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1. PODSTAWY PRAWNE EMISJI SKARBOWYCH PAPIEROW WARTOSCIOWYCH (SPW)

Podstawowym aktem prawnym regulujacym zasady emisji SPW w 2005 r. byta Ustawa o finansach publicznych z dn. 26 listopada 1998 roku (Dz. U.
Nr 155, poz. 1014 z pdzn. zm.)".

Na jej podstawie do emisji Skarbowych Papieréw Wartosciowych opiewajacych na $wiadczenia pieniezne upowazniony zostat wytacznie Minister
Finansdéw - inne rodzaje SPW moga by¢ emitowane przez Ministra Skarbu w porozumieniu z Ministrem Finansow.

Skarbowe papiery wartosciowe zostaly podzielone ze wzgledu na okres zapadalno$ci na:

a) krétkoterminowe - bony skarbowe, oferowane do sprzedazy w kraju z dyskontem i wykupywane wedtug warto$ci nominalnej - okres
zapadalno$ci tych instrumentow wynosi do 364 dni (wigcznie);

b) diugoterminowe - obligacje skarbowe oferowane do sprzedazy tak w kraju jak i za granica, oprocentowane w postaci dyskonta
lub/i odsetek - okres zapadalnosci tych instrumentdw jest nie krétszy niz jeden rok (365 dni).

Szczegbtowe warunki emisji poszczegolnych typow Skarbowych Papieréw Warto$ciowych w 2005 r. regulowaly nastepujace rozporzadzenia:

a) Rozporzadzenie Ministra Finansow z dnia 26 kwietnia 1999 r. w sprawie ogdlnych warunkéw emitowania obligacji skarbowych
oferowanych na przetargach (Dz. Nr 38, poz. 368 z p6zn. zm.)

b) Rozporzadzenie Ministra Finanséw z dnia 26 kwietnia 1999 r. w sprawie ogdlnych warunkéw emitowania obligacji skarbowych
oferowanych w sieci sprzedazy detalicznej (Dz. Nr 38, poz. 369 z pézn. zm.);

¢) Rozporzadzenie Ministra Finansow z dnia 26 sierpnia 1999 r. w sprawie warunkéw emitowania bonéw skarbowych (Dz. Nr 74, poz. 831 z
pbzn. zm.);

d) Rozporzadzenie Ministra Finanséw z dnia 7 wrze$nia 1999 r. w sprawie warunkéw emitowania obligacji skarbowych na rynkach
zagranicznych (Dz. Nr 75, poz. 845 z p6zn. zm.)

e) Rozporzadzenie Ministra Finanséw z dnia 8 wrzesnia 1999 r. w sprawie warunkdw emitowania obligacji skarbowych przeznaczonych na
zamiane zobowigzan Skarbu Panstwa (Dz. Nr 74, poz. 834 z pdzn. zm.).

Rozporzadzenia regulujg uprawnienia Ministra Finansow odnosnie okre$lania szczegdtowych warunkow emisji  Skarbowych Papieréw
Wartosciowych. Okreslajq one ogdlne warunki konstrukciji instrumentéw, procedury sprzedazy, grupy inwestorow, ktorym moga by¢ one oferowane
a takze zasady ich obstugi i wykupu (w tym odkupu i przedterminowego lub wcze$niejszego wykupu).

Szczegbtowe warunki poszczegdlnych emisji Skarbowych Papierow Warto$ciowych sg okreslane kazdorazowo w listach emisyjnych wydawanych
przez Ministra Finanséw.

Podanie listu emisyjnego do publicznej wiadomosci, na stronach internetowych Ministerstwa Finanséw, jest warunkiem dojscia emisji do skutku.
2. RYNEK PIERWOTNY SKARBOWYCH PAPIEROW WARTOSCIOWYCH.

21.  Sprzedaz Skarbowych Papieréw Wartosciowych na rynku krajowym

Sprzedaz Skarbowych Papierow WartoSciowych na rynku krajowym jest realizowana za po$rednictwem agentéw emisji dziatajacych na podstawie
odrebnych uméw zawartych z Ministrem Finanséw. Za sprzedaz SPW przeznaczonych dla inwestoréw instytucjonalnych - bonéw skarbowych
i obligacji skarbowych sprzedawanych na przetargach odpowiedzialny jest Narodowy Bank Polski. Emisja instrumentéw dedykowanych inwestorom
indywidualnym - obligaciji detalicznych, w tym obligacji oszczedno$ciowych lezy w gestii PKO Banku Polskiego S.A.

21.1.  Sprzedaz Skarbowych Papierow Wartosciowych na przetargach.

Na przetargach organizowanych przez Narodowy Bank Polski emitowane sa SPW adresowane do grupy inwestoréw instytucjonalnych —
instrumenty te sg potocznie okreslane jako "hurtowe" i petig podstawowa role w zaspokajaniu pozyczkowych potrzeb budzetu panstwa.

Charakterystyczng cecha rynku hurtowego SPW jest relatywnie wysoka warto$¢ nominalna oferowanych instrumentéw, wynoszaca 10.000 PLN dla
bonu skarbowego oraz 1.000 PLN w przypadku obligacji emitowanych w drodze przetargu. Bezpo$redni dostep do przetargbw w NBP jest
zarezerwowany wytgcznie dla podmiotéw posiadajacych status Dealera Skarbowych Papieréw Wartosciowych oraz Banku Gospodarstwa
Krajowego.

W 2005 roku przeprowadzono tacznie 87 przetargdbw SPW: 37 aukcji bonéw skarbowych oraz 50 aukcji obligacji (w tym 17 przetargdw
uzupetniajacych). taczna warto$¢ nominalna zaoferowanych papieréw wyniosta 101,83 mid PLN (bony 27,00 mid PLN; obligacje 74,83 mid PLN),
warto$¢ zgtoszonego popytu wyniosta 268,30 mid PLN (odpowiednio 82,98 mid PLN i 185,32 mld PLN) za$ taczna warto$¢ nominalna sprzedazy
wyniosta 99,44 mid PLN (26,93 mid PLN i 72,51 mid PLN).

1 0d 1 stycznia 2006 r. obowigzuje Ustawa o finansach publicznych z dn. 30 czerwca 2005 roku (Dz. U. Nr 249, poz. 2104 z pdzn. zm.) Na jej
podstawie w dniu 1 lipca 2006 r. weszly w Zycie nastepujace rozporzadzenia:
a) Rozporzadzenie Ministra Finanséw z dnia 26 czerwca 2006 r. w sprawie warunkéw emitowania bondw skarbowych (Dz. Nr 113, poz. 771)
b) Rozporzadzenie Ministra Finansow z dnia 26 czerwca 2006 r. w sprawie warunkdw emitowania obligacji skarbowych oferowanych na
przetargach (Dz. Nr 113, poz. 772)
¢) Rozporzadzenie Ministra Finanséw z dnia 26 czerwca 2006 r. w sprawie warunkdw emitowania obligacji skarbowych oferowanych na
rynkach zagranicznych (Dz. Nr 113, poz. 773)
d) Rozporzadzenie Ministra Finanséw z dnia 26 czerwca 2006 r. w sprawie warunkdw emitowania obligacji skarbowych oferowanych w sieci
sprzedazy detalicznej (Dz. Nr 113, poz. 774)
e) Rozporzadzenie Ministra Finansdw z dnia 26 czerwca 2006 r. w sprawie warunkdw emitowania obligacji skarbowych przeznaczonych na
zamiang zobowigzan Skarbu Panstwa (Dz. Nr 113, poz. 775).
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W roku 2005 na przetargach emitowane byty nastepujace rodzaje Skarbowych Papieréw Wartosciowych:

a)  bony skarbowe,

b)  2-letnie obligacje zerokuponowe,

c)  5-letnie obligacje o oprocentowaniu statym,
d) 10-letnie obligacje o oprocentowaniu statym,
e) 20-letnie obligacje o oprocentowaniu statym,

o =

) 12-letnie obligacje indeksowane

211.1.

7-letnie obligacje o oprocentowaniu zmiennym,

System Dealeréw Skarbowych Papieréw Wartosciowych (DSPW)

Od poczatku 2003 roku z przywileju nabywania SPW na przetargach moga korzysta¢ wytacznie podmioty posiadajace status Dealera Skarbowych
Papieréw Wartosciowych (DSPW). System DSPW zostat powotany do zycia w celu zapewnienia bezpieczenstwa finansowania pozyczkowych
potrzeb budzetu panstwa, poprawy ptynnosci, przejrzystosci i efektywnosci rynku SPW.

Uczestnicy systemu

Podmiotami uprawnionymi do ubiegania sie w o status DSPW na rok 2006 (konkurs trwat od 1 grudnia 2004 r. do 30 wrzesnia 2005 r.) byty banki
polskie i podmioty zagraniczne spetniajace wymogi okreslone w Regulaminie petnienia funkcji DSPW. Ten sam dokument precyzowat reguty
konkursu i kryteria w oparciu o ktére przyznano status DSPW na rok 2006.

Podmioty petnigce funkcje DSPW w roku 2005 i kandydujace do uzyskania statusu DSPW na rok 2006:

Nazwa banku

DSPW w
roku
2005

Kandydat
na DSPW
na rok
2006

ABN Amro Bank (Polska) S.A.

*

Bank Millennium S.A.

*

*

Bank Pekao S.A.

*

*

BGZSA.

BPHSA.

BRE Bank S.A.

Citibank Handlowy S.A.

Credit Swiss First Boston (Europe) Limited

Deutsche Bank Polska S.A.

Goldman Sachs International Itd.

HSBC Bank plc

ING Bank Slaski S.A.

Kredyt Bank S.A.

Lehman Brothers International (Europe)

Morgan Stanley & Co. International Limited

PKOBP S.A.

Raiffeisen Bank Polska S.A.

Société Générale Oddziat w Polsce S.A.

UBS Limited

WestLB Polska S.A.

Uprawnienia bankdw posiadajacych status DSPW w roku 2005:

Kryteria wyboru bankéw w konkursie na DSPW na rok 2006:

1)

2)

udziat banku w wartoSci obrotéw zrealizowanych na rynku wtdrnym
SPW, w tym na platformie elektronicznej (obliczany osobno dla
bondw i obligacii),

udziat banku w wartosci obrotéw zrealizowanych z podmiotami
krajowymi nie bedacymi bankami (osobno dla bonéw i obligacji),
udziat banku w wartodci obrotdw zrealizowanych na rynku
instrumentéw pochodnych stopy procentowej (kontrakty terminowe na
obligacje Forward Rate Agreement — FRA i Interest Rate Swap -
IRS),

terminowe i rzetelne wywigzywanie sie z obowigzkdw wynikajacych z
uczestnictwa w systemach depozytowo-rozliczeniowych oraz
dziatania na rzecz rozwoju przejrzystego i efektywnego rynku SPW,
doradzanie Emitentowi w dziedzinie polityki emisyjnej SPW.

Obowiazki DSPW w roku 2005:

uczestniczenie we wszystkich przetargach sprzedazy obligacii
organizowanych przez Narodowy Bank Polski w imieniu Emitenta,
nabywanie nie mniej niz 4% SPW sprzedawanych w ciggu kwartatu,
state podawanie cen kupna i sprzedazy wszystkich emisji bazowych
obligacji na platformie elektronicznej,

uczestniczenie w codziennych sesjach fixingowych  SPW,
organizowanych przez NBP za po$rednictwem MTS-CeTO S.A. -
organizatora platformy elektronicznej, w celu wyznaczania cen
informacyjnych, zgodnie z Regulaminem Fixingu okreSlonym przez
NBP wspdlnie z Ministrem Finanséw, dla emisji wskazanych przez
Ministra Finansow,

dziatanie na rzecz rozszerzania bazy klientowskiej, czyli powiekszenia
udziatu krajowych inwestordw spoza sektora bankowego w procesie
realokacji SPW,

wspdipraca z Emitentem w zakresie budowy przejrzystego
i efektywnego rynku SPW,

terminowe i rzetelne wywiazywanie sie z obowigzkéw wynikajacych
z uczestnictwa w systemach depozytowo-rozliczeniowych.

1) wylaczne prawo do sktadania ofert na wszystkich przetargach SPW organizowanych przez NBP,

2) zakup SPW na przetargach uzupetniajacych wedtug $redniej ceny przyjetej na przetargu,

3)  zakup okreslonych emisji SPW (poza regularnymi przetargami),

4) regularne uczestniczenie w spotkaniach z przedstawicielami Emitenta w celu: omawiania polityki emisyjnej Ministra Finanséw, planéw
finansowania potrzeb pozyczkowych budzetu panstwa, koniunktury na rynkach finansowych, wspélnego rozwigzywania problemow
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merytorycznych oraz organizacyjno-technicznych zwigzanych z organizacjg i funkcjonowaniem rynku SPW, przedstawiania propozycji
nowych instrumentéw, badz modyfikacji istniejgcych, itp.,

5) preferencje w przeprowadzaniu indywidualnych operacji z Emitentem,

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

Konkurs na DSPW na rok 2007

W dniu 1 pazdziernika 2005 r. rozpoczat sie konkurs na petnienie funkcji DSPW w roku 2007. Konkurs toczy sie w umocowaniu 0 nowy
Regulamin petnienia funkcji DSPW zatwierdzony przez Ministra Finanséw 24 sierpnia 2005 r. Zmiany w poréwnaniu do poprzednich regulacii
dotyczyty dwéch obszaréw: obowigzkéw bankéw-DSPW na rynku pierwotnym oraz kryteriow oceny bankéw w ramach Indeksu Aktywnosci
Dealerskiej.

Zmiany w zakresie obowigzkdw na rynku pierwotnym obejmowaty:

- zwiekszenie obowigzku DSPW w zakresie zakupow skarbowych papieréw warto$ciowych (SPW) na rynku pierwotnym — minimalny udziat
w zakupach spw ogoétem w ciggu kwartatu wzrést z 4% do 5%.

- wprowadzenie wag dla zakupow poszczegolnych typéw papieréw — instrumenty o zapadalno$ci ponizej 4 lat otrzymaty wage 0,5, a
papiery o okresie do wykupu réwnym lub diuzszym od 4 lat otrzymaty mnoznik 1,5. Wprowadzenie wynikato z checi promowania bardzie
istotnych z punktu widzenia emitenta papierdw o diuzszej zapadalnosci

- zwiekszenie liczby punktéw ujemnych (z 5 pkt do 10 pkt), ktére emitent moze naktada¢ na DSPW w przypadku nie wywigzywania sie
banku z obowigzku zakupdw.

Zmiany w konstrukcji Indeksu Aktywnosci Dealerskiej, obejmowaty:

- zniesienie podziatu w kryteriach IAD na bony i obligacje skarbowe (wprowadzono wspoing kategorie SPW),

- zmniejszenie udziatu rynku MTS Poland w catkowitej ilosci punktow mozliwych do zdobycia,

- rozszerzenie kategorii ,oanki” i ,inwestorzy pozabankowi” o podmioty zagraniczne,

- wprowadzanie wag dla transakcji na poszczegoinych typach SPW (0,5 dla papieréw o terminie wykupu ponizej 3 lat i 1,5 dla papieréw o
terminie wykupu réwnym lub dtuzszym niz 3 lata),

- zniesienie kryterium dotyczacego mozliwosci zdobywania dodatkowych punktdéw za transakcje zawierane na rynku MTS Poland na
papierach nie bedacych emisjami bazowymi.

Bardziej szczeg6towe informacje dotyczace Dealerow Skarbowych Papierdw Wartosciowych mozna znalezé w Internecie pod adresem:
http://mf.gov.pl/index.php?wysw=28&sgl=2&dzial=55.

21.1.1.1.  Elektroniczny Rynek MTS Poland

Od dnia 1 marca 2002 roku, na podstawie umowy podpisanej z Ministrem Finansow, Centralna Tabela Ofert S.A. stata sie organizatorem wtérnego
nieregulowanego obrotu SPW na platformie elektronicznej. W listopadzie 2004 r. pierwotna wersja platformy, Elektroniczny Rynek Skarbowych
Papieréw WartoSciowych, zostata zastapiona przez rynek MTS Poland, dziatajacy w oparciu o platforme Telematico. Zmiana ta podyktowana byta
przez alians strategiczny CeTO S.A. z wloska spotka MTS SpA, organizujaca elektroniczne rynki w kilkunastu krajach europejskich. Najwazniejszym
pozytywnym efektem rozpoczecia funkcjonowania MTS Poland byto zapewnienie mozliwosci dziatania na platformie bankom zagranicznym.
31.12. 2005 r. na rynku MTS Poland dziatato 25 podmiotéw, w tym 20 o statusie Market Makera, a 5 o statucie Market Takera.

21.1.2.  Sprzedaz bonow skarbowych.

Bony skarbowe sg emitowane jako papiery warto$ciowe na okaziciela, warto$¢ nominalna jednego bonu jest réwna 10.000 PLN, ich okres wykupu
wynosi od 1 do 52 tygodni. Bony skarbowe sg emitowane w formie zdematerializowanej i przechowywane w postaci zapisdbw magnetycznych
w Rejestrze Papierow Warto$ciowych, prowadzonym przez Narodowy Bank Polski.

Sprzedaz bondw skarbowych odbywa sie z dyskontem (cena zakupu jest nizsza od wartosci nominalnej) za$ w terminie wykupu inwestor otrzymuje
warto$¢ nominalng bonu - jego zysk stanowi réznica pomiedzy wartocig nominalng a ceng zakupu bonu.

Dostep do rynku pierwotnego bonéw skarbowych jest zarezerwowany wytacznie dla Dealeréw Skarbowych Papieréw WartoSciowych — pozostali
inwestorzy zainteresowani nabyciem tych papierow muszg skorzysta¢ z posrednictwa DSPW. Bony mogq by¢ przedmiotem swobodnego obrotu
pomiedzy rezydentami i nierezydentami, bedacymi osobami prawnymi lub fizycznymi oraz spétkami nie posiadajacymi osobowosci prawnej przy
zachowaniu warunkdow wynikajacych z przepisdw regulujgcych obrét dewizowy, a takze publiczny obrét papierami wartosciowymi.

Wtdrny obrét bonami skarbowymi odbywa sie na rynku miedzybankowym oraz na elektronicznej platformie obrotu MTS Poland organizowanej przez
MTS-CeTO S.A.

Wstepna informacja o terminach planowanych przetargédw bonéw skarbowych w danym roku publikowana jest na stronach internetowych
Ministerstwa Finansow oraz w serwisach informacyjnych REUTERS [strona PLMINFIN] i TELERATE [strona 16200]. Ponadto na poczatku kazdego
miesigca, réwnolegle z podaniem do publicznej wiadomosci listu emisyjnego bondéw na dany miesigc, Ministerstwo Finanséw ogtasza miesieczny
plan podazy bonow skarbowych zawierajacy terminy przetargoéw, prognozowang wartos¢ sprzedazy poszczegoinych rodzajow papierdéw oraz daty
zaptaty za nabyte bony.

Przetargi bondw skarbowych organizowane sg zwyczajowo w poniedziatek, przy czym w uzasadnionych przypadkach Minister Finanséw ma prawo
do organizowania aukcji w innych dniach. Informacja o planowanym przetargu jest publikowana w dniu roboczym poprzedzajacym dzien
planowanego przetargu na stronach internetowych Ministerstwa Finanséw oraz w serwisach informacyjnych REUTERS i TELERATE.

Oferty zakupu bonéw skarbowych sg przesytane przez Dealerdw Skarbowych Papierow Wartosciowych do Narodowego Banku Polskiego do
godziny 11.00 w dniu przetargu - minimalna warto$¢ nominalna oferty przetargowej wynosi 100.000 PLN. Po otrzymaniu z RPW zestawienia ofert
Minister Finanséw podejmuje decyzje o wysokosci ceny minimalnej bondéw o danym terminie wykupu. Oferty zawierajace ceny wyzsze od ceny
minimalnej sg akceptowane w catosci za$ oferty z ceng réwna cenie minimalnej moga zostac¢ przyjete z zastosowaniem redukgji ofert lub w catosci.


http://mf.gov.pl/index.php?wysw=2&sgl=2&dzial=55

ANEKS DO RAPORTU ROCZNEGO ZA ROK 2005 - DLUG PUBLICZNY 7

Przetargi bonéw skarbowych odbywajg sie w systemie aukcji wielu cen (ang. multiple-price auction), co oznacza, ze kazdy z inwestoréw nabywa
papiery po cenie, ktdra zgtosit w swojej ofercie. Wyniki przetargu bonéw skarbowych sg publikowane w dniu aukcji 0 godz. 12:00 na stronach
internetowych Ministerstwa Finanséw oraz w sieci informacyjnej REUTERS i TELERATE.

Minister Finansow nie pozniej niz nastepnego dnia po przetargu moze zorganizowa¢ przetarg uzupetniajacy bonoéw o wartosci nie przekraczajace;
20% podazy bonéw skarbowych zaoferowanych na przetargu sprzedazy. W przetargu uzupetniajgcym mogg bra¢ udziat wytgcznie podmioty, ktore
dokonaty zakupu na przetargu. Na przetargu uzupetniajgcym bony skarbowe sprzedawane sg po cenie $redniej uzyskanej na przetargu sprzedazy.
Zakup bonéw skarbowych przez poszczegolnych uczestnikéw nastepuje proporcjonalnie do wartosci bonéw skarbowych nabytych przez nich na
przetargu sprzedazy. Do momentu publikaciji niniejszego materiatu Minister Finansow nie skorzystat z tej opcii.

Data zaptaty za bony skarbowe przypada zwyczajowo w $rode, dwa dni po przetargu, jednakze w okre$lonych przypadkach moze by¢ okreslona na
inny dzien.
W 2005 roku odbyto sie 37 przetargéw bonéw skarbowych, na ktorych zaoferowano do sprzedazy papiery o facznej wartosci nominalnej 27.000

min PLN. Popyt zgtoszony przez inwestordw osiggnat warto$¢ 82.982 min PLN, a sprzedaz bonoéw wedtug wartosci nominalnej zamkneta sie kwotg
26.928 min PLN zt. Przychody wynikajace ze sprzedazy bondw skarbowych w 2005 roku osiggnety warto$¢ 25.709 min PLN. Wyniki sprzedazy

bondw w 2005 roku, w podziale na poszczegoine rodzaje papierdw prezentowaty sig nastepujaco:

Tabela 1. Sprzedaz bondw skarbowych w 2005 roku (min PLN)

Rodzaj bonu Podaz Popyt Sprzedaz nominat Sprzedaz kapitat
1 tygodniowe 1.300 6.160 1.300 1.299
13 tygodniowe 1.700 7.375 1.628 1.608
52 tygodniowe 24.000 69.446 24.000 22.803
RAZEM: 27.000, 82.982 26.928 25.709

Plik zawierajacy wyniki wszystkich przetargdbw bondéw skarbowych przeprowadzonych od 1991 roku znajduje sie na stronie internetowe;
Ministerstwa Finanséw pod adresem: http://www.mf.gov.pl/_files /dlug_publiczny/obligacje hurtowe/pliki do_pobrania/bonyskarbowe.exe

Tabela 2. Wyniki przetargdéw bonéw skarbowych w 2005 roku (min PLN)

Rodzaj

Data przetargu bonu

Data wykupu

Oferta

Popyt

Sprzedaz Cena min.

(PLN)

Cena $r.
(PLN)

Rentownosc¢
maks.

Rentowno$c¢
$r.

Rodzaj

Data przetargu bonu

Data wykupu

Podaz | Popyt

Sprzedaz

Rentowno$c¢
maks.

Cena $r.
(PLN)

Cena min.
(PLN)

Rentownosc
Sr.

03.01.2005] 13 |06.04.2005

100

464

100/9.845,56

9.845,68

6,206%

6,201%]06.06.2005| 52

07.06.2006

600] 1.727,

600

9.525,60(9.527,33| 4,926%

4,907%

03.01.2005] 52 04.01.2006

700

3.441

7009.404,25

9.405,58

6,265%

6,250%]13.06.2005| 52

14.06.2006

600| 1.168

600

9528,89| 9532,29] 4,890%

4,853%

10.01.2005] 13 |13.04.2005

100

76

64(9.843,27

9.844,33

6,299%

6,256%]20.06.2005| 52

21.06.2006

600] 2.312

600

9544,5| 9546,21) 4,720%

4,701%

10.01.2005| 52 {11.01.2006

600

2.122

600]9.403,11

9.404,76

6,278%

6,260%|27.06.2005| 13

28.09.2005

100 554

100

9881,92| 9882,54| 4,727%

4,702%

17.01.2005] 13 |20.04.2005

100

4l

63]9.841,53

9.842,53

6,370%

6,329%|27.06.2005| 52

28.06.2006

400] 843

400

9555,56| 9556,15| 4,600%

4,594%

17.01.2005| 52 {18.01.2006

600

2.109

600]9.395,86

9.397,98

6,359%

6,335%|04.07.2005| 13

05.10.2005

100] 342

100

9886,33| 9887,21| 4,549%

4,513%

24.01.2005] 52 |25.01.2006

600

3.049

600/9.401,26

9.401,90

6,299%

6,292%|04.07.2005| 52

05.07.2006

600] 3.356

600

9578,71| 9579,79) 4,350%

4,338%

31.01.2005] 52 |01.02.2006

600

2.042

600]9.404,91

9.406,19

6,258%

6,244%|(11.07.2005| 13

12.10.2005

100 699

100

9888,52| 9888,69] 4,460%

4,453%

07.02.2005] 52 |08.02.2006

900

2.596

900/9.421,03

9.421,07

6,078%

6,078%|11.07.2005| 52

12.07.2006

400] 1.625

400

9582,42| 9583,98) 4,310%

4,293%

14.02.2005| 52 {15.02.2006

900

1.682

900]9.420,02

9.423,47

6,089%

6,051%|18.07.2005| 13

19.10.2005

100] 643

100

9891,86| 9892,23| 4,325%

4,310%

21.02.2005] 52 |22.02.2006

800

3.990

800/9.441,53

9.442,03

5,850%

5,844%|18.07.2005| 52

19.07.2006

400] 2.137]

400

9594,56| 9594,59) 4,179%

4,179%

28.02.2005| 52 01.03.2006

800

2.244

800/9.471,37

9.471,43

5,520%

5,519%|08.08.2005| 52

09.08.2006

500/ 671

500

9577,95| 9581,22| 4,358%

4,323%

07.03.2005] 52 |08.03.2006

800

1.721

800/9.465,97

9.467,65

5,580%

5,561%|22.08.2005| 52

23.08.2006

500/ 1.110

500

9569,52| 9571,93| 4,449%

4,423%

14.03.2005| 52 {15.03.2006

800

1.670

800/9.472,27

9.473,94

5,510%

5,492%|05.09.2005| 13

07.12.2005

100 554

100

9893,22| 9893,64| 4,270%

4,253%

21.03.2005] 52 |22.03.2006

800

1.178

800/9.473,32

9.476,94

5,499%

5,459%]05.09.2005| 52

06.09.2006

400] 1.182

400

9589,11] 9592,11| 4,238%

4,206%

24.03.2005] 13 |29.06.2005

100

373

100/9.859,27

9.859,95

5,647%

5,619%|19.09.2005| 13

21.12.2005

100] 723

100

9896,27| 9896,76) 4,147%

4,127%

24.03.2005] 52 |29.03.2006

800

1.940

800/9.469,63

9.472,57

5,539%

5,507%]19.09.2005| 52

20.09.2006

400] 906

400

9599,17| 9600,55| 4,130%

4,115%

04.04.2005] 13 |06.07.2005

100

281

100/9.861,49

9.861,57

5,556%

5,553%|03.10.2005| 13

04.01.2006

100 265

100

9895,2] 9895,72| 4,190%

4,169%

04.04.2005] 52 |05.04.2006

1.000

2.482

1.000/9.483,09

9.483,43

5,391%

5,387%]03.10.2005| 52

04.10.2006

400 919

400

9594,49 9597,25| 4,180%

4,150%

11.04.2005] 1 |20.04.2005

1.300

6.160

1.300/9.988,55

9.988,64

5,895%

5,849%(17.10.2005 13

18.01.2006

100 397

100

9894,71| 9895,54| 4,210%

4,176%

11.04.2005] 13 |13.07.2005

100

462

100/9.862,39

9.862,79

5,520%

5,504%|17.10.2005| 52

18.10.2006

400] 1.234

400

9586,12| 9588,3| 4,270%

4,247%

11.04.2005| 52 {12.04.2006

1.000

1.875

1.000/9.483,22

9.484,93

5,390%

5,371%](07.11.2005| 52

08.11.2006

400| 1.018

400

9569,75| 9572,76) 4,447%

4,414%

18.04.2005] 13 |20.07.2005

100

"7

100/9.864,33

9.865,06

5,441%

5,411%|21.11.2005] 52

22.11.2006

500 1.935

500

9574,25| 9576,48) 4,398%

4,374%

18.04.2005| 52 {19.04.2006

800

1.890

800]9.487,10

9.488,63

5,347%

5,330%|05.12.2005| 13

08.03.2006

100] 342

100

9892,47| 9892,68| 4,300%

4,292%

25.04.2005] 52 |26.04.2006

800

2.627

800/9.495,92

9.497,65

5,250%

5,231%]05.12.2005| 52

06.12.2006

1.200| 2.058

1.200

9562,95| 9567,58) 4,520%

4,470%

16.05.2005| 52 |17.05.2006

600

1.770

600]9.505,05

9.506,11

5,150%

5,138%(19.12.2005 13

22.03.2006

100] 413

100

9893,28| 9893,72| 4,267%

4,250%

23.05.2005] 52 |24.05.2006

400

1.166

400/9.509,62

9.510,82

5,100%

5,087%]19.12.2005] 52

20.12.2006

900| 2.528

900

9574,06] 9581,27| 4,400%

4,322%

30.05.2005] 52 |31.05.2006

500

1.125

500[9.507,79

9.509,73

5,120%

5,099% RAZEM :

27.000/82.982

26.928



http://www.mf.gov.pl/_files_/dlug_publiczny/obligacje_hurtowe/pliki_do_pobrania/bonyskarbowe.exe
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Wykres 1. Rentowno$¢ 52-tygodniowych bondw skarbowych na przetargach w 2005 roku.

4 N
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4,500% -

4,000% -

3,500%
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21.1.3.  Sprzedaz obligacji skarbowych na przetargach w NBP

Obligacje skarbowe sprzedawane na przetargach emitowane sa jako papiery warto$ciowe na okaziciela, warto$¢ nominalna jednej obligacji wynosi
1.000 PLN. Obligacje sg emitowane w formie zdematerializowanej i przechowywane w postaci zapiséw magnetycznych w Krajowym Depozycie
Papieréw Wartosciowych S.A. Obligacije moga by¢ sprzedawane z dyskontem, wedtug wartosci nominalnej lub powyzej wartosci nominalnej. Cena
zakupu jednej obligacji na przetargu uwzglednia cene przetargowa, ustalong dla warto$ci nominalnej obligacji oraz wartos¢ odsetek wykupywanych
w dniu zapfaty za obligacje. Obligacje mogg byC nabywane przez rezydentéw i nierezydentéw, bedacych osobami fizycznymi lub osobami
prawnymi, oraz spdtki nie posiadajace osobowosci prawnej. Obligacje moga by¢ przedmiotem obrotu pomigedzy wymienionymi grupami podmiotow,
przy zachowaniu warunkéw okreslonych w przepisach regulujacych obrot dewizowy, a takze publiczny obrét papierami warto$ciowymi.

Uczestnikami przetargow obligacji skarbowych moga, by¢ wytacznie podmioty posiadajace status Dealera Skarbowych Papieréw Wartosciowych.
Pozostali inwestorzy chcacy naby¢ obligacje hurtowe na rynku pierwotnym muszg skorzysta¢ z po$rednictwa DSPW. Obrét wtorny obligacjami
hurtowymi jest realizowany na miedzybankowym rynku nieregulowanym, platformie MTS Poland oraz na rynkach regulowanych tworzonych przez
Gietde Papieréw Warto$ciowych w Warszawie S.A. (GPW) i spdtke MTS CeTO S.A.

Przetargi obligacji skarbowych odbywajq sie zwyczajowo w $rody. Funkcje Agenta Emisji dla obligacji skarbowych emitowanych na przetargach,
podobnie jak w przypadku bondw skarbowych, peti Narodowy Bank Polski.

Wstepna informacja o planowanych w danym roku przetargach obligacii, okreslajaca rodzaje oferowanych papieréw oraz daty przetargow jest
publikowana na stronach internetowych Ministerstwa Finanséw oraz w serwisach informacyjnych REUTERS i TELERATE. Ponadto Minister
Finanséw podaje do publicznej wiadomosci kwartalny plan finansowania potrzeb pozyczkowych budzetu pafistwa oraz miesieczny plan przetargéw
sprzedazy, odkupu i zamiany obligacji skarbowych, zawierajacy prognozowane warto$ci sprzedazy danych serii oraz daty rozliczenia przetargéw.
Komunikat o majacej sie odby¢ aukcji, zawierajacy w szczegdlnosci wielkos¢ podazy obligacii jest podawany do publicznej wiadomos$ci na dwa dni
robocze przed przetargiem o godzinie 12.00.

Oferty zakupu obligacji skarbowych sg przesytane przez DSPW do Narodowego Banku Polskiego do godziny 11.00 w dniu przetargu - minimalna
warto$¢ nominalna oferty zakupu obligacji wynosi 1.000.000 PLN. Po otrzymaniu zestawienia ofert Minister Finanséw podejmuje decyzje o
wysokosci ceny minimalnej obligacji o danym terminie wykupu. Oferty zawierajace ceny wyzsze od ceny minimalnej sq akceptowane w catosci za$
oferty z ceng réwng cenie minimalnej moga zostac przyjete z zastosowaniem redukcji ofert lub w catosci. Podobnie jak przetargi bonow skarbowych,
aukcje obligacji odbywajg sie w systemie aukcji wielu cen (ang. multiple-price auction). Wyniki przetargu obligacji skarbowych sg ogtaszane w dniu
aukcji 0 godzinie 12.00 na stronach Ministerstwa Finanséw oraz w serwisach informacyjnych REUTERS i TELERATE. Rozliczenie przetargu
obligacji skarbowych nastepuje w dniu okre$lonym w komunikacie o przetargu.

Minister Finanséw, nie pozniej niz w dniu nastepnym po przetargu, moze przeprowadzi¢ przetarg uzupetniajacy oferujac do sprzedazy maksymalnie
20% warto$ci podazy obligacji zaoferowanych na przetargu sprzedazy. W przetargu uzupetiajacym mogq braé udziat jedynie podmioty, ktore
nabyly obligacje na przetargu sprzedazy za$ zakup papieréw odbywa sig¢ po $redniej cenie z przetargu. W przypadku gdy warto$¢ ofert zakupu
przekracza podaz obligacji na przetargu uzupetniajacym, zakup obligacji skarbowych przez poszczegoinych uczestnikéw nastepuje proporcjonalnie
do warto$ci obligacji skarbowych nabytych przez nich na przetargu sprzedazy. Przetargi uzupetniajace przeprowadzane sa w tym samym dniu, co
przetarg sprzedazy. Komunikat o przetargu uzupetniajgcym ogtaszany jest do godz. 13:00, a oferty przyjmowane sg do godziny 14:00. Wyniki
przetargu uzupetniajacego publikowane sg okoto godz. 14:15 na stronach internetowych Ministerstwa Finanséw oraz w serwisach informacyjnych
REUTERS i TELERATE.

Od kwietnia 2006 r. ulegty zmianie terminy rozliczenia przetargéw sprzedazy obligacji. Przetargi sprzedazy oraz zamiany obligacji s rozliczane
wedtug zasady "t+2 dni robocze" od dnia przetargu. W przypadku przetargu sprzedazy obligacii, od ktdrych w miesigcu przetargu wyptacany jest
kupon, rozliczenie jest dokonywane pierwszego dnia nastepnego okresu odsetkowego.




ANEKS DO RAPORTU ROCZNEGO ZA ROK 2005 - DLUG PUBLICZNY 9

W 2005 roku odbyto sie tacznie 50 przetargéw obligacji (w tym 17 przetargéw uzupetniajacych), na ktorych zaoferowano do sprzedazy papiery o
tacznej wartosci nominalnej 74.830 min PLN. Warto$¢ zgtoszonego popytu osiggneta 185.316 min PLN, za$ sprzedaz obligacji wedtug wartosci
nominalnej byta réwna 72.510 min PLN. Laczne przychody zwigzane ze sprzedazg obligacji skarbowych na przetargach w 2005 roku wyniosty

69.576 min PLN.

Tabela 3. Sprzedaz obligacji skarbowych na przetargach w 2005 roku (min PLN)

Typ obligacii Podaz Popyt Sprzedaz nominat Sprzedaz kapitat
2-letnie zerokuponowe 28.320 75.452 28.320 25.443
S-letnie o oprocentowaniu statym 27.150 68.931 26.510 26.430
10-letnie o oprocentowaniu statym 8.760 11.605 8.089 8.089
20-letnie o oprocentowaniu statym 2.600 5.495 2.600 2.600
7-letnie 0 oprocentowaniu zmiennym 5.040 16.975 5.040 5.036
12-letnie indeksowane 2.960 6.858 1.952 1.978
RAZEM 74.830 185.316 72.510 69.576

Plik zawierajgcy wyniki wszystkich przetargdw obligacji skarbowych oraz emisji obligacji zwigzanych z konwersjg diugéw stuzby zdrowia,
zobowigzan wobec zwigzkéw zawodowych, organizacji spotecznych oraz zobowigzan Skarbu Panstwa wynikajacych z przejetych zobowigzan
Zaktadu Ubezpieczen Spotecznych z tytutu nieprzekazanych skladek do otwartych funduszy emerytainych (OFE) znajduje sie na stronie
internetowej Ministerstwa Finanséw pod adresem:

http://www.mf.gov.pl/ files /dlug publiczny/obligacje hurtowe/pliki do pobrania/obligacjehurtowe.exe

21.1.31.  Sprzedaz 2-letnich obligacji zerokuponowych

Przetargi 2-letnich obligacji zerokuponowych (serie OK) odbywajg sie w pierwszg roboczg $rode miesigca. Emisja jednej serii trwa zazwyczaj przez
cztery kolejne miesigce. Obligacje zerokuponowe, podobnie jak bony skarbowe, nie przynoszg posiadaczowi dochodu z tytutu ptatno$ci
kuponowych — jego zysk stanowi réznica pomiedzy warto$cig nominalng wyptacang w terminie wykupu a ceng nabycia obligacji. W 2005 roku
przeprowadzono 11 przetargdw sprzedazy oraz 6 przetargéw uzupetniajacych, na ktdrych oferowano kolejno serie OK0407, OK0807 i OK1207.

Tabela 4. Wyniki przetargéw 2-letnich obligacji zerokuponowych w 2005 roku (min PLN)

Przatarn Przetarn 11z1inetniaiacv Sprzedaz

Data aukcji | Seria | Data rozliczenia |Kupon | Podaz | Popyt | Sprzedaz | Rentownos¢ $rednia | Podaz ‘ Popyt ‘ Sprzedaz facznie
05.01.2005 | OK0407| 12.01.2005 |0,00%| 2.000[ 4.799 2.000 6,115% nie zorganizowano 2.000
02.02.2005 | OK0407| 12.02.2005 |0,00%| 2.300{ 7.876 2.300 6,196%| 460 560 460 2.760
02.03.2005 | OK0407| 12.03.2005 |0,00%| 2.500[ 5.111 2.500 5555%| 5000 3.730 500 3.000
06.04.2005 | OK0407| 12.04.2005 |0,00%| 3.500{ 8.836 3.500 5408% 700 1.055 700 4.200
04.05.2005 | OK0807| 12.05.2005 [0,00%| 2.600] 4.965 2.600 5,383%|  520] 2.660 520 3.120
01.06.2005 | OK0807| 12.06.2005 [0,00%| 2.500 8.168 2.500 4972% 500 1.637 500 3.000
06.07.2005 | OK0807 | 12.07.2005 |0,00%| 2.000] 2.651 2.000 4,338% nie zorganizowano 2.000
03.08.2005 | OK0807| 12.08.2005 [0,00%| 2.700] 8.625 2.700 4,716% 540| 2.755| 540 3.240
07.09.2005 | OK1207| 12.09.2005 |0,00%| 2.000[ 4.922 2.000 4,308% nie zorganizowano 2.000
05.10.2005 | OK1207| 12.10.2005 |0,00%| 1.500[ 3.563 1.500 4,368% nie zorganizowano 1.500
02.11.2005 | OK1207| 12.11.2005 |0,00%| 1.500] 3.541 1.500 4,674% nie zorganizowano 1.500
RAZEM: - - 25.100] 63.055]  25.100 3.220| 12.397| 3.220 28.320

Wykres 2. Podaz, popyt, sprzedaz i rentowno$¢ do wykupu obligacji zerokuponowych na przetargach w 2005 roku (min PLN)
/ s Podaz Popyt Emmm Sprzedaz e Rent min e Rent srd Rent max N
12000 —— —— 6,50%
10.000 + 6,00%
8.000 + 5,50%
6.000 + 5,00%
4.000 + 4,50%
2.000 + 4,00%
0 L 3,50%
05.01.2005 02.02.2005 02.03.2005 06.04.2005 04.05.2005 01.06.2005 06.07.2005 03.08.2005 07.09.2005 05.10.2005  02.11.2005
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21.1.3.2.  Sprzedaz 5-letnich obligacji o oprocentowaniu statym

Przetargi obligacji 5-letnich odbywajg, sie w trzecig $rode miesigca. W 2005 roku Ministerstwo Finansow rozpoczeto sprzedaz nowej serii PS0310,
ktérg kontynuowato przez kolejnych 9 przetargdw. W listopadzie 2005 r. nastgpito ponowne otwarcie emisji obligacji serii DS1110, ktéra pieé lat
wcze$niej pelnita role 10-letniego benchmarku, zabieg ten pozwolit na dalszy wzrost ptynno$ci tej serii na rynku wtérnym. Jest to dziatanie majace
na celu przyblizenie rynku krajowych SPW do standardéw panujacych na europejskich rynkach finansowych, dla ktdrych minimalna warto$¢
pojedynczej emisji powinna oscylowa¢ w okolicach 5 mid euro. W 2005 r. przeprowadzono 10 przetargébw sprzedazy i 6 przetargéw
uzupetniajgcych dla 5-letnich obligaciji o statym oprocentowaniu.

Tabela 5. Wyniki przetargdw 5-letnich obligacji o oprocentowaniu statym w 2005 roku (min PLN)

Przetarg Przetarg uzupetniajacy
Data Rentownos¢

Data aukcji | Seria | rozliczenia | Kupon | Podaz | Popyt | Sprzedaz $rednia Podaz | Popyt | Sprzedaz |Sprzedaztgcznie
19.01.2005 | PS0310 | 24.01.2005 |5,75% | 2500 6.365 2.500 6,360% 5000 2474 500 3.000
16.02.2005 | PS0310 | 24.02.2005 |5,75% | 3.200] 5.515 3.200 5,621% 640 0 0 3.200
16.03.2005 | PS0310 | 24.03.2005 |5,75% | 2.900] 4.264 2.900 5,691% nie zorganizowano 2.900
20.04.2005 | PS0310 | 24.04.2005 |5,75% | 2.500] 3.962 2.500 5,481% 250 603 250 2.750
18.05.2005 | PS0310 | 24.05.2005 |5,75% | 2.800] 8.921 2.800 5,427% 560,  5.080 560 3.360
15.06.2005 | PS0310 | 24.06.2005 |5,75% | 2.800] 4.765 2.800 5,061% nie zorganizowano 2.800
20.07.2005 | PS0310 | 24.07.2005 |5,75% | 2.200] 6.888 2.200 4,815% nie zorganizowano 2.200
21.09.2005 | PS0310 | 24.09.2005 |5,75% | 2.500] 7.966 2.500 4,412% 500| 2.740| 500 3.000
19.10.2005 | PS0310 | 24.10.2005 |5,75% | 2.100] 7.546 2.100 4,891% nie zorganizowano 2.100
16.11.2005 | DS1110 | 24.11.2005 |6,00% | 1.000] 1.631 1.000 5,235% 200 212 200 1.200

RAZEM: - - 24,500 57.823 24.500 - 2.650, 11.109 2.010 26.510

Wykres 3. Podaz, popyt, sprzedaz i rentownos$¢ do wykupu obligacji 5-letnich o oprocentowaniu statym na przetargach w 2005 roku (min PLN)

- s Podaz Popyt I Sprzedaz e Rent min @ Rent srd Rent max N
16.000 ——— — 6,50%
14.000
-+ 6,00%
12000 ——
—+ 5,50%
10.000 .
~
8.000 - 5,00%
6.000
- 4,50%
4.000

- 4,00%

0

19.01.2005  16.02.2005  16.03.2005  20.04.2005  18.05.2005  15.06.2005  20.07.2005  21.09.2005  19.10.2005  16.11.2005

o /

- 3,50%

21.1.33.  Sprzedaz 10-letnich obligacji o oprocentowaniu statym
W 2005 roku Ministerstwo Finanséw kontynuowato rozpoczetg w 2004 roku sprzedaz obligacji serii DS1015. Obligacje 10-letnie byly oferowane na 4
przetargach sprzedazy i 1 przetargu uzupetniajacym.

Tabela 6. Wyniki przetargéw 10-letnich obligacji o oprocentowaniu statym w 2005 roku (min PLN)

Przetarg Przetarg uzupetniajacy
Data aukgji | Seria | Data rozliczenia |Kupon|Podaz| Popyt | Sprzedaz| Rentownoé¢ $rednia | Podaz | Popyt ‘ Sprzedaz  |Sprzedaz tacznie
12.01.2005|DS1015| 24.01.2005 |6,25%| 2.600 2.443 2.130 5,988% nie zorganizowano 2.130
13.04.2005|DS1015| 24.04.2005 [6,25%| 2.200] 2.159 2.134 5,516% nie zorganizowano 2134
13.07.2005|DS1015| 24.07.2005 |6,25%| 1.800] 2.270 1.800 4,731% nie zorganizowano 1.800
12.10.2005|DS1015| 24.10.2005 |6,25%| 1.800] 4.509 1.800 4,756% 360 225 225 2.025
RAZEM: - - - 8.400( 11.380 7.864 - 360 225 225 8.089
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Wykres 4. Podaz, popyt, sprzedaz i rentowno$¢ do wykupu obligacji 10-letnich o oprocentowaniu statym na przetargach w 2005 roku (min PLN)

4 Emm Podaz Popyt I Sprzedaz e Rent min @ Rent srd Rent max N
6.000 — — 6,50%
5.000
-+ 6,00%
4.000
3.000 -+ 5,50%
2.000
N L som
1.000
0 - 4,50%
12.01.2005 13.04.2005 13.07.2005 12.10.2005
o /

21.1.34.  Sprzedaz 20-letnich obligacji o oprocentowaniu statym
W roku 2005 Ministerstwo Finanséw przeprowadzito 2 przetargi sprzedazy i 1 uzupetiajacy obligacji 20-letnich o oprocentowaniu statym (seria
WS0922).

Tabela 7. Wyniki przetargéw 20-letnich obligacji o oprocentowaniu statym w 2005 roku (min PLN

Przetarg Przetarg uzupetiajacy
Data aukgji | Seria | Data rozliczenia |Kupon |Podaz|Popyt| Sprzedaz | Rentowno$¢ $rednia | Podaz | Popyt ‘ Sprzedaz [Sprzedaz facznie
09.03.2005 |WS0922|  23.03.2005 |5,75%]| 1.400| 1.646 1.400 5,487% nie zorganizowano 1.400
14.09.2005 |WS0922| 23.09.2005 [5,75%| 1.000| 3.136 1.000 4,745% 200 713 200 1.200
RAZEM: - - - 2.400| 4.782 2.400 - 200 713 200 2.600

21.1.3.5.  Sprzedaz 7-letnich obligacji o oprocentowaniu zmiennym

W 2005 r. Ministerstwo Finanséw kontynuowato rozpoczetq w 2004 r. sprzedaz obligacji 7-letnich o oprocentowaniu zmiennym (WZ0911).
Oprocentowanie tej obligacji jest oparte na 6-miesiecznej stopie depozytéw miedzybankowych (WIBOR 6M). Kupon jest wyptacany 2 razy do roku:
w marcu i we wrzesniu. W 2005 r. odbyly sie 2 przetargi regularne i 2 przetargi uzupetniajgce obligacji 7-letnich.

Tabela 8. Wyniki przetargdw 7-letnich obligacji o oprocentowaniu zmiennym w 2005 roku (min PLN)

Przetarg Przetarg uzupetiajacy  |Sprzedaz tacznie

Data aukcji| Seria |Data rozliczenia| Kupon Podaz Popyt | Sprzedaz |Cena érednia| Podaz | Popyt | Sprzedaz
08.06.2005|WZ0911| 24.06.2005 5,92% 1.200 7.202 1.200 1.001,08 2400 240 240 1.440
07.12.2005|WZ0911| 24.12.2005 4,39% 3.000 8.345 3.000 998,97 600 1188 600 3.600
RAZEM: - - - 4.2000  15.547 4.200 - 840 1.428 840 5.040

21.1.3.6.  Sprzedaz 12-letnich obligacji indeksowanych

W 2005 roku Ministerstwo Finanséw kontynuowato rozpoczetg w 2004 r. sprzedaz obligacji indeksowanych wskaznikiem cen i ustug
konsumpcyjnych publikowanym przez Gtéwny Urzad Statystyczny (120816). Obligacje serii 120816 majg state oprocentowanie w wysokosci 3%,
ktdre jest wyptacane raz do roku od zindeksowanej wartosci nominalnej. Indeksacja warto$ci nominalnej odbywa sie za pomocg wyliczanego na
kazdy dzien zycia obligacji wskaznika indeksacji. W 2005 roku Ministerstwo Finanséw przeprowadzito 4 przetargi sprzedazy i 1uzupetniajacy
obligaciji serii 1Z0816.

Tabela 9. Wyniki przetargdéw 12-letnich obligacji indeksowanych w 2005 roku (min PLN)

Przetarg Przetarg uzupetniajacy

Data Cena $rednia | Realna stopa Sprzedaz
Data aukcji| Seria | rozliczenia |Kupon| Podaz | Popyt | Sprzedaz (PLN) zwrotu Podaz|Popyt| Sprzedaz tacznie
09.02.2005| 120816 | 24.02.2005 |3,00%| 800] 2328 800  1002,10 2,973% 160 | 166 | 160 960
11.05.2005| 120816 | 24.05.2006 |3,00%| 1000/ 1095 0 - - nie zorganizowano 0
10.08.2005| 120816 | 24.08.2005 |3,00%| 500/ 2450 500 1027,32 2,707% nie zorganizowano 500
09.11.2005| 120816 | 24.11.2005 |3,00%| 500[ 819 492  1004,72 2,944% nie zorganizowano 492
RAZEM: | - . 2.800] 6.692]  1.792 . 160 166] 160 1.952

21.1.4. Przetargi zamiany obligacji skarbowych

Operacja zamiany obligaciji (ang. switching operation) polega na odkupie jednej serii obligacji przed terminem zapadalnosci, przy czym rozliczenie
transakcji dokonywane jest poprzez wydanie dotychczasowemu posiadaczowi odkupywanego papieru, obligacji innej serii - odkupione papiery
podlegajg umorzeniu. Wsrdd celdéw przy$wiecajacych prowadzeniu tego typu operaciji przez Ministerstwo Finanséw mozna wymieni¢ miedzy innymi:
ograniczanie ryzyka refinansowania dtugu, powiekszanie warto$ci poszczegélnych emisji obligacji, zamykanie niewielkich oraz mato ptynnych emisji
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obligacji rynkowych i nierynkowych, a takze zarzadzanie ryzykiem stopy procentowej. Przetargi zamiany obligaciji organizowane sg przez Narodowy
Bank Polski. Podobnie jak w przypadku przetargéw sprzedazy obligacji skarbowych w przetargach zamiany mogg bra¢ udziat wytacznie DSPW,
inwestorzy nie posiadajacy tego statusu chcac dokonaé zamiany obligacji muszg skorzystaé z ich po$rednictwa. Drugiego dnia roboczego przed
planowanym terminem aukcji o godzinie 12.00 Ministerstwo Finanséw publikuje na stronach internetowych oraz w sieci informacyjnej REUTERS i
TELERATE szczegotowy komunikat o majacym sie odby¢ przetargu zamiany. Na dziefi przed aukcjg zamiany o godzinie 15.00 Minister Finanséw
informuje rynek o wysokosci cen "czystych" obligacji odkupywanych badz sprzedawanych. Oferty zamiany sg sktadane do NBP do godziny 11.00 w
dniu przetargu. Po terminie sktadania ofert Minister Finansoéw okre$la przyjeta cene przetargowa, dla obligacji o danym terminie wykupu. Wyniki
przetargu zamiany sg publikowane o godzinie 12.30 w dniu przetargu. W 2005 roku przeprowadzono 10 przetargéw zamiany obligacii.

Tabela 10. Wyniki przetargdw zamiany obligacji skarbowych w 2005 roku (min PLN)
Data Obligacje odkupywane Obligacje sprzedawane Data Obligacje odkupywane Obligacje sprzedawane
przetargu | Seria | Data wykupu |Podaz*|Popyt|Odkup| Seria |Data wykupu|Sprzedaz| PZetargu | Seria |Data wykupu|Podaz*|Popyt|Odkup| Seria |Data wykupu|Sprzedaz
PS0205| 12.022008| 5 10, | 751 404DST110| 24.112010] 438 PS1005| 12.10.2005 204| 199|WZ0911| 24.09.2011| 216
PS0205| 12.02.2005 48 -DS1013| 24.10.2013 - PS1005| 12.10.2005| 2618 | 262|  10|DS1013| 24.10.2013 10
0K0405| 12.04.2005 682 307|DS1110| 24.11.2010| 303 PS1005| 12.10.2005 214 41|WS0922| 23.09.2022 40
OK0405| 12.04.2005| 9983 | 1,670  150{\WZ0911| 24.09.2011 145 PS0206| 12.02.2006 1200 70|WZ0911| 24.09.2011 75
27.01.2005 |0K0405| 12.04.2005 192]  76|DS1015| 24.10.2015 73| 29:09.2005 |pS0206| 12.02.2006 4-838 | 129]  39|DS1013| 24.10.2013 39
PS0605| 12.06.2005( , . | 85  65DS1110| 24.11.2010 69 PS0206| 12.02.2006 15 - Ws0922] 23.09.2022 -
PS0605| 12.06.2005 224/ 20|DS1015| 24.10.2015 21 OK0406| 12.04.2006 737|  200/WZ0911| 24.09.2011 195
OK0805| 12.08.2005) ;1 1q| 146  29|DS1110| 24.11.2010 28 OK0406| 12.04.2006|14.140| 837| 556|DS1013| 24.10.2013] 509
OK0805| 12.08.2005 162|  80{DS1013| 24.10.2013 82 OK0406| 12.04.2006 309 170/WS0922| 23.09.2022 149
OK0405| 12.04.2008 o oo | 741| 403(PSO310| 24032010/ 379 PS0206| 12.02.2006] , .o | 253 140|0K1207| 12122007 166
0K0405| 12.04.2005 125 - 120816 | 24.08.2016 - PS0206| 12.02.2006 5| 5/DS1110] 24.11.2010 5
23.02.2005 |PS0B05|  12.06.2005( 5 (oo | 60 -|PS0310| 24.03.2010 | 23,41 2005 |OK0406| 12.04.2006( ,, | 399  64|OK1207| 12.12.2007 69
PS0605| 12.06.2005 827|  480|WZ0911| 24.09.2011] 498 OK0406| 12.04.2006 2.291| 2.083|DS1110| 24.11.2010]  1.985
OK0805| 12.08.2005( | 316|  96|PS0310| 24.03.2010 88 PS0506| 12.05.2006| ; oo | 125 100/0K1207| 12422007) 117
0K0805| 12.08.2005 283]  66{DS1015| 24.10.2015 61 PS0506| 12.05.2006 638 389|DS1110| 24.11.2010 401
OK0405| 12.04.2005 1024  27|0K0407| 12.04.2007 31 PS0206| 12.02.2006 113 - 0K1207| 12.12.2007 -
OK0405| 12.04.2005| 8.647 | 591 4{PS0310| 24.03.2010 3 PS0206| 12.02.2006 4584 | 777| 776|DS1110| 24.11.2010| 805
OK0405| 12.04.2005 611 311|Wz0911| 24.09.2011 311 PS0206| 12.02.2006 368 354|DS1015| 24.10.2015 352
23.03.2005 |psp605| 12.06.2005 2610 | 267 5|PS0310| 24032010 5 0K0406| 12.04.2006 609|  97|0K1207| 12.12.2007] 104
PS0605| 12.06.2005 - -WZ0911| 24.09.2011 - 14.12.2005 |0ko406| 12.04.2006|11.067| 560 247|DS1110| 24.11.2010| 235
OK0805| 12.08.2005] ;1 4or| 793)  36|PS0310| 24.03.2010 35 OK0406| 12.04.2006 958| 813|DS1015| 24.10.2015 740
0K0805| 12.08.2005 612 472|WZ0911| 24.09.2011] 463 PS0506| 12.05.2006 2| 2/0K1207| 12.12.2007 3
PS0605| 12.06.2005( , - | 769 545PS0310| 24032010 579 PS0506| 12.05.2006| 5347 | 160 105|DS1110| 24.11.2010| 108
PS0605| 12.06.2005 106 -\WZz0911| 24.09.2011 PS0506| 12.05.2006 91|  78|DS1015] 24.10.2015 77
28.04.2005 |OK0808|  12.08.2008 ¢ o |1.169 338[PS0310| 24.03.2010] 328
0K0805| 12.08.2005 357|  100/WZ0911| 24.09.2011 98
PS1005| 12.10.2005 4342 251]  126|PS0310| 24.03.2010 131 odkup - nominat sprzedaz - nominat
PS1005| 12.10.2005 182|  100{WZz0911| 24.09.2011 105 0K0405 1.279 DS1013 1.010
OK0805| 12.08.2005 2.217| 2.088|PS0310| 24.03.2010| 1.977 0K0406 4.229 DS1015 2370
OK0805| 12.08.2005| 9-536 | 551| 313|DS1015| 24.10.2015 271 0K0805 4.480 DS1110 4.376
22.06.2005 |0K0805| 12.08.2005 398| 213|ws0922| 23.09.2022| 188 PS0205 404 0K0407 31
PS1005| 12.10.2005 236) 221|PS0310| 24.03.2010 226 PS0206 2.055 0K1207 459
PS1005| 12.10.2005) 4116 | 90|  90|DS1015| 24.10.2015 83 PS0506 675 PS0310 4.324
PS1005| 12.10.2005 90|  32|ws0922| 23.09.2022 30 PS0605 1.115 WS0922 407
OK0805| 12.08.2005] ¢ oo | 377  317|WZ0911| 24.00.2011 310 PS1005 1.974 WZ0911 2.893
28,07 2005 |OK080S| 12.08.2005 1.032] 332|DS1013| 24.10.2013] 316 Lacznie 16.211 Lacznie 15.870
PS1005| 12.10.2008| 5. | 91| 86|WZ0911| 24.09.2011 91
PS1005| 12.10.2005 66|  52(DS1013| 24.10.2013 53
PS1005| 12.10.2005 408| 378|PS0310| 24.03.2010| 384
PS1005| 12.10.2005 3636 | 389  89|WZ0911| 24.09.2011 93
24.08.2005 |PS1005] 12.10.2005 572| 551|DS1015| 24.10.2015 511
PS0206| 12.02.2006 261 188|PS0310| 24.03.2010 188
PS0206| 12.02.2006| 5509 | 282| 282(Wz0911| 24.09.2011| 293
PS0206| 12.02.2006 255 200|DS1015| 24.10.2015 183

*warto$¢ zadtuzenia pozostajaca do odkupu w chwili ogtoszenia komunikatu o danym przetargu
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21.1.5.  Przetargi odkupu obligacji skarbowych

Przetargi odkupu obligacji polegajg na odkupie za gotdwke, przez Ministra Finanséw, danej serii obligacji przed terminem zapadalnosci. Instrument
ten jest stosowany przez Ministra Finanséw do$¢ rzadko — przetargi odkupu sg organizowane w sytuacji wystepowania nadwyzek $rodkoéw na
centralnym rachunku budzetu panstwa. Podobnie jak w przypadku przetargébw zamiany obligacji skargowych celem przetargdw odkupu jest
ograniczenie ryzyka refinansowania w miesigcach obarczonych znacznymi wykupami. W 2005 roku przeprowadzony zostat jeden przetarg odkupu
obligacji skarbowych.

Tabela 11. Wyniki przetargu odkupu obligacji skarbowych w 2005 roku (min PLN)

Obligacje odkupywane

Data przetargu Seria Data wykupu Podaz Popyt Odkup
21.07.2005 OK0805 12.08.2005 6.922 191 26

2.2.  Sprzedaz Skarbowych Papierow Wartosciowych w sieci sprzedazy detalicznej

W 2005 roku w ofercie Ministerstwa Finanséw skierowanej do nabywcow indywidualnych znajdowaty sie nastepujace obligacje detaliczne:

a) 2-letnie obligacje oszczedno$ciowe o oprocentowaniu statym (serie DOS)

b) 3-letnie obligacje o oprocentowaniu zmiennym (serie TZ)

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

d) 5-letnie obligacje o oprocentowaniu statym (serie SP)

e) 10-letnie obligacje oszczednosciowe indeksowane stopg inflacji (serie EDO)
Warto$¢ nominalna jednej obligacji detalicznej wynosi 100 PLN i umoZliwia rozpoczecie inwestycji w papiery rzadowe osobom dysponujacym
relatywnie skromnymi funduszami. Obligacje detaliczne sa sprzedawane za posrednictwem agenta emisji (PKO Bank Polski S.A) w sieci ponad
1000 placowek w catym kraju, a ich nabycie jest rowniez mozliwe za posrednictwem Internetu, konta ,Inteligo” oraz telefonu.

Biezace informacje o obligacjach skarbowych dla inwestorow indywidualnych znajdujq sie na stronach: http://www.obligacjeskarbowe.pl oraz
http://www.mf.gov.pl. w sekcji Dtug publiczny/Obligacje detaliczne.

Obligacje oszczednosciowe (serie DOS, COI i EDO) mogg by¢ nabywane wytacznie przez osoby fizyczne, a od maja 2004 r. takze przez
nierezydentéw. Sprzedaz kazdej serii papieréw oszczednosciowych trwa przez jeden miesigc. Instrumenty te nie sg notowane na GPW, moga
natomiast by¢ przedstawiane emitentowi do przedterminowego wykupu. Odsetki od obligacji dwuletnich DOS, dziesiecioletnich EDO oraz serie
obligacji czteroletnich COI, wyemitowane do konca lipca 2003 roku podlegajg rocznej kapitalizacji i sq stawiane do dyspozycji inwestora w
momencie wykupu (lub przedterminowego wykupu). Odsetki od obligacji czteroletnich emitowanych od sierpnia 2003 roku wyptacane sg co roku.
Nowe obligacje dziesiecioletnie EDO, ktorych sprzedaz rozpoczeto od pazdziernika 2004 r., moga by¢ nabywane réwniez w ramach Indywidualnego
Konta Emerytalnego, dzieki czemu mozna uzyska¢ zwolnienie z podatku od zyskéw kapitatowych.

Trzyletnie obligacie o oprocentowaniu zmiennym (serie TZ) przynosza posiadaczowi dochdd, ktérego wysokosé zalezy od rynkowych stop
procentowych. Oprocentowanie poszczegolnych kupondéw serii emitowanych do konca lipca 2003 r. zalezata od rentowno$ci 13-tygodniowych
bonéw skarbowych sprzedawanych na przetargach a odsetki od tych serii wyptacane byly co 3 miesigce, natomiast oprocentowanie kolejnych serii
wyemitowanych po 1 sierpnia 2003 r. zalezy od szes$ciomiesiecznej stopy WIBOR a odsetki od tych serii wyptacane sg co 6 miesiecy. Sprzedaz
nowych serii obligaciji serii TZ trwa przez trzy miesigce i w odréznieniu od obligacji oszczedno$ciowych papiery te mogg byé przedmiotem obrotu na
GPW oraz MTS CeTO.

Piecioletnie obligacje o oprocentowaniu statym (serie SP) przynoszg inwestorowi staty roczny dochdd. Grudniowa seria obligacji piecioletnich
SP1210 byta ostatnig serig tego instrumentu znajdujacy sie w ofercie Ministerstwa Finanséw. Od marca 2006 r. obligacje SP nie sg emitowane.

Plik zawierajacy wyniki sprzedazy obligacji skarbowych w sieci sprzedazy detalicznej znajduje sie na stronie internetowej Ministerstwa Finansow
pod adresem: http://lwww.mf.gov.pl/ files_/dlug_publiczny/obligacje_hurtowe/pliki_do_pobrania/obligacjedetaliczne.exe

Tabela 12. Sprzedaz obligacji detalicznych w 2005 roku (min PLN)

Typ obligacii Podaz Sprzedaz nominat Sprzedaz kapitat
2-letnie oszczednosciowe 7.300 3.144 3.143
3-letnie 0 oprocentowaniu zmiennym 5.000 1.814 1.812
4-letnie oszczedno$ciowe 1.550 116 116
5-letnie 0 oprocentowaniu statym 2.700 611 610
10-letnie oszczednosciowe 1.200 78 78
RAZEM 17.750 5.763 5.760



http://www.obligacjeskarbowe.pl/
http://www.mf.gov.pl/
http://www.mf.gov.pl/_files_/dlug_publiczny/obligacje_hurtowe/pliki_do_pobrania/obligacjedetaliczne.exe
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Tabela 13. Sprzedaz obligacji detalicznych o zmiennym oprocentowaniu w 2005 roku (min PLN)

Obligacja Okres sprzedazy , Podaz Sprzedaz Ceng (PLN)
poczatek koniec emisyjna
TZ21107* 02.11.2004 31.01.2005 1.000 43 99,9
1720208 01.02.2005 30.04.2005 1.000 897 99,9/100,4
TZ0508 02.05.2005 31.07.2005 1.000 591 99,9/100,1
720808 01.08.2005 31.10.2005 1.000 182 99,9
T21108** 02.11.2005 31.01.2006 1.000 102 99,9
RAZEM 5.000 1.814
C0I0109 03.01.2005 31.01.2005 150 11 100
C010209 01.02.2005 28.02.2005 150 25 100
C0I0309 01.03.2005 31.03.2005 150 8 100
C0I0409 01.04.2005 30.04.2005 150 6 100
C0I0509 02.05.2005 31.05.2005 150 11 100
C0I0609 01.06.2005 30.06.2005 150 10 100
CO0I0709 01.07.2005 31.07.2005 150 4 100
C0I0809 01.08.2005 31.08.2005 100 7 100
C0I0909 01.09.2005 30.09.2005 100 7 100
COI1009 01.10.2005 31.10.2005 100 6 100
COI1109 02.11.2005 30.11.2005 100 8 100
COI1209 01.12.2005 31.12.2005 100 13 100
RAZEM - - 1.550) 116 -
EDO0115 03.01.2005 31.01.2005 100 13 100
EDO0215 01.02.2005 28.02.2005 100 19 100
EDO0315 01.03.2005 31.03.2005 100 7 100
EDO0415 01.04.2005 30.04.2005 100 8 100
EDO0515 02.05.2005 31.05.2005 100 7 100
EDO0615 01.06.2005 30.06.2005 100 5 100
EDO0715 01.07.2005 31.07.2005 100 2 100
EDO0815 01.08.2005 31.08.2005 100 2 100
EDO0915 01.09.2005 30.09.2005 100 4 100
EDO1015 01.10.2005 31.10.2005 100 2 100
EDO1115 02.11.2005 30.11.2005 100 4 100
EDO1215 01.12.2005 31.12.2005 100 7 100
RAZEM - - 1200 78 -
*warto$¢ sprzedazy od 1 stycznia 2005
**warto$¢ sprzedazy do 31 grudnia 2005
Tabela 14. Sprzedaz obligacji detalicznych o statym oprocentowaniu w 2005 roku (min PLN)
Okres sprzedazy

Obligacja poczatek koniec Podaz Sprzedaz Cena emisyjna/zamiany (PLN) Oprocentowanie
DOS0107 03.01.2005 | 31.01.2005 700 188 100 6,10%
DOS0207 01.02.2005 | 28.02.2005 700 289 100 6,00%
DOS0307 01.03.2005 | 31.03.2005 700 168 100 5,40%
DOS0407 01.04.2005 | 30.04.2005 700 166 100 5,10%
DOS0507 02.05.2005 | 31.05.2005 700 246 100 5,10%
DOS0607 01.06.2005 | 30.06.2005 500 266 100 5,00%
DOS0707 01.07.2005 | 31.07.2005 500 175 100 4,50%
DOS0807 01.08.2005 | 31.08.2005 500 224 100/99,90 4,25%
DOS0907 01.09.2005 | 30.09.2005 500 287 100/99,90 4,25%
DOS1007 01.10.2005 | 31.10.2005 500 173 100/99,90 4,00%
DOS1107 01.11.2005 | 30.11.2005 500 331 100/99,90 4,00%
DOS1207 01.12.2005 | 31.12.2005 800 630 100/99,90 4,25%

RAZEM: 7.300 3.144

| m-c sprzedazy Il m-c sprzedazy Il m-c sprzedazy

SP1209* 01.12.2004 | 28.02.2005 500 24| 99,9/101,5/101,9 101,9 101,9/102,9/104,5 6,50%
SP0310 01.03.2005 | 31.05.2005 500 37 99,9/101,2 101,2 101,2 5,50%
SP0610 01.06.2005 | 31.08.2005 700 515 99,5/100,9 100,9/102,5 102,5 5,00%
SP0910 01.09.2005 | 30.11.2005 500 21| 99,0/100,0/100,9 100,9 100,9/97,4 4,40%
SP1210** 01.12.2005 | 28.02.2006 500 14 98,9 98,9/99,9 99,9/101,2 4,50%

RAZEM: 2.700 611

*warto$¢ sprzedazy od 1 stycznia 2005
**warto$¢ sprzedazy do 31 grudnia 2005
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2.3.  Sprzedaz Skarbowych Papieréw Wartosciowych na rynku miedzynarodowym

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.

Obecnos¢ Polski na rynku migedzynarodowym pozwala na dywersyfikacje zrédet finansowania potrzeb pozyczkowych budzetu panstwa oraz
umozliwia dostep do zagranicznych inwestordw instytucjonalnych posiadajacych powazne zasoby finansowe. Ponadto zagraniczne emisje polskich
papierow rzadowych stanowig punkt odniesienia (benchmark) dla polskich bankéw i przedsigbiorstw plasujacych wiasne emisje instrumentéw
dtuznych na rynku miedzynarodowym.

2.31.  Klasyczne emisje Skarbowych Papierow Wartosciowych na rynku miedzynarodowym

Emisje obligacji przeznaczonych na rynki zagraniczne organizowane sg przez konsorcja zagranicznych instytuciji finansowych, zlozone z liczacych
si¢ na rynku migedzynarodowym bankdw inwestycyjnych. Minister Finansow wybiera w drodze konkursu kierownika (-6w) konsorcjum, ktérego
podstawowym obowigzkiem jest uplasowanie obligacji na rynku. Instytucje wchodzace w sktad konsorcjum gwarantujg sprzedaz papieréw — do ich
zadan nalezy zebranie w drodze bezposrednich kontaktow z potencjalnymi inwestorami zaméwieh na obligacje danej emisji. Na podstawie
uzyskanych w ten sposdb informacji dokonywana jest wycena papieréw, co w przypadku emisji na rynku miedzynarodowym oznacza ustalenie
marzy ponad rentowno$¢ instrumentéw benchmarkowych o zblizonym terminie zapadalnosci na danym rynku. Wysoko$¢ premii odzwierciedla
poziom ryzyka zwigzanego z inwestowaniem w papiery danego emitenta.

W 2005 roku Ministerstwo Finanséw przeprowadzito 14 emisji obligacji na rynkach zagranicznych (tacznie z ponownymi otwarciami). Szczegdly
emisji przedstawia ponizsza tabela.

Tabela 15. Obligacje zagraniczne wyemitowane na rynek miedzynarodowy w 2005 roku

Cena .| Czestotliwosé o Rynek Kierownik
- » o o Oprocentowanie Rentownos¢ w . . . !
Data emisji |Zapadalno$¢|Warto$¢ emisji| emisyjna . N wyptaty : .. ro/1|Plasowania Rejestracja konsorcjum
N w skali roku (%) dniu emisji [%)] L y
(%) odsetek emisji emisyjnego
4,2% obligacja nominowana w 18.01.2005/ 5.250 min EUR| 99,375 / 4,250 / BNP Paribas
EUR o terminie wykupu w | 06.04.2005*/| 15.04.2020 | (3000 + 1500* | 99,221*/ 4,200% roczna 4,262* | Euro | Gietda w Luksemburgu Citiarou DrKW
20201 XS0210314299 | 24.05.2005* +750% | 102,643 3,961* group,
4,45% obligacja nominowana Private
w EUR o terminie wykupu w | 04.02.2005 | 02.02.2035 | 500 min EUR | 99,364 4,450% roczna 4,489 Gietda w Luksemburgu |  ABN Amro
2035 1. XS0211389753 placement
1,875% obligacja nominowana
w CHF o terminie wykupu w | 12.05.2005 | 12.05.2010 | 400 min CHF | 100,27 1,875% roczna 1,934 Euro Gielda w Szwajcarii UBS
2010 r. CH0021260952
2,625% obligacja nominowana| 12.05.2005 / 1.500 min CHF| 100,830/ 2,6158 /
w CHF o terminie wykupu w [12.05.2005**/| 12.05.2015 | (600 + 500** +| 101,845* / 2,625% roczna 2,500% / Euro Gietda w Szwajcarii UBS
2015r. CH0021260978 | (07.07.2005** 400%) 102,409* 2,433
1,00% obligacja nominowana 75.000 min
w JPY o terminie wykupu w | 20.06.2005 | 20.06.2012 'JPY 100,000 1,000% pétroczna 1,000 Samurai Daiwa, Nomura
2012 r. JP561600A566
4,25% obligacja nominowana Private
w EUR o terminie wykupu w | 20.07.2005 | 20.07.2055 | 500 min EUR | 98,999 4,250% roczna 4,299 Gietda w Luksemburgu | Dexia, HSBC
2055 r. XS0224427160 placement
3M USD Libor +0,115%
obligacja nominowana w USD 3M USD Libor + Private .
o terminie wykupu w 2015 1. 23.09.2005 | 23.09.2015 (81,81 min USD| 100,000 0.115% kwartalna - placement Gietda w Luksemburgu Depfa
X80230703679
5,00% obligacja nominowana Amerygnfgfé\lflomlsja JP Morgan,
w USD o terminie wykupu w | 19.10.2005 | 19.10.2015 |1.000 min USD| 99,899 5,000% pétroczna 5,013 Globalny \Wartosci P h+ Gield Lehman
2015r. US731011AP73 artosciowych + Gletda - g o
w Luksemburgu
Amerykariska Komisj
5,408% obligacja nominowana merypzn?eraéwomlsp JP Morgan,
w USD o terminie wykupu w | 19.10.2005 | 19.10.2035 | 100 min USD | 100,000 5,408% potroczna 5,408 Globalny Wartosci p h + Gield Lehman
2035 1. US731011AQ56 artosciowych * letda - g oo
w Luksemburgu
2,24% obligacja nominowana 50.000 min
w JPY o terminie wykupuw | 18.11.2005 | 18.02.2021 'JPY 100,000 2,240% pétroczna 2,240 Samurai Daiwa, Mizuho
2021 r. JP561600A5B9

* reopening (dodatkowa emisja w ramach sprzedawanej wczesniej obligacii)
** transza wyceniona innego dnia niz emisja pierwotna (data emisji taka sama)
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Tabela 16. Obligacje zagraniczne wyemitowane na rynek miedzynarodowy do korica 2004 roku

Warto$¢ emisji
warto$¢ Cena . | Czestotliwos¢ | Rentownos¢é | Rynek Kierownik
- . L .~ |Oprocentowanie . o . . . .
Data emisji |Zapadalnos¢| zadtuzeniana | emisyjna w skali roku (%) wyptaty w dniu emisji |plasowania Rejestracja konsorcjum
koniec 2004 (%) ° odsetek [%] emisji emisyjnego
roku
7,75% obligacja nominowana 250 min USD/
w USD o terminie wykupu | 13.07.1995 | 13.07.2000 | wykupionew | 99,967 7,750% pétroczna 7,758 Euro+144a| Gietda w Luksemburgu |  JP Morgan
2000 r. US731011AF91 lipcu 2000r.
6,125% obligacja nominowana 250 min DEM/ . )
wDEM o terminie wykupu | 31.07.1996 | 31.07.2001 | wykupione w | 101,777 | 6,125% roczna 5,700 Euo | Gi€lda "geMFra”kf”“"e De”‘%"shf_.’BBa"k'
2001 r. DE0001333656 lincu 2001 . nad Menem
p
7,125% obligacja nominowana 300 min USD/ Amerykanska Komisja
w USD o terminie wykupu | 03.07.1997 | 01.07.2004 | wykupionew | 99,491 7,125% potroczna 7,219 Yankee Papierow JP Morgan
2004 r. US731011AK86 lipcu 2004 r. Wartosciowych
7,75% obligacja nominowana Amerykanska Komisja
w USD o terminie wykupu | 03.07.1997 | 01.07.2017 | 100 min USD | 99,299 7,7150% pétroczna 7,820 Yankee Papieréw JP Morgan
2017 r. US731011AL69 Warto$ciowych
6% obligacja nominowana w BNP Paribas
EUR o terminie wykupu 2010 | 22.03.2000 |22.03.2010 | 600 min EUR | 98,300 6,000% roczna 6,234 Euro | Gietda w Luksemburgu CSFB !
r. XS0109070986
5,5% obligacia nominowana w| 13 g 901 | 1,000 min EUR | 98,950/ Gielda s Luksermbugu  eutsche Bank
EUR o terminie wykupu 2011 14'12'2001* 14.02.2011 '750 + 50 106 902* 5,500% roczna  |5,640/5,370*| Euro we Frankfurcie nad Merrill L h**'
r. DE0006101652 12 ( ) : Menem erill Lync
5,5% obligacja nominowana w
EUR o terminie wykupu 2012 | 12.03.2002 | 12.03.2012 | 750 min EUR | 98,320 5,500% roczna 5,725 Euro | Gielda w Luksemburgu | CSFB, SSSB
r. XS0144238002
6.25% obligacja nominowana Amerykariska Komisja
e i 02.07.2002 / 1.400 min USD | 99,209/ . Papierow JP Morgan,
w USD o terminie wykupu . | 03.07.2012 " " 6,250% pétroczna 16,358 / 5,451*| Globalny o .
20121, UST31011AM43 | 12:09.2002 (1.000+400%) | 106,000 War\tschlﬁ:vg/r%r; Jréaulelda SSSB
5,625% obligacja nominowana
w GBP o terminie wykupu | 18.11.2002 | 18.11.2010 400 min 99,060 5,625% roczna 5,775 Euro | Gietda w Luksemburgu | UBS Warburg
2010 r. XS0157642793
05.02.2003 / 98,993/ 4,628/
4,5% obligacja nominowana w sk 3.000 min EUR | 0075 1 fees Yk
EUR o terminie wykupuw 000220081} 05 09 2013 | (1.250 + 250" | B8:T44™" | 4 5009 oczna | 48801 Euo | Gielda w Luksemburgu |PeUtSche Bank,
2013 1. XS0162316400 | 23-05.2003"/ + 800% + 700% 199,733%/ 4,532%/ JP Morgan
: * ) * *
23.03.2004 100,827 4,384
0,84% obligacja nominowana
w JPY o terminie wykupuw | 09.07.2003 | 09.07.2010 | 25.000 min JPY | 100,000 0,840% pétroczna 0,840 Samurai Daiwa, Mizuho
2010 r. JP561600A376
3M Euribor +0,125%
' ' Dresdner
bligacj i EUR 3M Euribor + . R
% igfﬂiiigmmacvazgoe *'| 18.09.2003 | 18.09.2006 | 500 minEUR | 99,868 0.125% kwartalna Euro | Gielda w Luksemburgu |  Kleinwort
XS0176094836 Wasserstein
5.25% obligacja nominowana Gietda w Luksemburgu
w USD o terminie wykupu w | 29.10.2003 | 15.01.2014 [ 1.000minUSD | 99,871 | 5250% | potroczna | 5264 | Globalny |* Ame’{,kar?s“.a Komisja y C'“g’g‘t‘p*l
2014 1. US731011AN26 Wani‘;f?‘” " organ staniey
iowy
6M USD Libor + 0,325% s
obligacja nominowana w USD 6M USD Libor + . Private )
o terminie wykupu w 2010 1 18.12.2003 | 18.12.2010 | 400 min USD | 99,730 0.325% péiroczna - placement Gietda w Luksemburgu | PEKAO SA
XS0182802214
3,875% obligacja nominowana
w EUR o terminie wykupu w | 15.01.2004 | 15.01.2009 | 1.500 min EUR | 99,721 3,875% roczna 3,9375 Euro | Gielda w Luksemburgu | CSFB, DrKW
2009 r. XS0183959914
2,125% obligacja nominowana
w CHF o terminie wykupu w | 25.03.2004 |25.03.2009 | 400 min CHF | 100,380 2,125% roczna 2,160 Euro Gietda w Szwajcarii UBS
2009 r. CH0018041530
2,6475% obligacja
nominowana w JPY o terminie . Private .
wykupu w 2034 1 29.03.2004 | 29.03.2034 | 6.800 min JPY | 100,000 2,6475% pétroczna 2,6475 placement Mizuho
XS0189021099
1,02% obligacja nominowana Daiwa
w JPY o terminie wykupu w | 09.06.2004 | 09.06.2009 {50.000 min JPY| 100,000 1,020% pétroczna 1,020 Samurai Nikk C'Yt'
2009 r. JP561600A467 IkkoCitl
3,22% obligacja nominowana Private
w JPY o terminie wykupu w | 04.08.2004 | 04.08.2034 |16.800 min JPY| 100,000 3,220% péiroczna 3,220 | t Mizuho
2034 1. XS0197118465 placemen

* reopening (dodatkowa emisja w ramach sprzedawanej wcze$niej obligacii)
** tylko w przypadku pierwsze;j transzy
*** transza wyceniona innego dnia niz emisja pierwotna (data emisji taka sama)
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2.3.2.  Polskie obligacje Brady'ego

Emisja polskich obligacji Brady'ego nastapita w ramach realizacji porozumienia z bankami komercyjnymi, zrzeszonymi w tzw. Klubie Londyrskim.
Obligacje zostaty wyemitowane w dniu 27 pazdziernika 1994 roku i obejmowaly 6 typow instrumentdw roznigcych sie miedzy sobg szczegdtami

konstrukcji. Laczna warto$¢ emisiji siegneta 8,0 mid USD. Zadtuzenie na koniec 2005 roku wynosito 1.193 min USD.

Tabela 17. Polskie obligacje Brady'ego

Collateralized Discount

Collateralized Par

Collateralized RSTA

DCB Bonds (Obligacje z

New Money Bonds

Bonds (Zabezpieczone | Bonds (Zabezpieczone Bolnds(lZabezpleczorje PDI Bonds(Obhgaqe za tytutu konwersji (Obligacje na nowe
o A, obligacje z tyt.kredytow zalegte odsetki) L
obligacje dyskontowe) | obligacje parytetowe) : zadtuzenia) kredyty)
rewolwingowych)
Data emis;ji 27.10.199%4 r. 27.10.199% r. 27.10.199%4 r. 27.10.199% r. 27.10.199% r. 27.10.19% r.
Warto$¢ emisji 2.968 min USD 935 min USD 894 min USD 2.674 min USD 393 min USD 138 min USD
Skrétowa nazwa obligacii Discount Par RSTA PDI DCB NMB
g rosnace od 2,75% do | rosnace od 2,75% do | rosnace od 3,25% do | rosnace od4,5% do | .. .
Sposob oprocentowania 6 mﬁ??g:éhg?}? ¥ 5%; na koniec 2005r. | 5%; na koniec 2005r. | 7%; na koniec 2001 r. | 7,5%; na koniec 2001 r. 6 mﬁﬂfgqé,ﬁgﬁm ¥
° 4% 4,75% 6,0% 6,0% °
Ostateczny termin zapadalno$ci 30 lat 30 lat 30 lat 20 lat 25 lat 15 lat

jednorazowo przy

jednorazowo przy

jednorazowo przy

w 27 rosnacych ratach z

w 11 rosnacych ratach z

w 11 réwnych ratach z

2005

Sptata kapitatu ; ) : 7-letnim okresem 20-letnim okresem 10-letnim okresem
wykupie wykupie wykupie - " "
karencji karencji karencji
Data wykupu 97102024 1. 97102024 1. 97102024 1. 27.10.2014 r. (ostatnia | 27.10.2019r. (ostatnia | 27.10.2009 r. (ostatnia
rata) rata) rata)
Czestotliwo$¢ wyptaty odsetek pétrocznie Pétrocznie pétrocznie pétrocznie pétrocznie pétrocznie
Warto$¢ zadtuzenia na koniec 0* 745 min USD 449 min USD 0* 0* 0*

Rejestracja na rynku wtornym

Gietda w Luksemburgu

Gietda w Luksemburgu

Gielda w Luksemburgu

Gietda w Luksemburgu

Gietda w Luksemburgu

Gietda w Luksemburgu

* Obligacje przedterminowo wykupione

24. Emisje specjalne Skarbowych Papieréw Wartosciowych

Poza opisanymi w poprzednich punktach rodzajami Skarbowych Papieréw Wartosciowych Minister Finanséw emituje rowniez instrumenty dtuzne w
celu zamiany istniejacych zobowigzan. Cechg szczegoing tych emisji jest brak rynku pierwotnego, ktdrego role spetnia pierwotna alokacja obligacii.

241.  Emisja obligacji skarbowych przeznaczonych na konwersje zobowiazan Skarbu Panstwa wobec Narodowego Banku Polskiego

W dniu 19 lipca 1999 roku zostata podpisana umowa pomiedzy Narodowym Bankiem Polskim a Ministrem Finanséw w sprawie konwersji
zadtuzenia nierynkowego pozostajacego w portfelu banku centralnego na rynkowe skarbowe papiery wartosciowe. W jej wyniku NBP stat sig
posiadaczem pieciu rodzajow obligacji skarbowych o parametrach zblizonych do istniejacych na krajowym rynku skarbowych papieréw
warto$ciowych. Laczna warto$¢ nominalna obligacji wyemitowanych w ramach operacji konwersji dtugu w NBP wyniosta 16.439 min PLN.

Charakterystyka wydanych Narodowemu Bankowi Polskiemu papieréw przedstawiata sie nastepujaco:

KO0402 - termin wykupu 29.04.2002; warto$¢ nominalna 4.133,9 min PLN; obligacja zerokuponowa,
TK1202 - termin wykupu 22.12.2002; warto$¢ nominalna 3.076,3 min PLN; kupon roczny 10,0%;
CKO0403 - termin wykupu 22.04.2003; warto$¢ nominalna 3.076,3 min PLN; kupon roczny 10,0%;
PKO0704 - termin wykupu 22.07.2004; warto$¢ nominaina 3.076,3 min PLN; kupon roczny 8,5%;

e) DKO0809 - termin wykupu 22.08.2009; warto$¢ nominalna 3.076,3 min PLN; kupon roczny 6,0%.

Obligacje "konwersyjne" byly wykorzystywane przez NBP w ramach bezwarunkowych operacji otwartego rynku nakierowanych na trwate
ograniczenie nadptynno$ci systemu bankowego w dtuzszym horyzoncie. Do konca 2003 rok bank centralny odsprzedat uczestnikom rynku
finansowego wszystkie bedace w jego posiadaniu obligacie konwersyjne. W 2004 roku zostata zakonczona obstuga obligacji serii PK0704.
Tym samym do wykupu pozostata tylko jedna seria obligacji — DK0809, o tacznej warto$ci nominalnej 2.568 min PLN.

o O T QO
—_— =

24.2. Emisja obligacji skarbowych przeznaczonych na konwersje zobowiazan ZUS wobec otwartych funduszy emerytainych.

Dziatajac na podstawie ustawy z dnia 23 lipca 2003 roku o przejeciu przez Skarb Panstwa zobowigzan Zaktadu Ubezpieczen Spotecznych z tytutu
nieprzekazanych sktadek do otwartych funduszy emerytalnych Minister Finansow wyemitowat obligacje o terminie wykupu 24 listopada 2011 roku
i oprocentowaniu zmiennym, ktére s przekazywane otwartym funduszom emerytalnym. Procedura zamiany przedmiotowych zobowigzan zostata
rozpoczeta w listopadzie 2003 roku.
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Tabela 18. Obligacje wyemitowane w ramach konwersji zobowigzan ZUS wobec otwartych funduszy emerytalnych w 2005 roku (min PLN)
Data konwersji Seria Data wykupu Warto$¢ nominalna
31.01.2005 DZ1111 24.11.2011 100
28.02.2005 DZ1111 24.11.2011 57
31.03.2005 DZ1111 24.11.2011 45
29.04.2005 DZ1111 24.11.2011 109
31.05.2005 DZ1111 24.11.2011 86
30.06.2005 DZ1111 24.11.2011 37
29.07.2005 DZ1111 24.11.2011 154
31.08.2005 DZ1111 24.11.2011 256
30.09.2005 DZ1111 24.11.2011 84
31.10.2005 DZ1111 24.11.2011 98
30.11.2005 DZ1111 24.11.2011 208
30.12.2005 DZ1111 24.11.2011 135
RAZEM: 1.367

Do konca 2005 roku wyemitowano obligacje serii DZ1111 o tacznej wartoci nominalnej 2.546 min zt, konwertujac zobowigzania o warto$ci rowne;

2.600 min PLN.
2.5.

Emisja nierynkowych Skarbowych Papieréw Warto$ciowych

Emisjami nierynkowych skarbowych papieréw warto$ciowych okreslane sg emisje, przeprowadzone w celu uregulowania istniejgcych, wczesnie;
powstatych zobowigzan Skarbu Panstwa, badz tez stanowigce forme zaciagniecia przez Skarb Panstwa nowych zobowigzan poza rynkiem
finansowym. W 2005 roku Skarb Panistwa obstugiwat trzy rodzaje takich emisji o charakterystyce zawartej w ponizszej tabeli.

Tabela 19. Nierynkowe Skarbowe Papiery Warto$ciowe obstugiwane w 2005 roku na rynku krajowym

Obligacje restrukturyzacyjne

Obligacje na zwiekszenie funduszy wtasnych BGZ S.A.

Data emisji

seria B—16.12.1993 r.

seria C-29.12.1993 r.
seria D —21.11.1994 r.

| transza — 23.09.1996 r.

Warto$¢ nominalna emis;ji

seria B-573 min PLN
seria C — 427 min PLN
seria D - 1.900 min PLN
kazda z serii sktada sie z 28 rat kapitatowych

| transza — 600 min PLN
skiada sie z 28 rat kapitatowych

Warto$¢ nominalna jednej obligacii

1.000 PLN

1.000 PLN

od 1,5 roku do 15,5 lat w zalezno$ci od numeru raty

od 1,5 roku do 15,5 lat w zalezno$ci od numeru raty

Okres zapadalnoci . . . .
kapitatowej kapitatowej
seria B-0d 17.06.1995r. do 17.12.2008 r. | transza od 24.03.1998 r.
Data wykupu seria C - od 30.06.1995 r. do 30.12.2008 r. do 24.09.2011r.

seria D - od 22.05.1996 r. do 22.11.2009 r.

Czestotliwos¢ splaty kapitatu i odsetek

Pétrocznie

Pétrocznie

Sposoéb oprocentowania

zmienne: $rednia arytm. stop redyskonta weksli NBP w pétrocznym
okresie odsetk.; odsetki wyptacane - 5% od kapitatu do wykupu,
pozostate naliczone odsetki powigkszajg kazdorazowo kapitat do
wykupu (kapitalizacja odsetek)

zmienne: $rednia arytm. stop redyskonta weksli NBP w pétrocznym

okresie odsetk.; odsetki wyptacane - 1/2 stopy procentowej odsetek

naliczonych, pozostate naliczone odsetki powiekszajg kazdorazowo
kapitat do wykupu (kapitalizacja odsetek)

Forma emis;ji

odcinek zbiorczy opiewajacy na emisje danej serii; imienne w ciagu
pierwszych 3 lat od dnia emisji, po tym okresie - na okaziciela

odcinek zbiorczy; imienne w ciggu pierwszych 3 lat od dnia emisjj,
po tym okresie - na okaziciela

Dostep dla inwestoréw na rynku

nabywcami moga by¢ jedynie krajowe banki i krajowe instytucje

nabywcami moga by¢ jedynie krajowe banki i krajowe instytucje

wtérnym finansowe oraz Skarb Panstwa; w praktyce rynek wtérny nie istnieje | finansowe oraz Skarb Panistwa; w praktyce rynek wtorny nie istnieje
Warto$¢ zadtuzenia (nominalna) na 0 566 min PLN
koniec 2005 . (catkowicie wykupione przed terminem w | potowie 2005 r.)

3. RYNEK WTORNY PAPIEROW WARTOSCIOWYCH

3.1.

Rynek wtérny bonéw skarbowych

Wtérny obrét bonami skarbowymi realizowany jest na nieregulowanym rynku miedzybankowym oraz na MTS Poland (do listopada 2004 — ERSPW).
Ewidencja zawartych transakcji oraz ich rozliczanie prowadzone jest przez Rejestr Papieréw Warto$ciowych ulokowany w Narodowym Banku
Polskim. W 2005 roku na rynku wtérnym bondw skarbowych zawarto 72.794 transakcji o tacznej warto$ci nominalnej 1.235.703 min PLN.
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Tabela 20. Warto$¢ i liczba transakcji zawartych na rynku wtérnym bonéw skarbowych w 2005 roku (min PLN)

styczen luty marzec | kwiecien maj czerwiec lipiec Sierpien | wrzesien |pazdziernik| listopad | grudzien | Razem
warto$¢ transakcji | 127.030] 118.212] 111.123| 136.479| 108.583| 128.255| 101.960] 97.926| 76.790| 85.784| 71.955 71.606[1.235.703
liczba transakgji 8359 7131 7138 7583 6.051] 7.220] 5893 5735 5.010] 4.998 3.944| 3732 72.7%

Wykres 5. Wartos¢ i liczba transakcji zawartych na rynku wtornym bonéw skarbowych w 2005 roku (min PLN)

4 N

I W arto$¢ transakcii (lew a skala) liczba transakciji (praw a skala)
140.000 ———8M8¥ —— — 10.000

120.000
- 8.000
100.000

50000 - 6.000
60.000 A | 4.000

40.000 1

- 2.000
20.000

k styczen luty marzec kwiecien maj czerwiec lipiec sierpien wrzesien pazdziemik listopad grudzien j

3.2.  Rynek wtorny obligacji skarbowych

Transakcje na rynku wtérnym obligacji skarbowych dokonywane sg rownolegle na nastepujacych rynkach: nieregulowanym rynku
migdzybankowym, MTS Poland oraz na rynkach regulowanych, tworzonych przez Gietde Papieréw Wartosciowych S.A. w Warszawie i spotke MTS-
CeTO S.A. W 2005 r. przewazajaca cze$¢ obrotu (ok. 97%) koncentrowata sie na nieregulowanym rynku miedzybankowym. Udziat platformy
elektronicznej w tacznej warto$ci obrotéw wynosit ok. 3% (w transakcjach zawieranych pomiedzy bankami — ok. 14%). Udziat GPW nie przekroczyt
0,1%. Najwiekszy udziat w cato$ci transakcji realizowanych na rynku wtérnym miaty obligacje 5-letnie 0 oprocentowaniu statym (obligacje DS0509 —
19% i papiery PS0310 — 17%).

Tabela 21. Warto$¢ i liczba transakgji zawartych na nieregulowanym rynku wtérnym obligacji skarbowych w 2005 roku (min PLN)

styczen luty marzec | kwiecien maj czerwiec | lipiec | Sierpien | wrzesien |pazdziernik| listopad | grudzien | RAZEM
RAZEM warto$¢ 241725 263.077| 340.575| 222.659| 308.757| 366.283] 349.092] 388.612] 430.248| 438.514| 434.308| 362.872| 4.146.723
liczba 14.514| 15583| 20.750] 13.867| 14.174] 16.897| 18.275 17.042] 19.414] 20.931] 21.587| 16.024] 209.058
Rynek warto$¢ 233.918| 256.705] 332.320] 216.836] 301.674| 352.326] 338.935 375.029] 410.356| 426.402| 423.453| 351.367|4.019.320
miedzybankow:
ooy / liczba 13.853] 15.064] 20.107| 13.513] 13.706] 16.045 17.499] 16.084| 18.419] 20.097] 20.859| 15.579| 200.825
warto$é 7.808] 6.373 8.255 5.823 7.083] 13.958] 10.158] 13.583]  19.893 12113  10.855 11.505] 127.403
MTS Poland
liczba 661 519 643 354 468 852 776 958 995 834 728 445 8.233

Wykres 6. Wartos¢ i liczba transakcji zawartych na nieregulowanym rynku wtérnym obligaciji skarbowych w 2005 roku (min PLN)

e Warto$¢ transakcji (lew a skala) I Rynek miedzybankowy E===MTS Poland N
Liczba transakcji (praw a skala) Rynek migdzybankowy MTS Poland
450.000 22.000
400.000 20.000
18.000
350.000
300.000 14.000
250.000 12.000
200.000 10.000
150.000 8.000
6.000
100.000
4.000
50.000 2000
0 0

styczen luty marzec kw iecien maj czerwiec lipiec sierpien wrzesien pazdziernik listopad grudzien
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Tabela 22. Warto$¢ i liczba transakgji zawartych na nieregulowanym rynku wtérnym statokuponowych obligacji skarbowych w 2005 roku (min PLN)
Typ obligacji styczen luty marzec | kwiecien maj czerwiec | lipiec | sierpien | wrzesien |pazdziernik| listopad | grudzien | RAZEM

Rynek  Warto$¢| 67.586] 73.419| 80.127| 56.863] 99.623] 105.019] 76.581| 113.639] 121.016| 110.564| 125.774] 102.631| 1.132.842

migdzybankowy |Liczba 2.101 2.534 3.393 2.242 2.641 2.797] 2.589 3.106 3.338 3.373 3.999 3.884|  35.997

. Warto$¢ 1565 1.865 1775 2375 17125 4.230 2.593 3.230 5.025 1.295 1.328 1.500]  28.493
2-letnie MTS Poland

Liczba 94 145 136 7 60 174 165 154 124 65 66 63 1.323

razey  [WartosC| 69.151] 75.284) 81.902] 59238 101.336| 109.249) 79.174] 116.869) 126.041] 111.859| 127.102] 104.131|1.161.335

Liczba 2.195 2679 3.529 2.319 2.701 2.971 2.754 3.260 3.462 3.438 4.065 3.947]  37.320

Rynek  [Warto$¢| 35.404] 56.350] 92.455| 55.239] 88.113] 109.753] 120.811] 117.569] 128.608| 154.995| 135.621| 93.699 1.188.619

miedzybankowy |Liczba 3.021 3.520 5.439 3.946 4.440 5.696 5.626 5791 6.332 7.863 7.408 4.874|  63.956

. Warto$¢ 2.205 1.615 2975 1.318 2.693 4.805 3.885) 5.298 9.383 6565 52675 4585  50.593
-letnie MTS Poland

Liczba 181 119 223 109 195 332 308 406 478 505 346 194 3.396

RAZEM Warto$¢|  37.609] 57.965| 95.430] 56.557| 90.806| 114.558| 124.696| 122.866| 137.991] 161.560] 140.889| 98.284| 1.239.211

Liczba 3.202 3.639 5.662 4.055 4.635 6.028 5.934 6.197 6.810 8.368 7.754 5.068|  67.352

Rynek  [Warto$¢| 109.968] 95.290| 137.372] 84.776| 88.634] 107.413] 95.962| 103.065| 112.572] 121.550] 117.267| 91.187| 1.265.057

miedzybankowy |Liczba 8.076 7.669 9.715 6.203, 5.487 6.019 6.423 5.569 6.128 6.754 7.642 5.064]  80.749

10detni Warto$¢|  4002,5|  2877.,5 3490 2040  2572,5 4.783) 3.670 5.030 5.045 4.178 4.205) 5.390]  47.283
O-letnie | MTS Poland

Liczba 383 252 281 167 209 341 302 393 382 258 308 183 3.459

RAZEM Wartos¢| 113.971]  98.167| 140.862| 86.816] 91.206| 112.195] 99.632] 108.095 117.617| 125.728] 121.472] 96.577| 1.312.340

Liczba 8.459 7.921 9.996 6.370 5.696 6.360 6.725 5.962 6.510 7.012 7.950 5.247]  84.208

Wykres 7. Warto$¢ i liczba transakcji na nieregulowanym rynku wtérnym statokuponowych obligacji skarbowych w 2005 roku (min PLN)

' Warto$¢ (lew a skala) Rynek miedzy bankowy - - obligacje 2-letnie - - obligacje 5-letnie - obligacje 10-letnie N
MTS Poland - obligacje 2-letnie - obligacje 5-letnie - obligacje 10-letnie
Liczba transakcji (praw a skala) - obligacje 2-letnie - obligacje 5-letnie - obligacje 10-letnie
200.000 - - - 12.000
- 10.
160.000 - 0.000
/i_’\ | 8.000
120. B
N B S
+ 6.000
80.000 -
+ 4.000
40.000
+ 2.000
0 L0
styczen luty marzec kwiecien maj czerwiec lipiec sierpien wrzesien  pazdziernik listopad grudzien
o /
Wykres 8. Rentownos¢ obligacii statokuponowych na rynku wtdrnym w 2005 roku (rentowno$¢ kupna na koniec miesiaca)
6,5% ‘ ‘ I
2-letnie
5-letnie
L\
6.0% 10-letnie
20-letnie
5,5% A\ e /\\ \
|
/\
5.0% | / \
4,5% - /
4,0%
sty czen luty marzec kwiecien maj czerwiec lipiec sierpien wrzesien pazdziernik listopad grudzien
o _/
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3.3.  Rynek wtérny SPW wyemitowanych na rynek miedzynarodowy

Obligacje zagraniczne emitowane przez Skarb Panstwa w latach 1995-2005 oraz polskie obligacje Brady'ego sq zarejestrowane na zagranicznych
gietdach papieréw wartosciowych, jednak obrét tymi walorami koncentruje sie na nieregulowanych rynkach miedzybankowych, charakteryzujacych
sie znacznym stopniem decentralizacji oraz duzg iloécig instytucji aktywnie uczestniczacych w transakcjach. Te cechy rynkéw migdzybankowych
sprawiajg, iz obserwacja wartoci obrotéw dla poszczegolnych emisji jest bardzo utrudniona i praktycznie jedynym mozliwym do monitorowania
parametrem opisujacym zachowanie sie obligaciji jest wysokos¢ marzy (tzw. spread) ponad stope bazowa, czyli rentowno$¢ obligacji o zblizonym
terminie wykupu uwazanej za najbardziej bezpieczng (wzglednie powyzej odpowiedniej stopy swapowe;).

Rozliczenia transakcji zawartych na obligacjach zagranicznych sg realizowane przez dwa systemy: w przypadku inwestorow amerykarskich za
rozliczenia odpowiada wyspecjalizowana instytucja finansowa Depository Trust Company, w przypadku inwestoréw spoza USA rozliczenia
realizowane sg przez dwie europejskie instytucje clearingowe - Euroclear i Clearstream.

4. ZADLUZENIE SKARBU PANSTWA
Tabela 23. Zadtuzenie Skarbu Panstwa wedtug kryterium miejsca emisji (nominat, min PLN)

Wyszczegolnienie X1l 2003 Xl 2004 XII 2005
Zadtuzenie Skarbu Panstwa 378.944 402.860 440.167
l. Zadtuzenie krajowe Skarbu Panstwa 251.166 291.659 315.479
1. Dtug z tytutu SPW 245.979 286.888 311.966
1.1. Rynkowe SPW 232.564 273.501 302.781
- bony skarbowe 48.067 46.900 24.400
- obligacje skarbowe wyemitowane na rynek krajowy 184.497 226.601 278.381
1.2. Obligacje oszczedno$ciowe 7.450 9.054 8.620
1.3. Nierynkowe SPW 5.965 4.333 565
2. Pozostate zadtuzenie Skarbu Panstwa 5.187 4171 3.513
Il. Zadtuzenie zagraniczne Skarbu Paristwa 127.778 111.202 124.689
1. Dtug z tytutu SPW 44.267 48.462 83.862
2. Dlug z tytutu kredytow 83.511 62.740 40.827,
Tabela 24. Zadtuzenie Skarbu Panstwa wedtug kryterium rezydenta (nominat, min PLN)
Wyszczegdlnienie XII 2003 XII 2004 XII 2005
Zadtuzenie Skarbu Panstwa 378.944 402.860 440.167
I. Zadtuzenie krajowe Skarbu Panstwa (wobec rezydentdw) 213.999 232.352 251.468
1. Dtug z tytutu SPW 208.940 227.583 247.955
1.1. Rynkowe SPW 195.525 214.200 238.777
- bony skarbowe 47.265 46.633 24.126
- obligacje skarbowe wyemitowane na rynek krajowy 144.183 164.555 209.731
- obligacje skarbowe typu Brady i wyemitowane na rynek zagraniczny 4.077 3.013 4.921
1.2. Obligacje oszczedno$ciowe 7.450 9.049 8.613
1.3. Obligacje nierynkowe 5.965 4.333 565
2. Pozostate zadtuzenie Skarbu Panstwa 5.059 4.770 3.513
Il. Zadtuzenie zagraniczne Skarbu Paristwa (wobec nierezydentéw) 164.945 170.508 188.700
1. Dlug z tytutu SPW 81.307 107.767 147.873
1.1. Rynkowe SPW 81.307 107.762 147.866
- bony skarbowe 802 268 274,29
- obligacje skarbowe wyemitowane na rynek krajowy 40.314 62.046 68.650
- obligacje skarbowe typu Brady i wyemitowane na rynek zagraniczny 40.190 45.449 78.941
1.2. Obligacje oszczedno$ciowe 0 5 7
2. Diug z tytutu kredytow 83.511 62.740 40.827
3. Pozostate zadluzenie Skarbu Panstwa 127 1 0
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Tabela 25. Zadtuzenie Skarbu Paristwa wedtug kryterium miejsca emisji w uktadzie wedtug instrumentéw (nominat, min PLN)
Wyszczegolnienie XII 2003 XIl 2004 Xl 2005
Zadtuzenie Skarbu Panstwa 378.944 402.860 440.167
l. Zadluzenie krajowe Skarbu Panstwa 251.166 291.659 315.479
1. Dlug z tytutu SPW " 245.979 286.888 311.966
1.1. Rynkowe SPW 232.564 273.501 302.781
bony skarbowe 48.067 46.900 24.400
obligacje rynkowe o oprocentowaniu statym 168.951 200.906 241.756
obligacje 2-letnie zerokuponowe 52.414 52.904 57.148
obligacje o oprocentowaniu statym do 5-lat 81.096 70.785 86.728
obligacje 5-letnie o oprocentowaniu statym - detaliczne 2.081 2.589 3.200
obligacje 10-letnie o oprocentowaniu statym 26.259 68.655 85.700
obligacje 20-letnie 0 oprocentowaniu statym 1.545 3.404 6.411
obligacje 5-letnie o oprocentowaniu statym - skonwertowane 2 2.987 - -
obligacje 10-letnie 0 oprocentowaniu statym - skonwertowane 2 2.568 2.568 2.568
obligacje rynkowe o oprocentowaniu zmiennym 15.546 23.049 31.945
obligacje 3-letnie o oprocentowaniu zmiennym - detaliczne 5.307 3.400 3.496
obligacje 3-letnie 0 oprocentowaniu zmiennym 6.738 6.738
obligacje 7-letnie 0 oprocentowaniu zmiennym 1.131 9.064
obligacje o oprocentowaniu zmiennym do 10-lat 10.239 11.030 11.897
obligacje typu private placement 750 750
obligacje rynkowe indeksowane 2.646 4.679
obligacje 12-letnie indeksowane - 2646 4.679
1. 2. Obligacje oszczedno$ciowe 7.450 9.054 8.620
obligacje 2-letnie oszczednosciowe 6.338 8.147 7.928
obligacje 4-letnie oszczedno$ciowe 1.111 853 561
obligacje 10-letnie oszczedno$ciowe 55 130
1.3. Nierynkowe SPW 5.965 4.333 565
obligacje nominowane w USD'91 815 -
obligacje restrukturyzacyjne 4.444 3.696 -
obligacje na zwiekszenie funduszy wiasnych BGZ 706 637 565
2. Pozostate zadtuzenie krajowe SP 5.187 4.771 3.513
Il. Zadtuzenie zagraniczne Skarbu Paristwa 127.778 111.202 124.689
1. Dtug z tytutu SPW 44.267 48.462 83.862
obligacje typu Brady 4.463 3.568 3.891
obligacje zagraniczne 39.804 44.89%4 79.970
2. Diug z tytutu kredytow 83.511 62.740 40.827,
Klub Paryski 67.122 50.255 25.153
Miedzynarodowe Instytucje Finansowe 15.279 12.033 15.261
w tym: Bank Swiatowy 7477 4.390 4.390
pozostate 1.110 453 413
Kurs przyjety do obliczer (1PLN/1USD) 3,7405 2,9904 3,2613
kurs przyjety do obliczer (1PLN/1EUR) 4,7170 4,0790 3,8598

1) skarbowe papiery warto$ciowe wg pierwotnego terminu zapadalnosci

2) w dniach 30 wrzesnia oraz 29 grudnia 1999 r. nastapita zamiana obligacji konwersyjnej, obligacji w USD na wykup obligacji Brady '97 i '98, zobowigzan dtugoterminowych wobec NBP
oraz obligacji na wdrozenie umowy z Klubem Londynskim na obligacje rynkowe o terminach wykupu: 29 kwietnia 2002 r. (KO0402), 22 grudnia 2002 r. (TK1202), 22 kwietnia 2003 r.

(CK0403), 22 lipca 2004 r. (PKQ704) oraz 22 sierpnia 2008 r. (DK0809).
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Tabela 26. ZadtuZenie krajowe Skarbu Pafstwa wedtug kryterium miejsca emisji w uktadzie podmiotowym (nominat, min PLN)

NARODOWY BANK KRAJOWE BANKI KRAJOWY SEKTOR SPW U INWESTOROW RAZEM
POLSKI KOMERCYJNE POZABANKOWY ZAGRANICZNYCH
Wyszczegélnienie XI1 2003|XI1 2004|XI1 2005(XII 2003|XII 2004|XI11 2005| XII 2003 | XI12004 | XII 2005]XI1 2003|XII 2004|XII 2005/ XI1 2003 |XII 2004|XII 2005
. Zadtuzenie krajowe Skarbu Panstwa 382 0 of 85.720] 85.762] 75.018| 123.948| 143.578] 171.529] 41.116 62.318] 68.931] 251.166 291.659] 315.479
1. Diug z tytutu SPW 382 0 o 82.620] 81.462] 71.718| 121.861] 143.107] 171.317| 41.116 62.318] 68.931] 245.980] 286.888| 311.966
1.1. Rynkowe SPW 0 0 0 77.036| 77.129] 71.152] 114.412| 134.058| 162.704| 41.116| 62.313| 68.925| 232.564| 273.501| 302.781
bony skarbowe 23.879| 19.456| 9.757| 23.386| 27.176| 14.369 802 267 274 48.067| 46.900] 24.400
obligacje 2-letnie zerokuponowe 23.004] 20.788] 17.049] 17.844] 22.093] 33586 11.566] 10.024] 6.514] 52.414] 52.904] 57.148|
obligacje 3-letnie o oprocentowaniu zmiennym - detaliczne 321 228 627]  4.966 3.164] 2.863 20 9 5 5.307| 3.400 3.496I
obligacje 3-letnie o oprocentowaniu zmignnym 0 5.267] 4.107 0 1469 2.627] 0 2 4 0] 6.738 6.738I
obligacje o oprocentowaniu stalym do 5-lat 21212 19.856| 21.326] 40.802] 32.316] 41.574] 19.082] 18.614] 23.828] 81.096] 70.785] 86.728|
obligacje 5-letnie 0 oprocentowaniu statym - detaliczne 8 10 92 2071 2.576] 3.102 1 2 6) 2.081] 2.589 3.200I
obligacje 7-letnie o oprocentowaniu zmiennym 0 126]  2.529 0 1.002] 6.528 0 3 7 0 1131 9.064I
obligacje 10-letnie 0 oprocentowaniu statym 3.228| 7.427| 12.366] 13.584| 31.057| 41.761] 9.446| 30.172| 31.573] 26.259| 68.655 85.700
obligacje 0 oprocentowaniu zmiennym do 10-lat 2.988| 3.302] 2.826] 7.084 7.515] 8.860 168 213 211]  10.239| 11.030] 11.897
obligacje 5-letnie o oprocentowaniu statym - skonwertowane 2.233 0 0 755 0 0 2.987 0 0
obligacje 10-letnie 0 oprocentowaniu statym - skonwertowane 162 147 79| 2406 2422 2489 2.568| 2.568 2.568
obligacie typu private placement 15 15 585 735 150 0 of 7500 750
obligacje 12-letnie indeksowane 216 16 215 508, 2.215| 4.155 0| 2.646] 4.679]
obligacje 20-letnie 0 oprocentowaniu statym 1 292 363]  1.513 2470 3.701 31 643 2.348] 1.545| 3.404 6.411|
1. 2. Obligacje oszczednosciowe 0 0 0 0 0 0 7.450[ 9.049] 8.613 0 5 71 7.450] 9.054] 8.620]
obligacje 2-letnie oszczednosciowe 6.338 8.143] 7.922 0 4 6 6.338| 8.147| 7.928
obligacje 4-letnie oszczednosciowe 1.111 852 561 0 1 1 1.1 1| 853 561
obligacje 10-letnie oszczednosciowe 55 130 0 0| 0 55 130
1.3. Nierynkowe SPW 382 0 0| 5.584] 4.333 565 0 0 0 0 0 0] 5966 4.333 565
obligacje nominowane w USD'91 382 0 434 0 0 0 0 816 0 0
obligacje restrukturyzacyjne 4.444| 3.696 0 4.444) 3.696 0
obligacje na zwigkszenie funduszy wlasnych BGZ 706 637 565 706 637 565)
2. Pozostate zadtuzenie krajowe SP 0 0 0] 3.100{ 4.300[ 3.300f 2.087 471 213] 0 0 0 5187 4.771] 3.513
Tabela 27. ZadtuZenie krajowe Skarbu Pafstwa wg kryterium miejsca emisji z tytutu SPW wg faktycznych terminéw wykupu (nominat, min PLN)
XI1 2003 | XI1 2004 XII 2005
SPW 245.979 286.888 311.966)
do 1 roku (wigcznie) 93.162 84.836 83.293]
od 1 roku do 3 lat (wiacznie) 77.346) 87.303 82.532
od 3 do 5 lat (wiacznie) 38.221 65.637 86.182
powyzej 5 lat 37.250 49.112 59.958]
bony skarbowe 48.067 46.900 24.400
obligacje rynkowe 184.497 226.601 278.381
0 oprocentowaniu statym 168.951 200.906 241.756
do 1 roku (wigcznie) 37.697 31.298 50.867
od 1 roku do 3 lat (wiacznie) 66.109 69.547 68.070]
od 3 do 5 lat (whacznie) 34.772 60.030 81.411
powyzej 5 lat 30.372 40.031 41.410
0 oprocentowaniu zmiennym 15.546 23.049 31.945
do 1 roku (wigcznie) 2.665 2.218 2.952
od 1 roku do 3 lat (wtacznie) 5.158 10.709 10.880]
od 3 do 5 lat (wtacznie) 1.581 3.924 4.469
powyzej 5 lat 6.142 6.198 13.645
indeksowane - 2.646 4.679
powyzej 5 lat E 2.646 4.679
obligacje oszczednosciowe 7.450 9.054 8.620
do 1 roku 3.034 3.525 4.981
od 1 roku do 3 lat (wtacznie) 4.313 5.255 3.394
od 3 do 5 lat (wiacznie) 102 220 114
powyzej 5 lat - 55 130
obligacje nierynkowe 5.965 4.333 565
do 1 roku (wigcznie) 1.698, 896 94
od 1 roku do 3 lat (wiacznie) 1.766) 1.792 188
od 3 do 5 lat (wiacznie) 1.766 1.464 188
powyzej 5 lat 736 182 94
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Tabela 28. Zadtuzenie sektora finanséw publicznych wg kryterium migjsca emisji (nominat, min PLN)
X112003 Xl 2004 X1 2005
408.576 432.284 467.733
Zadtuzenie krajowe 280.020 319.499 340.706
1. Dlug z tytulu PW 248.225 289.312 314.660
2. Diug z tytutu pozyczek i kredytow 19.548 20.614 20.424
3. Pozostaly diug sektora finanséw publicznych 12.247 9.573 5.622
Zadtuzenie zagraniczne 128.556 112.786 127.028
1. Dlug z tytutu PW 44,431 48.601 83.862
2. Dhug z tytutu pozyczek i kredytow 84.095 64.164 43.159
3. Pozostaly diug sektora finanséw publicznych 30 21 7
Tabela 29. Zadtuzenie sektora finanséw publicznych wg kryterium rezydenta (nominat, min PLN)
Xi12003 Xl 2004 X1 2005
Zadluzenie sektora finanséw publicznych 408.576 432.284 467.733
Zadtuzenie krajowe 242.854 260.193 276.695
1. Dlug z tytulu PW 211.186 230.007 250.649
2. Diug z tytutu pozyczek i kredytow 19.548 20.614 20424
3. Pozostaly dug sektora finanséw publicznych 12.120 9.572 5.622
Zadluzenie zagraniczne 165.722 172.092 191.038
1. Dlug z tytulu PW 81.470 107.906 147.873
2. Diug z tytutu pozyczek i kredytow 84.095 64.164 43.159
3. Pozostaly diug sektora finanséw publicznych 157 22 7
Tabela 30. Zadtuzenie sektora finansdéw publicznych - przed konsolidacjg (wg nominat, w min PLN)
XI12003 X1 2004 X1 2005
Zadtuzenie sektora finanséw publicznych 415.874 440.541 477.085
1. Zadluzenie sektora rzadowego 382.847 406.001 442.694
1.1. Skarb Panstwa 378.944 402.860 440.167
1.2. Narodowy Fundusz Zdrowia 1.047 758 401
1.3. Panstwowe fundusze celowe z osobowo$cig prawng (bez ZUS) 95 1 0
1.4. Panstwowe szkoly wyzsze 178 215 185
1.5. Jednostki badawczo-rozwojowe 278 259 276
1.6. Samodzielne publiczne zaktady opieki zdrowotnej 723 938 953
1.7. Panstwowe instytucje kultury 7 38 35
1.8. PAN i tworzone przez PAN jednostki organizacyjne 19 19 8
1.9. Pozostate paristwowe osoby prawne 1.556 913 670
2. Zadtuzenie sektora ubezpieczen spolecznych 11.225 10.061 7.095
2.1. ZUS i zarzadzane przez ZUS fundusze 11.225 10.061 7.095
3. Zadtuzenie sektora samorzadowego 21.801 24.479 27.296
3.1. Jednostki samorzadu terytorialnego 17.277 19.105 21.269
3.2. Samorzadowe fundusze celowe z osobowo$cig prawng 39 76 187
3.3. Samodzielne publiczne zaktady opieki zdrowotnej 4413 5.231 5.770
3.4. Samorzadowe instytucje kultury 45 29 34
3.5. Pozostate samorzadowe osoby prawne 27 38 37
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Tabela 31. Zadtuzenie sektora finanséw publicznych - po konsolidacji (wg nominatu, w min PLN)
X112003 XI1 2004 Xl 2005

Zadtuzenie sektora finansow publicznych 408.576 432.284 467.733

1. Zadluzenie sektora rzadowego 380.803 403.827 440.484
1.1. Skarb Paristwa 378.465 402.233 439.567
1.2. Narodowy Fundusz Zdrowia 152 6 0
1.3. Panstwowe fundusze celowe z osobowo$cig prawng (bez ZUS) 95 1 0
1.4. Panstwowe szkoly wyzsze 155 162 146
1.5. Jednostki badawczo-rozwojowe 181 146 153
1.6. Samodzielne publiczne zaktady opieki zdrowotnej 498 633 526
1.7. Panstwowe instytucje kultury 3 34 34
1.8. PAN i tworzone przez PAN jednostki organizacyjne 8 12 3
1.9. Pozostate paristwowe osoby prawne... 1.246 601 55

2. Zadtuzenie sektora ubezpieczen spolecznych 11.225 10.061 7.095
2.1. ZUS i zarzadzane przez ZUS fundusze 11.225 10.061 7.095

3. Zadtuzenie sektora samorzadowego 16.547 18.396 20.154
3.1. Jednostki samorzadu terytorialnego 13.798 15.359 17.156
3.2. Samorzadowe fundusze celowe z osobowo$cig prawng 0 3 1
3.3. Samodzielne publiczne zakfady opieki zdrowotnej 2.704 2.981 2.935
3.4. Samorzadowe instytucje kultury 20 16 25
3.5. Pozostate samorzadowe osoby prawne 26 37 37

Tabela 32. Informacja o zadtuzeniu w relacji do PKB

2002 2003 2004 2005
Wyszczegolnienie Kwota |Relacjado| Kwota |Relacjado| Kwota |Relacjado| Kwota |Relacjado
w min PLN| PKB (%) |w min PLN| PKB (%) |w min PLN| PKB (%) [w min PLN| PKB (%)

Diug Skarbu Panstwa 327.904] 40,6% 378.944 45,0% 402.860 43,6% 440.167 44,9%

Dlug Skarbu Panstwa powigkszony o

przewidywane wyptaty z tytutu poreczen i| 339.960, 42,1% 390.281 46,3% 414.630 44,9% 450.568 45,9%

gwarancji udzielonych przez Skarb Panstwa

Panstwowy dtug publiczny 352578 43,6% 408.576 48,5% 432.284 46,8% 467.733 47,7%

Panstwowy ditug publiczny powigkszony o kwote

przewidywanych wyplat z tyulu poreczen il a4 70 4519 | 419985 | 49.9% | 444.139 | 481% | 478273 | 48,8%

gwarancji udzielonych przez podmioty sektora

finansow publicznych

Dtug sektora General Government* 321.446] 39,8% | 369.786 | 439% | 386.303 | 41,8% | 411410 | 419%

PKB 807.860 842.120 923.248 980.884

*General Government (GG) — sektor instytucji rzadowych i samorzadowych zgodnie z European System of Accounts 1995 (ESA'95).

Na stronie internetowej Ministerstwa Finanséw znajduja sie aktualne pliki zawierajace dane dotyczace zadtuzenia Skarbu Panstwa:
http://www.mf.gov.pl/ files /dlug publiczny/zadluzenie/szeregi/zadluzenie_sfp.exe .

5.

STRUKTURA INSTYTUCJONALNA RYNKU SKARBOWYCH PAPIEROW WARTOSCIOWYCH

Podstawg prawng dla funkcjonowania gtéwnych instytucji rynku kapitatowego publicznego do 23 pazdziernika 2005 r. byta Ustawa prawo
0 publicznym obrocie papierami wartosciowymi. Regulowata ona publiczny obrét papierami warto$ciowymi oraz innymi instrumentami
wprowadzanymi do publicznego obrotu, a takze zasady tworzenia, organizacji i nadzoru nad podmiotami prowadzacymi dziatalno$¢ w zakresie
obrotu papierami warto$ciowymi. Od 24 pazdziernika 2005 r. w tym obszarze obowigzujg nastepujace ustawy:

- Ustawa z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu

obrotu oraz o spétkach publicznych ;
- Ustawa z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi;
- Ustawa z dnia 29 lipca 2005 r. 0 nadzorze nad rynkiem kapitatowym.

Z rynkiem polskich skarbowych papieréw wartosciowych, od strony jego organizacji oraz nadzoru zwigzane sg przede wszystkim nastepujace

podmioty:

a) Minister Finanséw, reprezentujacy Skarb Panistwa - emitent skarbowych papierow warto$ciowych, zarzadzajacy dtugiem publicznym,

b) Narodowy Bank Polski (NBP) - agent emisji skarbowych papieréw wartosciowych oferowanych na krajowym rynku hurtowym, petnigcy réwniez
obstuge kasowg budzetu panstwa,


http://www.mf.gov.pl/_files_/dlug_publiczny/zadluzenie/szeregi/zadluzenie_sfp.exe
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c) Komisja Papieréw Wartosciowych i Gietd (KPWIG) - instytucja kontroli i nadzoru nad publicznym rynkiem papieréw wartosciowych oraz jego
instytucjami,

d) Krajowy Depozyt Papierdw Wartosciowych S.A. (KDPW) - instytucja depozytowo-rozliczeniowa papieréw wartosciowych, w tym obligacji
skarbowych,

e) Gielda Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. (GPW) - instytucja organizujaca regulowany rynek wtdrny papieréw warto$ciowych, w tym
obligacji skarbowych,

f)  Dealerzy Skarbowych Papieréw WartoSciowych — banki uczestniczace w rynku pierwotnym SPW dla inwestordw instytucjonalnych,

g) Centralny Dom Maklerski Pekao S.A. (CDM Pekao S.A.) - agent emisji obligacji detalicznych sprzedawanych w sieci do dnia 31 lipca 2003
roku,

h) Powszechna Kasa Oszczedno$ci Bank Polski S.A (PKO BP S.A.) — agent emisji obligacji detalicznych sprzedawanych w sieci od dnia
1 sierpnia 2003 roku,

i) Bank Gospodarstwa Krajowego - agent platniczy czeSci zadtuzenia zagranicznego Skarbu Panstwa (w tym obligacji skarbowych
wyemitowanych na rynku zagranicznym),

j)  MTS-CeTO S.A. - organizator rynku wtérnego MTS Poland obejmujacego hurtowy rynek obrotu obligacjami i bonami skarbowymi,

k) Banki krajowe — gtéwni uczestnicy rynku skarbowych papieréw wartosciowych,

[)  Przedsigbiorstwa maklerskie - podmioty posredniczace w obrocie na pierwotnym i wtdrnym rynku papieréw warto$ciowych,

m) Instytucje uczestniczace w emisjach obligacji zagranicznych.

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 TELERATE - strona 16200

tel: (4822) 694-55-55 tel: (4822) 653-10-00

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

Gietda Papieréw Wartosciowych S.A. Krajowy Depozyt Papieréw Wartosciowych S.A. Strona o obligacjach skarbowych dla

w Warszawie inwestorow indywidualnych:

Ul. Ksigzeca 4 Ul. Ksigzeca 4 www.obligacjeskarbowe.pl

00 - 498 Warszawa 00-498 Warszawa

tel: (4822) 628-32-32 tel: (4822) 537-95-88

www.gpw.com.pl/ www.kdpw.com.pl

Komisja Papierow Wartosciowych i Gietd Powszechna Kasa Oszczednosci Bank Polski S.A

Plac Powstancdéw Warszawy 1 ul. Putawska 15

00 - 009 Warszawa 02-515 Warszawa

tel: (4822) 826-10-31 tel. 0-800 120-139 (infolinia)

www.kpwig.gov.pl tel. 0-801 124-365 (infolinia)

tel. (4822) 639-66-00

MTS Centralna Tabela Ofert S.A. www.pkobp.pl

Ul. Leszno 14

01 - 192 Warszawa CDM Pekao S.A.

tel: (4822) 535-69-00 Ul. Wotoska 18

www.mts-ceto.pl 02 - 675 Warszawa

tel: (4822) 640-28-40, 640-26-40
www.cdmpekao.com.pl



http://www.mf.gov.pl/
http://www.nbp.pl/
http://www.obligacjeskarbowe.pl/
http://www.gpw.com.pl/
http://www.kdpw.com.pl/
http://www.kpwig.gov.pl/
http://www.pkobp.pl/
http://www.mts-ceto.pl/
http://www.cdmpekao.com.pl/

