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Komentarz rynku Catalyst — publikacja handlowa

Notowania

W pazdzierniku Zero Discount Margin bez
uwzgledniania obligacji BGK/EBI/PFR spadt m/m do
poziomu 2,11% Natomiast uwzgledniajac obligacje
BGK/EBI/PFR ZDM osiagnieto putap 1,17%.

Z analizowanych sektoréw spadek ZDM odnotowano
w 7 z nich. Najwieksza ujemna zmiana dotyczyta
sektora Paliwa, Gaz, Energia i wyniosta 79 bps. Druga
najmocniejsza zmiana, roéwna 36 bps. dotkneta sektor
Inne Ustugi. W pozostatych przypadkach spadek ZDM
nie przekroczyt 20 bps, a spadki dotknety réwniez
sektoréw: Budownictwo (-20 bps.), IT (-9 bps.),
Przemyst (-8 bps.) oraz Wierzytelnosci (-2 bps.).
Wzrosty rentownosci dotyczyt 8 sektorow: Ustugi
Finansowe (+40 bps.), Fundusz (+28 bps.), Retail (+21
bps.), Banki (+13 bps.), Deweloperzy Komercyjni (+8
bps.), Medycyna (+7 bps.) oraz ex aequo Chemia oraz
Deweloperzy mieszkaniowi (+3 bps.).

W pazdzierniku na rynku Catalyst obserwowaliSmy
odwrdcenie trendu z jakim mieliSmy do czynienia w
ostatnich miesigcach, czyli, trendu spadkowego
rentownos$ci w wiekszo$ci z analizowanych sektoréw.
Najwiekszy wzrost mediany rentownosci nastgpit w
sektorze Ustugi Finansowe. ZDM wzrést o 40 pb. m/m,
w zwigzku z obnizeniem cen prawie wszystkich serii
emitenta Aow Faktoring. Obnizki cen mozna
doszukiwac sie w niedawnych wynikach finansowych
za | kwartat, w ktérych spétka zaraportowata znaczny
spadek zysku netto oraz wzrost zadtuzenia.

Najsilniejsze wzrosty kurséow dotyczyty serii Kruka
(+45% m/m) oraz az trzech deweloperéw
mieszkaniowych: Budlex finance (+3% m/m),
Archicom (+1,5% m/m), Art.Locum (+1,4% m/m) oraz
sektora publicznego: BGK oraz PFR (1,9% m/m).
Obecnos¢ kilku spotek deweloperskich w zestawieniu
spowodowana jest prawdopodobnie znaczacym
wzrostem liczby wnioskéw o kredyty mieszkaniowe:
34,3% wzgledem roku 2024 oraz 7,6% m/m i wyzsza
0 7,9% r/r warto$¢ wniosku kredytowego, a takze
obnizka stop procentowych. Obnizka wptywa réwniez
pozytywnie na kurs obligacji statokuponowych jak
FPC1140, ktéra jest emitowana przez Bank
Gospodarstwa Krajowego oraz PFR0627 emitowang
przez Panstwowy Fundusz Rozwoju. Najwieksze spadki
po raz kolejny obserwujemy na walorach dewelopera
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Mediana rentownosci

Wartosc Zero
DANE SEKTOROWE emisji :;‘:J; Discount E:‘{Dn::

[min PLN] Margin
BANKI i 26000 593%  163% @ +13bps
BUDOWNICTWO 461 729%  2959% @ -20bps
CHEMLA : 100 623%  193% @ +3bps
DEWELOPERZYKOMERCYJNI | 3947 878%  448% @ +8bps
DEWELOPERZY MIESZKANIOWI 5585 762%  332%: @ +3bps
FUNDUSZ : 112 783%  353% @ -+28bps
INNE USEUGI P 6940 5529  122% @ -36bps
IT : 210 691%  261% @ -9bps
MEDYCYNA i 150 633%  203% @ +7bps
PALIWA, GAZ ENERGIA 5801 527%  057% @ -79bps
PRIEMYSE § 2792 647%  217% @ -Bbps
RETAIL P 2125 5629  132% @ +21bps
USLUGI FINANSOWE 2582 B66%  436% @ +40bps
WIERZYTELNOSCI P 3699 747%  317% @ -2bps
BGK/EBI/PFR i 226570 522%  092% @ -1bps

Zrédto: GPW Catalyst, szacunki NWAI DM
Okres: Pazdziernik 2025

Najwieksze zmiany notowan

Emitent Seria Kurs Zmiana  Zmiana Zmiana
1m 3m 6m
Najwieksze wzrosty
KUK keoo1d 045 B 45% DA% B 45%
BUDLEX FINANCE SP. Z 0.0. BXF0727 102,3 a 3.3% B 2.3% h 2.3%
BGK FPC1140 69.9 h19% BL4% B L5%
POLSKI FUNDUSZ ROZWOJU PFR0627 96,0 i 1.9% i 1.9% h 2.0%
BOS BOS1228 101,5 B 15% @ L5% B L5%
PRAGMAGO PRF1026 1016 h15% MH02% B 0.6%
ARCHICOM ARH0628 101,5 h15% H1L5% H L5%
ART.LOCUM ARL1226 102,5 A 1.4% h 1.4% h 0.8%
P45P.Z0.0. PLY1226 1010 h1L0% M 10% B L0%
KRUK KRU0632 101,0 A 1.0% H 1.0%
Najwieksze spadki
GHELAMCO INVEST GHEO128 735  @-161% @-197% @&-183%
GHELAMCO INVEST GHE1027 78,2 ¥-11,8% W-150% &-12.6%
GHELAMCO INVEST GHE1128 75.4 ¥-11.3% §-18.0% §-185%
GHELAMCO INVEST GHE0728 75,0 ¥-11,3% W-188% W-157%
GHELAMCO INVEST GHE1127 80,0 $-10,1% §-13.9% $-127%
GHELAMCO INVEST GHE0327 80,0 ¥-93% W-13.7% W-11,1%
GHELAMCO INVEST GHE0226 93,1 ¥-35% &-24% & 35%
OLIVIA FIN 0BC1026 98,3 ¥-33% W-32% ¥ -32%
ADATEX ADX1227 100.1 ¥-29% @-1.9%
AOW FAKTORING AOW1027 100,0 ¥-28% ¥-28% ¥ -27%

Zrédto: GPW Catalyst, szacunki NWAI DM
Okres: Pazdziernik 2025

komercyjnego Ghelamco Invest. W zesztym miesigcu spadek kursu dotyczyt siedmiu serii w przedziale od -3,5% do az -16,1% w
ujeciu miesiecznym. Niepokojacym dla inwestoréw moze by¢ fakt, iz najbardziej przecenione serie tracily na wartosci przy
sporym jak na Catalyst wolumenie, co moze by¢ odzwierciedleniem obaw obligatariuszy o wyptacalno$¢ emitenta, a nie tylko ich

potrzebami ptynnosciowymi.
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Obroty

W pazdzierniku obrét na Catalyst wyni6st 987.95 min
PLN, co jest wartos$cig znacznie powyzej 12-miesiecznej
$redniej (675,41 mln PLN). Transakcje pakietowe we
wrzes$niu opiewaly na wartos¢ 2,6 mln PLN, a w
pazdzierniku w ogoéle nie handlowano pakietami
obligaciji.

Obrot na obligacjach ,czysto” korporacyjnych (tj. bez
BGK/EBI/PFR) wyniést 289,18 mIn PLN, czyli byt o ok.
40 mln PLN wyzszy niz miesiac temu oraz byl wyzszy od
12- miesiecznej $redniej wynoszacej 175,5 mln PLN.
Obrét na obligacjach korporacyjnych we wrzes$niu byt
réwniez wyzszy od 12 - miesiecznej Sredniej (miesiac
temu wynosita ona 176,27 mln PLN). Znaczace
zwiekszenie warto$ci obrotow w minionym miesigcu
wida¢ réwniez dobrze w Sredniej wartoSci obrotéw na
sesje: we wrzesniu byto to ok. 19,7 mln PLN, natomiast
w pazdzierniku 43 min PLN.

W pazdzierniku inwestorzy na Catalyst mocniej
zainteresowali sie sektorem BGK/EBI/PFR oraz sektorem
deweloperéw mieszkaniowych. Warto$¢ obrotéow w
pierwszym z nich wzrosta (129 mln PLN vs. 79,91 m/m)
prawdopodobnie ze wzgledu na spadek inflacji oraz
obnizke stop procentowych, co czesto Kkieruje
inwestor6w w strone obligacji skarbowych o statym
kuponie, ktére oferuje Bank Gospodarstwa Krajowego.
Zwiekszone obroty (20,86 min PLN vs. 11,46 mln PLN
m/m) oraz udzial w obrocie catkwoitym (o 2,4 p.p.) w
sektorze deweloperéw mieszakniowych moga by¢
upatrywane w powolnym ozywieniu rynku kredytéw
hipotecznych spowodowanym wyzsza o 34,3% iloscia
zapytan o kredyty mieszkaniowe niz rok temu. Spadek w
sekotrze Deweloperé6w Komerycjnych o 4 p.p.

odzwierciedla niepewno$¢ inwestoréw dotyczaca rynku
biurowego. Sektor Banki pomimo spadku z 54,92 mln

PLN we wrzesniu do 41,75 mln PLN w zeszly miesigcu

dalej zachowat pewne drugie miejsce jesli chodzi o

wielok$c obrotu. Spadek pomimo ozywienia rynku

kredytowego, moze wynika¢ z obaw branzy przed
zmianami legislacyjnymi, mogacymi dotkna¢ banki.

W pazdzierniku najwyzsze obroty ponownie zanotowat
BGK - 123,2 mIn PLN, ktéry nie do$¢, Ze pozostat liderem
rynku, to zdecydowanie zwiekszyt obroty z wynoszacych
79,8 mln PLN miesigc temu. W zeszly miesigcu BGK
przeprowadzit rowniez, pierwszy raz od czerwca tego
roku, dwa przetargi sprzedazy obligacji. Drugie i trzecie
miejsce nalezy do PEKAO (wzrostdo 18,3 mIn PLN z 13,8
mln PLN) oraz PKO BP (wzrost do 16,2 mln PLN z 14,4
mln PLN).

Struktura obrotéw na Catalyst (min PLN)
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Zrédto: GPW Catalyst, szacunki NWAI DM
Okres: Pazdziernik 2025

Obroty wedtug sektoréw

DANE SEKTOROWE Obrét [mln PLK] Udziat w obrocie
h
. 5 -76pp
BUDOWNICTWO 2,00 133 0.7 0.7% 0.5% 0.2Zpp
CHEMIA 103 0.36 0.7 0.4% 0,1% 0.2pp
DEWELOPERZY KOMERCYJNI 2558 29,57 -40 8.9% 11,9% -30pp
DEWELOPERZY MIESZKANIOW! 2086 11,48 94 7.2% 46% 26pp
FUNDUSZ 148 551 -4,0 0.5% 2.2% 17 pp
INNE USEUGI 13,59 1017 34 47% 41% 0.6 pp
IT 0.00 0.00 0.0 0.0% 0,0% 0.0pp
MEDYCYNA 0.00 0.00 0.0 0.0% 0,09 0.0 pp
PALIWA. GAZ ENERGIA 3,82 2,80 1.0 13% 11% 0.2pp
POZYCZKI 0.00 0.00 0.0 0.0% 0.0% 0.0pp
PRZEMYSL 648 432 22 2,2% 1,7% 05pp
RETAIL 1.10 113 -0,0 0.4% 0.5% -0.1pp
USLUGI FINANSOWE 13,05 25,59 -125 45% 10,3% -5.8pp
WIERZYTELNOSCI 29,45 2224 72 10,29 8.9% 13pp
BEGK/EBI/PFR 129,00 79.81 492 44.6% 32,09 126pp
Zrédto: GPW Catalyst, szacunki NWAI DM
Okres: Pazdziernik 2025
Obroty wedtug emitentéw
Obro czna wartos¢ emisji
EMITENT d ke )
(miIn PLN) (min PLN)
BGK 123,2 166 405
PEKAO 18.3 4950
PKO BP 16,2 7 200
KRUK 15,5 2680
CYFROWY POLSAT 12,2 3490
PZU 10.1 2250
BEST 77 575
VICTORIA DOM 7.4 725
GHELAMCO INVEST 7.1 1028
POLSKI FUNDUSZ ROZWOJU 5.8 21400

Zrédto: GPW Catalyst, szacunki NWAI DM
Okres: Pazdziernik 2025



Zapadalnos¢ Najblizsza zapadalno$¢

W ubiegltym miesigcu informowali$my -

o terminie wykupu serii obligacji | Emitent Seria Wykup N‘;;'l‘:]al Kurs ﬁﬂ:ﬁ
emitentow PragmaGo, Best, Tauron

Polska Energia, Dino Polska oraz Atal.
Wszystkie serie zostaty wykupione w
terminie. Oprdcz  wymienionych, Zréafo: GPW Catalyst
przed terminem zostaly wykupione bane na: pazdziernik 2025
serie KRI0329, KRI1027, DLI0327,

DLI0727, DLI1226, MBK1030 oraz VID0926. W listopadzie jedyna serig pozostajaca do wykupu jest uplasowana przez Bank
Gospodarstwa Krajowego seria FWA1125.

Listopad 2025
BGK FWA1125 23.11.2025 3000 PLN 99,6 0.0%

Nowe emisje Wybrane nowe emisje pazdziernik 2025
W pazdzierniku za posrednictwem agentéw ] Wartoéé emisji ]
emisji zarejestrowano w KDPW emisje 23 |Emitent (min] . A—
emitentow o tacznej wartosci 6.969,7 mld PLN  |SANTANDER 500 EUR 3,50%
1911 min EUR. GLOBAL TRADE CENTRE 455 EUR 6.50%
Spétki leasingowe, faktoringowe i hipoteczne ALIOR BANK 450 PLN WIBOR 6M +1.50%
odpowiadaly 78,2% zarejestrowanych emisji w ATAL 200 PLN WIBOR 6M + 2,00%
PLN, co daje warto¢é 5,5 mld PLN. Najwiekszq |MARVIPOL DEVELOPMENT 100 PLN WIBOR 6M + 3,70%
emisje o wartosci 1,5 mld PLN uplasowat PKO |ROBYG 75SPLN WIBOR 6M + 2,60%
Faktoring Sp. Z o.o. DADELO S0 PLN WIBOR 3M + 2,90%
o _ o _ .. |ART.LOCUM 40 PLN WIBOR 3M + 4,25%
7 pazdmernlka .nast.;%pl{.o rozhcz.en.le emisji |y 31 PLN WIBOR 6M + 6,25%
senioralnych obligacji nieuprzywilejowanych oo : .
Santander Bank Polska S.A, o wartosci B?DEL\ FINANCE = PL‘\; Wal e
nominalnej wynoszacej 500 mln EUR. 115 L T2REN WIBOI 30 +9,20%

podmiotéw ztozyto zapisy na 17,882 sztuk Zrdafo: GPW Catalyst
. . i . Okres: Pazdziernik 2025

obligacji, a po redukcji wynoszacej 72,04%,

5000 trafito do 98 z nich. Papiery warto$ciowe

zostaly wyemitowane na okres 6 lat, z mozliwoscig ich wczes$niejszego wykupu po 5 latach, a ich oprocentowanie bank ustalit na

3,5% w skali roku przez okres 5 lat od daty emisji, natomiast przez okres ostatniego roku na EURIBOR 3M + 1,15%. Tego samego

dnia seria zostata dopuszczona do obrotu na gietdzie w Dublinie.

Zarzad Globe Trade Centre S.A., przekazat do opinii publicznej, ze sp6tka GTC Finance DAC (,,SPV”) przeprowadzita emisje
piecioletnich, zabezpieczonych obligacji o tacznej warto$ci nominalnej wynoszacej 455 min EUR oraz statym kuponie w
wysokosci 6,5% rocznie. Emitent jest spotka specjalnego przeznaczenia utworzong w celu emisji nowych obligacji oraz nie jest
sp6ika zalezng ani od GTC S.A., ani od GTC Luxembourg S.A. Obligacje sa notowane na Global Exchange Market Euronext Dublin.

30 pazdziernika Alior Bank S.A. przeprowadzit wartg 450 mln PLN emisje czteroletnich niezabezpieczonych obligacji serii S.
Papiery warto$ciowe sa oprocentowane wedtug zmiennej stopy WIBOR 6M powiekszonej o 1,5 p.p. marzy. Emitent bedzie ubiegat
sie o wprowadzenie papieréw dtuznych do obrotu w ASO prowadzonym przez GPW S.A.

Atal S.Aw dniu 14 pazdziernika wyemitowatl trzyletnie obligacje serii BD o wartosci wynoszacej 200 mln PLN. Emisja trzyletniego,
niezabezpieczonego dtugu oprocentowanego na WIBOR 6M + 2,0 p.p., postuzy jako finansowanie biezgcej dziatalnosci
dewelopera, wydatkdw na przygotowanie projektéw oraz zwiekszanie banku ziemi. Spétka nie byta zmuszona do
przeprowadzenia redukcji w czasie subskrypcji, a papiery dtuzne trafily do wszystkich 38 inwestorow, ktérzy ztozyli zapisy.
Obligacje 28 pazdziernika trafity do obrotu na Catalyst pod skrdcong nazwg ATL1028, jednak do konica miesigca nie zawarto na
serii zadnych transakcji.

Kolejnym deweloperem, ktéry zdecydowat sie przeprowadzi¢ w pazdzierniku emisje obligacji jest Marvipol Development S.A. W
zwigzku z duzym zainteresowaniem ofertg i zgtoszonym popytem na poziomie 223,4 mln PLN, spétka skorzystata z mozliwosci
zwiekszenia emisji z 50 mln PLN do 100 mln PLN. Papiery warto$ciowe serii P2025A oprocentowane sg wedtug zmiennej stopy
WIBOR 6M + 3,7 p.p. Deweloper przewiduje wprowadzenie serii do obrotu na Catalyst w listopadzie 2025 .

2 pazdziernika deweloper Robyg S.A. wyemitowat w ramach nowego programu emisji 75 tys. sztuk niezabezpieczonych obligacji
na okaziciela serii PH, o tagcznej warto$ci nominalnej wynoszacej 75 mln PLN. Papiery warto$ciowe oprocentowane wedtug



zmiennej stopy WIBOR 6M + 2,6%, zostaty przydzielone 11 inwestorom instytucjonalnym. Spétka poinformowata, iz nowe
papiery dluzne zostang zasymilowane (najprawdopodobniej 7 listopada) z serig PG. 10 pazdziernika obligacje pod skrécong
nazwa R010529, trafity do obrotu na Catalyst

Nalezaca do grupy kapitalowej Oponeo.pl, firma Dadelo S.A. specjalizujaca sie w sprzedazy rowerdéw, przeprowadzita w
pazdzierniku emisje 50 tys. sztuk obligacji o tacznej wartosci nominalnej wynoszacej 50 mln PLN. Papiery dtuzne oprocentowane
sg wedlug zmiennej stopy procentowej WIBOR 3M oraz marzy wynoszacej 2,9 p.p. Spétka zamierza wprowadzi¢ serie do obrotu
w ASO prowadzonym przez GPW S.A.

Lodzki deweloper Art.Locum S.A. przydzielit ostatecznie niezabezpieczone papiery dtuzne serii C o tacznej warto$ci nominalnej
wynoszacej 40 mln PLN. Stopa redukcji wyniosta 38,3%, obligacje trafity do 123 ze 129 oséb, ktdre ztozyty zapisy, a emitent
przydzielit 9 501 sztuk papieréw wartosciowych 11 podmiotom powigzanym. Spétka zaproponowata inwestorom kupon
wynoszacy WIBOR 3M + 4,25 p.p. Ostatniego dnia pazdziernika seria zadebiutowata na Catalyst, pod skrécona nazwg ARL0429.

10 pazdziernika deweloper Wan S.A. dokonat ostatecznego przydziatu 31 tys., zabezpieczonych obligacji zwyktych na okaziciela
o wartosci nominalnej wynoszacej 1000 PLN kazda. Stopa redukcji wyniosta 4,18% a obligacje trafity do wszystkich 127
podmiotéw, ktére ztozyly zapisy. Deweloper zaproponowat inwestorom kupon oprocentowany na WIBOR 6M + 6,25p.p. 20
pazdziernika nowy dtug spoétki pod skrécong nazwg WAN1028 trafit do obrotu na Catalyst.

29 pazdziernika nastapit ostateczny rozrachunek w KDPW S.A., emisji obligacji serii K spétki Budlex Finance Sp. Z o0.0., 0 1acznej
warto$ci nominalnej wynoszacej 20 mln PLN. Stopa redukcji wyniosta 46,20%, a papiery warto$ciowe trafity do 63 osdb. Emitent
przydzielit 1227 sztuk obligacji dwém podmiotom powigzanym.

13 pazdziernika spétka Infinity S.A., tworzaca deweloperska grupe pod marka Profbud, przydzielita obligacje o tacznej wartosci
nominalnej wynoszacej 12 mln PLN. 43 inwestoréow ztozyto zapisy na ponad 30 tys. sztuk obligacji, a po redukcji wynoszace;j
60,94%, w ich rece trafito 12 tys. sztuk o warto$ci nominalnej 1000 PLN kazda. Papiery warto$ciowe sp6tki oprocentowane sg na
WIBOR 3M + 4,2 p.p. Tydzien pézniej dtug pod skrdcong nazwg INF1027 trafit na Catalyst.

Debiuty Pierwsze notowania obligacji
Wpaidz.i.ernikl.l na”Catalyst Zadepiutowa%o | Emitent Nazwa Data debiutu Wartos¢
12 serii obligacji 0 13czZne] WartOSCI | oo emisji (mln)
3494,304 min PLN oraz 500 min EUR. RESI CAPITAL RES0228 3.10.2025 41,304 PLN
Warto$¢ ta jest znaczaco wyzsza niz w PCCEXOL PCX0930 6.10.2025 25,0 PLN
poprzednim miesigcu (432 min PLN oraz VICTORIA DOM VI10629 6.10.2025 50,0 PLN
500 mln EUR we wrzesniu). EUROPE]JSKI BANK INWESTYCYJNY EIB0932 8.10.2025 1000,0 PLN
ROBYG RO10529 10.10.2025 75,0 PLN
Na Catalyst 3 pazdziernika zadebiutowata |PKOBP PKO0935-K 17.10.2025 2000.0 PLN
spotka Resi Capital Group. S.A. Pierwszy |INFINITY INF1027 20.10.2025 12,0 PLN
wprowadzony przez dewelopera diug o [WAN WAN0329 20.10.2025 19,0 PLN
tacznej wartosci nominalnej wynoszacej |WAN WAN1028 20.10.2025 3LOPLN
41304 min PLN, oprocentowany jest |PEKAO PE00932 21.10.2025 500 EUR
wedlug zmiennej stopy WIBOR 3M + 6,0 p.p. ATAL ATL1028 28.10.2025 200,0 PLN
Debiutujaca zabezpieczona, trzyletnia seria ART.LOCUM ARLO429 31.10.2025 0.0 PLN

Zrédfo: KDPW, Emitenci

wystepuje pod skrécong nazwa RES0228. Okres: Patdziernik 2025

Przez caly miesigc seria handlowano w
przeciggu kilkunastu dni, jednak w
wiekszosci przypadkéw byty to transakcje o matym wolumenie.

Zgodnie z zapowiedziami sp6tki, uplasowana we wrzeé$niu emisja PCC EXOL S.A,, trafita do obrotu na rynku regulowanym. Diug
serii E1 o warto$ci nominalnej wynoszacej 25 mln PLN, oprocentowany na WIBOR 3M + 2,2 p.p., zadebiutowat 6 pazdziernika na
Catylyst pod skrécona nazwa PCX0930. Do konca pazdziernika inwestorzy wielokrotnie zawierali transakcje na debiutujacych
papierach wartosciowych.

Deweloper Victoria Dom S.A., wprowadzit do obrotu jedng z dwdéch uplasowanych we wrzesniu serii. 25 wrze$nia zadebiutowata
seria VID0629, natomiast 6 pazdziernika zadebiutowata emisja uzupelniajgca, wystepujaca pod skrécona nazwa VI10629.



Wrzeéniowg serig wielokrotnie handlowano zaré6wno w ostatnich dniach wrzesnia jak i przez caty pazdziernik, natomiast na
papierach VI10629 ani razu nie zawarto transakcji. Serie docelowo zostang zasymilowane.

We wrzes$niu Bank PKO BP S.A. przeprowadzit emisje podporzadkowanych dziesiecioletnich obligacji kapitatowych o wartosci
nominalnej wynoszacej 2 mld PLN, oprocentowang na WIBOR 6M + 1,75 p.p. W ubieglym miesigcu zawarto jedng transakcje na
debiutujacej 17 pazdziernika serii PK0935-K ze wzgledu na kapitatowy charakter obligacji oraz nominat wynoszacy 500 tys. PLN.

Oprécz debiutujacych nowo uplasowanych w tym miesigcu obligacji WAN1028, deweloper zdecydowat sie na wprowadzenie w
tym samym dniu papieréw wartosciowych wyemitowanych w marcu. Warta 19 mln PLN seria WAN0329 oprocentowana byta
wedtug zmiennej stopy WIBOR 6M + 5,75 p.p., do czasu ustanowienia hipoteki, natomiast obecnie oprocentowanie wynosi WIBOR
6M + 5,5 p.p.

21 pazdziernika Bank Pekao S.A. wprowadzit do obrotu na rynku regulowanym, wyemitowane w ramach programu EMTN,
zielone, uprzywilejowane euroobligacje senioralne o warto$ci 500 mln EUR. Siedmioletni dtug sp6tki wystepujacy pod skrdcong
nazwg PEO0932 oprocentowany jest stalg roczna stopg wynoszacg 3,5%, a warto$¢ nominalna jednej obligacji wynosi 100 tys.
EUR.

Obligacje ,covidowe” Obligacje covidowe (min zt)

W pazdzierniku Bank Gospodarstwa

Krajowego ze wzgledu na zmiane  .oos |
Planu finansowego Funduszu FPC0342 |3957
Przciwdziatania COVID-19, wznowit FPCO631 (28428
sprzedaz obligacji na przetargach. FPCO3ZS  —7
BGK przeprowadzit pierwszy raz od P:Zos: t:::
czerwca dwa przetargi Sprzedazy  perosss hmm s
obligacji w dniach 24 oraz 30 PFR1227 /500
pazdziernika. PFR092027 | 500
PFRO927
W ubieglym miesigcu wyemitowano FFRO330
obligacje w ramach czterech serii: e

PFRO925

FPC0229, FPC0231, FPC0332 oraz oFROS27
FPCO0235. Sprzedaz pierwszej serii PFRO325
siegneta 1253,5 mln PLN, z czego PFRO324
272,5 mln PLN sprzedano w Fpeo7as
przetargach  dodatkowych. Serii Freares

FPCO630

FPC0231 sprzedano 329 mln PLN w PC0427

10887

przetargach podstawowych oraz 0.0 5000,0 10000,0 15 000,0 20000,0 250000 30 000,0 35000,0
36,5 mln PLN w przetargu BNEP  Rymek

dodatkowym. Nastepnej serii Zrédto: NBP, BGK, PFR, szacunki NWAI DM
sprzedano tgcznie 2416,5 mln PLN, z Okres: Pazdziernik 2025

czego 290,5 min PLN w ramach
sprzedazy dodatkowej. Wartos$¢ sprzedazy ostatniej serii wyniosta 826,55 mln PLN w przetargach podstawowych oraz 57,5 min
PLN w sprzedazy dodatkowe;j.

W analizowanym miesigcu Narodowy Bank Polski nie przeprowadzat strukturalnej operacji outright buy.

Catkowite zadtuzenie BGK i PFR z tytutu emitowanych obligacji ,,covidowych” wynosi obecnie odpowiednio 186,8 mld PLN oraz
73,9 mld PLN. Z kolei zadtuzenie wobec NBP z tytutu skupionych obligacji wynosi 61,78 mln PLN (BGK: 41,985 mld PLN i PFR:
19,803 mld PLN).



Podsumowanie rynku obligacji pazdziernik 2025

s Z-
Emitent Seria enVYii;it?rs;fln Kurs zr:;i/a[::a kuT[‘)):)pnu ‘g(l:\t/ 52‘;?:1_ Oblli\(/;ty
PLN] yield DM [tys.]

ALIOR BANK ALR0428 400,0 100,00 0,0%  zmienne 6,5% 2,2% 0
ALIOR BANK ALR0429 400,0 100,99 0,0%  zmienne 6,0% 1,7% 0
ALIOR BANK ALR0627 450,0 101,80 -0,2%  zmienne 5,9% 1,6% 2625
ALIOR BANK ALR0628 550,0 101,75 0,0%  zmienne 5,6% 1,3% 0
BANK MILLENNIUM MIL0129 830,0 101,50 0,0%  zmienne 6,1% 1,8% 0
BANK MILLENNIUM MIL1227 700,0 101,30 -1,2%  zmienne 5,9% 1,6% 3130
BANK POCZTOWY BP00629 70,0 100,00 0,0%  zmienne 6,8% 2,5% 0
BANK POCZTOWY BP01227 50,0 100,00 0,0%  zmienne 6,8% 2,5% 0

BOS BOS0735-K 350,0 100,00 0,0%  zmienne 7,2% 2,9% 0

BOS B0S1228 200,0 101,50 1,5%  zmienne b.d. 1,9% 519
MBANK MBK011<PERP- 1500,0 102,50 0,0% state 0,0% 0,0% 0
MBANK MBK1028 550,0 102,70 0,0%  zmienne 52% 0,9% 0
PEKAO PE00127 600,0 100,35 0,0%  zmienne 5,0% 0,7% 0

% | PEKAO PE00429 500,0 101,99 0,5%  zmienne 5,3% 1,0% 510
;g PEKAO PE00435-K 750,0 102,50 0,0%  zmienne 5,8% 1,5% 0
PEKAO PEO0631 750,0 101,39 -0,1%  zmienne 57% 1,4% 11415
PEKAO PE00727 350,0 100,50 0,0% state 7,3% 3,4% 0
PEKAO PE01027 1250,0 101,46 0,4%  zmienne 52% 0,9% 5848
PEKAO PE01028 550,0 100,40 -0,1%  zmienne 7,1% 2,8% 503
PEKAO PE01033 200,0 100,00 0,0%  zmienne 6,1% 1,8% 0

PKO BP PK00229 1000,0 101,89 -0,1%  zmienne 53% 1,0% 2574

PKO BP PK00328 1000,0 101,25 -1,1%  zmienne 5,3% 1,0% 1025

PKO BP PK00827 1700,0 101,30 -0,3%  zmienne 52% 0,9% 12 056

PKO BP PK00935-K 2000,0 101,00 zmienne  6,0% 1,7% 508

PKO BP PK01034-K 1500,0 102,30 0,0%  zmienne 6,2% 1,9% 0
SANTANDER BANK POLSKA SPL0427 1900,0 100,75 0,0%  zmienne 5,5% 1,2% 0
SANTANDER BANK POLSKA SPL0428 1000,0 100,01 0,0%  zmienne 6,0% 1,7% 0
SANTANDER BANK POLSKA SPL0927 1800,0 101,25 0,0%  zmienne 52% 0,9% 0
SANTANDER BANK POLSKA SPL1126 3100,0 100,59 -0,7%  zmienne 55% 1,2% 1033

BGK BGK1127 12759 100,00 0,0%  zmienne 52% 0,9% 0

BGK FPC0229 35823 103,60 0,2% state 4,5% 0,7% 1102

BGK FPC0231 2661,7 103,50 -1,9% state 5,0% 1,1% 264

BGK FPC0235 27423 103,20 -0,7% state 55% 1,9% 18 580

« |BGK FPC0328 22780,7 94,30 0,5% state 4,3% 0,5% 14941
E BGK FPC0332 9154,1 94,70 -0,6%  zmienne 5,3% 1,0% 7079
E BGK FPC0342 42519 112,87 -0,4% state 55% 3,1% 1450
g BGK FPC0427 33585,0 96,90 0,5% state 4,0% 0,3% 10914
%= | BGK FPC0630 34216,6 88,85 0,7% state 4,9% 1,0% 10 467
BGK FPC0631 29430,2 97,96 0,0%  zmienne 52% 0,9% 13527

BGK FPC0733 12174,5 80,90 0,9% state 5,3% 1,4% 35027

BGK FPC1140 6 549,3 69,88 1,9% state 5,3% 2,8% 9847

BGK FWA1125 3000,0 99,60 0,0% state 10,9% 6,3% 0




Wartos¢ . YTM /
Emitent Seria emisji [mIn  Kurs zml/aSa kuT):)pnu Float ZZ-SEJ??)dn/{ lﬁ?mst}]’
PLN] p yield tys.
BGK IWS0645 1000,0 97,90 0,0% state 6,2% 3,9% 0
EUROPE]JSKI BANK INWESTYCYJNY E151129 3000,0 99,40 0,0% state 3,0% -0,8% 0
EUROPE]JSKI BANK INWESTYCYJNY EIB0131 4100,0 99,71 0,0% state 5,3% 1,4% 0
EUROPE]JSKI BANK INWESTYCYJNY EIB0227 2 850,0 99,84 0,0% state 1,1% -2,6% 0
EUROPE]JSKI BANK INWESTYCYJNY EIB0228 6375,0 99,81 0,0% state 1,1% -2,7% 0
EUROPE]JSKI BANK INWESTYCYJNY EIB0243 200,0 99,45 0,0% state 6,5% 4,2% 0
EUROPE]JSKI BANK INWESTYCYJNY EIB0429 2100,0 98,94 0,0% state 5,6% 1,7% 0
% EUROPE]JSKI BANK INWESTYCYJNY EIB0727 2150,0 99,68 0,0% state 6,1% 2,4% 0
[
E EUROPE]JSKI BANK INWESTYCYJNY EIB0826 8000,0 106,65 0,0% state -5,0% -8,8% 0
5 EUROPE]JSKI BANK INWESTYCYJNY EIB0932 1000,0 100,44 state 52% 1,3% 0
g EUROPE]JSKI BANK INWESTYCYJNY EIB1129 5750,0 99,77 0,0% state 2,8% -1,0% 0
EUROPE]SKI BANK INWESTYCYJNY EIB1134 2 850,0 99,69 0,0% state 6,0% 2,2% 0
EUROPE]JSKI BANK INWESTYCYJNY EIB1137 390,0 99,51 0,0% state 7,0% 3,9% 0
POLSKI FUNDUSZ ROZWO]JU PF10927 900,0 92,66 0,0% state 5,5% 1,8% 0
POLSKI FUNDUSZ ROZWO]JU PFR0330 3250,0 88,60 0,0% state 5,0% 1,1% 0
POLSKI FUNDUSZ ROZWOJU PFR0627 10 000,0 96,00 1,9% state 4,4% 0,6% 5800
POLSKI FUNDUSZ ROZWOJU PFR0827 5250,0 93,37 0,0% state 5,3% 1,5% 0
POLSKI FUNDUSZ ROZWO]JU PFR0927 2 000,0 93,15 0,0% state 5,3% 1,6% 0
o | DEKPOL DEK0628 75,0 102,50 -1,0% zZmienne 7,2% 2,9% 253
§ DEKPOL DEK1228 102,6 101,80 -0,2% zmienne  7,5% 3,2% 629
g ERBUD ERB0229 75,0 100,15 0,0% Zmienne 7,3% 3,0% 312
)
S | NDIFINANCE SP.Z 0.0. NDI0327 70,0 102,50 1,0% zmienne  6,9% 2,6% 12
“ | UNIBEP sA UNI1026 138,0 101,10 0,7% zmienne  7,6% 3,3% 791
PCC EXOL PCX0929 20,0 10294 0,1% zmienne  6,1% 1,8% 189
« | PCCEXOL PCX0930 25,0 100,70 zmienne  6,3% 2,0% 465
§ PCC ROKITA PCR0426 22,0 100,34 0,1% state 4,3% 0,3% 117
© | PCC ROKITA PCR0527 17,8 10095 -0,4% state 4,9% 1,1% 194
PCC ROKITA PCR1026 15,0 100,51 -0,1% state 5,0% 1,1% 60
7R SIR0228 150,0 100,79 -0,5% zmienne  8,7% 4,4% 1583
7R SIR0928 83,9 100,70  -0,5% zmienne  8,9% 4,6% 1507
ADATEX ADX1227 20,0 100,05 -2,9% zmienne  9,7% 5,4% 63
.. | BBIDEVELOPMENT BBI10227 44,7 104,70 0,3% Zmienne 8,3% 4,0% 37
2
5 CAVATINA HOLDING CA11225 14,2 100,20 -0,1% Zmienne 9,0% 4,7% 86
E CAVATINA HOLDING CAV0327 50,0 100,45 -0,2% zmienne 10,1% 5,8% 678
S | CAVATINA HOLDING CAV0329 49,9 100,45 0,5% zmienne 10,2% 5,9% 902
E’ CAVATINA HOLDING CAV0429 38,6 100,55 0,9% zmienne  10,2% 5,9% 1205
"]
S | CAVATINA HOLDING CAV0526 16,7 100,30 -0,6% zmienne  9,5% 52% 64
°§ CAVATINA HOLDING CAV0627 22,1 100,00 -0,4% zmienne 10,3% 6,0% 168
¥
/A | CAVATINA HOLDING CAV0729 50,4 100,60 0,4% zmienne 10,1% 5,8% 106
CAVATINA HOLDING CAV0927 21,7 100,50  0,2% zmienne 10,1% 5,8% 473
CAVATINA HOLDING CAV(0928 38,7 100,80  0,6% zmienne  10,0% 57% 571
CAVATINA HOLDING CAV1127 20,0 100,25  0,3% zmienne 10,1% 5,8% 228
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Emitent Seria emisji [mIn Kurs z$1/al:lla ku'I;‘)};pnu Float ;g‘::id_ 1M
PLN] yield DM [tys.]

CAVATINA HOLDING CAV1128 328 10001 -02% zmienne 102%  59% 265
CAVATINA HOLDING CAV1225 251 10009  -02% zmienne  96%  53% 369
CAVATINA HOLDING CAV1226 ~ 250 10030  00% zmienne 9,9%  56% 207
CAVATINA HOLDING CAV1227 250 10017  04% zmienne 102%  59% 121
ECHO INVESTMENT ECH0128 1400 10180 -08% zmienne 75%  3,2% 2625
ECHO INVESTMENT ECH0226 500 10030  -15% zmienne  7,6%  3,3% 175
ECHO INVESTMENT ECH0229 1000 10000  00% zmienne 88%  45% 0
ECHO INVESTMENT ECH0426 400 10139  01% zmienne 58%  1,5% 325
ECHO INVESTMENT ECH0428 600 10200  01% zmienne 7,3%  3,0% 807
ECHO INVESTMENT ECH0528 1400 10220  0,0%  zmienne 7,8%  3,5% 0
ECHO INVESTMENT ECH0529 1000 10000  00% zmienne 88%  45% 0
ECHO INVESTMENT ECHO626 400 10155 -01% zmienne 59%  16% 167
ECHO INVESTMENT ECH0627 500 10150  -09% zmienne 7,4%  3,1% 421
ECHO INVESTMENT ECH0829 2000 10349  -03% zmienne 77%  34% 32
ECHO INVESTMENT ECH0926 250 10131  -09% zmienne 69%  2,6% 141
ECHO INVESTMENT ECH1127 500 10181 -11% zmienne 7,3%  3,0% 307
ECHO INVESTMENT ECH1227 1800 9905  00% zmienne 9,3%  50% 0
GHELAMCO INVEST GHEO128 1250 7350  -161% zmienne 255%  212% 1357

E | GHELAMCO INVEST GHE0226 2400 9311  -35% zmienne 37,8%  335% 2573
S | GHELAMCO INVEST GHE0327 ~ 4050 80,00  -93% zmienne 274%  231% 1083
E | GHELAMCO INVEST GHEO728 40,0 7499  -11,3% zmienne 219%  17,6% 610
= | GHELAMCO INVEST GHE1027 ~ 1250 7820  -118% zmienne 238%  195% 1106
5 | GHELAMCO INVEST GHE1127 23,0 7999  -101% zmienne 21,7%  174% 202
S | GHELAMCO INVEST GHE1128 70,0 7540  -11,3% zmienne 204%  16,1% 199
£ | OKAM CAPITAL OKA0628 300 10050  00% zmienne  78%  3,5% 363
OKAM CAPITAL OKA0926 500 10165  01% zmienne  72%  29% 110
OKAM CAPITAL OKA1127 750 10050  -05% zmienne  84%  41% 203
OLIVIA FIN 0BCO127 150 10194  -03% zmienne 8,6%  43% 43
OLIVIA FIN 0BC0226 10,0 9990  -02% zmienne  9,0%  47% 45
OLIVIA FIN 0BC0227 250 101,74  07% zmienne 82%  3,9% 117
OLIVIA FIN 0BC0426 99 10075  07% zmienne  78%  3,5% 23
OLIVIA FIN 0BC0429 399 10020  -01% zmienne 83%  4,0% 462
OLIVIA FIN 0BC0526 99 10020  -05% zmienne  88%  45% 40
OLIVIA FIN 0BC1026 165 9826  -33% zmienne 123%  80% 107
OLIVIA FIN 0BC1028 600 10060 -0,6% zmienne 85%  42% 588
OLIVIA FIN OBC1126 270 10199  04%  zmienne 82%  3,9% 37
POLSKI HOLDING NIERUCHOMOSCI ~ PHN0327 2300 10275  -02% zmiemne  62%  19% 2296
POLSKI HOLDING NIERUCHOMOSCI ~ PHN0526 2200 101,00  -11% zmienne  63%  2,0% 63
POLSKI HOLDING NIERUCHOMOSCI ~ PHN1127 1250 102,55  -04%  zmienne  67%  24% 131

o UITE STONE DEVELOPMENTSP- 2 wspozag 250 101,00  -10% zmienne  82%  3,9% 21

o UITE STONE DEVELOPMENTSP- 2 wopoaa7 215 10150  -04% zmienne  85%  42% 120
WHITE STONE DEVELOPMENTSP- 2 \yspoa7 25,0 101,60  06% zmienne  7,7%  34% 51




Z-

Warto$¢ . Obroty
Emitent Seria emisji [mIn  Kurs zmiana  Typ YTM./ Spread 1M
m/m kuponu Floatyield /Zero
PLN] -DM [tys.]
ARCHE ACHO0427 21,5 102,00 0,8% zmienne 7,2% 2,9% 187
ARCHE ACH0628 106,5 102,47 09% zmienne 7,7% 3,4% 4146
ARCHE ACHO0826 20,0 101,80 0,3% zmienne 6,1% 1,8% 33
ARCHICOM ARHO0227 210,0 101,62 0,0% zmienne 6,3% 2,0% 0
ARCHICOM ARH0329 120,0 100,00 0,0% zmienne 6,8% 2,5% 0
ARCHICOM ARH0627 168,0 100,00 0,0% zmienne 7,5% 3,2% 0
ARCHICOM ARH0628 190,0 101,45 1,5% zmienne 6,8% 2,5% 132
ART.LOCUM ARL0429 40,0 101,00 Zmienne 8,2% 3,9% 29
ART.LOCUM ARL1226 20,0 102,45 1,4% zmienne 6,8% 2,5% 13
ART.LOCUM ARL1227 21,0 101,00 -1,0% zmienne 8,0% 3,7% 54
ATAL ATLO0227 130,0 100,00 0,0% zmienne 5,8% 1,5% 102
ATAL ATL1028 200,0 100,00 zmienne 6,4% 2,1% 0
BUDLEX FINANCE SP.Z 0.0. BXF0727 20,0 102,30 3,3% zmienne 8,8% 4,5% 173
BUDLEX FINANCE SP.Z 0.0. BXF1027 43,4 100,40 0,4% zmienne 9,8% 5,5% 209
BUDLEX FINANCE SP.Z 0.0. BXF1226 16,9 102,50 0,5% zmienne 8,3% 4,0% 250
DANTEX GROUP SP.Z 0.0. DANO126 20,0 101,00 -1,0% zmienne 4,7% 0,4% 5
DEVELIA DVL0229 160,0 100,00 0,0% zmienne 6,7% 2,4% 0
E DEVELIA DVL0528 100,0 100,00 0,0% zmienne 7,3% 3,0% 0
'5 DEVELIA DVL0726 100,0 102,95 0,0% zmienne 3,5% -0,8% 0
é DEVELIA DVL1028 100,0 100,03 0,0% zmienne 6,8% 2,5% 0
)
E DEVELIA DVL1227 160,0 101,50 0,0% zmienne 6,9% 2,6% 0
E’ DEVELOPRES DVR0726 12,9 101,00 -0,6% zmienne 9,3% 5,0% 259
§ DEVELOPRES DVR1226 11,5 101,00 -0,6% zmienne 8,7% 4,4% 120
E DEVELOPRES DVR1227 15,6 101,74 -0,2% zmienne 8,4% 4,1% 151
8 DOM DEVELOPMENT DOMO0526 110,0 102,00 0,0% zmienne 1,7% -2,6% 0
DOM DEVELOPMENT DOMO0530 135,0 100,00 0,0% zmienne 57% 1,4% 0
DOM DEVELOPMENT DOM0928 260,0 100,50 0,0% zmienne 5,8% 1,5% 0
DOM DEVELOPMENT DOM1229 140,0 100,00 0,0% zmienne 5,7% 1,4% 0
DOMESTA SP.Z 0.0. DST0727 30,0 101,20 -0,6% zmienne 8,4% 4,1% 63
DOMESTA SP.Z 0.0. DST1126 15,0 101,90 0,3% zmienne 7,5% 3,2% 5
HM INWEST HMI0327 14,0 101,00 0,4% zmienne 8,9% 4,6% 75
HM INWEST HMI10627 7,0 102,18 0,5% zmienne 9,0% 4,7% 89
INFINITY INFO0127 14,0 102,00 -0,2% zmienne 6,8% 2,5% 21
INFINITY INF0326 54 101,90 -0,1% zmienne 4,7% 0,4% 10
INFINITY INF1027 12,0 100,30 zmienne 8,3% 4,0% 265
INPRO SA INP0529 50,0 100,80 0,0% zmienne 6,9% 2,6% 196
INTERBUD LUBLIN INT0628 11,6 101,50 -0,4% zmienne 9,6% 5,3% 69
INVEST TD] ESTATE SP. Z 0.0. TDJ0228 37,5 102,50 0,0% zmienne 7,4% 3,1% 0
INVEST TD] ESTATE SP. Z 0.0. TDJ0628 40,0 102,50 -0,5% zmienne 7,5% 3,2% 14
INVEST TD] ESTATE SP. Z 0.0. TDJ1226 84,5 101,99 -1,0% zmienne 6,8% 2,5% 31
JHM DEVELOPMENT JHM0629 60,0 100,00 0,0% zmienne 8,2% 3,9% 0
LOKUM DEWELOPER LKD0627 53,0 102,00 0,0% zmienne 6,8% 2,5% 0
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LOKUM DEWELOPER LKD0828 100,0 101,50 0,2% zmienne 7,5% 3,2% 303
MARVIPOL DEVELOPMENT MVP0227 55,5 101,20 -1,1% zmienne 8,7% 4,4% 1048
MARVIPOL DEVELOPMENT MVP0526 35,0 100,21 -0,1% zmienne 9,1% 4,8% 827
MARVIPOL DEVELOPMENT MVP0528 150,0 101,82 -0,4% zmienne 7,9% 3,6% 760
MARVIPOL DEVELOPMENT MVP0729 80,0 101,21 -0,3% zmienne 7,8% 3,5% 250
MARVIPOL DEVELOPMENT MVP1228 50,0 101,20 -0,4% zmienne 7,6% 3,3% 115
MURAPOL MURO0428 100,0 100,00 0,0% zmienne 8,3% 4,0% 0
MURAPOL MURO0527 150,0 100,40 0,0% zmienne 8,0% 3,7% 0
NOVDOM SP. Z 0.0. NOD0828 27,0 100,00 0,0% zmienne 9,1% 4,8% 0

RESI CAPITAL RES0228 41,3 100,39 zmienne 10,0% 57% 305

= | ROBYG R0O10529 75,0 100,00 zmienne 6,9% 2,6% 0
_E ROBYG ROB0129 250,0 100,00 0,0% zmienne 6,9% 2,6% 0
_‘:" ROBYG ROB0529 150,0 100,00 0,0% zmienne 6,9% 2,6% 0
_g ROBYG ROB0626 125,0 102,00 0,0% zmienne 3,5% -0,8% 8
i RONSON RONO0726 60,0 101,00 -0,8% zmienne 7,0% 2,7% 4
E RONSON RON0827 60,0 101,00 -1,5% zmienne 7,6% 3,3% 29
g RONSON RON0928 160,0 101,70 0,2% zmienne 7,0% 2,7% 127
E UNIDEVELOPMENT uDVv0928 55,0 100,85 -0,1% zmienne 8,8% 4,5% 442
| VICTORIA DOM V110629 50,0 100,00 zZmienne 8,4% 4,1% 1
VICTORIA DOM VID0128 50,0 101,78 0,8% zmienne 8,2% 3,9% 1099
VICTORIA DOM VID0329 81,4 100,54 -0,8% zmienne 8,5% 4,2% 641
VICTORIA DOM VID0427 50,0 101,00 -1,2% zmienne 9,0% 4,7% 97
VICTORIA DOM VID0629 88,6 100,90 0,3% zmienne 8,1% 3,8% 2229
VICTORIA DOM VID0827 50,0 101,50 -0,4% zmienne 8,4% 4,1% 102
VICTORIA DOM ViD1028 180,0 100,70 0,1% zmienne 8,4% 4,1% 646
VICTORIA DOM VID1226 88,2 100,38 -0,4% zmienne 9,5% 52% 1943
VICTORIA DOM VID1227 86,3 101,40 -0,1% zmienne 8,3% 4,0% 652
WAN WANO0329 19,0 100,10 zZmienne 9,9% 5,6% 708
WAN WAN1028 31,0 100,25 zmienne 10,5% 6,2% 1817

5 | MCI CAPITAL ASI MCI0728 70,0 102,10 -0,3% zmienne 7,0% 2,7% 1045
'E MCI MANAGEMENT SP.Z 0.0 MCMO0727 20,0 100,00 0,0% zmienne 8,5% 4,2% 0
z MCI MANAGEMENT SP.Z 0.0 MCM1127 21,5 101,30 -0,7% zmienne 7,8% 3,5% 438
BENEFIT SYSTEMS BFT0330 1000,0 103,21 0,7% zmienne 5,4% 1,1% 91

‘5o | CYFROWY POLSAT CPS0130 3490,0 103,60 -0,1% zmienne 7,2% 29% 12174
"g INPOST IPT0627 500,0 100,00 0,0% zmienne 6,8% 2,5% 0
g |P4SP.Z0.0. PLY0230 700,0 102,00 -1,1% zmienne 5,6% 1,3% 157
= P4 SP.Z 0.0. PLY1226 750,0 101,00 1,0% zmienne 51% 0,8% 1035
P4 SP.Z 0.0. PLY1227 500,0 102,00 -0,4% zmienne 52% 0,9% 136

AB ABE0227 80,0 100,00 0,0% zmienne 7,0% 2,7% 0

= | AB ABE0726 30,0 100,00 0,0% zmienne 6,9% 2,6% 0
WB ELECTRONICS WBE1126 100,0 100,00 0,0% zmienne 6,2% 1,9% 0

g % IEXFL{‘;KAAC(EHS%P;QAZNA PGF1026 150,0 100,00 0,0% zmienne 6,3% 2,0% 0
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S¢ . Obro
Emitent Seria el‘r/:,isi:i:[)]lilcln Kurs Zﬁl/alza ku'I[‘)):)pnu Fl(‘){:;l\;[/i{a 1d S/er::(()i [t;stleil
-DM )
ANWIM ANW1126 65,0 102,00 0,0% zmienne 6,9% 2,6% 48
o ANWIM ANW1227 25,0 100,00 0,0% zmienne 8,3% 4,0% 0
8 | ENEA ENAOQ0527 1000,0 100,85 0,0% zmienne 5,0% 0,7% 0
E ENEA ENAO0530 1000,0 102,49 0,0% zmienne 5,3% 1,0% 2311
5 ORLEN PKN1225 1000,0 100,39 0,0% zmienne 2,9% -1,4% 0
< |PGE PGE0526 400,0 100,58 0,8% zmienne 4,4% 0,1% 335
% PGE PGE0529 1000,0 102,00 0,2% zmienne 5,1% 0,8% 858
a POLENERGIA PEP1029 750,0 103,00 0,0% zmienne 6,2% 1,9% 260
R.POWER RPW1029 560,7 101,50 0,0% zmienne 7,0% 2,7% 7
~ | COGNOR C010129 96,0 99,40 0,0% zmienne 8,3% 4,0% 848
é’ COGNOR C0G0129 96,0 101,40 0,5% zmienne 7,6% 3,3% 59
E KGHM POLSKA MIEDZ KGH0629 1600,0 102,00 -0,4% zmienne 5,4% 1,1% 3690
a KGHM POLSKA MIEDZ KGH0631 1000,0 101,44 0,0% zmienne 53% 1,0% 1886
— | ALLEGRO ALE0630 1000,0 102,50 0,0% zmienne 5,6% 1,3% 46
'g EUROCASH EUR1225 125,0 99,49 0,0% zmienne 10,3% 6,0% 149
2 ZABKA GROUP ZAB0530 1000,0 101,85 -0,6% zmienne 5,3% 1,0% 909
AOW FAKTORING AOW0227 10,0 101,00 -1,5% zmienne 8,9% 4,6% 53
AOW FAKTORING AOWO0528 12,0 101,50 -0,5% zmienne 8,4% 4,1% 60
AOW FAKTORING AOW1027 10,0 100,00 -2,8% zmienne 9,3% 5,0% 44
AOW FAKTORING AOW1028 10,0 101,70 0,1% zmienne 8,5% 4,2% 133
o | AOW FAKTORING AOW1225 29 100,10 -0,4% zmienne 9,0% 4,7% 154
E SF)OI?DIA POLSKA FINANCE SP.Z CPF1227 120,4 100,20 -0,7% zmienne 8,7% 4,4% 759
£ | INTERNETOWY FUNDUSZ ;
S | L EASINGOWY IFL0334 6,0 99,80 -0,2% zmienne 6,3% 2,0% 51
%D PZU PZU0727 2 250,0 101,71 0,2% zmienne 5,1% 08% 10123
= | VEHIS FINANSE SP. Z 0.0. VHI0328 429 101,50 0,0% zmienne 9,1% 4,8% 632
VEHIS FINANSE SP. Z 0.0. VHI0526 21,0 101,10 -1,5% zmienne 9,2% 4,9% 269
VEHIS FINANSE SP. Z 0.0. VHI0528 34,2 101,50 0,4% zmienne 8,6% 4,3% 338
VEHIS FINANSE SP. Z 0.0. VHI0626 35,0 101,45 -0,4% zmienne 8,7% 4,4% 271
VEHIS FINANSE SP. Z 0.0. VHI0627 28,0 102,19 0,8% zmienne 8,6% 4,3% 161
BEST BS10228 20,0 99,70 0,0% zmienne 9,3% 5,0% 0
BEST BS10327 11,2 102,00 0,0% zmienne 7,2% 2,9% 312
BEST BS10829 40,0 101,40 -0,2% zmienne 8,0% 3,7% 868
BEST BST0128 20,0 102,56 -0,5% zmienne 8,0% 3,7% 118
5 | BEST BST0226 10,0 99,63 0,0% zmienne 9,0% 4,7% 0
\é BEST BST0228 30,0 102,90 -0,2% zmienne 8,0% 3,7% 475
:i BEST BST0327 10,5 101,50 -0,5% zmienne 7,1% 2,8% 38
_E BEST BST0527 50,0 102,71 0,0% zmienne 7,1% 2,8% 0
= |BEST BST0630 41,6 100,66 -0,8% zmienne 7,9% 3,6% 1008
BEST BST0726 10,7 99,00 0,0% state 5,9% 2,0% 85
BEST BST0728 19,1 103,47 0,0% zmienne 7,9% 3,6% 201
BEST BST0829 25,0 102,54 0,1% zmienne 8,0% 3,7% 495
BEST BST0930 83,4 100,50 -0,2% zmienne 7,8% 3,5% 1500
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BEST BST1026 10,0 101,00 -1,4%  zmienne 7,4% 3,1% 81
BEST BST1029 60,0 100,75 -0,2%  zmienne 7,9% 3,6% 824
BEST BST1126 70,0 101,20 0,0% zmienne 8,0% 3,7% 0
BEST BST1226 13,5 102,00 0,1% Zmienne 6,9% 2,6% 203
BEST KRI0228 20,0 100,54 -1,6%  zmienne 9,5% 52% 851
BEST KRI1128 30,0 100,50 -1,0%  zmienne  8,3% 4,0% 600
INDOS INS0127 15,0 101,55 -1,2% Zmienne 8,1% 3,8% 132
INDOS INS0228 10,0 102,50 1,0% Zmienne 7,8% 3,5% 57
INDOS INS0628 21,0 101,00 09%  zmienne  8,1% 3,8% 526
KRUK KR10228 50,0 103,85 -0,3%  zmienne 6,5% 2,2% 92
KRUK KR10627 50,0 101,80 -0,2% Zmienne 6,4% 2,1% 263
KRUK KR11029 75,0 102,00 -0,1% zZmienne 6,7% 2,4% 969
KRUK KR20229 70,0 104,78 0,3% zZmienne 6,7% 2,4% 553
KRUK KRU0129 120,0 104,49 4,5%  zmienne 7,2% 2,9% 1325
KRUK KRU0226 20,0 100,00 0,3% state 4,0% 0,0% 78
KRUK KRU0227 50,0 101,60 0,2%  zmienne  6,2% 1,9% 692
KRUK KRU0228 245,0 101,00 -1,0%  zmienne 7,0% 2,7% 33
KRUK KRU0231 100,0 101,78 0,3%  zmienne 6,7% 2,4% 2221
KRUK KRU0626 70,0 99,05 0,1% state 57% 1,6% 1279
:g KRUK KRU0627 330,0 103,39 -0,1%  zmienne  59% 1,6% 191
% KRUK KRU0628 50,0 104,00 -0,8%  zmienne 6,6% 2,3% 214
E’ KRUK KRU0632 400,0 101,00 1,0% zmienne 7,1% 2,8% 44
g KRUK KRU0726 65,0 99,00 0,0% state 5,5% 1,6% 1312
KRUK KRUO0731 100,0 101,54 0,2%  zmienne  6,7% 2,4% 1958
KRUK KRU0827 60,0 102,30 -0,1%  zmienne 6,2% 1,9% 748
KRUK KRU0828 75,0 104,40 0,2% Zmienne 6,5% 2,2% 174
KRUK KRU1028 90,0 104,08 -0,8%  zmienne  6,8% 2,5% 1087
KRUK KRU1029 450,0 113,00 -2,6%  zmienne  5,3% 1,0% 6
KRUK KRU1127 35,0 103,62 -2,2%  zmienne 6,4% 2,1% 163
KRUK KRU1130 125,0 102,00 0,0% zZmienne 6,8% 2,5% 1626
KRUK KRU1226 50,0 102,00 0,6%  zmienne  58% 1,5% 459
PRAGMAGO PRF0127 25,0 101,77 0,6%  zmienne  7,9% 3,6% 360
PRAGMAGO PRF0326 12,0 101,50 0,0%  zmienne 51% 0,8% 16
PRAGMAGO PRF0327 25,0 101,80 0,1%  zmienne 7,9% 3,6% 576
PRAGMAGO PRF0429 50,0 100,50 0,2%  zmienne  7,5% 3,2% 1128
PRAGMAGO PRF0626 10,0 101,00 0,0%  zmienne  6,6% 2,3% 5
PRAGMAGO PRF0627 30,0 101,30 -0,5%  zmienne  8,2% 3,9% 193
PRAGMAGO PRF0628 50,0 101,19 0,2% Zmienne 8,0% 3,7% 1542
PRAGMAGO PRF0727 35,0 101,50 0,3%  zmienne 7,9% 3,6% 134
PRAGMAGO PRF0927 30,0 100,20 -0,7%  zmienne  7,7% 3,4% 171
PRAGMAGO PRF1026 12,8 101,60 1,5% Zmienne 6,7% 2,4% 38
PRAGMAGO PRF1126 20,0 101,30 -0,6% Zmienne 8,2% 3,9% 179
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DM

‘s | PRAGMAGO PRF1225 16,0 100,02 -0,8%  zmienne  8,0% 3,7% 33
A%}

g | PRAGMAGO PRF1228 35,0 100,20 -1,2%  zmienne  7,7% 3,4% 365

‘g VINDEXUS VINO0327 16,3 100,01 -2,1%  zmienne 9,7% 5,4% 307
N

_E VINDEXUS VIN0628 21,0 102,20 0,0% Zmienne 7,6% 3,3% 415

= | VINDEXUS VINO727 10,0 102,93 0,9% zmienne 7,4% 3,1% 128







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 odpowiedzialnos¢.

Wszelkie prawa autorskie zwigzane z niniejszym materiatem przystugujg wytagcznie 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 publikacjg handlowg w rozumieniu przepiséw ,Rozporzgdzenia 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 warunkéw prowadzenia dziatalnosci przez firmy inwestycyjne oraz pojeé zdefiniowanych na potrzeby tej dyrektywy,
wobec czego komentarz ten nie zostat przygotowany zgodnie z wymogami prawnymi zapewniajagcymi niezalezno$¢ badan inwestycyjnych i nie podlega zakazom w zakresie rozpowszechniania badan
inwestycyjnych. Informacje zawarte w materiale sg wytgcznie wyrazem wiedzy i poglagdéw 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 sposdb nie moze zagwarantowad, ze sg one kompletne i w petni odzwierciedlajg stan faktyczny. Przy sporzadzaniu materiatu NWAI
dziatat z nalezytg starannoscig oraz rzetelnoscig. NWAI oraz jego organy zarzgdcze, organy nadzorcze, i jego pracownicy nie ponoszg odpowiedzialnosSci 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 tresc¢ powyzszych zastrzezen.

Niniejszy materiat zostat sporzagdzony 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 stanowic¢ 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 1.746.583
zt optacony w catosci, jest firma inwestycyjna w rozumieniu ustawy z dnia 29 lipca 2005 roku o obrocie instrumentami finansowymi (t.j. Dz. U. z 2024 r. poz. 722 z pézn. zm.). Zezwolenie na prowadzenie
dziatalnosci maklerskiej przez NWAI zostato wydane w dniu 31 lipca 2009 roku przez Komisje Nadzoru Finansowego, bedgca organem nadzoru nad NWAI.



DEFINICIE | METODOLOGIA

Obligacje statokuponowe

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

Zero Discount Margin P= 1+ A;(Weep +7) + Z Z,(T))4(L(T;-1 ;) + @) + 100Z,(T,) Z,(T) = v (Ti1) ;Z,(Ty) = _r

=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 warto$¢ jest znormalizowana: dla najbardziej wptywowej obligacji wynosi ona 100, a reszta papierdw jest do niej odnoszona.

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




