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I. SYTUACJA MAKROEKONOMICZNA 

Produkt krajowy brutto Polski 
ceny stałe, dane wyrównane sezonowo 
źródło: Eurostat 

 

Od połowy 2013 r. obserwowana jest popra-
wa dynamiki aktywności gospodarczej.  
W IV kw. 2014 r. Polska gospodarka konty-
nuowała swój trend wzrostowy: PKB zwięk-
szył się o 0,7% (kw/kw, sa), po wzroście  
o 0,9% w III kw.  

Kontrybucje we wzrost PKB Polski  
pkt proc. 

źródło: GUS, obliczenia własne MF 

 

W IV kw. 2014 r. PKB był o 3,3% wyższy niż 
rok wcześniej. Począwszy od II kw. 2014 r. 
popyt krajowy jest dominującym czynnikiem 
wzrostu PKB (kontrybucja eksportu netto 
pozostawała ujemna), głównie za sprawą 
inwestycji i konsumpcji prywatnej.   

Zadłużenie zagraniczne brutto Polski  
proc. PKB 

źródło: NBP, GUS, obliczenia własne MF 

 

Zadłużenie zagraniczne brutto wyniosło 
289,7 mld EUR (70,3% PKB) na koniec  
IV kw. 2014 r. i było niższe niż w poprzednim 
kwartale. Udział kredytów wewnątrzkorpora-
cyjnych w ramach inwestycji bezpośrednich 
w zadłużeniu ogółem zmniejszył się nie-
znacznie do 23,8%. Oficjalne aktywa rezer-
wowe na koniec lutego 2015 r. wyniosły  
86,9 mld EUR i pozostały na adekwatnym 
poziomie, pokrywając ponad 5 miesięcy 
importu.  

Saldo rachunku bieżącego  
proc. PKB, płynny rok 

źródło: NBP, GUS, obliczenia własne MF 

 

W lutym 2015 r., według wstępnych danych, 
deficyt rachunku bieżącego Polski wyniósł 
1,0% PKB (w ujęciu płynnego roku) wobec 
1,2% PKB zanotowanych miesiąc wcześniej. 
Deficyt rachunku bieżącego był z dużą nad-
wyżką finansowany przez napływ kapitału 
długookresowego (głównie europejskie fun-
dusze strukturalne).  
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I. SYTUACJA MAKROEKONOMICZNA 

Zharmonizowana stopa bezrobocia  
proc., dane wyrównane sezonowo 
źródło: Eurostat 
 

Zharmonizowana stopa bezrobocia ogółem 
(sa) utrzymuje się w tendencji spadkowej od 
połowy 2013 r. W marcu 2015 r. wyniosła 
7,7% (wobec 9,8% przeciętnie w UE) i była 
o 0,1 pkt proc. niższa niż przed miesiącem 
oraz o 1,9 pkt proc. niż przed rokiem. 

Miesięczne indykatory sfery realnej  
produkcja sprzedana w cenach stałych, i10, dane 
wyrównane sezonowo 
źródło: Eurostat, GUS, obliczenia własne MF 
 

Produkcja przemysłowa zwiększyła się w 
marcu 2015 r. o 0,8% (m/m, sa), a jej po-
ziom był o 8,8% (nsa) wyższy niż przed 
rokiem.  
Produkcja budowlano-montażowa, po nie-
spodziewanym, wysokim wzroście przed 
miesiącem, zwiększyła się w marcu 2015 r. 
o 0,6% (m/m, sa). W efekcie jej poziom był o 
2,9% wyższy niż przed rokiem (nsa). 
W marcu 2015 r. realna sprzedaż detaliczna 
zwiększyła się o 1,9% (m/m, sa MF) i był to 
jej trzeci z kolei wzrost. W efekcie poziom 
sprzedaży był o 6,6% (nsa) wyższy niż 
przed rokiem. 

Inflacja 
proc., r/r 

źródło: GUS, NBP 
 

Od lipca 2014 r.utrzymuje się deflacja cen 
towarów i usług konsumpcyjnych w ujęciu 
rocznym, która wynika przede wszystkim ze 
spadku cen surowców (energetycznych i 
rolnych). W marcu 2015 r. spadek cen wy-
niósł 1,5%.  
Inflacja bazowa (CPI po wyłączeniu cen 
żywności i energii) wciąż pozostaje dodatnia 
i w marcu 2015 r. wyniosła 0,2% (r/r). 
Deflacja cen produkcji przemysłowej w uję-
ciu rocznym utrzymuje się już od ponad 
dwóch lat (w marcu 2015 r. wyniosła -2,4%). 

 
Stopy procentowe NBP  
proc., koniec okresu 

 
Po marcowej obniżce, Rada Polityki  
Pieniężnej pozostawiła w kwietniu 2015 r. 
stopy procentowe NBP na niezmienionym 
poziomie, w tym stopę referencyjną w wyso-
kości 1,5%. 
Z prognoz analityków bankowych (mediana 
Reuters, 10.04) wynika, że oczekują oni 
pierwszej podwyżki stóp procentowych NBP 
w III kw. 2016 r. 



II. DANE STATYSTYCZNE 
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III. UWARUNKOWANIA FINANSOWANIA POTRZEB POŻYCZKOWYCH 

Potrzeby pożyczkowe brutto  
w 2015 r.  
 
Finansowanie potrzeb pożyczkowych na 
poziomie 66% było wynikiem: 

 sprzedaży obligacji na rynku krajowym: 
38,0 mld zł, 

 zamiany obligacji: 6,4 mld zł, 

 sprzedaży obligacji na rynkach zagranicz-
nych: 6,2 mld zł (1,0 mld EUR, 0,6 mld 
CHF), 

 ciągnięć kredytów z MIF: 0,3 mld zł, 

 zamiany obligacji w 2014 r.: 24,2 mld zł, 

 odkupu obligacji wyemitowanych na ryn-
kach zagranicznych: 0,4 mld USD, 

 wyższych niż zakładano środków na ko-
niec 2014 r. 26,0 mld zł.  

Przepływy w maju środków  
z budżetu na rynek z tytułu SPW 
stan na 30 kwietnia 2015 r. 

Przepływy kasowe:  
krajowy rynek finansowy-budżet* 
stan na 30 kwietnia 2015 r., mld zł 

 

Według stanu na 30 kwietnia 2015 r. wartość 

środków do przekazania z budżetu na rynek 

do końca 2015 r. wynosi 44,6 mld zł.    
 

 

* obejmują sprzedaż, wykup i obsługę obligacji hurtowych; 
miesięczne plany finansowania ustalane są w oparciu  
o warunki rynkowe i konsultacje z inwestorami, z tego 
powodu brak szczegółowych danych dot. przepływów do 
budżetu w kolejnych miesiącach. 

Stan środków złotowych i waluto-
wych w dyspozycji MF na koniec 
miesiąca 
środki walutowe obejmują środki z emisji długu 
oraz otrzymane z Komisji Europejskiej, mld zł 

 

Zgromadzone środki stanowią zabezpiecze-

nie płynności w finansowaniu potrzeb  

pożyczkowych. 

Potrzeby pożyczkowe brutto w 2015 r. 

(wg ustawy budżetowej) 

Razem 154,8 mld zł, w tym: 

W maju br. nie jest planowany transfer środków z tytułu wykupu i płatności odsetkowych  
od SPW. 
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III. UWARUNKOWANIA FINANSOWANIA POTRZEB POŻYCZKOWYCH 

Zmiany długu z tytułu SPW  
na rynku krajowym wobec  
banków komercyjnych  
bez transakcji buy-sell-back z MF, mld zł 

 

W okresie I-III 2015 r. nastąpił przyrost za-

dłużenia względem krajowych banków ko-

mercyjnych w wysokości 12,3 mld zł wobec 

wzrostu o 19,6 mld zł w analogicznym okre-

sie 2014 r.  

Zmiany długu z tytułu SPW  
na rynku krajowym wobec  
zakładów ubezpieczeniowych  
mld zł 

 

W okresie I-III 2015 r. nastąpił spadek zadłu-

żenia względem zakładów ubezpieczenio-

wych w wysokości 0,5 mld zł wobec wzrostu 

o 0,9 mld zł w analogicznym okresie 2014 r.  

Zmiany długu z tytułu SPW  
na rynku krajowym wobec  
funduszy inwestycyjnych  
mld zł 

 

W okresie I-III 2015 r. nastąpił przyrost za-

dłużenia względem funduszy inwestycyjnych 

w wysokości 1,6 mld zł wobec spadku zadłu-

żenia o 0,9 mld zł w analogicznym okresie 

2014 r.    

Zmiany długu z tytułu SPW  
na rynku krajowym wobec  
inwestorów zagranicznych  
mld zł 

 

W okresie I-III 2015 r. nastąpił napływ kapita-

łu zagranicznego na rynek SPW w wysoko-

ści 7,8 mld zł wobec odpływu 6,3 mld zł  

w analogicznym okresie 2014 r. Portfel tej 

grupy inwestorów osiągnął poziom  

203,8 mld zł.  
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III. UWARUNKOWANIA FINANSOWANIA POTRZEB POŻYCZKOWYCH 

Sprzedaż obligacji i bonów  
w okresie I-IV 2015 r. oraz w 2014 r. 
wg daty rozliczenia, wartość nominalna, mld zł 

 

Od kwietnia 2013 r. bony nie są sprzedawa-

ne. 

Saldo obligacji i bonów  
w okresie I-IV 2015 r. oraz w 2014 r.  
wg daty rozliczenia, wartość nominalna, mld zł 

 

W okresie I-IV 2015 r. nastąpił wzrost zadłu-
żenia w obligacjach o 17,9 mld zł.  

Finansowanie zagraniczne  
w okresie I-IV 2015 r. oraz w 2014 r. 
obligacje oraz kredyty w międzynarodowych insty-

tucjach finansowych, wg daty rozliczenia, mld EUR 

 

Finansowanie netto na rynkach zagranicz-

nych w okresie I-IV 2015 r. było dodatnie  

i wyniosło 0,5 mld EUR. Wartość emisji obli-

gacji wyniosła 1,0 mld EUR, a wartość kre-

dytów zaciągniętych w MIF 0,1 mld EUR. Z 

2014 r. na rachunkach walutowych związa-

nych z zarządzaniem długiem przeszły środ-

ki o równowartości 6,7 mld EUR.  

Struktura krajowego długu  
rynkowego 
mld zł 

 

Na koniec kwietnia 2015 r. poziom krajowe-

go długu rynkowego wyniósł 500,7 mld zł 

wobec 482,9 mld zł na koniec 2014 r.  
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Zadłużenie w bonach 
mld zł 

 

Od sierpnia 2013 r. nie występuje zadłuże-

nie w bonach skarbowych. 

Struktura sprzedaży SPW w Polsce  
i wybranych krajach pod względem 
zapadalności  
w formie przetargów i syndykatu w walucie lokalnej 

od 1 stycznia do 30 kwietnia 2015 r. 

 

W strukturze sprzedaży SPW w 2015 r.  

w Polsce pod względem zapadalności  

występują tylko instrumenty o zapadalności 

powyżej 1 roku.  

Średnia zapadalność długu  

 

Na koniec kwietnia 2015 r. średnia zapadal-

ność długu krajowego wzrosła do 4,30 (na 

koniec 2014 r. wyniosła 4,19).  

Ograniczenie ryzyka refinansowania 
związanego z wykupem SPW zapada-
jących w 2015 r. 
stan na 30 kwietnia 2015 r., wart. nominalna, mld zł 

 
 

Dokonano odkupu (w formie zamiany lub 

rozliczenia pieniężnego) obligacji zapadają-

cych w 2015 r. o wartości nominalnej:  

 WZ0115: 14,7 mld zł (71%), 

 PS0415: 12,2 mld zł (45%), 

 OK0715: 1,2 mld zł (12%), 

 USD 07-2015: 1,9 mld zł (0,6 mld USD) 

(36%), 

 USD 10-2015: 0,8 mld zł (0,2 mld USD) 

(21%), 

 DS1015: 2,4 mld zł (9%). 

III. UWARUNKOWANIA FINANSOWANIA POTRZEB POŻYCZKOWYCH 
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Harmonogram wykupów długu SP  
w 2015 r. 
stan na 30 kwietnia 2015 r., wart. nominalna,  

mld zł 

 

Do wykupu w 2015 r. pozostaje dług o war-
tości nominalnej 49,8 mld zł, w tym: 

 obligacje hurtowe: 32,1 mld zł, 

 obligacje detaliczne: 1,4 mld zł, 

 obligacje oraz kredyty na rynkach zagra-
nicznych: 16,2 mld zł.   

Konsolidacja zarządzania płynnością 
sektora publicznego 
mld zł 

 

W wyniku konsolidacji zarządzania płynno-

ścią sektora publicznego na koniec kwietnia 

zgromadzono środki w wysokości 38,3 mld 

zł, z czego w depozytach terminowych  

28,4 mld zł oraz w depozytach typu  

O/N 9,9 mld zł.  

 

W okresie styczeń - luty br. miał miejsce 

drugi etap konsolidacji polegający na posze-

rzeniu grupy jednostek oraz objęciu depozy-

tów sądowych. 

III. UWARUNKOWANIA FINANSOWANIA POTRZEB POŻYCZKOWYCH 

Struktura instytucjonalna zadłużenia 
wobec nierezydentów w SPW wyemi-
towanych na rynku krajowym 
stan na 31 marca 2015 r., wykres prezentuje dane 
bez rachunków zbiorczych 
 

Udział inwestorów zagranicznych w krajo-

wym rynku SPW wzrósł (1,7 mld zł) i wyniósł 

203,8 mld zł, co stanowiło 40,4% zadłużenia 

w rynkowych obligacjach skarbowych ogó-

łem. Zdecydowaną większość stanowili sta-

bilni, pozabankowi inwestorzy instytucjonal-

ni. Udział banków centralnych  

i instytucji publicznych, według stanu na 

koniec marca 2015 r., po raz kolejny wzrósł i 

wyniósł 17,2%.  

Zmiany zadłużenia wobec nierezy-
dentów w SPW wyemitowanych na 
rynku krajowym w układzie instytu-
cjonalnym  
stan na 31 marca 2015 r., m/m, mld zł 
 

W marcu 2015 r. największy przyrost portfela 

SPW odnotowały banki centralne i instytucje 

publiczne (łącznie 2,1 mld zł), natomiast 

największe spadki pozycji miały miejsce  

w przypadku funduszy inwestycyjnych  

(-1,4 mld zł) oraz banków (-1,2 mld zł).  



 

10 Plan finansowania potrzeb pożyczkowych budżetu państwa i jego uwarunkowania - Maj 2015 

III. UWARUNKOWANIA FINANSOWANIA POTRZEB POŻYCZKOWYCH 

Zmiany zadłużenia wobec zagranicz-
nych banków centralnych i instytucji 
publicznych w SPW wyemitowanych 
na rynku krajowym 
stan na 31 marca 2015 r., mld zł 
 

Zaangażowanie banków centralnych i insty-

tucji publicznych w okresie IV 2014 r. do 

końca III 2015 r., tj. w okresie, za jaki  

dostępne są szczegółowe dane, wzrosło  

o 14,0 mld zł. W marcu przyrost był większy 

aniżeli w miesiącu poprzedzającym i wyniósł 

2,1 mld zł.  

Zmiany zadłużenia nierezydentów  
w SPW wyemitowanych na rynku 
krajowym w układzie geograficznym 
stan na 31 marca 2015 r., m/m, mld zł 
 

W marcu 2015 r. najistotniejszy wzrost za-

angażowania odnotowały podmioty z Azji  

(2,8 mld zł). Największe spadki odnotowano 

w portfelach inwestorów ze strefy euro  

(-1,2 mld zł) oraz z UE po wyłączeniu  

krajów strefy euro (-0,7 mld zł). Kontynuo-

wany był też odpływ amerykańskich inwe-

storów, ale w mniejszej skali niż w miesiącu 

poprzednim.  

Struktura geograficzna zadłużenia 
wobec nierezydentów w SPW wyemi-
towanych na rynku krajowym 
stan na 31 marca 2015 r., bez rachunków zbior-
czych 
 

Podobnie jak struktura podmiotowa, również 
struktura geograficzna nierezydentów posia-
dających krajowe SPW, jest mocno zdywer-
syfikowana.  

Struktura nierezydentów w podziale 
na kraje 
stan na 31 marca 2015 r., bez rachunków zbior-

czych, z wyłączeniem banków centralnych, wyróż-
niono kraje o udziale większym niż 1% 
 
 

 

Kraje Wartość nominalna  Udział w zadłużeniu  

Stany Zjednoczone 44 079,9 29,51% 

Luksemburg 29 515,0 19,76% 

Japonia 19 258,8 12,89% 

Norwegia 7 998,1 5,35% 

Tajlandia 7 161,1 4,79% 

Wielka Brytania 6 722,2 4,50% 

Niemcy 6 609,9 4,42% 

Irlandia 6 293,0 4,21% 

Holandia 3 386,6 2,27% 

Francja 2 599,0 1,74% 

Zjednoczone Emiraty Arabskie 2 041,8 1,37% 

Szwajcaria 1 725,6 1,16% 

Australia 1 509,6 1,01% 

Pozostałe kraje 10 490,5 7,02% 

Suma 149 391,0 100,00% 
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III. UWARUNKOWANIA FINANSOWANIA POTRZEB POŻYCZKOWYCH 

Dnia 28 kwietnia br. Rada Ministrów przyjęła coroczną aktualizację Programu konwer-
gencji przedstawiającą średniookresową prognozę sytuacji gospodarczej Polski i jej 
finansów publicznych.  

 
Zgodnie z założeniami Programu w latach 2015-2018 zarządzanie długiem będzie 
odbywało się w warunkach stopniowego ograniczania deficytu sektora instytucji rzą-
dowych i samorządowych oraz występowania niepewności na rynkach finansowych 
wynikającej m.in. z dywergencji w polityce pieniężnej prowadzonej przez EBC 
(kontynuacji ilościowego łagodzenia) oraz Fed (oczekiwań na podwyżki stóp procen-
towych i normalizacji polityki monetarnej). Na rynku krajowym działania związane  
z ograniczaniem deficytu sektora instytucji rządowych i samorządowych powinny mieć 
istotny wpływ na poziom i kształt krzywej dochodowości, a więc i kosztów obsługi 
długu Skarbu Państwa. 
 
 

Zgodnie z Programem Konwergencji. Aktualizacja 2015 relacja długu do PKB według 
definicji UE wzrośnie z poziomu 50,1% w 2014 r. do 51,7% w 2015 r., a w następnych 
latach prognozy będzie spadać i w 2018 r. osiągnie poziom 49,1% PKB. 
 
Tekst Programu Konwergencji dostępny na stronie internetowej MF: www.mf.gov.pl 

 
 

Aktualizacja Programu  

Konwergencji 2015 

Emisja na rynku CHF 

  2014 2015 2016 2017 2018 

Wzrost PKB (%) 3,4 3,4 3,8 3,9 4,0 

Inflacja średnioroczna CPI (%) 0,0 -0,2 1,7 1,8 2,5 

Wynik sektora instytucji rządowych  

i samorządowych (% PKB) 
-3,2 -2,7 -2,3 -1,8 -1,3 

Dług sektora instytucji rządowych  

i samorządowych (% PKB) 
50,1 51,7 51,6 50,7 49,1 

 Kwota:  580 mln CHF 

 Zapadalność:  8 maja 2018 r. 

 Kupon:  0% 

 Spread:  37 pb powyżej mid-swaps 

 Rentowność:  -0,213%  

 Data wyceny:  28 kwietnia 2015 r. 

 Konsorcjum:  HSBC i PKO BP SA 

http://www.mf.gov.pl/documents/764034/1002171/Wieloletni+Plan+Finansowy+Pa%C5%84stwa+na+lata+2015-2018
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III. UWARUNKOWANIA FINANSOWANIA POTRZEB POŻYCZKOWYCH 

Mateusz Szczurek, Minister Finansów 
Wywiad dla PAP 
28-04-2015 r. 
 

Dzisiejszą sprzedażą obligacji Polska dołączyła do elitarnego grona państw emitują-
cego obligacje skarbowe z ujemną rentownością. Tylko państwom o największej wia-
rygodności kredytowej inwestorzy są skłonni zapłacić za to, aby mieć możliwość po-
siadania ich obligacji jako najbezpieczniejszej formy przechowania kapitału. Dotych-
czas na rynku euro obligacje z ujemną rentownością wyemitowały tylko Niemcy, 
Szwecja, Austria, Holandia, Francja, Belgia oraz instytucje unijne i międzynarodowe 
typu EBI i ESM. Na rynku szwajcarskim tylko rząd szwajcarski i pojedyncze instytucje 
szwajcarskie o najwyższej wiarygodności znalazły nabywców na obligacje z ujemną 
rentownością. Dzisiejsza transakcja jest największą emisją obligacji z ujemną rentow-
nością dokonaną na rynku szwajcarskim poza emisjami rządu szwajcarskiego. 
 
 
Mateusz Szczurek, Minister Finansów 
Wypowiedź dla PAP 
17-04-2015 r. 
 

Wzrost gospodarczy w 2014 wyniósł 3,4 procent, a więc był szybszy od poprzednich 
szacunków, co ważniejsze deficyt sektora finansów publicznych obniżył się z 4,0 do 
3,2 procent, znacznie poniżej prognoz Komisji Europejskiej. 
 

[Deficyt] skorygowany o koszty systemowej reformy emerytalnej, które Polska ponosi-
ła przez pierwsze siedem miesięcy 2014 roku, jest mniejszy od 3 proc. Jest to wynik, 
który zdaniem Polski pozwala na zdjęcie procedury nadmiernego deficytu już w 2015 
roku, czyli o rok wcześniej niż się tego spodziewaliśmy. 
 

(...) [Deficyt] jest istotnie mniejszy od referencyjnej granicy trzech procent. Ostateczna 
decyzja będzie podejmowana przez Komisję Europejską w ciągu najbliższych dwóch 
miesięcy. 
 

(…) Oczekujemy, że tegoroczny deficyt finansów publicznych zostanie obniżony do 
2,7 proc. I takie liczby zostaną w najbliższych dniach przesłane do Brukseli. 
 

Po zakończeniu procedury nadmiernego deficytu celem polityki fiskalnej będzie dąże-
nie do średniookresowego celu budżetowego (MTO), czyli deficytu strukturalnego na 
poziomie 1 proc. PKB. W związku z tym w latach 2015-2016 m.in. dzięki przestrzega-
niu stabilizującej reguły wydatkowej, kontynuowana będzie konsolidacja fiskalna,  
która pozwoli zredukować deficyt do odpowiednio 2,7 proc. PKB i 2,3 proc. PKB. 
 
 
Piotr Marczak, Dyrektor Departamentu Długu Publicznego, MF 
30-04-2015 r. 
 

Na koniec kwietnia mamy sfinansowane 66% tegorocznych potrzeb pożyczkowych  
i zwiększoną do ok. 62 mld zł rezerwę płynnych środków złotowych i walutowych. 

Stopień sfinansowania potrzeb pożyczkowych, duża rezerwa środków i znaczna 
zmienność na rynkach finansowych w ostatnich dniach powoduje, że w maju ograni-
czymy podaż obligacji. Na pierwszym przetargu wystawimy tylko obligacje zerokupo-
nowe i zmiennoprocentowe z umiarkowaną podażą 3-5 mld zł. Po rozliczeniu obligacji 
sprzedanych i zapadających pod koniec kwietnia na rynku pozostała kwota  
11,4 mld zł, z czego duża część przypada na inwestorów zagranicznych. Podaż stało-
procentowych obligacji średnio- i długoterminowych na drugim w maju przetargu okre-
śliliśmy w przedziale 0-4 mld zł, co oznacza że przetarg ten ma charakter warunkowy. 
W sytuacji napięć na rynkach finansowych nie musimy go przeprowadzać – decyzja  
będzie uzależniona od apetytu inwestorów na nasze obligacje. 

W marcu inwestorzy zagraniczni zwiększyli portfele obligacji złotowych o 1,7 mld zł. 
Ponownie zaangażowanie na polskim rynku zwiększyły banki centralne i instytucje 
publiczne (+2,1 mld zł, głównie z Azji). Wzrosły również portfele firm ubezpieczenio-
wych (+0,9 mld zł, głównie z Japonii). Po stronie sprzedającej były natomiast głównie 
fundusze inwestycyjne (-1,4 mld zł, głównie z USA, Irlandii i Niemiec) i banki (-1,2 mld 
zł, głównie z Wielkiej Brytanii, Francji i Austrii). 

W kwietniu portfel inwestorów zagranicznych spadł w wyniku wykupu od tej grupy 
inwestorów znacznej puli obligacji zapadających 27 kwietnia br. 

Komentarze MF 
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IV. PLAN PODAŻY SPW W MAJU 2015 R. 

Nazwa obligacji  Cena emisyjna  Typ i wysokość oprocentowania  

DOS0517 
100,00 zł 

(99,90 zł przy zamianie)  
Stałe, 2,00%  

TOZ0518 
100,00 zł 

(99,90 zł przy zamianie)  

Zmienne (1,00 * WIBOR 6M) 

2,10% w pierwszym okresie odsetkowym 

COI0519 
100,00 zł 

(99,90 zł przy zamianie)  

Zmienne (stopa inflacji + 1,25%) 

2,30% w pierwszym okresie odsetkowym 

EDO0525 
100,00 zł 

(99,90 zł przy zamianie)  

Zmienne (stopa inflacji + 1,50%) 

2,50% w pierwszym okresie odsetkowym 

Oferta obligacji  

detalicznych 

Przetarg sprzedaży  

obligacji skarbowych Data przetargu Data rozliczenia Seria 
Planowana podaż 

(mln zł) 

7 maja 2015 11 maja 2015 
OK0717 / WZ0120 / 

WZ0124 
3.000-5.000 

21 maja 2015 25 maja 2015 

wybór w zależności od 

sytuacji rynkowej,  

bez obligacji oferowa-

nych na 1. przetargu 

0-4.000 

Ostateczna oferta oraz wartość podaży będzie ogłaszana 2 dni przed przetargiem w oparciu o aktualne 

warunki rynkowe i konsultacje z inwestorami. 

Minister Finansów może oferować obligacje na przetargu uzupełniającym po minimalnej cenie ofert przyję-

tych na przetargu sprzedaży. 


