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Produkt krajowy brutto Polski

ceny state, dane wyréwnane sezonowa (sa)
zrédto: GUS, Eurostat

PKB w Polsce od poczatku 2023 r. jest w tenden-
cji wzrostowej (kw/kw, sa). W Il kw. 2023 r. ak-
tywnos$¢ gospodarcza wzrosta o 1,5% (kw/kw, sa)
po wzroscie o0 0,3% zanotowanym kwartat wcze-
$niej. Przyspieszyt wzrost (kw/kw, sa) konsumpcji
gospodarstw domowych. Jej poziom byt juz nie-
znacznie wyzszy niz przed rokiem. Konsumpgiji
sprzyjata dodatnia dynamika realnych dochodéw
do dyspozycji gospodarstw (m.in. w efekcie dobrej
sytuacji na rynku pracy, wysokiej dynamiki ptac

i nizszej inflacji), w warunkach wyraznej poprawy
nastrojéw konsumentéw. Odporne na niekorzyst-
ne warunki makroekonomiczne (niepewnosé,
wyzsze nominalne stopy procentowe) ponownie
okazaly sie inwestycje, ktére od Ill kw. '21 pozo-
stajg w statej tendencji wzrostowej. Znacznie
pogiebit sie natomiast spadek obrotéw handlu
zagranicznego, szczegdlnie w przypadku importu.

Kontrybucje we wzrost PKB Polski
ceny $rednioroczne roku poprzedniego (py), r/r
Zrédto: GUS, obliczenia wtasne MF

W Il kw. 2023 r. PKB byt 0 0,5% (py) wyzszy
niz przed rokiem. Spozycie w sektorze gospo-
darstw domowych i inwestycje byly odpowied-
nio 0 0,8% i 7,2% wyzsze niz w Il kw. 2022 r.
Silnie ujemna kontrybucje odnotowat przyrost
zapasow (-7,7 pkt proc.). Stabsza dynamika
popytu krajowego przetozyta sie na nizsza
dynamike importu, co sprawito, ze pozytywny
wktad eksportu netto we wzrost PKB wyniost
5,9 pkt proc.

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

Zadtuzenie zagraniczne brutto na koniec

11l kw. 2023 r. wyniosto 367,4 mld EUR
(50,8% PKB) i byto 0 4,9 mld EUR nizsze niz
kwartat wczesniej. Udziat zadtuzenia sektora
rzgdowego w zadtuzeniu ogdétem zmniejszyt
sie do 25,6%. Oficjalne aktywa rezerwowe na
koniec pazdziernika 2023 r. wyniosty

165,9 mld EUR i pozostaty na adekwatnym
poziomie, pokrywajgc okoto pie¢ miesiecy
importu.

Saldo rachunku biezacego
proc. PKB, ptynny rok
zZrédto: NBP, GUS, obliczenia wtasne MF

Po uwzglednieniu nowych danych kwartalnych
saldo rachunku biezgcego w pazdzierniku

2023 r. w ujeciu ptynnego roku byto dodatnie

i wyniosto 1,1% PKB. Saldo towaréw odnotowato
dziesiatg z rzedu miesieczng nadwyzke, co byto
gtéwnie wynikiem duzej redukcji negatywnego
salda w handlu paliwami oraz dobrami pos$redni-
mi i kapitalowymi. W ostatnich miesigcach towa-
rzyszyto temu pogorszenie rocznej nominalnej
dynamiki obrotéw handlowych (zaréwno ekspor-
tu, jak i importu), co wynikato z ostabienia popytu
zagranicznego i krajowego oraz spadku cen
transakcyjnych.
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. SYTUACJA MAKROEKONOMICZNA

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

Zharmonizowana stopa bezrobocia (sa, Euro-
stat) w Polsce w pazdzierniku 2023 r. wyniosta
2,8%, tj. tyle samo, co w pigciu poprzednich
miesigcach oraz o 0,2 pkt. proc. mniej niz
przed rokiem. Byta ona o 0,2 pkt. proc. wyzsza
od historycznie najnizszego poziomu zanoto-
wanego w lutym 2023 r. Stopa bezrobocia

w Polsce jest obecnie wyraznie nizsza niz
przecietnie w UE-27 i strefie euro
(odpowiednio 6,0% i 6,5%). W pazdzierniku
2023 r., sposrdd panstw UE, tylko na Malcie
stopa bezrobocia byta nizsza niz w Polsce.

Miesieczne indykatory sfery realnej
produkcja sprzedana w cenach statych,

dane niewyréwnane sezonowo (nsa)

Zrédto: Eurostat, GUS, obliczenia wtasne MF

W listopadzie 2023 r. produkcja przemystowa
zmniejszyta sie 0 0,3% (m/m, sa) a jej poziom
byt 0 0,7% (nsa) nizszy niz przed rokiem. Dane
byty stabsze od oczekiwan rynkowych.
Produkcja budowlano-montazowa zmniejszyta
sie drugi raz z rzedu (m/m, sa). Poziom pro-
dukciji byt 0 3,9% (nsa) wyzszy niz przed ro-
kiem. Dane byly stabsze od oczekiwan rynko-
wych. Sprzedaz detaliczna zmniejszyta sie po
wzrostach w pieciu wczesniejszych miesigcach
(m/m, sa). Poziom sprzedazy byt o 0,3% (nsa)
nizszy niz przed rokiem. Dane byly stabsze niz
oczekiwania rynkowe.

Inflacja
proc., r/r
zrédto: GUS, NBP

Po kilku miesigcach szybkiego spadku, w listo-
padzie 2023 r. inflacja ustabilizowata sie na
poziomie 6,6%. Wyraznie obnizyto sie roczne
tempo wzrostu cen zywnosci i napojéw bezal-
koholowych (do 7,3%) oraz inflacji bazowej
(réowniez do 7,3%), a zwiekszyto sie roczne
tempo wzrostu cen energii (do 3,2%). Ceny
produkcji sprzedanej przemystu w listopadzie
byty 0 4,7% nizsze niz przed rokiem i ich dyna-
mika od lutego obnizyta sig az o 24,8 pkt. proc.
Spadek cen przemystowych jest gtéwnie wyni-
kiem obnizek cen surowcéw na rynkach swia-
towych oraz umocnienia zlotego.

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

W grudniu 2023 Rada Polityki Pienieznej utrzy-
mata stopy procentowe NBP bez zmian drugi
miesigc z rzedu. Stopa referencyjna pozostata
na poziomie 5,75%, stopa lombardowa w wyso-
kosci 6,25%, a stopa depozytowa 5,25%. Uza-
sadniajgc swojg decyzje Rada wskazata na
dokonane w poprzednich miesigcach dostoso-
wanie stép procentowych NBP (w okresie IX-X
'23 stopy zostaty obnizone tgcznie o 1 pkt proc.)
oraz niepewnos$¢ co do ksztattu przysztej polityki
fiskalnej i regulacyjnej oraz jej wptywu na infla-
cje.
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Il. DANE STATYSTYCZNE

im 2022 2023
Q02 Q03 Qo4 Qo1 Q02 Q03
PKB
Produkt krajowy brutto /v 6,3 4,1 2,5 -0,3 -0,6 0,5
kw/kw, sa -0,8 0,6 -2,3 1,1 0,3 1,5
Spozycie w sektorze gospodarstw domowych v 8,5 2,9 1,0 -2,0 -2,8 0,8
kw/kw, sa 1,2 -1,4 -2,1 -0,1 1,0 2,3
Spozycie publiczne /v 38 3,0 -6,2 -0,3 2,2 RIS
kw/kw, sa 0,6 0,1 -9,0 10,6 1,0 1,0
Naktady brutto na $rodki trwate /v 6,5 2,5 5,6 6,8 10,5 7,2
kw/kw, sa 1,3 0,6 1,8 2,1 2,2 1,0
Eksport débr i ustug r/r 6,7 9,8 4,5 3,8 =312 -11,0
kw/kw, sa 2,8 1,7 -0,7 -0,5 -3,6 -6,2
Import débr i ustug rir 8,7 8,2 1,6 52 -6,8 -20,3
kw/kw, sa 2,1 1,0 -2,1 -3,5 -2,3 -13,9
Warto$¢ dodana brutto rir 6,3 4,4 31 0,9 0,8 0,8
kw/kw, sa -0,7 1,0 -2,5 1,6 0,5 1,6
Udziat we wzroscie PKB
Spozycie w sektorze gospodarstw domowych pkt proc. 4,8 1,6 0,5 -1,3 -1,6 0,5
Spozycie publiczne pkt proc. 0,7 0,6 -1,2 -0,1 0,4 0,6
Naktady brutto na srodki trwate pkt proc. 1,0 0,4 1,2 0,9 15 1,2
Zmiana zapaséw pkt proc. 0,5 0,4 0,4 -4,4 -3,0 -7,7
Saldo obrotéw z zagranicg pkt proc. -0,7 1,1 1,6 4,6 2,1 5,9
Warto$¢ dodana brutto pkt proc. 54 3,8 2,7 0,8 0,6 0,8
Struktura PKB
Spozycie w sektorze gospodarstw domowych % PKB 59,4 57,9 50,4 59,8 57,3 59,2
Spozycie publiczne % PKB 18,4 18,0 19,1 17,3 18,5 18,7
Naktady brutto na érodki trwate % PKB 15,3 16,1 22,1 12,7 16,2 16,8
Zmiana zapaséw % PKB 3,6 5,8 59 2,3 0,3 -1,5
Eksport débr i ustug % PKB 65,9 63,0 59,6 63,7 59,2 55,4
Import débr i ustug % PKB 63,6 61,9 58,1 56,7 52,5 49,7
im 2023
MO6 MO7 MO8 M09 M10 M11
Bilans ptlatniczy
Eksport - towary (EUR) rir 4,0 0,0 2,3 -4,2 1,6 -
Import - towary (EUR) v -5,8 -7,4 -11,9 -14,7 -8,4 -
Saldo obrotow biezacych” % PKB 0,0 0,1 0,5 1,0 11 -
Saldo obrotéw towarowych® % PKB -0,9 -0,6 -0,2 0,2 0,7 -
Oficjalne Aktywa Rezerwowe min euro 166 802,8 164 831,2 167 517,7 169 696,4 165 896,6 170 904,8
Procesy inflacyjne
Ceny towaréw i ustug konsumpcyjnych rir 115 10,8 10,1 8,2 6,6 6,6
Inflacja bazowa (po wytaczeniu cen zywnosci i energii) r/r 11,1 10,6 10,0 8,4 8,0 7,3
Ceny produkcji sprzedanej przemystu rir 0,3 -21 -2,9 -2,7 -4,2 -4,7
Produkcja
Produkcja sprzedana przemys%uz’ rir -1,1 -2,3 -1,9 -3,3 1,9 -0,7
m/m, sa 0,4 -0,7 0,9 0,7 0,0 -0,3
Produkcja budowlano-montazowa? rir 1,6 1,1 3,5 11,5 9,8 3,9
m/m, sa -0,6 0,0 3,0 3,3 -1,7 -2,0
PMI dla sektora przemystowego sa 45,1 43,5 43,1 43,9 44,5 48,7
Gospodarstwa domowe i rynek pracy
Sprzedaz detaliczna® tir 47 -4,0 -2,7 -0,3 2,8 -0,3
Przecigtne zatrudnienie w sektorze przedsigbiorstw rir 0,2 0,1 0,0 0,0 -0,1 -0,2
m/m -0,1 0,0 -0,2 -0,1 0,0 0,0
Przecigtne wynagrodzenie w sektorze przedsiebiorstw (realnie) rlr 0,4 -0,3 1,7 2,0 58 4,9
m/m 2,1 2,2 -1,6 0,6 1,9 1,0
Zharmonizowana stopa bezrobocia (Eurostat) %, sa 2,8 2,8 2,8 2,8 2,8 -
1) Dane w ujeciu plynnego roku
2) Cenystate. Dane dla podmiotow o liczbie pracujacych powyzej 9 oséb
Zrédio: GUS, NBP, Eurostat, IHS Markit, obliczenia MF na podstawie danych NBP, GUS
jm 2023
MO5 MO6 MO7 MO8 M09 M10
Zadiuzenie Skarbu Panstwa
Zadiuzenie Skarbu Parstwa (wg kryt. miejsca emisji) nominat, min zt 1266 579,5 1277 476,1 1271360,0 1278076,6 1306127,3 12970152
Zadtuzenie krajowe nominat, min zt 966 523,6 984 906,5 991 051,8 993 645,7 1009 415,7 1013 333,0
% 76,3 77,1 78,0 77,7 773 78,1
Zadtuzenie zagraniczne nominat, min z 300 055,8 292 569,7 280 308,3 284 430,9 296 711,6 283 682,1
% 23,7 22,9 22,0 22,3 22,7 21,9
jm 2022 2023
Q02 Q03 Qo4 Qo1 Q02 Q03
Zadtuzenie sektora finanséw publicznych (definicja krajowa)
Zadituzenie sektora finanséw publicznych (wg kryt. miejsca emisji) nominat, mn zt  1175336,9 1181504,9 12094958 12098305 12416228 12753074
Zadtuzenie krajowe nominat, min z 887 989,3 875 322,0 896 573,3 898 150,8 925 392,7 954 965,7
% 66,5 65,3 67,5 68,2 67,8 68,9
Zadtuzenie zagraniczne nominat, min z 287 347,6 306 182,9 312 922,5 311 679,7 316 230,1 320 341,8
% 33,5 34,7 32,5 31,8 32,2 31,1

Diug sektora instytucji rzadowych i samorzadowych (definicja UE)
Diug sektora instytuciji rzadowych i samorzadowych

Zrodto: MF

nominat, min zt

1453467,9 14796051 15121536 1531803,7 15812022 16232066



Il. UWARUNKOWANIA FINANSOWANIA POTRZEB POZYCZKOWYCH M F

Potrzeby pozyczkowe brutto w 2024 r.
stan na 31 grudnia 2023 r., mid zt Potrzeby pozyczkowe brutto
Prefinansowanie potrzeb pozyczkowych budze- razem 449,0 mld zt, w tym:
tu panstwa na 2024 r. wyniosto ok. 25%. Osta-
teczny poziom bedzie znany po zamknieciu _
roku budzetowego.
wykup dtugu krajowego 160,9
potrzeby netto 252,3
Wyptywy srodkéw z budzetu z tytutu
krajowych rynkowych SPW
w styczniu. 14
plan wedfug stanu na 31 grudnia 2023 r.
12
Wartos¢ srodkdw przekazywanych
w styczniu 2024 z budzetu na rynek wynosi 10
13,3 mid zt:
o wykupy SPW: 12,1 mid z 3
e platnosci odsetek z tytutu SPW: 1,2 mid zt.
6
4
2
0
wykup SPW odsetki
Przeptywy kasowe: 1387 1387
krajowy rynek finansowy - budzet* 140 1325
stan na 31 grudnia 2023 r., mid zt
. 20
Wedtug stanu na 31 grudnia 2023 r. '
wartos$¢ srodkéw do przekazania z budzetu na 100 923 923 94
rynek do konca 2024 r. wynosi 138,7 mid zt.
80 69,4 69,4
60 45,1
40
20 13,3 13,3 13,4
* Obejmujg sprzedaz, wykup i obstuge hurtowych SPW;
miesigczne plany finansowania ustalane sg w oparciu o wa-
runki rynkowe i konsultacje z inwestorami, z tego powodu brak 0
szczegblowych danych dot. przeptywéw do budzetu w okresie 124 I n v v VI Vil Vil IX X M Xl
od stycznia 2024 r. do korica roku.
wyptywy z budzetu (do korica roku)  mmmmm wptywy kasowe do budzetu saldo narastajgco
Harmonogr:am wykupoéw diugu 50
Skarbu Panstwa w 2024 r.
stan na koniec miesigca, wartos¢ nominalna, mld zt
Do wykupu w 2024 r. (wg stanu na 40 by
31 grudnia 2023 r.) pozostaje dlug o wartosci
nominalnej 166,1 mld zt, w tym: 30 .
« obligacje hurtowe: 106,4 mid zt, % %
e obligacje detaliczne: 24,7 mid z, % %
e obligacje oraz kredyty na rynkach zagra- 20 \% &
nicznych: 35,0 mid zt. &
10
0 fh 51 o
124 I mn v \% VI Vil Vil X X XI XIi

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



M F Il. UWARUNKOWANIA FINANSOWANIA POTRZEB POZYCZKOWYCH

Ograniczenie ryzyka refinansowania 40
zwigzanego z wykupem krajowych SPW
zapadajacych w 2024 r.

stan na 31 grudnia 2023 r., warto$¢ nominalna, mid zt 30

35

Dokonano odkupu obligacji zapadajgcych
w 2024 roku o wartosci nominalne;j:

o  WZ0124: 11,3 mid zt (48% emisji), 20
PS0424: 5,2 mid zt (16% emis;ji),
WZ0524: 9,2 mid zt (36% emisji),
OKO0724: 2,8 mid zt (15% emis;ji), 10
PS1024: 1,4 mid zt (4% emisji).

25

15

/f?)W/W

D%

_

AN

Wz0124 PS0424 WZz0524 0K0724 PS1024

pierwotna kwota SPW do wykupu 22330 aktualna kwota SPW do wykupu
s 7realizowana kwota wykupu

Sprzedaz krajowych obligacji w 2022 30 300
i2023r.
wedtug daty rozliczenia, warto$¢ nominalna, mid zt 25
W okresie I-XII 2023 r. sprzedaz obligacji wy-
niosta 218,6 mid zt wobec 161,3 mid zt 20
w analogicznym okresie poprzedniego roku. 1434550 161,3
Bony skarbowe nie byly sprzedawane. 15 38
10
5
1
0
122 00 W IV VOVEVIEVIE X X XE X3 00 W IV oV VE VI VIE X X X XI
s sprzedaz obligacji sprzedaz bondéw «=@-=narastajgco w roku (prawa os)
Saldo krajowych SPW w 2022 i 2023 r. 90 1118 120
wedtug daty rozliczenia, warto$¢ nominalna, mid zt
W okresie I-XII 2023 r. nastapit: s 100
e wzrost zadtuzenia w obligacjach 0 20
0 111,8 mld zt wobec wzrostu 0 45,3 mid zt
w analogicznym okresie 2022 r., a5 o
e zadtuzenie w bonach nie wystepowato.
Wielkos$ci uwzgledniajag réwniez kwoty obligaciji 30 2 40
przekazywanych przez Ministra Finanséw na 119119 &
podstawie innych ustaw niz ustawa o finan- 15 o I I I 20
sach publicznych. . I I | ] I .
-15 -20
122 00 IV VO VEVIEVIE X X XE X223 00 1 IV Vo VEVIEVIE X X X X
N saldo obligacji saldo bondéw === narastajaco w roku (prawa os)
Finansowanie zagraniczne 10 os
w 2022 i 2023 r. ’
obligacje oraz kredyty w miedzynarodowych instytu- 8
cjach finansowych, wedtug daty rozliczenia, mld EUR
6

Finansowanie netto na rynkach zagranicznych

w okresie I-XII 2023 r., byto dodatnie i wyniosto 4

8,3 mld EUR, co byto rezultatem:

« dodatniego salda obligacji w wysokosci 2
4,5 mld EUR,

« ujemnego salda kredytow zaciggnietych 0
w MIF w wysokosci 0,7 mid EUR,

« Dodatniego salda pozyczek z Unii Europej-
skiej (RRF) w wysokosci 4,5 mid EUR.

23 24 24 23

122 10 1 v Vo VEVIEVIE X X XEXIER3 0 vV vE VIE VI X X XE X

wptywy B wykupy — ==@-saldo narastajgco w roku




Il. UWARUNKOWANIA FINANSOWANIA POTRZEB POZYCZKOWYCH M F

mld zt

lata

Stan srodkéw ztotowych i walutowych 160 1as, 11975,
na rachunkach budzetowych ' 1388 33 33,8
. . . 140 1968 131'9129,1 120,2
na koniec miesigca . N B 126,555 e 85 1179
$rodki na finansowanie potrzeb pozyczkowych, mid zt 120 Poss 1155 B By § R A 1141 115617 . BB 113,27
Na koniec grudnia 2023 r. na rachunkach bu- 5, /A “BRNN4 w4 AR “BR-0 N
dzetowych zgromadzono réwnowarto$¢ 100 2 B 8 g ol Moo N
98,6 mld zt. Srodki te stanowig zabezpieczenie %0 % ~RRR
ptynnosci w finansowaniu potrzeb pozyczko- S
wych. 60
40
20
0
122 10 00 IVVOVEVIEVIE X X X X230 IV oV VI VI VI X X XX
* Przewidywane wykonanie.
B ziotowe  EEEEEE walutowe — =—e—razem
Konsolidacja zarzadzania ptynnoscia 140 o gara2so S22 A2 B
sektora publicznego 1194118,01199117,6
120 109111,711%0, g 1136 115105
103,7
W wyniku konsolidacji zarzadzania ptynnoscig 100 778 043 987 o)
sektora publicznego na koniec grudnia 2023 r. s
zgromadzono $rodki w wysokosci 93,1 mlid zt, 20
z czego w depozytach terminowych 22,7 mid zt
oraz w depozytach typu ON 70,3 mid zt. o
40
. |‘||||I||III
0
122 10 W IVVOVEVIEVIE X X XEXI 123 IV VOV VIEVIE X X XX
ON EEEEE terminowe ==@==razem
. 846,5
Struktura krajowego diugu rynkowego | °%°
mid zt 800
Na koniec listopada 2023 r. poziom krajowego 700
dtugu rynkowego po konsolidacji w ramach . 5767
Skarbu Panstwa wyniost 846,5 mid zt wobec 600 2993 5072 561
778,3 mid zt na koniec 2022 roku. 00 4529
400 3430
300
200
100
0
2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 XI
2023
. obligacje rynkowe bony =@ dtug rynkowy
Srednia zapadalno$é¢ diugu 9 851 8,63
8,28 8,28 811 8,27 814
Na koniec grudnia 2023 r., Srednia zapadal- 8 777 763
nos¢ dtugu krajowego wyniosta 4,07 roku 719 7,08 88 692
(4,11 roku na koniec 2022 roku), a dtugu ogé- - s o 65
tem wyniosta 5,25 roku (4,84 roku na koniec " 605 606 ’
2022 roku). . g 572
5P 530 527 52, 538 540 49 533 524 522 527 545 5,25
5,01 511 512 497 497 ™
5 463 475
4
3

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 Xl

2023

—@— dtug krajowy dtug zagraniczny === caty dtug
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|
Zmiany dtugu z tytutu SPW

na rynku krajowym wobec bankéw
mid zt

W okresie I-XI 2023 r. nastgpit przyrost
zadtuzenia o0 65,4 mld zt wobec spadku

0 22,1 mld zt w analogicznym okresie 2022 r.

Portfel tej grupy inwestoréw osiggnat poziom
493,5 mid zt.

Zmiany dtugu z tytutu SPW
na rynku krajowym wobec

zaktadow ubezpieczeniowych
mid zt

W okresie I-XI 2023 r. nastagpit przyrost
zadtuzenia o 3,2 mld zt wobec wzrostu

0 2,6 mld zt w analogicznym okresie 2022 r.
Portfel tej grupy inwestoréw osiggnat poziom
62,8 mid zt.

Zmiany diugu z tytulu SPW
na rynku krajowym wobec

funduszy inwestycyjnych
mid zt

W okresie I-XI 2023 r. nastgpit przyrost
zadtuzenia o 8,3 mld zt wobec spadku

0 0,2 mld zt w analogicznym okresie 2022 r.
Portfel tej grupy inwestoréw osiggnat poziom
55,4 mid zt.

Zmiany diugu z tytutu SPW
na rynku krajowym wobec

inwestoréw zagranicznych
mid zt

W okresie I-XI 2023 r. nastgpit spadek
zadtuzenia o 16,7 mld zt wobec wzrostu

0 25,0 mld zt w analogicznym okresie 2022 r.
Portfel tej grupy inwestoréw osiagnat poziom
129,5 mid zt.
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65,4

590 57,6

35,2 378 408

14,8
10,1
, 7,7
39 72 38 ' 42 I I
-1,7 0,8
92 75 lA--l - o _I
N -12,0 -3
-16,6 )
22,1204
122 10 0 IV Vo Ve VIEVIE X X XE X123 1 e vV Ve Ve VIE X X X
zmiana, m/m narastajaco w roku
39 4,1
. 32
3,0 )
2,6 256 2,5
2,4 2,4 " 22 . 2,4
1,7 1,7 1,7 ’
1,2
0,9
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03 9° 03 04 I I
B |
122 10 0 v Vo Ve VIEVIE X X XE X123 0 1 vV Ve VIEVIIE IX X X
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Struktura geograficzna zadluzenia
wobec nierezydentéw w SPW
wyemitowanych na rynku krajowym
stan na 30 listopada 2023 r., wykres prezentuje dane
bez rachunkéw zbiorczych

W listopadzie 2023 r. udziat inwestoréw zagra-
nicznych w krajowych SPW zmniejszyt sie

0 0,6 mld zt, a wielkos¢ ich portfela osiggneta
warto$¢ 129,5 mld zt, co stanowito 13,5%
zadtuzenia w SPW ogétem (w poprzednim
miesigcu 13,8%).

Zmiany zadluzenia wobec nierezyden-
tow w SPW wyemitowanych na rynku
krajowym w uktadzie geograficznym

zmiana w listopadzie 2023 r., m/m, mld zt, wykres
prezentuje dane bez rachunkéw zbiorczych

W 2023 r. na krajowym rynku polskich SPW
najwiekszy wzrost zanotowano u inwestorow
z Bliskiego Wschodu (0,5 mld z}), a najwiekszy
spadek miat miejsce u inwestoréw z Azji, bez
Bliskiego Wschodu, (1,4 mid z).

Struktura instytucjonalna zadtuzenia
wobec nierezydentéw w SPW
wyemitowanych na rynku krajowym

stan na 30 listopada 2023 r., wykres prezentuje dane
bez rachunkéw zbiorczych

Podobnie jak struktura geograficzna, réwniez
struktura podmiotowa nierezydentéw posiada-
jacych krajowe SPW jest mocno zdywersyfiko-
wana. Udziat bankéw centralnych i instytucji
publicznych w grupie nierezydentéw wedtug
stanu na koniec listopada 2023 r. wyniost
24,8%.

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

zmiana w listopadzie 2023 r., m/m, mld zt, wykres
prezentuje dane bez rachunkéw zbiorczych

W listopadzie 2023 r., najwiekszy wzrost zaan-
gazowania w krajowe SPW odnotowaty banki
(0,7 mld zt). Najwiekszy spadek odnotowali
inwestorzy z grupy inne podmioty

(1,8 mid zh).

Europa - kraje spoza UE
6,4 mld zt; 8,1%

Ameryka Pn.
4,9 mld zt; 6,2%

Bliski Wschod
3,9 mld zt; 5,0%

Europa - kraje UE spoza strefy
euro
2,6 mld zt; 3,4%

Azja (bez Bliskiego Wschodu)
31,5 mld zt; 39,9%

Ameryka Pd. (w tym
Karaiby) 0,6 mld zt; 0,8%

Australia i Oceania
0,5 mld zt; 0,6%

Afryka
0,01 mld zt; 0,02%
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0,5 l
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fundusze hedgingowe
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inne podmioty
zaktady 17,3 mld zt; 21,9% —
ubezpieczeniowe
2,7 mld zt; 3,4%
banki
5,0 mld zt; 6,4% fundusze inwestycyjne banki centralne
15,4 mid 2t; 19,4% 18,4 mld 2t; 23,3% — 20.8%
fundusze emerytalne
16,5 mid zt; 20,9%
instytucje publiczne  __J
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Zmiany zadtuzenia wobec zagranicz- 6 15
nych bankéw centralnych i instytucji

publicznych w SPW wyemitowanych

na rynku krajowym 2 5
zmiany w listopadzie 2023 r., mld zt

4 10

. . . .. 0 0
W listopadzie 2023 r. banki centralne i instytu-
cje publiczne odnotowaty wzrost zaangazowa- 2 5
nia o 0,5 mid zt. W okresie od stycznia 2018 r.
do konca listopada 2023 r. zaangazowanie -4 -10
tych podmiotéw spadfo 0 22,7 mid zt. % 15
-8 -20
-10 -25
-12 -30
1128111V VIEIX XI'LOUE V VILIX X201V VIEIX X211V VIEIX X221V VIEIX XIF23100 V VIEIX X
EEN zMiana, m/m — zmiana narastajgco (prawa os)
s . . : Warto$¢ nominalna Udziat w zadtuzeniu
Struktura zadtuzenia wobec nierezy- Kraje zadtuzenia (min zt nierezydentow
y y
dentéw w SPW wyemitowanych na
rynku krajowym w podziale na kraje Japonia 13760,4 22,7%
stan na 30 listopada 2023 r., bez rachunkéw
zbio,rz‘:zych iz wquczenjem b_ankéw cerj{ralnych, Luksemburg 9307,2 15,4%
wyrdzniono kraje o udziale wiekszym niz 1%
Holandia 9182,3 15,2%
Stany Zjednoczone 4 468,2 7,4%
Wielka Brytania 4281,4 7,1%
Irlandia 37237 6,1%
Niemcy 3524,0 5,8%
Francja 1946,3 3,2%
Szwaijcaria 1618,3 2,7%
Singapur 1260,3 2,1%
Dania 946,3 1,6%
Czechy 739,9 1,2%
Zjednoczone Emiraty Arabskie 713,7 1,2%
Butgaria 665,9 1,1%
Kajmany 578,7 1,0%
Pozostate kraje 3834,9 6,3%
Suma 60 551,6 100,0%
Komentarz Jurand Drop, Sekretarz Stanu, MF

31-12-2023 r.

[...] Kalendarz przetargéw na rok 2024 przewiduje co do zasady trzy przetargi obligacji w mie-
sigcu. W zaleznosci od sytuacji budzetowej i rynkowej beda to przetargi sprzedazy lub zamia-
ny. W styczniu planujemy trzy przetargi sprzedazy, natomiast w lutym i marcu zaktadamy, ze
jeden przetarg w miesigcu bedzie przetargiem zamiany. W styczniu nie planujemy przetargéw
bonow skarbowych. W listopadzie zadtuzenie w obligacjach skarbowych na rynku krajowym
wzrosto 0 12,5 mld zt. Zaangazowanie bankéw krajowych wzrosto o 7,8 mld zt, a krajowych
inwestoréw pozabankowych o 5,4 mid zt, podczas gdy zadluzenie wobec inwestoréw zagra-
nicznych spadto o 0,6 mid z.



IV. PODAZ SPW W | KWARTALE 2024 R. M F

Ogédlne zatozenia e przetargi obligacji skarbowych bedg odbywac sie zgodnie z ogtoszonym kalenda-

rzem rocznym,

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

e przetargi bondéw skarbowych odbywaé sie bedg w ramach zarzgdzania pozio-
mem rezerwy ptynnosciowej budzetu panstwa,

e emisje obligacji na rynkach zagranicznych uzaleznione bedg od sytuacji panujg-
cej na miedzynarodowych rynkach finansowych i rynku krajowym oraz od sytuacji
budzetowej,

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

na rynku krajowym siedem przetargéw z podazg 40,0-55,0 mld zt, struktura uzalezniona od sytuaciji
rynkowe;j,

e przetargi zamiany:
dwa przetargi - do odkupu bylyby oferowane obligacje zapadajgce w 2024 r.

Podaz bonéw skarbowych Szczegotowe informacje zwigzane z ofertg bonéw skarbowych bedg podawane
w miesiecznych planach podazy skarbowych papieréow warto$ciowych.

Finansowanie zagraniczne e mozliwe emisje publiczne obligacji na rynkach zagranicznych,

e mozliwe wptywy z kredytdw miedzynarodowych instytucji finansowych do wyso-
kosci 0,4 mid EUR.
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Przetargi sprzedazy
obligacji skarbowych

Przetargi zamiany
obligacji skarbowych

Przetargi sprzedazy
bonéw skarbowych

Oferta obligacji detalicznych

V. PLAN PODAZY SPW W STYCZNIU 2024 R.

Data przetargu

5 stycznia 2024

23 stycznia 2024

29 stycznia 2024

Data rozliczenia

9 stycznia 2024

25 stycznia 2024

31 stycznia 2024

mozliwe inne obligacje

Planowana podaz

Seria (min zt)*

OK0426 / WS0429 /DS1029
/WZ1129 / DS1033 4.000-8.000

OK0426 / WS0429 / WZ1129
/DS1033 / 5.000-10.000

mozliwe inne obligacje

OK0426 / WS0429 / WZ1129

/DS1033/ 4.000-8.000

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

Po przetargu obligacje bedg oferowane w ramach sprzedazy dodatkowej po minimalnej cenie zaakceptowanych ofert.

Przetargi zamiany obligacji skarbowych nie sg planowane.

Przetargi sprzedazy bonéw skarbowych nie sg planowane.

Nazwa obligaciji
0TS0424
3-miesieczne

ROR0125
Roczne

DOR0126
2-letnie

TOS0127
3-letnie

CO0I0128
4-letnie

EDO0134
10-letnie

ROS0130
rodzinne 6-letnie

ROD0136
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 zt
(99,90 zt przy zamianie)

100,00 zt

100,00 z

Typ i wysokos¢
oprocentowania

State: 3,00% w skali roku

Zmienne (stopa referencyjna NBP + 0,00%);
6,15% w 1. okresie odsetkowym

Zmienne (stopa referencyjna NBP + 0,50%);
6,40% w 1. okresie odsetkowym

State: 6,50% w skali roku

Zmienne (stopa inflacji + 1,25%);
6,65% w 1. okresie odsetkowym

Zmienne (stopa inflacji + 1,50%);
6,90% w 1. okresie odsetkowym

Zmienne (stopa inflacji + 1,75%);
6,85% w 1. okresie odsetkowym

Zmienne (stopa inflacji + 2,00%);
7,15% w 1. okresie odsetkowym



