DODATEK PROSPEKTU
(K prospektu ze dne 22. bi‘ezna 2023)

5000 000 000 AMERICKYCH DOLARU

STATNI POKLADNA
z
POLSKA REPUBLIKA
Zastoupeny
Ministr financi USA 2 500 000 000 USD
4,875% dluhopisy splatné v roce 2033
2500 000 000 USD 5,500% dluhopisy splatné v roce 2053

* %k

Jedna se o nabidku Polské republiky dluhopist v celkové hodnoté 2 500 000 000 USD s urokovou sazbou 4,875 % splatnych v roce 2033 ("Dluhopisy
2033") a dluhopisii v hodnoté 2 500 000 000 USD s trokovou sazbou 5,500 % splatnych v roce 2053 ("Dluhopisy 2053" a spole¢né s Dluhopisy 2033
"Dluhopisy").

Dluhopisy z roku 2033 budou tro¢eny sazbou 4,875 % roéné a Dluhopisy z roku 2053 budou tro¢eny sazbou 5,500 % ro¢né. Urok z
Dluhopist je splatny 4. dubna a 4. fijna kazdého roku, pocinaje 4. fijnem 2023. Dluhopisy 2033 budou splatné 4. fijna 2033. Dluhopisy 2053
budou splatné 4. dubna 2053. Urok z Dluhopisti bude nartstat od 4. dubna 2023. Statni pokladna miize podle své volby od data, které pripada
na tii mésice pied datem splatnosti Dluhopisti 2033, v¢etné tohoto data, do data splatnosti Dluhopist 2033, avSak bez tohoto data, a od data,
které ptipada na Sest mésict pred datem splatnosti Dluhopisti 2053, véetné tohoto data, do data splatnosti Dluhopist 2053, avSak bez tohoto
data, splatit vSechny, nikoliv v§ak pouze nékteré, nesplacené Dluhopisy 2033 nebo DIuhopisy 2053, podle toho, co je relevantni, za jejich
jmenovitou hodnotu plus nab&hly trok az do data stanoveného pro splaceni, ale s vyjimkou tohoto data, jak je popsano v ¢asti "Popis Dluhopisii
- Zbytkova splatnost na zakladé rozhodnuti Statni pokladny". Dluhopisy nejsou jinak pied splatnosti splatné.

Dluhopisy budou mit stejné pravo na splaceni jako vSechny ostatni nepodiizené zavazky Polské republiky a Polska republika se zavazuje k
plné divéie a Givéru za fadné a vEasné splaceni celé jistiny a urokt z Dluhopisi.

Dluhopisy budou obsahovat ustanoveni, obecné znama jako dolozky o kolektivnich opatfenich, tykajici se budoucich zmén jejich
podminek, ktera se 1i§i od ustanoveni platnych pro nesplacené vefejné zahrani¢ni dluhy Polské republiky vydané pied 2. dubnem 2015. Podle
téchto ustanoveni, ktera jsou popsana na stranach 63 az 66 pfilozené¢ho Prospektu, mtze Polska republika ménit ustanoveni o platbach
Dluhopist a dalsi vyhrazené zalezitosti uvedené v Dluhopisech se souhlasem drziteld: (1) pokud jde o Dluhopisy, (a) nejméné 75 % celkové
jmenovité hodnoty nesplacenych DIuhopisii nebo (b) pisemného rozhodnuti podepsaného nejméné 66 2/3 celkové jmenovité hodnoty tehdy
nesplacenych DIluhopisti nebo jejich jménem; (2) ve vztahu ke dvéma nebo vice sériim dluhovych cennych papirt, véetné Dluhopist, (a)(i)
nejméné 75 % celkové jmenovité hodnoty nesplacenych dluhovych cennych papirt vSech sérii, kterych se navrhovana zména tyka, v souhrnu,
nebo (ii) pisemné rozhodnuti podepsané nejméné 66 2/3 % celkové jmenovité hodnoty nesplacenych cennych papirti, kterych se navrhovana
zména tyka, nebo jejich jménem; a (b)(i) vice nez 66 2/3 procent celkové vyse jistiny nesplacenych dluhovych cennych papirt viech sérii
dotéenych navrhovanou zménou na samostatnych schuizich drzitelti kazdé série, pfijimanych jednotlivé, nebo (ii) pisemné usneseni podepsané vice
nez 50 procenty celkové vyse jistiny nesplacenych dluhovych cennych papirt kazdé série dotéenych navrhovanou zmeénou, piijimané
jednotliveé, nebo jejich jménem.

Byla podana zadost o kotovani a obchodovani s Dluhopisy pouze na regulovaném trhu lucemburské burzy cennych papird. V tomto
dodatku prospektu se odkazy na "regulovany trh" rozumi regulovany trh pro uc¢ely smérnice Evropského parlamentu a Rady 2004/39/ES.

Na poznamku Celkem Na poznamku Celkem
2033 2053
Vefejna nabidka® ... ... ... ... ... 99.246% USA 2481 150 000 USD 98.770% USA 2 469 250 000
USD
Slevazaupisovani. . . . . . . . 0.140% 3500 000 USD 0.190% 4750 000
AMERICKYCH
DOLARU
Vynosy do statni pokladny® . . . . 99.106% USA 2 477 650 000 USD 98.580% USA 2 464 500 000
USD

(1)  plus pfipadny nabéhly trok od 4. dubna 2023 do data uzavieni.
Komise pro cenné papiry a burzy ani statni organy dohledu nad cennymi papiry tyto cenné papiry neschvalily ani neodmitly, ani neurdily,
zda je tento dodatek prospektu nebo ptilozeny prospekt pravdivy nebo Uplny. Jakékoli prohlaseni o opaku je trestnym ¢inem.
% %k %k
Upisovatel¢é nabizeji dluhopisy za riznych podminek. Upisovatelé ocekavaji, ze Dluhopisy budou kupujicim doruceny 4. dubna 2023
nebo pfiblizné tohoto dne prostfednictvim zaknihovanych zatizeni The Depository Trust Company, Euroclear nebo Clearstream, Luxembourg.
ok %
Spolecni manazeii pro vedeni uiCetnictvi

BNP ParibasCitigroup Goldman Sachs Bank



rope SE J. P. Morgan
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Meéli byste se spoléhat pouze na informace obsazené nebo zaclenéné prostiednictvim odkazu v tomto
poskytneme. Statni pokladna nepovéfila a upisovatelé nikoho nepovérili, aby vam poskytoval jiné
informace. Statni pokladna a upisovatelé neprovadéji nabidku téchto cennych papirt v zadné jurisdikci, kde
tato nabidka neni povolena. Nem¢li byste predpokladat, ze informace obsazené v tomto dodatku k
prospektu nebo v ptilozeném prospektu jsou presné k jinému datu, nez je datum téchto informaci.

Lucemburska burza cennych papiri nenese zadnou odpoveédnost za obsah tohoto dodatku k prospektu,
neprohlasuje jeho presnost ani Uplnost a vyslovné se ziika jakékoli odpovédnosti za jakoukoli ztratu, ktera
by mohla vzniknout na zékladé celého obsahu tohoto dodatku k prospektu nebo jeho ¢asti a na zakladé
prilozeného prospektu.

Distribuce tohoto dodatku prospektu a ptilozeného prospektu a nabidka Dluhopisi v nékterych
jurisdikcich mize byt omezena zdkonem. Zejména nabidka a prodej Dluhopisti podléhaji uréitym
omezenim, jejichZ podrobnosti jsou uvedeny v ¢asti "Omezeni nabidky" na strané S-25.

Statni pokladna nemtize zarucit, ze zadost o kdtovani na Lucemburské burze cennych papirt bude
schvalena, a vyporadani Dluhopist neni kétovanim podminéno.

Tento dodatek k prospektu a ptiloZzeny prospekt budou bezplatné k dispozici v sidle Banque
Internationale a Luxembourg, société anonyme, kota¢niho agenta.

Statni pokladna piebira odpoveédnost za informace obsazené v tomto dodatku prospektu a v pfilozeném
prospektu. Podle védomi a pfesvédceni Statni pokladny (ktera vynalozila veskerou pfiméfenou péci, aby se
yjistila, ze tomu tak skutecné je) jsou informace obsazené v tomto dodatku prospektu a v ptilozeném
Prospektu v souladu se skutecnosti a neni v nich opomenuto nic, co by mohlo ovlivnit vyznam téchto
informaci.

Rizeni produkti MiFID II / Cilovy trh pouze profesionalnich investori a ECP - Vyhradné pro ucely
schvalovaciho procesu kazdého vyrobce vedlo posouzeni cilového trhu v souvislosti s Dluhopisy k zavéru,
ze: (1) cilovym trhem pro Dluhopisy jsou zptsobilé protistrany a profesionalni klienti, jak jsou definovani
ve smérnici 2014/65/EU (v platném znéni, dale jen "MiFID II"); a (ii) vSechny kanaly pro distribuci
Dluhopist zpiisobilym protistranam a profesionalnim klientdm jsou vhodné. Jakékoli
osoba, ktera nasledné nabizi, prodava nebo doporucuje Dluhopisy (dale jen "distributor'), by méla vzit v
uvahu posouzeni cilového trhu provedené vyrobcem; distributor podléhajici MiFID II je vSak odpovédny za
provedeni vlastniho posouzeni cilového trhu ve vztahu k Dluhopistim (bud’ pievzetim, nebo upiesnénim
posouzeni cilového trhu provedeného vyrobcem) a za uréeni vhodnych distribu¢nich kanali.

Rizeni produktii podle nafizeni MiFIR ve Spojeném kralovstvi/ pouze cilovy trh profesionalnich
investoru a zpusobilych protistran - vyhradné pro Gcéely procesu schvalovani produkti jednotlivych
tvurct vedlo posouzeni cilového trhu v souvislosti s dluhopisy k zaveéru, ze: (i) cilovym trhem pro
dluhopisy jsou pouze
zpusobilé protistrany, jak jsou definovany v ptriru¢ce FCA Conduct of Business Sourcebook ("COBS"), a
profesionalni klienti, jak jsou definovani v natizeni (EU) ¢. 600/2014, jak je soucasti vnitrostatniho prava na
zakladée EUWA ("UK MiFIR"); a ii) vSechny kanaly pro distribuci dluhopist zplsobilym protistranam a
profesionalnim klientiim jsou vhodné. Jakéakoli osoba, kterd nasledné nabizi, prodava nebo doporucuje
dluhopisy
(dale jen "distributor') by m¢l vzit v ivahu posouzeni cilového trhu provedené vyrobci; distributor, na
kterého se vztahuje prirucka FCA Product Intervention and Product Governance Sourcebook (dale jen
"britska pravidla MiFIR pro spravu produktii"), je vSak odpovédny za provedeni vlastniho posouzeni
cilového trhu.

s ohledem na bankovky (bud’ pfijetim, nebo upfesnénim hodnoceni cilového trhu vyrobet) a uréenim
vhodnych distribu¢nich kanala.

Oznameni podle ¢l. 309B odst. 1 pism. c) singapurského ziakona o cennych papirech a terminovych
obchodech (kapitola 289) (""'SFA"): V souvislosti s ¢lankem 309B zakona o cennych papirech a
terminovych obchodech (produkty kapitalovych trhit) z roku 2018 (dale jen "nafizeni CMP 2018")
Emitent urcil, Ze Dluhopisy jsou klasifikovany jako predepsané produkty kapitalovych trhii (jak jsou
definovany v natfizeni CMP 2018) a vyloucené investicni produkty (jak jsou definovany v oznameni MAS
SFA 04-N12: Oznameni o prodeji investi¢nich produktd a oznameni MAS FAA-N16: Oznameni o
doporucenich k investiénim produkttm.
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SHRNUTI NABIDKY

.. Statni pokladna Polské republiky, zastoupena ...

Ministr financi.

2 500 000 000 americkych dolarti v nominalni hodnoté 4,875% dluhop

2033 (dale jen "Dluhopisy 2033") a dluhopisy v nominalni hodnoté
5,500 % splatné v roce 2053 ve vysi 2 500 000 000 USD (dale jen
"Dluhopisy 2053" a spolecné s Dluhopisy 2033 "Dluhopisy").

Dluhopisy 2033 jsou splatné 4. fijna 2033. Dluhopisy 2053
bude splatny 4. dubna 2053.

V nominalni hodnoté€ pfi splatnosti.

Statni pokladna mtize podle své volby ode dne véetné.

pripadajici na dobu tfi mésict pfed datem splatnosti DIuhopist
2033 az do data splatnosti Dluhopist 2033, avSak s vyjimkou tohoto
data, a od data ptipadajiciho na dobu Sesti mésict pred datem
splatnosti Dluhopist 2053 az do data splatnosti Dluhopist 2053,
avsSak s vyjimkou tohoto data, splatit v§echny, nikoliv vSak pouze
nekteré, nesplacené Dluhopisy 2033, piipadné Dluhopisy 2053, za
jejich jmenovitou hodnotu navysenou o nabé&hly tirok az do data
stanoveného pro splaceni, avSak s vyjimkou tohoto data, jak je
popsano v ¢asti "Popis DIuhopisii - Zbytkova splatnost Dluhopisii
na zdklade volby Statni pokladny". Dluhopisy nejsou jinak pied
splatnosti splatné.

Dluhopisy maji stejné pravo na splaceni jako vSechny ostatni dluhopisy.

nepodfizené zavazky Polské republiky a plna vira a Gvér Polské
republiky budou zastaveny za fadné a v€asné splaceni celé jistiny a
urokt z Dluhopisia.

Dluhopisy z roku 2033 budou uro¢eny urokovou sazbou 4,875 % za rok.

annum. DIuhopisy z roku 2053 budou uro¢eny sazbou 5,500 %
roc¢né.
dubna a 4. fijna kazdého roku, pocinaje 4. fijnem 2023.

na obdobi od 4. dubna 2023 vcetné, jak je popsano v tomto
dokumentu.

..... Dluhopisy jsou nabizeny k prodeji v téch jurisdikcich, které se

mimo Uzemi Spojenych statd, kde je poskytovani takovych
nabidek legalni. Viz "Omezeni nabidky".

Statni pokladna si vyhrazuje pravo ¢as od Casu bez

souhlas vlastnikti Dluhopist s vydanim dal$ich cennych papirt,
které maji shodné podminky (s vyjimkou data emise a ceny vefejné
nabidky), aby tyto cenné papiry mohly byt slouc¢eny s Dluhopisy,
tvofit s nimi jednu sérii a zvysit celkovou jmenovitou hodnotu
Dluhopisu.

Byla podana zadost o kétovani dluhopisti na regulovaném trhu.
na trhu lucemburské burzy cennych papirt.

Forma a vyporadani . Dluhopisy budou vydany ve formé jednoho nebo vice globalnich dluhopist, resp.

Globalni dluhopisy v plné registrované podobé¢ bez kuponi, které
budou ulozeny 4. dubna 2023 nebo pfiblizn€ k tomuto datu u
Citibank, N.A., London Branch, jako spravce a registratora.

na jméno spolecnosti Cede & Co., jakozto zmocnénce spoleénosti
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The Depository Trust Company nebo DTC. S vyjimkou piipadt
popsanych v tomto dodatku k prospektu budou skutecné podily na
Globalnich dluhopisech



zastoupené prostiednictvim uctl financnich instituci jednajicich
jménem skutec¢nych majitelt jako pfimych a neptimych ucastniki
DTC. Investofi se mohou rozhodnout drzet podily na Globalnich
dluhopisech bud’ prostfednictvim DTC ve Spojenych statech, nebo
mimo Spojené staty prostfednictvim Euroclear Bank S.A./N.V.
nebo Clearstream Banking, société anonyme, pokud jsou ucastniky
téchto systému, nebo nepiimo prostiednictvim organizaci, které
jsou ucastniky téchto systémt.

S vyjimkou pfipadl popsanych v tomto dodatku k prospektu
nebudou majitelé podilti na Globalnich dluhopisech opravnéni
nechat si Dluhopisy zaregistrovat na své jméno, neobdrzi ani
nebudou opravnéni obdrzet fyzické doruc¢eni Dluhopisti v koneéné
podobé a nebudou povazovani za drzitele Dluhopist podle
Dluhopist ani podle pozménéné a piepracované smlouvy o
fiskalnim zastoupeni, kterou se Dluhopisy fidi. Viz "Popis cennych
papirii - forma a vyporadani" v Prospektu. Oc¢ekava se, ze k
doruceni Dluhopisti dojde proti uhrad¢ ve stejny den ve formé
penéznich prostfedkt dne 4. dubna 2023 nebo pfiblizné v tento den.

Withholding Tax . . . . ... .. .. Jistina a uroky z Dluhopisti jsou splatné statem.
Statni pokladna drziteli Dluhopisu, ktery neni rezidentem Polska,
provede bez srazky nebo odpoctu dani. V pripad¢, Ze je Statni
pokladna ze zédkona povinna srazit dang, vyplati Statni pokladna
Dodatecné castky, az na urcité vyjimky, jak je popsano a v
rozsahu uvedeném v pfilozeném Prospektu v ¢asti "Popis Cennych
papirii - Vyplata Dodatecnych castek”.

Rozhodné pravo . . . ... ... .. .. Dluhopisy se fidi a vykladaji v souladu s,
zékony statu New York.

Dolozky o kolektivni akei... Dolozky budou obsahovat ustanoveni tykajici se hlasovani o zménach,
zmény a vyjimky. Tato ustanoveni se bézn¢ oznacuji jako dolozky o
kolektivnich akcich a jsou podrobnéji popsana na stranach 63 az 66
prilozeného prospektu. Podle téchto ustanoveni mtize Statni
pokladna meénit nékteré klicové podminky Dluhopisti, véetné data
splatnosti, vySe jistiny, urokové sazby a dalSich platebnich
podminek, se souhlasem drziteld (1) s ohledem na navrhované
zmény tykajici se pouze Dluhopist: (a) alespon 75 % celkové
jmenovité hodnoty nesplacenych Dluhopist, nebo (b) souhlasu s
upravou Dluhopist, ktera se tyka alespon 75 % celkové jmenovité
hodnoty Dluhopist, nebo
pisemné rozhodnuti podepsané nejméné 66 2/3 procent celkové
jmenovité hodnoty Dluhopist, které jsou v té dobé v ob&éhu, nebo
jejich jménem;
(2) s ohledem na navrhované zmény, které se tykaji dvou nebo
vice sérii dluhovych cennych papirt, véetné Dluhopist: (a)(i)
ne méné nez
75 % celkové jmenovité hodnoty nesplacenych dluhovych cennych
papirt vSech sérii, kterych se navrhovana zména tyka, vzato v
uvahu.
v souhrnu, nebo (ii) pisemné rozhodnuti podepsané nejméné 66 2/3
procent celkové jmenovité hodnoty nesplacenych dluhovych
cennych papird, kterych se navrhovana zména tyka, nebo jejich
jménem; a (b)(i) vice nez 66 2/3 procent celkové jmenovité hodnoty
nesplacenych dluhovych cennych papirt kazdé série, kterych se
navrhovana zména tyka, na samostatnych schtizich drzitelti kazdé
série,
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jednotlive, nebo (ii) pisemné rozhodnuti podepsané vice nez 50
procenty celkové jmenovité hodnoty nesplacenych dluhovych
cennych papirt kazdé série, které jsou navrhovanou zménou
dotceny, nebo jménem téchto osob. Tato ustanoveni se 1isi od
ustanoveni platnych pro nesplaceny vetejny vnéjsi dluh Polské
republiky vydany pted 2. dubnem 2015.



VYHLEDOVA PROHLASENI

Tento dodatek prospektu obsahuje vyhledova prohlaseni. VSechna prohlaseni, ktera nejsou
historickymi fakty a ktera jsou obsazena v tomto dodatku k prospektu a ktera se tykaji mimo jiné polské
ekonomiky, fiskalni situace, politiky, dluhu nebo vyhlidek, mohou pifedstavovat vyhledova prohlaseni.
Krom¢ toho 1ze vyhledova prohlaseni obecné identifikovat podle pouziti vyhledové terminologie, jako jsou
"mize", "bude", "ocekava", "projektuje", "zamysli", "odhaduje", "predpoklada”, "veri", "pokracuje",
"mohl", "mél", "chtél" apod. Prestoze se Statni pokladna domniva, ze ocekavani, kterd se odrazeji v jejich
vyhledovych prohlasenich, jsou v tuto chvili pfiméfend, nelze zarucit, Ze se tato ocekavani ukazi jako
spravna. Statni pokladna se nezavazuje aktualizovat vyhledova prohlaseni obsazena v tomto dodatku k
prospektu ani zadna jina vyhledova prohlaseni zde obsazena.
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POUZITI VYNOSU Z

Cisty vynos z prodeje Dluhopisti bude pouZit na financovani vyptjénich potieb statniho rozpodtu
Polské republiky nebo na obecné finan¢ni ucely. Statni pokladna odhaduje, ze Cisty vynos bude Cinit
priblizné 4 942 005 000 USD.



POPIS POZNAMEK

Dluhopisy budou vydéany na zdkladé Smlouvy o fiskalnim agentstvi, zndmé jako "Smlouva o
agentstvi", kterd bude uzaviena dne 4. dubna 2023 mezi Statni pokladnou, Citibank, N.A., pobocka
Londyn, znamou jako Fiskalni agent, a Banque Internationale a Luxembourg, société anonyme, znamou
jako Lucembursky agent, a spole¢né s Fiskalnim agentem znamou jako Agenti, jejiz formulaf byl predlozen
jako priloha k Registracnimu prohlaseni podle ptilohy B, které bylo vyhlaseno dne 24. biezna 2023.

Nasledujici popis struéné shrnuje néktera ustanoveni Dluhopist a Smlouvy o zprostfedkovani. Neméli
byste piedpokladat, Ze toto shrnuti je Gplné. M¢li byste si pre¢ist Registra¢ni prohlaseni, v¢etné ptiloh, a
zejména "Popis cennych papiri" v prilozeném Prospektu.

Obecné
Dluhopisy 2033 budou splatné 4. fijna 2033 a DIuhopisy 2053 budou splatné 4. dubna 2053.

Dluhopisy z roku 2033 budou uroceny sazbou 4,875 % ro¢n¢ a Dluhopisy z roku 2053 budou Groceny
sazbou 5,500 % rocn¢.

Poznamky:
* jsou vydavany na zakladé dohody o zprostfedkovani.

* Budou vydavany bez kuponi v zakonnych penézich Spojenych statti americkych v nominalnich
hodnotach 1 000 USD a jejich celych nasobki.

* budou mit pfinejmensim stejné pravo na thradu jako vSechny ostatni nezajisténé a nepodiizené platebni
zavazky Polské republiky, s vyjimkou zavazku, které mohou byt upfednostnény na zakladé kogentnich
ustanoveni platnych pravnich ptedpisii. Polska republika nebude upfednostiovat jeden zavazek pied
druhym na zaklad¢ priority data emise nebo mény platby.

* Nebudou predcasné splatné podle volby Statni pokladny nebo jejich registrovanych drziteld, s
vyjimkou pfipadu, kdy Statni pokladna vyzve k thradé dluhopisii se zbytkovou splatnosti. Viz
nize "Vyzva k uhradeé zbytkové splatnosti podle volby Statni pokladny".

» Nebudou podléhat zadnému umotovacimu fondu, ktery by statni pokladna poskytovala na umotrovani
Dluhopisi.

Pti splatnosti obdrzite 100 % jmenovité hodnoty vasich dluhopisiti a nabéhly a nezaplaceny urok do
data splatnosti. Statni pokladna mize bez souhlasu majitelit Dluhopist vydat dalsi dluhopisy se stejnym
potfadim, stejnou irokovou sazbou, splatnosti a dal§imi podminkami jako DIuhopisy. Jakékoli dodate¢né
dluhopisy mohou spolu s Dluhopisy tvofit jednu sérii Dluhopisti podle Agenturni smlouvy.

Zdjem:

* Budou splatné v terminech uvedenych na obalce tohoto dodatku prospektu v zakonnych penézich
Spojenych stati americkych registrovanym drziteliim Dluhopist na konci pracovni doby dne 20.
bfezna a 19. zafi, podle okolnosti pfed datem platby (dale jen "Rozhodny den").

* Vypocet se provadi na zaklad¢ roku o 360 dnech a dvanacti mésicich o 30 dnech.
* Vznika od 4. dubna 2023.
* Vyplaty budou zahajeny 4. fijna 2023.

Zbytkova splatnost Call podle volby statni pokladny

Statni pokladna mtze podle své volby od data, které pfipada na tfi mésice pfed datem splatnosti
Dluhopist 2033, v¢etné tohoto data, do data splatnosti Dluhopisti 2033, av§ak s vyjimkou tohoto data, a od
data, které pripada na Sest mésict pred datem splatnosti DIuhopisti 2053, véetné tohoto data, do data
splatnosti Dluhopisti 2053, avsak s vyjimkou tohoto data, po pfedchozim ozndmeni nejméné 30 a nejvice 60
kalendarnich dnti pfedem



majitelim Dluhopisi v souladu s podminkami Dluhopist (toto ozndmeni bude neodvolatelné a bude v ném
uvedeno datum stanovené pro splaceni), splatit v§echny, nikoliv vS§ak pouze nékteré, nesplacené DIuhopisy
2033, ptipadné Dluhopisy 2053, za jejich jmenovitou hodnotu plus nab&hly urok az do data stanoveného
pro splaceni, avsak s vyjimkou tohoto data.

Fiskalni agent

Povinnosti zastupct se fidi smlouvou o zastoupeni. Statni pokladna mtize vést vkladové ucty a
provadét dalsi bankovni operace v ramci bézné obchodni ¢innosti se zastupci.

Citibank, N.A., pobocka Londyn, je fiskalnim agentem Dluhopist na zakladé Agentské smlouvy.

Fiskalni agent je zastupcem Statni pokladny, neni spravcem vlastnikdi Dluhopisti a nemé odpovédnost
ani povinnost jednat za vlastniky Dluhopist jako spravce.

Formulaf* a registrace

Dluhopisy budou vydany ve formé jednoho nebo vice plné registrovanych globélnich dluhopisti neboli
"Globalnich dluhopisii", které budou ulozeny u spolecnosti The Depository Trust Company, New York,
New York (dale jen "Depozitai" nebo "DTC"), nebo na jeji ucet, a budou registrovany na jméno
spole¢nosti Cede & Co., ktera je poveéfenou osobou Depozitare. Skute¢né podily na Globalnich dluhopisech
budou zastoupeny prostfednictvim zaknihovanych ucta finanénich instituci, které jednaji jménem
skute¢nych vlastnikti jako pfimi a nepfimi ti€astnici depozitaie.

Investofi se mohou rozhodnout drzet podily na Globalnich dluhopisech ve Spojenych statech
prostfednictvim Depozitaie nebo v Evropé prostiednictvim Euroclear Bank S.A./N.V., neboli Euroclear,
nebo Clearstream Banking, société anonyme, nebo Clearstream, Luxembourg, pokud jsou ucastniky téchto
systémi, nebo nepifimo prostfednictvim organizaci, které jsou ti¢astniky téchto systému. Euroclear a
Clearstream, Luxembourg budou drZet podily jménem svych Gcastnikt prostfednictvim Gétd cennych
papirt zakaznikli vedenych na jméno Euroclear a Clearstream, Luxembourg v uc¢etnich knihéach ptislusnych
depozitaia, kteti zase budou drzet tyto podily na Gctech cennych papirt zakaznik vedenych na jméno
depozitaia v acetnich knihach depozitare.

Clearingové systémy

Depozitat oznamuje, ze je ucelovou svéienskou spolecnosti zalozenou podle newyorského bankovniho
zékona, "bankovni organizaci" ve smyslu newyorského bankovniho zakona, ¢lenem Federalniho rezervniho
systému, "clearingovou spolecnosti" ve smyslu newyorského jednotného obchodniho zédkoniku a
"clearingovou agenturou" registrovanou podle ustanoveni oddilu 17A zakona o burze cennych papirti z roku
1934 neboli zakona o burze. Depozitar drzi cenné papiry, které u né&j ulozili jeho ucastnici, a usnadiuje
vyporadani transakci mezi jeho ucastniky s témito cennymi papiry prostiednictvim elektronickych
pocitacovych zmén zaknihovanych cennych papirt na uctech tc¢astniki, ¢imz odpada nutnost fyzického
pohybu certifikatti cennych papiri. Mezi ucastniky depozitafe patii makléii a obchodnici s cennymi papiry
(vCetné upisovatell), banky, svétenské spolecnosti, clearingové spolecnosti a nékteré dalsi organizace, z
nichz nékteré (a/nebo jejich zastupci) vlastni depozitaf. Pristup k systému zaknihovanych cennych papira
Depozitate maji i dalsi subjekty, jako jsou banky, makléfi, dealeti a svétenské spoleénosti, které provadéji
clearing prostfednictvim icastnika nebo s nim udrzuji pfimy ¢i nepfimy vztah tschovy.

Euroclear uvadi, ze jim provozovany systém Euroclear byl vytvofen v roce 1968 za uc¢elem drzeni
cennych papird pro své ucastniky neboli Euroclear Participants a za ticelem z¢tovani a vypotradani
transakeci mezi Euroclear Participants prostfednictvim soucasného elektronického zaknihovaného doruceni
za uplatu, ¢imz se eliminuje potieba fyzického pohybu certifikat a jakékoli riziko plynouci z nedostatku
soucasnych prevodi cennych papirt a hotovosti. Euroclear poskytuje rizné dalsi sluzby, véetné pujcek a
vypujéek cennych papiri, a rozhrani s domécimi trhy v nékolika zemich. Mezi ucastniky Euroclear patii
banky (vCetné centralnich bank), makléfi a obchodnici s cennymi papiry a dalsi profesionalni finan¢ni
zprosttedkovatelé a mohou mezi né patfit i upisovatelé. Nepfimy pfistup do systému Euroclear maji také
dalsi spolecnosti, které provadéji clearing prostiednictvim ucastnika Euroclear nebo s nim udrzuji piimy ¢i
nepiimy vztah jako spravci.

Ucty pro zaétovani cennych papirti a penézni ¢ty u Euroclear se fidi Podminkami pouzivani Euroclear
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a souvisejicimi provoznimi postupy systému Euroclear a platnymi belgickymi pravnimi predpisy, souhrnné
nazyvanymi "Podminky Euroclear". Podminky Euroclear
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Podminky upravuji pfevody cennych papirt a hotovosti v ramci systému Euroclear, vybéry cennych papirt
a hotovosti ze systému Euroclear a pfijimani plateb tykajicich se cennych papirt v systému Euroclear.
Vsechny cenné papiry v systému Euroclear jsou drzeny na zakladé zastupitelnosti bez prifazeni konkrétnich
certifikati ke konkrétnim uctim pro zactovani cennych papirti. Euroclear jedna podle Podminek Euroclear
pouze jménem ucastnikti Euroclear a nema zadnou evidenci ani vztah k osobam, které drzi cenné papiry
prostfednictvim tcastnikti Euroclear.

Vyplaty tykajici se Dluhopist drzenych ve prospéch prostfednictvim Euroclear budou piipsany na
penézni Ucty tcastnikti Euroclear v souladu s Podminkami Euroclear v rozsahu, v jakém je obdrzi
Euroclear.

Spolecnost Clearstream, Lucembursko oznamuje, ze je zalozena podle lucemburského prava jako
profesionalni depozitaf. Spolecnost Clearstream, Luxembourg drzi cenné papiry pro své zacastnéné
organizace neboli ucastniky Clearstream a usnadiuje zuctovani a vyporadani transakci s cennymi papiry
mezi UCastniky Clearstream prostfednictvim elektronickych zaknihovanych zmén na Gétech Gcastnik
Clearstream, ¢imz eliminuje potfebu fyzického pohybu certifikatti. Clearstream, Lucembursko poskytuje
ucastnikiim Clearstream mimo jiné sluzby Gschovy, spravy, zi¢tovani a vyporadani mezinarodné
obchodovanych cennych papirt a ptijcovani a vypujcky cennych papird. Clearstream, Lucembursko
spolupracuje s domacimi trhy v né€kolika zemich. Jako profesiondlni depozitai podléha Clearstream,
Luxembourg regulaci Lucemburského ménového institutu. Uastniky Clearstream jsou uznavané finanéni
instituce po celém svété, véetné upisovatelll, makléiti a obchodniki s cennymi papiry, bank, trustovych
spolecnosti, clearingovych spolec¢nosti a n€kterych dalsich organizaci, a mohou mezi né patfit i upisovatelé.
Neptimy pristup ke Clearstream, Lucembursko maji i dalsi subjekty, jako jsou banky, makléfi, obchodnici s
cennymi papiry a svéfenské spoleénosti, které provadéji clearing prostiednictvim Uastnika Clearstream
nebo s nim udrzuji pfimy ¢i nepiimy depozitaisky vztah.

Vyplaty tykajici se Dluhopist drzenych ve prospéch prostiednictvim spolecnosti Clearstream,
Lucembursko budou pfipsany na penézni ucty ucastnikti Clearstream v souladu s jejimi pravidly a postupy
v rozsahu, v jakém je obdrzi Clearstream, Lucembursko.

Vlastnické pravo k zaknihovanym podiliim na Dluhopisech prechazi registraci zaknihovaného prevodu
v evidenci Euroclear, Clearstream, Luxembourg nebo DTC v souladu s jejich pfislusnymi postupy.
Zaknihované podily na Dluhopisech mohou byt pfevadény v ramci systému Euroclear a Clearstream,
Lucembursko a mezi Euroclear a Clearstream, Lucembursko v souladu se zakonem ¢. 256/2004 Sb.
s postupy stanovenymi pro tyto ucely spolecnostmi Euroclear a Clearstream v Lucemburku. Zaknihované
podily na Dluhopisech Ize prevadét v ramci DTC v souladu s postupy stanovenymi pro tento ucel DTC.
Pfevody zaknihovanych podilt na Dluhopisech mezi spolecnostmi Euroclear a Clearstream, Lucembursko a
DTC mohou byt provadény v souladu s postupy stanovenymi pro tento ucel spole¢nostmi Euroclear,
Clearstream, Lucembursko a DTC.

Definitivni poznamky

Individualni certifikaty tykajici se Dluhopisti nebudou vydavany vyménou za Globalni dluhopisy, s
vyjimkou velmi omezenych ptipadt. Pokud DTC nebo kazdy z Euroclear a Clearstream, Luxembourg
oznami Ministerstvu financi, Ze neni ochoten nebo schopen pokracovat jako clearingovy systém v
souvislosti s Globalnimi dluhopisy nebo, pouze v ptipadé DTC, DTC piestane byt clearingovou agenturou
registrovanou podle Zakona o burze a v kazdém pfipadé nebude Ministerstvem financi jmenovan
nastupnicky clearingovy systém do 90 dni od obdrzeni takového oznameni od Euroclear, Clearstream,
Luxembourg nebo DTC nebo poté, co se dozvi, ze DTC jiz neni takto registrovan, Statni pokladna vyda
nebo nechd vydat individudlni certifikaty v registrované podobé na zaklad¢ registrace pfevodu nebo
vymeénou za zaknihované podily na Dluhopisech predstavované
takové Globalni dluhopisy pii doruc¢eni nebo takové Globalni dluhopisy ke zruseni.

Budou-li takové certifikaty vydany a budou-li Dluhopisy kotovany na lucemburské burze cennych
papirt a budou-li to vyzadovat pravidla lucemburské burzy cennych papirt, bude lucembursky agent
ptsobit jako platebni agent a agent pro pifevody v Lucembursku a majitelé Dluhopisti budou moci pfijimat
platby a provadét jejich pfevody v kancelafich lucemburského agenta na adrese 69 route d'Esch, L-2953
Luxembourg. Po dobu, kdy budou Dluhopisy kétovany na lucemburské burze cennych papirt a tato burza
to bude vyzadovat, bude Ministerstvo financi zvefejnovat veskeré zmény tykajici se totoznosti nebo sidla
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lucemburského agenta ve zvlastnim



v pfednim lucemburském deniku, kterym by mél byt d'Wort, nebo na internetovych strankach lucemburské
burzy cennych papirt na adrese www.bourse.lu.

Platby z globalnich dluhopisu

Pocatecni vyporadani Dluhopisiti bude provedeno v okamzité dostupnych penéznich prostiedcich.
Obchodovani na sekundarnim trhu mezi ucastniky DTC bude probihat béznym zptisobem v souladu s
pravidly depozitafe a bude vypotfadano v okamzité dostupnych penéznich prostiedcich pomoci systému
depozitafe pro vypotradani ve stejny den.

Obchodovani na sekundarnim trhu mezi ucastniky Euroclear a/nebo Clearstream bude probihat béznym
zpusobem v souladu s platnymi pravidly a provoznimi postupy Euroclear a Clearstream v Lucembursku a
bude vyporadano pomoci postuptl platnych pro konvenéni eurobondy v okamzité dostupnych prostiedcich.

Kfizové trzni pfevody mezi osobami, které drzi cenné papiry pfimo nebo nepiimo prostiednictvim
depozitafe na jedné strané a pfimo nebo nepiimo prostfednictvim tcastnikli Euroclear nebo Clearstream na
strané druhé, budou provadény v depozitafi v souladu s pravidly depozitafe jménem Euroclear nebo
Clearstream, Lucembursko, podle toho, co je relevantni; takové kiizové trzni transakce vSak budou
vyzadovat doru¢eni pokyni Euroclear nebo Clearstream, Lucembursko, podle toho, co je relevantni,
protistranou v tomto systému v souladu s jeho pravidly a postupy a v jeho stanovenych lhtitach
(evropského ¢asu). Euroclear
nebo Clearstream, Lucembursko, pokud transakce spliiuje jeho pozadavky na vyporadani, vyda pokyn k
provedeni kone¢ného vyporadani jeho jménem predanim nebo pfijetim Dluhopist v Depozitafi a
provedenim nebo pfijetim platby v souladu s béznymi postupy pro vyporadani prostredktl ve stejny den,
které se vztahuji na Depozitaie. Ucastnici Euroclear a uéastnici Clearstream nemohou vydavat pokyny
piimo depozitafi.

Vzhledem k rozdiliim v ¢asovych pasmech budou pfipsani Dluhopisi pfijatych v systému Euroclear
nebo Clearstream, Lucembursko v disledku transakce s ucastnikem DTC provedena béhem nasledného
zpracovani vyporadani cennych papirti a datovana nasledujici pracovni den po dni vyporadani depozitare.
Tyto dobropisy nebo jakékoli transakce s takovymi DIuhopisy vyporadané béhem takového postupu budou
v takovy pracovni den oznameny pfislusnym tGc¢astnikim Euroclear nebo Clearstream. Penézni prostiedky
prijaté v Euroclear nebo Clearstream, Luxembourg v diisledku prodeje Dluhopist ucastnikem Euroclear
nebo ucastnikem Clearstream nebo jejich prostfednictvim tcastnikovi DTC budou pfijaty s hodnotou v den
vyporadani depozitafe, ale budou k dispozici na pfisluSném penéznim uctu Euroclear nebo Clearstream,
Luxembourg az od pracovniho dne nasledujiciho po vyporadani v
depozitar.

Ptestoze Depozitaf, Euroclear a Clearstream, Lucembursko souhlasili s vySe uvedenymi postupy, aby
usnadnili pfevody Dluhopisi mezi ucastniky Depozitaie, Euroclear a Clearstream, Lucembursko, nejsou
povinni tyto postupy provadét ani nadale provadét a tyto postupy mohou byt kdykoli zménény nebo
ukonceny.

Oznameni

Dokud jsou Dluhopisy kotovany a ptijaty k obchodovani na regulovaném trhu lucemburské burzy
cennych papird a dokud to vyzaduji pravidla lucemburské burzy cennych papirt, budou veskera oznameni
tykajici se Dluhopist zvefejiiovana v jednom z piednich vSeobecné distribuovanych deniki v
Lucembursku, kterym by mél byt d'Wort, nebo na internetovych strankach lucemburské burzy cennych
papirti na adrese www.bourse.lu.

Dal§i podminky

Dalsi podminky Dluhopisti, véetné zdporné zastavni smlouvy a pfipadl neplnéni, jsou uvedeny v ¢asti
"Popis cennych papiri" v ptilozeném Prospektu.
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DANE

V nasledujicim textu jsou shrnuty néktere uvahy tykajici se polské a americké federalni dané z prijmu, které
se vas mohou tykat, pokud investujete do Dluhopisi. Toto shrnuti vychazi z nyni platnych zakonu, predpisii,
rozhodnuti a vyrokii, z nichz kazdy se muze zmeénit. Jakdakoli takova zména by se mohla uplatnit se zpétnou
platnosti a mohla by ovlivnit dalsi platnost tohoto shrnuti.

Toto shrnuti nepopisuje vsechny dainové aspekty, které mohou byt pro vas nebo vasi situaci relevantni,
zejména pokud se na vas vztahuji zvlastni danova pravidla. O danovych diisledcich drzby DIuhopisii, véetne
relevance pro Vasi konkrétni situaci, jakoz i o statnich, mistnich nebo jinych danovych zakonech byste se méli
poradit se svym dannovym poradcem.

Polské daiiové aspekty

Dariovi nerezidenti - fyzické osoby

Podle ¢l. 3 odst. 2a zakona o dani z piijmu fyzickych osob ze dne 26. ¢ervence 1991 (dale jen "zakon o
dani z ptijmu fyzickych osob") podléhaji fyzické osoby, které nemaji bydlisté v Polsku, dani pouze z piijmt
(vynosti) dosazenych v Polsku (omezena dafiova povinnost).

Podle ¢lanku 3 odst. 2b zédkona o PIT se piijmy (vynosy) dosazenymi na uzemi Polské republiky rozumi
zejména piijmy (vynosy) z:

(i)  prace vykonavané v Polské republice na zakladé sluzebniho poméru, pracovniho poméru,
systému prace mimo pracovisté a druzstevniho pracovniho pomeéru, bez ohledu na misto vyplaty
odmeény;

(il)) cinnost vykonavana osobné v Polské republice bez ohledu na misto vyplaty odmény;

(iii) podnikatelska ¢innost vykonavana v Polské republice, a to i prostfednictvim zahranicni
provozovny umisténé v Polské republice;

(iv) nemovity majetek nachazejici se v Polské republice nebo prava k takovému majetku, véetné
jeho uplného nebo ¢asteéného zcizeni nebo zcizeni jakychkoli prav k takovému majetku;

(v) cenné papiry a finanéni derivaty, které jsou pfijaty k vefejnému obchodovani na uzemi Polské
republiky na regulovaném burzovnim trhu, véetné pfijmut (vynosi) z prodeje téchto cennych
papirt, a vykon prav vyplyvajicich z vyse uvedeného;

(vi) prevod vlastnictvi akcii spole¢nosti, veskerych prav a povinnosti ve spole¢nosti, ktera neni
pravnickou osobou, nebo akcii investi¢éniho fondu, instituce podilového fondu nebo jiné
pravnické osoby a prav obdobného charakteru, nebo pohledavek vyplyvajicich z drzby téchto
akcii, veskerych prav a povinnosti, ucastnickych titulti nebo prav, pokud nejméné 50 % majetku
takové spolec¢nosti, spolecnosti, ktera neni pravnickou osobou, takového investi¢niho fondu,
instituce podilového fondu nebo jiné pravnické osoby pfimo nebo nepiimo tvofi nemovitosti
nachazejici se na tzemi Polské republiky nebo prava k témto nemovitostem;

(vii) prevod vlastnictvi akcii, vSech prav a zavazka, podild v investi¢cnim fondu nebo prav
obdobného charakteru v realitni spolec¢nosti (ve smyslu polskych danovych predpisi);

(viii) zuc¢tované pohledavky, véetné pohledavek danych k dispozici, vyplacenych nebo odectenych,
fyzickymi osobami, pravnickymi osobami nebo organiza¢nimi slozkami bez pravni
subjektivity, které maji bydlisté, sidlo nebo spravni radu v Polské republice, bez ohledu na
misto uzavieni smlouvy a misto plnéni, a

(ix) nerealizované zisky, jak je uvedeno v nafizenich o dani na vystupu.

Vzhledem k tomu, Ze emitentem je polsky subjekt, mél by byt piijem z dluhopist povazovan za pfijem
dosazeny v Polsku.
Podle ¢l. 21 odst. 1 bodu 130 zédkona o PIT se vsak uroky z dluhopisti nabizenych na zahrani¢nich trzich a
prijmy z nich
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z prodeje téchto Dluhopisti za odménu, kterou obdrzi fyzické osoby, které nejsou danovymi rezidenty
Polské republiky, jsou osvobozeny od polské dan¢ z pfijmi fyzickych osob.

Ackoli se neocekava zadna polska srazkova dan z uroku splatnych z Dluhopist nabizenych na
zahranicnich trzich danovym nerezidentiim a polské danové predpisy v zasadé nevyzaduji zadnou zvlastni
dokumentaci, ktera by potvrzovala pravo dailového poplatnika-nerezidenta uplatnit vyjimku uvedenou v
¢lanku 21 odst. 1 bodu 130 zakona o dani z pfijmu, ktera by umoznila platci dané nevybirat polskou
srazkovou dan, nelze vyloucit, Ze v praxi mize byt pozadovana nebo vyzadovana urcitd dokumentace k
identifikaci tohoto danového poplatnika jako danového nerezidenta, ktery je pfijemcem platby ve smyslu
polskych danovych predpist, a k uplatnéni osvobozeni od dané.

Pokud vSak osoba, ktera neni polskym daiiovym rezidentem, vykonava v Polsku jakoukoli
podnikatelskou ¢innost a Dluhopisy a/nebo jakykoli pfijem z téchto Dluhopist souvisi s touto polskou
¢innosti, mize byt tato osoba, ktera neni polskym danovym rezidentem, povinna ptiznat svij piijem z
Dluhopist v Polsku. Kromé toho, ac¢koli by se vyse uvedené vyjimky obecné stale uplatiiovaly, nelze
vyloucit, ze pfipadné pfijmy z titulu kurzovych rozdilti by mohly podléhat polskému zdanéni. O své
konkrétni situaci byste se méli poradit se svym dafiovym poradcem.

Podle § 41 odst. 4aa zékona o danich z pfijma je platce dané pii ovéfovani podminek pro uplatnéni
niz$i sazby srazkové dané nebo pro osvobozeni od dané nebo podminek pro nevybrani srazkové dané
vyplyvajicich z ustanoveni dafiovych zadkont povinen postupovat s nalezitou péci. Pii posuzovani, zda byla
vynalozena nalezita péce, se piihlizi k povaze, rozsahu ¢innosti platce dan¢ a ke vztahu ve smyslu § 23m
odst. 1 bodu 5 zékona o danich z pfijmi mezi platcem dan¢ a poplatnikem
(4. zda je platce dané spojen s danovym rezidentem, ktery neni polskym danovym rezidentem, podle
polskych predpisti o pfevodnich cenach). Viz také oddil "Zvidstni ustanoveni o srazkové dani z velkych plateb
nepolskym darnovym rezidentiim, kteri jsou spojenymi osobami" nize. Potencidlnim investorim do
Dluhopist se doporucuje, aby si v takovém pripad¢ vyhledali vlastni odborné poradenstvi ohledné srazkové
dang.

Podle § 41 odst. 4 zékona o dani z piijmu je platce troka, ktery neni fyzickou osobou, kterd nejednéd v
ramci své podnikatelské ¢innosti, povinen vybirat pausalni dan z pfijmt z uskuteénénych plateb (plnéni)
nebo z penéz ¢i jejich ekvivalentl poskytnutych poplatnikovi. Podle ¢lanku 41 odst. 4d zakona o PIT by
vsak subjekty, které vedou €ty cennych papirt pro fyzické osoby a vystupuji jako platci dané€, mély srazit
dan z téchto urokovych pfijma, pokud tyto trokové piijmy byly dosazeny na tizemi Polska a souviseji s
registrovanymi cennymi papiry a vyplata tirokt fyzické osobé (poplatnikovi) je provadéna prostiednictvim
téchto subjektti. Tato pravidla by se méla vztahovat také na subjekty uvedené v ¢l. 3 odst. 2 zakona o
danich z pfijmt préavnickych osob.

o dani z pfijmu ze dne 15. tinora 1992 (dale jen "zakon o dani z pfijmi pravnickych osob") v rozsahu, v
jakém vykonavaji podnikatelskou ¢innost prostiednictvim zahrani¢ni provozovny nachazejici se na uzemi
Polské republiky, pokud ucet, na kterém jsou dané cenné papiry evidovany, souvisi s ¢innosti této
provozovny. Zahrani¢ni subjekt, ktery nevykonava ¢innost prostfednictvim stalé provozovny v Polsku,
napf. zahrani¢ni investi¢ni spole¢nost, ktera nevykonava ¢innost prosttednictvim polské stalé provozovny,
by proto nemél byt povinen srazet dan.

Podle § 45 odst. 3b zdkona o dani z pfijmu fyzickych osob je v pfipad¢, ze dan neni srazena, fyzicka osoba
povinna dan sama vyuctovat v roénim zac¢tovani dan€. Podle ¢l. 45 odst. 1 zakona o PIT se ro¢ni dafiové
priznani podava do 30. dubna néasledujiciho roku.

Zvlastni disledky srazkové dan€ se mohou tykat plateb na souhrnné ucty ve smyslu ustanoveni zakona
0 obchodovani s finan¢nimi nastroji ze dne 29. cervence 2005 (dale jen "souhrnné uéty"). V souladu s ¢l.
30a odst. 2a zakona o dani z ptijmu, pokud jde o ptfijmy (vynosy) z Groki poukazanych poplatniktim, ktefi
maji prava spojena s cennymi papiry registrovanymi na souhrnnych uctech
jejichz totoZznost nebyla platci dané odhalena v souladu se zakonem o obchodovani s finan¢nimi nastroji, by
mél platce dané srazit 19% pausalni dan ze souhrnného pfijmu (vynosu) uvolnéného ve prospéch vsech
téchto poplatnikii prostfednictvim majitele souhrnného uctu. Podle
Podle ¢l. 41 odst. 10 zakona PIT jsou platci dané z cennych papirQ registrovanych na souhrnnych uctech
subjekty, které vedou souhrnné ucty, jejichz prostfednictvim jsou splatné ¢astky odvadény. Dan se vybira v
den, kdy jsou dluzné ¢astky dany k dispozici majiteli souhrnného uctu. Tato pravidla by se méla vztahovat i
na subjekty uvedené v ¢l. 3 odst. 2 zakona o danich z piijmua v rozsahu, v jakém vykonavaji podnikatelskou
¢innost
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prostfednictvim zahrani¢ni provozovny nachazejici se na uzemi Polské republiky, pokud ucet, na kterém
jsou dané cenné papiry evidovany, souvisi s ¢innosti této provozovny. V dusledku toho zahrani¢ni subjekty,
které nepuisobi prostiednictvim polské stalé provozovny, napt. zahrani¢ni investi¢ni spole¢nosti,

by nemeéla byt povinna dan srazit.
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Podle § 41 odst. 4da zdkona o dani z pfijmu fyzickych osob za okolnosti uvedenych v § 41 odst. 4d
(obecné subjekty, které vedou tcty cennych papirt pro fyzické osoby a plni funkei platce dané) a § 41 odst.
10 (obecné subjekty, které vedou souhrnné Gty a plni funkci platce dané), subjekty provadéjici platby
splatné prostfednictvim G¢td cennych papirt nebo souhrnnych Gctt jsou povinny oznamit subjektim
vedoucim tyto cty, ze mezi nimi a dailovym poplatnikem existuje vztah ve smyslu ¢l. 23m odst. 1 bodu 5
(spojené osoby - viz definice nize) a Ze bude prekrocena ¢astka uvedena v § 12 (obecné 2 miliony PLN), a
to nejméné sedm dni pied provedenim platby. Subjekty poskytujici tyto informace jsou povinny je pred
provedenim skutecné platby aktualizovat, pokud se zméni okolnosti, kterych se informace tykaji. Kromé
toho se v souladu s €l. 41 odst. 12d zdkona o PIT za okolnosti uvedenych v oddilech
4d (zpravidla subjekty, které vedou uéty cennych papira pro fyzické osoby a plni funkci platce dang) a 10
(zpravidla subjekty, které vedou souhrnné ucty a plni funkci platce dané), nadmérny odpocet (zpravidla nad
castku PLN
2 miliony) a existenci vztahu uvedeného v § 12 urci subjekt, ktery vede ucty cennych papirti nebo souhrnné
ucty. Subjekt vedouci uéty cennych papirti nebo souhrnné Géty nezohlediuje ¢astky plateb, z nichz byla
vybrana dan podle ¢l. 30a odst. 2a.

Pokud je srazkova dan vyzadovana zakonem, méla by Statni pokladna Polské republiky jako emitent v
zasad¢ vyplatit dodatecné ¢astky, v jejichz dusledku by drzitelé Cennych papirt obdrzeli takové ¢astky,
které by obdrzeli, kdyby takova srazka nebyla vyzadovana, v souladu s kapitolou "Popis Cennych papiru -
Vyplata dodatecnych castek" v ptilozeném Prospektu.

Dariovi nerezidenti Polska - poplatnici dané 7 prijmii pravnickych osob

Podle ¢l. 3 odst. 2 zakona o dani z pfijmu pravnickych osob jsou poplatnici, ktefi nemaji sidlo nebo
spravni radu na uzemi Polské republiky, povinni platit dait vyhradné z pfijmt dosazenych na uzemi Polské
republiky.

Podle ¢l. 3 odst. 3 zakona o dani z pfijmt pravnickych osob se piijmy (vynosy) dosazenymi na uzemi
Polské republiky rozumi zejména piijmy (vynosy) z:

(i)  vSechny druhy ¢innosti vykonavané v Polské republice, a to i prostfednictvim zahrani¢ni
provozovny umisténé v Polské republice;

(i) nemovity majetek nachazejici se v Polské republice nebo prava k takovému majetku, véetné
jeho uplného nebo ¢astecného zcizeni nebo zcizeni jakychkoli prav k takovému majetku;

(i) cenné papiry a finan¢ni derivaty, které jsou piijaty k vefejnému obchodovani na tizemi Polské
republiky na regulovaném burzovnim trhu, v€etné pfijmut (vynosi) z prodeje téchto cennych
papirt, a vykon prav vyplyvajicich z vySe uvedeného;

(iv) pfevod vlastnictvi akcii spolecnosti, veskerych prav a povinnosti ve spolecnosti, ktera neni
pravnickou osobou, nebo akcii investi¢niho fondu, instituce podilového fondu nebo jiné
pravnické osoby a prav obdobného charakteru, nebo pohledavek vyplyvajicich z drzby téchto
akcii, veskerych prav a povinnosti, ticastnickych titulti nebo prav, pokud nejméné 50 % majetku
takové spole¢nosti, spolecnosti, ktera neni pravnickou osobou, takového investicniho fondu,
instituce podilového fondu nebo jiné pravnické osoby pfimo nebo nepiimo tvoii nemovitosti
nachazejici se na tzemi Polské republiky nebo prava k témto nemovitostem;

(v) prevod vlastnictvi akcii, vSech prav a zavazka, podila v investi¢énim fondu nebo prav
obdobného charakteru v realitni spole¢nosti (ve smyslu polskych danovych predpisi);

(vi) zactované pohledavky, véetné pohledavek danych k dispozici, vyplacenych nebo odectenych,
fyzickymi osobami, pravnickymi osobami nebo organiza¢nimi slozkami bez pravni
subjektivity, které maji bydlisté, sidlo nebo spravni radu v Polské republice, bez ohledu na
misto uzavieni smlouvy a misto plnéni, a

(vii) nerealizované zisky, jak je uvedeno v nafizenich o dani na vystupu.
Vzhledem k tomu, zZe emitentem je polsky subjekt, mél by byt piijem z dluhopisti povazovan za pfijem

dosazeny v Polsku.
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Podle ¢1.21 odst.1 zakona o dani z pfijmu pravnickych osob ¢ini dan z pfijmu, ktery na uzemi Polské
republiky obdrzi poplatnici uvedeni v ¢1.3 odst.2 (danovi nerezidenti), zejména z: irokl, nékterych
licen¢nich poplatku, sluzeb v oblasti prizkumu trhu, pravnich sluzeb, reklamy, zpracovani dat, fizeni a
kontroly a poradenstvi a jinych podobnych sluzeb, 20 % z piijmu.

Podle ¢l. 17 odst. 1 bodu 50 zakona o dani z pfijmu pravnickych osob jsou vSak uroky z dluhopist
nabizenych na zahrani¢nich trzich a pfijmy z prodeje téchto dluhopisti za uplatu, které obdrzely subjekty,
které nemaji sidlo a vedeni v Polské republice, osvobozeny od polské dané z ptijmu pravnickych osob.

Ackoli se neocekava zadna polska srazkova dan z uroki splatnych z Dluhopisii nabizenych na
zahrani¢nich trzich dailovym nerezidentiim a polské danové predpisy v zasadé nevyzaduji zddnou zvlastni
dokumentaci, ktera by potvrzovala pravo daiiového poplatnika-nerezidenta uplatnit vyjimku uvedenou v
¢lanku 17 odst. 1 bodu 50 zdkona o danich z ptijma, ktera by umoznila platci dané nevybirat polskou
srazkovou dan, nelze vyloucit, ze v praxi mize byt pozadovana nebo vyzadovana urcita dokumentace k
identifikaci tohoto danového poplatnika jako danového nerezidenta, ktery je pfijemcem platby ve smyslu
polskych danovych ptedpisd, a k uplatnéni osvobozeni od dané¢.

Podle § 26 odst. 1 zdkona o danich z pfijmt jsou pravnické osoby, organizaéni slozky bez pravni
subjektivity a fyzické osoby podnikatelé, které vyplaceji dluzné ¢astky z divodii uvedenych v § 21 odst. 1,
povinny jako platci dané vybirat z téchto vyplat srazkovou dan pausalni ¢astkou.

Podle § 26 odst. 1 zdkona o danich z pfijmu je platce dané pti ovéfovani podminek pro uplatnéni
snizené sazby srazkové dané (jiné nez 20 %, ktera se vztahuje na vSechny platby uvedené v § 21 odst. 1
zékona o danich z piijmu) nebo pro osvobozeni od dan¢, ptipadné podminek pro nevybrani srazkové dané,
které vyplyvaji ze zvlastnich pfedpisti nebo smluv o zamezeni dvojiho zdanéni, povinen postupovat s
nalezitou péci. Pti posuzovani, zda byla vynalozena nalezita péce, je tieba zohlednit charakter, rozsah
¢innosti platce dan€ a vztah ve smyslu § 11a odst. 1 bodu 5 zdkona o danich z pfijmu (spojené osoby - viz
definice nize) mezi platcem dané a danovym poplatnikem. Viz také oddil "Zvlastni ustanoveni o srazkové
dani z velkych plateb nepolskym danovym rezidentim, kteri jsou spojenymi osobami" nize. Potencialnim
investorum do Dluhopisid se doporucuje, aby si v takovém piipadé vyhledali vlastni odborné poradenstvi
ohledné srazkové dané. Pokud je srazkova dai srazena osobé, ktera neni polskym dafiovym rezidentem,
obdrzet
vraceni této dané by se m¢l danovy poplatnik obratit na svého danového poradce.

Podle ¢l. 26 odst. 2c odst. 1 zakona o danich z pfijmi by subjekty, které vedou ucty cennych papird pro
danové poplatniky a piisobi jako platci dané, mély srazit dan z téchto urokovych piijmi, pokud tyto
urokové ptijmy (vynosy) byly dosazeny v Polsku a souviseji s cennymi papiry evidovanymi na uvedenych
uctech a vyplata urokii danovému poplatnikovi je provadéna prostiednictvim uvedenych subjektd. Toto
pravidlo by se mélo vztahovat i na subjekty uvedené v €l. 3 odst. 2 zakona o danich z pfijmi (tj.
nerezidenty) v rozsahu, v jakém vykonavaji ekonomickou ¢innost prostfednictvim zahrani¢ni provozovny
nachdazejici se na tizemi Polské republiky, pokud ucet, na némz jsou dané cenné papiry evidovany, souvisi s
¢innosti této provozovny.

Zvlastni dasledky srazkové dané se mohou tykat plateb na Gty Omnibus. Podle ¢1. 26 odst. 2a
zakona o dani z pfijmt pravnickych osob, pokud jde o pfijmy (vynosy) z Grokd poukazanych
poplatnikim, ktefi maji prava spojend s cennymi papiry registrovanymi na souhrnnych uctech, jejichz
totoznost nebyla zjisténa
platci dané v souladu se zakonem o obchodovani s finanénimi nastroji, srazi platce dan¢€ z thrnného piijmu
(vynosu) uvolnéného ve prospéch vsech téchto poplatnikli prostfednictvim majitele souhrnného uctu 20 %
pausalni dan. Podle €l. 26 odst. 2b zakona o danich z piijmu je platcem dané subjekt, ktery vede souhrnny
ucet. Toto pravidlo by se mélo vztahovat i na subjekty uvedené v ¢l. 3 odst. 2 zakona o DPH (t;.
nerezidenty), pokud vykonavaji ekonomickou ¢innost prostfednictvim zahrani¢ni provozovny nachazejici
se na izemi Polské republiky, pokud tcet, na kterém jsou dané cenné papiry evidovany, souvisi s ¢innosti
této provozovny. Zahrani¢ni subjekty, které nevykonévaji ¢innost prostfednictvim polské stalé provozovny,
napf. zahrani¢ni investiéni spole¢nosti, by proto nemély mit povinnost srazet dan.

Podle ¢l. 26 odst. 2ca zdkona o danich z pfijmi mohou v pfipadech uvedenych v ¢l. 26 odst. 2¢
(obecné subjekty, které vedou ucty cennych papirt nebo souhrnné ucty) subjekty, které provadéji platby
splatné prostiednictvim cennych papirt.
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ucty nebo souhrnné Gcty jsou povinny oznamit subjektlim, které tyto ucty vedou, ze mezi nimi a danovym
poplatnikem existuje vztah ve smyslu ¢l. 11a odst. 1 bodu 5 (spfiznéné osoby - viz definice nize) a ze bude
prekrocena ¢astka uvedena v § 2e (obecné 2 miliony PLN), a to nejméné sedm dni pied provedenim platby.
Subjekty poskytujici tyto informace jsou povinny je pred provedenim skuteéné platby aktualizovat, pokud
se zméni okolnosti, kterych se informace tykaji. Kromé toho v souladu s ¢l. 26 odst. 2ed zakona o CIT v
pripadech uvedenych v oddile 2¢ (obecné subjekty vedouci aéty cennych papiri nebo souhrnné tcty)
prekroceni castky a existenci vztahl uvedenych v oddile 2e (obecné 2 miliony PLN) uréi subjekt vedouci
ucty cennych papirti nebo souhrnné ucty. Subjekt vedouci ucty cennych papirit nebo souhrnné tcty
nezohlednuje ¢astky plateb, z nichz byla vybrana dan v souladu se zdkonem o dani z ptidané hodnoty.

Cl. 26 odst. 2a.

Pokud je srazkova dain vyzadovana zakonem, méla by Statni pokladna Polské republiky jako emitent v
zasad¢ odvést takové dodatecné cCastky, aby majitelé Cennych papirti obdrzeli takové cEastky, které by
obdrzeli, kdyby srazka nebyla vyzadovana, v souladu s oddilem "Popis emisi".

Cenné papiry - Vyplata dodatecnych castek" v prilozeném prospektu.

Podle ¢l. 26 odst. Im zakona o CIT, pokud subjekty uvedené v ¢l. 26 odst. 1 zdkona o danich z ptfijma
hradi pohledavky ze zdroji uvedenych v ¢1. 7b odst. 1 body 3 az 6 zadkona o CIT (véetné pfijmu z cennych
papirtt) ve prospéch subjektu se sidlem nebo vedenim na tizemi nebo ve staté uvedeném v piedpisech
vydanych podle ¢l. 11j odst. 2 (j. tzv. seznam stat a Gzemi, které uplatiuji skodlivou danovou
konkurenci), jsou povinny vybirat pausalni dan z pfijma ve vysi 19 % z ¢astky
vysi provedené platby. Ustanoveni ¢l. 26 odst. 1 zakona o danich z pfijmul by se mélo pouzit pfimérene.

Polti daiiovi rezidenti - fyzické osoby

Podle ¢l. 3 odst. 1 zdkona o dani z ptijmu fyzickych osob s bydlistém v Polsku podléhaji dani z
celkovych piijma (vynosit) bez ohledu na umisténi zdroja pfijmi (neomezena povinnost platit dar).

Podle ¢l. 3 odst. 1a zadkona o dani z pfijmu je polskym daiiovym rezidentem fyzicka osoba, kterd ma v
Polsku stiedisko osobnich nebo obchodnich zajmt (stfedisko zivotnich zajmt) a/nebo se v Polsku zdrzuje
déle nez 183 dni v roce. Tato Giprava mize byt ovlivnéna zvlastnimi ustanovenimi pfislusné smlouvy o
zamezeni dvojiho zdanéni,
podle kterého zpravidla pievazuje kritérium stfedu zivotnich zajmu.

Prijmy 7 urokii
Podle ¢l. 30a odst. 1 bodu 2 zakona PIT podléhaji urokové piijmy 19% pausalni dani.

Podle § 21 odst. 1 bodu 119 zakona o danich z pfijma jsou Groky piijaté z Dluhopisti osvobozeny od
dang z ptijmu fyzickych osob v ¢asti, ktera odpovida tirokiim zaplacenym pii nabyti Dluhopisi od
emitenta.

Podle § 30a odst. 7 zdkona o danich z pfijmi se urokové piijmy (diskont) z cennych papirt
nekumuluji s obecnymi pfijmy podléhajicimi progresivni sazbé danég, ale podle § 30a odst. 1 bodu 2 zakona
o danich z pfijml podléhaji zdanéni pausalni sazbou dané ve vysi 19 %.

Podle § 41 odst. 4 zdkona o dani z pfijmu je platce Groka, ktery neni fyzickou osobou, kterd nejedna v
ramci své podnikatelské ¢innosti, povinen vybirat pausalni dan z piijmt z uskutecnénych plateb (plnéni)
nebo z penéz ¢i jejich ekvivalentl poskytnutych poplatnikovi. Podle ¢1. 41 odst. 4d zadkona o dani z pfijmu
fyzickych osob by vsak subjekty, které vedou ucty cennych papirti pro fyzické osoby a vystupuji jako platci
dan¢, mély srazit dan z téchto trokovych piijmu, pokud tyto urokové piijmy (vynosy) byly dosazeny na
uzemi Polska a souviseji s cennymi papiry evidovanymi na uvedenych Gétech a vyplata aroka fyzické
osobé¢ (poplatnikovi) je provadéna prostiednictvim téchto subjektt. Tato pravidla by se méla vztahovat i na
subjekty uvedené v €l. 3 odst. 2 zdkona o danich z pfijmu (tj. nerezidenty), pokud vykonavaji
podnikatelskou ¢innost prostfednictvim zahrani¢ni provozovny nachazejici se na izemi Polské republiky,
pokud tcet, na kterém jsou dané cenné papiry evidovany, souvisi s ¢innosti této provozovny. Z toho
vyplyva, ze zahrani¢ni subjekt, ktery nevykonava ¢innost prostfednictvim stalé provozovny v Polsku, napf.
zahrani¢ni investi¢ni spolec¢nost, kterd nevykonava ¢innost prostfednictvim polské stalé provozovny, by
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nemél byt povinen srazet dan. Podle ¢l. 45 odst. 3b
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Pokud neni dan srazena, je fyzicka osoba povinna dan sama vypotadat v ro¢nim zic¢tovani dané. Podle ¢l.
45 odst. 1 zadkona PIT se ro¢ni danové ptiznani podava do 30. dubna nésledujiciho roku.

Pro urokové vynosy z cennych papirt drzenych na ictech Omnibus plati zvlastni pravidla. Podle ¢l.
30a odst. 2a zakona o PIT se u pfijmi (vynost) z urokt ptevedenych poplatnikiim, ktefi maji prava spojena
s cennymi papiry registrovanymi na polskych souhrnnych Gc¢tech a jejichz totoznost nebyla platci dané
odhalena v souladu se zdkonem o obchodovani s finanénimi nastroji ze dne 29. ¢ervence 2005, uplatiuje 19
% sazba dan¢ z piijmu. pausalni dan srazi platce dané (podle ¢l. 41 odst. 10 zakona o dani z piijmu
pravnickych osob, tedy subjekt, ktery vede souhrnny ucet) ze souhrnného pfijmu (vynosu) uvolnéného ve
prospéch vsech téchto poplatnikii prostfednictvim majitele souhrnného Gétu. Podle ¢l. 41 odst. 10 zadkona o
PIT, pokud jde o platce dan¢ z cennych papirt registrovanych na souhrnnych uctech, jsou platci dané
subjekty provozujici souhrnné Ucty, jejichz prostfednictvim jsou splatné castky odvadény. Dan se vybird na
den, kdy jsou dluzné ¢astky dany k dispozici majiteli souhrnného uctu. Tato pravidla by se méla vztahovat i
na subjekty uvedené v ¢l. 3 odst. 2 zakona o CIT (tj. nerezidenty) v rozsahu, v jakém vykonavaji
podnikatelskou ¢innost prostfednictvim zahrani¢ni provozovny umisténé na uzemi Polské republiky, pokud
ucet, na kterém jsou dané cenné papiry evidovany, souvisi s ¢innosti této provozovny. Z toho vyplyva, ze
zahrani¢ni subjekty, které nevykonavaji ¢innost prostiednictvim stalé provozovny v Polsku, napf.
zahrani¢ni investi¢ni spolecnosti, které nevykonavaji ¢innost prostiednictvim polské stalé provozovny, by
nemély byt povinny srazet dan.

Podle § 41 odst. 4da zakona o dani z prijmu fyzickych osob za okolnosti uvedenych v § 41 odst. 4d
(obecné subjekty, které vedou ¢ty cennych papirt pro fyzické osoby a plni funkcei platce dané) a v § 41
odst. 10 (obecné subjekty, které vedou souhrnné Gcty a plni funkci platce dan¢), subjekty provadéjici platby
splatné prostfednictvim uctli cennych papirti nebo souhrnnych ¢ttt jsou povinny oznamit subjektim
vedoucim tyto UcCty, ze mezi nimi a danovym poplatnikem existuje vztah ve smyslu ¢l. 23m odst. 1 bodu 5
(spojené osoby - viz definice niZe) a ze bude piekrocena ¢astka uvedena v § 12 (obecné 2 miliony PLN), a
to nejméné sedm dni pfed provedenim platby. Subjekty poskytujici tyto informace jsou povinny je pred
provedenim skute¢né platby aktualizovat, pokud se zméni okolnosti, kterych se informace tykaji. Kromé
toho se v souladu s ¢l. 41 odst. 12d zdkona o PIT za okolnosti uvedenych v oddilech
4d (zpravidla subjekty, které vedou ucty cennych papirid pro fyzické osoby a plni funkci platce dan€) a 10
(zpravidla subjekty, které vedou souhrnné Géty a plni funkci platce dané), prekroceni ¢astky (zpravidla nad
2 miliony PLN) a existenci vztahu uvedené¢ho v § 12 uréi subjekt, ktery vede Géty cennych papird nebo
souhrnné ucty. Subjekt vedouci ucty cennych papirtt nebo souhrnné ticty nezohlediiuje ¢astky plateb, z
nichz byla vybrana dan podle ¢l. 30a odst. 2a.

Podle § 45 odst. 3 pism. ¢) zdkona o danich z ptijmu jsou poplatnici povinni uvést v roénim zactovani
dané vysi urokt (diskontu) z cennych papirt (véetné Dluhopist), pokud byly Dluhopisy evidovany na
souhrnném uctu a platci dan¢ nebyla sdélena totoznost poplatnika.

V zasadé plati, ze pokud fyzické osoby drzi Dluhopisy jako obchodni majetek, mél by byt ptijem
zdanén podle zvlastnich pravidel. Konkrétné by se mohlo jednat bud’ o zdanéni sazbou 19 %, nebo o
zdanéni progresivni sazbou 12 % az 32 %, a to v zavislosti na volbé fyzické osoby a splnéni urcitych
podminek.
Fyzické osoby, které drzi dluhopisy jako obchodni majetek, by se mély o podrobnych informacich poradit se svymi
danovymi poradci.

Piijmy 7 prodeje dluhopisi za uplatu

Podle § 30b odst. 5 zakona o danich z pfijma se pfijmy z Gplatného prevodu cennych papirti, véetné
Dluhopisti, nekumuluji s obecnymi pfijmy podléhajicimi progresivni sazb€ dané ani s piijmy z podnikani,
ale podle § 30b odst. 1 zdkona o danich z pfijmi podléhaji 19% pausalni dani. Pfijem se vypocita jako
rozdil mezi souctem piijma z Uplatného prevodu cennych papirt a dafiové uznatelnych naklada
vypocétenych na zakladé ptislusnych ustanoveni zakona o danich z pfijmi (¢l. 30b odst. 2 zakona o danich z
prijmt). Na zaklad€ § 17 odst. 2 a § 19 odst. 1 zdkona o DPPO plati, ze pokud se cena vyjadiena ve
smlouvé bez zavazného divodu vyrazné odchyluje od trzni hodnoty, vyse piijmu
je stanovena spravcem dané ve vysi trzni hodnoty. VySe splatné dané by se méla vypocitat z celkové ¢astky
prijmu z Gplatného nakladani s cennymi papiry, tj. véetné Dluhopist a ptipadnych dalSich cennych papira, v
daném zdanovacim obdobi.
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Dan z ptevodu cennych papirt (veéetné Dluhopisil) je povinen uhradit sdm poplatnik za tplatu.
Poplatnik by mél provést rocni zuctovani dan¢ do konce dubna roku nésledujiciho po zdafiovacim obdobi, v
némz dosahl piijmu.

V zasadé plati, ze pokud fyzické osoby drzi Dluhopisy jako obchodni majetek, mél by byt ptijem
zdanén podle zvlastnich pravidel. Konkrétné by se mohlo jednat bud’ o zdanéni sazbou 19 %, nebo o
zdanéni progresivni sazbou dané v rozmezi 12 % az 32 %, a to v zavislosti na volbé fyzické osoby a splnéni
urcitych podminek.
Fyzické osoby, které drzi dluhopisy jako obchodni majetek, by se mély o podrobnych informacich poradit se svymi
danovymi poradci.

Polsti daiiovi rezidenti - poplatnici dané 7 piijmit pravnickych osob

Podle ¢l. 3 odst. 1 zakona o dani z pfijmu pravnickych osob podléhaji veskeré ptijmy poplatniki, kteti
maji sidlo nebo vedeni v Polsku, danové povinnosti v Polsku bez ohledu na to, kde byly pfijmy dosazeny.

Podle ¢l. 3 odst. 1a zadkona o dani z pfijmu pravnickych osob ma danovy poplatnik na izemi Polské
republiky spravni radu mimo jiné tehdy, pokud jsou bézné zalezitosti danového poplatnika vedeny v Polsku
organizovang a nepietrzit¢ zejména na zaklad¢:

(1) smlouva, rozhodnuti, soudni piikaz nebo jiny dokument, kterym se fidi zaloZeni nebo provoz
tohoto danového poplatnika, a/nebo

(2) udélené plné moci a/nebo
(3) vztahy ve smyslu ¢l. 11a odst. 1 bodu 5 zakona o CIT (sptiznéné osoby - viz definice nize).

Pfijmy (vynosy) z Dluhopisd, a to jak z titulu arokt/diskontu, tak i jiné pfijmy, vcetné tplatného
prevodu cennych papirt, dosazené poplatnikem dané z piijmu pravnickych osob, ktery je polskym danovym
rezidentem, podléhaji dani z pfijmi podle stejnych obecnych zasad, jaké plati pro vSechny ostatni piijmy z
podnikatelské ¢innosti v ramci stejného zdroje piijmu. Pro ucely polské dané¢ z pfijmu se zpravidla,
uroky se vykazuji jako vynosy na penézni bazi, tj. v okamziku jejich pfijeti, nikoliv v okamziku jejich
nab&hnuti. Vynosem z uplatného pfevodu cennych papir je v zasadé€ jejich hodnota vyjadiena cenou
uvedenou ve smlouve. Pokud se cena vyjadiena ve smlouvé bez zavazného dtivodu vyznamné odchyluje
od trzni hodnoty, stanovi spravce dan¢ vysi vynosu ve vysi
trzni hodnota (€l. 14 odst. 1 zékona o CIT). Pokud jde o kapitalové zisky, naklady na potizeni cennych
papirt se vykazuji v okamziku, kdy je ziskan pfijem z tiplatného pfevodu cennych papirti. Poplatnik sam
(bez ucasti platce dan¢) vyporadava dan z arokt (diskontu) nebo kapitalovych vynost z cennych papirt,
ktera se s€ita s ostatnimi ptijmy z podnikatelské ¢innosti provadéné poplatnikem.

Ptislusna sazba dan¢ je stejna jako sazba dané platna pro podnikatelskou €innost, tj. 19 % pro bézného
poplatnika dané z pfijmt pravnickych osob , v pfipadé, Ze jsou piijmy zahrnuty do jinych pfijml nez piijmt
z kapitalovych vynost, 9 % pro malé poplatniky.

Ackoli by polsti poplatnici dané€ z pfijmi pravnickych osob neméli podléhat polské srazkové dani, tato
dan muze byt srazena podle zvlastnich pravidel vztahujicich se na urokové vynosy z cennych papira
drzenych na uctech Omnibus. Podle ¢l. 26 odst. 2a zdkona o dani z pfijmt pravnickych osob se u pfijmt
(vynosii) z urokt prevedenych poplatnikiim, ktefi maji prava spojena s cennymi papiry registrovanymi na
souhrnnych uctech a jejichz totoznost nebyla platci dané sdélena v souladu se zakonem o obchodovani s
finan¢nimi néstroji, srazi platce dan€ 20 % pausalni dan z thrnu piijmt (vynost) uvolnénych ve prospéch
vSech téchto poplatnikli prostfednictvim majitele souhrnného uctu. Podle ¢l. 26 odst. 2b zakona o danich z
piijmu je platcem dané subjekt, ktery vede souhrnny Gcet. Pokud je takova dan srazena polskému
poplatnikovi dané z piijmu pravnickych osob, mél by se poplatnik za G¢elem vraceni této dané obratit na
svého daniového poradce. Toto pravidlo by se mélo vztahovat i na subjekty uvedené v €l. 3 odst. 2 zakona o
CIT (tj. nerezidenty) v rozsahu, v jakém vykonavaji ekonomickou ¢innost prostfednictvim zahraniéni
provozovny umisténé na izemi Polské republiky, pokud tGcet, na kterém jsou dané cenné papiry evidovany,
souvisi s ¢innosti této provozovny.

Zahrani¢ni subjekty, které neptisobi prostifednictvim svych stalych provozoven v Polsku, proto nemohou,
napf. zahrani¢ni investi¢ni spole¢nosti, by nemély mit povinnost srazet da.
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Podle § 26 odst. 2ca zakona o danich z pfijmu jsou v ptipadech uvedenych v § 26 odst. 2¢ (obecné
subjekty, které vedou ucty cennych papirt nebo souhrnné cty) subjekty, které provadeji platby splatné
prostfednictvim Gétd cennych papiri nebo souhrnnych ucta, povinny oznamit subjektim, které tyto Gcty
vedou, ze mezi nimi a danovym poplatnikem existuje vztah ve smyslu § 11a odst. 1 bodu 5 (spojené osoby -
viz definice niZe) a ze bude piekrocena castka uvedend v § 2e (obecné 2 miliony PLN), a to nejméné sedm
dni pted provedenim platby. Subjekty poskytujici tyto informace jsou povinny je pied provedenim skute¢né
platby aktualizovat, pokud se zméni okolnosti, kterych se informace tykaji. Kromé toho v souladu s ¢l. 26
odst. 2ed zédkona o CIT v ptipadech uvedenych v oddile 2¢ (obecné subjekty vedouci ucty cennych papirt
nebo souhrnné ucty) piekroceni ¢astky (obecné nad 2 miliony PLN) a existenci vztahti uvedenych v oddile
2e uréi subjekt vedouci ucty cennych papirti nebo souhrnné ucty. Subjekt vedouci ucty cennych papirti nebo
souhrnné Gcéty nezohlediuje castky plateb, z nichz byla vybrana dan v souladu s ¢l. 26 odst. 2a.

Podle ¢lanku 7 nafizeni o dani z pfijmu pravnickych osob se ptijmy urcuji odd€lené pro kazdy
prislusny zdroj piijmu, tj. ptijmy z kapitalovych vynosi se oddéluji od pfijmi z ostatnich zdroja.
Odpovidajicim zpiisobem se zvlast pro kazdy z téchto zdroji piijmu stanovi danové ztraty, pricemz
danovou ztratu z jednoho zdroje pfijmu nelze odecist od pfijmi z jiného zdroje piijmid. V rdmci téhoz
zdroje prijmu 1ze odecist ztraty za pét po sobé jdoucich zdanovacich obdobi, a to ve vysi nepiesahujici 50 %
ztraty v kterémkoli z téchto obdobi. Danovy poplatnik si mize od zakladu dan¢ odecist také jednou béhem
nasledujicich péti po sob¢ jdoucich zdanovacich obdobi az do vyse 5 miliont PLN vzniklé ztraty (ve vysi
nepiesahujici vSak 50
procenta ztraty v kterémkoli z téchto let). Pfijmy (vynosy) z Dluhopist, véetné jejich uplatného prevodu, se
v zasadée slucuji s piijmy z kapitalovych vynost (§ 7b odst. 1 zdkona o danich z pfijmil). V ptipadée
pojistoven, bank a nékterych dalSich subjektt (finan¢nich instituci) se piijmy (vynosy) z Dluhopist, véetné
jejich aplatného prevodu, zahrnuji do jinych pfijmt nez piijmu z kapitalovych vynosa (¢l. 7b odst. 2 zakona
o danich z pfijma).

Zvlastni ustanoveni o sraZkové dani 7 velkych plateb nepolskym daiiovym rezidentiim, kteri jsou spojenymi osobami

Dain z prijmii pravnickych osob

Podle ¢l. 26 odst. 2e zakona o danich z pfijmu, pokud celkova ¢astka plateb provedenych ve prospéch
spiiznéného subjektu na zdklad¢é uvedenych v €l. 21 odst. 1 bodé 1 (vEetné urokt/diskontu ze smének) a €l.
22 odst. 1 pfesahne ¢astku PLN.

2 miliony v thrnu za zdanovaci obdobi platce u téhoz poplatnika, jsou pravnické osoby, organiza¢ni

slozky bez pravni subjektivity a fyzické osoby podnikatelé povinni jako platci srazit, s vyhradou

26 odst. 2g zakona o dani z pfijmu pravnickych osob v den vyplaty pausalni dan z ptfijma z téchto plateb na
zéklad€ sazby dané stanovené v ¢l. 21 odst. 1 bod¢ 1 (20 % v piipadé urokt/diskontu ze smének) nebo v ¢l.
22 odst. 1 z jakékoli ¢astky piesahujici hranici 2 miliont PLN, aniz by bylo mozné tuto dan nesrazit na
zéklade prislusné smlouvy o zamezeni dvojiho zdanéni a rovnéz bez ohledu na osvobozeni nebo sazby
vyplyvajici ze zvlastnich pfedpisii nebo smluv o zamezeni dvojiho zdanéni (dale jen "povinnost srazit
dan"). Pro ucely tohoto ustanoveni se spojenymi osobami rozumi osoby ve smyslu § 11a odst. 1 bodu 4
zakona o danich z pfijmu (§ 26 odst. 2ea zakona o danich z pfijmi).

Povinnost srazet dan se nevztahuje na subjekty, které jsou poplatniky uvedenymi v €l. 3 odst. 1 zdkona
o danich z pfijmu, tj. polské danové rezidenty (¢l. 26 odst. 2eb zakona o danich z pfijmu).

Pokud vsak byla provedena platba, ktera neni bez opravnéného ekonomického diivodu klasifikovana
jako pohledavka uvedena v § 21 odst. 1 bodé 1 nebo § 22 odst. 1 zdkona o danich z pfijmi, pouZzije se
priméiené § 26 odst. 2e (§ 26 odst. 2ec zakona o danich z pfijmi).

Krom¢ toho v souladu s § 26 odst. 2ed zadkona o danich z pfijmu za okolnosti uvedenych v § 26 odst.
2c¢ zakona o danich z pfijmi zjisti vysi pfeplatku a existenci vztahti uvedenych v § 26 odst. 2e zdkona o
danich z piijmu subjekt, ktery vede ucty cennych papirit nebo souhrnné ucty. Subjekt, ktery vede ucty
cennych papird nebo souhrnné Gcéty, nezohlediiuje ¢astky plateb, z nichz byla vybrana dan podle § 26 odst.
2a zdkona o DPH.

Podle ¢l. 26 odst. 2i a 2j zdkona o danich z pfijmu, pokud je zdanovaci obdobi platce delsi nebo kratsi
nez 12 mésicl, vypocte se ¢astka, na kterou se vztahuje povinnost srazky dané, vynasobenim 1/12 z PLN.
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2 miliond a pocet mésict, které zapocaly ve zdannovacim obdobi, v némz byla platba provedena; pokud
vypocet této ¢astky neni mozny s odkazem na zdanovaci obdobi platce, povinnost srazit dan se pfimétene
pouzije na aktualni ucetni obdobi platce, a pokud neexistuje, s ohledem na jiné obdobi platce s
charakteristickymi znaky ucetniho obdobi, ne vSak delsi nez 23 po sob¢ jdoucich mésici.

Podle ¢l. 26 odst. 2k zédkona o danich z pfijmu, pokud byla platba provedena v cizi méné, se pro uréeni,
zda byla prekrocena ¢astka, na kterou se vztahuje povinnost srazit dan, vyplacené ¢astky prepocitavaji na
zloté podle primérného sménného kurzu zvetejnéného Polskou narodni bankou v posledni pracovni den
predchazejici dni platby.

Podle § 26 odst. 21 zakona o danich z pfijmu, pokud nelze urcit ¢astku vyplacenou témuz platci,
predpoklada se, ze presahla castku, z niz se uplatiiuje povinnost srazet dan.

Podle § 26 odst. 7a zakona o danich z pfijmt se povinnost srazit dail neuplatni, pokud platce prohlasil,

(a) je drzitelem dokladt vyzadovanych danovymi pfedpisy pro uplatnéni sazby dan¢ nebo
osvobozeni od dan€ nebo nezdanéni podle zvlastnich pfedpisti nebo smluv o zamezeni dvojiho
zdanéni a

(b) po ovéreni podminek pro uplatnéni osvobozeni od dan€ nebo snizené sazby dané u zdroje
vyplyvajici ze zvlastnich pfedpisti nebo smluv o zamezeni dvojiho zdanéni si neni védoma
zadnych diivodi pro domnénku, Ze existuji okolnosti, které vylucuji moznost uplatnéni sazby
dané nebo osvobozeni od dané nebo nezdanéni podle zvlastnich predpisti nebo smluv o zamezeni
dvojiho zdanéni.

Vyse uvedené prohlasuje vedouci téetni jednotky ve smyslu zakona o Géetnictvi (napf. predstavenstvo
Emitenta) a v pfipad¢, Ze je ucetni jednotka fizena viceclennym organem, osoba, ktera je ¢lenem takového
organu. Prohlaseni nelze ucinit na zdkladé plné moci. Prohldseni se podava v elektronické podobé
nejpozdéji v den platby (§ 26 odst. 7b a § 26 odst. 7c¢ zakona o danich z pfijma).

Ptiznani Ize podat do terminu rozhodného pro zaplaceni dané za mésic, ve kterém byla piekrocena
Castka uvedena v § 26 odst. 2e zékona o danich z pfijmu (§ 26 odst. 7c zakona o danich z pfijmu).

V ptipad¢ srazkové dané v disledku povinnosti srazet dan, pokud smlouvy o zamezeni dvojiho zdanéni
nebo zvlastni predpisy stanovi osvobozeni od dan€ nebo sniZzenou sazbu dan¢, mize poplatnik nebo platce
dan¢ (pokud poplatnik zaplatil dan z vlastnich prostfedki a nesl ekonomické bifemeno této dané, napt. v
dtsledku dolozky o navysSeni) pozadat o vraceni této dané piedloZzenim piislusnych dokladt a prohlaseni.
Pokud spravce dané uzna, ze vraceni dané je opravnéné, provede je do Sesti mésici.

Toto omezeni se rovnéz nevztahuje na piipady, kdy se uplatiuje zavazné stanovisko k uplatnéni
preference. Podle § 26 odst. 2g zdkona o danich z ptijmu, pokud celkova vyse pohledavek za polozky
uvedené v § 21 odst. 1 bodé 1 a § 22 odst. 1 zakona o danich z pfijmt zaplacenych poplatnikovi ve
zdanovacim obdobi platce piesahne castku uvedenou v § 26 odst. 2e zakona o danich z pfijmu, pravnickeé
osoby, organizaéni slozky bez pravni subjektivity a fyzické osoby, které jsou podnikateli, mohou na
zékladé pfislusné smlouvy o zamezeni dvojiho zdanéni rozhodnout, ze daii nebudou vybirat, ale mohou
misto toho uplatnit sazbu vyplyvajici z takové smlouvy nebo osvobozeni uvedené v § 21 odst. 3 nebo § 22
odst. 4 zakona o CIT na zaklad¢ prislusného stanoviska k uplatnéni preference.

Podle § 26b odst. 1 zakona o danich z pfijmi stanovisko k uplatnéni osvobozeni platce od vybéru dané
z ptijmu pausalni ¢astkou z pohledavek vyplacenych tomuto poplatnikovi podle § 22 odst. 1 zakona o
danich z prijmt a/nebo k uplatnéni sazby dané vyplyvajici z pfislusné smlouvy o zamezeni dvojiho zdanéni
nebo nevybrani dan¢€ podle této smlouvy (stanovisko k uplatnéni preference) vydava spravce dané na
zadost: (i) platce dané, (ii) platce nebo (iii) osoby, ktera pohledavku hradi prostfednictvim subjekta
vedoucich ucty cennych papirti nebo souhrnné Gcty - pokud zadost prokazuje splnéni podminek
stanovenych v § 22 odst. 4 az 6 zdkona o danich z pfijmt nebo podminek pro uplatnéni smlouvy o
zamezeni dvojiho zdanéni.

Zadost o stanovisko k uplatnéni preferenci se podava elektronicky. Dafiovym organem odpovédnym za
vydani stanoviska k uplatnéni preferenci je vedouci financniho ufadu ptislusného podle sidla danového
poplatnika a v ptipadé poplatniki, ktefi maji omezenou danovou povinnost na izemi Polské republiky, a
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poplatnikd, ktefi maji prava z cennych papirti registrovanych v Polské republice, je to vedouci financniho
ufadu prislusného podle sidla dafiového poplatnika.
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na souhrnnych uctech, jejichz totoznost nebyla platci sdélena postupem podle zakona o obchodovani s
finanénimi nastroji, je vedouci finanéniho tradu ptislusného ve vécech zahrani¢niho zdanéni.

V souladu s ¢l. 26b odst. 3 zakona o danich z pfijmu lze stanovisko k uplatnéni preference odmitnout
v ptipadé:

1) nesplnéni podminek stanovenych v ¢lanku 21 zakona o danich z ptijmt nebo podminek pro
uplatnéni smlouvy o zamezeni dvojiho zdanéni ze strany danového poplatnika;

2) existenci opravnénych obav ohledné souladu skute¢ného stavu s dokumentaci ptilozenou k zadosti
nebo s prohlasenim poplatnika, Ze je skutecnym vlastnikem pohledéavek;

3) existence divodného predpokladu, Ze bylo vydano rozhodnuti podle § 119a danového tadu (tzv.
dolozka proti vyhybani se dannovym povinnostem), s vyuzitim opatieni omezujicich smluvni
vyhody nebo podle § 22¢ zakona o danich z piijmu a

4) existence divodné domnénky, Ze danovy poplatnik, na kterého se vztahuje omezena danova
povinnost na tizemi Polské republiky, nevykonava skute¢nou ekonomickou ¢innost v zemi, kde je
danovym rezidentem, pro danové ucely.

Proti odmitnuti vydat stanovisko k uplatnéni preference Ize podat opravny prostfedek ke spravnimu
soudu (§ 26b odst. 4 zakona o danich z pfijmi).

Stanovisko k uplatnéni preference se vydava bez zbyte¢né¢ho odkladu, nejpozdéji do Sesti mésicti ode
dne doruceni zadosti spravei dané (§ 26b odst. 5 zakona o danich z prijmu).

Stanovisko k uplatnéni preference zpravidla pozbyva platnosti po uplynuti 36 mésici od data jeho
vydani, pokud predtim nedoslo k podstatné zméné skutkovych okolnosti, ktera mize ovlivnit splnéni
podminek pro uplatnéni dané vyjimky. V takovém ptipad¢ jsou v ustanovenich zdkona o danich z pfijmt
uvedena konkrétni data ukonceni platnosti preferenc¢niho stanoviska.

Podle Natizeni ministra financi ze dne 28. prosince 2022 o vylouceni povinnosti srazet pausalni dan z
prijmut pravnickych osob (dale jen "Narizeni') je vylouceno uplatnéni povinnosti srazet dan ve vztahu k
uroktim/diskontu z dluhopist vydanych Statni pokladnou Polské republiky, které piijimaji poplatnici, kteti
nemayji sidlo nebo spravni radu na tizemi Polské republiky. Toto pravidlo vSak Ize uplatnit pouze v pfipade,
ze jsou splnény podminky pro neodvedeni dan¢, uplatnéni sazby dané nebo osvobozeni od dané vyplyvajici
ze zvlastnich danovych predpisti nebo smluv o zamezeni dvojiho zdanéni. Kromé toho je podle nafizeni
povinnost srazky dané vyloucena v obdobi od 1. ledna 2023 do 31. prosince 2023 v pfipadech uvedenych v
¢l. 26 odst. 2¢ zakona o danich z pfijmi.

Dar z prijmu fyzickych osob

Analogicka ustanoveni se vztahuji na dan z pfijmu fyzickych osob, véetné ¢lanku 41 odst. 12 zdkona
o dani z pfijmu fyzickych osob, ktery stanovi analogickou povinnost srazky dané. Zatimco nafizeni
ministra financi ze dne 28. prosince 2022 o vylouéeni povinnosti srazet pausalni dan z ptijmu fyzickych
osob je ekvivalentem vySe popsaného nafizeni.

Souvisejici strany

Podle ¢l. 11a odst. 1 bod 5 zédkona o CIT (a analogicky podle ¢l. 23m odst. 5 zakona o DPH) se
"vazbami" rozumi vztahy uvedené v pododstavci ¢l. 11a odst. 1 bodu 4 zakona o CIT (a obdobné v souladu
s ¢l. 23m odst. 1 bod 4 zakona o danich z pfijmu), které existuji mezi spiiznénymi subjekty.

V souladu s €l. 11a odst. 1 bod 4 zékona o CIT (a analogicky podle ¢l.
23m odst. 1 bod 4 zédkona PIT) se spifiznénymi subjekty rozumi:

a) subjekty, z nichz jeden subjekt vykonava podstatny vliv na alespon jeden jiny subjekt nebo
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b) subjekty, na které ma podstatny vliv:
* stejny jiny subjekt nebo

* manzel/manzelka nebo pfibuzny/piibuzna v fadé piimé az do druhého stupné fyzické osoby,
ktera ma podstatny vliv alespon na jeden subjekt, nebo

c) osobni spole¢nost bez pravni subjektivity a jeji spoleénik, nebo

ca) osobni spole¢nost uvedena v § 1 odst. 3 bod¢ 1 zakona o danich z pfijmu a jeji
komplementaf, nebo cb) osobni spole¢nost uvedena v § 1 odst. 3 bod¢ 1a zakona o danich
z prijmu a jeji spolecnik, nebo

d) osoba povinna k dani a jeji zahrani¢ni provozovna a v pfipad¢ danové kapitalové skupiny
spolecnost, ktera je jeji soucasti, a jeji zahrani¢ni provozovna;

Solidarni dari 7 prijmu 7 uplatného pirevodu smének fyzickych osob, které v Polsku podléhaji bud’
neomezené, nebo omezené daiiové povinnosti (j. bez ohledu na jejich daiiovou rezidenci).

Podle ¢lanku 30h zékona o PIT jsou fyzické osoby povinny platit solidarni dan ve vysi 4 % ze zakladu
pro jeji vypocet. Zakladem pro vypocet solidarni dan¢ je ¢astka pfesahujici 1 milion PLN souctu pfijmt
podléhajicich zdanéni podle ¢l. 27 odst. 1, 9 a 9a, ¢1. 30b (tj. zejména piijmy z Gplatného pievodu smének),
¢l. 30c a ¢l. 30f zakona o PIT, sniZzend o pojistné uvedené v ¢l. 26 odst. 1 bod 2 a 2a zadkona o PIT a ¢astky
uvedené v ¢l. 30f odst. 5 zakona o PIT, odectené
z téchto piijmu.

Pti vypoctu zakladu solidarni dané za dany kalendaini rok je tfeba zahrnout pfijmy a vySe popsané
srazky z piijmu, jak jsou uvedeny v:

» rocni vyuctovani dan¢ uvedené v § 34 odst. 7 zadkona o danich z pfijmt (ro¢ni vyuctovani dané, které
vypracovavaji a zasilaji organy socidlniho zabezpeceni poplatniklim pobirajicim pfijmy zejména z
prispévku na stafi a invaliditu), pokud z tohoto vyucétovani vyplyva splatna dan, a

» danova pfiznani uvedend v ¢l. 45 odst. 1, § la odst. 1 a 2 a § laa zadkona o dani z pfidané hodnoty, u
nichz lhtita pro podani pfipada na obdobi pocinajici dnem nasledujicim po uplynuti
lhtity pro podani vyuctovani solidarniho odvodu v roce piredchéazejicim danému kalendainimu roku
do posledniho dne pro podani vyuctovani solidarniho odvodu.

Fyzické osoby jsou povinny podat vyuctovani solidarniho odvodu na ufednich formulafich do 30.
dubna kalendainiho roku a do téhoz dne odvod zaplatit.

Fyzické osoby, které¢ drzi dluhopisy jako obchodni majetek, by se mély o podrobnych informacich poradit se svymi
danovymi poradci.

Povinnost platce dané

Podle ¢l. 30 odst. 1 danového fadu ze dne 29. srpna 1997 (dale jen "danovy Fad'") platce dané, ktery
nesplnil svou povinnost vypocitat a srazit dail poplatnikovi nebo odvést ptislusnou ¢astku dané ptislusnému
finan¢nimu Gfadu, ruci za dan, ktera nebyla srazena, nebo za dan, ktera byla srazena, ale nebyla odvedena
prislusnému finanénimu Gradu. Platce odpovida za tyto povinnosti v§emi svymi
majetek. Podle § 30 odst. 5 danového tadu se ustanoveni o ruceni platce dané nepouziji, pokud zvlastni
predpisy stanovi jinak nebo pokud dan nebyla srazena vinou poplatnika (s vyjimkou zvlastnich piipadta
uvedenych v § 30 odst. Sa danového tadu).

Darii 7 obcanskopravnich transakci

Podle ¢l. 1.1.1.a zakona o dani z obCanskopravnich transakci ze dne 9. zati 2000 (dale jen "zakon
PCC") jsou predmétem dané z obéanskopravnich transakci smlouvy o prodeji nebo vyméné majetku nebo
vlastnickych prav. Dluhopisy je tfeba povazovat za dokumenty pfedstavujici vlastnicka prava. Transakce
podléhaji zdanéni, pokud jsou jejich predmétem:
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1) majetek nachéazejici se v Polsku nebo vlastnicka prava, ktera 1ze v Polsku vykonéavat;
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2) majetek nachazejici se v zahranici nebo vlastnicka prava vykonavana v zahranici, pokud se
bydlisteé nebo sidlo nabyvatele nachazi v Polsku a obCanskopravni transakce byla provedena v
Polsku.

Ackoli to neni v zdkon¢ jasné feseno a existuji divody pro klasifikaci prav obsazenych v
Dluhopisech jako prav uplatnitelnych mimo Polsko, je pravdépodobné, ze Dluhopisy budou povazovany
za prava uplatnitelnd v Polsku. V disledku toho by se dan méla zpravidla uplatnit bez ohledu na misto,
kde je prodejni nebo sménna transakce uzaviena.

Dan z prodeje nebo vymény Dluhopist ¢ini 1 % jejich trzni hodnoty. Je splatna do
14 dni po uzavieni kupni nebo sménné smlouvy. Pokud vsak byla tato smlouva uzaviena ve formeé
notarského zapisu, mél by splatnou dan srazit a odvést notaf. Dan z prodeje DIuhopisti je povinen zaplatit
subjekt, ktery Dluhopisy nabyva. V piipadé dohod o vyméné by dan z obcanskopravnich transakci mély
platit obé strany spole¢né a nerozdilné.

Podle ¢l. 9 odst. 7 zdkona o PCC je prodej statnich dluhopisti a pokladni¢nich poukazek osvobozen od
dan¢ z ob¢anskopravnich transakeci, a proto by se na prodej Dluhopisti neméla vztahovat polska dan z
obcanskopravnich transakei.

Obecnda naiizeni proti zneuZivani

Dne 15. €ervence 2016 byla do polského pravniho systému zavedena obecna nafizeni proti zneuzivani.
V souladu s ¢lankem 119a § 1 danového fadu , ve znéni k 1. lednu 2019, nebude mit jednani za nasledek
ziskani daiiového zvyhodnéni, pokud ziskéni danového zvyhodnéni, které je za danych okolnosti v rozporu
s cilem danového zakona nebo jeho ustanoveni, bylo hlavnim nebo jednim z hlavnich cili jeho provedeni a
zpusob jednani byl umély (vyhybani se zdanéni). V situaci uvedené v § 1 se danové disledky daného
jednani uréuji na zaklade okolnosti, které by nastaly, kdyby bylo provedeno fadné jednani (§ 119a odst. 2
dafiového fadu). Radnym jednanim se rozumi jednani, které by subjekt mohl za danych okolnosti uéinit,
pokud by tento subjekt jednal rozumné a za zakonnym ucelem jinym nez dosazeni danové vyhody v
rozporu s predmétem a ti¢elem danového zakona nebo danového predpisu a zplsob jednani by nebyl umély.
Radnym jednanim mize byt i nedinnost (§ 119a odst. 3 dafiového fadu).

Pokud ucastnik fizeni v pribehu fizeni oznaci ptislusny ukon, budou danové disledky stanoveny na
zéklade okolnosti, které by nastaly, kdyby byl takovy tikon proveden (§ 119a odst. 4 danového radu).
Podle § 119a§5 danového fadu se ustanoveni § 2-4 nepouziji, pokud z okolnosti vyplyva, ze dosazeni
takového danového zvyhodnéni by bylo jedinym ucelem provedeni tkonu uvedené¢ho v § 1. V takovém
pripad¢ se danové disledky stanovi na zakladé okolnosti, které by nastaly, kdyby takovy tkon nebyl
proveden.

Podle novych danovych predpist, které vstoupily v platnost 1. ledna 2019, byl rozsifen prikladny
seznam hledisek, na jejichz zaklad¢ se urcuje, zda se jedna o umélou dohodu. V uvahu je tieba vzit
nasledujici hlediska:

(a) neodivodnéné rozdéleni operaci;
(b) vyuzivani zprostfedkovateltl, pfestoze jejich pfitomnost nema ekonomické ani obchodni opodstatnéni;

(c) stav véci po provedeni opatfeni je stejny nebo podobny stavu, ktery existoval pied provedenim
¢innosti;

(d) se vzajemné rusi nebo vyrovnavaji;

(e) obchodni riziko pfevysujici ocekavané jiné nez danové vyhody do té miry, Ze by se rozumna
strana nerozhodla takto jednat;

(f) ziskana danova vyhoda se nepromitne do obchodniho rizika nebo penéznich tokt, které stran¢ vzniknou;

(g) zisk pred zdanénim, ktery je nepatrny v porovnani s danovym zvyhodnénim, které nevyplyva
primo ze skutec¢né vzniklé ekonomické ztraty, a

(h) uspotadani subjektu, ktery nevykonava skute¢nou podnikatelskou ¢innost nebo nema
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podstatnou ekonomickou funkei, nebo ma sidlo ¢i bydlisté ve statech se Skodlivou
danovou soutézi.
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Uvahy o federalni dani z pfijmu v USA

Nasledujici text je shrnutim podstatnych aspektt federalni dané z piijmu v USA, které se tykaji
americkych drziteld (jak jsou definovani nize) pfi nabyti, drzbé a prodeji Dluhopist, a nepfedstavuje uplnou
analyzu v§ech moznych danovych dopadt souvisejicich s investici do Dluhopisti. Toto shrnuti vychazi z
amerického danového zakoniku z roku 1986, ve znéni pozdé¢jsich predpist ("Zakonik'), kone¢nych a
navrhovanych predpistt Ministerstva financi USA ("Predpisy') a spravnich a soudnich vyklada k datu
tohoto shrnuti, pficemz vSechny tyto piedpisy se mohou zménit, pfipadné se zpétnou ti¢innosti, nebo se
mohou lisit ve vykladu, ktery by mohl ovlivnit danové aspekty popsané v tomto shrnuti.

Toto shrnuti je obecné povahy a nepojednava o vSech aspektech federalniho zdanéni pfijma v USA ani
o vSech danovych tivahach, které mohou byt relevantni pro americké drzitele (jak jsou definovani nize) s
ohledem na jejich konkrétni situaci. Kromé toho se nezabyva vSemi dusledky federalni dané z pfijmu v
USA, které se mohou vztahovat na investory podléhajici zvlastnim dafovym pravidlim (mimo jiné vcetné:
(1) finan¢nich instituci (v€etné bank); (ii) pojistoven; (iii) obchodniki nebo obchodniki s akciemi, cennymi
papiry, ménami nebo smlouvami s fiktivni jistinou; (iv) regulovanych investi¢nich spole¢nosti; (v)
realitnich investi¢nich trustd; (vi) organizaci osvobozenych od dang; (vii) individualnich penzijnich a jinych
danové odlozenych ucti; (viii) podilovych fondt;
(ix) osobni spolecnosti, prichozi subjekty nebo osoby, které drzi Dluhopisy prostfednictvim pruchozich subjekt;
(x) drzitelé, kteti nejsou americkymi drziteli (jak je definovano nize); (xi) investofi, ktefi drzi DIuhopisy
jako soucast straddle, hedge, konverze, constructive sale nebo jiné integrované transakce pro ucely federalni
dané z piijmt v USA;
(xii) investofi, kteti maji funkéni ménu jinou nez americky dolar; (xiii) americti drzitelé, kteti drzi
Dluhopisy prostfednictvim banky, finan¢ni instituce nebo jiného subjektu nebo jejich pobocky, ktera se
nachazi, je organizovana nebo je rezidentem mimo tzemi Spojenych statii; a (xiv) americti expatrianti a
byvali dlouhodobi rezidenti Spojenych statti), pfiCemz na vSechny tyto osoby se mohou vztahovat danova
pravidla, ktera se vyznamné 1isi od niZe shrnutych pravidel. Toto shrnuti se nezabyva americkou federalni
dani z nemovitosti, darovaci dani nebo alternativni minimalni dani, dodate¢nou dani Medicare z Cistého
investi¢niho pfijmu, pravidly vyzadujicimi zahrnuti piijmu nejpozdéji v okamziku, kdy je tento piijem
zohlednén pro ucely finan¢niho ucetnictvi, ani danovymi aspekty mimo USA, staty nebo mistni
samospravy. Toto shrnuti se zabyva pouze tivahami o federalni dani z pfijmu v USA pro prvni nabyvatele
Dluhopisiti v rdmci pocatecni distribuce za jejich pocatecni emisni cenu (prvni cena, za kterou je prodano
podstatné mnozstvi Dluhopist za penize, s vyjimkou prodeje upisovatelim, zprostiedkovatelim umisténi
nebo velkoobchodnikim) a predpoklada, ze investoii budou drzet Dluhopisy jako kapitalovy majetek
(obecné majetek urceny k investovani).

Pro tcely tohoto shrnuti se "americkym drzitelem" rozumi skute¢ny vlastnik Dluhopisi, ktery je pro
ucely federalni dan¢ z ptijmu v USA (i) fyzickou osobou, ktera je ob¢anem nebo rezidentem Spojenych
statd, (ii) spolec¢nosti nebo jakymkoli jinym subjektem, ktery je pro ucely federalni dan¢ z piijmu v USA
povazovan za spolecnost, zalozenou v USA nebo podle zdkont Spojenych statti nebo jakéhokoli jejich
statu, vcetné District of Columbia, (iii) majetkem, jehoz pfijem je zahrnut do hrubého ptijmu v USA.(iv)
svéienecky fond, (1) (a) nad jehoz spravou miize vykonavat primarni dohled americky soud a (b) jehoz
veskera podstatna rozhodnuti ma pravomoc kontrolovat jedna nebo vice "osob ze Spojenych stati" ve
smyslu § 7701 zadkoniku, nebo (2) ktery se platné rozhodl, ze bude povazovan za osobu ze Spojenych stati
pro uéely federalni dan¢ z ptijmu Spojenych statt.

Pokud Dluhopisy vlastni subjekt nebo uspofadani, které se pro ucely federalni dané z ptijmia v USA
povazuje za osobni spole¢nost, bude daiiové zachazeni s osobni spole¢nosti a partnerem takové osobni
spolecnosti obecné zaviset na postaveni partnera a na ¢innostech osobni spolecnosti. Takovy partner a
partnerstvi by se méli o dusledcich poradit se svym danovym poradcem.

NIZE UVEDENE SHRNUTI DUSLEDKU FEDERALNI DANE Z PRIJMU V USA MA POUZE
INFORMATIVNI CHARAKTER. VSICHNI POTENCIALNI KUPUJICi BY SE MELI PORADIT SE
SVYMI DANOVYMI PORADCI O KONKRETNICH DANOVYCH DUSLEDCICH VLASTNICTVi
DLUHOPISU, VCETNE POUZITELNOSTI A VLIVU STATNICH, MiSTNICH, NEAMERICKYCH A
JINYCH DANOVYCH ZAKONU A MOZNYCH ZMEN DANOVYCH ZAKONU.

Platby tirokii

Obecné
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Vyplaty urokti z Dluhopisu (véetné jakychkoli Dodate¢nych ¢astek a jakékoli dané, ktera se v
souvislosti s nimi ode¢te nebo srazi mimo USA) budou zahrnuty do hrubého piijmu amerického Drzitele
jako bézny piijem ve vysi
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v okamziku, kdy je obdrzi nebo kdy vznikne, v souladu s metodou uctovani federalni dané z piijmu v USA,
kterou pouziva drzitel v US A. Ocekava se a tato diskuse piredpokladd, ze Dluhopisy budou vydany s nizsi
nez zakonem definovanou ¢astkou de minimis diskontu ptivodni emise.

Uroky vyplacené statni pokladnou z Dluhopisii budou obecné piedstavovat piijem ze zdroji mimo
Spojené staty. Pro tcely omezeni zahrani¢niho dafiového kreditu v USA budou uroky z Dluhopist obecné
predstavovat "pfijem pasivni kategorie". Pravidla upravujici zahrani¢ni danové kredity jsou slozita a méli
byste se poradit se svym danovym poradcem ohledné aplikace zahrani¢nich danovych pravidel ve vasi
situaci.

Prodej nebo jiné nakladani s dluhopisy

Americky drzitel obvykle vykaze zisk nebo ztratu z prodeje nebo jiného zcizeni Dluhopisu ve vysi
rozdilu mezi ¢astkou realizovanou z prodeje nebo jiného zcizeni a upravenou daiovou zakladnou
amerického drzitele Dluhopisu. Upravena daiova zakladna amerického drzitele Dluhopisu se obvykle rovna
jeho poftizovaci cené. S vyjimkou rozsahu pfipadajiciho na nabéhly, ale nezaplaceny urok (ktery bude
zdanén jako takovy) bude zisk nebo ztrata vykazana z prodeje nebo jiného zcizeni Dluhopisu kapitalovym
ziskem nebo ztratou a bude obecné povazovana za zisk nebo ztratu ze zdrojii na izemi Spojenych stati. V
pripad¢ amerického drzitele, ktery je fyzickou osobou, pozlstalosti nebo trustem, je maximalni mezni sazba
federalni dan€ z ptfijmu platna pro kapitalové zisky v soucasné dob€ niz$i neZ maximalni mezni sazba platna
pro bézny ptijem, pokud jsou Dluhopisy drzeny déle nez jeden rok. Odecitatelnost kapitalovych ztrat
podléha podle zakoniku vyznamnym omezenim.

Zalohove srazky a podavani informaci

Obecné plati, ze platby jistiny a urokt z Dluhopist a vynosy z prodeje, splaceni nebo jiného zcizeni
Dluhopisii vyplacené americkému drziteli americkym platebnim agentem nebo jinym zprostiedkovatelem v
USA nebo s USA spojenym podléhaji oznamovani informaci a mohou byt pfedmétem zalohové srazky,
pokud americky drzitel neposkytne ptesné identifikacni ¢islo dafiového poplatnika nebo potvrzeni o
osvobozeni od dané€ nebo jinak nesplni pfislusné pozadavky na zadlohovou srazku. Nékteti americti drzitelé
nepodléhaji zalohové srazce. Urciti ameri¢ti Drzitelé by se méli poradit se svymi dafiovymi poradci o tom,
zda spliuji podminky pro osvobozeni od zalohové srazky, a o postupu pro ziskani osvobozeni.

Zalohova srazka neni dodate¢nou dani. Veskeré castky srazené podle pravidel pro zalozni srazky
budou obecné povoleny jako vraceni nebo zapocet na federalni danovou povinnost amerického drzitele,
pokud drzitel v€as poskytne pozadované informace americkému danovému tradu (IRS).

Vykazovani zahranicnich aktiv

Nekteri americti drzitelé jsou povinni ve svych danovych ptiznanich k federalni dani z piijmu v USA
uvadet urcité informace tykajici se podilu na Dluhopisech, s uréitymi vyjimkami (véetné vyjimky pro
Dluhopisy drzené na uctech vedenych ur€itymi finanénimi institucemi). Americti drzitelé by se méli poradit
se svymi danovymi poradci ohledné pfipadného vlivu téchto pravidel na jejich vlastnictvi a nakladani s
Dluhopisy a ohledné jejich povinnosti podavat danové zpravy.
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UNDERWRITING

Za podminek uvedenych ve Smlouvé o upsani dluhopist ze dne tohoto dodatku k prospektu se kazdy
nize uvedeny upisovatel zavazal, ze koupi a Statni pokladna se zavazala prodat kazdému upisovateli
jmenovitou hodnotu Dluhopisi uvedenou v nize uvedené tabulce naproti jménu upisovatele se slevou z
ceny uvedené na titulni stran¢ tohoto dodatku k prospektu.

Jmenovita hodnota Jmenoviti hodnota
Upisovatel dluhopisi 2033 dluhopisua 2053
BNP Paribas . . . ... ... ... e USA 625 000 000 USD
U.S.625,000,000 USD
Citigroup Global Markets Inc. ... ... ... ... ... ... oL USA 625 000 000 USD U.S.625 000 000
USD
Goldman Sachs Bank Europe SE. . . . . .. ... .. ... ....... USA 625 000 000 USD U.S.625,000,000
USD
JP.Morgan SE . . . . . . ... USA 625 000 000 USD
U.S.625 000 000 USD
Total . . . . . . .. e USA 2 500 000 000 USD
USA 2 500 000 000 000 USD

Smlouva o Upisu stanovi, ze zavazky upisovatelt koupit DIuhopisy podléhaji schvaleni uréitych
pravnich zalezitosti pravnim zastupcem a ne¢kterym dalSim podminkam. Upisovatelé jsou povinni koupit
vSechny Dluhopisy, pokud koupi néktery z Dluhopisti.

Upisovatelé zpocatku navrhuji nabizet ¢ast Dluhopist pfimo vefejnosti za cenu vefejné nabidky
uvedenou na titulni stran¢ tohoto dodatku prospektu a ¢ast Dluhopistt mohou nabizet obchodnikiim s
cennymi papiry za tuto cenu snizenou o ulevu nepiesahujici 0,080 % jmenovité hodnoty DIuhopisti 2033,
pripadné 0,120 % jmenovité hodnoty DIuhopisti 2053. Upisovatelé mohou povolit a dealefi mohou znovu
povolit slevu, ktera nepiesahne 0,050 % jmenovité hodnoty Dluhopisti 2033 a 0,070 % jmenovité hodnoty
Dluhopisti 2053, podle toho, co je relevantni, jinym dealerim.

Po prvni vefejné nabidce Dluhopistt mohou upisovatelé cenu verejné nabidky a dalsi podminky prodeje cas
od ¢asu menit.

Byla podana zadost o kétovani a obchodovani s Dluhopisy pouze na regulovaném trhu lucemburské
burzy cennych papird. Statni pokladna nemize zarucit, Ze zadost na Lucemburskou burzu cennych papira
bude schvalena, a vyporadani Dluhopisti neni podminéno ziskanim kotovani. Statni pokladna byla
Upisovateli informovana, ze maji v imyslu Dluhopisy uvést na trh, jak to umoziuji platné pravni predpisy.
Upisovatelé vSak nejsou povinni DIuhopisy nabizet na trhu a mohou kdykoli bez ptfedchoziho upozornéni s
nabizenim na trhu prestat. Nelze zarucit likviditu trhu pro obchodovani s Dluhopisy.

Dluhopisy jsou nabizeny k prodeji ve Spojenych statech a jinde, kde je takova nabidka a prode;j
povolen.

Kupujici Dluhopistt mohou byt povinni zaplatit kromé ceny vefejné nabidky uvedené na titulni strané
tohoto dodatku prospektu také kolkovné a dalsi poplatky v souladu s pravnimi predpisy a zvyklostmi zemé
nakupu.

Statni pokladna odhaduje, ze jeji podil na celkovych nakladech spojenych s nabidkou Dluhopist, bez
slev a provizi za upis, bude Cinit pfiblizné 145 000 USD.

V souvislosti s nabidkou jsou upisovatelé opravnéni provadét transakce za ucelem stabilizace trzni
ceny Dluhopist. Tyto transakce spoc¢ivaji v nabidkach nebo nakupech za ticelem stanoveni, fixace nebo
udrzeni ceny Dluhopisti. Pokud Upisovatelé vytvofi v souvislosti s nabidkou kratkou pozici v Dluhopisech,
tj. pokud prodaji vice Dluhopisti, nez je uvedeno na titulni stran€ Prospektu, mohou Upisovatelé tuto
kratkou pozici snizit nakupem DIluhopisti na volném trhu. Nakupy cenného papiru za ticelem stabilizace
ceny nebo snizeni kratké pozice mohou zptisobit, Ze cena cenného papiru bude vyssi, nez by mohla byt v
ptipadé¢, ze by k takovym nakuptim nedoslo.
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Statni pokladna ani zadny z upisovatelti neposkytuje zadné prohlaseni ani nepfedpovida smér nebo
velikost jakéhokoli vlivu, ktery mohou mit vyse popsané transakce na cenu Emise.
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Poznamky. Statni pokladna ani zadny z upisovatelii navic neprohlasuje, Ze se upisovatelé do téchto
transakei zapoji nebo ze tyto transakce, jakmile budou zahajeny, nebudou bez pfedchoziho upozornéni
ukonceny.

Nekteii z upisovatelt nemusi byt makléti-dealeti registrovanymi v USA, a proto v rozsahu, v jakém
maji v umyslu uskuteénit prodej Dluhopisti ve Spojenych statech, tak uéini prostiednictvim jednoho nebo
vice makléit-dealeri registrovanych v USA, jak to povoluji pfedpisy FINRA.

Upisovatelé a jejich ptislusné pridruzené spolecnosti jsou finanéni instituce poskytujici komplexni
sluzby, které se zabyvaji riznymi ¢innostmi, jez mohou zahrnovat obchodovani s cennymi papiry, komeréni
a investi¢ni bankovnictvi, finanéni poradenstvi, spravu investic, investi¢ni vyzkum, hlavni investice,
zajistovaci, finan¢ni a maklérské ¢innosti, a v minulosti provadély a v budoucnu mohou provadeét investic¢ni
bankovnictvi a komerc¢ni bankovnictvi s Polskou republikou.

Upisovatelé a jejich ptislusné ptidruzené spolecnosti mohou v ramci svych riznych obchodnich aktivit
provadét nebo drzet Sirokou Skalu investic a aktivné obchodovat s dluhovymi a majetkovymi cennymi
papiry (nebo souvisejicimi derivaty) a finan¢nimi nastroji (v€etné bankovnich uvért) na vlastni ucet a na
ucty svych zakaznikl, pric¢emz tyto investi¢ni aktivity a aktivity v oblasti cennych papiri mohou zahrnovat
cenné papiry a nastroje Polské republiky. VSichni upisovatelé nebo jejich pridruzené spolecnosti jsou
primarnimi obchodniky s cennymi papiry vydanymi Polskou republikou. Upisovatelé a jejich ptidruzené
spole¢nosti mohou rovnéz vydavat investi¢ni doporuéeni nebo zveifejhovat ¢i vyjadiovat nezavislé
vyzkumné nazory tykajici se téchto cennych papirti nebo nastroji a mohou kdykoli drzet dlouhé nebo
kratké pozice v téchto cennych papirech a nastrojich nebo doporucovat klientlim, aby je ziskali.

Statni pokladna se zavazala odskodnit upisovatele za urCité zavazky, véetné zavazka podle amerického
zakona o cennych papirech z roku 1933, v platném znéni, nebo pfispét k platbam, které budou muset
upisovatelé v souvislosti s témito zavazky uhradit.

Doruceni Dluhopisti se oc¢ekava ptiblizné 4. dubna 2023, coz bude paty pracovni den po datu stanoveni
ceny Dluhopisil. Podle pravidla 15¢6-1 zdkona o burze cennych papirt z roku 1934, v platném znéni, se
obchody na sekundarnim trhu obecné musi vyporadat do dvou pracovnich dntl, pokud se strany takového
obchodu vyslovné nedohodnou jinak. Kupujici, ktefi si pieji obchodovat s Dluhopisy dfive nez dva
pracovni dny pied jejich dodanim, mohou byt proto na zaklad¢ skutec¢nosti, ze Dluhopisy budou zpocatku
vyporadany v T+5, povinni pii kazdém takovém obchodu ur¢it alternativni cyklus vypotadani, aby se
zabranilo neuspésnému vyporadani. Kupujici Dluhopisi, ktefi chtéji obchodovat s Dluhopisy pied datem
vyporadani, by se méli poradit se svym poradcem.
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OMEZENI NABIDKY

Evropsky hospodaisky prostor a Spojené kralovstvi

Ve vztahu ke kazdému ¢lenskému statu Evropského hospodaiského prostoru a Spojenému kralovstvi
(dale jen "Prislusny stat') nedoslo a nedojde k vefejné nabidce Dluhopist, které jsou predmétem nabidky
uvedené v tomto dodatku prospektu, v daném Ptislusném state, kromé:

(a) jakékoli pravnické osobé, kterd je kvalifikovanym investorem ve smyslu nafizeni o prospektu, nebo
(b) za jakychkoli jinych okolnosti, na které se vztahuje ¢l. 1 odst. 4 Nafizeni o prospektu,
pricemz zadna takova nabidka Dluhopist nesmi vyzadovat, aby Statni pokladna nebo kterykoli

Upisovatel zveiejnil
prospekt podle ¢lanku 3 natizeni o prospektu nebo doplnit prospekt podle ¢lanku 23 nafizeni o prospektu.

Pro ucely tohoto ustanoveni se vyrazem "verejna nabidka Dluhopisi" ve vztahu k jakymkoli
Dluhopistim v jakémkoli Relevantnim staté rozumi sdéleni dostatecnych informaci o podminkach
nabidky a nabizenych Dluhopisech v jakékoli formé a jakymikoli prostifedky tak, aby se investor mohl
rozhodnout pro koupi nebo tpis Dluhopistl, a vyrazem "Narizeni o prospektu' se rozumi Natizeni
(EU) 2017/1129.

Polsko

V souladu s bodem 6.1 Natizeni polského ministra financi ze dne 15. prosince 2010 o podminkach
vydavani statnich dluhopist nabizenych na zahrani¢nich trzich mohou na primarnim trhu Dluhopisy
nabyvat fyzické osoby, pravnické osoby nebo spolecnosti bez pravni subjektivity.

Spojené kralovstvi

Kazdy z upisovatel (i) sdélil nebo nechal sd€lit a sdeli nebo necha sdelit pouze jakoukoli vyzvu nebo
pobidku k investi¢ni ¢innosti (ve smyslu § 21 zdkona o finan¢nich sluzbach a trzich z roku 2000
("FSMA™")), kterou obdrzel v souvislosti s emisi nebo prodejem jakychkoli Dluhopist za okolnosti, kdy se
§ 21 odst. 1 FSMA nevztahuje na Statni pokladnu Polské republiky; a (ii) dodrzoval a bude dodrzovat
ustanoveni § 21 odst. 1 FSMA.
se vSemi prislu§nymi ustanovenimi zakona FSMA, pokud jde o veskeré tikony, které v souvislosti s
Dluhopisy ucini ve Spojeném kralovstvi, z n¢j nebo se ho jinak tykaji.

Hongkong

Dluhopisy nesméji byt v Hongkongu nabizeny ani prodavany prostfednictvim jakéhokoli dokumentu
jinak nez (a) "profesiondlnim investorim" ve smyslu nafizeni o cennych papirech a terminovych obchodech
(Cap. 571) Hongkongu (dale jen "SFO") a jakychkoli pravidel vydanych podle SFO; nebo (b) za jinych
okolnosti, které nevedou k tomu, ze by dokument byl "prospektem" ve smyslu hongkongské vyhlasky o
spole¢nostech (likvidace a rizna ustanoveni) (kap. 32) (dale jen "CWUMPO") nebo které nepiedstavuji
vefejnou nabidku ve smyslu CWUMPO.

Z4dna osoba nesmi vydavat ani mit v drzeni za uéelem emise a nebude vydavat ani mit v drzeni za
ucelem emise, at’ uz v Hongkongu nebo jinde, zddnou reklamu, pozvanku nebo dokument tykajici se
Dluhopist, které jsou urceny hongkongské vetejnosti nebo jejichz obsah by mohl byt vefejnosti v
Hongkongu pfistupny nebo ¢teny (s vyjimkou piipadi, kdy je to povoleno podle hongkongskych zakont o
cennych papirech), s vyjimkou Dluhopist, které jsou nebo maji byt prodavany pouze osobam mimo
Hongkong nebo pouze "profesionalnim investorim" ve smyslu SFO a vSech pravidel vydanych podle SFO.

Japonsko

Dluhopisy nabizené timto dodatkem prospektu nebyly a nebudou registrovany podle japonského
zékona o finanénich nastrojich a burze (zakon ¢. 25 z roku 1948, v platném znéni, dale jen "FIEA").
Dluhopisy nabizené timto dodatkem prospektu nesmi byt nabizeny ani prodavany a nebudou pfimo ani
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nepiimo,
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v Japonsku nebo jakémukoli rezidentovi Japonska nebo v jeho prospéch (jak je definovan v bodé 5, odst. 1,
¢lanku 6 zakona o devizovém hospodafstvi a zahraniénim obchodu (zakon ¢. 228 z roku 1949, v platném
znéni), nebo jinym osobam za ucelem dalsiho nabizeni nebo dalsiho prodeje, pfimo nebo nepiimo, v
Japonsku nebo rezidentovi Japonska nebo v jeho prospéch, s vyjimkou ptipadt, kdy jsou osvobozeny od
registracnich pozadavki a jinak v souladu s FIEA a dal$imi platnymi zakony, pfedpisy a ministerskymi
smérnicemi Japonska.

Singapur

Tento dodatek k prospektu nebyl a nebude registrovan jako prospekt u Singapurského ménového tradu
("MAS"). Dluhopisy proto nebyly nabizeny ani prodavany, ani se nestaly predmétem vyzvy k Gpisu nebo
koupi, a tento dodatek prospektu ani zadny jiny dokument nebo material v souvislosti s nabidkou nebo
prodejem, nebo vyzvou k upisu nebo koupi Dluhopistt nesmi byt rozsifovan ani distribuovan, at’ uz ptimo
nebo nepiimo, zadné jiné osobé v Singapuru nez
(1) institucionalnimu investorovi (ve smyslu § 4A SFA) podle § 274 SFA,

(i1) ptislusné osobé¢ (ve smyslu § 275 odst. 2 ZPKT) podle § 275 odst. 1A ZPKT a v souladu s podminkami
uvedenymi v § 275 ZPKT, nebo (iii) jinak podle jiného pfislusné¢ho ustanoveni ZPKT a v souladu s jeho
podminkami.

Pokud Dluhopisy upise nebo nakoupi podle § 275 ZPKT pfrislusna osoba, ktera
je:
a) spolecnost (kterd neni akreditovanym investorem (podle definice v § 4A SFA), jejiz jedinou
¢innosti je drzeni investic a jejiz cely zakladni kapital vlastni jedna nebo vice fyzickych osob, z
nichz kazda je akreditovanym investorem, nebo

svétrensky fond (kde spravce neni akreditovanym investorem), jehoz jedinym tcelem je drzet
investice a kazdy piijemce svéfenského fondu je fyzicka osoba, ktera je akreditovanym
investorem,

b) cenné papiry nebo smlouvy o derivatech na bazi cennych papira (kazdy z téchto pojmt je
definovan v § 2 odst. 1 SFA) této spolecnosti nebo prava a podily beneficienti (jakkoli popsané) v
tomto svéfenském fondu nesmi byt prevedeny do $esti mésict poté, co tato spole¢nost nebo tento
svéfensky fond nabyl Dluhopisy na zakladé nabidky u¢inéné podle § 275 SFA, s vyjimkou:

(1) institucionalnimu investorovi nebo pfislusné osobé nebo jakékoli osobé vyplyvajici z
nabidky uvedené v § 275 odst. 1A nebo § 276 odst. 4 pism. i) bodu B SFA;

(il) pokud za prevod neni nebo nebude poskytnuto zadné protiplnéni;
(ii1) pokud k prevodu dochazi ze zakona;
(iv) jak je uvedeno v § 276 odst. 7 SFA; nebo

(v) jak je uvedeno v natizeni 37A singapurskych predpisi Securities and Futures (Offers of
Investments) (Securities and Securities-based Derivatives Contracts) 2018.

Oznameni podle § 309B odst. 1 pism. ¢c) SFA: V souvislosti s § 309B SFA a
nafizeni CMP 2018, Emitent urcil klasifikaci Dluhopist jako pifedepsanych produkti kapitalovych trhi (jak
jsou definovany v natfizeni CMP 2018) a vyloucenych investi¢nich produktt (jak jsou definovany v
oznameni MAS SFA 04-N12: Oznameni o prodeji investi¢nich produkt a oznameni MAS FAA-N16:
Oznémeni o doporuceni investi¢nich produktt).

Cina

Dluhopisy nejsou nabizeny ani prodavany a nesméji byt nabizeny ani prodavany, pfimo ani nepfimo, v
Cinské lidové republice (pro tyto Gcely se nepocita zvlastni administrativni oblast Hongkong a Macao ani
Tchaj-wan), s vyjimkou piipadd povolenych zakony o cennych papirech Cinské lidové republiky.

Korea

Dluhopisy nebyly a nebudou registrovany u Korejské komise pro finanéni sluzby pro vetfejnou nabidku
v Koreji podle Korejského zakona o finanénich investi¢nich sluzbach a kapitalovych trzich (dale jen "zdkon

S-38



o finan¢nich sluzbach a kapitalovych trzich").
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"FSCMA"). Dluhopisy nebyly a nebudou pfimo ani nepfimo nabizeny, prodavany ani predavany, ani
primo ¢i nepiimo nabizeny ¢i prodavany zadné osobé za tcelem dal§iho nabizeni nebo dalSiho prodeje v
Koreji nebo jakémukoli rezidentovi Koreje (jak je definovan v korejském zakoné o devizovych obchodech
("FETL") a jeho provadéci vyhlasce) do jednoho roku od emise Dluhopist, s vyjimkou ptipadi, kdy je to
povoleno pfislusnymi korejskymi zakony a predpisy, véetné FSCMA a FETL a vyhlasek a nafizeni na jejich
zakladg.

Svycarsko

Nabidka Dluhopisti ve Svycarsku je osvobozena od povinnosti vypracovat a zvefejnit prospekt podle
$vycarského zakona o finanénich sluzbach ("FinSA"), protoZe tato nabidka ve Svycarsku je uréena pouze
profesionalnim klientliim ve smyslu FinSA a Dluhopisy nebudou pfijaty k obchodovani v zadném
obchodnim systému (burze nebo mnohostranném obchodnim systému) ve Svycarsku. Tento dodatek k
prospektu nepiedstavuje prospekt podle FinSA a zadny takovy prospekt nebyl ani nebude vypracovan pro
nabidku DIuhopisti nebo v souvislosti s ni.

Kanada

Dluhopisy mohou byt prodavany pouze kupujicim, kteti je kupuji nebo jsou povazovani za kupujici
jako jistina a ktefi jsou akreditovanymi investory, jak jsou definovani v narodnim nastroji 45-106 Prospectus
Exemptions nebo v pododdilu 73.3(1) zdkona o cennych papirech (Ontario), a jsou povolenymi klienty, jak
jsou definovani v narodnim nastroji 31-103 Registration Requirements, Exemptions and Ongoing
Registrant Obligations. Jakykoli dalsi prodej Dluhopist musi byt uskuteénén v souladu s vyjimkou z
pozadavkl na prospekt podle platnych zakonti o cennych papirech nebo v ramci transakce, na kterou se tyto
pozadavky nevztahuji.

Pravni pfedpisy o cennych papirech v nékterych kanadskych provinciich nebo teritoriich mohou
kupujicimu poskytnout opravné prostiedky pro zruseni nebo nahradu skody, pokud tento dodatek k
prospektu (v€etné jeho zmén) obsahuje nepravdivé prohlaseni, za predpokladu, Ze kupujici uplatni opravné
prostiedky pro zruSeni nebo nahradu skody ve lhuté stanovené pravnimi predpisy o cennych papirech v
provincii nebo teritoriu kupujiciho. Podrobnosti o téchto pravech by mél kupujici najit v prislusnych
ustanovenich pravnich pfedpist o cennych papirech v provincii nebo teritoriu kupujiciho nebo se poradit s
pravnim poradcem.

Podle oddilu 3A.3 (nebo v ptipadé cennych papirti vydanych nebo zaru¢enych vladou jiné nez
kanadské jurisdikce podle oddilu 3A.4) narodniho nastroje 33-105 Underwriting Conflicts (dale jen "NI 33-
105") nejsou upisovatelé povinni splnit pozadavky NI 33-105 na zvefejnéni informaci o stietu zajma
upisovatelil v souvislosti s touto nabidkou.
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OBECNE INFORMACE
Vypisovani a vyuctovani

Byla podana zadost o kétovani a obchodovani s Dluhopisy pouze na regulovaném trhu lucemburské
burzy cennych papird. Kopie tohoto dodatku prospektu, prilozené¢ho prospektu a smlouvy o zprosttedkovani
budou po dobu, kdy budou DIluhopisy v obéhu, bezplatné k dispozici v hlavni kancelafi kota¢niho agenta.
Dokud budou Dluhopisy v globalni podobé, bude agent pro kotaci pusobit jako prostiednik mezi
Lucemburskou burzou cennych papirt a Polskou republikou a drziteli Dluhopist.

Dluhopistim 2033 bylo pfidéleno mezinarodni identifikacni ¢islo cenného papiru (ISIN) US731011AV42
a ¢islo CUSIP 731011 AV4. Dluhopistim 2053 bylo pfidéleno mezinarodni identifikac¢ni ¢islo cenného
papiru (ISIN) US731011AW?25 a ¢islo CUSIP 731011 AW2.

Autorizace

Podminky Dluhopist byly schvaleny ministrem financi Polské republiky, jednajicim jménem Statni
pokladny Polské republiky, na zdklad¢ Natizeni polského ministra financi ze dne 15. prosince 2010 o
podminkach vydavani statnich dluhopisti nabizenych na zahrani¢nich trzich, na primarnim trhu, pro
Dluhopisy 2033 emisnim listem ¢. 53/2023 ministra financi a pro Dluhopisy 2053 emisnim listem ¢.
54/2023 ministra financi.

Platebni agent

Banque Internationale a Luxembourg, société anonyme byla jmenovana Statni pokladnou jako lucembursky agent
pro Dluhopisy.

Dluhopisy budou vydany na zdkladé Smlouvy o fiskalnim agentstvi, znamé jako Smlouva o agentstvi,
ktera bude uzaviena dne 4. dubna 2023 mezi Statni pokladnou, Citibank, N.A., poboc¢ka Londyn, zndmou
jako Fiskalni agent, a Banque Internationale a Luxembourg, société anonyme, znamou jako Lucembursky
agent, a spolecné s Fiskdlnim agentem znamou jako Agenti, jejiz formulaf byl piedlozen jako pfiloha k
Registraénimu prohlaseni podle ptilohy B, které bylo prohlaseno za u¢inné dne 24. biezna 2023.

Dokumenty

Kopie nasledujicich dokumentt jsou k dispozici k nahlédnuti v uvedené kancelafi lucemburského
zastupce:

» anglicky preklad zakona o rozpoctu Polské republiky na rok 2023 a
» smlouva o zprostiedkovani uzaviena mezi Statni pokladnou, Citibank, N.A., London Branch a

Banque Internationale a Luxembourg, société anonyme.

Soudni spory

S vyjimkou pfipadu, které jsou uvedeny nebo zaclenény formou odkazu v tomto dodatku prospektu
nebo v pfilozeném prospektu, neni Statni pokladna Géastnikem zadného soudniho nebo rozhod¢iho fizeni,
které by bylo podstatné v souvislosti s emisi Dluhopisti, a pokud je ji znamo, zadné takové fizeni ani
neprobiha ani nehrozi.

Podstatna nepiizniva zména

S vyjimkou ptipadu, které jsou uvedeny nebo zaclenény formou odkazu v tomto dodatku prospektu
nebo v pfilozeném prospektu, nedoslo k zadné neptiznivé zméné finanéni situace Polské republiky, kterd by
byla podstatna v souvislosti s emisi Dluhopist.

Volné prenosné

V souladu s pravidly a pfedpisy Lucemburské burzy cennych papiri nelze Zadnou transakei, ktera
byla na této burze provedena, zrusit.
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Kde najdete dalsi informace

Dokud jsou Dluhopisy kétovany na lucemburské burze cennych papirti a vyzaduji-li to pravidla této
burzy, jsou kopie Smlouvy o zprostfedkovani, Smlouvy o tpisu a Dluhopisti k nahlédnuti v sidle
lucemburského agenta.

Vsechny tyto dokumenty byly pfedlozeny Komisi pro cenné papiry a burzy (SEC) a jsou vefejné
dostupné na internetu na internetové strance SEC www.sec.gov. Dodatek k prospektu a ptilozeny prospekt,
véetné dokumentl obsahujicich pfipadné informace zahrnuté odkazem, budou rovnéz zvetejnény na
internetovych strankach lucemburské burzy cennych papirt http://www.bourse.lu. Kopie vSech téchto
dokumentt Ize rovnéz bezplatné ziskat v kancelafi lucemburského agenta.

S-42


http://www.sec.gov/
http://www.bourse.lu/

PRAVNI ZALEZITOSTI

Urcité pravni zalezitosti tykajici se Dluhopist budou jménem Polské republiky feSeny feditelem
pravniho odboru Ministerstva financi ve Varsavé (Polsko) nebo jeho jménem spolec¢nosti White & Case
LLP, zvlastnim pravnim poradcem Ministerstva financi Spojenych statti americkych, a spole¢nosti White &
Case.

M. Studniarek i Wspdlnicy - Kancelaria Prawna sp.k., polsky poradce pro statni pokladnu. Ur¢ité pravni
zélezitosti bude za upisovatele fesit spolecnost Linklaters LLP, zvlastni pravni poradce upisovatelt ve
Spojenych statech. VSechna prohlaseni tykajici se zalezitosti polského prava obsazena v tomto dodatku
prospektu nebo v ptilozeném prospektu byla schvalena feditelem pravniho odboru Ministerstva financi a
jsou ucinéna z jeho povéfeni.
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OFICIALNI PROHLASENI A DOKUMENTY

Informace, které jsou zde uvedeny a které jsou oznaceny jako informace pochazejici z publikace
Polské republiky nebo jedné z jejich agentur ¢i organti, jsou zde uvedeny na zakladé povéteni takoveé
publikace jako vefejného ufedniho dokumentu Polské republiky. Veskeré ostatni informace, které jsou zde
uvedeny, kromé¢ téch, které jsou uvedeny pod nadpisy "Upisovani" a "Omezeni nabidky", jsou zde uvedeny
jako vetejné oficialni prohlaseni ué¢inéné z povéieni Magdaleny Rzeczkowské, ministryné financi Polské
republiky.
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STATNI POKLADNA
Z
REPUBLIKA POLSKO

Zastoupeny
Ministr financi

Dluhové cenné papiry

Statni pokladna Polské republiky mtze ¢as od ¢asu nabidnout k prodeji az 8 000 000 000 americkych
dolart svych dluhovych cennych papirti na zakladé informaci obsazenych v tomto prospektu a riznych
dodatcich k prospektu. Tyto cenné papiry budou nepodminénymi, nezajisténymi a obecnymi zavazky
Polské republiky. Cenné papiry budou mit stejné pravo na vyplatu jako vSechny ostatni nezajisténé a
nepodfizené zavazky Polské republiky a budou zajistény plnou virou a tvérem Polské republiky.

Statni pokladna Polské republiky uvede konkrétni podminky téchto cennych papirti v dodatcich k
tomuto prospektu. Pfed investici byste si méli peclivé precist tento prospekt a vSechny dodatky. Tento
prospekt nesmi byt pouzit k nabidce nebo prodeji cennych papirti, pokud k nému neni ptilozen dodatek.

Komise pro cenné papiry ani Zadna statni komise pro cenné papiry tyto cenné papiry neschvalila ani
neodmitla, ani se nevyjadfila k pfiméfenosti tohoto prospektu. Jakékoli opacné prohlaseni je trestné.
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O TOMTO PROSPEKTU

Tento prospekt je soucasti registraéniho prohlaseni, které Statni pokladna Polské republiky (dale jen
"Statni pokladna") podala u Komise pro cenné papiry a burzy (dale jen "Komise pro cenné papiry a
burzy') v ramci procesu "shelf" registrace. V ramci tohoto procesu "shelf" registrace mtize Statni pokladna
Polské republiky ¢as od ¢asu prodat jakykoli z dluhovych cennych papiri popsanych v tomto prospektu v
jedné nebo vice nabidkach az do celkového objemu v USA.
vdolarovém ekvivalentu 8 000 000 000 americkych dolart. Tento prospekt poskytuje zadkladni informace
o Polské republice ("Polsko') a obecny popis dluhovych cennych papirt, které mtze Statni pokladna
nabizet. Pokazdé, kdyz Statni pokladna proda dluhové cenné papiry v ramci tohoto procesu registrace,
poskytne dodatek prospektu, ktery bude v ptipadé potifeby obsahovat aktualizované informace o Polsku a
konkrétni informace o podminkach této nabidky. Pfed investici byste si méli precist tento prospekt i
pripadny dodatek prospektu. Odkazy v tomto dokumentu na prospekt jsou rovnéz odkazy na prislusny dodatek
prospektu.

Veskeré udaje uvedené v tomto prospektu mohou byt aktualizovany nebo zménény v dodatku k
prospektu, v takovém pripadé¢ se pouziji aktualnéjsi udaje.

Vsechny odkazy na "americké dolary", "USD" nebo "US $" v tomto prospektu jsou odkazy na
americké dolary, vSechny odkazy na "zloté" nebo "PLN" jsou odkazy na polské zloté, vSechny odkazy na
"EUR" jsou odkazy na euro, ménu piijimajicich ¢lenskych statti Evropské unie ("EU"), a vSechny odkazy
na "CHF" jsou odkazy na Svycarské franky. VSechny pfepocty mén v tomto prospektu jsou podle
oficialniho stfedu Polské narodni banky.
sménny kurz k ur¢itému datu nebo vypocteny podle pruméru stfednich sménnych kurza za urcité obdobi.

Statni pokladna pro vase pohodli pfepocitala urcité ¢astky ze zlotych na americké dolary podle
primérného sménného kurzu za kazdé prislusné obdobi nebo podle kurzu platného k danému datu. V
nasledujici tabulce jsou uvedeny sménné kurzy zlotého k americkému dolaru, zlotého k euru a amerického
dolaru k euru pro posledni den uvedenych obdobi a primérné sménné kurzy v uvedenych obdobich.

2018 2019 2020 2021 2022
(PLN za US $)®
Yearend. ... ... ... 3.7597 3.7977 3.7584 4.0600 4.4018
Averageforyear. . . ... ... ... ... 3.6134 3.8395 3.8993 3.8629 4.4607
- (PLN za EUR)®
Yearend. . . ... ... ... ... 43000 4.2585 4.6148 4.5994 4.6899
Averageforyear. . ... .. ... ... 42623 42980 4.4448 45674 4.6869
(USD za EUR)®
Yearend. . ... ... .. 1.1456  1.1227 1.2230 1.1318 1.0698
Averageforyear. . . ... ... ... ... 1.1817 1.1194 1.1410 1.1830 1.0534

(1) Zdroj: Polska narodni banka
(2) Zdroj: Federalni rezervni banka New York

Informace o sménitelnosti zlotého viz "Platebni bilance a zahranicni obchod - kurzova politika".

Polska vlada sestavuje rozpocet na zakladé kalendarniho roku, a proto ¢tvrtletni udaje predstavuji
prislusna ctvrtleti kalendainiho roku.

Oficialni ekonomické udaje v tomto prospektu nemusi byt ptimo srovnatelné s tidaji z jinych zdroji.
Prestoze fada ministerstev a dalSich vefejnych organti, véetné Statni pokladny, Polské narodni banky (dale
jen "NBP") a Ustiedniho statistického ufadu, vytvari statistiky o Polsku a jeho ekonomice, nelze zarucit, Ze

i



tyto statistiky jsou srovnatelné se statistikami sestavovanymi jinymi organy nebo v jinych zemich, které
mohou pouzivat odlisné metodiky. M¢li byste si byt védomi toho, ze udaje tykajici se hrubého domaciho
produktu ("HDP'") Polska a mnoho dalsich 0idaja tykajicich se narodnich ¢t a hospodarstvi Polska, které
jsou uvedeny v tomto prospektu, byly pfipraveny v souladu s predpisy Evropské unie.
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standardy zavedené v Polsku (Evropsky systém narodnich a regionalnich uctt 2010 ("ESA 2010"), pokud
neni uvedeno jinak - viz "Verejné finance") a mohou se liSit od tdaji pfipravenych jinymi subjekty, které
mohou pouzivat jinou metodiku. Existence neoficidlniho nebo nepozorovaného hospodaistvi mize ovlivnit
presnost a spolehlivost statistickych informaci. Méli byste si také uvédomit, ze zadné statistické udaje v
tomto prospektu nebyly nezavisle ovéteny.

Soucty v nékterych tabulkach v tomto prospektu se mohou li§it od souctu jednotlivych polozek v
téchto tabulkach z divodu zaokrouhlovani. Kromé toho jsou nékteré udaje obsazené v tomto prospektu
odhady vypracované v souladu s postupy, které se v Polsku obvykle pouzivaji pro vykazovani tdaja.
Nekteré dalsi udaje jsou pfedbézné povahy. V kazdém piipadé se skutecné tidaje mohou lisit od
odhadovanych nebo predbéznych tidaji uvedenych v tomto dokumentu.
tento prospekt.

Neni-li uvedeno jinak, vS§echny odkazy na zvyseni nebo snizeni HDP se tykaji zvySeni nebo snizeni
realného HDP, tj. zvyseni nebo snizeni nominalniho HDP upraveného o miru inflace v pfislusném obdobi.
Pokud neni uvedeno jinak, odkazy na miru inflace se tykaji ro¢ni procentni zmény vypoctené porovnanim
indexu spotiebitelskych cen ("CPI") v konkrétnim mésici s indexem za stejny mésic v bezprostiedné
predchazejicim roce.

Tento prospekt obsahuje vyhledova prohlaseni. V§echna prohlaseni, ktera nejsou historickymi fakty a
ktera jsou obsazena v tomto prospektu a ktera se tykaji mimo jiné polské ekonomiky, rozpoctu, fiskalni
situace a politiky, politiky, dluhu nebo vyhlidek, mohou ptfedstavovat vyhledova prohlaseni. Kromé toho
Ize vyhledova prohlaseni obecné identifikovat podle pouziti vyhledové terminologie, jako jsou "muze",
"bude", "ocekava", "projektuje", "zamysli", "odhaduje", "predpoklada”, "véri", "pokracuje”, "mohl", "méel",
"by" apod. Pfestoze se Statni pokladna domniva, ze ocekavani, ktera se odrazeji v jejich vyhledovych
prohlasenich, jsou v tuto chvili pfiméfena, nelze zarucit, ze se tato oekavani ukazi jako spravna. Statni
pokladna se nezavazuje aktualizovat vyhledova prohlaseni obsazena v tomto prospektu ani zadna jina
vyhledova prohlaseni zde obsazena.

Dlouhodoby dluh Polska v cizi méné a v domaci méné je hodnocen nékterymi ratingovymi agenturami.
Meéli byste si byt védomi toho, Ze rating neni doporuc¢enim k nakupu, prodeji nebo drzeni cennych papira a
muze byt kdykoli pozastaven, snizen nebo odebran ratingovou agenturou, ktera jej pridélila. Jakakoli
neprizniva zména uveérového ratingu Polska by mohla negativné ovlivnit obchodni cenu cennych papira
vydanych Polskem v ramci procesu registrace cennych papirt,, k némuz se vztahuje tento prospekt.

M¢li byste se spoléhat pouze na informace obsazené nebo zaclenéné prostiednictvim odkazu v tomto
prospektu, v jakémkoli dodatku k tomuto prospektu nebo v jakémkoli prospektu s volnou emisi, ktery vam
poskytneme. Nikoho jsme nepovérili, aby vam poskytoval jiné informace, nez které jsou obsazeny v tomto
prospektu. Neméli byste predpokladat, ze informace obsazené v tomto prospektu jsou piesné k jinému
datu, nez je datum tohoto prospektu. Tento prospekt neptedstavuje nabidku k prodeji ani vyzvu k nabidce ke
koupi nasich cennych papirt v zadné jurisdikci, ve které by takova nabidka nebo vyzva byla nezakonna.

Internetova adresa Polska je http://www.poland.pl a internetova adresa ministerstva financi je
http://www.mf.gov.pl. Informace obsazené na nasich internetovych strankach nebo z nich pfistupné netvori
soucast tohoto prospektu a nejsou do né€j zaclenény formou odkazu.
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SPRAVA PRODUKTU/CILOVY TRH PODLE SMERNICE MIFID II

Dodatek k prospektu tykajici se vSech dluhovych cennych papiri nabizenych v rameci tohoto procesu
registrace miize obsahovat legendu nazvanou "Rizeni produktii podle smérnice MiFID II", v niZ bude
uvedeno posouzeni cilového trhu v souvislosti s nabizenymi dluhovymi cennymi papiry a vhodné kanaly
pro distribuci dluhovych cennych papirti. Kazda osoba, ktera nasledné nabizi, prodava nebo doporucuje
dluhové cenné papiry ("distributor'), by méla vzit v ivahu posouzeni cilového trhu; distributor, ktery
podléha
podle smérnice 2014/65/EU (v platném znéni, dale jen "MiFID II'') odpovida za provedeni vlastniho
posouzeni cilového trhu ve vztahu k dluhovym cennym papirim (bud’ pfijetim, nebo upfesnénim posouzeni
cilového trhu) a za ur¢eni vhodnych distribu¢nich kanalt.

V souvislosti s kazdou nabidkou bude rozhodnuto, zda pro ucely pravidel spravy produktd MiFID podle
smérnice v prenesené pravomoci EU 2017/593 (dale jen "pravidla spravy produkti MiFID") je kterykoli
upisovatel upisujici dluhové cenné papiry vyrobcem ve vztahu k témto dluhovym cennym papirm, ale
jinak zadny z upisovatelu, dealerti nebo agentd ani zadna z jejich pfidruzenych spole¢nosti nebude
vyrobcem pro ucely pravidel spravy produktti MiFID.
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UK MiFIR RIiZENI PRODUKTU / CILOVY TRH

Dodatek k prospektu tykajici se jakychkoli dluhovych cennych papirtt miize obsahovat legendu
nazvanou "Sprava produktt podle nafizeni MiFIR ve Spojeném kralovstvi", v niz bude uvedeno posouzeni
cilového trhu v souvislosti s nabizenymi dluhovymi cennymi papiry a vhodné kanaly pro distribuci
dluhovych cennych papirt. Kazda osoba, ktera nasledné€ nabizi, prodava nebo doporucuje dluhové cenné
papiry ("distributor'), by méla zohlednit posouzeni cilového trhu; distributor, na kterého se vztahuje ptirucka
FCA Product Intervention and
(dale jen "britska pravidla MiFIR pro spravu produkti") je odpovédny za provedeni vlastniho posouzeni
cilového trhu ve vztahu k dluhovym cennym papiram (bud’ pfijetim, nebo upfesnénim posouzeni cilového
trhu) a za ur¢eni vhodnych distribu¢nich kanalt.

V souvislosti s kazdou nabidkou bude rozhodnuto, zda je pro ucely britskych pravidel MiFIR pro
spravu produktd kterykoli upisovatel upisujici dluhové cenné papiry vyrobcem ve vztahu k témto dluhovym
cennym papiriim, ale jinak Zadny z upisovateld, obchodnikil s cennymi papiry nebo zprostiedkovateld ani
zadna z jejich prislusnych pridruzenych spoleénosti nebude vyrobcem pro Gcely britskych pravidel MiFIR
pro spravu produktt.
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POUZITI VYNOSU

Neni-li v pfislusném dodatku k prospektu uvedeno jinak, bude ¢isty vynos z prodeje cennych papirti
pouzit na financovani polského statniho rozpoctu nebo na obecné finanéni tcely. Viz "Verejné finance".



POLSKA REPUBLIKA

Prehled

Polsko je jednou z nejvétsich zemi stiedni Evropy s celkovou rozlohou (zahrnujici pevninu, vnitini
vody a teritorialni mote) 322 719 km?2. Polsko lezi u Baltského mote, ma pobiezi dlouhé 661 km a sousedi
s Némeckem, Ceskou republikou, Slovenskou republikou, Ukrajinou, Béloruskem, Litvou a Ruskou
federaci. Terén Polska tvoii pfevazné niziny protékané hlavni fekou Vislou, jezera, feky a baziny se
rozkladaji v severnich a stiednich oblastech a na jihu se nachazi nékolik horskych pasem véetné Tater.
Polsko ma vice nez 94 429 km?2 lesu (ptiblizné 30,2 % celkové rozlohy Polska) a 135 668 km2 orné pady
(ptiblizné 43,4 % celkové rozlohy Polska).

Polsko, které bude mit v roce 2022 ptiblizné 37,8 milionu obyvatel, je také jednou z nejlidnatéjsich
zemi stiedni Evropy. Hustota zalidnéni se odhaduje na ptiblizn¢€ 121 osob na kilometr ¢tvereéni, pfi¢emz
priblizné 59,8 % obyvatelstva Zije ve méstech. Varsava, hlavni mésto Polska a jeho nejvétsi mésto, ma
podle odhadii 1,795 milionu obyvatel. Existuje dal$ich 13 méstskych center, z nichz kazdé ma vice nez 200
000 obyvatel.

Polsko je etnicky a nabozensky homogenni zemé. Pfiblizn€ 97,1 % obyvatelstva je etnicky polské a
priblizné 98,2 % obyvatel mluvi doma polsky. Nejpocetnéjsi narodnostni mensinu tvori Némci, kteti ¢itaji
pfiblizné 142 000 osob a jsou soustifedéni predevsim ve Slezsku. Mensi narodnostni skupiny maji kulturni
vazby na sousedni staty, jako je Bélorusko, Ukrajina a Litva. V soucasné dobé se v dtsledku ruské invaze
na Ukrajin€ v Polsku nachazi také asi...
milion uprchlikt z Ukrajiny. Odhaduje se, ze piiblizn¢ 93,0 % obyvatelstva jsou fimsti katolici.

Nize je zobrazena mapa Polska:
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Nedavny vyvoj

Polsko a ruska agrese na Ukrajiné

V pribéhu roku 2021 ruské vojenské posilovani na hranicich Ukrajiny eskalovalo napéti mezi Ruskem
a Ukrajinou a napjaté bilateralni vztahy. Tyto udalosti pokracovaly i1 v roce 2022, kdy Rusko v inoru 2022
zahdjilo plnohodnotnou vojenskou invazi na Ukrajinu. Dne 21. tnora 2022 rusky prezident Vladimir Putin
uznal nezavislost dvou samozvanych "republik", které béhem ukrajinské valky vytvofili Ruskem
podporovani separatisté na vychodé Ukrajiny: Donécké lidové republiky ("DLR") a Luganské lidové
republiky ("LLR"). Rusko, Syrie a Severni Korea jsou v souc¢asné dob¢ jediné tfi zem¢, které uznavaji
nezavislost DLR a LLR. Podle mezinarodniho prava se obé "republiky" nachazeji na ukrajinském tzemi.
Dne 24. tinora 2022 Rusko napadlo Ukrajinu, ¢imz zah4jilo svou vojenskou agresi. V nasledujicich
mésicich invaze pokracovala a ve vétSin€ ukrajinskych mést probihaly boje a bombardovani. V duasledku
invaze doslo k pfilivu vice nez ¢tyt milionti ukrajinskych uprchlika prchajicich do Polska, pficemz vice nez
polovina z tohoto poctu jiz Polsko opustila. Ke dni vydani tohoto prospektu invaze stale pokracuje.

USA, Spojené kralovstvi a EU pfijaly sankce zaméfené na zmrazeni majetku nékterych vyznamnych
ruskych a béloruskych politikt a oligarcht. Kromé dalsich ekonomickych sankci, které jsou podrobné;ji
popsany nize, uvalily sankce také na ruskou centralni banku a vytadily nékteré véfitele této zeme z
globalniho platebniho systému SWIFT. Mezi dalsi sankce uvalené na Rusko patii mimo jiné sankce vici
ruskym bankam a spole¢nostem a zékaz cestovani pro nékteré osoby. Rada zemi, véetnd viech zemi EU,
uzaviela svlij vzdusny prostor pro ruska letadla a letecké spole¢nosti. Némecko rovnéz na neurcito odlozilo
certifikaci plynovodu Nord Stream 2, dokonéeného, ale dosud nezprovoznéného plynovodu v Baltském
mofi, ktery spojuje pevninské Rusko s Némeckem.

V breznu 2022 zavedla EU dalsi opatieni, véetné omezeni zamétenych na bélorusky financni sektor a
omezeni obchodu se zelezem, oceli a luxusnim zbozim. EU rovnéz ptijala zakaz vSech transakei s
nékterymi statnimi podniky, poskytovani ratingovych sluzeb jakékoli ruské osobé nebo subjektu a novych
investic do ruského energetického odvétvi.

V dubnu 2022 byly zavedeny dalsi sankce EU vii¢i Rusku, mimo jiné zakaz dovozu uhli a dalSich
pevnych fosilnich paliv z Ruska, dovozu dal$iho zbozi, jako je dfevo, cement, moiské plody a alkohol, a
vyvozu leteckého paliva a dal$iho zbozi do Ruska. VSem ruskym plavidliim byl zakazan vstup do ptistavi
EU a ruskym a béloruskym provozovatelim silni¢ni dopravy byl zakazan vstup do EU.

V Cervnu 2022 zavedla EU zdkaz dovozu ropy a rafinovanych ropnych produktt z Ruska s omezenymi
vyjimkami, zakaz SWIFT pro dalsi banky a pozastaveni vysilani v EU pro dal$i ruska statni média. V
¢ervenci 2022 byly zavedeny dalsi sankce EU, véetné nového zdkazu nakupu, dovozu nebo pfevodu zlata
ruského ptivodu, véetné Sperkl. V ndvaznosti na sankce jiz mnoho evropskych spole¢nosti opustilo Rusko
nebo Bélorusko a dalsi odchody by mohly nasledovat. Pokud ruské invaze neskonéi, 1ze ocekavat dalsi
prisné sankce.

V dubnu 2022 EU schvalila okamzité vyplaceni 3,5 miliardy eur zemim EU pfijimajicim uprchliky v
ramci usili EU o podporu Ukrajiny po ruské invazi. Jednim z pfijemct té€chto finan¢nich prostredki bylo
Polsko.

Dne 26. dubna 2022 spole¢nost Gazprom informovala spolecnost Polskie Gérnictwo Naftowe i
Gazownictwo S.A. (Polska ropna a plynarenska spolecnost, "PGNiG") o svém zameéru zcela zastavit
dodavky podle smlouvy o Jamalu pocinaje 27. dubnem 2022 v souvislosti se sporem o platby v rublech. Od
té doby Gazprom zastavil dodavky plynu do mnoha dalsich evropskych zemi. V kvétnu 2022 polska vlada
vypovéedéla jamalskou smlouvu. Dne 14. Cervence 2022 spolecnost Gazprom zpétné€ oznamila vyskyt vyssi
moci tykajici se dodavek od 14. ¢ervna 2022 a oznamila svym evropskym zakaznikiim, ze nemuze zarucit
dodavky plynu z diivodu mimotadnych okolnosti, protoze Nord Stream 1, kli¢ovy plynovod dodavajici
rusky plyn do Némecka a dale, prochazi desetidenni ro¢ni udrzbou. Plynovod Nord Stream 1 je odstaven od
svého poskozeni v zati 2022. Na konci loniského roku byl zprovoznén novy pirepravni plynovod Baltic Pipe.
Do Polska jiz rusky zemni plyn neni dodavan - byl



nahrazeny dodavkami spole¢nosti Baltic Pipe, dovozem LNG pfimo a pfes Litvu a dodavkami z jinych
zemi EU. Pokracovala také domaci tézba plynu.

23. ¢ervna 2022 udé¢lili vedouci predstavitelé EU Ukrajiné status kandidatské zemé EU.

V cervenci 2022 prijala EU dalsi balicek sankci, ktery mimo jiné zahrnuje zakaz dovozu veskerého
zlata pochazejiciho z Ruska a vyvazeného z Ruska, posileni kontroly vyvozu technologii dvojiho uziti a
vyspélych technologii, které mohou pfispét k vojenskému a technologickému posileni Ruska nebo k rozvoji
jeho obranného a bezpecnostniho sektoru, zakaz vplouvani plavidel plujicich pod ruskou vlajkou do
pristavli EU a dalsi rozsifeni finan¢nich sankci zaméfenych na pravnické osoby, subjekty a organy usazené
%
tretich zemi a vétSinové vlastnéné ruskymi statnimi pfislusniky nebo fyzickymi osobami s bydlistém v Rusku.

Dne 14. ¢ervence 2022 se Polsko stalo signataiem spole¢ného prohlaseni o podpofe ukrajinské zaloby u
Mezinarodniho soudniho dvora proti Rusku. Otazku porusovani mezinarodniho prava v pribéhu
pokracujici agrese Ruska proti Ukrajiné€ analyzuje rovnéz Evropsky soud pro lidska prava (stiznost €.
11055/22 Ukrajina proti Rusku) a prokurator Mezinarodniho trestniho soudu na zakladé postoupeni situace
na Ukrajin€ 43 staty, véetn¢ Polska. V pribéhu ruské agrese na Ukrajiné Polsko aktivné podporovalo
Ukrajinu, a to jak finan¢né, tak i jinymi prostfedky, v€etné humanitarni pomoci a ukryvani uprchliki.
Podle aktualizace konvergenéniho programu z roku 2022 se naklady na pomoc ukrajinskym obcaniim
odhaduji na PLN.

11,3 miliardy v roce 2022.

V ftijnu 2022 ptijala EU svtij osmy bali¢ek sankci, ktery mimo jiné zahrnuje nova vyvozni a dovozni
omezeni a cenovy strop pro vyvoz ruské ropy. Geograficky rozsah omezujicich opatieni v reakci na uznani
oblasti Donécké a Luhanské oblasti Ukrajiny, které nejsou pod kontrolou ukrajinské vlady, a na vojenské
akce Ruska v téchto oblastech byl rozsifen na v§echny oblasti Ukrajiny, které nejsou plné pod kontrolou
ukrajinské vlady, tj. na Donéckou, Luhanskou, Zaporozskou a Chersonskou oblast.

Devaty balicek sankci piijala EU v prosinci 2022 a zahrnuje mimo jiné pridani téméf 200 dalSich osob
a subjektli na seznam osob, na néz se vztahuje zmrazeni majetku, dalsi zpfisnéni zakazi vyvozu EU (napf.
motort dronti, maskovaciho vybaveni, dal§iho chemického/biologického vybaveni, prostiedki pro
potla¢ovani nepokojt a dalSich elektronickych komponentt, které se nachazeji v ruskych vojenskych
systémech na bojisti), dalsi zakazy transakci pro ruské banky a zédkazy pro ruska média.

Posledni, desaty bali¢ek sankci ptijala EU koncem tinora 2023 a tyka se mimo jiné zafazeni dalSich
priblizné 120 osob a subjektti na sankéni seznam a uvaleni dalsich zdkaz vyvozu z EU (napf.
elektronickych soucastek pouzivanych v ruskych zbranovych systémech, jako jsou drony, rakety, vrtulniky
a dalsi vozidla). Zakazy vyvozu se rovnéz vztahuji na zbozi, které lze snadno presmérovat na podporu
ruského vale¢ného usili, a na urcité zbozi s vysokymi ptijmy, jako je asfalt a souvisejici materidly, napf.
asfalt a synteticky kaucuk a saze. Balicek rovnéz zpfisiiuje sankce vici ruskému finanénimu sektoru a
predpoklada nektera dalsi opatieni.

Ruska vojenskd agrese proti Ukrajiné pfispéla k prudkému narastu svétovych cen komodit, které spolu
s faktory, jez jiz diive zvySovaly rust cen, tlaci na rust cen stale $irSi skupiny zbozi a sluzeb. Jadrova inflace
v Polsku v prosinci 2022 ¢inila
11,5 procenta. Po jedenacti zvysenich trokovych sazeb NBP (¢imZ referen¢ni sazba dosahla 6,75 %) Rada
pro ménovou politiku (dale jen "RPP") cyklus zpfisnovani ménové politiky pozastavila. Pokud by doslo k
dalsimu zvyseni tirokovych sazeb, mohlo by to omezit spotfebu a investice vice, nez se o¢ekava. Vyssi
urokové sazby také predstavuji riziko pro financni stabilitu bankovniho sektoru, protoze trokova sazba
vétsiny hypoteénich tivérti pro doméacnosti se urc¢uje podle pohyblivé trokové sazby a tyto uvéry
predstavuji vyznamnou ¢ast aktiv bank.

Od 24. tnora 2022 pfislo z Ukrajiny do Polska vice nez 8,8 milionu lidi (pfedevsim Zen a déti) a z
Polska na Ukrajinu vycestovalo pfiblizn€ 7,1 milionu lidi, v€etné¢ muz, ktefi se vratili na Ukrajinu, aby se
zapojili do obrany zemé&. N&kteti z uprchliki, ktefi ptisli z Ukrajiny, opustili Polsko a prestéhovali se do
jinych zemi. V soucasné dobé Polsko hosti pfiblizné jeden milion uprchlikti z Ukrajiny. V dusledku valky a
migracnich procesii se Polsko mtize potykat se znacnym nesouladem v kvalifikaci na trhu prace -
nedostatkem pracovnich sil v odvétvich, kde tradi¢né dominuji muzi, jako je stavebnictvi



a dopravy a zvysSeni nabidky prace v odvétvich sluzeb, jako je obchod a restaurace, coz jsou odvétvi, v
nichz tradi¢né pfevazuji zeny. Ve stiednédobém az dlouhodobém horizontu v§ak mtze mit pfiliv
ukrajinskych obcant pozitivni vliv na polskou ekonomiku tim, ze ¢aste¢né snizi negativni dopad starnuti
populace na nabidku prace v Polsku a rist HDP. Integraci uprchlikti na trh prace usnadnuje podobnost
Ukrajiné se vyhlidky polské ekonomiky v prostiedi mimoradné vysoké nejistoty vyrazné zhorsily. Dopady
sankci uvalenych na Rusko, zejména pokud jde o dodavky energetickych zdroji do zemi EU, jsou v
soucasnosti hlavnim negativnim faktorem v bilanci rizik. Bezprecedentni nejistota spojend zejména s inflaci
zpusobenou ruskou agresi na Ukrajiné a moznym nedostatkem energetickych zdroja v disledku sankci a
pozastaveni dodavek bude mit také velky dopad na divéru doméacnosti a podnikt. Situace na Ukrajiné
pravdépodobné zpomali i rist HDP v Polsku.

Vyznamné vojenské vydaje v letech 2022 a 2023

V reakci na nar@st vnéjsich rizik zpisobenych ruskou invazi na Ukrajinu pfijal parlament v bfeznu
2022 zakon o obran¢ vlasti ("zakon o obrané vlasti''), jehoZ cilem je zménit organizaci polskych
ozbrojenych sil a obecné financovat vydaje na obranu, pfi¢emz hlavni diiraz je kladen na modernizaci.
Zakon o obran¢ vlasti nahradil 14 jinych zakona upravujicich organizaci obrany statu.

Podle zakona o obrané vlasti se vydaje na obranu a modernizaci armady zvysi v poméru k HDP z
planovanych 2,2 % v rozpoc¢tu na rok 2022 na 3,0 % od roku 2023. Pro zvyseni flexibility financovani
vydajti na obranu byl v Bank Gospodarstwa Krajowego ("BGK") zfizen zvlastni fond s ndzvem Fond
podpory ozbrojenych sil, jehoz hlavnim tikolem je financovani nakladnych, dlouhodobych programt
modernizace polské armady. Hlavnimi zdroji pfijmt fondu jsou emise dluhopist BGK (garantované statni
pokladnou), prevod statnich dluhopisti a dotace ze statniho rozpoctu.

Ustava, vlada a politické strany

Ustava a politicky systém

Podle ustavy pftijaté v roce 1997 je dvoukomorovy parlament (skladajici se z horni komory, znamé
jako Senat, a dolni komory, znamé jako Sejm) volen na ctytleté obdobi ve v§eobecnych volbach, pficemz
pouze Sejm je volen systémem pomérného zastoupeni. Sejm ma 460 ¢lent a Senat 100 ¢lent. Volebni
pravidla pro Sejm obecné stanovi, ze pro zisk mandati musi strana ziskat minimalné 5,0 % hlast volicu
(8,0 % v ptipadé stranickych koalic). Podle tstavy jsou zakazany fasistické, komunistické a rasistické
politické strany. VSechny zakony musi byt schvaleny Sejmem a Senatem a podepsany prezidentem. Kromé
toho ma Sejm pravomoc piehlasovat Senat nadpolovi¢ni vét§inou hlasti a piehlasovat prezidenta
nadpolovi¢ni vétsinou hlast.

60,0 % vétsina hlasti zahrnujici nejméné polovinu celkového poctu poslancil. Prezident mize se souhlasem
Senatu nebo Sejmu vyhlasit referendum o otazkach zasadniho vyznamu pro zemi.

Ustava rovnéZ stanovi nezavislost NBP, polské centralni banky, ktera je odpovédna za udrzovéani
hodnoty narodni mény, polského zlotého. Ustava rovnéz udéluje NBP vyluénou pravomoc stanovovat a
provadét ménovou politiku. Podle ustavy si vlada nesmi brat pajcky ani poskytovat zaruky ¢i ruceni, pokud
by v diisledku toho vefejny dluh piesadhl 60 % HDP. Existuji také urcité pozadavky tykajici se rozpoctu,
které se uplatiiuji, pokud vefejny dluh prekro&i 43, 48 nebo 55 % HDP. Viz "Veiejny dluh - Rizeni dluhu".
Podle &l. 220 odst. 2 Ustavy nesmi rozpo&tovy zakon stanovit financovani rozpoétového schodku z NBP.
Tato omezeni maji za cil chranit fiskalni zdravi ekonomiky.

Podle tstavy je prezident volen pfimo na pét let a mize byt zvolen pouze jednou. Mezi prezidentské
pravomoci patii pravo iniciovat legislativu, vetovat nékteré legislativni akty a v urcitych piipadech rozpustit
parlament. Prezidentova pravomoc rozpustit parlament je omezena na piipady, kdy
pokud Sejm neptedlozi prezidentovi k podpisu zakon o ro¢nim rozpoctu do ¢tyf méesict od jeho pfijeti.



obdrzi od vlady, nebo pokud Sejm neschvali ditvéru vladé po pokusu o jmenovani vlady zptisobem
stanovenym v Ustavé. Prezident veli ozbrojenym silam, zastupuje stat v jeho zahrani¢nich vztazich,
jmenuje soudce na zadost Narodni rady soudnictvi (dale jen "NRS") a jmenuje ptedsedu vlady, kterého
nasledné schvaluje Sejm prostfednictvim hlasovani o diveére. Na zadost prezidenta jmenuje Sejm predsedu
NBP.

Ptredseda vlady stoji v ¢ele Rady ministrti a je zodpoveédny za sestaveni vlady, ktera pak musi ziskat
dtvéru Sejmu. Rada ministrti ¥idi vnitini a zahrani¢ni zalezitosti statu.

Polsko je rozdéleno na 16 vojvodstvi, v jejichZ Cele stoji vojvodové (jmenovani vladou), ktefi zastupuji
vladu na urovni vojvodstvi. Existuji také tii irovné nezavislé izemni samospravy: vojvodstvi (v jejichz cele
stoji 16 marsalki),

314 okrest a 66 mést se statutem okresu a 2 477 zakladnich jednotek mistni samospravy, tzv. obci. Marsaly
a predsedy okrest voli vojvodské shroméazdéni, zatimco pfedsedové obci jsou voleni lidovym hlasovanim.
Vsechny samospravné celky jsou finan¢né samostatné a nezavislé na sob¢ navzajem i na vladé. Vojvoda
dohlizi na to, aby mistni pfedpisy nebyly v rozporu s vnitrostatnim pravem. Samospravné subjekty jsou
financovany z podilu na celostatnich danich, statnich dotaci a z vlastnich piijmu, jako jsou mistni dan¢ a
poplatky. Obce jsou podle tstavy opravnény vykonavat pravomoci, které nejsou ur¢eny jako pravomoci
jinych organi vetejné moci.

Soudni moc maji Nejvyssi soud a obecné soudy (odvolaci, krajské a nizsi soudy), spravni soudy
(Nejvyssi spravni soud a vojvodské spravni soudy) a vojenské soudy. Samostatny Ustavni soud ma
pravomoc rozhodovat ve vSech vécech tykajicich se ustavnich otazek.

Soucasna vlada a politika

Posledni prezidentské volby skoncily 12. Cervence 2020 po dvou kolech. Soupefili v nich Andrzej
Duda (soucasny polsky prezident) ze strany Pravo a spravedlnost ("PiS'") a Rafal Trzaskowski (primator
Varsavy) ze strany Obcanska platforma ("PO"). Andrzej Duda vyhral volby se ziskem 51,03 % hlast a ujal
se uradu 6. srpna 2020. Pristi prezidentské volby
volby jsou naplanovany na rok 2025.

Posledni parlamentni volby se konaly 13. fijna 2019. Po téchto volbach ziskala PiS 43,59 % hlast, PO
27,40 %, Sojusz Lewicy Demokratycznej (Svaz demokratické levice, ktery se v roce 2021 spojil s Wiosnou
do Nov¢ levice) 12 %.56 procent, Polska lidova strana (PSL, soucast Koalice Polska) 8,55 procenta a
Konfederacja Wolnos$¢ i Niepodlegtos¢ (Konfederace svobody a nezavislosti) 6,81 procenta. V listopadu
2019 byla sestavena soucasna vlada v Cele s premiérem Mateuszem Morawieckym. Pfisti parlamentni volby
se budou konat v roce 2023.

Nasledujici tabulka ukazuje rozdéleni mandati v Sejmu (podle stran) a Senatu (podle stran) k 16.
unoru 2023:

Sejm Seda

dla
Law and Justice (PiS) . . . . . . . . . 228
kO;l.l.iCja Obywatelska (KO) . . . . . .. 126
LOWICH . - - o o e 44
.K.o:ell.ic.ja Polska . . . . . . . 24
i(.OI'lf:e;k;I‘ACG ................................................................................................. 9
Polska 2050 6
Porozumlenle Jarostawa Gowina . . . . . . . .. ... 4






Sejm Mista

Polskie Sprawy . . . . . . . 3
PP S 3
W OINOSCIOWEY . . . ettt ettt e e e e e et e et 3
Unaffiliated . . . . . . . . 7
Celkem 460
Senat Mista
Pravo a spravedInost (PiS).......cc.oiioiiiieiicieieeeee ettt et sre e eneenaeenaas 46
Koalicja Obywatelska (KKO)......ouoiuiiieiieieieeee ettt ettt sttt et e e e e e e ene 40
KOALICTA POISKA ...ttt st 4
K010 Senatordw NICZaleZNYCh........cc.ieiiiiiiiiiiiciccieeiecee ettt ettt ae e b stsebeesaeseens 3
Porozumeni Jarostawa GOWING. .......cc.coieiiiiiiieeeee ettt et et ae e sae e nneas 1
POISKO 2050, ettt e h e bttt b et 1
o TSR 2
INEPTIATUZENIE ...ttt et ettt et e e e bt et e e bt e e et e eneeeseeneeen e e et emeenseeneesneeneeaneeneennean 2
Celkem 99*

*  V dusledku amrti senatora v lednu 2023 je v soucasné dob¢ jedno misto

volné. Zdroj: Sejm a Senat

Posledni komunalni volby se konaly v listopadu 2018 a hlasy v nich byly rozdéleny mezi mistni vybory a
hlavni politické strany. Ze dvou nejvétsich politickych stran ziskala PiS 34,13 % celostatnich hlasti a 254 z
552 dostupnych mandatt ve vojvodskych zastupitelstvech, zatimco PO ziskala 26,97 % celostatnich hlasta a
194 mandati ve vojvodskych zastupitelstvech.

Dalsi komunalni volby se mély konat v roce 2023, avSak na zakladé zakona o prodlouzeni funkéniho
obdobi organtl mistni samospravy ze dne 29. zati 2022, ktery vstoupil v platnost 9. prosince 2022, bylo
funkéni obdobi v soucasnosti plisobicich orgdnti mistni samospravy prodlouzeno do 30. dubna 2024.

Vladni politiky a legislativni agenda

Reforma polského soudnitho systému

V poslednich nékolika letech se vlada zamétila na reformy soudniho systému. Tyto reformy snizily
nezavislost soudii na ostatnich statnich organech. V dusledku toho Evropska komise zahjjila oficialni
prezkum zévazku Polska dodrzovat normy Evropské unie tykajici se dodrzovani zasad pravniho statu.

V ramci fizeni podle ¢lanku 7, které Evropska komise zahajila proti Polsku v prosinci 2017, maze
Evropska rada (dale jen "EK") rozhodnout, ze se Polsko dopustilo zavazného a trvajiciho poruseni
spole¢nych hodnot EU, a rozhodnout o pozastaveni nékterych prav, ktera ma Polsko jako ¢len EU, véetné
hlasovacich prav zastupce vlady v EK, a o uloZeni hospodaiskych sankci, jako je omezeni ptistupu Polska k
fondtim a dotacim EU. Ke dni vydani tohoto prospektu fizeni podle ¢lanku 7 stale probiha. Kromé toho dne
1. ledna 2021 vstoupilo v platnost natizeni Evropského parlamentu a Rady (EU, Euratom) 2020/2092 ze
dne 16. prosince 2020 o obecném rezimu podminénosti na ochranu rozpoctu Unie (déle jen ""narizeni
2020/2092"), které Evropské komisi poskytuje
s urCitymi opatfenimi, ktera lze uplatnit vici ¢lenskym statim porusujicim zasadu pravniho statu, mimo jiné
vcetné moznosti pozastavit platby z rozpoc¢tu EU.

Jednim z klicovych prvka reformy soudnictvi bylo sniZzeni véku odchodu do diichodu soudctt obecnych
soudd (tj. soudd, které maji pravomoc rozhodovat ve vSech vécech s vyjimkou téch, které jsou zdkonem
vyhrazeny jinym soudim) a statnich zastupcia a véku pro piedéasny odchod do diichodu soudct Nejvyssiho
soudu na 60 let.



pro zeny a 65 let pro muze, ale udéluje ministru spravedlnosti pravomoc prodlouzit dobu aktivni sluzby
soudci obecnych soudti po dosazeni nového véku odchodu do dichodu.

V rozsudku C-192/18 ze dne 5. listopadu 2019 Soudni dvir EU konstatoval, Ze tyto reformy jsou v
rozporu s pravem EU, a podal u Soudniho dvora EU zalobu pro nesplnéni povinnosti. Evropska komise
tvrdila, ze tato diskrecni pravomoc udélena ¢lenu vykonné moci pfedstavuje poruseni zasady uc¢inné pravni
ochrany, ktera vyplyva z prava EU. Evropska komise dale tvrdila, ze diskre¢ni pravomoc ministra
spravedlnosti prodlouzit funkéni obdobi soudcti bez jasnych kritérii, casového rdmce nebo moznosti
odvolani proti prodlouzeni porusuje zasadu nezavislosti soudt v pravu EU. Soudni dvir EU tyto argumenty
prijal a rozhodl ve prospéch Evropské komise.

Dalsim aspektem soudni reformy v Polsku byla nové vytvorena kdrna komora Nejvyssiho soudu. V
listopadu 2019 Soudni dvir EU rozhodl, ze Nejvyssi soud by mél posoudit, zda je Karna komora soudné
nezavisla na zakonodarnych a vykonnych organech. Karna komora nespliuje pozadavek soudcovské
nezavislosti stanoveny pravem EU.

Podle rozhodnuti Soudniho dvora EU by v pfipadé, Ze karna komora nespliuje kritérium nezavislosti,
nemél Nejvyssi soud pouzit ustanoveni mistniho prava tykajici se prislusnosti

disciplinarni komote, protoze tyto zakony jsou neslucitelné s pravnimi ptedpisy EU, které maji prednost
pred mistnimi zdkony. Dne 23. ledna 2020 soudci tii spole¢nych senatti Nejvyssiho soudu (pracovniho a
socialniho zabezpeceni, obCanskopravniho a trestniho) rozhodli, Ze Karna komora neni nezavislym soudem.

Evropské komise rovnéz zpochybnila zpiisob jmenovani ¢lentt NSS, coz je organ, ktery jmenuje
soudce na volna soudcovska mista. Podle nazoru Evropské komise neni Karna komora nezavisla vzhledem
k tomu, Ze jeji soudci jsou jmenovani NKJ, ktera je podiizena dolni komote polského parlamentu. Dne 8.
dubna 2020 Soudni dviir EU, souhlasici s ndvrhem Evropské komise, nafidil Polsku, aby okamzité
pozastavilo uplatiiovani ustanoveni mistniho prava tykajicich se pravomoci Karné komory Nejvyssiho
soudu v disciplinarnich vécech soudci.

Toto pfedbézné opatieni natfizené Soudnim dvorem EU platilo po celou dobu fizeni pied Soudnim
dvorem EU. Dne 15. ¢ervence 2021 vydal Soudni dvir EU kone¢ny rozsudek (véc C-791/19). Soudni dvur
EU konstatoval, ze karny senat neposkytuje vS§echny zaruky nestrannosti a nezavislosti a Ze karny rezim by
mohl byt vyuzivan k politické kontrole soudnich rozhodnuti nebo k natlaku na soudce s cilem ovlivnit jejich
rozhodnuti. Polsko bylo povinno piijmout opatieni nezbytna k napravé situace.

Dne 1. dubna 2021 podala Evropska komise u Soudniho dvora EU Zalobu proti Polsku za to, Ze
Polsko neplni své povinnosti (véc C-204/21), které se tykaji mimo jiné karného senatu, mimotadného
prezkumného senatu a senatu pro vetejné zalezitosti Nejvyssiho soudu a schopnosti kontrolovat
dodrzovani pozadavki EU tykajicich se nezavislého a nestranného soudu, ktery byl dfive zfizen zakonem
polskymi vnitrostatnimi soudy. Do vydani rozsudku Soudniho dvora EU, kterym se fizeni uzavira,
pozadala Komise Soudni dvur EU, aby Polsku nafidil pfijmout fadu pfedbéznych opatfeni, a Soudni dvir
EU navrhu Evropské komise vyhovél, dokud nebude vydan koneény rozsudek.

Vzhledem k tomu, ze Polsko své povinnosti vyplyvajici z tohoto ptikazu nesplnilo, podala Evropska
komise dne 7. zafi 2021 navrh, aby bylo Polsku ulozeno zaplatit denni pokutu ve vysi, ktera by ho mohla
primét k co nejrychlejSimu splnéni pfedbézného opatieni. Polsko tvrdilo, Ze po doruceni piikazu ze dne 14.
cervence 2021 doslo ke zméné okolnosti, a proto podalo navrh na zruseni tohoto piikazu. Navrh Polska byl
zamitnut dne 6. fijna 2021. Dne 27. fijna 2021 Soudni dvtir EU ulozil Polsku povinnost zaplatit Evropské
komisi denni pokutu ve vysi 1 000 000 eur, a to az do doby, nez Polsko splni povinnosti vyplyvajici z
prikazu ze dne 14. ¢ervence 2021, nebo pokud tak neucini, az do dne vyneseni kone¢ného rozsudku.

Evropsky soud pro lidska prava 7. kvétna 2021 rozhodl, Ze Polsko porusilo ustanoveni Evropské
umluvy o lidskych pravech tykajici se prava na spravedlivy proces pied soudem zfizenym zakonem. Kromé
toho Evropsky soud pro lidska prava dne 22. ¢ervence 2021 rozhodl, Ze karny senat



nesplioval pozadavky na soud zfizeny zakonem a ze Narodni rada soudnictvi nezaruc¢ovala dostate¢nou
nezévislost. Evropsky soud pro lidska prava konstatoval, Ze karny senat porusil ¢lanek 6 Umluvy o lidskych
pravech, ktery zajistuje pravo na spravedlivy proces. Dne 24. listopadu 2021 polsky Ustavni soud rozhodl,
ze ¢lanek 6 Evropské umluvy o lidskych pravech je v rozsahu, v némz pfiznava Evropskému soudu pro
lidské prava pravomoc posuzovat zakonnost volby soudcti Ustavniho soudu, protitistavni.

Dne 5. srpna 2021 pfedseda Nejvyssiho soudu ¢aste¢né pozastavil ¢innost karné komory do vydani
rozsudku Soudniho dvora EU v této véci nebo do 15. listopadu 2021, pokud by do tohoto data nebyl
rozsudek vydan.

Dne 6. fijna 2021 vydal Soudni dvir EU rozsudek (véc C-487/19) tykajici se prelozeni soudce do jiného
oddéleni krajského soudu bez jeho souhlasu. Soudni dviir EU konstatoval, ze okolnosti, za nichz byl
jmenovan soudce senatu mimoradné kontroly, ktery nafidil zamitnuti Zaloby proti opatieni o prelozeni,
vyvolavaji diivodné pochybnosti o nezavislosti tohoto organu.

Dne 7. fijna 2021 prohlasil polsky Ustavni soud ¢lanky 1, 2 a 19 Smlouvy o Evropské unii za ¢asteéné
protiustavni. Evropska komise v reakci na to potvrdila pfednost prava EU a zduraznila, Zze bude vykonavat
své pravomoci podle smluv EU, aby zajistila jednotné uplatiiovani a integritu prava EU. Dne 21. fijna 2021
piijal Evropsky parlament usneseni, v némz rozhodnuti Ustavniho soudu odsoudil, a vyzval Evropskou
komisi, aby v této véci jednala. V soucasné dob¢ probiha spravni fizeni pro poruseni povinnosti, které vede
Evropska komise podle ¢lanku 258 Smlouvy o fungovani Evropské unie (dale jen "SFEU") ve véci splnéni
pozadavki ze strany soudcit Ustavniho tribunalu podle &l. 19 odst. 1 SFEU. 1 Smlouvy o Evropské unii a
souladu judikatury tohoto soudu s obecnymi zasadami, vcetné prednosti prava EU. Dne 22. prosince 2021
se Evropska komise rozhodla zah4jit proti Polsku fizeni o nesplnéni povinnosti z divodu vaznych obav
tykajicich se rozsudkt Ustavniho tribunalu vydanych dne 14. Eervence 2021 a 7. fijna 2021, v nichz
Ustavni tribunél shledal ustanoveni smluv EU neslu¢itelnymi s Ustavou a vyslovné zpochybnil zasadu
prednosti prava EU. Dne 22. inora 2022 poskytlo Polsko vysvétleni v reakci na vyzvu Evropské komise.
Zaveér odpovedi zni, ze vSechny zdvazky vyplyvajici z primarniho i sekundarniho prava EU zastavaji v
platnosti a Polsko je bude dodrzovat. Ustanoveni Smlouvy o Evropské unii uvedena v rozsudku Soudu ze
dne 7. fijna 2021 zastavaji v platnosti a rozsudek nema vliv na uplatiiovani prava EU v Polsku. Dne 15.
Cervence 2022 poskytla Evropska komise odiivodnéné stanovisko (ve smyslu ¢lanku 258 SFEU). Ve své
odpovédi ze dne 14. zaii 2022 Polsko setrvalo na svém stanovisku, e rozsudek Ustavniho tribunalu nema
vliv na uplatiiovani prava EU v Polsku, a tvrdilo, ze vyrokova ¢ast rozsudku nezpochybnuje prednost prava
EU pied zakony, neodchyluje se od smluv EU ve vztahu k Polsku ani neznemoziuje Polsku plnit
povinnosti vyplyvajici z prava EU. Podle ¢lanku 9 ustavy Polsko respektuje zavazné mezinarodni pravo.

V unoru 2022 navrhl polsky prezident zakon o zruseni karné komory Nejvyssiho soudu a o zfizeni
komory profesni odpovédnosti s 11 soudci vybranymi losem. PiS rovnéz navrhla zakon tykajici se Karné
komory, podle n¢hoz by Karna komora byla odpovédna za karna fizeni jinych profesi nez soudct (napf-.
statnich zastupct, advokatt, pravnich poradci nebo notaiti). Problematiku karného tizeni soudct by fesil
primo Nejvyssi soud.

Dne 9. ¢ervna 2022 piijal polsky parlament zakon, kterym se méni zakon o Nejvyssim soudu a ktery
resi otazky uvedené v rozsudku ze dne 15. Cervence 2021 ve véci C-791/19. Navrh byl podepsan polskym
prezidentem dne 13. €ervna 2022 a stal se zdvaznym dne 15. Cervence 2022.

Dne 13. prosince 2022 byl navic Sejmu piedlozen navrh zadkona, kterym se méni zakon o Nejvyssim
soudu. Navrh mimo jiné stanovil, Ze NejvysSimu spravnimu soudu budou svéteny tkoly souvisejici s
vykonem funkce karného soudu pro soudce Nejvyssiho soudu a soudce obecnych soudt, jakoz i soudce
vojenskych soudl. Dne 9. tnora 2023 prezident odmitl navrhovany zakon podepsat a postoupil jej
Ustavnimu soudu k posouzeni Ustavnimu soudu
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soulad navrhovaného zdkona s Ustavou. Do ukonceni fizeni pred Ustavnim soudem zlstava navrhovany
zakon o Nejvyssim soudu nezavazny.

Dne 22. prosince 2022 podalo Polsko u Soudniho dvora Evropské unie stiznost proti rozhodnuti
Evropské komise odecist pokuty obsazené v dopisech ze dne 12. fijna 2022 a 23. listopadu 2022, které byly
udé€leny ve vys$e uvedeném rozhodnuti mistopiedsedy Soudniho dvora EU v ramci fizeni tykajiciho se
disciplinarniho senatu.

S ohledem na rozhodnuti Soudniho dvora EU ze dne 14. ¢ervence 2021 a 27. fijna 2021 jsou pokuty
splatné Evropské komisi az do uplného provedeni piedbézného opatieni. Polsko tvrdi, Ze od data
provedeni rozhodnuti ze dne 14. Cervence 2021 méla Evropska komise prestat tictovat denni pokuty a
odecitat je z evropskych fondi pro Polsko. Podle stiznosti doslo k tplnému provedeni opatfeni dne 15.
Cervence 2022, coz bylo datum vstupu aktu ze dne 9. Cervna 2022 v platnost. Podle stiznosti proto penale
vypoctené a odectené za obdobi od 15. €ervence 2022 nema pravni zéklad v rozhodnuti Soudniho dvora ze
dne 27. fijna 2021 a jakékoli rozhodnuti Evropské komise tykajici se téchto penale by mélo byt zruSeno.
Na rozhodnuti ohledné této stiznosti se stale ceka.

Dne 15. tnora 2023 se Evropska komise rozhodla obratit se na Soudni dvr EU kvuli poruseni prava ze
strany polského ustavniho soudu a polské judikatury. Evropska komise tvrdila, ze Ustavni tribunal svymi
rozsudky ze dne 14. ¢ervence 2021 a 7. fijna 2021 porusil obecné zasady autonomie, prednosti, u¢innosti a
jednotného uplatnovani prava EU, jakoz i zasadu zavaznosti rozsudkd Soudniho dvora EU. Evropska
komise tvrdila, Ze rozsudky rovnéz porusuji ¢l. 19 odst. 1 Smlouvy, ktery zarucuje pravo na uc¢innou soudni
ochranu, nebot’ jej podrobuji nepfimétené restriktivnimu vykladu. Jednotlivei uc€astnici se fizeni pred
polskymi soudy tak byli zbaveni vSech zaruk, které tento ¢lanek poskytuje. Evropska komise rovnéz uvedla,
7e Ustavni soud jiZ nesplituje pozadavky nezavislého a nestranného soudu, které byly diive stanoveny
zakonem, a to z divodu nesrovnalosti pfi jmenovani tii soudct
v prosinci 2015 a pfi volbé prezidenta v prosinci 2016.

Uvahy o hodnoceni

Od poloviny devadesatych let hodnoti Polsko ratingové agentury Standard & Poor's ("S&P'"), Moody's
("Moody's") a Fitch ("Fitch"). Uvérové hodnoceni Polska bylo v priibéhu let nékolikrat zvyseno v souladu s
hospodatskym ristem zem¢. Dne 29. dubna 2022 oznamila agentura Moody's rozhodnuti ponechat Gvérovy
rating Polska beze zmény na urovni A2/P1 pro dlouhodobé, resp. kratkodobé zavazky. Vyhled ratingu ztistal na
stabilni arovni. Agentura Fitch Ratings potvrdila 13. ledna 2023 rating Polska.

Rating dlouhodobého selhdni emitenta v cizi méné ("LTFC") na "A-" se stabilnim vyhledem. Dne 17.
unora 2023 agentura S&P oznamila rozhodnuti ponechat rating Polska beze zmény na urovni A-/A-2 pro
dlouhodobé, resp. kratkodobé¢ zavazky v cizi méné a A/A-1 pro dlouhodobé, resp. kratkodobé zavazky v
domaci méné se stabilnim vyhledem.

Mezindrodni vztahy a regionalni ujednani

Mezindrodni vztahy

Polsko je zakladajicim ¢lenem OSN, je ¢lenem vétSiny mezinarodnich organizaci a udrzuje
diplomatickeé styky s vice nez 190 zemémi. V roce 1967 Polsko pfistoupilo ke VSeobecné dohod¢ o clech a
obchodu (GATT) a je ¢lenem Svétové obchodni organizace (WTO), ktera je nastupcem GATT. V roce 1986
Polsko znovu vstoupilo do Mezinarodni banky pro obnovu a rozvoj ("IBRD"), znamé jako Svétova banka,
a do Mezinarodniho ménového fondu ("MMEF"), nebot’ v roce 1950 své ptivodni ¢lenstvi zrusilo. Od roku
1987 je Polsko rovnéz ¢lenem Mezinarodni finan¢ni korporace (International Finance Corporation, dale jen
"IFC") a Mezinarodni rozvojové asociace (International Development Association, dale jen "IDA'). V roce
1990 se Polsko stalo ¢lenem Mnohostranné agentury pro investi¢ni zaruky ("MIGA'). Kromé¢ toho bylo
Polsko zakladajicim ¢lenem Evropské banky pro obnovu a rozvoj ("EBRD"). V roce 1996 bylo Polsko
pfijato za plnopravného ¢lena Organizace pro hospodaiskou spolupraci a rozvoj ("OECD"). Clenem Evropské
investi¢ni banky (dale jen "EIB") se stalo v roce 2004 po pfistoupeni k Evropské unii.
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Evropské unie a v roce 1998 vstoupila do Rozvojové banky Rady Evropy (CEB). Polsko je rovnéz
zakladajicim ¢lenem Asijské banky pro investice do infrastruktury (AIIB).

12. biezna 1999 se Polsko stalo ¢lenem Organizace Severoatlantické smlouvy.
Regiondlni ujedndani

Clenstvi v Evropské unii a pFijeti eura

Polsko a devét dalsich kandidatskych zemi podepsalo 16. dubna 2003 v Aténach Smlouvu o
pristoupeni k Evropské unii (dale jen "Smlouva o pristoupeni"). Pistupova smlouva byla ratifikovana
vSemi ¢leny EU a kandidatskymi zemémi a vstoupila v platnost 1. kvétna 2004.

Smlouva o pfistoupeni spolu se Smlouvou o EU a Smlouvou o fungovani EU tvoii pravni zéklad pro
regulaci mimo jiné ekonomiky, obchodu, sluzeb, pohybu kapitdlu a pracovnich sil a podpory a ochrany
investic.

EU provozuje celni unii mezi ¢lenskymi staty a spole¢nou obchodni politiku ve vztahu k zemim
mimo EU, ktera zahrnuje spole¢ny celni sazebnik, spolecny dovozni a vyvozni rezim, ptijimani
jednotnych liberaliza¢nich opatieni v oblasti obchodu, jakoZz i nastroje na ochranu obchodu a obchodni
dohody uzaviené EU se tietimi zemémi.

Vstup do EU umoznil Polsku ucastnit se legislativniho a rozhodovaciho procesu EU.
Je rovnéz vazana pravem EU (tj. smlouvami, nafizenimi, smérnicemi a rozhodnutimi EU, véetné soudnich
rozhodnuti EU). Pro ucely voleb do Evropského parlamentu je Polsko rozdéleno na volebni obvody stejné
jako Irsko, Italie, Francie, Nizozemsko, Belgie a Némecko.

Po volbach do Evropského parlamentu v roce 2019 mélo Polsko ptivodné 51 poslanci Evropského
parlamentu, ale 1. inora 2020 se jejich pocet zvysil na 52 v disledku pierozdéleni kiesel Spojeného
kralovstvi po jeho vystoupeni z EU k 31. lednu 2020 (obecné znamé jako "brexit"). Vétsina téchto
poslanct patii do Skupiny evropskych konzervativct a reformisti nebo do Skupiny Evropské lidové strany.
Ptisti volby do Evropského parlamentu se budou konat v kvétnu 2024.

Polsko jako ¢lensky stat EU musi dodrzovat Pakt stability a rustu, ktery predstavuje ramec zalozeny na
pravidlech pro koordinaci vnitrostatnich fiskalnich politik v hospodaiské a ménové unii (HMU). Byl
vytvofen za Ucelem zajisténi zdravych verfejnych financi, coz je dulezity predpoklad pro fadné fungovani
HMU. Ackoli nebyl stanoven zadny termin, piijeti eura je vyzadovano piistupovou smlouvou. Jeho pfijeti
vyzaduje splnéni urcitych ekonomickych a pravnich kritérii a icast v mechanismu sménnych kurzi ("ERM
II"). Pti zohlednéni zavazkl vyplyvajicich ze Smlouvy je tfeba mit na paméti, Ze Groven realné
konvergence Polska s eurozonou - pokud jde o HDP na obyvatele - stale zaostava za vyspélymi ¢lenskymi
staty. Navic, i kdyz mira synchronizace hospodaiského cyklu byla v poslednich letech relativng stabilni,
struktura polské ekonomiky se od eurozony lisi. Za téchto okolnosti by pfijeti eura predstavovalo hrozbu
negativnich Sokd, které by mohly polskou ekonomiku ovlivnit. HMU prosla v poslednich letech zasadni
reformou, jejimz cilem bylo dotvofit jeji strukturu a posilit jeji dlouhodobou stabilitu. Vzhledem k vysoké
mife nejistoty ohledné jejich vysledki a budoucich hospodaiskych podminek proto Polska republika k datu
tohoto prospektu neni schopna uvést, kdy Polsko pfijme euro.

Stejné jako vSechny ¢lenské staty mimo eurozénu podléha Polsko mnohostrannému dohledu Rady EU
a je povinno kazdoro¢né pfipravovat konvergencni programy. Konvergencéni program (nebo program
stability v zemich eurozony) zajist'uje sledovani hospodarského vyvoje v jednotlivych ¢lenskych statech a v
EU jako celku a také pravidelné zkoumani souladu hospodaiskych politik téchto zemi s doporu¢enimi
stanovenymi EU.

Konvergenc¢ni programy se tykaji fiskalni politiky, hlavnich piedpokladtl, z nichz vychazi hospodaisky
vyhled, a hodnoceni opatieni hospodarské politiky a jejich dopadu na rozpocet. Tyto informace jsou
uvedeny za bézny a ptedchozi rok a zahrnuji progndzy na dalsi tii roky.
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V dubnu 2022 Polsko zvetejnilo aktualizovany konvergencni program na rok 2022 s nejnoveéjsimi
makroekonomickymi a fiskalnimi projekcemi do roku 2025. S cilem zmirnit hospodaiské a socidlni dopady
pandemie koronaviru ("COVID-19") a ucinit evropské ekonomiky odolnégjsimi a 1épe pfipravenymi na
vyzvy zelené a digitalni transformace navrhla Evropska komise spolu s dlouhodobym rozpo¢tem EU na
obdobi 2021-2027 novou generaci EU, docasny nastroj na oziveni ve vysi 750 miliard EUR, nejvétsi
stimula¢ni balicek, ktery kdy byl financovan z rozpoc¢tu EU. Za tGcelem financovani tohoto balicku si EU
vyptjéila finanéni prostiedky na finanénich trzich. Ustfednim bodem nového nastroje je nastroj pro obnovu
a odolnost ("RRF"), ktery nabizi 672,5 miliardy EUR ve formé grantti a ptijcek na reformy a investice
provadéné zemémi EU. Polsko bude jednim z hlavnich ptijemct podpory z RRF a
muze ziskat az 22,5 miliardy EUR (v béznych cenach) ve formé grantii a vice nez 12,1 miliardy EUR (v
béznych cendch) ve formée pujcek.

Za ucelem boje proti negativnim hospodaiskym a socidlnim dasledkiim pandemie COVID-19 byl
vytvoren evropsky nastroj pro docasnou podporu na zmirnéni rizik nezaméstnanosti v mimotadnych
situacich ("SURE""). Dostupnost nastroje SURE skon¢ila 31. prosince 2022. Nastroj poskytl finan¢ni
pomoc EU ve vysi 98,4 miliardy EUR ve formé piijcek postizenym ¢lenskym statim na feseni nahlého
zvyseni vefejnych vydaju na zachovani zaméstnanosti a na néktera opatfeni souvisejici se zdravim. Polsko
je jednim ze tfi nejvétsich prijemct SURE s ptjckou ve vysi 11,236 miliardy EUR.

Dne 21. ¢ervence 2020 EK schvélila fond EU nové generace ("NGEU"), coz je balicek hospodaiské
obnovy Evropské unie v hodnoté 750 miliard EUR na podporu ¢lenskych stati nepfiznivé zasazenych
pandemii COVID-19, jehoz klicovym prvkem je RRF. V kvétnu 2021 predlozilo Polsko svlij narodni
plan obnovy a odolnosti. Polsky plan je strukturovan do péti pilifti hospodarské odolnosti, mezi néz patii
podnikatelské prostiedi, inovace a politika trhu prace, zelena energie, digitalni transformace, udrzitelna doprava a
systém zdravotni péce. Plan zahrnuje opatfeni na zlepseni kvality ovzdusi, energetické uc¢innosti
v budovach, rozvoj obnovitelnych zdroji energie, doprava s nulovymi emisemi a pfistup k
Sirokopasmovému internetu. Projekty v planu pokryvaji celou dobu trvani RRF az do roku 2026. Plan
navrhuje projekty v Sesti evropskych stézejnich oblastech. VéEtsina narodnich plani jiz byla Evropskou
komisi piijata. EK piijala polsky plan 1. ¢ervna 2022 a 17. ¢ervna 2022 jej schvalila Rada Ecofin.

Pozitivni hodnoceni otevielo EU cestu k vyplaceni 23,9 miliardy EUR v grantech a 11,5 miliardy EUR v
pajckach v ramci RRF, pokud bude potvrzeno, ze Polsko dosahlo ur€itych milnikt stanovenych
Evropskou komisi, mimo jiné v oblasti reforem polského soudniho systému, digitalni transformace, dopravy,
hospodafstvi, zdravotnictvi a zelené energie. Nejnaléhavéjsi milniky se tykaji reforem polského soudniho
systému, véetné reformy k posileni nezavislosti a nestrannosti soudil a reformy k napraveé situace soudcti,
na které maji dopad rozhodnuti karné komory Nejvyssiho soudu v disciplinarnich vécech a ve vécech
soudcovské imunity (dalsi podrobnosti o reformée polského soudniho systému viz "Viddni politiky a
legislativni agenda - Reforma polského soudniho systemu'").

Priliv finanénich prostiedkia z EU

vvvvvv

spolufinancovanych EU. To je v souladu se zasadou evropské solidarity, ktera vyzaduje, aby bohatsi
Clenské staty pomahaly méné rozvinutym zemim EU prekonavat rozdily v jejich hospodaiském a socidlnim
rozvoji.

Clenstvi Polska v EU pfineslo v obdobi od kvétna 2004 do prosince 2022 vyznamny piiliv finanénich
prostfedkd EU ve vysi pfiblizné 232,04 miliardy EUR (vétSinou ze strukturalnich fondi na iniciativy
souvisejici s politikou soudrznosti a platby v rdmci spoleéné zemédelské politiky). Naopak v tomto obdobi
Polsko uskuteénilo piiblizné 77,43 miliardy EUR plateb "vlastnich zdroji" do EU. Cisty piiliv zdroji EU v
tomto obdobi €inil ptiblizné 154,61 miliardy EUR. V nésledujici tabulce jsou uvedeny informace tykajici se
prilivu prostfedktt EU do Polska za uvedena obdobi.
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2017 2018 2019 2020 2021 2022

(v milionech EUR)
Priliv finanénich prostiedki z EU
Politika soudrznosti . . . . .. ... ... ... 7,078 11,055 11,399 13,361 13,198 13,033.7
Common Agri. Politika . . . ... ........... 3982 4260 4494 4718 4,779 47554
OtherFunds. . ... ... ... ... ... ... 92 443 451 910 608 953.3
Total . . . . . ... ... L. 11,152 15,758 16,284 18,990 18.585 18,7424

Zdroj: Ministerstvo financi

V nasledujici tabulce jsou uvedeny informace tykajici se vyuziti prostiedktit EU za obdobi od kvétna
2004 do prosince 2022.

(v milionech EUR)
SOUCASTIE PITEOKY ..vvevvevieiieetietiete et ettt ettt ste e e te et e steesseeteesseeseessesseesseesaessesnsesseessesseensenseens 98 897,3
PV KAPTEAIU ..ottt ettt ettt et e s aae et e s ebe e seeenbeeseeenseennes 132,026.6
Celkem 230,923.9

Zdroj: Ministerstvo financi

V nasledujici tabulce jsou uvedeny nékteré informace tykajici se pfedpokladaného pfilivu finanénich
prostiedkd EU v uvedenych obdobich. Jedna se o prognézy zalozené na souc¢asném rozpocétu EU a
neodrazeji pravni zavazky jménem EU k poskytnuti téchto prostredkd.

Ptiliv finan¢nich prostiedktt EU do Polska je uveden nize.

2023 2024
(v milionech EUR)
Piedpokladany budouci pfiliv prostifedki z fondi EU
Spole¢na zemédélska politika . . . . ... ... ... ... . ... ... ... ... 5,093.67 5,154.06
Politika soudrznosti . . . . . . . . .. .. 9,571.56 360.48
Others . . . . . . . e 408.28 755.20
Finanéni vyhled na obdobi 2021-2027. 1,204.58  6,872.18

Zdroj: Ministerstvo financi

V nasledujici tabulce jsou uvedeny nekteré informace tykajici se prispévku Polska do rozpoctu EU (t;.
platby "vlastnich zdroji" do EU) za uvedena obdobi.

2018 2019 2020 2021 2022
(v milionech EUR)
Platby z vlastnich zdroju
Platby souvisejici s hrubym domacim produktem
Narodni diichod.................oo 2,900.7 3,180.8 3,795.8 4399 42923
Paymentsrelatedto VAT . . . . ... ... ... ... ... 547.7 742.6 851.3 885 914

Tradi¢ni vlastni zdroje
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Platby. ..o 749.0 830.1 826.0 1,132
Slevyaopravy . . . . ... ... i 284.10 296.2 360.3 288
Plastic. . . . . ... 372
Total . . . . . . ... ... 4481.50 5.049.7 5.8334 7,076
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Zdroj: Ministerstvo financi

Vztahy s mnohostrannymi finan¢nimi institucemi

Polsko je ¢lenem riiznych mnohostrannych finanénich instituci, véetné MMF, Svétové banky, EIB,
EBRD a AIIB.

K 31. prosinci 2022 ¢inily zavazky Polska vii¢i mnohostrannym finan¢nim institucim 13,0
miliardy EUR, coz ptfedstavuje 21,1 % celkového zahrani¢niho dluhu statni pokladny.

K 31. prosinci 2022 cinila expozice Svétové banky vaéi Polsku po odeéteni splatek jistiny 5,68
miliardy EUR. V souc€asné dobé ma Polsko jeden aktivni projekt financovany z tivérti Svétové banky, ktery
se tyka fizeni a ochrany pfed povodnémi.

Hlavni oblasti, v nichz skupina EIB (déle jen "banka" a "EIF') v Polsku ptisobi, jsou doprava,
energetika, vodohospodafstvi, kanalizace, pevny odpad, rozvoj mést, zdravotnictvi, vysoké skolstvi,
telekomunikace a zemédélstvi. Kromé toho EIB poskytuje komeréné zalozené uveéry soukromym
podnikiim a obcim a také véry financnim zprostfedkovatelim s cilem financovat tvéry malym a
sttednim podnikim ("MSP").

Celkov¢ investice skupiny EIB v Polsku dosahly v roce 2022 vyse 5,4 miliardy EUR. K 31. prosinci
2022 se EIB zavazala poskytnout polskym dluznikiim 88,2 miliardy EUR a expozice EIB vici polskym
dluznikGim po odecteni splatek jistiny €inila k 31. prosinci 2022 20,4 miliardy EUR.

V novém viceletém financnim ramci na obdobi 2021-2027 je Evropsky fond pro strategické investice
("EFSI"), ktery byl spole¢nou iniciativou skupiny EIB a Evropské komise, nahrazen programem InvestEU,
jehoz cilem je podpofit investice, inovace a tvorbu pracovnich mist v Evropé. Polsko se podle hodnoty
schvéalené podpory z EFSI umistilo mezi ¢lenskymi staity EU na 6. misté" | pfiemz v ramci okna pro
infrastrukturu a inovace bylo schvaleno 60 projektt (celkova hodnota pfiblizné 63 miliard PLN) a v ramci
okna pro malé a stiedni podniky bylo uzavieno 13 dohod s finan¢nimi zprostfedkovateli (celkova hodnota
portfolii pfiblizné 13,8 miliardy PLN). Ocekava se, ze InvestEU poskytne v letech 2021-2027 vice nez 372
miliard EUR dodate¢nych investi¢nich prostfedki. Celkova hodnota podpory z fondu InvestEU pro
vSechny schvalené projekty v Polsku zatim ¢ini 9,1 miliardy EUR.

V roce 2020 se Polsko rovnéz ptipojilo k Evropskému zaru¢nimu fondu ("EFG"), ktery zridily
zucastnéné zemé EU a ktery provozuje skupina EIB. EFG byl ziizen skupinou EIB s pfispévky Polska a
dalsich ¢lenskych stati EU s cilem chranit podniky postizené krizi COVID-19. S vyuzitim zaruk ve vysi
témér 25 miliard EUR umoznuje EFG EIB a EIF poskytovat uvéry, zaruky, cenné papiry kryté aktivy,
vlastni kapital a dalsi finan¢ni nastroje, které jsou k dispozici pfevazné malym a stfednim podnikim. EFG
je soucasti bali¢ku Evropské unie na oziveni ekonomiky, jehoz cilem je poskytnout celkem
540 miliard EUR na podporu nejvice postizenych ¢asti ekonomiky EU.

Soucasti balicku byl také evropsky nastroj pro do¢asnou podporu na zmirnéni rizik nezaméstnanosti v
mimofadnych situacich ("SURE"). Dostupnost nastroje SURE skon¢ila 31. prosince 2022.
S posledni a posledni vyplatou (14. prosince 2022) poskytla EU 98,4 mld.
back-to-back pajcky ¢lenskym statiim postizenym krizi COVID-19 na feseni nahlého zvyseni vetejnych
vydajli na zachovani zamé&stnanosti a na néktera opatteni v oblasti zdravotnictvi. Pujcky v ramci
SURE je podpofena dobrovolnymi zarukami ¢lenskych statt ve vysi 25 miliard EUR, které maji zvysit
finané¢ni silu SURE. Ptispévek Polska k celkové vysi zaruky odpovida jeho relativnimu podilu na celkovém
hrubém narodnim dichodu ("HND") Evropské unie na zakladé rozpoctu EU na rok 2020 a ¢ini 930 miliont
EUR. Polsku byla poskytnuta ptijcka SURE v celkové vysi 11,236 miliardy EUR.

Od pocatku svého puisobeni v Polsku investovala EBRD 12,4 miliardy eur do 493 projekta (k 31.
prosinci 2022) v riznych odvétvich polského hospodarstvi (podniky, finan¢ni instituce, infrastruktura a
energetika). Vétsina investic EBRD, pfiblizné 11,4 miliardy EUR, byla poskytnuta soukromému sektoru.
Hodnota sou¢asného portfolia projektd EBRD v Polsku €ini téméf 3,9 miliardy EUR.
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Polsko je ¢lenem zvlastniho systému MMF pro Sifeni tidajii a pfi vefejném Sifeni hospodarskych a
finan¢nich udajt dodrzuje platné postupy a standardy. V soucasné dobé MMF provadi s Polskem standardni
konzultace podle ¢lanku IV ve dvanactimési¢nim cyklu.

Nedavny prezkum Polska podle ¢lanku IV byl ukoncen v prosinci 2021. Dalsi je naplanovano na
brezen 2023. Konzultace s Polskem ukonc¢ila Vykonna rada MMF, ktera zpravu schvalila 18. unora 2022.
Konzultace potvrdila, Ze polska ekonomika piestala krizi COVID-19 dobte. Podle MMF energicka politicka
podpora a silné fundamenty umoznily Polsku piekonat ekonomické dopady pandemie COVID-19 a zahajit
pozoruhodné oziveni.

Ukolem hospodaiské politiky je nyni pokradovat v ukonéovani mimoiadné vladni politické podpory,
zachovat makroekonomickou stabilitu v podminkach vznikajicich tlakii a zvladat rizika spojena s pandemii
COVID-19 a dalsimi faktory. Podle ndzoru MMF by se fiskalni politika méla vyvarovat expanzivniho
postoje, kdyz se produkce pohybuje nad potencidlem, a fiskalni rezervy by mély byt postupné obnovovany,
aby byl vytvofen prostor pro nepfizniva prekvapeni a predvidatelné dlouhodobé vydajové potieby.
Politicke tsili o posileni kvalifikace pracovni sily a pokrok v dekarbonizaci ekonomiky, oboji podporované
EU, je kli¢em k tomu, aby si Polsko udrzelo konkurenceschopnost a prodlouzilo svou historii silného rustu.

Polsko je od roku 1988 ¢lenem a ptispévatelem Mezinarodniho sdruzeni pro rozvoj (dale jen "IDA"),
které poskytuje zvyhodnéné dlouhodobé ptjcky nejchudsim zemim svéta. K 31. prosinci 2022 €inil
prispévek Polska do IDA 40,44 milionu SDR a 35,3 milionu EUR, z ¢ehoz 40,15 milionu SDR a 13,82
milionu EUR jiz bylo uhrazeno. Polsko se rovnéz Gcastni iniciativy IDA MDRI ("Multilateral Debt Relief
Initiative'). K 31. prosinci 2022 Polsko pfislibilo ¢astku ve vysi PLN.

36,49 milionu PLN a zaplatil 13,95 milionu PLN.

Ackoli Polsko neni clenem Severské investi¢ni banky ("NIB'), ma pfistup k jejimu financovani. K 31.
prosinci 2022 Cinily uvéry poskytnuté NIB subjektim ve vefejném vlastnictvi a subjektim soukromého
sektoru v Polsku pfiblizné 290,45 milionu EUR.

V cervnu 2016 se Polsko stalo zakladajicim ¢lenem Asijské banky pro investice do infrastruktury
("AIIB"). Polsko si v sou¢asné dob¢ od AIIB neptijcuje.

Polsko je ¢lenem CEB od roku 1998. K 31. prosinci 2022 ¢inila expozice CEB vici statni pokladné
650 miliona EUR. Celkova expozice CEB vuci polskym subjektim ¢inila 1,84 miliardy EUR. V roce 2022
schvalila CEB ptjcku ve vysi 200 miliond EUR na projekt soukromého sektoru v Polsku a také ptijcku ve
vysi 450 miliond EUR Statni pokladné za ucelem poskytnuti pomoci obcantim Ukrajiny v souvislosti s
ozbrojenym konfliktem na jejim uzemi.

Polsko je zakladajicim ¢lenskym statem Iniciativy tfi mofi, fora pro regionalni dialog a hospodaiskou
spolupraci dvanacti zemi stfedni a vychodni Evropy, které se nachazeji v oblasti obklopené tfemi mofi
regionu: Jaderskym, Baltskym a Cernym. Prvni setkani podnikatelského fora tif mo#i vyustilo v podpis
dopisu 0 zaméru zalozit investiéni fond tii moti ("3SIIF"). Zpocatku jej tvorily dvé instituce z Polska a
Rumunska (BGK, resp. EximBank), které do né&j vlozily vice nez 500 miliont eur, jez mély byt v budoucnu
navyseny az na 4 az 5 miliard eur. Byl koncipovan jako komercni finan¢ni nastroj na podporu
infrastrukturnich projektt v oblasti dopravy, energetiky a digitalizace ve stfedni a vychodni Evropé¢.

Hlavni mezindarodni smlouvy

Vzhledem k tomu, Ze Polsko je ¢lenem EU, pfedstavuje smlouva o pfistoupeni spolu se Smlouvou o
Evropské unii a Smlouvou o fungovani Evropské unie pravni zaklad, ktery mimo jiné upravuje
hospodaiské toky, obchod, sluzby, kapital a lidské zdroje, podporu a ochranu investic.

EU ma mezi svymi ¢lenskymi staty celni unii a spole¢nou obchodni politiku ve vztahu k zemim
mimo EU, kterd zahrnuje mimo jiné spole¢ny celni sazebnik, spole¢ny dovozni a vyvozni rezim a
prijimani jednotnych liberaliza¢nich opatfeni v oblasti obchodu, jakoz i néstroje na ochranu obchodu a
obchodni dohody uzaviené EU s jinymi zemémi.

V ¢Cervnu 2017 podepsalo Polsko Mnohostrannou umluvu o provadéni opatieni souvisejicich s
danovymi smlouvami za G¢elem zabranéni erozi zadkladu dan€ a presouvani zisku ("MLI"). Polsko
dokoncilo vnitrostatni ratifikac¢ni postupy
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a 23. ledna 2018 predlozila ratifikacni listinu jako ¢tvrty signataf MLI. MLI nabizi vladam feSeni, jak
odstranit mezery ve stavajicich mezinarodnich daflovych pravidlech, a to prostfednictvim transpozice
vysledkl projektu OECD/G20 BEPS do dvoustrannych danovych smluv po celém svété. MLI globalné
upravuje uplatiovani tisici dvoustrannych danovych smluv uzavienych za ucelem odstranéni dvojiho
zdanéni.

MZV dosud upravilo 50 polskych daniovych smluv. Pocet smluv, na které se MLI vztahuje, v§ak zavisi
na dokonceni ratifika¢niho procesu smluvnimi partnery, a proto se mize v budoucnu zvysit.

Piipravovana reforma ovliviiujici dai z prijmu pravnickych osob

V cCervenci 2021 a fijnu 2021 se Polsko jako ¢len inkluzivniho ramce OECD pfipojilo k prohlaseni o
dvou pilifich feseni danovych vyzev vyplyvajicich z digitalizace ekonomiky. V dusledku toho Polsko
provede globalni reformu zavedenim nového prava na zdanéni trznich jurisdikci spotteby ("prvni piliF") a
pravidel zajist'ujicich globalni minimalni troven zdanéni ("druhy pilif'"). Dvoupilifové feseni se dotkne
dané z ptijmi pravnickych osob uvalené na velké, prevazné nadnarodni skupiny spolecnosti.
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EKONOMIKA

Polsko je s pfiblizné 37,8 milionu obyvatel nejlidnatéjsim ¢lenem EU ve stfedni a vychodni Evropé (a
patym v celé EU). Mezi silné stranky polské ekonomiky patii: soukromé zadluzeni nefinan¢nich podnikt a
domacnosti je relativné nizké, ménovy rezim je pruzny, polsky vyvoz a ekonomika nejsou zavislé na
jediném odvétvi a domaci trh je Siroky. Bankovni sektor je i nadale dobie kapitalizovany, likvidni a ziskovy
a makroekonomicka politika zem¢ je zamétena na udrzeni dlouhodobé vysokého udrzitelného rtstu. Od
vstupu do EU v roce 2004 Polsko vyznamné vyuziva strukturalni fondy EU, coz vladé umoznuje soustavné
investovat do rozvoje infrastruktury a socialni oblasti. Pfizptisobeni se standardim EU podpoftilo
modernizaci zemé.

Polsko je dnes Sestou nejvétsi ekonomikou v EU s dynamicky se rozvijejicim soukromym sektorem, ktery
tvofi mezinarodné konkurenceschopné exportné orientované spolecnosti a vzdélany a kvalifikovany lidsky
kapital. Nejvétsi ¢ast polské ekonomiky tvoii sektor sluzeb (65,4 % v roce 2021), nasleduje primysl a
stavebnictvi (32 %) a zemé&d¢lstvi (2,6 %). Diky silnym makroekonomickym zakladim a politickému
ramci, velké a diverzifikované domaci poptavce a pruzné fiskalni politice se Polsko jako jedina zemé EU
vyhnulo recesi béhem celosvétové hospodaiské a finanéni krize po roce 2007 a jeho ekonomika v letech
2008 az 2019 vzrostla 0 54,1 %, ptiCemz prumérny ro¢ni rast HDP Cinil ptiblizné

3,7 procenta v tomto obdobi. COVID-19 a souvisejici omezeni vedly k prvnimu poklesu HDP od roku
1991, konkrétné k poklesu o 2,0 procenta v roce 2020. V roce 2021 se vSak polska ekonomika odrazila od
poklesu v roce 2020

avzrostl 0 6,8 % a v roce 2022 se dale rozsifil o 4,9 %.

Meénovépoliticky mandat Polska je zakotven v tistave a zakoné o Polské narodni bance (déle jen
"zakon o NBP'"). NBP odpovida za provadéni meénové politiky, jejimz zakladnim cilem je udrzovat
cenovou stabilitu a zaroven podporovat hospodaiskou politiku vlady, pokud to neomezuje plnéni
zékladniho cile NBP. Jiz vice nez 20 let provadi RPP (nezavisly rozhodovaci orgdn NBP) ménovou politiku
se strategii cilovani inflace. V roce 2004 piijala RPP inflacni cil ve vysi 2,5 % se symetrickym toleran¢nim
pasmem pro odchylky £1 procentni bod. Hlavni zésady strategie ménové politiky NBP, vCetné vyse
inflacniho cile, jejiho stfednédobého charakteru a rezimu plovouciho sménného kurzu, se od té¢ doby
nezménily.

V letech 2004 az 2022 ¢inil pramérny rtst spotiebitelskych cen vyjadieny indexem spotiebitelskych
cen (CPI) v Polsku 2,9 %, coz je mirné nad inflaénim cilem, ale pod horni hranici toleranéniho pasma,
zatimco pramérna uroven jadrové inflace (CPI bez potravin a energii) ¢inila 2,0 %.
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Nasledujici tabulka ilustruje nékteré makroekonomické statistiky za nize uvedena obdobi:

2018 2019 2020 2021* 2022*
Bézné ceny, standardy kupni sily (""PPS" na
obyvatele)
HDP na obyvatele (PPS EU-27 2020) ... ... ... ... ... ... . 21,469 22.824* 22.859* 25.008* neni k dispozici
(% HDP)
Private consumption . . . . .. ... ... L L oL 589 57.8 56.5  56.3* neni k
. dispozici
Vefejna spotieba............oooiiiiiiiiiiiii i 17.7 18.0 19.1 18.8%* neni k
dispozici
Investice . . . . . .. ... 18.7 18.9 18.3 17.0%* neni k
dispozici
Export. . ... ... .. . e 52.7 532 530 57.9% neni k
R dispozici
TMPOTt. ..o 50.7 49.5 473  54.5% neni k
............. dispozici
Pridana hodnota: neni k
dispozici
Pramysl.. ..o 21.8 21.8 21.8  21.9% neni k
dispozici
Stavebni prace. 6.9 6.8 6.6 6.0* neni k
dispozici
Obchod; opravy motorovych vozidel............ccoceeveneennnnne. 143 _14.1 14.1 13.9* neni k
dispozici

(celkem=100)
Struktura zaméstnanosti (LES® , 15 let a vice/ 15 -

89 let):
ZemeEdElIStvi.....ooiiiiii 9.6 9.2 9.6 8.4 neni k
.......... dispozici
Industry and construction . . . . ... ... ... ... ... 31.8 32.1 31.7 30.9 neni k
. dispozici
STUZDY .t 58.6 58.7 58.7 60.7 neni k
dispozici

(%)
Mira aktivity (VSPS® | 15-891let). .. ... .......... 56.0 56.0 55.8 57.8 neni k
C dispozici
Mira zaméstnanosti (VSPS® ,20-641let). . . ... ... ... 71.4 72.3 72.7 75.4 neni k
.. dispozici
Mira nezaméstnanosti (VSPS® , 15-74 let). . . .. ... .. 3.9 33 3.2 34 neni k
dispozici
Produktivita prace na osobu (EU=100% ) . ... ... ... 79.5 82.0 82.8 neni k
dispozici
CPL. . . 1.6 2.3 34 5.1 14.4
JAArova INflace .......cooeeiieieiieiee e 2.0 3.9 4.1 9.1
14
(v milionech EUR)
OfICIAINT TEZEIVY ...ttt 102,268 114,511 125.622 146,576 156,45
(% HDP)

International investment position. . . . ... ... ...... (54.4) (49.1) (42.3) (39.3) neni k
. dispozici
CAB . . . e (1.9) 0.2) 24 (1.4) 3.1



Uvéry nefinancénimu Sektori: ............................
Non-financial enterprises . . . . . .. ... ........... 15.9

Households . . . ... ... ... ... ... ... . ... .. ... 333

Zdroj: Eurostat, NBP, Statisticky urad
Polska (*) Predbézné tidaje

15.1

32.6

14.2

332

neni k

dispozici
13.1 neni k
dispozici
30.8 neni k
dispozici

Poznamka: Polsko vypocitava miru nezaméstnanosti a dalsi tidaje o pracovni sile podle metodiky
vybérového etieni pracovnich sil (VSPS). V roce 2021 byly v ramci LFS provedeny metodické zmény,
které zménily definice zaméstnanych, nezaméstnanych a ekonomicky neaktivnich osob s cilem zvysit
kvalitu udaji a srovnatelnost mezi ¢lenskymi staty Evropské unie. Jak je uvedeno v poznamkach pod ¢arou
nize, Polsko prepocitalo nekteré své udaje o trhu prace pred rokem 2021 v souladu s novou metodikou LFS.
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a proto jsou takto pfepoétené idaje srovnatelné s udaji za rok 2021. Udaje o pracovni sile pied rokem 2021,
které nebyly ptfepocitany, nejsou srovnatelné s udaji za rok 2021, protoze tyto tidaje nezahrnuji nedefinované
ekonomické ¢innosti.

(1) LFS - Vybérové Setieni pracovnich sil; udaje za rok 2021: ve veéku 15 - 89 let s pfihlédnutim k
metodice pouzité od roku 2021; udaje za roky 2018 - 2020 se tykaji obyvatelstva ve véku 15 let a
star$iho a nejsou zcela srovnatelné s udaji z roku 2021, udaje nezahrnuji nedefinované ekonomické
¢innosti.

(2) LFS - Vybéroveé Setfeni pracovnich sil; udaje za roky 2018 - 2021: ve véku 15 - 89 let s prihlédnutim
k metodice pouzivané od roku 2021.

(3) LFS - Vybérové Setieni pracovnich sil; udaje za roky 2018-2021 s pfihlédnutim k metodice
pouzivané od roku 2021.

(4) EU od tinora 2020 (bez Spojeného kralovstvi)

Ekonomicka vykonnost

V roce 2022 zasahl polskou ekonomiku silny nabidkovy a poptavkovy Sok (zpisobeny vypuknutim
valky na Ukrajiné a jejimi disledky). Ten ovlivnil globalni ekonomiku, coz jesté vice ztizilo zotaveni
polské ekonomiky a ekonomik dalSich zemi z pandemie. Navzdory témto protivétrim se polské ekonomice
v roce 2022 daftilo. Podle ptedbéznych tdaju se realny HDP v roce 2022 zvysil 0 4,9 %, a to po vyrazném
oziveni v roce 2021. Domaci poptavka se v roce 2022 zvysila o 5,5 % oproti roku 2021, kdy doslo k
narastu o 8,4 % oproti roku 2020. Spotfeba domacnosti tézila ze siln¢ho trhu prace, snizeni dani a
spotiebnich vydaji uprchlikl, ale souc¢asné byla negativné ovlivnéna pesimistickym spotiebitelskym
sentimentem (souvisejicim s obecnou nejistotou a valkou na Ukrajing), vysokou inflaci a vy$§imi
nominalnimi sazbami NBP. V lonském roce se zvysila o 3,0 % po ristu o0 6,3 %.

v roce 2021. Investice se mirn¢ zlepsily a v roce 2022 vzrostly o 4,6 % oproti 2,1 % v roce 2021. K rastu
HDP opét pozitivné ptispély zasoby, zatimco Cisty vyvoz zlstal proticyklicky, coz negativné ovlivnilo
celkovy rust HDP. Hruba pridana hodnota k HDP byla o 4,6 % vyssi nez v roce 2021, pficemz pomérné
vysoké tempo ristu bylo zaznamenano v prumyslovém sektoru.

V roce 2022 ¢inil index spotiebitelskych cen v priméru 14,4 %. Mira inflace se zvysila z 9,7 % v
prvnim ctvrtleti roku 2022 na 17,3 % ve ¢tvrtém CEtvrtleti roku 2022. V poslednich dvou mésicich roku 2022
se mira inflace snizila a v prosinci 2022 ¢inila 16,6 %, a to piedevsim v disledku pomalejsiho riistu cen
energii.

Ceny potravin v roce 2022 vzrostly v priméru o 15,4 %, ceny energii 0 29,9 % a jadrova inflace se pro rok
2022 odhaduje na 9,1 %. Zrychleni inflace v roce 2022 pramenilo do zna¢né miry z ristu cen komodit
(pfedevsim energii, ale i zeméd¢€lskych) na mezinarodnich trzich zptisobeného pandemii a valkou na
Ukrajiné. Kromé toho se hospodafské oziveni po pandemii a relativné silna poptavka po uvolnéni
pandemickych omezeni postupné promitly do vyssich cen mnoha finalnich vyrobku a sluzeb. Inflace byla
do ur¢ité miry omezena diky protiinflacnim opatfenim zavedenym vladdou Protiinflaéni $tity. V reakci na
rostouci inflaci byl zaveden soubor opatieni, jejichz cilem bylo zmirnit negativni dopad rostoucich cen pro
domacnosti (tzv. protiinflacni Stity 1.0 a 2.0). Jejich zakladem byly dva nastroje: snizeni dani véetné dan¢ z
pridané hodnoty ("DPH"), spotiebnich a nékterych dalsich dani z energii, pohonnych hmot a
potravinaiskych vyrobkt a pfimé jednorazova dotace ze statniho rozpoc¢tu pro domacnosti s niz§imi piijmy.
Platnost nékterych opatieni zavedenych v rameci protiinflacnich §titd skoncila 31. prosince 2022, ale nulova
sazba DPH na zakladni potraviny byla prodlouzena do poloviny roku 2023.

Situace na trhu prace se v roce 2022 zlepsila: zvysila se zaméstnanost, klesla nezaméstnanost a
zrychlilo se tempo rtistu mezd. V prvnich tiech Ctvrtletich roku 2022 byla zaméstnanost o 0,7 % vyssi nez
pred rokem. Podle Eurostatu zlstala harmonizovana mira nezaméstnanosti (sezonné ocisténa, Eurostat) v
prvnich tfech Etvrtletich roku 2022 téméf stabilni. V prosinci 2022 ¢inila 2,9 %, coz bylo jen mirné vice nez
v EU. Mira Gc¢asti na trhu prace se zvysila. Nominalni rist primérné mzdy v narodnim hospodarstvi zrychlil
7 8,7 % v roce 2021 na 11,7 % v roce 2022, ale v dusledku vysoké inflace byl v redlném vyjadieni nizsi nez
v roce 2021 (0 2,4 %).

EU - hlavni obchodni partner Polska - vstoupila do roku 2022 na pevnych zakladech, protoze
ekonomika se znovu oteviela a nedostatky v zasobovani se zacaly zmirnovat. Expanze pokracovala i ve
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tretim ctvrtleti, 1 kdyz mnohem slab$im tempem, zatimco v poslednim ctvrtleti roku 2022 doslo v EU ke
stabilizaci hospodaiské aktivity (mezictvrtletné, po sezénnim ocisténi). Domaci vydaje a produkci tlumily
zvysené
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nejistota ohledné hospodarskych dasledkt valky na Ukrajiné spolu s obavami z mozného pferuseni
dodévek energie a vysokych cenovych tlakii. Podle prvniho odhadu Eurostatu se redlny HDP v EU v roce
2022 zvysil 0 3,6 %.

Podle predbéznych udaji se schodek bézného uctu platebni bilance Polska v roce 2022 zvysil na 3,1 %
HDP z 1,4 % HDP v roce 2021. Zbozova bilance se zhorsila mimo jiné v disledku negativniho obchodniho
Soku(zvyseni cen dovazenych energetickych komodit). Hlavnim zdrojem vnéj$i nerovnovahy byl stale
deficit prvotnich dichodd, ktery vSak byl plné kompenzovan prebytkem sluzeb, jenz zahrnuje vydaje na
uprchliky z Ukrajiny, ktefi planuji zGstat v Polsku nejdéle jeden rok. Schodek bézného tctu byl plné kryt
dlouhodobym kapitalem (tj. pfilivem pfimych investic nerezidentt a pfilivem strukturalnich fondia EU
klasifikovanych na kapitalovych uctech).

V fijnu 2021 zahajila MPC v reakci na rostouci inflaci cyklus zpiisiiovani ménové politiky. Urokové
sazby NBP byly zvyseny v jedenacti krocich, coz vedlo k tomu, ze referen¢ni sazba v zati 2022 dosahla
6,75 % (od fijna 2021 do zafi 2022 doslo k celkovému zvyseni o 6,65 procentniho bodu). V nasledujicich
mésicich MPC nepfijala zadné dalsi kroky tykajici se urokovych sazeb s tim, Ze o¢ekdvané zpomaleni
svétové ekonomiky spolu se zptisnovanim ménové politiky v Polsku i v zahrani¢i snizi inflaci smérem k
inflaénimu cili NBP ve stfednédobém horizontu.

V nasledujici tabulce jsou uvedeny nékteré makroekonomicke statistiky za pét let koncicich rokem 2022:

2018 2019 2020 2021 2022%

(realny rist, %)

HDP . . .. 59 44 (2.0 638 49
Total consumption . . . . .. . ... ... ... 44 41 (1.5 59 2.1
Private consumption . . . . . ... ... ... ... 46 34 (34 63 neni k
R dispozici
Investice . . . . . . . . . . . ... 126 62 (23) 2.1 4.6

(Prispévek k ristu HDP, procentni body)

Domesticdemand . . . ... ... .. ................. 6.1 32 (26) 178 53
Netexport. . . .. oo e 02y 1.2 06 (1.0 neni k
e dispozici
(%)
Rast zaméstnanosti (LFS® | ve véku 15-891et). . . .. ......... 06 00 (0.3) 26 neni k
. dispozici
Mira nezaméstnanosti (LFS® |, ve véku 15-741let). . . . .. ... 39 33 32 34 neni k
...... dispozici
CPL. . .. e 1.6 23 34 51 144
Referenéni sazba NBP (konec obdobi) . . . .. ... ......... 1.50 150 0.10 1.75 6.75
(% HDP)

CAB .o\t (1.9) (02) 25 (1.4 3.1)

Zdroj: Statisticky urad Polska, NBP, Eurostat
(*) Predbézné udaje.

(1) LFS - Vybérové Setfeni pracovnich sil; udaje pfepocteny s ohledem na metodické zmény zavedené od
roku 2021.
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Nasledujici tabulka znazoriuje slozeni HDP (jako procento celkového HDP) podle odvétvi v

uvedenych obdobich:
_ 2021*
201 2018 201 202
7 9 0
(%)

Odvétvi
Agriculture, forestry and fishing . . . . ... ............... 3.0 24 24 2.6 2.2
Primiysl. ... 223 218 21.8 218 219
Construction . . . . . . ... e 6.5 6.9 6.8 6.6 6.0
Obchod; opravy motorovych vozidel . . . . . ... ... ... .... 14.6 14.3 14.1 14.1 13.9
DoPrava. ..o 6.2 6.5 6.3 59 5.7
Accommodation and catering . . . . ... ... ... ... ..., 1.3 1.2 1.3 1.0 1.1
Information and communication . . . . . ... ... ... ... ... 3.6 3.7 3.7 4.0 43
Financial and insurance activities . . . . . ... .............. 3.8 3.8 38 3.7 3.6
Real estate activities . . . . . ... ... .. .. 43 42 5.0 5.1 5.2
Odborné, védecke a technické ¢innosti a administrativni a podptirné

CINMNOSHLL + ettt e 7.7 8.0 8.0 8.0 79
Vefejna sprava a obrana; povinné socialni zabezpeceni; vzdélavani;

zdravotni a socialni pécée ... ... .... 12.8 13.1 13.1 13.6 13.6
Umeélecka, zabavni a rekreaéni ¢innost; ostatni sluzby; ¢innost

domacich a exteritoridlnich organizaci a

SUDJEKIT. .. 17 17 16 _17 _16
Grossvalueadded . . . . ... ... ... ... .. .. . ... 87.8 87.6 87.9 88.1 87.0
Dané z produktti snizené o dotace na produkty 12.2 124 12.1 11.9 13.0
Hruby domaci produkt . . . . ... ... ... ..... ... ... ... 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0

(*) Pfedbézné udaje.
Zdroj: Statisticky trad
Polska

Rizika pro polské hospodai'stvi

Hlavni rizikové faktory pro rust HDP v Polsku souviseji s ruskou agresi na Ukrajiné (viz "Nedavny

wwvoj - Polsko a ruskd agrese na Ukrajine") a se situaci ve vnéj$im prostiedi, zejména s hospodaiskou

vykonnosti ostatnich zemi Evropské unie. Vzhledem k velké zavislosti EU na dovozu energetickych
komodit véetné dovozu z Ruska je budouci situace v této ekonomice vystavena znacné nejistoté v zavislosti
na dopadu pozastaveni dovozu ruské ropy, cerného uhli a zemniho plynu. Silné obchodni a finan¢ni vazby
Polska na EU, véetné ucasti v némeckych dodavatelskych fetézcich, ¢ini Polsko citlivym na otfesy
pochazejici od hlavnich obchodnich partnerti. Dalsi oslabeni tempa rlistu eurozéony mtize mit neptiznivy
dopad na polsky vyvoz a investice a v konecném dusledku negativné ovlivnit hospodarsky rast v Polsku. V

kratkodobém horizontu pfichazeji rizika zhorSeni vnéjsiho prostredi predevsim ze zvyseného

geopolitického napéti a protekcionistické politiky. Dalsi eskalace ruské vojenské agrese miize mit negativni
dopad na moznost dovozu komodit z Ruska a Ukrajiny, véetné vzacnych kovl pouzivanych mimo jiné v
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automobilovém primyslu. V takovém pfipadé¢ 1ze ocekavat vétsi naruseni dodavatelského fetézce, véetné
dalsiho rtstu inflace a zhorSeni ekonomickych podminek ve svétové ekonomice, v€etné Polska.

K tomu se pridavaji nejistoty ohledné makroekonomickych politik provadénych v hlavnich mimoevropskych zemich.
faktory. Mezi né€ patfi moznost vyraznéjsiho zptisnéni ménové politiky ze strany ECB a amerického
Federalniho rezervniho systému v reakci na rostouci inflaci. Kromé toho se oziveni v Ciné muiize zastavit v
souvislosti s sifici se infekci COVID-19 a prohlubujici se krizi na trhu nemovitosti. To by mohlo vyvolat
vyrazné vedlejs$i dopady na zbytek svéta véetné Polska, coz by zplsobilo nizsi poptavku a potencialné
obnoveni problémi v dodavatelském fetézci. Krome toho existuji urcita rizika spojena se zpozdénim pfi
ziskavani finan¢nich prostfedki z nastroje EU pro obnovu a odolnost. Bez téchto prostfedkd by realny
hospodarsky riist Polska byl v pfistich letech nizsi v priméru o 0,5-1,0 procentniho bodu. Nékteré projekty
se vsak jiz realizuji a jsou piedfinancovany z domacich zdroji (tj. z Polského rozvojového fondu). Kromé
toho ma probihajici spor politickou povahu a jak EU, tak polské organy podnikaji kroky k vypracovani
kompromisu.
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Trh prace

Celkova situace na trhu prace zustala pozitivni. Podle Eurostatu ¢inila mira nezaméstnanosti (sezénné
neocisténé udaje) v prosinci 2022 2,9 %, coz je jedna z nejnizsich mér v EU. Pro cely rok 2022 ¢inila
predpokladana mira nezaméstnanosti (sezonné neocisténé udaje) 2,7 %. Poptavka po pracovni sile a mira
participace se snizily, nomindlni mzdy vSak nadale rostly podobnym tempem jako v roce 2018. Vyznamnou
roli na trhu prace hraji pracovnici ze zemi mimo EU, zejména z Ukrajiny.

V prvnim ¢étvrtleti roku 2022 ¢inil poc¢et zaméstnanych osob v Polsku 16,7 mil.
31,6 % pracovni sily bylo zaméstnano v primyslovém sektoru a 60,2 % ve sluzbach. Znac¢na ¢ast pracovni
sily je stale zaméstnana v zemédélstvi (8,2 %).

Mira registrované nezaméstnanosti k 31. prosinci 2021 ¢inila 5,8 %, coz je méné nez 6,8 % k 31.
prosinci 2020. Posledni dostupné tidaje o mife registrované nezaméstnanosti se vztahuji k prosinci 2022,
kdy mira ¢inila 5,2 % (pokles o 0,6 procentniho bodu oproti prosinci 2021).

K 31. prosinci 2022 tvorili mladi lidé (ve véku 18 az 24 let) 12,3 % registrovanych nezaméstnanych,
priblizné 26,5 % vsech registrovanych nezaméstnanych tvorily osoby s nejvyse zakladnim vzdélanim a 40,5
% registrovanych nezameéstnanych bylo bez prace déle nez jeden rok.

Nasledujici tabulka ukazuje miru zaméstnanosti podle pohlavi v Polsku v uvedenych obdobich:

Mira zaméstnanosti osob ve
véku 15 - 89 let

Celke  Muzi  Zeny

m
(%)

2018

QL e 533  61.1 46.1
Q2 e 541 618 47.1
Q3 e 544 622 47.1
Q4 e 537 618 46.1
2019 .......

QL e 534 6l.6 46.0
Q2 543 623 47.0
Q3 e 5477  63.0 47.0
Q4 541 627 46.1
2020

QL 539 622 46.3
Q2 e 534 618 45.7
Q3 e 543  62.6 46.6
Q4 543 625 46.7
2021

QL 550 63.1 47.5
Q2 556 634 484



QA oo 56.3
IR

QU oo 56.2
Q2 o 564
Q3 oo 56.1
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64.2

64.0

64.1

63.7

49.1

49.0

489

493

49.2



Zdroj: Udaje za roky 2018-2020 byly piepoéteny tak, aby zohlediiovaly metodiku platnou od roku 2021.

Nasledujici tabulka ukazuje zaméstnanost podle véku v Polsku ve ¢tvrtém ctvrtleti roku 2021 a v
prvnim ctvrtleti roku 2022:

Mira zaméstnanosti osob ve véku 15 - 89 let

Celkem Muzi Zeny
(%)

Q4,2021 Q1,2022  Q4,2021 Q11,2022 Q4,2021 Q1, 2022
Total . . . ... ... .. ... ... .. 56.3 56.2 64.2 64.0 49,0 48.9
15-17 let. 25 1.9 3.1 2.8 ) ©)
18 - 19 let. 7.0 7,1 8.8 9.1 52 4.9
20 - 24 let. 51.2 514 58.7 59.0 43.2 43.4
25—-20years. . . .. ... 814 80.0 88.7 86.4 74.0 734
30 - 34 let. 85.4 85.4 91.9 922 78.7 78.4
35—-39years. . . ... 87.0 86.6 91.8 92.0 82.0 81.1
40 - 44 let. 88.1 88.1 924 92.5 83.6 83.7
45—-49years. . . . . ... 86.9 88.1 90.8 91.3 82.9 85.0
50 - 54 let. 81.4 81.3 82.6 82.8 80.2 80.0
55—59years. ... ... .. 73.0 72.6 78.2 71.5 68.1 68.1
60 -064 16t i 41.0 412 61.0 60.9 235 239
65—89years. ... ... ... 6.5 6.3 9.7 9.7 42 4.0
60—89years. ... ... ... .. 15.7 15.5 24.8 24.6 9.0 8.8
Ve véku:
I5-641et. oo 71.0 71.0 774 77,2 64.7 64.8
20-64 1€t 76.2 76.2 83.1 83,0 69.3 69.5
550410t e 55.8 55.8 69.1 68,7 43.8 44.0
Pted zahajenim prace. 2.5 1.9 3.1 2,8 ) ()
Working® . ... ... 774 774 80.9 80,8 73.5 73.6

Mira zaméstnanosti osob ve véku 15 - 89 let
Celkem Muzi Zeny
(%)

Mobilnitelefon. . . . ... ... ... Lo o 77.1 768 82.6 824 713 710
Nemobilni. . . . ... ... 780 783 784 785 774 78.1
Post—working® . . . ... ... ... 92 9.1 97 97 90 88

Zdroj: Statistické Setfeni pracovnich sil v Polsku

(1) Zeny ve véku 18 - 59 let, muzi ve véku 18 - 64 let.

(2) Zeny ve véku 60 let a vice, muzi ve véku 65 let a vice.

(-) Udaje nejsou k dispozici, tdaje jsou utajované (statisticka diivérnost) nebo poskytnuti idaji neni mozné &i praktické.
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V nasledujici tabulce je uvedena mira registrované nezaméstnanosti' v Polsku za uvedena obdobi:

2017 2018 2019 2020 2021 2022

(%)
Registered unemploymentrate . . . . .. ... ... ... ........... 66 58 52 68 5852

Zdroj: Statisticky trad Polska
Nejpocetnéjsi skupinou cizincti pracujicich v Polsku jsou ob&ané Ukrajiny.

V roce 2018 bylo vydano 238 334 pracovnich povoleni pro ukrajinské ob¢any (72 % vsech vydanych
pracovnich povoleni). To znamena 24procentni nartist oproti ptedchozimu roku. V roce 2018 okresni urady
prace evidovaly 1 446 304 prohlaseni zaméstnavatele o svéfeni prace cizinci pro ukrajinské obcany (91
procent v§ech evidovanych prohlaseni v daném roce) a 133 029 povoleni k sezoénni praci (témét 99 procent
vSech povoleni k sezénni praci v daném roce).

Pokud jde o vySe zminéné kratkodobé zaméstnavani, udaje za rok 2018 nejsou srovnatelné s
predchozimi roky, protoze na zacatku roku 2018 byly zavedeny nové piedpisy v této oblasti, véetné
zavedeni nového nastroje - povoleni k sezénni praci.

V roce 2019 ¢inil pocet vydanych pracovnich povoleni pro ob¢any Ukrajiny 330 495, coz znamenalo
nartst o 39 procent ve srovnani s predchozim rokem. Zaroven v roce 2019 €inil pocet registrovanych
prohlaseni zaméstnavatelll o svéteni prace cizinci pro obcany Ukrajiny 1 475 923, coz znamenalo narist o 2
procenta oproti pfedchozimu roku.

V roce 2019 bylo vydano 129 683 povoleni k sezénni praci pro obcany Ukrajiny.
Ackoli statistiky ukazovaly neustaly nardst poctu cizinct pracujicich v Polsku, mira ucasti cizincli na
polském trhu prace byla ve srovnani s ostatnimi zemémi EU stale pomé&rné nizka, ackoli v n€kterych
regionech ovlivitiovala mistni ekonomiku. Polsko se také stalo lidrem mezi zemémi EU ve vydavani prvnich
povoleni k pobytu za u¢elem zaméstnani. Zaméstnavani cizincti v Polsku dopliuje zdroje domaci pracovni
sily. Pracovni migrace vypliuje nedostatek zejména u délnickych profesi, i kdyz je patrny i narast poptavky
po vysoce kvalifikovanych zaméstnancich.

V roce 2020 bylo vydano 295 272 pracovnich povoleni ukrajinskym obc¢antim, coz je o 10,7 % méné
nez v ptredchozim roce, ale stale to pfedstavuje 72,6 % vsech pracovnich povoleni vydanych cizinctim.
Zaroven v roce 2020 ¢inil pocet registrovanych prohlaseni zaméstnavateld o svéfeni prace cizinci pro
ukrajinské obcany 1 329 491, coz znamenalo pokles 0 9,9 procenta oproti pfedchozimu roku.

V roce 2020 byl pocet vydanych povoleni k sezénni praci pro obcany Ukrajiny 135 482, coz
znamenalo nartst o 4,5 % oproti pfedchozimu roku.

V roce 2021 bylo ukrajinskym obcaniim vydano 325 213 pracovnich povoleni, coz znamenalo nartist o 1,5 %.
10,1 procenta oproti piedchozimu roku a 64,5 procenta vSech pracovnich povoleni vydanych cizinctim.

Zaroven v roce 2021 ¢inil pocet registrovanych prohlaseni zaméstnavateld o svéfeni prace cizinci pro
Ukrajince 1 635 104, coz znamena nardst o 23 % oproti pfedchozimu roku.

V roce 2021 ¢inil pocet vydanych povoleni k sezoénni praci pro obcany Ukrajiny 111 061, coz
znamenalo 18% pokles oproti pfedchozimu roku.

V roce 2021 bylo v Polsku obecné vydano vice pracovnich povoleni pro cizince nez v pfedchozim
roce. Podobna situace byla i v letech 2015-2019, kdy v Polsku dochazelo k trvalému nartstu poctu
vydanych povoleni.

I Mira nezamé&stnanosti je uvedena s ohledem na osoby zamé&stnané v soukromych zemédé&lskych
podnicich v zemédélstvi (jako soucast ekonomicky aktivniho civilniho obyvatelstva) odhadovana:
pro roky 2017, 2018, 2019 - na zékladé vysledkd Zemédelského s¢itani 2010 a od roku 2020 - na
zakladé vysledka Zemédélského s¢itani 2020. Udaje nejsou plné srovnatelné.
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bylo zjisténo. Vyjimkou byl rok 2020, kdy doslo k meziro¢nimu poklesu poctu vydanych pracovnich
povoleni, k cemuz mohla pfispét pandemie COVID-19. V roce 2021 bylo v Polsku vydano 504,2 tis.
pracovnich povoleni pro cizince. To bylo 0 97,7 tis. vice nez v roce 2020 a 0 438,4 tis. vice neZ v roce
2015. Stale byla nejcastéji vydavana obéaniim Ukrajiny.

Dne 29. ledna 2022 vstoupil v platnost zakon ze dne 17. prosince 2021 o zménach zakona o cizincich a
nekterych dalSich zakont, ktery predstavoval soubor zmén ur¢enych k zefektivnéni fizeni o udéleni
povoleni k pfechodnému pobytu cizinct na izemi Polské republiky, zejména povoleni k prechodnému
pobytu a povoleni k zaméstnani. Podle novych ustanoveni byla mimo jiné prodlouzena moznost pracovat v
Polsku bez pracovniho povoleni na zakladé prohlaseni zaméstnavatele o svéfeni prace cizinci az na 24
mésict a zjednoduseno fizeni o vydani povoleni k sezénni praci.

Po ruské invazi na Ukrajinu se dramaticky zvysil pfiliv Ukrajinct do Polska, zejména zen a déti. Ruska
invaze na Ukrajin€ vSak také zpisobila odliv nekterych ukrajinskych pracovnikt, ktefi byli diive
zaméstnani v Polsku, zejména muzi, ktefi se vratili, aby branili svou vlast. Efekt odlivu je patrny predev§im
ve zpracovatelském prumyslu, stavebnictvi, logistice a lodni doprave, které dohromady predstavovaly 66 %
vsech pracovnich povoleni vydanych v roce 2021 pro cizince. Na druhou stranu se ocekava, ze priliv
Ukrajincti zaplni personalni potfeby v odvétvich, kde dominuji Zeny.

V souladu se zakonem ze dne 12. biezna 2022 o pomoci obc¢aniim Ukrajiny v souvislosti s ozbrojenym
konfliktem na izemi této zem¢ miize byt obcan Ukrajiny, ktery legalné pticestoval na tizemi Polska od 24.
unora 2022 z tizemi Ukrajiny a deklaruje umysl zustat v Polsku, legalné zaméstnan v Polsku bez pracovniho
povoleni, a to na zakladé oznameni okresnimu ufadu prace.
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PLATEBNI BILANCE A ZAHRANICNI OBCHOD

Platebni bilance

Od 30. zati 2014 pripravuje Polsko tidaje o platebni bilanci a investi¢ni pozici vic¢i zahranici podle
novych pokynt uvedenych v Sestém vydani Pfiruc¢ky k platebni bilanci a investi¢ni pozici vaci
zahrani¢i ("BPM6"). Historické tidaje pocinaje rokem 2004 byly pfepracovany podle BPM6.

V roce 2019 bylo saldo bézného uctu platebni bilance Polska zaporné a Cinilo 1 247 mil. eur. V roce
2020 bylo saldo bézného uctu kladné a ¢inilo 12 811 miliond EUR. V roce 2021 bylo saldo béZzného tctu
zaporné a Cinilo 8 261 miliond EUR. V prvnich tfech ¢tvrtletich roku 2022 bylo rovnéz zaporné a Cinilo 17
595 miliona EUR. M¢éfeno statistikou platebni bilance bylo v roce 2019 saldo obchodu se zbozim zaporné a
¢inilo 4 356 miliontt EUR. V roce 2020 bylo saldo obchodu s
EUR, byl kladny a ¢inil 6,975 mil. V roce 2021 ¢inil schodek obchodu se zbozim 7 620 miliontit EUR. V
prvnich tfech ¢tvrtletich roku 2022 bylo saldo obchodu se zbozim rovnéz zaporné a ¢inilo 18 823 mil. eur.
Hlavnim faktorem kladné obchodni bilance byl pfebytek obchodu se sluzbami.

V letech 2019 a 2020 se saldo u zbozi zlepsilo v dusledku rychlejsiho ristu vyvozu nez dovozu.
V roce 2021 se Cisty vyvoz zboZi snizil v dasledku rychlejsiho ristu dovozu nez vyvozu. Podobna situace
nastala i v prvnich tfech ¢tvrtletich roku 2022, kdy se saldo bilance se zbozim ve srovnani se stejnym
obdobim roku 2021 snizilo v dasledku rychlejsiho riistu dovozu nez vyvozu. Béhem roku 2019 se hodnota
vyvozu zvysila o 7,4 % a hodnota dovozu o 3,8 % v porovnani s rokem 2018. V roce 2020 se hodnota
vyvozu zvysila o 0,1 %, zatimco hodnota dovozu se snizila 0 4,9 %. V roce 2021 se hodnota vyvozu a
dovozu zvysila o 19,5 procenta, resp.
27,0 % ve srovnani s rokem 2020. V prvnich tfech ¢tvrtletich roku 2022 se hodnota vyvozu zvysila o 22,1
% a hodnota dovozu o 30,6 % ve srovnani se stejnym obdobim roku 2021.

Pfimé investice se v platebni bilanci vykazuji podle principu aktiv a pasiv. V roce 2019 bylo saldo
transakci na strané€ pasiv pfimych investic kladné a ¢inilo 15 662 mil. Kladného salda bylo dosazeno i v
letech 2020 a 2021, a to ve vyS$i 16 650 mil. eur, resp. 31 351 mil. eur. V prvnich tech ctvrtletich roku 2022
byl priliv kapitalu
EUR v platebni bilanci. V prubéhu roku 2021 byl ptebytek v bilanci ptimych investic vysledkem kladného
salda transakei s akciemi a podily v investicnich fondech ve vysi 20 816 mil. eur. EUR a kladné bylo i saldo
dluhovych néstrojii ve vysi 10 535 mil. Saldo pfimych investic na strané pasiv bylo v prvnich tiech
ctvrtletich roku 2022 ovlivnéno kladnym cistym pfilivem kapitalu z operaci s akciemi a podily v investi¢nich
fondech ve vysi 17 215 mil. eur a Cistym prilivem kapitalu proti dluhovym néstrojim ve vysi
9 971 miliond. Nasledujici tabulka uvadi statistiky platebni bilance Polska a souvisejici statistiky za
uvedena obdobi:

Devét
mésici
do konce

30. zari

2018 2019 2020 2021 2022*

(v milionech

EUR)
Current Account . . . .. .................. (9,635) (1,247) 12,811 (8,261) (17,595)
BalanceonGoods . . . ... ..., ... ... ... (11,251)  (4,356) 6,975 (7,620) (18,823)
Zbozi: vyvozsdodanim . . . . .. .. ... ..., 205,172 220,304 220,546 263,587 234,446
Zbozi: dovozsdoddnim . . . . . ... ... 216,423 224,660 213,571 271,207 253,269
Balance on Services . ... ................. 21,444 24,071 22,974 26,786 26,925
S,luiby: 57,951 62,946 58,291 68,695 64,958
UVEI. i
Sluzby: Debetni 36,507 38,875 35,317 41,909 38,033
Zustatek na zakladnim piijmu ........................ . (21,016) (22,230) (19,979) (27,049) (23,933)
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Balance on Secondary Income . . . ... ... ... ...

Sekundarni pfijem: Credit. . . . ... ... ......

Vedlejsi pfijem: Debit . .
Capital Account . . . . . .

Kapitalovy ucet:

Direct investment assets . .

Zéavazky z ptimych investic ........................ .

Portfolio investment assets

Equity securities . . . . . .

Debtsecurities. . . . . ... ... ... ... .. ... ..

Zavazky z portfoliovych investic ....................... .

Equity securities . . . . . .

Debt securities . . . . . ..

Ostatni investicni majetek ..................oeeeee. .

Ménove organy.............

Central and local government . . . . ... ........
MFTI (kromé¢ centrdlni banky) . .. . ... ... ...
Othersectors. . . . ... ... .. ..

Ostatni investi¢ni zavazky

Ménové organy.............

Central and local government . . . ... ... ......
MFI (kromé¢ centralni banky) . .. . ... ... ...
Othersectors. . . . .. ... ... ... ... .. ......

Financial derivatives . . . .
Official Reserve Assets . .

Cisté chyby a opomenuti
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Devét mésici

do konce
30. zari
2018 2019 2020 2021 2022%
(v milionech
EUR)
12,391 12,749 11,059 12,429 8,547
33,407 34,979 31,038 39,478 32,480
1,188 1268 2,841 (378)  (1,764)
8,395 9,026 11,260 9,585 7,652
7,207 7,758 8,419 9,963 9,416
7,930 8,219 7,318 4,011 1,372
9,292 9,256 10,411 10,022 5,187
1,362 1,037 3,093 6,011 3,815
(389) 5312 17912  (3,770)  (18,009)
1,986 4,804 4,132 7,960 3,501
16,150 15,662 16,650 31,351 27,186
488 (273)  (3,447) 4,166 (754)
(1,098) (691)  (6,083) 4,040 1,222
1,586 418 2,636 126 468
(3,252) (11,084) (10,009)  (5,416) 2,514
783 294 (3,141) 580 (760)
(4,035) (11,378)  (6,868)  (5,996) 3,274
5,104 1,319 12,982 10,605 20,564
0 3) 3 39 2)
865 901 2,121 (1,277)  (2,108)
2,862 (673) (447) 7,282 14,755
1,377 1,094 11,305 4,561 7,919
193 3,922 4,105 13,475 18,316
1,865 1,544 501 2,368 4,281
(894) (766) 2,963 6,233 2,281
(3,095)  (3,207) 441 (1,114 4,162
2,317 6,351 200 5,988 7,592
(1,104)  (1,248) (924)  (2,998) 947
6,228 9,210 15,915 15,907 5,749
1,316 (1,660) (2.217) 480 (1,786)




Zdroj: NBP
(*) Predbézné udaje.
Piimé zahrani¢ni investice (""PZI")

Pfimé zahrani¢ni investice zahrnuji transakce s akciemi v subjektech pfimého investovani (vcetné
nakupu téchto akcii), reinvestice ziskl a saldo transakcei s dluhovymi nastroji.

Priliv pfimych zahrani¢nich investic do Polska vychazi z udaji, které vykazuji spolecnosti a banky.
Rocni tdaje o pfimych zahrani¢nich investicich jsou stanoveny podle referenéni definice pfimych
zahrani¢nich investic OECD, 4. vydani. Nasledujici tabulka uvadi pfiliv PZI do Polska za uvedena obdobi:
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Slozky priliva piimych zahrani¢nich investic

Reinvestice Dluh
Equity zisku nastroje Celkem (netto)
(v milionech EUR)

Rok
2015 e 5,229 6,966 1,563 13,758
2016 .« ot 1,776 8,549 3,855 14,181
2017 & o (938) 9,172 (92) 8,142
20018 o 4,197 8,250 1,108 13,555
2019 .o 2,575 10,188 (695) 12,069
2020 .. e 3,910 10,511 (1,089) 13,332
2021 e 4,283 16,544 4,185 25,011
Zdroj: NBP

V roce 2021 ¢inil Cisty priliv pfimych zahrani¢nich investic do Polska 25 011 miliond EUR. EUR,
které pochézely zejména ze Spanélska a Némecka. pfiliv ze zemi EU ¢&inil 21 184 mil. Cisty pfiliv ze zemi
mimo EU ¢inil 3 827 miliont EUR, pfi¢emz nejvyznamnéjsi byl pfiliv z Korejské republiky. Pfiliv pfimych
zahraniCnich investic v roce 2021 pfipadal na: (i) reinvesticim ziski ve vysi 16 544 miliont EUR, ii)

nastrojim (ostatnimu kapitalu) ve vysi 4 185 miliona EUR.

V roce 2021 byl nejvyznamnéjsi pfiliv investic do zpracovatelského primyslu, ktery ¢inil 9 056 mil.
Vyznamny byl také pfiliv z profesnich, védeckych a technickych ¢innosti (5 049 mil. EUR) a z
velkoobchodu a maloobchodu (4 049 mil. EUR). Nasledujici tabulka uvadi pfiliv pfimych zahrani¢nich
investic do Polska ve vybranych odvétvich v roce 2021:

Slozky p¥ilivu pFimych zahrani¢nich investic, 2021

Vlastni Reinvestov Dalsi
kapital any zisk kapital Celkem (netto)
(v milionech EUR)
Hospodarska ¢innost
VPTODA. .o 1,059.1 7,254.5 7429  9,056.5
Odborné, védecké a technické ¢innosti. . . ... .. ... 3,675.1 592.5 781.5 5,049.0
Velkoobchod a maloobchod; opravy motorovych vozidel a
motocyklG . . . . ... (89.2) 3346 792.7  4,049.4

Real Estate Activities . . . . . . . . . ... .. .. 421.2 640.1 14239 2,485.2
Construction . . . . . . . . .. i e 322 611.4 868.1 1,511.6
Dodavky elekttiny, plynu, pary a klimatizace . .. . . 281.9 203.1 349.1 834.1
Financ¢ni a pojistovaci ¢innosti ............cooeeevvinnin... . (1,159.2) 872.5 825.8 539.1
Transportation and Storage . . . . .. ... ... ........... 82.2 454.5 (65.9) 470.8
Information and Communication . . . . . ... ........... (554.7) 1,486.2  (759.6) 171.9



Total . . . . . 4,282.6 16,543.7 4,184.8 25,011.1

Zdroj: NBP

Na prilivu pfimych zahrani¢nich investic v roce 2021 se podilely: (EUR; ii) Cisty pfiliv vlastniho

kapitalu ve vysi 4 283 mil. EUR a iii) Cisty priliv kapitalu proti dluhovym nastrojiim (ostatni kapital) ve
vysi 4 185 mil.
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ZavazKky z portfoliovych investic

V prvnich deviti mésicich roku 2022 bylo saldo zahrani¢nich portfoliovych investic kladné a ¢inilo 2,5
mld. eur. Saldo nerezidentskych investic do dluhovych cennych papirti bylo rovnéz kladné a Cinilo 3,3 mld.
eur. Nejdulezitéjsim faktorem byl pfiliv investic na domacim trhu statnich dluhopist (4,5 mld. EUR), ktery
dosahl vrcholu ve druhém ctvrtleti roku 2022 (3,3 mld. EUR). Na druhé strané ¢isté odkupy statnich
dluhopisti vydanych na zahrani¢nich trzich (celkové odkupy minus nové emise) ¢inily 2,2 mld. eur. Cisty
odliv nerezidentskych investic do majetkovych cennych papirti €inil 0,8 mld. eur. K¢, pfi€emz zahranicni

investofi prodavali majetkové cenné papiry emitované bankovnim sektorem.

K 30. zafi 2022 ¢inila hodnota zadvazkt z portfoliovych investic Polska 97,1 mld. EUR a zahrani¢ni
portfoliové investice drzené v polskych dluhovych cennych papirech ¢inily 68,3 mld. eur a v majetkovych
cennych papirech 28,8 mld. eur. Hlavnimi drziteli polskych dluhovych cennych papirti emitovanych na
domacim trhu byli drzitelé z Japonska, Lucemburska, Spojenych statd, Nizozemska, Irska, Némecka a
Spojeného kralovstvi.

Zahrani¢ni obchod

V roce 2015 tvortil vyvoz 47,5 procenta HDP, v roce 2016 50,3 procenta, v roce 2017 52,1 procenta, v roce 2017
52,7 procenta.
procent v roce 2018, 53,2 procenta v roce 2019, 53,0 procenta v roce 2020 a 57,9 procenta v roce 2021. Dovoz
predstavoval
45,4 % HDP v roce 2015, 47,3 % v roce 2016, 49,2 % v roce 2017, 50,7 % v roce 2018, 49,5 % v roce 2018.
v roce 2019, 47,3 % v roce 2020 a 54,5 % v roce 2021.

Zaméi‘eni obchodu

V lednu az listopadu 2022 tvotil obchod se zemémi EU 75,6 procenta vyvozu a
51,3 % dovozu. Nejvétsim obchodnim partnerem Polska je Némecko, na které piipada 27,8 % vyvozu a
20,3 % dovozu. Obchod s ostatnimi zemémi EU piedstavoval 47,9 % vyvozu a
31,0 % dovozu ve stejném obdobi.

Nejvyznamnéj§imi vyvoznimi polozkami v lednu az listopadu 2022 byly stroje a dopravni prostiedky
(automobily, vozidla, lod¢, ¢luny, dily a ptisluSenstvi pro motorova vozidla), primyslové zbozi a rizné
prumyslové vyrobky (ostatni spotiebni zbozi). Nejvyznamnéjsi dovazené polozky jsou podobné tém, které
dominuji ve vyvozu, pficemz relativné vyznamnéjsi roli nez ve vyvozu hraji chemikalie a souvisejici

vyrobky.
Nasledujici tabulka uvadi v procentech geografické rozlozeni polského vyvozu a dovozu v uvedenych
letech:
leden - listopad
2017 2018 2019 2020 2021 2022*

Export Import Export Import Export Import Export Import Export Import Export Import
Rozvinuté zemé:
NEMECKO ...t 275 231 282 226 277 219 290 219 288 209 278 20.3
Spojené Kralovstvi .......ccccveveeieriieieniieieeeeee 64 24 62 24 60 23 57 21 50 1.6 4.9 1.8
Ostatni zem€ EU.......coocovieiiiiiiiiecee e 46.1 349 462 338 463 316 451 335 463 332 480 31.0
Ostatni vysp€lé zeme..........cccovveveveeveernncnne 66 73 65 71 6.8 100 65 76 63 70 6.6 89
Vyspilé zeme celkem 866 677 871 659 868 658 863 651 864 627 813 620
Sti‘edni a vychodni Evropa:
CEFTA®M 0,7 03 07 04 07 04 05 05 06 0.4 0.7 0.5
RUSKO .t 30 64 30 71 3.1 6.1 30 44 28 59 1.4 4.5
Ostatni zemé stfedni a vychodni Evropy® .. 12 2.1 _14 22 13 25 _12 23 _16 27 1.5
2.1
Stiedni a vychodni Evropa celkem............... 58 79 58 89 60 _78 _60 61 57 _79 _4.8 _6.5
ROZVOJOVE Z€ME.....c.ooveeciece, 7.6 244 7.1 252 72 264 77 288 79 294 79 315
Celkem 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0



Zdroj: (¥) Predbézné udaje.

(1) V roce 2006 se Stiedoevropska dohoda o volném obchodu ("CEFTA") skladdala z Bulharska,
Rumunska, Chorvatska a Severni Makedonie. Od 1. kvétna 2007 do ¢ervence 2013 tvofily CEFTA
Albéanie, Bosna a Hercegovina, Chorvatsko, Severni Makedonie, Moldavsko, Cerna Hora, Srbsko a
Kosovo. Od 1. ¢ervence 2013 jiz CEFTA nezahrnuje Chorvatsko v dusledku jeho vstupu do EU.

(2) "Ostatni stfedni a vychodni Evropa" zahrnuje evropské zemé byvalého Svazu sovétskych
socialistickych republik.

Obchodni politika
Od vstupu Polska do Evropské unie 1. kvétna 2004 Polsko uplatituje celni sazebnik EU.

Spole¢ny celni sazebnik stanovi pravidla pro sazebni zafazeni a celni sazby pro kazdy kod
kombinované nomenklatury popisujici zbozi. VSechny hospodarské subjekty v Polsku jsou povinny
dodrzovat spolecny celni sazebnik, pokud jejich €¢innost spoc¢iva v dovozu zbozi, bez ohledu na to, zda se
jednd o tuzemské nebo zahrani¢ni hospodarské subjekty.

Spole¢ny celni sazebnik je zavazny v celém rozsahu a je pfimo pouzitelny ve vSech ¢lenskych statech
véetné Polska.

Od 1. ledna 2023 plati provadéci nafizeni Komise (EU) 2022/1998 ze dne 20. zafi,
2022, kterym se meni priloha I nafizeni Rady (EHS) €. 2658/87 o celni a statistické nomenklatufe a o
spole¢ném celnim sazebniku (Ut. vést. L 282/1 ze dne 31. fijna 2021), upravuje spolecny celni sazebnik.

Oficidlni rezervy

K 31. prosinci 2022 €inily oficidlni rezervy Polska 166,7 miliardy USD, v roce 2021 to bylo 166,0
miliardy USD, v roce 2020 154,2 miliardy USD a v roce 2019 128,4 miliardy USD. Vlada povazuje tyto
rezervy za priméiené na zékladé kratkodobého zahrani¢niho dluhu Polska a mési¢niho kryti dovozu, které
tyto rezervy zajist'uji.

Nasledujici tabulka uvadi nékteré informace o oficialnich rezervach Polska ke konci uvedenych obdobi
v ekvivalentu americkych dolara.

Mésice kryti
Oficialni rezervni Oficialni dovozu® v
aktiva® bez rezervni aktiva Aktiva celkovych
ménového zlata ménového oficialnich aktivech
zlata rezerv celkem oficialnich rezerv
(v milionech USD)
2017 . o oo 108,986.8 4,292.1 113,278.9 59
2018 . . . ..o 111,664.1 5,300.5 116,964.6 53
2019 . . . .. 117,209.1 11,195.9 128,405.0 59
2020 . . .. 140,343.3 13,902.9 154,246.2 7.2
2021 . . .o 152,541.3 13,508.3 166,049.6 6.0
2022 . . e 153,370.8 13,324.1 166,694.9 5,1%

(1) Vcetné rezervni pozice Polska v MMF.
(2) Na zéklad¢é pruimérného dovozu zbozi.
(3) * K 30. zari 2022

Politika sménnych kurzi
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NBP jiz vice nez 20 let uplatnuje strategii cilovani inflace v rezimu plovouciho sménného kurzu.
Rezim plovouciho sménného kurzu nevylucuje intervence v zahrani¢ni méné.
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devizového trhu, kdykoli to odiivodiuji trzni podminky nebo to pfispiva k zajisténi makroekonomické nebo finanéni
stability zem¢.

Nasledujici tabulka uvadi oficidlni sménny kurz NBP mezi zlotym a americkym dolarem za uvedena
obdobi:

2018 2019 2020 2021 2022
Konec obdobi........cociviiniiniinicincince e 3.7597 3.7977 3.7584 4.0600 4.4018
PrOmMET ..ot 3.6134 3.8395 3.8993 3.8629 4.4607

Zdroj: NBP

Nasledujici tabulka uvadi oficialni sménny kurz NBP mezi zlotym a eurem za uvedena obdobi:

2018 2019 2020 2021 2022
KOnec obdobi.......c.coveeiriiiriiiiiiiicnenecne e 43000 42585 4.6148 4.5994 4.6899
PrOmMET ..o 42623 42980 4.4448 4.5674 4.6869

Zdroj: NBP
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MENOVY A FINANCNI SYSTEM

Struktura a vyvoj polského bankovniho systému

K 30. listopadu 2022 puisobilo v Polsku 30 komer¢nich bank (13 s vétSinovym polskym vlastnictvim a
17 s vétSinovym zahrani¢nim vlastnictvim), 496 druzstevnich bank a 34 pobocek zahrani¢nich tveérovych
instituci. Bankovnimu sektoru dominovaly komer¢ni banky, které dohromady drzely 93 % celkovych aktiv
sektoru a 43 % z tohoto poctu patiilo dcefinym spoleCnostem a pobockam tvérovych instituci pod
zahrani¢ni kontrolou. Druzstevni banky, které jsou pocéetné, ale malé, vytvorily v roce 2016 institucionalni
ochranné systémy a od té doby postupuji smérem k integraci a zlepSovani svého konkuren¢niho postaveni
ve vztahu ke komerénim bankam. Koncentrace trhu sice rostla, ale stale byla mirna - trzni podil péti
nejvétsich bank na aktivech sektoru ¢inil priblizné 58 %. Tti tuzemské banky poskytovaly sluzby v
zahrani¢i bud’ prostfednictvim dcetiné spole¢nosti, nebo pobocky, rozsah této c¢innosti byl vSak pomérné
omezeny a neovliviioval celkové finanéni vysledky sektoru.

Zisky polského bankovniho sektoru, i kdyz niz§i nez pied rokem 2020, se v roce 2022 zvysily. Jednim
z hlavnich divodu zlepseni ziskovosti bylo zvySeni trokovych sazeb a s tim souvisejici zvyseni Cisté
urokové marze bank (2,79 % v listopadu 2022 oproti 1,85 % pted rokem). Dal§im faktorem byly nizké
naklady na Gvérové riziko (Cisté opravné polozky k nesplacenym uvérim k 30. zati 2022 Cinily 0,5 %). Na
druhou stranu banky nadale vytvarely rezervy na pravni riziko souvisejici s
dédictvi tivért na bydleni denominovanych v cizich ménach. Kromé toho doslo k vyznamnému
jednorazovému zatizeni vynost bankovniho sektoru, v¢éetné nakladl na prazdniny na splaceni avéra
(zavedené zakonem) (ptiblizné 13 mld. PLN) a plateb do Fondu na podporu dluzniku - které hradi vSechny
banky poskytujici hypotéky (2 mld. PLN). Skupina nejvétsich komerénich bank zalozila a ptispéla do
polského systému ochrany komer¢nich bank (ptiblizné 3,4 mld. PLN).

Oziveni uveérd doméacnostem po pandemii, které bylo patrné ve druhé poloviné roku 2021 a na zacatku
roku 2022, se ve druhé poloviné roku 2022 postupné zpomalilo. Od kvétna 2022 se meziro¢ni tempo rustu
uveért domacnostem snizilo v disledku mensi poptavky a ptisnéjsi aveérové politiky bank, zejména u Gvera
na bydleni. Klesajici pocet iivérti domacnostem byl vyvazen rychle rostoucim zadluzenim nefinan¢nich
podniki. V prosinci 2022 ¢inilo meziro¢ni tempo rastu Gveérd podnikim 9 %, spotiebitelskych avéra
zapornych 2,9 % a uvéra na bydleni zapornych 4,2 % (z toho Gvéry na bydleni ve zlotych se meziroéné
snizily o 1,5 % a tvéry na bydleni v cizi mén¢ o 13,6 %). Pomér tivér nefinancnimu sektoru k HDP se v
prosinci 2022 snizil na ptiblizné 40 %.

Navzdory zhorsujici se ekonomické situaci a nartstu nakladi na obsluhu Gvéru se podil nesplacenych
uveérh (faze 3) mirng snizil (na 5,5 % v listopadu 2022) a mira kryti uvéri se snizenou hodnotou zstala na
urovni 60,5 %. Pomér uvéri ve fazi 2 (podil avéri s vyznamnym nartistem uvérového rizika) vsak zastal od
vypuknuti pandemie zvySeny (ptiblizné
11 procent). Portfolio tvért na bydleni, at’ uz v doméci nebo zahrani¢ni mén¢, dosahuje lepsich vysledki
nez ostatni uvérova portfolia. V budoucnu by vyssi trokové sazby mohly predstavovat pro klienty a
nasledné i pro banky problém, protoze vétSina hypoték je zaloZzena na smlouvach s flexibilni urokovou
sazbou. Vyznamna ¢ast dluznikii by vSak méla mit dostatecné ptijmové rezervy v disledku zvyseni
prumérné urovné mezd od poskytnuti prislusnych tvéri. To plati zejména pro uvéry poskytnuté pred rokem
2020. Od srpna 2022 mohou navic dluznici hypote¢nich uvéra pozastavit splaceni svych Gvéra az na 8
mésici v letech 2022 az 2023 v disledku zakonem zavedenych "hypotec¢nich prazdnin". V roce 2022
dosahla tcast dluznikii v téchto hypotecnich prazdninach pfiblizné 65 %, nebot’ zakon umoziiuje vyuzit
hypote¢ni prazdniny bez ohledu na to, zda je
financni situaci dluznika. I po skonceni hypote¢nich prazdnin budou moci dluznici pozadat o podporu z
Fondu pro podporu dluznikd, coz by mélo pomoci zabranit nepfiznivému efektu "cliff".

Hlavnim rizikem pro finanéni stabilitu zistava pravni postih v souvislosti s ivéry na bydleni v cizich
ménach; banky vsak v posledni dobé dosahly zna¢ného pokroku pfi jeho zmirovani. Podil avéra na
bydleni v cizich ménach na celkovém objemu uvér na bydleni se postupné snizuje (az na tiroven
20 %, resp. 3 % aktiv), nebot’ od roku 2011 jsou nové tivéry na bydleni poskytovany téméf vyhradné ve
zlotych. Ekonomické riziko uvérl na bydleni poskytnutych ve zlotych bylo dosud mirné, predevsim diky
vysokym pocatecnim piijjmovym rezervam a vyraznému rustu nominalnich mezd po celou dobu
poskytovani uveért. Nicméné riziko
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soudnich sport spojenych s portfolii ivérti na bydleni v cizich ménach roste a v soucasné dob¢ je vyznamny
v dtsledku rostouciho poctu dluznikd, ktefi u soudu napadaji devizové dolozky svych smluv. V disledku
toho banky soustavné zvysuji rezervy na toto riziko,

které zatézuji jejich Cisté zisky. Od roku 2021 banky nabizeji mimosoudni vyrovnani, aby zmirnily naklady
na soudni rozhodnuti. V zaii 2022 ptedstavovaly rezervy na toto riziko v prameéru pfiblizné 38 % hodnoty
uveért v CHF a pokryvaji hodnotu smluv, o které se vedou soudni spory. Banky drzi dodate¢ny kapital v
ramci I. pilife, aby splnily pozadavky vyssi rizikové vahy (150 %) ptidélené hypotecnim tivérim v cizich
méndch, a také v ramci II. pilife na kryti dal$ich rizik.

Struktura financovani bank v roce 2022 zlstala stabilni a podil vkladi mistniho nefinan¢niho sektoru
¢inil 59 % celkové bilan¢ni sumy. Pomér tivért ke vkladiim dale klesal a v listopadu 2022 ¢inil pfiblizné 73
%. Trzni financovani bylo v polském bankovnim sektoru stale nevyznamnym zdrojem financovani (2,2 %
celkovych pasiv bez zapocCteni emisi statni banky na kryti potfeb specializovanych fondi).

Bankovni sektor mél vyrazné kapitalové prebytky nad ramec regulatornich a dohledovych pozadavk,
pokud jde o rizikové vazeny kapitalovy pomér (pfiblizn€¢ 40 miliard PLN nebo 3,7 % celkové vyse rizikové
expozice TREA). V prvni poloviné roku 2022 byly vlastni zdroje a kapitalové pomeéry bankovniho sektoru
docasné ovlivnény poklesem bilan¢ni hodnoty dluhopisti oceniovanych prostfednictvim ostatniho tplného
vysledku ("OCI"). Ve vétsing piipadi vsak vlastni zdroje bank stale vyrazné prevySovaly pozadavky. V
zaii 2022 ¢inil pramérny celkovy kapitdlovy pomér ("TCR") 17,2 % (19,5 % v zafi 2021) a kapitalovy
pomér Tier I 15,2 %. Pomér TREA k celkovym aktiviim v Polsku ¢inil 49 procent a primérna vyse
pakového efektu (aktiva nad Tier I) byla 13,5, coz svéd¢i o ptisné schopnosti kryt
rizika. Systémovou odolnost bankovniho sektoru prokazaly zatézové testy provedené na podzim roku
2022. Vysledky zatézovych testt potvrdily, ze 1 v ptipadé nejhorsiho scénaie by naprosta vétsina
zkoumanych bank méla dostatek kapitalu pro splnéni pozadavkd pilife I a II. Na druhou stranu plné
zatizeny pozadavek MREL (platny od roku 2024) by v pfipadé€, Ze by nebyl kryt zptisobilymi dluhovymi
zavazky, vyzadoval pouziti Cisté kapitalovych nastroji, coz by vedlo ke snizeni ptebyte¢né¢ho kapitalu
bank.

Polska narodni banka

NBP je polska centralni banka. Je opravnéna k tomu na zakladé ustavy, zakona o Narodowy Bank
Polski ze dne 29. srpna 1997 (dale jen "zakon o NBP") a zakona o bankach ze dne 29. srpna 1997 (déle jen
"zikon o bankach"). Tyto zakony jsou v souladu s normami EU. Pravo Evropské unie, Ustava Polské
republiky a zakon o NBP potvrzuji nezavislost NBP, ktera je zasadni pro divéryhodnost NBP.
centralni banky. Podle ustavy ma NBP vylu¢né pravo emitovat penize a formulovat a provadét ménovou
politiku. V souladu se zdkonem o NBP poskytuje statu bankovni sluzby. Pfestoze NBP miize vystupovat
jako financ¢ni agent vlady, nelze ji povazovat za odpovédnou
za zavazky statni pokladny. NBP je rovnéz odpovédna za vytvareni nezbytnych podminek pro rozvoj
bankovniho systému. Na zakladé novely zdkona o NBP z roku 2015 byl NBP svéren ukol stabilizovat
finan¢ni systém a také snizovat nebo eliminovat systémové riziko finan¢niho sektoru.

NBP ma tfi fidici organy: guvernéra, Vybor pro cenné papiry a Spravni radu. Guvernéra NBP jmenuje
Sejm na navrh prezidenta Polské republiky na sSestileté funkéni obdobi s pfisné omezenou moznosti
odvolani. Adam Glapinski byl oficidlné jmenovan guvernérem NBP na druhé po sob¢ jdouci funkéni
obdobi Sejmem 12. kvétna 2022 a funkce se ujal 22. ¢ervna 2022. Jeho soucasné funkéni obdobi tedy
vyprsi v poloviné roku 2028. Guvernér NBP je predsedou dalsich dvou fidicich organt NBP a také Vyboru
pro finan¢ni stabilitu v oblasti makroobezietnostniho dohledu. Podle zdkona o NBP jsou pravomoci
guvernéra NBP oddé¢leny od pravomoci RPP a spravni rady NBP.

Rozhodnuti o ménové politice piijima MPC. Podle Ustavy a zakona o NBP formuluje MPC roéni sméry
meénoveé politiky a predklada je Sejmu spolu s navrhem rozpoctu predlozenym Radou ministrii. Na zaklad¢
téchto smérnic MPC piijima ménovepoliticka rozhodnuti, zejména o urokovych sazbach, sazbach povinnych
minimalnich rezerv a sazbach tro¢eni drzby rezerv. Ustava navic vyzaduje, aby do p&ti mésicti po skonéeni
kazdého fiskalniho roku MPC piedlozila Sejmu zpravu o plnéni cilti ménové politiky. MPC také
vydava
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tiiletou Zpravu o inflaci, ktera pfedstavuje hodnoceni makroekonomickych podminek ovlivijicich vyvoj
inflace ze strany MPC.

MPC se sklada z guvernéra NBP jako predsedy a deviti ¢lentt mimo NBP, ktefi jsou jmenovani
stejnym pocétem polskym prezidentem, Sejmem a Senatem na obdobi Sesti let. Funkéni obdobi jednoho ze
soucasnych ¢lenti zacalo v roce 2019, osm dal$ich ¢lent zacalo své funkéni obdobi v roce 2022.

Funk¢ni obdobi jednoho ze soucasnych ¢lenti zacalo koncem roku 2016 (skonci tedy koncem
tohoto roku), dalsi ¢len zah4jil své funkéni obdobi koncem roku 2019 a dalsich pét ¢lend bylo
jmenovano pocatkem roku 2022. V soucasné dob¢ zlstavaji dvé mista neobsazena.

Zasady pro stanoveni kurzu zlotého uréuje Rada ministrti po dohodé s MPC. Ukoly spojené s
devizovou politikou plni spravni rada NBP. NBP zvetejiuje aktualni stfedni kurzy cizich mén a kurzy
ostatnich druhti deviz, napt. ndkupni a prodejni ceny cizich mén, a plni svou funkci ustfedniho devizového
organu tim, Ze drzi a spravuje oficialni devizové rezervy a provadi bankovni operace a ptijima dalsi
opatteni k zajisténi bezpecnosti devizovych operaci a likvidity mezinarodniho platebniho styku.

Mezi hlavni tkoly spravni rady NBP patii provadéni usneseni RPP, dohled nad operacemi na volném
trhu, plnéni tkolu tykajicich se kurzové politiky a analyza stability polského finan¢niho systému. Spravni
rada se sklada z guvernéra NBP a Sesti az osmi ¢lentl, z nichz dva jsou viceprezidenti. V souladu s
mandatem Spravni rady tykajicim se finanéni stability, ktery je stanoven v zakoné o NBP, vypracovava
NBP pololetné Zpravu o finan¢ni stabilité, kterd analyzuje odolnost domaciho finanéniho systému, zejména
bankovniho sektoru, vii¢i potencialnim nebo materializovanym finanénim a makroekonomickym Soktim.
Zpravy zohlednuji Sirokou Skalu finan¢nich a makroekonomickych ukazatelt, které jsou z velké ¢asti
zalozeny na udajich ziskanych pfimo od financnich instituci a podpofeny vlastnim kvantitativnim a
kvalitativnim vyzkumem NBP.

Vybor pro finan¢ni stabilitu - makroobezietnostni organ

Podle zédkona o makroobezietnostnim dohledu nad finanénim systémem a krizovém fizeni, ktery
vstoupil v platnost 1. listopadu 2015, je v Polsku makroobezietnostnim organem Vybor pro finanéni
stabilitu ("FSC"). FSC je kolegialni organ, v némz jsou zastoupeny ctyii hlavni instituce finan¢ni
bezpecnostni sit¢: Narodni banka Polska ("NBP'), Ministerstvo financi, Polsky ufad pro finan¢ni dohled a
Bankovni garan¢ni fond. Pfedsedou vyboru v oblasti makroobezietnostniho dohledu je prezident NBP.
Sekretariat FSC zajistuje NBP.

Hlavnim ukolem FSC je identifikovat, hodnotit a monitorovat systémové riziko plynouci z finanéniho
systému nebo jeho prostiedi a ptijimat opatfeni k omezeni tohoto rizika prostiednictvim
makroobezietnostnich nastroji. Za timto i¢elem muize vybor vyuzivat nastroje "soft law", tj. vydavat
doporuceni nebo predkladat prohlaseni.

Doporuceni jsou vydavana v ptipadé, ze FSC chce poukazat na nutnost pfijmout opatieni zamétena na
zmirnéni zjisténého systémového rizika. Adresaty doporuéeni mohou byt pouze instituce, které tvoii FSC,
tj. instituce, které maji moznost ptijimat dohledova a regulacni opatfeni za Gcelem stabilizace domaciho
finan¢niho systému. Doporuceni nejsou pravné zavazna, nicméné jsou podpofena mechanismem "comply
or explain".

Prohlaseni se predkladaji, pokud je zjiSténa vysoka troven systémového rizika a FSC povazuje za
nutné informovat vladu o zdroji tohoto rizika a moznych dasledcich pro finan¢ni systém. Okruh adresata
prohlasenti je Siroky a zahrnuje jak instituce, které tvori FSC, tak subjekty finan¢niho systému. Piedlozeni
prohlaseni mize slouzit pouze jako komunika¢ni nastroj, ale mélo by také podnitit ptislusné organy nebo
ekonomické subjekty k pfijeti napravnych opatieni k omezeni nartistu systémového rizika. Vybor se schazi
kazdé ctvrtleti.

FSC jako polsky makroobezietnostni organ spolupracuje s Evropskou radou pro systémova rizika
("ESRB"), dalsimi organy Evropské unie, makroobezietnostnimi organy ¢lenskych statt nebo tietich zemi,
jakoz i s mezinarodnimi institucemi.

43



Ménova politika

Hlavnim cilem ménové politiky NBP je udrzovat cenovou stabilitu a zaroven podporovat
hospodartskou politiku vlady, pokud to neomezuje plnéni zakladniho cile NBP. Ve snaze udrzet cenovou
stabilitu NBP uplatiiuje strategii cilovani inflace v rezimu plovouciho sménného kurzu. Soucasné provadi
ménovou politiku zplisobem, ktery podporuje udrzitelny hospodarsky rust a finanéni stabilitu.

MPC kazdoro¢né zvetejiiuje pokyny pro ménovou politiku, které obsahuji nastin ménové politiky pro
nadchazejici rok.

Podle hlavnich smért ménové politiky je od roku 2004 stiednédoby inflacni cil stanoven na 2,5 % se
symetrickym pasmem pro odchylky +1 procentni bod. Cil je definovan ve stfednédobém horizontu a ve
formé¢ meziro¢niho rastu indexu spotiebitelskych cen. Od zavedeni stfednédobého cile ve vysi 2,5 % +1
procentni bod do konce roku 2022 €inila primérna inflace méfena indexem spotiebitelskych cen v Polsku 2,9
%. Podle hlavnich smérti ménové politiky jsou kliCovym nastrojem ménové politiky urokové sazby
NBP.

Na zasedanich mezi fijnem 2022 a tnorem 2023 MPC rozhodla ponechat tirokové sazby NBP beze
zmény. Dalsi rozhodnuti MPC budou zaviset na ziskanych informacich o vyhledu inflace a ekonomické
aktivity. NBP pfijme vSechna nezbytna opatfeni k zajis§téni makroekonomické a finan¢ni stability, véetné
predevsim sniZeni rizika, ze inflace zlistane zvysena.

NBP v soucasné dobé¢ ocekava, ze vnéjsi ekonomické podminky spolu se zptisnovanim ménové
politiky ze strany hlavnich centralnich bank omezi globalni inflaci a rist cen komodit. Oslabeni globélnich
ekonomickych podminek bude brzdit i rist HDP v Polsku. Za téchto okolnosti NBP ocekava, ze dosavadni
vyrazné zprisnéni ménové politiky podpoii pokles inflace v Polsku smérem k inflaénimu cili NBP.
Soucasné vzhledem k sile a pretrvavani souc¢asnych soku, které
zustat mimo vliv domaci ménové politiky, zistane inflace v kratkodobém horizontu vysoka a jeji navrat k
inflaénimu cili NBP bude postupny.

Provadéni ménové politiky

Urokové sazby NBP jsou kli¢ovym nastrojem ménové politiky s ohledem na dosazeni predem
stanoveného infla¢niho cile v Polsku. Stanovenim vyse téchto sazeb ovliviiuje RPP troven kratkodobych
trznich trokovych sazeb.

Referenéni sazba NBP urcuje vynos dosazitelny pti hlavnich operacich na volném trhu provadénych
NBP a zaroven ovliviiuje uroven kratkodobych trznich urokovych sazeb.

Lombardni sazba NBP urcuje urokovou sazbu lombardniho tivéru nabizeného NBP, ktery umoziiuje
ziskat finan¢ni prostfedky od centralni banky pfes noc. Depozitni sazba NBP zase urcuje tirokovou sazbu z
vkladt, coz umoznuje ukladat prostiedky u NBP na jednodenni bazi.

Meénova politika je provadéna v podminkach ptebytku likvidity bankovniho sektoru, coz ovliviiuje
zpusob pouzivani nastroji ménové politiky (vétsina z nich se pouziva k absorpci piebyteé¢né likvidity z
bankovniho sektoru).

Operativnim cilem ménové politiky NBP je udrzovat sazbu POLONIA (Polish Overnight Index
Average) v blizkosti referencni sazby NBP. V zavislosti na trznich podminkach se sazba POLONIA mtize
od referen¢ni sazby NBP odchylit v ramci koridoru stanoveného lombardni sazbou NBP a depozitni
sazbou NBP.

Operace NBP na volném trhu lze rozdélit do nasledujicich ti kategorii:

* hlavni operace na volném trhu, které jsou kliCovym nastrojem, jimz NBP usiluje o dosazeni
operacniho cile ménové politiky. Prostfednictvim svych hlavnich operaci NBP utvari podminky
likvidity v bankovnim sektoru, a tedy i uroven sazby POLONIA. Tyto operace se obvykle provadéji
pravidelné jednou tydné formou emise poukazek NBP, obvykle se sedmidenni splatnosti. Behem
tendrl je zavazna pevna sazba na Grovni referen¢ni sazby NBP;
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» operace jemného doladéni, které dopliuji hlavni operace s ohledem na dosazeni operacniho cile
ménové politiky. Jejich pouziti miize byt motivovano potiebou poskytnout likviditu nebo absorbovat
likviditu z bankovniho sektoru. V ramci zajist'ovani likvidity mtize NBP nabizet repo obchody a
odkupovat sménky NBP pred splatnosti. Za icelem absorpce likvidity mize centralni banka vydavat
sménky NBP nebo nabizet reverzni repo operace. Splatnost a vynos téchto operaci i zptisob jejich
provadéni jsou prizpusobeny ucelu jejich pouziti;

* strukturdlni operace na volném trhu, které mohou byt provadény za ticelem zmény struktury
likvidity v bankovnim sektoru v dlouhodobém horizontu, jakoz i za Gi¢elem zajisténi likvidity
sekundarniho trhu s dluhovymi cennymi papiry nebo posileni transmisniho mechanismu ménové
politiky. V ramci téchto operaci mtize NBP nakupovat nebo prodavat dluhové cenné papiry na
sekundarnim trhu a také vydavat dluhopisy. Od prosince 2021 NBP takové operace neprovadi.

Hlavnim cilem systému povinnych minimalnich rezerv je zvysit stabilitu kratkodobych trznich
urokovych sazeb. To zajistuje primérna vyse povinnych minimalnich rezerv, kterd umozinuje bankam urcit
vysi prostiedkli na Gctu u centralni banky po celé obdobi udrzovani povinnych minimalnich rezerv za
predpokladu, ze primérna vyse drzenych prostiedkii u NBP neklesne pod hodnotu povinnych minimélnich
rezerv. Povinné minimalni rezervy zaroven snizuji rozsah operaci NBP na volném trhu provadénych za
ucelem absorpce prebytku likvidity.

Stalé facility nabizené NBP (tj. lombardni Gvéry a vkladova facilita) maji omezit rozsah
jednodennich vykyvu trznich sazeb tim, Ze stabilizuji podminky likvidity v bankovnim sektoru.

V roce 2022 NBP pokracovala ve zptisnovani ménové politiky, které bylo zahajeno v fijnu 2021. V
obdobi od ledna do zafi 2022 byly urokové sazby NBP zvyseny o 600 bazickych bodi (referencni sazba
NBP byla postupné zvysena z 1,75 % na 6,75 %). Kromé toho byla od 31. bfezna 2022 zvySena sazba
zéakladnich povinnych rezerv z 2,00 % na 3,50 %.

Polsky zloty oslabil vii¢i hlavnim svétovym ménam v disledku ruské invaze na Ukrajiné. Kurz zlotého
vuci euru byl v roce 2022 volatilni, pficemz vykyvy zptsobovaly globalni i lokalni faktory. V bfeznu 2022
polsky zloty viditelné oslabil a dosahl irovné témér 5,00 PLN/EUR.

1,00 a podruhé v fijnu 2022, kdy se zvysi na uroven 4,90 PLN za 1,00 EUR. Hlavnim divodem volatility
byl silny dolar posilujici vii¢i euru pod paritu. Vyznamné vSak pfispélo i oznameni o pozastaveni
zptisnovani ménové politiky ze strany MPC. Celkové v roce 2022 polsky zloty vici euru oslabil 0 2,46 % a
rok zakoncil na urovni 4,6852 PLN za 1,00 EUR.
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Nasledujici tabulka uvadi zmény urokovych sazeb stanovenych NBP od roku 2013:

Datum ucéinnosti

10.1edna 2013 . . . . . . e
7.unora 2013 . . . L e e

7.brezna 2013 . . . . ..

. listopadu 2021.

7

4

9. prosince 2021.
5. ledna 2022.
9. tnora 2022.
9. biezna 2022.
9. dubna 2022.
6. kvétna 2022.
8. Cervna 2022.
8
8

. Cervence 2022.

. zari 2022.

Zdroj: NBP

Regulace bank

Lombard
Rate

1.00
1.75
2.25
2.75
3.25
4.00
5.00
5.75
6.50
7.00
7.25

Referenén
isazba

(%)

4.00

3.75

325

3.00

2.75

2.50

2.00

1.50

1.00

0.50

0.10

0.50
1.25
1.75
2.25
2.75
3.50
4.50
525
6.00
6.50
6.75

Sazba
vklad
u

2.50

225

1.75

1.50

1.25

1.00

1.00

0.50

0.50

0.00

0.00

0.00
0.75
1.25
1.75
225
3.00
4.00
4.75
5.50
6.00
6.25

S u¢innosti od 1. ledna 2008 vykonava bankovni dohled polsky Uiad pro finanéni dohled ("PFSA"),
jak je stanoveno v zadkoné ze dne 21. ¢ervence 2006 o dohledu nad financnim trhem ("zakon o dohledu
nad finan¢nim trhem").

Podle ¢1.4 odst.1 zakona o dohledu nad finan¢nim trhem patii do plsobnosti organu PFSA:

» vykonavani dohledu nad finan¢nim trhem;

* prfijimani opatieni na podporu fadného fungovani finan¢niho trhu;
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pfijimani opatieni na podporu rozvoje finan¢niho trhu a jeho konkurenceschopnosti;
prijimani opatfeni na podporu rozvoje inovaci na finan¢nim trhu;

prijimani opatfeni k predchazeni ohrozeni bezpecnosti IT systémi pouzivanych subjekty, nad
nimiz vykonava dohled organ PFSA, vcetné plnéni ukold ptislusného organu v oblasti
kybernetické bezpecnosti;

pfijimani vzdélavacich a informacnich opatieni souvisejicich s fungovanim finan¢niho trhu za tcelem
ochrany opravnénych zajmu tcastnika finan¢niho trhu;
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» podilet se na pripraveé pravnich aktt tykajicich se dohledu nad finan¢nim trhem;

» vytvareni pfilezitosti pro smirné a smirné feseni sport mezi ucastniky financniho trhu, véetné
zejména sport vyplyvajicich ze smluvnich vztah mezi subjekty podléhajicimi dohledu PFSA a
zakazniky, kteti nakupuji jejich sluzby;

* spoluprace s Polskou agenturou pro dohled nad auditem (Polska Agencja Nadzoru Audytowego),
vcetné poskytovani informaci v rozsahu nezbytném pro provadéni urcitych tikolll v oblasti
monitorovani trhu; a

 dalsi zakonem stanovené ukoly.

Druzstevni zaloZny

Mezi instituce ptijimajici vklady v Polsku patfi i druzstevni zalozny. Druzstevni zalozny tvoii systém,
ktery je témér zcela oddélen od bankovniho sektoru, a to jak z hlediska regula¢niho rdmce (maji specifickou
upravu nad rdmec zadkona o bankach, nicméné néktera ustanoveni zakona o bankach se na né vztahuji
primétene), tak z hlediska ekonomickych vazeb. Druzstevni zalozny tvoii relativné malou ¢ast polského
finan¢niho systému a k zaii 2022 ¢inil pomér aktiv 19 druzstevnich zalozen pusobicich v Polsku k
celkovym aktivim bankovniho sektoru méné nez 0,4 %. Vzhledem ke své malé velikosti a faktické absenci
vazeb na jiné finan¢ni instituce by druZstevni zalozny nemély predstavovat systémové riziko.

V letech 2014-2021 bylo z Bankovniho zaruéniho fondu (dale jen "BGF") vyplaceno 4,37 miliardy
PLN zaru€enych prostiedki 246,5 tisicim opravnénych vkladateld zkrachovalych druZzstevnich zalozZen.
BGF rovnéz poskytl bankam, které pievzaly zkrachovala druzstevni zalozny, neomezené zaruky pokryvajici
pripadné ztraty z prevzeti a také dotace. Poskytovani téchto vyplat a zaruk mtize pokracovat i v budoucnu
vzhledem k probihajici restrukturalizaci sektoru druzstevnich zalozen.

Docasné pozastaveni splaceni hypote¢niho Givéru

Zakon ze dne 7. ¢ervence 2022 o crowdfundingu pro podnikatelské zaméry a pomoci dluznikiim
("zakon o podpoie dluzniku") zavedl doCasné pozastaveni splaceni hypote¢nich uvéri. V souladu s jeho
ustanovenimi véfitel na zadost spotiebitele pozastavi splaceni hypotecniho tvéru poskytnutého v PLN, s
vyjimkou uvéri indexovanych nebo denominovanych v jiné méné nez PLN. Spotfebitel ma narok na
pozastaveni splaceni hypote¢niho tvéru (i) po dobu dvou meésicti v obdobi od 1. srpna 2022 do 30. zafi
2022, (ii) po dobu dvou mésicti v obdobi od 1. fijna 2022 do 31. prosince 2022 a
(ii1) po dobu jednoho mésice v kazdém ctvrtleti v obdobi od 1. ledna 2023 do 31. prosince 2023.

Odklad splaceni hypotecniho uvéru miize spotiebitel vyuzit pouze ve vztahu k jedné smlouve o
hypote¢nim uvéru uzaviené za icelem uspokojeni vlastnich bytovych potieb. Po dobu pozastaveni splaceni
neni spotiebitel povinen hradit platby podle smlouvy o hypote¢nim tvéru, s vyjimkou poplatkli za pojisténi
spojené se smlouvou o hypote¢nim uvéru.

Celkové naklady programu pro bankovni sektor odhadl NBP na pfiblizné¢ 20 miliard PLN, pokud o
pozastaveni pozadaji v§ichni dluznici ze smluv o hypote¢nich uvérech. Zakon o podpoie dluznikt rovnéz (i)
zavadi moznost dluznikd pozastavit splaceni splatek hypotecnich uveéru, (ii) uklada bankam povinnost platit
dodatec¢nou prémii do Fondu na podporu dluznikil (Fundusz Wsparcia Kredytobiorcow) a (iii) stanovi
zéklad pro nahrazeni sazby WIBOR sazbou WIBOR.
nové méfitko.

Kapitalové trhy

VarSavska burza cennych papiri

V roce 1991 byla v Polsku zalozena VarSavska burza cennych papirt (dale jen "WSE"). WSE
provozuje hlavni trh a piisobi také jako provozovatel alternativniho trhu s ndzvem NewConnect (zalozeného
v srpnu 2007) pro mensi spole¢nosti. V listopadu 2010 vstoupila WSE na burzu a jeji akcie byly kétovany
na burze jako samostatné akcie.
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V zaii 2009 zahéjila WSE provoz CATALYST, prvniho organizovaného trhu s dluhovymi cennymi
papiry v Polsku a jedine¢ného trhu svého druhu ve sttedni a vychodni Evropé€. Systém usnadiuje a
optimalizuje vydavani podnikovych a komunalnich dluhopisti a obchodovani s nimi. BondSpot SA, dcetina
spole¢nost spole¢nosti
WSE provozuje také Treasury BondSpot Poland, coz je velkoobchodni trh uréeny k obchodovani se
statnimi dluhopisy a pokladni¢nimi poukazkami.

Podle tidaji WSE je nyni nejvétsi narodni burzou finan¢nich nastroju ve stfedni a vychodni Evropé
(v&etné Polska, Ceské republiky, Slovenska, Slovinska, Bulharska, Rumunska, Rakouska a Mad’arska) a v
poslednich letech je jednou z nejrychleji rostoucich burz v Evropé. WSE nabizi Sirokou skalu produktt a
sluzeb v ramci svych trhti pro obchodovani s akciemi, derivaty, dluhovymi a strukturovanymi produkty,
elektfinou, zemnim plynem a majetkovymi pravy, jakoz i zu¢tovani obchodi, provozovani Registru osvédcéeni
o puvodu elektfiny a prodej trznich dat.

K 31. lednu 2023 bylo na burze kétovano 418 spolecnosti (374 polskych a 44 zahrani¢nich) a z
celkového poctu 43 investicnich spolecnosti, které vykonavaly svou ¢innost podle polského prava, bylo 9
bank, které vykonavaly makléiskou ¢innost, a zbytek byly nezavislé subjekty. V lednu 2023 bylo v Polsku 3
350 licencovanych obchodnikll s cennymi papiry a 867 licencovanych investi¢nich poradct.

Zahrani¢ni investofi mohou na burze obchodovat za stejnych podminek jako doméci investofi a mohou
volné repatriovat zisky z obchodovani v cizi méné.

Vyvoj polského kapitalového trhu vedl k tomu, Ze v ramci kazdoro¢niho pifezkumu trhti podle FTSE
Country Classification ze zaii 2017 byl Polsku v indexech FTSE Russell pfidélen status "rozvinutého trhu".
Ziskani statusu "rozvinutého trhu" Polskem bylo prvni takovou udalosti za témér deset let. Polsko je navic
prvni zemi z regionu stfedni a vychodni Evropy, pro kterou byl status rozvojového trhu aktualizovan
spole¢nosti FTSE Russell. Od data povyseni jsou vyznamné polské spolecnosti zafazeny do indexu FTSE
Developed.

V roce 2019 Polsko pftijalo strategii rozvoje kapitalového trhu ("CMDS"), ktera byla ptipravena s
podporou EU a EBRD. Strategie je v souladu se Strategii odpovédného rozvoje ptijatou vladou v roce 2017.
V dokumentu je stanoveno 90 krokt, které maji vést k tomu, aby se mistni kapitalové trhy staly vice
efektivni, véetné krokl ke zlepseni regulacniho prostfedi a opatfeni k rozvoji trzni infrastruktury a zavadéni
novych produktii a sluzeb. Strategie rozvoje kapitdlového trhu bude realizovana do konce roku 2023.

V listopadu 2022 byla spusténa Platforma udrzitelnych financi, ktera je 88. krokem CMDS. Cilem
této platformy je vybudovat v Polsku regionalni centrum zelenych financi. Platforma vznikla v
souvislosti s probihajicimi pracemi na Ministerstvu financi na Planu rozvoje udrzitelnych financi v Polsku.
polského kapitalového trhu a potencialnich vyzev v souvislosti s financovanim klimatické transformace,
jakoz i mechanismtl, nastroju a financnich sluzeb, které umozni nasmérovat soukromy kapital do co
nejefektivnéjsich iniciativ udrzitelného rozvoje. Projekt realizuje Ministerstvo financi ve spolupraci s
Generalnim feditelstvim Evropské komise pro podporu strukturalnich reforem ("DG REFORM") a je
financovan Evropskou unii prostfednictvim nastroje technické podpory. Dokonc¢eni projektu je planovano
na konec roku 2023.

Statni cenné papiry

Statni dluhopisy a pokladniéni poukazky denominované ve zlotych prodava v pravidelnych aukcich
statni pokladna. Primarni domaci trh je zaloZen na vybrané skupiné bank, které pasobi jako primarni
dealefi.

V nasledujici tabulce jsou uvedeny nékteré informace tykajici se prodeje vlastnich cennych papirti na
domacim trhu za uvedena obdobi:
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Q1 2022Q2  2022Q3  2022Q4 2022 2022 2022

(nominalni ¢astka, miliardy PLN)

Hruby prodej statnich cennych papira

Treasurybonds. . . . ... .. .. ... ... ... ... . 333 51.5 46.3 30.2 161.3
Statni pokladni¢ni poukazky. 0 0 0 0 0
Total . . . .. . .. . 333 51.5 46.3 30.2 161.3

Cisty prodej statnich cennych papiri

Treasurybonds. . .. ... ... ... .. ... ......... 15.5 10.6 (10.8) 42 19.5
Statni pokladni¢ni poukazky. 0 0 0 0 0
Total . . . . . . ... . 155 10.6 10.8) 4.2 19.5

Zdroj: Ministerstvo financi

Statni dluhopisy jsou obchodovany na tfech segmentech sekundarniho trhu: na neregulovaném
mimoburzovnim trhu ("OTC"), na elektronické platformé Treasury BondSpot Poland a na regulovanych
trzich WSE a BondSpot S.A. V roce 2022 byly statni dluhopisy obchodovany ptedevsim na OTC trhu
(96,78 % celkového objemu obchodt), zatimco podily elektronické platformy Treasury BondSpot Poland a
regulovanych trhit WSE a BondSpot S.A. na celkovém objemu obchodt se statnimi dluhopisy €inily
3,18 % a priblizné 0,04 %.

Hlavnimi drziteli statniho dluhu k 30. listopadu 2022 byl domaci bankovni sektor s 444,8 miliardami
PLN (36,7 %), zahrani¢ni investofi s 408,3 miliardami PLN (33,7 %) a domaci nebankovni investofi s
357,7 miliardami PLN (29,5 %).

Primérna doba do splatnosti ("ATM") a durace tuzemského obchodovatelného dluhu se snizila z 4,16,
resp. 2,87 roku k 31. prosinci 2021 na 4,11, resp. 2,51 roku k 31. prosinci 2022. Primérna doba do refixace
("ATR") tuzemského obchodovatelného dluhu se snizila z 3,00 roku k 31. prosinci 2021 na 2,98 roku k 31.
prosinci 2022. Urovei trokového rizika u zahraniéniho dluhu neptedstavuje hrozbu pro minimalizaci
nakladt, protoze citlivost nakladi na obsluhu dluhu v cizi méné€ na zmény Grokovych sazeb je omezena
(ATR na urovni 6,05 roku a doba trvani 4,95 roku k 31. prosinci 2022).

Nasledujici tabulka uvadi ATM, ATR a dobu trvani dluhu statni pokladny k uvedenym datim:

K 31. prosinci,
2018 2019 2020 2021 2022

BANKOMAT

Domesticdebt . . . . . . .. ... 449 453 423 416 4.11
Foreigndebt. . . . . .. ... . ... ... 6.05 6.06 572 643 6.81
Total . . . . . . . . 497 497 4.63 475 484
ATR

Domesticdebt . . . . . . . ... 327 3.18 3.16 3.00 298
Foreigndebt. . . . . . . . . .. ... 469 482 472 555 6.05
Total . . . . . . . . 371 364 357 3.66 3.80

Doba trvani®
Domesticdebt . . . . . .. . . 303 3.10 3.09 287 251



Foreigndebt. . . . . . . .. . . .. . ... 432 471 476 531 495

(1) Nezahrnuje dluhopisy vazané na inflaci.

Zdroj: Ministerstvo financi

51



VEREJNE FINANCE

Polsky systém vetejnych financi se sklada ze statniho rozpoctu, rozpo¢td mistnich samosprav,
mimorozpoctovych jednotek, agentur a dalSich subjektii. DEli se na tfi diléi sektory: centralni, mistni a
socialni zabezpeceni. Ve srovnani se sektorem vladnich instituci (jak je definovan v Evropském systému
ucti EU 2010 ("ESA 2010")) existuji ur€ité rozdily v rozsahu sektoru a ucetnich metodach.

Polska metodika se od metodiky ESA 2010 1isi ve dvou vyznamnych ohledech:

* podle ESA 2010 se piijmy a vydaje pocitaji na akrualnim zaklad¢, zatimco podle polské metodiky
se pouziva hotovostni zaklad a

» rozsah verejného sektoru je v obou metodikdch vymezen odlisné; naptiklad fondy vytvofené na
zéklad¢ vyro¢nich zprav BGK (napft. fond pro boj proti COVID-19, Narodni silni¢ni fond a
Zelezniéni fond) a n&kolik spoleénosti (napf. spole¢nost PKP PLK odpovédna za udrzbu a rozvoj
zelezni¢ni infrastruktury) jsou v polské metodice vylouceny, ale v ESA 2010 zahrnuty.

Fiskalni politika v Polsku se fidi omezenimi obsaZzenymi v ustanovenich vnitrostatnich pravnich
predpist a pravnich predpistt EU, které mimo jiné zahrnuji:

* horni hranici vydaja statniho rozpoctu na nasledujici rok na zaklad¢ stabiliza¢niho vydajového
pravidla obsazeného v zakon¢ o vefejnych financich ze dne 27. srpna 2009;

* referen¢ni hodnoty pro nomindlni schodek vetejnych financi (3 % HDP) a pro dluh vefejnych
financi (60 % HDP) a stiednédoby rozpoctovy cil na urovni
-1 procento HDP.

Hlavni cil vlady, dosazeni udrzitelnych verejnych financi, vyzaduje dalsi posileni institucionalniho
ramce pro fiskalni politiku. Proto Polsko v roce 2013 pfijalo pravidlo stabilizace vydaju (viz nize Pravidlo
stabilizace vydajit). Toto pravidlo bylo pomocnym zplisobem pouzito v procesu sestavovani statniho
rozpoctu na rok 2014. Formalné bylo pravidlo zavedeno v rozpoctu na rok 2015. SER pfispiva ke snizeni
nadmérného schodku vetejnych financi a k fiskalni konsolidaci.

V roce 2020 Evropska komise rozhodla, ze vzhledem k vaznému hospodaiskému poklesu v celé EU
zpusobenému COVID-19 byly splnény podminky pro pouziti obecné tinikové dolozky zakotvené v Paktu
stability a ristu EU. Aktivace této dolozky umoznila zemim vcetné Polska docasné se odchylit od
doporuceni Rady EU ohledné cili fiskalni politiky v roce 2020 za predpokladu, ze
neohrozil fiskalni udrzitelnost ve sttednédobém horizontu.

Podobné se postupovalo i v ptipadé pravidla o stabilizaci vydaja. Pravidlo o stabilizaci vydaja
umoziuje uplatnit inikovou dolozku v mimotadnych situacich. Aktivace unikové dolozky na trovni EU a
také na domaci Grovni méla za cil rozsitit fiskalni politiku a zavést opatfeni na ochranu ekonomiky a
zmirnéni dopadit COVID-19. S cilem podpofit oziveni ekonomiky po poklesu v roce 2020 zptisobeném
pandemii COVID-19 prodlouzila Evropska komise unikovou dolozku na roky 2021 a 2022. V roce 2022
byla mimo jiné kvli zvysené nejistoté a silnym rizikiim zhorseni hospodarského vyhledu v souvislosti s
ruskou invazi na Ukrajinu a bezprecedentnim nardstem cen energii obecna unikova dolozka prodlouzena na
rok 2023.

Fiskalni vykonnost v roce 2021

Vykonnost sektoru vladnich instituci v roce 2021 byla ovlivnéna predevsim rychlym tempem oziveni
hospodafské ¢innosti a vyraznym snizenim rozsahu vydaji souvisejicich s bojem proti pandemii COVID-
19. V roce 2021 ¢&inil schodek (podle metodiky ESA2010) podle odhadt Ustiedniho statistického titadu
zvefejnénych v fijnu 2022 48,2 mld,

1,8 % HDP. Ve srovnani s rokem 2020 se jedna o vyrazné zlepSeni o pfiblizné 5,1 procenta. Niz§i schodek
sektoru vladnich instituci je vysledkem zvysSeni piijma tohoto sektoru v poméru k HDP o pfiblizné 1,1
procenta pfi soucasném snizeni vydaja o priblizné 4 procenta.
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(v€etné snizeni dotaci pro vyrobce o 2,4 %). Schodek sektoru vladnich instituci v roce 2021 byl
vysledkem:

 schodek subsektoru ustfednich vladnich instituci: 1,9 % HDP (49,0 mld. PLN),
» prebytek subsektoru mistni spravy: 0,6 % HDP (14,9 mld. PLN),
» schodek subsektoru socialniho pojisténi: 0,5 % HDP (14,1 mld. PLN).

Schodek sektoru vladnich instituci v Polsku v roce 2021 byl mnohem nizsi nez schodek celé EU (4,6 %
HDP) a schodek eurozoény (5,1 %). K vyraznému poklesu deficitu v poméru k HDP o 6,0 % doslo v
subsektoru ustfednich vladnich instituci, zatimco pfebytek v subsektoru
subsektoru mistni spravy se v roce 2021 zvysil o 0,4 %.

Vydaje sektoru vladnich instituci v roce 2021 dosahly 44,2 % HDP (1 161 mld. PLN) a poklesly o 4 %,
zejména v dusledku nizsich vydaju souvisejicich s bojem proti pandemii, které se snizily ze 4,5 % HDP v
roce 2020 na 2,4 % (63,3 mld. PLN) v roce 2021. K¢, coz se projevilo predevsim v kategorii "dotace pro
podnikatele", ktera se v poméru k HDP snizila o 2,4 procentniho bodu
na 1,2 procenta.

V poméru k HDP ¢inily vefejné investice v roce 2021 4,1 % (nominalni rist 3,9 %). Na podporu
investic v letech 2020-21 bylo v ramci programu V1adni fond pro mistni investice ("RFIL'"") pfevedeno
mistnim samospravam z fondu COVID-19 pfiblizné 13 mld.

Ptijmy sektoru vladnich instituci v roce 2021 dosahly 42,4 % HDP (1 112 mld. PLN) a oproti roku
2020 vzrostly o 1,1 %. K narustu pii{jma ve vztahu k HDP pfispély ve velké mife zvySené danové piijmy
na urovni piiblizn€ 20,9 procenta, podpofené
rychlym ozivenim hospodarské aktivity v roce 2021. V poméru k HDP ¢inily danové pfijmy podle
metodiky ESA v roce 2021 23,6 %, coz piedstavovalo narust o ptfiblizné 1,7 % oproti roku 2020.

Pfijmy z pojistného na socialni zabezpec€eni byly v letech 2020 az 2021 mezirocné¢ nominalné vyssi o
8,3 % (v poméru k HDP doslo ve stejném obdobi k poklesu o 0,5 % na tGroven 14,0 %), coz bylo pod
odhadovanym tempem ristu mzdového fondu v narodnim hospodarstvi.

Zistatek veiejnych financi

V nasledujici tabulce je uvedeno saldo vefejnych financi (vypoétené podle ESA 2010) za uvedené
roky:

2017 2018 2019 2020 2021

(jako % HDP

General government balance . . . . . ... ... ... (1.5) 0.2) (0.7) (6.9) (1.8)
Ustiednivlada. . ... ............... (3.7 (0.6) (1.1) (7.9) (1.9)
Mistni samosprava . . . . . ... .. .. ... .. ... 0.1 (0.3) 0.2) 0.2 0.6
Social security funds . . . .. ... ... ... . 2.1 0.6 0.6 0.7 (0.5)
2017 2018 2019 2020 2021
(v milionech
PLN)
General government balance . . . . . ... ... ... (29,591)  (5,305) (17,009) (161,834) (48,195)
Ustiednivlada. . ... ............... (72,597) (11,839) (25,208) (183,725) (49,0006)
Mistni samosprava . . . . . ... ... ... ... 2,036 (6,719)  (4,686) 4,463 14,918
Social security funds . . . .. ..... .. ... ..... 40,970 13,253 12,885 17,428 (14,107)
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Nasledujici tabulka uvadi pfijmy a vydaje statniho rozpoctu podle polské metodiky za uvedené
roky:

2019 2020 2021 20220 2023@

(v miliardach PLN, neni-li uvedeno jinak)

Celkové piijmy . . . . ... ... ... ... ... 400.5 419.8 4948 4919 6045
Total expenditure . . . . ... ... ... ... ........... 4143 5048 521.2 5228 6725
ZUSLALCK. . ..ottt (13.7)  (85.0) (264) (29.9) (68.00)

2019 2020 2021 2022M 2023®

(jako % HDP)

Celkové piijmy . . . . ... .. ... ... . 17.5 18.0 18.9 18.1 18.2
Total expenditure . . . . ... ... ... .. ... ... ... 18.1 21.6 19.9 17.3 20.3
ZUSLAtCK. . ..ottt (0.6) 3.6) (1.0) 1.0) (2.0)

(1) Zakon o rozpoctu na rok 2022.
(2) Zékon o rozpoctu na rok 2023.

Zdroj: Ministerstvo financi, Statisticky tifad Polska

V nasledujici tabulce jsou uvedeny nékteré informace o celkovych piijmech a vydajich mistnich
samosprav za uvedena obdobi:

2018 2019 2020 2021 2022
Celkové prijmy . . . . .. ................... 251,846 278,507 304,930 333,409 346,251
Total expenditure . . . . ... ... ... ... ... ... 259,386 280.209 299,241 315,967 353,255
ZUSTAtCK. ...t -7,540 -1,702 5,689 17,442 -7,004

Zdroj: Ministerstvo financi
Statni rozpocet

Rozpoctovy proces

Fiskalnim rokem pro vladu je kalendarni rok. Podle uistavy musi Rada ministri predlozit navrh
rozpoCtu Sejmu nejméné tii mésice pied zacatkem kazdého rozpoctového roku.

Rozpocet pak prochazi fadnym legislativnim procesem. Pokud neni rozpocet schvalen Sejmem a
Senatem pred zacatkem nového rozpoctového roku, je vlada ze zakona opravnéna hospodatrit s vefejnymi
financemi na zakladé navrhu rozpoctu az do jeho pfijeti. Pokud neni rozpocet schvéalen Parlamentem a
predlozen prezidentovi k podpisu do ¢tyf mésict od predlozeni navrhu rozpo¢tu Radou ministrt Sejmu,
muze prezident Parlament rozpustit.

Z:ikon o rozpoctu na rok 2023

Zakon o rozpoc¢tu na rok 2023 vstoupil v platnost 8. tinora 2023. Zakon o rozpoc¢tu na rok 2023
predpoklada schodek statniho rozpoc¢tu ve vysi 68,0 miliard PLN, pficemz piijmy statniho rozpoctu se
odhaduji na 604,5 miliard PLN a vydaje statniho rozpoctu na 672,5 miliard PLN. Podle zakona o statnim
rozpoctu na rok 2023 bude schodek vefejnych financi (dale jen "VZ") v roce 2023 ¢init 4,5 % HDP.
Schodek GG v roce 2022 by mél podle prognozy ¢Cinit 4,7 % HDP, pfi¢emz tato progndza je nadale zavisla
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na konecnych Eislech, ktera zatim nejsou k dispozici. Struktura rozpoctovych vydaji je disledkem
pokracovani socidlnich programi zavedenych v minulosti a vyzev vyplyvajicich z rozsifeného rizika v
mezinarodnim prostiedi. V disledku ruské agrese proti Ukrajiné rozpocet na rok 2023 zahrnuje finan¢ni
zdroje na udrzeni razantniho zvySeni vydaji na obranu statu na uroven pozadovanou zakonem o obrané
statu (3,0 % HDP,

coz je narust z 2,2 % HDP v roce 2022). Prognéza deficitu vladniho sektoru zahrnuje také saldo
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vSech novych fonda ziizenych v BGK, v¢etné Fondu pomoci a Fondu na podporu vojenskych sil. Vlada
navic pfijala fadu opatfeni ke zmirnéni dopadt vysokych cen energii.

Rozpocet predpoklada rist redlného HDP o 1,7 %. Nasledujici tabulka uvadi pfijmy statniho rozpoctu
v nomindlnim vyjadfeni a v procentech HDP v uvedenych letech:

Nominalni piijmy

TaxRevenue . ..................

DPH a dalsi nepfimé dané . . . . . . .
Corporate Income Tax . . . .. ... .. ...
Personal Income Tax . . . . ... .......
Nedanové pfijmy . . . . ... .. ........

Dividends . . . .. ... ............

Pievody zNBP ...l .
Celni poplatky........coooiiiiiiiiiiiiin.
Platby, poplatky, troky a dalsi . . . .

Platby mistni samospravy . . . . .. ..

Piijmy z EU a ostatni nevratné piijmy

ZNAMENA . . . . v v e e e e

Celkové piijmy . . . . .. ... ........

TaxRevenue .. ... ... ...........

DPH a dalsi nepfimé dané . . . . . . .
Corporate Income Tax . . . . .. ... ....
Personal Income Tax . . . .. .........
Nedanové pfijmy . . . . ... ..........

Dividends . . . . ................

Pievody zNBP .............oooall. .

Celni poplatky........coooieiiiiiiiiiii.
Platby. Poplatky. Uroky a dalgi . . . .

Platby mistni samospravy . . . ... ..

Piijmy z EU a ostatni nevratné piijmy

ZNAMENA . . . . . o o o i .

Celkové piijmy . . . ... ...........

(1) Zéakon o rozpoctu na rok 2022
(2) Zékon o rozpo¢tu na rok 2023

2019 2020 2021 2022M 2023®
(v milionech
PLN)

367,290.7 370,261.8 432,170.4 453 791,3 545,328.1
255,624.2  258,677.1 294,580.9 319 784,9 378,597.0
39,984.7 41,293.1 52,373.8 53 896,4 73,607.0
65,444.9 63,797.4 73,606.2 69 410,0 78,368.1
31,379.0 47,401.9 60,521.2 352972 55,422.4
3,510.7 468.8 1,800.9 898.,7 2,218.0
0.0 7,437.1 8,876.9 844,5 0.0
4,409.0 45577 64129 6 283,0 8,677.0
20,861.6 32,001.1 40,285.1 23 8204 40,855.5
2,597.7 29372  3,1455 3450,7  3,6718

1,865.5 _2,132.0 2,151.9 2 848.5 3.7934
400,535.3 419,795.7 494.843.5 491 937,0 604.543.8

2019 2020 2021 2022M 2023®

(Procento HDP)

16.0 15.8 16.5 16,7 16.4
11.2 11.1 11.2 11,7 114
1.7 1.8 2.0 2,0 2.2
2.9 2.7 2.8 2,5 24
14 2.0 2.3 1,3 1.7
0.2 0.0 0.1 0,0 0.1
0.0 0.3 0.3 0,0 0.0
0.2 0.2 0.2 0,2 0.3
0.9 14 1.5 0,9 1.2
0.1 0.1 0.1 0,1 0.1
0.1 0.1 0.1 0.1 0.1
17.5 18.0 18.9 18.1 18.2

Zdroj: Ministerstvo financi, Statisticky tifad Polska
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V nasledujici tabulce jsou uvedeny nékteré informace o vydajich statniho rozpoc¢tu v nominalnim
vyjadieni a v procentech HDP za uvedené roky:

2019 2020 2021 2022 20234
(v milionech
PLN)
Subsidies™ . . . . ... 6,607 10,722 3,102 2,594 9,329
Socialni pojisténi. 88,093 89,419 79,301 91,390 117,578
Bézné vydaje rozpoctové sféry . . . . . . .. 183,716 240,448 251,732 255,658 283,580
Dluhova sluzba a zaruky® . . . . ... ... ...... 27,336 29,300 25,958 26,000 66,000
Kapitalové vydaje . . . ... ... ... ... .. ...... 18,610 33,396 42,041 29,607 59,330
Dotace mistnim organiim ............................ . 61,477 67,029 78,032 72,205 85,340
Vlastnizdroje EU . . . ... ... ... ........... 21,720 24,828 32,230 30,376 35,260
Co-financing EU projects . . . ... ... ......... 6,714 9,634 8,821 14,007 16,127
Vydaje statniho rozpoé¢tu celkem . . . .. ... ... ... 414.273 504.776 521.217 521.837 672,544
2019 2020 2021 2022 2023
(Vydaje v % HDP)
Subsidies™V . . . . ... 0.3 0.5 0.1 0.1 0.3
Socialni pojisténi. 3.8 3.8 3.0 3.0 35
Bézné vydaje rozpoctové sféry . . . ... .. 8.0 10.3 9.6 8.5 8.5
Dluhova sluzba a zaruky® . . . .. ... ... ... .. 1.2 1.3 1.0 0.9 2.0
Kapitalové vydaje . . . . ... ... ... ... ... ... 0.8 1.4 1.6 1.0 1.8
Dotace mistnim organtim .............c..coeeeuinen. . 2.7 29 3.0 24 2.6
Vlastnizdroje EU . . . . ... ... .. ... ........ 0.9 1.1 1.2 1.0 1.1
Co-financing EU projects . . . . . . ... ......... 0.3 0.4 0.3 0.5 0.5
Vydaje statniho rozpoétu celkem . . . . .. ... ... ... 18.1 21.6 19.9 17.3 20.3

Zdroj: Ministerstvo financi

(1) Dotace podnikam.

(2) Dluhova sluzba zahrnuje zahrani¢ni a domaci dluh
(3) Zakon o rozpoctu na rok 2022

(4) Zakon o rozpoctu na rok 2023

Pravidlo pro stabilizaci vydajit (SER)

Cilem SER je zajistit udrzitelnost vefejnych financi v Polsku stabilizaci nominalniho salda vetejnych
financi ve stfednédobém horizontu na trovni stfednédobého rozpoctového cile (kterym je v soucasnosti
strukturalni schodek ve vysi 1 % HDP) a vefejného dluhu pod pfedem stanovenymi prahovymi hodnotami.
Zaroven SER zabranuje nadmérnému zpftisnovani fiskalni politiky, zejména v podminkach vyrazného
hospodaiského zpomaleni, a nadmérnému uvoliiovani v ptiznivych ekonomickych podminkach.

SER vstoupil v platnost na konci roku 2013 na zakladé novely zédkona o vetejnych financich a stal se
zédvaznym v rozpoctovém procesu na rok 2015. Zavedeni SER a doprovodné zmény domaciho fiskalniho
ramce Polska zajistily soulad se smérnici Rady 2011/85/EU ze dne 8. listopadu 2011 o pozadavcich na
rozpoctové ramce Clenskych statd, ktera ¢lenskym statim uklada povinnost pouzivat numericka fiskalni
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pravidla.

V ramci SER se uroven povolenych vydaji zvysuje v souladu se stfednédobou mirou riistu realného
HDP vynésobenou inflaénim indexem spotiebitelskych cen (v roce 2023 byl infla¢ni cil nahrazen infla¢nim
cilem).
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progndza CPI). Kromée toho vzorec obsahuje predpokladané zmény v diskrecnich piijmovych opatienich a
automaticky korekéni mechanismus vyplyvajici z nerovnovahy vetejnych financi. Sttednédobé tempo ristu
realného HDP se vypocitava na zakladé osmiletého obdobi se Sestiletou retrospektivou. V dusledku zahrnuti
historickeé retrospektivni slozky do vypoctu na povolené Grovni vydaji pomaha vzorec SER zmirnit riziko
cyklické fiskalni politiky, které vyplyva z vypoctu zalozené¢ho pouze na hospodarské vykonnosti bézného
roku. Korekce ve vzorci se pouzije, pokud existuje

je nerovnovaha vetejnych financi. Nerovnovaha je definovana jako: schodek vetejnych financi vyssi nez 3 %
HDP; uroven statniho vetejného dluhu (vypoctend podle § 38a zdkona o vetejnych financich) vyssi nez 43
% nebo 48 % HDP; nebo kumulovana odchylka nominalniho salda vefejnych financi od stfednédobého cile
nizsi nez 6 % HDP nebo vyssi nez 6 % HDP.

Existuji pouze velmi omezené ptipady, kdy se SER neuplatni, jako je vyhlaSeni vale¢ného stavu
nebo vyjimeéného stavu, celostatni ptirodni katastrofa nebo pandemie (od bfezna 2020).

Vyse vydaju vyplyvajici z tohoto pravidla pokryva pfevaznou vétSinu vydaji sektoru vladnich
instituci, v€etné prostiedkt v BGK a BGF, které jsou podle definice EU zahrnuty do sektoru vladnich
instituci, s nize uvedenymi vyjimkami. Za prvé, do vypoctu vyse vydaji se nezahrnuji rozpoctové vydaje
fondt EU a vydaje financované prostfednictvim nevratné dotace z EU a zemi ESVO. Za druhé jsou
vylou€eny i vydaje téch jednotek, které zpravidla nevytvareji vysoké schodky.

V disledku toho se uroven vydaju vztahuje na dvé skupiny instituci vladniho sektoru. Do prvni
skupiny patfi: statni rozpocet, Fond socidlniho pojisténi, Fond prace, Fond dichodového zabezpeceni a
penzijni fond, Fond pteklenovacich ptispévkl a fondy zfizené, svétené nebo pridélené BGK. Druhou
skupinu tvofi Narodni fond zdravi, BGF, Gzemni samospravné celky a jejich sdruzeni a subjekty uvedené v
§ 139 odst. 2 zakona o vefejnych financich. Aby byl dodrzen limit vydaji, odeéitaji se od celkové castky
vydaju predpokladané vydaje subjektli uvedenych ve skupiné 2. V pripad¢ subjekt uvedenych ve skupiné 2
se predpokladané vydaje odecitaji od celkové ¢astky vydaju.

Na dodrzovani vyse uvedenych pravidel dohlizi Nejvyssi kontrolni Gfad, ktery je nezavislym statnim
kontrolnim orgénem plnicim tlohu nezavislé daiové instituce.

V disledku vypuknuti pandemie COVID-19 bylo v letech 2020-2022 zavedeno n¢kolik zmén SER.
V souladu s doporuc¢enimi Evropské komise a Rady Ecofin byla zavedena obecna unikova dolozka
("GEC"), ktera ma tesit hospodaisky pokles zpisobeny COVID-19. Zmény zavedly nékolik zmén.
Zaprvé bylo v roce 2020 na seznam zafazeno ohnisko epidemie.
pripady, kdy lze pouzit inikové dolozky. Kromé toho musi dojit k vyraznému zhorseni makroekonomické
situace (konkrétné musi byt prognéza ristu realného HDP v rozpoctovém aktu nizsi nez historicky Sestilety
prumeér alespoii o 2 procentni body). Za druhé byl zaveden mechanismus automatického navratu ke
konvenénimu pravidlu. K navratu by mélo dojit v horizontu dvou az ¢ty let. Tempo navratu zavisi na
makroekonomické situaci. Na druhou stranu celkova uroven vydajt v kazdém roce po aktivaci unikové
dolozky zavisi na dob¢ navratu a na tom, zda se v daném roce
soucet finan¢nich dopadt diskrecnich opatfeni zaméienych piimo na negativni dopady stavu nouze (v
tomto ptipadé¢ epidemie). Druha novela rovnéz stanovila mechanismus o¢isténi ukazatele rustu
specifikujiciho vysi vydaji a mechanismus prizptisobeni se dopadiim pandemie COVID-19 (mira
hospodaftského rastu v letech, v nichz byly uplatnény tnikové a navratové dolozky, a v letech, v nichz byly
uplatnény unikové a navratové dolozky).
je nahrazena primérnou mirou hospodarského ristu z obdobi pied pozastavenim SER) a deaktivovan
korekéni mechanismus v SER v obdobi, v némz se uplatnuji unikova a navratova dolozka.

Dalsi vyznamnou zménou v SER v roce 2021 bylo rozsifeni jeho plisobnosti na statni ucelové fondy.
Tato reforma je jednim z milnikti dohodnutych s Evropskou komisi v ramci nastroje pro obnovu a zvyseni
odolnosti. Tato zména byla provedena s cilem celit procesu snizovani rozsahu ptisobnosti SER v letech
2014-2021. V dasledku toho budou vSechny nové statni ucelové fondy automaticky zahrnuty do SER.

Platnost GEC byla prodlouzena do roku 2023, proto byly v roce 2022 provedeny dal§i zmény. Zaprvé
byl inflacni cil RVS (v soucasnosti 2,5 %) nahrazen prognézou CPI a revizemi.
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v chybach pfedpovédi. Za druhé, zména zavedla investi¢ni dolozku pro rok 2023, kterd umozni financovat
investice v rdmci stanovenych limitd, aniz by se snizily zbyvajici vydaje kryté SER.

Kromé toho 24. prosince 2022 vstoupila v platnost dalsi novela SER. Motivaci pro tuto novelu bylo
umoznit podporu domacnostem a firmam ohrozenym nartistem cen energii. Umoziiuje nezahrnovat
finan¢ni dopady dalSich ¢innosti (uvedenych nize) do nepiekrocitelného vydajového limitu zvetejnéného
ve zpraveé o plnéni rozpoctu na rok 2022:

» podpora subjektti postizenych energetickou krizi nebo zajisténi energetické bezpecnosti;
* podpora pfijemct, zejména diichodct (starobnich, invalidnich atd.), v souvislosti s vysokou inflaci;

+ financovani ozbrojenych sil.

Navrh zékona o rozpoctu na rok 2023 byl pfipraven pied piedlozenim posledni novely a tyto zmény se
ho nedotknou. Novela méa dopad pouze na zpravu o plnéni zakona o rozpoctu na rok 2022, kde zvetejnénim
souctu vyse uvedenych vydaji bude zajisténa transparentnost pfi uplatiiovani stabilizacniho vydajového
pravidla.

Financovani schodku statniho rozpoctu

Zakon o rozpoc¢tu na rok 2022 piedpokladal rozpoctovy schodek Polska ve vysi 29,9 miliardy PLN,
pricemz celkové Cisté vypljéni potieby mély Cinit 58,2 miliardy PLN a hrubé vypujcni potfeby mély
dosahnout 222,0 miliardy PLN. Skutec¢né plnéni bylo vyrazné nizsi nez prognoéza. Schodek rozpoctu €inil
12,4 miliardy PLN, zatimco celkové Cisté vypujcni pozadavky byly zaporné ve vysi 5,7 miliardy PLN a
hrubé vypujéni pozadavky dosahly 162,6 miliardy PLN. Celkova hodnota pfijmu statniho rozpoctu
ziskanych z hrubého prodeje statnich cennych papirt (na domacim i mezinarodnim trhu) a z poskytnutych
mezinarodnich uvéri v roce 2022 €inila 189,8 mld. zlotych. Tyto pfijmy byly financovany predev§im emisi
statnich cennych papirti na domacim trhu (76 %) a statnich dluhopisti na mezinarodnich trzich (12 %).
Dodatecné financovani
(12 %) bylo ziskéano z evropského nastroje pro doasnou podporu na zmirnéni rizik nezaméstnanosti v
mimofadnych situacich (dale jen "SURE"), Svétové banky, EBI a CEB.

V roce 2022 bylo financovani na domacim trhu zajisténo piedevsim prodejem statnich dluhopisti v
aukcich. Ze vSech prodanych statnich dluhopist tvoftily stfednédobé dluhopisy (pét let) 36 %, dlouhodobé
dluhopisy (deset let a déle) 22 % a emise kratkodobych dluhopist (do dvou let) 7 %. Statni dluhopisy
prodané prostiednictvim maloobchodnich kanalti &inily 35 procent. Cisté financovani na doméacim trhu v
roce 2022 pochazelo od doméciho nebankovniho sektoru a zahrani¢nich investort, zatimco doméaci banky
snizily své drzby. Financovani na mezinarodnich trzich spocivalo v emisi statnich dluhopist
denominovanych v eurech a dolarech. K 31. prosinci 2022 ¢inil dluh denominovany v eurech, dolarech,
jenech a jiianech 19,5 %, 3,1 %, 0,5 % a 0,2 % celkového statniho dluhu. K 31. prosinci 2022 m¢l dluh
Statni pokladny primérnou dobu splatnosti 4,84 roku, piicemz podil dluhu v cizi méné €inil 23,3 procenta.
V rozpoctovém zakoné na rok 2023 se predpoklada rozpoctovy schodek ve vysi 68,0 mld. zlotych a celkové
¢isté a hrubé vypujcni pozadavky ve vysi 110,5 mld. zlotych, resp. 260,7 mld. zlotych. Stejné jako v
predchozich letech je proces financovani v souladu s hlavnimi strategickymi cili statni pokladny a poskytuje
flexibilitu pfi vybéru trhu, mény a typu nastroje. Ocekava se, ze nejvetsi ¢ast financovani bude pochézet z
domaciho trhu statnich dluhopisti, pficemz struktura bude zaviset na trznich podminkach.

K 30. lednu 2023 jiz bylo financovano 50 % hrubych vyptjcnich pozadavki na rok 2023.
PFijmy

Hlavnim zdrojem piijmu statu jsou dané. Hlavnimi danémi v polském danovém systému jsou DPH,
dan z pfijmu pravnickych osob, dan z pfijmu pravnickych osob a spotiebni dan. Existuji také mistni dané
(ptijmy mistnich samosprav), které vybiraji pfimo mistni ufady nebo finan¢ni ufady jednajici jménem
téchto uradi. Mezi mistni dané patii zeméd€lska dan, lesni dan, daii z nemovitosti a dail z dopravnich
prostredkd.
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Daii z piidané hodnoty

DPH vybirana z dodavek zbozi a sluzeb a dalsich ¢innosti v Polsku vychazi z pravidel smérnice Rady
2006/112/ES o spole¢ném systému dan¢ z piidané hodnoty:

e standardni sazba 23 % a
* snizené sazby:

» 8 procent (naptiklad na nékteré potraviny, 1éky, noviny (s vyjimkou mistnich a regionalnich
periodik), elektronické noviny, hnojiva, vefejnou dopravu, restauracni sluzby, nové bytové
stavby a sluzby bytové vystavby, na které se vztahuje program socialniho bydleni);

* 5 % (naptiklad na n€které nezpracované zeméd¢lské produkty, pe¢ivo, maso, Cerstvé ovoce a
zeleninu, mlécné vyrobky, knihy, elektronické knihy, audioknihy a mistni a regionalni
periodika) a

* 0 % (pro vyvoz a dodavky uvniti Spolecenstvi a vybrané sluzby, jako je mezinarodni doprava).

V ramci protiinfla¢niho opatfeni vSak byla v tinoru 2022 docasn¢ snizena sazba DPH na 0 % u
potravin, které diive podléhaly pétiprocentni sazbé DPH. Toto opatieni bude platit do konce ¢ervna
2023.

Daii z piijmu pravnickych osob
CIT se vybira z ptijmi nékterych subjekttl, predev§im pravnickych osob, pausalni sazbou 19 procent.

Dividendy obecné podléhaji 19% srazkové dani, pokud piislusna smlouva o zamezeni dvojiho zdanéni
nestanovi jinak. Dividendy vyplacené spolec¢nosti se sidlem v Polsku matefskym subjektiim podléhajicim
dani z piijmu v ¢lenském staté EU/EHP nebo ve Svycarsku viak mohou byt osvobozeny od dang, pokud
jsou splnény urcité specifické pozadavky (viz smérnice 2003/123/ES ze dne 22. prosince 2003, kterou se
méni smérnice 90/435/EHS, tzv. smérnice o matefskych a dcefinych spolecnostech).

Obecné plati, ze Groky a licenéni poplatky vyplacené zahrani¢nim subjektim podléhaji srazkové dani
ve vysi 20 %, pokud piisluina smlouva o zamezeni dvojiho zdanéni nestanovi jinak. Uroky a licenéni
poplatky vyplacené spolecnosti se sidlem v Polsku spojenym subjekttim, které podléhaji dani z pfijmu v
&lenském staté EU/EHP nebo ve Svycarsku, v§ak mohou byt osvobozeny od dané, pokud jsou splnény
urcité zvlastni pozadavky (viz smérnice 2003/49/ES o spole¢ném systému zdanéni urokt a licen¢nich
poplatk mezi spojenymi spolecnostmi z riiznych ¢lenskych statd, tzv. smérnice [+R).

S ucinnosti od 1. ledna 2019 se na pfijmy (pfijmy) jiné nez z kapitalovych vynosi vztahuje snizena
sazba dan¢ ve vysi 9 % a tyka se poplatnikii, ktefi splituji uréité podminky. Od 1. ledna 2021 se snizena
sazba dan¢ vztahuje na poplatniky, jejichZ pfijmy v daném zdainovacim obdobi nepfesdhnou ¢astku 2
miliony eur, pokud maji status malého poplatnika (tj. poplatnici, jejichz pfijmy z prodeje nepiesahly v
predchozim zdanovacim obdobi ekvivalent 2 miliond eur). Do 1. ledna 2021 ¢inila prahova hodnota pfijma
1,2 milionu EUR. Pozadavek mit status malého poplatnika se nevztahuje na poplatniky, kteti teprve
zacinaji vykonavat ekonomickou ¢innost (ve zdanovacim obdobi zah4ajeni ¢innosti).

Od 1. ledna 2018 zakon o dani z pfijma pravnickych osob vyc¢lenuje novy zdroj pfijma, a to piijmy z
kapitalovych vynosi. Kapitalovymi pfijmy ve smyslu zakona o danich z pfijmu jsou pfijmy napt. z
dividend, odkupu akcii nebo ze snizeni jejich hodnoty, hodnota zisku pravnické osoby nebo spolecnosti
pridélena na
zvySeni zakladniho kapitalu, majetek ziskany z likvidace pravnickych osob, pfijmy ziskané v disledku
premén, fuzi nebo rozdéleni spolecnosti a pfijmy z investi¢nich fondl a prodeje akcii. Ostatni druhy pfijmu
se skladaji z jakychkoli jinych pfijma danovych poplatnikd, které nejsou zahrnuty do kategorie
kapitalovych vynosa.

Tyto dva zdroje musi byt vypotradany oddéleng, tj. jejich vynosy, naklady a ztraty by nemély byt
smé&Sovany. Danové ztraty z dané¢ho zdroje 1ze odeéist v nasledujicich péti po sob¢ jdoucich zdanovacich
obdobich, ale vyse tohoto snizeni v zddném z téchto let nesmi piesahnout 50 % vyse ztraty. Danovi
poplatnici mohou rovnéz snizit ptijmy ze zdroje pfijmil o ¢astku ztraty, kterd v jednom z nésledujicich péti
po sobé¢ jdoucich zdanovacich obdobi nepfesahne 5 miliond PLN.
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Od 1. ledna 2019 je v Polsku k dispozici takzvany IP Box. Jedna se o formu preferen¢niho zdanéni se
snizenou pétiprocentni sazbou dané z pfijmu ziskanych z komercializace kvalifikovanych prav dusevniho
vlastnictvi. Mohou ji vyuzit poplatnici, ktefi jsou vlastniky, spolumajiteli, uZivateli nebo osobami, které
maji pravo uzivat prava dusevniho vlastnictvi, pokud provadéji vyzkumnou a vyvojovou ¢innost zaméfenou
na vytvoieni, rozvoj nebo zdokonaleni kvalifikovaného prava dusevniho vlastnictvi. IP Box se vztahuje na
danové poplatniky (spole¢nosti), kteti podléhaji dani z piijma pravnickych osob a dani z piijmu fyzickych
osob.

Od 1. ledna 2021 existuje alternativni a nepovinna forma zdanéni pfijmt pravnickych osob - dan z
rozdé€leného zisku. Novy systém propojuje zdanitelné ptijmy s kategoriemi podle bilanéniho zdkona a méni
okamzik vzniku danové povinnosti. Zdanéni zisku se odklada az do okamziku jeho rozd€leni, a to bez
ohledu na formu, kterou toto rozdéleni ma. Aby mohli poplatnici vyuzit novou formu zdanéni, musi splnit
podminky stanovené zdkonem o danich z ptijmu. V soucasné dobé¢ ¢ini sazba dan¢ 10 % pro malé
poplatniky a poplatniky zahajujici podnikatelskou ¢innost a 20 % pro ostatni opravnéné poplatniky.

Dai z ptijmt z dlouhodobého majetku (tj. minimalni dai ze staveb nachazejicich se v Polsku) se
vypocita jako 0,035 % ze zakladu dan¢ poplatnika za kazdy mésic. Pro i¢ely tohoto ustanoveni je zakladem
dané soucet prijmi rovnajici se pocatecni hodnoté dlouhodobého majetku k prvnimu dni kazdého mésice
piislugného obdobi, snizeny o Gastku 10 miliontt PLN. Castka dané bude odeétena od vieobecné zalohy na
dan z pfijmu.

Poplatnici dan¢ ze staveb byli docasné osvobozeni od dan¢ od 1. biezna 2020 do 31. kvétna 2022.

Od ledna 2022 byla zavedena nova minimalni dan. Minimalni dan z pfijmu pravnickych osob se uklada
spole¢nostem, které vykazuji daitovou ztratu nebo jejichz pomér pfijma z podnikatelské ¢innosti k pfijmam
z podnikatelské ¢innosti neptesahuje
2 procenta. Minimalni sazba dané z pfijmul pravnickych osob ¢ini 10 % zakladu dané. Dan zaplacena za
dané zdanovaci obdobi se odecita od dané z piijmu pravnickych osob vypoctené na zakladé obecnych
pravidel. V soucasné dobé¢ jsou piedpisy v tomto ohledu odlozeny do konce roku 2023.

Daii z piijmu fyzickych osob

Zékladni danové sazby platné v Polsku jsou 12 % a 32 %. Sazba 12 procent se pouzije, pokud ro¢ni
zéklad dané neptesahne 120 000 PLN. Sazba 32 procent se pouzije, pokud ro¢ni zaklad dan¢ tuto ¢astku
presahne. Dan je navic snizena o pevnou ¢astku slevy na dani ve vysi 3 600 PLN.

Samostatné vydélecné ¢inni poplatnici maji kromé zdanéni svych ptijmi podle vyse uvedenych
pravidel také pravo zvolit si zdanéni svych pfijmi z podnikani jednotnou sazbou dané ve vysi 19 %. Kromé
toho mohou poplatnici zdanit mimo jiné urcité ptijmy pausalni ¢astkou podle konkrétni sazby dané uvedené
ve zvlastnich predpisech.

Pfijmy z prodeje cennych papirt a jinych finan¢nich nastroji podléhaji 19procentni dani z ptijmu,
ktera se uvadi v samostatném danovém piiznani, jez se podava nejpozdé¢ji do 30. dubna roku nasledujiciho
po pfislusném zdanovacim obdobi.

Reforma dané z prijmii fyzickych osob

V roce 2022 doslo k dal§im zménam v systému dané z piijmu fyzickych osob, véetné snizeni zakladni
sazby dané ze 17 % na 12 %, které plati od cervence 2022. Predpoklada se, Ze tato reforma bude mit
negativni dopad na pfijmy z PIT.

V roce 2021 ¢inila nezdanitelna ¢astka 8 000 PLN. Pokud se pfijem osoby pohyboval v rozmezi 8 000 PLN az
13 000 PLN, nezdanitelna ¢astka se postupné snizovala z 8 000 PLN na 3 091 PLN a na této tirovni zGstala
az do 85 528 PLN. Pro pfijmy vyssi nez 127 000 PLN neexistovala zadna nezdanitelna ¢astka. Na strankach
1. ledna 2022 vstoupila v platnost rozsahla reforma dané z pfijmt. Nezdanitelna ¢astka byla zvySena na 30
000 PLN v kombinaci se zvySenim prvniho pasma dané z ptijmu z 85 528 PLN na 120 000 PLN ro¢né. V
fijnu 2019 vlada snizila sazbu dang z ptijmu fyzickych osob z 18 % na 17 % (plati pro pfijmy nepiesahujici
120 000 PLN ro¢n¢). Od 1. ¢ervence 2022 byla sazba dan¢ z ptijmu fyzickych osob dale snizena na 12
procent (plati pro pfijmy neptesahujici 120 000 PLN ro¢né).
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Reforma z 1. ledna 2022 zmeénila také systém odvodu zdravotniho pojisténi (dale jen "ZP'") pro
podnikatele. Az do roku 2022 platili podnikatelé 9 % odvody na HI z vlastniho vyméfovaciho zakladu,
ktery nesmél byt nizsi nez 75 % pramérné mési¢ni mzdy v primyslovém odvétvi v poslednim ¢tvrtleti roku
2021. Reformou z 1. ledna 2022 se odvody HI pro podnikatele staly imérnymi piijmim. Pro poplatniky,
ktefi podavaji dafiové priznani podle daiiové stupnice, je sazba stejna jako pro zaméstnance, a to 9 procent.
Pro podnikatele, ktetfi podavaji danové priznani podle 19procentniho pausalu, je sazba niZsi, a to,

4,9 procenta. U poplatnikut, ktefi podavaji danové ptiznani v ramci pausalni dané z pfijmu, ¢ini odvody HI
9 procent, které se plati ze zakladu dané tvofeného 60 procenty, 100 procenty nebo 180 procenty pramérné
mzdy pro piijmy nizsi nez 60 000 zlotych, mezi 60 000 a 300 000 zlotych a nad 300 000 zlotych (ro¢né).

Od 1. srpna 2019 nemusi polsti obéané mladsi 26 let, ktefi vydélavaji méné nez 85 528 PLN ro¢né,
platit dan z ptijmu. Od 1. ledna 2022 byla zavedena obdobna sleva na dani z ptijmu pro rodiny se 4 a vice
détmi, pro polské ob¢any vracejici se z emigrace a pro pracovniky, kteti dosahli zdkonem stanoveného véku
odchodu do diichodu, ktefi nadale pracuji a nepobiraji diichod.

Déle byla zvysena minimalni mési¢ni mzda pro pracovnika na plny Gvazek, ktera v roce 2023 dosahne
vyse 3 490 PLN (hruba mzda pred srazkami socialniho pojisténi a PIT), zatimco v roce 2022 to bude 3 010
PLN a v roce 2021 2 800 PLN. Od 1. ¢ervence 2023 se minimalni mési¢ni mzda pro pracovnika na plny
uvazek zvysi na 3 600 PLN (hrubého/ pied srazkami socialniho zabezpeceni a PIT). Minimalni hodinova
mzda v Polsku byla zvysSena z 18,30 PLN za hodinu v roce 2021 na 19,70 PLN za hodinu v roce 2022 a na
22,80 PLN za hodinu od 1. ledna 2023. Od 1. ¢ervence 2023 ma minimalni hodinova mzda v Polsku
dosahnout 23,50 PLN.

Spotiebni daii

Polsky zékon o spotiebni dani je v souladu s obecnou upravou spotiebni dan€¢ v EU a se zvlastnimi
predpisy tykajicimi se zdanéni energetickych vyrobki, alkoholickych napojt a tabdkovych vyrobkt.

Spottebni dan se tak vztahuje na nasledujici zbozi: energetické vyrobky (napf. benzin, plynovy olej,
petrolej, LPG, zemni plyn, topny olej, uhli a koks), elekttinu, alkoholické népoje (napft. etylalkohol,
meziprodukty, pivo, vino a kvasené napoje jiné nez vino a pivo) a tabakové vyrobky (napf. cigarety,
doutniky a cigarillos, tabak ke koufeni).

Krome¢ toho se spotiebni dai vybira také z nékterych dalsich druhti zbozi, jako jsou osobni
automobily a surovy tabak, a také z kapaliny pro elektrické cigarety a nové tabakové vyrobky.

Systém spotfebni dané stanovi osvobozeni pro urcité skupiny subjekt nebo urcité zbozi (napi. zbozi
pouzivané v ramci diplomatickych vztahti). Byla zavedena fada danovych pobidek zamétfenych na vozidla s
nizkymi emisemi.

Daii 7 financnich instituct

Dan z financnich instituci, ktera vstoupila v platnost 1. unora 2016, se vztahuje mimo jiné na banky,
pojistovny, druzstevni zalozny a nebankovni ivérové spolecnosti. Dan se vztahuje na veskera aktiva bank
a druzstevnich zélozen nad 4 miliardy PLN (0,9 miliardy EUR), aktiva pojistoven nad 2 miliardy PLN
(0,45 miliardy EUR) a aktiva nebankovnich tivérovych spolec¢nosti nad 0,2 miliardy PLN, kterd jsou v
kazdém ptipadé zdanéna sazbou 0,0366 % mésicné (0,44 % ro¢n¢). Pro ucely této dané muze byt zaklad
dang snizen o konkrétni ¢astky uvedené v danovych predpisech. Tato dan se nevztahuje na banky ve
vlastnictvi statu, soukromé banky v ozdravném fizeni, v nucené spravé nebo v likvidaci a na banky, na
které byl prohlasen konkurz a jejichz ¢innost byla pozastavena. Dan nesnizuje zaklad dané z piijmua
pravnickych osob finan¢nich instituci.

Daii z maloobchodniho prodeje
Dai z maloobchodniho prodeje se vybira od 1. ledna 2021.
Dan plati maloobchodnici (fyzické osoby, pravnické osoby a organizac¢ni slozky bez pravni

subjektivity) v ramci své maloobchodni ¢innosti.
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Dainova povinnost vznika, pokud platce dosahne v daném mésici ptijmu vyssich nez 17 miliont PLN, a
vztahuje se na obrat nad tuto ¢astku dosazeny od tohoto okamziku do konce mésice.

Zakladem pro posouzeni je piebytek maloobchodnich trzeb dosazeny v daném mésici nad castkou 17
miliont PLN, bez ¢astek vyplacenych spotiebitelim za vraceni zbozi. Pfijmy zahrnuji spotfebni dan, ale
nezahrnuji dan z pfidané hodnoty.

Stupnice progresivni dané se pohybuje od 0 do 1,4 % danového zakladu:

 obrat od 0 do 17 miliont PLN nepodléha zdanéni,

 obrat vy$$i nez 17 miliont PLN az 170 miliont PLN podléha dani ve vysi 0,8 %,
» obrat nad 170 milionti PLN podléha dani ve vysi 1,4 %.

Osvobozeni od dang, zejména:
* prodej paliv a energii pouzivanych domacnostmi pro socialné-domaci tcely,

 prodej 1€k, potravin pro zvlastni vyzivu a zdravotnickych vyrobkt hrazenych z vefejnych
prostiedkd.

Platba dané je zalozena na principu samovymeéieni. Danovi poplatnici jsou povinni podat pfiznani a
zaplatit dan do 25.™ dne mésice nasledujiciho po mésici, kterého se daitova povinnost tyka.

Vystupni daii

Od 1. ledna 2019 se na poplatniky PIT i CIT vztahuje tzv. exit tax (dan z nerealizovanych pfijmu).
Vystupni dan se v zasad¢ uplatiiuje v pripad¢ jakékoli zmény danového rezidentstvi nebo jakéhokoli
presunu majetku z Polska do jiné zemé, pokud takové kroky vedou ke ztraté polského prava na zdanéni
pripadnych kapitalovych vynost, které by byly ziskany, kdyby k pfesunu nedoslo.

Sazba dan¢ na vystupu ¢ini 19 procent pro pravnické i fyzické osoby (v druhém piipadé, pokud je
stanovena danova hodnota majetku). Pro fyzické osoby muze byt pouzita sazba 3 procenta, pokud neni
stanovena dafiova hodnota majetku. V piipad¢ fyzickych osob se vystupni dan vztahuje na ta aktiva, jejichz
hodnota pfesahuje 4 miliony PLN.

Za urcitych okolnosti nepodléha prevod majetku do jiné zemé vystupni dani, pokud pfevod netrva déle
nez 12 mésici.

V pfipadé fyzickych osob se vystupni dan obecné vztahuje pouze na pfevod majetku souvisejiciho
s jejich podnikanim. V ptfipad¢ majetku fyzickych osob, ktery nesouvisi s podnikatelskou ¢innosti, se
vystupni dan vztahuje pouze na: veskera prava a zavazky v nekorporatni spole¢nosti, podily ve
spoleénosti, akcie a jiné cenné papiry, derivatové finanéni nastroje a podilové listy v akciovych fondech za
predpokladu, ze fyzickd osoba méla v Polsku bydlisté celkem alespon pét let v prubchu deseti let
pfedchazejicich dni
zmeéna statusu danového rezidenta.

Systém socialniho zabezpeceni

Diichodové reformy

V roce 2012 vlada zavedla komplexni diichodovou reformu, ktera vstoupila v platnost 1. ledna 2013.
Zmény zahrnovaly mimo jiné zvyseni dichodového véku z 65 na 67 let u muzi a z 60 na 67 let u Zen.
Soucasna vlada a soucasny prezident,

Andrzej Duda prohlasil, ze hodla tento aspekt reformy zvratit a obnovit ptivodni vék odchodu do diichodu,
tj. 60 let pro Zeny a 65 let pro muze. V dusledku toho byl zdkonem o zméné zakona o diichodech z fondu

vvvvvv

dtichodovy vek, tj. 60 let pro Zeny a 65 let pro muze.

V soucasné dobé jsou legislativni prace na reformé otevienych penzijnich fondé pozastaveny.
Reforma méla vstoupit v platnost v roce 2021 a je jednim z pilift Strategie odpovédného rozvoje. OFE jsou
spravovany soukromymi spravci penzijnich fondi (dale jen "PTE") a dostavaji ¢ast penzijniho
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prispévek pojisténych osob. Vlada se domniva, ze soucasna podoba OFE a zpiisob jejich fungovani nejsou
opodstatnéné, nebot’ OFE nezajist'uji ani diverzifikaci rizik, ani socialni jistoty pojisténct. Navic soucasna
struktura sektoru OFE povede k trvalému ¢istému odlivu penéz a Zzadnému prilivu penéz z uéti v OFE do
narodniho hospodafstvi, které by mohly byt investovany. Dtichodové piispévky placené pojisténci ¢ini
19,52 %. Pouze 2,92 procenta z hrubé mzdy osoby se pievadi do OFE a zbyvajici ¢ast prispévki se odvadi
na Uty ve Fondu socialniho zabezpeceni ("FUS"). Kromé toho jsou pfispévky na dichodové pojisténi
prevadény na OFE pouze v pfipad¢ téch pojisténct, ktefi prohlasili, Ze si pteji, aby jejich prispévky byly
prevadény na OFE. Vzhledem k této skute¢nosti bude podil diichodti vyplacenych z OFE v budoucnu ve
vztahu k celkové vysi vyplacenych diichoda zanedbatelny.

Hlavni pfedpoklady planované reformy jsou:

» PTE spravujici OFE se zméni na spravce investi¢nich fonda ("TFI"), zatimco OFE se stanou
specializovanymi otevienymi investi¢nimi fondy ("SFIO");

« Cista aktiva OFE budou pfevedena na individualni penzijni Gty ("IKE") spravované TFI;

+ Clenové OFE budou opravnéni pozadat, aby aktiva na jejich ¢lenském uétu OFE byla pfevedena na
jejich ucty ve FUS a pfidana k aktiviim jiz vlozenym do FUS. Nebude se platit Zzadny poplatek
pojisténou osobou pro tento pievod,

» Pokud se pojisténec rozhodne ponechat si sva aktiva v IKE, bude mu uctovan poplatek za prevod
ve vysi 15 % Cistych aktiv prevedenych z OFE do IKE. Kapitalové vynosy z majetku na IKE jsou
osvobozeny od dané z piijmu fyzickych osob a dané z kapitalovych vynost a

* Investicni politika novych SFDI bude pfizptisobena vékové struktufe a profilu pojisténci a
pozadavkim zakona o investi¢nich fondech.

Zakon o zamé&stnaneckych kapitalovych planech ("PPK") byl pfijat parlamentem 4. fijna 2018 a
vstoupil v platnost 1. ledna 2019.

Tento akt je disledkem tzv. programu akumulace kapitalu, ktery byl vyhlasen v ervenci 2016.
Hlavnim cilem PPK je zvysit soukromé, dlouhodobé ispory a posilit stabilitu budoucich dichodct
prostfednictvim vytvofeni dobrovolnych zaméstnaneckych kapitalovych pland, do nichz pfispévky plati
zaméstnanec a zaméstnavatel, pfiCemz statni pokladna ma zaméstnance motivovat k zapojeni do systému.
Vyssi
dlouhodobé tispory by mély mit pozitivni dopad na investice do polské ekonomiky, nebot’ zajisti vice
domaciho kapitalu, zejména v situaci, kdy se pravdépodobné snizi objem prostfedkli ur¢enych Polsku v
budoucich rozpoctech EU.

Podle nového zakona byly zavedeny tzv. zaméstnanecké kapitalové plany, které jsou zalozeny na
automatickém zapisu vSech zaméstnanct ve véku od 18 do 55 let, jejichz zaméstnanecké smlouvy podléhaji
pravidelnym piispévktim na diichodové pojisténi. Ugast v novém systému je dobrovolna, protoze
zaméstnanci maji pravo se z n¢j odhlasit. Do systému se mohou zapojit i zaméstnanci ve véku od 55 do 70
let, pokud zaméstnavateli zaslou zadost o zapojeni do programu.

Podle zékona jsou vSichni zaméstnavatelé povinni vytvaret kapitdlové plany, které spravuji opravnéné
financni instituce (investi¢ni fondy spravované investicnimi fondovymi spole¢nostmi, penzijni fondy
spravovan¢ v§eobecnymi penzijnimi spole¢nostmi nebo zaméstnaneckymi penzijnimi spole¢nostmi a
pojistovaci instituce nabizejici pojisténi s investicnimi pojistnymi fondy). Piispévky musi platit jak
zaméstnavatelé, tak zaméstnanci. Zakladni pfispévek placeny zaméstnavatelem €ini 1,5 % mésicni odmény
zaméstnance s moznosti dobrovolného zvyseni této ¢astky o dalSich 2,5 %, zatimco zaméstnanci jsou
povinni platit 2 % s moznosti dobrovolného zvyseni této ¢astky o dalsi 2 % (vysledkem je minimalni
prispévek ve vysi 3,5 % a maximalni piispévek ve vysi 8 %). Pro povzbuzeni zaméstnanct k ticasti na PPK
se pocita s pobidkami vyplacenymi z Fondu prace: 250 PLN - jednorazova uvitaci platba na zacatku
programu (po tfech mésicich pravidelného doruc¢ovani ptispévka na PPK); a 240 PLN - ro¢ni doplnkova
platba pfi nashromazdéni urcité ¢astky uspor za predchozi rok (rovna se Sesti mési¢nim ptispeévkim ve vysi
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minimalni mzdy nebo nizsi) vstoupit do PPK, byla pfijata moznost deklarovat placeni nizsiho pfispévku
zaméstnance (minimalni sazba je 0,5 % z hrubé mzdy). Neztrati tak narok na
obdrzi ro¢ni doplitkovou platbu.

Nahromadéné uspory spravuji licencované financni instituce a investuji je na finan¢nim trhu. Kdyz
zaméstnanec prekroci veék 60 let, miize si 25 % svych Gspor vybrat jako piispévek.
jednorazovy pievod a 75 % lze splacet ve stejnych mési¢nich splatkach po dobu minimalné 10 let.

Tyto platby nepodléhaji zdanéni kapitalovych vynosi. PPK uvadi mozZnosti vybéru nashromazdénych
prostiedkd. Vybér je podminén dosazenim stanoveného dichodového véku, invaliditou nebo imrtim a za
predcasny vyber jsou stanoveny ekonomické sankce. V piipadé pfed¢asného vybéru je piijem z icasti na
PPK zdanén béznou sazbou dané z piijmi fyzickych osob. Pro zvySeni bezpecnosti investovanych
prostiedki byla stanovena povolena investi¢ni politika. Finanéni instituce investuji ispory do investi¢nich
fondd, které rozliSuji miru rizika podle véku ucastnik - jedna se o tzv. fondy s definovanym datem.

Realizace programu PPK v Polsku probihala ve ¢tyfech etapach. Povinnost zavést kapitalové plany
zaméstnanci se postupné vztahovala na v§echny podniky v zavislosti na poctu zaméstnanct, poc¢inaje
¢ervencem 2019 u podnikil zaméstnavajicich vice nez 250 osob a konc¢e lednem 2021 u zaméstnavatelt z
vefejného sektoru a podnikd zaméstnavajicich méné€ nez 20 zaméstnancu.

K 31. srpnu 2022 byla ucast na PPK 33,10 %. podle udaji uvedenych v Pfehledu zaméstnaneckych
kapitalovych planti (dokument - snémovni tisk ¢. 2921 prochazi legislativnim procesem). Jedna se o prvni
prezkum fungovani PPK v Polsku, ktery uklada zakon Rady ministri o zaméstnaneckych kapitalovych
planech.

Ucast v PPK neustale roste, coz svéd¢i o tom, ze Gcastnici, ktefi se jednou do programu zapsali, v ném
zustavaji.

Poprvé od zavedeni programu probéhlo automatické piihlaseni do PPK 1. bfezna 2023, pfi¢emz termin
automatického prihlaseni byl stejny pro vSechny subjekty bez ohledu na datum vstupu do programu. Zakon
o kapitalovém planovani zaméstnanct predpoklada, Ze automaticky zapis do PPK bude probihat kazdé 4
roky.

Iniciativy v oblasti socidlnich vydaji

Ve druhém ctvrtleti roku 2016 vlada zavedla novy socidlni program s nazvem "Rodina 500+". Program
zahrnuje piimy penézni transfer ve vysi 500 PLN mési¢né€ na kazdé opravnéné dité rodindm, dokud dité
nedosahne véku 18 let. Do ¢ervence 2019 byla pomoc v ramcei programu na prvni dité testovana na zakladé
pfijmu rodiny, zatimco na pomoc na dalsi déti mély narok vSechny rodiny. Od ¢ervence 2019 je
poskytovana na kazdé dité do 18 let véku bez ohledu na pfijem rodiny. V dtsledku toho se pocet déti, na
které se program vztahuje, téméf zdvojnasobil.

Celkové naklady na program "500+" Cinily v roce 2016 17,4 miliardy PLN, v roce 2019 30,5 miliardy
PLN a v roce 2021 40,3 miliardy PLN, pfi¢emz v nasledujicich letech budou néklady obdobné, pokud v
tomto ohledu nedojde ke zménam stavajici politiky. Hlavnim cilem tohoto programu je pomoci rodinam s
vydaji na vychovu déti a v kone¢ném duasledku podporit lidi, aby méli vice déti, a tim zlepsit dlouhodobé
demografické vyhlidky Polska.

V roce 2018 vlada zavedla program Dobry start, v jehoz ramci je vyplacena davka ve vysi 300 PLN
détem do 20 let véku (24 let v piipadé zdravotniho postizeni), které se G€astni vzdélavani u pfilezitosti
zahdajeni Skolniho roku. Pfispévek se vyplaci pouze jednou ro¢né, pfi¢emz naklady v roce 2021 ¢ini 1,3
miliardy PLN (v dalsich letech se o¢ekava, ze jeho naklady budou na podobné trovni).

Za ucelem dalsi podpory rodin byl v roce 2022 zaveden program Family Care Capital, tj. nova davka
ve vys§i 1 000 PLN mési¢né vyplacena po dobu jednoho roku nebo 500 PLN mési¢né vyplacena po dobu
dvou let. Rodinny kapital péce je k dispozici pro druhé dit¢ a dalsi déti ve véku
12 - 35 mésict v rodiné. Tato platba je nezavisla na pfijmu rodiny. Celkové naklady v prvnim
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rok programu se odhaduje na pfiblizn€ 3,0 miliardy PLN v roce 2022. V néasledujicim roce jsou odhadované
néklady niz$i, a to 2,4 miliardy PLN.

V kvétnu 2019 vlada zavedla jednorazovy program s ndzvem "Dutchod+", ktery byl v roce 2020 zménén
na ro¢ni. Program spocivd v jednorazové vyplat¢ dichodu v minimalni vysi kazdému dtchodci. V roce
2022 ¢inily celkové platby v ramci programu "Dutchod—+" (1.-2. ¢tvrtleti) 12,7 miliardy PLN.

V roce 2021 vlada financovala dodate¢nou jednorazovou vyplatu minimalniho diichodu, ktera byla
testovana na majetkové pomery. Tato jednorazova platba byla z diivodu rostoucich zZivotnich naklada
zopakovana v roce 2022. Pfedpokladané vydaje v roce 2022 Cinily 11,4 miliardy PLN. EUR, pfi¢emz jak
"diichod+", tak dodate¢na jednorazova vyplata dachodu byly v roce 2022 osvobozeny od PIT.

Kwviili rostoucim cenam energii, plynu a potravin zavedla vlada takzvany protiinflaéni $tit. Jednim z
jeho klicovych prvki je pfima podpora chudsich domacnosti ve formé Stitové davky vyplacené v roce 2022.
Jednalo se o jednorazovy, pfijmovée testovany penézni transfer pro nejchudsi domacnosti ve vysi zavislé na
velikosti domacnosti. Pfedbézné naklady na ochrannou davku vychazejici z udajt
PLN za obdobi leden az listopad v roce 2022 (bez udajt za prosinec 2022).

Dne 12. bfezna 2022 pftijal Parlament zdkon o pomoci obéantim Ukrajiny v souvislosti s vojenskym
konfliktem v této zemi. Zakon upravuje postaveni uprchlikti z Ukrajiny, jejich pfistup k socialni pomoci,
zdravotni pé¢i, vzdélavani a trhu prace. Vymezuje rovnéz legislativni rdmec
na finanéni podporu polskych ob&anii a mistnich samosprav, které pfijimaji uprchliky. Cast nakladii je
hrazena z rozpoctu a zbytek ze zvlastniho fondu zfizeného v BGK ("Fond pomoci'). Hlavnimi zdroji
financovani tkold fondu jsou emise dluhopisi BGK se zarukou statni pokladny, dotace ze statniho rozpoctu
a prevody statnich dluhopist.

Vydaje

Vyznamnou slozkou statnich vydaju jsou platby socidlniho zabezpeceni. Stat spravuje ¢tyii fondy
socialniho zabezpeceni a penzijni fondy, které jsou ¢astecné nebo zcela financovany z ptispévka
zaméstnavatell a zaméstnanci. Piijmy téchto fondi nejsou ve statnim rozpoctu vykazany jako piijmy. Dva
z téchto fondl vsak dostavaji vyznamné transfery ze statniho rozpoctu a tyto transfery jsou uvedeny jako
vydaje v tabulkach v ¢asti "Verejné finance". Fond socialniho pojisténi a Fond dichodového a invalidniho
pojisténi zemedélel jsou nejvetsimi mimorozpoctovymi fondy a jsou zavislé na prevodech ze statniho
rozpoctu, které doplnuji jejich vlastni mimorozpoctové piijmy.
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VEREJNY DLUH

Prehled

Pro tcely vykazovani vnéjsiho a vnitiniho dluhu Polsko klasifikuje jako vefejny dluh pouze dluh
vznikly pfimo statu (tj. dluh statni pokladny), mistnich vlad a subjektd v rdmci sektoru vetejnych financi.
Nezahrnuje dluh vznikly statnim finanénim institucim, ostatnim statnim podnikiim nebo NBP.

V nasledujici tabulce je uveden celkovy dluh vetfejného sektoru k uvedenym dattim:

K 31. prosinci Stav k 30. z4Fi

2018 2019 2020 2021 2022
(v milionech PLN)

Public financedebt. . . . .. ... ........ 984,313 990,948 1,111,806 1,148,579 1,181,199
Dluh ustfednich vladnich instituci. 907,316 907,650 1,020,652 1,055,779 1,092,517
z toho:

State Treasury debt. . . .. ... ... .... 905,594 905,615 1,018,569 1,053,324 1,089,788
i)luh mistnich vladnich instituci. 76,928 83,241 91,098 92,753 88,642
Social Securitydebt. . . . . ... ... ... .. 69 57 56 47 41

Zdroj: Ministerstvo financi

Dluh statni pokladny

Ministerstvo financi klasifikuje dluh jako vnitini nebo vnéjsi podle dvou kritérii: mista emise a sidla
cilovych investorti. Na zaklad¢ prvniho z téchto kritérii jsou vSechny nastroje vydané na domécim trhu bez
ohledu na status jejich drzitele (domaci nebo zahrani¢ni) klasifikovany jako vnitini dluh a na zakladé
druhého kritéria jsou vSechny ostatni nastroje klasifikovany jako vnéjsi nebo vnitini podle rezidence
drzitele bez ohledu na trh, na kterém jsou tyto néstroje vydany. Pro ucely tohoto oddilu se v pfipadech, kdy
je dluh klasifikovan jako vnitini nebo vnéjsi na zaklad¢ kritéria mista emise, bude vnitini a vnéjsi dluh
oznacovan jako domaci, resp. mezinarodni dluh. Na adrese
"Celkovy zahranicni dluh", hruby zahrani¢ni dluh Polska je klasifikovan pouze na zaklad¢ sidla véfitele.

V nominalnim vyjadfeni ¢inil celkovy dluh polské statni pokladny k 31. prosinci 2022 1 238,5
mld. zlotych.

V nasledujici tabulce jsou uvedeny kategorie dluhu statni pokladny k uvedenym datim v souhrnnych
¢astkach a v procentech nominalniho HDP:

K 31 prosinci K 31. prosinci

2018 2019 2020 2021 2022
(v milionech PLN kromé procent)

Domaéci statnidluh . .. .. 674,422 716,454 831,455 872,682 949,781
jako procento HDP . . . . . .... 31.7% 31.3% 35.6% 33.3% 31.0%

Mezinarodni statni dluh . . . 279,847 256,885 266,025 265,352 288,685
jako procento HDP . . . . . .... 13.2% 11.2% 11.4% 10.1% 9.4%

Statni dluh celkem . .. . . . .. 954,269 973,338 1,097,480 1,138,034 1,238,466
jako procento HDP . . . . . .... 44.9% 42.5% 46.9% 43.4% 40.4%

HDP....... ... ... . . .. ... 2,126,507 2,288,492 2,337,672 2,623,948 3,067,725

Zdroj: Ministerstvo financi
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Sprava dluhi

Podle polského prava dohlizi na vysi vefejného dluhu ministr financi. Tento dohled je dvoji: pfimy (v
pripadé¢ statni pokladny) a neptimy (v piipad¢ ostatnich subjektd v sektoru verejnych financi, které jsou pfi
uzavirani smluvnich zavazkt autonomni).

Polské predpisy se snazi omezit rust vefejného dluhu predevsim stanovenim limit pro pomér
vefejného dluhu k HDP. Polska ustava zakazuje pfijimani zavazku, jejichz disledkem je vetejny dluh
presahujici 60,0 % HDP, zatimco zakon o veifejnych financich stanovi hranice 55,0 a 60,0 % HDP, jejichz
poruseni je doprovazeno urcitymi pozadavky, které maji zabranit prekroceni ustavniho limitu (viz:
https://www.gov.pl/web/finance/debt-management-strategies).

Od svého vstupu do EU je Polsko povinno dodrzovat referencni hodnoty uvedené v Paktu o stabilité a
rustu, a to i pokud jde o limity schodku (omezeny na 3,0 % HDP) a vetfejného dluhu (omezeny na 60,0 %
HDP).

Vzhledem k vaznému hospodaiskému zpomaleni zptisobenému pandemii COVID-19 v celé Evropské
unii zahgjila Evropska komise uplatiiovani obecné tinikové dolozky stanovené v Paktu o stabilité a rastu.
Tato dolozka umoziuje ¢lenskym statiim docasné se odchylit od doporuc¢eni Rady ECOFIN ohledné
sttednédobého rozpoctového cile. Flexibilni pfistup EU nepozastavuje fiskalni pravidla EU ani nevylucuje
postup pfi nadmérném schodku, ale ma usnadnit koordinovanou reakci na krizi.

Cilem strategie fizeni dluhu, jak je uvedeno ve Strategii fizeni dluhu sektoru vetejnych financi v letech
2023-2026 (schvalena Radou ministra v zati 2022), je minimalizace nakladd na dlouhodobou dluhovou
sluzbu za predpokladu zachovani pfimétené urovné refinancniho rizika, kurzového rizika, urokového rizika,
rizika likvidity statniho rozpoctu, dalSich rizik (zejména tivérového a operacniho rizika) a rozlozeni naklad
na dluhovou sluzbu v case.

Cil strategie fizeni dluhu je napliiovan prostfednictvim dvou klicovych strategii:

* vybér nastroju s cilem minimalizovat ndklady v ¢asovém ramci nejdel$ich splatnosti dluhovych
nastroju s vyznamnym podilem na objemu dluhu, a to vhodnym vybérem trhi, nastroju fizeni dluhu,
struktury pozadavki na finan¢ni vypijcky a termini emisi;

a

* zajisténi efektivnosti trhu se statnimi cennymi papiry, coz pfispiva ke snizovani vynosu ze statnich
cennych papirQ; tato strategie se zaméfuje na snahu eliminovat nebo omezit potencialni nepfiznivé
faktory v organizaci trhu a infrastrukture.

Riziko refinancovani

Ve snaze fidit refinan¢ni riziko byla v zavislosti na trznich podminkach zachovana dominantni role
sttednédobych a dlouhodobych nastrojii pti financovani vypijcnich potieb statniho rozpoctu na domacim
trhu. Cilem strategie fizeni dluhu je udrZet primérnou splatnost domaciho statniho dluhu na Grovni
priblizné 4,5 roku a celkového statniho dluhu na urovni pfiblizné 5 let,

s vyhradou moznych docasnych odchylek vyplyvajicich z trznich a rozpoctovych podminek.

Kurzove riziko

Ve snaze fidit kurzové riziko byla strategie fizeni dluhu navrzena tak, aby podil dluhu v cizi méné na
statnim dluhu byl nizsi nez 25 % s vyhradou moznych do¢asnych odchylek vyplyvajicich z trznich a
rozpoc¢tovych podminek a aby efektivni podil eura ¢inil alespon 70 % (po swapech) ("strategie'). Derivaty
mohou byt rovnéz pouzity k utvareni
pozadovanou ménovou strukturu dluhu.
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Urokoveé riziko

Ve snaze fidit urokové riziko byla strategie fizeni dluhu navrzena tak, aby udrzovala ATR domaciho
dluhu v rozmezi 2,6 az 3,6 roku a oddélila fizeni trokové sazby od fizeni refinan¢nich rizik pomoci
dluhopist s pohyblivou sazbou a pfipadnym vyuzitim derivati a dluhopist vazanych na inflaci. Strategie
predpoklada zachovani dominantniho podilu nastrojti s pevnou trokovou sazbou na statnim dluhu
denominovaném v cizich ménach.

Riziko likvidity statniho rozpoctu

Ve snaze fidit riziko likvidity statniho rozpoctu byla strategie fizeni dluhu navrzena tak, aby udrzovala
bezpecnou uroven likvidnich aktiv statniho rozpoctu a zaroven je efektivné fidila prostfednictvim vkladt v
PLN a v cizich ménach a devizovych transakci (v€etné prodeji a derivat). Vyse likvidnich aktiv bude
vysledkem aktualnich a predpokladanych rozpoctovych a trznich podminek, pfi¢emz se zohledni sezonnost
a také snaha o rovnomérné rozlozeni nabidky statnich cennych papirti v prabéhu roku.

Uvérové a operacni riziko

Ve snaze fidit uvérova a operacni rizika zahrnuje strategie fizeni dluhu uzavirani derivatovych
transakei se subjekty s vysokou bonitou, pouzivani nastroji omezujicich ivérové riziko, véetné¢ dohod o
zajisténi, a umoznéni jeho diverzifikace pfi uzavirani transakci s derivaty, jakoz i diverzifikace Gveérového
rizika plynouciho z nezajisténych transakei.

V Casovém ramci strategie je mozné uzaviit dalsi dohody o zajisténi, které jsou v souladu se
soucasnymi osvédéenymi postupy na trhu a které umoziuji uzavirat transakce bez neseni uvérového rizika
za vyhodnéjsich podminek. Je zajisténa technicka infrastruktura umoziujici provozovat procesy spravy
dluhu mimo budovu Ministerstva financi.

RozloZeni nakladi na obsluhu dluhu v case

Strategie fizeni dluhu vyZzaduje stanoveni kupénti dluhopisti na trovni mirné nizsi, nez jsou jejich
predpokladané vynosy v obdobi prodeje, a rovnomeérné rozlozeni nakladt na obsluhu dluhu v pribéhu let, a
to i prostiednictvim vyuziti derivatovych nastroja.

Vniti'ni statni dluh
Vnitini dluh polské statni pokladny ¢inil k 31. prosinci 2022 949,8 mld. zlotych. Vnitini statni dluh
zahrnuje tfi kategorie:

» obchodovatelné statni cenné papiry se splatnosti az 30 let, v€etné cennych papird s pevnou a pohyblivou sazbou a
cennych papirt s indexem spotiebitelskych cen.
navazané cenné papiry nabizené na domacim primarnim trhu prostfednictvim aukei za trzni ceny
obchodnikiim s cennymi papiry ministerstva financi;

* spotici dluhopisy s pevnou a pohyblivou tirokovou sazbou prodavané fyzickym osobam
prostfednictvim prodejnich mist pro zdkazniky za nominalni hodnotu, které nejsou volné
obchodovatelné a v souc¢asné dob¢ maji splatnost az 12 let; a

« ostatni dluh (zejména vklady subjektl sektoru vetejnych financi, soudni vklady a dluh ucelové
vazanych fondu).

K 31. prosinci 2022 tvorily obchodovatelné statni cenné papiry pfiblizné 82 % doméaciho statniho
dluhu.

Vnéjsi statni dluh
K 31. prosinci 2022 ¢inil nesplaceny zahrani¢ni dluh polské statni pokladny PLN.

288,7 miliardy EUR (61,6 miliardy EUR). Ptiblizn€ 62 % tohoto dluhu tvofily statni dluhopisy vydané v
zahranici.
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V nasledujici tabulce jsou uvedeny tidaje o nesplacené jistin€ zahrani¢niho dluhu Statni pokladny k
uvedenym datim:

K 31. prosinci K 31. prosinci
2018 2019 2020 2021 2022
(EUR) miliony)
Strednédobé a dlouhodobé uvery
EIB. .o 9,006 8,108 7,191 6,266 6,631
Svétova 6,754 6,512 6,261 5,967 5,709
banka........ooooiiiiiiiii
CEB. .o 221 212 227 240 650
EU @ 0 0 1000 8236 11,236
Uvérycelkem . . .. .............. 15981 14.832 14.679 20.709 24,226
Dluhopisy
Bonds...................... 49.100 45491 42,968 36,983 37.329
Short-Term Debt . . . . . ... ....... 0 0 0 0 0
Vnéjsi dluh statni pokladny celkem . 65,081 60323 57.647 57,692 61,555

Zdroj: Ministerstvo financi

Nasledujici tabulka uvadi ménové slozeni zahrani¢niho dluhu Statni pokladny k 31. prosinci 2022:

V milionech pivodni mény Ekvivalent v milionech EUR _%
EUR........ ... ... ... ..... 51,446 51,446 83.6
USS. ... 8,850 8,306 13.5
Japonskyjen. .. ... ...... ... ... 196,600 1,396 23
Cinskyjian. ... .............. 3,000 406 0.7
Total . . .. o 61,555 100.0

Zdroj: Ministerstvo financi

Piedpokladané pozadavky na vnéjsi dluhovou sluzbu statni pokladny

V nésledujici tabulce jsou uvedeny projekce dluhové sluzby stiednédobého a dlouhodobého
zahrani¢niho dluhu Statni pokladny podle typu véfitele na uvedené roky k 31. prosinci 2022. Udaje
obsazen¢ v tabulce nepfedpokladaji refinancovani stavajiciho dluhu:

2028 a
— _mimo_
202 202 202 202 202
3 4 5 6 7
(EUR) miliony)

Splatky jistiny..........coooeviiiiiiiiiannn. 6319 8149 6813 7031 4340 28903
Pajcky . . . . .. 0 0 0 0 0 0
Multilateral . . . . ... ... ... ... . ... .. 941 956 1313 903 861 8 015
OtEr . + o oo oo 0 0 0 1400 0 9836
Bonds............. ... ... ...... 5377 7193 5500 4728 3479 11052
Interest payments . . . . .. ... ... L. 1347 1254 1060 828 713 4683
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2028 a

_ mimo

202 202 202 202 202

i T4 5 . 1

(EUR) miliony)

PRIEKY « o o v e e e e e e e 0 0 0 0 0 0
Multilateral . . . .. oo 1205 1215 1550 1,117 1056 9073
Other . .« v oo 65 63 63 1463 67 10,637
Bonds . . o o 6395 8125 6260 5279 3930 13.876

Zdroj: Ministerstvo financi

Vychozi

Polsko neni v sou¢asné dob¢ v prodleni se splacenim zavazkl viuci zadnému ze svych externich véfitelt.

Podminéné zavazky statni pokladny

Nasledujici tabulka uvadi podminéné zavazky, které vyplyvaji z ruceni a zaruk, které ma statni
pokladna:

2019 2020 2021Q3 2022

(v tisicich PLN)
Tuzemské zaruky a ruceni........cccoceevvencinccnncncnn. 11,355,697.5 198,278,816.4 243,753,292.1 258,587,241.3
Zahranicni ZAruKy .......ccccooevivieenenineneneeienns 100,015.623.0 104,596.240.4 112,573,775.8 129.969.682.6

Podminéné zavazky statni pokladny celkem . . 111 371 320.5 302.875,056.8 356.327,067.9 388,556,923.9

Zdroj: Ministerstvo financi

K 31. prosinci 2021 ¢inily podminéné zavazky ze statnich zaruk 356 327 mil. Z této ¢astky Cinily
zaruky vydané v letech 2020 a 2021 v souvislosti s protiopatfenimi COVID-19 241 949 milionti PLN,
zatimco zaruky jiného piivodu nez COVID-19 €inily 114 378 miliontt PLN. Ve tietim ctvrtleti roku 2022
¢inily vyse uvedené podminéné zavazky 388 557 mil.

PLN a ostatni zaruky souvisejici s COVID-19 ¢inily 247,472 mil.

Zaruky souvisejici s COVID-19 zahrnuji zaruky za splaceni: dluhopisti vydanych BGK jménem Fondu
reakce na COVID-19 - 169,214 milionu PLN, a dluhopist vydanych Polskym rozvojovym fondem na
financovani vladniho programu podpory finan¢niho §titu pro zemé, které se nachazeji na izemi Polska.
PLN podminénych zavazka k 30. zafi 2022 - podnikatelé - 78 258 mil.

Ze zaruk nesouvisejicich s programem COVID-19 byla nejvétsi hodnota podminénych zavazkt
spojena se zaru¢enym dluhem BGK, ktery vznikl pii financovani investic Statniho fondu silnic.
("NRF") - 96 734 miliontt PLN k 30. zari 2022. Druha nejvétsi expozice se tykala zaruk kryjicich dluh
spolecnosti PKP Polskie Linie Kolejowe S.A. (narodni spravce Zelezni¢ni infrastruktury) - 18 266 mil.
zlotych. Tteti nejveétsi objem podminénych zdvazkl souvisel se zdrukami vystavenymi v souvislosti s
platbami z NRF a financovanim zavazka koncesionaiti vzniklych v souvislosti s dalni¢nimi projekty - 12
576 mil. zlotych. Kromé toho byly ve tfech ctvrtletich roku 2022 poskytnuty zaruky na financovani
provozovatelll plynovych paliv, coz vedlo k podminénym zavazkiim ve vysi 10 000 milionti PLN, a na
financovani Fondu pomoci (podpora uprchlikiim z Ukrajiny) - 526 milion PLN.

Castka podminénych zavazki se v letech 2020 a 2021 zvysila zejména v diisledku vydani zaruk
souvisejicich s programem COVID-19. Podminéné zavazky spojené se zarukami nesouvisejicimi s
COVID-19 ziistaly v tomto obdobi na trovni blizké historickym hodnotam, doslo pouze k mirnému
narastu. V roce 2022 vsak v diasledku
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valka na Ukrajin¢€ a energeticka krize spolu s rostouci mirou inflace, byly zvlastnimi zakony zavedeny nové
typy zaruk.
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Ocekava se, ze vyse statnich zaruk se bude v budoucich letech dale zvySovat. O¢ekavané nové
podminéné zadvazky budou vyplyvat zejména z:

+ dalsi investice financované NRF s vyuzitim fond EU, spolu s refinancovanim dluhu NRF a
dal$imi investicemi do infrastruktury Zelezni¢niho sektoru;

» vyuzivani statnich zaruk na podporu v reakci na geopolitické zmény a zaruk na financovani novych
fondt: Fond podpory ozbrojenych sil (financovani modernizace polské armady) a Fond pomoci
(financovani nakladu na pfijeti uprchlikd z Ukrajiny). Do konce roku 2022 doséhly tyto zaruky 33
577 miliont PLN za rok;

» vyuziti statnich zaruk za financovani v souvislosti s energetickou krizi, mimo jiné za dluhy
provozovatelt plynarenskych zafizeni, ktefi se ocitli ve finan¢nich potizich, a za spolec¢nosti ur¢ené
k nakupu uhli, aby byla zajisténa jeho dostupnost. V roce 2022 dosahly tyto zaruky 24 630 miliont
PLN za rok; a

* dalsi financovani Fondu pro reakci na COVID-19.
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CELKOVY ZAHRANICNI DLUH

Hruby zahrani¢ni dluh, jak je definovan ve statistice zahrani¢niho dluhu MMF za rok 2013: je
nesplacena ¢astka téch skutecnych béznych, nepodminénych zavazkt, které vyzaduji splaceni jistiny a/nebo
urokt dluznikem v urc¢itém okamziku (okamzicich) v budoucnosti a které rezidenti dané zem¢ dluzi
nerezidentim. Jedna se o hruby dluh, tj. konkrétni zahrani¢ni zavazky Polska (bez odecteni polskych aktiv
v zahrani¢i). Zahrani¢ni dluhové zavazky zohlednuji pouze ty, které existuji a nejsou regulovany (tj. vetitel
musi mit pohledavku vii¢i dluznikovi). Zahrani¢ni dluh zahrnuje celou skalu dluhovych néstroj bez ohledu
na to, jak jsou konstruovany.

Rozliseni mezi domacim a zahrani¢nim (zahrani¢énim) dluhem je zalozeno vyhradné na kritériu
rezidence bez ohledu na ménu.

Zahranic¢ni dluh byl prezentovan podle standardi MMF v Platebni bilanci a BPM6.

Celkovy zahrani¢ni dluh k 30. zati 2022 ¢inil 338 892 mil. Kratkodoby dluh na zakladé ptivodni
splatnosti piedstavoval 32,1 % celkového zahrani¢niho dluhu a byl zcela kryt oficidlnimi rezervnimi aktivy.
Zahrani¢ni dluh sektoru vladnich instituci pfedstavoval 25,4 % celkového zahrani¢niho dluhu Polska. Podil
podnikatelského sektoru (véetné ptimych investic) na celkovém zahraniénim dluhu ¢inil
54,6 procenta.

K 31. prosinci

K 30. za¥i
2018 2019 2020 2021 2022*
(v milionech EUR)
Centralni 10,996 12,392 11,844 15,163 19,860
banka................
DalSiinvestice . . . . . ... ... ... ....... 10,996 12,392 11,844 15,163 19,860
Zvlastni prava erpani (ZPC), ptidéleni . ... . 1,584 1,612 1,545 6,472 6,875
POjeky . . . . . 0 0 0 0 0
Currency and deposits . . . .. ... ........ 9,412 10,780 10,299 8,691 12,909
Other liabilities . . . . . ... ... ........... 0 0 0 0 76
Ustedni a mistni sprava. . . ... ......... 113,605 102,780 96,897 89,953 86,125
Debtsecurities . . . .. ... ... ........... 93,720 83,612 73,053 59,861 53,920
Dluhopisyasménky . . .. ... ... ........ 93,720 83,612 72,852 59,860 53,920
Nastroje penézniho trhu ....................... 0 0 201 1 0
DalSiinvestice . . . . .. ... ... ......... 19,885 19,168 23,844 30,092 32,205
Tradecredits . . . . . . ... ... ... ....... 10 17 45 52 55
POjcky . . . . . 19,818 19,092 22,303 28,868 31,132
Other liabilities . . . . .. ... ... .......... 57 59 1,496 1,172 1,018
MFI s vyjimkou centralni banky 48,876 47,482 48,919 48,302 47,886
Debtsecurities . . . . ... ... .. ... ....... 7,867 9,361 10,389 10,456 10,121
Dluhopisyasménky . . . . ... ... ........ 7,867 9,361 10,362 10,456 10,121
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Nastroje penézniho trhu ................... ...

Dalsi investice
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K 31. prosinci

Ke dni
2018 2019 2020 2021 30.zari 2022%
(v milionech EUR)

Dluhopisyasménky . . . ... ............ 2,580 2,788 2,957 5,061 4,297
Nastroje penézniho trhu ....................... 9 9 0 2 5
Dalsiinvestice . . . . ... ... ... ......... 55,950 64,200 59,332 66,388 75,071
Currency and deposits . . . . ... ... ... .... 0 0 0 0 0
Tradecredits. . . ... ..... . ... ........ 16,897 17,643 16,820 21,101 26,069
Pujcky . . . ... 37,481 43471 39,862 42,571 46,416
Insurance technical reserves . . . . .. ......... 521 565 561 625 612
Other liabilities . . . . ... ..... ... ........ 1,051 2,521 2,089 2,091 1,974
Ptimé investice: vnitropodnikové pujcky . .. . . . 85294 87,079 87,463 97,841 105,648
Pfimi investofi v podnicich pfimych investic . 39,726 43,343 45,341 50,129 55,613
Podniky pfimych investic u pfimych investort . 5,993 4,114 3,321 4,053 4,736
Between related enterprises . . . ... ... ... ... 39,575 39,622 _38.801 _43.659 45,299
Total externaldebt . . . . . .. ... ... ....... 317,310 316,730 307.412 322,710 338.892

Zdroj: NBP

(*) Predbézné udaje.
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POPIS CENNYCH PAPIRU

Dluhové cenné papiry (dale jen "cenné papiry") budou vydany na zakladé smlouvy o fiskalnim
agentstvi mezi Statni pokladnou, zastoupenou ministrem financi, a vybranym fiskalnim agentem.

Nize je uveden souhrn nékterych podminek cennych papirt. Statni pokladna popise konkrétni
podminky jakychkoli Cennych papirti v dodatku k prospektu, ktery se k t¢émto Cennym papiram vztahuje.
Dodatek k prospektu miize rovnéz doplnit, aktualizovat nebo zménit informace uvedené v tomto prospektu.
Pokud se informace v tomto prospektu 1isi od jakéhokoli pozdéjsiho dodatku prospektu, méli byste se
spolehnout na aktualizované informace v dodatku prospektu. Konkrétni podminky jakychkoli Cennych
papirt popsanych v dodatku prospektu mohou zahrnovat:

* jistiny cennych papirt;
* cenu cennych papirt;
+ stanovené datum splatnosti, ke kterému musi statni pokladna cenné papiry splatit;

» urokovou sazbu, kterou budou cenné papiry Gro¢eny, a v ptipadé, Ze je trokova sazba proménliva,
zpusob vypoctu urokové sazby;

* data, kdy budou provedeny vSechny platby uroki;
» zda a za jakych okolnosti mize Statni pokladna splatit cenné papiry pred jejich splatnosti;
* meénu, ve které muze statni pokladna vyplacet cenné papiry a uroky, a

* jakékoli dal§i podminky cennych papirti.
Stav cennych papiri a zaporné zastavy

Cenné papiry budou predstavovat obecné a nezajisténé zavazky Polska a plna vira a avér Polska budou
zastaveny za fadné a v€asné splaceni jistiny a trokd z Cennych papirt a za splnéni vSech zadvazka Polska v
souvislosti s nimi. Cenné papiry budou mit stejné potadi (pari passu) mezi sebou a pfinejmensim stejné
poradi (pari passu) v pravu na zaplaceni jako vSechny ostatni souc¢asné a budouci nezajisténé zavazky
Polska, s vyjimkou takovych zavazkt, které mohou byt upfednostnény na zakladé kogentnich ustanoveni
platnych pravnich predpisi.

Po dobu, po kterou budou jakékoli Cenné papiry v ob&hu, Polsko nezfidi ani nepovoli (v rozsahu, v
jakém je Polsko opravnéno takové povoleni odmitnout) zfizeni jakéhokoli Zastavniho prava k jakémukoli
svému soucasnému nebo budoucimu majetku nebo vynostim nebo jejich ¢asti za i¢elem zajisténi jakéhokoli
vefejného vnéjsiho dluhu Polska, ledaze Polsko zajisti, aby vSechny ¢astky splatné na zakladé Cennych
papirt byly zajistény rovhomérné a pfimétené.

Bez ohledu na vy$e uvedené muze Polsko vytvofit nebo povolit vytvoreni:

(a) jakékoli Zastavni pravo k majetku k zajisténi verejného vnéjsiho dluhu vzniklého za ucelem

financovani pofizeni takového majetku (nebo majetku, ktery je soucasti skupiny aktiv podobné
povahy, pokud je Zastavni pravo cas od casu odkazem na slozky takové skupiny); nebo

(b) jakékoli zastavni pravo existujici na nemovitosti v dobé¢ jejiho nabyti; nebo

(c) jakakoli zajistovaci prava vznikla ze zakona, ktera nebyla zabavena nebo jinak uplatnéna
vuci majetku, na ktery se vztahuji; nebo

(d) jakékoli zastavni pravo zajist'ujici nebo zajist'ujici thradu vefejného vnéjsiho dluhu vzniklého v
souvislosti s financovanim projektu za predpokladu, ze se takové zastavni pravo vztahuje pouze na
nemovitosti, které jsou predmétem takového financovani projektu, nebo na piijmy ¢i pohledavky,
které vyplyvaji z provozu, nesplnéni specifikaci, vyuzivani, prodeje nebo ztraty, nedokoncéeni
nebo poskozeni takovych nemovitosti; nebo

(e) obnoveni nebo prodlouzeni jakéhokoli zastavniho prava popsané¢ho v pismenech a) az e) vyse
za predpokladu, ze se nezvysi jistina vnéjsiho verejného dluhu, ktery je timto zajistén.
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Pro tyto ucely:

"Osobou" se rozumi fyzicka osoba, spolecnost, korporace, firma, partnerstvi, spole¢ny podnik, sdruzeni,
organizace bez pravni subjektivity, svétensky fond nebo jakykoli jiny pravni subjekt, mimo jiné véetn¢ statu
nebo statniho orgénu ¢i jiného subjektu, at’ uz méa samostatnou pravni subjektivitu, nebo ne.

"Financovani projektu" znamena jakékoli ujednani o poskytnuti financ¢nich prostiedk, které maji byt
pouzity vyhradné k financovani projektu na pofizeni, vystavbu, rozvoj nebo vyuziti jakéhokoli majetku,
podle kterého se osoby poskytujici tyto prostiedky dohodly, ze hlavnim zdrojem splaceni téchto prostredkl
bude projekt a ptijmy (v€etné piijmul z pojisténi) vytvofené timto projektem.

"Verejnym vnéjSim dluhem" se rozumi jakykoli zdvazek za vyptjcené penize (a) dolozeny dluhopisy,
sménkami nebo jinymi cennymi papiry, které jsou nebo mohou byt kotovany, kotovany nebo bézné
nakupovany a prodavany na jakékoli burze cennych papirti, v automatizovaném obchodnim systému nebo
na mimoburzovnim ¢i jiném trhu s cennymi papiry a (b) denominované nebo splatné, nebo podle volby
jejich drzitele splatné v jiné méné, nez je zakonna ména Polska.

"Zastavni pravo" znamena jakoukoli hypotéku, zastavu, zastavni pravo, zastavni pravo nebo jiné
zatizeni zajist'ujici jakykoli zavazek Polska nebo jakykoli jiny typ pfednostniho ujednani s podobnym
ucinkem na jakykoli majetek nebo piijmy Polska.

Platba dodate¢nych ¢astek

Vesker¢ platby v souvislosti s cennym papirem, vcetné plateb jistiny a uroku, ve prospéch drzitele
cenného papiru (dale jen "drzZitel cenného papiru'), ktery neni rezidentem Polska, budou provedeny Statni
pokladnou bez srazky nebo odpoctu jakychkoli sou¢asnych nebo budoucich dani, cel, odvodi nebo jinych
vladnich poplatkt jakékoli povahy ulozenych nebo vybiranych Polskem nebo jakymkoli politickym
utvarem nebo danovym organem v Polsku. V pfipadé, ze je Statni pokladna ze zakona povinna z vasSich
plateb srazit nebo odvést jakékoli takové dané, vyplati vam Statni pokladna takové dodatecné castky
("dodatecné ¢astky"), které se rovnaji
muze byt nezbytné, aby se Cista ¢astka, kterou obdrzite (véetné jakychkoli srazek nebo odpocti tykajicich
se Dodate¢nych ¢astek), rovnala ¢astce stanovené v Cenném papiru, ktera vam ma byt vyplacena, pokud by
k takovym srazkam nebo odpoétiim nedoglo. Zadné Dodateéné ¢astky vam viak nebudou vyplaceny, pokud
je dan:

 dan, ktera by nebyla ulozena, pokud byste neméli sou¢asnou nebo diivéjsi vazbu (nebo vazbu

vaseho svéfence, zfizovatele, pfijemce, ¢lena, akcionare nebo jiné spiiznéné osoby) s Polskem,
veetné toho, ze vy (nebo vas svéfenec, zfizovatel, prijemce, ¢len, akcionaf nebo jina spiiznéna
osoba) jste nebo jste byli obcanem nebo rezidentem Polska nebo jste nebo jste byli zapojeni do
obchodu nebo podnikani nebo jste pfitomni v Polsku nebo mate nebo jste meli v Polsku stalou
provozovnu;

 uloZena proto, ze jste predlozili cenny papir v kone¢né podobé¢ k thradé vice nez 30 dni po datu,
kdy se platba stala splatnou;

» dan z pozistalosti, dédictvi, darovani, prodeje, pfevodu nebo osobniho majetku nebo jakakoli
podobna dan, poplatek nebo statni poplatek;

+ dan, odvod nebo jiny vladni poplatek, ktery je splatny jinak nez srazkou,

 dan, ktera by nebyla ulozZena, kdybyste nesplnili pozadavky na osvédceni, informace nebo jiné
oznamovaci povinnosti tykajici se vasi statni prislusnosti, bydlisté nebo totoznosti (nebo statni
pfislusnosti, bydlisté nebo totoznosti skutecného vlastnika cenného papiru), pokud je vase splnéni
vyzadovano zakony Polska nebo jakéhokoli politického utvaru nebo danového organu Polska, abyste
se vyhnuli takové dani nebo ji snizili;

+ které musi kterykoli platebni agent srazit z platby na cenny papir v rozsahu, v jakém muze byt
takova platba provedena bez srazky jinym platebnim agentem,;

 dan, odvod nebo jiny statni poplatek, ktery musi byt srazen nebo odecten, pokud je takova srazka
nebo odpocet ulozen na platbu fyzické osob¢ a musi byt proveden podle smérnice EU o zdanéni
piijmi z Gspor (smérnice 2003/48/ES) nebo jakéhokoli zakona, kterym se tato smérnice provadi, je
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s ni v souladu nebo ktery byl zaveden za ucelem dosazeni souladu s touto smérnici, nebo
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* ulozena v disledku jakékoli kombinace vyse uvedenych polozek.

Kromeé toho nebudou v souvislosti s jakymkoli Cennym papirem vyplaceny zadné Dodatecné
Castky drziteli, ktery je svéfenskym spravcem nebo spole¢nikem nebo jinym nez jedinym skuteénym
vlastnikem takové platby, pokud by ziizovatelé ve vztahu k takovému svéfenskému spravci, spolecnikovi
nebo skutecnému vlastnikovi, podle okolnosti, neméli narok na vyplatu takovych Dodatecnych castek,
kdyby byli sami drziteli Cenného papiru.

V pripadg¢, Ze je takovy odpocet nebo srazka vyzadovana, provede statni pokladna takovy odpocet nebo
srazku a odvede celou odeétenou nebo srazenou ¢astku ptislusnému organu v souladu s platnymi pravnimi
predpisy. Statni pokladna vam na pozadani poskytne v pfiméfené lhtit€ po datu uhrady jakychkoli dani
splatnych podle platnych pravnich ptedpisu ovérené kopie danovych dokladl prokazujicich takovou thradu
Statni pokladnou.

Jakykoli odkaz na jistinu nebo tirok z Cennych papirt v tomto dokumentu zahrnuje jakékoli Dodate¢né
¢astky, které mohou byt z téchto Cennych papirti splatné.

Obecné

Veskeré penézni prostiedky, které financni agent drzi v souvislosti s jakymikoliv cennymi papiry a
které ztistanou nevyzvednuty po dobu dvou let poté, co se tyto ¢astky staly splatnymi, vrati finan¢ni agent
statni pokladné. Drzitelé téchto cennych papird mohou poté zadat o jakoukoli platbu pouze statni pokladnu.
Cenné papiry se stanou neplatnymi, pokud je drzitelé nepredlozi k vyplaté do péti let od data jejich
splatnosti.

Statni pokladna mtize fiskalniho agenta kdykoli nahradit, s vyhradou jmenovani nahradniho fiskalniho
agenta. Fiskalni agent nebude pro drzitele cennych papirti spravecem a nebude mit stejnou odpovédnost
nebo povinnosti jednat za tyto drzitele jako spravce. Statni pokladna muze u fiskalniho agenta vést
vkladové ucty a provadét dalsi bankovni transakce v ramcei bézného podnikani.

Selhani; urychleni splatnosti

Pokud nastane a trva jedna nebo vice z nasledujicich udalosti:

* statni pokladna nevyplati uroky z jakychkoli cennych papirti ve lhité splatnosti a toto neplnéni trva
po dobu 30 dnti ode dne splatnosti; nebo

« Statni pokladna fadné nesplni nebo nedodrzi nékterou ze svych dalsich podstatnych povinnosti
vyplyvajicich z Cennych papirti nebo v souvislosti s nimi, pfi¢emz toto nesplnéni trva bez napravy
po dobu 45 dnti poté, co o ném byl kterykoli drzitel Cennych papir pisemné vyrozumeén Statni
pokladnou na adresu uré¢eného ufadu danového agenta;

Statni pokladna po obdrzeni pisemnych zadosti drziteld nejméné 25 % celkové nesplacené jistiny Cennych
papirt prohlasi Cenné papiry za splatné, a to vzdy ve vysi jejich jistiny spolu s narostlym urokem bez
dalsich formalit. Po takovém prohldseni Statni pokladny oznami Statni pokladna tuto skute¢nost zptisobem
stanovenym ve Smlouvé s fiskalni agenturou Statni pokladné a drzitelim Cennych papiri v souladu s touto
Smlouvou.

Po takovém prohlaseni, pokud jsou zaplaceny vSechny ¢astky, které jsou v té dob¢ splatné v souvislosti
s Cennymi papiry (kromé ¢astek splatnych pouze z diivodu takového prohlaseni), a pokud jsou odstranény
vSechny ostatni nedostatky v souvislosti s Cennymi papiry, mohou takové prohlaseni zrusit a odvolat
drzitelé nejméné 50 % celkové nesplacené jmenovité hodnoty Cennych papirQ, "PoZadované procento", a
to pisemnym oznadmenim zaslanym Statni pokladné na urcené pracovisté danového agenta nebo pfijetim
usneseni drziteli nejméné Pozadovaného procenta.

Dolozky o kolektivni akei

Oddil 16 dohody s fiskalni agenturou obsahuje ustanoveni tykajici se hlasovani o zménach, Gpravach a
vzdani se prava, znama jako "ustanoveni o kolektivni akci".
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Smlouva s fiskalni agenturou obsahuje ustanoveni o svolavani schlizi drzitelti Cennych papirt dané
série za ucelem projednani zalezitosti tykajicich se Cennych papirti dané série, mimo jiné véetné zmény
jakéhokoli ustanoveni podminek Cennych papirti dané série (véetné v ramci Navrhu vice sérii). Kazda
takova zména muze byt provedena, pokud ji po pisemném schvaleni Statni pokladnou schvali mimotadné
usneseni. Takovou schtizi mtze svolat Statni pokladna a svola ji na zédkladé pisemné zadosti drzitelt
Cennych papiru, ktefi vlastni nejméné 10 % celkové jmenovité hodnoty nesplacenych Cennych papir
dané série.

Jak je uvedeno nize, nékteré podminky, vCetné platebnich podminek a dalSich podstatnych podminek
definovanych nize jako Vyhrazené zalezitosti, mohou byt zménény bez vaseho souhlasu, pokud se zménou
souhlasi potfebna nadpolovicni vétsina (jak je uvedeno nize) drzitelt Cennych papirt.

Na schtizi drziteltt Cennych papirti svolané za ticelem hlasovani o mimotfadném usneseni je
usnasenischopna jedna nebo vice pfitomnych osob, které vlastni nebo zastupuji alespon 50 % celkové
jmenovité hodnoty nesplacenych Cennych papirt dané série, nebo na odro¢ené schiizi drzitelit Cennych papirti
jedna nebo vice pritomnych osob, které vlastni nebo zastupuji alesponi 25 % celkové jmenovité hodnoty
nesplacenych Cennych papird dané série; avsak za predpokladu, Ze jakékoli navrhy tykajici se Vyhrazené
zalezitosti mohou byt schvaleny pouze mimofadnym usnesenim pfijatym na schtizi vlastnik Cennych
papird, na které je pfitomna jedna nebo vice osob vlastnicich nebo zastupujicich alespon 623 % celkové
jmenovité hodnoty nesplacenych Cennych papirt dané série. Pro tyto ucely se drzitel Globalniho
cenné¢ho papiru povazuje za dvé osoby. Kazdé mimotadné usneseni fadné pfijaté na takové schlizi je
zavazné pro vSechny pfitomné i nepfitomné drzitele Cennych papirt. Usneseni mize byt pisemné a
kazdé takové usneseni muze byt obsazeno v jednom dokumentu nebo v nékolika dokumentech stejné formy, z
nichz kazdy je podepsan jednim nebo vice drziteli Cennych papirt prislusné série Cennych papirti nebo
jejich jménem.

V piipadé Navrhu tykajiciho se vice sérii v souvislosti s Vyhrazenou zalezitosti bude svolana a
usporadana samostatna schiize nebo bude podepsano samostatné pisemné usneseni ve vztahu k Cennym
papirim dané série a kazdé dalsi dotéené sérii Dluhovych cennych papirt (spolecné dale jen "Prislusné
dluhové cenné papiry" a kazda série Prislusnych dluhovych cennych papirt déle jen "Prislusna série").
Navrh na vice sérii mize obsahovat jeden nebo vice alternativnich navrha tykajicich se podminek kazdé
Relevantni série nebo jakékoli dohody upravujici emisi nebo spravu kterékoli Relevantni série nebo
navrhovanych zmén téchto podminek, pokud jsou vSechny tyto alternativni ndvrhy nebo navrhované zmény
urceny kterémukoli drziteli Dluhovych cennych papirt kterékoli Relevantni série a mize je piijmout.

Pokud navrh na vice sérii neni schvalen ve vztahu k vyhrazené zalezitosti pozadovanym
mimofadnym usnesenim, jak je uvedeno nize, ale byl by schvalen, kdyby se ndvrh na vice sérii tykal pouze
jedné prislusné série a jedné nebo vice, ale méné€ nez vSech ostatnich prislusnych sérii, bude se mit za to,
ze navrh na vice sérii byl schvalen ve vztahu k pfislusné sérii, ve vztahu k niz by byl jinak schvalen,
kdyby se navrh na vice sérii tykal pouze takové ptislusné série, za predpokladu, Ze (i) pfed rozhodnym
datem pro Navrh vicenasobné série Statni pokladna vefejné oznamila drzitelam Relevantnich dluhovych
cennych papirti podminky, za kterych bude Navrh vicenasobné série povazovan za schvaleny, pokud bude
schvalen vyse popsanym zptsobem ve vztahu k jedné Relevantni sérii a nékterym, ale ne v§em ostatnim
Relevantnim sériim, a (ii) tyto podminky budou v souvislosti s Navrhem vicenasobné série splnény.

Pro tyto ucely:

"Dluhovymi cennymi papiry" se rozumi cenné papiry a jakékoli jiné sménky, dluhopisy, obligace,
sménky nebo jiné dluhové cenné papiry vydané Statni pokladnou v jedné nebo vice sériich s ptivodni
stanovenou splatnosti delsi nez jeden rok a zahrnuji jakykoli takovy zavazek bez ohledu na jeho ptivodni
stanovenou splatnost, ktery diive tvofil sou¢ast dluhového cenného papiru.
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"Mimoradné usneseni" znamena:

» v souvislosti s jakymkoli ndvrhem vice sérii v souvislosti s vyhrazenou
zélezitosti: 1)

a) kladnym hlasem nejméné 75 % celkové jmenovité hodnoty nesplacenych Ptislusnych
dluhovych cennych papirii zastoupenych na samostatnych fadné svolanych schtizich
drzitelti vSech Ptislusnych sérii (v souhrnu); nebo

b) pisemné rozhodnuti podepsané drziteli nejméneé 623 % celkové jmenovité hodnoty
nesplacenych Ptislusnych dluhovych cennych papirt nebo jejich jménem (brano v
uvahu
v souhrnu); a

2)

a) hlasy vice nez sc23 procent celkové jistiny kazdé piislusné série zastoupené na
samostatnych fadné€ svolanych schiizich drzitelt kazdé ptislusné série (jednotlive);
nebo

b) pisemné rozhodnuti podepsané drziteli vice nez 50 % celkové jmenovité hodnoty
nesplacenych ptislusnych dluhovych cennych papird v kazdé ptislusné sérii
(jednotliveé) nebo jejich jménem.

» v souvislosti s jakoukoli jinou vyhrazenou zalezitosti:

* rozhodnutim ptijatym na usnasenischopné schiizi drzitelt Cennych papirti fadné svolané a
konané v souladu se Smlouvou s fiskalni agenturou 75 % celkové jmenovité hodnoty vsech
nesplacenych Cennych papirt dané série; nebo

+ pisemné rozhodnuti podepsané drziteli Cennych papirti, ktefi vlastni nejméné e623 % celkové
jmenovité hodnoty vSech nesplacenych Cennych papirti dané série, nebo jejich jménem; a

» v souvislosti s jakoukoli jinou zalezitosti:

* rozhodnutim pfijatym na schiizi drziteli Cennych papirt fadné svolané a konané v souladu se
Smlouvou s fiskalni agenturou vétsinou tvofenou vice nez 50 % celkové jmenovité hodnoty
nesplacenych Cennych papirt dané série, které jsou na této schlizi zastoupeny; nebo

* pisemné rozhodnuti podepsané drziteli cennych papirt vlastnicimi vice nez 50 % celkové
jmenovité hodnoty vSech nesplacenych cennych papirii dané série nebo jejich jménem.

orpy

"Navrh tykajici se vice sérii" znamena navrh (v¢etné navrhované zmeény ptislusnych podminek),
ktery se tyka (i) dané série Cennych papirti nebo jakékoli smlouvy upravujici emisi nebo spravu dané série
Cennych papirt a (ii) Dluhovych cennych papiri jedné nebo vice jinych sérii nebo jakékoli smlouvy
upravujici emisi nebo spravu takovych jinych Dluhovych cennych papira.

"Vyhrazenou zaleZitosti" se rozumi jakykoli navrh na:

» zménit datum splatnosti jistiny nebo jakékoli splatky ¢i tiroku z Cennych papirt;

* snizit jistinu cennych papirQ;

* snizit ¢ast jistiny, ktera je splatna v ptipad¢ zrychleni splatnosti cennych papir;

* snizit urokovou sazbu jakéhokoli Cenného papiru nebo jakoukoli prémii splatnou pii splaceni Cennych papirt;

» zménit jakékoli ustanoveni podminek Cennych papirt v souvislosti s vyménou nebo nahrazenim
Cennych papiri nebo s preménou Cennych papirii na jakékoli jiné zavazky nebo cenné papiry Statni
pokladny nebo jakékoli jiné osoby, v disledku ¢ehoz by podminky takto upravenych Cennych
papirt byly pro drzitele Cennych papird, které jsou pfedmétem takto upravenych podminek, méné
vyhodné nez:
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(a) ustanoveni o jinych zavazcich nebo cennych papirech statni pokladny nebo jiné osoby, které
vyplyvaji z ptislusné vymény nebo nahrazeni; nebo

(b) pokud je vysledkem pfislusné vymény, nahrazeni nebo konverze vice nez jedna série jinych
zéavazkl nebo cennych papirt, ustanoveni vysledné série s nejvétsi celkovou jmenovitou
hodnotou;

meénit ménu, ve které je splatnd jakakoli ¢astka tykajici se cennych papird;

zkratit dobu, po kterou Statni pokladna nesmi odkoupit cenné papiry, nebo povolit Statni pokladné
odkoupit cenné papiry, pokud tak pfed timto opatfenim Statni pokladna ucinit nesmi;

zménit definici pojmu "v ob&éhu" ve vztahu k cennym papiriim;
zménit rozhodné pravo cennych papirt;

zmeénit soudy, jejichz jurisdikei se Statni pokladna podiidila, povinnost Statni pokladny podle
Smlouvy o fiskalni agentufe nebo podminek Cennych papirti jmenovat a udrzovat zastupce pro
dorucovani soudnich pisemnosti nebo vzdani se imunity Statni pokladny v souvislosti s jakoukoli
zalobou, zalobou nebo fizenim, které miize byt zahdjeno v souvislosti s Cennymi papiry nebo
Smlouvou o fiskalni agentufe;

snizit pomérnou ¢ast jistiny Cennych papird nebo v ptipadé vicendsobné

Navrh série, Prislusné dluhové cenné papiry nebo Prislusnou sérii, které jsou nutné k vytvoreni
kvora nebo pro jakoukoli zadost, pozadavek, zmocnéni, pokyn, oznameni, souhlas, vzdani se prava nebo
jiné opatieni nebo které jsou nutné k apraveé, zméné nebo doplnéni Smlouvy s fiskalni agenturou
nebo podminek Cennych papirt; nebo

zménit zavazek statni pokladny zaplatit dodate¢né ¢astky z cennych papirt.

Jakakoli zména, doplnék nebo zména provedena v souladu s podminkami cennych papirt je zdvazna
pro vSechny drzitele cennych papirti dané série.

Statni pokladna a fiskalni agent mohou bez souhlasu které¢hokoli drzitele cennych papirit dané série
upravit, zménit nebo doplnit smlouvu s fiskalni agenturou nebo cenné papiry dané série za icelem:

doplnéni zavazka statni pokladny;
vzdani se jakéhokoli prava nebo pravomoci svéiené statni pokladné;
zajisténi cennych papird této série;

odstranéni nejasnosti nebo odstranéni, opravu ¢i doplnéni jakéhokoli vadného ustanoveni
obsazené¢ho ve smlouvé s fiskalni agenturou nebo v cennych papirech jakékoli série; nebo

ménit smlouvu s fiskalni agenturou nebo cenné papiry této série zptisobem, ktery urci statni
pokladna a ktery nebude mit v zadném podstatném ohledu nepfiznivy vliv na zajmy kteréhokoli
drzitele cennych papirt této série.

Statni pokladna mtize ¢as od ¢asu, bez oznameni nebo souhlasu registrovanych drzitela jakékoli série
cennych papirti, vydat dalsi cenné papiry, které budou tvofit jednu sérii cennych papirt, pokud jsou tyto
dal$i cenné papiry zaménitelné s cennymi papiry stavajici série pro tcely federalni dané z prijmu USA.
Tyto dalsi Cenné papiry budou mit stejné podminky, pokud jde o status, splaceni nebo jiné podminky, jako
Cenné papiry stavajici série a budou mit stejné potadi jako Cenné papiry stavajici série ve vSech ohledech,
s vyjimkou vyplaty trokt narostlych pfed datem emise téchto dalsich Cennych papirti nebo s vyjimkou
prvni vyplaty rokd po datu emise téchto dalsich Cennych papirt.

Zbytkova splatnost Call podle volby statni pokladny

Statni pokladna mtize podle svého uvazeni od data, které pripada na tii mesice pied datem splatnosti
Cennych papirt, véetné tohoto data, do data splatnosti Cennych papird, avSak s vyjimkou tohoto data, s
vyhradou, ze poskytla
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ne mén¢ nez 30 a ne vice nez 60 kalendarnich dnii pfedem oznamit drzitelim Cennych papirti v souladu s
podminkami Cennych papirt (toto ozndmeni bude neodvolatelné a bude v ném uvedeno datum stanovené
pro splaceni), splatit vSechny, ale nejen nékteré, nesplacené Cenné papiry za jejich jistinu plus narostly urok
az do data stanoveného pro splaceni, ale bez tohoto data.

Nakup cennych papiri statni pokladnou

Statni pokladna mitize kdykoli nakoupit jakékoli cenné papiry prostiednictvim trhu nebo
nabidkového fizeni za jakoukoli cenu. Pokud se nakupy provadéji prostiednictvim nabidkového fizeni,
musi byt nabidky k dispozici vSem drzitelim cennych papirii stejné série. Veskeré cenné papiry
nakoupené statni pokladnou nebo jejim jménem mohou byt drzeny, dale prodany nebo zruseny.

Forma a vypoiadani

Pokud je to uvedeno v dodatku prospektu, vyda statni pokladna cenné papiry kazdé série jako jeden
nebo vice plné registrovanych globalnich cennych papird (dale jen "globalni cenny papir"), které budou
ulozeny u spole¢nosti The Depository Trust Company, New York (dale jen "DTC"), a/nebo u jednoho nebo
vice depozitaiti uvedenych v dodatku prospektu, jako je Euroclear Bank S.A./N.V. (dale jen "Euroclear")
nebo Clearstream Banking, société anonyme (dale jen "Clearstream'), nebo na jejich ucet. S vyjimkou
nize uvedenych pripadii mohou byt Globalni cenné papiry prevedeny jako celek
a nikoliv ¢aste¢né, pouze DTC nebo jejimu zmocnénci.

DTC je ucelova svétenska spolecnost zalozena podle zdkoni statu New York, ¢len Federalniho
rezervniho systému, "clearingova spolecnost" ve smyslu newyorského jednotného obchodniho zakoniku a
"clearingova agentura' registrovana podle ustanoveni oddilu 17A zakona o burze. DTC drzi cenné papiry
svych ucastnikll a usnadiiuje zuctovani a vyporadani transakei s cennymi papiry prostfednictvim
elektronickych zaknihovanych zmén na uctech svych ucastnikii, ¢imz eliminuje nutnost fyzického pohybu
certifikatd cennych papirt. Mezi Gcastniky DTC patii makléfi a obchodnici s cennymi papiry, banky,
svetenské spolecnosti, clearingové spolecnosti a nékteré dalsi organizace, z nichz nékteré (a/nebo jejich
zastupci) vlastni DTC. Pristup k zaknihovanému systému DTC maji i dalsi subjekty, jako jsou banky,
makléfi, obchodnici s cennymi papiry a svéfenské spole¢nosti, které provadéji zaétovani prosttednictvim
nékterého ucastnika nebo s nim udrzuji piimy ¢i nepfimy depozitarsky vztah. Pravidla, ktera se vztahuji na
DTC, jsou ulozena u Komise pro cenné papiry a burzy a DTC souhlasi a prohlaSuje viici svym ucastnikim,
ze bude spravovat svilj systém zaknihovani v souladu s jeho pravidly a pozadavky zékona.

Po vydani globalnich cennych papirt statni pokladna oc¢ekava, ze depozitar nebo povérena osoba
pripiSe v ramci svého systému registrace a prevodu zaknihovanych cennych papirt pfislusné castky jistiny
cennych papird, které globalni cenné papiry predstavuji, na ucty instituci, které maji ity u depozitaie nebo
povéiené osoby, tzv. Gcastnikl. Vlastnictvi skuteénych podilti na Globalnim cenném papiru bude omezeno
na ucastniky nebo osoby, které mohou drzet podily prostfednictvim uc€astnikt. Vlastnictvi skute¢nych
podilt na globalnim cenném papiru bude uvedeno v zaznamech vedenych depozitafem nebo jeho
povétenou osobou a pievod tohoto vlastnictvi bude proveden pouze prostiednictvim téchto zaznamu (pokud
jde o podily tcastniki)

a v zaznamech ucastnikl (s ohledem na zajmy jinych osob nez Gcastnikt). Zakony nékterych statl vyzaduji,
aby néktefi nabyvatelé cennych papirt prevzali fyzické doruceni téchto cennych papirt v konecné podobé.
Takova omezeni mohou omezit moznost vlastnit, pfevadét nebo zastavovat podily na Globalnim cenném
papiru.

Statni pokladna poskytne fiskalnimu agentovi veskeré platby jistiny nebo urokt splatnych z cennych
papirt v den vyplaty urokt nebo v den splatnosti. Jakmile to bude mozné, fiskalni agent provede tyto platby
depozitafi nebo povéiené osobé, ktera je registrovanym vlastnikem globalniho cenného papiru
predstavujiciho tyto cenné papiry, v souladu s ujednanimi mezi fiskalnim agentem a depozitaiem. Statni
pokladna ocekava, ze depozitaf nebo nominalni osoba po obdrzeni jakékoli platby jistiny nebo troku
okamzité pfipise na ucty Gcastnikt platby v ¢astkach amérnych jejich prislusnym skuteénym podilim na
jistiné globalniho cenného papiru, jak jsou uvedeny v pfislusnych zaznamech. Statni pokladna rovnéz
ocekava, ze platby ucastnikd vlastnikiim skutecnych podili na globalnim cenném papiru se budou ridit
trvalymi pokyny a obvyklymi postupy, jako je tomu nyni v pfipadé cennych papirt drzenych na G¢ty klienta
ve form¢ na dorucitele nebo registrovanych na "jméno", a budou na odpovédnosti téchto ucastnikti. Statni
pokladna ani fiskalni agent nebudou mit Zadnou odpovédnost za platby provedené na zakladé podilti na
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globalnim cenném papiru ve skuteéném vlastnictvi ani za vedeni, dohled ¢i kontrolu jakychkoli zdznamd.
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Dokud je depozitaf nebo povérena osoba registrovanym vlastnikem globalniho cenného papiru, je
povazovana za jediného vlastnika a drzitele cennych papirti, které tento globalni cenny papir predstavuje.
S vyjimkou pfipadi uvedenych nize nebo v dodatku prospektu jsou vlastnici skute¢nych podild na
Globalnim cenném papiru:

» nebudou mit narok na to, aby cenné papiry pfedstavované takovym globalnim cennym papirem
byly registrovany na jejich jména;

* neobdrzi ani nebudou opravnéni obdrzet fyzické dodani cennych papirt v kone¢né podobé
pfi vymeéné nebo jinym zpisobem; a

» nebudou povazovani za vlastniky nebo drzitele jakychkoli cennych papirt, které takovy globalni cenny papir
predstavuje.

Proto se takova osoba, ktera vlastni podil na globalnim cenném papiru, musi pii vykonu prav drzitele
cennych papirt spoléhat na postupy depozitate, a pokud tato osoba neni ti€astnikem, na postupy tcastnika,
jehoz prostiednictvim tento podil vlastni. Podle stavajici praxe v odvétvi, pokud si vlastnik skute¢ného
podilu na globalnim cenném papiru pteje ucinit jakykoli tikon, ktery by byl opravnén ucinit depozitai nebo
jeho povéiena osoba jako drzitel globalniho cenného papiru, depozitar by k takovému tikonu zmocnil
ucastniky a Gcastnici by k takovému ukonu zmocnili skute¢né vlastniky nebo by jinak jednali podle pokynt
skute¢nych vlastnikd.

Neni-li v dodatku prospektu uvedeno jinak, lze globalni cenny papir pfevést jako celek pouze
nasledujicim zplisobem:

* souvisejicim depozitafem povérené osobé tohoto depozitafe nebo povérenou osobou tohoto
depozitafe tomuto depozitafi nebo jiné poveéiené osobé tohoto depozitare; nebo

+ takovym depozitafem nebo kterymkoli z té€chto zmocnéncti jinému depozitafi téchto cennych
papirt nebo jeho zmocnénci nebo nastupci depozitaie nebo zmocnénci takového nastupce.

Cenné papiry piedstavované globalnim cennym papirem jsou vymeénitelné za cenné papiry v konecné
podobé v nominalnich hodnotach uvedenych v pfislusném dodatku prospektu, pokud:

* depozitaf nebo kazdy z Euroclear a Clearstream oznami Ministerstvu financi, Ze neni ochoten nebo
schopen pokracovat ve funkci depozitaie pro takovy globalni cenny papir, nebo pokud depozitat
prestane byt clearingovou agenturou registrovanou podle platnych pravnich piedpist a do 30 dni
neni jmenovan nahradni depozitar.

90 dni;

* statni pokladna rozhodne, ze vSechny souvisejici cenné papiry nebudou pfedstavovany
takovym globalnim cennym papirem;

* nastal a trva pfipad neplnéni; nebo

 nastanou dal$i udalosti, které mohou byt uvedeny v dodatku prospektu.

Kazdy Cenny papir, ktery je vyménitelny podle pfedchozi véty, je vymeénitelny za Cenné papiry v
konecné podobé¢ registrované na jména, kterd uréi depozitat. Cenné papiry v kone¢né podobé mohou byt
predlozeny k registraci pfevodu nebo vymeény v kancelaii fiskdlniho agenta v The City of New York a jejich
jistina a uroky z nich budou splatné v této kancelafi fiskalniho agenta za prredpokladu, ze
uroky z nich mohou byt vyplaceny Sekem zaslanym registrovanym drzitelim cennych papird. S vyhradou
vyse uvedeného je Globalni cenny papir vymeénitelny pouze za Globalni cenny papir nebo Globalni cenné
papiry stejné souhrnné nominalni hodnoty, které budou registrovany na jméno depozitafe nebo jeho
poveétené osoby.

Piedpis

Cenné papiry podléhaji promlcecim lhiitam tykajicim se narok na jistinu a uroky podle ¢lanku 118
polského obcanského zakoniku ze dne 23. dubna 1964, ve znéni pozdéjsich predpist, ktery stanovi
Sestiletou promlceci lhiitu pro naroky na jistinu a tfiletou promlc€eci lhiitu pro naroky na uroky.

Ména rozsudku
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Statni pokladna souhlasi s tim, Ze pokud je rozsudek nebo ptikaz vydany nebo vydany soudem na
zaplaceni jakékoli ¢astky tykajici se jakéhokoli cenného papiru vyjadien v méné, je ména rozsudku jina nez
ména USA.
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dolart, denomina¢ni mény, uhradi statni pokladna jakykoli schodek vznikly nebo vyplyvajici z jakychkoli
zmén sménnych kurzti mezi dnem, kdy je castka v denominacni méné fiktivné pfepoctena na ¢astku v meéné
rozsudku pro ucely tohoto rozsudku nebo piikazu, a dnem jeho skute¢né thrady. Tento zavazek bude
predstavovat samostatny a nezavisly zavazek na ostatnich zavazcich vyplyvajicich z Cennych papirt, bude
zakladat samostatny a nezavisly divod k podani zaloby, bude platit bez ohledu na jakékoliv zpros§téni nebo
prodlouzeni platnosti, které bude ¢as od ¢asu udéleno, a bude trvat v plné platnosti a G¢innosti bez ohledu
na jakykoliv rozsudek nebo ptikaz k likvidaci ¢astky nebo ¢astek v souvislosti s ¢astkami splatnymi v
souvislosti s ptislusnym Cennym papirem nebo na zakladé takového rozsudku nebo piikazu k likvidaci
¢astky nebo ¢astek v rdmci

s ohledem na ¢astky splatné v souvislosti s pfisluSnym cennym papirem nebo na zakladé jakéhokoli takového
rozhodnuti nebo ptikazu.

Rozhodné pravo; souhlas s doru¢enim; vysostna imunita

Smlouva s fiskalni agenturou a cenné papiry se fidi a vykladaji v souladu s pravnimi piedpisy statu New
York bez ohledu na jakékoli kolizni normy, které by vyzadovaly pouziti pravnich predpisi jiné jurisdikce
nez statu New York, s vyjimkou toho, Ze veskeré zalezitosti tykajici se povoleni a provedeni cennych
papirt statni pokladnou se fidi pravnimi predpisy Polska. Statni pokladna jmenuje Generalniho konzula
Polské republiky, 233 Madison Avenue, New York, NY 10016, svym opravnénym zastupcem, kterému mohou
byt dorucovany soudni zaloby vyplyvajici z Cennych papirti nebo zalozené na Cennych papirech, které
mohou byt podany u kteréhokoli statniho nebo federalniho soudu v New Yorku kterymkoli drzitelem
Cennych papirt. Polsko se neodvolatelné vzdava v plném rozsahu povoleném zékonem jakékoli jurisdikéni
imunity, na kterou by jinak mélo narok v jakékoli Zzalobé¢ (s vyjimkou pfedbézného opatieni, které¢ho se
vyslovné nevzdava) vyplyvajici z Cennych papirti nebo zalozené na Cennych papirech, kterou mize podat
kterykoli drzitel Cennych papirti u kteréhokoli statniho nebo federalniho soudu v New Yorku nebo u
kteréhokoli ptislusného soudu v Polsku, s vyjimkou své suverénni imunity v souvislosti s zalobami
vyplyvajicimi z Cennych papiri nebo zaloZenymi na Cennych papirech.
federalni nebo statni zdkony USA o cennych papirech, jak je dale popsano nize. Takové zieknuti se
imunit pfedstavuje pouze omezené a specifické zieknuti se pro Géely cennych papirt a v Zzadném pripadé
nesmi byt
vykladat jako obecné zieknuti se prava ze strany Polska nebo zieknuti se prava ve vztahu k fizenim, ktera nesouviseji s
cennymi papiry.

Zéakon Spojenych statl o zahrani¢nich vysostnych imunitach z roku 1976 (déle jen "zdkon o imunitach")
vSak mize byt a¢innym prostfedkem dorucovani a vylucovat pfiznani vysostné imunity v takovych
zalobach.

Zakon o imunitach miize rovnéz poskytnout prosttedky pro omezenou exekuci na takovy majetek
Polska ve Spojenych statech, ktery souvisi se sluzbou nebo spravou cennych papirti. Podle polskych zakont
je polsky majetek az na urcité vyjimky imunni vici obstaveni nebo jinym formam exekuce, at’ uz pied
vydanim rozsudku nebo po ném. Polsko se neziik4 imunity, pokud jde o majetek, ktery je majetkem
velvyslanectvi nebo konzulatu, nebo budovy ¢i jejich obsah, v kazdém piipadé nachazejici se mimo tzemi
Polska, nebo bankovni ¢ty téchto velvyslanectvi nebo konzulati, v kazdém ptipad€ nezbytné pro radné
velvyslanectvi nebo konzulat.

a konzularnich funkci nebo jakéhokoli vojenského majetku nebo majetku Polska, ani se neziika
imunity vicéi exekuci nebo obstaveni nebo procesiim, které maji takovou povahu.
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VYKONATELNOST ROZSUDKU

Polsko je cizi suverénni stat. V disledku toho miize byt pro investory obtizné ziskat nebo vykonat
rozhodnuti soudti ve Spojenych statech proti Polsku. Statni pokladna se neodvolatelné podtizuje jurisdikei
federalnich a statnich soudti v New Yorku a neodvolatelné se vzdava jakékoliv imunity viéi jurisdikei
(v€etné suverénni imunity, nikoliv v§ak veskeré imunity vii¢i exekuci nebo obstaveni ¢i procestim, které
maji jejich povahu) téchto soudil a jakékoliv namitky proti mistni pfislusnosti v souvislosti s jakoukoliv
zalobou vyplyvajici z Cennych papirti nebo zaloZzenou na Cennych papirech, kterou poda jakykoliv drzitel
Cennych papira.

Polsko si vyhrazuje pravo dovolavat se suverénni imunity podle zdkona o imunitach, pokud jde o
zaloby podané proti nému podle federalnich zakonit USA o cennych papirech nebo jakychkoli statnich
zakonl o cennych papirech. V piipadé, ze by se Polsko nezfeklo imunity ve vztahu k takové zalobé, nebylo
by mozné ziskat rozsudek v USA ve véci
takovou zalobu proti Polsku, ledaze by soud rozhodl, Ze Polsko nemé podle zdkona o imunitach nérok na
suverénni imunitu ve vztahu k takové zalobé&. Statni pokladna byla informovana spole¢nosti White & Case,
M. Studniarek i Wspdlnicy - Kancelaria Prawna Spotka Komandytowa, polskym pravnim zastupcem Statni
pokladny, Ze vykonatelnost pravomocnych rozhodnuti americkych soudt v Polsku, véetné téch, ktera
byla ziskana v ramci zalob zalozenych na ustanovenich o ob¢anskopravni odpovédnosti americkych
federalnich zakona o cennych papirech, bude podléhat pravidliim upravujicim vykon obéanskopravnich
rozhodnuti zahraniénich soudd v Polsku uvedenym v polském obc¢anském soudnim tadu.

Cizi soudni rozhodnuti jsou uznavana podle ¢lanku 1145 polského obcanského soudniho fadu (Kodeks
postepowania cywilnego) a jsou vykonatelna v Polsku podle ¢lanku 1150 polského ob¢anského soudniho
fadu, pokud neexistuji negativni diivody uvedené v ¢lanku 1146 polského obcanského soudniho fadu nebo
pokud nejsou vykonatelnd v zemi svého ptivodu, s vyjimkou cizich soudnich rozhodnuti, kterd byla vydana
v zemich, s nimiz je Polsko vazano pfislusnou mezinarodni smlouvou (dvoustrannou nebo mnohostrannou),
a tato smlouva upousti od pouziti ptislusnych ustanoveni polského ob¢anského soudniho fadu.

Podle ¢lanku 1145 polského ob¢anského soudniho fadu jsou rozhodnuti zahrani¢nich soudd vydana v
obcanskopravnich vécech v Polsku automaticky uznavana ze zékona, pokud subjekt s pravnim zajmem na
fizeni nepoda urcovaci zalobu podle ¢lanku 1148 polského ob¢anského soudniho fadu, aby prokazal, ze
existuje vyjimka stanovena v ¢lanku 1146 obcanského soudniho fadu.

Podle clanku 1146 odst. 1 polského obcanského soudniho fadu nebude rozhodnuti vydané cizim
soudem uznano, pokud:

(1) neni ve staté, kde bylo vydano, pravomocné a zavazné;
(i) bylo vydano ve véci, ktera podléha vyluéné pravomoci polskych soudi;

(i) zalovany, ktery se nezapojil do sporu o podstatu véci, neobdrzel fadn¢ a v dobé¢, kterd mu
umoziovala zahajit obhajobu, dopis o zahajeni fizeni;

(iv) tucastnikovi fizeni byla odiiata moznost obhajoby v prubéhu fizeni;

(v) v Polsku probihalo fizeni o stejném naroku mezi stejnymi stranami diive nez u zahrani¢niho
soudu;

vvvvvv

(vi) je v rozporu s diivéjs§im pravomocnym rozhodnutim polského soudu nebo s diivéjsim
pravomocnym rozhodnutim zahrani¢niho soudu, které splituje podminky uznani.
v Polsku vydany ve véci stejného naroku mezi stejnymi stranami; nebo

(vil) uznani by bylo v rozporu se zakladnimi zasadami vefejného potfadku v Polsku.
Vzajemnost v uznavani soudnich rozhodnuti mezi Polskem a zemi zahrani¢niho soudu jiz neni nutna.

Uznani ciziho rozhodnuti v Polsku neznamena automaticky jeho vykon. Aby mohlo byt cizi
rozhodnuti prohlaSeno za vykonatelné v Polsku, musi byt vykonatelné v zemi svého piivodu a nesmi se na
n&j vztahovat podminky pro odmitnuti uznani stanovené v ¢lanku 1146 polského obcanského soudniho
radu.
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S vyhradou vyse uvedeného, pokud jsou splnény vSechny pfislusné podminky, nebude vykonatelnost
pravomocnych rozsudkti americkych soudt v Polsku vyzadovat opétovné projednani v Polsku. Polsky
soud by v§ak musel vydat usneseni, kterym by prohlésil cizi rozhodnuti za vykonatelné v Polsku. Kromé
toho polské pravo obsahuje zvlastni pravidla tykajici se vykonu rozhodnuti na majetek statni pokladny.

V puvodnich zalobach podanych u polskych soudu existuji pochybnosti o vymahatelnosti zavazka
zalozenych na americkych federalnich zakonech o cennych papirech.

Statni pokladna jmenovala zplnomocnéného zastupce v New Yorku, kterému lze dorucovat
pisemnosti. V diisledku jmenovani takového zmocnénce statni pokladnou v New Yorku budou investofi
moci dorucovat Polsku pisemnosti v ptivodnich fizenich u federalnich a statnich soudu.

v New Yorku (s vyhradou piedchozich odstavcti). Bez ohledu na platnost takového doruceni podle
newyorského prava ziistava vykonatelnost pravomocnych rozsudki newyorskych soudit v Polsku
predmétem vyse uvedeného. K zahajeni ptivodnich Zalob u polskych soudil nesta¢i doruceni soudniho fizeni
zastupcei Statni pokladny v New Yorku a platné doruc¢eni soudniho fizeni musi byt provedeno podle
polského prava. Podle polského prava se doruc¢ovani provadi doruc¢enim zaloby obvodnimu soudu (Sad
Okregowy) a tento soud je odpovédny za doruceni zalovanému, aby bylo doruceni dokonceno.
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DANE

Informace tykajici se zdanéni v Polsku, federalnich ptijmi Spojenych statti americkych a nékterych
dal$ich danovych zalezitosti budou uvedeny v pfislusném dodatku k prospektu.
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PLAN DISTRIBUCE

Tento souhrnny plan distribuce bude doplnén popisem konkrétni nabidky a jejich podminek v dodatku
prospektu vydaném pro kazdou sérii cennych papirt.

Statni pokladna mtize prodavat cenné papiry upisovateliim nebo jejich prostiednictvim. Statni pokladna
muiize rovnéz prodavat cenné papiry pfimo jinym kupujicim nebo prostfednictvim zprostiedkovateli. Tyto
firmy mohou rovnéz jednat jako agenti. Pouze agenti nebo upisovatelé uvedeni v dodatku prospektu se
povazuji za agenty nebo upisovatele v souvislosti s Cennymi papiry nabizenymi timto dodatkem prospektu.

Cenné papiry mohou byt ¢as od ¢asu distribuovany v jedné nebo vice transakcich:
» za pevnou cenu nebo ceny, které mize statni pokladna ménit;

 za trzni ceny platné v dob¢ prodeje;

» za ceny odpovidajici pfevladajicim trznim cendm; nebo

* zavyjednané ceny.

V souvislosti s prodejem cennych papirti miize statni pokladna vyplatit upisovatelim odménu.

Upisovatelé, ktefi jednaji jako zastupci kupujicich cennych papirti, mohou od kupujicich rovnéz
obdrzet odménu ve formée slev, tlev nebo provizi. Upisovatelé mohou proddvat cenné papiry dealerim nebo
jejich prostfednictvim. Obchodnici mohou obdrzet od upisovateld a/nebo od kupujicich, pro které mohou
jednat jako zastupci, odménu ve formé slev, ulev nebo provizi.

Upisovatelé, dealefi a agenti, kteti se podileji na distribuci cennych papir, mohou byt povazovani za
upisovatele podle zdkona o cennych papirech z roku 1933. Jakykoli diskont nebo provize, které upisovatelé,
dealefi a agenti obdrzi od statni pokladny, a jakykoli zisk z dal§iho prodeje Cennych papirti témito osobami
mohou byt povazovany za diskonty a provize z upisovani. Statni pokladna identifikuje vS§echny upisovatele
nebo agenty a popise vesSkeré odmeény, které od nas obdrzela, v dodatku prospektu.

Cenné papiry mohou byt novou emisi cennych papiri bez zavedeného trhu pro obchodovani.
Upisovatelé a agenti, kterym Statni pokladna prodava Cenné papiry za ucelem vetejné nabidky a prodeje,
mohou s Cennymi papiry obchodovat. Upisovatelé a zprostiedkovatelé vSak nebudou povinni vytvaret trh
s cennymi papiry a mohou kdykoli bez pfedchoziho upozornéni ukoncit jakékoli vytvareni trhu. Statni
pokladna nemiize zajistit, ze bude existovat likvidni trh pro obchodovani s Cennymi papiry.

Statni pokladna muze uzavirat smlouvy s upisovateli, dealery a agenty, ktefi se podileji na distribuci
cennych papirt.. Tyto dohody mohou upisovatele, obchodniky a zastupce opraviiovat k odskodnéni ze
strany statni pokladny za urcité zavazky, véetné zavazki podle zdkona o cennych papirech z roku 1933.

Statni pokladna mize povérit upisovatele nebo jiné osoby, které jednaji jako jejich zastupci, aby
ziskavaly nabidky instituci na nadkup cennych papirti od Statni pokladny na zakladé smluv, které stanovi
platbu a dodani k budoucimu datu. Statni pokladna popiSe tato ujednani v dodatku prospektu. Upisovatelé
mohou tyto smlouvy uzavirat s komerénimi a spotitelnimi bankami, pojistovnami, penzijnimi fondy,
investicnimi spolecnostmi, vzdélavacimi a charitativnimi institucemi a dal$imi institucemi. Tyto instituce
musi ve vSech ptipadech schvalit Statni pokladna. Zavazky kazdého nabyvatele podle nékteré z téchto
smluv budou podléhat podmince, ze nakup Cennych papird nebude v dob¢ dodani zakazan podle pravnich
predpisu jurisdikce, které takovy nabyvatel podléha. Upisovatelé a dalsi zastupci nenesou zadnou
odpovédnost v souvislosti s platnosti nebo plnénim téchto smluv.
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PLATNOST CENNYCH PAPIRU

Neni-li v dodatku k prospektu uvedeno jinak, platnost kazdé série cennych papiri bude jménem Statni
pokladny schvalovat feditel pravniho odboru Ministerstva financi, ul. Swigtokrzyska 12, Var§ava, Polsko, a
pokud jde o pravo Spojenych statti americkych a statu New York, spole¢nosti White & Case LLP, 5 Old
Broad Street, Londyn EC2N 1DW, Spojené kralovstvi, pravnim zastupcem Statni pokladny, a pokud jde o
polské pravo, spolecnosti White & Case M. Studniarek i Wspdlnicy - Kancelaria Prawna Spotka
Komandytowa, Q22, Al. Jana Pawla Il 22, 00-133 VarSava, Polsko, polsky pravni zastupce pro Statni
pokladnu. Ur¢ité pravni zalezitosti budou pro pfipadné upisovatele predany pravnim zastupcem uvedenym
v pfislusném dodatku prospektu. Veskera prohlaseni v tomto prospektu nebo v jakémkoli dodatku k
prospektu tykajici se zalezitosti polského prava byla schvalena feditelem pravniho odboru Ministerstva
financi Polské republiky a jsou u¢inéna z jeho povéfeni.
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ZPLNOMOCNENY ZASTUPCE VE SPOJENYCH STATECH

Zplnomocnénym zastupcem Statni pokladny ve Spojenych statech je Generalni konzul Polské
republiky, 233 Madison Avenue, New York, NY 10016.
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OFICIALNI PROHLASENI A DOKUMENTY

Informace, které jsou zde uvedeny a které jsou oznaceny jako informace pochazejici z publikace
Polska nebo jedné z jeho agentur ¢i organti, jsou zde uvedeny na zakladé opravnéni této publikace jako
vefejného ufedniho dokumentu Polska. VSechny ostatni informace uvedené v tomto prospektu a v
Registraénim prohlaseni, jehoZ je tento prospekt soucasti, kromé téch, které jsou uvedeny pod nadpisem
"Plan distribuce" v tomto prospektu, jsou zahrnuty
jako vefejné oficialni prohlaseni u¢inéné z povéreni Magdaleny Rzeczkowské, ministryné financi Polské
republiky.
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DALSI INFORMACE NA

Informace uvedené v tomto dokumentu tykajici se Polska byly pfezkoumany Magdalenou
Rzeczkowskou, ministryni financi Polské republiky, a jsou zde uvedeny z jejiho povéieni.

Informace, jejichz zdrojem je Polska narodni banka, poskytla Polska narodni banka. Informace, jejichz
zdrojem je polsky statisticky tfad, poskytl polsky statisticky trad.

Dalsi informace obsahuje registracni prohlaseni o cennych papirech, které je ulozeno u Komise pro
cenné papiry a které mtize byt ¢as od ¢asu zménéno. SEC spravuje internetové stranky
(http://www.sec.gov), které obsahuji zpravy a dalsi informace tykajici se emitentt, ktefi podavaji
elektronicka podani u SEC.
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ISSUER

Statni pokladna Polské republiky

Ministerstvo financi
ul. Swigtokrzyska
12
00-916 Varsava Polsko

FINANCNI AGENT

Citibank, N.A., pobocka Londyn

Citigroup Centre
Canada Square
London E14 SLB

Velka Britanie
PRAVNI PORADCI
Polské republice, pokud jde o pravo Polské republice, pokud
Spojenych statii a stdatu New York: Jjde o polské pravo:

White & Case White & Case
LLP 5 OId Broad M. Studniarek i Wspolnicy Kancelaria Prawna
Street London EC2N Spotka Komandytowa
1DW Al. Jana Pawtla 11 22

Spojené kralovstvi 00-133 Varsava Polsko

LUCEMBURSKY KOTACNI, PLATEBNI A PREVODNI AGENT

Banque Internationale 2 Luxembourg, société anonyme

69 route d'Esch
L-2953 Lucembursko



