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Produkt krajowy brutto Polski
ceny state
Zrédto: GUS, Eurostat

W Il kw. 2019 r. PKB zwigkszyt sie 0 1,3%
(kw/kw, sa), wobec 0,8% kwartat wczesnie;.
Spowolnito jednak tempo wzrostu (kw/kw, sa)
spozycia w sektorze gospodarstw domowych
i inwestycji. Z drugiej strony, mimo niesprzyja-
jacej sytuacji w otoczeniu zewnetrznym,
poprawie ulegta dynamika eksportu.

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 3,9% wyzszy niz
przed rokiem, wobec 4,6% kwartat wczesniej.
Gtéwnym czynnikiem wzrostu pozostata
konsumpcja gospodarstw domowych, ktéra
byta 0 3,9% wyzsza niz przed rokiem. Stabsze
niz w pierwszej potowie 2019 r. tempo wzrostu
zanotowaty inwestycje (4,7%). Ujemny wkiad
miaty zapasy (0,7 pkt proc.), ale zostat on w
petni zniwelowany przez dodatnig kontrybucje
eksportu netto (0,8 pkt proc.). Silny prywatny
popyt konsumpcyjny to efekt dobrej sytuacji na
rynku pracy, wysokiego poziomu zaufania
konsumentow i dodatkowych transferéw.
Spowolnienie inwestycji najprawdopodobniej
w duzym stopniu wynikato z obnizenia dynami-
ki naktadéw inwestycyjnych w sektorze instytu-
cji rzgdowych i samorzgdowych.

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

Zadtuzenie zagraniczne brutto na koniec
111 kw. 2019 r. wyniosto 312,2 mid EUR
(60,4% PKB) i byto 0 0,5 mld EUR wyzsze
niz kwartat wczesniej. Udziat zadtuzenia
sektora rzgdowego w zadtuzeniu ogétem
zmniejszyt sie do 33,9%. Oficjalne aktywa
rezerwowe na koniec pazdziernika 2019 r.
wyniosty 109,2 mld EUR i pozostaly na
adekwatnym poziomie, pokrywajac

ok. pie¢ miesiecy importu.

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

W pazdzierniku 2019 r., wedtug zrewidowa-
nych danych, saldo rachunku biezgcego

w ujeciu ptynnego roku byto dodatnie

i wyniosto 0,4% PKB. Kontynuowany byt
rowniez naplyw kapitatu, tj. inwestyc;ji
bezposrednich nierezydentéw 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 listopadzie 2019 r. pozostawata na
historycznie najnizszym poziomie, bez zmian
od szesciu miesigcy, tj. 3,2% (wobec 6,3%
przecietnie w UE).

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

Produkcja przemystowa zwigkszyta sie

0 1,5% (m/m, sa) w listopadzie 2019 r., a jej
poziom byt 0 1,4% (nsa) wyzszy niz przed
rokiem. Dane byty lepsze od oczekiwan
rynkowych.

Produkcja budowlano-montazowa wzrosta
0 3,0% po nieoczekiwanym spadku przed
miesigcem (m/m, sa). Poziom produkcji byt
0 4,7% nizszy niz przed rokiem (nsa). Dane
byty nieco powyzej oczekiwan MF.
Sprzedaz detaliczna zwigkszyta sig 0 1,8%
(m/m, sa MF). W efekcie jej poziom byt

0 5,2% (nsa) wyzszy niz przed rokiem.
Dane byly powyzej oczekiwan rynkowych.

Inflacja
proc., r/r
zrédfo: GUS, NBP

W pierwszej potowie 2019 r. inflacja wyraznie
wzrosta i w miesigcach letnich osiggneta
poziom 2,9%, tj. najwyzszy od prawie 7 lat.
Od wrzesnia do listopada 2019 r. inflacja
ksztattowata sie na poziomie 2,5%-2,6%,
nieznacznie przekraczajgc cel inflacyjny.
Dane za listopad byly zblizone do oczekiwan.
Wedtug wstepnych danych w grudniu inflacja
wzrosta i osiggneta 3,4%. Inflacja bazowa

(tj. CPI po wytaczeniu cen zywnosci i energii)
od poczatku 2019 r. wyraznie rosta i w listopa-
dzie osiggneta 2,6% (r/r), najwyzej od maja
2012 r. Roczne tempo wzrostu cen produkc;ji
sprzedanej przemystu w ostatnich miesigcach
ksztattowato sig na stosunkowo niskim pozio-
mie (ponizej 1%), a w pazdzierniku i listopa-
dzie odnotowano deflacje.

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

Zgodnie z oczekiwaniami Rada Polityki
Pienieznej pozostawita w styczniu 2020 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 2021 r. (mediana
Reuters, 23.12.).
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Il. DANE STATYSTYCZNE

im. 2018 2019
Q02 Q03 Q04 Q01 Q02 Q03
PKB
Produkt krajowy brutto nir 53 52 49 48 46 214
fwdkow, sa 1,3 13 04 15 0,2 13
SpoZycie w sektorze gospodarstw domaowy ch nr 4.6 42 4,0 22 44 22
fowdkw, sa 1,1 1,1 1,3 04 1,2 0,9
Spozycie publiczne ir 33 42 39 63 31 47
fowdkw, sa 1,6 0,9 11 14 04 13
Maktady brutto na Srodki trwate ir 6,0 11,0 2,9 12,2 9,1 47
kwi'kw, sa 1.4 4.6 0.8 28 0.8 0.2
Eksport débri ustug ir 9,0 67 7.9 73 32 50
fwlkw, sa 34 0,4 32 1,0 05 14
Import débr i ustug ir 2,0 77 7.9 6,0 31 39
fwtkw, sa 2,6 1,3 1,3 0,9 0,5 0,9
Wartos¢ dodana brutto ir 52 52 45 4,6 45 39
kol kw, sa 1,3 1,3 09 1,2 1,0 1,0
Udziat we wzroicie PKB
Spozycie w sektorz e gospodarstw domowy ch pkt proc 2.6 25 2.0 25 25 22
SpoZycie publiczne pkt proc. 0,6 07 0,8 1,1 0,6 08
Maktady brutto na Srodki trwate pkt proc. 1,0 1,9 22 15 15 0,8
Zmiana zapasiw pkt proc. 0,2 04 0.3 -1,3 0,2 -0,7
Saldo obrotdw z zagranicg pkt proc. 0,9 -0,3 02 1,0 02 08
‘Warto&¢ dodana brutto pkt proc. 4.5 45 42 42 4.0 33
Podatki minus dotacje pkt proc. 0,8 07 07 06 0,6 06
Struktura PKB
Spozycie w sektorz e gospodarstw domowy ch % PKB 88,7 589 50,1 621 581 585
Spoiycie publiczne % PKB 17,6 17,3 19,1 17,3 17.2 17,4
Maktady brutto na Srodki trwate % PKB 18,2 17,8 25,1 133 16,8 177
Zmiana zapaséw % PKB 2,3 21 2,3 20 21 1,2
Eksport débri ustug % PKB 576 56,0 525 56,9 571 56,0
Import débr i ustug % PKB 53,2 528 40,6 54,3 521 515
. 2019
MOG Moy M0s [A0E] M10 M11
Bilans plamiczy
Eksport - towary [EUR) ir 2,6 59 18 13,5 40 =
Import - towary (EUR) nir 5.4 6,9 -3,4 6,4 01 -
Saldo obrotéw biez acych'’ % PKB 0,4 -0,3 02 0,2 04 -
Saldo metéwtuwamwch': % PKB 0,4 -0.4 0.4 -01 0,0 -
Oficjalne A ktywa Rez erwowe mmin euro 103 438,9 1045613 1056327 1105469 1091919 1088875
Proce sy inflacyjne
Ceny towardw i usiug konsumpcyjnych or 26 29 29 26 25 26
Inflacja bazowa (po wytaczeniu cen Zywnosci i energii) or 1,9 22 22 24 24 26
Ceny produkcji sprzedanej przemysiu or 0.5 05 0,9 08 0,3 -01
Produ kcja
Produkcja sprzedana prz emy shi®) r 2.6 58 15 56 a7 1,4
mim, sa -2,0 07 -1,2 13 14 15
Produk cja budowlano-montaz owa® nir 0,7 6,6 26 76 41 47
mm, sa 0,2 -0,3 19 -09 5,5 30
P dlia sektora przemystowego 53 48,4 47,4 48,8 47,8 45,6 46,7
Gospodarstwa domowe i rynek pracy
Sprede detaliczna® ir 37 57 44 43 46 52
Przecietne zatrudnienie w sektorze przedsigbiorstw or 28 27 26 26 25 26
mm 0,2 0,1 01 -0,1 0,0 0,2
Przecietne wy nagrodz enie w sekiorze prz edsigbiorstw (realnie) nr 26 44 38 39 33 26
mim 0,6 15 ER 0,8 23 0,2
Zharmonizowana stopa bezrobocia (Eurostat) %, 53 3.2 iz 32 32 32 32
1) Dane w ujech py nnego oKy
) Ceny stk Dane diz podmictow o IkDk pracuacy oh powy 22 § 0sea
Zndb: GUS. NEP. Eunsial. IHS MakR. oblic2nk WF na podstawle danych NEP. GUS
i.m. 2019
M5 106 Mo7 108 M09 M10
Zadtuienie Skarbu Panstwa
Zaduzenie Skarbu Paristwa (wg kiyt. miejsca emisj) nominat, min zt 976 141,7 a75 1141 973 3077 977 6104 978 561,0 960 882 4
Zadhe enie krajowe nominal, minzt 698 3280 7013322 7043307 7062228  TFOTTIRE 701 :M3E
% 71,5 71,9 724 722 72,3 73,0
Zadh enie zagraniczne nominal, min zt 277 8128 2737818 268 9771 2713876 270847 4 2595686
% 23,5 28,1 27,6 27,8 27,7 27,0
i.m. 2018 2019
Qo2 Q03 Q04 Qo1 Q02 Q03
Zadtuzenie szktora finansow publicznych (definicja krajowa)
Zaduzenie sektora finansdw publiczrych (wg kiyt. migjsca emisfi)  nominal, minzt 984 470,7 9773049 9843135 10056335 9982195 40011810
Zadhi enie krsjowe nomingl, minzt 675 566,2 786154 6862480 TO6E07.9 TOB2635  T135563
o 63,5 69,4 9,9 70,3 71,0 71,3
Zadhi enie zagraniczne nominat, min zt 308 9045 298 6896 296 065,5 299 0257 2899531 287 G227
o 3.4 30,6 30,1 20,7 20,0 287
Dtug sektora instytucji reqdowych i samorzadowych (definicja UE)
Diug sektora instytucji zadowy ch i samorzadowy ch nominal, minzt 1033 3862 10294241 10352549 10561727 10512071 10547688

Endo: WF



lIl. UWARUNKOWANIA FINANSOWANIA POTRZEB POZYCZKOWYCH

Potrzeby pozyczkowe brutto w 2020 r.
stan na 31 grudnia 2019 r., mid zt

Stopien sfinansowania potrzeb pozyczkowych
budzetu panstwa wynosi ok. 52% (ostateczny
poziom bedzie znany po zamknieciu roku
budzetowego).

Wyptywy srodkéw z budzetu z tytutu
krajowych rynkowych SPW w styczniu
plan wedfug stanu na 31 grudnia 2019 r.

Wartos¢ srodkow przekazywanych w styczniu
z budzetu na rynek wyniesie 7,1 mid zt, w tym:
o wykupy SPW: 5,5 mid z,

o platnosci odsetek z tytutu SPW: 1,6 mid zt.

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

Wartos¢ srodkéw do przekazania z budzetu
na rynek krajowy od stycznia do konca 2020 r.
wynosi 51,5 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 szczegbétowych danych dot. przeptywéw
do budzetu w okresie od stycznia 2020 r. do korica roku.

Harmonogram wykupoéw diugu
Skarbu Panstwa w 2020 r.

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

Do wykupu w 2020 r. (wedtug stanu na

31 grudnia 2019 r.) pozostaje dtug

o wartosci nominalnej 71,9 mid zt, w tym:

e obligacje hurtowe: 35,4 mid zi,

e obligacje detaliczne: 7,1 mid zt,

* obligacje oraz kredyty na rynkach zagranicz-
nych: 29,4 mid zt.
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‘ lIl. UWARUNKOWANIA FINANSOWANIA POTRZEB POZYCZKOWYCH

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

stan na 31 grudnia 2019 r., warto$¢ nominalna, mid zt
Dokonano odkupu obligacji zapadajgcych

w 2020 r. o wartosci nominalnej:

e WZ0120: 15,1 mid zt (73% emisiji),

PS0420: 15,2 mid zt (51% emisji),

OKO0720: 11,4 mld zt (73% emis;ji),

DS1020: 6,9 mid zt (38% emis;ji).

Sprzedaz krajowych obligacji
w 20182019 .

wedtug daty przetargu, warto$¢ nominalna, mid zt

W okresie I-XII 2019 r. sprzedaz obligac;ji
wyniosta 134,6 mid z, wobec 124,5 mid zt
w analogicznym okresie poprzedniego roku.

Saldo krajowych obligacji
w 2018i2019r.

wedtug daty przetargu, warto$¢ nominalna, mid zt

W okresie I-X11 2019 r. nastgpit wzrost
zadtuzenia w obligacjach o 20,5 mid zt, wobec
wzrostu o 25,6 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-XIl 2019 r. byto ujemne i wyniosto
5,1 mld EUR (w analogicznym okresie 2018 r.
saldo ujemne: 3,7 mld EUR), co wynikato z:
e ujemnego salda obligacji w wysokosci
3,9 mld EUR (saldo ujemne: 2,7 mld EUR
w analogicznym okresie 2018 r.),
e ujemnego salda kredytéw zaciggnietych
w MIF w wysokosci 1,2 mid EUR (saldo
ujemne: 1,0 mld EUR w analogicznym
okresie 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 grudnia 2019 r. na rachunkach
budZetowych zgromadzono réwnowarto$é
34,7 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 grudnia 2019 r.
zgromadzono $rodki w wysokosci 70,1 mlid zt,
z tym: w depozytach terminowych 49,5 mid z
oraz w depozytach typu ON 20,6 mid zt.

Struktura krajowego diugu rynkowego
mid zt

Na koniec grudnia 2019 r. poziom krajowego
dtugu rynkowego wynidst 646,0 mid zt, wobec
627,1 mld zt na koniec 2018 r.

Srednia zapadalnosé diugu

Na koniec grudnia 2019 r. $Srednia zapadal-
nosc¢ dtugu krajowego wyniosta 4,53 roku
(4,49 roku na koniec 2018 r.), a diugu ogétem
wyniosta 4,97 roku (4,98 roku na koniec
2018 r.).
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A r lIl. UWARUNKOWANIA FINANSOWANIA POTRZEB POZYCZKOWYCH

Zmiany dtugu z tytutu SPW

na rynku krajowym wobec

bankéw komercyjnych

mld zt

W okresie I-XI 2019 r. nastapit przyrost
zadtuzenia o 41,2 mld zt, wobec wzrostu

0 19,7 mld zt w analogicznym okresie 2018 r.

Portfel tej grupy inwestoréw osiggnat poziom
305,2 mid zt.

Zmiany dtugu z tytutu SPW
na rynku krajowym wobec
zaktadoéw ubezpieczeniowych
mid z

W okresie I-XI 2019 r. nastgpit spadek zadtu-

zenia o 1,8 mid zt, wobec wzrostu o 3,2 mid zt

w analogicznym okresie 2018 r. Portfel tej

grupy inwestorow osiggnat poziom 63,3 mid zt.

Zmiany dtugu z tytutu SPW
na rynku krajowym wobec

funduszy inwestycyjnych
mid zt

W okresie I-XI 2019 r. nastapit przyrost
zadtuzenia o 10,9 mld zt, wobec wzrostu

o 1,1 mld zt w analogicznym okresie 2018 r.
Portfel tej grupy inwestoréw osiggnat poziom
66,3 mid zt.

Zmiany dtugu z tytutu SPW
na rynku krajowym wobec

inwestoréw zagranicznych
mid zt

W okresie I-XI 2019 r. nastapit spadek
zadtuzenia o 33,6 mld z, wobec spadku

0 10,5 mld zt w analogicznym okresie 2018 r.
Portfel tej grupy inwestoréw osiggnat poziom
157,9 mid zt.
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lIl. UWARUNKOWANIA FINANSOWANIA POTRZEB POZYCZKOWYCH

Struktura geograficzna zadluzenia
wobec nierezydentéow w SPW
wyemitowanych na rynku krajowym
stan na 30 listopada 2019 r., wykres prezentuje dane
bez rachunkéw zbiorczych

W listopadzie 2019 r. udziat inwestorow
zagranicznych w krajowych SPW spadt

0 1,3 mld zt, a wielkos¢ ich portfela osiggneta
warto$¢ 157,9 mid zt, co stanowito 23,5%
zadtuzenia w SPW ogoétem (w poprzednim
miesigcu: 23,7%).

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

W listopadzie 2019 r. na krajowym rynku
polskich SPW najwiekszy przyrost zaangazo-
wania odnotowali inwestorzy ze strefy euro
(0,3 mld zt), natomiast najwiekszy spadek
inwestorzy azjatyccy (1,5 mid zt).

Struktura instytucjonalna zadtuzenia
wobec nierezydentéw w SPW
wyemitowanych na rynku krajowym
stan na 30 listopada 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 listopada 2019 r. wyniost
17,6%.

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

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

W listopadzie 2019 r. najwiekszy wzrost
zaangazowania w krajowe SPW odnotowaty
podmioty z kategorii ,inne” (4,3 mid z).
Najwiekszy spadek wystapit w przypadku
podmiotéw niefinansowych (5,3 mid zt).

Europa - kraje
strefy euro
38,3 midzt; 36,7%

< |

Azja (bez Bliskiego

Wschodu)

42,9 mid zt; 41,1%

Ameryka Pn.
7,7 mld zt; 7,4%

Europa - kraje UE
spoza strefy euro
6,9 mld zt; 6,6%

Bliski Wschad
4,7 mld zt; 4,5%

Europa - kraje spoza
UE
1,8 midzt; 1,7%

Australia | Oceania
1,3 midzt;1,2%

Ameryka Pd. {wtym
Karaiby)
0,8 mid zt; 0,7%
Afryka
0,10 mid zt; 0,09%
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lIl. UWARUNKOWANIA FINANSOWANIA POTRZEB POZYCZKOWYCH

Zmiany zadtuzenia wobec zagranicz- 22,0
nych bankéw centralnych i instytucji 2.0
publicznych w SPW wyemitowanych

na rynku krajowym 6.0
zmiany w listopadzie 2019 r., mid zt 8,0
W listopadzie 2019 r. banki centralne 0,0
i instytucje publiczne odnotowaty spadek 50

zaangazowania w wysokosci 0,6 mid zt.
W okresie od kwietnia 2014 r. do konca listo- 4,0 -16,0
pada 2019 r., za jaki dostepne sg szczegdtowe

dane, zaangazowanie tych podmiotéw wzrosto 6.0 240
03,3 mid zt. 8,0 32,0
-10,0 -40,0
-12,0 -48,0

V14 X 115 v X 16 V IX 117 vV X 1"g8 v X 1'as v IX

N 7mMiana, m/m —— zmiana narastajgco (prawa os)

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 22 637,6 26,1%

stan na 31 listopada 2019 r., bez rachunkéw

zbiorczych i z wytgczeniem bankéw centralnych, Luksemburg 13269,5 15,3%

wyrézniono kraje o udziale wiekszym niz 1% .
Holandia 8234,9 9,5%
Irlandia 6901,6 8,0%
Stany Zjednoczone 6 649,6 7,7%
Niemcy 6182,8 71%
Wielka Brytania 4235,0 4,9%
Hongkong 22121 2,6%
Zjednoczone Emiraty Arabskie 2105,8 2,4%
Francja 1838,7 2,1%
Szwajcaria 1456,2 1,7%
Australia 1126,7 1,3%
Wiochy 1057,7 1,2%
Dania 952,5 1,1%
Pozostate kraje 77114 8,9%
Suma 86 572,2 100,0%

Komentarz Piotr Nowak, Podsekretarz Stanu, MF

31-12-2019 r.

(...) W styczniu planowane sg dwa przetargi kasowe. Nie planujemy sprzedazy bonéw skarbo-
wych. W | kwartale planujemy od 4 do 5 przetargéw sprzedazy i do 2 przetargéw zamiany.

W listopadzie zadtuzenie w obligacjach skarbowych na rynku krajowym wzrosto o 0,9 mid zt.
Zaangazowanie bankow krajowych wzrosto o 1,4 mld z, a krajowych inwestoréw pozabanko-
wych o 0,7 mld zt. Zadtuzenie wobec inwestoréw zagranicznych spadfo o 1,3 mid zt.



IV. PODAZ SPW W | KWARTALE 2020 R. r

Ogolne zatozenia e przetargi sprzedazy obligacji skarbowych w pierwszym kwartale 2020 r. bedg sie
odbywacé zgodnie z ogtoszonym kalendarzem rocznym,

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

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

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

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

Podaz obliga_cji skarbowych e przetargi sprzedazy:
na rynku krajowym cztery-pie¢ przetargéw z tgczng podazg 17,0-27,0 mid zt, struktura uzalezniona
od sytuacji rynkowej,
e przetargi zamiany:
w styczniu przetarg nie jest planowany, mozliwe do dwdch przetargéw w lutym
lub w marcu (przeprowadzenie uzaleznione od sytuacji budzetowej i rynkowej) -
do odkupu bytyby oferowane obligacje zapadajgce w 2020 r.

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

Finansowanie zagraniczne ¢ mozliwe emisje publiczne obligacji na rynkach zagranicznych,

e wplywy z kredytdw z miedzynarodowych instytucji finansowych w wysokosci
0,1 mid EUR,

e mozliwe emisje obligacji w formule private placement.



Przetargi sprzedazy
obligacji skarbowych

Przetargi sprzedazy
bonéw skarbowych

Oferta obligacji detalicznych

Data przetargu

9 stycznia 2020

24 stycznia 2020

Data rozliczenia Seria

V. PLAN PODAZY SPW W STYCZNIU 2020 R.

Planowana podaz

(min zt)
OK0722 / PS1024 /
13 stycznia 2020 WZ0525 / DS1029 / 3.000-5.000*
WZ1129 / WS0447
OK0722 / PS1024 /
28 stycznia 2020 UizvgRs Dl 3.000-8.000

WZ1129 / mozliwe inne
obligacje typu WS albo 12

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.

* Na przetargu sprzedazy i w ramach sprzedazy dodatkowej 9.01.2020 r. Ministerstwo Finanséw sprzedato fgcznie 5,8 mid zt

obligacji, w tym: OK0722 - 0,4 mld zt, PS1024 - 2,0 mid zt, WZ0525 - 1,6 mid zt, DS1029 - 1,5 mid zt, WZ1129 - 0,1 mld Z,

WS0447 - 0,2 mld zt.

Przetargi sprzedazy bonéw skarbowych nie sg planowane.

Nazwa obligaciji
0TS0420
3-miesigczne

DOS0122
2-letnie

TOZ0123
3-letnie

COI0124
4-letnie

EDO0130
10-letnie

ROS0126
rodzinne 6-letnie

ROD0132
rodzinne 12-letnie

Typ i wysokos¢

Cena emisyjna .
oprocentowania

100,00 zt . :

(100,00 24 przy zamianie) State: 1,50% w skali roku

100,00 zt .

(99,90 zt przy zamianie) State: 2,10%

100,00 zt Zmienne (1,00 * WIBOR 6M);

(99,90 zt przy zamianie) 2,20% w 1. okresie odsetkowym

100,00 zt Zmienne (stopa inflacji + 1,25%);

(99,90 zt przy zamianie) 2,40% w 1. okresie odsetkowym

100,00 zt Zmienne (stopa inflacji + 1,50%);

(99,90 zt przy zamianie) 2,70% w 1. okresie odsetkowym
Zmienne (stopa inflacji + 1,75%);

100,00 z¢ 2,80% w 1. okresie odsetkowym

100,00 zt Zmienne (stopa inflacji + 2,00%);

3,20% w 1. okresie odsetkowym



