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Produkt krajowy brutto Polski
ceny state, dane wyréwnane sezonowo
Zrédfo: Eurostat

W Il kw. 2018 r. PKB zwigkszyt sie 0 1,0%,
wobec 1,6% w poprzednim kwartale. Tempo
wzrostu (kw/kw, sa) spozycia w sektorze
gospodarstw domowych utrzymato sie na
poziomie zblizonym do sredniej z ostatnich
dwoch lat, natomiast tempo wzrostu inwestyc;ji
obnizyto sie. Utrzymujace sie wysokie tempo
wzrostu konsumpciji prywatnej to efekt dobrej
sytuacji na rynku pracy oraz dobrych nastrojow
konsumentow.

Kontrybucje we wzrost PKB Polski
pkt proc. py - ceny $rednioroczne roku poprz.
Zrédto: GUS, obliczenia wtasne MF

W Il kw. 2018 r. PKB byt 0 5,1% wyzszy niz
rok wczesniej, wobec 5,2% zanotowanych
w poprzednim kwartale. Najwazniejszym
czynnikiem wzrostu (w ujeciu r/r, py) byta
konsumpcja gospodarstw domowych, ktéra
byta 0 4,9% wyzsza niz przed rokiem.
Stosunkowo niskie tempo wzrostu zanotowaty
inwestycje (4,5% wobec 8,1% w | kw.).
Kontrybucje we wzrost zaréwno przyrostu
zapasow jak i eksportu netto byty dodatnie
(odpowiednio: 0,2 pkt proc. i 0,5 pkt proc.).

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

Zadtuzenie zagraniczne brutto na koniec

I kw. 2018 r. wyniosto 311,5 mld EUR
(64,7% PKB) i byto 0 8,9 mld EUR nizsze

niz kwartat wczesniej. Udziat zadtuzenia
sektora rzgdowego w zadtuzeniu ogétem
zmniejszyt sie do 37,2%. Oficjalne aktywa
rezerwowe na koniec lipca br. wyniosty

ok. 95,6 mld EUR i pozostaty na adekwatnym
poziomie, pokrywajgc niemal pie¢ miesiecy
importu.

Saldo rachunku biezagcego
proc. PKB, ptynny rok
Zrédto: NBP, GUS, obliczenia wtasne MF

W lipcu 2018 r., wedtug wstepnych danych,
deficyt rachunku biezgcego w ujeciu ptynnego
roku wyniost 0,1% PKB. Dane byty stabsze
od oczekiwan rynkowych. Kontynuowany byt
rowniez naptyw kapitatu dlugookresowego,

tj. inwestycji bezposrednich nierezydentow

i europejskich funduszy strukturalnych
klasyfikowanych na rachunku kapitatowym.
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I. SYTUACJA MAKROEKONOMICZNA

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

Zharmonizowana stopa bezrobocia utrzymuje
sie w tendenc;ji spadkowej od potowy 2013 r.
W sierpniu 2018 r. wyniosta ona 3,4% (wobec
6,8% przecietnie w UE), tj. zmniejszyta sie

0 0,1 pkt proc. w stosunku do miesigca
poprzedniego oraz byta o 1,4 pkt proc.

nizsza niz przed rokiem. W sierpniu 2018 r.
zharmonizowana stopa bezrobocia w Polsce
osiggneta nowy rekordowo niski poziom.

Miesieczne indykatory sfery realnej
produkcja sprzedana w cenach statych, i15, dane
wyréwnane sezonowo; zrédfo: GUS

Produkcja przemystowa wzrosta o0 0,5%

(m/m, sa) w sierpniu 2018 r. a jej poziom byt

0 5,0% (nsa) wyzszy niz przed rokiem. Dane
byty zblizone do oczekiwan rynkowych.
Produkcja budowlano-montazowa zwigkszyta
sie 0 1,6%, po spadku w poprzednim miesigcu
(m/m, sa). Poziom produkcji byt o 1/5 wyzszy
niz przed rokiem (nsa).

Realna sprzedaz detaliczna zmniejszyta

sie nieznacznie, po wzrostach w czterech
poprzednich miesigcach (m/m, sa MF). Poziom
sprzedazy byt 0 6,7% (nsa) wyzszy niz przed
rokiem. Dane byty zgodne z oczekiwaniami
rynkowymi.

Inflacja
proc., r/r
Zrodfo: GUS, NBP

W sierpniu 2018 r. ceny towardw i ustug
konsumpcyjnych nie ulegty zmianie (m/m).

W efekcie w ujeciu rocznym tempo wzrostu
cen pozostato na poziomie 2,0%, ksztattujgc
sie ponizej celu inflacyjnego, ale powyzej
dolnej granicy dopuszczalnego odchylenia od
tego celu. Dane byly zgodne z oczekiwaniami
rynkowymi.

Inflacja bazowa (tj. CPIl po wytgczeniu cen
zywnosci i energii) w sierpniu wzrosta do
0,9% (r/r) i juz od 1,5 roku utrzymuije sie

w przedziale 0,5-1,0%.

Ceny produkcji sprzedanej przemystu

w sierpniu nie ulegty zmianie (m/m),

a w ujeciu rocznym byly wyzsze o 3,0%.

Stopy procentowe NBP

proc., koniec okresu

zrédfo: NBP

Zgodnie z oczekiwaniami Rada Polityki
Pienieznej pozostawita we wrze$niu 2018 r.
stopy procentowe NBP na niezmienionym
poziomie, w tym stope referencyjng

w wysokosci 1,50%. Rada ocenia, ze obecny
poziom stop procentowych sprzyja utrzymaniu
polskiej gospodarki na Sciezce zréwnowazone-
go wzrostu oraz zachowaniu réwnowagi
makroekonomiczne;.

Analitycy bankowi nie oczekujg zmian
wysokosci podstawowych stép procentowych
do konca 2019 r. (mediana Reuters, 24.09.).
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Il. DANE STATYSTYCZNE

im. 2017 2018
Qo1 Qo2 Qo3 Qo4 Qo1 Qo2
PKB
Produkt krajowy brutto ir 4.4 40 52 49 52 51
kwi'kw, sa 1.0 0,9 1.4 1.0 1.6 1.0
Spozycie w sektorz e gospodarstw domowy ch or 45 49 47 50 48 49
fwkw, sa 1,2 11 1,2 11 11 12
Spozycie publiczne or 21 29 23 438 36 44
kol kw, sa 1,2 0,9 1,0 1,1 07 0,9
Nakfady brutto na Srodki trwate nir 1.4 13 3.6 54 81 45
fowdkow, sa 0,2 17 1,5 17 17 0.4
Eksport ddbri ustug nir "2 45 92 82 11 6,9
fowdkow, sa 3,9 11 2,5 21 4,0 37
Import débr i ustug mr 11,1 80 7.0 29 35 65
fowdkw, sa 3,4 15 1,4 21 0,3 23
Wartoéé dodana brutto ir 41 38 51 46 52 50
kwi'kw, sa 1.3 0,9 0,9 1.0 12 12
Udziat we wzroicie PKB
Spozycie w sektorz e gospodarstw domowy ch pkt proc. 29 29 2,8 25 30 29
Spozycie publiczne pkt proc. 0,4 0,5 0,6 0,9 0,6 0,8
Nakfady brutto na Srodki trwate pkt proc. 0,2 0.2 0,6 13 09 07
Zmiana zapasiw pkt proc. 0,5 1,89 0.1 02 1,9 02
Saldo obrotéw z zagranica pkt proc. 0,5 -1.5 1,3 0.0 1.2 05
Warto&¢ dodana brutto pkt proc. 3,7 33 4,5 41 46 43
Podatki minus dotacje pkt proc 0,8 07 0,8 08 0,6 08
Struktura PKB
SpoZycie w sekiorz e gospodarstw domowy ch % PKB 64,2 58,9 594 50,3 63,8 59,5
Spozycie publiczne % PKE 17,1 17,5 18,9 19,0 16,3 17,5
Naktady brutto na Srodki trwate % PKB 11,8 16,2 16,9 244 12,2 16,2
Zmiana zapasiw % PKB 1,7 24 1,3 24 33 20
Eksport débr i ustug % PKB 57,8 55,0 543 49,9 55,1 56,0
Impoart ddbri ustug % PKB 53,3 50,8 49,6 46,6 51,9 520
im. 2018
M3 104 M05 106 Mo7 M08
Bilans ptamiczy
Eksport - towary (EUR) nir 6,2 80 3.0 86 10,9 =
Impart - towary (EUR) ir A6 11,2 3,3 10,4 12,6 -
Saldo obrotéw biez acych’’ % PKB 02 0.2 0,0 0,0 01 =
Saldo obrotéw towarowych'? % PKB 0,1 -0,2 0,2 -0,2 0,3 -
Oficjalne A ktywa Rez erwowe min euro 96 913,3 93 5461 96 248,2 035305 95635,7 97 059,2
Proce sy inflacyjne
Ceny towardw i usiug konsumpcyjnych or 1,3 1,6 1.7 20 20 20
Inflacja bazowa (po wytaczeniu cen Zywnosci | energii) or 0,7 06 0,5 06 0,6 049
Ceny produkcji sprzedanej przenysiu nr 0,5 1.0 3.0 37 34 3.0
Produkcja
Produkcja sprzedana prz emy shu” Tir 1,6 93 52 67 10,3 50
mim, sa 0,3 08 1,7 0,0 0,0 0,5
Produkcja budowlano-montazowa® nr 16,1 197 07 247 18,7 20,0
mim, sa 0,9 0,8 3,0 20 0.8 1,6
PMI dia sektora przemystowego G 53,7 53,9 533 542 529 51,4
Gospodarstwa domowe i rynek pracy
Sprzeda? detaliczna® nir 8.8 4.0 6,1 82 71 6.7
Przecietne zatrudnienie w sektorze przedsiebiorstw ir 37 37 37 37 35 34
mim 0,1 0,1 0,0 0,2 0,1 0,0
Przecietne wy nagrodz enie w sektorze przedsiebiorstw (realnie) mr 54 6,1 52 54 51 47
mm G,3 -1.4 -3,2 31 0.3 -0,6
Zharmonizowana stopa bezrobocia [Eurostat) %, sa 39 38 37 36 2 34
1) Dane w ujechu py nNega mku
) Ceny stake. Dane dia poomiciow o ezl pracujacy Gh powy 22 § 0500
Zndp: GUS, NEP, Eunsial, IHS Mak R, oblic2nk WF na podstawle danych NEP, GUS
im. 2018
Moz o3 Mod o5 Mo6 Mo7
Zadtuzenie Skarbu Parnistwa
Zadiuzenie Skarbu Paristwa (wg kryt. migjsca emisj) nominal, min zt 952 017 4 958 1259 948 740,0 962 0230 956 144 6 946 5638
Zadhi enie krajowe nominat, min z+ 659 382,7 664 0349 653 4525 661 3136 G2 516,2 660 758,6
o 69,3 9,3 63,9 63,7 69,3 59,2
Zadhi? enie zagraniczne nominat, minzt 292 6347 2940910 2952875 3007094 2936284 2858052
% 30,7 30,7 31,1 313 307 30,2
j.m. 2017 2018
Q01 Qo2 Q03 Qo4 Qo Qo2
ZadiuZenie sektora finansow publicznych (definicja krajowa)
ZadtuzZenie sektora finans dw publicz ny ch (wg kryt. migjsca emisji) nominal, min zt 974 765,7 977 2244 9722204 961 8415 989 1958 985 150,3
Zadzenie krajowe nomina, minzt 657 497,0 6664976 6594948 6625174 E79791,0 6762307
% 67,5 G8,2 G7.8 68,9 68,7 68,6
Zadhe enie zagraniczne nomingl, minzt 37 268,6  MOT267  IM27/6 2003241 3004049 3089196
% 325 3.8 322 A 3 4

Diug sektora instytucii rzadowych i samorzadowych (definicja UE)
Diug sektora instytucji madowy ch i samorzadowy ch

Zndo: WF

nominat, min zt

10160165 10189789 10136630 10056882 10313927 10320024



lIl. UWARUNKOWANIA FINANSOWANIA POTRZEB POZYCZKOWYCH

Potrzeby pozyczkowe brutto w 2018 r.

stan na 30 wrze$nia 2018 r., mid zt

Finansowanie potrzeb pozyczkowych na

poziomie ok. 71% (wedtug ustawy budzeto-

wej') i 81% (wedtug przewidywanego wykona-

nia?) byto wynikiem:

o sprzedazy obligacji na rynku krajowym:
48,9 mid zt,

e zamiany obligacji w 2018 r.: 20,4 mid z,

e sprzedazy obligacji na rynkach zagranicz-
nych: 4,1 mid zt (1,0 mid EUR),

e ciggnien kredytow z MIF: 5,0 mid zt,

e zamiany i odkupu obligacji w 2017 r.:
32,2 mld zt,

e wyzszych srodkéw na koniec 2017 r.:
18,1 mid zt.

" Potrzeby pozyczkowe brutto wedfug ustawy budzetowej:

181,7 mid zt.

2 Potrzeby pozyczkowe brutto wediug przewidywanego wyko-
nania z projektu ustawy budzetowej na 2019 r.: 159,56 mid zt.

Wyptywy srodkéw z budzetu z tytutu
krajowych rynkowych SPW

w pazdzierniku

stan na 30 wrzesnia 2018 r., mid zt

Wartos¢ srodkéw przekazywanych

w pazdzierniku z budzetu na rynek wyniesie
15,9 mid z}, w tym:

e wykupy SPW: 11,9 mid z,

o ptatnosci odsetek z tytutu SPW: 4,0 mid zt.

Przepltywy kasowe:
krajowy rynek finansowy - budzet*
stan na 30 wrzes$nia 2018 r., mid zt

Wartos¢ srodkéw do przekazania z budzetu
na rynek do konca 2018 r. wyniesie
16,4 mid zt.

* obejmujg sprzedaz, wykup i obstuge hurtowych SPW; mie-
sigczne plany finansowania ustalane sg w oparciu o warunki
rynkowe i konsultacje z inwestorami, z tego powodu brak
szczegotowych danych dot. przeptywdw do budzetu w kolej-
nych miesigcach

Harmonogram wykupoéw diugu
Skarbu Panstwa w 2018 r.

stan na 30 wrze$nia 2018 r., wart. nomin., mld zt

Do wykupu w 2018 r. pozostaje dtug o wartosci

nominalnej 18,5 mid zt, w tym:

e obligacje hurtowe: 11,9 mid zi,

* obligacje detaliczne: 2,7 mid z,

» obligacje oraz kredyty na rynkach zagranicz-
nych: 3,9 mid zt.

Finansowanie
potrzeb pozyczkowych

Potrzeby pozyczkowe brutto
ustawa budzetowa przewidywane wykonanie

wykup diugu
zagranicznego
20,8 wykup diugu
zagranicznego
22,5
wykup diugu finansowanie zagraniczne
krajowego 24,9
97,6 wykup diugu
krajowego
L7 2]
finansowanie krajowe
103,8
18,0
16,0
14,0
12,0
10,0
8,0
6,0
4,0
2,0
0,0
= wykup SPW odsetki
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J lIl. UWARUNKOWANIA FINANSOWANIA POTRZEB POZYCZKOWYCH

Ograniczenie ryzyka refinansowania
zwigzanego z wykupem SPW
zapadajacych w latach 2018 i 2019
stan na 30 wrze$nia 2018 r., wart. nomin., mld zt
Dokonano odkupu obligacji zapadajgcych
w latach 2018 i 2019 o wartosci nominalne;j:
o WZ0118: 12,2 mld zt (59%),

PS0418: 8,4 mid zt (42%),

PS0718: 16,0 mid zt (63%),

OK1018: 16,3 mid zt (58%),

WZ0119: 8,5 mid zt (38%),

OK0419: 1,1 mid zt (5%).

Sprzedaz obligacji i bonéw
w okresie I-IX 2018 r. oraz w 2017 r.
wg daty przetargu, wart. nomin., mid zt

W okresie I-1X 2018 r.:

e sprzedaz obligacji wyniosta 83,1 mid z,
wobec 87,5 mid zt w analogicznym okresie
poprzedniego roku,

e bondw nie sprzedawano, wobec 6,0 mid zt
sprzedanych w analogicznym okresie
poprzedniego roku.

Saldo obligacji i bonow
w okresie I-1X 2018 r. oraz w 2017 r.
wg daty przetargu, wart. nomin., mid zt

W okresie I-1X 2018 r. nastgpit:

o wzrost zadluzenia w obligacjach
0 18,1 mld zt wobec wzrostu 0 29,1 mid zt
w analogicznym okresie 2017 r.,

¢ brak zmiany w bonach, jak w analogicznym
okresie 2017 r.

Finansowanie zagraniczne

w okresie I-IX 2018 r. oraz w 2017 r.
obligacje oraz kredyty w migdzynarodowych instytu-
cjach finansowych, wg daty rozliczenia, mld EUR

Finansowanie netto na rynkach zagranicznych
w okresie I-1X 2018 r. byto ujemne i wyniosto
2,2 mld EUR (w analogicznym okresie 2017 r.
saldo ujemne: 1,4 mld EUR), co wynikato z:
e ujemnego salda obligacji w wysokosci
1,9 mld EUR (saldo ujemne: 1,0 mid EUR
w analogicznym okresie 2017 r.),
e ujemnego salda kredytéw zaciggnietych
w MIF w wysokosci 0,3 mid EUR (saldo
ujemne: 0,4 mld EUR w analogicznym
okresie 2017 r.).
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lIl. UWARUNKOWANIA FINANSOWANIA POTRZEB POZYCZKOWYCH

Stan srodkéw ztotowych i walutowych
na rachunkach budzetowych

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

Zgromadzone $rodki stanowig zabezpieczenie
ptynnosci w finansowaniu potrzeb pozyczko-
wych.

* przewidywane wykonanie

Konsolidacja zarzadzania ptynnoscia

sektora publicznego
mld zt

W wyniku konsolidacji zarzgdzania ptynnoscia
sektora publicznego na koniec wrzes$nia

2018 r. zgromadzono $rodki w wysokosci
50,2 mld zt, z czego: w depozytach termino-
wych 38,3 mld zt oraz w depozytach typu

ON 11,9 mid zt.

Struktura krajowego diugu rynkowego
mid zt

Na koniec wrzesnia 2018 r. poziom krajowego
dtugu rynkowego wyniést 620,6 mid zt, wobec
605,7 mld zt na koniec 2017 r.

Srednia zapadalnosé diugu

Na koniec wrzeénia 2018 r. srednia zapadal-
nos¢ dtugu krajowego wyniosta 4,40 (4,49 na
koniec 2017 r.), a dtugu ogdtem wyniosta 4,97
(5,12 na koniec 2017 r.).
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Zmiany dtugu z tytutu SPW
na rynku krajowym wobec

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

W okresie I-VIII 2018 r. nastgpit przyrost
zadtuzenia o 17,3 mld zt, wobec wzrostu

0 6,8 mld zt w analogicznym okresie 2017 r.
Portfel tej grupy inwestoréw osiggnat poziom
261,2 mid zt.

Zmiany dtugu z tytutu SPW
na rynku krajowym wobec

zaktadoéw ubezpieczeniowych
mid z

W okresie I-VIII 2018 r. nastgpit przyrost
zadtuzenia o 3,6 mid zt, wobec wzrostu

0 0,9 mld zt w analogicznym okresie 2017 r.
Portfel tej grupy inwestoréw osiggnat poziom
63,4 mid zt.

Zmiany dtugu z tytutu SPW

na rynku krajowym wobec

funduszy inwestycyjnych

mid zt

W okresie I-VIII 2018 r. nastapit przyrost
zadtuzenia o 2,2 mld zt, wobec wzrostu

0 1,9 mld zt w analogicznym okresie 2017 r.
Portfel tej grupy inwestoréw osiggnat poziom
59,3 mlid zt.

Zmiany dtugu z tytutu SPW
na rynku krajowym wobec

inwestoréw zagranicznych
mid zt

W okresie I-VIIl 2018 r. nastgpit spadek
zadtuzenia o 14,8 mld zt, wobec wzrostu

0 16,0 mid zt w analogicznym okresie 2017 r.

Portfel tej grupy inwestoréw osiggnat poziom
187,9 mid zt.
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lIl. UWARUNKOWANIA FINANSOWANIA POTRZEB POZYCZKOWYCH

Struktura geograficzna zadluzenia
wobec nierezydentéow w SPW
wyemitowanych na rynku krajowym
stan na 31 sierpnia 2018 r., wykres prezentuje dane
bez rachunkéw zbiorczych

W sierpniu 2018 r. udziat inwestoréw
zagranicznych w krajowych SPW spadt

0 2,8 mld zt, a wielkos¢ ich portfela osiggneta
wartos¢ 187,9 mid zt, co stanowito 29,6%
zadtuzenia w SPW ogoétem (w poprzednim
miesigcu: 30,0%).

Zmiany zadtuzenia wobec nierezyden-
tow w SPW wyemitowanych na rynku
krajowym w ukladzie geograficznym

zmiana w sierpniu 2018 r., m/m, mid zt, wykres
prezentuje dane bez rachunkéw zbiorczych

W sierpniu 2018 r. na krajowym rynku polskich
SPW najwiekszy przyrost zaangazowania
odnotowali inwestorzy z Bliskiego Wschodu
(0,2 mld zt), najwiekszy spadek natomiast
inwestorzy z Azji (0,7 mid zt).

Struktura instytucjonalna zadtuzenia
wobec nierezydentéw w SPW
wyemitowanych na rynku krajowym
stan na 31 sierpnia 2018 r., wykres prezentuje dane
bez rachunkéw zbiorczych

Podobnie jak struktura geograficzna, réwniez
struktura podmiotowa nierezydentéw posiada-
jacych krajowe SPW jest mocno zdywersyfiko-
wana. Udziat bankéw centralnych i instytucji
publicznych w grupie nierezydentéw wedtug
stanu na koniec sierpnia 2018 r. wynidst
28,4%.

Zmiany zadtuzenia wobec nierezyden-
tow w SPW wyemitowanych na rynku
krajowym w ukfadzie instytucjonalnym

zmiana w sierpniu 2018 r., m/m, mid zt, wykres
prezentuje dane bez rachunkéw zbiorczych

W sierpniu 2018 r. najwiekszy wzrost
zaangazowania w krajowe SPW odnotowali
inwestorzy z kategorii ,inne podmioty”

(2,5 mld zt). Najwiekszy spadek wystgpit

w przypadku funduszy inwestycyjnych

(4,2 mid zh).
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Zmiany zadtuzenia wobec zagranicz-
nych bankéw centralnych i instytucji
publicznych w SPW wyemitowanych
na rynku krajowym

zmiany w sierpniu 2018 r., mid zt

W sierpniu 2018 r. banki centralne i instytucje
publiczne odnotowaty nieznaczny spadek
zaangazowania w wysokosci 0,1 mid zt.

W okresie od IV 2014 do konca VIII 2018 r.,
za jaki dostepne sg szczegotowe dane,
zaangazowanie tych podmiotéw wzrosto

0 24,5 mid zt.

Struktura zadluzenia wobec nierezy-
dentéw w SPW wyemitowanych na

rynku krajowym w podziale na kraje
stan na 31 sierpnia 2018 r., bez rachunkéw
zbiorczych i z wytgczeniem bankéw centralnych,
wyrézniono kraje o udziale wiekszym niz 1%

Komentarz

Strategia Zarzadzania Dlugiem Sektora

Finanséw Publicznych

8,0 32,0
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6,0 JWJW 24,0
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Wartos¢ nominalna Udziat w zadtuzeniu

Kraje zadtuzenia (min zt) nierezydentéw
Japonia 23 865,2 23,8%
Luksemburg 14 992,2 14,9%
Stany Zjednoczone 12779,7 12,7%
Irlandia 8 553,0 8,5%
Holandia 7317,6 7,3%
Wielka Brytania 6 260,2 6,2%
Niemcy 6 045,0 6,0%
Hongkong 3176,5 3.2%
Zjednoczone Emiraty Arabskie 27985 2,8%
Australia 1598,8 1,6%
Dania 1588,2 1,6%
Szwaijcaria 1358,3 1,4%
Tajwan 1116,2 1,1%
Singapur 1101,0 1,1%
Pozostate kraje 7784,4 7,8%
Suma 100 334,7 100,0%

Piotr Nowak, Podsekretarz Stanu, MF
28-09-2018 r.

Do konca wrzesnia sfinansowane zostato 81% potrzeb pozyczkowych brutto wynikajgcych
z przewidywanego wykonania tego roku w projekcie ustawy budzetowej na rok 2019. Jedno-
czesnie na przetargach zamiany prefinansowane zostato ok. 6% potrzeb pozyczkowych brutto
z 2019 roku. Na rachunkach budzetowych znajduje sie ok. 51 mid zt.

W pazdzierniku planujemy przeprowadzi¢ dwa przetargi kasowe. Podaz na drugim przetargu
planowanym na 26 pazdziernika uwzglednia wyptyw na rynek kwoty ok. 28 mld z}, wynikajacej
z wykupu i odsetek od obligacji skarbowych, jak rowniez z wykupu i ptatnosci odsetkowych od
obligacji emitowanych na rzecz Krajowego Funduszu Drogowego.

Ponadto, do konca roku planujemy przeprowadzi¢ jeszcze 2 lub 3 przetargi obligacji, w tym
jeden przetarg sprzedazy. O ostatecznej liczbie przetargéw decydowaé bedzie biezgca sytua-
cja budzetowa i rynkowa.

W sierpniu nie byly organizowane przetargi skarbowych papieréw warto$ciowych, dlatego
niewielki przyrost zadtuzenia (o 0,4 mld zt) wynikat jedynie z salda sprzedazy i wykupu obligaciji
detalicznych. Inwestorzy krajowi zwigkszyli swoje zaangazowanie o 3,1 mld z}, z tego pozaban-
kowi 0 2,4 mld zt. Zaangazowanie inwestoréw zagranicznych zmniejszyto sie 0 2,8 mid zt.

25 wrzesnia 2018 r. Rada Ministréw przyjeta Strategie zarzgdzania dfugiem sektora finanséw
publicznych w latach 2019-2022. Petny tekst strategii dostepny jest na stronie Ministerstwa

Finanséw: www.mf.gov.pl.


https://www.finanse.mf.gov.pl/web/wp/dlug-publiczny/publikacje/strategie-zarzadzania-dlugiem

IV. PODAZ SPW W IV KWARTALE 2018 R. r

Ogélne zatozenia e przetargi obligacji skarbowych w czwartym kwartale 2018 r. bedg sie odbywac

zgodnie z ogtoszonym zmodyfikowanym kalendarzem rocznym,

e podaz obligacji na rynku krajowym wynika¢ bedzie z ksztattowania sie sytuacji
budzetowej i rynkowej oraz konsultacji z inwestorami,

e ewentualne przetargi bonéw skarbowych odbywac¢ sie bedg w ramach zarzgdza-
nia poziomem rezerwy ptynnosciowej budzetu panstwa,

e emisje obligacji na rynkach zagranicznych uzaleznione beda od sytuacji panuja-
cej na miedzynarodowych rynkach finansowych i rynku krajowym,

e w zaleznosci od ksztaltowania sie sytuacji rynkowej mozliwe sg modyfikacje
przedstawionego planu.

Podaz obligacji skarbowych e przetargi sprzedazy:
na rynku krajowym trzy przetargi z tgczng podazg 11,0-22,0 mid z,

e przetargi zamiany:
dwa-trzy przetargi — przeprowadzenie uzaleznione od sytuacji rynkowej i budze-
towej — do odkupu bylyby oferowane obligacje zapadajgce w roku 2019.

Podaz bonéw skarbowych Szczegotowe informacje zwigzane z ofertg bonéw skarbowych bedg podawane
w miesiecznych planach podazy skarbowych papieréw wartosciowych.

Finansowanie zagraniczne e mozliwe emisje publiczne obligaciji na rynkach zagranicznych,

e wplywy z kredytdw z miedzynarodowych instytucji finansowych w wysokosci
do 0,6 mid EUR,

e mozliwe emisje obligacji w formule private placement.



V. PLAN PODAZY SPW W PAZDZIERNIKU 2018 R.

Przetarg sprzedazy

obligacji skarbowych Planowana podaz

Data rozliczenia  Seria (min z8)

Data przetargu

OKO0720 / PS0424 /
4 pazdziernika 2018 8 pazdziernika 2018 WZ0524 /| WS0428 / 3.000-6.000*
WZ0528 / WS0447

OKO0720 / PS0424 /
WZ0524/ WS0428 /
WZ0528 / mozliwe inne
obligacje typu WS albo 12

26 pazdziernika 2018 30 pazdziernika 2018 5.000-10.000**

* Na przetargu 4.10.2018 r. Ministerstwo Finanséw sprzedato 6,0 mld zt obligacji, w tym: OK0720 - 0,9 mld zt, PS0424 -
2,7 mid zt, WZ0524 - 0,9 mld zt, WS0428 - 1,2 mid zt, WZ0528 - 0,3 mld zt, WS0447 - 0,02 mid zt.

** Ostateczna oferta oraz warto$¢ podazy bedzie ogtoszona 2 dni przed przetargiem z uwzglednieniem aktualnych warunkéw
rynkowych i konsultacji z inwestorami.

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

Przetargi sprzedazy

bonéw skarbowych Przetargi sprzedazy bonéw skarbowych nie sg planowane.

Oferta obligaciji detalicznych Typ i wysokosé
oprocentowania

Nazwa obligacji Cena emisyjna

OTS0119 100,00 zt . )
3-miesieczne (100,00 zt przy zamianie) State: 1,50% w skali roku
DOS1020 100,00 zt .

2-letnie (99,80 zt przy zamianie) State: 2,10%

TOZ1021 100,00 zt Zmienne (1,00 * WIBOR 6M);
3-letnie (99,70 zt przy zamianie) 2,20% w 1. okresie odsetkowym

COI1022 100,00 zt Zmienne (stopa inflacji + 1,25%);
4-letnie (99,60 zt przy zamianie) 2,40% w 1. okresie odsetkowym
EDO1028 100,00 z Zmienne (stopa inflacji + 1,50%);
10-letnie (99,50 zt przy zamianie) 2,70% w 1. okresie odsetkowym
ROS1024 100.00 zt Zmienne (stopa inflacji + 1,75%);
rodzinne 6-letnie ’ 2,80% w 1. okresie odsetkowym
ROD1030 100,00 zt Zmienne (stopa inflacji + 2,00%);

rodzinne 12-letnie

3,20% w 1. okresie odsetkowym



