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PODAZ SPW W LISTOPADZIE 2014 R.

Przetarg sprzedazy

. . . Planowana podaz
obligacji skarbowych Data przetargu Data rozliczenia Seria

(min zi)

. . WZ0124 / DS0725 /
6 listopada 2014 10 listopada 2014 WS0428 2.000-4.000

Minister Finanséw moze oferowaé obligacje na przetargu uzupetniajgcym po minimalnej cenie ofert przyje-
tych na przetargu sprzedazy.

Przetarg zamiany Aktualna wartosé
bli ii skarb h Data przetargu/ Obligacje Obligacje nominalna emisii
obligacji skarbowyc rozliczenia sprzedawane odkupywane )
(min zt)
WZz0115 12.347
wybor w zaleznosci od
20 listopada 2014/ sytuacji rynkowej, bez
24 listopada 2014 obligacji oferowanych na PS0415 22.905
pierwszym przetargu
OKO0715 10.297
Oferta obligaciji Nazwa obligacji Cena emisyjna Typ i wysoko$é oprocentowania
detalicznych
100,00 zt
DOS111 ' te, 2,009
0S1116 (99,90 zt przy zamianie) Stale, 2,00%
TOZA117 100,00 zt Zmienne (1,00 * WIBOR 6M)
(99,90 zt przy zamianie)  2,40% w pierwszym okresie odsetkowym
col118 100,00 zt Zmienne (stopa inflacji + 1,25%)
(99,90 zt przy zamianie)  2,60% w pierwszym okresie odsetkowym
. . - o
EDO1124 100,00 zt Zmienne (stopa inflacji + 1,50%)

(99,90 zt przy zamianie) ~ 3,00% w pierwszym okresie odsetkowym




UWARUNKOWANIA FINANSOWANIA POTRZEB POZYCZKOWYCH

Potrzeby pozyczkowe brutto
w 2014 r.

Potrzeby pozyczkowe 2014 r. zostaty catkowicie
sfinansowane. Obecnie trwa proces prefinansowa-
nia pozyczkowych 2015 r. Finansowanie potrzeb
pozyczkowych w okresie I-X 2014 r. byto wynikiem:

e zamiany obligacji w 2013 r.: 8,1 mid z,
odkupu obligacji wyemitowanych na rynku krajo-
wym w 2013 r.: 8,8 mid zt,

sprzedazy obligacji na rynku krajowym:

79,7 mid =,

zamiany obligacji: 5,5 mid zt,

odkupu obligacji wyemitowanych na rynkach
zagranicznych w 2013 r.: 2,3 mid z,

emisji obligacji na rynkach zagranicznych:
17,4 mid zt,

ciggnie¢ kredytow z MIF: 5,7 mlid zt,
wyzszych niz zaktadano $rodkéw na koniec
2013 r.: 9,8 mid z.

Przeptywy w listopadzie srodkéw
z budzetu na rynek z tytutu SPW

Przeptywy kasowe:

krajowy rynek finansowy-budzet*
stan na 31 pazdziernika 2014 r., mid zt

Do konca 2014 r. nie wystepujg wykupy
i ptatnosci odsetek z tytutu SPW.

* obejmujg sprzedaz, wykup i obstuge obligacji hurtowych;
miesigczne plany finansowania ustalane sg w oparciu
o warunki rynkowe i konsultacje z inwestorami, z tego
powodu brak szczegbtowych danych dot. przeptywéw do
budzetu w kolejnych miesigcach.

Stan srodkéw ztotowych i waluto-
wych w dyspozycji MF na koniec
miesigca

Srodki walutowe obejmujg Srodki z emisji dtugu
oraz otrzymane z Komisji Europejskiej, mid zt

Zgromadzone $rodki stanowig zabezpiecze-
nie ptynnosci w finansowaniu potrzeb po-
zyczkowych.

Potrzeby pozyczkowe brutto w 2014 r.*
Razem 126,8 mid zt, w tym:

wykup diugu
zagranicznego
19,0

wykup diugu
krajowego
60,4

potrzeby netto
47,4

Finansowanie w okresie I-X

Razem 137,1 mid zt

finansowanie
zagraniczne
30,8

finansowanie
krajowe
106,3

* Przewidywane wykonanie, zgodnie z projektem ustawy na 2015 r.

W listopadzie br. nie jest planowany transfer srodkéw z tytutu wykupu i ptatnosci odsetkowych

od SPW.
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4 r UWARUNKOWANIA FINANSOWANIA POTRZEB POZYCZKOWYCH

Zmiany diugu z tytutlu SPW
na rynku krajowym wobec

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

W okresie I-IX 2014 r. wobec krajowych
bankéw komercyjnych nastgpit przyrost
zadtuzenia o 26,2 mld zt wobec wzrostu
0 24,6 mld zt w analogicznym okresie
2013r.

Zmiany diugu z tytutu SPW
na rynku krajowym wobec

zakladow ubezpieczeniowych
mid zt

W okresie I-1X 2014 r. wobec zaktadéw
ubezpieczeniowych nastapit przyrost zadtu-
zenia o0 1,5 mld zt wobec spadku o 0,5 mid zt
w analogicznym okresie 2013 r.

Zmiany diugu z tytulu SPW
na rynku krajowym wobec

funduszy inwestycyjnych
mid zt

W okresie I-1X 2014 r. wobec funduszy
inwestycyjnych nastgpit spadek zadtuzenia
0 2,6 mld zt wobec wzrostu zadtuzenia

0 3,9 mld zt w analogicznym okresie

2013 .

Zmiany diugu z tytutu SPW
na rynku krajowym wobec

inwestoréw zagranicznych
mid zt

W okresie I-IX 2014 r. nastgpit naptyw kapi-
tatu zagranicznego na rynek SPW w wyso-
kosci 4,4 mld zt wobec naptywu 10,1 mid zt
w analogicznym okresie 2013 r. Portfel

tej grupy inwestoréw osiggnat poziom
197,5 mid zt.
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ne.

Sprzedaz obligacji i bonéw 200 ggee1397 - 150,0
w okresie I-X 2014 r. oraz w 2013 r. wo | A 1350
wg daty rozliczenia, warto$¢ nominalna, mid zt ’ ’
w0 (- K X K 120,0
Od kwietnia 2013 r. bony nie sg sprzedawa- 14,0 - gizoig AN N 105,0
12,0 PN -ggs —& B N W 90,0
00 t4--p--p-85 & N N N N 75,0
so -0 &4 4B B 0K 0 60,0
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Saldo obligacji i bonéw 50 0.0
w okresie I-X 2014 r. oraz w 2013 r. ’ ’
wg daty rozliczenia, warto$¢ nominalna, mid zt
10,0 +---- 40,0
W okresie I-X 2014 r. nastgpit wzrost zadtu-
zenia w obligacjach 0 42,7 mid zt. 50 - 20,0
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Finansowanie zagraniczne as

w okresie I-X 2014 r. oraz w 2013 r.
obligacje oraz kredyty w miedzynarodowych insty-
tucjach finansowych, wg daty rozliczenia, mld EUR

Finansowanie netto na rynkach zagranicz-
nych w okresie 1-X 2014 r. byto dodatnie

i wyniosto 1,5 mld EUR. Wartos¢ emisji
obligacji wyniosta rownowartos¢ 4,2 mid
EUR, a wartos$¢ kredytéw zaciagnietych

w MIF 1,4 mld EUR. Z 2013 r. na rachun-
kach walutowych zwigzanych z zarzadza-
niem dtugiem przeszly srodki o rownowarto-
$ci 3,0 mld EUR.

Struktura krajowego diugu
rynkowego
mid zt

Na koniec pazdziernika 2014 r. poziom kra-
jowego dtugu rynkowego wyniost 477,7 mid
zt wobec 565,7 mld zt na koniec 2013 r.

3

vV o v VD VIl X

wphywy  —ykupy

X OOXE X rig o unoomowovo vV VD VIlE X

—&— saldo narastajgco

X

600,0

500,0

400,0

300,0

200,0 +

100,0 +

0,0 -

mmm obligacje rynkowe

g > N v
> P > >
bony —a— diug rynkowy




‘ UWARUNKOWANIA FINANSOWANIA POTRZEB POZYCZKOWYCH

Zadtuzenie w bonach
mid zt

QOd sierpnia 2013 r. nie wystepuje zadtuze-
nie 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 31 pazdziernika 2014 r.

W strukturze sprzedazy SPW w 2014 r.

w Polsce pod wzgledem zapadalnosci wy-
stepuja tylko instrumenty o zapadalnosci
powyzej 1 roku.

Srednia zapadalnosé diugu

Na koniec pazdziernika 2014 r. $rednia za-
padalnos$¢ diugu krajowego spadta do 4,17
(na koniec 2013 r. wyniosta 4,49).

Ograniczenie ryzyka refinansowania
zwigzanego z wykupem SPW zapada-
jacych w 2014 i 2015 .

stan na 31 pazdziernika 2014 r., wart. nominalna,
mid zt

Dokonano odkupu (w formie zamiany lub

rozliczenia pienieznego) obligacji zapadaja-

cych w2014 r. i w 2015 r. o warto$ci nomi-

nalnej:

e OK0114: 8,1 mld zt (37% zadtuzenia),

e PS0414: 13,0 mid zt (45%),

e OK0714: 1,8 mid zt (18%),

e WZ0115: 8,4 mid zt (40%),

e PS0415: 4,0 mid zt (15%),

e USD 07-2015: 1,2 mid zt (0,4 mld USD)
(24%).
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Harmonogram wykupéw diugu SP
w 2014 r.

stan na 31 pazdziernika 2014 r., wart. nominalna,
mld zt

Do wykupu w 2014 r. pozostaje dtug o war-
tosci nominalnej 2,1 mid z}, w tym:

¢ obligacje detaliczne: 1,1 mid z,

e obligacje oraz kredyty na rynkach zagra-
nicznych: 1,0 mid zt.

Konsolidacja zarzadzania plynnoscia

sektora publicznego
mid zt

W wyniku konsolidacji zarzgdzania ptynno-
$cig sektora publicznego na koniec paz-
dziernika zgromadzono $rodki w wysokosci
29,6 mld zt, z czego w depozytach termino-
wych 26,6 mld zt oraz w depozytach typu
O/N 3,0 mid zt.

Struktura instytucjonalna zadtuzenia
wobec nierezydentéw w SPW wyemi-
towanych na rynku krajowym

stan na 30 wrzesnia 2014 r., bez rachunkéw zbior-
czych

Udziat inwestoréw zagranicznych w krajo-
wym rynku SPW wyniést na koniec sierpnia
2014 r. 41,9%. Zdecydowang wigkszo$¢
stanowili stabilni, inwestorzy instytucjonalni,
w tym banki centralne.

Struktura geograficzna zadluzenia
wobec nierezydentéw w SPW wyemi-

towanych na rynku krajowym
stan na 30 wrze$nia 2014 r., bez rachunkéw zbior-
czych

Dobrze zdywersyfikowana struktura geogra-
ficzna nierezydentdw posiadajacych krajowe
SPW. Najwigkszy udziat inwestoréw z USA,
Europy i Japonii (szczegétowe informacje
dotyczgce struktury wg krajéw dostepne sg
na stronie www.mf.qgov.pl).
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Komentarze MF

Dorota Podedworna-Tarnowska, Podsekretarz Stanu, MF
24-10-2014 r.

W przysztym tygodniu odbedziemy serie spotkan z inwestorami w Korei Potudniowej i Japonii.
W Korei spotkamy sie z naszymi partnerami bedgcymi najwiekszymi inwestorami zainteresowa-
nymi polskim obligacjami nominowanymi w réznych walutach.

W tym roku nie przeprowadzimy emisji obligacji na rynku japoriskim, wigc spotkania w Japonii
bedg odbywac sie gtownie z inwestorami zainteresowanymi rynkiem obligacji ztotowych i pol-
skim rynkiem kapitatowym. OczywiScie spotkamy sie tez z najwiekszymi nabywcami naszych
obligacji emitowanych na rynku jena. W przysztosci nie wykluczamy bowiem emisji na rynku
Jjaporiskim.

W3$réd inwestorow zagranicznych japoriskie instytucje sg drugg najwiekszg grupg nabywajgca
nasze obligacje emitowane na rynku Krajowym. Japonscy inwestorzy posiadajg juz wiecej obli-
gacji ztotowych niz naszych obligacji nominowanych w jenach. Jest to efekt realizacji dtugoter-
minowej strategii nawigzywania i utrzymywania dobrych relacji z inwestorami japoriskimi.
Pierwszy raz spotkania z inwestorami w Japonii organizowac¢ bedg banki posiadajgce status
Dealera Skarbowych Papieréw WartoSciowych. Z tego grona wybraliSmy banki posiadajgce
najwigkszy udziat w przeptywach pomiedzy inwestorami japoriskimi a polskim rynkiem obligacji.
Chcemy dalej wspiera¢ system Dealeréw Skarbowych Papieréw Warto$ciowych i zachecaé¢ do
udziatu w nim nowe banki, ktérych potencjat mogtby sprzyjac rozwojowi naszego rynku obligacji.
Od przysztego roku grono DSPW zwigkszy sie np. o kolejny bank - JP Morgan. Réwniez z Mini-
sterstwem Skarbu Panstwa wspieramy aktywno$c instytucji finansowych wspotpracujgcych
zZ naszymi ministerstwami zaréwno na rynku skarbowych papieréw dfuznych, jak tez udziato-
wych instrumentéw rynku kapitatowego. Pierwsze efekty tej wspotpracy bedg widoczne przy
najblizszym wyborze bankéw do przygotowania emisji obligacji na rynkach zagranicznych.

Piotr Marczak, Dyrektor Departamentu Diugu Publicznego, MF
31-10-2014 r.

Na koniec pazdziernika rezerwa ptynnych Srodkéw ztotowych i walutowych wyniesie ok. 46 mld
zt. Pozwala to w listopadzie kontynuowac prefinansowanie przysztorocznych potrzeb pozyczko-
wych.

W ramach tego prefinansowania przeprowadzimy w listopadzie ostatni w tym roku standardowy
przetarg sprzedazy obligacji z podazg papieréw dtugoterminowych ograniczong do maksymal-
nie 4 mid zt. Uzupetnieniem tego przetargu bedzie aukcja zamiany obligacji zapadajgcych
w przysztym roku z ofertg obligacji $rednioterminowych dostosowang do zainteresowania inwe-
storéw.

W listopadzie zaciggniemy rowniez kolejne transze kredytéw z EBI o wartosci 0,6 mid euro, co
zamknie tegoroczne finansowanie zagraniczne. Rok zakoriczymy ze znaczng rezerwg Srodkéw
walutowych, zarébwno eurowych, jak i dolarowych.

We wrzesniu portfel obligacji skarbowych w posiadaniu inwestorow zagranicznych wzrést
0 4,4 mid zt, co byto wypadkowg gtéwnie spadku portfeli inwestorow z USA (-1,3 mid zi) i wzro-
stu zaangazowania podmiotow z Tajlandii, Japonii i Austrii (po +1,0 mid z#), Wielkiej Brytanii
i Francji (po +0,5 mld zf) oraz bankéw centralnych (w tym z Azji +0,4 mid zt, europejskich krajow
spoza UE +0,3 mld zt, Bliskiego Wschodu +0,2 mid zt i Afryki +0,1 mid zi).

W pazdzierniku portfel obligacji u inwestoréw zagranicznych zmniejszyt sie.




