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Komentarz rynku Catalyst — publikacja handlowa

Notowania

W listopadzie Zero Discount Margin bez uwzgledniania
obligacji BGK/EBI/PFR wzrést do poziomu 3,63%.
Natomiast uwzgledniajac obligacje BGK/EBI/PFR ZDM
wyniést 0,66% (0,37 % w pazdzierniku).

Z analizowanych sektoréw wzrosty ZDM odnotowato
13 z nich, w tym najwiekszy mial miejsce w przypadku
sektora Chemia (+121 bps.). Na kolejnych miejscach pod
wzgledem wzrostow ZDM znalazty sie sektory: Retail
(+71 bps.), Budownictwo (+43 bps.), Pozyczki (+41 bps.),
IT (+33 bps.) oraz Deweloperzy komercyjni (+30 bps.).
Wzrosty w pozostatych sektorach nie przekroczyty
30 bps. Spadek rentowno$ci w pazdzierniku dotyczyt
3 sektoréw: Fundusz (-98 bps.), Paliwa, Gaz, Energia (-23
bps.), oraz Banki (-5 bps.). Istotng zmiane rentownosci
odnotowat sektor BGK/EBI/PFR, ktéra w pazdzierniku
zmienita sie o +33 bps. wzgledem pazdziernika.

Za wzrost ZDM o 121 bps. w sektorze Chemia odpowiada
kilka czynnikéw. Sektor ten sktada sie z 10 serii obligacji
o staltym oprocentowaniu, wyemitowanych przez spo6tki
PCC Exol oraz PCC Rokita. Niewatpliwie na wynik sektora
wplynat istotny spadek kursu 2 z notowanych serii oraz
niewielkie zmiany w pozostatych. Drugim czynnikiem
jest spadek stawek WIBOR 3M o 23 bps. oraz WIBOR 6M
0 26 bps. Istotng zmiane ZDM odnotowal takze sektor
Retail. Wzrost ZDM o 71 bps. spowodowany byt gtéwnie
spadkiem kurséw 3 z 5 serii notowanych oraz brak zmian
na pozostatych seriach.

Najwiekszy spadek rentownosci w listopadzie odnotowat
sektor Fundusz. Zmiana ZDM o -98 bps. spowodowana
byta wzrostem cen 3 z 5 nalezacych do sektora papieréw.
Najwieksza z nich odnotowata seria MCI1126 a wzrost
kursu o 6,5% zagwarantowal 5 miejsce w naszym
zestawieniu. Nalezy jednak zwrdéci¢ uwage, Zze powyzsze
zmiany nie byly podparte wysokimi obrotami. Caty
sektor Fundusz w nominale warty jest 157,4 mln PLN
natomiast listopadowy obrét na wszystkich seriach
wyniost zaledwie 145,7 tys. PLN.

Listopad okazat sie dobrym miesigcem dla obligacji BGK.
Wzrost kursu odnotowato 6 na 11 notowanych obligacji
a 5 z nich zakwalifikowaty sie do naszego zestawienia.
Serie FPC0733, FPC1140, FPC0328, FPC0630 a takze
FPC0427 to ptynne papiery o stalym oprocentowaniu,
stosunkowo dtugim terminie wykupu i niskiej wartosci
rynkowej co sprawia, Ze cechujg sie wysoka zmiennoscia
cenowa. Spadek YTM tych papieréw odzwierciedla
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Mediana rentownosci obligacji

Listopad

Data raportu: 19 grudnia 2022

DANE SEKTOROWE ‘Z:nt:;sxc v?/ll);ao; Di::;?mt [Amz /'?:lv;
[mIn PLN] Margin
BANKI 10 822 10,42% 296% @ -5bps
BUDOWNICTWO 400 12,64% 518% @ +43bps
CHEMIA 225 9,84% 3,18% @ +121bps
DEWELOPERZY KOMERCYJNI ! 3221 12,43% 497% @ +30bps
DEWELOPERZY MIESZKANIOWI 3048 12,20% 474% @ +11bps
FUNDUSZ i 157 12,31% 485% @ -98bps
INNE USLUGI 3750 10,55% 309% @ +4bps
IT 170 10,21% 2,75% @ +33bps
MEDYCYNA 185 10,44% 298% @ +7bps
PALIWA, GAZ ENERGIA 5780 10,26% 280% @ -23bps
POZYCZKI 12 12,43% 497% @ +41bps
PRZEMYSL 2760 10,61% 3,15% @ +13bps
RETAIL 1085 9,83% 237% @ +71bps
USEUGI FINANSOWE 2356 14,45% 699% @ +3bps
WIERZYTELNOSCI 1677 11,44% 398% @ +23bps
BGK/EBI/PFR 246 547 7,69% 023% @ +33bps
Zrédto: GPW Catalyst, szacunki NWAI DM
Najwieksze zmiany notowarn
Emitent Seria Kurs Zmiana Zmiana Zmiana
1m 3m 6m
Najwieksze wzrosty
BGK FPCO733 635  M93%  W-52% M 16%
BGK FPC1140 50,4 W 75%  W-74% W -31%
KRUK KRU0626 829 & 70%  W-40% W -65%
BGK FPC0328 75,9 & 70% o05% G 20%
MCI CAPITAL ASI MCI1126 98,0 hesn WH-19% W-16%
BGK FPC0630 69,6 §63% -46% W-13%
DEKPOL DKP0925 98,5 ®53%  @12%  W-05%
BGK FPC0427 79,8 w51%  ®-20% W 03%
KRUK KRU0226 83,5 44w W-59% W-72%
WHITE STONE DEVELOPMENT SP. ~ WSD0724 98,9 ha1% 09w W-11%
Najwiekszespadki
LOKUM DEWELOPER LKD0425 92,0 ¥-80% -80% W-80%
BANK MILLENNIUM MIL0129 83,0 -78% ®-112% &-135%
AOW FAKTORING AOW0424 91,9 ¥-72% &-07% W-12%
ARCHE ACH0623 93,5 W-36% ¥-32% W -29%
ccc €CC0626 80,0 W36 W-140% W-187%
PCC ROKITA PCR1026 86,0 W-34% H-60% W-65%
RONSON RON0425 89,7 W-31% d-64% W -91%
12 DEVELOPMENT 12M0324 90,0 b-27% ®-27% @ 11%
PGE PGE0529 93,7 b-24% #-39% W-61%
PKN ORLEN PKN1225 97,4 W-21% W-16% W -18%

Zrédto: GPW Catalyst, szacunki NWAI DM

Ceny na zamknieciu 30 listopada 2022

reakcje rynku na pazdziernikowa oraz listopadowa decyzje RPP dotyczaca pozostawienia stop procentowych na niezmienionym
poziomie. PowyzZsze zmiany obrazuja réwniez oczekiwania inwestoréw co do spadkéw stoép procentowych w przysztosci.

W zestawieniu spadkowym w listopadzie na czele znalazty sie obligacje wyemitowane przez spétke Lokum Deweloper. Spadek
0 8% wywotany byt jednak tylko jedng transakcjg o wartosci 9,3 tys. PLN. Nie jest to wiec zmiana $wiadczaca o negatywnej
sytuacji Spétki a raczej efekt niskiej ptynnosci. W listopadzie deweloper przeprowadzit cze$ciowy skup obligacji wtasnych,
zapadajgcych w przysztym roku, w celu ich umorzenia. Listopad to kolejny miesigc z rzedu, w ktérym seria MIL0129 notuje
istotny spadek kursu. Z uwagi na wysoka warto$¢ nominalng jednej obligacji (0,5 mln PLN), na walorze nie dokonuje sie wielu
transakcji. Trend spadkowy, ktéry trwa od poczatku roku to efekt serii niekorzystnych informacji i wynikéw publikowanych
przez Bank. W listopadzie agencja ratingowa EuroRating obnizyta rating kredytowy Banku do poziomu BB-, uzasadniajac decyzje
wysokimi stratami ponoszonymi przez Bank oraz zwigzanym z tym znacznym spadkiem kapitatu wtasnego.



Obroty

W listopadzie obrét na Catalyst osiggnat 402,84 min PLN, co
jest warto$cig ponizej 12-miesiecznej $redniej (656,88 min
PLN). Jest to warto$¢ nizsza o 19 % od obrotow
wygenerowanych w pazdzierniku. Warto$¢ transakcji
pakietowych wyniosta 5,17 mln PLN.

Obrét na obligacjach ,czysto” korporacyjnych (tj. bez
BGK/EBI/PFR), wyniést 133,88 mln PLN. Jest to spadek o
53% w stosunku do 141,30 mln PLN osiggnietych w
pazdzierniku. Warto$¢ w listopadzie osiggneta warto$¢ nizsza
od 12 - miesiecznej $redniej (191 mln PLN). Za spadek
warto$ci obrotéow wzgledem pazdziernika odpowiadajg
gtéwnie sektory: Przemyst, na ktérym obroty wyniosty 8,6 min
PLN wobec 13,56 mln PLN przed miesigcem, Deweloperzy
komercyjni - spadek obrotéw z 25,2 mln PLN do 21,05 min
PLN, Ustugi finansowe - spadek obrotéw z 13,83 mln PLN do
11,35 mIn PLN. Istotny spadek obrotéw odnotowat réwniez
sektor BGK/EBI/PFR - 48,85 mln PLN wobec 96,7 min PLN w
pazdzierniku. Najwiekszy wzrost obrotdw odnotowat sektor:
Paliwa, Gaz, Energia - 13,79 miln PLN wobec 9,14 min PLN
przed miesigcem.

W sektorze Przemyst spadek obrotéw zanotowato 3 z 5
notowanych serii obligacji. Za najwiekszy spadek
w zestawieniu tego segmentu odpowiada seria KGH0629
wyemitowana przez KGHM Polska Miedz, ktéra zanotowata
spadek obrotéw z 9,77 mln PLN w pazdzierniku do 4,98 mln
PLN w listopadzie. Kurs tej serii obligacji wzrdst o 60 bps. do
95,5% warto$ci nominalnej. W sektorze Deweloperzy
Komercyjni najwiekszy spadek obrotu odnotowaty obligacje
serii GHI1224 wyemitowane przez Ghelamco Invest - spadek
z 5,4 mln PLN w pazdzierniku do 2,8 mln PLN w listopadzie.
Rynkowa cena tych obligacji w listopadzie wyniosta 98,39%
warto$ci nominalnej. W sektorze Ustugi finansowe na wynik
obrotu najmocniej wptyneta seria PZU0727, ktéra stanowi
95% wartosci catego sektora. Obrét w listopadzie na tej serii
spadt z 13,44 mln PLN do 10,99 mln PLN.

W segmencie Paliwa, Gaz, Energia wzrost obrotow
odnotowato 6 z 9 notowanych serii nalezacych do sektora przy
czym najwiekszy wptyw miata seria ENA0624 wyemitowana
przez spotke ENEA S.A. Obrot na walorze wzrést wzgledem
pazdziernika o 3,9 mln PLN przy jednoczesnym wzroScie
kursu o 70 bps. do poziomu 97,79% warto$ci nominalnej.

Na obligacjach BGK/EBI/PFR obrét wynidst 48,9 min PLN
wobec 96,70 mIn PLN przed miesigcem. Cato$¢
wygenerowanego obrotu nalezata do BGK. Sposréd 11 serii
wyemitowanych przez BGK az 8 z nich odnotowato spadek
obrotu. Najwieksze zmiany zainteresowania zaobserwowac

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

Obroty wedtug sektoréw

DANE SEKTOROWE Obrot [mln PLN] Udziat w obrocie
lis.22 paz.22 A lis.22 paz.22 A
.lé..A-NKI ---------- ) 54,54 - 50,86 37 29,8%.“ 214% 8,5 pp
BUDOWNICTWO 1,49 0,97 05 0,8% 0,4% 04 pp
CHEMIA 087 091 -0,0 0,5% 0,4% 0,1 pp
DEWELOPERZY KOMERCYJNI 21,05 25,20 -4,1 11,5% 10,6% 09 pp
DEWELOPERZY MIESZKANIOWI 890 10,34 -14 49% 43% 0,5 pp
FUNDUSZ 0,73 1,14 -04 0,4% 0,5% -0,1 pp
INNE USLUGI 412 515 -1,0 2,3% 2.2% 0,1 pp
IT 0,20 0,09 0,1 0,1% 0,0% 0,1 pp
MEDYCYNA 0,02 0,12 -0,1 0,0% 0,1% -0,0 pp
PALIWA, GAZ ENERGIA 13,79 9,14 4,6 7,5% 3,8% 3,7 pp
POZYCZKI 0,00 0,00 0,0 0,0% 0,0% 0,0 pp
PRZEMYSt 8,60 13,56 -50 4,7% 57% -1,0 pp
RETAIL 3,79 3,75 0,0 2,1% 1,6% 0,5 pp
USLUGI FINANSOWE 1135 13,83 2,5 6,2% 58% 04 pp
WIERZYTELNOSCI 442 6,23 18 24% 2,6% -0.2 pp
BGK/EBI/PFR 48,85 96,70 -47.8 26,7% 40,6% -139 pp
Zrédfo: GPW Catalyst, szacunki NWAI DM

Obroty wedtug emitentéw

EMITENT ( n(:ll:lrlt))g\J : chzna( x:::fg;misji

Bk 89 145497
PEKAO 22,0 2750

PZU 11,0 2250

PKO BP 10,6 2700
GHELAMCO INVEST 9,0 1045

KGHM POLSKA MIEDZ 8,4 2000

ALIOR BANK 83 1142
SANTANDER BANK POLSKA 6,3 1000

POLSKI HOLDING NIERUCHOMOSCI 57 485

BANK MILLENNIUM 54 1530

Zrédto: GPW Catalyst, szacunki NWAI DM

mozna byto na seriach FPC0630 oraz FPC0725. Obrét na FPC0630 spadt z 39,7 min PLN do 11,3 mln PLN przy jednoczesnym
wzroScie kursu o 411 bps. do 69,61% nominatu. BGK1023to jedyna seria w sektorze, ktérej obrot wzrést z 15,8 mln PLN do 18,4
mln PLN, kurs waloru wzrést o 180 bps. do wartosci 84,6% nominatu.

W zestawieniu obrotéw ze wzgledu na emitentéw, na pierwszym miejscu niezmiennie znalazt sie BGK z obrotami réwnymi 48,9
mln PLN, byt to zdecydowanie nizszy wynik wzgledem ubiegtego miesigca (96,7 mln PLN w pazdzierniku). Drugie miejsce
przypadto dla Pekao, ktérego wzrosty o 2,1 mln PLN wzgledem wrze$nia. Na trzecim miejscu znalazto sie PZU, ktérego papiery

odnotowaty spadek obrotéw o 2,4 mln PLN.



Zapadalnosé

Najblizsza zapadalno$¢

W listopadzie do wykupu przypadato 2 serii obligacji

o warto$ci 60 mln PLN - Arche (50 mln z1), Victoria Dom |EMITENT SERIA | Wykup N?,:,nll.:l]ai Kurs ?,,l,(/l:,r,;
(10 mln z1). Emitenci wykupili obligacje w terminie. Grudziefi 2022 i

PKNORLEN PKN1222 | 08122022 2000 9997  -004%
W Grudniu wypada termin do wykupu 4 serii obligacji |MARVIPOL DEVELOPMENT MVP1222 | 12122022 12,0 99,80  0,00%
0 lgcznej wartosci 268,6 min PLN. Na dzien dzisiejszy [poM DEVELOPMENT DOM1222 | 15.122022 50,0 10020  0,00%
wiemy, Ze swoje obligacje o warto$ci 200 mln PLN wykupit [INFINITY INY1222 | 20122022 6,6 10000 049%
PKN Orlen oraz Marvipol Development (12 mln PLN). Zrédto: GPW Catalyst

Najwieksza grudniowa zapadalno$¢ nalezata do PKN Orlen.
Warto$¢ obligacji do wykupu wyniosta (200 mln zi).
Pozostale emisje, ktére powinny zosta¢ wykupione s3
zdecydowanie mniejsze i wynosza kolejno: Dom
Development (50 mln PLN), Marvipol Development (12

mln PLN), Infinity (6,6 mIn PLN). Wybrane nowe emisje
. Warto$¢ emisji .

Nowe emisj e Emitent [min PLN] Oprocentowanie

CAVATINA 167 WIBOR6M+6%
W listopadzie poprzez agentéw emisji zarejestrowano |ARCHE 12,0 WIBOR 3M +4,7%
w rejestrze KDPW emisje 22 emitentéw o tgcznej wartosci  |iNkaso wec 13 12,50%
0,95 mld PLN i 151,8mln EUR. W pazdzierniku warto$¢ |inpos 55 WIBOR 3M +5,5%
emisji wyniosta 4,5 mld PLN i 15,5 mln EUR. Zrédto: KDPW, Emitenci

Spotki leasingowe, faktoringowe i hipoteczne odpowiadaty
za 74,8% zarejestrowanych emisji w PLN, co daje warto$¢ 0,7 mld PLN. Najwiecej w PLN wyemitowat PKO Leasing S.A - 0,4 mld
PLN, PKO Bank Hipoteczny S.A. - 0,27 mld PLN oraz Mleasing Sp. z 0.0. 0,1 mld PLN.

W listopadzie sp6tki znane z GPW uplasowaty tacznie dtug o wartosci 35,5 mln PLN. Dla poréwnania w pazdzierniku tgczna
warto$¢ emisji wyniosta 12,8 mln PLN.

Najwieksza z emisji nalezy do spétki Cavatina uplasowata w ofercie publicznej 3,5-letnie obligacje serii P2022D. Popyt ze strony
inwestoréw pozwolit na objecie 16 738 sztuk obligacji o warto$ci nominalnej 1000 PLN kazda, stad koncowa warto$¢ emisji
obligacji wynosi 16,7 mln wobec oferowanej przez spotke puli o warto$ci 20 min PLN. Obligacje emitowane byly jako
zabezpieczone. Oprocentowanie papieréw jest zmienne i opiera sie o stope WIBOR 6M powiekszong o 6% marzy. Ptatnosci
kuponowe wystepowac beda dwa razy do roku. Planowo obligacje zostang wykupione w maju 2026 roku. Obok omawianych
obligacji Cavatiny na rynku aktualnie notowane s3 obligacje serii E, E1, a takze P2022A, P2022B i P2022C. Srodki
z przeprowadzanej emisji obligacji maja zosta¢ przeznaczone na finansowanie dziatalno$ci operacyjnej m. in. na zakup gruntéw
pod projekty deweloperskie oraz na finansowanie naktadéw inwestycyjnych na projekty deweloperskie.

Spétka Arche uplasowata obligacje o trzyletnim terminie wykupu i oprocentowaniu zmiennym opartym o WIBOR 3M
powiekszonym o 4,7% marzy. Zgodnie z warunkami emisji obligacje beda miatly w dniu emisji status obligacji
niezabezpieczonych, przy czym emitent podejmie dzialania w celu ustanowienia hipoteki na zabezpieczenie obligacji.
Zabezpieczenie w postaci hipoteki tacznej zostanie ustanowione po emisji Obligacji. Srodki z emisji w pierwszej kolejnosci
zostang wykorzystane refinansowanie obligacji serii D (wygasajacej w listopadzie 2022 roku) oraz na finansowanie biezacej
dziatalnosci operacyjnej. Aktualnie na rynku notowane s3a trzy serie obligacji sp6tki Arche (F, G, H), a najblizszy termin wykupu
dotyczy serii F i przypada na czerwiec 2023 roku.

Najmniejsza emisja zostata przeprowadzona przez sp6tke Inkaso WEC, ktéra uplasowata obligacje o dwuletnim terminie wykupu
z oprocentowaniem statym okreslonym na 12,5% w skali roku. Z planowanej emisji wynoszacej 1,5 mln PLN, inwestorzy objeli
papiery warto$ciowe o wartosci 1,31 mln PLN. Obligacje byly emitowane jako niezabezpieczone i mogty by¢ wydawane przed
ustanowieniem zabezpieczenia, a zabezpieczenie ma zosta¢ ustanowione po wydaniu Obligacji. Obligacje maja by¢ zabezpieczone
poprzez ustanowienie zastawu na zbiorze praw o zmiennym sktadzie, stanowigcym cato$¢ gospodarcza pod postacig wolnych od
obcigzen wierzytelnosci istniejacych i przysztych, stanowiacych wtasno$é Emitenta.

Spotka Indos uplasowata obligacje serii K7. W ofercie publicznej spotka poczatkowo ubiegata sie 0 10 mln PLN, ostatecznie popyt
ze strony inwestorow pozwolit na emisje w wysokosci 5,5 mln PLN. Obligacje serii K7 charakteryzuje oprocentowanie zmienne
liczone wg stopy WIBOR 3M + 5,5% marzy. Kupony beda wyptacane w odstepach kwartalnych. Date wykupu ustalono na
23.05.2026 r. Spoétka poinformowata, ze dtug - podobnie jak w przypadku poprzednich serii - bedzie zabezpieczony.



Debiuty

W listopadzie na Catalyst zadebiutowato 4 serie obligacji  pjerwsze notowania obligacji
o tacznej warto$ci 122 mln PLN, warto$¢ ta jest nizsza

Warto$¢ emisji

w poréwnaniu z emisjami z poprzednich miesigcy. |Emitent nazwa Data debiutu (mIn PLN)

W pazdzierniku na rynek wprowadzono obligacje o wartosci |cavaminaHoloing cavosze 2112022 T 7

740 mln PLN, a we wrzes$niu 138 min PLN. INFINITY INYO725 14112022 1

W badanym miesigcu najwieksza emisje wprowadzit do PRAGMAGO PRF1026 08.11.2022 13
RPOWER RPRO626 04112022 80

obrotu R.Power. Poczatkiem miesigca zadebiutowata seria
RPR0626 o warto$ci nominalnej w wysokos$ci 80 mln PLN. Zrddto: GPW Catalyst
Oprocentowanie obligacji zostato oparte o WIBOR 6M

powiekszony o 4,95% marzy. 18 listopada KDPW S.A. na wniosek emitenta przeprowadzil asymilacje 2 notowanych serii:
RPE0626 i RPW0626 z serig RPO0626. Obecnie na Catalyst notowane s3 2 serie o tgcznej warto$ci nominalnej 305 mln PLN.

Pozostate serie obligacji wprowadzone na Catalyst w listopadzie byly zdecydowanie mniejsze. 22 listopada zadebiutowata seria
CAV0526 wyemitowana przez Cavatina Holding. Swoje 3,5 letnie papiery, o warto$ci nominalnej 17 mln PLN Deweloper
oprocentowat stawkg WIBOR 6M+6% marzy. Obroét na walorze w listopadzie wyniést jedynie 67 tys. PLN. Obecnie na Catalyst
notowanych jest 6 serii o tacznej wartosci 158 mln PLN.

Emisje o warto$ci 13 mln PLN do obrotu wprowadzita spétka z sektora wierzytelnosci Pragmago. Pazdziernikowa emisja, o ktérej
wspominali$my przy okazji nowych emisji w poprzednim miesieczniku, zadebiutowata 8 listopada. Od dnia debiutu do konca
miesigca zawarto transakcje o wartos$ci 84 tys. PLN. Na Catalyst notowanych jest 8 serii emitenta o tgcznej wartosci 100,1 mln
PLN.

W potowie miesigca spétka Infinity wprowadzita do obrotu najmniejsza pod wzgledem wielkosci emisje. Seria INY0725 o tgcznym
nominale 12 mln PLN oprocentowana WIBOREM 3M powiekszonym o 4,8% zadebiutowata 14 listopada. W listopadzie nie
dokonano transakcji na tym papierze. Na Catalyst notowane s3 4 serie dewelopera, o tacznej wartosci 55,3 min PLN.

Obligacje ,covidowe” Obligacje covidowe (min zt)
FPCO631 | 16m42

W  listopadzie = Bank  Gospodarstwa  Krajowego — rrov:n o

przeprowadzit dwa przetargi sprzedazy obligacji. o

PFR0827 | 4321

15 listopada BGK wyemitowat obligacje w ramach czterech ez oo
serii: FPC0328, FPC0631, FPC07331FPC1140. Najwigcejze ™™ :
sprzedanych obligacji przypadto na serie FPC0328 - 640 orRO330 .
mln PLN w ramach przetargu podstawowego oraz 57 mln  weuso [am
PLN w ramach sprzedazy dodatkowej. Serii FPC1140 ™" ===

sprzedano tacznie 388,6 mln PLN, serii FPC0631 30,1 mIn  sroezs me—nn—
PLN, a serii FPC0733 29 mIn PLN PRRO321 1575

FPCO733 | 6593

30 listopada BGK wyemitowat obligacje w ramach czterech ... ..

serii: FPC0328,FPC0631, FPC0733 i FPC1140. Najwiecej ze o427 10 57

sprzedanych obligacji przypadto na serie FPC0328 - 476 o oo 00000 e e 750000 00000 0000
mln PLN w ramach przetargu podstawowego oraz 56,5 mln '
PLN w ramach sprzedazy dodatkowej. Serii FPC1140

sprzedano 1gcznie 434,7miIn PLN, serii FPC0631 267,25

mln PLN, a serii FPC0733 73 mIn PLN

Zrodio: NBP. BGK, PER, szacunki NWAI DM

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

Catkowite zadtuzenie BGK i PFR z tytutu emitowanych obligacji ,,covidowych” wynosi obecnie odpowiednio 139,8 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

Z-
Wartos¢ . YTM / Obroty
Emitent Seria emisji [mIln  Kurs zml/z;::a kuT}z)pnu Float ?gl:::)d- 1M
PLN] P yield DM [tys.]
ALIOR BANK ALR0524 70,0 100,50 03%  zmienne 10,4% 3,0% 361
ALIOR BANK ALR0924 321,7 97,00 0,0% zmienne  12,5% 5,0% 0
ALIOR BANK ALR1025 600,0 98,98 04%  zmienne 10,6% 3,2% 7 898
ALIOR BANK ALR1225 150,0 100,20 0,0%  zmienne 10,1% 2,6% 0
BANK MILLENNIUM MIL0129 830,0 83,00 -7,8%  zmienne 13,8% 6,3% 879
BANK MILLENNIUM MIL1227 700,0 85,60 0,7%  zmienne 13,7% 6,2% 4478
BANK POCZTOWY BP00626 50,0 99,49 1,2%  zmienne 10,4% 2,9% 304
BOS B0S0724 150,0 98,30 0,0%  zmienne 10,9% 3,4% 0
'»_: MBANK MBKO0125 750,0 98,49 -0,2%  zmienne 10,3% 2,8% 1727
& | MBANK MBK1028 550,0 95,00 0,0%  zmienne 10,4% 3,0% 0
MBANK MBK1030 200,0 99,50 0,0%  zmienne  9,5% 2,1% 0
PEKAO PEO0631 750,0 91,70 -0,2%  zmienne 10,6% 3,1% 4709
PEKAO PE01027 1250,0 93,60 -0,3%  zmienne 10,7% 3,3% 15363
PEKAO PE01028 550,0 93,40 -0,2%  zmienne 12,0% 4,5% 1878
PEKAO PE01033 200,0 106,00 0,0%  zmienne  8,5% 1,0% 0
PKO BP PK00328 1000,0 97,00 24%  zmienne  9,7% 2,2% 2423
PKO BP PK00827 1700,0 95,50 -0,5%  zmienne 10,2% 2,7% 8188
SANTANDER BANK POLSKA SPL0428 1000,0 96,00 -1,0%  zmienne 10,0% 2,6% 6 335
BGK BGK0223 2000,0 100,00 0,0%  zmienne  7,8% 0,3% 529
BGK BGK1023 1850,0 100,50 0,0%  zmienne  7,6% 0,2% 0
BGK FPC0328 16 404,2 75,90 7,0% state 7,4% 1,2% 3391
BGK FPC0427 33585,0 79,80 51% state 7,4% 1,1% 574
BGK FPC0630 34216,6 69,61 6,3% state 7,6% 1,5% 11292
BGK FPC0631 16 691,2 88,45 -0,1%  zmienne  9,9% 2,4% 6 057
BGK FPC0725 25308,0 84,60 2,2% state 8,1% 1,6% 18 434
BGK FPC0733 7 688,6 63,50 9,3% state 7,3% 2,3% 315
BGK FPC1140 5483,6 50,44 7,5% state 7,5% 4,1% 8262
BGK IDS1024 1270,0 99,17 0,0% state 4,4% -1,9% 0
& | BGK [IWS0645 1000,0 97,90 0,0% state 6,2% 3,0% 0
&
E EUROPE]SKI BANK INWESTYCYJNY E151129 1000,0 99,40 0,0% state 3,0% -3,1% 0
§ EUROPE]SKI BANK INWESTYCYJNY EIB0225 5750,0 100,00 0,0% zmienne 7,6% 0,2% 0
g EUROPEJSKI BANK INWESTYCYJNY EIB0227 1250,0 99,84 0,0% state 1,0% -5,2% 0
EUROPE]SKI BANK INWESTYCYJNY EIB0228 1500,0 99,81 0,0% state 1,0% -5,1% 0
EUROPEJSKI BANK INWESTYCYJNY EIB0524 8000,0 99,76 0,0% state 3,1% -3,3% 0
EUROPEJSKI BANK INWESTYCYJNY EIB0826 8000,0 106,65 0,0% state 0,9% -5,4% 0
EUROPE]JSKI BANK INWESTYCYJNY EIB0925 600,0 99,69 0,0% state 7,1% 0,8% 0
EUROPEJSKI BANK INWESTYCYJNY EIB1129 3450,0 99,77 0,0% state 2,8% -3,2% 0
EUROPE]SKI BANK INWESTYCYJNY EIB1137 100,0 99,51 0,0% state 7,0% 2,8% 0
POLSKI FUNDUSZ ROZWOJU PF10927 900,0 99,29 0,0% state 1,5% -4,7% 0
POLSKI FUNDUSZ ROZWOJU PFR0324 16 325,0 102,19 0,0% state -0,3% -6,6% 0
POLSKI FUNDUSZ ROZWOJU PFR0325 18 500,0 87,75 0,0% state 7,5% 1,0% 0
POLSKI FUNDUSZ ROZWOJU PFR0330 3250,0 97,50 0,0% state 2,4% -3,7% 0




YA

Wartos¢ zmiana T YTM / Spread Obroty
Emitent Seria emisji [mln Kurs m/m  ku {)pnu Float /gero _ 1M
PLN] P yield DM [tys.]
E POLSKI FUNDUSZ ROZWOJU PFR0627 10 000,0 99,00 0,0% state 2,0% -4,3% 0
E POLSKI FUNDUSZ ROZWOJU PFR0827 5250,0 76,95 0,0% state 7,3% 1,1% 0
E POLSKI FUNDUSZ ROZWOJU PFR0925 15175,0 96,73 0,0% state 2,8% -3,5% 0
g POLSKI FUNDUSZ ROZWOJU PFR0927 2000,0 99,89 0,0% state 1,5% -4,7% 0
COMPREMUM P0Z0325 18,0 88,00 -0,2% state 11,9% 4,9% 17
DEKPOL DEK0624 11,0 98,00 0,0% zmienne 14,2% 6,8% 0
DEKPOL DEK1023 50,0 100,00 03%  zmienne 12,6% 52% 609
o | DEKPOL DKP0225 25,0 97,50 0,0% zmienne  13,5% 6,0% 124
g DEKPOL DKP0824 39,2 95,01 -2,1%  zmienne 16,1% 8,6% 527
§ DEKPOL DKP0925 12,1 98,49 5,3% zmienne  12,7% 52% 57
)
S |ERBUD ERB0925 75,0 96,82 1,3% zmienne 11,4% 3,9% 20
% | paNOVA NVA0624 30,0 99,00 -1,0%  zmienne 12,6% 52% 135
PEKABEX PBX0625 40,0 99,50 0,0%  zmienne 10,3% 2,8%
UNIBEP SA UNIO0324 50,0 98,60 0,0% zmienne  12,2% 4,7% 0
UNIBEP SA UNI1124 50,1 98,50 0,0% zmienne 12,0% 4,6%
PCC EXOL PCX0925 25,0 89,20 -2,0% state 10,3% 3,5% 172
PCC EXOL PCX1124 20,0 92,79 1,4% state 9,8% 3,2% 87
PCC ROKITA PCR0324 25,0 93,00 1,1% state 11,2% 4,5% 205
PCC ROKITA PCR0425 20,0 90,80 2,0% state 9,6% 2,9% 11
«
é‘ PCC ROKITA PCR0426 22,0 86,98 1,1% state 9,8% 3,1% 169
é PCC ROKITA PCR0527 17,8 85,00 0,0% state 10,0% 3,5% 65
PCC ROKITA PCR0823 25,0 98,50 2,2% state 7,4% 0,5% 41
PCC ROKITA PCR1023 25,0 96,50 0,1% state 9,6% 2,6% 93
PCC ROKITA PCR1026 15,0 86,00 -3,4% state 10,2% 3,5% 18
PCC ROKITA PCR1223 30,0 96,02 0,0% state 9,3% 2,5% 4
BBI DEVELOPMENT BBD0223 13,5 99,90 0,0% zmienne 14,8% 7,3%
BBI DEVELOPMENT BBI0123 12,0 99,90 0,0% zmienne 13,3% 5,8%
BBI DEVELOPMENT BBI10223 14,3 100,00 0,0% zmienne  14,3% 6,9% 0
CAVATINA HOLDING CA11225 20,0 99,00 1,0% zmienne  13,8% 6,3% 200
CAVATINA HOLDING CAV0526 16,7 98,00 zmienne  14,3% 6,9% 67
E CAVATINA HOLDING CAV0925 40,7 97,30 -0,7%  zmienne 14,6% 7,1% 598
E CAVATINA HOLDING CAV1225 40,0 98,59 -0,2%  zmienne 14,0% 6,5% 248
§ CAVATINA HOLDING CVH0624 20,0 98,80 -0,4%  zmienne 14,7% 7,3% 176
2 | CAVATINA HOLDING CVH1224 20,5 98,00 -1,2%  zmienne 15,0% 7,6% 869
1%
g | ECHO INVESTMENT EC11024 188,0 89,95 4,0% state 11,3% 4,6% 115
)
g ECHO INVESTMENT ECHO0125 50,0 99,39 0,0% zmienne 11,7% 4,3% 18
& | ECHO INVESTMENT ECHO0226 50,0 98,50 0,5%  zmienne 12,0% 4,5% 106
ECHO INVESTMENT ECHO0325 195,0 97,85 29%  zmienne 13,0% 5,5% 1387
ECHO INVESTMENT ECHO0423 96,5 100,20 -0,3%  zmienne 11,4% 3,9% 41
ECHO INVESTMENT ECHO0426 40,0 98,99 1,0% zmienne 11,9% 4,4% 93
ECHO INVESTMENT ECHO0524 150,0 99,98 0,0%  zmienne 11,9% 4,4% 20
ECHO INVESTMENT ECH0626 40,0 98,90 -0,1%  zmienne 11,8% 4,3% 246
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ECHO INVESTMENT ECH0824 100,0 100,00 0,0% zmienne 11,9% 4,4% 0
ECHO INVESTMENT ECH0923 33,8 99,90 -0,1%  zmienne 11,0% 3,5% 237
ECHO INVESTMENT ECH0926 25,0 98,50 -0,5%  zmienne 11,9% 4,5% 112
ECHO INVESTMENT ECH1123 50,0 99,99 0,6% zmienne 11,3% 3,8% 927
ECHO INVESTMENT ECH1125 172,0 99,00 -0,2%  zmienne 12,4% 5,0% 80
GHELAMCO INVEST GHE0124 205,0 92,64 1,9% state 13,7% 7,0% 2708
GHELAMCO INVEST GHE0924 50,0 96,80 0,0% zmienne  14,5% 7,0% 0
GHELAMCO INVEST GHE1023 50,0 99,60 -0,6%  zmienne 12,4% 4,9% 322
GHELAMCO INVEST GHE1224 45,0 103,00 0,0% zmienne  10,7% 3,3% 0
E; GHELAMCO INVEST GHI0725 30,0 99,45 0,3%  zmienne 12,6% 52% 141
E GHELAMCO INVEST GHI0925 170,0 98,75 0,3%  zmienne 13,0% 5,5% 1272
E GHELAMCO INVEST GHI1224 400,0 98,39 -0,5%  zmienne 13,3% 5,8% 2758
2 | GHELAMCO INVEST GHLO0124 40,0 99,87 -0,6%  zmienne 12,4% 5,0% 900
Z& GHELAMCO INVEST GHS0124 55,0 91,00 0,2% state 14,9% 8,1% 860
E GTC GTC1123 146,7 100,50 0,0% zmienne  11,4% 3,9% 0
8 HB REAVIS FINANCE PL 3 HBR1223 85,0 100,99 1,6% zmienne 11,3% 3,9% 116
;?é'sgéggk/%gg PHN0623 160,0 100,20 -0,5%  zmienne  9,3% 1,9% 1359
;(I)ELsgéggll\‘/lDOI?C(i PHN1224 325,0 99,60 -0,4%  zmienne 10,6% 3,1% 4374
‘ZN(I)-IE)TE STONE DEVELOPMENT SP. WSDO0225 17,2 97,77 1,8%  zmienne 14,1% 6,6% 32
‘ZN(I)-IE)TE STONE DEVELOPMENT SP. WSD0724 18,0 98,93 4,1%  zmienne 13,3% 5,9% 65
‘ZN(I)-IE)TE STONE DEVELOPMENT SP. WSD0823 25,0 95,90 3,1% state 12,5% 5,3% 446
‘ZN(I)-IE)TE STONE DEVELOPMENT SP. WsSD1123 11,0 94,47 2,7% state 13,0% 5,8% 159
ARCHE ACHO0623 11,0 93,50 -3,6% state 19,6% 11,4% 30
ARCHE ACH1123 15,7 95,88 1,9% state 10,8% 4,0% 80
ARCHE ACH1124 20,0 100,00 0,0%  zmienne 12,2% 4,7% 69
ARCHICOM ARHO0324 110,0 100,00 0,0% zmienne  10,6% 3,2% 29
ARCHICOM ARH0623 60,0 100,00 0,0% zmienne  10,7% 3,2% 0

ATAL ATL0423 120,0 99,50 0,0% zmienne  11,4% 3,9%

E ATAL ATL1023 120,0 100,00 0,0% zmienne 9,3% 1,9%
5 DEVELIA DVL0523 60,0 100,00 0,0% zmienne 11,5% 4,0% 0
é DEVELIA DVL0524 150,0 99,50 -0,5%  zmienne 10,8% 3,4% 100
'E DEVELIA DVL1023 70,0 100,49 0,0% zmienne  10,1% 2,6% 0
E DEVELIA DVL1024 100,0 100,00 0,0% zmienne  10,1% 2,7% 0
;5. DOM DEVELOPMENT DOMO0526 110,0 99,75 1,9%  zmienne  9,0% 1,5% 2
g DOM DEVELOPMENT DOMO0925 100,0 99,50 0,0% zmienne 9,4% 2,0% 0
8 DOM DEVELOPMENT DOM1023 50,0 100,00 -0,2%  zmienne 9,1% 1,7% 2
DOM DEVELOPMENT DOM1222 50,0 100,20 0,0% zmienne 2,9% -4,6% 0
DOM DEVELOPMENT DOM1224 50,0 99,50 0,0% zmienne 9,2% 1,7% 0
[2 DEVELOPMENT [2D0324 17,9 95,50 0,0% state 9,1% 2,5% 0
[2 DEVELOPMENT 12D0823 10,0 92,51 0,0% state 18,8% 10,9% 0
[2 DEVELOPMENT 12M0324 9,6 90,00 -2,7% state 14,3% 7,3% 28
INFINITY INY0225 23,0 99,00 1,1%  zmienne 12,8% 53% 4
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INFINITY INY0725 12,0 100,00 zmienne  12,2% 4,8% 0
INFINITY INY0924 11,0 99,52 0,0% zmienne 13,0% 5,5% 55
INFINITY INY1222 9,4 100,00 0,5%  zmienne 11,3% 3,8% 201
INPRO SA INP1025 35,0 97,50 0,0% zmienne  11,3% 3,8% 0
INVEST TDJ ESTATE SP. Z 0.0. TDJ]0624 115,0 99,10 -0,4% zmienne 11,6% 4,1% 43

JHM DEVELOPMENT JHM1223 12,1 99,50 0,0% zmienne  13,4% 5,9% 150

JHM DEVELOPMENT JHM1225 50,0 100,00 0,0% zZmienne 12,3% 4,9% 0
LOKUM DEWELOPER LKD0425 50,0 91,99 -8,0%  zmienne 15,8% 8,3% 9
LOKUM DEWELOPER LKD0623 56,4 97,83 1,5% zmienne 15,1% 7,7% 3260

.= | LOKUM DEWELOPER LKD0924 100,0 90,45 -1,7% zmienne  18,3% 10,9% 384
_E LOKUM DEWELOPER LKD1023 30,6 99,00 2,6%  zmienne 13,3% 5,9% 39
E MARVIPOL DEVELOPMENT MVP0524 78,0 99,74 3,9% zmienne 12,5% 5,0% 504
g MARVIPOL DEVELOPMENT MVP0825 70,0 94,44 -1,1% zmienne  14,4% 7,0% 216
E MARVIPOL DEVELOPMENT MVP1024 116,0 98,00 1,6% zmienne  13,2% 5,8% 123
E NOVDOM SP.Z 0.0. NOD1224 20,0 100,00 0,0% zmienne  12,3% 4,8% 0
§ ROBYG ROB0323 300,0 99,60 02%  zmienne 11,7% 4,2% 1103
% ROBYG ROB0626 150,0 95,00 -04%  zmienne 11,6% 4,1% 10
a ROBYG ROB0723 60,0 98,65 0,0% zmienne  12,6% 5,1% 0
ROBYG ROB1224 100,0 100,00 0,0% zmienne  10,4% 2,9% 0
RONSON RON0424 100,0 93,10 -1,5%  zmienne 17,7% 10,2% 1487
RONSON RON0425 100,0 89,65 -3,1%  zmienne 16,9% 9,4% 448
VICTORIA DOM V10825 53 96,50 0,0%  zmienne 13,8% 6,3% 10
VICTORIA DOM VIC0125 70,0 92,15 24%  zmienne 17,4% 9,9% 129
VICTORIA DOM VID0523 10,5 97,98 3,1% state 12,2% 5,0% 75
VICTORIA DOM VID0624 75,0 95,10 -0,2%  zmienne 16,5% 9,0% 149
VICTORIA DOM VID0723 11,0 95,00 3,8% state 15,6% 8,4% 16
VICTORIA DOM VID1023 43,1 98,90 09%  zmienne 15,3% 7,8% 146

MCI CAPITAL ASI MCI0227 80,6 93,34 2,5%  zmienne 13,0% 55% 605

5 | MCI CAPITAL ASI MCI0823 20,0 98,51 0,0% zmienne  13,6% 6,1% 0
'E MCI CAPITAL ASI MCI1126 15,1 97,98 6,5% zmienne 11,6% 4,2% 90
l-r:-’- MCI MANAGEMENT SP.Z 0.0 MCMO0724 20,0 100,00 0,0% zmienne  11,6% 4,1% 0
MCI MANAGEMENT SP.Z 0.0 MCM1223 21,7 92,50 1,7% state 12,8% 6,2% 33
CYFROWY POLSAT CPS0227 1000,0 94,77 -0,2%  zmienne 10,6% 3,2% 582

'gb CYFROWY POLSAT CPS0426 1000,0 96,50 1,2%  zmienne 10,5% 3,1% 3428
E E T SOCIETE AROTYMEW IPT0627 5000 10000  00% zmienne 9,9%  2.5% 0
5 | P4SP.Z0.0. PLY1226 750,0 95,00 0,0% zmienne  10,7% 3.2% 0
P4 SP.Z0.0. PLY1227 500,0 95,00 -1,0%  zmienne 10,6% 3,1% 112

AB ABE0726 30,0 100,00 0,0% zmienne 9,9% 2,5% 0

E |AB ABE1023 80,0 100,00 0,0% zmienne  10,2% 2,8% 0
WB ELECTRONICS WBE1023 60,0 99,70 -0,3% zmienne  10,4% 2,9% 204

% g EXFIE;KAACEE%??ZNA PGF0924 130,0 103,50 0,0% zmienne 7,7% 0,2% 0
s VOXEL V0X0224 5,0 100,00 0,0%  zmienne 10,9% 3,5% 19




YA

Wartos¢ . YTM / Obroty

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

é 2 | VOXEL V0X0625 50,0 100,20 0,0% zmienne  10,4% 3,0% 0
ANWIM ANW1223 50,0 100,20 1,0%  zmienne 11,2% 3,8% 2421

o ANWIM ANW1224 25,0 100,00 0,0% zmienne 11,4% 4,0% 0
%” ENEA ENA0624 2000,0 97,79 0,7% zmienne  10,2% 2,7% 5314
;5 PGE PGE0526 400,0 98,79 -0,2%  zmienne 9,2% 1,7% 288
5 PGE PGE0529 1000,0 93,65 -24%  zmienne 10,3% 2,8% 1293
@ | PKN ORLEN PKN1225 1000,0 97,41 -2,1%  zmienne  9,4% 1,9% 2038
% R.POWER RP00626 225,0 100,00 2,0%  zmienne 12,4% 4,9% 162
= R.POWER RPR0626 80,0 100,00 zmienne  12,4% 4,9% 0
TAURON POLSKA ENERGIA TPE1025 1000,0 98,93 -1,1%  zmienne  9,3% 1,9% 2275

no. E’ EVEREST CAPITAL EVC0923 12,0 100,00 0,0% zmienne  12,4% 5,0% 0
COGNOR CSA0726 160,0 99,30 24%  zmienne 11,0% 3,6% 16

'i FAMUR FMF0624 200,0 98,90 -0,1%  zmienne 10,8% 3,3% 181
E FAMUR FMF1126 400,0 99,50 0,0%  zmienne 10,6% 3,1% 43
E KGHM POLSKA MIEDZ KGH0624 400,0 99,40 04%  zmienne  9,0% 1,6% 3377
KGHM POLSKA MIEDZ KGH0629 1 600,0 95,50 0,6%  zmienne 10,0% 2,6% 4984

ccc CCC0626 210,0 80,00 -3,6%  zmienne 19,8% 12,4% 2916

— | DINO POLSKA DNP1023 250,0 99,60 0,0%  zmienne  9,2% 1,7% 582
% DINO POLSKA DNP1025 200,0 100,00 0,1%  zmienne  8,6% 1,2% 70
= EUROCASH EUR1225 125,0 97,00 -0,5%  zmienne 10,8% 3,4% 7
LPP LPP1224 300,0 97,60 -1,2%  zmienne  9,8% 2,4% 217

o | AOW FAKTORING AOWO0125 10,0 99,50 -0,5%  zmienne 12,8% 5,3% 90
; AOW FAKTORING AOW0424 10,0 91,88 -7,2% state 12,9% 6,0% 139
‘g S_OOI?DIA POLSKA FINANCE SP.Z CPF0724 68,8 93,70 0,8%  zmienne 16,1% 8,7% 134
é" e i TRUM EUC0423 17,2 2500  0,0% zmienne 5850%  577,6% 0
= lpzu PZU0727 2 250,0 96,39 -0,6%  zmienne 10,2% 2,7% 10989
BEST BST0224 20,0 100,00 0,0% zmienne 11,3% 3,8% 0
BEST BST0226 10,0 99,63 0,0% zmienne 11,5% 4,0% 0
BEST BST0327 10,5 101,15 2,1% zmienne 11,1% 3,7% 81
BEST BST0726 10,7 84,23 1,2% state 9,9% 3,2% 44
BEST BST1026 10,0 100,00 -1,5%  zmienne 11,6% 4,2% 74

3 INDOS INS0126 15,0 99,50 -0,5%  zmienne 12,6% 51% 130
E INDOS INS0923 10,8 99,00 0,0% state 8,0% 1,1% 0
f—i KREDYT INKASO KIN1025 17,0 98,50 -0,5%  zmienne 12,9% 55% 70
E KREDYT INKASO KRI0329 103,0 95,00 -2,1%  zmienne 13,5% 6,1% 75
§ KREDYT INKASO KRI0726 15,7 99,00 -09%  zmienne 12,5% 5,0% 52
KREDYT INKASO KRI1025 3,7 87,10 1,3% state 11,8% 4,9% 24
KRUK KR10627 50,0 98,90 05%  zmienne -12,5% -20,0% 416
KRUK KRU0224 25,0 100,30 -0,1%  zmienne 10,7% 3,2% 399
KRUK KRUO0226 20,0 83,50 4,4% state 10,7% 3,9% 56
KRUK KRU0227 50,0 98,95 -0,4%  zmienne 11,1% 3,6% 258
KRUK KRU0228 350,0 99,90 0,0% zmienne  10,7% 3,2% 15
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KRUK KRU0325 115,0 101,80 1,4% zmienne  10,6% 3,1% 101
KRUK KRU0625 50,0 101,10 -1,0%  zmienne 11,0% 3,5% 12
KRUK KRU0626 70,0 82,94 7,0% state 10,1% 3,3% 264
KRUK KRU0627 330,0 99,00 -0,5%  zmienne 11,4% 4,0% 369
KRUK KRU0726 65,0 81,00 1,3% state 10,8% 4,0% 470
KRUK KRU0827 60,0 98,98 -0,3%  zmienne 11,1% 3,6% 238
KRUK KRU0924 25,0 100,30 -04%  zmienne  10,7% 3,3% 222
5 | KRUK KRU0925 25,0 87,65 0,2% state 10,2% 3,5% 36
é KRUK KRU1023 35,0 102,50 0,6%  zmienne 7,9% 0,4% 35
*E KRUK KRU1123 30,0 101,10 0,2%  zmienne  9,9% 2,4% 187
E KRUK KRU1226 50,0 98,00 0,0% zmienne 11,5% 4,0% 137
2 | PRAGMAGO PRF0525 16,0 99,54 -0,4%  zmienne 11,6% 4,2% 186
PRAGMAGO PRF0624 7,0 94,80 -0,1% state 9,5% 2,9% 10
PRAGMAGO PRF0626 10,0 99,80 0,8%  zmienne 11,5% 4,1% 28
PRAGMAGO PRF0723 10,0 100,00 -1,0%  zmienne 11,6% 4,2% 110
PRAGMAGO PRF1025 17,0 99,35 1,4% zmienne 11,5% 4,0% 29
PRAGMAGO PRF1026 12,8 97,85 zmienne 12,1% 4,7% 84
PRAGMAGO PRF1124 12,0 91,00 0,6% state 11,4% 4,5% 106
PRAGMAGO PRF1225 16,0 99,00 1,0%  zmienne 11,8% 4,4% 102
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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 poglagdéw autoréow wedtug stanu na dzien sporzadzenia. Informacje zawarte w materiale pochodzga z publicznie dostepnych
zrédet, ktére NWAI uznaje za wiarygodne, przy czym NWAI w zaden sposob nie moze zagwarantowac, ze sg one kompletne i w petni odzwierciedlajg stan faktyczny. Przy sporzgdzaniu 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 stanowic¢ przedmiot inwestycji NWAI.

NWAI Dom Maklerski Spétka Akcyjna z siedzibg w Warszawie przy ul. Nowy Swiat 64, 00-357 Warszawa, wpisana do rejestru przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sadowego 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$¢ kuponu, P- cena brudna obligacji, ¢ - Z-spread, zas stopa WIBOR zwigzana jest z czynnikiem
P E 1 + 100 dyskontowym ZT relacja:
Z-spread f fXT() fxT(n) -1
P =1 (1 + (rT(i)f+ ‘P)> (1 + (rT(n)f+ ‘P)> rp = [(ZT)fxT —1|xf
o . X G 100
YTM liczony jest zgodnie z P= £T0) + X0
formutg XIRR, wedtug wzoru: =1 (1+YTM)365 (14 YTM)365
Obligacje zmiennokuponowe
Float yield Wielko$¢ 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.




