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Produkt krajowy brutto Polski
ceny state
Zrédto: GUS, Eurostat

W Il kw. 2019 r. PKB zwigkszyt si¢ 0 0,8%
(kw/kw, sa), wobec 1,4% kwartat wczesniej.
Wyraznie przyspieszyto tempo wzrostu
(kw/kw, sa) spozycia w sektorze gospodarstw
domowych, spowolnito natomiast tempo
wzrostu inwestycji.

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

W Il kw. 2019 r. PKB byt 0 4,5% wyzszy niz
przed rokiem, wobec 4,7% kwartat wczesniej.
Gtéwnym czynnikiem wzrostu pozostata kon-
sumpcja gospodarstw domowych, ktéra byta
0 4,4% wyzsza niz przed rokiem (w ujeciu r/r,
py). Stosunkowo wysokie tempo wzrostu
zanotowaty inwestycje (9,0%, wobec 12,6%
kw/kw). Nieznacznie ujemny wktad we wzrost
miaty zapasy (0,1 pkt proc.), a neutralny eks-
port netto. Wcigz silny prywatny popyt kon-
sumpcyjny to efekt dobrej sytuacji na rynku
pracy i wysokiego poziomu zaufania konsu-
mentow i dodatkowych transferéw
(,Emerytura+”). Inwestycje wsparta natomiast
m.in. wysoka dynamika naktadéw inwestycyj-
nych w sektorze przedsiebiorstw niefinanso-
wych.

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

Zadtuzenie zagraniczne brutto na koniec
Il kw. 2019 r. wyniosto 309,4 mld EUR
(60,8% PKB) i byto 0 0,8 mld EUR nizsze
niz kwartat wczesniej. Udziat zadtuzenia
sektora rzgdowego w zadtuzeniu ogétem
zmniejszyt sie nieznacznie do 35,2%.
Oficjalne aktywa rezerwowe na koniec
lipca br. wyniosty ok. 104,6 mid EUR

i pozostaty na adekwatnym poziomie,
pokrywajgc niemal pie¢ miesiecy importu.

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

W lipcu 2019 r., wedtug zrewidowanych
danych, deficyt rachunku biezacego w ujeciu
ptynnego roku wyniést 0,4% PKB. Dane
miesieczne byly stabsze od oczekiwan
rynkowych. Deficyt rachunku biezgcego byt

z duzg nadwyzkg finansowany przez naptyw
kapitatu, tj. inwestycji bezposrednich nierezy-
dentéw i europejskich funduszy strukturalnych
klasyfikowanych na rachunku kapitatowym.
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I. SYTUACJA MAKROEKONOMICZNA

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

Zharmonizowana stopa bezrobocia w sierpniu
2019 r. ustabilizowata sie na najnizszym pozio-
mie, ktéry notowany byt w dwdch wezesniej-
szych miesigcach, tj. 3,3% (wobec 6,2% prze-
cietnie w UE).

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

Produkcja przemystowa zmniejszyta sie

0 1,2% (m/m, sa) w sierpniu 2019 r., a jej
poziom byt 0 1,3% (nsa) nizszy niz przed
rokiem. Dane byly stabsze od oczekiwan
rynkowych.

Produkcja budowlano-montazowa zwigkszyta
sie 0 2,0%, po spadkach w pieciu poprzednich
miesigcach (m/m, sa). Poziom produkcji byt

0 2,7% wyzszy niz przed rokiem (nsa). Dane
byly lepsze od oczekiwan MF.

Sprzedaz detaliczna zwigkszyta sig 0 0,6%
(cs, m/m, sa MF) po spadku przed miesigcem.
W efekcie jej poziom byt 0 4,4% (nsa) wyzszy
niz przed rokiem. Dane byly nieco nizsze od
oczekiwan rynkowych.

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

Od poczatku 2019 r. inflacja wykazywata ten-
dencje rosngcg. W sierpniu, podobnie jak w
lipcu, ceny towaréw i ustug konsumpcyjnych
byly 0 2,9% wyzsze niz przed rokiem, co ozna-
cza, ze inflacja obecnie przekracza poziom
celu inflacyjnego. We wrzes$niu (wedtug wstep-
nych danych GUS) inflacja spadfa do 2,6%.
Dane za sierpien byly zblizone, a za wrzesien
nizsze od oczekiwan.

Inflacja bazowa (tj. CPI po wytgczeniu cen
zywnosci i energii) w sierpniu wyniosta 2,2%
(r/r) i byta najwyzsza od sierpnia 2012 r.
Roczne tempo wzrostu cen produkcji sprzeda-
nej przemystu w ostatnich trzech miesigcach
ksztattowato sie na stosunkowo niskim pozio-
mie i wyniosto w sierpniu 0,7%.

Stopy procentowe NBP
proc., koniec okresu
Zrédto: NBP, Eurostat

Zgodnie z oczekiwaniami Rada Polityki
Pienieznej pozostawita we wrze$niu 2019 r.
stopy procentowe NBP na niezmienionym
poziomie, w tym stope referencyjng w wysoko-
$ci 1,50%. Rada ocenia, ze obecny poziom
stép procentowych sprzyja utrzymaniu polskiej
gospodarki na $ciezce zrbwnowazonego wzro-
stu oraz zachowaniu rownowagi makroekono-
miczne;j.

Analitycy bankowi oczekuja, ze podstawowe
stopy procentowe NBP pozostang bez zmian
co najmniej do konca Ill kwartatu 2021 r.
(mediana Reuters, 27.09.).
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Il. DANE STATYSTYCZNE

im. 2018 2019
Qo1 Qo2 Qo3 Qo4 Qo1 Qo2
PKB
Produkt krajowy brutto or 52 53 52 49 47 45
kwi'kw, sa 1.4 13 14 0.4 14 0.8
Spozycie w sektorz e gospodarstw domowy ch or 46 48 4.4 42 39 44
fwkw, sa 1,2 11 1,1 13 04 12
Spozycie publiczne or 45 45 52 47 6,4 34
kol kw, sa 0,9 1,6 14 0,9 1,2 0,4
Naktady brutto na Srodki trwate nir 9.6 6,0 13 82 126 9,0
fowd' ko, sa 1,8 1,8 4,0 1,0 35 1,1
Eksport ddbri ustug nir 3.8 81 53 79 i, 202
fwkow, sa 0,3 29 0,9 44 04 1,0
Import débr i ustug mr 6,1 76 7.0 7.8 5.0 43
kwi'kw, sa 0,9 21 13 15 0.8 1,0
Wartoé¢ dodana brutto or 52 51 5,1 49 46 44
kwi'kw, sa 1.4 13 13 0,9 12 1,0
Udziat we wzroscie PKB
Spozycie w sektorz e gospodarstw domowy ch pkt proc. 29 28 26 21 24 25
Spozycie publiczne pkt proc. 0,7 08 0.9 049 1.1 06
Nakfady brutto na Srodki trwate pkt proc. 1.1 1.0 19 19 1.6 15
Zmiana zapasiw pkt proc. 1,5 01 04 -03 11 -01
Saldo obrotéw z zagranica pkt proc. -1,0 0,6 0.6 03 07 0.0
Warto&¢ dodana brutto pkt proc. 46 45 45 42 41 39
Podatki minus dotacje pkt proc. 0,6 0,8 07 0,7 0,6 0,6
Struktura PKB
Spozycie w sektorz e gospodarstw domowy ch % PKB 63,2 58,8 59,0 50,4 62,1 58,3
Spozy cie publiczne % PKB 17,0 17,5 17,1 19,0 17,3 17,2
Naktady brutto na Srodki trwate % PKB 12,3 16,2 17,9 249 13,3 16,8
Zmiana zapasiw % PKB 33 23 21 23 22 22
Eksport ddbr i ustug % PKB 56,6 57,1 554 526 57,9 57,1
Import ddbri ustug % PKB 53,3 527 52,2 49,8 53,5 524
L. 2019
M3 104 M05 MOG Mo7 M08
Bilans ptatniczy
Eksport - towary (EUR) nir 7.8 9.4 1.6 -31 75 =
Import - towary (EUR} or 2,8 7.7 10,1 -47 8,3 -
Saldo dorotéw biez acych” % PKB 0,6 05 0.4 -04 04 -
Saldo obrotdw towarowych'! % PKB 0.6 -0.5 05 -0,4 0.4 -
Oficjalne Aktywa Rez erwowe min eurg 100 738,4 104 4181 106 4079 103 4389 104 561,3 1056330
Proce sy inflacyjne
Ceny towardw i ustug konsumpcyjnych or 1.7 22 24 26 249 29
Inflacja bazowa (po wytaczeniu cen Zywnosci | energii) or 1,4 1,7 17 1,9 22 22
Ceny produkcji sprzedaneg] przemysiu mr 25 26 14 05 05 07
Produ kcja
Produkcja sprzedana prz emy st r 5.6 92 77 -26 58 -13
mim, sa 0,5 0,0 02 2.0 07 1,2
Produk cja budowlano-montazowa® nir 10,8 174 95 -0,7 6,6 27
m'm, sa 0,7 -0.5 -3,0 -0,2 0,3 20
PMI| dia sektora przemystowego =5 48,7 49,0 48,8 484 474 48,8
Gospodarswa domowe i rynek pracy
Sprzedaz detaliczna® nir 1,8 11,9 5,6 37 57 44
Przecietne zatrudnienie w sektorze przedsiebiorstw mr 3,0 29 27 28 27 26
mm 0,2 0,0 0.2 0.2 01 -0,1
Przecietne wy nagrodz enie w sekiorze prz edsiebiorstw (realnie) or 3,9 48 52 26 4.4 38
mm 4.0 -0.7 27 0,6 15 -1.1
Zharmonizowana stopa bezrobocia [Eurostat) %, sa 37 B 34 2 33 23
1) Dane w ujech py nnego mku
2)Ceny sta®. Cane dia pOOMIOW 0 I PracuUEcy Ch DOWY 28) 8 0500
Zndb: GUS, NEP, Eunsial, IHS MakR, oblicz2nk WF na podstawle danych NEP, GUS
im. 2019
Mo2 Mo3 Mod M5 MOG Mo7
Zadiuzenie Skarbu Panstwa
ZadhuZenie Skarbu Paristwa (wg kryt. migjsca emisji) nominal, min zt 963 574,3 978 996,9 978 7167 976 1417 975 1141 973 3077
Zadh? enie krajowe nominat, min zt 689 673,7 696 242 6 696 996,8 6938 3289 7013322 704 3307
% 71,6 71,1 71,2 71,5 71,9 724
Zadhz enie zagraniczne nomina, minzt 273 9006 2827543 2817199 2778128 2737818 2689771
% 28,4 28,9 28,8 28,5 28,1 27,6
im. 2018 2019
Q01 Qo2 Q03 Q04 Qo Qo2
ZadiuZenie sektora finansow publicznych (definicja krajowa)
Zadiuzenie sektora finansdw publiczny ch (wg kiyt. migjsca emisji) nominat, min zt 989 2359 934 470,7 977 304,9 934 3135 10052979 997 882, 2
Zadhzenie krajowe nomina, minzt 679 831,0 6755662 6786154 6882480 7062723 707 9261
% 68,7 68,6 G9.4 G9,9 70,3 70,9
Zadh enie zagraniczne nominal, min zt 309 4049 3089045 2986896 296 0655 2990257 289 9561
% 31,3 314 30,6 30,1 29,7 29,1
Dtug sektora instytucii rzadowych i samorzadowych (definicja UE)
DHug sekiora instytucji =adowy ch i samorzadowy ch nominat, minzt 1037 3476 10383012 10344990 10402893 10606311 10556674

Zndo: WF



lIl. UWARUNKOWANIA FINANSOWANIA POTRZEB POZYCZKOWYCH ‘

Potrzeby pozyczkowe brutto w 2019 r.

stan na 30 wrze$nia 2019 r., mid zt

Finansowanie potrzeb pozyczkowych wedtug

ustawy budzetowej' wynosi ok. 87%

natomlast zgodnie z przewidywanym wykona-

niem? potrzeby pozyczkowe zostaly juz w petni wykup diugu

sfinansowane. Byto to wynikiem: zagranicznego

e sprzedazy obligacji na rynku krajowym: 289 finansowanie
47,5 mid zt, wykup.u diugu o o

¢ zamiany obligacji w 2019 r.: 29,0 mld zt, feaEneneEe 32,0

e sprzedazy obligacji na rynkach zagranicz- wykup diugu :
nych: 8,5 mid zt (2,0 mid EUR), krajowego

e ciggnien kredytéw z MIF: 0,6 mid zt, 88,9

e zamiany obligacji w 2018 r.: 28,3 mid zt, wykup diugu

o odkupu w 2018 r. obligacji wyemitowanych krajowego
na rynkach zagranicznych: 0,8 mid zt 88,8
(0,2 mid USD),

o wyzszych $rodkéw na koniec 2018 r.:
27,0 mid zt.

Potrzeby pozyczkowe brutto wedfug ustawy budzetoweyj:

163 mid zt.

2 Przewidywane wykoname z projektu ustawy budzetowej na
2020 r.: 134,6 mid =t.

Potrzeby pozyczkowe brutto Finansowanie
ustawa budzetowa przewidywane wykonanie potrzeb pozyczkowych

12,0

Wyptywy srodkéw z budzetu z tytutu
krajowych rynkowych SPW

w pazdzierniku

plan wedtug stanu na 30 wrzeénia 2019 r., mid zt 8,0

10,0

Wartos$¢ srodkéw przekazywanych w pazdzier-

niku z budzetu na rynek wyniesie 11,2 mid zt, 60

w tym:

o wykupy SPW: 7,2 mid zt, 20

e ptatnosci odsetek z tytutu SPW: 4,0 mid zt. '
2,0
0,0

o wykup SPW odsetki

Przepltywy kasowe: 15,0
krajowy rynek finansowy - budzet*
stan na koniec miesigca, mld zt 10,0
Wartos¢ srodkéw do przekazania z budzetu
na rynek od pazdziernika do korica 2019 r. 5.0
wynosi 12,1 mld zt (wedtug stanu na 30 wrze-
$nia 2019 r.). 0,0
-5,0

-10,0

-15,0
* obejmujg sprzedaz, wykup i obstuge hurtowych SPW; mie-
sigczne plany finansowania ustalane sg w oparciu o warunki -20,0
rynkowe i konsultacje z inwestorami, z tego powodu brak .
szczegéquy{:h danych dot. pr;epiywéw do budzetu w okresie I I i v v Vi vl Vil Ix X X X
od pazdziernika 2019 r. do korica roku. wyptywy z budzetu (do korica roku) s wptywy kasowe do budzetu —®— saldo narastajgco
Harmonogram wykupoéw diugu 22,0

Skarbu Panstwa w 2019 r.

. o g . 20,0
stan na koniec miesigca, warto$¢ nominalna, mid zt

18,0
Do wykupu w 2019 r. (wedtug stanu na

30 wrzesnia 2019 r.) pozostaje dtug o wartosci
nominalnej 14,3 mid zt, w tym: 14,0
¢ obligacje hurtowe: 7,2 mid z, 12,0
e obligacje detaliczne: 2,5 mid zt,

* obligacje oraz kredyty na rynkach zagranicz- 100 B
nych: 4,6 mid zt. 80 —
6,0
4,0
2,0
0,0
1'19 I n vl

< obligacje hurtowe obligacje detaliczne  obligacje i kredyty na rynkach zagr.

16,0

~ G




J lIl. UWARUNKOWANIA FINANSOWANIA POTRZEB POZYCZKOWYCH

Ograniczenie ryzyka refinansowania
zwigzanego z wykupem krajowych SPW
zapadajacych w 2019 i 2020 r.

stan na 30 wrze$nia 2019 r., warto$¢ nominalna, mid zt
Dokonano odkupu obligacji zapadajgcych

w latach 2019 i 2020 o wartosci nominalne;j:

e WZ0119: 16,1 mid zt (72% emis;ji),

OKO0419: 12,7 mld zt (61% emis;ji),

PS0719: 16,8 mid zt (74% emisji),

DS1019: 11,5 mid zt (62% emis;ji),

WZ0120: 11,9 mid zt (58% emis;ji),

PS0420: 10,5 mid zt (35% emisji),

OKO0720: 6,7 mid zt (43% emisii),

DS1020: 2,5 mid zt (14% emis;ji).

Sprzedaz krajowych obligacji
w 20182019 .

wedtug daty przetargu, warto$¢ nominalna, mid zt

W okresie I-1X 2019 r. sprzedaz obligac;ji
wyniosta 112,4 mid zt, wobec 83,1 mid z
w analogicznym okresie poprzedniego roku.

Saldo krajowych obligacji
w 2018i2019r.

wedtug daty przetargu, warto$¢ nominalna, mid zt

W okresie I-1X 2019 r. nastgpit wzrost
zadtuzenia w obligacjach o 25,2 mid zt, wobec
wzrostu o 18,2 mld zt w analogicznym okresie
2018r.

Finansowanie zagraniczne

w 20182019 r.

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

Finansowanie netto na rynkach zagranicznych
w okresie I-1X 2019 r. byto ujemne i wyniosto
3,8 mld EUR (w analogicznym okresie 2018 r.
saldo ujemne: 2,2 mld EUR), co wynikato z:
e ujemnego salda obligacji w wysokosci
2,9 mld EUR (saldo ujemne: 1,9 mid EUR
w analogicznym okresie 2018 r.),
e ujemnego salda kredytéw zaciggnietych
w MIF w wysokosci 0,9 mid EUR (saldo
ujemne: 0,3 mld EUR w analogicznym okre-
sie 2018 r.).
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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 2019 r. na rachunkach
budzetowych zgromadzono réwnowarto$¢
67,4 mld zt. Srodki te stanowig zabezpieczenie
ptynnosci w finansowaniu potrzeb pozyczko-

wych.

* przewidywane wykonanie

Konsolidacja zarzadzania ptynnoscia

sektora publicznego
mld zt

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

2019 r. zgromadzono $rodki w wysokosci
69,9 mld zt, z czego: w depozytach termino-
wych 56,0 mid zt oraz w depozytach typu

ON 13,9 mid zt.

Struktura krajowego diugu rynkowego
mid zt

Na koniec wrzesnia 2019 r. poziom krajowego
dtugu rynkowego wyniést 651,1 mid zt, wobec
627,1 mld zt na koniec 2018 r.

Srednia zapadalnosé diugu

Na koniec wrzeénia 2019 r. srednia zapadal-
nosc¢ dtugu krajowego wyniosta 4,59 roku
(4,49 roku na koniec 2018 r.), a diugu ogétem
wyniosta 5,08 roku (4,98 roku na koniec
2018 r.).
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Zmiany dtugu z tytutu SPW
na rynku krajowym wobec

bankéw komercyjnych
mid zt

W okresie I-VIII 2019 r. nastgpit przyrost
zadtuzenia 0 43,9 mld zt, wobec wzrostu

0 17,3 mld zt w analogicznym okresie 2018 r.
Portfel tej grupy inwestoréw osiggnat poziom
307,9 mid zt.

Zmiany dtugu z tytutu SPW
na rynku krajowym wobec

zaktadoéw ubezpieczeniowych
mid z

W okresie I-VIIl 2019 r. nastapit spadek zadtu-
zenia o 1,1 mld zt, wobec wzrostu o 3,6 mid z
w analogicznym okresie 2018 r. Portfel tej

grupy inwestorow osiggnat poziom 64,0 mid zt.

Zmiany dtugu z tytutu SPW
na rynku krajowym wobec

funduszy inwestycyjnych
mid zt

W okresie I-VIII 2019 r. nastgpit przyrost
zadtuzenia o 5,0 mld zt, wobec wzrostu

0 2,2 mld zt w analogicznym okresie 2018 r.
Portfel tej grupy inwestoréw osiggnat poziom
60,3 mid zt.

Zmiany dtugu z tytutu SPW
na rynku krajowym wobec

inwestoréw zagranicznych
mid zt

W okresie I-VIIl 2019 r. nastgpit spadek
zadtuzenia o 25,5 mld z, wobec spadku

0 14,8 mld zt w analogicznym okresie 2018 r.
Portfel tej grupy inwestoréw osiggnat poziom
166,0 mid zt.
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Struktura geograficzna zadluzenia
wobec nierezydentéow w SPW
wyemitowanych na rynku krajowym
stan na 31 sierpnia 2019 r., wykres prezentuje dane
bez rachunkéw zbiorczych

W sierpniu 2019 r. udziat inwestoréw
zagranicznych w krajowych SPW spadt

0 1,7 mid z}, a wielko$¢ ich portfela osiggneta
warto$¢ 166,0 mld zt, co stanowito 24,6%
zadtuzenia w SPW ogoétem (w poprzednim
miesigcu: 24,9%).

Zmiany zadtuzenia wobec nierezyden-
tow w SPW wyemitowanych na rynku
krajowym w ukladzie geograficznym
zmiana w sierpniu 2019 r., m/m, mid zt, wykres
prezentuje dane bez rachunkéw zbiorczych

W sierpniu 2019 r. na krajowym rynku polskich
SPW najwiekszy przyrost zaangazowania
odnotowali inwestorzy z krajow strefy euro
(2,6 mld zt), najwiekszy spadek natomiast
inwestorzy azjatyccy (2,0 mid zt).

Struktura instytucjonalna zadtuzenia
wobec nierezydentéw w SPW
wyemitowanych na rynku krajowym
stan na 31 sierpnia 2019 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 2019 r. wynidst
16,7%.

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

zmiana w sierpniu 2019 r., m/m, mid zt, wykres
prezentuje dane bez rachunkéw zbiorczych

W sierpniu 2019 r. najwiekszy wzrost
zaangazowania w krajowe SPW odnotowaty
banki (2,0 mld zt). Najwiekszy spadek wystgpit
w przypadku inwestoréw z kategorii ,inne
podmioty” (2,1 mlid zt).

Ameryka Pn.
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Zmiany zadtuzenia wobec zagranicz-
nych bankéw centralnych i instytucji
publicznych w SPW wyemitowanych
na rynku krajowym

zmiany w sierpniu 2019 r., mid zt

W sierpniu 2019 r. banki centralne

i instytucje publiczne odnotowaty spadek
zaangazowania w wysokosci 0,4 mid zt.

W okresie od kwietnia 2014 r. do konca
sierpnia 2019 r., za jaki dostepne sa
szczegobtowe dane, zaangazowanie tych
podmiotéw wzrosto o 3,6 mid zt.

Struktura zadluzenia wobec nierezy-
dentéw w SPW wyemitowanych na

rynku krajowym w podziale na kraje
stan na 31 sierpnia 2019 r., bez rachunkéw
zbiorczych i z wytgczeniem bankéw centralnych,
wyrézniono kraje o udziale wiekszym niz 1%

Komentarz

Strategia Zarzadzania Dlugiem Sektora

Finanséw Publicznych

8,0 32,0
6,0 24,0
4,0 16,0
2,0 2,0
0,0 0,0
2,0 -8,0
-4,0 -16,0
-6,0 -24,0
8,0 32,0
-10,0 -40,0
-12,0 -48,0

Vig4 X I'is v X rie v X riz v X ris v X rio v

— 7miana, m/m ——— zmiana narastajgco (prawa os)

Wartos¢ nominalna Udziat w zadtuzeniu

Kraje zadtuzenia (min z#) nierezydentéw
Japonia 24 551,5 26,3%
Luksemburg 14 893,2 16,0%
Holandia 7938,3 8,5%
Stany Zjednoczone 7 473,2 8,0%
Irlandia 6 588,7 7,1%
Niemcy 5852,4 6,3%
Wielka Brytania 5319,2 57%
Francja 3230,8 3,5%
Hongkong 23274 2,5%
Zjednoczone Emiraty Arabskie 20329 2,2%
Szwajcaria 1480,3 1,6%
Austria 1338,8 1,4%
Australia 11411 1,2%
Dania 960,8 1,0%
Pozostate kraje 8200,4 8,8%
Suma 93 328,9 100,0%

Piotr Nowak, Podsekretarz Stanu, MF
30-09-2019 .

Biorgc pod uwage przewidywane wykonanie tegorocznego budzetu przedstawione w projekcie
budzetu na rok 2020, tegoroczne potrzeby pozyczkowe sg juz w petni sfinansowane. Stopien
prefinansowania potrzeb pozyczkowych przysztego roku wynikajgcy z przeprowadzonych
przetargéw zamiany wynosi ok. 22% (...).

W najblizszym miesigcu planowany jest jedynie przetarg zamiany, ktéry odbedzie sie
25 pazdziernika, oraz przetarg odkupu obligacji dolarowych. Do konca roku, w zaleznosci od
sytuacji budzetowej i rynkowej, mozliwy jest jeszcze jeden przetarg sprzedazy i, poza pazdzier-
nikowym, kolejne dwa lub trzy przetargi zamiany.

W sierpniu zadtuzenie w obligacjach skarbowych na rynku krajowym wzrosto o 1,2 mid zh.
Zaangazowanie krajowych inwestoréw pozabankowych wzrosto o 2,1 mld zt, a bankéw krajo-
wych o 0,8 mld zt. Zadtuzenie wobec inwestoréw zagranicznych spadfo o 1,7 mid zt.

24 wrzesnia 2019 r. Rada Ministrow przyjeta Strategie zarzgdzania dtugiem sektora finanséw
publicznych w latach 2020-2023. Petny tekst strategii dostepny jest na stronie Ministerstwa

Finansow: www.gov.pl/finanse.


https://www.gov.pl/web/finanse/strategie-zarzadzania-dlugiem

Ogolne zatozenia

Podaz obligacji skarbowych
na rynku krajowym

Podaz bonow skarbowych

Finansowanie zagraniczne

IV. PODAZ SPW W IV KWARTALE 2019 R. r

e Przetargi obligacji skarbowych w czwartym kwartale 2019 r. beda sie odbywac
zgodnie z ogtoszonym kalendarzem rocznym z wyjatkiem pazdziernika, w ktérym
planowany jest jeden przetarg,

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 ksztaltowania sie sytuacji rynkowej mozliwe sg modyfikacje
przedstawionego planu.

e przetargi sprzedazy:
mozliwy jeden przetargi z podazg do 5,0 mld zi, struktura uzalezniona od sytuacji
rynkowej,

e przetargi zamiany:
trzy-cztery przetargi - przeprowadzenie uzaleznione od sytuacji rynkowej
i budzetowej - do odkupu bytyby oferowane obligacje zapadajgce w roku 2020.

Szczegdtowe informacje zwigzane z ofertg bondéw skarbowych bedg podawane
w miesiecznych planach podazy skarbowych papieréw wartosciowych.

e mozliwe emisje publiczne obligacji na rynkach zagranicznych,

e wplywy z kredytdw z miedzynarodowych instytucji finansowych w wysokosci
do 0,7 mld EUR,

e mozliwe emisje obligacji w formule private placement.



V. PLAN PODAZY SPW W PAZDZIERNIKU 2019 R.

Przetargi sprzedazy
obligacji skarbowych

Przetargi zamiany
obligacji skarbowych

Przetarg odkupu obligacji
nominowanych w USD

Przetargi sprzedazy
bonéw skarbowych

Oferta obligacji detalicznych

Przetargi sprzedazy obligacji skarbowych nie sg planowane.

Data przetargu /
data rozliczenia

25 pazdziernika 2019 /
29 pazdziernika 2019

Data przetargu /
data rozliczenia

22 pazdziernika 2019 /
24 pazdziernika 2019

Przetargi sprzedazy bonéw skarbowych nie sg planowane.

Nazwa obligacji

0OTS0120
3-miesieczne

DOS1021
2-letnie

TOZ1022
3-letnie

COI1023
4-letnie

EDO1029
10-letnie

ROS1025
rodzinne 6-letnie

ROD1031
rodzinne 12-letnie

Aktualna wartos¢

Obligacje odkupowane

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

Obligacje Obligacje ; e
sprzedawane odkupywane ?ntzmlzslna emisji
Wz0120 8.691
OKO0722 / PS1024 /
WZz0525/ DS1029 / PS0420 19.200
Wz1129/
mozliwe inne obligacie  OK0720 8.985
typu WS albo 1Z
DS1020 15.519

Wartos¢ nominalna

do odkupu
Seria Data wykupu (min USD)
USD20210421 21 kwietnia 2021 do 400

Typ i wysokosé
oprocentowania

State: 1,50% w skali roku

State: 2,10%

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

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

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

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

Zmienne (stopa inflacji + 2,00%);
3,20% w 1. okresie odsetkowym



