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Komentarz rynku Catalyst — publikacja handlowa

Notowania

W pazdzierniku Zero Discount Margin bez uwzgledniania
obligacji BGK/EBI/PFR wzrést do poziomu 3,59%.
Natomiast uwzgledniajac obligacje BGK/EBI/PFR ZDM
wynidst 0,37% (1,31% we wrze$niu).

Z analizowanych sektoréw wzrosty ZDM odnotowato 10
z nich, w tym najwiekszy mial miejsce w przypadku
sektora Fundusz (+89 bps.). Na kolejnych miejscach pod
wzgledem wzrostéw ZDM znalazly sie sektory: Inne
ustugi (+60 bps.), Ustugi finansowe (+52 bps.), Chemia
(+47 bps.), Banki (+46 bps.), Paliwa, Gaz, Energia (+43
bps.) oraz Deweloperzy mieszkaniowi (+40 bps.).
Wzrosty w pozostatych sektorach nie przekroczyly 29
bps. Spadek rentowno$ci w pazdzierniku dotyczyt 6
sektorow: Pozyczki (-26 bps.), Retail (-20 bps.),
Medycyna (-9 bps) oraz IT (-0,26 bps.). Istotng zmiane
rentownosci odnotowat sektor BGK/EBI/PFR, ktéra w
pazdzierniku zmienita sie o -113 bps. wzgledem
wrzesnia.

Za wzrost ZDM o 89 bps. w sektorze Fundusz odpowiada
spadek kursu 3 z 5 obligacji notowanych nalezacych do
tego sektora. Najwiekszy z nich dotyczyt serii MCI1126
nalezacej do MCI Capital ASI, ktoérej kurs spadt o 5,2%.

W pazdziernikowym zestawieniu najwiekszy spadek
kursu dotyczyt serii MIL1227 wyemitowanej przez Bank
Millennium. Warto$¢ nominalna jednej obligacji wynosi
az 0,5 mln PLN a sama zmiana kursu byla efektem
sprzedazy  zaledwie 3  papier6w. Poczatkiem
pazdziernika Spétka poinformowata w komunikacie, ze
zawiagze w III kwartale 447 mIn PLN rezerw na ryzyko
prawne zwigzane z walutowymi kredytami hipotecznymi
a takze uwzgledni z géry koszt wakacji kredytowych w
wysokos$ci 1,4 mld PLN. W efekcie tych kosztéw Bank
zaraportowat koficem miesigca negatywny wynik netto w
III kwartale. Tak duzy spadek kursu wspomnianych
obligacji interpretowaé mozna jako efekt niskiej
ptynnosci oraz reakcji na niekorzystne komunikaty. Na
drugim miejscu w zestawieniu spadkowym znalazty sie
obligacje CCC S.A. Zaréwno akcje jak i obligacje emitenta
od poczatku roku znajduja sie w wyraznym trendzie
spadkowym. Niewatpliwie jest to spowodowane
wzrostem ryzyka kredytowego, co wynika z wysokiego
zadluzenia emitenta, ktore jest coraz drozsze w obstudze.
Ponadto w pazdzierniku zgromadzenie obligatariuszy
zdecydowato o zmianach warunkéw emisji, w zakresie
warunkéw  badania  wskaznikéw  finansowych
okre$lonych w warunkach emisji, dodania nowych
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Pazdziernik

Data raportu: 14 listopada 2022

DANE SEKTOROWE “e,:::nc ZDM + Di:::lolnt AZDM
[mIn PLN] WIBOR Margin (m/m]
BANKI 10 822 10,72% 300% @ +46bps
BUDOWNICTWO 400 12,47% 475% @ -6bps
CHEMIA 225 10,00% 197% @ +47bps
DEWELOPERZY KOMERCY]NI 3278 12,39% 467% @ +29bps
DEWELOPERZY MIESZKANIOWI 3094 12,36% 464% @ +40bps
FUNDUSZ : 157 13,55% 583% @ +89bps
INNE USLUGI 3750 10,78% 306% @ +60bps
IT 170 10,15% 243% @ -0bps
MEDYCYNA 185 10,63% 291% @ -9bps
PALIWA, GAZ ENERGIA 5900 10,75% 303% @ +43bps
POZYCZKI 12 12,28% 456% @ -26bps
PRZEMYSL 2760 10,74% 3,02% @ +5bps
RETAIL 1085 9,38% 1,66% @ -20bps
USLUGI FINANSOWE 2356 14,68% 696% @ +52bps
WIERZYTELNOSCI 1664 11,47% 375% @ +25bps
BGK/EBI/PFR 246 547 7,63% -0,09% @ -113bps
Zrédto: GPW Catalyst, szacunki NWAI DM
Najwieksze zmiany notowan
Emitent Seria Kurs Zmiana Zmiana Zmiana
1m 3m 6m
N RS L WL Sty e
COMPREMUM P0Z0325 88,2 Mi16% $-07% W -32%
AOW FAKTORING AOW0424 99,0 §100% H69% i 61%
ECHO INVESTMENT EC11024 86,5 h81% W-26% W-23%
POLSKA GRUPA FARMACEUTYCZN/ ~ PGF0924 1035 i 35%
PGE PGE0526 99,0 f20% W-10% W-08%
TAURON POLSKA ENERGIA TPE1025 100,0 h15%  @11% & 04%
WHITE STONE DEVELOPMENT SP. ~ WSD0823 93,0 h11% $-11% W-32%
DEKPOL DKP0824 97,0 0% W-20% W-16%
BGK BGK0223 100,0 M0 $oon M 03%
PEKAO PE01033 106,0 0%  h10% R 10%
Najwieksze spadki
BANK MILLENNIUM  MiLi227 850  We116% W-113% W-124%
cce CCC0626 83,0 W-91% W-125% &-162%
PCC ROKITA PCR0527 85,0 W-85% W-96% W-92%
KRUK KRU0626 77,5 W-74% W-83% W-11,0%
VICTORIA DOM VIC0125 90,0 W-53% $-79% W-96%
BGK FPC1140 469 W-52%  $-204% W-146%
MCI CAPITAL ASI MCI1126 92,0 W-52% W-69% W -82%
BGK FPC0733 58,1 W-49% W-158% W-152%
ECHO INVESTMENT ECHO0325 95,1 W-49% W-42% W -49%
PRAGMAGO PRF1124 90,5 W-47% W-52% W-37%

Zrédto: GPW Catalyst, szacunki NWAI DM

Ceny na zamknieciu 31 pazdziernika 2022

obowigzkéw informacyjnych wobec Obligatariuszy i administratora zabezpieczen oraz przyznania Obligatariuszom prawa do
wczes$niejszego proporcjonalnego wykupu w przypadku redukcji finansowania kredytowego. W zwigzku z powyZszymi
zmianami, Obligatariuszom w listopadzie zostanie wyptacona jednorazowa premia.

W zestawieniu wzrostowym na dwdéch pierwszych miejscach znalazty sie statoprocentowe obligacje Spétek: Compremium oraz
AOW Faktoring. Pozornie wysoka zmiana kursu byta jednak po raz kolejny efektem niskiej ptynno$ci oraz wysokich spreadéw

pomiedzy zleceniami kupna i sprzedazy.

Wysoki wzrost odnotowaty rowniez papiery Echo Investment, przy czym patrzac na wykres mozna zauwazy¢ tutaj korekte po
nieuzasadnionych spadkach we wrzesniu oraz powrot kursu do dtugoterminowego trendu.



Obroty

Struktura obrotdw na Catalyst (mln PLN)
1000

W pazdzierniku obrét na Catalyst osiggnat 497,36 mln PLN, co 200
jest warto$cig ponizej 12-miesiecznej $redniej (644,84 min 800
PLN). Jest to warto$¢ wyzsza o 152 % od obrotow 7

b Iy s 600
wygenerowanych ~we  wrze$niu. Warto$¢ transakcji =

pakietowych wyniosta 11,62 mln PLN. 400
300
Obrét na obligacjach ,czysto” korporacyjnych (tj. bez fzz . . I I I I I I I 0 .
BGK/EBI/PFR), wyni6ést 141,3 min PLN. Jest to wzrost o , B N
10,8% w stosunku do 127,5 mln PLN osiagnietych we Q,gl.”?‘ ey %\3} P @g:fb \g:?“ U U &d’f’ Q;C-:“
wrze$niu. Warto$¢ w pazdzierniku osiggneta warto$¢ nizsza
Od 12 _ miesiQCZnej §redniej (187 19mln PLN) Za wzrost m (bligacje korporacyjne EGK/EEI/PFR Pozostate s SMA(12) - ogolem
wartos$ci obrotéw wzgledem wrze$nia odpowiadajg gtéwnie , ,
. , . Zrédto: GPW Catalyst, szacunki NWAI DM
sektory: Banki, na ktérym obroty wyniosty 50,86 mln PLN
wobec 40,01 min PLN przed miesigcem, Deweloperzy  Obroty wedtug sektorow
komercyjni - wzrost obrotéw z 19,23 mln PLN do 25,20 mln |DANE SEKTOROWE Obrdt [min PLN] Udziat w obrocie
PLN, Przemyst - wzrost obrotéw z 7,55 mln PLN do 13,56 mIn | paz22  wrz.22 A pat22  wrz.22 A
PLN oraz Deweloperzy mieszkaniowi - wzrost obrotéw z 6,96 Eﬁil(()lwwmwo 55576 ?:;1 100'59 201:‘;) 2;'33;" :f pp
min PLN do 10,34 mln PLN. Istotny wzrost obrotéw odnotowat : ' ’ o o PP
, . CHEMIA 091 0,42 05 0,4% 0,3% 0,1 pp
réwniez sektor BS}K/EBI/PFR - 96'70 min PLN, wobec 37’26 DEWELOPERZY KOMERCYJNI 2520 19,23 6,0 10,6% 11,7% -1,1 pp
mln PLN we wrze$niu. Najwiekszy spadek obrotéw odnotowal  |;zwioperzy misszkaniow: 1034 696 34| 3% 42% | o1pp
sektor: Paliwa, Gaz, Energia - 9,14 mln PLN wobec 16,55 mIn  |pynpusz 114 116 00 05% 07% | -02pp
PLN przed miesigcem. INNE USEUGI 515 844 33 22% 5,1% =30 pp
IT 0,09 0,06 0,0 0,0% 0,0% 0,0 pp
W sektorze Banki wzrost obrotéw zanotowato 7 z 18 [MEDYCYNA 0.12 006 01 0.1% 00% | 00pp
notowanych serii obligacji. Za najwiekszy wzrost w |PALWAGAZENERGIA 314 1655 TA | 38%  100% 4 -6Zpp
zestawieniu tego segmentu odpowiada seria ALR1025 |7 000 000 00 0.0% 00% 1 00
. . , PRZEMYSt, 1356 755 6,0 57% 4,6% 11 pp
wyemitowana przez Alior Bank, ktéra zanotowata wzrost RETALL 275 265 u Lo 6% | 00pp
Obr:OtOW Z 8’6 mln PLNWe ?er_e_snlu dO 16’5 mln PLN w USLUGI FINANSOWE 13,83 14,71 -09 58% 8,9% -3,1 pp
paZleernlku. Kurs te] seri ObllgaC]l Spad% 073 bpS do 98,56% WIERZYTELNOSCI 623 923 30 2,6% 56% -3,0 pp
warto$ci nominalnej. Na statystyki sektora réwniez wptyneta [sek/esi/pir 96,70 37,26 594 | 406%  226% | 180pp
seria PEO1028 wyemitowana przez PEKAO, na ktérej obrét Zrédio: GPW Catalyst, szacunki NWAI DM
wzrost o 5,1 mln PLN przy czym cena papieru spadta o 240 bps.
do 93,6% nominatu. Najwiekszy spadek obrotéw w sektorze o
odnotowata emisja PKO0827 wyemitowane przez PKO Bp - _ Obroty wediug emitentow
spadek z 11,6 mIn PLN do 4 mln PLN, przy spadku ceny o 185 EMITENT Obroty Laczna wartos¢ emisji
bps. do 9595% nominatu. W sektorze Deweloperzy | | (mnPLN) ~ (mmnPLN)
Komercyjni najwiekszy wzrost obrotu odnotowaty obligacje |BGK 96,7 145497
serii GHI1224 wyemltov,va-ne przez Ghelamco Inve§t - wle‘ost PEKAO 199 2750
z 2,3 mln PLN we wrzes$niu do 5,4 mln PLN w paZdzierniku. ALIOR BANK 166 142
Rynkowa cena tych obligacji w pazdzierniku wyniosta 98,9% ’
warto$ci nominalnej. W sektorze Przemyst na wynik obrotu |PZU 134 2250
najmocniej wplyneta seria KGH0629, ktérych warto$¢ obrotu |KGHM POLSKA MIEDZ 12,9 2000
wzrosta z 3 min PLN do 9,8 min PLN. GHELAMCO INVEST 96 1045
W segmencie Paliwa, Gaz, Energia spadek obrotéw PKOBP 69 2700
odnotowato 6 z 11 notowanych serii nalezacych do sektora [ECHOINVESTMENT 6,7 1190
przy czym najwiekszy wplyw miata seria ENA0624 POLSKI HOLDING NIERUCHOMOSCI 6,5 485
wyemitowana przez sp6tke ENEA S.A. Obrét na walorze ROBYG 62 610

spadl wzgledem wrze$nia o 6,6 mln PLN przy jednoczesnym
spadku kursu o 239 bps. do poziomu 97,09% wartoSci
nominalne;j.

Na obligacjach BGK/EBI/PFR obrét wyni6st 96,70 mln PLN wobec 37,26 mln PLN przed miesigcem. Cato$¢ wygenerowanego
obrotu nalezata do BGK. Najwieksze zmiany zainteresowania zaobserwowa¢ mozna byto na seriach FPC0630 oraz BGK1023.
Obrot na FPC0630 wzrdst z 4,8 min PLN do 39,7 mln PLN przy jednoczesnym spadku kursu o 299 bps. do 65,5% nominatu. W
przypadku BGK1023 obrdt spadt z 3,9 mln PLN do symbolicznych 10 tys. PLN, kurs waloru wzrést o 30 bps. do wartosci 100,5%
nominatu.

W zestawieniu obrotéw ze wzgledu na emitentéw, na pierwszym miejscu niezmiennie znalazt sie BGK z obrotami réwnymi 96,7
mln PLN, byt to zdecydowanie wyzszy wynik wzgledem ubiegtego miesigca (36,5 mln PLN we wrze$niu). Drugie miejsce
przypadto dla PEKAO, ktérego wzrosty o 7,4 mln PLN wzgledem wrze$nia. Na trzecim miejscu znalazt sie ALIOR BANK, ktérego
papiery odnotowaty wzrost obrotéw o 7,6 mln PLN.

Zrédto: GPW Catalyst, szacunki NWAI DM



Zapadalnosé
W pazdzierniku do wykupu przypadato 7 serii obligacji o
wartosci 5,67 mld PLN - BGK (5,25 mld zt), GPW (125 mIn

Najblizsza zapadalno$¢

z1), Echo Investment (2 serie o tacznej wartosci 200 mln

z1), Kruk (75 mln z1), Develia (20 mln z1), AOW Faktoring
(3,2 mln z1). Emitenci wykupili obligacje w terminie.

Nominat A Kurs
EMITENT SERIA Wykup [min] Kurs [m/m]
Listopad 2022
ARCHE ACH1122 | 15112022 500 9990  020%
VICTORIA DOM ViD1122 27.11.2022 10,0 99,45 -0,75%

W listopadzie wypada termin do wykupu 2 serii obligacji o
tacznej wartosci 60 min PLN.

Najwieksza listopadowa zapadalnos¢ naleze¢ bedzie do
Arche. Warto$¢ obligacji do wykupu wynosi (50 mln zi).
Znacznie mniejszg emisje musi wykupi¢ Victoria Dom (10
mln z1).

Nowe emisje

W pazdzierniku poprzez agentéw emisji zarejestrowano w
rejestrze KDPW emisje 25 emitentdw o tacznej wartosci 4,5
mld PLN i 15,5 mln EUR. We wrzes$niu warto$¢ emisji
wyniosta 3,48 mld PLN i 10,4 mln EUR.

Spotki leasingowe, faktoringowe i hipoteczne odpowiadaty
za 80,5% zarejestrowanych emisji w PLN, co daje warto$¢
3,6 mld PLN. Najwiecej w PLN wyemitowat Pekao Faktoring
Sp. z 0.0. - 2 mld PLN, PKO Leasing S.A. - 0,5 mld PLN oraz
Volkswagen Financial Services Polska Sp. z 0.0. 0,4 mld PLN.

Wybrane nowe emisje

Zrédto: GPW Catalyst

Emitent

PRAGMA GO

Warto$¢ emisji
[mln PLN]

Oprocentowanie

WIBOR 3M + 4%

Zrédto: KDPW, Emitenci

W pazdzierniku tylko jedna Spé6tka znana z GPW uplasowata dtug o warto$ci 12,8 mln PLN. Dla poréwnania we wrze$niu taczna
warto$¢ emisji wyniosta 145 mln PLN. W ramach III Publicznego Programu Emisji Obligacji Pragma Go planowato wyemitowac¢
200 tys. obligacji o warto$ci nominalnej 100 PLN jedna. Emisja jednak nie zostala zrealizowana w catosci, a spétka pozyskata
tylko 12,8 mln PLN. Papiery zostalty wyemitowane na okres czterech lat a ich oprocentowanie zostato ustalone na poziomie
WIBOR 3M powiekszony o 4% marzy. Obligacje zostaty zabezpieczone na podstawie: zastawu rejestrowego na zmiennym zbiorze
wierzytelnoSci emitenta, zastawu rejestrowego na rachunku bankowym, o$wiadczenia spétki o poddaniu sie egzekucji oraz
wystawieniu przez spo6tke trzech weksli wtasnych in blanco wraz z deklaracja wekslowa. Wpltywy z obligacji zostang
wykorzystane na refinansowanie zadtuzenia kredytowego lub obligacyjnego sp6tki, pokrycie biezacych kosztéw dziatalnosci
operacyjnej emitenta, sfinansowanie zakupu i rozwoju infrastruktury informatycznej oraz akwizycje podmiotéw dziatajgcych w
branzy finansowe;j. 8 listopada papiery trafity na Catalyst gdzie obecnie notowanych jest 8 serii o wartosci 100,8 mln PLN.



Debiuty

W pazdzierniku na Catalyst zadebiutowato 4 serie obligacjio  pjerwsze notowania obligacji
tacznej wartosci 740 mln PLN, co w znaczacym stopniu

. 22 s . . . . Warto$¢ emisji
przewyzsza warto$¢ emisji z poprzednich okreséw. We |Emitent nazwa Data debiutu (mln PLN) )
wrzesniu na rynek Wprowadzono obligacje o wartosci 138 | oo wvestvEnT ECHOO2E 17102002 R
mln PLN, a w sierpniu 266 miln PLN.

EUROPE]JSKI BANK INWESTYCYJNY ~ EIB0925 26.10.2022 600
W badanym miesiacu najwieksza emisja zostata |EUROPEISKIBANKINWESTYCYNY — EIB1137 28.10.2022 100
przeprowadzona przez Europejski Bank Inwestycyjny (EBI). [INDOS INS0126 24102022 15
26 oraz 28 paZdziernika zadebiutowaty serie EIB0925 i Zrodto: GPW Catalyst

EIB1137, ktérych warto$¢ emisji przekroczyta pét miliarda
ztotych. Obligacje te charakteryzuja sie statym oprocentowaniem wynoszacym 7% i podlegaja wykupowi kolejno we wrzesniu
2025r. i listopadzie 2037r.

W potowie pazdziernika do obrotu na Catalyst trafita takze emisja Echo Investment, ktérg Spdétka wyemitowata we wrzes$niu.
Debiutujace papiery oparte sg o oprocentowanie zmienne WIBOR 6M + 4% marzy, przez co oprocentowanie w obecnym okresie
odsetkowym wynosi 11,34%. Obligacje nie zostaty zabezpieczone, a po dwdch latach od momentu emisji, emitent ma mozliwos¢
wykupu obligacji przed terminem ich zapadalnosci. W przypadku skorzystania z tego prawa, posiadacze obligacji otrzymaja
premie, ktorej wysokos¢ uzalezniona jest od tego kiedy emitent dokona wykupu i bedzie wynosi¢ od 0,25% do 0,5 %. Aktualnie
na Catalyst notowanych jest 14 serii obligacji emitenta, 13 z nich o 1gcznej wartosci nominalnej 1,2 mld PLN oraz jedna seria
kwotowana w Euro, ktérej warto$¢ nominalna wynosi 40 mln EUR.

Wyemitowane w lipcu papiery Indos S.A. trafity do obrotu na Catalyst konicem pazdziernika. Obligacje o oznaczeniu INS0126,
charakteryzuja sie oprocentowaniem zmiennym liczonym na podstawie stopy WIBOR 3M powiekszonej o 5% marzy, dzieki
czemu biezace oprocentowanie obligacji wynosi 12,17%. Celem emisji byto finansowanie biezgcej dziatalno$ci w zakresie ustug
faktoringowych i pozyczkowych oraz refinansowanie zadtuzenia. Zabezpieczeniem obligacji sg zastawy rejestrowe (do 150%
wartosci nominalnej wyemitowanych obligacji). Spétka zobowigzata sie do dnia wykupu obligacji utrzymywa¢ dtug netto na
poziomie ponizej 2,5-krotnos$ci warto$ci kapitaléw wtasnych. Emitent ma mozliwo$¢ wykupu catosci lub czesci wyemitowanych
obligacji przed terminem ich zapadalno$ci. W przypadku skorzystania z tego prawa, posiadacze obligacji otrzymaja premie, ktdrej
wysoko$¢ uzalezniona jest od tego kiedy emitent dokona wykupu i bedzie wynosi¢ od 0% w przypadku wykupu w trzech
ostatnich okresach odsetkowych, do 2% w przypadku trzech pierwszych okreséw odsetkowych.

Obligacje covidowe (mln zt)
Obligacje ,,covidowe”

W pazdzierniku Bank Gospodarstwa Krajowego nie o |
przeprowadzat przetargu sprzedazy obligacji. Ogloszony  recoss ; 0955
w polowie miesigca przetarg na obligacje covidowe oraz o s
nowe obligacje zbrojeniowe, zostat odwotany. Miat on =~ ™ ™
obejmowac papiery FPC0631, FPC1140 oraz dwie nowe |
serie, ktorych celem emisji miato by¢ finansowanie smoszorr |aw
wydatkéw  zbrojeniowych FWA0928 i FWAQ932.  remozr oo
Oprocentowanie wspomnianych obligacji ustalone BRRDI0 -
zostalo na stalym poziomie w wysokosci 8,25%, co z . "

PFROG27 | 4321

PFR0O925

uwagi na pazdziernikowe odczyty rentownosci polskich 400
dziesieciolatek niewatpliwie byto przyczyng odwotania  remoss
przetargu. PFRO324

FPCO733

FPCO725

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

FPCO630

FPC0O427 10887

00 5000,0 10 000,0 15 000,0 20 000,0 25 000,0 30 000,0 35000,0

Catkowite zadtuzenie BGK i PFR z tytutu emitowanych =NEP Rk

obligacji ,covidowych” wynosi obecnie odpowiednio

138,2 mld PLN i 73,9 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

Wartosé . YTM Z- Obro
Emitent Seria emisji [mIln  Kurs ZI:ll/amna ku'I;‘)}:)pnu Float/ fg:"?)d- 1Mty
PLN] yield DM [tys.]
ALIOR BANK ALR0524 70,0 100,15 -13% zmienne 105%  2,8% 89
ALIOR BANK ALR0924 321,7 97,00  00% zmienne 12,5%  4,7% 0
ALIOR BANK ALR1025 600,0 9856  -07% zmienne 10,9%  32% 16477
ALIOR BANK ALR1225 150,0 10020  0,0%  zmienne 103%  2,5% 0
BANK MILLENNIUM MIL0129 830,0 90,00  -34% zmienne 12,3%  4,6% 1390
BANK MILLENNIUM MIL1227 700,0 8500  -11,6% zmienne 142%  65% 3133
BANK POCZTOWY BP00626 50,0 9830  -2,6% zmienne 11,0%  33% 329
BOS B0S0724 150,0 9830  0,0% zmienne 11,0%  33% 0
€ | MBANK MBK0125 750,0 98,70  -0,8% zmienne 10,4%  2,6% 2139
& | MBANK MBK1028 550,0 9500  05% zmienne 10,6%  29% 475
MBANK MBK1030 200,0 99,50  0,0% zmienne 9,7%  2,0% 0
PEKAO PE00631 750,0 91,90  -13% zmienne 10,8%  31% 2868
PEKAO PE0O1027 12500 9384  -2,0% zmienne 108%  3,1% 10790
PEKAO PE01028 550,0 93,60  -25% zmienne 12,1%  44% 5190
PEKAO PE01033 200,0 106,00  1,0% zmienne 86%  0,9% 1060
PKO BP PKO0328 10000 9475  -17% zmienne 104%  2,7% 2 886
PKO BP PKO0827 17000 9595  -19% zmienne 103%  2,6% 4033
SANTANDER BANK POLSKA SPL0428 10000 9695  00% zmienne 10,0%  23% 0
BGK BGK0223 20000 100,00  1,0% zmienne 72%  -0,5% 596
BGK BGK1023  1850,0 100,50  03%  zmienne 7,5%  -02% 10
BGK FPC0328 164042 7095  -47%  state  88%  12% 8988
BGK FPC0427 335850 7591  -16%  stale  86%  09% 6190
BGK FPC0630 342166 6550  -44%  stale  85%  09% 39665
BGK FPCO631  16691,2 8850  -29% zmienne 102%  2,5% 9717
BGK FPCO725 253080 8280  -1,1%  stale  87%  09% 15828
BGK FPC0733 76886 5812  -49%  stale  83%  2,1% 2923
BGK FPC1140 54836 4694  -52%  stale  80%  39% 12786
BGK IDS1024 12700 9917  00%  stale  44%  -33% 0
BGK IWS0645 10000 9790  00%  state  62%  23% 0
3} Fﬁ&gg%ﬁ%géw E151129 10000 9940  00%  stale  3,0%  -4,5% 0
E Fﬁ&gg%ﬁ%géw EIB0225 57500 100,00  0,0% zmienne 7,8%  0,1% 0
g ﬁ\lfv%gsp%scl%géw EIB0227 12500 99,84  00%  stale  1,0%  -6,6% 0
2 ﬁ\lfv%gsp%scl%géw EIB0228 15000 9981  00%  state  10%  -65% 0
ﬁ\lfv%gsp%scl%géw EIB0524 80000 9976  00%  state  3,1%  -47% 0
Fﬁ&gg%@%géw EIB0826 80000 10665  00%  state  1,0%  -67% 0
Fﬁ&gg%@%géw EIB0925 600,0 99,69 stale  7,1%  -0,6% 0
Fﬁ&gg%ﬂ%géw EIB1129 34500 9977  00%  stale  28%  -47% 0
Fﬁ&gg%ﬂ%géw EIB1137 100,0 99,51 stale  7,0%  19% 0
POLSKI FUNDUSZ ROZWOJU PF10927 900,0 9929  00%  stale  15%  -61% 0
POLSKI FUNDUSZ ROZWOJU PFRO324 163250 10219  00%  stale  -02%  -7,9% 0
POLSKI FUNDUSZ ROZWOJU PFRO325 185000 87,75  00%  stale  7,3%  -04% 0
POLSKI FUNDUSZ ROZWOJU PFRO330 32500 97,50  00%  stale  24%  -51% 0
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& | POLSKI FUNDUSZ ROZWOJU PFR0627 10 000,0 99,00 0,0% state 2,0% -5,6% 0
% POLSKI FUNDUSZ ROZWOJU PFR0827 5250,0 76,95 0,0% state 7,2% -0,4% 0
S POLSKI FUNDUSZ ROZWOJU PFR0925 15175,0 96,73 0,0% state 2,8% -4,9% 0
g POLSKI FUNDUSZ ROZWOJU PFR0927 2000,0 99,89 0,0% state 1,5% -6,1% 0
COMPREMUM P0Z0325 18,0 88,20 11,6% state 11,6% 3,4% 8
DEKPOL DEK0624 11,0 98,00 -2,0%  zmienne 14,3% 6,6% 7
DEKPOL DEK1023 50,0 99,70 0,8%  zmienne 12,8% 51% 643

o |DEKPOL DKP0225 25,0 97,50 -0,7%  zmienne 13,6% 59% 8
% DEKPOL DKP0824 39,2 97,00 1,0%  zmienne 14,6% 6,9% 114
§ DEKPOL DKP0925 12,1 93,50 -3,0%  zmienne 15,1% 7,3% 78
'§ ERBUD ERB0925 75,0 95,60 -0,7%  zmienne 12,0% 4,3% 2
= | pANOVA NVA0624 30,0 100,00 -24%  zmienne 12,1% 4,4% 105
PEKABEX PBX0625 40,0 99,51 0,0% zmienne  10,5% 2,8% 0
UNIBEP SA UNI0324 50,0 98,60 0,0% zmienne  12,1% 4,4% 0
UNIBEP SA UNI1124 50,1 98,50 -0,1%  zmienne 12,0% 4,3% 3

PCC EXOL PCX0925 25,0 91,00 -1,0% state 9,4% 1,4% 45

PCC EXOL PCX1124 20,0 91,49 -0,9% state 10,4% 2,4% 95

PCC ROKITA PCR0324 25,0 92,00 -3,2% state 11,7% 3,5% 277

PCC ROKITA PCR0425 20,0 89,00 -2,2% state 10,4% 2,4% 45

'g PCC ROKITA PCR0426 22,0 86,00 -3,4% state 10,1% 2,1% 103
é PCC ROKITA PCR0527 17,8 85,00 -8,5% state 9,9% 2,0% 48
PCC ROKITA PCR0823 25,0 96,41 -0,6% state 10,2% 2,0% 96

PCC ROKITA PCR1023 25,0 96,45 0,0% state 9,2% 1,1% 85

PCC ROKITA PCR1026 15,0 89,01 -2,2% state 9,1% 1,2% 84

PCC ROKITA PCR1223 30,0 96,00 0,0% state 9,0% 0,9% 34

BBI DEVELOPMENT BBD0223 13,5 99,90 -0,9%  zmienne 14,3% 6,6% 2

BBI DEVELOPMENT BBI0123 12,0 99,90 -1,1%  zmienne 12,8% 51% 21

BBI DEVELOPMENT BBI0223 14,3 100,00 0,0% zmienne  14,0% 6,3% 0
CAVATINA HOLDING CA11225 20,0 98,00 -24%  zmienne 14,4% 6,7% 59
CAVATINA HOLDING CAV0925 40,7 97,99 -2,0%  zmienne 14,4% 6,7% 512

E CAVATINA HOLDING CAV1225 40,0 98,80 -1,0%  zmienne 14,1% 6,4% 787
g CAVATINA HOLDING CVH0624 20,0 99,18 -0,9%  zmienne 14,6% 6,9% 154
E CAVATINA HOLDING CVH1224 20,5 99,20 -0,8%  zmienne 14,5% 6,8% 122
2 | ECHO INVESTMENT EC11024 188,0 86,49 8,1% state 13,4% 52% 81
E ECHO INVESTMENT ECH0125 50,0 99,39 -0,6%  zmienne 11,9% 4,2% 124
% ECHO INVESTMENT ECHO0226 50,0 98,00 -2,0%  zmienne 12,3% 4,6% 598
§ ECHO INVESTMENT ECH0325 195,0 95,10 -49%  zmienne 14,5% 6,8% 1509
ECHO INVESTMENT ECH0423 96,5 100,49 0,1%  zmienne 10,2% 2,4% 1406
ECHO INVESTMENT ECHO0426 40,0 98,02 -2,2%  zmienne 12,4% 4,7% 718
ECHO INVESTMENT ECH0524 150,0 100,00 -0,1%  zmienne 12,1% 4,3% 387
ECHO INVESTMENT ECH0626 40,0 99,00 -1,1%  zmienne 12,0% 4,3% 354
ECHO INVESTMENT ECH0824 100,0 100,00 0,0% zmienne  12,0% 4,3% 0
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ECHO INVESTMENT ECH0923 33,8 99,98 -0,2%  zmienne 10,7% 3,0% 488
ECHO INVESTMENT ECH0926 25,0 99,00 zmienne  11,9% 4,2% 44
ECHO INVESTMENT ECH1123 50,0 99,44 -0,3% zmienne 11,6% 3,9% 834
ECHO INVESTMENT ECH1125 172,0 99,18 0,0% zmienne  12,4% 4,7% 177
GHELAMCO INVEST GHEO0124 205,0 90,88 -1,2% state 15,1% 6,7% 1237
GHELAMCO INVEST GHE0924 50,0 96,80 0,0% zmienne  14,5% 6,7% 0
GHELAMCO INVEST GHE1023 50,0 100,24 0,3% zmienne 11,4% 3,7% 298
GHELAMCO INVEST GHE1224 45,0 103,00 0,0% zmienne 11,0% 3,2% 0
‘% | GHELAMCO INVEST GHI0725 30,0 99,15 -1,8%  zmienne  13,0% 5,3% 133
% | GHELAMCO INVEST GHI0925 170,0 9850  -1,3% zmienne 132%  55% 661
g GHELAMCO INVEST GHI1224 400,0 98,90 -0,6% zmienne  13,2% 55% 5379
E GHELAMCO INVEST GHLO0124 40,0 100,44 0,4% zmienne  12,1% 4,3% 1131
E GHELAMCO INVEST GHS0124 55,0 90,81 -2,4% state 14,4% 6,1% 810
§‘ GTC GTC1123 220,0 100,50 0,0% zmienne 11,2% 3,5% 0
% HB REAVIS FINANCE PL 3 HBR1223 85,0 99,40 -1,1% zmienne 13,1% 5,4% 17
= ;?é‘sgéggk/%gg PHNO0623 160,0 100,69 -0,2%  zmienne  8,6% 0,9% 260
;?é‘sgéggk/%gg PHN1224 325,0 100,00 -1,0%  zmienne 10,5% 2,8% 6226
‘ZN(I;:)TE STONE DEVELOPMENT SP. WSD0225 17,2 96,00 -2,5%  zmienne 152% 7,5% 8
‘ZN(I)-IBTE STONE DEVELOPMENT SP. WSD0724 18,0 95,00 -1,0%  zmienne 16,3% 8,6% 26
‘ZN(I)-IBTE STONE DEVELOPMENT SP. WSD0823 25,0 93,00 1,1% state 16,3% 7,6% 371
‘ZN(I)-IBTE STONE DEVELOPMENT SP. WSD1123 11,0 92,00 -0,5% state 16,0% 7,2% 263
ARCHE ACH0623 11,0 97,00 -0,3% state 11,3% 3,0% 372
ARCHE ACH1122 23,6 99,90 0,2%  zmienne 12,4% 4,6% 39
ARCHE ACH1123 15,7 94,05 0,1% state 12,5% 4,3% 25
ARCHE ACH1124 20,0 100,00 -0,4% zmienne  12,4% 4,6% 106
ARCHICOM ARHO0324 110,0 100,00 0,0% zmienne 10,8% 3,1% 5
ARCHICOM ARH0623 60,0 100,00 0,0%  zmienne 10,9% 3,1% 5
.~ | ATAL ATLO0423 120,0 99,50 0,0% zmienne  10,5% 2,8% 0
é ATAL ATL1023 120,0 100,00 0,0% zmienne 9,1% 1,4% 0
_EE DEVELIA DVL0523 60,0 100,00 0,0% zmienne 11,5% 3,8% 0
g DEVELIA DVL0524 150,0 99,99 0,6% zmienne  10,6% 2,9% 15
i DEVELIA DVL1023 70,0 100,49 -0,2% zmienne  10,3% 2,6% 3
N

g DEVELIA DVL1024 100,0 100,00 0,0% zmienne 10,3% 2,6% 0
g DOM DEVELOPMENT DOMO0526 110,0 97,90 -2,6%  zmienne  9,7% 2,0% 203
E DOM DEVELOPMENT DOM0925 100,0 99,50 0,5% zZmienne 9,5% 1,8% 7
a DOM DEVELOPMENT DOM1023 50,0 100,20 -0,1% zZmienne 8,7% 1,0% 27

DOM DEVELOPMENT DOM1222 50,0 100,20 0,0% zmienne 6,2% -1,5%

DOM DEVELOPMENT DOM1224 50,0 99,50 0,0% zmienne 9,4% 1,7%

[2 DEVELOPMENT [2D0324 17,9 95,50 0,0% state 8,8% 0,8%

[2 DEVELOPMENT [2D0823 10,0 92,51 0,0% state 17,4% 8,5%
[2 DEVELOPMENT [12M0324 9,6 92,50 0,0% state 11,5% 3,2% 0
INFINITY INY0225 23,0 97,91 0,0% zmienne 13,5% 5,8% 0
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INFINITY INY0924 11,0 99,50 0,0% zmienne  13,2% 55% 118
INFINITY INY1222 9,4 99,51 -1,0%  zmienne 15,0% 7,3% 12
INPRO SA INP1025 35,0 97,50 0,0% zmienne 11,4% 3,7% 1
INVEST TD] ESTATE SP. Z 0.0. TDJ0624 115,0 99,50 -0,5%  zmienne 11,4% 3,7% 6

JHM DEVELOPMENT JHM1223 12,1 99,50 0,0% zmienne  13,6% 5,8% 253

JHM DEVELOPMENT JHM1225 50,0 100,00 0,0% zmienne 12,5% 4,8% 0
LOKUM DEWELOPER LKD0425 50,0 100,00 0,0% zmienne 11,8% 4,1% 0
LOKUM DEWELOPER LKD0623 65,0 96,35 -0,6%  zmienne 17,2% 9,5% 505
LOKUM DEWELOPER LKD0924 100,0 92,00 -1,1%  zmienne 17,2% 9,4% 148
LOKUM DEWELOPER LKD1023 35,0 96,50 -0,3%  zmienne 159% 8,2% 76

E MARVIPOL DEVELOPMENT MVP0524 78,0 96,00 -2,0%  zmienne 15,2% 7,4% 224
'5 MARVIPOL DEVELOPMENT MVP0825 70,0 95,46 -3,1%  zmienne 14,1% 6,4% 620
é MARVIPOL DEVELOPMENT MVP1024 116,0 96,50 -2,0%  zmienne 14,2% 6,4% 242
'E MARVIPOL DEVELOPMENT MVP1222 12,0 99,80 -0,2%  zmienne 11,7% 4,0% 114
E’ NOVDOM SP.Z 0.0. NOD1224 20,0 100,00 0,0% zmienne  12,5% 4,8% 0
§ ROBYG ROB0323 300,0 99,40 0,5%  zmienne 11,2% 3,5% 5825
g ROBYG ROB0626 150,0 95,40 0,0%  zmienne 11,6% 3,9% 48
& |ROBYG ROB0723 60,0 98,65 0,0%  zmienne 12,4% 4,7% 350
ROBYG ROB1224 100,0 100,00 0,0% zmienne  10,5% 2,8% 0
RONSON RON0424 100,0 94,50 -1,5%  zmienne 16,2% 8,5% 532
RONSON RON0425 100,0 92,50 0,5%  zmienne 15,3% 7,6% 54
VICTORIA DOM V110825 53 96,50 -1,0%  zmienne  14,0% 6,3% 21
VICTORIA DOM VIC0125 70,0 90,00 -5,3%  zmienne 18,8% 11,1% 31
VICTORIA DOM VID0523 10,5 95,00 -2,0% state 17,2% 8,7% 19
VICTORIA DOM VID0624 75,0 95,30 -1,9%  zmienne  16,4% 8,7% 167
VICTORIA DOM VID0723 11,0 91,50 -1,7% state 20,7% 11,7% 9
VICTORIA DOM VID1023 43,1 98,00 -09%  zmienne 16,1% 8,4% 108
VICTORIA DOM VID1122 10,0 99,45 -0,7%  zmienne 18,4% 10,7% 48

MCI CAPITAL ASI MCI0227 80,6 91,10 -2,1%  zmienne  14,0% 6,3% 769

5 | MCI CAPITAL ASI MCI0823 20,0 98,51 0,0% zmienne  13,3% 5,6% 0
'§ MCI CAPITAL ASI MCI1126 15,1 92,00 -52%  zmienne 13,8% 6,1% 134
I-E MCI MANAGEMENT SP.Z 0.0 MCMO0724 20,0 100,00 0,0% zmienne 11,8% 4,0% 0
MCI MANAGEMENT SP.Z 0.0 MCM1223 21,7 90,99 -3,2% state 13,8% 5,6% 241
CYFROWY POLSAT CPS0227 1000,0 94,95 -1,9%  zmienne 10,8% 3,1% 814

go CYFROWY POLSAT CPS0426 1000,0 95,40 -1,3%  zmienne 11,0% 3,3% 3719
g EJI?(%%T SOCIETE ANONYME W [PT0627 500,0 100,00 0,0% zmienne  10,2% 2,4% 0
£ |P4SP.Z0.0. PLY1226 750,0 95,00 -3,1%  zmienne 10,9% 3,2% 491
P4 SP.Z 0.0. PLY1227 500,0 96,00 -1,7%  zmienne 10,5% 2,8% 129

AB ABEO0726 30,0 100,00 0,0% zmienne  10,1% 2,4% 0

= | AB ABE1023 80,0 100,00 0,0% zmienne 10,0% 2,3% 0
WB ELECTRONICS WBE1023 60,0 100,00 0,0%  zmienne 10,1% 2,4% 92

g § ggrﬁg\cgﬁg%\zm PGF0924 130,0 103,50 3,5% Zmienne 8,0% 0,2% 10
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5 5 VOXEL V0X0224 5,0 100,00 0,0%  zmienne 11,0% 3,3% 95
§ > | VOXEL V0X0625 50,0 100,20 0,2%  zmienne 10,6% 2,9% 20
ANWIM ANW1223 50,0 99,20 -1,7%  zmienne 12,4% 4,7% 552
ANWIM ANW1224 25,0 100,00 0,0% zmienne 11,6% 3,9% 0

« | ENEA ENA0624 2000,0 97,09 -24%  zmienne  10,7% 3,0% 1419
%" PGE PGE0526 400,0 98,97 2,0%  zmienne  9,2% 1,5% 1042
;f, PGE PGE0529 1000,0 96,00 -1,0%  zmienne 9,9% 2,2% 45
g PKN ORLEN PKN1222 200,0 100,01 0,2% Zmienne 6,9% -0,8% 4178
;‘ PKN ORLEN PKN1225 1000,0 99,50 0,0% zmienne 8,8% 1,1% 0
-'7-: R.POWER RPE0626 50,0 100,00 0,0% zmienne  12,6% 4,9% 0
& R.POWER RP00626 150,0 98,00 -1,0%  zmienne 13,3% 5,6% 126
R.POWER RPW0626 25,0 100,00 0,0% zmienne  12,6% 4,9% 0
TAURON POLSKA ENERGIA TPE1025 1000,0 100,00 1,5%  zmienne  9,0% 1,3% 1779

no. E’ EVEREST CAPITAL EVC0923 12,0 100,00 0,0% zmienne  12,3% 4,6% 0
COGNOR CSA0726 160,0 97,00 -3,0%  zmienne 12,0% 4,3% 30

E FAMUR FMF0624 200,0 99,00 0,7%  zmienne 10,8% 3,1% 578
E FAMUR FMF1126 400,0 99,50 0,0%  zmienne 10,7% 3,0% 37
E KGHM POLSKA MIEDZ KGH0624 400,0 99,00 -1,2%  zmienne  9,4% 1,7% 3141
KGHM POLSKA MIEDZ KGH0629 1 600,0 94,90 -3,4%  zmienne 10,4% 2,7% 9770

ccc CCC0626 210,0 82,95 -9,1%  zmienne 18,7% 11,0% 1774

— | DINO POLSKA DNP1023 250,0 99,60 -0,9%  zmienne  9,3% 1,6% 1490
g DINO POLSKA DNP1025 200,0 99,95 -2,0%  zmienne  8,9% 1,2% 93
2 EUROCASH EUR1225 125,0 97,49 -1,0%  zmienne 10,8% 3,1% 20
LPP LPP1224 300,0 98,75 0,5%  zmienne  9,4% 1,7% 375

o | AOW FAKTORING AOWO0125 10,0 100,00 -0,3%  zmienne 12,7% 5,0% 46
; AOW FAKTORING AOW0424 10,0 99,00 10,0% state 6,8% -1,1% 52
E S_OOI?DIA POLSKA FINANCE SP.Z CPF0724 68,8 93,00 -1,1%  zmienne 16,7% 8,9% 293
:éo g%ggﬁg{)sg\l/gf;NTRUM EUC0423 17,2 25,00 0,0% zmienne 486,4% 478,7% 0
= lpzu PZU0727 2 250,0 97,00 -2,7%  zmienne  10,3% 2,6% 13443
BEST BST0224 20,0 100,00 0,0% zmienne 11,4% 3,7% 0
BEST BST0226 10,0 99,63 0,0% zmienne 11,7% 3,9% 0
BEST BST0327 10,5 99,11 -09%  zmienne 12,0% 4,2% 337
BEST BST0726 10,7 83,20 -3,3% state 10,2% 2,2% 63

5 | BEST BST1026 10,0 101,49 0,8%  zmienne 11,4% 3,7% 154
E INDOS INS0126 15,0 100,00 zmienne  12,6% 4,9% 156
‘g INDOS INS0923 10,8 99,00 0,0% state 7,9% -0,2% 0
_E KREDYT INKASO KIN1025 17,0 99,00 -2,5%  zmienne 12,9% 52% 147
= | KREDYT INKASO KRI0329 103,0 97,00 -1,0%  zmienne 13,2% 55% 13
KREDYT INKASO KRI0726 15,7 99,90 0,6% zmienne 12,4% 4,7% 156
KREDYT INKASO KRI1025 3,7 86,01 -0,1% state 12,1% 3,9% 7
KRUK KR10627 50,0 98,42 -1,1%  zmienne -12,3%  -20,0% 431
KRUK KRU0224 25,0 100,40 04%  zmienne 10,8% 3,1% 303
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KRUK KRU0226 20,0 80,00 -4,2% state 12,1% 3,8% 54
KRUK KRU0227 50,0 99,39 -04%  zmienne 11,2% 3,4% 429
KRUK KRU0228 350,0 99,90 0,1% zmienne  10,9% 3,2% 145
KRUK KRU0325 115,0 100,40 -1,5%  zmienne 11,5% 3,8% 217
KRUK KRU0625 50,0 102,10 -04%  zmienne  10,7% 3,0% 34
KRUK KRU0626 70,0 77,49 -7,4% state 12,3% 4,0% 229
KRUK KRU0627 330,0 99,50 -1,2%  zmienne 11,5% 3,8% 447
KRUK KRU0726 65,0 79,99 -0,7% state 11,0% 2,9% 320
‘s | KRUK KRU0827 60,0 99,25 0,1%  zmienne 11,2% 3,5% 422
:é KRUK KRU0924 25,0 100,70 -0,2%  zmienne  10,7% 3,0% 393
*E KRUK KRU0925 25,0 87,50 -1,7% state 10,1% 2,1% 110
E KRUK KRU1023 35,0 101,90 -0,1%  zmienne  8,9% 1,2% 154
= KRUK KRU1123 30,0 100,90 -0,6%  zmienne 9,9% 2,2% 534
KRUK KRU1226 50,0 98,01 -1,6%  zmienne 11,7% 4,0% 679
PRAGMAGO PRF0525 16,0 99,98 0,0%  zmienne 11,6% 3,9% 12
PRAGMAGO PRF0624 7,0 94,89 0,0% state 9,3% 1,2% 0
PRAGMAGO PRF0626 10,0 99,00 -1,0%  zmienne  12,0% 4,3% 22
PRAGMAGO PRF0723 10,0 101,00 0,0%  zmienne 10,2% 2,5% 22
PRAGMAGO PRF1025 17,0 97,99 -1,0%  zmienne 12,3% 4,6% 149
PRAGMAGO PRF1124 12,0 90,50 -4,7% state 11,5% 3,3% 2
PRAGMAGO PRF1225 16,0 98,00 -2,0%  zmienne 12,4% 4,7% 91
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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 s$wiadczonych 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 dziatalnosci przez firmy inwestycyjne oraz poje¢ zdefiniowanych na potrzeby tej dyrektywy,
wobec czego komentarz ten nie zostat przygotowany zgodnie z wymogami prawnymi zapewniajacymi niezaleznoé¢ badar 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 pochodzg z publicznie dostepnych
zrédet, ktére NWAI uznaje za wiarygodne, przy czym NWAI w zaden sposdb 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 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
1.624.304,00 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$¢ kuponu, P- cena brudna obligacji, ¢ - Z-spread, zas stopa WIBOR zwigzana jest z czynnikiem
P E 1 + 100 dyskontowym ZT relacja:
Z-spread f fXT() fxT(n) -1
P =1 (1 + (rT(i)f+ ‘P)> (1 + (rT(n)f+ ‘P)> rp = [(ZT)fxT —1|xf
o . X G 100
YTM liczony jest zgodnie z P= £T0) + X0
formutg XIRR, wedtug wzoru: =1 (1+YTM)365 (14 YTM)365
Obligacje zmiennokuponowe
Float yield Wielko$¢ Zero-Discount Margin powiekszona o obecng wartos¢ stawki WIBOR.
Gdzie
Wiy + X
_ FIx T4 )

Zero Discount Margin P= 1+28;,(Wep +7) + Z Z,(T))2(L(Ti-1 ;) + @) + 100Z,(T,) Z,(T;) = Zy(T;1) ;Z,(Ty) = _r

= 1+ 4(W(T_, T) +v) 1+ 8;(Wses +)

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.




