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Produkt krajowy brutto Polski
ceny state, dane wyréwnane sezonowo (sa)
Zrédto: GUS, Eurostat

Poczatek br. przyniost poprawe aktywnosci
gospodarczej w Polsce. W | kw. 2021 r., mimo
trzeciej fali pandemii, wzrostu zakazen

i wzmocnienia obostrzen, PKB zwigkszyt sie

0 1,3% (kw/kw, sa). W Il kw. ta pozytywna
tendencja byta kontynuowana - tempo wzrostu
w tym ujeciu przyspieszyto do 2,1%. W efek-
cie, juz w Il kw. br. realny PKB (sa) przekroczyt
poziom sprzed pandemii (tj. z IV kw. 2019 r.).
Wzrost spozycia w sektorze gospodarstw
domowych przyspieszyt do 2,7% (kw/kw, sa).
Po silnym odbiciu przed kwartatem, spadek w
wysokosci 10,8% (kw/kw, sa) zanotowaty nato-
miast inwestycje.

Kontrybucje we wzrost PKB Polski
Pkt proc., ceny $rednioroczne roku poprz. (py)
zrodfo: GUS, obliczenia wtasne MF

W Il kw. 2021 r. PKB, przy niskiej bazie odnie-
sienia, byt 0 11,1% (py) wyzszy niz przed
rokiem. Spozycie w sektorze gospodarstw
domowych i publiczne zwigkszyly sie

o odpowiednio 13,3% i 3,8% (r/r, py). Poziom
inwestycji byt réwniez wyzszy niz w analogicz-
nym okresie 2020 r. Z uwagi na silniejszg
dynamike importu niz eksportu kontrybucja
handlu zagranicznego w roczny wzrost PKB
byta ponownie negatywna.

Zadtluzenie zagraniczne brutto Polski
proc. PKB
Zrédto: NBP, GUS, obliczenia wtasne MF

Zadtuzenie zagraniczne brutto na koniec Il kw.
2021 r. wyniosto 308,4 mid EUR (57,0% PKB)
i byto 0 0,8 mld EUR wyzsze niz kwartat wcze-
$niej. Udziat zadluzenia sektora rzgdowego

w zadtuzeniu ogétem zmniejszyt si¢ nieznacz-
nie do 31,1%. Oficjalne aktywa rezerwowe na
koniec lipca 2021 r. wyniosty 136,9 mid EUR

i pozostaty na adekwatnym poziomie, pokry-
wajac blisko sze$¢ miesiecy importu.

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

Po uwzglednieniu nowych danych kwartalnych
nadwyzka rachunku biezgcego w lipcu 2021 r.
w ujeciu ptynnego roku ulegta zawezeniu do
1,3% PKB. Z powodu silniejszej dynamiki
importu niz eksportu dodatnie saldo obrotow
towarowych zmniejszyto sig do 2,1% PKB.
Zrewidowane dane pokazaty ponadto wyzsze
dochody zagranicznych inwestoréw bezpo-
Srednich w 2020 r. i w pierwszej potowie br.

W konsekwenc;ji deficyt dochodéw pierwotnych
zwiekszyt sie do 4,4% PKB.
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I. SYTUACJA MAKROEKONOMICZNA

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

Zharmonizowana stopa bezrobocia (sa)

w Polsce w sierpniu wyniosta 3,4%, tj. pozosta-
fa bez zmian w stosunku do poprzedniego
miesigca, po spadkach w okresie kwiecien-
lipiec. W efekcie byta ona o 0,1 pkt proc.
wyzsza niz przed rokiem. Stopa bezrobocia

w Polsce jest obecnie wyraznie nizsza niz
przecietnie w UE-27 i strefie euro
(odpowiednio 6,8% i 7,5%).

Miesieczne indykatory sfery realnej
produkcja sprzedana w cenach statych
Zrédto: Eurostat, GUS, obliczenia wtasne MF

W sierpniu 2021 r. produkcja przemystowa
zmniejszyta sie 0 0,3% (m/m, sa), a jej poziom
byt 0 13,2% (dane niewyréwnane sezonowo,
nsa) wyzszy niz przed rokiem. Dane byty
nieznacznie stabsze od oczekiwan rynkowych.
Produkcja budowlano-montazowa zwigkszyta
sie 0 1,6% (m/m, sa), po spadkach w dwoch
poprzednich miesigcach. W efekcie, jej poziom
byt 0 10,2% (nsa) wyzszy niz przed rokiem.
Dane byly lepsze od oczekiwan. Sprzedaz
detaliczna zwigkszyta sie po niewielkim spadku
przed miesigcem (m/m, sa MF). Poziom
sprzedazy byt 0 5,4% (nsa) wyzszy niz przed
rokiem. Dane byty zblizone do oczekiwan.

Inflacja
proc., r/r
zrédfo: GUS, NBP

Od marca br. inflacja ulegta wyraznemu przy-
spieszeniu, osiggajgc w sierpniu 5,5% w skali
rocznej (poziom najwyzszy od 20 lat). W wyniku
podwyzek cen ropy naftowej na rynkach $wiato-
wych wyraznie wzrosty ceny energii. Rosnie
takze dynamika cen zywnosci (3,9% w skali
rocznej). Wcigz wysoka, ale stabilna, pozostaje
inflacja bazowa (tj. CPI po wytgczeniu cen zyw-
nosci i energii), ktéra w sierpniu osiggneta 3,9%
(r/r). Wedtug wstepnych danych we wrzes$niu
inflacja ponownie wzrosta, osiggajac 5,8% i
byta wyzsza od oczekiwan rynkowych. W wyni-
ku podwyzek cen surowcéw oraz problemoéow

z dostawami, wyraznie wzrosty takze ceny
produkcji sprzedanej przemystu. W sierpniu
byty one 0 9,5% wyZzsze niz przed rokiem.

Stopy procentowe NBP
proc., $rednio w miesigcu;
zrédto: NBP, Refinitiv

Stopy procentowe NBP pozostajg na niezmie-
nionym poziomie od korica maja 2020 r. Stopa
referencyjna wynosi 0,1%, stopa lombardowa
0,5%, a stopa depozytowa 0,0%. Od marca
2020 r. NBP dokonuje zakupoéw skarbowych
papieréw wartosciowych i dtuznych papieréw
wartosciowych gwarantowanych przez Skarb
Panstwa na rynku wtérnym. Do konca wrzesnia
2021 r. bank centralny skupit obligacje o warto-
$ci nominalnej 143,1 mid zi. Rada Polityki
Pienieznej uznaje, ze prowadzona przez NBP
polityka pieniezna sprzyja utrwaleniu ozywienia
aktywnosci gospodarczej po pandemicznej
recesji oraz stabilizuje inflacje na poziomie
zgodnym z celem inflacyjnym NBP w $rednim
okresie.
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Il. DANE STATYSTYCZNE

. 2020 2021
I-m. Qo1 Q02 Q03 Q04 Qo1 Q02
PKB
Produkt krajowy brutto v 2,0 -8,3 -1,7 2,7 -0,9 11,1
kw/kw, sa -0,1 -9,2 7,7 -0,3 1,3 2,1
Spozycie w sektorze gospodarstw domowych r 1,2 -10,8 0,4 -3,2 0,2 13,3
kw/kw, sa -1,8 -10,3 13,9 -3,9 1,4 2,7
Spozycie publiczne r/r 2,5 34 3,0 7,7 2,5 38
kw/kw, sa 1,6 0,7 1,0 1,6 0,0 1,2
Naktady brutto na $rodki trwate rir 1,7 -9,8 -8,2 -15,4 13 5,0
kw/kw, sa -1,4 -12,0 1,4 -1,3 16,0 -10,8
Eksport débr i ustug r/r 2,7 -13,7 2,3 7,6 57 29,3
kw/kw, sa 1,9 -16,7 20,8 5,0 -0,1 2,4
Import dobr i ustug v 0,8 -16,6 -0,3 8,2 10,0 35,8
kw/kw, sa 0,8 -17,1 23,7 4,1 2,5 2,5
Warto$¢ dodana brutto v 2,0 -8,0 2,0 -3,0 -1,3 10,2
kw/kw, sa 0,1 9,4 7,4 0,4 1,4 1,2
Udziat we wzroscie PKB
Spozycie w sektorze gospodarstw domowych pkt proc. 0,7 -6,2 0,2 -1,7 01 7,4
Spozycie publiczne pkt proc. 0,5 0,5 0,5 1,5 0,4 0,7
Naktady brutto na $rodki trwate pkt proc. 0,2 -1,6 -1,4 -3,9 0,2 0,8
Zmiana zapasow pkt proc. -0,5 -1,8 2,4 1,3 0,3 2,9
Saldo obrotéw z zagranicg pkt proc. 1,1 0,8 1,4 0,1 -1,9 -0,7
Warto$¢ dodana brutto pkt proc. 1,8 -7,0 -1,8 2,7 -1,2 9,0
Struktura PKB
Spozycie w sektorze gospodarstw domowych % PKB 61,4 55,4 59,0 49,1 60,3 56,6
Spozycie publiczne % PKB 17,7 19,4 18,4 21,2 17,9 18,2
Naktady brutto na $rodki trwate % PKB 12,8 15,8 16,0 21,3 12,7 14,7
Zmiana zapas6éw % PKB 1,2 0,8 -0,9 0,8 2,1 3,5
Eksport dobr i ustug % PKB 57,6 52,3 56,4 56,6 61,0 62,4
Import débr i ustug % PKB 51,6 44,7 49,8 49,6 54,9 56,3
2021
- M03 MO4 MO5 MO6 MO7 MO8
Bilans ptatniczy
Eksport - towary (EUR) il 27,7 68,6 40,5 22,7 12,5 -
Import - towary (EUR) Tlr 23,6 58,3 52,4 34,7 20,6 -
Saldo obrotéw biezacych® % PKB 2,7 28 25 1,7 1,3 -
Saldo obrotéw towarowych” % PKB 2,7 2,9 2,7 2,4 2,1 -
Oficjalne Aktywa Rezerwowe min euro 134 814,3 128 703,1 133 383,4 134 110,3 136 926,6 143 354,8
Procesy inflacyjne
Ceny towaréw i ustug konsumpcyjnych v 3,2 4,3 4,7 4,4 5,0 55
Inflacja bazowa (po wylaczeniu cen zywnosci i energii) T/r 3,9 3,9 4,0 3,5 3,7 3,9
Ceny produkcji sprzedanej przemystu r/r 4,2 55 6,6 7,2 8,4 9,5
Produkcja
Produkcja sprzedana plzemysiuz) tir 18,6 44,2 29,7 18,1 9,5 13,2
m/m, sa 2,0 -0,6 0,7 0,1 0,4 -0,3
Produkcja budowlano-montazowa? v -10,8 -4,2 4,7 4,5 3,2 10,2
m/m, sa 2,8 6,0 3,4 -1,9 -1,0 1,6
PMI dla sektora przemystowego sa 54,3 53,7 57,2 59,4 57,6 56,0
Gospodarstwa domowe i rynek pracy
Sprzedaz detaliczna? il 15,2 21,1 13,9 8,6 3,9 54
Przecietne zatrudnienie w sektorze przedsigbiorstw v -1,3 0,9 2,7 2,8 1,8 0,9
m/m -0,1 -0,2 0,3 0,3 0,0 -0,2
Przecietne wynagrodzenie w sektorze przedsigbiorstw (realnie) v 4,7 53 52 51 3,6 3,8
m/m 54 -2,9 -3,2 2,8 0,5 -0,4
Zharmonizowana stopa bezrobocia (Eurostat) %, sa 3,9 3,7 3,6 3,5 3,4 3,4
1) Dane w ujeciu plynnego roku
2) Ceny stale. Dane dla podmiotéw o liczbie pracujacy ch powy zej 9 osob
Zrédlo: GUS, NBP, Eurostat, IHS Markit, obliczenia MF na podstawie dany ch NBP, GUS
. 2021
- MO02 MO03 MO04 MO5 MO6 MO7
Zadtuzenie Skarbu Panstwa
Zadtuzenie Skarbu Panstwa (wg kryt. miejsca emisji) nominat, minzt 1122 205,5 1131763,0 1122147,1 1125467,6 1133647,5 1 135089,0
Zadtuzenie krajowe nominat, min zt 845 111,7 847 671,6 851 752,5 854 274,5 858 992,1 857 474,9
% 75,3 74,9 75,9 75,9 75,8 75,5
Zadtuzenie zagraniczne nominat, min zt 277 093,8 284 091,3 270 394,6 271 193,1 274 655,4 277 614,2
% 24,7 25,1 24,1 24,1 24,2 24,5
. 2020 2021
J-m. Qo1 Q02 Q03 Qo4 Q01 Q02
Zadtuzenie sektora finanséw publicznych (definicja krajowa)
Zadtuzenie sektora finanséw publicznych (wg kryt. miejsca emisji) nominat, min zt 1045 474,8 1097 298,7 1106292,0 1111806,3 1152219,3 1 152190,6
Zadtuzenie krajowe nominat, min zt 744 617,7 825 499,1 824 082,3 823542,1 845 780,4 855 331,0
% 71,2 75,2 74,5 74,1 73,4 74,2
Zadtuzenie zagraniczne nominat, min zt 300 857,2 271 799,6 282 209,7 288 264,2 306 438,9 296 859,6
% 28,8 24,8 25,5 25,9 26,6 25,8
Dtug sektora instytucji rzadowych i samorzadowych (definicja UE)
Dtug sektora instytucji rzadowych i samorzagdowych nominat, min zt 1103 701,0 1255650,7 1306461,0 13361356 1389487,4 14016196

Zrodio: MF



lIl. UWARUNKOWANIA FINANSOWANIA POTRZEB POZYCZKOWYCH
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Potrzeby pozyczkowe brutto w 2021 r.

stan na 30 wrze$nia 2021 r., mid zt

Potrzeby pozyczkowe 2021 r. (wedtug projektu
nowelizacji ustawy budzetowej) zostaty catko-
wicie sfinansowane. Obecnie trwa proces
prefinansowania potrzeb pozyczkowych
2022r.

Wyptywy srodkéw z budzetu z tytutu
krajowych rynkowych SPW

w pazdzierniku

plan wedfug stanu na 30 wrzes$nia 2021 r.

Wartos¢ srodkéw przekazywanych w pazdzier-
niku z budzetu na rynek wynosi 12,6 mid zt,

w tym:

o wykupy SPW: 8,5 mid z,

o platnosci odsetek z tytutu SPW: 4,1 mid zt.

Przepltywy kasowe:

krajowy rynek finansowy - budzet*
stan na koniec miesigca, mld zt

Wedtug stanu na 30 wrzes$nia 2021 r. warto$¢
$rodkéw do przekazania z budzetu na rynek
krajowy do konca 2021 r. wynosi 12,8 mid zt.

* Obejmujg sprzedaz, wykup i obstuge hurtowych SPW;
miesigczne plany finansowania ustalane sg w oparciu

o warunki rynkowe i konsultacje z inwestorami, z tego
powodu brak szczegbtowych danych dot. przeptywéw

do budzetu w okresie od pazdziernika 2021 r. do korica roku.

Harmonogram wykupoéw diugu
Skarbu Panstwa w 2021 r.

stan na koniec miesigca, warto$¢ nominalna, mid zt

Do wykupu w 2021 r. (wedtug stanu na

30 wrzesnia 2021 r.) pozostaje dtug o wartosci

nominalnej 31,4 mid zt, w tym:

e obligacje hurtowe: 8,5 mid zt,

e obligacje detaliczne: 7,7 mid zt,

* obligacje oraz kredyty na rynkach zagranicz-
nych: 15,3 mid zt.
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A r lIl. UWARUNKOWANIA FINANSOWANIA POTRZEB POZYCZKOWYCH

Ograniczenie ryzyka refinansowania
zwigzanego z wykupem krajowych SPW
zapadajacych w 2021 i 2022 r.

stan na 30 wrzesien 2021 r., warto$¢ nominalna, mid zt
Dokonano odkupu obligacji zapadajgcych

w 2021 i 2022 r. o wartosci nominalnej:

e WZ0121: 16,6 mid zt (64% emisiji),

PS0421: 14,9 mid zt (56% emis;ji),

OK0521: 11,0 mld zt (67% emisji),

PS0721: 18,5 mid zt (61% emisji),

DS1021: 7,7 mid zt (48% emis;ji),

PS0422: 9,0 mid zt (23% emisji),

OKO0722: 4,2 mid zt (13% emis;ji).

Sprzedaz krajowych bonéw i obligacji
w 2020 i 2021 r.

wedtug daty rozliczenia, warto$¢ nominalna, mid zt

W okresie I-1X 2021 r. sprzedaz obligacji wy-
niosta 130,0 mld zt, wobec 155,8 mid zt

w analogicznym okresie 2020 r. Sprzedaz
bondéw nie byta prowadzona wobec sprzedazy
17,7 mid zt w 2020 r.

Saldo krajowych bonéw i obligaciji
w 20202021 .

wedtug daty rozliczenia, warto$¢ nominalna, mid zt

W okresie I-1X 2021 r. nastgpit:

« wzrost zadtuzenia w obligacjach
0 45,0 mld z}, wobec wzrostu o 100,2 mld zt
w analogicznym okresie 2020 r.,

« spadek zadtuzenia w bonach o 10,9 mid zt
wobec wzrostu 0 10,9 mld zt w analogicz-
nym okresie 2020 r.

Wielkosci uwzgledniajg rowniez kwoty obliga-
cji wyemitowanych i przekazywanych przez
Ministra Finansow, Funduszy i Polityki Regio-
nalnej na podstawie innych ustaw niz ustawa
o finansach publicznych.

Finansowanie zagraniczne
w 2020 2021 r.

obligacje oraz kredyty w migdzynarodowych instytu-
cjach finansowych, wedtug daty rozliczenia, mld EUR

Finansowanie netto na rynkach zagranicznych
w okresie I-1X 2021 r. byto dodatnie i wyniosto
2,4 mld EUR, co bylo rezultatem:
e ujemnego salda obligacji w wysokosci
4,4 mid EUR,
e ujemnego salda kredytéw zaciggnietych
w MIF w wysokosci 0,4 mid EUR,
e zaciggnietej pozyczki z Unii Europejskiej
w ramach instrumentu SURE w wysokosci
7,2 mld EUR.

a5

=
(=]

w

0

110
100
90
80
70
60
50

30
20
10

70

60

50

30

20

10

-10

-20

it

N

WZ0121 Ps0421 0OK0521 PS0721 DS1021

Y

0OK0722

e pierwotna kwota SPW do wykupu  =229%% aktualna kwota SPW do wykupu
w7 e alizowana kwota wykupu

220

200,4
1934

200
180
160
130,0 140
120
100

80
60

]

0]

2,2
Il ||||||I|

120 10 0 owvov oV VD VI X X X XD 21 vV v VI VI X

mmm sprzedaz obligacji sprzedaz bonow —8— narastajaco w roku (prawa os)

140

111,0 114,1
st Mo b2 120
[ 1045 191075

100
80
60

34,1
31,2 -
+2.28,2-29,5 40
38 53,5 26,0 273 :

2
N - = . N - 0 ;

I |
-20
-40
120 10 W v vV VI VL X X X X122 0w vV v VI VI X
N saldo obligacji saldo bonow —®-—narastajgco w roku (prawa os)
2,6
31 30 235 235 29

2,4

20 10 1 VoV M VI VI IX X XD X r2eomomow vV VI Vi IX

wphywy s wykupy ——®— saldo narastajaco w roku




lIl. UWARUNKOWANIA FINANSOWANIA POTRZEB POZYCZKOWYCH

Stan srodkéw ztotowych i walutowych
na rachunkach budzetowych

na koniec miesigca
$rodki na finansowanie potrzeb pozyczkowych, mid zt

Na koniec wrzesnia 2021 r. na rachunkach
budZetowych zgromadzono réwnowarto$é
178,1 mld zt. Srodki te stanowig zabezpiecze-
nie ptynnosci w finansowaniu potrzeb pozycz-
kowych.

* Przewidywane wykonanie.

Konsolidacja zarzadzania ptynnoscia

sektora publicznego
mld zt

W wyniku konsolidacji zarzgdzania ptynnoscia
sektora publicznego na koniec wrzesnia

2021 r. zgromadzono $rodki w wysokosci
107,7 mid zt, z tym: w depozytach termino-
wych 73,2 mld zt oraz w depozytach typu ON
34,5 mid zt.

Struktura krajowego diugu rynkowego
mid zt

Na koniec wrzes$nia 2021 r. poziom krajowego
dtugu rynkowego wyniést 761,0 mid zt, wobec
739,4 mld zt na koniec 2020 r.

Srednia zapadalnosé diugu
lata

Na koniec wrzesnia 2021 r. sSrednia zapadal-
no$c¢ dtugu krajowego wyniosta 4,30 roku
(4,23 roku na koniec 2020 r.), a diugu ogétem
wyniosta 4,86 roku (4,63 roku na koniec
2020 r.).
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A r lIl. UWARUNKOWANIA FINANSOWANIA POTRZEB POZYCZKOWYCH

Zmiany dtugu z tytutu SPW
na rynku krajowym wobec

bankéw
mid zt

W okresie I-VIII 2021 r. nastgpit przyrost
zadtuzenia o 25,4 mld zt, wobec wzrostu

0 134,1 mid zt w analogicznym okresie 2020 r.
Portfel tej grupy inwestoréw osiggnat poziom
455,8 mid zt.

Zmiany dtugu z tytutu SPW
na rynku krajowym wobec

zaktadoéw ubezpieczeniowych
mid z

W okresie I-VIIl 2021 r. nastagpit spadek
zadtuzenia o 2,9 mld zt, wobec spadku

0 3,9 mld zt w analogicznym okresie 2020 r.
Portfel tej grupy inwestoréw osiggnat poziom
54,4 mid zt.

Zmiany dtugu z tytutu SPW
na rynku krajowym wobec

funduszy inwestycyjnych
mid zt

W okresie I-VIIl 2021 r. nastgpit spadek
zadtuzenia o0 2,9 mld zt, wobec spadku

0 19,0 mid zt w analogicznym okresie 2020 r.
Portfel tej grupy inwestoréw osiggnat poziom
45,6 mid zt.

Zmiany dtugu z tytutu SPW
na rynku krajowym wobec

inwestoréw zagranicznych
mid zt

W okresie I-VIIl 2021 r. nastgpit spadek
zadtuzenia o 5,0 mld zt, wobec spadku

0 20,8 mld zt w analogicznym okresie 2020 r.
Portfel tej grupy inwestoréw osiggnat poziom
128,7 mid zt.

150

130

110

90

70

50

30

10

-10

-10

-10

-15

-20

-25

-30

-35

0,5

-2,8

I'20

0.9

0,5

a6h

0,0

-4,9

P 137,6 F
1344 "134,1134,1
. 131,6130,7
127,6 1255
117,9
17,5
10,7
2.0 6,5
IV oW NV VI VI X X X X 121 m
zmiana, m/m narastajaco w roku
0,1 02 0.2
B
-5
-1,9
\2.2
-3,2
-3.9
-4,8
-6.0
-7,0
-7.3
v Vv VI VI X XoOXEo X o2 m
zmiana, m/m narastajgco w roku
1,1
0,0 -
ol i,
-16,1
-17,6
-18,3 190 18,3
-20,0
21,5
-22,6-22,4
IV VNV VI VI X X XD X 2 m
zmiana, m/m narastajgco w roku
55 5.7
I 1,0
Iy
-15,3
178
-19,7-19,6
208 51,6
05 o 230
-26,0 7"
IV VNV M VI X X X I 121 m

zmiana, m/m narastajgco w roku

32,7 31,8

'

v

v

W

vl

Wl

-
-5

Wi

-10,3

AUl

24.9 254

VIE v

-2,9

VIE VI

-25 -2.9

VI Wi

-5,5 3.0

VI vl



lIl. UWARUNKOWANIA FINANSOWANIA POTRZEB POZYCZKOWYCH

Struktura geograficzna zadluzenia
wobec nierezydentéow w SPW
wyemitowanych na rynku krajowym
stan na 31 sierpnia 2021 r., wykres prezentuje dane
bez rachunkéw zbiorczych

W sierpniu 2021 r. udziat inwestoréw
zagranicznych w krajowych SPW wzrdst

0 0,4 mld zt, a wielkos¢ ich portfela osiggneta
warto$¢ 128,7 mid zt, co stanowito 15,9%
zadtuzenia w SPW ogoétem (w poprzednim
miesigcu: 15,9%).

Zmiany zadtuzenia wobec nierezyden-
tow w SPW wyemitowanych na rynku
krajowym w ukladzie geograficznym
zmiana w sierpniu 2021 r., m/m, mid zt, wykres
prezentuje dane bez rachunkéw zbiorczych

W sierpniu 2021 r. na krajowym rynku polskich
SPW najwiekszy przyrost zaangazowania
odnotowali inwestorzy z Azji (1,3 mld zt), nato-
miast najwiekszy spadek inwestorzy z krajéw
Europy spoza UE (0,5 mid zt).

Struktura instytucjonalna zadtuzenia
wobec nierezydentéw w SPW
wyemitowanych na rynku krajowym
stan na 31 sierpnia 2021 r., wykres prezentuje dane
bez rachunkéw zbiorczych

Podobnie jak struktura geograficzna, réwniez
struktura podmiotowa nierezydentéw posiada-
jacych krajowe SPW jest mocno zdywersyfiko-
wana. Udziat bankéw centralnych i instytucji
publicznych w grupie nierezydentéw wediug
stanu na koniec sierpnia 2021 r. wynidst
20,0%.

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

zmiana w sierpniu 2021 r., m/m, mid zt, wykres
prezentuje dane bez rachunkéw zbiorczych

W sierpniu 2021 r. najwigkszy przyrost zaan-
gazowania w krajowe SPW odnotowaty fundu-
sze hedigingowe (1,5 mld zt), natomiast naj-
wigkszy spadek fundusze inwestycyjne

(1,4 mld zt).
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Europa - kraje strefy
euro
27,4 mid zt; 32,6%

Azja (bez Bliskiego
Wschodu)
43,9 mid zt; 52,1%

Afryka

Ameryka Pn.

A

8 mldzt; 5,8%

_ Europa - kraje spoza UE

0,02 mid zt; 0,03%

osoby fizyczne;
0,1 midzt;0,2% _

podmioty niefinansowe _
0,5 mid zt; 0,6%

fundusze hedgingowe
1,7 midzt;2,1%

fundusze
emerytalne
14,9 mid zt; 17,7%

banki
48 mldzt5,7%

zaklady ubezpieczeniowe
13,8 midzt; 16,4% —

inne podmioty
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%

3,3 midzt; 4,0%

Bliski Wschad
_ 2,5mldzt; 3,0%

___Europa- kraje UE spoza
strefy euro
1,7 mid zt; 2,0%

__Ameryka Pd. (w tym
Karaiby) 0,2 mld zt;0,3%

Australiai Oceania
0,2 mid zt; 0,3%

banki centralne
_ 16,4 midzt; 19,4%

__instytucje publiczne
0,5 mid zt; 0,6%

- 20,0%




lIl. UWARUNKOWANIA FINANSOWANIA POTRZEB POZYCZKOWYCH

Zmiany zadtuzenia wobec zagranicz- 6 15
nych bankéw centralnych i instytucji
publicznych w SPW wyemitowanych
na rynku krajowym

zmiany w sierpniu 2021 r., mid zt

4 10

W sierpniu 2021 r. banki centralne i instytucje

publiczne odnotowaty wzrost zaangazowania -5
w wysokosci 0,6 mid zt. W okresie od stycznia
2018 r. do konca sierpnia 2021 r. zaangazowa- -10
nie tych podmiotéw spadto o 24,8 mid zt. 15
-20
-25
-12 -30
18 WV VL IX XIS I VOV X X220 10V VI IX X121 1 vl
mmmm monthly change = accumulated balance (rhs)
Struktura zadluzenia wobec nierezy- Kraje Wartos¢ nominalna Udziat w zadtuzeniu
. . zadtuzenia (min zt) nierezydentéw
dentéw w SPW wyemitowanych na
rynku krajowym w podziale na kraje Japonia 27 164,5 40,1%
stan na 31 sierpnia 2021 r., bez rachunkéw i
zbiorczych i z wytgczeniem bankoéw centralnych, Holandia 76782 11,3%
wyrézniono kraje o udziale wiekszym niz 1%
Luksemburg 6 336,2 9,3%
Niemcy 52825 7,8%
Stany Zjednoczone 4134,4 6,1%
Irlandia 3835,9 5,7%
Francja 2900,8 4,3%
Wielka Brytania 1905,0 2,8%
Szwajcaria 1366,8 2,0%
Zjednoczone Emiraty Arabskie 1161,8 1,7%
Dania 906,7 1,3%
Pozostate kraje 5109,0 7,5%
Suma 67 781,8 100,0%
Komentarz Sebastian Skuza, Sekretarz Stanu, MF

30-09-2021 r.

(...) Stopien prefinansowania potrzeb pozyczkowych przysziego roku wynikajgcych z projektu
ustawy budzetowej wynosi ok. 6%.

W pazdzierniku planowane sg dwa przetargi zamiany, a w catym kwartale maksymalnie 5 prze-
targéw zamiany obligacji, nie planujemy natomiast przeprowadza¢ przetargéw sprzedazy.

W sierpniu zadtuzenie w skarbowych papierach wartosciowych na rynku krajowym wzrosto
0 1,3 mid zt, w tym wobec bankéw krajowych o 0,4 mid zt, wobec krajowych inwestoréw poza-
bankowych o 0,5 mid zt i wobec inwestoréw zagranicznych o 0,4 mid zt.



IV. PODAZ SPW W IV KWARTALE 2021 R. r

Ogédlne zatozenia e przetargi obligacji skarbowych w czwartym kwartale 2021 r. bedg sie odbywaé
zgodnie z ogtoszonym kalendarzem rocznym,

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

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

e emisje obligacji na rynkach zagranicznych uzaleznione bedg od sytuacji panuja-
cej na miedzynarodowych rynkach finansowych i rynku krajowym oraz od sytuaciji
budzetowe;j,

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

Podaz obligacji skarbowych e przetargi sprzedazy:
na rynku krajowym brak.

e przetargi zamiany:
pie¢ przetargdw, przeprowadzenie uzaleznione od sytuacji rynkowej i budzetowej
- do odkupu bytyby oferowane obligacje zapadajgce w 2022 r.

Podaz bonow skarbowych Szczegdtowe informacje zwigzane z ofertg bonéw skarbowych beda podawane
w miesiecznych planach podazy skarbowych papieréw wartosciowych.

Finansowanie zagraniczne e mozliwe emisje publiczne obligacji na rynkach zagranicznych,
e mozliwe wptywy z kredytéw z miedzynarodowych instytucji finansowych,

e mozliwe emisje obligacji w formule private placement.



V. PLAN PODAZY SPW W PAZDZIERNIKU 2021 R.

Przetargi sprzedazy
obligacji skarbowych

Przetargi zamiany
obligacji skarbowych

Przetargi sprzedazy
bonéw skarbowych

Oferta obligacji detalicznych

Przetargi sprzedazy obligacji skarbowych nie sg planowane.

Data przetargu /
rozliczenia

7 pazdziernika 2021 /
11 pazdziernika 2021

21 pazdziernika 2021 /
25 pazdziernika 2021

Obligacje
sprzedawane

OKO0724 / PS1026 /
WZ1126 /
WZ1131/ DS0432

OKO0724 / PS1026 /
WZz1126 / WZ1131/
DS0432 / mozliwe inne

obligacje typu WS albo 1Z

Obligacje
odkupywane

PS0422
OKO0722
WS0922
PS0422

OKO0722

WS0922

Przetargi sprzedazy bonéw skarbowych nie sg planowane.

Nazwa obligacji

0TS0122
3-miesieczne

DOS1023
2-letnie

TOZ1024
3-letnie

COI1025
4-letnie

EDO1031
10-letnie

ROS1027
rodzinne 6-letnie

ROD1033
rodzinne 12-letnie

Cena emisyjna

100,00 zt

(100,00 zt przy zamianie)

100,00 zt

(99,90 zt przy zamianie)

100,00 zt

(99,90 zt przy zamianie)

100,00 zt

(99,90 zt przy zamianie)

100,00 zt

(99,90 zt przy zamianie)

100,00 z

100,00 z

Aktualna wartos¢
nominalna emisji
(min zt)

30.612
27.243
22.529
30.612

27.243

22.529

Typ i wysokosé
oprocentowania

State: 0,50% w skali roku

State: 1,00%

Zmienne (1,00 * WIBOR 6M);
1,10% w 1. okresie odsetkowym

Zmienne (stopa inflacji + 0,75%);
1,30% w 1. okresie odsetkowym

Zmienne (stopa inflacji + 1,00%);
1,70% w 1. okresie odsetkowym

Zmienne (stopa inflacji + 1,25%);
1,50% w 1. okresie odsetkowym

Zmienne (stopa inflacji + 1,50%);
2,00% w 1. okresie odsetkowym



