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. SYTUACJA MAKROEKONOMICZNA

Produkt krajowy brutto Polski*
ceny state, r/r
Zrédto: GUS

W Il kw. 2016 r. polska gospodarka powrdcita
do trendu wzrostowego. PKB zwiekszyt sie

0 0,9% (kw/kw, sa) po spadku o 0,1%

w | kw. 2016 r. Niewielkiemu spowolnieniu
ulegto tempo wzrostu (kw/kw, sa) spozycia

w sektorze gospodarstw domowych, a trzeci
z rzedu spadek zanotowaly inwestycje. Pozy-
tywnie zaskoczyt natomiast eksport.

Kontrybucje we wzrost PKB Polski*
pkt proc.
zrédto: GUS; py - ceny $rednioroczne roku poprz.

W Il kw. 2016 r. PKB byt 0 3,1% wyzszy niz
rok wczesniej wobec 3,0% kwartat wcze-
$niej. Dane byty stabsze od oczekiwan ryn-
kowych. Popyt krajowy byt gtéwnym czynni-
kiem wzrostu PKB (w ujeciu r/r) gtéwnie za
sprawg spozycia w sektorze gospodarstw
domowych (wktad 1,9 pkt proc.), spozycia
publicznego (0,8 pkt proc.) i przyrostu zapa-
séw (0,5 pkt proc.). W przeciwienstwie do
poprzedniego kwartatu dodatnig kontrybucje
odnotowat rowniez eksport netto (0,8 pkt
proc, wobec -0,9 pkt proc w | kw. 2016 r.) za
sprawg wyzszej dynamiki eksportu niz im-
portu. Ujemny wktad we wzrost miaty po-
nownie inwestycje (-0,9 pkt proc.), ktérych
poziom byt 0 4,9% nizszy niz przed rokiem.

Zadtuzenie zagraniczne brutto Polski
proc. PKB
zrédto: NBP, GUS, obliczenia wtasne MF

Zadtuzenie zagraniczne brutto na koniec

I kw. 2016 r. wyniosto 309,2 mid EUR
(73,0% PKB) i byto 0 8,5 mld EUR wyzsze
niz w poprzednim kwartale. Udziat zadtuze-
nia sektora rzgdowego w zadtuzeniu ogétem
zmniejszyt sig nieznacznie do 38,9%. Oficjal-
ne aktywa rezerwowe na koniec wrzesnia
2016 r. wyniosty 100,1 mid EUR i pozostaty
na adekwatnym poziomie, pokrywajgc okoto
szesciu miesigcy importu.

Saldo rachunku biezacego
proc. PKB, ptynny rok
zrédto: NBP, GUS, obliczenia witasne MF

W sierpniu 2016 r., wedtug wstepnych da-
nych, deficyt rachunku biezgcego zwiekszyt
sie do 0,6% PKB (w ujeciu ptynnego

roku). Dane byly stabsze od oczekiwan
rynkowych. Deficyt rachunku biezgcego byt
z duzg nadwyzkg finansowany przez naptyw
kapitatu dlugookresowego, tj. europejskich
funduszy strukturalnych klasyfikowanych na
rachunku kapitatowym i, w mniejszym stop-
niu, inwestycji bezposrednich nierezydentow.

* Dane kwartalne z rachunkéw narodowych nie sg obecnie
spojne ze zaktualizowanymi danymi rocznymi.
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. SYTUACJA MAKROEKONOMICZNA

Zharmonizowana stopa bezrobocia
proc., dane wyréwnane sezonowo
Zrédto: Eurostat

Zharmonizowana stopa bezrobocia (sa)
utrzymuje sie w tendencji spadkowej od
potowy 2013 r. We wrzes$niu 2016 r. wynio-
sta ona 5,7% (wobec 8,5% przecietnie

w UE), tj. obnizyfa sie o0 0,2 pkt proc. w skali
miesigca oraz byta o 1,6 pkt proc. nizsza niz
przed rokiem. We wrzes$niu br. zharmonizo-
wana stopa bezrobocia (sa) w Polsce osia-
gneta rekordowo niski poziom.

Miesieczne indykatory sfery realnej
produkcja sprzedana w cenach statych, i10, dane
wyréwnane sezonowo

Zrédfo: GUS

Produkcja przemystowa zmniejszyta sie

0 0,2% (m/m, sa) we wrzesniu 2016 r., a jej
poziom byt 0 3,2% (nsa) wyzszy niz przed
rokiem. Dane byly zblizone do oczekiwan
rynkowych. Produkcja budowlano - monta-
zowa zwigkszyta sie we wrzesniu 2016 r.

0 3,3% po spadkach w dziewieciu poprzed-
nich miesigcach (m/m, sa). Jej poziom byt

0 15,3% nizszy niz przed rokiem (nsa). We
wrzesniu 2016 r. realna sprzedaz detaliczna
zwigkszyta sig 0 0,3% po minimalnym spad-
ku przed miesigcem (m/m, sa MF). Jej po-
ziom byt 0 6,3% (nsa) wyzszy niz przed
rokiem. Dane byly stabsze od oczekiwan
rynkowych.

Inflacja
proc., r/r
Zzrédfo: GUS, NBP

Od lipca 2014 r. utrzymuije sie deflacja cen
towardw i ustug konsumpcyjnych w ujeciu
rocznym, ktéra wynika przede wszystkim ze
spadku cen surowcéw (energetycznych

i rolnych). We wrzesniu 2016 r. spadek cen
konsumpcyjnych w skali rocznej wynidst
0,5%. Dane byty nieco nizsze od oczekiwan.
Inflacja bazowa (CPI po wytaczeniu cen
zywnosci i energii) od poczatku br. ksztattuje
sie ponizej zera (we wrzes$niu w ujeciu rocz-
nym wyniosta -0,4%, r/r). Po prawie 4 latach
utrzymywania sie deflacji cen produkcji prze-
mystowej, we wrzesniu ceny te byty 0 0,2%
wyzsze niz przed rokiem.

Stopy procentowe NBP
proc., koniec okresu
zrodfo: NBP

Zgodnie z oczekiwaniami Rada Polityki Pie-
nieznej pozostawita w pazdzierniku 2016 r.
stopy procentowe NBP na niezmienionym
poziomie, w tym stope referencyjng w wyso-
kosci 1,50%.

W opinii Rady obecny poziom st6p procento-
wych sprzyja utrzymaniu polskiej gospodarki
na $ciezce zréwnowazonego wzrostu oraz
zachowaniu rownowagi makroekonomiczne;j.
Analitycy bankowi nie oczekujg obecnie
zmian wysokosci podstawowych stép pro-
centowych do konca 2017 r. (mediana Reu-
ters, 3.10.).
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Il. DANE STATYSTYCZNE

. 2015 2016
rm an Q02 Qo3 Q04 an a2
PKB"
Produkt krajowy brutto r 36 31 34 43 3.0 31
kwilkw, sa 14 0.4 0.8 1.3 0.1 0.9
Spozycie w sektorze gospodarstw domowych or | 3 3 3.0 3.2 33
kwilkw, sa 0.7 0.7 0.6 0.6 0.9 0.6
Spozycie publiczne or 18 0.8 0.9 8.7 4.4 4.4
kwikw, sa 038 0.8 0.9 24 0.0 1.0
Makfady brutto na Srodki trwate Tr 118 5.8 4.4 4.4 -1.8 4.9
kewilkw, 53 29 0.1 0.2 0,3 -1.9 1.2
Eksport ddbr i usiug r 83 52 56 82 6.9 109
kewilkw, 53 23 0.3 21 3.0 22 41
Import dabr i ustug or 6.9 5.0 4.9 8.6 9.3 9.9
kwilkw, sa 14 0.8 18 39 25 25
Warto&¢ dodana brutto or 32 3.0 3.3 42 28 29
kwilkw, sa 1.0 0.9 0.7 1.3 0.3 0.4
Udziat we wzroscie PKB
Spozycie w sektorze gospodarstw domowych pp- 20 1,9 1.9 1.5 2.0 1,9
Spozycie publiczne pp- 03 0.1 0.2 1,6 0.8 0,8
Naktady brutto na Srodki trwate Pp- 15 1.0 0.8 12 -0,2 0.9
Zmiana zapasow pp- -1.0 01 0.1 0.1 13 0.5
Saldo obrotdw z zagranicg pp- 038 02 0.4 -01 -0,9 0.8
Wartos¢ dodana brutto pp- 28 26 29 37 25 245
Podatki i dotacje Pp- 07 0.5 0.5 0.6 0.5 0.6
Struktura PKB
Spozycie w sektorze gospodarstw domowych % PKB 646 59.8 60.4 48,8 64.0 59,2
Spozycie publiczne % PKB 174 17.8 17.3 19.5 17.4 17.8
Naktady brutto na Srodki trwate % PKB 14,0 18.1 19.3 275 133 16.7
Zmiana zapasow % PKB -05 0.5 0.8 0.6 0.8 1.0
Eksport dobr i ustug % PKB 5138 501 49.8 46.4 83.5 53.6
Import dabr i ustug % PKB 478 47.2 48.4 434 49.8 49.2
. 2016
- Mo 105 M0G o7 MG 109
Bilans ptatniczy
Eksport (EUR) Tt 41 0,0 57 -5.1 8.0 -
Import (EUR) Tt 03 15 04 6.8 10,4
Saldo obrotéw I:na'ap:ycha % PKB -09 -1 -0,6 -0.5 -0,6 -
Saldo obrotéw towarowych? % PKB 05 0.5 07 0.7 0.6 -
Oficjalne Aktywa Rezerwowe min euro 922826 970443 991744 982422 937175 1000780
Procesy inflacyjne
Ceny towardw i ustug konsumpcyjnych or -11 -0.9 -0.8 -0.9 -0.8 0.4
Inflacja bazowa (po wytaczeniu cen zywnosci i energi) Tr -04 -0.4 -0.2 0.4 -0.4 0.4
Ceny produkcji sprzedanej przemystu Tr -12 -0.4 -0.8 -0.5 -0.1 0.2
Produkcja
Produkcja sprzedana przemystu® ol 6.0 3.2 6.0 34 75 3.2
m/m, sa 22 -1.1 04 -1.5 21 0.2
Produkcja budowlano-montazowa® or -14.9 -13.7 -13.0 -18.8 -20.5 -15.3
m/m, sa -1.0 2.6 -1.6 0.6 4.7 3.3
PMI dla sektora przemystowego sa 510 521 518 50,3 8158 822
Gospodarstwa domowe i rynek pracy
Sprzedaz detaliczna® r 55 4.3 65 44 7.8 =
Przecigtne zatrudnienie w sektorze przedsiebiorstw ir 28 28 3.1 32 3.1 32
m/im 01 0.1 0.3 02 0.0 02
Przecigtne wynagrodzenie w sektorze przedsigbiorstw (realnie) Tr 58 5.0 6.1 5.8 545 4.4
mim -12 -3.5 1.9 1.2 1.7 0.1
Zharmonizowana_ stopa bezrobocia (Eurostat) %, sa 63 6.3 6.2 6.0 5.9 57
sihe z rachunkdw narodowych nie sa checnie spdjne ze Zaktualzowanymi danymi rocznymi
) Cany stale. Dane :':]m o liczbie p cyid 5 oséb
Zrédo: GUS, NEP. Eurostat. etliczenia MF na anych NEF, GUS, HSEC, Markit
. 2016
-m- M3 Mo4 M05 o6 o7 M08
Zadiuzenie Skarbu Panstwa
Zadtuzenie Skarbu Paristwa (wg kryt. miejsca emisj) nominal, min zt 858 4234 8816737 6907146 8989868 689 350.6 6992008
Zadluzenie krajowe nominal, min zt 574 5720 5782090 5883055 5922493 5868442 5962031
% 66,9 65.6 66.0 65.9 66.0 66.3
ZadluZenie zagraniczne nominat, min zt 283 8514 3036647 3024091 3067395 3025064 3029977
% 331 344 34.0 341 34.0 337
im 2015 2016
o an Q02 Qo3 Qo4 Qo1 Qoz"
Zadluzenie sektora finanséw publicznych (definicja krajowa)
Zadiuzenie sektora finansdw publicznych (wg kryt. miejsca emisji) nominal, min zt 648 1629 8582093 6764052 8772624 6992437 936 676.7
Zadluzenie krajowe nominal, min 2zt 559 0420 5644811 5790919 5704827 600 017.7 614 8241
% 65,9 65,8 66,1 65,0 66,7 65,6
ZadiuZenie zagraniczne nominat, min 2t 2891409 2937282 2973133 3067998 2992261 3220526
% 341 342 339 350 333 M4
Dhug sektora instytucji rzadowych i samorzadowych (definicja UE)
Diug sektora instytucji rzadowych | samorzgdowych nominat, min zt 8827366 8921603 9111619 9196594 9385591 9778321

1) dane wstepne
Zrédo: MF




IIl. UWARUNKOWANIA FINANSOWANIA POTRZEB POZYCZKOWYCH

Potrzeby pozyczkowe brutto
w 2016 r.

Finansowanie potrzeb pozyczkowych na

poziomie ok. 98% byto wynikiem:

e sprzedazy obligacji na rynku krajowym:
111,2 mid zt,

e zamiany obligacji w 2016 r.: 15,9 mid zi,

e sprzedazy obligacji na rynkach zagranicz-
nych: 25,4 mid zt (4,0 mld EUR,
1,7 mid USD, 3,0 mid CNY),

e zamiany obligacji w 2015 r.: 16,4 mid zl,

o odkupu obligacji wyemitowanych na ryn-
kach zagranicznych: 0,7 mid EUR,

e wyzszych niz zaktadano $rodkéw na koniec
2015r.: 16,9 mid zt.

Przeptywy w listopadzie srodkéw
z budzetu na rynek z tytutu
krajowych SPW

stan na 31 pazdziernika 2016 r., mid zt

Wartos$¢ srodkéw przekazywanych w listopa-
dzie z budzetu na rynek wyniesie 1,7 mid zt:
o wykupy SPW: 1,7 mid z,
e ptatnosci odsetek z tytutu SPW:

0,04 mid zt.

Przeptywy kasowe:
krajowy rynek finansowy - budzet*
stan na 31 pazdziernika 2016 r., mid zt

Wedtug stanu na 31 pazdziernika 2016 r.
wartos¢ srodkéw do przekazania z budzetu
na rynek do korica 2016 r. wynosi 1,7 mid zt.

* obejmujg sprzedaz, wykup i obstuge obligacji hurtowych
i bonéw skarbowych; miesigczne plany finansowania
ustalane sg w oparciu o warunki rynkowe i konsultacje

z inwestorami, z tego powodu brak szczegétowych danych
dot. przeptywéw do budzetu w kolejnych miesigcach.

Stan srodkéw ztotowych i waluto-
wych na rachunkach budzetowych

na koniec miesigca
$rodki do finansowania potrzeb pozyczkowych,
mid zt

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

Potrzeby pozyczkowe brutto w 2016 r.
(wg ustawy budzetowej po nowelizacji)
Razem 193,2 mld zt, w tym:

Finansowanie
potrzeb pozyczkowych

wykup diugu
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4 r IIl. 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-1X 2016 r. nastapit przyrost
zadtuzenia o 53,3 mld zt wzgledem krajo-
wych bankéw komercyjnych wobec wzrostu
0 25,9 mld zt w analogicznym okresie
2015r.

Zmiany diugu z tytutu SPW
na rynku krajowym wobec

zakladow ubezpieczeniowych
mid zt

W okresie I-1X 2016 r. nastgpit spadek
zadtuzenia o 1,5 mld zt wzgledem zaktadow
ubezpieczeniowych wobec spadku

0 0,3 mld zt w analogicznym okresie 2015 .

Zmiany diugu z tytulu SPW
na rynku krajowym wobec

funduszy inwestycyjnych
mid zt

W okresie I-1X 2016 r. nastgpit przyrost za-
diuzenia o 7,8 mld zt wzgledem funduszy
inwestycyjnych wobec wzrostu zadtuzenia
0 2,8 mld zt w analogicznym okresie 2015 .

Zmiany diugu z tytutu SPW
na rynku krajowym wobec

inwestoréw zagranicznych
mid zt

W okresie I-1X 2016 r. nastapit odptyw kapi-
tatu zagranicznego z rynku SPW w wysoko-
$ci 6,2 mld zt wobec naptywu 12,2 mid zt

w analogicznym okresie 2015 r. Portfel

tej grupy inwestorow osiggnat poziom

200,6 mid zt.
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IIl. UWARUNKOWANIA FINANSOWANIA POTRZEB POZYCZKOWYCH

Sprzedaz obligacji i bonéw
w okresie I-X 2016 r. oraz w 2015 r.
wg daty przetargu, wart. nomin., mid zt

W okresie I-X 2016 r. sprzedaz:

® obligacji wyniosta 135,9 mld zt wobec
93,9 mld zt w analogicznym okresie po-
przedniego roku,

® bonoéw 6,5 mid zt (od kwietnia 2013 r. do
grudnia 2015 r. bony nie byly sprzedawa-
ne).

Saldo obligacji i bonéw
w okresie I-X 2016 r. oraz w 2015 r.
wg daty przetargu, wart. nomin., mid zt

W okresie I-X 2016 r. nastagpit:
e wzrost zadluzenia w obligacjach
0 57,7 mid z,
e wzrost zadtuzenia w bonach o 1,7 mid zt.

Finansowanie zagraniczne

w okresie I-X 2016 r. oraz w 2015 r.
obligacje oraz kredyty w miedzynarodowych insty-
tucjach finansowych, wg daty rozliczenia, mld EUR

Finansowanie netto na rynkach zagranicz-
nych w okresie |-X 2016 r. byto dodatnie

i wyniosto 2,1 mld EUR, co byto rezultatem
dodatniego salda obligacji w wysokosci

3,1 mld EUR i ujemnego salda kredytéw
zaciggnietych w MIF w wysokosci

1,0 mld EUR.

Struktura krajowego diugu
rynkowego
mid zt

Na koniec pazdziernika 2016 r. poziom
krajowego dtugu rynkowego wynidst

571,1 mld zt wobec 513,4 mid zt na koniec
2015r.
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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 2016 r.

W strukturze sprzedazy SPW w 2016 r.

w Polsce dominowaty instrumenty o zapa-
dalnosci do pieciu lat.

Srednia zapadalnos$é diugu

Na koniec pazdziernika 2016 r. $rednia za-
padalnos$¢ dtugu krajowego wzrosta do 4,47
(4,27 na koniec 2015 r.), a dtugu ogétem
wzrosta do 5,36 (5,22 na koniec 2015 r.).

Ograniczenie ryzyka refinansowania
zwigzanego z wykupem SPW zapada-
jacych w 20161 2017 .

stan na 31 pazdziernika 2016 r., wart. nomin.,
mid zt

Dokonano odkupu (w formie zamiany lub
rozliczenia pienieznego) obligacji zapadaja-
cych w 2016 i 2017 r. o warto$ci nominalnej:
e OK0116: 11,6 mid zt (46%),

e EUR 02-2016: 3,1 mld zt (24%),

e PS0416: 9,7 mid zt (43%),

e OK0716: 2,7 mid zt (21%),

¢ PS1016: 8,8 mid zt (37%),

e WZ0117: 4,2 mld zt (22%),

e PS0417: 0,7 mid zt (4%).

Harmonogram wykupoéw diugu
Skarbu Panstwa w 2016 r.

stan na 31 pazdziernika 2016 r., wart. nomin.,
mid zt

Do wykupu w 2016 r. pozostaje dtug o war-
tosci nominalnej 3,9 mid zi, w tym:

¢ obligacje detaliczne: 0,6 mlid zi,
¢ bony skarbowe: 1,7 mid zt,

¢ obligacje oraz kredyty na rynkach zagra-
nicznych: 1,6 mid zt.
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Konsolidacja zarzadzania ptynnoscia

sektora publicznego
mld zt

W wyniku konsolidacji zarzgdzania
ptynnoscig sektora publicznego na koniec
pazdziernika zgromadzono Srodki w wysoko-
$ci 40,0 mid zt, z czego w depozytach termi-
nowych 30,7 mld zt oraz w depozytach typu
O/N 9,2 mid zt.

Struktura instytucjonalna zadluzenia
wobec nierezydentéw w SPW wyemi-

towanych na rynku krajowym
stan na 30 wrze$nia 2016 r., wykres prezentuje
dane bez rachunkéw zbiorczych

We wrzesniu 2016 r. udziat inwestoréw za-
granicznych w krajowym rynku SPW wzrost
04,1 mld zt, a wielkos¢ ich portfela osiggne-
fa warto$¢ 200,6 mid zt, co stanowito 35,2%
zadtuzenia w rynkowych SPW ogdtem
(34,8% w poprzednim miesigcu). Udziat
bankéw centralnych i instytucji publicznych
w grupie nierezydentéw wedtug stanu na
koniec wrzesnia 2016 r. wynidst 25,8%.

Zmiany zadtuzenia wobec nierezy-
dentéw w SPW wyemitowanych na
rynku krajowym w ukladzie instytu-
cjonalnym

zmiana we wrzesniu 2016 r., m/m, mid zt

We wrzes$niu 2016 r. najwieksze przyrosty
portfela SPW odnotowaty podmioty z katego-
rii ,inne” (1,5 mld zt), fundusze inwestycyjne
(1,2 mld z}) oraz banki (0,9 mid z}). Spadek
odnotowaty jedynie banki centralne i instytu-
cje publiczne (po 0,1 mid zt).

Zmiany zadluzenia wobec zagranicz-
nych bankéw centralnych i instytucji
publicznych w SPW wyemitowanych

na rynku krajowym
zmiany we wrze$niu 2016 r., mid zt

We wrzesniu 2016 r. banki centralne i insty-
tucje publiczne odnotowaty spadek zaanga-
zowania w wysokosci 0,2 mid zt.

W okresie od IV 2014 do konca IX 2016 r.,
za jaki dostepne sg szczegotowe dane,
zaangazowanie tych podmiotéw wzrosto

0 22,6 mid zt.
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A

Struktura geograficzna zadluzenia
wobec nierezydentéow w SPW

wyemitowanych na rynku krajowym
stan na 30 wrzesnia 2016 r., bez rachunkdéw zbior-
czych

Podobnie jak struktura podmiotowa, rowniez
struktura geograficzna nierezydentéw posia-
dajacych krajowe SPW jest mocno zdywer-
syfikowana.

Zmiany zadtuzenia nierezydentow

w obligacjach skarbowych wyemito-
wanych na rynku krajowym w ukla-
dzie geograficznym

zmiana we wrze$niu 2016 r., m/m, mid zt

We wrzesniu 2016 r. na krajowym rynku
polskich SPW najwieksze wzrosty odnoto-
waly panstwa unijne - zaréwno ze strefy
euro, jak i spoza - 0 2 mld zt w kazdej
grupie.

Niewielkie spadki wystgpity w przypadku
krajéw Bliskiego Wschodu, panstw europej-
skich spoza UE oraz Australia i Oceania (po
0,1 mid z}).

Struktura zadluzenia wobec nierezy-
dentéw w SPW wyemitowanych na
rynku krajowym w podziale na kraje
stan na 30 wrzesnia 2016 r., bez rachunkéw zbior-
czych, z wytgczeniem bankow centralnych,
wyrézniono kraje o udziale wigkszym niz 1%,

min zt

Ameryka Pn.

Europa - kraje UE spoza
strefy euro
11,4 mid zt; 7,8%

29,6 mid zt; 20,3%

Europa - kraje strefy
euro
40,0 mld zt; 27,4%

Azja (bez Bliskiego
Wschodu)
46,7 mid zt; 32,0%

Europa - kraje spoza
UE
10,9 mid zt; 7,4%

Bliski Wschaod
5,4 mid zt; 3, 7%

Australia i Oceania
1,2 mid zt; 0,8%

Ameryka Pd. (wtym
Karaiby)
0,8 mld zt; 0,6%

Afryka
0,06 mid zt; 0,04%

2,5
2,0
1,5
1,0
[]
0,0 T - |
-0,5
N iy o e RNy \-06 o O
& c\‘@q & & < «F & PN
S o 5@ o% 5 s s s
S A T
qb S ‘\'Q}\\a ® Q"" <2
J\\@ i o &<© ‘é\z
w© V‘I'\% %"ﬁ
o
&°
Kraie Warto$¢ nominalna Udziat w zadtuzeniu
J zadtuzenia (min zi) nierezydentéw
Stany Zjednoczone 28 762,3 24,5%
Japonia 18 873,1 16,1%
Luksemburg 17 325,4 14,7%
Norwegia 8899,1 7,6%
Wielka Brytania 74324 6,3%
Irlandia 6513,3 5,5%
Niemcy 5202,6 4,4%
Holandia 4687,8 4,0%
Austria 34327 2,9%
Dania 2773,0 2,4%
Zjednoczone Emiraty Arabskie 2088,8 1,8%
Francja 1768,6 1,5%
Szwajcaria 1700,0 1,4%
Pozostate kraje 8092,9 6,9%
Suma 117 551,9 100,0%
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Emisje na rynku EUR

Kwota:
Zapadalnos¢:
Kupon:
Spread:
Rentownosé¢:

Data wyceny:

Konsorcjum:

750 min EUR

25 pazdziernika 2028 r.
1,000%

48 pb powyzej mid-swaps
1,058%

18 pazdziernika 2016 r.

Banco Santander, Barclays, BNP Paribas, Citigroup oraz

Commerzbank

banki centralne i

instytucje publiczne

3%

fundusze
inwestycyjne
36%
instytucje ubezp. i
fundusze emeryt.
36%

Kwota: 500 min EUR
Zapadalnos¢: 25 pazdziernika 2046 r.
Kupon: 2,000%
Spread: 120 pb powyzej mid-swaps
Rentownosé: 2,122%

Data wyceny:

Konsorcjum:

banki centralne i

18 pazdziernika 2016 r.

_Szwajcaria
6%
_ kraje Beneluxu
5%

___ WIk. Brytania
4%

_ pozostale kraje
Europy Srodkowo-
Wsch.

3%

__pozostate kraje

.,pomstale europejskie
2% 3%

Banco Santander, Barclays, BNP Paribas, Citigroup oraz

Commerzbank

instytucje publiczne

8%

AP

pozostale kraje
surope]skle

pozostale kraje

instytucje ubezp. i in:;’::uszfzne ___ Europy Srodkowo-
fundusze emeryt. 5;‘;?] Wschodniej
23% 3%
__pozostale

2%
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Komentarz MF

Piotr Nowak, Podsekretarz Stanu, MF
28-10-2016 r.

Do konca pazdziernika sfinansowaliSmy catos¢ potrzeb pozyczkowych zapisanych
w ustawie budzetowej na 2016 r. Z uwzglednieniem wycenionej wczoraj emisji private
placement w euro, stopien sfinansowania potrzeb po nowelizacji budzetu wynosi ok.
98%. Nalezy jednak pamieta¢, ze nowelizacja uwzgledniata jedynie zwigkszenie wy-
datkow budzetu srodkéw europejskich o 8,9 mid zt i nie musi oznacza¢ wigkszej po-
dazy obligacji w stosunku do pierwotnie zatozonej w budzecie.

W listopadzie planowane sg dwa przetargi obligacji: zamiany (3 listopada) i sprzedazy
(17 listopada), nie jest natomiast planowana emisja bonéw skarbowych. Na przetargu
zamiany sprzedawane bedg obligacje dwu- i dziesiecioletnie o oprocentowaniu statym
oraz obligacje indeksowane. Odkupywane bedg trzy serie obligacji zapadajgce
w 2017 r. — styczniowa i kwietniowa (tj. serie o najblizszym terminie wykupu) oraz
pazdziernikowa (ij. seria o najwiekszej wartosci). Podaz na przetargu sprzedazy uza-
lezniona bedzie od warunkéw rynkowych, przy czym nie bedg oferowane obligacje
sprzedawane na przetargu zamiany.

We wrzesniu portfel ziotowych papierow skarbowych inwestorow zagranicznych
zwiekszyt sie 0 4,1 mld zl, co wynikato gtéwnie ze wzrostu zaangazowania nierezy-
dentéw w obligacje dtugoterminowe (+2,9 mid zt).




IV. PLAN PODAZY SPW W LISTOPADZIE 2016 R.

Przetarg zamiany
obligacji skarbowych

Przetarg sprzedazy
obligacji skarbowych

Przetargi sprzedazy
bonow skarbowych

Oferta obligacji detalicznych

Data przetargu/
rozliczenia

3 listopada 2016/
7 listopada 2016

* po rozliczeniu przetargu

Data przetargu

17 listopada 2016

sprzedazy.

Nazwa obligaciji

DOS1118

TOZ1119

COI1120

EDO1126

ROS1122

ROD1128

Obligacje
sprzedawane

OK1018 /120823 /
DS0727

Data rozliczenia

21 listopada 2016

Cena emisyjna
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)

100,00 zt

100,00 zt

Obligacje
odkupywane

Wz0117
PS0417

DS1017

Seria

wybér w zaleznosci od

sytuacji rynkowej, bez

obligacji oferowanych
na 1. przetargu

Przetargi sprzedazy bonéw skarbowych nie sg planowane.

Aktualna wartos¢
nominalna emisji*
(mlin zt)

13.189
15.151

21.629

Planowana podaz
(min zt)

3.000-7.000

Ostateczna oferta oraz warto$¢ podazy bedzie ogtaszana 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

Typ i wysokos¢ oprocentowania

State, 2,00%

Zmienne (1,00 * WIBOR 6M)
2,10% w pierwszym okresie odsetkowym

Zmienne (stopa inflacji + 1,25%)
2,30% w pierwszym okresie odsetkowym

Zmienne (stopa inflacji + 1,50%)
2,50% w pierwszym okresie odsetkowym

Zmienne (stopa inflacji + 1,75%)
2,60% w pierwszym okresie odsetkowym

Zmienne (stopa inflacji + 2,00%)
3,00% w pierwszym okresie odsetkowym




