LIST EMISYJNY nr 9/2017 Ministra Rozwoju i Finanséw
z dnia 22 lutego 2017 r.

w sprawie emisji trzyletnich oszczednosciowych obligacji skarbowych o zmiennej stopie

procentowej oferowanych w sieci sprzedazy detalicznej

Na podstawie art. 95 ust. 3, art. 98 ust. 1 i art. 101 ustawy z dnia 27 sierpnia 2009 r. o finansach
publicznych (Dz. U. z 2016 r. poz. 1870, 1948, 1984 i 2260 oraz z 2017 r. poz. 60), w zwigzku z
rozporzadzeniem Ministra Finansow z dnia 3 grudnia 2010 r. w sprawie warunkow emitowania
obligacji skarbowych oferowanych w sieci sprzedazy detalicznej (Dz. U. Nr 237, poz. 1573)

Minister Rozwoju i Finansow

emituje trzyletnie oszczednosciowe obligacje skarbowe o zmiennej stopie procentowej, o terminach
wykupu od dnia 1 do dnia 31 marca 2020 r. i 0 szesciu poétrocznych okresach odsetkowych, o nazwie
skréconej TOZ0320, zwane dalej ,,obligacjami”.

1.

2.

Do sprzedazy sa oferowane obligacje o tgcznej warto$ci nominalnej 500.000.000 zt (piecset
milionoéw ztotych).

Nominat jednej obligacji wynosi 100 zt (sto ztotych).

3.
1)

2)

Obligacje sg oferowane do sprzedazy w dniach od 1 do 31 marca 2017 r.:

w punktach sprzedazy obligacji — osobom fizycznym, stowarzyszeniom, innym organizacjom
spotecznym i zawodowym oraz fundacjom wpisanym do rejestru sgdowego, a w przypadku
nierezydentéw, rowniez wpisanym do innego rejestru urzedowego;

za posrednictwem systemoéw teleinformatycznych:

a) Internetu, pod adresem:

- www.zakup.obligacjeskarbowe.pl,
- www.Inteligo.pl,

b) telefonu, pod numerem: 801-310-210 lub 81-535-66-55,
wytgcznie osobom fizycznym, bedgcym rezydentami.

Szczegdbtowe warunki sprzedazy:

1)

2)

o ktorej mowa w ust. 3 pkt 2 lit. a tiret pierwsze i lit. b, oraz warunki dalszej obstugi obligacji
zostaty okreslone w ,Regulaminie korzystania z dostepu do Rachunku Rejestrowego w
zakresie obligacji skarbowych za posrednictwem telefonu lub internetu”, ktory jest dostepny na
stronach internetowych www.zakup.obligacjeskarbowe.pl oraz www.finanse.mf.gov.pl,

o ktorej mowa w ust. 3 pkt 2 lit. a tiret drugie, oraz warunki dalszej obstugi obligacji zostaty
okreslone w ,Regulaminie nabywania i obstugi obligacji skarbowych za pomocg systemu
teleinformatycznego Inteligo”, ktory jest dostepny na stronach internetowych www.Inteligo.pl,
www.obligacjeskarbowe.pl oraz www.finanse.mf.gov.pl.

Obligacje mogg by¢ wykorzystane jako forma lokaty oszczednosci w ramach Indywidualnych
Kont Emerytalnych (IKE), o ktérych mowa w ustawie z dnia 20 kwietnia 2004 r. o
indywidualnych  kontach emerytalnych oraz indywidualnych kontach zabezpieczenia
emerytalnego (Dz. U. z 2016 r. poz. 1776).



6.
7.

10.

11.

12.

13.
14.

Cena sprzedazy jest rowna wartosci nominalnej obligacji.
Obligacje moga by¢ nabywane w drodze zamiany wierzytelnosci z tytutu wykupu:

1) dwuletnich oszczednosciowych obligacji skarbowych o nazwie skréconej DOS0317,
wyemitowanych na podstawie Listu Emisyjnego nr 7/2015 Ministra Finanséw z dnia
20 lutego 2015 r. w sprawie emisji dwuletnich oszczednosciowych obligacji skarbowych o
oprocentowaniu statym oferowanych w sieci sprzedazy detalicznej;

2) trzyletnich oszczednoéciowych obligacji skarbowych o nazwie skroconej TOZ0317,
wyemitowanych na podstawie Listu Emisyjnego nr 10/2014 Ministra Finanséw z dnia
21 lutego 2014 r. w sprawie emisji trzyletnich oszczednos$ciowych obligacji skarbowych o
zmiennej stopie procentowej oferowanych w sieci sprzedazy detalicznej;

3) czteroletnich indeksowanych oszczednosciowych obligacji skarbowych o nazwie skréconej
COI0317, wyemitowanych na podstawie Listu Emisyjnego nr 11/2013 Ministra Finanséw z
dnia 22 lutego 2013 r. w sprawie emisji czteroletnich indeksowanych oszczednosciowych
obligacji skarbowych oferowanych w sieci sprzedazy detalicznej;

4) emerytalnych dziesiecioletnich oszczednosciowych obligaciji skarbowych o nazwie skréconej
EDOO0317, wyemitowanych na podstawie Listu Emisyjnego nr 11/2007 Ministra Finanséw z
dnia 22 lutego 2007 r. w sprawie emisji emerytalnych dziesiecioletnich oszczednosciowych
obligacji skarbowych oferowanych w sieci sprzedazy detalicznej.

Cena =zamiany jednej obligacji wynosi 99,90 2zt (dziewie¢dziesigt dziewie¢ ziotych
dziewiecdziesiat groszy).
Dyspozycje zakupu obligacji w drodze zamiany sg przyjmowane od dnia 23 lutego 2017 r. do

trzeciego dnia roboczego poprzedzajgcego wykup posiadanych obligacji DOS0317, TOZ0317,
COI0317 i EDO0317.

Dyspozycje zakupu obligacji w drodze zamiany mogg by¢ sktadane w punktach sprzedazy
obligacji lub za posrednictwem systemdw teleinformatycznych.

W przypadku, gdy warto$¢ nominalna obligacji sprzedanych w drodze zamiany osiggnie warto$¢
nominalng obligacji oferowanych w ramach emisji, nastgpi odmowa przyjecia dalszych dyspozycji
zakupu w drodze zamiany.

Odsetki od obligacji sg naliczane od wartosci nominalnej w sze$ciomiesiecznych okresach
odsetkowych, poczynajgc od pierwszego dnia danego okresu odsetkowego.

Stopa procentowa dla pierwszego okresu odsetkowego wynosi 2,20%.

Poczgwszy od drugiego okresu odsetkowego stopa procentowa dla kolejnych okreséw
odsetkowych jest obliczana:

1) jako iloczyn stawki bazowej i mnoznika w wysokosci 1,00;

2) przed rozpoczeciem danego okresu odsetkowego i podawana do wiadomosci publicznej w
punktach sprzedazy obligacji oraz na stronach internetowych: www.finanse.mf.gov.pl i
www.obligacjeskarbowe.pl oraz www.Inteligo.pl.

Ogtoszona stopa procentowa nie ulega zmianie.


http://www.obligacjeskarbowe.pl/
http://www.inteligo.pl/

15.

16.

17.
18.

19.

20.

21.

22.

23.

24.
25.

Sposbéb wyliczenia stawki bazowej oraz stopy procentowej od drugiego do szdstego okresu
odsetkowego okresla zatgcznik nr 1 do listu emisyjnego.

Sposéb wyliczenia odsetek od jednej obligacji, wyptacanych za dany okres odsetkowy, okresla
zatgcznik nr 2 do listu emisyjnego.

Wypftata odsetek nastepuje kazdorazowo w ostatnim dniu danego okresu odsetkowego.

Wykaz termindw rozpoczecia i zakonczenia poszczegolnych okresow odsetkowych okresla
zatgcznik nr 3 do listu emisyjnego.

Dzien ustalenia praw do swiadczeh z tytutu obligacji przypada w pigtym dniu roboczym,
poprzedzajgcym dzien wymagalnosci tych swiadczen.

Swiadczenia z tytutu obligacji sg realizowane, zgodnie z dyspozycjg posiadacza, w nastepujacy
sposob:

1) gotoéwka - po stawieniu sie posiadacza obligacji w dowolnym punkcie sprzedazy obligacii;

2) przelewem — na rachunek bankowy posiadacza obligacji, wskazany nie pdzniej niz w dniu
ustalenia praw do $wiadczen z tytutu obligacii;

3) poprzez zaliczenie wierzytelnosci z tytutu posiadanych obligacji na poczet ceny zakupywanych
obligacji Skarbu Panstwa.

W przypadku realizacji Swiadczen z obligacji w sposob, o ktorym mowa w ust. 20 pkt 3, Minister
Rozwoju i Finansow, przed terminem wykupu obligacji, podaje do wiadomosci publicznej, w
punktach sprzedazy obligacji oraz na stronach internetowych: www.finanse.mf.gov.pl,
www.obligacjeskarbowe.pl oraz www.lInteligo.pl, informacje o obligacjach, ktére mogg by¢
zaoferowane w drodze zamiany posiadaczom obligacji wyemitowanych na podstawie niniejszego
listu. Kwota stanowigca réznice miedzy wierzytelnoscig z tytutu obligacji przedktadanych do
wykupu a wartodcig obligacji nabywanych w drodze zamiany, wedtug ceny zamiany, jest
wyptacana na zasadach okreslonych w ust. 20 pkt 1 2.

Minister Rozwoju i Finanséw przyznaje posiadaczowi obligacji prawo wezwania emitenta do
przedterminowego wykupu obligacji, nie wczeéniej jednak niz po uptywie siedmiu dni
kalendarzowych od dnia sprzedazy obligacji oraz nie pdzniej niz jeden miesigc przed dniem
wykupu obligacji, z wytgczeniem dnia ustalenia praw do odsetek od obligac;ji.

Ograniczen w zakresie realizacji prawa do przedterminowego wykupu, o ktérych mowa w ust. 22,
nie stosuje sie do posiadaczy obligacji dokonujgcych zwrotu, wyptaty lub wyptaty transferowej z
IKE.

Do przedterminowego wykupu moze by¢ przedstawiona dowolna liczba posiadanych obligacji.

W przypadku skorzystania przez posiadacza obligacji z uprawnienia, o ktérym mowa w ust. 22:
1) posiadacz obligacji sktada dyspozycje dokonania przedterminowego wykupu:
a) w jednym z punktow sprzedazy obligaciji,
b) za pomocg systeméw teleinformatycznych, jezeli korzysta z takiej formy obstugi;
2) dniem ustalenia praw do swiadczen z tytutu obligaciji jest dziehn ztozenia dyspozyciji;
3) oprocentowanie obligacji jest naliczane do pigtego dnia roboczego wigcznie, nastepujacego
po dniu ztozenia dyspozyciji;



26.
27.
28.

29.

30.
31.

4)

5)

wykup obligacji nastepuje po uptywie pieciu kolejnych dni roboczych, nastepujacych po dniu
ztozenia dyspozycji;

w pierwszym okresie odsetkowym naleznos¢ wyptacona z tytutu przedterminowego wykupu
jednej obligacji jest pomniejszana o kwote narostych odsetek, ale nie wyzszg niz 0,70 zt
(siedemdziesigt groszy). Potrgcenia nie dokonuje sie wobec posiadaczy obligacji
dokonujgcych wyptaty lub wyptaty transferowej z IKE;

poczgawszy od drugiego okresu odsetkowego przy wyptacie s$Swiadczeh z tytutu
przedterminowego wykupu, wysokos¢ naleznosci od kazdej obligacji jest pomniejszana
o kwote 0,70 zt (siedemdziesigt groszy). Potrgcenia nie dokonuje sie wobec posiadaczy
obligacji dokonujgcych wyptaty lub wyptaty transferowej z IKE;

Srodki z tytutu przedterminowego wykupu sg przekazywane na rachunek bankowy posiadacza
obligacji, z wyjatkiem Srodkow z przedterminowego wykupu obligacji zapisanych na koncie
IKE.

Do dni roboczych, o ktérych mowa w liscie emisyjnym, nie wlicza sie sobot.

Dyspozycje zakupu i przedterminowego wykupu sg nieodwotalne.

Dyspozycja przedterminowego wykupu nie moze by¢ ztozona w przypadku ztozenia dyspozyciji
realizacji Swiadczen z tytutu obligacji w sposob, o ktérym mowa w ust. 20 pkt 3.

Sposéb wyliczenia naleznosci z tytutu przedterminowego wykupu jednej obligacji okresla
zatgcznik nr 4 do listu emisyjnego.

Obligacje mogg by¢ przedmiotem obrotu tylko pomigedzy podmiotami wymienionymi w ust.3 pkt 1.

Obligacje sg przechowywane w Rejestrze Nabywcéw Obligacji, prowadzonym przez agenta
emisiji.

MINISTER ROZWOJU i FINANSOW
Z upowaznienia Ministra Rozwoju i Finansow
Piotr Nowak

Podsekretarz Stanu w Ministerstwie Finanséw



Zatgczniki do listu emisyjnego

Nr 9/2017 Ministra Rozwoju i Finanséw

Zatgcznik nr 1

Sposob wyliczenia stawki bazowej oraz stopy procentowej od drugiego do széstego
okresu odsetkowego

1. Stawka bazowa stopy procentowej jest liczona oddzielnie dla kazdego okresu odsetkowego
obligacji jako srednia arytmetyczna stopy WIBOR 6M za okres pieciu kolejnych dni roboczych, z
czego ostatni dzieh okresu pieciodniowego przypada najpdzniej na pie¢ dni roboczych przed
dniem, w ktérym rozpoczyna sie okres odsetkowy. Stawka bazowa obliczana jest wedtug wzoru:

J =1/5* (W1 + Wy + W3 + Wyt W5)

- gdzie:

J — stawka bazowa stopy procentowej, zaokraglona do dwdch miejsc po przecinku,

Wy, Wa, W3, W4, Ws — stopy WIBOR 6M z pieciu kolejnych dni roboczych, z czego ostatni przypada nie
pozniej niz na pie¢ dni przed dniem, w ktérym rozpoczyna sie okres odsetkowy,

WIBOR 6M - (Warsaw Interbank Offered Rate) — ogtaszana codziennie, pétroczna stopa procentowa
pozyczek oferowanych na warszawskim rynku miedzybankowym.

2. Stopa procentowa r obligacji w danym okresie odsetkowym jest rowna zaokraglonemu do dwdch
miejsc po przecinku iloczynowi dwdch sktadnikow: stawki bazowej oraz mnoznika i obliczana jest
wedtug wzoru:

r=J4*M
- gdzie:

r — stopa procentowa obligacji w danym okresie odsetkowym,
J — stawka bazowa stopy procentowej, zaokrgglona do dwoch miejsc po przecinku,

M — mnoznik.



Zatgcznik nr 2

Sposob wyliczenia odsetek od jednej obligacji wyptacanych za dany okres odsetkowy

Wysokos$¢ naleznych odsetek za dany okres odsetkowy konczacy sie w dniu ,,d” obliczana
jest wedtug wzoru:

a
O=N=*r*

D*F
- gdzie:
O — odsetki od obligacji nalezne za dany okres odsetkowy,
N — warto$¢ nominalna obligaciji,
r — stopa procentowa obligacji w danym okresie odsetkowym,
a — rzeczywista liczba dni od pierwszego dnia danego okresu odsetkowego, z wigczeniem tego
dnia, do dnia ,d” z wytgczeniem dnia ,d”,
D — rzeczywista liczba dni w danym okresie odsetkowym, z wigczeniem pierwszego dnia okresu

odsetkowego oraz wylgczeniem ostatniego dnia okresu odsetkowego,

F — czestotliwo$¢ ptatnosci kuponowych w roku.



Zatagcznik nr 3

Wykaz terminéw rozpoczecia i zakonczenia poszczegolnych okreséw odsetkowych

dzien okresy odsetkowe
zakupu 1 ] m v \" Vi

2017-03-01 2017-03-01] 2017-09-01) 2017-09-01| 2018-03-01| 2018-03-01| 2018-09-01| 2018-09-01| 2019-03-01] 2019-03-01| 2019-09-01] 2019-09-01| 2020-03-01

2017-03-02 | 2017-03-02| 2017-09-02] 2017-09-02| 2018-03-02| 2018-03-02| 2018-09-02| 2018-09-02| 2019-03-02 2019-03-02| 2019-09-02 2019-09-02| 2020-03-02

2017-03-03 | 2017-03-03| 2017-09-03] 2017-09-03| 2018-03-03| 2018-03-03| 2018-09-03| 2018-09-03| 2019-03-03 2019-03-03| 2019-09-03| 2019-09-03| 2020-03-03

2017-03-04 | 2017-03-04| 2017-09-04] 2017-09-04| 2018-03-04| 2018-03-04| 2018-09-04| 2018-09-04| 2019-03-04| 2019-03-04| 2019-09-04| 2019-09-04| 2020-03-04

2017-03-05 | 2017-03-05| 2017-09-05| 2017-09-05| 2018-03-05| 2018-03-05| 2018-09-05| 2018-09-05[ 2019-03-05| 2019-03-05| 2019-09-05[ 2019-09-05| 2020-03-05

2017-03-06 | 2017-03-06] 2017-09-06] 2017-09-06| 2018-03-06] 2018-03-06 2018-09-06| 2018-09-06| 2019-03-06f 2019-03-06| 2019-09-06| 2019-09-06| 2020-03-06

2017-03-07 2017-03-07] 2017-09-07] 2017-09-07| 2018-03-07] 2018-03-07| 2018-09-07| 2018-09-07 2019-03-07| 2019-03-07| 2019-09-07| 2019-09-07| 2020-03-07

2017-03-08 | 2017-03-08| 2017-09-08] 2017-09-08| 2018-03-08] 2018-03-08| 2018-09-08| 2018-09-08| 2019-03-08 2019-03-08| 2019-09-08| 2019-09-08| 2020-03-08

2017-03-09 | 2017-03-09] 2017-09-09| 2017-09-09] 2018-03-09] 2018-03-09| 2018-09-09] 2018-09-09| 2019-03-09] 2019-03-09| 2019-09-09] 2019-09-09| 2020-03-09

2017-03-10 | 2017-03-10] 2017-09-10] 2017-09-10| 2018-03-10 2018-03-10f 2018-09-10] 2018-09-10f 2019-03-10f 2019-03-10| 2019-09-10f 2019-09-10| 2020-03-10

2017-03-11 2017-03-11 2017-09-11] 2017-09-11] 2018-03-11] 2018-03-11 2018-09-11] 2018-09-11] 2019-03-11] 2019-03-11| 2019-09-11| 2019-09-11] 2020-03-11

2017-03-12 2017-03-12] 2017-09-12] 2017-09-12| 2018-03-12] 2018-03-12| 2018-09-12| 2018-09-12 2019-03-12| 2019-03-12| 2019-09-12| 2019-09-12| 2020-03-12

2017-03-13 | 2017-03-13] 2017-09-13] 2017-09-13| 2018-03-13| 2018-03-13| 2018-09-13| 2018-09-13| 2019-03-13 2019-03-13| 2019-09-13| 2019-09-13| 2020-03-13

2017-03-14 | 2017-03-14| 2017-09-14] 2017-09-14| 2018-03-14| 2018-03-14| 2018-09-14| 2018-09-14| 2019-03-14 2019-03-14| 2019-09-14 2019-09-14| 2020-03-14

2017-03-15 | 2017-03-15| 2017-09-15] 2017-09-15| 2018-03-15| 2018-03-15| 2018-09-15| 2018-09-15| 2019-03-15| 2019-03-15| 2019-09-15[ 2019-09-15| 2020-03-15

2017-03-16 | 2017-03-16] 2017-09-16| 2017-09-16] 2018-03-16| 2018-03-16] 2018-09-16] 2018-09-16] 2019-03-16] 2019-03-16| 2019-09-16| 2019-09-16] 2020-03-16

2017-03-17 | 2017-03-17| 2017-09-17] 2017-09-17| 2018-03-17| 2018-03-17| 2018-09-17| 2018-09-17 2019-03-17 2019-03-17| 2019-09-17 2019-09-17| 2020-03-17

2017-03-18 2017-03-18] 2017-09-18] 2017-09-18| 2018-03-18] 2018-03-18| 2018-09-18] 2018-09-18| 2019-03-18| 2019-03-18| 2019-09-18| 2019-09-18| 2020-03-18

2017-03-19 2017-03-19| 2017-09-19] 2017-09-19| 2018-03-19] 2018-03-19| 2018-09-19] 2018-09-19| 2019-03-19] 2019-03-19| 2019-09-19| 2019-09-19| 2020-03-19

2017-03-20 | 2017-03-20] 2017-09-20] 2017-09-20| 2018-03-20] 2018-03-20 2018-09-20] 2018-09-20| 2019-03-20f 2019-03-20| 2019-09-20 2019-09-20| 2020-03-20

2017-03-21 2017-03-21] 2017-09-21] 2017-09-21| 2018-03-21| 2018-03-21| 2018-09-21| 2018-09-21| 2019-03-21] 2019-03-21| 2019-09-21] 2019-09-21| 2020-03-21

2017-03-22 | 2017-03-22| 2017-09-22| 2017-09-22| 2018-03-22| 2018-03-22| 2018-09-22| 2018-09-22| 2019-03-22 2019-03-22| 2019-09-22 2019-09-22| 2020-03-22

2017-03-23 | 2017-03-23| 2017-09-23| 2017-09-23| 2018-03-23| 2018-03-23| 2018-09-23] 2018-09-23| 2019-03-23| 2019-03-23| 2019-09-23| 2019-09-23| 2020-03-23

2017-03-24 | 2017-03-24| 2017-09-24] 2017-09-24| 2018-03-24| 2018-03-24| 2018-09-24| 2018-09-24| 2019-03-24 2019-03-24| 2019-09-24 2019-09-24| 2020-03-24

2017-03-25 | 2017-03-25| 2017-09-25| 2017-09-25| 2018-03-25| 2018-03-25| 2018-09-25| 2018-09-25| 2019-03-25| 2019-03-25| 2019-09-25[ 2019-09-25| 2020-03-25

2017-03-26 2017-03-26] 2017-09-26| 2017-09-26| 2018-03-26] 2018-03-26| 2018-09-26] 2018-09-26/ 2019-03-26| 2019-03-26| 2019-09-26| 2019-09-26| 2020-03-26

2017-03-27 | 2017-03-27| 2017-09-27] 2017-09-27| 2018-03-27| 2018-03-27| 2018-09-27| 2018-09-27| 2019-03-27 2019-03-27| 2019-09-27 2019-09-27| 2020-03-27

2017-03-28 2017-03-28| 2017-09-28| 2017-09-28| 2018-03-28| 2018-03-28| 2018-09-28] 2018-09-28| 2019-03-28| 2019-03-28| 2019-09-28| 2019-09-28| 2020-03-28

2017-03-29 | 2017-03-29| 2017-09-29] 2017-09-29| 2018-03-29] 2018-03-29| 2018-09-29] 2018-09-29| 2019-03-29| 2019-03-29| 2019-09-29 2019-09-29| 2020-03-29

2017-03-30 | 2017-03-30] 2017-09-30f 2017-09-30] 2018-03-30] 2018-03-30| 2018-09-30] 2018-09-30| 2019-03-30] 2019-03-30| 2019-09-30| 2019-09-30| 2020-03-30

2017-03-31 2017-03-31] 2017-09-30] 2017-09-30] 2018-03-31] 2018-03-31] 2018-09-30] 2018-09-30] 2019-03-31] 2019-03-31] 2019-09-30] 2019-09-30 2020-03-31




Zatagcznik nr 4
Sposéb wyliczenia naleznosci z tytutu przedterminowego wykupu jednej obligacji

Wysokos¢ naleznosci wyptacanej w przypadku przedterminowego wykupu w danym okresie
odsetkowym od jednej obligacji w dniu ,d", na ktérego date dokonywane sg obliczenia, jest obliczana
wedtug wzoru:

WP=N *(1+<%)—b

D*F

- gdzie:

WP — wysokos$¢ naleznosci wyptacanej w przypadku przedterminowego wykupu w danym okresie
odsetkowym, w ztotych, zaokrgglona do dwdch miejsc po przecinku,

W przypadku gdy WP < 100 przyjmuje sie WP = 100 — w pierwszym okresie odsetkowym,

N — warto$¢ nominalna jednej obligaciji,

r — stopa procentowa w danym okresie odsetkowym, wyznaczana zgodnie ze wzorem z zatgcznika
nr1,

a — rzeczywista liczba dni od pierwszego dnia danego okresu odsetkowego, z wigczeniem tego
dnia, do dnia ,d” z wytgczeniem dnia ,d”,

D - rzeczywista liczba dni w danym okresie odsetkowym, z wigczeniem pierwszego dnia okresu
odsetkowego oraz wytgczeniem ostatniego dnia okresu odsetkowego,

F — czestotliwos¢ ptatnosci kuponowych w roku,

b - kwota, o ktérg pomniejszana jest wysokosé naleznosci, w ztotych.
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