o 0,1 mid zt w analogicznym okresie
2012r.

Zmiany diugu z tytutu SPW na
rynku krajowym wobec

zakladow ubezpieczeniowych
mid zt

W styczniu 2013 r. wobec zaktadéw
ubezpieczeniowych nastgpit spadek
zadtuzenia o 0,5 mld zt wobec spadku
o 1,9 mld zt w analogicznym okresie
2012r.

Zmiany diugu z tytulu SPW na
rynku krajowym wobec

funduszy inwestycyjnych
mid zt

W styczniu 2013 r. wobec funduszy
inwestycyjnych nastapit przyrost zadtu-
zenia o 0,4 mld zt wobec spadku zadtu-
zenia o 1,4 mld zt w analogicznym
okresie 2012 r.
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Zmiany diugu z tytulu SPW na
rynku krajowym wobec

inwestoréw zagranicznych
mid zt

W styczniu 2013 r. naplyw kapitatu
zagranicznego na rynek SPW wynidst
5,1 mld z wobec kwoty 6,0 mid z
w analogicznym okresie 2012 r. Portfel
tej grupy inwestorow osiggnat rekordo-
wy poziom 195,6 mid zt.

Zmiany dtugu z tytulu obligacji
na rynku krajowym wobec

inwestoréw zagranicznych
mid zt

W styczniu 2013 r. naptyw kapitatu
zagranicznego na rynek obligacji skar-
bowych wyniést 5,1 mid zI wobec
poziomu 7,1 mld zt w analogicznym
okresie 2012 r. Portfel obligacji w po-
siadaniu tej grupy inwestoréw osiggnat
rekordowy poziom 195,0 mid zt.

Sprzedaz obligacji i bonéow w
okresie I-11 2013 r. oraz w 2012 r.

wg daty rozliczenia, warto$¢ nominalna,
mid zt

W strukturze sprzedazy SPW na rynku
krajowym w 2013 r. dominujg obligacje
(84%).

Saldo obligacji i bonéw w okre-
sie I-112013 r. oraz w 2012 r.

wg daty rozliczenia, warto$¢ nominalna,
mid zt

W okresie I-11 2013 r. nastapit:

. wzrost zadtuzenia w obligacjach
0 17,8 mid zi,

. wzrost zadluzenia w bonach
01,6 mid zt.
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Finansowanie
w okresie |-l
w2012r.

obligacje oraz kredyty w miedzynarodowych
instytucjach finansowych, wg daty rozlicze-
nia, mld EUR

zagraniczne
2013 r. oraz

Finansowanie netto na rynkach zagra-
nicznych wyniosto -0,8 mld EUR. War-
tos¢ emisji obligacji wyniosta réwno-
warto$¢ 1,3 mld EUR, a warto$¢ kredy-
téw zaciggnietych w MIF 0,7 mid EUR.
Z 2012 r. na rachunkach walutowych
zwigzanych z zarzadzaniem dlugiem
przeszty S$rodki o réwnowartosci
4,4 mld EUR. W lutym nastapit wykup
obligacji w EUR w wysokosci 2,8 mid.

Struktura
rynkowego
mid zt

krajowego dtugu

Na koniec lutego 2013 r. poziom krajo-
wego dtugu rynkowego wyniost
545,4 mld zt wobec 526,1 mid zt na
koniec 2012 r.

Zadtuzenie w bonach
mid zt

W lutym 2013 r. nastgpit spadek zadtu-
zenia w bonach o 0,4 mld zt do pozio-
mu 7,7 mld zt. Udziat bonéw w SPW na
rynku krajowym na koniec lutego
wyniost 1,4%.

Struktura sprzedazy SPW
w Polsce i wybranych krajach

pod wzgledem zapadalnosci
w formie przetargéw i syndykatu w walucie
lokalnej od 1 stycznia do 28 lutego 2013 r.

Do sprzedazy SPW w Polsce okresowo
powrdcity bony krétkoterminowe.
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’ r UWARUNKOWANIA FINANSOWANIA POTRZEB POZYCZKOWYCH

Srednia zapadalno$é diugu

Na koniec lutego 2013 r. $rednia zapa-
dalnos¢ diugu krajowego spadta do
4,44 w stosunku do stanu z konca
2012r. (4,47).

Ograniczenie ryzyka refinanso-
wania zwigzanego z wykupem
SPW zapadajacych w 2013 r.

warto$¢ nominalna, stan na 28 lutego 2013 r,
mid zt

Na przetargach zamiany dokonano

odkupu obligacji zapadajacych

w2013 r.:

. OK0113: 13,1 mld zt (57% pierwotne-
go zadtuzenia),

. PS0413: 1,3 mld zt (6% pierwotnego
zadtuzenia).

Harmonogram wykupéw diugu
SP w2013 r.

warto$¢ nominalna, stan na 28 lutego 2013 r,
mid zt

Do wykupu w 2013 r. pozostaje dtug

o warto$ci nominalnej 70,2 mid z,

w tym:

. bony skarbowe: 7,7 mid zi,

. obligacje skarbowe: 58,0 mid zt,

. obligacje detaliczne: 1,5 mid z,

. obligacje oraz kredyty na rynkach
zagranicznych: 3,0 mid zt.

Przeplywy kasowe krajowy

rynek finansowy-budzet*
stan na stan na 28 lutego 2013 r., mid zt

Wediug stanu na 28 lutego 2013 r.
z tytutu wykupu i obstugi ztotowych
SPW do konca roku na krajowy rynek
wyplynie kwota 87,5 mld zt, a z tytutu
srodkéw przekazanych OFE dodatko-
wo 9,7 mid zt.
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* obejmujg sprzedaz, wykup i obstuge obligacji hurtowych i bonéw oraz transfery do OFE; miesieczny

plan finansowania ustalony jest w oparciu o warunki rynkowe i konsultacje z inwestorami, z tego powodu

brak szczegdtowych danych dot. przeptywdéw do budzetu w kolejnych miesigcach.
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Konsolidacja zarzadzania

pltynnoscia sektora publicznego
mid zt

W  wyniku konsolidacji zarzadzania
ptynnoscig sektora publicznego na
koniec lutego zgromadzono $rodki
w wysokosci 30,6 mid zl, z czego w
depozytach terminowych 26,2 mid zt
oraz w depozytach typu O/N 4,4 mid zt.

Kwotowania kontraktéow CDS
5-letnie, pb

Polskie kontrakty CDS kwotowane s3g
na poziomie zbizonym do CDS-6w
krajow o wyzszych ratingach.

Podniesienie perspektywy
ratingow Polski do pozytywnego
przez Fitcha

Podwyzszenie ratingéw Polski
przez Japan Credit Rating
Agency

Komentarz
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Dnia 21.02.2013 r. agencja ratingowa Fitch podniosta perspektywe ratingéw Polski ze
stabilnej do pozytywnej i potwierdzita rating Polski na poziomie A- dla walut zagra-
nicznych i A dla waluty krajowej.

— Jestesmy bardzo zadowoleni z podniesienia perspektywy ratingu przez Fitch z neutralnej
do pozytywnej. Jest to docenienie wysitkow rzadu po stronie konsolidaciji fiskalnej. Podnie-
sienie perspektywy z neutralnej na pozytywng w czasach gdy w wielu krajach ratingi sg
obnizane, mozna ocenia¢ jako podniesienie ratingu — powiedziat wiceminister finansow
Wojciech Kowalczyk.

Japonska agencja ratingowa Japan Credit Rating Agency (JCR) podwyzszyta
1.03.2013 r. rating Polski z A- dla walut zagranicznych do poziomu A, a dla waluty
krajowej z A do poziomu A+. Po podwyzce obydwa ratingi maja perspektywe stabil-
na.

W uzasadnieniu agencja wskazata na poprawe sytuacji deficytu sektora general govern-
ment uzyskang przez skuteczne dziatania konsolidacyjne zmierzajgce do ograniczenia
poziomu dtugu. Istotng role odegraty takze: zdywersyfikowana struktura gospodarcza, sta-
bilne perspektywy gospodarcze wspierane odpowiednig politykg gospodarczg i monetarng,
jak rowniez rosngca efektywnos$¢ pobudzana inwestycjami wspomaganymi naptywem bez-
posrednich inwestycji zagranicznych oraz srodkami unijnymi.

Po podniesieniu perspektywy ratingu przez agencje Fitch w ubieglym tygodniu, podwyzka
ratingu przez agencje ratingowg JCR jest kolejnym dowodem potwierdzajacym rosngca
wiarygodno$¢ kredytowg Polski na miedzynarodowych rynkach finansowych. (...) Ocena
otrzymana od japonskiej agencji ratingowej jest najwyzszg oceng, jakg Polska otrzymata
sposrod wszystkich agencji ratingowych. Zaréwno poziom oceny, jak i azjatyckie usytuowa-
nie agencji ratingowej, powinno mie¢ istotne znaczenie dla inwestoréw kierujgcych sie
gtéwnie wiarygodnoscig kredytowg emitenta, czyli np. azjatyckich instytucji zarzadzajgcych
$rodkami publicznymi— powiedziat wiceminister finanséw Wojciech Kowalczyk.

Piotr Marczak, Dyrektor Departamentu Diugu Publicznego, Ministerstwo Finanséw
28-02-2013 r.

W marcu przeprowadzimy po jednym przetargu sprzedazy obligacji i bonéw skarbowych
oraz przetarg zamiany. Na przetarg zamiany wystawimy obligacje, na ktore jest zgtaszany
obecnie najwigkszy popyt: dtugoterminowe o statym oprocentowaniu, uzupetnione o dtugo-
terminowe obligacje zmiennoprocentowe. Podaz na standardowym przetargu sprzedazy
obligacji ustalona zostanie w uzaleznieniu od biezacej sytuacji rynkowe;.

(...) W styczniu portfel papierow skarbowych w posiadaniu inwestoréw zagranicznych
wzrost o 5,1 mid zt, czyli najwigkszg miesieczng wartos¢ od czerwca 2012 r. Przyrost ten
zostat osiggniety pomimo wykupu od inwestoréw zagranicznych zapadajgcych w styczniu
obligacji o wartosci 2,8 mid zh.




