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PODAZ SPW W Il KWARTALE 2013 R.

Ogodlne zatozenia

Podaz obligacji skarbowych
na rynku krajowym

Finansowanie zagraniczne

Przetargi sprzedazy obligacji skarbowych w drugim kwartale 2013 r. beda sie
odbywa¢ na bazie ogtoszonego kalendarza rocznego.

Podaz obligacji na rynku krajowym wynika¢ bedzie z ksztaltowania sie sytuac;ji
rynkowej oraz konsultacji z inwestorami.

Podaz bonéw skarbowych bedzie ksztattowana w ramach zarzadzania pozio-
mem rezerwy ptynnosciowej budzetu panstwa.

Emisje obligacji na rynkach zagranicznych uzaleznione beda od sytuacji panu-
jacej na miedzynarodowych rynkach finansowych i rynku krajowym.

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

W zaleznosci od ksztattowania sie sytuacji rynkowej mozliwe sg modyfikacje
przedstawionego planu.

Przetargi sprzedazy:
pieé-sze$¢ przetargdw z fgczng podazg 25,0-35,0 mid zt, struktura uzaleznio-
na od sytuacji rynkowe;.

Przetargi zamiany:
w kwietniu i maju przetargi nie sg planowane, mozliwy przetarg
w czerwcu (przeprowadzenie uzaleznione od sytuacji rynkowej) — do odkupu
bytyby oferowane obligacje zapadajgce w lipcu i pazdzierniku 2013 r.

Mozliwe emisje publiczne obligacji na gtéwnych rynkach zagranicznych w za-
leznosci od sytuacji rynkowe;.
Mozliwos$¢ pozyskiwania dodatkowego finansowania poprzez emisje obligacji
w systemie private placement.




PODAZ SPW W KWIETNIU 2013 R.

Przetargi sprzedazy
obligacji skarbowych

Oferta obligaciji
detalicznych

11 kwi 2013

23 kwi 2013**

* przetarg w czwartek
** przetarg we wtorek

15 kwi 2013

25 kwi 2013

wybér zalezny od sytu-

acji rynkowej z koszyka:

DS1023 / WZ0124

wybér zalezny od sytu-

acji rynkowej z koszyka:

OKO0715 /Wz0117 /
PS0418

2.000-5.000

5.000-10.000

Ostateczna oferta oraz warto$¢ podazy bedzie ogtoszona 2 dni przed przetargiem w oparciu o aktualne
warunki rynkowe i konsultacje z inwestorami.
Minister Finansow moze oferowac obligacje na przetargu uzupefniajgcym po minimalnej cenie ofert

przyjetych na przetargu sprzedazy.

DOS0415

TOZ0416

COIl0417

EDO0423

100,00 zt
(99,90 zt przy zamianie)

100,00 zt
(99,90 zt przy zamianie)

100,00 zt
(99,90 zt przy zamianie)

100,00 zt
(99,90 zt przy zamianie)

State, 3,50%

Zmienne (1,00 * WIBOR 6M)
4,00% w pierwszym okresie odsetkowym

Zmienne (stopa inflacji + 1,25%)
4,50% w pierwszym okresie odsetkowym

Zmienne (stopa inflacji + 1,50%)
5,00% w pierwszym okresie odsetkowym
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Potrzeby pozyczkowe brutto
w 2013 r.

Zaawansowanie finansowania
pozyczkowych byto wynikiem:
zamiany obligacji w 2012 r.: 13,2 mid zt,
odkupu w 2012 r. obligacji wyemitowa-
nych na rynkach zagranicznych:
0,9 mid z,

wyzszych niz zakladano $rodkéw na
koniec 2012 r.: 24,4 mid z,

sprzedazy SPW na rynku krajowym:
40,3 mid zt,

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

ciggnienia kredytéw z MIF: 2,9 mid zt.

potrzeb

Przeptywy w kwietniu srodkow
z budzetu na rynek z tytutu SPW

oraz transferéw do OFE
stan na 31 marca 2013 r., mid zt

Wedtug stanu na 31 marca 2013 r. war-
to$¢ srodkéw przekazywanych w kwiet-
niu z budzetu z tytutu wykupu i obstugi
SPW oraz transferow do OFE wynosi
24,6 mid zt.

Sprzedaz i wykupy bonéw
w kwietniu 2013 r.

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

Srodki 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

Finansowanie w okresie I-lll
Razem 87,0 mid zt (60%)

finansow anie
zagraniczne
27,2

finansow anie krajow

potrzeby netto
457

59,8

30,0 4

25,0 4

20,0 4

15,0 4

10,0 4

5,0

0,0 -

m wykup SPW (16,0)

m transfery do OFE (0,7)

odsetki (7,9)

W kwietniu nie zapadajg bony skarbowe, jednoczesnie nie jest planowana ich
sprzedaz. Bedzie to oznaczato brak zmian z tytutu zadtuzenia w bonach skarbowych.
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Zmiany diugu z tytutu SPW na
rynku krajowym wobec bankéw

komercyjnych
bez transakcji buy-sell-back z MF, mid zt

W okresie I-11 2013 r. wobec krajowych
bankéw komercyjnych nastapit przyrost
zadiuzenia o 11,4 mld zt wobec wzro-
stu 0 9,8 mld zt w analogicznym okre-
sie 2012r.

Zmiany diugu z tytutu SPW na

rynku krajowym wobec
funduszy emerytalnych
mid zt

W okresie I-Il 2013 r. wobec funduszy
emerytalnych nastgpit spadek zadtuze-
nia o 3,1 mid zt wobec spadku
o 1,8 mld zt w analogicznym okresie
2012r.

Zmiany diugu z tytulu SPW na
rynku krajowym wobec

zaktadow ubezpieczeniowych
mid zt

W okresie I-1l 2013 r. wobec zaktadow
ubezpieczeniowych nastgpit spadek
zadtuzenia o 1,4 mld zt wobec spadku
o0 0,4 mid zt w analogicznym okresie
2012r.

Zmiany dilugu z tytutu SPW na
rynku krajowym wobec

funduszy inwestycyjnych
mid zt

W okresie I-1l 2013 r. wobec funduszy
inwestycyjnych nastapit przyrost zadtu-
zenia o 1,3 mld zt wobec spadku zadtu-
zenia o 2,0 mld zt w analogicznym
okresie 2012 .
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Zmiany dtugu z tytulu SPW na
rynku krajowym wobec

inwestoréw zagranicznych
mid zt

W okresie I-1l 2013 r. naptyw kapitatu
zagranicznego na rynek SPW wyniost
11,8 mid zt wobec kwoty 6,3 mid zt w
analogicznym okresie 2012 r. Portfel tej
grupy inwestorow osiggnagt rekordowy
poziom 202,3 mid z.

Zmiany diugu z tytulu obligaciji
na rynku krajowym wobec

inwestoréw zagranicznych
mid zt

W okresie I-1l 2013 r. naptyw kapitatu
zagranicznego na rynek obligacji skar-
bowych wyniost 12,3 mid zt wobec
poziomu 7,5 mid zt w analogicznym
okresie 2012 r. Portfel obligacji w po-
siadaniu tej grupy inwestoréw osiggnat
rekordowy poziom 202,2 mid zt.

Sprzedaz obligacji i bonéw w
okresie I-111 2013 r. oraz w 2012 r.

wg daty rozliczenia, warto$¢ nominalna,
mld zt

W strukturze sprzedazy SPW na rynku
krajowym w 2013 r. dominujg obligacje
(83%).

Saldo obligacji i bonéw w okre-
sie I-111 2013 r. oraz w 2012 r.

wg daty rozliczenia, warto$¢ nominalna,
mld zt

W okresie I-Ill 2013 r. nastagpit:

. wzrost zadtuzenia w obligacjach
0 25,7 mid zl,

. wzrost zadtuzenia w bonach
02,3 mid zt.
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Finansowanie
w okresie |-l
w 2012r.

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

zagraniczne
2013 r. oraz

Finansowanie netto na rynkach zagra-
nicznych bylo ujemne i wyniosto
-0,9 mld EUR. Warto$¢ emisji obligaciji
wyniosta réwnowarto$¢ 1,3 mid EUR,
a wartos¢ kredytow zaciggnietych
w MIF 0,7 mid EUR. Z 2012 r. na
rachunkach walutowych zwigzanych
z zarzgdzaniem dtugiem przeszly srod-
ki o rownowartosci 4,4 mid EUR.

Struktura

rynkowego
mid zt

krajowego dtugu

Na koniec marca 2013 r. poziom krajo-
wego diugu rynkowego wynidst 554,2
mid zt wobec 526,1 mid zt na koniec
2012r.

Zadtuzenie w bonach
mid zt

W marcu 2013 r. nastgpit wzrost zadtu-
zenia w bonach o 0,8 mid zt do pozio-
mu 8,4 mid zt. Udziat bonéw w SPW na
rynku krajowym na koniec marca wy-
niost 1,5%.

Struktura sprzedazy SPW
w Polsce i wybranych krajach
pod wzgledem zapadalnosci

w formie przetargéw i syndykatu w walucie
lokalnej od 1 stycznia do 31 marca 2013 r.

W strukturze sprzedazy SPW w 2013 r.
w Polsce pod wzgledem zapadalnosci
dominujg instrumenty o zapadalnosci
powyzej 1 roku. Ponadto do sprzedazy
SPW w Polsce okresowo powrdcity
bony krétkoterminowe.
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10,00
9,00
8,00
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Srednia zapadalnos¢ diugu 6,00 4 > : : : : : : : - ’ '
5,00
Na koniec marca 2013 r. $rednia zapa- rool 22
dalnos¢ diugu krajowego ustabilizowata ’ sos 433 423 405 430 425 44T 4M 445
sie na poziomie 4,45. 3,00 st 37 '
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diug krajowy —e— diug zagraniczny —=— caly diug
Ograniczenie ryzyka refinanso- 24,0
wania zwigzanego z wykupem 10
SPW zapadajacych w 2013 r. '
warto$¢ nominalna, stan na 31 marca 2013, 18,0
mid zt
15,0
Na przetargach zamiany dokonano 120
odkupu obligacji zapadajacych w br.: ' 2 21,9 24 il
- OK0113: 13,1 mid zt (57% pierwotne- 9.0 16,0
go zadtuzenia), 6.0 13,4 132
. PS0413: 5,8 mid zt (27% pierwotnego 100
zadtuzenia), 30
. OK0713: 0,2 mld zt (1% pierwotnego 0,0
zadtuzenia), OKO0113 PS0413 OKO0713 DS1013
. 0, 1
: ZDaS(jll?;:nlgiz mid 2t (1 %o plerwotnego pierw otna kw ota SPW do w ykupu aktualna (zrealizow ana) kw ota SPW do w ykupu
28,0
) —| 31.03.2013
Harmonogram wykupéw dtugu 240
SP w2013 r. 200
warto$¢ nominalna, stan na 31 marca 2013,
mid zt 16,0 ]
Do wykupu w 2013 r. pozostaje diug o 120 | ——
wartosci nominalnej 65,6 mid zt, w tym:
. bony skarbowe: 8,4 mid zi, 80 |
. obligacje skarbowe: 53,1 mid zt, 40
. obligacje detaliczne: 1,3 mid z, N
oo Hm NN I | H = N -

. obligacje oraz kredyty na rynkach
zagranicznych: 2,7 mid zt. M3 I i Y v v Vi Vil X X XI Xl
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40,0
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Przeptywy kasowe krajowy 10,0

rynek finansowy-budzet*

stan na 31 marca 2013 r., mid zt 0,0

Wedtug stanu na 31 marca 2013 r. -10,0 +

z tytutu wykupu i obstugi ztotowych

SPW na krajowy rynek wyptynie kwota 2001

83,5 mid zt, a z tytutu $rodkéw przeka- 300 )

zanych OFE dodatkowo 8,8 mid zt. 13 I i v v v Vi Vil X X X X

I na rynek do budzetu —a— skumulow ane

* obejmujg sprzedaz, wykup i obstuge obligacji hurtowych i bonéw oraz transfery do OFE; miesigczny plan finansowa-
nia ustalony jest w oparciu o warunki rynkowe i konsultacje z inwestorami, z tego powodu brak szczegétowych danych
dot. przeptywéw do budzetu w kolejnych miesigcach.
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Konsolidacja zarzadzania

ptynnoscia sektora publicznego
mid zt

W wyniku konsolidacji zarzgdzania
ptynnoscig sektora publicznego na
koniec marca zgromadzono srodki w
wysokosci 30,5 mid zt, z czego w depo-
zytach terminowych 27,5 mid zt oraz w
depozytach typu O/N 3,0 mid zt.

Kwotowania kontraktow CDS
5-letnie, pb

Polskie kontrakty CDS kwotowane sg
na poziomie zblizonym do CDS-6w
krajow o wyzszych ratingach.

Spadek relacji diugu publiczne-
go do PKB

35,0 4
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—a— depozyty razem

Szw ecja

Niemecy

USA

Austria
UK

Belgia

Francja

—— Polska

2012
mid zt % PKB
PDP 840,5 52,7
Ditug GG 886,8 55,6

- N o~ o~
2011
mid zt % PKB
815,3 53,5
859,1 56,4

Spadek relacji dtugu publicznego
do PKB w 2012 r. nastgpit po raz
pierwszy od 2007 r. Odnoszac te
dane do prognoz Komisji Europej-
skiej dla panstw UE mozna stwier-
dzié, ze w 2012 r. w Polsce miat
miejsce najwyzszy w catej Unii

Europejskiej spadek relacji dtugu do PKB (bez uwzglednienia Gregciji, ktdérej diug zostat
zrestrukturyzowany i Wegier, gdzie znacjonalizowano OFE). Dla poréwnania, relacja

dtugu do PKB ulegta obnizeniu tylko w 6 z 27 panstw.

Jesli odliczy sie przyrost wolnych $rodkéw zgromadzonych dodatkowo na prefinansowa-
nie potrzeb pozyczkowych 2013 r., to relacja dtugu publicznego do PKB na koniec 2012 r.
bylaby jeszcze nizsza i wyniosta odpowiednio 51,9% w przypadku definicji polskiej
i 54,8% w przypadku definicji unijne;j.

Zmiana dlugu publicznego w ciagu 2012 .
w pkt. proc. PKB, 2011 - rok bazowy

* bez prefinansowania
#rédio: KE, MF

19,1
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Moody’s chwali Polske za szyb-
kie tempo finansowania potrzeb
pozyczkowych

Komentarz

Jaime Reusche, Assistant Vice President - Analyst, Moody’s
Issuer Comment, 02-04-2013 r.

“On 29 March, Poland’s (A2 stable) Finance Ministry released its financing
plan for the second quarter of 2013 and announced that 80% of 2013 borrow-
ing requirements are likely to be met by the end of the second quarter. We
estimate that the sovereign has covered approximately 60% of its financing
needs for the current year. The quick start to fulfilling funding requirements is
credit positive for Poland given the current financial market volatility stemming
from the intensification of the euro area debt crisis.

(...) Poland’s resilience and solid policy framework have made the sovereign
a regional safe haven in CEE, attracting investor demand for its securities.”

Piotr Marczak, Dyrektor Departamentu Diugu Publicznego, MF
28-03-2013 .

W Kwietniu z budzetu wyptacone bedg srodki na wykup i obstuge obligacji
o wartosci blisko 24 mid zt. Bedg to wiec znacznie wieksze Srodki niz planuje-
my pozyskac ze sprzedazy obligaciji (...).

Jezeli warunki rynkowe bedag sprzyjajace, to w catym Il kw. br. planujemy
sprzeda¢ obligacje o wartosci 25-35 mid zt. Pozwolitoby to uzyskac¢ ok. 80%
udziat w catorocznym finansowaniu potrzeb pozyczkowych. Gdyby warunki
rynkowe pogorszyty sie, to finansowanie potrzeb bedzie bardziej roziozone
w czasie. Mozemy tez powréci¢ do sprzedazy bondw skarbowych — od maja
zapadajg bony o wartosci blisko 8,5 mid zt. Nie wykluczamy definitywnie
réwniez finansowania zagranicznego.

W lutym przyrost portfela papierow skarbowych w posiadaniu inwestorow
zagranicznych znacznie przyspieszyt i wynidést 6,7 mid zt, w tym obligacji
7,2 mld zt. Byt to najwiekszy miesieczny przyrost od dwdch lat. Wartos¢ papie-
réw skarbowych u inwestoréw zagranicznych przekroczyta wiec po raz
pierwszy poziom 200 mid zt i wyniosta 202,3 mld zt. W marcu rekordowa war-
tos¢ portfela inwestoréw zagranicznych ulegta dalszemu powiekszeniu (...)".




