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Komentarz rynku Catalyst — publikacja handlowa

Notowania

W czerwcu Zero Discount Margin bez uwzgledniania
obligacji BGK/EBI/PFR wzrést do poziomu 2,30%.
Natomiast uwzgledniajac obligacje BGK/EBI/PFR ZDM
wyniost 0,92%.

Z analizowanych sektoréw spadek ZDM odnotowano dla 4
z nich, w tym najwiekszy miat miejsce w przypadku sektora
Medycyna (-225 bps.). Na kolejnych miejscach pod
wzgledem spadkéw ZDM znalazty sie kolejno: Chemia (-14
bps.), Inne Ustugi (-9 bps.) oraz Banki (-7 bps). Wzrost
rentownos$ci w styczniu dotyczyt pozostatych 11 sektoréw.
Ponadto w czerwcu zapadla seria Everest Capital, ktéra
jako jedyna wchodzita w sktad sektora Pozyczki.

Najwiekszy wzrost ZDM wystapilt w przypadku obligacji
sektora Ustugi Finansowe +155 bps. Jest to skutek spadku
kurséw dwoch serii AOW Faktoring o 186 bps. oraz o 43
bps. m/m. Ponadto w sektorze tracity obligacje Cordia
Polska Finance, spadek wynidst 20 bps.

Najmocniejszy spadek ZDM dotknat sektor Medycyna, co
ttumaczymy nadchodzacym terminem wykupu serii
obligacji Polskiej Grupy Farmaceutycznej, bedacej jedng z
dwdch notowanych serii. Spadek ZDM w sektorze Chemia
jest wypadkowa wyzszych kwotowan wszystkich obligacji
w czerwcu. W przypadku reszty sektoréw zmiana ZDM in
minus nie przekroczyta 9 punktéw bazowych.

Zestawienie najsilniejszych wzrostéw notowan w czerwcu
otwiera seria dewelopera farm fotowoltaicznych R.Power
S.A. Zmiana m/m osiggneta 2,6%. Wzrostem notowan
wyréznita sie seria Arche, ktéra zdrozata o 2% na tle
spadajacych  wycen  innych  serii  deweloperow
mieszkaniowych. Wsréd drozejacych papieréw znalazty sie
az 4 serie obligacji Kruka, oraz seria Best S.A.

Czerwiec byt kolejnym miesigcem zwiekszonej podazy na
papierach dtuznych deweloperéw mieszkaniowych.
Najwiekszym spadkiem zostata dotknieta seria Develii,
Indosa oraz Atalu. Reszta zestawienia w wiekszo$ci sktada
sie z serii uplasowanych przez deweloperéw. Podobnie jak
w minionym miesigcu, trend jest kontynuowany, z
niepewna przysztoscig programu ,Kredytu naStart”, ktéry
podobnie jak poprzedni program ,Bezpieczny kredyt 2%”
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Mediana rentownosci obligacji

Czerwiec

Data raportu: 23 lipca 2024

Warto$¢ Zero
+
DANE SEKTOROWE emisji \/f/[l)BN:)R Discount [Al:/[)n:’]l
[mIn PLN] Margin
BANKI 19480 7,34% 147% @ -7 bps
BUDOWNICTWO 618 9,65% 3,78% . +35bps
CHEMIA 175 8,28% 241% @ -14bps
DEWELOPERZY KOMERCY]JNI 3860 10,61% 4,74% . +35bps
DEWELOPERZY MIESZKANIOWI 3799 9,44% 3,57% . +3bps
FUNDUSZ 137 9,31% 344% @ +15 bps
INNE USLUGI 5240 8,00% 2,13% . -9 bps
IT 210 8,32% 245% @  +1bps
MEDYCYNA 160 -0,91% -6,78% . - 225 bps
PALIWA, GAZ ENERGIA 5795 7,11% 1,24% . +22bps
PRZEMYSL 2120 7,80% 1,93% . +21bps
RETAIL 794 8,10% 2,23% . +36 bps
USLUGI FINANSOWE 2414 10,26% 439% @ +155 bps
WIERZYTELNOSCI 2957 9,86% 3,99% . +5bps
BGK/EBI/PFR 258573 6,53% 066% @  +3bps
Zrédto: GPW Catalyst, szacunki NWAI DM
Najwieksze zmiany notowan
Emitent Seria Kurs Zmiana Zmiana Zmiana 6m
1m 3m
Najwigksze wzrosty
RPOWER RP00626 102,4 M 26% M 14% B 24%
ARCHE ACH1125 101,5 W 20% MWoow P 00%
KRUK KRU0828 104,0 8%  A30% A 38%
BGK FPC0342 1109 w17 W-36% W-57%
POLSKI FUNDUSZ ROZWOJU PFRO0325 97,3 P17 W17 W 17%
KRUK KRU0628 103,8 6% M 20% A 33%
KRUK KR10228 103,5 M 15% M25% B 25%
PRAGMAGO PRF0626 101,2 d 129 Mo B 1,0%
BEST BST0726 94,0 B 12% B 15% B 30%
KRUK KRU0627 103,1 M 11% MW 20% B 21%
Najwigksze spadki
DEVELIA DVL0726 102,7 W22 W-22% & 27%
INDOS INS0127 101,8 Y229 Mos5% B 07%
ATAL ATLO0525 99,0 Y219 W21% W-10%
BEST BST1126 100,0 W-20% W-22% P 00%
ECHO INVESTMENT ECHO0528 100,0 W-200 w2056 W-20%
GHELAMCO INVEST GHE1224 100,5 Y200 W20 W-20%
AOW FAKTORING AOW0125 100,0 W-19% W-18% W-1,0%
BBI DEVELOPMENT BBI0225 100,5 1,79 W-22% W-1,9%
WHITE STONE DEVELOPMENT SP.Z ~ WSD0225 100,3 W-15% W-02% W-1,3%
OLIVIAFIN 0BC0526 100,8 W-15% W-15%

Zrédto: GPW Catalyst, szacunki NWAI DM
Ceny na zamknieciu 28 czerwca 2024

przy niezmienionej podazy poruszyt strong popytowg windujac tym samym ceny mieszkan. W zwigzku z powyzszym uczestnicy
rynku kapitatowego z dystansem podchodza do krétkoterminowych perspektyw deweloperéw, zaktadajac brak wzrostéw cen
mieszkan lub nawet korekte w trendzie wzrostowym, ktéry w okresie od poprzedniego roku mozna uznac za zbyt dynamiczny.
Wig-Nieruchomosci zamknat sie na poziomie 4385,29 wobec 4484,21 na poczatku czerwca.

W zestawieniu emitentéw ze wzgledu na wzrosty kurséw nie sposéb nie zauwazy¢ wielu serii firm windykacyjnych, gtéwnie
Kruka. 3 serie kontynuowaly mocny trend wzrostowy zaobserwowany juz w poprzednim miesigcu w zestawieniu najsilniej
drozejacych obligacji. Na taki stan rzeczy rzutuja dobre przestanki w branzy, na czele z silniejszym dtuznikiem, wzmocnionym

wzrostem realnych ptac.

Skala wptat §rodkoéw klientéw do funduszy dtuznych w czerwcu tego roku siegneta 2,36 mld PLN netto, co jest wynikiem niewiele

wyzszym od wielko$ci wptat w maju, tj. 2,33 mld PLN netto.



Obroty

W kwietniu obrot na Catalyst osiggnat 567,21 mln PLN, co
jest warto$cig powyzej 12-miesiecznej $Sredniej (442,28 min
PLN). Oznacza to wzrost o 10,3% w stosunku do obrotéw
wygenerowanych w maju. Warto$¢ transakcji pakietowych
wyniosta jedynie 23,06 mln PLN.

Obrét na obligacjach ,czysto” korporacyjnych (tj. bez
BGK/EBI/PFR), wyni6st 210,34 mln PLN. Stanowi to wzrost
0 az 27,4% w stosunku do 165,1 mln PLN osiggnietych w
maju. Warto$¢ z czerwca osiggneta poziom nizszy od 12 -
miesiecznej $redniej (179,68 mln PLN). Za spadek wartosci
obrotéw wzgledem maja odpowiadajg gtéwnie sektory:
Deweloperzy Komercyjni - gdzie obroty wyniosty 39,92 mln

Struktura obrotéw na Catalyst (mln PLN)
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Zrédto: GPW Catalyst, szacunki NWAI DM

PLN wobec 50,10 mln PLN przed miesiacem, a udzial w [pANE SEKTOROWE Obrét [mln PLN] Udziat w obrocie
p a
obrocie silnie spadt o 9 p.p., Wierzytelnosci - spadek coe2d  maj24 A coe2d  maj24 A
7 BANKI 77,49 43,01 34,5 24,6% 18,6% 6,0 pp
obr.otow z 20,43 min PLN do 19,04 mln PLN oraz F}m.dusz - |supownicrwo 401 221 16 L% 10% | 03pp
zmiana obrotéw z 3,54 mln PLN do 2,89 mln PLN. Najwiekszy |cuemia 1,40 1,03 05 04% 08% -04pp
wzrost obrotéw odnotowat sektor BGK/EBI/PFR: 104,66 |PEWELOPERZYKOMERCY)NI 3992 5010 102 A27% - 206% | -90pp
. . N DEWELOPERZY MIESZKANIOWI 17,98 12,54 54 57% 54% 0,3
min PLN w stosunku do 66,41 mln PLN w kwietniu. Wyzsze |;xpus 2o so 06 | o 1% | 060
obroty odnotowat réwniez sektor Banki, ze wzrostem o 34,5 |inneustual 711 4,04 31 2,3% 17% 0,5pp
mln PLN osiagajac 77,49 mln PLN w czerwcu w stosunku do | 0.00 0.00 00 0.0% 00% | 00pp
L L. . MEDYCYNA 0,00 0,03 0,0 0,0% 0,0% -0,0 pp
43,01 mln PLN miesigc wczesniej. PALIWA, GAZ ENERGIA 2,14 0,87 13 0,7% 0,4% 03pp
POZYCZKI 0,00 0,00 0,0 0,0% 0,0% 0,0 pp
W sektorze Deweloperzy Komercyjni spadek obrotoéw [PrRzemyst 1336 558 78 +2% 24% 18pp
.. .. RETAIL 12,69 10,53 22 4,0% 4,6% -0,5pp
zanotowalo 16 z 50 notowanych serii. Za najwiekszy | qucirnansows 1232 1029 20 39% 4% | 05pp
nominalny spadek w zestawieniu tego segmentu odpowiada |WiErzyTELNoSCI 19,04 2043 14| 60% 88% | -28pp
seria wyemitowana przez Ghelamco Invest. Obr6t na BGR/EBI/PER 10466 ood1 - 33 32% B7% 4500
. . Zrédto: GPW Catalyst, ki NWAI DM
walorze spadt wzgledem kwietnia do 2,91 mIn PLN, z 11,78 rodio araiyst, szacunkd
min PLN w oprzednim miesigcu. W kryterium . 3
bop 2 . g Y Obroty wedtug emitentéw
procentowego spadku wolumenu obrotu, najwieksza strate
zanotowata seria 0BC0227 uplasowana przez Olivie Fin Sp. z EMITENT Olbrl‘)’;Y Eaczna Wlar;"lj:’] emisjt
7 . min min
0.0. Tym samym sektor Deweloperéw Komercyjnych |-----oooooommm (minPLN) __ (minPLN )
zmniejszyt swoéj udziat w catoSciowym obrocie az 0 9 p.p., z BGK 988 166258
21,6% w maju. Trend spadkowy w sektorze trwa juz drugi |PEKAO 301 5100
miesiac, co utozsamiamy ze stabngcym sentymentem na |ALIORBANK 204 1600
rynku mieszkaniowym, zwigzanym z niepewnoscig Kredytu |CAVATINA HOLDING 9,5 294
na Start oraz w naszej ocenie przegrzaniem sie omawianego |poLSKI HOLDING NIERUCHOMOSCI 2.8 703
rynku, co obecnie dyskontujg inwestujacy. KREDYT INKASO 32 278
Najwiekszy wzrost warto$ci obrotu mial miejsce w sektorze |DEVELOPRES 0.7 13

Banki. W czerwcu obrécono obligacjami sektora bankowego Zrédto: GPW Catalyst, szacunki NWAI DM
na kwote 34,5 min PLN, a udziat w obrocie sektora wobec

catego rynku zwiekszyt sie o 6 p.p. Wyzszym m/m obrotem wyréznito sie 11 z 21 serii obecnych w sektorze. Serig, ktérg obracano
najaktywniej, byta PE01027, ktorej emitentem jest Pekao. W maju obrécono papierami o wartos$ci 11,58 mln PLN, natomiast w

czerwcu inwestorzy zawarli transakcje o tgcznym wolumenie 17,29 mln PLN.

Na obligacjach BGK/EBI/PFR obrét wynidst 104,7 mln PLN wobec 66,41 mln PLN w miesigcu ubiegtym. W odréznieniu do
poprzedniego miesigca, w sktad czerwcowego obrdtu na obligacjach BKG/EBI/PFR weszly réwniez transakcje na serii PFR0325
Polskiego Funduszu Rozwoju w wysokosci 5,84 mln PLN. Wsrdd serii BGK wiekszy m/m wolumen obrotu odnotowanona 4 z 11
serii, cho¢ dynamika zwiekszenia warto$ci obrotu wzrosta, w maju wzrost warto$ci obrotu wynidst 25,1 min PLN wobec 38,3 mIn
PLN w czerwcu.

Zestawienie obrotéw w podziale na emitentéw pozostato zdominowane przez Bank Gospodarstwa Krajowego, przy najwiekszym
obrocie serig FPC0342. Catkowity obroét obligacjami BGK wzrdst niemal o potowe. Na kolejnym miejscu uplasowat sie bank Pekao
z obrotami w wysokosci 30,1 mln PLN w poréwnaniu z 23,7 mln PLN w poprzednim miesigcu. Podium zamyka Alior Bank, ktory
zajat miejsce Ghelamco Invest. Obligacjami banku obrécono na taczng kwote 20,4 min PLN.



Zapadalnos¢ Najblizsza zapadalnosé

. H Nominat A Kurs
W ubiegtym miesigcu informowali$my o terminie do |Emitent SERIA | Wykup [mln] Kurs  pm/m]
wykupu serii obligacji siedmiu emitentéw: Enea (2 mld  |uipieczo24 .
PLN), KGHM (400 mlIn PLN), Victoria Dom (28,73 mln [MCIMANAGEMENT MCM0724 | 28.07.2024 20,00 100,00 0,00%
PLN) Panova (20 1 mln PLN) Dekopol (11 mln PLN) CORDIA POLSKA FINANCE CPF0724 15.07.2024 32,90 99,70 -0,20%
PragmaGO (7 miIn PLN) oraz Everest Capital (6 min Zrédfo: GPW Catalyst

PLN). Niemal wszyscy wymienieni emitenci dokonali

wykupu papieréw diuznych w terminie. Wyjatkiem byt przypadek Everest Capital, ktérego wtadze osiggnety porozumienie z
wierzycielami przesuwajac termin wykupu z 25.06.2024 o 12 miesiecy. Dodatkowo w czerwcu wykupiono przedterminowo 3
serie: ECH1125, PCX1124 oraz ROB1224 wyemitowane przez odpowiednio; Echo Investment, PCC Exol oraz Robyg S.A.

W lipcu swoje obligacje bedzie musiato wykupié¢ jedynie dw6ch emitentéw. Nominalnie najwiecej, poniewaz 32,9 mln PLN bedzie
zobowigzana odda¢ wierzycielom spdtka Cordia Polska Finance, z kolei MCI Management zwrdci obligatariuszom 20 mln PLN.

Nowe emisje Wybrane nowe emisje

W czerwcu poprzez agentdow emisji zarejestrowano w ryp——
Wartos¢ emisji

depozycie KDPW emisje 27 emitentéw o tacznej wartosci ~|Emitent [mln] Oprocentowanie
5,83 mld PLN i 173 mln EUR. W maju warto$¢ emisji |pxose 500 EUR 450%
wyniosta 5,88 mld PLN i 106,4 mln EUR. RCI Leasing 650 PLN WIBOR3M +7?
Cordia 120 PLN WIBOR 6M +4,5%
Spotki  leasingowe, faktoringowe i  hipoteczne |Archicom 190 PLN WIBOR3M +7
odpowiadaly za 57,8% zarejestrowanych emisji w PLN, [Pregmace S0PLN WIBOR 3M + £,8%
co daje warto$¢ 3,36 mld PLN. Najwiecej z tej grupy w |- Feldne 25PN WIBOR 3M = 6%
PCC Exol 20PLN WIBOR 3M + 2,7%
PLN wyemitowat Pekao Faktoring Sp.z 0.0.-1,5mld PLN. |, 33EUR EURIBOR 3M + 7
HM Inwest 7 PLN WIBOR 6M + 6%

Najwieksza odnotowang w czerwcu redukcjg zapisow
cieszyta sie PragmaGO, spotka dziatajagca w segmencie
faktoringowo-pozyczkowym. Emitent zaoferowat obligacje o wartosci 30 mIn PLN. Inwestorzy zignorowali obciecie przez
emitenta wartos$ci kuponu do 4,8 p.p. ponad trzymiesieczny wskaznik WIBOR. Dtug znalazt sie w rekach az 1298 inwestoréw,
przy stopie redukcji w wysokosci 68%, co oznacza frekwencje jakiej spétka wczesniej nie doswiadczyta.

Zrédfo: KDPW, Emitenci

Deweloper HM Inwest pozyskat na rynku pierwotnym 7 mln zt. Kupon serii o trzyletnim okresie zapadalno$ci wynosi 6 p.p. marzy
ponad WIBOR sze$ciomiesieczny. Obligacje nie s zabezpieczone, co zostato zrekompensowane wyzsza marza o 1 p.p. wzgledem
poprzedniej emisji. Sp6tka nie ujawnita wysokosci redukcji zapiséw. HM Inwest zastrzegt sobie prawo do wczes$niejszego
wykupu, w ktérym to wypadku marza zostanie podniesiona o 0,25 p.p. Ponadto warunki emisji zobowigzuja dewelopera do
utrzymania dtugu netto ponizej 1,4x kapitatéw wtasnych. Emitent zamierza wprowadzi¢ serie do obrotu wtdrnego na Catalyst.

Spétka operujaca w przemysle chemicznym, PCC Exol, dokonata przydziatu obligacji o warto$ci 20 mln PLN, oferujac odsetki w
wysokosci 2,7 p.p. marzy ponad trzymiesieczny WIBOR. Tenor serii okreslono na 5 lati 3 miesigce. Stopa redukcji siegneta 45%,
zgloszona warto$¢ zapis6w to 36,4 mln PLN. Zaktadane jest wprowadzenie serii do obrotu gieldowego w lipcu.

PKO BP dokonal najwiekszej emisji opiewajacej na 500 mln euro w postaci senioralnych nieuprzywilejowanych obligacji. Seria
zapewnia obligatariuszom kupon w wysokos$ci 155 bps. ponad stawke mid-swap. Okres zapadalnos$ci wynosi 5 lat, bank zachowat
sobie prawo do skorzystania z opcji wcze$niejszego wykupu o rok. Marzowos$¢ serii jest nizsza w relacji do emisji PKO BP z marca
tego roku, stopa redukcji siegneta wéwczas 61% wobec 33% obecnej emisji. Seria zostata uplasowana w ramach programu emisji
EMTN wartego 4 mld euro. Bankowi zostata przestrzen do emisji papieréw dtuznych w wysokosci 2,25 mld EUR.

DL Invest, sp6tka deweloperska, poprzez emisje obligacji zabezpieczonych denominowanych w euro pozyskata $rodki w
wysokosci 3,33 mln EUR. Tenor papieréw wynosi 2 lata i 10 miesiecy, na wysoko$¢ kuponu sktada sie wskaznik trzymiesiecznego
EURIBORu oraz marza, ktéra na dany moment nie zostata przekazana do informacji publicznej. Nominat obligacji z serii ustalono
na poziomie 100 euro, co sugeruje zamiar wprowadzenia notowan na GPW. Obecnie na parkiecie nie znajduja sie Zadne z
uplasowanych emisji dewelopera.

Deweloper mieszkaniowy Archicom, spétka zalezna od Echo Investment uplasowata serie dtugu o wartosci 190 min PLN.
Zapadalno$¢ serii wynosi 4 lata, natomiast oprocentowanie wyptacane obligatariuszom jest zalezne od wskaznika WIBOR 3M
powiekszonego o marze, ktérej na moment tworzenia raportu nie upubliczniono.

Spétka celowa wegierskiego podmiotu Cordia International, Cordia Polska Finance pozyskata 120,39 mln PLN z emisji 3,5 letnich
obligacji, za ktére zobowiazata sie wyptaca¢ kupon w wysokosci 4,5 p.p. ponad szeSciomiesieczny WIBOR. Cze$¢ wplywédw



zostanie wykorzystana do zrefinansowania dtugu zapadajacego w lipcu tego roku. Ponadto $rodki postuza finansowaniu
dziatalnosci biezgcej. Emitent ogtosit zamiar wprowadzenia serii na rynek wtérny, gdzie znajdujg sie obecnie dwie serie obligacji
Cordii.

Cavatina Holding uplasowata serie dlugu o wartosci 25 mln z}, cho¢ inwestorzy zgtosili popyt w wysokosci 37,1 min zt.
Zaoferowane przez dewelopera papiery o tenorze 3,5 roku sa oprocentowane wedtug stawki WIBOR 3M + 6 p.p. Omawiana seria
zostata uplasowana w ramach programu publicznych ofert emisji o wartosci do 150 mln zt. W tym samym miesigcu spotka
wprowadzita serie na Catalyst, co omdowiliSmy szczegétowo w kolejnym segmencie miesiecznika.

Spotka z grupy Renault RCI Leasing wyemitowata dtug o wartosci 650 mln PLN. Emisja zostata objeta przez inwestoréw
instytucjonalnych zacheconych kuponem w wysoko$ci wskaznika WIBOR 3M i marzy, na dany moment nie upublicznionej. Spétka
odznaczyta sie obecno$cia na rynku dtuznym po 6,5 roku inercji.

Debiuty Pierwsze notowania obligacji
W czerwcu na Catalyst zadebiutowato 12 serii obligacji o |Emitent nazwa Data debiutu Wartgfﬂélgmls"
tacznej wartosci 2,55 mld PLN oraz 0,5 mld EUR. Warto$¢ |echoinvestment ~ ECH0428  05.062024  60PLN
ta jest wyzsza w pordwnaniu z emisjami z poprzedniego |GHELAMCO INVEST GHE1127 07.06.2024 23PLN
miesigca. W maju na rynek wprowadzono obligacje o |pEkpoL DEK0628 14.06.2024 225 PLN
warto$ci 520 mln PLN, natomiast w kwietniu 3,85 mld PLN |pxoBp PK10328 20.06.2024 500 EUR
oraz 46 min EUR. BEST BST0527 24.06.2024 50 PLN
ENEA ENA0527 25.06.2024 1000 PLN
Echo Investment wprowadzito do gietdowego obrotu serie [Enea ENA0530 25.06.2024 1000 PLN
obligacji, ECHO0428 o wartosci nominalnej 60 min PLN, |CORDIAPOLSKAFINANCE SP.Z0.0. CPF1227 25.06.2024 120,39 PLN
ktérej warunki emisji szczegétowo omawialiSmy w PEVELOPRES DVR0726 25.06.2024 13PLN
majowej odstonie miesiecznika. W dniu debiutu handlujgcy ~|¢AVAT!NAHOLDING cavizzz 27.06.2024 23PLN
. . s . . WHITE STONE DEVELOPMENT SP.Z 0.0. WSsD0427 28.06.2024 21,5 PLN
na koniec sesji wycenili papiery na 100,19 % nominatu,
HM INWEST HMI0327 28.06.2024 14PLN

przy obrotach o warto$ci 205 tys. zl. Obecnie seria
notowana jest po 100% nominatu.

Zrédto: KDPW, Emitenci

Ghelamco Invest umozliwito handel na Catalyst obligacjami z serii GHE1127. W dniu debiutu serii o wartosci 23 mln PLN
obrécono papierami o wartosci 248 tys. PLN, z przewagg podazy, zamykajac sesje 1 p.p. ponizej otwarcia. Na rynku pierwotnym
papiery z kwietniowej emisji znalazly sie w posiadaniu 133 inwestorow.

Obligacje z serii DEK0628 spétki Dekpol dziatajacej w branzy budowlanej staty sie przedmiotem handlu na Catalyst. Papierami o
tacznej warto$ci 225 mln PLN, podczas czerwca obrocono na kwote 1,5 mln zt. W emisji pierwotnej dtug skupito 138 inwestordw,
co przektada sie na obecne ograniczenie ptynnosci. Wigcznie z omawiang emisjg, na Catalyst mozna handlowac¢ 6 seriami
emitenta.

0d 20 czerwca na rynku wtérnym mozliwy jest handel obligacjami PKO BP. Seria dtugu uplasowana w marcu tego roku opiewa
na 500 mln euro. Bankowi przystuguje opcja skrécenia 4-letniego okresu wykupu o rok. Oprocentowanie serii rézni sie na
przestrzeni okresu sptaty, w pierwszych trzech latach jest to state 4,5%, w czwartym roku stawka oprocentowania zmienia sie
na EURIBOR 3M + 1,6 p.p. Na obligacjach o nominale 100 000 euro nie zawarto w czerwcu transakcji.

Seria BST0527 wyemitowana przez spétke windykacyjng Best S.A. stata sie przedmiotem handlu na Catalyst. Seria dtugu o
warto$ci 50 mln zt jest niezabezpieczona, natomiast na poziomie warunkéw emisji Best zobowigzat sie zachowa¢ wskaznik dtugu
netto do 2,5x kapitatéw wilasnych oraz dtug netto do 4,5x rocznej EBITDA gotéwkowej. W wypadku przekroczenia drugiego
kowenantu emitent bedzie zmuszony do podniesienia marzy o 0,5 p.p. W czerwcu warto$¢ obrotéw wyniosta 1116 tys. PLN, z
miesieczng ceng zamkniecia 100,75% nominatu.

Opisana w poprzednim segmencie raportu emisja Cordii Finance Polska Sp. Z o.0. zgodnie z zapowiedzig trafita do obrotu na
Catalyst. Wolumen obrotu na papierze w minionym miesigcu wyniést 322. Serie dtugu na stan 29 czerwca kwotuje sie na 100,35%
nominatu.

W czerwcu miat miejsce debiut dwéch serii uplasowanych przez spétke Enea S.A. Obie serie opiewaja na warto$¢ 1 mld PLN.
Notowanymi od 25 (ENA0527) i 26 czerwca (ENA0530) seriami nie handlowano, co utozsamiamy z wysokoscig nominatu
wynoszacego 100 tys. zt.



Spotka deweloperska Developres uplasowata serie niezabezpieczonych obligacji wartych 12,93 mln PLN. Za debiutujace papiery
DVR0726 deweloper zobowiazat sie ptaci¢ 6,4 pkt proc ponad WIBOR 3M. W poczatkowych po debiucie transakcjach papiery
wyceniono na 99,5 proc nominatu, w kolejnych notowano je miedzy 100,0 a 100,5 proc.

Cavatina Holding wprowadzita swoje 3,5-letnie, zabezpieczone obligacje na Catalyst. Na rynku pierwotnym papiery warte 25mln
PLN, oprocentowane na poziomie 6 pkt proc ponad WIBOR 6M trafity do 440 inwestoréw, ktorzy zgtaszajac popyt o wysokosci
37,1 mln PLN doprowadzili do 33-proc redukcji zapiséw. W dniu debiutu serii CAV1227 najlepsze oferty kupna i sprzedazy
wyceniano na 99,0 do 100,3 proc nominatu.

Marcowe obligacje HM Invest o wartosci 14 mln PLN zadebiutowaly w czerwcu na Catalyst. Za te trzyletnie, zabezpieczone
papiery warto$ciowe deweloper zobowiazat sie ptaci¢ 5,0 pkt proc ponad WIBOR 6M. Rynek pierwotny wyznaczyt popyt
zmuszajacy do 38-proc redukcji zapisow.

W czerwcu na GPW zadebiutowaly trzyletnie, niezabezpieczone papiery warto$ciowe przedsiebiorstwa White Stone
Development. Wyemitowane w kwietniu papiery oprocentowane na 5,3 pkt proc ponad WIBOR 3M, warte 21,5 mln PLN
wygenerowaty popyt na poziomie 36,7 mln PLN, co wymagato 41-proc. redukciji.

Obligacje , covidowe” Obligacje covidowe (min zt)
W czerwcu Bank  Gospodarstwa  Krajowego % [*™

przeprowadzit tylko jeden przetarg sprzedazy obligacji. FPCO326 — 113
PFRO228B | 1000

6 czerwca BGK wyemitowat obligacje w ramach czterech ::2:;2: :“‘:m

serii: FPC0733, FPC0631 oraz FPC0342. Najwiecej ze pER1227 |500
sprzedanych obligacji przypadto na serie FPC0733 — 50  rsuoszoz7 |0
min PLN w ramach przetargu podstawowego oraz 540 :ig:; e

mln PLN w ramach sprzedazy dodatkowej. Serii . :::
FPC0733 sprzedano tacznie 590 min PLN, serii FPC0342 s m— -
390 min PLN, natomiast serii FPC0631 sprzedano PFROGET 310

PFRO325 | 13994
%qcznie 423,37 mln PLN. PFRO324 | 11575

FPCO733 | 9748
W analizowanym miesigcu Narodowy Bank Polski nie = Fre7es fmmm—ms
. I . FPCO&30 23434
przeprowadzat strukturalnej operacji outright buy.

Catkowite zadtuzenie BGK i PFR z tytutu emitowanych mNEP - Rymek

obligacji ,covidowych” wynosi obecnie odpowiednio Zrédio: NBP BEK DER szocumi NWAL DI
158,94 mld PLN i 73,9 mld PLN. Z kolei zadtuzenie wobec NBP R

z tytutu skupionych obligacji wynosi 61,78 mld PLN (BGK: 41,985 mld PLN i PFR: 19,8 mld PLN).


https://obligacje.pl/pl/obligacja/DVR0726

Podsumowanie rynku obligacji
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ALIOR BANK ALRO0626 400,0 100,00 0,0% zmienne 9,0% 3,1% 0
ALIOR BANK ALR0627 450,0 100,00 0,0%  zmienne 8,7% 2,8% 5007
ALIOR BANK ALR1025 600,0 101,90 -0,1%  zmienne  7,0% 1,1% 15392
ALIOR BANK ALR1225 150,0 99,70 0,0% zmienne 8,7% 2,8% 0
BANK MILLENNIUM MIL0129 830,0 99,20 0,7%  zmienne  8,3% 2,5% 3592
BANK MILLENNIUM MIL1227 700,0 100,00 0,0%  zmienne  8,2% 2,3% 2504
BANK POCZTOWY BP00626 50,0 102,75 -0,2%  zmienne  7,2% 1,3% 390
MBANK MBKO0125 750,0 100,60 0,0%  zmienne  6,6% 0,8% 10 168
MBANK MBK1028 550,0 100,30 0,0% zmienne 7,6% 1,7% 0
MBANK MBK1030 200,0 101,00 0,0% zmienne 7,6% 1,7% 0
PEKAO PEO0426 750,0 100,00 0,0% zmienne 8,2% 2,3% 0

L:' PEKAO PE00429 500,0 100,50 0,5%  zmienne  7,3% 1,5% 2037

& |PEKAO PE00631 750,0 100,60 1,1%  zmienne  7,5% 1,6% 5558
PEKAO PE00725 750,0 100,20 0,0%  zmienne  6,9% 1,1% 5158
PEKAO PEO0727 350,0 100,10 0,0% state 7,6% 2,2% 0
PEKAO PE01027 1250,0 101,96 0,7%  zmienne  6,7% 0,9% 17 297
PEKAO PEO1028 550,0 100,00 0,0% zmienne 8,8% 3,0% 0
PEKAO PEO1033 200,0 100,80 0,0% zmienne 7,5% 1,7% 0
PKO BP PK00229 1000,0 100,55 0,0% zmienne 7,3% 1,4% 0
PKO BP PKO00328 1000,0 100,00 0,0% zmienne 7,3% 1,5% 0
PKO BP PK00827 1700,0 101,55 0,0%  zmienne  6,9% 1,0% 10386
SANTANDER BANK POLSKA SPL0427 1900,0 100,00 0,0% zmienne 7,3% 1,5% 0
SANTANDER BANK POLSKA SPL0428 1000,0 101,00 0,0% zmienne 7,1% 1,3% 0
SANTANDER BANK POLSKA SPL1126 3100,0 101,48 0,0% zmienne 7,0% 1,1% 0
BGK BGK1127 12759 100,00 0,0% zmienne 6,8% 0,9% 0
BGK FPC0328 20561,7 87,65 0,2% state 5,5% 0,4% 3091
BGK FPC0342 3445,5 110,89 1,7% state 57% 2,6% 38185
BGK FPC0427 33585,0 90,60 0,1% state 5,5% 0,4% 2751
BGK FPC0630 34216,6 81,52 -0,1% state 5,9% 0,8% 4 449
BGK FPC0631 262988 99,15 0,0%  zmienne  6,5% 0,7% 28710
BGK FPC0725 25308,0 95,75 0,0% state 57% 0,8% 19 490
BGK FPC0733 9747,5 76,10 0,4% state 57% 0,7% 280

x |BGK FPC1140 6 549,3 64,55 -0,1% state 5,8% 2,9% 1860

[

& | BGK FWA1125 3000,0 99,60 0,0% state 5,7% 0,6% 0

E BGK IDS1024 1270,0 99,17 0,0% state 6,4% 0,8% 0

S~

X | BGK IWS0645 1000,0 97,90 0,0% state 6,2% 3,3% 0

1<}

m
E\lljvigsp,il(scl%gél\]l( E151129 3000,0 99,40 0,0% state 3,0% -2,1% 0
Fﬁ&gg,fﬁ%%gél\m EIB0131 1100,0 99,71 0,0% state 5,3% 0,2% 0
Fﬁ&gg,fﬁ%%gél\m EIB0225 5750,0 100,00 0,0% zmienne 6,0% 0,1% 0
Fﬁ&gg,fﬁ%%gél\m EIB0227 2850,0 99,84 0,0% state 1,1% -4,1% 0
F]\[]JVI\%/(ESP%(SCI%;\SSNK EIB0228 5050,0 99,81 0,0% state 1,0% -4,1% 0
EUROPEJSKI BANK EIB0243 200,0 99,45 0,0% state 6,5% 3,5% 0
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Fl\lljvl\q/(éspr}?i(sc};ljl]\gléNK EIB0727 2 150,0 99,68 0,0% state 6,1% 1,0% 0
Fl\lljvl\q/(éspr}?i(sc};ljl]\gléNK EIB0826 8000,0 106,65 0,0% state -0,3% -5,4% 0
Fl\lljvl\q/(éspr}?i(sc};ljl]\gléNK EIB0925 3000,0 99,69 0,0% state 7,1% 2,1% 0
E Fl\lljvl\q/(éspr}?i(sc};ljl]\gléNK EIB1129 5750,0 99,77 0,0% state 2,8% -2,3% 0
% Fl\lljvl\q/(éspr}?i(sc};ljl]\gléNK EIB1137 390,0 99,51 0,0% state 7,0% 3,4% 0
E POLSKI FUNDUSZ ROZWO]JU PF10927 900,0 99,29 0,0% state 1,6% -3,6% 0
g POLSKI FUNDUSZ ROZWOJU PFR0325 18500,0 97,27 1,7% state 5,4% 0,2% 5844
POLSKI FUNDUSZ ROZWOJU PFR0330 3250,0 97,50 0,0% state 2,5% -2,6% 0
POLSKI FUNDUSZ ROZWOJU PFR0627 10 000,0 99,00 0,0% state 2,1% -3,0% 0
POLSKI FUNDUSZ ROZWOJU PFR0827 5250,0 79,85 0,0% state 8,9% 3,8% 0
POLSKI FUNDUSZ ROZWOJU PFR0925 15175,0 96,73 0,0% state 4,4% -0,6% 0
POLSKI FUNDUSZ ROZWOJU PFR0927 2000,0 99,89 0,0% state 1,5% -3,6% 0
DEKPOL DEKO0626 40,0 102,70 0,2% zmienne 9,8% 4,0% 261
DEKPOL DEK0628 225,0 100,60 zZmienne 9,7% 3,8% 1495
o | DEKPOL DKP0225 24,6 100,29 -0,4% zmienne 9,4% 3,5% 185
E DEKPOL DKP0626 30,0 102,90 -0,1% zmienne 9,7% 3,9% 260
E DEKPOL DKP0824 33,3 100,20 -0,1% zmienne 51% -0,7% 591
'§ DEKPOL DKP0925 12,1 101,70 0,7% zmienne 8,9% 3,1% 98
2 | ERBUD ERB0925 75,0 100,00 0,3% zmienne 8,4% 2,5% 82
PEKABEX PBX0625 40,0 99,00 -0,6% zmienne 9,7% 3,8% 5
UNIBEP SA UNI1026 138,0 99,80 -0,1% zmienne 10,2% 4,3% 1036
PCC EXOL PCX0925 25,0 98,80 0,8% state 6,6% 1,2% 371
PCC ROKITA PCR0425 20,0 98,81 0,2% state 6,6% 0,9% 148
PCC ROKITA PCR0426 22,0 97,60 0,7% state 6,5% 1,2% 55
'é PCC ROKITA PCR0527 17,8 98,44 0,4% state 6,2% 0,9% 41
é PCC ROKITA PCR0629 25,0 101,11 0,9% zmienne 8,4% 2,5% 386
PCC ROKITA PCR1026 15,0 99,40 0,0% state 5,9% 0,6% 36
PCC ROKITA PCR1028 25,0 103,00 0,7% zmienne 8,2% 2,3% 105
PCC ROKITA PCR1228 25,0 102,90 0,4% zmienne 8,3% 2,4% 253
BBI DEVELOPMENT BBI0225 37,0 100,53 -1,7% zmienne 12,4% 6,5% 144
CAVATINA HOLDING CA11225 20,0 100,21 0,2% zmienne 11,6% 57% 659
CAVATINA HOLDING CAV0327 50,0 99,70 -0,8% zmienne 11,9% 6,1% 1621
é CAVATINA HOLDING CAV0526 16,7 100,10 -0,3% zmienne 11,7% 5,9% 188
§ CAVATINA HOLDING CAV0627 22,1 100,10 -0,2% zmienne 11,8% 6,0% 692
E CAVATINA HOLDING CAV0925 40,7 100,20 0,2% zmienne 11,5% 5,6% 623
& | CAVATINA HOLDING CAV0927 21,7 99,89 -0,4% zmienne 11,8% 6,0% 305
g CAVATINA HOLDING CAV1127 20,0 99,99 -0,2% zmienne 11,8% 5,9% 532
% CAVATINA HOLDING CAV1225 40,0 100,30 0,2% zmienne 11,5% 57% 2 657
E CAVATINA HOLDING CAV1226 25,0 100,30 0,1% zmienne 11,7% 5,8% 1435
CAVATINA HOLDING CAV1227 25,0 100,30 zZmienne 11,8% 5,9% 41
CAVATINA HOLDING CVH1224 13,2 100,93 0,8% zmienne 10,4% 4,5% 772
ECHO INVESTMENT EC11024 1719 99,20 0,5% state 7,5% 1,6% 1116
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ECHO INVESTMENT ECH0125 50,0 101,01 0,3% zmienne 7,7% 1,8% 174
ECHO INVESTMENT ECH0128 140,0 100,70 -0,2% zmienne 9,6% 3,7% 1560
ECHO INVESTMENT ECHO0226 50,0 102,79 0,8% zmienne 8,0% 2,1% 41
ECHO INVESTMENT ECHO0325 182,8 100,95 -0,7% zmienne 8,8% 2,9% 311
ECHO INVESTMENT ECHO0426 40,0 101,48 -0,5% zmienne 8,9% 3,1% 238
ECHO INVESTMENT ECHO0428 60,0 100,18 zmienne 9,6% 3,7% 2613
ECHO INVESTMENT ECHO0528 140,0 100,00 -2,0% zmienne 10,3% 4,5% 10
ECHO INVESTMENT ECHO0626 40,0 101,45 0,3% zmienne 9,1% 3,2% 479
ECHO INVESTMENT ECH0627 50,0 101,43 09% zmienne 9,3% 3,5% 276
ECHO INVESTMENT ECH0926 25,0 101,46 -0,5% zmienne 9,0% 3,2% 253
ECHO INVESTMENT ECH1127 50,0 101,70 -0,2% zmienne 9,3% 3,4% 1149
ECHO INVESTMENT ECH1227 180,0 99,05 0,0% zmienne 10,7% 4,8% 0
GHELAMCO INVEST GHE0128 125,0 99,90 -0,2% zmienne 10,9% 5,0% 4083
GHELAMCO INVEST GHE0226 240,0 100,20 0,0% zmienne 10,6% 4,7% 2690
GHELAMCO INVEST GHE0327 405,0 100,00 -0,2% zmienne 10,8% 4,9% 2917

— | GHELAMCO INVEST GHE1027 125,0 99,94 -0,7% zmienne 10,9% 5,0% 927
% GHELAMCO INVEST GHE1127 23,0 99,99 zmienne 10,8% 5,0% 1668
g GHELAMCO INVEST GHE1224 7,7 100,50 -2,0% zmienne 9,8% 3,9% 2
£ | GHELAMCO INVEST GHI0725 30,0 100,20 -0,2% zmienne 10,5% 4,6% 248
E GHELAMCO INVEST GHI0925 170,0 10091 0,2% zmienne 9,9% 4,1% 166
qé GHELAMCO INVEST GHI1224 283,7 100,10 -0,1% zmienne 10,6% 4,8% 4207
g OLIVIA FIN 0BC0127 15,0 100,00 0,0% zmienne 11,8% 5,9% 0
a OLIVIA FIN 0BC0226 10,0 101,00 1,0% zmienne 9,8% 3,9% 30
OLIVIA FIN 0BC0227 25,0 101,00 0,0% zmienne 10,8% 5,0% 316
OLIVIA FIN 0OBC0426 9,9 100,44 -0,7% zmienne 10,5% 4,7% 315
OLIVIA FIN 0BC0525 25,0 100,89 -1,1% zmienne 10,0% 4,1% 140
OLIVIA FIN 0OBC0526 9,9 100,80 -1,5% zmienne 10,3% 4,5% 20
OLIVIA FIN 0BC0625 20,0 100,00 0,0% zmienne 11,2% 5,3% 0
OLIVIA FIN 0BC1026 16,5 102,00 0,5% zmienne 10,8% 4,9% 426
OLIVIA FIN 0OBC1125 15,0 100,50 -0,2% zmienne 10,4% 4,5% 291
OLIVIA FIN 0BC1126 27,0 101,99 0,7% zmienne 10,8% 5,0% 158
;?é‘;géggb%gg PHNO0327 230,0 103,50 0,5% zmienne 8,3% 2,4% 1483
;?é‘;géggb%gg PHNO0526 220,0 104,00 0,5% zmienne 7,5% 1,7% 77
;?é‘;géggll\fol?g PHN1224 252,8 101,00 0,8% zmienne 6,6% 0,7% 1198
WHITE STONE DEVELOPMENT WSD0225 22,0 100,25 -1,5% zmienne 10,6% 4,7% 127
WHITE STONE DEVELOPMENT WSD0427 21,5 100,41 Zmienne 10,9% 51% 25
WHITE STONE DEVELOPMENT WSD0726 20,0 100,85 -1,1% zmienne 10,8% 5,0% 511

- ARCHE ACHO0427 21,5 101,80 1,0% zmienne 9,5% 3,6% 760
g .g ARCHE ACHO0725 20,0 101,51 -0,4% zmienne 9,0% 3,1% 40
% ,% ARCHE ACHO0826 20,0 100,60 0,5% zmienne 9,7% 3,8% 58
§ _g ARCHE ACH1124 20,0 100,50 0,0% zmienne 8,8% 3,0% 15

ARCHE ACH1125 12,0 101,50 2,0% zmienne 9,3% 3,4% 9
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ARCHICOM ARHO0227 210,0 101,62 -04%  zmienne  8,5% 2,6% 2064
ARCHICOM ARHO0325 62,0 101,00 0,0%  zmienne 7,9% 2,0% 5
ARCHICOM ARHO0627 168,0 100,00 0,0% zmienne 9,1% 3,2% 0
ATAL ATLO0525 80,0 99,00 -2,1%  zmienne 9,0% 3,2% 5
ATAL ATL1025 260,0 100,00 0,0% zmienne 7,4% 1,5% 0
BUDLEX FINANCE SP.Z 0.0. BXF1126 20,0 102,00 -04%  zmienne 11,3% 5,4% 72
BUDLEX FINANCE SP.Z 0.0. BXF1226 22,0 104,44 -0,2%  zmienne 10,2% 4,4% 66
DANTEX GROUP SP.Z 0.0. DANO0126 20,0 100,00 0,0% zmienne  10,6% 4,7% 0
DEKPOL DEWELOPER SP. Z 0.0. DDWO0824 10,0 100,00 0,0%  zmienne 9,7% 3,8% 26
DEVELIA DVL0326 180,0 105,20 02%  zmienne  6,8% 0,9% 8
DEVELIA DVL0726 100,0 102,65 -2,2%  zmienne 8,0% 2,1% 210
DEVELIA DVL1024 100,0 100,00 0,0%  zmienne  8,2% 2,3% 5
DEVELIA DVL1225 15,4 103,10 0,1% Zmienne 7,7% 1,8% 172
DEVELIA DVL1227 160,0 100,00 0,0% zmienne 9,2% 3,4% 0
DEVELOPRES DVR0726 12,9 100,50 zmienne  11,9% 6,1% 726
DOM DEVELOPMENT DOMO0526 110,0 102,00 0,0% zmienne 6,0% 0,2%
DOM DEVELOPMENT DOMO0925 100,0 101,00 1,0%  zmienne  6,7% 0,8%
E DOM DEVELOPMENT DOM0928 260,0 100,50 -0,5%  zmienne 7,2% 1,4%
'5 DOM DEVELOPMENT DOM1224 50,0 100,25 0,0% zZmienne 6,9% 1,0%
é DOMESTA SP.Z 0.0. DST1126 25,0 100,00 0,6% zmienne 11,0% 52% 59
'E HM INWEST HMI0327 14,0 100,00 zmienne  10,8% 4,9% 0
E’ 12 DEVELOPMENT 12D0225 10,9 97,00 -1,0% state 10,6% 4,6% 518
§ INFINITY INF0326 9,0 101,20 -0,9%  zmienne 10,6% 4,8% 35
g INFINITY INY0225 13,8 100,00 -09%  zmienne 10,4% 4,5% 23
8 INFINITY INY0725 9,6 102,00 0,0% zmienne 8,5% 2,6% 0
INFINITY INY0924 7,7 95,11 0,0% zmienne  38,7% 32,8% 0
INPRO SA INP1025 35,0 99,99 0,0% zmienne 8,5% 2,7% 0
INVEST TDJ ESTATE SP.Z 0.0. TDJ1226 122,0 100,00 0,0% zmienne  10,1% 4,2% 0
JHM DEVELOPMENT JHM1225 50,0 102,00 0,0% zmienne 9,3% 3,4% 0
LOKUM DEWELOPER LKD0627 53,0 100,00 0,0%  zmienne 9,7% 3,9% 5
MARVIPOL DEVELOPMENT MVP0227 55,5 101,98 0,0% zmienne  10,3% 4,4% 564
MARVIPOL DEVELOPMENT MVP0326 66,0 102,99 0,0% zmienne 9,3% 3,4% 0
MARVIPOL DEVELOPMENT MVP0526 35,0 102,00 -1,0%  zmienne 10,1% 4,3% 121
MARVIPOL DEVELOPMENT MVP0528 150,0 100,41 0,0% zmienne 10,2% 4,3% 2919
MARVIPOL DEVELOPMENT MVP0825 70,0 100,78 0,7%  zmienne  9,5% 3,6% 863
MARVIPOL DEVELOPMENT MVP1024 69,8 100,60 -0,2%  zmienne 8,1% 2,2% 224
NOVDOM SP.Z 0.0. NOD1224 20,0 100,00 0,0% zmienne  10,4% 4,6% 0
OKAM INCITY SP.Z 0.0. OKMO0725 27,0 100,00 -0,1%  zmienne 10,1% 4,3% 73
ROBYG ROB0626 150,0 101,70 0,0%  zmienne  7,4% 1,5% 12
ROBYG ROB1225 110,0 101,15 0,0% zmienne 5,3% -0,6% 0
RONSON RONO0425 100,0 100,80 0,8% Zmienne 8, 7% 2,8% 157
RONSON RONO0726 60,0 103,00 1,0% Zmienne 8,4% 2,5% 69
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RONSON RON0827 60,0 101,50 0,0% zmienne 9,1% 3,2% 427
= UNIDEVELOPMENT UD10426 11,4 101,98 0,2% zmienne 9,8% 3,9% 26
_g UNIDEVELOPMENT UDV0426 23,5 100,99 0,7% zmienne  10,4% 4,6% 218
% UNIDEVELOPMENT UDV0726 20,0 101,80 0,8% zmienne 9,4% 3,6% 4
_§ VICTORIA DOM V110825 53 101,00 -0,9%  zmienne 9,6% 3,8% 30
i VICTORIA DOM VIC0125 70,0 101,10 0,1% zmienne 8,9% 3,0% 1626
{,z VICTORIA DOM VID0326 50,2 102,90 -0,7%  zmienne 10,9% 5,0% 1847
% VICTORIA DOM VID0427 50,0 101,20 0,0% zmienne  10,6% 4,7% 500
E VICTORIA DOM VID0626 11,2 102,00 -1,0%  zmienne 11,2% 5,4% 177
VICTORIA DOM VID0926 100,0 102,35 -04%  zmienne 10,9% 5,0% 135
VICTORIA DOM VID1226 100,0 102,19 0,2% zmienne  10,5% 4,7% 3090
N MCI CAPITAL ASI MCI0227 80,6 100,00 -0,6%  zmienne 9,3% 3,4% 1400
é MCI CAPITAL ASI MCI1126 15,1 100,00 -1,0%  zmienne 9,3% 3,4% 102
E MCI MANAGEMENT SP. Z 0.0 MCMO0724 20,0 100,00 0,0% zmienne 8,6% 2,8% 0
MCI MANAGEMENT SP.Z 0.0 MCM1127 21,5 100,74 0,5% zmienne 9,9% 4,0% 1387
o CYFROWY PO,LS{%T CPS0130 3490,0 102,96 0,5% zmienne 9,0% 3,1% 3702
g LTJ?(OS?ET SOCIETE ANONYME W IPT0627 500,0 100,00 0,0% zmienne 8,3% 2,4% 0
E P4 SP.Z 0.0. PLY1226 750,0 100,00 0,0% zmienne 7,6% 1,8% 2500
P4 SP.Z 0.0. PLY1227 500,0 99,95 0,4% zmienne 7,7% 1,8% 907
AB ABE0227 80,0 100,00 0,0% zmienne 8,4% 2,6% 0
E |AB ABE0726 30,0 100,00 0,0% zmienne 8,3% 2,5% 0
WB ELECTRONICS WBE1126 100,0 100,00 0,0% zmienne 7,8% 1,9% 0

& | POLSKA GRUPA .
% g FARMACEUTYCZNA PGF0924 130,0 103,50 0,0% zmienne -9,3% -15,1% 0
s VOXEL V0X0625 30,0 101,50 0,0% zmienne 7,4% 1,6% 0
ANWIM ANW1126 65,0 100,70 -0,7%  zmienne 9,8% 4,0% 5
s | ANWIM ANW1224 25,0 100,00 0,0% zmienne 9,7% 3,8% 0
g" ENEA ENA0527 1000,0 100,00 zmienne 7,1% 1,2% 0
S |ENEA ENAO0530 1000,0 100,00 zmienne 7,5% 1,6% 0
5 ORLEN PKN1225 1000,0 100,30 0,0% zmienne 6,6% 0,7% 0
g‘ PGE PGE0526 400,0 100,70 0,0% zmienne 6,7% 0,8% 385
'E‘ PGE PGE0529 1000,0 101,70 0,7% zmienne 6,9% 1,0% 1366
R.POWER RP00626 305,0 102,40 2,6% zmienne 9,4% 3,6% 117
TAURON POLSKA ENERGIA TPE1025 1000,0 101,08 0,4% zmienne 6,4% 0,5% 265
E COGNOR C0G0129 120,0 100,00 0,0% zmienne  10,0% 4,1% 0
§ GRENEVIA GEA1126 400,0 102,00 0,5% zmienne 7,8% 1,9% 10
& | KGHM POLSKA MIEDZ KGH0629 1600,0 101,73 0,1% zmienne 7,1% 1,3% 13354
CCC CCC0626 168,8 100,35 0,1% zmienne 10,1% 4,2% 11 644
?—'3 DINO POLSKA DNP1025 200,0 99,71 -1,3%  zmienne 7,2% 1,4% 5
& | EUROCASH EUR1225 125,0 98,90 0,4% zmienne 9,0% 3,1% 743
LPP LPP1224 300,0 100,15 0,0% zmienne 6,7% 0,9% 297
ED é AOW FAKTORING AOW0125 5,0 100,00 -19%  zmienne 10,7% 4,8% 33
3 é AOW FAKTORING AOW1225 58 102,50 -0,4%  zmienne 9,9% 4,1% 51




Z-

. . W.""T.méé zmiana Typ Y™ / Spread Obroty
Emitent Seria emisji [mln Kurs m/m  kuponu F!oat / Zero - 1M
PLN] yield DM [tys.]
¢ CORDIAPOLSKAFINANCESP-Z cpro724 33,0 9970  -02% zmienne 140%  81% 134
o
":E é E?OI?DIA POLSKA FINANCE SP.Z CPF1227 120,4 100,35 zmienne  10,3% 4,4% 324
| pzu PZU0727 2250,0 102,40 09%  zmienne  6,8% 0,9% 11779
BEST BS10228 20,0 99,70 0,0% zmienne  10,8% 4,9% 0
BEST BS10327 11,2 101,01 0,0% Zmienne 9,9% 4,0% 687
BEST BST0128 20,0 102,08 0,2% zmienne 10,1% 4,3% 148
BEST BST0226 10,0 99,63 0,0% zmienne 9,9% 4,0% 0
BEST BST0228 30,0 102,43 -0,1%  zmienne 10,0% 4,1% 294
BEST BST0327 10,5 101,10 0,0% zmienne 9,4% 3,5% 0
BEST BST0527 50,0 100,81 zmienne  10,2% 4,3% 1003
BEST BST0726 10,7 93,98 1,2% state 7,8% 2,4% 126
BEST BST0728 19,1 102,00 -0,6%  zmienne 10,2% 4,4% 437
BEST BST1026 10,0 102,00 0,5%  zmienne  9,0% 3,2% 44
BEST BST1126 70,0 100,00 -2,0%  zmienne 10,8% 4,9% 5
BEST BST1226 13,5 101,85 0,0%  zmienne  9,5% 3,6% 147
INDOS INS0126 15,0 102,00 -1,0%  zmienne  9,3% 3,5% 12
INDOS INS0127 15,0 101,75 -2,2%  zmienne 10,0% 4,2% 241
INDOS INS0526 55 102,50 0,5%  zmienne  9,8% 4,0% 5
KREDYT INKASO KIN1025 17,0 100,70 0,0% zmienne 10,1% 4,2% 347
KREDYT INKASO KR10228 20,0 101,80 -0,6%  zmienne 10,7% 4,8% 1242
‘5 | KREDYT INKASO KRI0329 85,8 100,79 -0,2%  zmienne  10,5% 4,6% 588
:é KREDYT INKASO KRI10427 15,0 101,80 -0,4%  zmienne 10,6% 4,7% 145
*E KREDYT INKASO KRI0726 15,7 100,95 -04%  zmienne 10,0% 4,1% 158
_g KREDYT INKASO KRI0727 18,0 101,80 -0,2%  zmienne 10,6% 4,8% 136
= KREDYT INKASO KRI1025 3,7 99,46 1,1% state 6,5% 1,1% 0
KREDYT INKASO KRI1027 37,7 101,40 -0,6%  zmienne 10,8% 4,9% 75
KREDYT INKASO KRI1127 15,0 102,50 03%  zmienne 10,4% 4,6% 525
KRUK KR10228 50,0 103,48 1,5%  zmienne  8,7% 2,8% 327
KRUK KR10627 50,0 101,80 0,8%  zmienne  8,4% 2,6% 442
KRUK KR20229 70,0 102,80 0,3%  zmienne 9,1% 3,2% 741
KRUK KRU0129 120,0 100,00 0,0% zmienne  10,3% 4,5% 0
KRUK KRU0226 20,0 95,50 -0,1% state 7,3% 1,9% 30
KRUK KRU0227 50,0 102,50 0,5%  zmienne  8,0% 2,2% 466
KRUK KRU0228 297,5 101,99 0,0%  zmienne  8,4% 2,5% 47
KRUK KRU0325 115,0 102,50 -0,3%  zmienne 6,4% 0,5% 518
KRUK KRU0625 50,0 101,80 0,2% zmienne 7,9% 2,0% 7
KRUK KRU0626 70,0 93,99 1,1% state 7,5% 2,1% 911
KRUK KRU0627 330,0 103,09 1,1%  zmienne  8,4% 2,5% 118
KRUK KRU0628 50,0 103,80 1,6% Zmienne 8, 7% 2,8% 673
KRUK KRU0726 65,0 93,71 0,8% state 7,5% 2,1% 89
KRUK KRU0827 60,0 101,30 -0,7%  zmienne  8,7% 2,8% 1075
KRUK KRU0828 75,0 103,97 1,8%  zmienne 8,7% 2,8% 351




Z-

. . W.""T.méé zmiana Typ Y™ / Spread Obroty
Emitent Seria emisji [mln Kurs m/m  kuponu F!oat / Zero - 1M
PLN] yield DM [tys.]

KRUK KRU0924 25,0 100,60 0,2% zmienne 55% -0,4% 272
KRUK KRU0925 25,0 97,39 0,6% state 7,1% 1,7% 189
KRUK KRU1028 90,0 103,96 1,0%  zmienne  8,7% 2,9% 723
KRUK KRU1029 450,0 104,00 -0,7%  zmienne 9,5% 3,7% 10
KRUK KRU1127 35,0 103,00 0,4% Zmienne 8,8% 2,9% 247
KRUK KRU1226 50,0 102,55 0,7% zZmienne 8,1% 2,2% 1018
PRAGMAGO PRF0125 20,0 100,60 -0,3%  zmienne  10,5% 4,6% 497
PRAGMAGO PRF0127 25,0 101,11 0,1%  zmienne 10,5% 4,6% 446

3 PRAGMAGO PRF0326 12,0 101,40 -0,3%  zmienne  10,2% 4,3% 334
E PRAGMAGO PRF0327 25,0 101,19 0,2% zmienne  10,3% 4,5% 882
a PRAGMAGO PRF0425 25,0 100,94 -0,1%  zmienne 10,0% 4,1% 246
_E PRAGMAGO PRF0525 16,0 100,41 -0,6%  zmienne  9,1% 3,3% 14
= | PRAGMAGO PRF0626 10,0 101,20 1,2%  zmienne  9,1% 3,3% 76
PRAGMAGO PRF0925 20,0 101,00 04%  zmienne 10,2% 4,3% 91
PRAGMAGO PRF1025 17,0 100,13 -0,5%  zmienne  9,4% 3,6% 15
PRAGMAGO PRF1026 12,8 100,21 -1,2%  zmienne 9,7% 3,8% 45
PRAGMAGO PRF1124 12,0 99,45 -0,2% state 7,2% 1,3% 53
PRAGMAGO PRF1126 20,0 101,69 0,6% zmienne 10,3% 4,4% 121
PRAGMAGO PRF1225 16,0 101,10 0,1%  zmienne  9,0% 3,1% 0
VINDEXUS VINO0127 21,8 102,96 -0,4%  zmienne  10,5% 4,6% 658
VINDEXUS VIN0327 18,3 102,00 -0,4%  zmienne  10,4% 4,5% 942
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Nota prawna

Prezentowany komentarz zostat przygotowany w Wydziale Inwestycji Wtasnych NWAI Dom Maklerski S.A. Przedstawiany materiat zostat opracowany wytgcznie w celach informacyjnych i nie moze by¢
traktowany jako oferta lub rekomendacja zawierania jakichkolwiek transakgcji, nie stanowi jakiejkolwiek porady inwestycyjnej, prawnej lub podatkowej, ani tez nie jest wskazaniem, ze jakakolwiek
inwestycja lub strategia jest odpowiednia w indywidualnej sytuacji inwestora. Inwestor wykorzystuje informacje zawarte w niniejszym materiale na wtasne ryzyko i odpowiedzialnosc¢.

Wszelkie prawa autorskie zwigzane z niniejszym materiatem przystuguja wytacznie NWAI Dom Maklerski S.A. (,, NWAI”) i nie moze on by¢ w catosci ani w czesci kopiowany, rozpowszechniany udostepniany
lub wykorzystywany przez jakikolwiek inny podmiot bez uprzedniej pisemnej zgody NWAI w innym celu niz promocja ustug Swiadczonych przez NWAI.

Niniejszy materiat jest publikacja handlowg w rozumieniu przepiséw ,Rozporzadzenia delegowanego Komisji (UE) 2017/565 z dnia 25 kwietnia 2016 r. uzupetniajgcego dyrektywe Parlamentu
Europejskiego i Rady 2014/65/UE w odniesieniu do wymogdw organizacyjnych i warunkow prowadzenia dziatalno$ci przez firmy inwestycyjne oraz poje¢ zdefiniowanych na potrzeby tej dyrektywy,
wobec czego komentarz ten nie zostat przygotowany zgodnie z wymogami prawnymi zapewniajacymi niezalezno$¢ badan inwestycyjnych i nie podlega zakazom w zakresie rozpowszechniania badan
inwestycyjnych. Informacje zawarte w materiale sg wytgcznie wyrazem wiedzy i pogladéw autoréow wedtug stanu na dzien sporzadzenia. Informacje zawarte w materiale pochodzga z publicznie dostepnych
zrédet, ktére NWAI uznaje za wiarygodne, przy czym NWAI w zaden sposob nie moze zagwarantowac, ze sg one kompletne i w petni odzwierciedlajg stan faktyczny. Przy sporzadzaniu materiatu NWAI
dziafat z nalezyta starannoscig oraz rzetelnoscig. NWAI oraz jego organy zarzadcze, organy nadzorcze, i jego pracownicy nie ponosza odpowiedzialnosci za dziatania lub zaniechania klienta lub innego
inwestora podjete na podstawie informacji zawartych w niniejszym materiale ani za szkody poniesione w wyniku tych decyzji inwestycyjnych ani za skutki finansowe i niefinansowe powstate w wyniku
wykorzystania niniejszego materiatu lub zawartych w nim informacji. Uwaza sie, ze kazdy kto przyjmuje lub wyraza zgode na przekazanie mu tego materiatu wyraza zgode na tres¢ powyzszych zastrzezen.

Niniejszy materiat zostat sporzgdzony w celu udostepnienia klientom NWAI, a takze moze by¢ udostepniany innym osobom zainteresowanym w celu promocji ustug Swiadczonych przez NWAI. Niniejszy
materiat nie stanowi podstawy do zawarcia jakiejkolwiek umowy lub powstania jakiegokolwiek zobowigzania po stronie NWAI.

NWAI informuje, ze obligacje przedstawione w niniejszym materiale mogg stanowi¢ przedmiot inwestycji NWAI.

NWAI Dom Maklerski Spétka Akcyjna z siedzibg w Warszawie przy ul. Nowy Swiat 64, 00-357 Warszawa, wpisana do rejestru przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sagdowego prowadzonego przez Sad
Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem KRS 0000304374, NIP: 5252423576, REGON: 141338474, kapitat zaktadowy
1.664.713,00 zt optacony w catosci, jest firma inwestycyjna w rozumieniu ustawy z dnia 29 lipca 2005 roku o obrocie instrumentami finansowymi (tj. Dz.U. z 2022 r. poz. 1500, z pdzn. zm.). Zezwolenie
na prowadzenie dziatalnosci maklerskiej przez NWAI zostato wydane w dniu 31 lipca 2009 roku przez Komisje Nadzoru Finansowego, bedacg organem nadzoru nad NWAI.
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DEFINICIE | METODOLOGIA

Obligacje statokuponowe

n Oznaczenia: C to warto$¢ kuponu, P- cena brudna obligacji, ¢ - Z-spread, zas stopa WIBOR zwigzana jest z czynnikiem
p= E 1 + 100 dyskontowym ZT relacja:
7- d f fXT() fxT(n) -1
sprea =1 <1 " (rT(j)f+ ‘P)> (1 " (rT(n)f+ ‘P)> rr = [(ZT)fxT —1|xf
‘ , , N G 100
YTM liczony jest zgodnie z P= X0 + X0
formutg XIRR, wedtug wzoru: j=1 (1 +YTM)365 (14 YTM)365
Obligacje zmiennokuponowe
Float yield Wielko$¢ Zero-Discount Margin powiekszona o obecng wartos¢ stawki WIBOR.
Gdzie
Wiy + X
_ Fix T4 )

Jero Discount Margin P ra e it > 2,(5)4,(L(T,-,T;) + a) + 1002,(T,) 2,(T) = Zy(Ty-1) ) P S

=3 1+ 4(W(T_y, T) +v) 1+ 81 (Wseun +7)

W(Tj_l, T]) — oznacza terminowa stope Wibor pomiedzy dwoma terminami Tj-1 a Tj, y — Zero Discount Margin. Zero Discount Margin uwzglednia ksztatt krzywej stop procentowych zaréwno w czynniku dyskontowym jak i ustalaniu
przysztych przeptywdw pienieznych (kuponow).

W praktyce, Zero Discount Margin pokazuje premie ponad WIBOR, ktéra wynika z obecnej ceny rynkowej.

Sita wptywu na rynek

Obrét jednomiesieczny pomnozony przez zmiane kursu. Podana wartos¢ jest znormalizowana: dla najbardziej wptywowej obligacji wynosi ona 100, a reszta papieréw jest do niej odnoszona.

Obroty miesieczne Liczone przez zsumowanie dziennych obrotdw dla papieréw, ktére pozostaty w obrocie na koniec miesigca.




