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Notowania
W maju Zero Discount Margin bez uwzgledniania obligacji Wartos¢ o Zero AZDM
BGK/EBI/PFR spadl do poziomu 2,18%. Natomiast |DANESEKTOROWE emisji wiBor  Discount [m/m]
uwzgledniajagc  obligacje BGK/EBI/PFR ZDM wyni6st [min PLN] Margin
0,88%. BANKI 19630 7,41% 155% @ -17bps
BUDOWNICTWO 430 9,29% 343% @ -31bps
Z analizowanych sektoréw spadek ZDM odnotowano dla 12 [CHEMIA 195 841% 255% @  -8bps
z nich, w tym najwiekszy mial miejsce w przypadku sektora |[PEWELOPERZY KOMERCY]NI 3831 10,25% 439% @ -21bps
Pozyczki (-144 bps.) Na kolejnych miejscach pod wzgledem |[PEWELOPERZY MIESZKANIOWI 3901 9,40% 354% @ -30bps
spadkéw ZDM znalazty sie kolejno: Ustugi finansowe (-123  [FUNDUSZ 137 9,15% 329% @ -21bps
bps.), Medycyna (-117 bps.) oraz Retail (-101 bps). Spadki [INNEUSEUGI 5240 8,07% 221% @ +10bps
w pozostatych sektorach nie przekroczyty 30 bps. Wzrost |IT 210 8,30% 244% @  -2bps
rentownos$ci w styczniu dotyczyt pozostatych 4 sektorow. |[MEDYCYNA 170 1,33% 453% @ -117bps
PALIWA, GAZ ENERGIA 5795 6,89% 1,03% @ +24bps
Najwiekszy wzrost ZDM wystapit w przypadku obligacji |[POZYCZKI 6 8,69% 283% @ -144bps
sektora Przemyst +61 bps. Jest to skutek spadku kurséw |PRZEMYSL 2520 7,58% 172% @ +61bps
dwoch serii KGHM o 60 bps. oraz o 28 bps. m/m. Oprécz |RETAIL 794 T73% 187% @ -101bps
serii potentata miedzi sektorze znajduje sie jedna seria |USEUGIFINANSOWE 2330 869%  283% @ -123bps
Grenevii oraz Cognoru Holding. WIERZYTELNOSCI 2914 9,80% 394% @  -9bps
BGK/EBI/PFR 257211 6,49% 063% @ +1bps
Najmocniejszy spadek rentownosci dotkngt sektor Zrédio: GPW Catalyst, szacunki NWAI DM
Pozyczki, wskutek zblizajacego sie terminu zapadalnosci N ) .
jedynej w sektorze serii Everest Capital. W sektorze Ustugi  Najwigksze zmiany notowar
Finansowe spadek ZDM byta pochodng zwyzkujacych |Emitent Seria Kurs amiana L2 gmiana 6m
kurséw dwdch serii AOW Faktoring. Trzecim sektorem o  |Najwieksze warosty
najwiekszym spadku ZDM byta Medycyna. Powodem [BUDLEXFINANCESP.Z0.0. BXF1226 104,6 A 31%
podobnie jak w przypadku sektora Pozyczki jest coraz |NPOS INS0126 103,0 #30% B10% B 31%
blizszy termin wykupu. PCCROKITA PCR1026 99,4 255 MB19% A 57%
RONSON RON0726 102,0 20% Mo7% A 15%
W maju jednym 2 najmocniejszych wzrostow notowar |y D S Sl g
odznaczyla sie seria windykatora Indos. Zmiana m/m |MARVIPOL DEVELOPMENT MVP0526 103,0 17w 14w B 23%
osiggneta 3%. Obligacje innych przedstawicieli branzy [KRUK KRU0827 102,0 Moiew  1ew A 31%
réwniez notowaty wzrosty kurséw. Mowa o trzech seriach Z::(ZEXUS :};2(1222; 123; : jzz/" s s
Kruka oraz serii Vindexusa. Papiery wymienionych [y i creos ’ — 2 2%
emitentow drozaty o przynajmniej 1,6% na przestrzeni |iwpniry INY0924 95,1 b oaon Woss% W -55%
maja, ukazujac pozytywny sentyment inwestoré6w wobec |oLviAFIN 0BC0226 100,0 W28 M 10% A 1,0%
branzy windykacyjne;j. ARCHE ACH1125 99,5 W22 Wezan W -23%
ARCHE ACH0826 100,1 V-16% W-01% W-04%
W zestawieniu najwiekszych spadkéw za omawiany [V*TNATOLPING CAV0925 1000 Vo130 Y045 W -02%
L . . . PGE PGE0529 101,0 W-12% W-13% P 00%
miesigc uwage przycigga przewazajaca podaz Na |wepyrivkaso KRI1025 98,4 V1% b-10% B 20%
obligacjach  deweloperéw  mieszkaniowych  oraz |i2peveropment 1200225 98,0 b-10% A 05%
komercyjnych, co utozsamiamy z niepewna przyszto$cig |CAVATINAHOLDING CA11225 1000 b0 V-08% W-02%
kredytu mieszkaniowego naStart, zwanego potocznie [VOXEL VOX0625 1015 Vo100 -01% W -19%

Jkredytem 0%”, ktory jest sktadowa koniunktury na rynku
wrazliwym na koszt pienigdza. Korekta na rynku akcji

Zrédto: GPW Catalyst, szacunki NWAI DM
Ceny na zamknieciu 31 maja 2024

przetozyta sie na kwotowania instrumentéw dtuznych. WIG-Nieruchomosci na koniec kwietnia notowano na poziomach 4388,72
pkt. podczas gdy na dzien tworzenia raportu warto$¢ indeksu to 4276,73 pkt. Wsréd papieréow dtuznych deweloperéw o
najwiekszych zmianach m/m wyjatkami sa Ronson Development oraz Marvipol Development. Na rynku wtérnym, z wytaczeniem
obligacji BGK/EBI/PFR najchetniej handlowano dtugiem deweloperdw, udziat obrotu wynidst 27% (deweloperzy komercyjni
oraz mieszkaniowi). Pomimo zwiekszonej aktywnosci sprzedajacych, zmiana ZDM w obydwu sektorach komercyjnym i
mieszkaniowym byta ujemna. Jednym z powodéw jest plasowanie licznych emisji.

Papiery dtuzne bankéw wykazuja sie rdwnie interesujgca tendencja zwyzkowsg. Chociaz tylko jedno, ostatnie miejsce wsréd 10
najmocniej zwyzkujacych serii zostato zajete przez bank, jakim jest Pekao, kwotowania dwdch z 12 serii sektora sa kosmetycznie
nizsze w poréwnaniu z poprzednim miesigcem, podczas gdy na reszcie papieréw strona popytowa wywalczyta wzrosty kursow
od 10 do 152 bps. Trend najtatwiej jest zauwazy¢ Sledzac interwat 6-miesieczny. Wykluczajac obligacje mBanku, ceny papieréw
w sektorze rosty od 103 bps. w przypadku PKO BP, az do 12,31 p.p. na walorze MIL0129 Banku Millenium, przechodzacego
restrukturyzacje. Srodowisko inflacyjne zwalczane wysokimi poziomami stép procentowych nadal przeklada sie na
satysfakcjonujace wyniki finansowe bankéw.



Obroty
Struktura obrotéw na Catalyst (mIn PLN)
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W kwietniu obroét na Catalyst osiggnat 514,23 miln PLN, co
jest warto$cig powyzej 12-miesiecznej Sredniej (422,45 min
PLN). Oznacza to wzrost az o 18,3% w stosunku do obrotow
wygenerowanych w  kwietniu. Warto$¢ transakgcji
pakietowych wyniosta jedynie 49,69 min PLN.
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Obrét na obligacjach ,czysto” korporacyjnych (tj. bez
BGK/EBI/PFR), wynio6st 165,10 mIn PLN. Stanowi to spadek 1
0 15,8% w stosunku do 196,06 mln PLN osiggnietych w
kwietniu. Warto$¢ z maja osiggneta poziom nizszy od 12 -
miesiecznej Sredniej (175,19 min PLN). Za spadek wartosci
obrotéw wzgledem kwietnia odpowiadaja gtéwnie sektory:
Deweloperzy Komercyjni - gdzie obroty wyniosty 50,10 mln
PLN wobec 69,94 min PLN przed miesigcem, a udzial w
obrocie silnie spadt o 7,8 p.p., Wierzytelnosci - spadek
obrotéw z 31,66 mln PLN do 20,43 mln PLN, oraz Inne Ustugi
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mmmm Obligacje korporacyjne BGK/EBI/PFR Pozostale —emmmmSMA(12) - ogdltem

Zrédto: GPW Catalyst, szacunki NWAI DM

Obroty wedtug sektoréw

. , DANE SEKTOROWE Obrét [min PLN] Udziat w obrocie

- zmiana obrotow z 9,95 mln PLN do 4,04 mln PLN. w2t kwizd 2 | maze kwize N
Najwiekszy wzrost obrotéw odnotowat sektor BGK/EBI/PFR  [panxi 3,01 4374 -07 186%  184% | Olpp
66,41 min PLN w stosunku do 41,27 min PLN w kwietniu. [BUDOWNICTWO 221 130 09 1,0% 0.5% 04pp
Wyzsze obroty odnotowal réwniez sektor Deweloperzy [“*'* 193 169 02 | 0B% - O7% | Olpp
: . . DEWELOPERZY KOMERCY]NI 50,10 69,94 -19,8 21,6% 29,5% -7,8pp
Mieszkaniowi - 12,54 mln PLN w stosunku do 9,44 mIn PLN | zweioperzy Mieszraniowt 12,54 044 a1 5.4% 4 0% Lapp
miesigc wczesniej. FUNDUSZ 354 195 16 15% 08% 07pp
INNE USLUGI 4,04 9,95 -59 1L7% 4,2% -2,5pp
W sektorze Deweloperzy Komercyjni spadek obrotéw |7 0,00 0.0 00 0.0% 00% | 00pp
. e MEDYCYNA 0,03 0,03 0,0 0,0% 0,0% 0,0 pp
zanotowa%.o 2.6 z 47 notowanych serii. Zg na]wu;.kszy spadek |, i s eneraia 087 o7 o1 04% 0% | olps
w zestawieniu tego segmentu odpowiada seria PHNO327 |pozve 000 000 00 00% 00% 00pp
wyemitowana przez Polski Holding Nieruchomosci S.A. Obrot  |Przemyst 5,58 7,52 19 24% 32% | -08pp
na walorze spadt wzgledem kwietnia do 1,1 mln PLN, z 17,74 EE::IGLI — 1223 17052: 22 :EZ’ ;’z:f 2? PP
. . . . . 2 , % ax 1370 .1 pp
mln PLN w poprzednim miesigcu. Zauwaz-al.nq ZMiang |ypryrpnosa 2043 3166 12 88% 133% | -45pp
obrotéw zaobserwowa¢ mozna byto réwniez na serii [sek/Esi/PRR 66,41 4127 251 287% 174% | 113pp

GHEO0327 uplasowanej przez Ghelamco Invest S.A. W
kwietniu na walorze zawarto transakcje o tgcznej wartosci
16,93 mIn PLN, natomiast w maju warto$¢ obrotu wyniosta

Zrédto: GPW Catalyst, szacunki NWAI DM

Obroty wedtug emitentéw

11,78 mln PLN. W sektorze wierzytelnosci sktadajacym sie z Obroty taczna wartos¢ emisji
60 serii papieréw dtuznych, pogorszenie obrotéow EMITENT (mln PLN) (min PLN)
odnotowaty az 42 serie. Najwiekszy spadek bp azo01,66 min |- 664 165 896
PLN odnotowata seria PRF0327 wyemitowana przez
. L : ! GHELAMCO INVEST 32,1 1386

PragmaGO S.A. Na koniec miesigca rynek wycenit te serie na
poziomie 100,99% wartoéci nominalnej i byt to wzrost 0 99  |[PEKAC 237 5100
bps. Podobnej wielko$ci spadek zainteresowania zanotowata |KRUK 12,3 2148
seria KRI0329 (zmiana o 1,4 mln PLN.). Mimo spadku obrotu, |pzu 10,0 2250
kurs waloru wzrést o 50 bps. do 101 % warto$ci nominalnej. |qcc 10,0 169

i } o ] ALIOR BANK 9,2 1600
W segmencie Deweloperzy Mieszkaniowi wzrost obrotow

. : . ) oD ECHO INVESTMENT 84 1220
odnotowato jedynie 15 z 58 nalezacych do niego serii. Biorgc
pod uwage warto$¢ sektora, ktéra wynosi prawie 4 mld PLN  [PKO BP 66 3700
w nominale, obroty rzedu 12,5 mln PLN nie stanowig [KGHM POLSKAMIEDZ 5,6 2000

imponujacego wyniku. Podobnie zmiany w obrotach, ktére Zrédto: GPW Catalyst, szacunki NWAI DM

dla prawie wszystkich serii wynosity maksymalnie kilkaset ty$. PLN. Wyjatkiem w sektorze byta debiutujaca w maju seria
MVP0528 wyemitowana przez Marvipol Development S.A. Od dnia debiutu na walorze zawarto transakcje o tacznej wartosci 3,5
mln PLN a rynek wycenit serie na poziomie 100,44% wartos$ci nominalnej.

Na obligacjach BGK/EBI/PFR obrét wyniést 66,41 min PLN wobec 41,27 mln PLN w miesigcu ubiegtym. Tak jak w poprzednich
miesigcach za catkowity obrét sektora odpowiadat jedynie BGK, ktory drugi miesigc z rzedu utrzymuje pozycje lidera, po
przerwaniu dlugotrwatej passy w lutym tego roku przez Kruka. Inwestorzy intensywniej obracali 7 z 11 serii BGK, przy czym
obroty na serii FPC0631 wzrosty ponad dwukrotnie, osiggajac poziom 18,2 mln PLN.

W zestawieniu obrotdéw ze wzgledu na emitentéw, pierwsze miejsce niezmiennie nalezy do BGK. Drugie miejsce po raz kolejny
przypada deweloperowi Ghelamco Invest. Warto$¢ obrotéw na walorach emitenta byta zblizona do tych z ubiegtego miesiaca. Na
trzecim miejscu znalazt sie Bank Pekao, ktéry poprawit wynik az o 8,8 mln PLN.



Zapadalno$¢ Najblizsza zapadalnos¢

. . . . ., .. . Nominat A Kurs

W ubieglym miesigcu informowaliSmy o terminie do |Emitent SERIA |  Wykup [min] Kurs o /m]
wykupu serii obligacji pieciu emitentéw o wartoSci: |czerwieczo24 ;

Europejski Bank Inwestycyjny (8 mld PLN), Develia (85,57 |[PRAGMAGO PRFO624 | 18062024 7,00 9970 -0,08%

mln), Atal (70 mln PLN), Echo Investment (70 mln PLN) |PEKPOL DEKG624 | 22062024 11,00 10015  -0,73%

. { - 0,

oraz Marv1pol Development (22’29 min PLN) Wszyscy VICTORIADOM VID0624 i 23.06.2024 28,73 100,00 0,10%

. . . . . . . . ) . EVEREST CAPITAL EVC0624 : 25.06.2024 6,00 100,00 0,00%
wymienieni emitenci dokonali wykupi papieréw dtuznych i

o . . . . . ENEA ENAO624 | 26.06.2024 2000,00 100,06 -0,12%

w terminie. DOdatkOWO w ma]u. SWO]? obllga.C]e serll KGHM POLSKA MIEDZ KGH0624 27.06.2024 400,0 99,92 -0,28%

WSDO0724 przed terminem wykupita spétka White Stone |psnova NVAO624 | 28062024 201 99,95  -004%

Development Sp. z 0.0. Zrédto: GPW Catalyst
W czerwcu swoje obligacje bedzie musiato wykupi¢ 7 podmiotéw. Najwiecej, poniewaz az 2 mld bedzie zobowigzana sptaci¢ Enea,
termin zapadalnosci to 26 czerwca. Z uwagi na wysoka jednostkowa warto$¢ nominalng (100 tys. PLN), na walorze nie zawierano
zazwyczaj wielu transakcji. W maju sprzedano tylko 1 obligacje ustanawiajac przy tym kurs na poziomie 100,06% wartosci
nominalnej.

Nowe emisje Wybrane nowe emisje

W maju poprzez agentdw emisji zarejestrowano W | Emitent Wa”[‘:ifne]misii Oprocentowanie
depozycie KDPW emisje 25 emitentéw o tacznej wartosci — 225 PLN va
5,88 mld PLN i 106,4 mln EUR. W kwietniu warto$¢ emisji MARVIPOL 150 PLN WIBOR 6M 5%
. . + I3
wyniosta 5,7 mld PLN i 202 mIn EUR. ’
MURAPOL 150 PLN WIBOR 3M + 4%
Spotki  leasingowe, faktoringowe i1  hipoteczne ECHO INVESTMENT 100 PLN WIBOR 6M + b.d.
. . . ECHO INVESTMENT 60 PLN WIBOR 6M +3,8%
odpowiadaty za 40,5% zarejestrowanych emisji w PLN, co
; L R . BEST 50 PLN WIBOR 3M +4,7%
daje warto$¢ 2,38 mld PLN. Najwiecej z tej grupy w PLN
' t Pekao Bank Hinot SA -1 mld PLN PKO GHELAMCO 23 PLN WIBOR 6M + 5%
wyemitowat Pekao Bank Hipoteczny 5.A. ~1 m 2 VEHIS FIN1 21PLN WIBOR 3M + 7%
Bank Hipoteczny S.A. - 0,8 mld PLN oraz Pekao Faktoring | c\yatina 20 PLN WIBOR 6M + 6%

Sp. z 0.0. - 0,56 mld PLN.

Zrédfo: KDPW, Emitenci

W maju Echo Investment, deweloper mieszkaniowy, dokonat przydziatu dwdch serii obligacji; pierwsza z nich o warto$ci 60 mln
PLN kierowana byta do inwestoréw detalicznych, natomiast druga warta 100 mIin PLN zostata objeta przez inwestoréw
instytucjonalnych. W przypadku pierwszej z omawianych emisji doszto do 51-procentowej redukcji zapiséw, na 600 inwestoréw
zglaszajacych popyt w wysokos$ci 123,4 mln PLN, 593 otrzymato papiery. Emitent zobowigzat sie wyptacac¢ 3,8 p.p. ponad WIBIOR
6M, w stosunku do 4 p.p. od czasu poprzedniej emisji przeznaczonej dla inwestoréw detalicznych. Seria ma 4-letni okres
zapadalno$ci. Oprécz inwestoréw indywidualnych to instytucje finansowe zapewnily jeszcze mocniejszy zastrzyk gotdwki,
obejmujac obligacje o warto$ci 100 mln PLN. Jednak w tym przypadku na dany moment nie jesteSmy w stanie okresli¢ wysoko$ci
cato$ciowego kosztu finansowania sie tg seria, poniewaz sp6tka nie upublicznita wysokosci marzy ponad WIBOR 6M. Seria dtugu
ma piecioletni okres zapadalnosci. Papiery uplasowano w ramach bezprospektowego programu emisji, umozliwiajacej spotce
emisje papieréw o warto$ci do 1 mld PLN. Do wyczerpania programu deweloper ma jeszcze przestrzen do emisji 288 mln PLN.

Dekpol dokonat emisji obligacji o acznej wartosci 225 mln PLN, papiery warto$ciowe kierowane prawdopodobnie do
inwestordw instytucjonalnych wygenerowaty wysoki popyt co doprowadzito do wprowadzenia stopy redukcji na poziomie 34%.
Wysoko$¢ marzy nie zostata ujawniona.

Windykacyjna sp6tka Best S.A. dokonata emisji 50 mln PLN, papiery znalazly sie w posiadaniu 26 inwestoréw, z czego 23 stanowig
subfundusze. Obligacje sg niezabezpieczone, stopa redukcji wyniosta niewiele, poniewaz tylko 4,5%. Nizsza stopa redukcji idzie
w $lad za nizsza marza, w wysokosci 4,7 p.p. ponad trzymiesieczny WIBOR, podczas gdy w ostatniej emisji windykator oferowat
marze o 0,2 p.p. wyzsza od aktualnej stawki.

Ghelamco Invest uplasowato serie o wartoéci 23 mIn PLN wéréd 133 inwestoréw. Srednia stopa redukcji osiagneta 52,17%, przy
czym wszystkim inwestorom, ktérzy ztozyli zapisy przydzielono papiery. Seria cechuje sie 3,5-letnim tenorem oraz
oprocentowaniem réwnym 5 p.p. ponad sze$ciomiesieczny WIBOR. Emitent planuje wprowadzi¢ obligacje na Catalyst, bedzie to
juz dziesiata seria dostepna w obrocie publicznym.

Marvipol Development S.A. dokonat historycznie najwiekszej publicznej emisji w segmencie deweloperskim. Program zaktadat
emisje niezabezpieczonych obligacji o warto$ci do 150 mIn PLN i warto$ci nominalnej 1 tys. PLN, kierowanych do inwestorow
indywidualnych i instytucjonalnych. 1,2 tys. inwestoréw zgtosito 159,5 mln PLN popytu, przez co doszto do 6-procentowej



redukcji. Papiery warto$ciowe oprocentowano stawkg WIBOR 6M +4,5% marzy, co bylo najwyzsza mozliwg stawka
proponowang przez Marvipol (spodziewano sie marzy na poziomie 3,9-4,5 p.p.). Program zaktada 4-letni okres splaty obligacji,
ale po trzech latach emitent bedzie zobowigzany do przeprowadzenia 33-procentowej amortyzacji kapitatu, spétce przystugiwac
bedzie takze opcja wcze$niejszej sptaty dugu.

W maju firma RealCo Property Investment and Development wyemitowata 3-letnie zabezpieczone obligacje serii B o wartosci 19
mln PLN. Oprocentowanie ustalono na WIBOR 3M + 6%, papiery warto$ciowe skierowane do inwestoréw indywidualnych i
instytucjonalnych cieszyly sie duzym zainteresowaniem, co skutkowato redukcja na poziomie 41%. Ich warto$¢ nominalna
ustalona zostata na 200 tys. PLN. Emitent zobowiagzatl sie do wyptacania odsetek co 3 miesiagce. Papiery warto$ciowe
prawdopodobnie nie trafig do obrotu na GPW.

Cavatina Holding uplasowata obligacje warte 20 mln PLN. Te 3,5-letnie papiery warto$ciowe zostaty oprocentowane na poziomie
WIBOR 6M + 6% marzy. Debiutujace papiery zabezpieczono poreczeniem wiekszoSciowego akcjonariusza sp6tki. Konieczna
okazata sie niewielka, bo 0,02% redukcja. Warto$¢ nominalna obligacji wyniosta 100 PLN, papiery warto$ciowe na rynku
pierwotnym trafity do 69 inwestordéw, finalnie spétka odnotowata wptyw brutto na poziomie ponad 19,99 mln PLN. Tego samego
miesigca seria dtugu stala sie przedmiotem handlu na Catalyst, gdzie poczatkowo papiery wyceniono z niewielkim dyskontem,
obecnie wycena wynosi 100,18%.

W maju Murapol S.A. dokonat emisji dtuznych papieré6w wartosciowych o tacznej wartosci 150 mln PLN. 3-letnie obligacje zostaty
oprocentowane na poziomie 4% ponad WIBOR 3M, emisja byta skierowana prawdopodobnie gltéwnie do inwestoréw
instytucjonalnych z uwagi na wysoka warto$¢ nominalng jednej obligacji - ustanowiong na poziomie 100 tys. PLN.

Vehis Fin1 to spoétka leasingowa pojawiajaca sie po raz pierwszy na tamach naszego comiesiecznego raportu. Podmiot prowadzi
dziatalnos¢ w zakresie leasingu samochoddw, wraz ze spo6tka siostrg wspottworzy grupe kapitatowa Vehis operujacg w branzy
motoryzacyjnej, Swiadczac kompleksowe ustugi, takie jak wymieniony juz leasing, posrednictwo ubezpieczeniowe czy wsparcie
serwisowe. Poprzez emisje podmiot zdotat pozyska¢ 21 min PLN, za ktére zobowiazat sie ptaci¢ 7 p.p. ponad WIBOR 3M. Emisja
jest zabezpieczona poreczeniem sp6tki siostrzanej oraz umowa podporzadkowania pozyczek od podmiotu, ktérego wtascicielem
jest Enterprise Investors. Emisja ma nietypowy cel, ktérego ryzyko zostato oddane w wysokos$ci marzy obiecanej inwestorom.
Srodki z emisji majg zosta¢é wykorzystane jako wktad wtasny do transakcji sekurytyzacji wierzytelnoci leasingowych. Emitent
planuje wprowadzenie papieréw na Catalyst.

Debiuty Pierwsze notowania obligacji
W maju na Catalyst zadebiutowato 7 serii obligacji o acznej |gpitent Nazwa Data debiutu Wartos¢ emisji
;. /7 . .. , . (mln PLN)
wartos$ci 520 mln PLN. Warto$¢ ta jest NiZSZa W POTrOWIAMIU |- S
L , o . MARVIPOL DEVELOPMENT MVP0528 13.05.2024 150
z emisjami z poprzedniego miesigca. W kwietniu na rynek
d bligacje o wartosci 3,85 mld PLN oraz 46 | oo €oao125 1052024 120
W{)rowa zono o % 7 7] In PLN éOO InEUR ARCHICOM ARH0627 17.05.2024 168
min euro, w marcu min oraz min ' CAVATINA HOLDING CAV1127 23.05.2024 20
. . . OLIVIAFIN 0BC0625 23.05.2024 20
Spétka faktoringowa PragmaGO wprowadzita do obrotu BT B10228 25052024 20
gle}dowego Swoja dEbI.Utaanq IS?“Q dhugu | vanacemeNTSP.Z0.0 MCM1127 29.05.2024 22
denominowanego w euro. Papiery o wartosci 3,5 mln EUR Zrdlo: KDPW, Emitenci

zostaty objete przez 275 inwestoréw detalicznych. Warto$¢

nominalna ustanowiona zostata na poziomie 100 EUR, a okres sptaty na 4 lata. Emisja skierowana byta gtéwnie do oséb
fizycznych, zainteresowani inwestorzy zglosili 4,3 mln EUR popytu. Emitent zgtosit oprocentowanie papieréw wartosciowych
jako 5 p.p. ponad stawke EURIBOR 3M. Od debiutu 9 maja kurs siegajacy 101% nominatu odnotowat spadek do poziomu 100,5%
14 maja, jednak powrdcit do poprzedniego poziomu 100,99 24 maja.

Olivia Fin, spé6tka celowa z deweloperskiej grupy Olivia Centre wprowadzita swoje papiery o wartosci 20 mln PLN na Catalyst, po
2,5 roku od emisji. W dniu debiutu papierami dtuznymi emitenta nie handlowano. Warto$¢ nominalna obligacji wynosita 1000
PLN, a oprocentowanie ustalono na WIBOR 6M +5,3% marzy.

Na Catalyst zadebiutowaty 4-letnie obligacje spétki Best S.A. Wyemitowane w lutym papiery warto$ciowe zostaty oprocentowane
na 4,9 pkt proc. Marzy ponad WIBOR 3M. Laczna wartos$¢ obligacji wynosita 20 mln PLN, warto$¢ nominalna ustalona zostata na
wysokosci 100 PLN. W dniu debiutu papierami warto$ciowymi nie handlowano.

Gléwny akcjonariusz notowanego na GPW MCI Capital, MCI Management wprowadzit na gietde serie obligacji o 3,5-letnim
tenorze o warto$ci 21,5 mln PLN. Emisja zostata zabezpieczona zastawem na akcjach MCI Capital, oraz o§wiadczeniem emitenta
0 poddaniu sie egzekucji w trybie art. 777 kpc. Papiery znalazty sie w posiadaniu 454 inwestordéw, ktorzy zgtosili che¢ objecia



dtugu w stopniu, ktéry doprowadzit do 6-procentowej redukcji zapiséw. W dniu tworzenia tego raportu cena obligacji wynosi
100,35 % nominatu.

Marvipol Development umozliwit na Catalyst handel serig papieréw diuznych o wartosci nominalnej 150 mln PLN, ktdérg
szczegotowo opisaliSmy we wczesniejszej czesci raportu. Pierwszego dnia notowan warto$¢ wolumenu obrotu wyniosta 578 tys.
PLN, na koniec sesji serie notowano po cenie 100,3%. Obecnie serie kwotuje sie po 100,2 % nominatu.

Do grona wyzej wymienionych deweloperéw dotaczyt Archicom, wprowadzajgc do obrotu serie z marcowej emisji o wartosci
168 mln zt. Okres zapadalnosci ustalono na 3 lata i 3 miesigce, wiec na warunkach poprzedniej emisji dewelopera, jednak przy
nizszej marzy, w wysokosci 3,25 p.p. ponad trzymiesieczny WIBOR, tj. 0,15 p.p. mniej. Papierami nabytymi przez 27 inwestorow
instytucjonalnych nie handlowano.

Na Catalyst odnotowano obecno$¢ Cognoru Holding, ktéry w omawianym segmencie rynku dawno nie dawat o sobie znad.
Potentat stali wprowadzit do obrotu serie o wartosci 120 mln zt. Emitent bedzie dokonywat wykupu w pieciu réwnych ratach co
12 miesiecy od stycznia 2025 r. Obligacje nabyto 12 inwestoréw. Tym samym Cognor wyczerpat potowe srodkéw z programu
emisji do 240 mIn PLN, ogloszona zostata zapowiedz uplasowania pozostatych 120 mln. Omawiana seria jest jedyna obecnie
notowana na rynku dtugu, od chwili emisji nie dokonano zadnej transakg;ji.

Obligacje ,covidowe” Obligacje covidowe (min zt)

W maju Bank Gospodarstwa Krajowego przeprowadzit .. ..
tylko jeden przetarg sprzedazy obligacji. FRCoGal |[asune

FPCO328 | 15 113
PFRO228B | 1000

10 maja BGK wyemitowat obligacje w ramach czterech e
serii: FPC0328, FPC0631, FPC0733 oraz FPC0342. s e
Najwiecej ze sprzedanych obligacji przypadto na serie = ™7 [**

PFRO92027 | 900

FPC0631 - 1,24 mld PLN w ramach przetargu  meo |
podstawowego oraz 453 mln PLN w ramach sprzedazy — emoso s
dodatkowej. Serii FPC0328 sprzedano tgcznie 1,2 mld 7% [

PFR0O925 | o7
PLN, serii FPC0733 350 mln PLN a serii FPC0342 267 mln PFROG27 —E
PLN. e

W analizowanym miesigcu Narodowy Bank Polski nie  mores pm—m s

przeprowadzat strukturalnej operacji outright buy. PCst0 ——-
i ——————
. . . . . 00 5000,0 10 000,0 15 000,0 20 000,0 25 000,0 30 0000 35 000,0
Catkowite zadtuzenie BGK i PFR z tytutu emitowanych E—
obligacji ,covidowych” wynosi obecnie odpowiednio Zrédfo: NBP, BGK, PFR, szacunii NWAI DM

158,96 mld PLN i 73,09 mld PLN. Z kolei zadtuzenie wobec
NBP z tytutu skupionych obligacji wynosi 61,8 mld PLN (BGK: 42,0 mld PLN i PFR: 19,8 mld PLN).



Podsumowanie rynku obligacji

INWESTYCYJNY

2 Z-
Emitent Seria el‘r/:/ii;;t?lilcln Kurs ZI:li/amna ku'lr‘)};pnu ‘g(l:’;t/ fg:"?)d- Oblli\(/;ty

PLN] yield DM [tys.]
ALIOR BANK ALR0626 400,0 100,00 0,0%  zmienne 8,9% 3,0% 0
ALIOR BANK ALR0627 450,0 100,00 0,0%  zmienne 8,6% 2,8% 0
ALIOR BANK ALR1025 600,0 101,99 -0,5%  zmienne  7,0% 1,2% 9199
ALIOR BANK ALR1225 150,0 99,70 0,0% zmienne 8,7% 2,8% 0
BANK MILLENNIUM MIL0129 830,0 98,50 1,3%  zmienne  8,5% 2,7% 503
BANK MILLENNIUM MIL1227 700,0 100,00 0,0%  zmienne 8,1% 2,3% 0
BANK POCZTOWY BP00626 50,0 103,00 0,2%  zmienne  7,0% 1,1% 195
BOS B0S0724 150,0 100,00 0,0% zmienne 7,3% 1,4% 0
MBANK MBK0125 750,0 100,55 0,5%  zmienne  6,9% 1,0% 824
MBANK MBK1028 550,0 100,30 0,1%  zmienne  7,6% 1,7% 505
MBANK MBK1030 200,0 101,00 1,0%  zmienne  7,6% 1,7% 510
E PEKAO PE00426 750,0 100,00 0,0% zmienne 8,2% 2,4% 0
£ | PEKAO PE00429 500,0 100,00 0,0% zmienne 7,5% 1,6% 0
a PEKAO PEO0631 750,0 99,50 0,0%  zmienne  7,6% 1,8% 2029
PEKAO PE00725 750,0 100,22 0,0% zmienne 6,9% 1,1% 0
PEKAO PE00727 350,0 100,10 0,0% state 7,6% 2,3% 0
PEKAO PE01027 1250,0 101,29 0,3%  zmienne  7,0% 1,1% 11580
PEKAO PE01028 550,0 100,00 1,5%  zmienne  8,8% 2,9% 10 061
PEKAO PE01033 200,0 100,80 0,0% zmienne 7,5% 1,7% 0
PKO BP PK00229 1000,0 100,55 0,5%  zmienne  7,3% 1,4% 512
PKO BP PK00328 1000,0 100,00 0,0% zmienne 7,3% 1,5% 0
PKO BP PK00827 1700,0 101,55 -0,1%  zmienne  6,9% 1,0% 6077
SANTANDER BANK POLSKA SPL0427 1900,0 100,00 0,0% zmienne 7,4% 1,5% 0
SANTANDER BANK POLSKA SPL0428 1000,0 101,00 0,3%  zmienne  7,1% 1,3% 511
SANTANDER BANK POLSKA SPL1126 3100,0 101,48 04%  zmienne  7,0% 1,2% 507
BGK BGK1127 12759 100,00 0,0% zmienne 6,8% 1,0% 0
BGK FPC0328 20561,7 87,51 0,7% state 5,5% 0,3% 3635
BGK FPC0342 31335 109,05 -0,9% state 5,9% 2,8% 8495
BGK FPC0427 33585,0 90,50 0,6% state 55% 0,4% 3129
BGK FPC0630 34216,6 81,60 0,1% state 5,8% 0,7% 4929
BGK FPC0631 26 298,8 99,15 -0,1%  zmienne  6,5% 0,6% 18189
BGK FPC0725 25308,0 95,75 0,4% state 5,3% 0,4% 25228
» BGK FPC0733 9 697,5 75,80 0,4% state 57% 0,9% 1225
& |BGK FPC1140 6549,3 64,60 0,4% state 57% 2,9% 1577
E BGK FWA1125 3000,0 99,60 0,0% state 57% 0,6% 0
5 BGK [DS1024 1270,0 99,17 0,0% state 59% 0,4% 0
8 BGK IWS0645 1000,0 97,90 0,0% state 6,2% 3,3% 0
F#V%gsprg(scl%gél\]l( E151129 3000,0 99,40 0,0% state 3,0% -2,1% 0
F&JV%%SP?\](SCI?JEQNK EIB0131 1100,0 99,71 0,0% state 53% 0,2% 0
F&JV%%SP?\](SCI?JEQNK EIB0225 5750,0 100,00 0,0% zmienne 6,0% 0,1% 0
F&JV%%SP?\](SCI?JEQNK EIB0227 2850,0 99,84 0,0% state 1,1% -4,1% 0
EUROPEJSKI BANK EIB0228 4 550,0 99,81 0,0% state 1,0% -4,1% 0




Z-

Wartos¢ zmiana T YTM / Soread Obroty
Emitent Seria emisji [mln Kurs m/m kup};pnu Float /gero _ 1M
PLN] yield [tys.]
DM
FI\EIVP\{/(I;SP?\J(SCI;IJI]?SNK EIB0243 200,0 99,45 0,0% state 6,5% 3,5% 0
F]\%]VP\{/(I;SP?\J(SCI;IJI]\SSNK EIB0727 1650,0 99,68 0,0% state 6,1% 1,0% 0
FI\EIVP\{/(I;SP?\J(SCI;IJI]?SNK EIB0826 8000,0 106,65 0,0% state -0,2% -5,3% 0
FI\EIVP\{/(I;SP?\J(SCI;IJI]?SNK EIB0925 3000,0 99,69 0,0% state 7,1% 2,1% 0
= EUROPE]SKI BANK
<] 0, 0, - 0,
& | INWESTYCYJNY EIB1129 5750,0 99,77 0,0% state 2,8% 2,3% 0
m | EUROPEJSKI BANK . . .
E INWESTYCYJNY EIB1137 390,0 99,51 0,0% state 7,0% 3,3% 0
g POLSKI FUNDUSZ ROZWOJU PF10927 900,0 99,29 0,0% state 1,6% -3,6% 0
POLSKI FUNDUSZ ROZWOJU PFR0325 18500,0 95,68 0,0% state 7,1% 2,0% 0
POLSKI FUNDUSZ ROZWO]JU PFR0330 3250,0 97,50 0,0% state 2,5% -2,7% 0
POLSKI FUNDUSZ ROZWO]JU 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 8,8% 3,6% 0
POLSKI FUNDUSZ ROZWOJU PFR0925 15175,0 96,73 0,0% state 4,2% -0,8% 0
POLSKI FUNDUSZ ROZWO]JU PFR0927 2 000,0 99,89 0,0% state 1,5% -3,6% 0
DEKPOL DEK0624 11,0 100,15 -0,7%  zmienne 6,3% 0,4% 159
DEKPOL DEK0626 40,0 102,53 -0,4%  zmienne  9,9% 4,1% 330
DEKPOL DKP0225 25,0 100,70 -0,1%  zmienne  9,3% 3,4% 162
§ DEKPOL DKP0626 30,0 102,99 1,0%  zmienne  9,7% 3,8% 117
-
E DEKPOL DKP0824 39,2 100,34 0,2% zZmienne 9,1% 3,3% 817
E DEKPOL DKP0925 12,1 101,00 -0,8%  zmienne  9,5% 3, 7% 100
2 |ERBUD ERB0925 75,0 99,70  -0,1%  zmienne  8,6% 2,8% 137
PA NOVA NVA0624 20,1 99,95 0,0% zmienne 9,3% 3,4% 160
PEKABEX PBX0625 40,0 99,61 0,0% zmienne 8,8% 2,9% 0
UNIBEP SA UNI1026 138,0 99,90 -0,1%  zmienne  10,2% 4,3% 228
PCC EXOL PCX0925 25,0 98,00 0,3% state 7,2% 1,7% 90
PCC EXOL PCX1124 20,0 99,62 0,7% state 6,3% 0,5% 526
PCC ROKITA PCR0425 20,0 98,60 0,0% state 6,7% 1,1% 50
& | PCCROKITA PCR0426 22,0 96,90 -0,6% state 6,9% 1,6% 147
E PCC ROKITA PCR0527 17,8 98,00 0,9% state 6,3% 1,1% 28
© | PCCROKITA PCR0629 25,0 100,20 -0,1%  zmienne  8,6% 2,7% 632
PCC ROKITA PCR1026 15,0 99,39 2,5% state 5,9% 0,6% 90
PCC ROKITA PCR1028 25,0 102,27 -0,4%  zmienne 8,4% 2,6% 108
PCC ROKITA PCR1228 25,0 102,50 0,4% zmienne 8,4% 2,5% 260
BBI DEVELOPMENT BBI0225 37,0 102,25 -0,2%  zmienne 10,1% 4,2% 157
-= | CAVATINA HOLDING CA11225 20,0 100,00 -1,0%  zmienne 11,7% 5,9% 213
§ CAVATINA HOLDING CAV0327 50,0 100,46 -0,2%  zmienne 11,6% 5,8% 781
2 | CAVATINA HOLDING CAV0526 16,7 100,45 -0,5%  zmienne 11,6% 5,7% 295
£
-E CAVATINA HOLDING CAV0627 22,1 100,30 0,3% zmienne 11,7% 5,8% 184
E CAVATINA HOLDING CAV0925 40,7 99,98 -1,3%  zmienne 11,7% 5,9% 436
__g" CAVATINA HOLDING CAV0927 21,7 100,27 0,5% zmienne 11,7% 5,8% 304
% CAVATINA HOLDING CAV1127 20,0 100,17 zmienne 11,8% 5,9% 695
8 | CAVATINA HOLDING CAV1225 40,0 100,10 0,1%  zmienne 11,6% 5,8% 613
CAVATINA HOLDING CAV1226 25,0 100,20 0,2% zmienne 11,7% 5,8% 1106




Z-

Warto$¢ . YTM / Obroty

Emitent Seria emisji [mln Kurs zr:ll/amna ku'lr‘)}:)pnu Float 722??)‘1_ 1M

PLN] yield DM [tys.]

CAVATINA HOLDING CVH1224 13,2 100,10  -05% zmienne 11,8%  59% 168
ECHO INVESTMENT EC11024 1719 9870  02%  stale  84%  25% 3507
ECHO INVESTMENT ECH0125 50,0 100,70  -0,6% zmienne  84%  25% 198
ECHO INVESTMENT ECHO0128 1400 10089  0,6% zmienne  95%  3,7% 2339
ECHO INVESTMENT ECH0226 50,0 101,99  07%  zmienne  85%  27% 22
ECHO INVESTMENT ECH0325 1828 101,69  02% zmienne 80%  2,1% 753
ECHO INVESTMENT ECH0426 40,0 10200  06% zmienne  87%  28% 207
ECHO INVESTMENT ECH0528 1400 102,00  0,0%  zmienne  98%  3,9% 0
ECHO INVESTMENT ECH0626 40,0 101,15 02% zmienne  92%  33% 446
ECHO INVESTMENT ECHO0627 50,0 10052  -05% zmienne  9,6%  38% 511
ECHO INVESTMENT ECH0926 25,0 101,99  09% zmienne  88%  30% 124
ECHO INVESTMENT ECH1125 1003 10050  0,0%  zmienne 99%  4,0% 0
ECHO INVESTMENT ECH1127 50,0 101,95  13%  zmienne  92%  33% 264
ECHO INVESTMENT ECH1227 180,0 99,05  0,0% zmienne 106%  4,8% 0
GHELAMCO INVEST GHE0128 1250 10011  01% zmienne 108%  49% 3602
GHELAMCO INVEST GHE0226 2400 10020  01% zmienne 10,6%  47% 7305

E | GHELAMCO INVEST GHE0327 4050 100,18  00% zmiemne 107%  49% 11783
S| GHELAMCO INVEST GHE1027 1250 10060  04% zmienne 10,6%  48% 2466
E | GHELAMCO INVEST GHE1224 7,7 10250  00% zmienne  59%  0,0% 0
% | GHELAMCO INVEST GHI0725 30,0 10040  04% zmienne 103%  45% 288
§ | GHELAMCO INVEST GHI0925 1700 100,70  0,5%  zmienne 102%  43% 464
2 | GHELAMCO INVEST GHI1224 2837 10019  02% zmienme 102%  43% 6158
£ |oLviaFN 0BC0127 15,0 10000  00% zmienne 11,8%  59% 0
OLIVIA FIN 0BC0226 10,0 100,00  -2,8% zmienne 105%  46% 57
OLIVIA FIN 0BC0227 25,0 101,00  -09% zmienne 10,8%  50% 1842
OLIVIA FIN 0BC0426 9,9 101,10 00% zmienne 10,1%  43% 0
OLIVIA FIN 0BC0525 25,0 101,99  0,0% zmienne 89%  31% 1
OLIVIA FIN 0BC0526 9,9 10230  00% zmienne  95%  3,7% 0
OLIVIA FIN 0BC0625 20,0 100,00 zmienne  11,0%  51% 0
OLIVIA FIN 0BC1026 16,5 101,50  05%  zmienne 11,1%  52% 592
OLIVIA FIN 0BC1125 15,0 10070  01% zmienne 103%  44% 102
OLIVIA FIN 0BC1126 27,0 101,30  -02% zmienne 112%  53% 115
o o PHNO327 2300 10300  10% zmienne 85%  2,6% 1103
o o PHNOS26 2200 10345  04% zmienne 79%  2,1% 303
o o PHN1224 2528 10023  -04% zmienne 81%  23% 369
ot STONE DEVELOPMENTSP- spo225 22,0 101,78  13%  zmienne  85%  27% 99
ot STONE DEVELOPMENT P vysn0726 20,0 10200  1,0%  zmienne 102%  44% 125

g | ARCHE ACH0427 21,5 100,80  06% zmienne  9,9%  40% 1165
£ & | arcur ACH0725 20,0 101,90  00% zmienne  87%  28% 0
£5 | ARCHE ACH0826 20,0 100,10  -16% zmienne 10,0%  41% 201
£ S | ARCHE ACH1124 20,0 10050  00% zmienne  92%  33% 288
® & | ArcHE ACH1125 12,0 9954  -22% zmienne 108%  4,9% 65




Wartos¢ . YTM / Obroty
Emitent Seria emisji [mIln  Kurs z;::l/amna ku'l;‘)};pnu Float fg:"?)d- 1M
PLN] yield DM [tys.]
ARCHICOM ARHO0227 210,0 102,00 0,0% zmienne 8,4% 2,5% 0
ARCHICOM ARHO0325 62,0 100,99 0,0% zmienne 7,9% 2,1% 0
ARCHICOM ARHO0627 168,0 100,00 zmienne 9,1% 3,2% 0
ATAL ATL0525 80,0 101,10 0,0% zmienne 6,7% 0,8% 0
ATAL ATL1025 260,0 100,00 0,0% zmienne 7,4% 1,5% 0
BUDLEX FINANCE SP. Z 0.0. BXF1126 20,0 102,37 1,4%  zmienne 11,2% 53% 94
BUDLEX FINANCE SP.Z 0.0. BXF1226 22,0 104,60 3,1% zmienne  10,2% 4,3% 13
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. DDW0824 10,0 100,00 -0,2%  zmienne  10,3% 4,4% 80
DEVELIA DVL0326 180,0 105,00 0,0% zmienne 7,0% 1,1% 0
DEVELIA DVL0726 100,0 105,00 0,0%  zmienne  6,8% 1,0% 53
DEVELIA DVL1024 100,0 100,00 0,0% zmienne 8,3% 2,4% 0
DEVELIA DVL1225 15,4 102,99 0,1% Zmienne 7,8% 2,0% 33
DEVELIA DVL1227 160,0 100,00 0,0% zmienne 9,2% 3,4% 0
DOM DEVELOPMENT DOMO0526 110,0 102,00 0,0% zmienne 6,1% 0,2% 0
DOM DEVELOPMENT DOMO0925 100,0 100,00 0,0% zmienne 7,6% 1,7% 0
DOM DEVELOPMENT DOM0928 260,0 101,00 0,0% zmienne 7,1% 1,3% 0
E DOM DEVELOPMENT DOM1224 50,0 100,20 0,0% zmienne 6,8% 0,9% 0
'5 DOMESTA SP.Z 0.0. DST1126 25,0 99,40 0,3% zmienne 11,3% 5,5% 18
é [2 DEVELOPMENT 12D0225 10,9 98,00 -1,0% state 8,5% 2,6% 70
'E INFINITY INF0326 9,0 102,10 0,9% zmienne 10,1% 4,2% 2
E" INFINITY INY0225 13,8 100,90 -0,1%  zmienne 9,1% 3,2% 17
qé.. INFINITY INY0725 9,6 102,00 0,0% zmienne 8,7% 2,8% 0
E INFINITY INY0924 7,7 95,11 -49%  zmienne 30,6% 24,8% 30
8 INPRO SA INP1025 35,0 99,99 0,0% zmienne 8,6% 2,7%
INVEST TDJ ESTATE SP.Z 0.0. TDJ1226 122,0 100,00 0,0% zmienne  10,0% 4,2%
JHM DEVELOPMENT JHM1225 50,0 102,00 0,0% zmienne 9,2% 3,4%
LOKUM DEWELOPER LKD0627 53,0 100,00 0,0% zmienne 9,7% 3,8%
MARVIPOL DEVELOPMENT MVP0227 55,5 101,96 0,8% zmienne  10,3% 4,5% 413
MARVIPOL DEVELOPMENT MVP0326 66,0 102,99 1,2% Zmienne 9,4% 3,5% 135
MARVIPOL DEVELOPMENT MVP0526 35,0 103,00 1,7% zZmienne 9,6% 3,8% 516
MARVIPOL DEVELOPMENT MVP0528 150,0 100,44 zmienne  10,2% 4,4% 3347
MARVIPOL DEVELOPMENT MVP0825 70,0 100,10 -0,6% zmienne  10,1% 4,3% 864
MARVIPOL DEVELOPMENT MVP1024 69,8 100,80 0,0%  zmienne 8,1% 2,3% 268
NOVDOM SP.Z 0.0. NOD1224 20,0 100,00 0,0% zmienne  10,4% 4,5% 0
OKAM INCITY SP.Z 0.0. OKMO0725 27,0 100,10 0,1%  zmienne 10,0% 4,2% 274
ROBYG ROB0626 150,0 101,70 1,2%  zmienne  7,3% 1,4% 21
ROBYG ROB1224 100,0 100,00 0,0% zmienne 8,6% 2,7%
ROBYG ROB1225 110,0 101,15 0,0% zmienne 9,8% 3,9%
RONSON RON0425 100,0 100,00 -0,6%  zmienne  9,8% 3,9% 76
RONSON RONO0726 60,0 101,99 2,0% zZmienne 8,9% 3,1% 20
RONSON RON0827 60,0 101,50 0,6%  zmienne  9,1% 3,3% 407
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Wartos¢ zmiana T YTM / Soread Obroty
Emitent Seria emisji [mln Kurs m/m kup}z)pnu Float /gero _ 1M
PLN] yield [tys.]
DM
UNIDEVELOPMENT UD10426 11,4 101,80 0,8%  zmienne 10,0% 4,1% 104
g UNIDEVELOPMENT uDV0426 23,5 100,25 0,0% zmienne  10,9% 5,0% 724
2 | UNIDEVELOPMENT UDV0726 20,0 101,00 0,0% zmienne 9,9% 4,0% 0
]
S | VICTORIA DOM V110825 53 101,94 0,9% Zmienne 9,3% 3,4% 11
N
_§ VICTORIA DOM VIC0125 70,0 101,00 0,0%  zmienne  9,3% 3,5% 812
i VICTORIA DOM VID0326 50,2 103,67 0,0%  zmienne 10,5% 4,7% 336
E VICTORIA DOM VID0427 50,0 101,19 0,1% zmienne  10,6% 4,7% 1411
=9
% VICTORIA DOM VID0624 28,7 100,00 -0,1%  zmienne 8,8% 3,0% 127
E VICTORIA DOM VID0626 11,2 102,99 -0,7%  zmienne  10,6% 4,8% 17
a VICTORIA DOM VID0926 100,0 102,77 -0,2%  zmienne  10,7% 4,9% 4
VICTORIA DOM VID1226 100,0 101,94 -0,1%  zmienne 10,5% 4,6% 527
N MCI CAPITAL ASI MCI0227 80,6 100,60 0,7%  zmienne  9,1% 3,2% 1911
é MCI CAPITAL ASI MCI1126 15,1 101,00 0,5%  zmienne  8,9% 3,0% 169
§ MCI MANAGEMENT SP.Z 0.0 MCMO0724 20,0 100,00 0,0% zmienne 9,2% 3,4% 0
=
MCI MANAGEMENT SP.Z 0.0 MCM1127 21,5 100,20 zmienne 10,1% 4,2% 1459
- CYFROWY POLSAT CPS0130 3490,0 102,46 0,0%  zmienne 9,1% 3,3% 3807
& o
E E\L]J]?(OS?ST SOCIETE ANONYME W [PT0627 500,0 100,00 0,0% zmienne 8,3% 2,5% 0
E P4 SP.Z 0.0. PLY1226 750,0 100,00 0,0% zmienne 7,6% 1,7% 0
~ |P4sp.zo.0. PLY1227 500,0 99,53 -0,7%  zmienne  7,8% 2,0% 230
AB ABE0227 80,0 100,00 0,0% zmienne 8,4% 2,6% 0
E |AB ABEO0726 30,0 100,00 0,0% zmienne 8,3% 2,4% 0
WB ELECTRONICS WBE1126 100,0 100,00 0,0% zmienne 7,8% 2,0% 0
2 POLSKA GRUPA .
5 % | FARMACEUTYCZNA PGF0924 130,0 103,50 0,0% zmienne -4,7% -10,6% 0
é VOXEL V0X0625 40,0 101,50 -1,0%  zmienne 7,4% 1,5% 34
ANWIM ANW1126 65,0 101,45 0,0%  zmienne  9,5% 3,7% 6
-a ANWIM ANW1224 25,0 100,00 0,0% zmienne 9,6% 3,7% 0
E ENEA ENA0624 2000,0 100,06 -0,1%  zmienne  5,0% -0,9% 103
TT ORLEN PKN1225 1000,0 100,30 0,0% zmienne 6,5% 0,7% 0
]
© | PGE PGE0526 400,0 100,65 -0,5%  zmienne  6,7% 0,9% 209
o
, , -1,2% zmienne ,0% 2%
2 |PGE PGE0529 1 000,0 101,00 1,2% 7,0% 1,2% 448
£ | RPOWER RP00626 305,0 99,80 -0,2%  zmienne  10,8% 5,0% 54
TAURON POLSKA ENERGIA TPE1025 1000,0 100,70 -0,8%  zmienne  6,7% 0,8% 46
5 ii EVEREST CAPITAL EVC0624 6,0 100,00 0,0% zmienne 8,7% 2,8%
~ | COGNOR C0G0129 120,0 100,00 zmienne  10,0% 4,2%
’d
E’ GRENEVIA GEA1126 400,0 101,50 0,0%  zmienne  8,1% 2,2% 7
E KGHM POLSKA MIEDZ KGH0624 400,0 99,92 -0,3%  zmienne  6,9% 1,1% 902
-9 .
KGHM POLSKA MIEDZ KGH0629 1600,0 101,64 -0,6%  zmienne  7,1% 1,2% 4667
ccc CCC0626 168,8 100,20 04%  zmienne 10,2% 4,3% 10010
T’g‘ DINO POLSKA DNP1025 200,0 100,99 0,0% zmienne 6,3% 0,4% 0
-
é EUROCASH EUR1225 125,0 98,50 0,0% Zmienne 9,1% 3,2% 315
LPP LPP1224 300,0 100,20 1,2% Zmienne 6,4% 0,5% 209
AOW FAKTORING AOWO0125 5,0 101,90 1,4% zmienne 7,7% 1,9% 146
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Wartos¢ zmiana T YTM / Spread Obroty
Emitent Seria emisji [mln Kurs m/m ku {)pnu Float /2ero _ 1M
PLN] P yield DM [tys.]
g AOW FAKTORING AOW1225 58 102,94 0,4% Zmienne 9,7% 3,8% 61
%0 o
£ 2 | QORDIAPOLSKATINANCESP-Z  cprogaa 68,8 9990  -0,1% zmienne  98%  4,0% 51
: g U
& | PZU PZU0727 2250,0 101,51 -09%  zmienne  7,1% 1,2% 10028
BEST BS10228 20,0 99,70 zmienne 10,8% 4,9% 0
BEST BS10327 11,2 101,00 0,0% Zmienne 9,9% 4,0% 236
BEST BST0128 20,0 101,90 0,4% zmienne 10,2% 4,3% 384
BEST BST0226 10,0 99,63 0,0% zZmienne 9,9% 4,0% 0
BEST BST0228 30,0 102,49 0,6%  zmienne 10,0% 4,1% 401
BEST BST0327 10,5 101,10 0,1% Zmienne 9,4% 3,5% 21
BEST BST0726 10,7 92,90 -0,1% state 8,3% 2,9% 354
BEST BST0728 19,1 102,60 0,6%  zmienne 10,1% 4,2% 101
BEST BST1026 10,0 101,51 -0,3%  zmienne  9,3% 3,4% 135
BEST BST1126 70,0 102,00 0,0% zmienne 9,9% 4,0% 0
BEST BST1226 13,5 101,90 0,5% zZmienne 9,5% 3,6% 54
INDOS INS0126 15,0 103,00 3,0%  zmienne 8,7% 2,9% 2
INDOS INS0127 15,0 104,00 0,0% zmienne 9,1% 3,3% 0
INDOS INS0526 55 102,00 0,0% zmienne  10,2% 4,3% 0
KREDYT INKASO KIN1025 17,0 100,70 -0,7%  zmienne 10,1% 4,3% 173
KREDYT INKASO KRI0228 20,0 102,45 0,8%  zmienne 10,5% 4,6% 247
KREDYT INKASO KRI0329 85,8 101,00 0,5%  zmienne 10,5% 4,6% 291
‘s | KREDYT INKASO KRI10427 15,0 102,20 0,4% zmienne  10,4% 4,6% 38
A7)
g KREDYT INKASO KRI0726 15,7 101,32 0,5% zZmienne 9,8% 4,0% 162
"E KREDYT INKASO KRI0727 18,0 102,05 0,5% zmienne  10,5% 4,7% 274
N
E KREDYT INKASO KRI1025 3,7 98,40 -1,1% state 7,4% 1,9% 25
= KREDYT INKASO KRI1027 37,7 102,00 0,9% zmienne  10,6% 4,7% 119
KREDYT INKASO KRI1127 15,0 102,20 0,4% zmienne  10,6% 4,7% 747
KRUK KR10228 50,0 102,00 0,5% zZmienne 9,2% 3,3% 481
KRUK KR10627 50,0 101,00 0,9% zZmienne 8,7% 2,9% 234
KRUK KR20229 70,0 102,49 1,3%  zmienne  9,2% 3,3% 2 745
KRUK KRU0129 120,0 100,00 0,0% zmienne  10,3% 4,5% 0
KRUK KRU0226 20,0 95,55 0,0% state 7,1% 1,8% 106
KRUK KRU0227 50,0 101,99 1,9%  zmienne  8,3% 2,4% 362
KRUK KRU0228 297,5 101,98 2,0%  zmienne  8,4% 2,5% 1
KRUK KRU0325 115,0 102,80 1,2%  zmienne  6,2% 0,4% 895
KRUK KRU0625 50,0 101,61 0,0% zZmienne 8,2% 2,3% 10
KRUK KRU0626 70,0 93,00 0,5% state 8,0% 2,6% 425
KRUK KRU0627 330,0 101,93 04%  zmienne  8,8% 2,9% 106
KRUK KRU0628 50,0 102,20 0,7%  zmienne  9,2% 3,3% 945
KRUK KRU0726 65,0 93,01 -0,3% state 7,8% 2,4% 11
KRUK KRU0827 60,0 102,00 1,6% Zmienne 8,4% 2,6% 949
KRUK KRU0828 75,0 102,10 0,3%  zmienne  9,2% 3,4% 1080
KRUK KRU0924 25,0 100,40 -0,5%  zmienne  7,2% 1,4% 295




Wartos¢ . YTM / Obroty

Emitent Seria emisji [mln Kurs er:lll/amna ku'I;‘)};pnu Float ;;;;z;d- 1M
PLN] yield DM [tys.]

KRUK KRU0925 25,0 96,81 -0,4% state 7,5% 2,0% 762
KRUK KRU1028 90,0 102,89 1,1% Zmienne 9,0% 3,2% 1147
KRUK KRU1029 450,0 104,70 -0,2%  zmienne 9,4% 3,5% 4
KRUK KRU1127 35,0 102,55 0,6% zmienne 9,0% 3,1% 390
KRUK KRU1226 50,0 101,83 -04%  zmienne  8,4% 2,5% 1308
PRAGMAGO PRF0125 20,0 100,95 0,0% zmienne 10,1% 4,2% 294
PRAGMAGO PRF0127 25,0 101,00 0,4% zmienne  10,5% 4,7% 817
PRAGMAGO PRF0326 12,0 101,70 -0,2%  zmienne 10,0% 4,2% 38

3 PRAGMAGO PRF0327 25,0 100,99 1,0%  zmienne 10,4% 4,5% 1051
g PRAGMAGO PRF0425 25,0 101,00 0,1%  zmienne 10,0% 4,2% 219
ﬁ PRAGMAGO PRF0525 16,0 101,00 0,7%  zmienne  8,5% 2,7% 50
_E PRAGMAGO PRF0624 7,0 99,70 -0,1% state 10,6% 4,4% 56
= | PRAGMAGO PRF0626 10,0 100,00 0,7%  zmienne  9,8% 3,9% 145
PRAGMAGO PRF0925 20,0 100,61 0,3%  zmienne 10,5% 4,7% 125
PRAGMAGO PRF1025 17,0 100,60 0,7%  zmienne  9,1% 3,2% 66
PRAGMAGO PRF1026 12,8 101,47 04%  zmienne  9,1% 3,3% 35
PRAGMAGO PRF1124 12,0 99,60 0,0% state 6,6% 0,8% 32
PRAGMAGO PRF1126 20,0 101,06 -0,2%  zmienne 10,6% 4,8% 197
PRAGMAGO PRF1225 16,0 100,99 -0,1%  zmienne 9,1% 3,2% 8
VINDEXUS VINO0127 21,8 103,40 0,5% zmienne  10,3% 4,5% 332
VINDEXUS VINO0327 18,3 102,39 1,6%  zmienne 10,2% 4,4% 950
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Nota prawna

Prezentowany komentarz zostat przygotowany w Wydziale Inwestycji Wtasnych NWAI Dom Maklerski S.A. Przedstawiany materiat zostat opracowany wytacznie 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.




