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1. PODSTAWY PRAWNE EMISJI SKARBOWYCH PAPIEROW WARTOSCIOWYCH (SPW).

1.1.  Konstytucja Rzeczypospolitej Polskiej.

Konstytucja Rzeczypospolitej Polskiej z dnia 2 kwietnia 1997 roku (Dz. U. z 1997 roku Nr 78, poz. 483) ustanawia m. in.:

a) zakaz zaciggania pozyczek lub udzielania gwarancji i poreczen finansowych, w nastepstwie ktérych panstwowy dtug publiczny przekroczy 60%
warto$ci rocznego PKB,

b) zakaz finansowania deficytu budzetowego przez bank centralny.

1.2.  Ustawa o finansach publicznych.

Ustawa o finansach publicznych z dnia 27 sierpnia 2009 roku (Dz. U. z 2017 roku poz. 2077) jest podstawowym aktem prawnym regulujgcym

zasady emisji SPW okres$lajgcym m.in.:

a) szczegotowe procedury ostrozno$ciowe i sanacyjne dotyczace budzetu panstwa, budzetéw jednostek samorzadu terytorialnego oraz udzielania
gwarancji i poreczen uruchamiane w sytuaciji, gdy relacja panstwowego ditugu publicznego do PKB przekroczy poziom 55% oraz 60%,

b) obowigzek przygotowania przez Ministra Finansow' czteroletniej strategii zarzadzania diugiem Skarbu Panstwa oraz oddziatywania
na panstwowy dtug publiczny,

¢) podmioty uprawnione do emisji SPW — jedynym podmiotem uprawnionym do emisji SPW opiewajacych na $wiadczenia pieniezne jest Minister
Finansow?,

d) podziat SPW ze wzgledu na okres zapadalnosci na:
> krotkoterminowe: bony skarbowe, oferowane do sprzedazy w kraju z dyskontem i wykupywane wedtug wartoSci nominalnej — okres

zapadalno$ci tych instrumentéw wynosi do 364 dni (wiacznie),
dlugoterminowe: obligacje skarbowe oferowane do sprzedazy tak w kraju jak i za granicg, w przypadku ktérych zysk inwestora wynika z dyskonta
lub/i odsetek — okres zapadalnosci tych instrumentdw jest nie krétszy niz jeden rok (365 dni).

1.3.  Rozporzadzenia Ministra Finanséw w sprawie warunkéw emitowania poszczegéinych typéw SPW.

Na podstawie ustawy o finansach publicznych Minister Finanséw wydat nastepujace rozporzadzenia regulujace zasady emisji SPW:

a) Rozporzadzenie Ministra Finanséw z dnia 30 sierpnia 2013 roku w sprawie warunkéw emitowania obligacji skarbowych oferowanych w
sprzedazy hurtowej (Dz. U. z 2013 roku poz. 1089),

b) Rozporzadzenie Ministra Finanséw z dnia 30 sierpnia 2013 roku w sprawie warunkéw emitowania bonoéw skarbowych (Dz. U. z 2013 roku
poz. 1088),

c) Rozporzadzenie Ministra Finanséw z dnia 15 grudnia 2010 roku w sprawie warunkéw emitowania obligacji skarbowych oferowanych na
rynkach zagranicznych (Dz. U. z 2016 roku, poz. 1884),

d) Rozporzadzenie Ministra Finanséw z dnia 3 grudnia 2010 roku w sprawie warunkow emitowania obligacji skarbowych oferowanych w sieci
sprzedazy detalicznej (Dz. U. z 2010 roku Nr 237, poz. 1573),

e) Rozporzadzenie Ministra Finansow z dnia 3 grudnia 2010 roku w sprawie warunkow emitowania obligacji skarbowych przeznaczonych
na zamiang zobowigzan Skarbu Panstwa (Dz. U. z 2010 roku Nr 237, poz. 1574).

W wymienionych powyzej rozporzadzeniach zostaty zdefiniowane uprawnienia Ministra Finanséw dotyczace okre$lania szczegdtowych warunkow
emisji SPW w poszczegolnych segmentach rynku finansowego.

Okreslajg one ogdlne warunki konstrukcji instrumentéw, procedury sprzedazy, obstugi oraz wykupu (w tym odkupu i przedterminowego wykupu)
SPW a takze definiujg grupy inwestorow, ktérym moga by¢ one oferowane.

1.4.  Listy emisyjne SPW.

Szczegotowe warunki poszczegoinych emisji SPW takie jak: data wykupu, rodzaj oprocentowania, waluta emisji i maksymalna jej warto$¢
sg okre$lane kazdorazowo w listach emisyjnych wydawanych przez Ministra Finansow.
Podanie listu emisyjnego do publicznej wiadomosci, na stronach internetowych Ministerstwa Finansow, jest warunkiem dojscia emisji do skutku.

2. RYNEK PIERWOTNY SPW.

21.  Sprzedaz SPW na rynku krajowym.

Sprzedaz SPW na rynku krajowym jest realizowana za po$rednictwem agentdw emisji dziatajacych na podstawie odrebnych uméw zawartych
z Ministrem Finanséw. Za sprzedaz SPW przeznaczonych dla inwestoréw instytucjonalnych — obligacji skarbowych i bonéw skarbowych
oferowanych na przetargach odpowiedzialny jest Narodowy Bank Polski. Emisja instrumentéw dedykowanych inwestorom indywidualnym — obligacii
oszczednosciowych oferowanych w sieci sprzedazy detalicznej lezy w gestii PKO Banku Polskiego S.A.

21.1.  System Dealeréw Skarbowych Papierow Wartosciowych (DSPW).

Od poczatku 2003 roku z przywileju nabywania SPW na przetargach mogq korzysta¢ wytacznie podmioty posiadajace status Dealera Skarbowych
Papierow Wartosciowych (DSPW)2. System DSPW zostat powotany do Zzycia w celu zapewnienia bezpieczenstwa finansowania potrzeb
pozyczkowych budzetu panstwa, poprawy ptynno$ci, przejrzystosci i efektywnosci rynku SPW.

Uczestnicy systemu.

Podmiotami uprawnionymi do ubiegania si¢ w o status DSPW sg polskie i zagraniczne banki oraz inne podmioty spetniajgce wymogi okreslone
w Regulaminie petnienia funkcji DSPW. W roku 2017 funkcje DSPW petnito 14 podmiotéw wytonionych w procedurze konkursowej trwajacej
od 1 pazdziernika 2015 roku do 30 wrzesnia 2016 roku. Reguty konkursu i kryteria, w oparciu o ktdre przyznano status DSPW precyzowat
Regulamin petnienia funkcji DSPW z 15 wrze$nia 2015 roku. W okresie 1 pazdziernika 2016 roku — 30 wrzesnia 2017 roku trwat konkurs na
petnienie funkcji DSPW w 2018 roku. Jego reguty, w tym zasady wyboru DSPW, okre$lat Regulamin petnienia funkcji DSPW z 12 wrze$nia 2016

10d 28 wrze$nia 2016 r. do 9 stycznia 2018 r. kompetencje Ministra Finanséw byly przypisane do Ministra Rozwoju i Finanséw.
2 Prawo do uczestniczenia w przetargach SPW posiada réwniez Bank Gospodarstwa Krajowego na podstawie rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 30 sierpnia 2013 r. w sprawie
warunkéw emitowania obligacji skarbowych oferowanych w sprzedazy hurtowej oraz rozporzadzenia z dnia 30 sierpnia 2013 r. w sprawie warunkéw emitowania bonéw skarbowych.


https://www.finanse.mf.gov.pl/documents/766655/5fc0868e-e80e-441a-8eb7-36f8ee76a5d2
https://www.finanse.mf.gov.pl/documents/766655/c00fa083-4c28-41d8-ae71-be71ee4a8c9a
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roku. Najnowszy Requlamin petnienia funkcji DSPW z 14 wrze$nia 2017 roku wprowadzit istotne zmiany w systemie DSPW. Ich celem bylo
uproszczenie obowigzujacych regut przy zwiekszeniu wagi kluczowych aspektdw systemu. Sposrod najwazniejszych zmian wymieni¢ nalezy:

odejscie od formuty konkursu jako sposobu wytaniania DSPW;

zmiana okresu trwania umowy o petnienie funkcji DSPW z rocznego na czas nieokreslony, co nadato bezterminowy charakter funkcii
DSPW (z wytaczeniem sytuacji niewywigzywania sie z obowiazkéw dealerskich czy wypowiedzenia umowy z innej przyczyny przez
ktorakolwiek ze stron umowy)?;

skrécenie procesu ubiegania sie o funkcje DSPW — postepowanie przygotowawcze trwa minimum 1 okres rozliczeniowy, przy czym
kandydat moze uzyska¢ status DSPW nie wczesniej niz od drugiego okresu rozliczeniowego nastepujacego po postepowaniu
przygotowawczym);

uproszczenie procesu ubiegania sie o funkcie DSPW - kandydat do funkcji DSPW podlega wylacznie ocenie aktywnosci na rynku
wtérnym (nie ma obowigzku kwotowania obligacji benchmarkowych przez minimum 5 godzin dziennie, nie jest tez rozliczany z kryterium
wspo6tpracy z Ministrem).

Tabela 1. Podmioty kandydujace do petnienia funkcji DSPW na rok 2017, petiace funkcje DSPW w roku 2017, kandydujace do petnienia funkcji
DSPW na rok 2018, petnigce funkcje DSPW w roku 20183.

Kandydat na DSPW na
rok 2017

Kandydat na DSPW na

DSPW w roku 2017 rok 2018

Nazwa podmiotu DSPW w roku 2018°

Bank Handlowy w Warszawie S.A.

v

Bank Millennium SA

Bank PEKAO S.A.

Bank Zachodni WBK S.A.

Barclays Bank plc

BNP Paribas SA

mBank S.A.

Y ENANENENENEN
SYENANENENENENEN

Deutsche Bank AG"

Erste Group Bank AG

Goldman Sachs International

HSBC Bank plc

ING Bank Slaski S.A.

PKO BP SA

SRR
SRR

Raiffeisen Bank Polska S.A.

Société Générale S.A. Oddziat w Polsce

J.P. Morgan Securities plc

SRR AR RERERAR AR RERR
SRR AR R RERER AR RER

<<
ANEN

1) Deutsche Bank AG petnit funkcje do 30 czerwca 2018 roku.

Kryteria wyboru podmiotéw w konkursie na DSPW na rok 2018:

1)

aktywno$¢ DSPW na rynku pierwotnym (waga 40%), tj. procentowy udziat w tacznej, wazonej wartosci nominalnej SPW sprzedanych

na przetargach sprzedazy, przetargach uzupetniajacych, przetargach zamiany i przetargach bonéw skarbowych w trakcie danego okresu

konkursowego,

aktywno$¢ na rynku wtérnym (waga 40%), tj. jako$¢ kwotowania SPW na Rynku elektronicznym,

wspotpraca z Ministrem (waga 20%), w szczegolno$ci:

a. doradztwo w zakresie polityki emisyjnej, w szczegdinosci konsultacje dotyczace ramowego okreSlania wielkosci podazy
na poszczegdlnych przetargach,

b. przekazywanie biezacych analiz sytuacji na rynkach finansowych,

c. jakos$¢ kwotowan SPW oraz innych instrumentow finansowych podawanych na zadanie Ministra,

d. inne dziatania, w szczegdIinosci majace na celu realizacje zobowigzan okreslonych w §6 ust. 1 Regulaminu.

Obowiazki DSPW w roku 2017:

Lxxd=2a

uczestniczenie w przetargach sprzedazy obligacji skarbowych,

nabycie nie mniej niz okreslony na dany rok kalendarzowy minimalny wymagany procentowy udziat w tgcznej wazonej warto$ci nominalne;
SPW sprzedanych na przetargach sprzedazy, przetargach uzupetniajacych, przetargach zamiany i przetargach bonéw skarbowych
w trakcie danego okresu konkursowego (wagi: 0,5 dla SPW o terminie do wykupu ponizej 4 lat, 1,5 dla SPW o terminie do wykupu
réwnym lub dtuzszym od 4 lat),

podawanie cen kupna i sprzedazy wszystkich wskazanych przez Ministra emisji bazowych obligacji skarbowych na Rynku elektronicznym
(Treasury BondSpot Poland) przez minimum 5 godzin dziennie,

uczestniczenie w sesjach fixingowych SPW, organizowanych przez NBP za posrednictwem organizatora Rynku elektronicznego
(BondSpot S.A.) w celu wyznaczania cen informacyjnych, zgodnie z Regulaminem Fixingu okre$lonym przez NBP wspéinie z Ministrem,
dla emisji wskazanych przez Ministra,

podawanie dwustronnych kwotowan SPW na kazde zadanie Ministra,

wspdtpraca z Ministrem w zakresie budowy przejrzystego, ptynnego i efektywnego rynku SPW,

dziatanie na rzecz rozszerzania bazy inwestoréw nabywajacych SPW,

promowanie rynku SPW,

rzetelne wypetnianie obowigzkéw wynikajacych z uczestnictwa w systemach depozytowych.

3 W § 25 nowego regulaminu w czesci Postanowienia przejsciowe i koricowe okreslono, ze z kandydatami, ktérzy w wyniku zakoficzonego 30 wrzesnia 2017 r. konkursu uzyskali status
DSPW, Minister zawrze umowy o petnienie funkcji DSPW na czas nieokreslony.



https://www.finanse.mf.gov.pl/documents/766655/c00fa083-4c28-41d8-ae71-be71ee4a8c9a
https://www.finanse.mf.gov.pl/documents/766655/3ded2cd5-743c-4831-8470-1fecc36c5ade
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Uprawnienia podmiotow posiadajacych status DSPW w roku 2017:

1) wylaczne prawo do sktadania ofert na przetargach SPW,

2) wylaczno$¢ lub preferencje w zakresie przeprowadzania indywidualnych operacji z Ministrem dotyczacych transakcji warunkowych typu
repo, buy-sell back, transakcji zabezpieczajacych, transakcji zwigzanych z emisjami prywatnymi (ang. private placement), transakcji
zwigzanych z emisjami zagranicznymi, innych transakcji rynku finansowego okreslonych przez Ministra,

3) uczestnictwo w regularnych spotkaniach z przedstawicielami Ministra organizowanych w celu omawiania polityki emisyjnej, plandw
finansowania potrzeb pozyczkowych budzetu panstwa, sytuacji na rynkach finansowych, wspoinego rozwigzywania probleméw
merytorycznych oraz organizacyjno-technicznych zwigzanych z organizacjg, i funkcjonowaniem rynku SPW oraz systemu DSPW,

4) uzywanie, w okresie obowigzywania umowy o petnienie funkcji DSPW, tytutu Dealer Skarbowych Papieréw Wartosciowych.

21.1.1.  Rynek elektroniczny Treasury BondSpot Poland.

Na podstawie umowy podpisanej z Ministrem Finanséw od 1 marca 2002 roku organizatorem wtérnego nieregulowanego obrotu SPW na platformie
elektronicznej byla Centralna Tabela Ofert S.A. W listopadzie 2004 roku pierwotng wersje platformy - Elektroniczny Rynek Skarbowych Papierdw
Warto$ciowych — zastapit rynek MTS Poland, dziatajacy w oparciu o platforme Telematico (obecnie Tradelmpact). Zmiana ta byta wynikiem aliansu
strategicznego spotki CeTO S.A. z wioskg spotka MTS SpA, organizujacq elektroniczne rynki w kilkunastu krajach europejskich. Rozpoczecie
funkcjonowania rynku MTS Poland umozliwito dziatanie na platformie elektronicznej bankom zagranicznym. Po wycofaniu si¢ MTS SpA w 2009 roku
wiekszo$ciowym udziatowcem spdiki stata sie Gietda Papieréw WartoSciowych w Warszawie. Od 1 wrze$nia 2009 roku spétka funkcjonuje pod
zmieniong nazwg, - BondSpot S.A., a elektroniczny rynek obrotu SPW od poczatku 2010 roku dziata jako Tresury BondSpot Poland.

31 grudnia 2017 roku na rynku Treasury BondSpot Poland dziataty 32 podmioty, w tym 21 o statusie Market Makera, 5 o statusie Market Takera
oraz 6 o statusie Inwestora Instytucjonalnego.

21.2.  Sprzedaz SPW na przetargach.

SPW (obligacje i bony skarbowe) oferowane na przetargach organizowanych przez Narodowy Bank Polski sg adresowane do grupy inwestorow
instytucjonalnych i potocznie okre$lane jako "hurtowe". Petnig one podstawowa role w zaspokajaniu pozyczkowych potrzeb budzetu panstwa.
Charakterystyczng cechg rynku hurtowego SPW jest relatywnie wysoka warto$¢ nominalna oferowanych instrumentéw, wynoszaca 1.000 zt
w przypadku obligacji oraz 10.000 zt w przypadku bondw skarbowych.

Bezposredni dostep do przetargow w NBP jest zarezerwowany wylgcznie dla podmiotdw posiadajacych status DSPW oraz dla Banku
Gospodarstwa Krajowego — pozostali inwestorzy zainteresowani nabyciem tych papieréw muszg skorzysta¢ z posrednictwa DSPW. Podstawowe
cechy tych instrumentow zostaty przedstawione w ponizszej tabeli.

Tabela 2. Charakterystyka hurtowych SPW.

Obligacje hurtowe | Bony skarbowe
Forma emisji Zdematerializowany papier warto$ciowy na okaziciela, przechowywany w formie zapisu magnetycznego
Depozyt Krajowy Depozyt Papierow Warto$ciowych S.A. Rejestr Papierow Warto$ciowych NBP
Warto$¢ nominalna 1.000 zt 10.000 zt
Termin do wykupu 0d 2 do 30 lat Od 1 do 52 tygodni oraz od 1 do 90 dni
Dostep do rynku pierwotnego DSPW + BGK
Hurtowe SPW moga by¢ przedmiotem swobodnego obrotu pomigdzy rezydentami i nierezydentami, bedacymi osobami
Regulacje dotyczace obrotu prawnymi lub fizycznymi oraz spotkami nie posiadajacymi osobowosci prawnej przy zachowaniu warunkéw wynikajacych z
przepisow regulujgcych obrét dewizowy, a takze publiczny obrét papierami warto$ciowymi.
Miedzybankowy rynek nieregulowany, elektroniczna platforma obrotu Miedzvbankowy rvnek niereaulowany. elektroniczna
Rynek wtorny Treasury BondSpot Poland, Gietda Papieréw Wartosciowych w edzy yry gu y:
Warszawie S.A., rynek regulowany tworzony przez BondSpot S.A PR @780 T2 aelEa Fe
Yl 9 Yy y P p

Na poczatku kazdego roku Minister Finanséw publikuje kalendarz emisji na najblizsze 12 miesiecy, zawierajacy wstepne informacje o datach
planowanych przetargdw oraz rodzajach oferowanych papierow.

Kalendarz ten oraz wszystkie informacje dotyczace szczegdtowych warunkow przetargbw SPW sg publikowane w serwisie internetowym
Ministerstwa Finanséw www.finanse.mf.gov.pl oraz w serwisach informacyjnych REUTERS [strona PLMINFIN] i BLOOMBERG [strona PLMF].
Nastepnie Minister Finanséw publikuje szczegétowe kwartalne i miesigczne plany przetargéw SPW, zawierajgce daty wykupu oferowanych
papierdw, daty rozliczenia przetargdw oraz okreslone w formie przedziatu wartosci podazy poszczegdlnych instrumentoéw. Ostateczna informacja
0 organizacji przetargu SPW jest publikowana na dwa dni przed aukcjg obligacji skarbowych i na jeden dzief przed przetargiem bonéw.

Przetargi sprzedazy obligacji i bondw skarbowych sg przeprowadzane w formule przetargu jednej ceny (ang. uniform price auction).

Oferty zakupu SPW sg przesytane przez DSPW do Narodowego Banku Polskiego do godziny 11:00 w dniu przetargu. Po uptywie terminu sktadania
ofert Minister Finanséw podejmuje decyzje o wysokosci ceny minimalnej dla SPW o danym terminie wykupu.

Wszyscy uczestnicy przetargu, ktérych oferty zostajg przyjete, ptacq za nabyte papiery wartosciowe jednolita cene réwng najnizszej cenie sposrod
zaakceptowanych ofert. Oferty zawierajace ceny wyzsze od ceny minimalnej sg akceptowane w catosci za$ oferty z ceng réwng cenie minimaine;
moga zostaé przyjete z zastosowaniem redukgji ofert lub w cato$ci.

Kazdy uczestnik przetargu sprzedazy moze ztozy¢ jedng oferte niekonkurencyjng. Oferty niekonkurencyjne to deklaracje zakupu, w ktorych
inwestorzy okre$lajg jedynie iloS¢ papierow, ktére sg gotowi naby¢ bez podawania ich ceny. Inwestorzy sktadajacy oferty niekonkurencyjne ptacq
za zakupione papiery cene rowng cenie minimalnej ustalonej na danym przetargu. Obecnie udziat ofert niekonkurencyjnych w tacznej wartosci
sprzedazy na danym przetargu wynosi 15%.

Minister Finanséw posiada prawo do zorganizowania (nie pdzniej niz nastepnego dnia po przetargu sprzedazy) przetargu uzupetniajacego o
warto$ci wynoszacej maksymalnie 20% podazy SPW oferowanych na przetargu sprzedazy. W przetargu uzupetniajagcym moga bra¢ udziat wszyscy
DSPW oraz bank BGK bez wzgledu na to czy dany podmiot ztozyt oferte zakupu na przetargu sprzedazy - oferty uczestnikéw przetargu
uzupetniajacego, ktorzy nie dokonali zakupdw na przetargu sprzedazy sg realizowane w drugiej kolejnosci po zaspokojeniu popytu podmiotéw, ktore
nabyty SPW w ramach przetargu sprzedazy. Zakup papieréw na przetargu uzupetniajacym odbywa sie po minimalnej cenie ustalonej na przetargu
sprzedazy.



http://www.finanse.mf.gov.pl/pl/dlug-publiczny/informacje-podstawowe
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Na wszystkich typach przetargéw stosowana jest zasada zaokraglania ofert zredukowanych do najblizszej od géry wielokrotnosci 1000 sztuk
w przypadku obligacji i 10 sztuk w przypadku bonéw skarbowych. Liczba papieréw w ofercie po redukcji i zaokragleniu nie moze by¢ wieksza
od liczby papieréw okre$lonej w ofercie. Schemat przebiegu przetargu sprzedazy i przetargu uzupetniajgcego SPW przedstawia ponizsza tabela.

Tabela 3. Schemat przebiegu przetargu sprzedazy i przetargu uzupetniajacego SPW w dniu ,T".

| Obligacje hurtowe | Bony skarbowe
PRZETARG SPRZEDAZY
Agent emisji Narodowy Bank Polski
Uczestnicy przetargu DSPW + BGK
Format przetargu Przetarg jednej ceny — kazdy uczestnik przetargu nabywa SPW po minimalnej cenie zaakceptowanej na przetargu
Publikacja komunikatu o przetargu Dzien ,T-2", godzina 15:00 Dzien ,T-1", godzina 15:00
Termin sktadania ofert Dzien ,T”, godzina 11:00 Dzien ,T”, godzina 11:00
Minimalna warto$¢ nominalna oferty 1.000.000 zt 100.000 zt
Publikacja wynikow przetargu Dzien ,T", godzina 11:30 Dzien ,T", godzina 11:30
Termin zapfaty za nabyte SPW) Dzien ,T+2", godzina 12:30 Dzien ,T+2’, godzina 14:00
Obligacje hurtowe Bony skarbowe
PRZETARG UZUPELNIAJACY
Agent emisji Narodowy Bank Polski
Uczestnicy przetargu? DSPW + BGK
Format przetargu Przetarg jednej ceny - kazdy uczestnik przetargu nabywa SPW po cenie minimalnej ustalonej na przetargu sprzedazy
Publikacja komunikatu o przetargu Dzien ,T", godzina 12:30 Dzien ,T", godzina 12:30
Termin sktadania ofert na przetarg Dzien ,T”, godzina 13:30 Dzien ,T”, godzina 13:30
Publikacja wynikow przetargu Dzien ,T", godzina 13:45 Dzien ,T", godzina 13:45
Termin zapfaty za nabyte SPW" Dzien ,T+2", godzina 12:30 Dzien ,T+2’, godzina 14:00

1) data zaptaty za SPW wyemitowane w ramach przetargu sprzedazy przypada z reguty dwa dni po dacie przetargu - w uzasadnionych przypadkach Minister Finanséw ma prawo wyznaczy¢ inny termin
2 oferty uczestnikoéw przetargu uzupetniajacego, ktérzy nie dokonali zakupdw na przetargu sprzedazy sq realizowane w drugiej kolejno$ci po zaspokojeniu popytu podmiotéw, ktére nabyly SPW na przetargu sprzedazy

Tabela 4. Wyniki przetargéw obligacji hurtowych w 2017 roku (min zf).

Przetarg : Przetarg uzupetniajacy Sprzadat
p rz[:?:' gu Seria Typ obligacji w?::%u Kupon Min?Odal\:aks. Popyt | Sprzedaz | Rentownos¢ | Podaz | Popyt | Sprzedaz | tacznie
OK0419 2-letnie zerokuponowe 25.04.2019 | 0,00% 2.825 990 2,324% nie zorganizowano 990
PS0422 5-letnie o oproc. statym 25.04.2022 | 2,25% 2.880 1.570 3,159% nie zorganizowano 1.570
05.01.2017 | WZ1122 | 3-10-letnie 0 oproc. zmiennym | 25.11.2022 | zmienny | 3.000 | 5.000 2419 452 - 600 1150 602 1.054
WZ0126 | 3-10-letnie o oproc. zmiennym | 25.01.2026 | zmienny 1.993 444 - 400 1076 402 846
DS0727 | 10-30-letnie o oproc. statym | 25.07.2027 | 2,50% 2.787 1.544 3,757% nie zorganizowano 1.544
0K0419 2-letnie zerokuponowe 25.04.2019 | 0,00% 3.173 1.200 2,169% nie zorganizowano 1.200
PS0422 5-letnie o oproc. statym 25.04.2022 | 2,25% 5.890 3.015 3,119% 500 350 350 3.365
23.01.2017 | WZ1122 | 3-10-letnie o oproc. zmiennym | 25.11.2022 | zmienny | 6.000 | 9.000 3.616 1.178 - 350 1262 351 1.529
WZ0126 | 3-10-letnie o oproc. zmiennym | 25.01.2026 | zmienny 2.283 1.117 - 150 430 154 1.271
DS0727 | 10-30-letnie o oproc. statym | 25.07.2027 | 2,50% 4.466 2.520 3,806% 800 850 800 3.320
OK0419 2-letnie zerokuponowe 25.04.2019 | 0,00% 1.673 549 2,168% nie zorganizowano 549
PS0422 5-letnie o oproc. statym 25.04.2022 | 2,25% 2.675 1.337 3,122% 300 260 260 1.597
02.02.2017 | WZ1122 | 3-10-letnie o oproc. zmiennym | 25.11.2022 | zmienny | 3.000 | 5.000 3.848 1.078 - 200 1035 201 1.279
WZ0126 | 3-10-letnie o oproc. zmiennym | 25.01.2026 | zmienny 773 235 - 150 480 151 386
DS0727 | 10-30-letnie o oproc. statym | 25.07.2027 | 2,50% 3.576 1.801 3,809% 350 750 352 2.153
OK0419 2-letnie zerokuponowe 25.04.2019 | 0,00% 1.375 620 2,183% 620
PS0422 5-letnie o oproc. statym 25.04.2022 | 2,25% 2.724 1.401 3177% 1.401
WZ1122 | 3-10-letnie o oproc. zmiennym | 25.11.2022 | zmienny 1.916 700 - . . 700
16.02.2017 17126 | 3-10-letnie o oproc, zmiennym | 25.01.2026 | zmienny | 090 | 7000 5gs 563 - fié zorganizowano 563
DS0727 | 10-30-letnie o oproc. statym | 25.07.2027 | 2,50% 3.215 1.608 3,854% 1.608
WS0447 | 10-30-letnie o oproc. statym | 25.04.2047 | 4,00% 2.544 2.108 4,257% 2.108
0K0419 2-letnie zerokuponowe 25.04.2019 | 0,00% 885 218 2,049% 218
PS0422 5-letnie o oproc. stalym 25.04.2022 | 2,25% 3.139 2.222 2,945% 2.222
23.03.2017 | WZ1122 | 3-10-letnie o oproc. zmiennym | 25.11.2022 | zmienny | 3.000 | 5.000 995 609 - nie zorganizowano 609
WZ0126 | 3-10-letnie o oproc. zmiennym | 25.01.2026 | zmienny 907 610 - 610
DS0727 | 10-30-letnie o oproc. statym | 25.07.2027 | 2,50% 2.201 1.341 3,568% 1.341
OK0419 2-letnie zerokuponowe 25.04.2019 | 0,00% 2.288 918 1,992% 918
PS0422 5-letnie o oproc. statym 25.04.2022 | 2,25% 2.255 1.437 2,872% 1.437
06.04.2017 | WZ1122 | 3-10-letnie o oproc. zmiennym | 25.11.2022 | zmienny | 3.000 | 5.000 846 483 - nie zorganizowano 483
WZ0126 | 3-10-letnie o oproc. zmiennym | 25.01.2026 | zmienny 767 470 - 470
DS0727 | 10-30-letnie 0 oproc. statym | 25.07.2027 | 2,50% 2.552 1.693 3,439% 1.693
OK0419 2-letnie zerokuponowe 25.04.2019 | 0,00% 1.725 1.377 1,976% 1.377
PS0422 5-letnie 0 oproc. statym 25.04.2022 | 2,25% 2.809 2.336 2,862% 2.336
25.04.2017 | WZ1122 | 3-10-letnie o oproc. zmiennym | 25.11.2022 | zmienny | 6.000 | 9.000 2.460 2.095 - nie zorganizowano 2.095
WZ0126 | 3-10-letnie o oproc. zmiennym | 25.01.2026 | zmienny 1.392 1.032 - 1.032
DS0727 | 10-30-letnie o oproc. statym | 25.07.2027 | 2,50% 2.577 2.133 3,425% 2.133
0K0419 2-letnie zerokuponowe 25.04.2019 | 0,00% 990 253 1,905% 253
PS0422 5-letnie o oproc. statym 25.04.2022 | 2,25% 2.297 972 2,734% 972
18.05.2017 | WZ1122 | 3-10-letnie o oproc. zmiennym | 25.11.2022 | zmienny | 3.000 | 3.000 1.026 383 - nie zorganizowano 383
WZ0126 | 3-10-letnie o oproc. zmiennym | 25.01.2026 | zmienny 1.095 403 - 403
DS0727 | 10-30-letnie o oproc. statym | 25.07.2027 | 2,50% 1.454 990 3,289% 990
0K0419 2-letnie zerokuponowe 25.04.2019 | 0,00% 1.505 500 1,859% 500
PS0422 5-letnie o oproc. stalym 25.04.2022 | 2,25% 1.811 1.085 2,587% ) . 1.085
09062017 74122 [ 3-10-letnie o oproc. zmiennym | 25.11.2022 | zmienny | >0%° | 3000 039 383 - nié zorganizowano 383
WZ0126 | 3-10-letnie o oproc. zmiennym | 25.01.2026 | zmienny 523 265 - 265




ANEKS DO RAPORTU ROCZNEGO 2017 — DLUG PUBLICZNY 7

Przetarg Przetarg uzupetniajacy .

Data Seri Tyo obliacii Data K Podaz P Sorzedaz | R s¢ | Podaz | P Sorzedas S*przed.az
przetargu eria yp obligacji wykupu upon Min. T Maks. opyt przedaz | Rentowno$¢ | Podaz opyt przedaz | tacznie

DS0727 | 10-30-letnie 0 oproc. statym | 25.07.2027 | 2,50% 944 640 3,128% 640

WS0447 | 10-30-letnie 0 oproc. statym | 25.04.2047 | 4,00% 347 127 3,508% 127

0K0720 2-letnie zerokuponowe 25.07.2020 | 0,00% 1.485 1.310 2,000% 1.310

WZ1122 | 3-10-letnie o oproc. zmiennym | 25.11.2022 | zmienny 1.945 1.001 - 1.001

PS0123 5-letnie o oproc. statym 25.01.2023 | 2,50% 1.470 1.105 2,813% . . 1.105

2510.2017 Ii75126 | 3-10-etnie o oproc. zmiennym | 25.01.2026 | zmienny | 000 | 8900 3 asT .99 : D EEIEE D 1992

DS0727 | 10-30-letnie o oproc. statym | 25.07.2027 | 2,50% 2.935 2.465 3,375% 2.465

WS0447 | 10-30-letnie 0 oproc. statym | 25.04.2047 | 4,00% 126 126 3,720% 126

0K0720 2-letnie zerokuponowe 25.07.2020 | 0,00% 1.450 460 1,846% 460

WZ1122 | 3-10-letnie o oproc. zmiennym | 25.11.2022 | zmienny 3.295 978 - 978

23.11.2017 | PS0123 5-letnie o oproc. stalym 25.01.2023 | 2,50% | 4.000 | 4.000 2.580 753 2,704% nie zorganizowano 753

DS0727 | 10-30-letnie o oproc. statym | 25.07.2027 | 2,50% 2.738 870 3,338% 870

WZ0528 | 3-10-letnie o oproc. zmiennym | 25.05.2028 | zmienny 3.735 943 - 943

2-letnie zerokuponowe 19.374 8.395 0 0 0 8.395

RAZEM: 5-letnie o oproc. stalym 30.529 17.233 800 610 610 17.843

’ 10-30-letnie o oproc. statym 32.462 19.965 1.150 1.600 1.152 21117

3-10-letnie o oproc. zmiennym 41.774 17.413 1.850 5.433 1.861 19.274

RAZEM: | 42.000 | 63.000 | 124.139 63.007 3.800 7.643 3.623 66.630

Plik zawierajacy wyniki przetargdw skarbowych papieréow wartosciowych oraz operacji zwigzanych z konwersjg zobowigzan Skarbu Panstwa
znajduje sie na stronie internetowej Ministerstwa Finansow pod adresem: www.finanse.mf.gov.pl/dlug-publiczny/bony-i-obligacje-
hurtowe/baza-transakcji.

Tabela 5. Wyniki przetargdw bonéw skarbowych w 2017 roku (min zt).

Przetarg
Data przetargu Rodzaj bonu Data wykupu Wi Sigila Viaks Popyt Sprzedaz Rentownos¢
09-01-2017 33T 30-08-2017 1.000 2.000 3.170 2.025 1,550%
16-01-2017 32T 30-08-2017 1.000 2.000 4.280 2.000 1,540%
06-02-2017 29T 30-08-2017 1.000 2.000 3.707 1.224 1,520%
20-02-2017 27T 30-08-2017 500 1.500 1.832 727 1,520%
RAZEM: 3.500 7.500 12.989 5.976

Plik zawierajacy wyniki wszystkich przetargdw bondéw skarbowych przeprowadzonych od 1991 roku znajduje sie na stronie internetowej
Ministerstwa Finanséw pod adresem: www.finanse.mf.gov.pl/dlug-publiczny/bony-i-obligacje-hurtowe/baza-transakcji.

21.3.  Przetargi zamiany obligacji skarbowych.
Operacja zamiany obligacji (ang. switching operation) polega na odkupie jednej serii obligacji przed terminem zapadalno$ci, przy czym rozliczenie
transakcji dokonywane jest poprzez wydanie dotychczasowemu posiadaczowi odkupywanego papieru obligacji innej serii — odkupione papiery
podlegaja umorzeniu. Operacja zamiany obligacji skarbowych jest w peini operacjq bezgotéwkowa. Wsrdd celéw przySwiecajacych prowadzeniu
tego typu operacji przez Ministra Finanséw mozna wymieni¢ miedzy innymi:

» ograniczanie ryzyka refinansowania dtugu,

»  powiekszanie wartosci poszczegdlnych emisji obligacii,

»  zamykanie niewielkich oraz mato ptynnych emisji obligacji rynkowych i nierynkowych,

» zarzadzanie ryzykiem stopy procentowe;.
Od dnia 1 pazdziernika 2013 roku przetargi zamiany sq przeprowadzane w formule jednej ceny. Na przetargu zamiany, Minister Finanséw ustala
minimalng cene zamiany, ktdra jest ceng rozliczenia dla wszystkich przyjetych ofert na danej parze obligacji. Tak jak w przypadku przetargdw
sprzedazy kazdy uczestnik moze ztozy¢ jedng oferte niekonkurencyjna, w ktorej okresla jedynie liczbe zbywanych obligacji bez okreslania ceny
papieréw oferowanych przez Ministra Finanséw. Procentowy udziat ofert tego typu w tacznej wartosci odkupu jest okreslany w komunikatach o
przetargu na zasadach analogicznych do przetargéw sprzedazy (obecnie wynosi 15%).
Uczestnicy przetargu, ktdrzy nabyli obligacje na przetargu zamiany, sq uprawnieni do nabycia dodatkowych obligacji w liczbie stanowigcej réznice
pomiedzy sumg papieréw danej serii nabytych przez uczestnika przetargu na przetargu zamiany, a najblizszg wielokrotnoscig 1000 (zakup
gotowkowy).
Schemat przebiegu przetargu zamiany przedstawia ponizsza tabela.

Tabela 6. Schemat przebiegu przetargu zamiany obligacji w dniu ,T".

Agent emisji Narodowy Bank Polski
Uczestnicy przetargu DSPW + BGK
Format przetargu" Przetarg jednej ceny — Minister Finansoéw ustala minimalng cene zamiany, ktdra jest ceng
rozliczenia dla wszystkich przyjetych ofert na danej parze obligacji
Publikacja komunikatu o przetargu Dzien ,T-2", godzina 15:00
Publikacja komunikatu z cenami zamiany Dzien ,T-1”, godzina 15:00
Termin sktadania ofert Dzien ,T", godzina 11:00
Minimalna warto$¢ nominalna oferty 1.000.000 zt
Publikacja wynikéw przetargu Dzien ,T", godzina 12:00
Termin przyjecia ofert zakupu gotéwkowego Dzien ,T", godzina 12:15
Publikacja wynikéw zakupu gotéwkowego Dzien ,T", godzina 12:30
Termin rozliczenia przetargu? Dzien ,T+2’, godzina 12:30

" od dnia 1 pazdziernika 2013 roku przetargi zamiany sa przeprowadzane w formule jednej ceny, zamiast stosowanej poprzednio formuty wielu cen.
2 data rozliczenia przetargu zamiany obligacji przypada z reguty dwa dni po dacie przetargu - w uzasadnionych przypadkach Minister Finansow ma prawo wyznaczy¢ inny termin.



http://www.finanse.mf.gov.pl/dlug-publiczny/bony-i-obligacje-hurtowe/baza-transakcji
http://www.finanse.mf.gov.pl/dlug-publiczny/bony-i-obligacje-hurtowe/baza-transakcji
http://www.finanse.mf.gov.pl/dlug-publiczny/bony-i-obligacje-hurtowe/baza-transakcji
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Tabela 7. Wyniki przetargdw zamiany obligacji skarbowych oraz zakupow gotéwkowych w 2017 roku (min zt).

Data Obligacje odkupywane Obligacje sprzedawage — Seria oBllg:?nggg% LION:ominal
. . przedaz
el Datawykupu | Odkup | Serla | Datawykupu = iora T Zakup gotowkowy PSO0417 25.04.2017 2.701
PS0417 25.04.2017 2.701 | OK0419 | 25.04.2019 878 1,89 OK0717 25.07.2017 6.481
OKO0717 25.07.2017 1.161 | PS0422 | 25.04.2022 1.243 1,80 DS1017 25.10.2017 5.253
02-03-2017 DS1017 25.10.2017 911 | WZ1122 | 25.11.2022 569 - WZ0118 25.01.2018 12.230
- - - | WZ0126 | 25.01.2026 308 - PS0418 25.04.2018 4.813
- | DS0727 | 25.07.2027 2.243 3,35 PS0718 25.07.2018 6.778
Razem: 4.774 Razem: 5.241 7,05 0K1018 25.10.2018 6.952
0KO0717 25.07.2017 2.862 | OK0419 25.04.2019 327 0,21 Razem: 45.208
DS1017 25.10.2017 1.278 | PS0422 | 25.04.2022 1.914 1,17 OBLIGACJE SPRZEDANE
25-05-2017 - - - | WZ1122 |  25.11.2022 839 - 0K0419 25.04.2019 6.754
WZ0126 | 25.01.2026 743 0,45 0K0720 25.07.2020 1.321
- | DS0727 | 25.07.2027 494 0,41 PS0422 25.04.2022 5.453
Razem: 4.140 Razem: 4.318 2,24 PS0123 25.01.2023 7.021
0KO0717 25.07.2017 2458 | OK0419 | 25.04.2019 1.134 0,87 WZ1122 25.11.2022 10.045
DS1017 25.10.2017 953 | PS0422 | 25.04.2022 2.292 0,91 WZ0126 25.01.2026 4471
22.06-2017 WZ0118 25.01.2018 620 | WZ1122 | 25.11.2022 438 - DS0727 25.07.2027 7.325
- - - | WZ0126 | 25.01.2026 212 WZ0528 25.05.2028 4.653
- | DS0727 | 25.07.2027 89 - WS0429 25.04.2029 100
Razem: 4.031 Razem: 4.165 1,78 WS0447 25.04.2047 17
DS1017 25.10.2017 1.103 | OK0419 25.04.2019 2.166 1,00 Razem: 47.160
WZz0118 25.01.2018 2487 | WZ1122 | 25.11.2022 1.134 0,22
PS0418 25.04.2018 1.915 | PS0123 25.01.2023 1.406 1,30
03-08-2017 - - - WZ0126 | 25.01.2026 614 1,13
DS0727 25.07.2027 420 -
- WS0447 | 25.04.2047 17 -
Razem: 5.505 Razem: 5.757 3,64
DS1017 25.10.2017 1.008 | OK0419 25.04.2019 1.680 -
WZ0118 25.01.2018 2947 | WZ1122 | 25.11.2022 1.360 -
14-09-2017 PS0418 25.04.2018 598 | PS0123 | 25.01.2023 1.969 0,03
PS0718 25.07.2018 2.032 | WZ0126 | 25.01.2026 1.222 -
- - - DS0727 25.07.2027 588 0,39
Razem: 6.585 Razem: 6.819 0,42
WZ0118 25.01.2018 2.420 | OK0419 25.04.2019 565 0,96
PS0418 25.04.2018 511 | WZ1122 | 25.11.2022 1.881 1,19
05-10-2017 PS0718 25.07.2018 1.833 | PS0123 25.01.2023 1.432 2,02
0K1018 25.10.2018 1.850 | WZ0126 | 25.01.2026 1.368 2,09
- - - DS0727 25.07.2027 1.580 2,15
Razem: 6.613 Razem: 6.826 8,40
WZ0118 25.01.2018 2.865 | OK0720 25.07.2020 378 -
PS0418 25.04.2018 1.091 | WZ1122 | 25.11.2022 2423 1,81
09-11-2017 PS0718 25.07.2018 1.509 | PS0123 25.01.2023 1.011 -
0K1018 25.10.2018 2.311 | DS0727 25.07.2027 1.009 0,74
- - - WZ0528 | 25.05.2028 3.258 1,04
Razem: 1.776 Razem: 8.078 3,59
WZ0118 25.01.2018 892 | OK0720 25.07.2020 941 1,68
PS0418 25.04.2018 698 | WZ1122 | 25.11.2022 1.397 0,69
PS0718 25.07.2018 1.404 | PS0123 25.01.2023 1.198 1,79
15-12-2017 0K1018 25.10.2018 2.791 | DS0727 25.07.2027 893 1,69
- - - WZ0528 | 25.05.2028 1.391 3,67
- WS0429 | 25.04.2029 100 0,03
Razem: 5.785 Razem: 5.920 9,54
RAZEM: 45.208 47123 36,66
21.4.  Przetargi odkupu SPW.

Przetargi odkupu polegaja na odkupie za gotdwke, przez Ministra Finanséw, hurtowych SPW przed ich terminem zapadalnosci. Instrument ten jest
stosowany przez Ministra Finanséw dos¢ rzadko — przetargi odkupu sg organizowane w sytuacji wystepowania nadwyzek $rodkéw na centralnym
rachunku budzetu panstwa. Celem przetargdw odkupu jest ograniczenie ryzyka refinansowania w miesigcach obarczonych znacznymi wykupami.
Schemat przebiegu przetargu odkupu SPW przedstawia ponizsza tabela.

Tabela 8. Schemat przebiegu przetargu odkupu SPW w dniu ,T".

Obligacje hurtowe

Bony skarbowe

Agent emisji

Narodowy Bank Polski

Uczestnicy przetargu

DSPW + BGK

Format przetar:

gu

Przetarg wielu cen - kazdy uczestnik przetargu zbywa SPW po cenie, ktéra zglosit w ofercie

Publikacja komunikatu o przetargu

Dzien ,T-2", godzina 15:00

Dzien

,1-1”, godzina 15:00

Termin sktadania

ofert

Dzien ,T”, godzina 11:00

Dzien ,T", godzina 11:00

Minimalna warto$¢ nomi

nalna oferty

1.000.000 zt

100.000 zt

Publikacja wynikéw przetargu

Dzien ,T", godzina 11:30

Dzien ,T", godzina 11:30

Termin zapfaty za zbyte SPW")

Dzien ,T+2’, godzina 12:30

Dzien ,T+2’, godzina 14:00

") data zaplaty za SPW zbyte w ramach przetargu odkupu przypada z reguty dwa dni po dacie przetargu - w uzasadnionych przypadkach Minister Finanséw ma prawo wyznaczy¢ inny termin.

W 2017 roku nie zorganizowano przetargu odkupu obligacji skarbowych.
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21.5.  Odkup SPW poza przetargiem.

Minister Finansow, dziatajac na podstawie § 3 ust. 2 rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia 30 sierpnia 2013 r. w sprawie warunkéw emitowania
obligacji skarbowych oferowanych w sprzedazy hurtowej, zawart umowy z Bankiem Gospodarstwa Krajowego w sprawie przyznania temu bankowi
prawa do przedstawienia obligacji PS0418 i OK1018 do odkupu poza przetargiem. Wyniki odkupu obligacji przedstawia ponizsza tabela.

Tabela 9. Wyniki odkupu obligacji w 2017 roku.

Data transakcii Seria Data wykupu Odkup (min zl) Cena ()
06.12.2017 PS0418 25.04.2018 525 1.010,00
21.12.2017 O0K1018 25.10.2018 280 988,67
27.12.2017 0K1018 25.10.2018 1.300 988,80
Razem: 2.105

2.2.  Sprzedaz SPW w sieci sprzedazy detalicznej.

W 2017 roku w ofercie skierowanej do nabywcow indywidualnych znajdowaly sie nastepujace skarbowe obligacje oszczednosciowe:

a) 3-miesigczne obligacje oszczedno$ciowe o oprocentowaniu statym (OTS),

) 2-letnie obligacje oszczednoSciowe o oprocentowaniu statym (serie DOS),

) 3-letnie obligacje oszczedno$ciowe o oprocentowaniu zmiennym (serie TOZ),

) 4-letnie obligacje oszczednosciowe indeksowane stopg inflacji (serie COI),

) 10-letnie obligacje oszczedno$ciowe indeksowane stopg inflacji (serie EDO),

) 6-letnie rodzinne obligacje oszczednosciowe indeksowane stopa inflacji (serie ROS),
g) 12-letnie rodzinne obligacje oszczedno$ciowe indeksowane stopg inflacji (serie ROD).

D O O T

—h

W pazdzierniku 2017 r. wprowadzony zostat do oferty nowy rodzaj obligacji oszczedno$ciowych o oprocentowaniu statym i nazwie skroconej OTS.
Sq to obligacje 0 3-miesiecznym terminie zapadalnosci.

Warto$¢ nominalna jednej obligacji detalicznej wynosi 100 PLN i umoZliwia rozpoczecie inwestycji w papiery rzadowe osobom dysponujacym
relatywnie skromnymi funduszami. Obligacje detaliczne sg sprzedawane za po$rednictwem agenta emisji (PKO Bank Polski S.A) w sieci ponad
1000 placowek w catym kraju, a ich nabycie jest rdwniez mozliwe za posrednictwem Internetu, konta ,Inteligo” oraz telefonu.

Biezace informacje o obligacjach skarbowych dla inwestoréw indywidualnych znajdujg sie na stronach: www.obligacjeskarbowe.pl
oraz www.finanse.mf.gov.pl/dlug-publiczny/obligacje-detaliczne.

Obligacje oszczednosciowe (serie OTS, DOS, TOZ, COI i EDO) moga by¢ nabywane przez osoby fizyczne (rezydentéw i nierezydentéw) oraz przez
stowarzyszenia, inne organizacje spoteczne i zawodowe oraz fundacje wpisane do rejestru sgdowego, a w przypadku nierezydentow, réwniez
wpisanych do innego rejestru urzedowego. Rodzinne obligacje oszczedno$ciowe (serie ROS, ROD) przeznaczone sg wylacznie dla beneficjentow
programu Rodzina 500+. Sprzedaz kazdej serii papieréw oszczedno$ciowych trwa przez jeden miesigc. Instrumenty te nie sg przedmiotem obrotu
na rynku wtérnym, mogg natomiast by¢ przedstawiane emitentowi do przedterminowego wykupu. Odsetki od 3-miesiecznych obligacji OTS
wyplacane sg w dniu wykupu. Odsetki, 2-letnich DOS i 10-letnich EDO, 6-letnich ROS i 12-letnich ROD podlegajg rocznej kapitalizacji i sg stawiane
do dyspozycji inwestora w momencie wykupu (lub przedterminowego wykupu). Odsetki od obligacji 3-letnich TOZ wyptacane sg co pét roku. Odsetki
od obligacji 4-letnich COIl wyptacane sg co roku.

Wszystkie obligacje oszczedno$ciowe (z wytaczeniem emisji obligacji rodzinnych i OTS) mogg by¢ nabywane réwniez w ramach Indywidualnego
Konta Emerytalnego, dzieki czemu mozna uzyska¢ zwolnienie z podatku od zyskéw kapitatowych.

Plik zawierajacy dane dotyczace wynikdw sprzedazy oraz oprocentowania poszczegolnych serii obligacji skarbowych oferowanych w sieci
detalicznej znajduje sie na stronie internetowej Ministerstwa Finanséw pod adresem: www.finanse.mf.gov.pl/dlug-publiczny/obligacje-

detaliczne/baza-transakciji.
Tabela 10. Sprzedaz obligacji oszczedno$ciowych w 2017 roku (min zt).

Typ obligacji Sprzedaz w tym zamiana

3-miesieczne oszczedno$ciowe o oprocentowaniu statlym 650 0

2-letnie oszczednos$ciowe o oprocentowaniu statym 2.960 990

3-letnie oszczednos$ciowe o oprocentowaniu zmiennym 217 88

4-letnie oszczednosciowe o oprocentowaniu indeksowanym 2457 405

10-letnie oszczednosciowe o oprocentowaniu indeksowanym 561 120

6-letnie rodzinne oszczednosciowe o oprocentowaniu indeksowanym 9 0

12-letnie rodzinne oszczednosciowe o oprocentowaniu indeksowanym 8 0

RAZEM: 6.861 1.603

Tabela 11. Sprzedaz obligacji oszczednosciowych o oprocentowaniu statym w 2017 roku (min zt).
Obligacja poczqtgkkres sprzedaz;l/(oniec Sprzedaz w tym zamiana | Cena emisyjna/zamiany (zf) Oprocentowanie
0TS0118 10/01/2017 10/31/2017 313 - 100,00 1,50%
0TS0218 11/01/2017 11/30/2017 179 - 100,00 1,50%
0TS0318 12/01/2017 12/31/2017 158 - 100,00 1,50%
RAZEM: 650

DOS0119 01.01.2017 31.01.2017 267 36 100,00/99,90 2,10%
DOS0219 01.02.2017 28.02.2017 189 39 100,00/99,90 2,10%
DOS0319 01.03.2017 31.03.2017 207 55 100,00/99,90 2,10%
DOS0419 01.04.2017 30.04.2017 226 63 100,00/99,90 2,10%
DOS0519 01.05.2017 31.05.2017 278 83 100,00/99,90 2,10%
DOS0619 01.06.2017 30.06.2017 250 84 100,00/99,90 2,10%
DOS0719 01.07.2017 31.07.2017 278 89 100,00/99,90 2,10%



http://www.obligacjeskarbowe.pl/
http://www.finanse.mf.gov.pl/dlug-publiczny/obligacje-detaliczne
http://www.finanse.mf.gov.pl/dlug-publiczny/obligacje-detaliczne/baza-transakcji
http://www.finanse.mf.gov.pl/dlug-publiczny/obligacje-detaliczne/baza-transakcji
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Okres sprzedazy

Obligacja poczatek koniec Sprzedaz w tym zamiana | Cena emisyjna/zamiany (zf) Oprocentowanie
DOS0819 01.08.2017 31.08.2017 271 101 100,00/99,90 2,10%
D0S0919 01.09.2017 30.09.2017 244 11 100,00/99,90 2,10%
D0OS1019 01.10.2017 31.10.2017 263 89 100,00/99,90 2,10%
D0S1119 01.11.2017 30.11.2017 235 106 100,00/99,90 2,10%
DOS1219 01.12.2017 31.12.2017 252 134 100,00/99,90 2,10%

RAZEM: 2.960 990
Tabela 12. Sprzedaz obligacji oszczednosciowych o oprocentowaniu zmiennym w 2017 roku (min z4).
Obligacja SRIEsTEpRes iy : Sprzedaz w tym zamiana : C.e a (zi)_
poczatek koniec emisyjnalzamiany
T0Z0120 01.01.2017 31.01.2017 21 5 100,00/99,90
T0Z0220 01.02.2017 28.02.2017 33 17 100,00/99,90
T0Z0320 01.03.2017 31.03.2017 13 5 100,00/99,90
TOZ0420 01.04.2017 30.04.2017 14 4 100,00/99,90
T0Z0520 01.05.2017 31.05.2017 27 13 100,00/99,90
T0Z0620 01.06.2017 30.06.2017 12 3 100,00/99,90
T0Z0720 01.07.2017 31.07.2017 10 2 100,00/99,90
T0Z0820 01.08.2017 31.08.2017 24 15 100,00/99,90
T0Z0920 01.09.2017 30.09.2017 14 4 100,00/99,90
T0Z1020 01.10.2017 31.10.2017 12 3 100,00/99,90
T0Z1120 01.11.2017 30.11.2017 23 12 100,00/99,90
T0Z1220 01.12.2017 31.12.2017 13 5 100,00/99,90
RAZEM: 217 88
Tabela 13. Sprzedaz obligacji oszczedno$ciowych indeksowanych stopg inflacji w 2017 roku (min z4).
Obligacja GRTeSIspzodiey) - Sprzedaz w tym zamiana - C.e na (zi).
poczatek koniec emisyjnalzamiany
colo121 01.01.2017 31.01.2017 139 14 100,00/99,90
C0I0221 01.02.2017 28.02.2017 167 14 100,00/99,90
€0I0321 01.03.2017 31.03.2017 215 25 100,00/99,90
C0I0421 01.04.2017 30.04.2017 246 39 100,00/99,90
C0I0521 01.05.2017 31.05.2017 250 28 100,00/99,90
C0I0621 01.06.2017 30.06.2017 178 23 100,00/99,90
C0I0721 01.07.2017 31.07.2017 165 26 100,00/99,90
€0I0821 01.08.2017 31.08.2017 233 43 100,00/99,90
€010921 01.09.2017 30.09.2017 168 45 100,00/99,90
COI1021 01.10.2017 31.10.2017 258 43 100,00/99,90
col1121 01.11.2017 30.11.2017 246 50 100,00/99,90
coi221 01.12.2017 31.12.2017 190 57 100,00/99,90
RAZEM: 2.457 405
EDO0127 01.01.2017 31.01.2017 59 1 100,00/99,90
ED00227 01.02.2017 28.02.2017 38 6 100,00/99,90
ED0O0327 01.03.2017 31.03.2017 38 3 100,00/99,90
EDO0427 01.04.2017 30.04.2017 29 3 100,00/99,90
EDO0527 01.05.2017 31.05.2017 43 4 100,00/99,90
EDO0627 01.06.2017 30.06.2017 33 3 100,00/99,90
EDO0727 01.07.2017 31.07.2017 38 6 100,00/99,90
ED0O0827 01.08.2017 31.08.2017 40 9 100,00/99,90
ED0O0927 01.09.2017 30.09.2017 38 11 100,00/99,90
EDO1027 01.10.2017 31.10.2017 54 13 100,00/99,90
EDO1127 01.11.2017 30.11.2017 71 23 100,00/99,90
EDO1227 01.12.2017 31.12.2017 78 28 100,00/99,90
RAZEM: 561 120
ROS0123 01.01.2017 31.01.2017 05 - 100,00
ROS0223 01.02.2017 28.02.2017 0,5 - 100,00
ROS0323 01.03.2017 31.03.2017 1,0 - 100,00
ROS0423 01.04.2017 30.04.2017 0,6 - 100,00
ROS0523 01.05.2017 31.05.2017 0,7 - 100,00
ROS0623 01.06.2017 30.06.2017 0,6 - 100,00
ROS0723 01.07.2017 31.07.2017 0,5 - 100,00
ROS0823 01.08.2017 31.08.2017 038 - 100,00
ROS0923 01.09.2017 30.09.2017 0,7 - 100,00
R0S1023 01.10.2017 31.10.2017 0,7 - 100,00
ROS1123 01.11.2017 30.11.2017 09 - 100,00
ROS1223 01.12.2017 31.12.2017 1,2 - 100,00
RAZEM: 8,6
ROD0129 01.01.2017 31.01.2017 0,5 - 100,00
ROD0229 01.02.2017 28.02.2017 05 - 100,00
ROD0329 01.03.2017 31.03.2017 0,7 - 100,00
ROD0429 01.04.2017 30.04.2017 0,5 - 100,00
ROD0529 01.05.2017 31.05.2017 0,6 - 100,00
ROD0629 01.06.2017 30.06.2017 0,6 - 100,00
ROD0729 01.07.2017 31.07.2017 0,6 - 100,00
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Obligacja Oisslspragdazy - Sprzedaz w tym zamiana - c.e na (z*).
poczatek koniec emisyjnalzamiany
ROD0829 01.08.2017 31.08.2017 0,6 - 100,00
ROD0929 01.09.2017 30.09.2017 0,7 - 100,00
ROD1029 01.10.2017 31.10.2017 0,7 - 100,00
ROD1129 01.11.2017 30.11.2017 1,0 - 100,00
ROD1229 01.12.2017 31.12.2017 14 - 100,00
RAZEM: 83

2.3.  Sprzedaz SPW na rynkach zagranicznych.

Jednym z gtéwnych celéw sprzedazy polskich obligacji na rynkach zagranicznych jest ugruntowanie pozycji Polski na miedzynarodowym rynku
finansowym jako emitenta godnego zaufania. Znaczenie tych emisji jest rowniez istotne z punktu widzenia finansowania pozyczkowych potrzeb
budzetu panstwa.

Obecno$¢ Polski na rynku migdzynarodowym pozwala na dywersyfikacje zrodet finansowania potrzeb pozyczkowych budzetu panstwa oraz
umozliwia dostep do zagranicznych inwestoréw instytucjonalnych posiadajacych powazne zasoby finansowe. Ponadto zagraniczne emisje polskich
papieréw rzadowych stanowig punkt odniesienia (benchmark) dla polskich bankdw i przedsiebiorstw plasujgcych wiasne emisje instrumentéw
dtuznych na rynku migdzynarodowym.

2.31.  Emisje SPW na rynkach zagranicznych.

Emisje obligacji przeznaczonych na rynki zagraniczne organizowane sg przez konsorcja zagranicznych instytucji finansowych, ztozone gtdwnie z
liczacych sie na rynku miedzynarodowym bankow inwestycyjnych. Minister wybiera kierownika (-6w) konsorcjum, ktérego podstawowym
obowigzkiem jest uplasowanie obligacji na rynku. Do zadan instytucji wchodzacych w sktad konsorcjum nalezy zebranie w drodze bezposrednich
kontaktéw z potencjalnymi inwestorami zamoéwien na obligacje danej emisji. Na podstawie uzyskanych w ten sposéb informacji dokonywana jest
wycena papieréw, co w przypadku emisji na rynku miedzynarodowym oznacza ustalenie marzy ponad rentowno$¢ instrumentéw benchmarkowych
0 zblizonym terminie zapadalno$ci na danym rynku (lub odpowiedniej stopy swapowej). Wysoko$¢ premii odzwierciedla poziom ryzyka zwigzanego
z inwestowaniem w papiery danego emitenta.

W 2017 roku Ministerstwo Finanséw przeprowadzito 3 emisje obligacji na rynkach zagranicznych. W marcu sprzedano dwie transze obligacii
nominowanych w euro, a w listopadzie przeprowadzono emisje obligacji private placement, ktéra byta skierowana do konkretnych inwestoréw.
Szczegoty wszystkich emisji przeprowadzonych w 2017 roku przedstawia ponizsza tabela.

Tabela 14. Obligacje zagraniczne wyemitowane na rynek miedzynarodowy w 2017 roku.

. Data Wartosé C'en:a Oprocentowanie Czestotliv'loéé Rentowpoé(: Rynek . . . Kierowr'1ik
ISIN Data emisji 2 o Waluta emisyjna o o ptacenia w dniu plasowania Rejestracja konsorcjum
zapadalnosci | nominalna o w skali roku (%) i oo - L
(%) odsetek emisji (%) emisji emisyjnego
Barclays, BNP
Gielda w Paribas,
X$1584894650 23.03.2017 22.10.2027 | 1.000 min EUR 99,068 state 1,375 roczna 1,471 Euro Commerzbank,
Luksemburgu
ING, JP Morgan,
PKO BP
Barclays, BNP
Gielda w Paribas,
XS1346201889 23.03.2017* 18.01.2036 500 min* EUR 102,701* state 2,375 roczna 2,198* Euro Commerzbank,
Luksemburgu
ING, JP Morgan,
PKO BP
zmienne 3M Private
X81725523234 27.11.2017 27.11.2019 300 min EUR 100,723 EURIBOR + 0,45 kwartalna e Barclays

* ponowne otwarcie emisji

Plik zawierajacy szczegdtowe informacje dotyczace emisji Skarbowych Papieréw WartoSciowych na rynkach zagranicznych znajduje sie na stronie
internetowej Ministerstwa Finansow pod adresem: www.finanse.mf.gov.pl/dlug-publiczny/obligacje-zagraniczne/baza-transakciji.

2.3.2.  Przetarg odkupu SPW wyemitowanych na rynkach zagranicznych.

W 2017 roku przeprowadzono przetarg odkupu obligacji skarbowej wyemitowanej na rynki zagraniczne, nominowanej w USD. Minister Finansow
dokonat czesciowego odkupu za gotéwke przedmiotowych obligacji przed ich terminem zapadalnosci.

Pierwszy taki przetarg zorganizowany zostat w dniu 17 grudnia 2012 roku. Kolejne dwa miaty miejsce w roku 2013, jeden w 2014 oraz trzy w 2015.
Formula jest analogiczna, jak w przypadku krajowych SPW. Instrument ten wykorzystywany jest do zarzadzania diugiem Skarbu Parstwa, a jego
celem jest ograniczenie ryzyka refinansowania i bardziej efektywne wykorzystanie walut, gromadzonych na rachunkach w zwigzku z zarzadzaniem
tym ryzykiem.

Tabela 15. Schemat przebiegu przetargu odkupu obligacji zagranicznych w dniu ,T".

Agent przetargu Narodowy Bank Polski
Uczestnicy przetargu DSPW + BGK
Format przetargu Przetarg wielu cen - kazdy uczestnik przetargu zbywa SPW po cenie, kidrg zgtosit w ofercie

Ztozenie przez uczestnikéw przetargu o$wiadczen
(zobowiazania do realizacji postanowien Regulaminu
przetargow odkupu oraz danych do sporzadzenia instrukc;ji
rozliczeniowej)

Dzien ,T-1", godzina 12:00

Publikacja komunikatu o przetargu Najp6zniej w dniu ,T”
Termin skladania ofert Dzien ,T”
Minimalna warto$¢ nominalna oferty 1.000.000 (waluta)
Publikacja wynikéw przetargu Dzien ,T”
Przekazanie instrukcji rozliczeniowej do agenta fiskalnego Dzien ,T”

Rozliczenie przetargu Dzien ,T+2”



http://www.finanse.mf.gov.pl/dlug-publiczny/obligacje-zagraniczne/baza-transakcji
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Tabela 16. Wynik przetargu odkupu obligacji zagranicznych w 2017 roku.

06.12.2017 USD20190715 15.07.2019 6,375% 700 min USD | 464,295 min USD | 461,507 min USD 1,926%

2.4. Specjalne emisje SPW.

Minister Finanséw dziatajac na podstawie ustawy z dnia 27 sierpnia 2009 r. o finansach publicznych oraz w zwiazku z rozporzadzeniem Ministra
Finanséw z dnia 30 sierpnia 2013 r. w sprawie warunkéw emitowania obligacji skarbowych oferowanych w sprzedazy hurtowej, wyemitowat
obligacje skarbowe o oprocentowaniu zmiennym i terminie wykupu w dniu 21 lipca 2022 r., 0 nazwie skroconej PP0722.

Nabywcg obligacji na rynku pierwotnym byt Bankowy Fundusz Gwarancyjny na podstawie umowy z dnia 19 lipca 2017 r. w sprawie przyznania
wylgcznego prawa ziozenia oferty nabycia obligacji skarbowych o oprocentowaniu zmiennym i terminie wykupu w dniu 21 lipca 2022 r.

Warto$¢ nominalna emisji wyniosta 2 mid zt. Cena sprzedazy obligacji byta rowna ich warto$ci nominalnej.
3.  RYNEKWTORNY SPW.

3.1.  Rynek wtérny bonéw skarbowych.

Obrot wtorny bonami skarbowymi realizowany jest na nieregulowanym rynku miedzybankowym oraz na platformie Treasury BondSpot Poland
prowadzonej przez spotke BondSpot S.A. Ewidencja zawartych transakcji oraz ich rozliczanie prowadzone sg przez Rejestr Papieréw
Warto$ciowych w Narodowym Banku Polskim.

W 2017 roku warto$¢ transakcji na rynku wtornym bondw skarbowych wyniosta 35,5 mid zt, co stanowito 0,3% wartosci transakcji zawartych na
rynku skarbowych papieréw wartociowych.

3.2.  Rynek wtdrny obligacji skarbowych.

Transakcje na rynku wtérnym obligacji skarbowych dokonywane sg réwnolegle na nastepujacych rynkach: nieregulowanym rynku
miedzybankowym, Treasury BondSpot Poland oraz na rynkach regulowanych, tworzonych przez Gietde Papieréw Wartosciowych S.A. w Warszawie
i spotke BondSpot S.A. W 2017 roku, podobnie jak w latach ubiegtych, przewazajaca czes¢ obrotu (95,1%) koncentrowala si¢ na nieregulowanym
rynku miedzybankowym. Udziat platformy elektronicznej w tacznej wartosci obrotow wyniést 4,9%, a udziat obrotéw na rynku regulowanym
nie przekroczyt 0,01%.

Tabela 17. Wartos¢ i liczba transakcji na nieregulowanym rynku wtérnym obligacji skarbowych w 2017 roku (min z1).

RAZEM warto$¢ | 901.641 | 892.936 | 1.102.008 | 879.659 | 957.049 | 953.684 | 904.057 | 823.181 | 860.076 976.906 | 851.138 | 680.672 | 10.783.007
liczba 31457 | 30.183 39.705| 29473 | 27901 | 27700 | 28.945| 24513 | 27.344 34825 | 29243 | 21.771 353.060

Rynek wartos¢ | 861.936 | 854.744 | 1.046.553 | 848.846 | 914.386 | 903.799 | 860.707 | 784.966 | 796.534 919.768 | 801.526 | 658.222 | 10.251.987
migdzybankowy | liczba 28.044 | 27450 36.787 | 27632 | 25836 | 25421 | 26.703 | 23.054 | 24.843 32607 | 27124 | 20.909 326.410

wartos¢ 39.705 | 38.193 56455 | 30813 | 42663 | 49.885| 43350 | 38.215| 63.543 57138 | 49613 | 22450 531.020

TBS Poland  Tio7ba 3413] 2733]  2918]  1841] 2065] 2279] 2242] 1459|2501 2218] 2019] _ 862] _ 26650
Wykres 1. Warto$¢ i liczba transakcji na nieregulowanym rynku wtérnym obligacji skarbowych w 2017 roku (min zt).
4 , N
Wartos¢ transakgji (lewa skala) mmmm Rynek migdzybankowy TBS Poland
Liczba transakcji (prawa skala) = Rynek migdzybankowy = = =« TBS Poland
1.250.000 50.000
1.000.000 40.000
750.000 - r 30.000
500.000 - + 20.000
250.000 - 10.000
0 h T T T T T T T T T T T ™ 0
styczen luty marzec  kwiecien maj czerwiec lipiec sierpien  wrzesien pazdziernik listopad  grudzien
\_ /
Tabela 18. Warto$¢ i liczba transakcji na nieregulowanym rynku wtérnym statokuponowych obligacji skarbowych w 2017 roku (min zt).
Rynek | Wartos¢ | 102829 | 60713 | 80.247 | 60.102| 73729 | 78.295| 73542 | 55629 | 32.008 52361 | 72.381| 64272 | 806.106
miedzybankowy | Liczba 2538 | 1874 | 2264 | 1764 1892 1750 | 1.753 | 1420 985 3190 | 2050 1430 | 22910
2etnie 188 Poland | Wartose 1823 | 2818 8388 | 3780 | 4028| 6790 | 3058 | 5925[ 5520 6910 | 3830 2128 | 54995
Liczba 140 120 303 166 185 235 108 136 176 199 87 57 1912
mAzEM | Waros¢ | 104651 | 63530 | 88634 | 63882 77.75 | 85.085| 76599 | 61554 | 37528 59.271 | 76.211 | 66.399 | 861.101
Liczba 2678 | 1994 | 2567 | 1930 | 2077 1985| 1.861 | 1.556 | 1.161 3389 | 2437 1487 | 24822
Rynek | WartodC | 313.826 | 320681 | 316.100 | 242472 | 273519 | 292234 | 251.585 | 192747 | 242000 |  261.876 | 208.102 | 182.245 | 3.097.686
Sletnie | miedzybankowy | Liczba 8939 |  7991| 0060 | 6793 | 7370 7020 | 7.340| 6.240| 7421 7630 | 6700 5570 | 88974
TBS Poland | Wartos¢ | 18140 | 13113 | 23508 | 13370 | 17935 | 16.855 | 16930 | 14468 | 26.715 23370 | 20383 | 10835 | 215.620




ANEKS DO RAPORTU ROCZNEGO 2017 — DLUG PUBLICZNY 13
Typ obligacji styczen luty marzec | kwiecien maj czerwiec | lipiec sierpien | wrzesien | pazdziernik | listopad | grudzien | RAZEM
Liczba 1.266 775 940 707 806 768 856 598 915 736 819 337 9.523
RAZEM Warto$¢ 331.966 | 333.794 | 339.617 | 255.842 | 291.454 | 309.089 | 268.515 | 207.214 | 269.005 285.246 | 228.484 | 193.080 | 3.313.306
Liczba 10.205 8.766 10.900 7.500 8.176 7.788 8.196 6.838 8.336 8.366 7.519 5.907 98.497
Rynek Wartos¢ 171.777 | 207.863 | 251.612 | 211.377 | 200.014 | 161.318 | 179.573 | 155.950 | 183.556 251469 | 161.637 | 110.219 | 2.246.365
miedzybankowy | Liczba 9.390 11.277 16.454 12.490 9.164 8.909 9.607 7.897 9.050 13.488 9.727 6.813 | 124.266
10-letnie TBS Poland Warto$¢ 14.493 14.448 15.015 8.058 12173 14.893 13.683 9.483 16.343 14.830 12.040 5.160 | 150.615
Liczba 1.609 1.422 1.140 654 579 715 684 461 750 893 710 289 9.906
RAZEM Warto$¢ 186.269 | 222.310 | 266.627 | 219.435 | 212187 | 176.210 | 193.255 | 165.432 | 199.898 266.299 | 173.677 | 115.379 | 2.396.980
Liczba 10.999 12.699 17.594 13.144 9.743 9.624 10.291 8.358 9.800 14.381 10.437 7102 | 134172
Wykres 2. Warto$¢ i liczba transakcji na nieregulowanym rynku wtérnym statokuponowych obligaciji skarbowych w 2017 roku (min zt).
e N
Warlosc (lewa skala) Rynek migdzybankowy M - obligacje 2-letnie - obligacje 5-letnie M - obligacie 10-letnie
TBS Poland [ - obligacje 2-letnie - obligacje 5-letnie B8- obligacje 10-letnie
500.000 4 Liczbatransakcji (prawa skala) = - obligacje 2-letnie - obligacje 5-lelnie — - obligacje 10-lelnie r 20.000
400.000 16.000
300.000 12.000
200.000 - r 8.000
100.000 4000
styczen luty marzec kwiecien maj czerwiec lipiec sierpien wrzesien pazdziernik listopad grudzien
. Y
Wykres 3. Rentowno$¢ obligacji statokuponowych na rynku wtérnym w 2017 roku (rentowno$¢ kupna na koniec miesigca).
~
4,0% ‘ ) )
= 2-letnie —5-letnie
10-letnie 12-letnie
3,5% — i i i
‘ | ‘
—
3,0%
\ — T~ — —
2,5%
’R
2,0% N~ —_—
—
-~
\_/
1,5%
styczen luty marzec kwiecien maj czerwiec lipiec sierpien wrzesien  pazdziernik listopad grudzien
\_ /
3.3.  Rynek wtorny SPW wyemitowanych na rynkach zagranicznych.

Obligacje zagraniczne emitowane przez Skarb Panstwa w latach 1995-2017 sg zarejestrowane na zagranicznych gietdach papieréw wartociowych,
jednak obrot tymi walorami koncentruje sie na nieregulowanych rynkach migdzybankowych, charakteryzujacych sie znacznym stopniem
decentralizacji oraz duza iloscig instytucji aktywnie uczestniczacych w transakcjach. Te cechy rynkéw miedzybankowych sprawiajg, iz obserwacja
wartosci obrotéw dla poszczegolnych emisji jest bardzo utrudniona i praktycznie jedynym mozliwym do monitorowania parametrem opisujacym
zachowanie si¢ obligacji jest wysoko$¢ marzy (tzw. spread) ponad stope bazowa, czyli rentowno$¢ obligacji o zblizonym terminie wykupu uwazane;
za najbardziej bezpieczng (wzglednie powyzej odpowiedniej stopy swapowej).

Rozliczenia transakciji zawartych na obligacjach zagranicznych sg realizowane przez: Euroclear i Clearstream, Depository Trust Company, Japan
Securities Depository Centre, Interbank Market Clearing House.

3.4. Transakcje typu Sell-Buy-Back z Bankiem Gospodarstwa Krajowego.

Bank Gospodarstwa Krajowego oferuje mozliwo$¢ zawierania transakcji typu Sell-Buy-Back na Skarbowych Papierach WartoSciowych.
Uczestnikami systemu transakcji sg Dealerzy Skarbowych Papierdw Wartosciowych (DSPW) oraz Kandydaci na DSPW. Gléwnym celem
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uruchomienia systemu jest wspieranie mechanizmu rozrachunku transakcji na obligacjach skarbowych w sytuacji czasowej i istotnie ograniczonej
dostepno$ci obligacji danej serii na rynku wtérnym w efekcie wystepowania przewagi popytu nad podaza. Zawierane przez BGK transakcje typu
SBB nie zastepuja rynku transakcji SBB, a jedynie stanowig wsparcie w sytuacjach napiec, ktorych rynek sam nie moze rozwigzac.
W 2017 roku zawarto 200 transakcji Sell-Buy-Back na taczng kwote 11.791 min zt.

4. ZADLUZENIE SKARBU PANSTWA.

Tabela 19. Zadtuzenie Skarbu Pafstwa wedtug kryterium miejsca emisji w uktadzie wedtug instrumentéw (nominat, min z4).

Wyszczegdlnienie Xl 2015 Xl 2016 Xl 2017
Zadtuzenie Skarbu Panstwa 834.551 927.743 928.473
|. Zadtuzenie krajowe Skarbu Panstwa 543.262 608.280 644.533
1. Zadtuzenie z tytutu SPW 523.695 587.012 621.103
1.1. Rynkowe SPW 513.385 576.701 605.711
oprocentowanie state - nieindeksowane 384.567 427487 440.523
bony skarbowe - - -
obligacje OK 38.928 47.852 46.678
obligacje PS 172.868 176.174 180.391
obligacje DS 139.393 169.728 177.360
obligacje WS 33.378 33.733 36.094
oprocentowanie state - indeksowane 7.677 4.450 4.544
obligacje 12 7.677 4.450 4.544
oprocentowanie zmienne 121.140 144.765 160.644
obligacje WZ 121.140 144.765 158.644
obligacje PP - - 2.000
1.2. Oszczgdnosciowe SPW 10.310 10.310 15.392
oprocentowanie state 4.147 4.147 6.987
obligacje OTS 0 0 647
obligacje KOS 2.792 1.356 0
obligacje DOS 1.356 2.792 6.340
oprocentowanie zmienne 6.163 6.163 8.405
obligacje TOZ 534 534 569
obligacje COI 1.656 1.656 3.513
obligacje ROS - - 10
obligacje EDO 3.972 3.972 4.303
obligacje ROD - - 10
2. Pozostate zadtuzenie Skarbu Panstwa 19.567 21.268 23430
depozyty jsfp 15.445 17.203 18.526
depozyty sadowe 4.096 4.053 4.228
zobowigzania wymagalne 22 9 672
inne 3 3 3
Il. Zadtuzenie zagraniczne Skarbu Panstwa 291.288 319.463 283.940
1. Zadtuzenie z tytutu SPW 215.629 241.488 213.102
1.1. Rynkowe SPW 215.629 241.488 213.102
oprocentowanie state 215.629 241.488 211.851
EUR 140.382 156.707 145.656
uUsD 49.544 57.674 46.087
CHF 12.330 11.446 9.025
JPY 13.373 13.856 9478
CNY - 1.805 1.605
oprocentowanie zmienne 0 0 1.251
EUR 0 0 1.251
2. Kredyty zagraniczne 75.653 77.959 70.823
oprocentowanie state 17.931 21.185 26.746
EUR 17.931 21.185 26.746
oprocentowanie zmienne 57.721 56.774 44077
EUR 57.721 56.774 44.077
3. Pozostate zadiuzenie Skarbu Panstwa 7 16 15
Tabela 20. Zadtuzenie Skarbu Panstwa w uktadzie podmiotowym (nominat, min zt).
KRAJOWY SEKTOR KRAJOWY SEKTOR INWESTORZY RAZEM
Wyszczegdlnienie BANKOWY POZABANKOWY ZAGRANICZNI

XI112015 | XI12016 | X112017 | XI12015 | XI12016 | XI12017 | XI112015 | X112016 | X112017 | X112015 | XIl2016 | Xl 2017
Zadtuzenie Skarbu Panstwa 184.178 | 250.953 | 257.326 | 165.915 | 182.151 | 198.785 | 484.458 | 495.593 | 472.362 | 834.551 | 928.697 | 928.473
1. Krajowe SPW 171.500 | 235.521 | 243.897 | 145.436 | 159.858 | 174.491 | 206.760 | 192.556 | 202.714 | 523.695 | 587.935 | 621.103
1.1. Rynkowe SPW 171.500 | 235.521 | 243.897 | 135.140 | 148.642 | 159.137 | 206.745| 192.538 | 202.677 | 513.385| 576.701 | 605.711
bony skarbowe - - - - - - - - - 0 0 0
obligacje OK 13946 | 27.716| 22540 | 10.751 12.854 | 14762 | 14232 7.282 9376 | 38.928 | 47.852 | 46.678
obligacje PS 57423 | 70558 | 78490| 43.653| 39470| 36569| 71792| 66.145| 65.332| 172.868 | 176.174 | 180.391
obligacje DS 20.737 | 33703 | 30284 | 30.865| 37440| 37.330| 87.792| 98.585| 109.745| 139.393 | 169.728 | 177.360
obligacie WS 2.879 3.557 3509 | 16.385| 17.014| 19.139| 14114| 13.161 13446 | 33378 | 33.733| 36.094
obligacje 1Z 1.501 1.226 668 2.898 2.120 2.426 3.278 1.104 1.450 7.677 4.450 4.544
obligacje WZ 75.015| 98.761| 108.406 | 30.588| 39.743| 46.910| 15538 6.261 3.328 | 121140 | 144.765 | 158.644
obligacje PP 0 2.000 0 2.000
1.2. Oszczedno$ciowe SPW 0 0 0| 10296 | 11.216| 15.354 14 18 38| 10310 11.234| 15.392
obligacje OTS - - - - - 646 - - 1 - - 647
obligacje KOS - - - 1.355 - 0 1 - 0 1.356 0 0
obligacje DOS - - 2.789 5.088 6.331 3 7 9 2.792 5.096 6.340
obligacje TOZ - - - 534 557 568 0 1 1 534 557 569
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KRAJOWY SEKTOR KRAJOWY SEKTOR INWESTORZY RAZEM
Wyszczegdlnienie BANKOWY POZABANKOWY ZAGRANICZNI

XI12015 | XI12016 | XI112017 | X112015 | X112016 | X112017 | X112015 | XI112016 | XI12017 | X1l 2015 | XI12016 | XIl 2017
obligacje COI - - 1.654 1.515 3.506 3 1 7 1.656 1.516 3.513
obligacje ROS - - - - 2 10 - 0 0 0 2 10
obligacje EDO - - 3.965 4.053 4.283 8 9 20 3.972 4.061 4.303
obligacie ROD - - - - 2 10 - - 0 0 2 10
2. Zagraniczne SPW 12,678 | 15401 | 13.408 925 1.042 1.551 | 202.027 | 225.045| 198.144 | 215.629 | 241.488 | 213.102
3. Kredyty zagraniczne 0 0 0 0 0 0| 75653| 77.959| 70.823| 75.653| 77.959| 70.823
Miedzynarodowe Instytucje Finansowe - - - - - 75.653 | 77.959 70.823 75.653 77.959 | 70.823
pozostate - - - - - - - - 0 0 0
4. Pozostate zadiuzenie Skarbu Panstwa 0 3 21 19.554 | 21.251 22.743 19 33 681 19.573 | 21.315| 23.445
depozyty jsfp - - -| 15445] 17203 | 18519 - - -| 15445| 17.203| 18.519
depozyty sadowe - 31 21 4.084 4.036 4.202 13 17 13 4.096 4.084 4.236
zobowigzania wymagalne - 0 22 9 19 7 16 669 28 25 687
inne - - - 3 3 3 - - - 3 3 3
Tabela 21. Zadtuzenie Skarbu Panstwa wg kryterium miejsca emisji oraz faktycznych terminéw wykupu (nominat, min zt).

Wyszczegdlnienie Xl 2015 XI12016 Xl 2017

Razem 834.551 928.666 928.473
do 1 roku (wiacznie) 110.837 99.061 110.367
od 1 roku do 3 lat (wiacznie) 177.416 224.640 222.944
od 3 do 5 lat (wiacznie) 184.306 238.075 240.231
od 5 do 10 lat (wiacznie) 294.648 296.388 292.155
powyzej 10 lat 67.343 70.503 62.776
|. Zadtuzenie krajowe 543.262 609.203 644.533
do 1 roku (wiacznie) 94.157 82.953 90.189
od 1 roku do 3 lat (wiacznie) 142.255 169.254 164.297
od 3 do 5 lat (wiacznie) 121.878 168.779 180.911
od 5 do 10 lat (wiacznie) 163.382 170.928 189.918
powyzej 10 lat 21.589 17.288 19.218
1.1. SPW rynkowe 513.385 576.701 605.711
0 oprocentowaniu statym 384.567 427 .487 440.523
do 1 roku (wigcznie) 66.510 46.874 53.063
od 1 roku do 3 lat (wiacznie) 98.665 120.717 116.271
od 3 do 5 lat (wiacznie) 89.150 120.708 124.426
od 5 do 10 lat (wiacznie) 111.405 121.900 133.208
powyzej 10 lat 18.837 17.287 13.555
indeksowane 7677 4.450 4.544
do 1 roku (wigcznie) 4.672 0 0
od 1 roku do 3 lat (wigcznie) 0 0 0
od 3 do 5 lat (wlacznie) 0 0 0
od 5 do 10 lat (wiacznie) 3.005 4.450 4.544
0 oprocentowaniu zmiennym 121.140 144.765 160.644
do 1 roku (wiacznie) 0 12.409 8.644
od 1 roku do 3 lat (wigcznie) 40.082 42.829 42.649
od 3 do 5 lat (wiacznie) 31.169 46.583 52.998
od 5 do 10 lat (wtacznie) 47137 42.944 50.701
powyzej 10 lat 2.752 0 5.652
1.2. SPW oszczednosciowe 10.310 11.234 15.392
0 oprocentowaniu statym 4.147 5.096 6.987
do 1 roku (wigcznie) 2.521 1.595 4.057
od 1 roku do 3 lat (wtgcznie) 1.627 3.500 2.930
0 oprocentowaniu zmiennym 6.163 6.138 8.405
do 1 roku (wigcznie) 888 806 995
od 1 roku do 3 lat (wigcznie) 1.881 2.208 2.447
od 3 do 5 lat (wiacznie) 1.559 1.488 3.487
od 5 do 10 lat (wiacznie) 1.835 1.634 1.465
powyzej 10 lat 2 11
2. Pozostate zadtuzenie Skarbu Panstwa 19.567 21.268 23.430
do 1 roku (wigcznie) 19.567 21.268 23.430
Il. Zadtuzenie zagraniczne 291.288 319.463 283.940
do 1 roku (wiacznie) 16.680 16.108 20.178
od 1 roku do 3 lat (wigcznie) 35.161 55.386 58.647
od 3 do 5 lat (wigcznie) 62.428 69.295 59.320
od 5 do 10 lat (wiacznie) 131.266 125.459 102.237
powyzej 10 lat 45.754 53.214 43.558
1. Obligacje zagraniczne 215.629 241.488 213.102
0 oprocentowaniu statym 215.629 241.488 211.851
do 1 roku (wigcznie) 11.863 13.191 14.604
od 1 roku do 3 lat (wtgcznie) 26.724 43437 44.765
od 3 do 5 lat (wigcznie) 49.559 55.696 47.959
od 5 do 10 lat (wiacznie) 107.681 101.195 80.897
powyzej 10 lat 19.802 27.969 23.625
0 oprocentowaniu zmiennym 0 0 1.251
od 1 roku do 3 lat (wigcznie) 0 0 1.251
2. Kredyty zagraniczne 75.653 77.959 70.823
0 oprocentowaniu statym 17.931 21.185 26.746
do 1 roku (wigcznie) 3.737 1.525 4.134
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Wyszczegdlnienie Xl 2015 X1 2016 XI12017

od 1 roku do 3 lat (wigcznie) 5.179 7.655 8.668
od 3 do 5 lat (wigcznie) 2.394 2.287 3.384
od 5 do 10 lat (wiacznie) 4.627 6.077 7.540
powyzej 10 lat 1.994 3.642 3.019
0 oprocentowaniu zmiennym 57.721 56.774 44.077
do 1 roku (wigcznie) 1.074 1.377 1.424
od 1 roku do 3 lat (wtacznie) 3.258 4.295 3.963
od 3 do 5 lat (wigcznie) 10474 11.312 7.977
od 5 do 10 lat (wiacznie) 18.958 18.188 13.799
powyzej 10 lat 23.958 21.604 16.914
3. Pozostate zadtuzenie Skarbu Panstwa 7 16 15
do 1 roku (wigcznie) 7 16 15
Tabela 22. Zadtuzenie sektora finansoéw publicznych wg kryterium miejsca emisji (nominat, min z1).

Wyszczegdlnienie X1 2015 XI12016 XI12017
Zadtuzenie sektora finanséw publicznych 877.282 965.199 961.819
Zadtuzenie krajowe 570.483 630.172 662.535
1. Diug z tytutu papieréw wartosciowych 511.789 574.284 605.568
2. Diug z tytutu pozyczek i kredytow 52.817 50.129 50.647
3. Pozostaly diug sektora finanséw publicznych 5.877 5.759 6.320
Zadtuzenie zagraniczne 306.800 335.027 299.284
1. Diug z tytutu papieréw wartosciowych 215.979 241.851 213.330
2. Dlug z tytutu pozyczek i kredytow 90.809 93.153 85.933
3. Pozostaly diug sektora finanséw publicznych 12 24 21
Tabela 23. Zadtuzenie sektora finanséw publicznych wg kryterium rezydenta (nominat, min zt).

Wyszczegdlnienie Xl 2015 XI12016 XI12017
Zadtuzenie sektora finanséw publicznych 877.282 965.199 961.819
Zadtuzenie krajowe 377.313 454.042 474112
1. Dhug z tytutu papieréw warto$ciowych 318.632 398.171 417.812
2. Diug z tytutu pozyczek i kredytow 52.817 50.129 50.647
3. Pozostaly dtug sektora finanséw publicznych 5.864 5.742 5.653
Zadtuzenie zagraniczne 499.969 511.157 487.706
1. Dhug z tytutu papieréw wartoSciowych 409.136 417.964 401.087
2. Dlug z tytutu pozyczek i kredytow 90.809 93.153 85.933
3. Pozostaly dtug sektora finanséw publicznych 24 4 687
Tabela 24. Zadtuzenie sektora finansoéw publicznych — przed konsolidacjg (nominat, min zt).

Wyszczegdlnienie XI12015 XI12016 XI12017
Zadtuzenie sektora finanséw publicznych 958.979 1.051.239 1.011.513
1. Zadtuzenie sektora rzadowego 836.427 930.433 930.151
1.1. Skarb Paristwa 834.551 928.666 928.473
1.2. Panstwowe fundusze celowe z osobowoscig prawng 0 0 0
1.3. Panstwowe szkoty wyzsze 529 370 3N
1.4. Samodzielne publiczne zaktady opieki zdrowotnej 1.293 1.383 1.293
1.5. Parstwowe instytucje kultury 10 9 6
1.6. PAN i tworzone przez PAN jednostki organizacyjne 37 2 1
1.7. Pozostate panstwowe osoby prawne utworzone na podst. odrebnych ustaw w celu wykonywania zadan publicznych, z 8 8 6
wylaczeniem przedsigbiorstw, bankéw i spétek prawa handlowego
2. Zadluzenie sektora samorzadowego 77125 74.401 74123
2.1. Jednostki samorzadu terytorialnego i ich zwigzki 72.030 69.416 69.285
2.2. Samodzielne publiczne zaktady opieki zdrowotnej 4.257 4.271 4.200
2.3. Samorzadowe instytucje kultury 80 52 61
2.4. Pozostate samorzadowe osoby prawne utworzone na podst. odrebnych ustaw w celu wykonywania zadan publicznych, z 758 663 578
wytaczeniem przedsigbiorstw, bankdw i spétek prawa handlowego
3. Zadluzenie sektora ubezpieczen spotecznych 45.427 46.405 7.239
3.1. Zakiad Ubezpieczen Spotecznych 0 0 0
3.2. Fundusze zarzadzane przez Zaktad Ubezpieczen Spotecznych 45.427 46.405 7.239
3.3. Kasa Rolniczego Ubezpieczenia Spotecznego 0 0 0
3.4. Narodowy Fundusz Zdrowia 0 0 0
Tabela 25. ZadtuZenie sektora finanséw publicznych — po konsolidacji (nominat, min z4).

Wyszczegélnienie Xl 2015 X1 2016 Xl 2017
Zadtuzenie sektora finanséw publicznych 877.282 965.199 961.819
1. Zadluzenie sektora rzadowego 805.109 895.559 892.277
1.1. Skarb Paristwa 803.372 893.893 890.687
1.2. Panstwowe fundusze celowe z osobowoscig prawng, 0 0 0
1.3. Panistwowe szkoty wyzsze 479 333 339
1.4. Samodzielne publiczne zakiady opieki zdrowotnej 1.213 1.328 1.245
1.5. Panstwowe instytucje kultury 7 1 1
1.6. PAN i tworzone przez PAN jednostki organizacyjne 36 1 1
1.7. Pozostate panstwowe osoby prawne utworzone na podst. odrebnych ustaw w celu wykonywania zadan publicznych, z 9 4 4
wytaczeniem przedsigbiorstw, bankdw i spétek prawa handlowego
2. Zadtuzenie sektora samorzadowego 72.073 69.561 69.477
2.1. Jednostki samorzadu terytorialnego i ich zwigzki 68.352 65.841 65.786
2.2. Samodzielne publiczne zaktady opieki zdrowotnej 3.625 3.649 3.628
2.3. Samorzadowe instytucje kultury 63 36 43
2.4. Pozostate samorzadowe osoby prawne utworzone na podst. odrebnych ustaw w celu wykonywania zadan publicznych, z 33 35 19
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Wyszczegodlnienie Xl 2015 XI12016 XI12017
wylaczeniem przedsigbiorstw, bankow i spétek prawa handlowego
3. Zadluzenie sektora ubezpieczen spotecznych 101 79 65
3.1. Zaktad Ubezpieczen Spotecznych 0 0 0
3.2. Fundusze zarzadzane przez Zaktad Ubezpieczen Spotecznych 101 79 65
3.3. Kasa Rolniczego Ubezpieczenia Spotecznego 0 0 0
3.4. Narodowy Fundusz Zdrowia 0 0 0
Tabela 26. Informacja o zadtuzeniu w relacji do PKB.
2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
Wi Wrin ] GaPis [wmin ] Gopie [wrin ] doPi® [wmin ] doPis [wmin ] doPk [wrin | doPks [wrin | doPks [wrin ] doPks [wrih | doPks [wmin | doPk [wrin | doPi
PLN (%) PLN (%) PLN (%) PLN (%) PLN (%) PLN (%) PLN (%) PLN (%) PLN (%) PLN (%) PLN (%)
Diug Skarbu Paristwa 501.531 42.2% 569.946 44.3% 631.506 46,0% 701.851 48,6% 771.128 49.2% 793.854 48.7% 838.025 50,6% 779.938 45,4% 834.551 46.4% 928.666 50.0% 928473 46,8%
Paristwowy diug publiczny 527.442 44,4% 597.764 46,5% 669.876 48,8% 747.899 51,7% 815.346 52,0% 840.477 51,6% 882.293 53,2% 826.775 48,1% 877.282 48,8% 965.199 51,9% 961.819 48,5%
Dlug sektora General Government 524.400 44.2% 595.380 46.3% 678.328 49.4% 767.844 53,1% 847.708 54,1% 875.260 53,7% 922.755 55,7% 864.240 50,3% 919.888 51,1% 1.006.585 54.2% 1.003.377 50.6%
PKB 1.187.605 1.286.069 1.372.208 1.445.298 1.566.824 1.629.425 1.656.895 1.719.769 1.799.392 1.858.468 1.982.100
Tabela 27. Réznice pomiedzy PDP a dtugiem sektora instytucji rzadowych i samorzadowych (nominat, min zt).
Wyszczegdlnienie XI12015 XI12016 XI12017
Panstwowy dtug publiczny 877.282 965.199 961.819
1) Dostosowania zakresu sektora 44.317 43.507 43.197
Zadtuzenie Krajowego Funduszu Drogowego 33.312 38.467 41.088
Skarbowe papiery warto$ciowe w posiadaniu funduszy umiejscowionych w BGK -1.411 -1.384 -1.023
Nabycie aktywow infrastrukturalnych (autostrady) 11.023 10.699 10.342
Bankowy Fundusz Gwarancyjny -14.040 -18.255 -18.931
Przedsiebiorstwa publiczne zaliczone do sektora instytucji rzagdowych i samorzadowych 15.432 13.981 11.721
2) Rdznice dotyczace tytutow dfuznych -1.711 -2.121 -1.638
Zobowigzania wymagalne -1.795 -1.733 -2.109
Gwarancje - przejecie zadtuzenia 0 0 2
Zrestrukturyzowane/zrefinansowane kredyty handlowe, leasing zwrotny i inne 567 692 708
Instrumenty pochodne -483 -1.081 -239
Dtug sektora instytucji rzadowych i samorzadowych 919.888 1.006.585 1.003.377

Na stronie internetowej Ministerstwa Finanséw znajdujq sie aktualne pliki zawierajace dane dotyczace zadiuzenia Skarbu Panstwa oraz sektora

finanséw publicznych.



http://www.finanse.mf.gov.pl/pl/zadluzenie-skarbu-panstwa
http://www.finanse.mf.gov.pl/pl/zadluzenie-skarbu-panstwa
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5. STRUKTURA INSTYTUCJONALNA RYNKU SPW.

Podstawami prawnymi dla funkcjonowania gtéwnych instytucji rynku kapitatowego sa:

a) Ustawa z dnia 29 lipca 2005 roku o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu
obrotu oraz o spétkach publicznych,

b) Ustawa z dnia 29 lipca 2005 roku o obrocie instrumentami finansowymi,

¢) Ustawa z dnia 29 lipca 2005 roku o nadzorze nad rynkiem kapitatowym,

d) Ustawa z dnia 21 lipca 2006 roku o nadzorze nad rynkiem finansowym.

Z rynkiem polskich SPW, od strony jego organizacji oraz nadzoru zwigzane sg przede wszystkim nastepujgce podmioty:

a) Minister Finansow!, reprezentujacy Skarb Parfistwa - emitent SPW, zarzadzajacy diugiem publicznym,

b) Narodowy Bank Polski (NBP) — agent emisji SPW oferowanych na krajowym rynku hurtowym, petnigcy rowniez obstuge kasowg budzetu
panstwa,

c) Komisja Nadzoru Finansowego (KNF) — instytucja kontroli i nadzoru nad publicznym rynkiem papieréw warto$ciowych oraz jego instytucjami,

d) Krajowy Depozyt Papierow WartoSciowych S.A. (KDPW) - instytucja depozytowo-rozliczeniowa papierow warto$ciowych, w tym obligacji
skarbowych,

e) Gietda Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. (GPW) — instytucja organizujgca regulowany rynek wtérny papieréw warto$ciowych, w tym
obligacji skarbowych,

f)  Dealerzy SPW — banki uczestniczace w rynku pierwotnym SPW dla inwestoréw instytucjonalnych,

Powszechna Kasa Oszczednosci Bank Polski S.A (PKO BP S.A.) — agent emisji obligaciji detalicznych,

Bank Gospodarstwa Krajowego — agent platniczy cze$ci zadtuzenia zagranicznego Skarbu Panstwa (w tym obligacji skarbowych

wyemitowanych na rynku zagranicznym),

BondSpot S.A. - organizator rynku wtérnego Tresury BondSpot Poland obejmujacego hurtowy rynek obrotu obligacjami i bonami skarbowymi,

Podmioty krajowe i zagraniczne — gtéwni uczestnicy rynku SPW,

Przedsiebiorstwa maklerskie — podmioty posredniczace w obrocie na pierwotnym i wtérnym rynku papieréw wartosciowych,

Instytucje uczestniczace w emisjach obligacji zagranicznych.
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5.1.  Uzyteczne adresy:

Ministerstwo Finansow Narodowy Bank Polski REUTERS - strona PLMINFIN
ul. Swietokrzyska 12 ul. Swietokrzyska 11/21

00-916 Warszawa 00-049 Warszawa BLOOMBERG - strona PLMF
tel: +48 (22) 694 55 55 tel: +48 (22) 185 10 00

www.finanse.mf.gov.pl www.nbp.pl

Gietda Papieréw Wartosciowych S.A. Krajowy Depozyt Papierow Wartosciowych S.A. Strona o obligacjach skarbowych dla
w Warszawie ul. Ksigzeca 4 inwestoroéw indywidualnych:

ul. Ksigzeca 4 00-498 Warszawa www.obligacjeskarbowe.pl
00-498 Warszawa tel: +48 (22) 537 93 43

tel: +48 (22) 628 32 32 www.kdpw.pl

www.gpw.com.pl

Komisja Nadzoru Finansowego
Plac Powstaricow Warszawy 1
00-950 Warszawa

tel: +48 (22) 262 50 00

www.knf.gov.pl

BondSpot S.A.

ul. Ksigzeca 4

00-498 Warszawa

tel: +48 (22) 537 74 00

www.bondspot.pl

Powszechna Kasa Oszczednosci Bank Polski S.A
ul. Putawska 15

02-515 Warszawa

tel. +48 801 302 302 (infolinia)

tel. +48 (81) 535 65 65

www.pkobp.pl

CDM Pekao S.A.

ul. Woloska 18

02-675 Warszawa

tel: +48 (22) 821 88 70
www.cdmpekao.com.pl



http://www.finanse.mf.gov.pl/strona-glowna
http://www.nbp.pl/
http://www.obligacjeskarbowe.pl/
http://www.kdpw.pl/
http://www.gpw.com.pl/
https://www.knf.gov.pl/
http://www.pkobp.pl/
http://www.bondspot.pl/
http://www.cdmpekao.com.pl/

