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Komentarz rynku Catalyst — publikacja handlowa

Notowania

W sierpniu Zero Discount Margin bez uwzgledniania
obligacji BGK/EBI/PFR spadl do poziomu 2,59%.
Natomiast uwzgledniajac obligacje BGK/EBI/PFR ZDM
wynidst 0,93% (0,52% w lipcu).

Z analizowanych sektoré6w spadek ZDM odnotowato
12, w tym najwiekszy miat miejsce w przypadku sektora
Retail (-181 bps.) Na kolejnych miejscach pod wzgledem
spadkéow ZDM znalazty sie sektory: Deweloperzy
mieszkaniowi (-49 bps.), Ustugi finansowe (-40 bps.) oraz
Deweloperzy komercyjni (-30 bps.). Spadki w pozostatych
sektorach nie przekroczyty 30 bps. Wzrost rentownos$ci w
maju dotyczyt 4 sektoréw. Najwieksze zmiany mialy
miejsce  w sektorach: Pozyczki (+83 bps.) oraz
BGK/EBI/PFR (+47 bps.).

Najwiekszy spadek ZDM wystapit w przypadku obligacji
sektora Retail - 181 bps. Niewatpliwie za takim wynikiem
stoi wzrost 4 z 5 serii nalezgcych do sektora. Jedynie seria
CCC0626 wyemitowana przez spotke CCC odnotowata
niewielki spadek kursu (1 bps.), ktéry na koniec miesigca
wyniést 94,99% nominatu. By¢ moze wzrost kurséow
nalezy utozsamiac¢ z oczekiwaniami rynku co do poprawy
danych o sprzedazy detalicznej, ktdre w lipcu okazaty sie
stabsze od konsensusu analitykdw. Najwiekszy wzrost
ZDM odnotowat sektor Pozyczki + 83 bps., ktéry obecnie
sktada sie tylko z jednej serii obligacji wyemitowanej
przez Everest Capital. Wzrost rentownosci obligacji to
efekt przesuniecia terminu wykupu, ktéry pierwotnie
miat mie¢ miejsce we wrzesniu br.

Sierpien to drugi z rzedu miesigc, w ktérym najlepiej
radzily sobie obligacje Banku Millennium. Przyczyn
wzrostu kursu nalezy upatrywaé w polepszajacej sie
sytuacji emitenta. Mimo duzego problemu z kredytami
frankowymi, ktéry zwtaszcza w czerwcu, po wyroku
TSUE, rodzit wiele watpliwosci oraz ryzyk, Bank
wypracowal wyniki powyzej oczekiwan i polepszyt
wspotczynniki kapitatowe. Na koniec drugiego kwartatu,
laczny wspoélczynnik kapitatowy przyjat warto$¢ 14,77
natomiast wspotczynnik Tierl wyniést 11,69 co stanowi
wartos$ci powyzej wymogow regulatora. Spétka w drugim
kwartale zdecydowanie poprawita zysk netto oraz wynik
odsetkowy, a takze zwiekszyta do rekordowych, poziom
sprzedazy kredytéw gotéwkowych. Konsekwentnie bank
redukuje réwniez portfel frankowych kredytow
hipotecznych, ktéry od momentu wprowadzenia
programu ugéd, zmniejszyt sie o 32%.
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Mediana rentownosci obligacji

Sierpien

Data raportu: 11 wrzeénia 2023

Wartos¢ Zero
DANE SEKTOROWE emisji ﬁs’f); Discount [Anf/')nlg

[mln PLN] Margin
BANKI 14972 8,72% 224% @  +8bps
BUDOWNICTWO 440 11,01% 453% @ -11bps
CHEMIA 200 7,86% 282% @  -3bps
DEWELOPERZY KOMERCYJNI 3602 10,73% 425% @ -30bps
DEWELOPERZY MIESZKANIOWI 3045 10,28% 380% @ -49bps
FUNDUSZ 137 11,00% 452% @ -26bps
INNE USLUGI 4892 8,67% 219% @ -24bps
IT 239 9,15% 267% @  -5bps
MEDYCYNA 170 5,77% -071% @ -27bps
PALIWA, GAZ ENERGIA 5780 7,55% 1,07% @ -18bps
POZYCZKI 10 11,89% 541% @ +83bps
PRZEMYSL 2720 9,03% 255% @ -23bps
RETAIL 1076 7,25% 077% @ -181bps
USLUGI FINANSOWE 2340 11,09% 461% @ -40bps
WIERZYTELNOSCI 2153 10,45% 397% @  +1bps
BGK/EBI/PFR 259315 7,14% 066% @ +47bps

Zrédto: GPW Catalyst, szacunki NWAI DM
Najwieksze zmiany notowan
Emitent Seria Kurs Imiana  Zmiana Zmiana 6m
1m 3m

Najwieksze wzrosty
L e s T
BANK MILLENNIUM MIL0129 85,6 70% 113w A 63%
HB REAVIS FINANCE PL 3 HBR1223 103,0 51w W-37% B 1,0%
UNIBEP SA UNI1124 1035 M1 Msie B 51%
LOKUM DEWELOPER LKD0425 104,0 0% Ma0w B 95%
INFINITY INF0326 103,0  30%
CAVATINA HOLDING CVHO0624 1035 25w M21% B 29%
AOW FAKTORING AOW1225 102,7 * 22%
BGK FPC0328 85,3 M19% 46w A 93%
VICTORIADOM V110825 100,8 8% M29% A 55%
Najwigksze spadki
BGK FPC0342 1146 W-29% Mh51%
KRUK KRU0226 90,0 W22 M23% B 17%
BGK FPC0630 79,0 W-20% M13% A 85%
CYFROWY POLSAT CPS0130 1009 Wo179% W-08% W-03%
PCCEXOL PCX0925 94,6 Vo150 W-05% W-15%
MCI CAPITAL ASI MCI1126 97,5 W-13% W-05% W-05%
OLIVIAFIN 0BC0226 99,1 ¥-1,2%
BGK FPC1140 64,0 V129 M76% W 175%
KRUK KRU1023 100,0 Vo119 W10 W-1,9%
KRUK KRU0925 93,0 W-11% M11% B 22%

Zrédto: GPW Catalyst, szacunki NWAI DM

Ceny na zamknieciu 31 sierpnia 2023

W sierpniowym zestawieniu spadkowym uwage przykuwaja 3 serie obligacji wyemitowane przez Bank Gospodarstwa
Krajowego. Zakwalifikowane papiery to statokuponowe obligacje o najdluzszym terminie wykupu sposréd wszystkich
wyemitowanych przez BGK. Obligacje te, réwniez ze wzgledu na gwarancje skarbu panstwa charakteryzuja sie stosunkowo
niskim oprocentowaniem. Taka konfiguracja sprawia, ze obligacje te cechujg sie wyzsza zmiennoS$cig cenowa i reagujg bardziej
wrazliwie na wahania oraz prognozy co do stép procentowych. Na tej podstawie wnioskowaé wiec mozna, Ze rynek nie do korica
w sierpniu wierzyt w zdecydowane obnizki stép procentowych oraz ich dtugotrwate utrzymanie na obnizonych poziomach.



Obroty

W sierpniu obroét na Catalyst osiagnat 316,54 mln PLN, co jest
wartos$cig ponizej 12-miesiecznej $redniej (457,73 min PLN).
Jest to warto$¢ nizsza o 15,3% od obrotéw wygenerowanych w
lipcu. Wartos¢ transakcji pakietowych wyniosta 6,59 mln PLN.

Obrot na obligacjach ,czysto” korporacyjnych (tj. bez
BGK/EBI/PFR), wynidst 148,52 mln PLN. Stanowi to spadek
0 5,1% w stosunku do 156,55 mln PLN osiagnietych w lipcu.
Warto$¢ w sierpniu osiggneta wartos¢ nieco nizsza od 12 -
miesiecznej $redniej (160,18 mIn PLN). Za spadek wartosci
obrotow wzgledem lipca odpowiadaja gléwnie sektory:
Deweloperzy komercyjni, na ktérym obroty wyniosty 21,18
mln PLN wobec 40,93 mln PLN przed miesigcem, Budownictwo
- spadek obrotéw z 5,31 mln PLN do 2,71 mln PLN oraz
Przemyst - zmiana z 4,18 mln PLN do 2,56 mln PLN. Najwiekszy
wzrost obrotéw odnotowat sektor: Inne ustugi - 14,66 mln PLN
wobec 4,08 mln PLN przed miesigcem oraz Paliwa Gaz Energia
- 11,39 mln PLN wobec 4,82 mln PLN w lipcu. Istotny spadek
obrotéw odnotowat réwniez sektor BGK/EBI/PFR - 22,70 mln
PLN w stosunku do 40,52 mln PLN miesigc wcze$niej.

W sektorze Deweloperzy komercyjni spadek obrotéw
zanotowato 18 z 41 notowanych serii. Za najwiekszy spadek w
zestawieniu tego segmentu odpowiada seria PHNO0526
wyemitowana przez Polski Holding Nieruchomosci, ktéra
zanotowata spadek obrotéw z 15,9 mln PLN w lipcu do 2,49 mln
PLN w sierpniu. Kurs tej obligacji wzrdst o 123 bps. do 102%
warto$ci nominalnej. W sektorze Budownictwo pogorszenie
obrotow odnotowato 8 z 12 notowanych serii. Najwiekszy
spadek w sektorze odnotowaty obligacje serii DEK0626
wyemitowana przez Dekpol - spadek z 3,2 mln PLN w lipcu do
jedynie 366 tys. PLN w sierpniu. Rynkowa cena tych obligacji na
koniec miesigca wyniosta 100,4% warto$ci nominalnej. W
sektorze Przemyst na wynik obrotu najmocniej wptyneta seria
KGHO0624, ktérej warto$¢ obrotu spadta z 2,7 min PLN do 0,5
mln PLN przy jednoczesnym wzro$cie ceny o 45 bps. do
wartosci 100,6% nominatu.

W segmencie Inne ustugi wzrost obrotéw odnotowaty prawie
wszystkie serie nalezace do sektora przy czym najwiekszy
wplyw miata seria CPS1030 wyemitowanej przez Cyfrowy
Polsat S.A. Obrét na walorze wzrést wzgledem lipca o 5,58 mln
PLN. Majowy handel zakonczyt sie przy cenie 100,9%
nominaty, i byt to spadek 0 179 bps.

Na obligacjach BGK/EBI/PFR obrét wyniést 22,7 mln PLN
wobec 40,52 mln PLN przed miesigcem. Catos¢
wygenerowanego obrotu nalezata do BGK. Sposrdd 11 serii
wyemitowanych przez BGK, 7 z nich odnotowato pogorszenie
obrotu. Najwieksze zmiany wolumenu zaobserwowa¢ mozna

Struktura obrotow na Catalyst (mIn PLN)
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Zrédto: GPW Catalyst, szacunki NWAI DM

Obroty wedtug sektoréw

DANE SEKTOROWE Obrét [mln PLN] Udziat w obrocie
sie.23 lip.23 A sie.23 lip.23 A

BANKI 46,10 4545 0,6 26,9% 23,1% 39pp
BUDOWNICTWO 2,72 531 -2,6 1,6% 2,7% -1,1pp
CHEMIA 138 1,50 01 0,8% 0,8% 0,0pp
DEWELOPERZY KOMERCY]NI 21,18 40,93 -19.7 124% 20,8% -84 pp
DEWELOPERZY MIESZKANIOWI 11,18 10,20 1,0 6,5% 52% L4pp
FUNDUSZ 1,39 1,55 -0,2 0,8% 0,8% 0,0 pp
INNE USLUGI 14,66 4,08 10,6 8,6% 21% 6,5pp
IT 0,05 0,08 -0,0 0,0% 0,0% -0,0pp
MEDYCYNA 0,00 0,02 -0,0 0,0% 0,0% -0,0 pp
PALIWA, GAZ ENERGIA 11,39 4,82 6,6 6,7% 2,4% 4,2 pp
POZYCZKI 0,00 0,00 0,0 0,0% 0,0% 0,0 pp
PRZEMYSL 194 4,55 -2,6 11% 2,3% -1,2pp
RETAIL 2,56 4,18 -16 1,5% 21% -0,6 pp
USLUGI FINANSOWE 15,37 1541 -0,0 9,0% 7.8% 12pp
WIERZYTELNOSCI 18,60 18,47 0,1 10,9% 9,4% 15pp
BGK/EBI/PFR 22,70 4052 178 133% 20,6% 73pp

Zrédto: GPW Catalyst, szacunki NWAI DM

Obroty wedtug emitentéw

EMITENT (n?ll; r;?,]\,)
BGK 27
PEKAO 21,2
PZU 149
CYFROWY POLSAT 115
ENEA 10,0
GHELAMCO INVEST 9,4
KRUK 84
MBANK 77
MARVIPOL DEVELOPMENT 64
ALIOR BANK 59

Laczna warto$¢ emisji
(mln PLN)

152175
4600
2250
3142
2000
1215
1680
1500

347
1542

Zrédto: GPW Catalyst, szacunki NWAI DM

byto na seriach FPC0631 oraz BGK1023. Obrét na FPC0631 zmniejszyt sie z 9,4 mln PLN do 2,3 mln PLN przy jednoczesnym
wzro$cie kursu o 20 bps. do 97,5% nominatu. W przypadku BGK1023 obrot spadt do zera z 4,3 mln wzgledem kwietnia przy
niezmienionym kursie ktory na koniec miesigca wyniést 100,6% warto$ci nominalne;j.

W zestawieniu obrotéw ze wzgledu na emitentéw, pierwsze miejsce niezmiennie nalezy do BGK z obrotami réwnymi 22,7 mln
PLN. Stanowi to spadek wzgledem ubiegtego miesigca (40,5mIn PLN). Drugie miejsce przypadto bankowi PEKAO. Obroty na
walorach emitenta wzrosty o 5 mln PLN wzgledem ubiegltego miesigca. Na trzecim miejscu znalazt sie ubezpieczyciel PZU S.A.,, w
przypadku ktérego wolumen w sierpniu wynidst niemal tyle samo co w lipcu. Zwazywszy na to, Ze warto$¢ nominalna obligacji
wynosi 100 tys. PLN, w sierpniu sprzedano o jedng obligacje wiecej.



Zapadalnosé Najblizsza zapadalno$é

. . . . .. Emitent SERIA Wykup Numlinal Kurs A Kurs
W sierpniu do wykupu przypadaty 3 serie obligacji — ; [min] [m/m]
o wartosci 70 mln PLN - PCC Rokita (25 mIn PLN), White 2% R T T T
Stone Development (25 min PLN) oraz MCI Capital ASI (20 ECHO INVESTMENT ECH0923 21.09.2023 33,8 100,20 -0,26%
mln PLN). Wszyscy wymienieni emitenci dokonali wykupu Zrédto: GPW Catalyst

papieréw dtuznych w terminie.

We wrze$niu wypada termin wykupu 2 serii obligacji o tgcznej wartosci 44,6 mln PLN. Najwiekszy z wykup6w nalezy do sp6tki
Echo Investment. Warto$¢ emisji, ktérg emitent bedzie musiat wykupi¢ wynosi 33,8 mln PLN. Na oprocentowanych papierach
wedtug stawki WIBOR 6M powiekszonym o 3,4% marzy, w sierpniu zawarto prawie dwa razy wiecej transakcji niz w lipcu. Rynek
na koniec miesigca wycenit serie z delikatng premig w wysokosci 100,2 % warto$ci nominatu.

W drugiej potowie miesigca bedzie mial miejsce wykup drugiej pod wzgledem wielkos$ci emisji serii obligacji, ktérej emitentem
jest Indos S.A. Papiery wyemitowane przez dewelopera zapadajg 17 wrze$nia br., a ich warto$¢ nominalna wynosi 10,8 min PLN.
W ostatnich trzech miesigcach nie handlowano obligacjami, a ostatnia transakcja zostata zawarta po 98,6% warto$ci nominalne;.

Nowe emisje Wybrane nowe emisje

W sierpniu poprzez agentéw emisji zarejestrowano w |Emitent wart‘l)éép‘;';;isii Oprocentowanie

rejestrze KDPW emisje 26 emitentéw o tacznej wartosci OLIVIAFIN[mZHSO] """"""" WBORIM a5

4,42 mld PLN i 179,5 mln EUR. W lipcu warto$¢ emisji ’ ’

wyniosta 1,75 mld PLN i 49,5 mln EUR. AB 800 WIBOR 6M +2,6%
MARVIPOL DEVELOPMENT 55,5 WIBOR 6M +5,4%

Spotki leasingowe, faktoringowe i hipoteczne odpowiadaly |k 750 WIBOR 3M + 4%

za 91,7% zarejestrowanych emisji w PLN, co daje wartos¢ ARCHE 200 bd

4,05 mld PLN. Najwiecej w PLN wyemitowat Pekao ' -

Faktoring Sp. z 0.0. - 2,3 mld PLN, PKO Leasing S.A. - 443 [B&T 300 WIBOR 3M + 5%

. . . Zrédto: KDPW, Emitenci
mln PLN oraz Volkswagen Financial Services Polska Sp. z roato + Emitend

0.0. — 340 min PLN.

W sierpniu spétki znane z GPW uplasowaty tacznie dtug o wartos$ci 305,5 mln PLN. Dla poréwnania w lipcu taczna warto$¢ emisji
wyniosta 457,2 mln PLN oraz 506,39 mln EUR. Najwiecej wyemitowata spétka z branzy IT, AB S.A. - 80 mln PLN. 3,5 letnie papiery
oprocentowane wedlug zmiennej stopy procentowej opartej o WIBOR6M powiekszony o 2,6% marzy, trafity do 40 inwestorow
instytucjonalnych. Spétka w lipcu podjeta decyzje o nabyciu cze$ci zapadajacej w paZzdzierniku serii ABE1023, w wysoko$ci 11,05
mlin PLN. Ostatniego sierpnia nowo wyemitowane obligacje trafity na rynek Catalyst przy czym do dnia publikacji naszego
raportu, nie handlowano walorem.

Podobnej wielko$ci emisje (75 mln PLN), w sierpniu uplasowat Kruk. Obligacje zostaly wyemitowane na okres 5 lat, a ich
oprocentowanie zostato ustalone na poziomie WIBOR3M powiekszonym o 4% marzy. Podobnie jak wcze$niejsze emisje,
sierpniowa réwniez cieszyta sie duzym zainteresowaniem, ktére tym razem doprowadzito do 39 procentowej redukcji. Na
konferencji, dotyczacej wynikéw spo6tki za 2 kwartat, Zarzad prognozowat rekordowe poziomy inwestycji w najblizszym czasie,
czemu towarzyszy¢ beda czestsze emisje. W przedostatnim dniu sierpnia omawiane obligacje trafity do obrotu na Catalyst, gdzie
obecnie notowanych jest 21 serii emitenta.

Trzecig co do wielko$ci emisje, poczatkiem miesigca, przydzielit inwestorom Marvipol Development — 55 mln PLN. Nie byta to
jednak do korica udana emisja, poniewaz poczatkowo wartos$¢ oferty ustalono na 60 mln PLN. W ramach programu emisji do 200
mln PLN emitent przydzielit 55 467 sztuk 3,5 letnich obligacji, oprocentowanych stawka WIBOR6M + 5,4% marzy. Dodatkowo
spétka ma prawo do wcze$niejszego wykupu papieréw w kazdym dniu ptatnosci odsetek. W takim przypadku, zostanie
wyptacona premia dla obligatariuszy, ktérej wielko$¢ zalezy od okresu odsetkowego, w ktérym opcja zostanie wykonana. Réwno
tydzien od zakonczenia oferty, wyemitowana seria zadebiutowata na Catalyst, gdzie aktualnie notowanych jest 7 serii
Dewelopera.

Nieco mniejsza emisje w omawianym miesigcu uplasowat Best - 30 mln PLN. Swoje obligacje o0 4,5 letnim tenorze, oprocentowane
w oparciu o WIBOR3M + 5% marzy, spéotka przydzielita prawe o$miuset inwestorom. Na rynku wida¢ spore zainteresowanie
obligacjami spétek windykacyjnych. Podobnie jak w przypadku Kruka i tutaj doszto do redukc;ji przy zapisach w wysokosci 20,6%.

Kolejng tegoroczng emisje, w sierpniu przydzielita spotka Olivia Fin. Tym razem byta to emisja 3,5 letnich papieréw
oprocentowanych 5,5 pkt. proc. ponad WIBOR3M, o tgcznej warto$ci nominalnej 25 mln PLN. Sierpniowe zapisy na obligacje
zostaty zredukowane o 19%. Z uwagi na to, ze na Catalyst notowane sg dotychczas wyemitowane 4 serie dewelopera, wnioskowa¢
mozna, ze i ta seria trafi na rynek.



Najmniejsza z sierpniowych emisji przydzielita Spdotka Arche. 21 sierpnia w komunikacie zarzad powiadomit o dokonaniu
przydzialu 20 tys. obligacji o warto$ci nominalnej 1000 PLN jedna, ktéremu towarzyszyta 27,75% stopa redukcji. W
komunikatach brakuje jednak informacji o szczegétowych warunkéw emisji oraz o tym czy papiery trafig na Catalyst. Aktualnie
na rynku notowane sg 4 serie Emitenta z ktérych jedna zapada w listopadzie br.

Debiut . . -
Y Pierwsze notowania obligacji
W maju na Catalyst zadebiutowato 12 serii obligacji |Emitent nazwa Data debiutu Wa(::]’lslcp‘i'g;s”
Od }chzne] wartosci 1,66 mld’ PLN, wartos¢ ta jest |pouqnyestment ECH0627 01.08.2023 50
zdecydowanie  wyzsza W porownaniu -z - €misjami Z - y,pyipor DEVELOPMENT MV10326 03.08.2023 12
poprzedniego miesigca. W lipcu na rynek wprowadzono
o L PEKAO PE00725 03.08.2023 750
obligacje o warto$ci 916 mln PLN, a w czerwcu 786 mln PLN.
PEKAO PE00727 03.08.2023 350
W badanym miesigcu najwiecej obligacji do obrotu |PEVELIA DVLO726 10.08.2023 100
wprowadzil Bank Pekao. Poczatkiem miesigca Spétka |[BEST BST0128 11.08.2023 20
wprowadzita na gietde dwie serie PEO0725 oraz PEO0727 o |MARVIPOL DEVELOPMENT MVP0227 11.08.2023 55
tacznej warto$ci nominalnej 1,1 mld PLN. Pierwsza [DOMESTASP.Z0.0. DST0324 29.08.2023 19
wymieniona seria to zmiennokuponowe obligacje |INDOS INS0127 29.08.2023 15
oprocentowane 0 1,35 pkt. proc. powyzej [KRUK KRU0828 30.08.2023 75
sze$ciomiesiecznego WIBORU. W przypadku tej serii emitent |ap ABE0227 31.08.2023 80
ma prawo do wczesniejszego wykupu po roku od daty emisji.  |gcho INVESTMENT ECH0528 31.08.2023 140
Druga seria to obligacje o poczatkowo stalym Zrdfo: GPW Catalyst

oprocentowaniu w wysokosci 7,5%. Po trzech latach kupon

w ostatnich dwdch okresach odsetkowych bedzie zmienny, oparty o WIBOR6M + 2,19% marzy. Dodatkowo po trzech latach Bank
bedzie mégt dokonac przedterminowego wykupu. Jednostkowa warto$¢ nominalna obu serii wynosi 0,5 mln PLN co sprawia, ze
na walorach prawie nie ma ptynnosci.

Na drugim miejscu byta sp6tka Echo Investment, ktéra w sierpniu wprowadzita réwniez 2 serie o tgcznej wartosci 190 min PLN.
Pierwsza z nich to seria ECH0627, ktéra jest asymilacja dwdch serii wyemitowanych w ubiegtym miesiagcu w drodze oferty
publicznej. Oprocentowane w oparciu o WIBOR6M + 4,5% marzy papiery trafity do obrotu 01 sierpnia. Do korica miesigca
zawarto na niej transakcje o tacznej wartosci 600 tys. PLN. Druga wprowadzong na Gietde serig byta ECH0528 wyemitowana w
maju. Spétka woéwczas przydzielita obligacje, o tacznej wartosci 140 mln PLN tylko inwestorom instytucjonalnym a szczegétowe
warunki emisji nie byty ogélnodostepne. Teraz wiadomo, ze Deweloper zobowigzat sie ptaci¢ 4,5 pkt. proc. ponad WIBOR6M przy
potrocznym okresie odsetkowym. Obecnie na Catalyst notowanych jest 14 serii obligacji, z ktérej termin zapadalnosci przypada
na wrzesien br.

Trzecia pod wzgledem wielko$ci emisje w sierpniu na Catalyst wprowadzita Develia - 100 mln PLN. Obligacje wyemitowane w
lipcu, w ramach programu o warto$ci 600 mln PLN, oferujg inwestorom oprocentowanie w wysokosci 3,58% ponad WIBOR3M.
Ponadto w sytuacji przekroczenia wskaZnika dzwigni finansowej powyzej 1,0x lub 1,2x marza podstawowa zostanie
podwyzszona kolejno o 1 pkt. proc. i 2 pkt. proc. Emitent ma réwniez prawo do wcze$niejszego wykupu dtugu na koniec 8 oraz
10 okresu odsetkowego. W przypadku wykorzystania tej opcji zobowigzany bedzie do wyptaty premii w wysoko$ci odpowiednio
1 lub 0,8%. Na Catalyst notowanych jest 7 serii emitenta o tacznej wartosci nominalnej 578 mln PLN. Na debiutujacej serii w
sierpniu nie zawarto zadnej transakgji.

Pozostale sierpniowe debiuty, za wyjatkiem tych opisanych w czesci dotyczacej nowych emisji, to zdecydowanie mniejsze serie
obligacji. Swoje lipcowe emisje na Catalyst wprowadzity dwie spétki z sektora wierzytelno$ci Best - 20 mln PLN oraz Indos - 15
mln PLN. Poczatkiem miesigca na Gietde wprowadzit niewielka emisje Marvipol -12 mIn PLN. Z kolei pod koniec miesigca
zadebiutowaly papiery spo6tki Domesta Sp. z 0.0. - 19 mln PLN. Obligacje w odrdznieniu od poprzednikéw oferujg state
oprocentowanie w wysokosci 5,75%. Jest to pierwsza seria emitenta wprowadzona do obrotu.
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Podsumowanie rynku obligacji

INWESTYCYJNY

Wartosé smiana T YIM/ fe-:a 4 Obroty
Emitent Seria emisji [mIn  Kurs m/m ku }:)pnu Float /gero i 1M
PLN] P yield [tys.]
DM
ALIOR BANK ALR0524 70,0 101,12 -09% zmienne  8,0%  15% 221
ALIOR BANK ALR0626 400,0 100,00  00%  zmienne  9,7%  32% 0
ALIOR BANK ALR0924 321,7 99,00  -0,7% zmienne 10,5%  4,0% 1037
ALIOR BANK ALR1025 600,0 101,70  02%  zmienne 83%  18% 4224
ALIOR BANK ALR1225 150,0 9901 -1,0% zmienne  98%  34% 400
BANK MILLENNIUM MIL0129 830,0 8560  7,0%  zmienne 124%  6,0% 2508
BANK MILLENNIUM MIL1227 700,0 91,90  95%  zmienne 112%  4,7% 1756
BANK POCZTOWY BP00626 50,0 102,75  04%  zmienne 83%  18% 187
BOS BOS0724 150,0 98,00  00% zmienne 11,8%  53% 0
MBANK MBKO0125 750,0 100,00  -1,0% zmienne 89%  2,5% 1011
o | MBANK MBK1028 550,0 9250  04%  zmienne 101%  3,6% 6186
£ | MBANK MBK1030 200,0 9885  -0,1% zmienne 86%  21% 511
B | pEKAO PE00426 750,0 100,00  00%  zmienne 89%  24% 0
PEKAO PE00631 750,0 9651  03% zmienne 88%  23% 10311
PEKAO PE00725 750,0 100,00 zmienne  81%  1,6% 0
PEKAO PE00727 350,0 100,05 state  7.6%  2,9% 3010
PEKAO PE01027 12500 100,85  08%  zmienne 7.8%  1,3% 6 899
PEKAO PE01028 550,0 9725  08%  zmienne 102%  3,7% 502
PEKAO PE01033 200,0 9850  01%  zmienne 85%  2,0% 506
PKO BP PK00328 10000 100,00  1,0%  zmienne 7.9%  1,5% 520
PKO BP PK00827 17000 101,99  1,6%  zmienne 7.7%  12% 3187
SANTANDER BANK POLSKA SPL0325 1900,0 100,70  02%  zmienne 7.9%  14% 2611
SANTANDER BANK POLSKA SPL0428 10000 9950  1,0% zmienne 82%  1,7% 512
BGK BGK1023 18500 100,60  0,0% zmienne 37%  -2,7% 0
BGK FPC0328  18730,7 8527  19%  stale  55%  0,9% 98
BGK FPC0342 14391 11460  -29%  stale  -61%  -11,1% 135
BGK FPCO427 335850 87,10  08%  stale  59%  13% 4965
BGK FPC0630 342166 7900  -20%  stale  60%  15% 1345
BGK FPC0631 202303 9750  02%  zmienne  7.4%  0,9% 2244
BGK FPCO725 253080 9280  05%  stale  55%  09% 8523
BGK FPC0733 7996,0 7325  -05%  state  59%  1,8% 1133
BGK FPC1140 6549,3 64,00  -12%  state  57%  33% 4260
| BGK IDS1024 1270,0 99,17  00%  state  47%  05% 0
& | BGK IWS0645 1000,0 97,00  00%  state  62%  37% 0
8 Fﬁ@ggﬂiﬁﬁéw E151129 1600,0 9940  0,0%  stale  3,0%  -16% 0
N
2 F#Viggﬂscﬁgél\l K EIB0225 57500 100,00  0,0%  zmienne 71%  0,7% 0
Fﬁ@ggﬂiﬁﬁéw EIB0227 1450,0 99,84  00%  state 1,0%  -3,5% 0
Fﬁ@ggﬂiﬁﬁéw EIB0228 2 550,0 99,81  00%  state 1,0%  -3,5% 0
Fﬁ@ggﬂiﬁﬁé’“ K EIB0243 200,0 9945  0,0%  stale  -42%  -91% 0
Fﬁ@ggﬂ%ﬁﬁém EIB0524 8 000,0 9976  0,0%  stale  33%  -1,0% 0
Fﬁ@ggﬂ%ﬂlgéw EIB0727 900,0 99,68  00%  state  61%  1,6% 0
EUROPEJSKI BANK EIB0826 80000 10665  00%  stale  05%  -40% 0




Z-

Wartos¢ . YTM / Obroty
Emitent Seria emisji [mIn  Kurs zrlr:/al::a ku'I[‘)):)pnu Float ;g‘:;id_ 1M
PLN] yield DM [tys.]
F}\IJJ\/F\{/ESPE\](SC};[]]}?QNK EIB0925 1500,0 99,69 0,0% state 7,1% 2,6% 0
F]\IJJVF\{/ESPE\](SC}%]}iﬁNK EIB1129 5500,0 99,77 0,0% state 2,8% -1,7% 0
. F]\IJJVF\{/ESPE\](SC}%]}iﬁNK EIB1137 290,0 99,51 0,0% state 7,0% 3,9% 0
E POLSKI FUNDUSZ ROZWOJU PF10927 900,0 99,29 0,0% state 1,6% -3,0% 0
E POLSKI FUNDUSZ ROZWO]JU PFR0324 16 325,0 102,19 0,0% state -2,4% -6,8% 0
§ POLSKI FUNDUSZ ROZWOJU PFR0325 18 500,0 92,49 0,0% state 6,8% 2,2% 0
g POLSKI FUNDUSZ ROZWOJU PFR0330 3250,0 97,50 0,0% state 2,4% -2,1% 0
POLSKI FUNDUSZ ROZWOJU PFR0627 10 000,0 99,00 0,0% state 2,0% -2,5% 0
POLSKI FUNDUSZ ROZWOJU PFR0827 5250,0 79,85 0,0% state 7,4% 2,9% 0
POLSKI FUNDUSZ ROZWO]JU PFR0925 15175,0 96,73 0,0% state 3,3% -1,2% 0
POLSKI FUNDUSZ ROZWOJU PFR0927 2 000,0 99,89 0,0% state 1,5% -3,0% 0
DEKPOL DEK0624 11,0 100,60 -0,2%  zmienne 11,5% 5,0% 17
DEKPOL DEK0626 40,0 100,40 0,0%  zmienne 11,8% 53% 366
DEKPOL DEK1023 47,2 100,20 0,0% zmienne 10,1% 3,6% 95
DEKPOL DKP0225 25,0 99,94 0,0% zmienne 11,2% 4,7% 659
E DEKPOL DKP0626 30,0 100,10 0,1%  zmienne 11,9% 5,4% 1242
E DEKPOL DKP0824 39,2 100,25 0,1%  zmienne 12,3% 5,9% 231
E DEKPOL DKP0925 12,1 99,47 -0,5%  zmienne 11,3% 4,8% 37
&2 | ERBUD ERB0925 75,0 98,25 0,1%  zmienne  9,9% 3,5% 13
PA NOVA NVA0624 20,1 100,00 0,0%  zmienne 10,8% 4,3% 50
PEKABEX PBX0625 40,0 99,50 0,0% zmienne 9,6% 3,1% 0
UNIBEP SA UNI0324 50,0 100,50 0,0% zmienne 8,9% 2,5%
UNIBEP SA UNI1124 50,1 103,50 51% zmienne 7,1% 0,6% 4
PCC EXOL PCX0925 25,0 94,55 -1,5% state 8,6% 3,8% 86
PCC EXOL PCX1124 20,0 96,55 -0,1% state 8,6% 3,6% 372
PCC ROKITA PCR0324 25,0 98,50 -0,4% state 7,9% 2,3% 148
« | PCCROKITA PCR0425 20,0 96,01 0,0% state 7,8% 3,0% 57
§ PCC ROKITA PCR0426 22,0 93,80 -0,6% state 7,8% 3,0% 124
© | PCC ROKITA PCR0527 17,8 94,00 0,5% state 7,5% 2,7% 161
PCC ROKITA PCR1023 25,0 99,60 0,6% state 8,2% 1,7% 119
PCC ROKITA PCR1026 15,0 94,50 1,0% state 7,7% 2,8% 54
PCC ROKITA PCR1223 30,0 99,10 1,0% state 8,0% 2,0% 264
BBI DEVELOPMENT BBI0225 37,0 102,50 -0,5% zmienne 12,7% 6,3% 548
‘= CAVATINA HOLDING CA11225 20,0 100,72 0,1% zmienne  12,3% 5,8% 290
E’ CAVATINA HOLDING CAV0526 16,7 100,74 0,2%  zmienne 12,2% 57% 118
g CAVATINA HOLDING CAV0925 40,7 100,50 0,2% zmienne 12,1% 5,6% 425
-i CAVATINA HOLDING CAV1225 40,0 100,80 0,8% zmienne  12,2% 5,8% 310
E CAVATINA HOLDING CAV1226 25,0 100,75 0,3%  zmienne 12,3% 5,8% 947
E‘ CAVATINA HOLDING CVH0624 20,0 103,49 2,5%  zmienne  8,8% 2,3% 172
% CAVATINA HOLDING CVH1224 20,5 101,40 -0,5% zmienne 12,0% 5,5% 68
8 | ECHO INVESTMENT EC11024 188,0 95,30 0,3% state 9,6% 4,8% 468
ECHO INVESTMENT ECHO0125 50,0 100,40 -0,7%  zmienne  10,5% 4,0% 436




Z-

Wartos¢ . YTM / Obroty
Emitent Seria emisji [mIn  Kurs zml/al::a ku'I[‘)):)pnu Float ;gr;a;d- 1M
PLN] yield DM [tys.]
ECHO INVESTMENT ECH0226 50,0 10059  00% zmienne 105%  4,0% 191
ECHO INVESTMENT ECH0325 1950 101,30  03% zmienne 99%  34% 1003
ECHO INVESTMENT ECHO426 40,0 10031  -03% zmienne 103%  3,9% 287
ECHO INVESTMENT ECHO524 70,0 10150  00% zmienne  9,1%  2,6% 271
ECHO INVESTMENT ECH0528 140,0 99,04 zmienne  11,3%  48% 0
ECHO INVESTMENT ECH0626 40,0 10078  0,7%  zmienne 103%  3,8% 562
ECHO INVESTMENT ECHO0627 50,0 100,00 zmienne  10,6%  41% 601
ECHO INVESTMENT ECH0923 338 10020  -03% zmienne  41%  -24% 355
ECHO INVESTMENT ECH0926 25,0 10087  02% zmienne 10,1%  3,6% 619
ECHO INVESTMENT ECH1123 50,0 10027  01%  zmienne  87%  22% 182
ECHO INVESTMENT ECH1125 1720 10090  0,1%  zmienne 104%  39% 271
ECHO INVESTMENT ECH1227 180,0 99,05  00% zmienne 113%  48% 0
GHELAMCO INVEST GHE0124 2050 9910  08%  sale  85%  31% 2765
£ | GHELAMCO INVEST GHE0226 2400 10060  01% zmienne 114%  4,9% 1981
o
£ | GHELAMCO INVEST GHE0924 50,0 9680  00% zmienne 146%  81% 0
_g GHELAMCO INVEST GHE1224 45,0 10250  00% zmienne  9,6%  3,1% 0
% | GHELAMCO INVEST GHI0725 30,0 10145  00%  zmienne 109%  44% 307
£ | GHELAMCO INVEST GHI0925 1700 10053  -1,0% zmienne 111%  4,6% 277
TE GHELAMCO INVEST GHI1224 4000 100,70  00% zmienne 11,1%  4,6% 3351
2 | GHELAMCO INVEST GHLO124 19,7 101,06  01% zmienne 97%  3,2% 77
GHELAMCO INVEST GHS0124 55,0 9899  0,6%  stale  82%  28% 631
GTC GTC1123 1467 10050  0,0% zmienne  79%  15% 0
HB REAVIS FINANCE PL 3 HBR1223 85,0 103,00  51% zmienne  2,1%  -44% 36
OLIVIA FIN 0BC0226 10,0 99,05  -1,2% zmienne 116%  51% 35
OLIVIA FIN 0BC0525 25,0 10039  00% zmienne 11,6%  51% 68
OLIVIA FIN 0BC1026 11,5 101,30  08%  zmienne 119%  55% 31
OLIVIA FIN 0BC1126 27,0 10070  05% zmienne 122%  58% 284
S PHNO526 2200 10200  12% zmienne 97%  3.2% 2499
S PHN1224 3250 101,25 07% zmienne 86%  21% 388
gt STONE DEVELOPMENTSP:  spo225 22,0 101,30  1,0%  zmienne 110%  45% 230
gl STONE DEVELOPMENTSP: 5724 113 100,92 04%  zmienne 104%  39% 101
ARCHE ACH0725 20,0 10148 00% zmienne 103%  3,8% 71
= | ARCHE ACH1123 10,7 9998  03%  stale  59%  0,0% 161
£ | ARCHE ACH1124 20,0 101,00  -10% zmienne 103%  3,8% 54
S | ARCHE ACH1125 12,0 101,00  -10% zmienne 10,6%  42% 33
£ | ArcHicom ARHO324 1100 10150  0,0% zmienne  6,6%  0,1% 0
E | ARCHICOM ARH0325 62,0 99,70  0,0% zmienne 101%  3,6% 0
N
5 | ATAL ATL0524 70,0 10000  00% zmienne  83%  18% 0
8| araL ATL0525 80,0 10000  00% zmienne  86%  21% 0
2 | ATAL ATL1023 1200 10000  0,0% zmienme 79%  15% 0
2 | DEVELIA DVL0326 1800 10340  04% zmienne 91%  2,6% 6
DEVELIA DVL0524 1203 9990  -0,6% zmienne  96%  3,1% 24




Z-

Wartos¢ zmiana T YTM / Spread Obroty
Emitent Seria emisji [mIn  Kurs m/m ku }:)pnu Float /gero i 1M
PLN] P yield [tys.]
DM
DEVELIA DVL0726 100,0 100,00 Zmienne 10,0% 3,5% 0
DEVELIA DVL1023 61,8 101,00 1,0% zmienne  -1,0% -7,5% 15
DEVELIA DVL1024 100,0 100,00 0,0% Zmienne 9,1% 2,6% 0
DEVELIA DVL1225 15,4 100,70 -0,2% zZmienne 10,2% 3,7% 270
DOM DEVELOPMENT DOMO0526 110,0 102,00 1,0% zmienne 7,0% 0,5% 8
DOM DEVELOPMENT DOMO0925 100,0 100,00 0,0% Zmienne 8,2% 1,7% 0
DOM DEVELOPMENT DOM1023 50,0 110,00 0,0% zmienne -13,5% -20,0% 0
DOM DEVELOPMENT DOM1224 50,0 100,10 0,0% Zmienne 8,1% 1,7% 0
DOMESTA SP.Z 0.0. DST0324 18,5 101,00 state 3,7% -1,7% 4
12 DEVELOPMENT 12D0324 17,9 98,39 0,2% state 8,3% 2,6% 218
[12 DEVELOPMENT 12M0324 9,6 98,50 0,0% state 8,0% 2,4% 0
INFINITY INF0326 12,0 103,00 3,0% zZmienne 10,7% 4,2% 24
INFINITY INY0225 18,4 99,52 -0,5%  zmienne 11,6% 5,1% 78
INFINITY INY0725 9,6 100,00 1,0% zmienne 11,2% 4,7% 20
INFINITY INY0924 11,0 100,25 0,2% zZmienne 11,3% 4,8% 32
INPRO SA INP1025 35,0 99,99 0,0% Zmienne 9,2% 2,7% 0
E INVEST TDJ ESTATE SP. Z 0.0. TDJ0624 115,0 101,00 0,0% zmienne 8,9% 2,4% 31
E JHM DEVELOPMENT JHM1225 50,0 100,00 0,0% Zmienne 11,5% 5,0% 0
é LOKUM DEWELOPER LKD0425 50,0 104,00 4,0% zmienne 8,1% 1,6% 1
]
é‘ LOKUM DEWELOPER LKD0924 100,0 100,80 0,8% Zmienne 9,9% 3,5% 357
E’ MARVIPOL DEVELOPMENT MV10326 12,0 100,00 Zmienne 11,9% 5,4% 0
§ MARVIPOL DEVELOPMENT MVP0227 55,5 100,20 zmienne  12,0% 5,5% 3952
Tg-’ MARVIPOL DEVELOPMENT MVP0326 54,0 100,50 0,0% Zmienne 11,7% 5,2% 154
8 MARVIPOL DEVELOPMENT MVP0524 31,8 100,59 0,6% Zmienne 10,2% 3,7% 82
MARVIPOL DEVELOPMENT MVP0526 35,0 101,14 0,3% Zmienne 11,5% 5,0% 545
MARVIPOL DEVELOPMENT MVP0825 70,0 100,00 0,0% Zmienne 11,3% 4,8% 1387
MARVIPOL DEVELOPMENT MVP1024 88,5 100,00 0,4% Zmienne 10,9% 4,5% 317
NOVDOM SP.Z 0.0. NOD1224 20,0 100,00 0,0% Zmienne 11,2% 4,7% 0
ROBYG ROB0626 150,0 98,90 0,0% Zmienne 9,4% 3,0% 0
ROBYG ROB1224 100,0 100,00 0,0% Zmienne 9,6% 3,1% 0
ROBYG ROB1225 110,0 101,15 0,0% Zmienne 10,9% 4,4% 0
RONSON RON0424 100,0 100,30 0,5% zmienne  10,1% 3,6% 1036
RONSON RONO0425 100,0 99,50 0,5% Zmienne 10,8% 4,3% 644
RONSON RONO0726 60,0 101,00 0,8% Zmienne 10,4% 4,0% 368
VICTORIA DOM VI10825 5,3 100,80 1,8% zmienne 11,3% 4,8% 173
VICTORIA DOM VIC0125 70,0 100,13 0,2% zmienne 12,3% 5,8% 575
VICTORIA DOM VID0326 50,2 101,55 -0,3% Zmienne 13,2% 6,7% 242
VICTORIA DOM VID0624 49,4 100,91 0,2% Zmienne 11,3% 4,9% 173
VICTORIA DOM VID0626 11,2 101,51 -0,4% Zmienne 12,9% 6,5% 22
VICTORIA DOM VID1023 32,9 100,00 0,0% zmienne  12,7% 6,2% 99
_g MCI CAPITAL ASI MCI0227 80,6 97,00 0,8% zmienne 11,0% 4,5% 1240
=
& | MCI CAPITAL ASI MCI1126 15,1 97,50 -1,3%  zmienne 10,9% 4,4% 80




Wartos¢ zmiana T YTM / Spread Obroty
Emitent Seria emisji [mIn  Kurs m/m ku }:)pnu Float /gero i 1M
PLN] P yield DM [tys.]
-% MCI MANAGEMENT SP.Z 0.0 MCMO0724 20,0 100,00 0,0% zmienne 11,2% 4,7% 0
E MCI MANAGEMENT SP.Z 0.0 MCM1223 21,7 98,67 0,8% state 9,2% 3,5% 70
CYFROWY POLSAT CPS0130 2670,0 100,90 -1,7%  zmienne 10,2% 3,7% 7 275
.— | CYFROWY POLSAT CPS0227 164,0 99,61 1,1% Zmienne 8,4% 2,0% 2792
[
-; CYFROWY POLSAT CPS0426 308,0 99,60 -0,1%  zmienne  8,4% 1,9% 1409
2 o
g E\LI]I;(OS]SET SOCIETE ANONYME W [PT0627 500,0 100,00 0,0% zmienne 9,1% 2,6% 0
g
~ | P4SP.Z0.0. PLY1226 750,0 98,50 1,0%  zmienne  8,8% 2,4% 3001
P4 SP.Z 0.0. PLY1227 500,0 99,80 0,6% Zmienne 8,5% 2,0% 180
AB ABE0227 80,0 100,00 zmienne 9,3% 2,8% 0
— AB ABE0726 30,0 100,00 0,0% zmienne 9,2% 2,7% 0
~ |AB ABE1023 69,0 100,00 0,0% zmienne 9,1% 2,7% 0
WB ELECTRONICS WBE1023 60,0 100,00 -0,3%  zmienne  8,9% 2,4% 50
[x]
E, EgéiﬂKﬁCgﬁgséZNA PGF0924 130,0 103,50 0,0% zmienne 52% -1,3% 0
>
=
£ | VOXEL V0X0625 40,0 106,00 0,0% zmienne 6,3% -0,2% 0
ANWIM ANW1223 50,0 100,00 -1,0%  zmienne  10,0% 3,5% 11
-a ANWIM ANW1224 25,0 100,00 0,0% zZmienne 10,4% 3,9% 0
E ENEA ENA0624 2 000,0 100,95 02%  zmienne  7,0% 0,5% 9982
u:; ORLEN PKN1225 1000,0 100,70 0,5%  zmienne 7,3% 0,8% 409
<
© | PGE PGE0526 400,0 101,00 0,0%  zmienne  7,4% 0,9% 438
o
2 | PGE PGE0529 1000,0 101,00 0,0%  zmienne 7,7% 1,2% 250
£ | RPOWER RP00626 305,0 100,00 1,2%  zmienne 11,5% 5,0% 170
TAURON POLSKA ENERGIA TPE1025 1000,0 100,93 0,9% zmienne 7,4% 0,9% 129
E% EVEREST CAPITAL EVC0624 10,0 100,00 zmienne 11,9% 5,4% 0
COGNOR CSA0726 120,0 101,60 0,0%  zmienne  9,4% 2,9% 58
E GRENEVIA GEA0624 200,0 99,49 -0,5%  zmienne 10,2% 3,7% 77
§ GRENEVIA GEA1126 400,0 101,00 0,5%  zmienne  9,0% 2,6% 32
N
& | KGHM POLSKA MIEDZ KGH0624 400,0 101,00 -0,3%  zmienne  6,9% 0,5% 503
KGHM POLSKA MIEDZ KGH0629 1600,0 100,60 04%  zmienne  8,1% 1,6% 1274
CccC CCC0626 200,8 94,99 0,0%  zmienne 13,2% 6,8% 2042
— | DINO POLSKA DNP1023 250,0 100,00 02%  zmienne  7,3% 0,8% 123
% DINO POLSKA DNP1025 200,0 101,20 0,2% Zmienne 7,1% 0,6% 10
-2
EUROCASH EUR1225 125,0 98,00 0,5% Zmienne 9,9% 3,4% 381
LPP LPP1224 300,0 102,00 0,5%  zmienne  6,2% -0,3% 2
g AOW FAKTORING AOWO0125 10,0 100,50 03%  zmienne 11,1% 4,6% 50
§ AOW FAKTORING AOWO0424 5,0 99,00 1,0% state 7,6% 2,1% 9
& | AOW FAKTORING AOW1225 5,8 102,70 2,2% zmienne 11,1% 4,6% 50
b=
gﬂ SOORDIA POLSKA FINANCE SP.Z CPF0724 68,8 99,90 0,0% zmienne 11,4% 4,9% 412
= | 0.0.
= | PZU PZU0727 2 250,0 101,99 0,6%  zmienne 7,9% 1,4% 14853
-5 | BEST BS10327 11,2 100,09 -0,8%  zmienne 10,9% 4,4% 185
7]
=]
% BEST BST0128 20,0 100,57 zmienne 11,3% 4,8% 2709
L~
E’ BEST BST0224 20,0 100,00 0,0% zmienne  10,3% 3,8% 0
(]
, , ,0% zmienne ,9% ,0%
= | BEST BST0226 10,0 99,63 0,0% 10,5% 4,0% 0
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Wartos¢ . YTM / Obroty

Emitent Seria emisji [mIn  Kurs Zﬁ‘;}?‘ ku'I[‘)):)pnu Float f[;:;&(l)d- 1M
PLN] yield DM [tys.]

BEST BST0327 10,5 100,00 -04%  zmienne 10,4% 4,0% 127
BEST BST0726 10,7 91,20 -0,8% state 8,0% 3,2% 58
BEST BST1026 10,0 100,30 0,0% zmienne  10,5% 4,0% 199
BEST BST1226 13,5 100,20 -0,4%  zmienne 10,9% 4,4% 241
INDOS INS0126 15,0 101,60 0,0% zmienne  10,6% 4,2% 0
INDOS INS0127 15,0 101,00 zmienne 11,1% 4,6% 31
INDOS INS0526 55 101,00 -0,5% zmienne 11,6% 51% 11
INDOS INS0923 3,5 98,60 0,0% state 41,1% 27,8% 0
KREDYT INKASO KIN1025 17,0 100,59 0,1%  zmienne 11,0% 4,6% 123
KREDYT INKASO KRI0329 103,0 98,40 1,0%  zmienne 11,7% 52% 385
KREDYT INKASO KRI0427 15,0 100,45 0,7% zmienne 11,8% 53% 82
KREDYT INKASO KRIO726 15,7 100,92 1,1% zmienne  10,8% 4,3% 62
KREDYT INKASO KRI0727 18,0 100,35 0,8% zmienne 11,8% 5,4% 3647
KREDYT INKASO KRI1025 3,7 94,50 -0,5% state 9,1% 4,2% 27
KRUK KR10228 50,0 100,00 0,0%  zmienne 10,5% 4,0% 923
KRUK KR10627 50,0 99,60 -0,1%  zmienne -13,5% -20,0% 656
KRUK KRU0129 120,0 100,00 0,0% zmienne  10,9% 4,5% 0
KRUK KRU0224 25,0 100,64 -0,2%  zmienne  8,4% 2,0% 809

— KRUK KRU0226 20,0 90,01 -2,2% state 9,0% 4,1% 32
~§ KRUK KRU0227 50,0 100,30 0,0%  zmienne  9,7% 3,2% 460
% KRUK KRU0228 350,0 101,00 0,7%  zmienne  9,4% 2,9% 18
E’ KRUK KRU0325 115,0 102,50 0,5%  zmienne  8,7% 2,2% 202
'é KRUK KRU0625 50,0 102,40 1,4%  zmienne  9,0% 2,5% 21
KRUK KRU0626 70,0 90,00 -0,6% state 8,3% 3,4% 42
KRUK KRU0627 330,0 101,37 04%  zmienne  9,7% 3,2% 284
KRUK KRU0628 50,0 100,30 -04%  zmienne 10,4% 3,9% 458
KRUK KRU0726 65,0 91,40 1,6% state 7,5% 2,7% 117
KRUK KRU0827 60,0 99,78 -0,1%  zmienne  9,8% 3,4% 1330
KRUK KRU0828 75,0 100,12 zmienne  10,4% 4,0% 764
KRUK KRU0924 25,0 100,80 0,2% zZmienne 9,0% 2,5% 160
KRUK KRU0925 25,0 93,00 -1,1% state 8,8% 3,9% 144
KRUK KRU1023 35,0 100,04 -1,1%  zmienne  9,0% 2,5% 9
KRUK KRU1123 30,0 100,85 0,7% Zmienne 6,8% 0,3% 681
KRUK KRU1127 35,0 100,58 -0,1%  zmienne 10,3% 3,9% 654
KRUK KRU1226 50,0 100,15 0,0%  zmienne  9,8% 3,3% 627
PRAGMAGO PRF0125 20,0 101,00 0,0%  zmienne 11,6% 51% 303
PRAGMAGO PRF0425 25,0 100,60 -0,2%  zmienne 11,5% 5,0% 940
PRAGMAGO PRF0525 16,0 99,95 -0,3%  zmienne 10,4% 3,9% 79
PRAGMAGO PRF0624 7,0 96,70 -0,2% state 10,2% 4,7% 59
PRAGMAGO PRF0626 10,0 99,90 -0,1%  zmienne 10,5% 4,0% 8
PRAGMAGO PRF0925 20,0 100,54 -0,1%  zmienne 11,4% 4,9% 436
PRAGMAGO PRF1025 17,0 99,80 -0,2%  zmienne 10,3% 3,8% 25




Wartos¢ zmiana T YTM / Spread Obroty

Emitent Seria emisji [mIn  Kurs m/m ku }:)pnu Float /2ero i 1M

PLN] P yield [tys.]

DM

:2 PRAGMAGO PRF1026 12,8 99,70 -0,1%  zmienne 10,6% 4,1% 189
=
2

% PRAGMAGO PRF1124 12,0 96,99 0,0% state 8,6% 3,5% 19
2

= | PRAGMAGO PRF1225 16,0 100,00 0,0%  zmienne 10,4% 3,9% 265
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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. 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 poglagdéw autorow 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
1.624.304,00 zt optacony w catosci, jest firmg 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.




