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. SYTUACJA MAKROEKONOMICZNA

Produkt krajowy brutto Polski

ceny state, r/r; zrédto: GUS

W IV kw. 2016 r. nastgpito przyspieszenie
dynamiki aktywnosci gospodarczej w Polsce.
PKB zwigkszyt sie 0 1,7% (kw/kw, sa) po
wzroscie 0 0,4% w Il kw. 2016 r. Po nieco
stabszym wczesniejszym kwartale odbicie
zanotowaty eksport i import (kw/kw, sa).
Nieznacznemu spowolnieniu ulegto nato-
miast tempo wzrostu spozycia w sektorze
gospodarstw domowych, a piaty z rzedu,
cho¢ juz tagodniejszy, spadek zanotowaty
inwestycje. Wzrost konsumpcji prywatnej to
efekt dobrej sytuacji na rynku pracy, dobrych
nastrojow konsumentoéw oraz realizacji pro-
gramu "Rodzina 500+". Staba dynamika
aktywnosci inwestycyjnej to efekt niskiego
wykorzystania srodkow unijnych w kontek-
Scie przejscia od starej do nowej perspekty-
wy finansowej.

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

W IV kw. 2016 r. PKB byt 0 2,7% wyzszy niz
rok wczesniej wobec 2,5% zanotowanych

w Il kw. Dane byly zgodne ze wstepnym
szacunkiem GUS. Popyt krajowy byt gtow-
nym czynnikiem wzrostu PKB (w ujeciu r/r)
za sprawg spozycia w sektorze gospodarstw
domowych (wktad 2,1 pkt proc.), przyrostu
zapasow (1,4 pkt proc.) i spozycia publicz-
nego (0,5 pkt proc.). Ujemny wktad we
wzrost miaty w dalszym ciggu inwestycje
(-1,6 pkt proc.), ktérych poziom byt o0 5,8%
nizszy od tego sprzed roku. W przeciwien-
stwie do poprzedniego kwartatu dodatnig
kontrybucje odnotowat eksport netto (0,3 pkt
proc. wobec -0,3 pkt proc. w Il kw. 2016 r.)
m.in. w efekcie wyzszej dynamiki eksportu
niz importu.

Zadluzenie zagraniczne brutto Polski
proc. PKB
zZrédto: NBP, GUS, obliczenia wtasne MF

Zadtuzenie zagraniczne brutto na koniec
Il kw. 2016 r. wyniosto 315,1 mld EUR
(74,2% PKB) i byto 0 4,9 mld EUR wyzsze
niz kwartat wczesniej. Udziat zadtuzenia
sektora rzgdowego w zadtuzeniu ogétem
zwiekszyt sie nieznacznie do 39,1%.
Oficjalne aktywa rezerwowe na koniec
stycznia 2017 r. wyniosty 106,2 mid EUR

i pozostaty na adekwatnym poziomie,
pokrywajgc okoto sze$¢ miesiecy importu.

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

W grudniu 2016 r. wedtug wstepnych
danych deficyt rachunku biezacego
zmniejszyt si¢ do 0,5% PKB (w ujeciu
ptynnego roku). Dane byty nieco lepsze

od oczekiwan rynkowych. Deficyt rachunku
biezgcego byt z duzg nadwyzka finansowany
przez naptyw kapitatu dlugookresowego,

tj. inwestycji bezposrednich nierezydentéw

i europejskich funduszy strukturalnych
klasyfikowanych na rachunku kapitatowym.

! ]
-1,0

-2,0

130,0 2,0
mmm PKEB kw/kw, sa (prawa of)

—PKB (i10, sa)

— spozycie w sektorze gospodarstw domowych (i10,5a)
— iwestycje (i10, sa)

124,0 15
1180 10
112,0 0,5
106,0 0.0
100,0 -0,5

Q4'12 Q2"13 Q413 Q2'14 Q414 Q2'15 Q4'15 02'16 Q4'16

6,0
5,0
4,0
3,0
2,0

10

0,0

-3,0

Q412 Q213 a4'13 Q2'14 Q414 Q2'15 a4'1s Q2'16 Q4'16

spozycie NN zapasy inwestycje eksport netto e PKB (r/r, py)

80,0

/'-———.________/—-—-

0,0

Q3'12 Qi'13 Q3'13 Qi'14 Q3'14 Q1'1s Q3'15 Q1'16 Q3'16

60,0

8

20,0

sektor rzadowy
B pozostate sektory

. monetarne instytucje finansowe
inw. bezp.: instrumenty diuzne
— zadfuzenie zagraniczne brutto
50

4,0

3,0
2,0
1,0

0,0

-1,0
2,0
-3,0
-4,0

-5,0

X4 ris  Vis VLS VIIFls XS XIrls 'ie Iviie VIlle MII'le X'le XI'ie

towary mmmmm ustugi = dochody pierwotne dochody wtome BOB




I. SYTUACJA MAKROEKONOMICZNA

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

Zharmonizowana stopa bezrobocia (sa)
utrzymuje sie w tendencji spadkowej od
potowy 2013 r. W styczniu 2017 r. wyniosta
ona 5,4% (wobec 8,1% przecietnie w UE),
tj. obnizyta sie 0 0,1 pkt proc. w skali
miesigca oraz byta o 1,3 pkt proc. nizsza
niz przed rokiem. W styczniu 2017 r.
zharmonizowana stopa bezrobocia (sa)

w Polsce osiggneta rekordowo niski poziom.

Miesigczne indykatory sfery realnej
produkcja sprzedana w cenach stafych, i10, dane
wyrownane sezonowo

Zrédfo: GUS

Produkcja przemystowa zmniejszyta sie

0 0,2% (m/m, sa) w styczniu 2017 r., a jej
poziom byt 0 9,0% (nsa) wyzszy niz przed
rokiem. Dane byly lepsze od oczekiwan
rynkowych. W styczniu 2017 r. produkcja
budowlano-montazowa zwigkszyta sie trzeci
raz z rzedu (m/m, sa). W efekcie jej poziom
byt 0 2,1% wyzszy niz przed rokiem (nsa).
Dane byly lepsze od oczekiwan. W styczniu
2017 r. realna sprzedaz detaliczna
zwigkszyta sie 0 3% (m/m, sa MF), co

Z nawigzkg odrobito nieoczekiwany spadek
zanotowany w XII 2016 r. W efekcie jej
poziom byt 0 9,6% (nsa) wyzszy niz przed
rokiem. Dane byly wyraznie lepsze od
oczekiwan rynkowych.

Inflacja
proc., r/r
Zzrédfo: GUS, NBP

Od lipca 2014 r. do pazdziernika 2016 r.
utrzymywata sie deflacja cen towardw i ustug
konsumpcyjnych w ujeciu rocznym, ktéra
wynikata gtéwnie ze spadku cen surowcow
(energetycznych i rolnych). W ostatnich
trzech miesigcach inflacja wyraznie wzrosta

i w styczniu (wg wstepnych danych) wyniosta
1,8%. Dane byly wyzsze od oczekiwan.
Inflacja bazowa (CPI po wytgczeniu cen
zywnosci i energii) przez caty 2016 r. ksztat-
towata sie ponizej zera, a w grudniu wyniosta
0,0% w ujeciu rocznym (na razie brak
danych za styczen). Po prawie 4 latach
utrzymywania sie deflacji cen produkcji prze-
mystowej, od wrzesnia 2016 r. ceny te
szybko rosng i w styczniu 2017 r. byty

0 4,1% wyzsze niz przed rokiem.

Stopy procentowe NBP
proc., koniec okresu
Zrédto: NBP

Zgodnie z oczekiwaniami Rada Polityki
Pienigznej pozostawita w lutym 2017 r.
stopy procentowe NBP na niezmienionym
poziomie, w tym stope referencyjng

w wysokosci 1,50%. Rada nadal ocenia,
ze obecny poziom stdp procentowych
sprzyja utrzymaniu polskiej gospodarki na
$ciezce zrownowazonego wzrostu oraz
zachowaniu réwnowagi makroekonomiczne;j.
Analitycy bankowi nie oczekujg obecnie
zmian wysokos$ci podstawowych stép
procentowych do konca 2017 r. (mediana
Reuters, 2.03).
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Il. DANE STATYSTYCZNE

1) dane wstepne
Zrédo: MF

. 2015 2016
- e Q4 an Q02 Qo3 Qo4
PKB"
Produkt krajowy brutto ir ar 46 3.0 31 25 27
kwikw, sa 12 1.0 0.0 1.0 04 1.7
Spozycie w sektorze gospodarstw domowych ir 33 31 32 33 39 42
kwikw, sa 02 0.8 1.0 0.8 14 0.8
Spozycie publiczne r 02 71 42 39 49 27
kwilkw, 53 04 24 05 0.7 11 06
Maktady brutto na Srodki trwate or 47 4.5 22 -5.0 -7 5.8
kwikw, sa 1.0 -1.2 2.3 -1.5 2.2 0.6
Eksport dbr i ustug ir 6.5 9.1 6.7 114 6.8 8.6
kwikw, sa 37 2,0 1.2 37 03 28
Import ddbr i ustug or 53 8.4 8.7 10,0 7.8 8.5
kw/kw, sa 23 33 23 27 01 19
Wartoéé dodana brutto ir 36 45 28 29 24 27
kwilkw, sa 10 0,9 05 0.5 06 16
Udziat we wzroscie PKB
Spozycie w sektorze gospodarstw domowych pp. 20 1,6 2.0 1.9 23 21
Spozycie publiczne pp- 0.0 13 07 0.7 0,8 05
MNaktady brutto na Srodki trwate pp- 09 12 03 -0.9 14 1.6
Zmiana zapasow pp- 01 0.1 1.3 04 11 14
Saldo obrotdw z zagranicg pp- 07 0.4 -0.7 1.0 -0.3 0.3
Warto$¢ dodana brutto pp. 32 4.0 245 26 21 24
Podatki i dotacje pp. 05 0,6 0.5 0.5 04 0.3
Struktura PKB
Spozycie w sektorze gospodarstw domowych % PKB 60,0 489 639 58,8 539 498
Spozycie publiczne % PKB 173 19,5 17.3 17.6 174 19.5
MNakfady brutto na Srodki trwate % PKB 193 274 133 16,6 17,3 254
Zmiana zapasdw % PKB 0.8 05 0.8 1.0 19 1.9
Eksport débr i ustug % PKB 501 46,4 536 542 51,9 48.6
Import ddbr i ustug % PKB 483 432 496 49,0 493 457
iom. 2016 207
1108 109 10 11 12 101
Bilans ptatniczy
Eksport (EUR) Tt 92 27 2.3 4.7 6.7 -
Import (EUR} Tt 10.8 31 21 6.2 9,0
Saldo obrotdw hiu‘qcychz % PKB 05 -0.5 -0.5 -0.6 -0.5 -
Saldo obrotéw towarowych® % PKB 07 0.7 0.5 0.5 04 -
Oficjalne Aktywa Rezerwowe min euro 98 7175 1000780 103 1576 1041925 1080639 1061815
Procesy inflacyjne
Ceny towardw i ustug kensumpcyjnych r 08 -0.5 -0.2 0.0 0.8 1.8
Inflacja bazowa (po wytaczeniu cen zywnosci i energii) nr -04 0.4 0.2 -0.1 0,0 -
Ceny produkcji sprzedanej przemystu rr -01 02 0.6 1.8 32 41
Produkcja
Produkcja sprzedana przemystu® rir 75 32 13 31 21 9.0
m/m, sa 21 -0.2 0.9 2.0 15 0.2
Produkcja budowlano-montazowa® rir 205 153 20,1 -12.8 8.0 2.1
m/m, sa 4.8 35 2.5 6.4 27 14
PMI dla sektora przemystowego sa 5156 522 502 519 E43 [}
Gospodarstwa domowe i rynek pracy
Sprzedaz detaliczna® rir 78 6.3 46 74 6.1 9.6
Przecigtne zatrudnienie w sektorze przedsiebiorstw ir 31 32 3.1 31 31 45
mim 0.0 02 0.1 0.2 0.1 28
Przecietne wynagrodzenie w sektorze przedsiebiorstw (realnie) rr 55 44 38 4.0 1.9 24
mim 17 0.1 0.5 1.5 63 8.1
Zharmonizowana stopa bezrobocia {Euro_stat) %, sa 6.2 6,0 59 57 55 54
) Dane ihe 2 rachunidw narodewyth nie 53 dbecnie spéine 22 zaktuakowanymi danymi roczrymi
3) Ceny stske. Dane =:o:::)tm.'c liczbie pracujscych powyts 9 osdb
Zrédio: GUS, NBP, Eurostat, IHS Markit, obliczenia MF na podstawie danych NBP, GUS
. 2016
m- w7 Mg M09 w10 w11 w2
Zadluzenie Skarbu Panstwa
Zadtuzenie Skarbu Paristwa (wg kryt. migjsca emisj) nominal, min z 889 3506 8992008 9027095 9107504 9233399 9286612
Zadluzenie krajowe nominal, min zt 586 844.2 5962031 6026320 6033394 6061881 609197.9
% 66.0 66.3 66.8 66.2 65.7 65.6
ZadluZenie zagraniczne nominat, min zt 3025064 3029977 3000774 3074110 3171518 3194632
% 340 337 332 338 343 344
. 2015 2016
l-m: Qe Qo3 Qo4 Qo1 Q2 Q3"
Zadluzenie sektora finansow publicznych (definicja krajowa)
ZadtuZenie sektora finansdw publicznych (wg kryt miejsca emisji) nominat, min zt 858 2093 8764054 877 2824 8992499 9369510 9395623
Zadluzenie krajowe nominal, min zt 564 481.1 5790921 5704827 600023,7 6148364 624 336.0
% 65.8 66,1 65,0 66.7 65.6 66.4
Zadluzenie zagraniczne nominat, min zt 2937282 2973133 3067998 2992262 3220526 3152263
% 342 339 350 333 344 336
Diug sektora instytucji rzgdowych i samorzadowych (definicja UE)
Diug sektora instytucji rzadowych i samorzgdowych nominat, min zt 8921603 9111620 9196594 9385647 977 9149 9784936




IIl. UWARUNKOWANIA FINANSOWANIA POTRZEB POZYCZKOWYCH

Potrzeby pozyczkowe brutto w 2017 r.

Finansowanie potrzeb pozyczkowych, po
przetargu zamiany 2 marca br., na poziomie
ok. 46% byto wynikiem:

e sprzedazy obligacji na rynku krajowym:
28,7 mld zt,

e zamiany obligacji: 4,7 mid zt,

e zamiany obligacji w 2016 r.: 13,4 mid z,

ciagnien kredytéw z MIF: 0,1 mid z,

e wyzszych niz zakladano srodkéw na
koniec 2016 r.: 30,4 mid zt (dane wstepne,
ostateczny poziom bedzie znany po
zamknieciu roku budzetowego).

* potrzeby pozyczkowe netto wg ustawy budzetowej, wykupy
dtugu wg stanu na dzien 31 grudnia 2016 r.

Przeptywy w marcu srodkow
z budzetu na rynek z tytutu
krajowych spw

Przeplywy kasowe:
krajowy rynek finansowy - budzet*
stan na 28 lutego 2017 r., mid zt

Wedtug stanu na 28 lutego 2017 r. wartos¢
Srodkow do przekazania z budzetu na rynek
do konca 2017 r. wynosi 67,9 mlid zt.

* obejmujg sprzedaz, wykup i obstuge obligacji hurtowych
i bonéw skarbowych; miesieczne 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 2017 r.*
Razem 168,7 mld zt, w tym:
wykup dlugu
Zagranicznego
15,7

wykup diugu
krajowego
74,0

Finansowanie
potrzeb pozyczkowych

finansowanie zagraniczne
27,6

finansowanie krajowe
49,7

W marcu br. przeptywy $rodkoéw z tytutu wykupu i ptatnosci odsetkowych od spw nie wystepuija.

60,0
50,0
40,0
30,0
20,0
10,0
0,0
-10,0
-20,0

-30,0
17 [} n v

1X X Xl Xl

wyplywy kasowe z budzetu (na rynek) s wphywy kasowe do budzetu —e— saldo narastajaco

80,0

70,0

66,2
63,4
60,7
] 59,4
57,7 56,3
50,0 47,2 46,6
39,7
40,0 380
30,0
20,0
10,0
0,0
I'16 ] 1l \% W Vi IX X Xl Xl

73,8

67,1

I'17 [}




v r IIl. UWARUNKOWANIA FINANSOWANIA POTRZEB POZYCZKOWYCH

Zmiany diugu z tytutu spw
na rynku krajowym wobec

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

W styczniu 2017 r. nastgpit przyrost zadtuze-
nia o 6,9 mld zt wzgledem krajowych
bankéw komercyjnych wobec wzrostu

0 8,0 mld zt w analogicznym okresie 2016 r.

Zmiany diugu z tytutu spw
na rynku krajowym wobec

zakladow ubezpieczeniowych
mid zt

W styczniu 2017 r. nastagpit przyrost zadtuze-
nia o 0,3 mld zt wzgledem zaktadéw
ubezpieczeniowych wobec spadku

0 0,2 mld zt w analogicznym okresie 2016 r.

Zmiany diugu z tytutu spw
na rynku krajowym wobec

funduszy inwestycyjnych
mid zt

W styczniu 2017 r. nastgpit spadek
zadtuzenia o 0,7 mld zt wzgledem funduszy
inwestycyjnych wobec spadku zadtuzenia

0 0,5 mld zt w analogicznym okresie 2016 r.

Zmiany diugu z tytutu spw
na rynku krajowym wobec

inwestoréw zagranicznych
mid zt

W styczniu 2017 r. nastgpit naptyw kapitatu
zagranicznego z rynku spw w wysokosci
1,2 mld zt wobec odptywu 13,1 mid zt

w analogicznym okresie 2016 r. Portfel tej
grupy inwestoréw osiggnat poziom

193,8 mid zt.
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IIl. UWARUNKOWANIA FINANSOWANIA POTRZEB POZYCZKOWYCH

Sprzedaz obligacji i bonéw
w okresie I-1l 2017 r. oraz w 2016 r.
wg daty przetargu, wart. nomin., mid zt

W okresie I-11 2017 r. sprzedaz:

® obligacji wyniosta 30,6 mld zt wobec
29,8 mld zt w analogicznym okresie
poprzedniego roku,

® bonow wyniosta 6,0 mid zt wobec
4,8 mld zt w analogicznym okresie
poprzedniego roku.

Saldo obligacji i bonéw
w okresie I-1l 2017 r. oraz w 2016 r.
wg daty przetargu, wart. nomin., mid zt

W okresie I-11 2017 r. nastapit:

e wzrost zadtuzenia w obligacjach
017,9 mid z,

® wzrost zadtuzenia w bonach
06,0 mid zt.

Finansowanie zagraniczne
w okresie I-11 2017 r. oraz w 2016 r.

obligacje oraz kredyty w miedzynarodowych insty-
tucjach finansowych, wg daty rozliczenia, mld EUR

Finansowanie netto na rynkach zagranicz-
nych w okresie I-11 2017 r. byto ujemne

i wyniosto 0,1 mld EUR, co byto rezultatem
ujemnego salda kredytow zaciagnigtych

w MIF.

Struktura krajowego diugu
rynkowego
mid zt

Na koniec lutego 2017 r. poziom krajowego
dtugu rynkowego wyniést 600,0 mld zt wobec
576,7 mld zt na koniec 2016 r.

22,0 165,0

20,0 150,0

18,0 135,0

120,0
105,0
90,0
75,0
60,0
45,0
30,0
15,0
0,0
X XIoXuoorizooi

16,0
14,0
12,0
10,0
80
6,0
4,0
2,0

0,0
1"16 Il n v v Vi viL - VI IX

I obligacje bony

21,0 70,0

61,6 621
58,0 59,3

18,0 60,0

15,0 50,0

12,0 13,4 40,0
30,0

20,0

Ny [ I I i I I I .
0,0 L - 0,0

3,0 -10,0

-6,0 -20,0
1'16 Il n v v Vi viL Vil IX X Xl Xunooriz [}

mmmm saldo obligacji saldo bondw ~ —@—razem narastajaco w roku (prawa os)

4,0
3,0
2,0
1,0
0,0
-1,0

-2,0

-3,0
I'16 [} n v v Vi VIl Vi 1X X Xl X I'17 Il

wplywy — mmmm wykupy — —®— saldo narastajgco w roku

700,0
600,0

500,0

400,0
300,0
200,0
100,0
0,0
N ’_\96\ ’9@

mmmm obligacje rynkowe bony  —®— diug rynkowy




J IIl. UWARUNKOWANIA FINANSOWANIA POTRZEB POZYCZKOWYCH

Struktura sprzedazy spw w Polsce
i wybranych krajach pod wzgledem
zapadalnosci

w formie przetargéw i syndykatu w walucie lokalnej
od 1 do 28 lutego 2017 r.

W strukturze sprzedazy spw w 2017 r.

w Polsce przewazajg instrumenty
o zapadalnos$ci powyzej pieciu lat.

Srednia zapadalnos$é diugu

Na koniec lutego 2017 r. $rednia zapadal-
no$¢ diugu krajowego wzrosta do 4,47
(4,36 na koniec 2016 r.), a dtugu ogétem
wyniosta 5,25 (5,27 na koniec 2016 r.).

Ograniczenie ryzyka refinansowania
zwigzanego z wykupem spw zapada-
jacych w 2017 r.

stan na 28 lutego 2017 r., wart. nomin., mid zt

Dokonano odkupu (w formie zamiany)
obligacji zapadajgcych w 2017 r. o wartosci
nominalnej:

e WZ0117: 6,8 mid zt (35%),

e PS0417: 2,2 mid zt (13%),

e OK0717: 0,0 mid zt (0%),

e DS1017: 4,6 mid zt (20%).

Harmonogram wykupoéw diugu
Skarbu Panstwa w 2017 r.

stan na 28 lutego 2017 r., wart. nomin., mid zt

Do wykupu w 2017 r. pozostaje dtug
o wartosci nominalnej 70,5 mid zt, w tym:

e obligacje hurtowe: 46,6 mid zt,
e obligacje detaliczne: 2,4 mid zt,
¢ bony skarbowe: 6,0 mid zt,

¢ obligacje oraz kredyty na rynkach zagra-
nicznych: 15,5 mid zh.
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Konsolidacja zarzadzania ptynnoscia

sektora publicznego
mld zt

W wyniku konsolidacji zarzgdzania ptynno-
Scig sektora publicznego na koniec lutego
2017 r. zgromadzono $rodki w wysokosci
40,3 mld zt, z czego w depozytach termino-
wych 31,2 mld zt oraz w depozytach typu
O/N 9,1 mid zt.

Struktura instytucjonalna zadluzenia
wobec nierezydentéw w spw wyemi-

towanych na rynku krajowym
stan na 31 stycznia 2017 r., wykres prezentuje
dane bez rachunkéw zbiorczych

W styczniu 2017 r. udziat inwestorow
zagranicznych w krajowych spw wzrost

0 1,2 mld zt, a wielkos¢ ich portfela osiggne-
fa warto$¢ 193,8 mid zt, co stanowito 32,5%
zadtuzenia w spw ogétem (32,8%

w poprzednim miesigcu). Udziat bankow
centralnych i instytucji publicznych w grupie
nierezydentéw wedtug stanu na koniec
stycznia 2017 r. wyniést 27,9%.

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

zmiana w styczniu 2017 r., m/m, mid zt

W styczniu 2017 r. najwiekszy wzrost zaan-
gazowania w krajowe spw odnotowaty fun-
dusze inwestycyjne (2,5 mld zt). Najwiekszy
spadek miat miejsce w przypadku bankéw
(1,2 mid zh).

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

na rynku krajowym
zmiany w styczniu 2017 r., mid zt

W styczniu 2017 r. banki centralne

i instytucje publiczne odnotowaty spadek
zaangazowania w wysokosci 0,3 mid zt.
W okresie od IV 2014 do konca | 2017 r.,
za jaki dostepne sg szczegotowe dane,
zaangazowanie tych podmiotéw wzrosto
0 23,2 mid zt.
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A

Struktura geograficzna zadluzenia
wobec nierezydentéw w spw

wyemitowanych na rynku krajowym
stan na 31 stycznia 2017 r., bez rachunkéw zbior-
czych

Podobnie jak struktura podmiotowa, rowniez
struktura geograficzna nierezydentéw posia-
dajacych krajowe spw jest mocno zdywersy-
fikowana.

Zmiany zadtuzenia nierezydentow

Europa - kraje UE spoza
strefy euro
2,3 mld zt; 9,0%

Ameryka Pn.
18,9 mid zi; 13,8%

Europa - kraje

strefy euro

38,9 midzt; 28,3%

Azja (bez Bliskiego
Wschodu)
48,0 midzt; 34,9%

Europa - kraje spoza
UE
11,5 midzt; 8,4%

Bliski Wschaod
5,6 mldzt;4,1%

Australia i Oceania
1,3 midzt; 1,0%

Ameryka Pd. (w tym
Karaiby)
0,8 midzt; 0,6%

Afryka
0,03 mid zt; 0,02%

w spw wyemitowanych na rynku e

krajowym w ukladzie geograficznym L5

zmiana w styczniu 2017 r., m/m, mid zt 10
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Struktura zadtuzenia wobec nierezy- . Wartosé nominalna Udziat w zadtuzeniu

dentéw w spw wyemitowanych na Kraje zadtuzenia (min zi) nierezydentow

rynku krajowym w podziale na kraje Japonia 18 952,8 17,4%

stan na 31 styczni§ 2017 r.,lbez rachunkéw zbior- Stany Zjednoczone 18 332,8 16,8%

czych, z wytgczeniem bankow centralnych,

wyrézniono kraje o udziale wigkszym niz 1%, Luksemburg 15671,9 14,4%

min zt Norwegia 9703,7 8,9%
Wielka Brytania 71877 6,6%
Irlandia 67258 6,2%
Niemcy 6 230,1 5,7%
Holandia 4 678,6 4,3%
Austria 3838,6 3,5%
Dania 3754,3 3,4%
Zjednoczone Emiraty Arabskie 2 295,2 2,1%
Szwajcaria 1585,4 1,5%
Hong Kong 1350,9 1,2%
Australia 1181,3 1,1%
Pozostate kraje 7 648,5 7,0%
Suma 109 137,4 100,0%
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Komentarz MF

Piotr Nowak, Podsekretarz Stanu, MF
28-02-2017r.

W marcu przeprowadzone zostang dwa przetargi — jako pierwszy przetarg zamiany
[zrealizowany], nastepnie przetarg sprzedazy obligacji. Na obydwu zaoferujemy trzy
tenory o oprocentowaniu statym (2, 5i 10 lat) i dwa o zmiennym. Oferta na drugim
przetargu moze by¢ uzupetniona o obligacje typu WS albo IZ. Podaz w marcu bedzie
wyraznie nizsza niz w pierwszych dwoch miesigcach roku. Na przetargu sprzedazy
bedzie to maksymalnie 5 mld zt. W marcu nie planujemy przetargéw bondéw skarbo-
wych.

W styczniu 2017 r. miat miejsce naptyw inwestoréw zagranicznych na krajowy rynek
spw w kwocie 1,2 mld zt, osiggajac poziom 193,8 mld zt (1j. 32,5% zadtuzenia w krajo-
wych spw). Podobnie jak w ubiegtym roku naptyw ten skoncentrowany byt w segmen-
cie obligacji o zapadalnosci powyzej 3 lat. W lutym obserwujemy dalszy naptyw inwe-
storéw zagranicznych.




IV. PLAN PODAZY SPW W MARCU 2017 R.
Przetarg zamfany Data przetargu/ Obligacje Obligacje Aktualna wartosc
. o Z u i i . s
obligacji skarbowych A przetarg gac) gacj nominalna emisji*
rozliczenia sprzedawane odkupywane
(mlin zt)
PS0417 11.505
OK0419/ PS0422 /
2 2::2: ;g:;’ WZ1122/ WZ0126 / OK0717 12.950
DS0727
DS1017 17.402
* po rozliczeniu przetargu
Przetarg sprzedazy Planowana podaz
obligacji skarbowych Data przetargu Data rozliczenia  Seria (min z})
OKO0419/ PS0422 /| WZ1122/
23 marca 2017 27 marca 2017 WZ0126 / DS0727 / mozliwe  3.000-5.000

Przetargi sprzedazy
bonow skarbowych

Oferta obligacji detalicznych

i konsultacje z inwestorami.

sprzedazy.

Nazwa obligaciji Cena emisyjna
DOS0319 zg;)g;),‘g())(?zzllprzy zamianie)
TOZ0320 (1;;) g;)(()) zzliprzy zamianie)
CO0I0321 :g()gg(?zzllprzy zamianie)
EDO0327 (1;;) g;)(()) zzliprzy zamianie)
ROS0323 100,00 z

ROD0329 100,00 zt

obligacje typu WS albo 1Z

Przetargi sprzedazy bonéw skarbowych nie sg planowane.

Ostateczna oferta oraz warto$¢ podazy bedzie ogtaszana 2 dni przed przetargiem w oparciu o aktualne warunki rynkowe

Minister Finanséw moze oferowac obligacje na przetargu uzupetniajgcym po minimalnej cenie ofert przyjetych na przetargu

Typ i wysokos¢ oprocentowania

State, 2,10%

Zmienne (1,00 * WIBOR 6M)
2,20% w pierwszym okresie odsetkowym

Zmienne (stopa inflacji + 1,25%)
2,40% w pierwszym okresie odsetkowym

Zmienne (stopa inflacji + 1,50%)
2,70% w pierwszym okresie odsetkowym

Zmienne (stopa inflacji + 1,75%)
2,80% w pierwszym okresie odsetkowym

Zmienne (stopa inflacji + 2,00%)
3,20% w pierwszym okresie odsetkowym




