Marcin Walczak

MPW
marcin.walczak@nwai.pl
tel: 22 201 97 93

NVWA|

I
[
-0
- a
EEm DOM MAKLERSKI

Komentarz rynku Catalyst — publikacja handlowa

Notowania Mediana rentownosci obligacji
W marcu Zero Discount Margin bez uwzgledniania Wartosé o Zero A 7DM
obligacji BGK/EBI/PFR spadl do poziomu 2,86%. |DANESEKTOROWE emisji wigor  Discount {m/m]
Natomiast uwzgledniajac obligacje BGK/EBI/PFR ZDM [min PLN] Margin
wyniést 0,56% (0,57% w lutym). BANKI 10 822 9,21% 246% @ +1bps
BUDOWNICTWO 400 1150%  475% @ +9bps
Z analizowanych sektoréw wzrost ZDM odnotowato |(cypmia 225 7.74% 153% @ +14bps
10, w tym najwigkszy miat miejsce w przypadku sektora |peweLoperzy KOMERCYINI 3331 1126%  451% @ +7bps
Przemyst (+43 bps). Na kolejnych miejscach pod |ppweioperzy MiEszkANIOWI | 2694 1135%  460% @ -7bps
wzgledem wzrostéw ZDM znalazly si¢ sektory: Fundusz |pynpusz : 157 1168%  493% @ +27 bps
(+27. bps.), Pozyczki (+17bps.), Chemia (+14 bps.) OTaZ |NNE USEUGI 4892 903%  228% @ -20bps
Retail (+11 bps.). Wzrosty w pozostatych §e.ktorach nie |ip 170 911%  236% @ -13bps
przekroczyly 10 bps. Spadek rentowno$ci w marcu |yepveyna 180 778% 103% @ -9 bps
dotyczyl 6 sektc?row, przy czym .na]wu;ksze zmiany w1dac. PALIWA, GAZ ENERGIA 5 780 8.15% 140% @ -47bps
w sektorze Paliwa, Gaz, Energia (-47 bps.) oraz Ustugi |,o.vem 12 1180%  505% @ +17bps
finansowe (-45 bps.). PRZEMYSE, 2760 956%  281% @ +43bps
. . - RETAIL 1085 8,71% 1,96% +11 bps
Za zmiang mediany rentownosci ponad WIBOR o -47 bps. y ¢ @ P
. ) . . . USEUGI FINANSOWE 2339 1146%  471% @ -45bps
w sektorze Paliwa, Gaz, Energia stoi asymilacja jednej z )
e L . . |wiERZYTELNOSCI 1921 1059%  384% @ +4bps
serii obligacji wyemitowanych przez R.Power. Seria K EBL/PER P 5980 023% @ +1b
7 0 . 0 ’ » +
RPR0626 o warto$ci nominalnej 80 min PLN, w lutym /EBl/ 2 > ps
cechowata SIQ prawie najwstzym poziomem Zrédto: GPW Catalyst, szacunki NWAI DM
rentownos$ci w sektorze (ZDM 4,94%), przez co jej o .
asymilacja doprowadzita do spadku mediany. Od 31  Najwigksze zmiany notowan
marca notowana jest pod nazwa skrécong RP00626. Jesli Emitent Seria Kurs Zmiana Zmiana Zmiana
chodzi o pozostate obligacje w sektorze to 5 na 8 1m 3m 6m
nalezacych do niego serii odnotowato spadek kursu, co | oSt
przektada sie na wzrost rentownosci. Zmiany te jednak nie  |*% Boso724 980 Ro &-03% b -03%
. . . 0y 0, - 0,
byly istotne. W tym przypadku sektora Ustugi Finansowe, | ceeosaé 804 Rocn Rors b-118%
. HB REAVIS FINANCE PL 3 HBR1223 107,0 h49% 59% M 64%
spadek ZDM spowodowany byl wzrostem prawie
. . . .. 12 DEVELOPMENT 12D0823 98,0 fh48% M51%  fh59%
wszystkich nalezacych do niego serii.
LOKUM DEWELOPER LKD0425 99,5 da7%  B82%  W-05%
. C g . . BGK FPC1140 569 449%  W118% B 149%
W styczniu obligacjami, ktére najlepiej radzity sobie na tle hon RL% 1%
; . . 12 DEVELOPMENT 12D0324 93,6 h39% W-20% W-20%
konkurentéw, byly papiery emitowane przez Bank Bk L0328 604 R31% B3 B E0%
& . . 0, B 170 ,L70 ,U70
Ochrony frodow1skka. Wzrosl;c.ow1 1 kursu bi o 8’9{;’ 12 DEVELOPMENT 12M0324 93,2 B 30% B41% i 08%
towarzyszyt stosunkowo wysoki wo umen, biorac pod |, FPC0630 746 R25% B6o% B 8%
uwage handel na tym walorze w ostatnich miesigcach. Najwieksze spadki
b . o e WIS DA
Obrot wykonany W marcu odpow1ada} za 68% V\./artosc1 KRUK KRU0228 98,0 Vo b19% W -18%
obrotu w ostatnim kwartale. Aktualnie cena zmierza w |ypnty INY0924 98,0 Wo34%  We20% W -15%
kierunku redukcji dyskonta 1 Znajduje SlQ na niemal BANK MILLENNIUM MIL0129 778 *_3‘4% *-6,3% *-16,5%
ldentycznym poziomie Cco 3i6 miesigcy temu. PCC ROKITA PCR0425 94,0 ¥-30% @50% @ 33%
BEST BST0726 85,0 W-23% W-04% W -12%
Niewiele mniejszy wzrost obserwowaé mogliSmy na |s;0rBank ALR0524 1006 W-22% b-09% W -09%
papierach oznaczonych kodem CCC0626. Ogtoszenie |krux KRU0925 89,0 b-22% W-04% D 00%
przez spotke wykupu czesci obligacji przyczynito sie do |inpos INS0923 97,9 b-21% b-11% ¥-11%
poprawy sentymentu jaki towarzyszy spotce z |kruk KRU0924 99,0 b-20% b-23% W-19%
nienapawajacym optymizmem bilansem. Ostatni wzrost |ARcHE ACH0623 98,2 b-14%  W-01%  H 08%

stanowi odreagowanie ogromnej przeceny, jakiej byliSmy
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Marzec

Zrédto: GPW Catalyst, szacunki NWAI DM
Swiadkami w potowie lutego, kiedy to dtug sp6tki mozna
byto naby¢ z ponad 30% dyskontem. Maksymalna liczba
obligacji podlegajacych wykupowi Pari Passu wynosi 337 szt. Po lutowej zmianie perspektywy ratingu kredytowego agencji
EuroRating ze stabilnej na negatywna, 17 marca ww. agencja zakonczyta prowadzenie oceny ratingowej dla CCC i wycofata
nadany spoétce rating kredytowy. Jest to zwigzane z opuszczeniem przez spotke CCC indeksu WIG20. Jej miejsce zajmie Alior Bank.

Ceny na zamknieciu 31 marca 2023

Najwiekszy spadek dotyczy papieréw oznaczonych kodem KRU0228. Obserwowany spadek jest po cze$ci odreagowaniem 5%
wzrostu na poczatku lutego. Przez pierwsza potowe miesigca papiery notowane byly z 5% premia. Spadkom towarzyszyt
wolumen zblizony do obserwowanego miesigc temu, kiedy to papiery te znajdowaty sie na pierwszym miejscu w zestawieniu
biorgc pod uwage wzrost kursu. Spadkom nie oparty sie takze papiery dewelopera, oznaczone kodem INY0924. Obnizce ceny
towarzyszyt niespotykany w ostatnim kwartale wolumen, jakiego nie obserwowaliSmy w przypadku tej, jak i dwoch pozostatych
serii emitenta. Transakcje przeprowadzone w marcu na ww. walorze odpowiadaja za ponad 77% obrotu jaki zostal dokonany w
ostatnim kwartale na trzech seriach tgcznie.



Obroty

W marcu obrét na Catalyst osiagnat 429,14 mln PLN, co jest
wartos$cig ponizej 12-miesiecznej sredniej (595,94 min PLN).
Jest to warto$¢ nizsza o 2,8% od obrotéw wygenerowanych w
lutym. Wartos$¢ transakcji pakietowych wyniosta 33,32 mln
PLN.

Obrét na obligacjach ,czysto” Kkorporacyjnych (tj. bez
BGK/EBI/PFR), wyni6st 183,07 min PLN. Stanowi to wzrost
0 6,9% w stosunku do 171,33 mln PLN osiagnietych w lutym.
Warto$¢ w marcu osiggneta warto$¢ nieco nizszg od 12 -
miesiecznej Sredniej (194,58 min PLN). Za wzrost wartosci
obrotow wzgledem lutego odpowiadajg gltéownie sektory:
Deweloperzy Komercyjni, na ktérym obroty wyniosty 41,12
mln PLN wobec 18,92 mln PLN przed miesigcem, Banki -
wzrost obrotéw z 34,63 min PLN do 50,83 mln PLN oraz
Wierzytelno$ci - wzrost z 12,54 min PLN do 24,25 mln PLN.
Najwiekszy spadek obrotéow odnotowat sektor: Retail -6,36
mln PLN wobec 31,56 mln PLN przed miesigcem oraz
Deweloperzy Mieszkaniowi — 12,06 mln PLN wobec 31,05 mln
PLN w lutym. Istotny spadek obrotéw odnotowat réwniez
sektor BGK/EBI/PFR - 33,43 mIn PLN wobec 40,72 mln PLN
w lutym.

W  sektorze Deweloperzy Komercyjni wzrost obrotéow
zanotowato 18 z 37 notowanych serii obligacji. Za najwiekszy
wzrost w zestawieniu tego segmentu odpowiada seria
GHI1224 wyemitowana przez Ghelamco Invest. Obroty na tej
serii wzrosty z 5,3 min PLN do 13,9 mln PLN. Na koniec
miesigca rynek wycenit serie na 99,94% nominatu i byt to
spadek o 5 bps. W sektorze Banki poprawe obrotéw
odnotowato 9 z 18 notowanych serii. Najwiekszy wzrost
obrotbw w tym sektorze odnotowata seria PE00631
wyemitowana przez PEKAO, na ktdérej zawarto tgcznie
transakcje o wartosci 8,2 mln PLN i byt to wzrost o 6,7 min
PLN wzgledem lutego. W sektorze Wierzytelnos$ci najwyzsze
obroty odnotowata debiutujagca seria KR10228. Wartos$¢
obrotéw na tej serii wyniosta 8,8 mln PLN, a rynek wycenit ja
na 99,9% nominatu.

W segmencie Retail, spadek obrotéw odnotowato 4 z 5
notowanych serii nalezacych do sektora, przy czym najwiekszy
z nich dotyczyt serii CCC0626 wyemitowanej przez CCC S.A.
Obrét na walorze spadt wzgledem lutego o 23,3 mln PLN, przy
jednoczesnym wzroScie kursu o 639 bps. Do poziomu 80,44%
warto$ci nominalne;j.

Na obligacjach BGK/EBI/PFR obrét wyniést 33,43 mln PLN
wobec 40,72 mln PLN przed miesigcem. Catos¢
wygenerowanego obrotu nalezata do BGK. Najwieksze zmiany
zainteresowania zaobserwowa¢ mozna bylo na seriach

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

Obroty wedtug sektoréw

DANE SEKTOROWE Obrot [mIn PLN] Udziat w obrocie
mar23 23 | A | mar23  lut23 A

BANKI 5083 3463 | 162 | 235%  163% | Tipp
BUDOWNICTWO 154 09 | 06 | 07% 04% | 03pp
CHEMIA 086 097 | 01 | 04% 05% | -0lpp
DEWELOPERZY KOMERCYJNI 41,12 1892 | 22 | 190%  89% | 101pp
DEWELOPERZY MIESZKANIOWI 1206 3105 | 190 | 56%  146% | -91pp
FUNDUSZ 173 153 | 02 08% 07% | 01pp
INNE USEUGI 1286 1287 | 00 | 59% 61% | 01pp
T 014 015 | 00 | 01% 01% | -00pp
MEDYCYNA 022 024 | 00 | 01% 01% | -00pp
PALIWA, GAZ ENERGIA 1397 1247 | 15 65% 59% | 06pp
POZYCZKI 000 000 | 00 00% 00% | 00pp
PRZEMYSE 643 720 | 08 | 30% 34% | 0dpp
RETAIL 636 3156 | 252 | 29%  149% | -120pp
USEUGI FINANSOWE 10,70 620 | 45 49% 29% | 20pp
WIERZYTELNOSCI 24,25 12,54 11,7 112% 59% 53 pp
BGK/EBI/PFR 3343 4072 | 73 | 154%  192% | -38pp

Zrédto: GPW Catalyst, szacunki NWAI DM

Obroty wedtug emitentéw

EMITENT ( Igll:lrgiym chzne; l;v}::;of}\c})emisii
Bk B4 148195
GHELAMCO INVEST 229 1264
PEKAO 22,7 2750
KRUK 17,1 1555
ENEA 11,0 2000
PZU 10,2 2250
ALIOR BANK 10,2 1142
CYFROWY POLSAT 10,2 3142
ECHO INVESTMENT 9,4 1094
MBANK 89 1500

Zrédto: GPW Catalyst, szacunki NWAI DM

FPCO0725 oraz FPC1140. Obrét na FPC0725 spadt z 11,7 mln PLN do 5,6 mln PLN przy jednoczesnym wzros$cie kursu o 48 bps. Do
89,48% nominatu. W przypadku FPC1140 obrét spadt o 4,3 mln wzgledem lutego, przy jednoczesnym wzroscie kursu o 239 bps.

do 56,88% wartosci nominalnej.

W zestawieniu obrotéw ze wzgledu na emitentéw, na pierwszym miejscu niezmiennie znajduje sie BGK z obrotami réwnymi 33,4
mln PLN, byt to nizszy wynik wzgledem ubiegtego miesigca (40,7 mln PLN w lutym). Drugie miejsce, przypadto spétce Ghelamco
Invest. Obroty na walorach dewelopera odnotowaty zmiane o 13,5 mln PLN wzgledem ubiegtego miesigca. Na trzecim miejscu
znalazt sie bank Pekao, ktérego papiery odnotowaty wzrost obrotéw o 9,7 mln PLN.



Zapadalnosé Najblizsza zapadalno$é

. . B Emitent SERIA Wykup N([)::li:]al Kurs ?n:(/l:;?
W marcu do wykupu przypadata tylko 1 seria obligacji e ‘
o wartoéci 237,1 mln PLN wyemitowana przez spotke |icuomvesmient BCH0423 | 11042023 965 10000 -050%
Robyg. Emitent wykupit obligacje w terminie. Dodatkowo |europEjskiE CENTRUM 0DSZKODOWAN  EUC0423 | 14042023 172 2500 000%
w swoje obligacje serii LKD1023 przed terminem wykupita [ATAL ATLO423 | 21042023 1200 9950  000%
sp6tka Lokum Deweloper S.A. Zrédto: GPW Catalyst

W kwietniu wypada termin do wykupu 3 serii obligacji o tgcznej warto$ci 233,7 mln PLN. Na dzien dzisiejszy wiemy, Ze swoje
obligacje o warto$ci 96,5 mln PLN wykupit Echo Investment.

Najwieksza zapadalno$¢ w tym miesigcu naleze¢ bedzie do spo6tki Atal. Warto$¢ emisji, ktérg emitent bedzie musiat wykupic,

wynosi 120 mld PLN. W marcu nie handlowano walorem, a rynek wycenit papier na poziomie 99,5 wartosci nominalne;j.

Nowe emisje Wybrane nowe emisje

W marcu poprzez agentdw emisji zarejestrowano W |Emitent wa;:g:fpi‘;]isii Oprocentowanie
rejestrze KDPW emisje 28 emitentéw o t3cznej wartosci SANTANDER BANK pOLsn L0000 WisoReme1om
- 7 7 . s ) + g
5,02 mld PLN i 160 min EUR. W lutym warto$¢ emisji ’
wyniosta 4,1 mld PLN i 0,5 mIn EUR. GHELAMCO 1800 WIBOR 6M + 5%
DEVELIA 180,0 WIBOR 3M +4,1%
Spotki leasingowe, faktoringowe i hipoteczne odpowiadaly |coenor HoLDING 100,0 WIBOR 6M + 2,6%
za 85,5% zare]estrov.vapyc}} emisji w PLN, co daje warto$¢ ARCHICOM 2 WIBOR 3M + MARZA
4,29 mld PLN. Najwiecej w PLN wyemitowal Pekao .
Faktoring Sp. z 0.0. -2,35 mld PLN, PKO Leasing S.A. - 778 |''¢TORIADOM 50 WIBOR 6M+ 7%
mln PLN oraz Pekao Leasing Sp. z 0.0. 650 mIn PLN. INFINITY 12 bd
OLIVIAFIN 115 WIBOR 6M + 6%
W marcu 2023 r. spo6tki znane z GPW uplasowaly acznie |pper 112 WIBOR 3M + 4,5%
dtug o wartosci 2,5 mld PLN. Dla poréwnania w lutym rédlo: KDPW, Emitendi

taczna warto$¢ emisji wyniosta 106 min PLN.

20 marca 2023 roku zarzad GPW podjat uchwate w sprawie wprowadzenia do 180 000 obligacji na okaziciela serii PZ3,
emitowanych przez Ghelamco Invest do obrotu w ASO prowadzonym przez GPW. W dniu 23 marca 2023 roku doszto do
ostatecznego przydziatu oraz emisji obligacji o tacznej wartosci nominalnej do 180 000 000 PLN. Obligacje zostaty wyemitowane
w ramach XI programu emisji obligacji, zabezpieczonych poreczeniem udzielonym przez jedynego wspoélnika sp6iki tj. Granbero
Holdings Limited. Oferta obligacji kierowana byta wytgcznie do inwestoréw kwalifikowanych. Obligacje oznaczone sg tym samym
kodem, co wyemitowane przez emitenta obligacje serii PZ1 oraz PZ2. Obligacje oferuja oprocentowanie zmienne oparte o stope
WIBOR6M powiekszong o 5% marzy. W okresie subskrypcji pomiedzy 6 a 9 marca zapisy na papiery warto$ciowe ztozyto 36
podmiotéw. Emitent nie dokonywat redukcji zapiséw. Wykup dtugu planowany jest na 3 lutego 2026 roku. Laczna warto$¢ emisji
w obrocie serii PZ1, PZ2 oraz PZ3 wynosi 240 000 000 PLN.

20 marca 2023 roku sp6tka Cognor otrzymata notyfikacje o przyjeciu propozycji nabycia wszystkich 100 000 obligacji serii A,
zamiennych na akcje zwykte na okaziciela emisji nr 13, o warto$ci nominalnej 1 000 PLN kazda, o tacznej wartosci nominalnej
obligacji 100 000 000 PLN. Zostaty one nabyte w catos$ci przez kluczowego inwestora tj. spotke PS Holdco Spétka z o.0. Obligacje
sq oprocentowane wedtug stawki WIBOR6M + 2,6 % marzy. Wykup obligacji nastapi w terminie 7 lat od dnia emisji. Emisja
obligacji nie miata charakteru oferty publiczne;j.

W najnowszej emisji spotka Best oferowata niezabezpieczone obligacje charakteryzujace sie oprocentowaniem zmiennym
opartym o stope WIBOR 3M + 4.5% marzy. Emisja obligacji nastgpita w ramach prospektu podstawowego w zwiazku z
publicznym programem emisji obligacji o warto$ci nominalnej do 250 000 000 PLN. Subskrypcja objetych byto 200 000 sztuk
obligacji. Inwestorom zostato przydzielonych 112 260 sztuk obligacji o warto$ci nominalnej 100 ztotych kazda o tacznej wartosci
nominalnej 11 226 000 PLN. Emitent przydzielit obligacje 574 inwestorom (wszystkim ktérzy ztozyli zapisy). Obligacje byty
obejmowane po cenie emisyjnej. Obligacje majg zosta¢ wykupione w dniu 14 marca 2027 roku. Wptywy netto z emisji obligacji
zostang przeznaczone na finansowanie wydatkéw zwigzanych z prowadzeniem dziatalno$ci operacyjnej i inwestycyjnej
podmiotéw z grupy oraz refinansowanie zadtuzenia.



17 marca 2023 roku zarzad spo6tki Archicom poinformowat o wyemitowaniu obligacji kuponowych serii M7/2023 o tacznej
warto$ci nominalnej 62 000 000 PLN. Podstawg emisji obligacji jest Program Emisji Obligacji do maksymalnej kwoty 350 000
000 PLN. Przedmiotem emisji sg niezabezpieczone obligacje zwykte na okaziciela, oprocentowane wedtug zmiennej stopy
procentowej WIBOR 3M powiekszonej o marze dla inwestoréw, o okresie zapadalnos$ci 2 lata. Dzienn wykupu obligacji zostat
wyznaczony na 17 marca 2025 roku. Obligacje beda podlegaly wprowadzeniu do obrotu w alternatywnym systemie obrotu
prowadzonym przez GPW SA. Aktualnie na Catalyst notowane sg dwie serie obligacji sp6tki i najblizsza zapadalno$¢ bedzie miata
miejsce w czerwcu 2023 roku.

30 marca br. dokonano warunkowego przydziatu 11 500 obligacji sp6tki Olivia Fin Sp. z 0.0. SKA o tgcznej warto$ci nominalnej
11 500 000 PLN. Obligacje oferuja oprocentowanie zmienne w oparciu o stope WIBOR 3M oraz 6% marze. Liczba papieréw
warto$ciowych, na ktdre ztozono zapisy w ramach subskrypcji wyniosta 25 926 szt., stad redukcja zapiséw na poziomie 55,64%.
Obligacje zostaty przydzielone wszystkim 236 inwestorom, ktorzy ztozyli zapisy w okresie subskrypcji. Data wykupu zostata
ustalona na 13 pazdziernika 2026 roku. Zabezpieczenie obligacji stanowi poreczenie spétki Tonsa Commercial REI N.V. do kwoty
150% warto$ci emisji.

Zarzad Infinity SA z siedzibg w Warszawie informuje, iZ w dniu 16 marca 2023 roku dokonat przydziatu 12 000 obligacji na
okaziciela serii L. Obligacje byty obejmowane po wartosci nominalnej réwnej 1000 PLN. Obligacje zostaly przydzielone
58 inwestorom, ktérzy ztozyli zapisy w okresie subskrypcji pomiedzy 24 lutego a 9 marca. Stopa redukcji wyniosta 1,36%.

21 marca 2023 roku zarzad Victoria Dom SA dokonat przydziatu 50 184 obligacji serii V o tacznej wartosci 50 184 000 PLN.
Wykup obligacji nastgpi w dniu 21 marca 2026 roku Obligacji zostaty wprowadzone do obrotu w alternatywnym systemie obrotu
Catalyst. Obligacje posiadaja oprocentowanie zmienne oparte o stope WIBOR 6M + 7% marzy. Oprocentowanie w biezacym
okresie odsetkowym wynosi 13,98%. Obligacje zostaty przydzielone 100 inwestorom, ktérzy ztozyli na nie zapisy. Data wykupu
zostata ustalona na 21 marca 2026 roku.

27 marca 2023 roku zarzad spo6tki Develia SA poinformowat o emisji 180 000 niezabezpieczonych obligacji zwyktych na
okaziciela serii DVL03260Z7, o warto$ci nominalnej 1 000 PLN kazda i maksymalnej tacznej wartosci nominalnej wynoszacej
180 000 000 PLN. Emisja odbywa sie w ramach programu emisji obligacji emitenta do tacznej kwoty wynoszacej 600 000 000
PLN. Cena emisyjna obligacji bedzie réwna ich wartosci nominalnej. Obligacje oprocentowane sa wedtug zmiennej stopy
procentowej wynoszacej WIBOR 3M powiekszony o marze w wysokosci 4,1% w skali roku. Dzienn wykupu obligacji przypada na
27 marca 2026 roku. Wyemitowane obligacje bedg podlegaty wprowadzeniu do obrotu w ASO prowadzonym przez GPW SA.

30 marca 2023 roku Zarzad Santander Bank Polska SA. dokonat rozliczenia emisji niezabezpieczonych obligacji
nieuprzywilejowanych ("senior non-preferred") serii 1/2023. Oferowane obligacje na taczng kwote 1 900 000 000 PLN zostaly
przydzielone w catosci. Cena emisyjna obligacji jest rowna warto$ci nominalnej obligacji, ktéra z kolei wynosi 500 000 PLN.
Obligacje zostang wykupione w dniu 31 marca 2025 roku, z zastrzezeniem, Ze bank posiada prawo do wczes$niejszego wykupu
obligacji. Obligacje sa oprocentowane wedtug zmiennej stopy procentowej stanowigcej sume stawki WIBOR dla depozytéw 6-
miesiecznych oraz marzy wynoszacej 1,90% w skali roku.

Debiuty

W marcu na Catalyst zadebiutowaty 4 serie obligacji . . o
o lacznej wartosci 1,132 mld PLN, warto$é ta jest Pierwsze notowania obligacji

zdecydowanie wyzsza w pordwnaniu z emisjami ] ] Wartos¢é emisji
. S Emitent nazwa Data debiutu
z poprzedniego miesigca. W lutym na rynek wprowadzono |~ o o (mnPLN)
obligacje o wartosci 277,5 mln PLN, natomiast w styczniu - [BGK FPC0342 02.03.2023 857
2,8 mld PLN. EUROPE]JSKI BANK INWESTYCYJNY EIB0243 08.03.2023 200
KRUK KR10228 13.03.2023 50
W badanym miesigcu najwigkszg emisje wprowadzit do |, ;yiapn OBCOS2S 07.03.2023 25

obrotu Bank Gospodarstwa Krajowego. Papiery o oznaczeniu
FPC0342, ktére byly oferowane do sprzedazy po raz
pierwszy w dniu 28 lutego 2023 roku zadebiutowaty 2 marca
2023 roku. Charakteryzuja sie oprocentowaniem statym w wysokosci 6,75% w stosunku rocznym i na koniec marca na rynku
wtérnym notowane sg z premig wynoszaca 5,9%. Stanowi to istotny wzrost patrzac na to, Ze na poczatku marca wyceniane byty
na 96,2% warto$ci nominatu. Emitentowi przystuguje prawo odkupu obligacji przed terminem wykupu. Aktualnie na rynku
notowanych jest 11 serii obligacji BGK o tacznej wartosci 1,482 mld PLN. Najblizszy wykup bedzie miat miejsce w pazdzierniku
br. i dotyczy emisji o warto$ci 1,85 mln PLN.

Zrédlo: GPW Catalyst

8 marca br. miat miejsce debiut papier6w wyemitowanych przez Europejski Bank Inwestycyjny o warto$ci 200 000 000 PLN,
ktére oferowane byly inwestorom z niewielkim dyskontem. Od debiutu obligacje nie byty przedmiotem transakcji. Notowane s3



niezmiennie po cenie stanowigcej 99,45% warto$ci nominatu, bedacej rownoczesnie ceng emisyjng. Obligacje oprocentowane s3
wedtug statej stopy wynoszacej 6,5%. Wykup zaplanowany jest na 25 lutego 2043 roku. Aktualnie na rynku notowanych jest 10
serii obligacji EBI o tacznej wartosci 31,79 mln PLN, w tym tylko jedna seria oprocentowana wg zmiennej stopy. Najblizszy wykup
dotyczy emisji o wartosci 8 000 000 PLN i bedzie miat miejsce w drugim kwartale 2025 roku.

13 marca br. miat miejsce debiut papieréw dtuznych serii AN3 o oznaczeniu KR10228 nalezacych do spétki Kruk. Warto$¢ emis;ji
jestrowna 50 000 000 PLN przy wartosci jednostkowej obligacji wynoszacej 100 PLN. Obligacje oferuja oprocentowanie zmienne
oparte o WIBOR 3M powiekszony o 4% marzy. Oprocentowanie w biezacym okresie odsetkowym wynosi 10,93%. Od debiutu
cena obligacji w marcu poruszata sie w kanale od 99,68% do 100,18% warto$ci nominatu. Wykup zaplanowany jest na koncéwke
lutego 2028 roku. Dodatkowo od 15 marca 2023 roku obligacje na okaziciela spétki Kruk serii AN2 (KR11127) oraz serii AN1
(KRU1127) za sprawg asymilacji beda notowane pod nazwg KRU1127. W marcu na rynku Catalyst notowanych byto 19 serii
obligacji Kruka, ktorych taczna wartos$¢ to 1,55 mld PLN.

Najmniejsza z emisji, ktore zadebiutowaty w omawianym miesigcu, nalezata do sp6tki celowej Olivia Fin Sp. z 0.0. SKA, nalezacej
do grupy Olivia Centre Sp. z o.0. Papiery diuzne, ktérych emisja miata miejsce w IV kwartale 2021 roku zadebiutowaty 7 marca
br. Warto$¢ emisji papier6w oznaczonych kodem OBC0525 wynosi 25 000 000 PLN, przy warto$ci jednostkowej rownej 1000
PLN. Obligacje oferujg inwestorom zmienne odsetki obliczane w oparciu o stope WIBOR 6M + 5,3% marzy. W biezgcym okresie
odsetkowym oprocentowanie wynosi 13,1%. Okres do wykupu obligacji wynosi 3 lata i 6 miesiecy liczone od daty przydziatu
obligacji, tym samym dniem wykupu jest dzien 15 maja 2025 roku.

Obligacje , covidowe”

Obligacje covidowe (min zt)
W marcu Bank Gospodarstwa Krajowego nie przeprowadzit
przetargu sprzedazy obligacji.
W  analizowanym miesigcu Narodowy Bank Polski nie e fuwes

FPCO328 | 12173

przeprowadzat strukturalnej operacji outright buy. S e

PFRO228 | 1800

Catkowite zadtluzenie BGK i PFR z tytulu emitowanych — rooe mee

PFR1227 | 800

obligacji ,covidowych” wynosi obecnie odpowiednio 142,9 . o

mld PLN i 73,9 mld PLN. Z kolei zadtuzenie wobec NBP z tytutu w7 famo

skupionych obligacji wynosi 61,8 mld PLN (BGK: 42,0 mld PLN """

i PFR: 19,8 mld PLN) PFRO925 | 5 557
el o

FPCO630 23434

FPCO427 10087

00 5000,0 100000 15 000,0 20 000,0 25 000,0 30 000,0 35 000,0

mNBP - Rynek

Zrodio: NBP, BGK, PFR, szacunki NWAI DM



Podsumowanie rynku obligacji

-~ Z-
Wartos¢ . YTM / Obroty
Emitent Seria emisji [mIn  Kurs zml;:::a kuT):)pnu Float fg:"?)d- 1M
PLN] P yield ov sl

ALIOR BANK ALR0524 70,0 100,60 -2,2%  zmienne 9,4% 2,4% 272
ALIOR BANK ALR0924 321,7 97,00 0,0% zmienne  12,4% 5,4% 0
ALIOR BANK ALR1025 600,0 100,47 0,1%  zmienne  9,4% 2,4% 9913
ALIOR BANK ALR1225 150,0 101,50 0,0% zmienne 9,0% 2,1% 0
BANK MILLENNIUM MIL0129 830,0 77,80 -3,4%  zmienne 14,9% 7,9% 790
BANK MILLENNIUM MIL1227 700,0 82,48 2,5% zmienne  14,4% 7,4% 840
BANK POCZTOWY BP00626 50,0 100,80 0,3%  zmienne  9,4% 2,5% 319
BOS B0S0724 150,0 98,00 89%  zmienne 10,9% 3,9% 192

% MBANK MBKO0125 750,0 99,97 0,5% Zmienne 9,0% 2,1% 3638

& | MBANK MBK1028 550,0 92,50 0,0%  zmienne 10,5% 3,5% 5306
MBANK MBK1030 200,0 98,90 0,0% zZmienne 9,1% 2,1% 0
PEKAO PE00631 750,0 93,90 -0,6%  zmienne  9,7% 2,7% 8201
PEKAO PE01027 1250,0 96,94 -04%  zmienne  9,3% 2,3% 14 473
PEKAO PE01028 550,0 96,30 0,0% zmienne  10,9% 3,9% 0
PEKAO PEO1033 200,0 106,00 0,0% zZmienne 7,9% 1,0% 0
PKO BP PK00328 1000,0 96,20 -0,8%  zmienne  9,4% 2,5% 967
PKO BP PK00827 1700,0 98,23 1,3%  zmienne  9,0% 2,1% 5420
SANTANDER BANK POLSKA SPL0428 1 000,0 97,00 -1,1%  zmienne  9,3% 2,3% 503
BGK BGK1023 1850,0 100,33 0,0%  zmienne  6,7% -0,2% 48
BGK FPC0328 17 621,7 80,41 3,1% state 6,5% 0,8% 4755
BGK FPC0342 857,0 105,90 state -4,6% -10,7% 2226
BGK FPC0427 33585,0 84,51 2,2% state 6,3% 0,5% 6027
BGK FPC0630 34216,6 74,60 2,5% state 6,7% 1,0% 3049
BGK FPC0631 18 025,8 94,99 1,0%  zmienne  8,3% 1,3% 3357
BGK FPC0725 25308,0 89,48 0,5% state 6,4% 0,5% 5612
BGK FPC0733 79116 67,66 1,1% state 6,7% 2,1% 837
BGK FPC1140 6 549,3 56,88 4,4% state 6,6% 3,5% 7523
BGK IDS1024 1270,0 99,17 0,0% state 4,5% -1,4% 0
BGK IWS0645 1000,0 97,90 0,0% state 6,2% 3,3% 0
F]\[]J\/]\Q/(]gsp'}léﬁl(scf{l]géNK E151129 1400,0 99,40 0,0% state 3,0% -2,7% 0

& | EUROPEJSKI BANK

= EIB0225 5750,0 100,00 0,0% Zmienne 7,2% 0,2% 0

g INWESTYCYJNY

g Fﬁ@g?ﬁ?g%gél\m EIB0227 1250,0 99,84 0,0% state 1,0% -4,7% 0

]

8 Fﬁ@g?ﬁ?g%gél\m EIB0228 1500,0 99,81 0,0% state 1,0% -4,7% 0
Fﬁ@g?ﬁ?g%gél\m EIB0243 200,0 99,45 state -4,3% -10,3% 0
Fﬁ@g?ﬁ?g%gél\m EIB0524 8000,0 99,76 0,0% state 3,2% -2,5% 0
Fﬁ@g?ﬁ?g%gél\m EIB0826 8000,0 106,65 0,0% state 0,8% -5,1% 0
Fﬁ@g?ﬁ?g%gél\m EIB0925 1500,0 99,69 0,0% state 7,1% 1,1% 0
Fﬁ@g?ﬁ?g%gél\m EIB1129 3900,0 99,77 0,0% state 2,8% -2,9% 0
E\IIJVI\(/;)SP,I;](SC}%Ey\]K EIB1137 290,0 99,51 0,0% state 7,0% 3,1% 0
POLSKI FUNDUSZ ROZWO]JU PF10927 900,0 99,29 0,0% state 1,5% -4,2% 0
POLSKI FUNDUSZ ROZWOJU PFR0324 16 325,0 102,19 0,0% state -0,8% -6,3% 0
POLSKI FUNDUSZ ROZWOJU PFR0325 18 500,0 87,75 0,0% state 8,5% 2,7% 0




Z-

Wartos¢ . YTM / Obroty

Emitent Seria emisji [mln Kurs Zﬁ‘;}?‘ ku'I[‘)):)pnu Float 722??:1_ 1M

PLN] yield DM [tys.]

o POLSKI FUNDUSZ ROZWO]JU PFR0330 3250,0 97,50 0,0% state 2,4% -3,3% 0
s POLSKI FUNDUSZ ROZWOJU PFR0627 10000,0 99,00 0,0% state 2,0% -3,8% 0
E POLSKI FUNDUSZ ROZWOJU PFR0827 5250,0 79,85 0,0% state 6,8% 1,0% 0
g POLSKI FUNDUSZ ROZWOJU PFR0925 15175,0 96,73 0,0% state 3,0% -2,9% 0
@ POLSKI FUNDUSZ ROZWOJU PFR0927 2000,0 99,89 0,0% state 1,5% -4,2% 0
COMPREMUM P0Z0325 18,0 92,40 0,5% state 10,0% 3,6% 3
DEKPOL DEK0624 11,0 99,51 -0,5% zmienne 12,7% 57% 25
DEKPOL DEK1023 50,0 100,26 -0,2%  zmienne 11,2% 4,2% 46

o DEKPOL DKP0225 25,0 98,55 -0,5%  zmienne 12,4% 5,5% 41
% DEKPOL DKP0824 39,2 99,49 0,1% zmienne 12,8% 5,9% 173
§ DEKPOL DKP0925 12,1 98,50 0,1% zmienne 12,2% 52% 151
'§ ERBUD ERB0925 75,0 98,00 0,0%  zmienne 10,5% 3,5% 892
= | paNovA NVA0624 30,0 100,00 0,0%  zmienne 11,3% 4,4% 161
PEKABEX PBX0625 40,0 99,55 0,0% zZmienne 9,8% 2,9% 45
UNIBEP SA UNI0324 50,0 98,60 0,0% zmienne 12,0% 5,0% 0
UNIBEP SA UNI1124 50,1 98,50 0,0% zmienne 11,4% 4,5% 0

PCC EXOL PCX0925 25,0 95,10 -0,9% state 7,9% 1,7% 105

PCC EXOL PCX1124 20,0 95,52 -1,0% state 8,6% 2,3% 107

PCC ROKITA PCR0324 25,0 96,99 -0,1% state 8,4% 1,7% 130

PCC ROKITA PCR0425 20,0 94,00 -3,0% state 8,4% 2,2% 36

'g PCC ROKITA PCR0426 22,0 93,80 2,0% state 7,4% 1,2% 52
é PCC ROKITA PCR0527 17,8 93,90 1,5% state 7,4% 1,3% 52
PCC ROKITA PCR0823 25,0 100,00 2,1% state 5,0% -1,9% 157

PCC ROKITA PCR1023 25,0 98,95 1,0% state 7,1% 0,2% 127

PCC ROKITA PCR1026 15,0 94,00 0,9% state 7,6% 1,5% 77

PCC ROKITA PCR1223 30,0 97,70 0,1% state 8,5% 1,6% 13
CAVATINA HOLDING CA11225 20,0 100,21 -0,1%  zmienne 12,8% 5,8% 76
CAVATINA HOLDING CAV0526 16,7 100,50 0,5% zmienne 12,7% 5,8% 80
CAVATINA HOLDING CAV0925 40,7 100,34 0,1%  zmienne 12,8% 5,8% 468
CAVATINA HOLDING CAV1225 40,0 100,20 -0,3%  zmienne 12,8% 5,8% 118

-= | CAVATINA HOLDING CVH0624 20,0 100,90 0,3%  zmienne 12,5% 5,6% 472
§ CAVATINA HOLDING CVH1224 20,5 100,65 0,1% zmienne  12,9% 6,0% 488
g ECHO INVESTMENT EC11024 188,0 91,04 -0,1% state 11,7% 5,6% 191
-:% ECHO INVESTMENT ECHO0125 50,0 99,98 0,0% zmienne  10,9% 3,9% 68
g ECHO INVESTMENT ECHO0226 50,0 99,16 -0,8%  zmienne 11,3% 4,3% 63
§' ECHO INVESTMENT ECHO0325 195,0 100,00 1,1%  zmienne 11,4% 4,5% 5098
% ECHO INVESTMENT ECHO0426 40,0 99,99 1,0% zmienne  10,9% 4,0% 121
A ECHO INVESTMENT ECHO0524 70,0 101,00 0,0% zmienne  10,5% 3,5% 0
ECHO INVESTMENT ECH0626 40,0 99,95 0,5%  zmienne 10,9% 4,0% 68
ECHO INVESTMENT ECH0923 33,8 100,40 -04%  zmienne  9,6% 2,6% 880
ECHO INVESTMENT ECH0926 25,0 99,65 0,7% zmienne 11,1% 4,1% 1764
ECHO INVESTMENT ECH1123 50,0 100,40 0,2% Zmienne 9,6% 2,6% 966




Z-

Emitent Seria enVYiz;it?;fln Kurs zmiana Typ ‘g(l:lt/ Spread Obl‘(;tw};
PLN] m/m  kuponu Lo/ Z;l;" T ys]
ECHO INVESTMENT ECH1125 172,0 100,00  00%  zmienne 113%  4,4% 187
ECHO INVESTMENT ECH1227 180,0 99,05  0,0% zmienne 11,7%  47% 0
GHELAMCO INVEST GHEO0124 205,0 9633  -04%  stale  112%  45% 1064
GHELAMCO INVEST GHE0226 240,0 9895  -0,5% zmienne 123%  54% 3053
GHELAMCO INVEST GHE0924 50,0 96,80  0,0% zmienne 144%  7.4% 0
GHELAMCO INVEST GHE1224 45,0 101,50  0,0%  zmienne 10,9%  3,9% 0
GHELAMCO INVEST GHI0725 30,0 100,15  -02% zmienne 11,8%  4,9% 38
- GHELAMCO INVEST GHI0925 170,0 100,00  -0,1% zmienne 12,0%  50% 3483
£ | GHELAMCO INVEST GHI1224 400,0 99,94  -01% zmienne 11,9%  50% 13901
g GHELAMCO INVEST GHLO124 19,7 10021  -0,1% zmienne 115%  4,6% 164
§ | GHELAMCO INVEST GHS0124 55,0 9596  -01%  state  11,1%  44% 382
E GTC GTC1123 146,7 100,50  0,0%  zmienne 10,1%  31% 0
2 | HB REAVIS FINANCE PL3 HBR1223 85,0 10695  49%  zmienne 18%  -52% 6
S | OLIVIAFIN 0BC0525 25,0 99,00 zmienne  12,8%  58% 317

a E?ésglcggkalg?g PHN0623 160,0 100,54  0,0%  zmienne 63%  -0,69
, , , 3% 6% 4407

POLSKI HOLDING

NERUCHOROSG PHN1224 325,0 101,59  -02% zmienne 88%  1,9% 1939
‘Z’VS_IOT_E STONE DEVELOPMENT SP. yyepy 675 22,0 99,90  0,0% zmienne 124%  54% 42
‘Z’VSI_IOT_E STONE DEVELOPMENT SP. yy6py0794 18,0 99,00  0,0% zmienne 12,9%  6,0% 30
‘Z’VSI_IOT_E STONE DEVELOPMENT SP. 1673 25,0 98,10  02%  state  114%  41% 66
‘Z’VSI_IOT_E STONE DEVELOPMENT SP. yyepy1 153 83 9950  2,1%  state  75%  0,6% 265
ARCHE ACH0623 11,0 98,15  -14%  state  145%  67% 146
ARCHE ACHO0725 20,0 10020  12%  zmienne 115%  4,6% 6
ARCHE ACH1123 15,7 9830  12%  stale  89%  2,0% 36
ARCHE ACH1124 20,0 99,00  -1,0% zmienne 122%  53% 94
ARCHE ACH1125 12,0 100,10  0,1%  zmienne 115%  4,6% 35
ARCHICOM ARH0324 110,0 10200  00%  zmienne 7,8%  09% 0
_ [ arcuicom ARH0623 60,0 100,00  0,0%  zmienne 9,6%  2,7% 0
§ | ATL1023 120,0 100,00  0,0%  zmienne 85%  1,6% 0
£ |peveLia DVLO0523 60,0 100,00  0,0%  zmienne 10,4%  34% 0
5 | DEVELIA DVLO0524 1203 101,00  0,0% zmienne 89%  1,9% 218
£ | DEVELIA DVL1023 61,8 10059  0,1%  zmienne 89%  1,9% 21
g DEVELIA DVL1024 100,0 100,00  00%  zmienne 9,6%  2,6% 0
2 | DEVELIA DVL1225 15,4 100,00  0,0%  zmienne 11,0%  4,0% 786
g DOM DEVELOPMENT DOMO0526 110,0 101,00  0,0%  zmienne 7,9%  0,9% 1
2 | DOM DEVELOPMENT DOM0925 100,0 100,00  00%  zmienne 87%  18% 0
DOM DEVELOPMENT DOM1023 50,0 100,00  00%  zmienne 83%  13% 0
DOM DEVELOPMENT DOM1224 50,0 100,10  -02% zmienne  84%  14% 208
12 DEVELOPMENT 12D0324 17,9 9355  39%  state  128%  57% 64
12 DEVELOPMENT 12D0823 10,0 97,99  48%  stale  129%  55% 46
12 DEVELOPMENT 12M0324 9,6 9320  30%  stale  132%  61% 9
INFINITY INY0225 18,4 100,10  03%  zmienne 11,6%  4,6% 11
INFINITY INY0725 12,0 99,50  0,0% zmienne 11,9%  50% 0




Z-

Wartos¢ zmiana T YTM / Spread Obroty
Emitent Seria emisji [mln Kurs m/m  ku {)pnu Float /gero _ 1M
PLN] P yield [tys.]
DM
INFINITY INY0924 11,0 98,00 -34%  zmienne 13,6% 6,6% 111
INPRO SA INP1025 35,0 99,83 -0,2%  zmienne 9,7% 2,8% 947
INVEST TDJ ESTATE SP.Z 0.0. TDJ]0624 115,0 101,00 0,0% zmienne 9,5% 2,5% 0
JHM DEVELOPMENT JHM1223 9,1 100,00 0,2% zmienne 12,2% 5,3% 13
JHM DEVELOPMENT JHM1225 50,0 100,00 0,0% zZmienne 11,8% 4,8% 0
LOKUM DEWELOPER LKD0425 50,0 99,50 4,7% zmienne 11,4% 4,4% 45
LOKUM DEWELOPER LKD0924 100,0 99,40 1,1% zmienne 11,9% 4,9% 2945
E MARVIPOL DEVELOPMENT MVP0524 56,9 99,85 -0,3% zmienne 11,5% 4,6% 42
° MARVIPOL DEVELOPMENT MVP0825 70,0 98,80 0,0% zmienne  12,0% 5,1% 396
s
_52 MARVIPOL DEVELOPMENT MVP1024 116,0 98,06 -0,9% zmienne  12,7% 5,8% 282
N
_g NOVDOM SP. Z 0.0. NOD1224 20,0 100,00 0,0% zmienne 11,7% 4,7% 0
& ROBYG ROB0626 150,0 99,20 2,3% zZmienne 9,6% 2,7% 21
>
E ROBYG ROB0723 60,0 98,65 0,0% zmienne  14,8% 7,9% 0
=%
% ROBYG ROB1224 100,0 100,00 0,0% zmienne 9,9% 2,9% 0
% ROBYG ROB1225 110,0 100,00 0,0% zmienne 11,7% 4,8% 0
a RONSON RONO0424 100,0 98,00 -0,5%  zmienne 13,3% 6,3% 1131
RONSON RONO0425 100,0 94,01 0,1% zmienne 14,3% 7,4% 577
VICTORIA DOM V110825 53 96,00 0,5% zmienne 14,1% 7,2% 29
VICTORIA DOM VIC0125 70,0 96,00 0,5% zmienne  15,0% 8,0% 886
VICTORIA DOM VID0523 53 100,00 1,0% state 7,2% 0,2% 68
VICTORIA DOM VID0624 49,4 98,04 1,1% zmienne  14,2% 7,2% 1738
VICTORIA DOM VID0723 8,5 99,80 1,4% state 7,7% 0,7% 439
VICTORIA DOM VID1023 32,9 100,21 0,1% zmienne 12,4% 5,4% 706
MCI CAPITAL ASI MCI0227 80,6 94,00 -0,7% zmienne 12,3% 5,4% 1219
8 MCI CAPITAL ASI MCI0823 20,0 98,51 0,0% zmienne  15,0% 8,1% 0
=
'g MCI CAPITAL ASI MCI1126 15,1 97,00 -1,0%  zmienne 11,4% 4,5% 30
I-E MCI MANAGEMENT SP.Z 0.0 MCMO0724 20,0 100,00 0,0% zmienne 11,1% 4,1% 0
MCI MANAGEMENT SP.Z 0.0 MCM1223 21,7 95,00 -1,3% state 12,3% 5,5% 484
CYFROWY POLSAT CPS0130 2670,0 100,95 -0,2%  zmienne 10,6% 3,6% 4037
— CYFROWY POLSAT CPS0227 164,0 98,59 -0,8%  zmienne 9,0% 2,1% 5245
B0
...E CYFROWY POLSAT CPS0426 308,0 99,30 -0,2%  zmienne 8,9% 2,0% 890
] .
g EE;(OS?ET SOCIETE ANONYME W [PT0627 500,0 100,00 0,0% zmienne 9,4% 2,5% 0
=
P4 SP.Z 0.0. PLY1226 750,0 96,00 0,1% zmienne  10,0% 3,0% 2 464
P4 SP.Z 0.0. PLY1227 500,0 99,30 1,8% Zmienne 9,0% 2,0% 225
AB ABE0726 30,0 100,00 0,0% zmienne 9,4% 2,5% 0
= AB ABE1023 80,0 100,00 0,0% zmienne 9,3% 2,4% 0
WB ELECTRONICS WBE1023 60,0 100,38 0,0% zmienne 8, 7% 1,8% 144
> POLSKA GRUPA .
N PGF0924 130,0 103,50 0,0% zmienne 6,7% -0,3% 0
"?,’ 8 | FARMACEUTYCZNA 0 ’ 0
= VOXEL V0X0625 50,0 101,40 -0,1% Zmienne 9,3% 2,4% 219
S & |ANWIM ANW1223 50,0 100,02 -1,4% zmienne 10,7% 3,8% 53
c -
> Bb
g g | ANWIM ANW1224 25,0 100,00 0,0% zmienne 10,8% 3,9% 0
= s
S = | ENEA ENA0624 2000,0 100,00 -0,1%  zmienne 8,1% 1,2% 11018




Z-

Wartos¢ zmiana T YTM / Spread Obroty
Emitent Seria emisji [mln Kurs m/m ku {)pnu Float /2ero i 1M
PLN] P yield [tys.]
DM
PGE PGE0526 400,0 100,50 -0,5%  zmienne  8,0% 1,0% 390
5 « |PGE PGE0529 1000,0 98,90 1,1%  zmienne  8,6% 1,6% 1286
g éﬂ PKN ORLEN PKN1225 1000,0 99,95 -0,2%  zmienne 7,9% 1,0% 918
E = | RPOWER RP00626 305,0 99,20 -0,4%  zmienne 12,2% 5.2% 270
TAURON POLSKA ENERGIA TPE1025 1000,0 100,86 0,8%  zmienne  7,9% 1,0% 38
P -
§ é EVEREST CAPITAL EVC0923 12,0 100,00 0,0% zmienne 12,0% 51% 0
COGNOR CSA0726 160,0 100,00 -0,5%  zmienne 10,3% 3,3% 51
E GRENEVIA FMF0624 200,0 99,00 -1,2%  zmienne 10,4% 3,4% 883
§ GRENEVIA FMF1126 400,0 100,20 0,2%  zmienne  9,8% 2,8% 530
N
& | KGHM POLSKA MIEDZ KGH0624 400,0 100,48 02%  zmienne  7,7% 0,8% 2230
KGHM POLSKA MIEDZ KGH0629 1600,0 99,49 1,8%  zmienne  8,7% 1,7% 2733
Cccc CCC0626 210,0 80,44 8,6%  zmienne 19,7% 12,7% 4 888
— | DINO POLSKA DNP1023 250,0 99,60 -0,8%  zmienne  8,9% 2,0% 565
% DINO POLSKA DNP1025 200,0 99,90 -0,1%  zmienne  82% 1,2% 1
2 EUROCASH EUR1225 125,0 95,70 -0,5%  zmienne 11,0% 4,1% 186
LPP LPP1224 300,0 100,14 1,4% zZmienne 7,9% 1,0% 719
o AOW FAKTORING AOWO0125 10,0 100,49 0,7%  zmienne 11,7% 4,7% 67
Ty E AOW FAKTORING AOW0424 10,0 97,00 1,0% state 9,2% 2,4% 134
5 »
2 § | SORDIAFOLSKAFINANCESP-Z  cppo724 68,8 9750  -13% zmienne 133%  63% 274
= pzu PZU0727 2250,0 100,00 0,0%  zmienne  8,7% 1,8% 10 224
BEST BST0224 20,0 100,00 0,0% zmienne  10,6% 3,6% 0
BEST BST0226 10,0 99,63 0,0% zmienne  10,9% 3,9% 0
BEST BST0327 10,5 100,40 -0,3%  zmienne 10,8% 3,8% 281
BEST BST0726 10,7 85,00 -2,3% state 10,1% 3,8% 85
BEST BST1026 10,0 100,91 0,0%  zmienne 10,8% 3,9% 170
BEST BST1226 13,5 100,46 0,3% zmienne 11,2% 4,3% 614
INDOS INS0126 15,0 101,00 1,0% zmienne 11,5% 4,5% 206
INDOS INS0526 5,5 101,40 0,0% zmienne 11,9% 4,9% 0
INDOS INS0923 10,8 97,90 -2,1% stale 11,4% 4,2% 27
*§ KREDYT INKASO KIN1025 17,0 100,09 0,6% zmienne 11,8% 4,8% 234
% KREDYT INKASO KRI0329 103,0 95,00 0,5% zmienne 13,1% 6,1% 4450
-
E KREDYT INKASO KRI0726 15,7 98,80 -1,2%  zmienne 12,1% 51% 28
§ KREDYT INKASO KRI1025 3,7 92,48 0,5% state 9,6% 3,3% 46
KRUK KR10228 50,0 99,90 zmienne 10,9% 4,0% 8 849
KRUK KR10627 50,0 99,36 0,4% zmienne -13,1% -20,0% 385
KRUK KRU0129 120,0 100,00 0,0% zmienne 11,4% 4,5% 0
KRUK KRU0224 25,0 101,50 0,1%  zmienne  8,5% 1,5% 71
KRUK KRU0226 20,0 89,78 1,4% state 8,4% 2,2% 95
KRUK KRU0227 50,0 98,82 -0,4%  zmienne 10,6% 3,6% 198
KRUK KRU0228 350,0 98,00 -6,7%  zmienne  10,6% 3,7% 534
KRUK KRU0325 115,0 100,80 -0,8%  zmienne 10,4% 3,5% 133
KRUK KRU0625 50,0 101,00 -0,7%  zmienne 10,4% 3,4% 139




Z-

Wartos¢ . YTM / Obroty
Emitent Seria emisji [mln Kurs z$1/al:lla ku'I[‘)):)pnu Float fgl:::;d- 1M
PLN] yield DM [tys.]
KRUK KRU0626 70,0 85,00 -1,2% state 9,8% 3,5% 463
KRUK KRU0627 330,0 99,80 -0,2%  zmienne 10,7% 3,7% 1725
KRUK KRU0726 65,0 85,65 -0,3% state 9,4% 3,1% 106
KRUK KRU0827 60,0 98,90 -0,1%  zmienne 10,5% 3,6% 1287
KRUK KRU0924 25,0 99,00 -2,0%  zmienne 11,1% 4,1% 370
KRUK KRU0925 25,0 89,00 -2,2% state 10,2% 3,8% 88
KRUK KRU1023 35,0 102,00 0,0% zmienne 6,4% -0,5% 37
B |KRUK KRU1123 30,0 100,98 0,0%  zmienne  8,4% 1,4% 632
g KRUK KRU1127 35,0 100,63 -0,2%  zmienne 10,8% 3,8% 1556
*E KRUK KRU1226 50,0 99,39 0,0%  zmienne 10,5% 3,5% 443
g PRAGMAGO PRF0125 20,0 101,75 0,9% zmienne 11,8% 4,8% 694
§ PRAGMAGO PRF0525 16,0 99,50 0,0%  zmienne 11,1% 4,1% 46
PRAGMAGO PRF0624 7,0 95,90 0,9% state 9,4% 2,8% 133
PRAGMAGO PRF0626 10,0 99,60 -04%  zmienne 11,0% 4,1% 41
PRAGMAGO PRF0723 10,0 100,20 -0,5%  zmienne 10,1% 3,2% 54
PRAGMAGO PRF1025 17,0 99,98 1,0% zmienne  10,7% 3,8% 6
PRAGMAGO PRF1026 12,8 99,00 -1,0%  zmienne 11,3% 4,3% 20
PRAGMAGO PRF1124 12,0 95,30 0,0% state 9,2% 2,8%
PRAGMAGO PRF1225 16,0 100,00 0,0%  zmienne 10,9% 3,9%
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Nota prawna

Prezentowany komentarz zostat przygotowany w Wydziale Analiz NWAI Dom Maklerski S.A. Przedstawiany materiat zostat opracowany wytgcznie w celach informacyjnych i nie moze byc¢ traktowany
jako oferta lub rekomendacja zawierania jakichkolwiek transakcji, 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. uzupetniajacego dyrektywe Parlamentu
Europejskiego i Rady 2014/65/UE w odniesieniu do wymogdw organizacyjnych i warunkow prowadzenia dziatalnosci przez firmy inwestycyjne oraz pojec¢ 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 autorow wedtug stanu na dzien sporzadzenia. Informacje zawarte w materiale pochodza 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 tresc¢ 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 moga 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 Sgdowego prowadzonego przez Sad
Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem KRS 0000304374, NIP: 5252423576, REGON: 141338474, kapitat zaktadowy
1.624.304,00 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$¢ kuponu, P- cena brudna obligacji, ¢ - Z-spread, zas stopa WIBOR zwigzana jest z czynnikiem
p= E 1 + 100 dyskontowym ZT relacja:
Z-spread f £XT(j) xT(n) -1
b = <1 + (rT(j)f+ <P)> (1 + (rT(n)f+ <P)> rr = [(ZT)fxT —1|xf
o . C G 100
YTM liczony jest zgodnie z P= X0 + X0
formutg XIRR, wedtug wzoru: j=1 (1+YTM)365 (14 YTM)365
Obligacje zmiennokuponowe
Float yield Wielko$¢ Zero-Discount Margin powiekszona o obecng wartos¢ stawki WIBOR.
Gdzie
Wiy + X
_ Fix T4 )

Jero Discount Margin U Ak > 2,(5),(L(T,-,T;) + a) + 1002,(T,) 2,(T) = Zy(Ty-1) ) P S

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

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.




