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Komentarz rynku Catalyst — publikacja handlowa

Notowania

W marcu Zero Discount Margin bez uwzgledniania
obligacji BGK/EBI/PFR wzr6st m/m do poziomu 2,15%.
Natomiast uwzgledniajac obligacje BGK/EBI/PFR ZDM
wzrost do poziomu 1,17%.

Z analizowanych sektoréw spadek ZDM odnotowano w 5
z nich, w tym najwiekszy miat miejsce w przypadku
sektora Retail (-313 bps.). Na kolejnych miejscach pod
wzgledem spadkéw ZDM znalazty sie kolejno: Inne Ustugi
(-22 bps.) oraz Banki (-5 bps.). Serig o najnizszym spadku
ZDM byt sektor Chemia. Wzrost ZDM w marcu dotyczyt
pozostatych 10 sektoréw. Najwieksze zmiany miaty
miejsce w sektorach Medycyna (+87 bps.), Deweloperzy
Komercyjni (+70 bps.) oraz w sektorze Fundusz (+25
bps.). Pozostate wzrosty ZDM nie przekroczyty 18 bps.

Najwiekszy spadek rentowno$ci wystapit w przypadku
obligacji sektora Retail (-313 bps.). Ujemna premia w
sektorze w poréwnaniu do stawki referencyjnej wynika
wysokiej wyceny serii Dino, ktérej YTM przy obecnych
kwotowaniach wynosi -7,7%. Podobnie jak w
poprzednich miesigc obrdt na serii byt symboliczny, tym
razem wyniost zaledwie 2 tys. PLN. Niewyrdzniajaca sie z
poziomu zmiany ZDM réznice w wysokosci 5 bps.
odnotowat sektor bankowy. Na seriach dtugu PKO BP
oraz Pekao wygenerowano 73 mln z 86 mln PLN obrotu
w marcu. Spadek kwotowan dotyczyt jedynie 4 z 27
notowanych serii, maksymalne obsuniecie dotyczyto serii
Alior Banku, ktdéra znizkowata o 240 bps.

Wzrost ZDM objat 9 sektoréw. Najwieksza dodatnia
zmiana ZDM powstata w sektorze Medycyna (+87 bps.) na
skutek aprecjacji kursu serii Voxela oraz z racji na bliski
termin zapadalno$ci w czerwcu tego roku. Z tego tez
powodu rentownos¢ sektora ponad stawke referencyjng
utrzymata sie na ujemnym poziomie, jednak jest ona
mniejsza niz w poprzednim miesigcu (-2,65% vs -3,52%
w lutym).

Nie mozna pozosta¢ obojetnym wobec znaczacych
spadkéw serii przedstawicieli sektora deweloperéw
komercyjnych. W przypadku Ghelamco przyczyne
upatrujemy w rezygnacji 6 z 11 cztonkdw zarzadu, ktérzy
pozostang jednak na stanowiskach menadzerskich w
spotce. Z kolei spadek kursu OBC0227 Olivii Fin w
ostatnich dniach marca mozna tlumaczyé¢ brakiem
ptynnosci, kurs osunat sie pod wptywem transakcji w
kwocie 9 tys. PLN.
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War_to_s?é 7DM + _Zero A ZDM
DANE SEKTOROWE emisji Discount
WIBOR . [m/m]
[mIn PLN] Margin
BANKI 23780 7,26% 1,50% @ -5bps
BUDOWNICTWO 576 9,71% 395% @ +16 bps
CHEMIA 195 8,01% 225% @ -1bps
DEWELOPERZY KOMERCYJNI 3774 10,31% 455% @ +70bps
DEWELOPERZY MIESZKANIOWI i 5113 9,29% 353% @ +14bps
FUNDUSZ 137 9,04% 328% @ +25bps
INNE USLUGI 6240 7,56% 1,80% @ -22bps
IT 210 8,37% 261% @ +3bps
MEDYCYNA 180 3,11% -265% @ +87bps
PALIWA, GAZ ENERGIA 6801 6,84% 1,08% @ +15bps
PRZEMYSL 2792 8,20% 244% @ +8bps
RETAIL 325 3,05% -2,71% @ -313bps
USLUGI FINANSOWE 2 498 9,57% 381% @ -3 bps
WIERZYTELNOSCI 3380 9,37% 361% @ +18bps
BGK/EBI/PFR 253 237 6,72% 096% @ +3bps
Zrédto: GPW Catalyst, szacunki NWAI DM
Okres: Marzec 2025
Najwieksze zmiany notowan
Emitent Seria Kurs Zmiana Zmiana Zmiana
1m 3m 6m
N W GRSz Wz Sty e
DINO POLSKA DNP1025 105,0 i 40% W 43% B 19%
OLIVIA FIN 0BC0226 105,0 M 31% W 14% W 24%
ART.LOCUM ARL1226 101,7 #17% W-13% W -03%
BANK MILLENNIUM MIL0129 1015 M 15% Mo4% W 06%
BEST BST0327 103,0 M 15% Wo1w W 1,0%
BGK FPC0630 85,0 h14%  W34% B 09%
DEKPOL DEK1228 1029 i 14%  # 16%
KRUK KRU0226 99,5 i 14%  dm26% W 21%
MBANK MBK1028 1014 i 13%  W-05% W 14%
DEVELOPRES DVR0726 102,2 i 12%  W03% W 02%
Nf];wigksze spadki - i i i i i i
OLVIARN  oBcozz7 985  W-51% W-34% W -34% |
GHELAMCO INVEST GHE1128 99,3 W-41% W-17%
GHELAMCO INVEST GHE0128 100,0 W-34% W-14% W -08%
GHELAMCO INVEST GHE1027 99,7 W-32% W-20% W -09%
GHELAMCO INVEST GHE1127 100,0 W-29% W-14% ¥ -09%
DANTEX GROUP SP.Z 0.0. DAN0126 101,0 W-29% W-1,0% & 1,0%
VEHIS FINANSE SP.Z 0.0. VHI0626 100,6 W-26% W-21%
GHELAMCO INVEST GHE0728 100,0 W-25% W-10% W -06%
PCC ROKITA PCR1028 1025 W-23% W-13% @ 02%
ARCHE ACH1125 100,5 W-22% W-05% W-15%

Zrédto: GPW Catalyst, szacunki NWAI DM

Ceny na zamknieciu 31 marca 2025

Istotnym wydarzeniem na Catalyst w marcu byty roszady w branzy zarzadzania wierzytelnosciami - Best przejat Kredyt Inkaso.
Tym samym Best przejat majatek Kredyt Inkaso, w tym zobowigzania wynikajgce z 11 notowanych serii KI. 1 kwietnia sad
zarejestrowat fuzje. Spétka przejmujaca sptacita przedterminowo dwie serie KI opiewajgce na 47,7 mln PLN. Planowany jest
kolejny wykup, w tym przypadku serii KRI0726, ktéry ma nastapic¢ z dniem 27 kwietnia.
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Obroty

W marcu obrot na Catalyst osiagnat 559,74mln PLN, co jest
warto$cia powyzej 12-miesiecznej Sredniej (537,59 mln
PLN). Jest to warto$¢ wyzsza o 4% od obrotéw
wygenerowanych w lutym. W ubiegltym miesigcu
zarejestrowano transakcje pakietowe o wartosci 3,9 miln
PLN.

Obrét na obligacjach ,czysto” korporacyjnych (tj. bez
BGK/EBI/PFR), wyni6st 221,96 mln PLN, co przektada sie na
wzrost 0 13,2% w stosunku do wartosci z lutego. Obroét na
obligacjach korporacyjnych w lutym osiggnat poziom
wyzszy od 12 - miesiecznej Sredniej (180,64 mln PLN).

Tradycyjnie sektor BGK/EBI/PFR przoduje w zestawieniu
obrotow ze wzgledu na sektor, z wartoscig obrotu 100,11
mln PLN w marcu, co oznacza wzrost o 3,3 p.p. w strukturze
obrotu na Catalyst. Warto$¢ obrotu w sektorze po raz
pierwszy w tym roku przekroczyta prég 98,99 min PLN,
zaobserwowany ostatnio w grudniu ubieglego roku.
Handlowano jedynie walorami Banku Gospodarstwa
Krajowego. Ponad potowe obrotu, bo az 54,3 mln PLN
wygenerowano na serii FPC0235, natomiast na kolejnej serii
z rzedu wygenerowano 13,51 mln obrotu. Kolejny miesiac z
rzedu obserwujemy spadek obrotu w sektorach emitentéw
obecnych na rynku ustug finansowych oraz zarzadzania
wierzytelno$ciami. W tym ostatnim nizszy m/m obrét
utozsamiamy z mniejszg wielko$cia debiutéw spoétek
windykacyjnych, w marcu zadebiutowata jedynie jedna seria
Best S.A., opiewajgca na warto$¢ 83,4 mln PLN. Sytuacja
wyglada analogicznie do lutego, gdzie debiut odnotowata
réwniez tylko jedna seria Kruka, natomiast warto$¢ obrotu w
sektorze spadta o 5,6 mln PLN. Analizujac sentyment w
sektorze mozna zwrdéci¢ uwage na dziatalnos¢ lidera branzy.
Wyniki za czwarty kwartat zostaty odebrane negatywnie
przez rynek, co sprowadzito kwotowania akcji ponizej
psychologicznego poziomu 400 PLN za akcje na poczatku
marca. Fuzja Bestu i Kredyt Inkaso, podmiotéw przodujacych
w branzy zaraz po Kruku, nie przyczynita sie do zwiekszenia
aktywnosci handlujagcych. W sektorze Ustugi finansowe
przedstawiona sytuacja wigze sie z miejszym o 8,2 mln PLN
obrotem na jedynej notowanej na Catalyst serii PZU. Na
seriach pozostatych emitentéw (z wylaczaniem Vehis
Finanse Sp. z 0.0.) obrét m/m wzrést. Abstrahujac od sektora
BGK/EBI/PFR znaczace wzrosty pojawity sie w sektorze
Banki, Deweloperzy Komercyjni oraz w mniejszym stopniu
Inne Ustugi. W sektorze bankowym najwiekszy, poniewaz
wynoszacy  sumarycznie 73,19 mln PLN  obrét
wygenerowano na trzech seriach PKO BP oraz Pekao. W
zestawieniu obrotéw ze wzgledu na emitentéw BGK
niezmiennie piastuje pierwsze miejsce, reszta podium tym
razem zostata zdominowana przez sektor bankowy.

Struktura obrotow na Catalyst (mIn PLN)
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Zrédto: GPW Catalyst, szacunki NWAI DM
Okres: Marzec 2025
Obroty wedtug sektoréw

DANE SEKTOROWE Obrét [mln PLN] Udzial w obrocie
mar.25 lut.25 A mar.25 lut.25 A

Banki | Tee0s 37,10 489 | 267%  149% | 119pp
BUDOWNICTWO 4,06 521 -1,2 1,3% 2,1% -0,8 pp
CHEMIA 1,79 112 0,7 0,6% 0,4% 0,1 pp
DEWELOPERZY KOMERCY]NI 48,87 29,57 19,3 152% 11,8% 33 pp
DEWELOPERZY MIESZKANIOWI 12,70 18,76 -6,1 3,9% 7.5% -3,6 pp
FUNDUSZ 1,29 1,58 -03 0,4% 0,6% -0,2 pp
INNE USLUGI 8,15 390 43 2,5% 1,6% 1,0 pp
IT 0,00 0,00 0,0 0,0% 0,0% 0,0 pp
MEDYCYNA 0,00 0,01 -0,0 0,0% 0,0% -0,0 pp
PALIWA, GAZ ENERGIA 3,65 3,11 05 1,1% 12% -0,1 pp
POZYCZKI 0,00 0,00 0,0 0,0% 0,0% 0,0 pp
PRZEMYSL 571 12,25 -6,5 1,8% 49% -3,1pp
RETAIL 0,15 0,25 -0,1 0,0% 0,1% -0,1 pp
USEUGI FINANSOWE 17,53 26,33 -8,8 54% 10,5% -5,1 pp
WIERZYTELNOSCI 32,03 41,23 9,2 9,9% 16,5% -6,6 pp
BGK/EBI/PFR 100,11 69,26 309 31,1% 27,7% 3,3 pp

Zrédto: GPW Catalyst, szacunki NWAI DM
Okres: Marzec 2025

Obroty wedtug emitentéw

EMITENT ( n(:]l:]rsg\] | chzn:} Iv:la:lr;o;;) emisji

Bk w001 180347
PKO BP 448 5200

PEKAO 284 4950

KRUK 16,0 2255

PZU 15,9 2250
GHELAMCO INVEST 15,5 1228
CAVATINA HOLDING 11,4 391

POLSKI HOLDING NIERUCHOMOSCI 10,9 575

BEST 10,2 765

BANK MILLENNIUM 57 1530

Zrédto: GPW Catalyst, szacunki NWAI DM
Okres: Marzec 2025




Zapadalnos¢ Najblizsza zapadalno$¢

W ubieglym miesigcu informowali$my o terminie Nominat A Kurs
. . o . P Emitent SERIA Wykup Kurs

wykupu serii obligacji trzech emitentow: [min] [m/m]

Archicom, Kruka oraz PFR. Serie zostaly Kwieciesiz2025

wykupione w terminie. PCC ROKITA PCRO425 = 24.042025 20,00 99,75  -0,05%
Zrédto: GPW Catalyst
W marcu swoje obligacje zobowiazany Dane na: Marzec 2025

bedzie wykupi¢ jeden emitent - PCC Rokita. Dodatkowo trzy serie zostalty wykupione przedterminowo: BXF1126, ERB0925 oraz
MVP0825, ktérych emitentami sg kolejno: Budlex Finance Sp. Z o.0., Erbud oraz Marvipol Development. Ponadto w ramach fuzji
Bestu z Kredyt Inkaso wykupiono przedterminowo dwie serie KI, o warto$ci nominalnej 47 min PLN.

Nowe emisje

Wybrane nowe emisje Marzec 2025
W marcu poprzez agentéw emisji zarejestrowano w ] Wartos¢ emisji ]
depozycie KDPW emisje 18 emitentéw o lacznej =™t Oprocentowanie
warto$ci 4,93 mld PLN i 11 mln EUR. W lutym |BENEFIT SYSTEMS 1000 PLN WIBOR 6M + 1,9%
warto$¢ emisji wyniosta 3,92mld PLN i 5 mIn EUR.  |ARCHICOM 120 PLN WIBOR 3M + 2,55%

BEST 83,416 PLN WIBOR 3M + 3,6%
Spotki leasingowe, faktoringowe i hipoteczne |yNiDEVELOPMENT 55 PLN WIBOR 6M + 4,8%
odpowiadaty za 93,8% zarejestrowanych emisji W |cavATINA HOLDING 49,877 PLN WIBOR 6M + 6%
PLN, co daje wartos¢ 4,62 mld PLN. Podobnie jak |wan 19 PLN WIBOR 6M + 5,75%
miesigc temu najwieksza emisje zarejestrowata |aow FAKTORING 12 PLN WIBOR 3M + 4,8%
spétka PKO Leasing S.A. plasujac acznie 2,3 mld Zrédto: GPW Catalyst
PLN. Okres: Marzc 2025

13 marca 2025r. Unidevelopment S.A., po redukcji wynoszacej 34,78%, przydzielit 55 tys. sztuk niezabezpieczonych,
trzyipotletnich obligacji serii D, o warto$ci nominalnej 1000 PLN kazda. Jak podaje sp6tka, pozyskane z emisji dtugu $rodki beda
wykorzystane na przedterminowy wykup papieréw dtuznych serii A, B i C, co umozliwi deweloperowi dalsza realizacje
inwestycji. Unidevelopment zaproponowat inwestorom zysk oparty o zmienny kupon WIBOR 6M + 4,8%, natomiast jesli
wskaznik zadtuzenia do kapitalu wiasnego bedzie wyzszy niz 0,80, to marza ulegnie zwiekszeniu o 0,50 p.p. w skali roku. 24
marca dtug sp6tki zadebiutowat na Catalyst pod skrécong nazwa UDV0928. Od dnia debiutu do kornica miesigca, na debiutujgcych
papierach warto$ciowych zawierane byty transakcje, jednak o matym wolumenie.

Windykator z Gdyni Best S.A., 13 marca, w ramach programu do 250 mln PLN, przeprowadzit ostatnig przed fuzja z Kredyt Inkaso
S.A., emisje obligacji serii AC5 o tacznej warto$ci nominalnej wynoszacej 83,416 mln PLN oraz 100 PLN kazda. W okresie
subskrypcji zapisy ztozyto 1543 inwestorow na 1,281,493 obligacji, a po redukcji wynoszacej 34,9%, papiery dtuzne trafity do
1533 z nich. Papiery warto$ciowe oprocentowane sg w oparciu o trzymiesieczny WIBOR, powiekszony o 3,6 p.p. Dnia 26 marca
obligacje BST0930 trafity do obrotu gietdowego na rynku podstawowym.

Wroctawski deweloper Archicom S.A., w celu finansowania strategii rozwoju, nowych inwestycji oraz powiekszania banku ziemi,
wyemitowal w ramach programu do 800 mln PLN, 120 tys. sztuk niezabezpieczonych obligacji o warto$ci nominalnej 1000 PLN
kazda. Dtug w ramach subskrypcji zostat przydzielony 19 inwestorom kwalifikowanym, a oprocentowany jest wedtug zmiennej
stopy WIBOR 3M powiekszonej o marze wynoszaca 2,55 p.p. Wykup obligacji wystepujacych pod skrécong nazwa ARH0329
przypada na 14 marca 2029 roku. Papiery warto$ciowe zostaty wprowadzone do alternatywnego systemu obrotu Catalyst dnia
25 marca.

Na emisje obligacji a marcu zdecydowat sie réwniez deweloper WAN S.A. Laczna warto$¢ emisji wyniosta 19 mln PLN a warto$¢
nominalna jednej obligacji 1000 PLN. Spé6tka zobligowata sie wyptacaé inwestorom zysk oparty o zmienny kupon WIBOR 6M +
5,75 p.p. Termin zapadalno$ci obligacji przypada na 25 marca 2029 roku, natomiast emitent zastrzegt sobie prawa do
wcze$niejszego wykupu. Dtug zabezpieczony bedzie hipoteka, cesja praw z polis w sytuacji zawarcia umowy ubezpieczenia dla
nieruchomosci oraz o$wiadczeniami Emitenta i dtuznikéw rzeczowych o poddaniu sie dobrowolnej egzekucji. W ciggu 12
miesiecy od dnia emisji deweloper wprowadzi papiery warto$ciowe do obrotu gietdowego.

Cavatina Holding S.A. poinformowata, Ze w dniu 6 marca w KDPW S.A. zostato zarejestrowanych 49,877 wyemitowanych przez
dewelopera, zabezpieczonych obligacji serii P2024D o warto$ci nominalnej 1000 PLN kazda. Papiery warto$ciowe otrzymat
kazdy z 541 inwestorow, ktorzy ztozyli zapisy, a redukcja nie byta konieczna gdyz spdtka skorzystata z mozliwosci zwiekszenia
wielko$ci emisji. Oprocentowanie obligacji jest zmienne i wynosi WIBOR 6M + 6 p.p. Zaledwie kilka dni p6Zniej, 11 marca papiery
warto$ciowe trafity na rynek publiczny na Catalyst. Od czasu debiutu, na dlugu spétki, wystepujacym pod skrécong nazwa
CAV0329, codziennie zawierane s3 transakcje.



11 marca Benefit Systems S.A. ostatecznie rozliczyt i przydzielit 1 mln niezabezpieczonych obligacji serii C, o tacznej wartosci
nominalnej wynoszacej 1 mld PLN. Wtasciciel programu MultiSport, ustalit zmienne oprocentowanie dtugu na WIBOR 6M
powiekszony o marze w wysokos$ci 1,9 p.p. Zapadajace 11 marca 2030 roku papiery warto$ciowe trafity do wszystkich 61
inwestordéw, ktérzy ztozyli zapisy, gdyz emitent zwiekszyt wartos$¢ emisji z poczatkowych 500 mln PLN do 1 mld PLN. Tydzien po
emisji, 18 marca obligacje wystepujace pod skréconag nazwa BFT0330, trafity do alternatywnego systemu obrotu i regularnie sa
zawierane na nich transakcje, jednak o maltym wolumenie.

27 lutego w KDPW S.A. zarejestrowanych zostato 12 tys. zabezpieczonych obligacji serii U, o warto$ci nominalnej 1000 PLN kazda,
emitenta AOW Faktoring S.A. Dopiero 4 marca spétka poinformowata o tym fakcie. Papiery dtuzne oprocentowane na WIBOR 3M
+ 4,8 p.p, trafity po redukcji wynoszacej 72,44% do wszystkich 67 inwestoréw, ktoérzy zlozyli zapisy. Obligacje zostaly
wyemitowane w ramach programu emisji do 50 mln PLN. 31 marca dtug spo6tki faktoringowej trafit na Catalyst.

Debiuty Pierwsze notowania obligacji w styczniu 2025
W marcu na Catalyst zadebiutowalo 14 serii |gmitent Nazwa Data debiutu Wart;)ic;;miSii
obligacji o fgcznej wartosci 1 391,7 mln PLN oraz  |yovpomse.zoo. T nobosas 04032025 27PIN |
8,13 mln EUR. Warto$¢ ta jest niZsza W |CAVATINAHOLDING CAV0329 11.03.2025 49,877 PLN
poréwnanlu VA emlS]aml VA poprzednlego mle51qca. BENEFIT SYSTEMS BFT0330 17.03.2025 1000 PLN
DL INVEST GROUP PM DLI0327 18.03.2025 10,2 PLN
Deweloper Novdom Sp. z 0.0, na poczatku marca |PLINVEST GROUP PM DLI0727 18.03.2025 9,25 PLN
. ; . DL INVEST GROUP PM DLI0825 18.03.2025 12 PN
wprowadzil do obrotu uplasowane w sierpniu
: . o o DL INVEST GROUP PM DLI1226 18.03.2025 13,02 PLN
zabezpieczone hipoteka obligacje o wartosci 27 |y \vest croup pM DLI0227 18.03.2025 24999 EUR
mln PLN. W miesigcu emisji wysoko$¢ |pLiNvEST GRouP PM DLI0427 18.03.2025 2,297 EUR
oprocentowania papieréw dluznych nie byta |DLINVESTGROUP PM DL10427 18.03.2025 33345 EUR
. : . . . UNIDEVELOPMENT UDV0928 24032025 55 PLN
jeszcze znana, natomiast obecnie wiadomo, ze
, . . ARCHICOM ARH0329 25.03.2025 120 PLN
spotka zdecydowata si¢ na zmienny kupon oparty |;.o; BST0930 26032025 834158 PLN
0 WIBOR 3M + 4,85 p.p. 0d dnia debiutu, do korica |aow raktorinG AOW0528 31.03.2025 12 PIN
miesigca, nie zawarto zadnych transakcji na Zrédto: KDPW, Emitenci
paplel‘aCh NOD0828. Okres: Marzec 2025

18 marca deweloper i inwestor z Katowic DL Invest Group S.A., wprowadzit na Catalyst az 7 serii dtugu o tacznej wartosci 44,47
mln PLN oraz 8,131 mln EUR uplasowanych w latach 2022-2024. Serie K,M,P oprocentowane sa w oparciu o WIBOR 3M + 4 p.p.,
natomiast seria H o WIBOR 3M +4,5 p.p. Seria L, denominowana w Euro, wyptaca kupon o wartosci EURIBOR 3M +5 p.p.,
natomiast serie N i O EURIBOR 3M + 4,8 p.p. Obligacje zabezpieczone sa hipotekami na nieruchomosciach. Papiery warto$ciowe
wystepuja kolejno pod skréconymi nazwami: DLI1226, DLI0327, DLI0727, DLI0828, DL10227, DLI0427 oraz DL10427. Od dnia
debiutu handlowano wytacznie seriami DLI1226, DLI0727 oraz DLI0227, byty to pojedyncze transakcje o niewielkim wolumenie.



Obligacje ,covidowe”

W  marcu Bank  Gospodarstwa  Krajowego
przeprowadzit jeden przetarg sprzedazy obligaciji.

28 marca BGK wyemitowal obligacje w ramach
czterech serii: FPC0332, FPC0235, FPC0231 oraz
FPC0229. Najwiecej ze sprzedanych obligacji
przypadto na pierwsza serie - 1337 mln PLN w ramach
przetargu podstawowego, 173 mln PLN w ramach
sprzedazy dodatkowej. Serii FPC0229 sprzedano 140
mln PLN, FPC0231 sprzedano 6 mln PLN, natomiast
sprzedaz serii FPC0235 siegneta 285 mln PLN (239 mln
PLN w ramach przetargu podstawowego oraz 46 min
PLN w przetargu dodatkowym). 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
166,936 mld PLN i 73,9 mld PLN. Z kolei zadluzenie
wobec NBP z tytutu skupionych obligacji wynosi 61,78
m PLN (BGK: 41,985 mld PLN i PFR: 19,8 mld PLN).

Obligacje covidowe (min zt)

FPC0229
FPC0235
FPC0342
FPC0631
FPC0328
PFR0228B
PFR0228
PFR0827
PFR1227
PFR092027
PFR0927
PFR0330
FPC1140
PFR0925
PFR0627
PFR0325
PFR0324
FPC0733
FPC0725
FPC0630
FPC0427

670
481
3957
27919
[ 17 332
1000
1000
. 4321
500
900
2000
3250
6548
[ © 597
[ 5 360
. 13994
[ 11875
11470

I 22 253

23434

0,0 5000,0

10887

10 000,0 15000,0 20000,0 25000,0 30000,0 35000,0

=NBP - Rynek

Zrédto: NBP, BGK, PFR, szacunki NWAI DM
Okres: Marzec 2025



Podsumowanie rynku obligacji Marzec 2025
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. . W.ar.toéc' Zmiana Typ YTM / Spread Obroty
Emitent Seria emisji [mIn  Kurs m/m  kuponu F!oat / Zero - 1M
PLN] yield DM [tys.]
ALIOR BANK ALR0428 400,0 100,00 0,0% zmienne 7,8% 2,1% 0
ALIOR BANK ALR0626 400,0 102,50 0,0% zmienne 6,8% 1,0% 0
ALIOR BANK ALR0627 450,0 102,00 -0,2%  zmienne  7,6% 1,8% 1566
ALIOR BANK ALR0628 550,0 100,00 0,0% zmienne 7,8% 2,0% 0
BANK MILLENNIUM MIL0129 830,0 101,50 1,5% Zmienne 7,7% 1,9% 3066
BANK MILLENNIUM MIL1227 700,0 101,75 0,7% Zmienne 7,3% 1,6% 2596
BANK POCZTOWY BP00626 50,0 101,99 -0,1%  zmienne  6,8% 1,1% 400
BOS B0S1228 200,0 100,00 0,0% zmienne 8,2% 2,5% 0
MBANK MBKO;PERP_ 1500,0 100,99 0,0% state 10,6% 0,0% 0
MBANK MBK1028 550,0 101,44 1,3% Zmienne 7,1% 1,3% 3642
MBANK MBK1030 200,0 102,00 0,0% zmienne 7,3% 1,5% 0
PEKAO PEO0127 600,0 101,40 0,0% zmienne 59% 0,2% 0
g PEKAO PEO0426 750,0 100,00 0,0% zmienne 8,1% 2,4% 0
EE PEKAO PE00429 500,0 101,25 0,3%  zmienne 7,0% 1,2% 12 004
PEKAO PE00631 750,0 101,00 0,3%  zmienne  7,3% 1,5% 3605
PEKAO PEO0727 350,0 100,50 0,0% state 7,4% 2,7% 0
PEKAO PE01027 1250,0 101,38 -0,2%  zmienne  6,7% 0,9% 12 829
PEKAO PE01028 550,0 101,25 0,0% zmienne 8,4% 2,7% 0
PEKAO PEO1033 200,0 100,00 0,0% zmienne 7,6% 1,8% 0
PKO BP PK00229 1000,0 101,30 03%  zmienne 7,1% 1,3% 26982
PKO BP PK00328 1000,0 101,50 0,2%  zmienne  6,8% 1,1% 7 104
PKO BP PK00827 1700,0 100,94 0,1%  zmienne 7,0% 1,3% 10 675
PKO BP PK01034-K 1500,0 100,00 0,0% zmienne 8,0% 2,2% 0
SANTANDER BANK POLSKA SPL0427 1900,0 100,75 0,0%  zmienne  6,8% 1,1% 1039
SANTANDER BANK POLSKA SPL0428 1000,0 100,00 0,0% zmienne 7,3% 1,6% 0
SANTANDER BANK POLSKA SPL0927 1800,0 100,45 0,0% zmienne 7,1% 1,4% 518
SANTANDER BANK POLSKA SPL1126 3100,0 101,25 0,0% zmienne 6,8% 1,0% 0
BGK BGK1127 12759 100,00 0,0% zmienne 6,7% 1,0% 0
BGK FPC0229 1238,0 100,50 -0,1% state 5,6% 1,1% 342
BGK FPC0231 168,0 100,30 -0,2% state 57% 1,1% 230
BGK FPC0235 766,4 100,00 0,1% state 6,0% 1,8% 54225
BGK FPC0328 22780,7 90,70 1,1% state 52% 0,7% 1621
x |BGK FPC0332 4602,2 94,70 Zmienne 6,8% 1,0% 409
E BGK FPC0342 42519 107,87 -0,9% state 6,0% 3,1% 6401
E BGK FPC0427 33585,0 93,45 0,6% state 5,3% 0,8% 2010
g BGK FPC0630 34216,6 85,00 1,4% state 5,5% 1,0% 5678
1) ¢ FPC0631 29 430,2 97,65 -0,1%  zmienne 6,7% 1,0% 13515
BGK FPC0725 25308,0 99,02 0,4% state 51% 0,1% 11120
BGK FPC0733 12 174,5 76,29 -0,3% state 5,9% 1,4% 385
BGK FPC1140 6 549,3 64,60 -0,2% state 5,9% 3,1% 4179
BGK FWA1125 3000,0 99,60 0,0% state 6,0% 1,5% 0
BGK IWS0645 1000,0 97,90 0,0% state 6,2% 3,7% 0
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Warto$¢ . YTM / Obroty
Emitent Seria emisji [mIln  Kurs ZI:ll/amna ku'lr‘)};pnu Float fg:"?)d- 1M
PLN] yield DM [tys.]
EUROPE]JSKI BANK INWESTYCYJNY E151129 3000,0 99,40 0,0% state 3,0% -1,5% 0
EUROPE]JSKI BANK INWESTYCYJNY EIB0131 2600,0 99,71 0,0% state 5,3% 0,8% 0
EUROPE]JSKI BANK INWESTYCYJNY EIB0227 2 850,0 99,84 0,0% state 1,1% -3,4% 0
EUROPE]JSKI BANK INWESTYCYJNY EIB0228 6 375,0 99,81 0,0% state 1,1% -3,4% 0
EUROPE]JSKI BANK INWESTYCYJNY EIB0243 200,0 99,45 0,0% state 6,5% 3,7% 0
EUROPE]JSKI BANK INWESTYCYJNY EIB0429 1000,0 98,94 0,0% state 5,5% 1,0% 0
EUROPE]JSKI BANK INWESTYCYJNY EIB0727 2150,0 99,68 0,0% state 6,1% 1,6% 0
E EUROPE]JSKI BANK INWESTYCYJNY EIB0826 8000,0 106,65 0,0% state -1,9% -6,3% 0
E EUROPE]JSKI BANK INWESTYCYJNY EIB0925 3000,0 99,69 0,0% state 7,5% 2,7% 0
5 EUROPE]JSKI BANK INWESTYCYJNY EIB1129 5750,0 99,77 0,0% state 2,8% -1,7% 0
g EUROPE]JSKI BANK INWESTYCYJNY EIB1134 1000,0 99,69 0,0% state 6,0% 1,8% 0
EUROPE]JSKI BANK INWESTYCYJNY EIB1137 390,0 99,51 0,0% state 7,0% 3,6% 0
POLSKI FUNDUSZ ROZWOJU PF10927 900,0 99,29 0,0% state 1,7% -2,9% 0
POLSKI FUNDUSZ ROZWOJU PFR0330 3250,0 97,50 0,0% state 2,5% -2,0% 0
POLSKI FUNDUSZ ROZWOJU PFR0627 10 000,0 99,00 0,0% state 2,2% -2,3% 0
POLSKI FUNDUSZ ROZWOJU PFR0827 5250,0 79,85 0,0% state 11,4% 6,8% 0
POLSKI FUNDUSZ ROZWOJU PFR0925 15175,0 97,21 0,0% state 7,7% 2,9% 0
POLSKI FUNDUSZ ROZWOJU PFR0927 2 000,0 99,89 0,0% state 1,5% -3,0% 0
o | DEKPOL DEK0628 225,0 103,85 0,1%  zmienne  8,4% 2,6% 144
§ DEKPOL DEK1228 102,6 102,90 1,4%  zmienne  8,7% 3,0% 1228
E NDI FINANCE SP.Z 0.0. NDI0327 70,0 101,00 0,5%  zmienne  9,7% 4,0% 33
'§ PEKABEX PBX0625 40,0 99,00 0,0% zmienne  13,5% 7,8% 0
% | UNIBEP SA UNI1026 138,0 98,98 -0,5%  zmienne 10,7% 5,0% 2 654
PCC EXOL PCX0925 25,0 99,49 0,4% state 6,6% 1,2% 110
PCC EXOL PCX0929 20,0 101,37 -0,1%  zmienne  8,1% 2,3% 171
PCC ROKITA PCR0425 20,0 99,75 -0,1% state 8,9% 2,8% 213
s | PCCROKITA PCR0426 22,0 99,00 0,0% state 6,1% 1,1% 17
E PCC ROKITA PCR0527 17,8 98,26 1,0% state 6,5% 1,8% 212
© | PCC ROKITA PCR0629 25,0 102,27 0,3%  zmienne 7,9% 2,2% 511
PCC ROKITA PCR1026 15,0 98,70 0,7% state 6,5% 1,8% 273
PCC ROKITA PCR1028 25,0 102,50 -2,3%  zmienne  8,1% 2,4% 5
PCC ROKITA PCR1228 25,0 103,30 09%  zmienne  7,9% 2,2% 277
CAVATINA HOLDING CA11225 18,6 100,25 -0,1%  zmienne 11,4% 5,6% 262
-z | CAVATINA HOLDING CAV0327 50,0 100,00 0,0%  zmienne 12,0% 6,2% 1166
? CAVATINA HOLDING CAV0329 49,9 98,99 zmienne  12,2% 6,4% 4125
g CAVATINA HOLDING CAV0526 16,7 100,60 -04%  zmienne 11,2% 5,4% 297
-E CAVATINA HOLDING CAV0627 22,1 99,56 -0,4%  zmienne 12,0% 6,2% 132
E CAVATINA HOLDING CAV0925 39,6 100,30 -0,2%  zmienne 11,7% 5,9% 1098
§' CAVATINA HOLDING CAV0927 21,7 100,00 01%  zmienne 11,9% 6,1% 807
% CAVATINA HOLDING CAV0928 38,7 100,10 0,1%  zmienne 11,8% 6,1% 993
2 | CAVATINA HOLDING CAV1127 20,0 99,53 -0,5%  zmienne 11,9% 6,2% 522
CAVATINA HOLDING CAV1128 32,8 100,00 -0,1%  zmienne 11,7% 6,0% 384
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Wartos¢ zmiana T YTM / Spread Obroty
Emitent Seria emisji [mln Kurs m/m  ku {)pnu Float /2ero _ 1M
PLN] P yield [tys.]
DM
CAVATINA HOLDING CAV1225 31,2 100,25 -0,3%  zmienne 11,4% 5,6% 232
CAVATINA HOLDING CAV1226 25,0 100,15 -0,3%  zmienne 11,6% 59% 1285
CAVATINA HOLDING CAV1227 25,0 99,99 0,1% zmienne 11,7% 6,0% 135
DL INVEST GROUP PM DLI0327 10,2 100,00 zmienne 9,7% 4,0% 0
DL INVEST GROUP PM DLIO727 9,3 100,50 zmienne 9,5% 3,7% 21
DL INVEST GROUP PM DLI0825 12,0 100,00 zmienne 10,2% 4,5% 0
DL INVEST GROUP PM DLI1226 13,0 100,00 Zmienne 9,8% 4,0% 331
ECHO INVESTMENT ECH0128 140,0 103,68 -0,2%  zmienne 8,4% 2,6% 1350
ECHO INVESTMENT ECH0226 50,0 100,68 -0,8%  zmienne  9,3% 3,5% 1668
ECHO INVESTMENT ECHO0229 100,0 100,00 0,0% zmienne  10,3% 4,6% 0
ECHO INVESTMENT ECHO0426 40,0 102,50 -0,1%  zmienne 7,3% 1,5% 147
ECHO INVESTMENT ECHO0428 60,0 102,90 -0,6%  zmienne  8,5% 2,7% 1030
ECHO INVESTMENT ECH0528 140,0 102,20 0,0% zmienne 9,4% 3,7% 0
ECHO INVESTMENT ECHO0529 100,0 100,00 0,0% zmienne  10,2% 4,5% 0
ECHO INVESTMENT ECHO0626 40,0 102,29 -1,4%  zmienne 7,8% 2,1% 566
ECHO INVESTMENT ECH0627 50,0 102,41 -0,6%  zmienne  8,6% 2,8% 46
ECHO INVESTMENT ECH0829 200,0 100,00 0,0% zmienne  10,3% 4,5% 0
ECHO INVESTMENT ECH0926 25,0 101,30 -0,5%  zmienne  9,0% 3,3% 668
; ECHO INVESTMENT ECH1127 50,0 102,08 -0,2%  zmienne 8,9% 3,1% 42
% ECHO INVESTMENT ECH1227 180,0 99,05 0,0% zmienne  10,7% 4,9% 0
E GHELAMCO INVEST GHE0128 125,0 100,02 -3,4%  zmienne 10,8% 5,0% 602
2 | GHELAMCO INVEST GHEO0226 240,0 100,20 -1,2%  zmienne 10,7% 5,0% 1570
1
2 | GHELAMCO INVEST GHE0327 405,0 99,95 -2,0%  zmienne 11,0% 52% 10708
o
E GHELAMCO INVEST GHE0728 40,0 100,00 -2,5%  zmienne 10,8% 5,0% 345
& | GHELAMCO INVEST GHE1027 125,0 99,71 -3,2%  zmienne 10,9% 51% 869
GHELAMCO INVEST GHE1127 23,0 100,00 -29%  zmienne 10,7% 5,0% 35
GHELAMCO INVEST GHE1128 70,0 99,26 -4,1%  zmienne 11,0% 52% 188
GHELAMCO INVEST GHI0725 30,0 100,60 0,6%  zmienne  9,1% 3,3% 280
GHELAMCO INVEST GHI0925 170,0 100,40 -0,1%  zmienne 10,6% 4,9% 903
OKAM CAPITAL 0KA0926 50,0 102,00 -0,5%  zmienne  9,2% 3,5% 5
OKAM CAPITAL OKA1127 75,0 100,50 -0,5%  zmienne 9,9% 4,2% 570
OLIVIA FIN 0BC0127 15,0 101,96 0,0%  zmienne 10,5% 4,8% 916
OLIVIA FIN 0BC0226 10,0 105,00 3,1% Zmienne 4,8% -1,0% 25
OLIVIA FIN 0BC0227 25,0 98,50 -5,1%  zmienne 12,1% 6,4% 570
OLIVIA FIN 0BC0426 9,9 100,49 -1,8%  zmienne 10,2% 4,5% 139
OLIVIA FIN OBC0526 9,9 101,00 -0,7%  zmienne  9,8% 4,1% 396
OLIVIA FIN 0BC1026 16,5 101,25 -1,3%  zmienne 10,8% 51% 770
OLIVIA FIN 0BC1028 60,0 101,00 0,1% Zmienne 9,8% 4,0% 352
OLIVIA FIN 0OBC1125 15,0 101,00 -0,7%  zmienne  9,2% 3,4% 27
OLIVIA FIN 0BC1126 27,0 101,01 -1,0%  zmienne 11,1% 5,3% 1248
;?ésgéggk/l[g?(g PHNO0327 230,0 103,70 -0,1%  zmienne 7,8% 2,0% 1116
POLSKI HOLDING PHNO0526 220,0 102,48 0,1% Zmienne 7,4% 1,7% 282




Wartos¢ . YTM / Obroty
Emitent Seria emisji [mln Kurs zr:ll/amna ku'lr‘)};pnu Float 722?;(1_ 1M
PLN] yield DM [tys.]
5 = o PHN1127 1250 10270  07% zmienne 84%  27% 9521
g E ‘ZN(I;:)TE STONE DEVELOPMENT SP. WSD0427 21,5 102,99 0,0%  zmienne  9,4% 3,7% 97
§ & | WITTE STONE DEVELOPMENTSE: o627 25,0 10250  09%  zmienne 89%  32% 28
ARCHE ACHO0427 21,5 103,49 -1,4%  zmienne  8,3% 2,5% 92
ARCHE ACHO0725 20,0 100,80 -2,1%  zmienne  7,8% 2,0% 34
ARCHE ACHO0826 20,0 103,00 0,0% Zmienne 7,7% 1,9% 7
ARCHE ACH1125 12,0 100,50 -2,2%  zmienne 9,5% 3,8% 53
ARCHICOM ARHO0227 210,0 101,62 0,0% zmienne 8,2% 2,4% 0
ARCHICOM ARH0329 120,0 100,00 zmienne 8,3% 2,5% 0
ARCHICOM ARHO0627 168,0 100,00 0,0% zmienne 9,0% 3,2% 0
ARCHICOM ARH0628 190,0 100,00 0,0% zmienne 8,9% 3,1% 0
ART.LOCUM ARL1226 20,0 101,70 1,7%  zmienne  9,4% 3,7% 108
ART.LOCUM ARL1227 21,0 101,80 0,8%  zmienne  9,3% 3,5% 228
ATAL ATL0227 130,0 100,00 0,0% zmienne 7,3% 1,6% 0
ATAL ATL0525 80,0 99,00 0,0% zmienne  15,9% 10,1% 0
ATAL ATL1025 260,0 100,33 0,0% zmienne 6,6% 0,9%
BUDLEX FINANCE SP.Z 0.0. BXF0727 20,0 101,90 -0,5%  zmienne 10,8% 5,1% 7
BUDLEX FINANCE SP.Z 0.0. BXF1027 43,4 101,00 -1,1%  zmienne 11,0% 5,3% 369
.~ | BUDLEX FINANCE SP. Z 0.0. BXF1226 16,9 102,90 -0,6%  zmienne 10,3% 4,6% 27
,; DANTEX GROUP SP. Z 0.0. DANO0126 20,0 101,00 -29%  zmienne  9,.2% 3,5% 195
E DEVELIA DVL0229 160,0 100,00 0,0% zmienne 8,2% 2,4% 0
_g DEVELIA DVL0326 180,0 105,60 0,0% zmienne 4,1% -1,7% 0
E DEVELIA DVL0528 100,0 100,00 0,0% zmienne 8,8% 3,0% 0
E DEVELIA DVLO0726 100,0 102,95 0,0% zmienne 6,9% 1,1% 0
,§ DEVELIA DVL1028 100,0 101,45 02%  zmienne  7,8% 2,0% 23
E DEVELIA DVL1227 160,0 100,00 0,0% zmienne 9,1% 3,4% 0
a DEVELOPRES DVRO0726 12,9 102,19 1,2% zmienne  10,4% 4,6% 379
DEVELOPRES DVR1226 11,5 101,00 0,0%  zmienne 10,5% 4,7% 33
DEVELOPRES DVR1227 15,6 100,79 0,8% zmienne  10,4% 4,7% 524
DOM DEVELOPMENT DOMO0526 110,0 102,00 0,0%  zmienne  5,2% -0,5% 6
DOM DEVELOPMENT DOMO0925 100,0 101,00 0,0% zmienne 6,2% 0,4% 0
DOM DEVELOPMENT DOM0928 260,0 100,00 0,0% Zmienne 7,4% 1,7% 206
DOM DEVELOPMENT DOM1229 140,0 100,00 0,0% zmienne 7,2% 1,4% 0
DOMESTA SP. Z 0.0. DST0727 30,0 101,00 -0,5%  zmienne 10,1% 4,3% 39
DOMESTA SP.Z 0.0. DST1126 15,0 101,00 -1,9%  zmienne 10,3% 4,6% 44
HM INWEST HMI0327 14,0 100,99 -0,7%  zmienne 10,4% 4,6% 61
HM INWEST HMI0627 7,0 102,39 0,5% zmienne 10,5% 4,7% 70
INFINITY INF0326 9,0 102,65 0,0% zmienne 8,4% 2,7% 0
INFINITY INY0725 7,2 100,20 0,0% zmienne 9,8% 4,0% 3
INPRO SA INP1025 35,0 100,00 0,0% zmienne 8,4% 2,7% 0
INVEST TD] ESTATE SP. Z 0.0. TDJ1226 122,0 104,00 0,6% Zmienne 7,6% 1,8% 6
JHM DEVELOPMENT JHM1225 45,0 102,00 0,0% zmienne 7,8% 2,0% 0
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LOKUM DEWELOPER LKD0627 53,0 100,00 0,0% zmienne 9,6% 3,9% 0
LOKUM DEWELOPER LKD0828 100,0 100,70 0,1%  zmienne  9,3% 3,6% 985
MARVIPOL DEVELOPMENT MVP0227 55,5 102,00 -0,8%  zmienne 10,1% 4,3% 516
MARVIPOL DEVELOPMENT MVP0326 66,0 101,30 -1,1%  zmienne 10,1% 4,3% 89
MARVIPOL DEVELOPMENT MVP0526 35,0 101,50 -0,3%  zmienne 9,8% 4,0% 235
MARVIPOL DEVELOPMENT MVP0528 150,0 101,66 -1,1%  zmienne 9,6% 3,9% 427
MARVIPOL DEVELOPMENT MVP1228 50,0 100,81 0,2% Zmienne 9,3% 3,5% 630
MURAPOL MURO0527 150,0 100,85 -0,1%  zmienne 9,3% 3,6% 202
NOVDOM SP.Z 0.0. NOD0828 27,0 100,00 zmienne  10,6% 4,8% 0
.- | OKAM INCITY SP.Z 0.0. OKMO0725 27,0 100,99 0,0% zmienne 6,5% 0,8% 0
_E ROBYG ROB0129 250,0 100,00 0,0% zmienne 8,4% 2,6% 0
_‘:" ROBYG ROB0626 150,0 101,01 -0,5%  zmienne  7,3% 1,6% 338
_g RONSON RONO0726 60,0 101,00 0,0% zmienne 9,2% 3,4% 0
i RONSON RON0827 60,0 101,00 -1,2%  zmienne  9,3% 3,5% 58
E RONSON RON0928 160,0 101,33 0,7%  zmienne  8,7% 3,0% 606
g UNIDEVELOPMENT UDV0426 34,9 100,10 -0,3%  zmienne 10,9% 51% 77
E UNIDEVELOPMENT UDbVv0726 20,0 101,00 0,0% zmienne 9,5% 3,8% 0
a UNIDEVELOPMENT ubvV0928 55,0 101,19 zmienne  10,3% 4,5% 598
VICTORIA DOM V110825 53 101,44 0,1% zZmienne 7,4% 1,6% 42
VICTORIA DOM VID0128 50,0 101,19 -0,3%  zmienne 10,1% 4,4% 1322
VICTORIA DOM VID0326 50,2 100,79 -1,7%  zmienne  12,3% 6,5% 1206
VICTORIA DOM VID0427 50,0 102,08 -0,3%  zmienne 9,8% 4,1% 172
VICTORIA DOM VID0626 11,2 101,95 -1,4%  zmienne 10,5% 4,8% 276
VICTORIA DOM VID0827 50,0 100,71 -1,1%  zmienne  10,5% 4,7% 98
VICTORIA DOM VID0926 100,0 102,45 0,0%  zmienne 10,5% 4,8% 575
VICTORIA DOM VID1226 100,0 102,12 -0,7%  zmienne  10,0% 4,3% 260
VICTORIA DOM VID1227 86,3 100,80 -09%  zmienne 10,2% 4,4% 1475
N MCI CAPITAL ASI MCI0227 80,6 100,99 -0,5%  zmienne  8,7% 2,9% 640
é MCI CAPITAL ASI MCI1126 15,1 102,00 0,5%  zmienne  7,9% 2,2% 99
§ MCI MANAGEMENT SP.Z 0.0 MCMO0727 20,0 100,00 0,0% zmienne  10,0% 4,3% 0
= MCI MANAGEMENT SP.Z 0.0 MCM1127 21,5 101,50 -0,5%  zmienne 9,4% 3,6% 555
BENEFIT SYSTEMS BFT0330 1000,0 100,75 zmienne  7,6% 1,8% 3301
§° CYFROWY POLSAT CPS0130 3490,0 104,39 0,3% Zmienne 8,5% 2,8% 2542
E ILTJP;%%T SOCIETE ANONYME W IPT0627 500,0 100,00 0,0% zmienne 8,3% 2,5% 0
S | P4SP.Z0.0. PLY1226 750,0 100,75 0,4% Zmienne 7,1% 1,3% 1542
P4 SP.Z0.0. PLY1227 500,0 101,25 0,0%  zmienne 7,1% 1,4% 769
AB ABE0227 80,0 100,00 0,0% zmienne 8,5% 2,8% 0
E |AB ABEO0726 30,0 100,00 0,0% zmienne 8,4% 2,6% 0
WB ELECTRONICS WBE1126 100,0 100,00 0,0% zmienne 7,7% 2,0% 0
% s EXPL{;K:CEIE#%ZNA PGF1026 150,0 100,00 0,0% zmienne 7,7% 2,0% 0
= VOXEL V0X0625 30,0 102,52 -1,4%  zmienne -1,5% -7,3% 3
E E ANWIM ANW1126 65,0 106,70 0,0% zmienne 6,1% 0,3% 0
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Emitent Seria emisji [mln Kurs zr:ll/amna ku'lr‘)}:)pnu Float 7‘;:?{ 1M
PLN] yield DM [tys.]
ANWIM ANW1227 25,0 100,00 0,0% zmienne 9,7% 4,0% 0
ENEA ENAO0527 1000,0 100,85 0,0% zmienne 6,6% 0,8% 0
o ENEA ENAO0530 1000,0 102,50 0,0% zmienne 6,8% 1,0% 0
%" ORLEN PKN1225 1000,0 100,50 0,0% Zmienne 6,0% 0,3% 102
& |PGE PGE0526 400,0 100,20 -0,7%  zmienne  6,8% 1,0% 7
5 PGE PGE0529 1000,0 102,05 0,0%  zmienne  6,6% 0,8% 1383
g? POLENERGIA PEP1029 750,0 102,40 0,3% Zmienne 7,8% 2,1% 1741
-'t—"'s' R.POWER RP11029 80,7 100,00 0,0% zmienne 9,2% 3,5% 0
= R.POWER RP21029 127,8 100,00 0,0% zmienne 9,2% 3,5% 0
R.POWER RPW1029 352,2 100,10 0,1%  zmienne  8,7% 3,0% 126
TAURON POLSKA ENERGIA TPE1025 1000,0 100,10 -0,4%  zmienne 6,9% 1,1% 291
-~ | COGNOR €C010129 96,0 99,64 -0,2%  zmienne  9,6% 3,8% 788
é’ COGNOR C0G0129 96,0 100,00 -0,5%  zmienne  9,5% 3,7% 208
E KGHM POLSKA MIEDZ KGH0629 1600,0 102,60 0,1%  zmienne 6,7% 1,0% 2630
& KGHM POLSKA MIEDZ KGHO0631 1 000,0 100,51 0,0%  zmienne  6,9% 1,2% 2083
?—5 DINO POLSKA DNP1025 200,0 104,99 4,0%  zmienne -2,0% -7,7% 2
& | EUROCASH EUR1225 125,0 100,00 -0,7%  zmienne  8,1% 2,3% 149
AOW FAKTORING AOWO0227 10,0 102,80 -0,1%  zmienne  9,6% 3,9% 25
AOW FAKTORING AOWO0528 12,0 101,50 zZmienne 7,1% 1,3% 76
AOW FAKTORING AOW1027 10,0 100,00 -2,0%  zmienne 10,7% 5,0% 48
% AOW FAKTORING AOW1225 58 101,17 -2,1%  zmienne  9,9% 4,2% 45
§ SIOOI?DIA POLSKA FINANCE SP.Z CPF1227 120,4 101,77 0,8% zmienne 9,5% 3,8% 571
Eo iggi?ﬁgg&m FUNDUSZ IFL0334 6,0 100,13 0,0%  zmienne 7,7% 2,0% 20
2 | PZU PZU0727 2250,0 103,00 0,6%  zmienne  6,3% 0,5% 15929
VEHIS FINANSE SP. Z 0.0. VHI0526 21,0 103,80 0,3% zmienne 9,3% 3,6% 128
VEHIS FINANSE SP.Z 0.0. VHI0626 35,0 100,61 -2,6%  zmienne 11,9% 6,2% 117
VEHIS FINANSE SP. Z 0.0. VHI0627 28,0 102,29 0,5%  zmienne 10,4% 4,6% 569
BEST BS10228 20,0 99,70 0,0% zmienne  10,8% 5,0% 0
BEST BS10327 11,2 101,01 -1,4%  zmienne 9,7% 3,9% 219
BEST BS10829 40,0 100,72 -0,9%  zmienne  9,8% 4,0% 968
BEST BST0128 20,0 102,54 -09%  zmienne 9,7% 4,0% 121
BEST BST0226 10,0 99,63 0,0% zmienne  10,0% 4,2% 0
‘5 | BEST BST0228 30,0 102,95 -1,0%  zmienne  9,7% 4,0% 229
é BEST BST0327 10,5 103,00 1,5%  zmienne  8,1% 2,3% 61
‘; BEST BST0527 50,0 102,58 0,0% Zmienne 9,1% 3,4% 11
_g BEST BST0630 41,6 100,56 -0,4%  zmienne 9,4% 3,7% 1185
2 | BEST BST0726 10,7 96,65 0,1% state 7,3% 2,4% 241
BEST BST0728 19,1 103,02 -1,4%  zmienne 9,7% 3,9% 50
BEST BST0829 25,0 102,70 0,0% Zmienne 9,5% 3,7% 408
BEST BST0930 83,4 99,40 Zmienne 9,5% 3,7% 2133
BEST BST1026 10,0 102,40 -1,5%  zmienne  8,3% 2,5% 32
BEST BST1029 60,0 100,01 -0,7%  zmienne  9,5% 3,8% 2232




Z-

Wartos¢ zmiana T YTM / Spread Obroty
Emitent Seria emisji [mln Kurs m/m ku }:)pnu Float /2“0 ) 1M
PLN] P yield [tys.]
DM
BEST BST1126 70,0 101,20 0,0% zZmienne 10,0% 4,2% 0
BEST BST1226 13,5 101,60 -1,1%  zmienne  9,2% 3,5% 194
INDOS INS0127 15,0 103,70 0,4%  zmienne  8,5% 2,8% 87
INDOS INS0228 10,0 102,20 0,1%  zmienne  9,6% 3,9% 213
BEST KIN1025 17,0 100,00 -0,5% zZmienne 9,4% 3,7% 253
BEST KRI10228 20,0 102,80 -1,2%  zmienne 10,1% 4,4% 191
BEST KRI10329 68,7 102,50 -0,2%  zmienne  10,0% 4,3% 159
BEST KRI10427 15,0 102,80 -0,7%  zmienne  9,7% 4,0% 55
BEST KRI0O726 15,7 100,99 -1,0%  zmienne  9,6% 3,9% 254
BEST KRI0727 18,0 102,60 -1,3%  zmienne 10,0% 4,2% 265
BEST KRI1025 3,7 100,20 0,5% state 5,7% 0,4% 52
BEST KRI1027 37,7 102,96 -0,8%  zmienne  9,9% 4,1% 33
BEST KRI1127 15,0 102,80 -1,3%  zmienne 10,1% 4,3% 71
BEST KRI1128 30,0 101,40 0,3%  zmienne  9,5% 3,7% 783
KRUK KR10228 50,0 103,38 -0,4%  zmienne  8,4% 2,7% 625
KRUK KR10627 50,0 101,65 -0,5%  zmienne  8,2% 2,5% 326
KRUK KR11029 75,0 101,60 0,6%  zmienne  8,3% 2,6% 1270
KRUK KR20229 70,0 104,55 0,3%  zmienne  8,4% 2,6% 721
KRUK KRU0129 120,0 100,00 0,0%  zmienne 10,2% 4,5% 0
§ KRUK KRU0226 20,0 99,45 1,4% state 4,9% -0,1% 202
% KRUK KRU0227 50,0 102,28 0,6%  zmienne 7,7% 2,0% 610
=~
E‘ KRUK KRU0228 245,0 100,33 -1,6%  zmienne  8,8% 3,1% 14
§ KRUK KRU0231 100,0 101,00 -0,8%  zmienne  8,3% 2,6% 3255
KRUK KRU0625 50,0 100,80 0,2%  zmienne  6,5% 0,7% 68
KRUK KRU0626 70,0 97,10 0,6% state 6,7% 1,8% 1502
KRUK KRU0627 330,0 102,39 -0,7%  zmienne  8,3% 2,5% 1286
KRUK KRU0628 50,0 104,00 -0,5%  zmienne  8,3% 2,6% 300
KRUK KRU0726 65,0 97,18 0,8% state 6,5% 1,6% 72
KRUK KRU0827 60,0 102,88 -0,1%  zmienne 7,7% 2,0% 799
KRUK KRU0828 75,0 105,10 0,1% zZmienne 8,0% 2,3% 515
KRUK KRU0925 25,0 99,40 0,4% state 6,1% 0,7% 340
KRUK KRU1028 90,0 106,00 0,5%  zmienne 7,8% 2,1% 827
KRUK KRU1029 450,0 114,00 0,1%  zmienne  6,9% 1,1% 24
KRUK KRU1127 35,0 103,50 -0,2%  zmienne  8,3% 2,5% 394
KRUK KRU1130 125,0 101,99 0,1%  zmienne 8,3% 2,6% 2615
KRUK KRU1226 50,0 101,90 0,7%  zmienne  8,0% 2,2% 267
PRAGMAGO PRF0127 25,0 101,69 -0,5%  zmienne  9,9% 4,1% 401
PRAGMAGO PRF0326 12,0 102,00 -1,0%  zmienne  8,8% 3,0% 74
PRAGMAGO PRF0327 25,0 102,00 -04%  zmienne  9,6% 3,9% 477
PRAGMAGO PRF0525 16,0 100,27 0,3%  zmienne 7,4% 1,6% 257
PRAGMAGO PRF0626 10,0 101,00 0,4%  zmienne  8,9% 3,1% 423
PRAGMAGO PRF0627 30,0 102,40 0,1%  zmienne  9,4% 3,6% 414




Z-

Wartos¢ zmiana T YTM / Spread Obroty
Emitent Seria emisji [mln Kurs m/m ku {)pnu Float /2ero _ 1M
PLN] P yield [tys.]
DM
PRAGMAGO PRF0727 35,0 100,75 -0,8%  zmienne  9,9% 4,1% 763
PRAGMAGO PRF0927 30,0 100,45 0,0%  zmienne  9,0% 3,3% 448
_ | PRAGMAGO PRF1025 17,0 100,50 -0,2%  zmienne  8,5% 2,7% 71
‘§ PRAGMAGO PRF1026 12,8 100,60 0,1% Zmienne 9,3% 3,6% 7
g PRAGMAGO PRF1126 20,0 101,40 -0,7%  zmienne 10,1% 4,4% 751
E PRAGMAGO PRF1225 16,0 100,50 -0,8%  zmienne 9,0% 3,3% 25
2 | PRAGMAGO PRF1228 35,0 100,45 -0,3%  zmienne  9,1% 3,3% 526
=
VINDEXUS VINO0127 21,8 103,63 -0,1%  zmienne  9,5% 3,8% 272
VINDEXUS VINO0327 18,3 103,00 0,0% zZmienne 9,5% 3,7% 564
VINDEXUS VINO0727 10,0 102,50 0,4% zZmienne 9,4% 3,7% 23
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Nota prawna

Prezentowany komentarz zostat przygotowany w Wydziale Inwestycji Wtasnych NWAI Dom Maklerski S.A. Przedstawiany materiat zostat opracowany wytgcznie w celach informacyjnych i nie moze by¢
traktowany jako oferta lub rekomendacja zawierania jakichkolwiek transakgcji, nie stanowi jakiejkolwiek porady inwestycyjnej, prawnej lub podatkowej, ani tez nie jest wskazaniem, ze jakakolwiek
inwestycja lub strategia jest odpowiednia w indywidualnej sytuacji inwestora. Inwestor wykorzystuje informacje zawarte w niniejszym materiale na wtasne ryzyko i odpowiedzialnosc¢.

Wszelkie prawa autorskie zwigzane z niniejszym materiatem przystuguja wytacznie NWAI Dom Maklerski S.A. (,, NWAI”) i nie moze on by¢ w catosci ani w czesci kopiowany, rozpowszechniany udostepniany
lub wykorzystywany przez jakikolwiek inny podmiot bez uprzedniej pisemnej zgody NWAI w innym celu niz promocja ustug Swiadczonych przez NWAI.

Niniejszy materiat jest publikacja handlowg w rozumieniu przepiséw ,Rozporzadzenia delegowanego Komisji (UE) 2017/565 z dnia 25 kwietnia 2016 r. uzupetniajgcego dyrektywe Parlamentu
Europejskiego i Rady 2014/65/UE w odniesieniu do wymogdw organizacyjnych i warunkow prowadzenia dziatalno$ci przez firmy inwestycyjne oraz poje¢ zdefiniowanych na potrzeby tej dyrektywy,
wobec czego komentarz ten nie zostat przygotowany zgodnie z wymogami prawnymi zapewniajacymi niezalezno$¢ badan inwestycyjnych i nie podlega zakazom w zakresie rozpowszechniania badan
inwestycyjnych. Informacje zawarte w materiale sg wytgcznie wyrazem wiedzy i 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 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. 711.
043,00 zt optacony w catosci, jest firma inwestycyjna w rozumieniu ustawy z dnia 29 lipca 2005 roku o obrocie instrumentami finansowymi (t.j. Dz. U. z 2024 r. poz. 722 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$¢ kuponu, P- cena brudna obligacji, ¢ - Z-spread, zas stopa WIBOR zwigzana jest z czynnikiem
p= E 1 + 100 dyskontowym ZT relacja:
Z-spread f £XT(j) xT(n) -1
P =1 (1 " (rT(j)f+ ‘P)> (1 " (rT(n)f+ ‘P)> ry = [(ZT)fxT —1|xf
o 4 C G 100
YTM liczony jest zgodnie z P= X0 + X0
formutg XIRR, wedtug wzoru: j=1 (1+YTM)365 (14 YTM)365
Obligacje zmiennokuponowe
Float yield Wielko$¢ 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

= 1+ 4(W(T_, 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.




