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PODAZ SPW W GRUDNIU 2013 R.

Przetarg zamiany
obligacji skarbowych

Oferta obligacji
detalicznych

5 grudnia 2013/
9 grudnia 2013

DOS1215

TOZ1216

Ccon217

EDO1223

PS0416 / WZ0119

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)

OKO0114 19.695

PS0414 25.970

State, 3,00%

Zmienne (1,00 * WIBOR 6M)
3,30% w pierwszym okresie odsetkowym

Zmienne (stopa inflacji + 1,25%)
3,50% w pierwszym okresie odsetkowym

Zmienne (stopa inflacji + 1,50%)
4,00% w pierwszym okresie odsetkowym
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Potrzeby pozyczkowe brutto
w 2013 r.

Zaawansowanie finansowania potrzeb
pozyczkowych byto wynikiem:

zamiany obligacji w 2012 r.: 13,2 mid z},
odkupu w 2012 r. obligacji wyemitowa-
nych na rynkach  zagranicznych:
0,9 mid zt,

wyzszych niz zakladano $rodkéw na
koniec 2012 r.: 24,5 mid z,

sprzedazy SPW na rynku krajowym:
111,0 mid zt,

emisji obligacji na rynkach zagranicz-
nych: 5,2 mid z,

ciagnienia kredytéw z MIF: 11,6 mid zt.

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

Wedtug stanu na 30 listopada 2013 r.
do konca roku nie wystepujg wykupy
i ptatnosci odsetek od ziotowych SPW,
a z tytutlu srodkéw przekazanych OFE
wyptynie kwota 0,9 mid zt.

Przeptywy kasowe: krajowy

rynek finansowy-budzet*
stan na 30 listopada 2013 r., mid zt

Wedtug stanu na 30 listopada 2013 r.
wartos¢  srodkéw  przekazywanych
w grudniu z budzetu na rynek wyniesie
0,9 mid zt.

Stan srodkow ztotowych i walu-
towych w dyspozycji MF na
koniec miesigca

Srodki walutowe obejmujg $rodki z emisji

dfugu oraz otrzymane z Komisji Europejskiej,
mld zt

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

Potrzeby pozyczkowe brutto w 2013 r. Finansowanie w okresie I-XI
Razem 166,4 mid zt, w tym: Razem 166,4 mld zt (100%)
wykup diugu ) .
zagranicznego finansowanie
15.7 Zagraniczne

wykup diugu
krajowego

potrzeby netto
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* obejmujg sprzedaz, wykup i obstuge obligacji hurtowych i bonéw oraz transfery do OFE; miesieczny plan finansowa-
nia ustalony jest w oparciu o warunki rynkowe i konsultacje z inwestorami, z tego powodu brak szczegétowych danych
dot. przeplywéw do budzetu w kolejnych miesigcach.
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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-X 2013 r. wobec krajowych
bankéw komercyjnych nastapit przyrost
zadtuzenia o 21,3 mld zt wobec spadku
o0 13,7 mid zt w analogicznym okresie
2012r.

Zmiany diugu z tytulu SPW na
rynku krajowym wobec

funduszy emerytalnych
mid zt

W okresie I-X 2013 r. wobec funduszy
emerytalnych nastgpit przyrost zadtu-
zenia o 8,8 mld zt wobec spadku
o0 2,1 mid zt w analogicznym okresie
2012r.

Zmiany diugu z tytulu SPW na
rynku krajowym wobec

zakladow ubezpieczeniowych
mid zt

W okresie I-X 2013 r. wobec zaktadéw
ubezpieczeniowych nastgpit spadek
zadtuzenia o 1,9 mld zt wobec spadku
o 1,6 mid zt w analogicznym okresie
2012r.

Zmiany diugu z tytutu SPW na
rynku krajowym wobec

funduszy inwestycyjnych
mid zt

W okresie I-X 2013 r. wobec funduszy
inwestycyjnych nastgpit przyrost zadtu-
zenia o 7,3 mld zt wobec wzrostu za-
diuzenia o 4,7 mld z w analogicznym
okresie 2012 r.
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Finansowanie zagraniczne

w okresie I-XI 2013 r. oraz

w 2012r.

obligacje oraz kredyty w miedzynarodowych

instytucjach finansowych, wg daty rozlicze-
nia, mld EUR

Finansowanie netto na rynkach zagra-
nicznych byto dodatnie i wyniosto
1,2 mld EUR. Warto$¢ emisji obligaciji
wyniosta réwnowarto$¢ 2,4 mid EUR,
a warto$¢ kredytdw zaciggnietych
w MIF 2,8 mid EUR. Z 2012 r. na ra-
chunkach  walutowych  zwigzanych
z zarzgdzaniem dtugiem przeszly Srod-
ki o rownowartosci 4,4 mld EUR.

Struktura krajowego dtugu
rynkowego
mld zt

Na koniec listopada 2013 r. poziom
krajowego dtugu rynkowego wynidst
574,9 mid z wobec 526,1 mid zt na
koniec 2012 r.

Zadtuzenie w bonach
mid zt

Od sierpnia 2013 r. nie wystepuje
zadtuzenie w bonach skarbowych.

Struktura sprzedazy SPW
w Polsce i wybranych krajach
pod wzgledem zapadalnosci

w formie przetargéw i syndykatu w walucie
lokalnej od 1 stycznia do 30 listopada 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 (styczen -
marzec) powrocity bony krétkotermino-
we.
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Srednia zapadalno$é diugu

Na koniec listopada 2013 r. $rednia
zapadalno$¢ diugu krajowego wzrosta
do 4,49 (na koniec 2012 r. wyniosta
4,47).

Ograniczenie ryzyka refinanso-
wania zwigzanego z wykupem
SPW zapadajacych w 2013 r.
orazw 2014 r.

stan na 30 listopada 2013 r., warto$¢ nomi-
nalna, mid zt

Na przetargach zamiany dokonano
odkupu obligacji zapadajgcych w 2013
orazw 2014 r.:

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

go zadtuzenia),

. PS0413: 5,8 mld zt (27%),

. OK0713: 6,3 mld zt (47%),

. DS1013: 4,5 mld zt (19%),

. OK0114: 2,1 mid zt (10%),

. PS0414: 3,6 mid zt (12%).

Harmonogram wykupéw diugu
SP w2013 .

stan na 30 listopada 2013 r., warto$¢ nomi-
nalna, mid zt

Do wykupu w 2013 r. pozostaje dtug

o wartosci nominalnej 0,3 mid z,

w tym:

. obligacje detaliczne: 0,2 mid zi,

. kredyty na rynkach zagranicznych:
0,1 mid zt.

Konsolidacja zarzagdzania

plynnoscia sektora publicznego
mid zt

W wyniku konsolidacji zarzgdzania
ptynnoscig sektora publicznego na
koniec listopada zgromadzono $rodki
w wysokosci 28,7 mid zt, z czego
w depozytach terminowych 25,9 mid zt
oraz w depozytach typu O/N 2,8 mid zt.
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Kwotowania kontraktow CDS
5-letnie, pb

W ostatnim miesigcu polskie kontrakty
CDS oscylowaty wokaét poziomu 80 p.b.

Komentarze MF
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Wojciech Kowalczyk, Podsekretarz Stanu, MF
12-11-2013 r.

»(...) Poza czterema gtéwnymi dla nas rynkami: euro, dolara, franka szwajcarskie-
go i jena japonskiego, przyglagdamy sie innym rynkom. Zobaczymy, ktére z analizo-

wanych projektéw okaza sie najefektywniejsze i ktére uda sie zrealizowac.

W tym roku nie planujemy juz emisji na rynku euro, moze do niej dojs¢ na poczatku

przysztego roku.

Jesdli chodzi o emisje w dolarze amerykanskim, to nie jesteSmy zdeterminowani,
aby jg szybko przeprowadzi¢. Mamy zapadalno$é emisji w dolarze o wartosci
1 mld USD na poczatku przysztego roku ale przed umocnieniem dolara do euro
przewalutowaliSmy czes¢ posiadanych euro wtasnie na dolary. Teraz mamy petne
pokrycie na obstuge zapadajgcych w styczniu obligacji nominowanych w dolarze
i mozemy wybra¢ najbardziej dogodny moment na ewentualng emisje na rynku

amerykanskim.

(...) BGK do potowy 2014 roku nie ma potrzeby emisji obligacji na rynkach zagra-
nicznych. Oczywiscie do tego czasu nie mozna wykluczy¢ emisji obligacji w ztotych

0 ograniczonej wartosci na potrzeby wtasne BGK.

Dochody podatkowe i niepodatkowe w pazdzierniku byty wyzsze od planowanych.

(...) Wykonanie deficytu budzetowego za ten rok moze by¢ nizsze w stosunku do
planu od 3 do 10 mld zt. Kluczowy bedzie jednak listopad, zobaczymy czy tenden-

cje z pazdziernika sie utrzymaja.

Uwazamy, ze wzrost PKB w catym biezgcym roku na poziomie 1,5 proc. jest praw-

dopodobny, nasza prognoza nie odbiega od obecnego konsensusu rynkowego.

Eksport jest gtdwnym motorem wzrostu, zaczyna jednak takze odbija¢ konsumpcja

prywatna. W przysztym roku liczymy na ozywienie w inwestycjach.

Nasza prognoza w projekcie budzetu na rok 2014 moze by¢ obecnie uznana za

konserwatywna.

Piotr Marczak, Dyrektor Departamentu Diugu Publicznego, MF
7-11-2013 r.

,Dzisiejszy przetarg obligacji mocnym akordem zakonczyt tegoroczng historie stan-
dardowych przetargdw sprzedazy obligacji. Zgtoszony popyt ponad dwukrotnie
przewyzszyt gorny putap podazy i wyniost prawie 15 mld zt. Jednoczesnie duza
kumulacja ofert z jedng ceng spowodowata, ze sprzedaliSmy obligacje za blisko
8 mld zt i zrezygnowalismy tym samym z przetargu uzupetniajgcego. Na przetargu
dominowali krajowi inwestorzy pozabankowi, widoczny tez byt sektor bankowy oraz

inwestorzy zagraniczni.”
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Komentarze MF

Piotr Marczak, Dyrektor Departamentu Diugu Publicznego, MF
29-11-2013 r.

,Po listopadzie zwigkszylisSmy rezerwe sSrodkéw ziotowych i walutowych do
ok. 50 mid zt. W przyszty rok wejdziemy wiec ze znacznym poziomem srodkow,
ktore finansowac¢ beda przyszioroczne potrzeby pozyczkowe. Stopien prefinanso-
wania przysztorocznych potrzeb pozyczkowych przekroczy 20%.

Na poczatku grudnia przeprowadzimy przetarg zamiany, na ktérym ostatni raz
w tym roku bedzie mozna kupi¢ obligacje. Struktura podazy na tym przetargu zo-
stanie ustalona w najblizszy wtorek.

Do konca roku nie bedziemy juz obecni na rynkach miedzynarodowych, planujemy
jednak sfinalizowaé warunki ciggniecia kolejnej puli kredytu z EBI o wartosci
500 min euro.

W listopadzie sprzedalismy obligacje oszczednosciowe o wartosci ponad 1 mid zt.
Byta to jedna z najwigkszych miesigcznych sprzedazy tych obligacji w historii.
Dominujgcy udziat w sprzedazy miaty nowe obligacje 13-miesieczne, ale zdecydo-
wanie najwyzsza w tym roku byta réwniez sprzedaz pozostatych obligacji oszczed-
nosciowych bedacych w standardowe;j ofercie.

Wyniki sprzedazy obligacji oszczednosciowych w listopadzie pokazujg, ze osiggne-
lismy wszystkie zatozone cele wprowadzenia do sprzedazy nowych obligacji. Atrak-
cyjna oferta dopasowana do preferencji nabywcoéw wsparta efektywng akcjg infor-
macyjno-marketningowa pokazata potencjat obligacji oszczednos$ciowych jako
instrumentu zarzadzania dtugiem.”




