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Notowania
W kwietniu Zero Discount Margin bez uwzgledniania Wartos¢ Zero A ZDM
obligacji BGK/EBI/PFR ponownie wzrést m/m do [PANESEKTOROWE emisji WIBOR  Discount [m/m]
poziomu 2,33%. Natomiast uwzgledniajac obligacje [min PLN] Margin
BGK/EBI/PFR ZDM wzrdst do poziomu 1,22%. BANKI 23830 6.73% 163% @ +13bps
BUDOWNICTWO 651 8,92% 382% @ -13bps
Z analizowanych sektor6w spadek ZDM odnotowano w 2 |CHEMIA 175 749%  239% @ +13bps
z nich. Zmiana w sektorze Budownictwo wyniosta -13 |[DEWELOPERZY KOMERCYJNI ;4063 972%  462% @ +7bps
bps, natomiast w sektorze Przemyst zmiana byta réwna |DEWELOPERZY MIESZKANIOWI | 5282 887% 377% @ +24bps
6 bps. Wzrost ZDM w kwietniu dotyczyt pozostatych 13 [FUNDUSZ ' 137 8,87% 377% @ +50bps
sektoréw. Najwieksze zmiany miaty miejsce w sektorach |INNE USLUGI 6 940 6,98% 188% @ +8bps
Medycyna (+630 bps.), Retail (+389 bps.) oraz w |IT 210 7,82% 272% @ +11bps
sektorze Fundusz (+50 bps.). Pozostate wzrosty ZDM nie |MEDYCYNA 180 8,76% 366% @ +630bps
przekroczyty 31 bps. PALIWA, GAZ ENERGIA 6801 6,27% 1,17% @ +9bps
PRZEMYSL 2792 7,48% 238% @ -6bps
W kwietniu 2025 roku Rada Polityki Pienieznej zaczeta |RETAIL 325 6,28% 1,18% @ +389bps
sygnalizowa¢ mozliwo$¢ przysztych obnizek stép |ustuGl FINANSOWE 2541 9,22% 412% @ +31bps
procentowych. W odpowiedzi na te zapowiedzi spadly |wigrzyTELNOSCI 3402 8,79% 369% @ +8bps
stawki WIBOR, co wptyneto na rentowno$¢ obligacji o |ek/EBI/PFR 253 737 6,07% 097% @ +1bps
zmiennym oprocentowaniu. Przewidujac nizsze odsetki Zrédio: GPW Catalyst, szacunki NWAI DM
w kolejnych okresach, inwestorzy zaczeli zwiekszac Okres: Kwiecieri 2025
wyceny tych papieréw, co doprowadzito do obnizenia ich o . ,
rentowno$ci. Zachowanie rentowno$ci 10-letnich Najwigksze zmiany notowan
obligacji sugerowato obnizke o 50 punktéw bazowych - |gmitent Seria Kurs Z";i:lna Z";i;na Zmiana 6m
jak obecnie wiemy, przewidywania te byty trafne. Najwicksze warosty
POLSKI FUNDUSZ ROZWOJU PFR0827 93,1 Mi166% Mi66% M 166%
Najwiekszy spadek rentownosci wystapit w przypadku [BeK FPC1140 68,9 Meow  Mssw A 62%
obligacji sektora Budownictwo (-13 bps.). Przyczyng [** FpCo7s3 803 A s3% A57% A 6s%
, , . .. |BGK FPC0342 113,5 M s529% M46% A 43%
spadku rentownosSci byt wzrost kurséw wszystkich serii |, FPC0235 1045 B 15%
obecnych w sektorze poza serig Pekabexu, ktéra z kolei |pomesrasp.zo.0. DST0727 105,0 40% A 35%
zapada w czerwcu tego roku. Spadek ZDM w sektorze |OLIVIAFIN 0BC0227 102,0 M35 Mozw W-12%
przemystowym wynika przede wszystkim z duzego [B%K FPC0630 880 B 35%  Masw M 63%
popytu i wzrostu kurséw obligacji KGHM, ktoére maja ESKWFAKTOR[NG :5&01203217 1322 :jzz ¥ -0.4%
najwiekszy udziat w warto$ci emisji tego sektora. |Najwiekszespadki
Wysokie ceny oraz dynamiczny obroét obnizyly |cuELamco nvEsT GHE0728 89,0 V12,0 W-129% W-11,0%
oczekiwang premie ponad stawke referencyjng WIBOR, |GHELAMCO INVEST GHE1027 895 V-1029% W-126% -108%
co statystycznie $ciggneto mediane ZDM sektora w dét. g:itixgg izzizz g:igﬁ; zgg :jgjz//: :ﬁ;;‘: :jzf)z
GHELAMCO INVEST GHE0327 90,0 W-100% W-11,8% W-100%
Wzrost ZDM objat 10 sektoréw. W sektorze Retail zmiana |cuELamco INvEST GHE1127 916 Yogaw Wi102% W -84%
(+389 bps) wynikneta gtéwnie z przeceny obligacji Dino |GHELAMCO INVEST GHE1128 92,6 W67 W-94%
POlSka, kt(')l'ych kurS Spadi o 4’,28% m/m mimo bardZO POLSKI FUNDUSZ ROZWOJU PFR0927 93,2 W-67% W-67% W-67%
e 1. . . . |POLSKI FUNDUSZ ROZWOJU PF10927 92,7 W67% W-67% W-67%
niskiej ptynnosci, co wptyneto na wzrost oczekiwanej POLSKI FUNDUSZ ROZWOJU PFRO0627 94,2 W-49% W-49% W -49%

premii ponad WIBOR. Jednocze$nie obligacje Eurocash
pozostatly stabilne cenowo, co nie zré6wnowazyto efektu
spadku wyceny Dino. W sektorze Medycyna (+630 bps)

Zrédto: GPW Catalyst, szacunki NWAI DM

Ceny na zamknieciu 30 kwietnia 2025

zwyzke ZDM spowodowat spadek kursu obligacji Voxel o 2,64%, przy jednoczesnym braku obrotu na serii PGF1025. Niska
ptynnos$¢ oraz umiarkowana skala przeceny przetozyly sie na wzrost marzy dyskontowej w catym segmencie.

Nie sposdb nie zwrdéci¢ uwagi na przecene waloréw Ghelamco Invest. Jest to wypadkowa opéZnienia w publikacji sprawozdania
finansowego, opinii audytora, ktéry widzi zagrozenie dla kontynuacji dziatalnosci! oraz, jak informowali$my w poprzednich
edycjach raportu miesiecznego, odejscia 6 cztonkéw zarzadu. Na te sygnaty rynek zareagowat silng przeceng obligacji, ktérych
ceny spadly w niektérych przypadkach do 40% ponizej wartosci nominalnej. W odpowiedzi sp6tka zapowiedziata sprzedaz

wybranych nieruchomosci, jednak nie uspokoito to rynku.

1. Zgodnie z opublikowanym raportem rocznym Ghelamco Invest Sp. z 0.0. za rok 2024
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Obroty

W kwietniu obrét na Catalyst osiagnat 755,76 mln PLN, co
jest warto$cig powyzej 12-miesiecznej Sredniej (564,34 min
PLN). Zmiana wielko$ci obrotéw miesigc do miesigca w
kwietniu  siegneta 35%. W ubieglym miesigcu
zarejestrowano transakcje pakietowe o wartosci 3,07 min
PLN przy 3,9 mln PLN w marcu.

Obrét na obligacjach ,czysto” korporacyjnych (tj. bez
BGK/EBI/PFR), wynioést 255,30 mln PLN, oznacza wzrost o
15% w stosunku do wartos$ci z marca. Obrét na obligacjach
korporacyjnych w kwietniu osiggnat poziom wyzszy od 12 -
miesiecznej Sredniej (183,42 mln PLN).

W kwietniu poza spotegowanymi obrotami na seriach BGK,
PFR oraz sektora bankowego nie wydarzyto sie nic
wymagajgcego uwagi.

Niezmiennie sektor BGK/EBI/PFR przoduje w zestawieniu
obrotow ze wzgledu na sektor, z wartoscig obrotu ktéra
wzrosta niemal dwukrotnie, do 199,88 min PLN z 100,11
mln PLN w marcu. Waga sektora ,publicznego” w
catkowitym obrocie na Catalyst wzrosta tym samym do
43,9%. Tym razem cato$¢ obrotu nie zostata wygenerowana
na papierach BGK. Inwestujacy na Catalyst zainteresowali sie
przede wszystkim seriami Polskiego Funduszu Rozwoju.
Najwiekszy obrot w sektorze przypadl na serie PFR0827,
ktérej warto$¢ obrotu wyniosta 46,6 mln PLN. Obrét w
sektorze bankowym ponownie przebil istotny putap
osiggajac 105,53 mln PLN. Jeszcze w lutym warto$¢ obrotu w
sektorze byta réwna 37,10 mln PLN. Struktura obrotu w
podziale na emitetné6w w sekotrze nie odbiega znaczaco w
poréwaniu do  poprzedniego miesigca, najwiecej
handlowano na walorach PKO BP oraz Pekao.

W podziale obrotu ze wzgledu na emitentéw pierwsze
miejsce na podium zachowal BGK, zachowujac relatywnie
niewielka przewage 5,3 mln PLN nad Polskim Funduszem
Rozwoju. Serie dtugu PFR znalazty sie w minionym miesigcu
w centrum zainteresowania ze wzgledu na oczekiwane
obnizki stép procentowych przez Rade Polityki Pienieznej. W
przeciggu kwietnia rentowno$¢ 10-letnich obligacji
skabowych spadta z poziomu 5,7% do nawet 5,2%. W naszej
opinii rynek zdyskontowat obnizke o 50 bps.

W omawianym zestawieniu znalazly sie réwniez obligacje
blue chipéw, ktére staty sie przedmiotem zainteresowania
przez zakladane obnizki stép. Rozgrywane byly réwniez
serie dtugu Ghelamco, ktérego audytor zakwestionowat
przyszia dziatano$¢ spotki.

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

Okres: Kwiecien 2025

DANE SEKTOROWE Obrét [min PLN] Udzial w obrocie
kwi.25 mar.25 A kwi.25 mar.25 A

BANKI 105,53 86,03 19,5 23,2% 26,7% -3,5 pp
BUDOWNICTWO 3,12 4,06 -0,9 0,7% 1,3% -0,6 pp
CHEMIA 1,43 1,79 -0,4 0,3% 0,6% -0,2 pp
DEWELOPERZY KOMERCY]JNI 49,60 48,87 0,7 10,9% 15,2% -4,3 pp
DEWELOPERZY MIESZKANIOWI 13,92 12,70 1,2 3,1% 3,9% -0,9 pp
FUNDUSZ 1,52 1,29 0,2 0,3% 0,4% -0,1pp
INNE USLUGI 5,08 8,15 -3,1 1,1% 2,5% -1,4 pp
IT 0,00 0,00 0,0 0,0% 0,0% 0,0 pp
MEDYCYNA 0,12 0,00 0,1 0,0% 0,0% 0,0 pp
PALIWA, GAZ ENERGIA 2,96 3,65 -0,7 0,7% 1,1% -0,5 pp
POZYCZKI 0,00 0,00 0,0 0,0% 0,0% 0,0 pp
PRZEMYSL 523 571 -0,5 1,1% 1,8% -0,6 pp
RETAIL 1,53 0,15 14 0,3% 0,0% 0,3 pp
USLUGI FINANSOWE 27,67 17,53 10,1 6,1% 5,4% 0,6 pp
WIERZYTELNOSCI 37,59 32,03 56 8,3% 9,9% -1,7 pp
BGK/EBI/PFR 199,88 100,11 99,8 43,9% 31L,1% 12,8 pp

Obroty wedtug emitentéw

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

EMITENT

POLSKI FUNDUSZ ROZWO]JU
PKO BP

PEKAO

GHELAMCO INVEST

PZU

KRUK

SANTANDER BANK POLSKA
BANK MILLENNIUM

BEST

Ob

roty

(mIn PLN)

Laczna wartos$¢ emisji

(mln PLN)

180 347
36575
5200

4950

1228

2250

2255

7 800
1530
733

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




Zapadalno$¢ Najblizsza zapadalnogé

. { Nominat A Kurs
W ubieglym miesigcu informowaliémy o terminie |Emitent SERIA | Wykup [mIn] Kurs — 1m/m)
wykupu serii obligacji PCC Rokity. Seria obligacji |majzozs
PCR0425 zostata wykupiona w terminie. Al ATLO525 | 15052025 8000 9900  000%
PragmaGO PRF0525 | 15052025 16,00 99,89 0,00%
W maju swoje obligacje zobowigzani beda Zrédio: GPW Catalyst
wykupi¢ dwaj emitenci: Atal oraz PragmaGO. Dane na: Kwiecieri 2025

Dodatkowo cztery serie zostaly wykupione przedterminowo: KIN1025, KRI0726, UDV0426 oraz UDV0726. Emitentem dwo6ch
pierwszych serii jest Kredyt Inkaso, spotka przejeta przez Best S.A., natomiast dwie kolejne serie zostaty przedterminowo
wykupione przez Unidevelopment.

Nowe emisje Wybrane nowe emisje Marzec 2025

W kwietniu poprzez agentéw emisji zarejestrowano Wartoéé

w depozycie KDPW emisje 18 emitentéw o tacznej [EMITENT emisji (mln) Oprocentowanie

wartoci 493 mld PLNi 11 min EUR. | ;s ]
PEKAO 750 PLN WIBOR 6M + 1,8%

Spétki . leasingowe, faktorl.ngowe i hlpot'ec"zne VICTORIA DOM 180 PLN WIBOR 6M + 4,3%

odpowiadaty za 93,8% zarejestrowanych emisji w MURAPOL 100 PLN WIBOR 3M + 4%

PLN, co daje warto$¢ 4,62 mld PLN. W kwietniu emisje T

zarejestrowata spétka PKO Faktoring Sp. z o.o0. PRAGMAGO 50 PLN WIBOR 3M +3,4%

plasujac tacznie 2,3 mld PLN. CAVATINA HOLDING 38,6 PLN WIBOR 6M + 6%
OLIVIA FIN 39,9 PLN WIBOR 6M + 4%

W dniu 7 kwietnia, deweloper Victoria Dom, po
redukcji wynoszacej 35,65%, dokonatl ostatecznego
przydziatu 180 tys. niezabezpieczonych obligacji o
tacznej wartosci nominalnej 180 mIn PLN. Na trzy i pdt letnie papiery dtuzne, oprocentowane w oparciu o WIBOR 6M + 4,3 p.p,,
zapisy ztozyto 1679 inwestordw, a koncowo trafity one do 938 z nich. 10 kwietnia obligacje pod skrécong nazwa VID1028 zostaty
wprowadzone do obrotu na GPW ASO. Na debiutujacych papierach regularnie zawierane sg transakcje, jednak o matym
wolumenie.

Zrédto: GPW Catalyst
Okres: Kwiecien 2025

4 kwietnia, spétka faktoringowa PragmaGo S.A., przydzielila czteroletnie obligacje o tacznej wartosci nominalnej wynoszacej 50
mln PLN oraz 100 PLN kazda. Zapisy na obligacje ztozyto 1314 inwestoréw, ktérzy zgtosili popyt na 638 113 sztuk, natomiast po
redukcji wynoszacej 21,64%, 500 tys. papieréw wartoSciowych trafito do 1305 z nich. Spétka zobowigzata sie wyptacac
inwestorem kupon o warto$ci WIBOR 3M +3,4 p.p. Od 24 kwietnia obligacje s3 notowane w systemie notowan ciagglych pod nazwa
PRF0429.

Cavatina Holding S.A. w tym miesigcu wyemitowata oraz wprowadzita na GPW ASO czteroletnie obligacje serii G o tacznej
wartosci nominalnej wynoszacej 38,626 mln PLN. Jak zwykle spétka zdecydowata sie na oprocentowanie wynoszace WIBOR 6M
+ 6 p.p., natomiast zabezpieczeniem jest poreczenie udzielone przez Cavatina Sp. z 0.0. do tgcznej wysokos$ci wynoszacej nie wiecej
niz 150% wartos$ci nominalnej wyemitowanych i niewykupionych Obligacji. Papiery dtuzne CAV0429 debiutujace 23 kwietnia,
nie cieszg sie zainteresowaniem inwestor6w a handlowano nimi tylko w dniu debiutu.

24 kwietnia w depozycie papieréw wartoSciowych zostala zarejestrowana, warta 39,896 mln PLN, emisja Olivii Fin. Na
czteroletnie, zabezpieczone papiery dtuzne zapisy ztozyto 859 inwestoréw, a po redukcji wynoszacej 30,5% trafity one do 831 z
nich. Oprocentowanie obligacji jest zmienne, wynoszace WIBOR 6M + 4 p.p. W ostatnim dniu kwietnia papiery warto$ciowe
zostaly wprowadzone na Catalyst pod skrécong nazwga OBC0429.

Bank Pekao S.A. wyemitowatl na poczatku kwietnia podporzadkowane, dziesiecioletnie obligacje kapitatowe serii E o tacznej
wartos$ci nominalnej wynoszacej 750 mln PLN, ktére zostang zakwalifikowane jako instrumenty w kapitale zapasowym Banku.
Papiery dtuzne sg oprocentowane wedlug zmiennej stopy procentowej WIBOR dla depozytéw sze$ciomiesiecznych oraz marzy
wynoszacej 1,8 p.p. W czasie trwania oferty, obligacje objeli wytgcznie inwestorzy profesjonalni. 10 kwietnia dtug wystepujacy
pod skrécong nazwg PE00435-K trafit do Alternatywnego Systemu Obrotu na GPW. Ze wzgledu na bardzo duzy nominat jednej
obligacji wynoszacy 500 tys. PLN dtugiem handlowano tylko 10 kwietnia.

29 kwietnia deweloper Murapol S.A. dokonat emisji 10 tys. niezabezpieczonych obligacji zwyktych o warto$ci nominalnej 10 tys.
PLN kazda. Spétka ustalita oprocentowanie kuponu wedtug zmiennej stopy procentowej wynoszacej WIBOR 3M powiekszonej o
marze w wysokosSci 4% w skali roku. Oferta byta skierowana wytacznie do inwestoréw kwalifikowanych, a papiery dluzne
zostang wprowadzone do obrotu w ASO prowadzonym przez GPW S.A.



Debiuty Pierwsze notowania obligacji w kwietniu 2025

W kwietniu na Catalyst zadebiutowato 14 serii obligacji o Warto$¢é
tacznej wartoéci 1 920,76 mln PLN. Warto$é¢ ta jest wyzszaw |EMITENT Nazwa  Data debiutu ‘;“r:lil)‘
poréwnaniu z emisjami z poprzedniego miesigca (1391,7 e T T I T
PLn oraz 8,13 mln EUR w marcu).
P4 PLY0230  07.04.2025 700 PLN
Bank Pocztowy S.A. wprowadzit do obrotu na Catalyst |PEKAO PEO0435-K  10.04.2025 750 PLN
uplasowane w grudniu senioralne papiery dtuzne, |7R SIR0228 ~ 14.04.2025 150 PLN
oprocentowane w wysokosci WIBOR 6M + 2,49 p.p. Po |INVESTTD] TDj0228  14.04.2025 37,50 PLN
zakonczeniu subskrypcji, obligacje o jednostkowej wartosci |CAVATINA CAV0429  23.042025 38,63 PLN
nominalnej wynoszacej 500 tys. PLN, trafity do 8 inwestoréw |INDOS INS0628  23.04.2025  21PLN
kwalifikowanych. Na debiutujgcych papierach BPO1227 do |INFINITY INFO127  23.042025 14 PLN
konca kwietnia nie zawarto zadnych transakgji. BBI DEVELOPMENT BBI0227  24.04.2025 44,74 PLN
o i PRAGMAGO PRF0429  24.04.2025 50 PLN
4 kwietnia na Catalyst, pod skrécona nazwa ERB0229 OLIVIA FIN OBC0429 30042025 39,89 PLN

zadebiutowaly niezabezpieczone, czteroletnie obligacje
grupy budowlanej Erbud S.A, ktérych emisja miata miejsce w
lutym. Spotka zaproponowata inwestorom kwalifikowanym zmienny kupon oparty o WIBOR 6M powiekszony o 3% marzy w
skali roku. Od dnia debiutu do konca kwietnia, tylko kilkukrotnie zawierano transakcje na nowym dtugu Erbudu.

Okres: Kwiecien 2025

P4 Sp. z 0.0 czyli operator sieci Play, wyemitowata w lutym 700 tys. zielonych, piecioletnich obligacji o warto$ci nominalnej 1000
PLN kazda. Nalezaca do francuskiej grupy Iliad spétka, 7 kwietnia wprowadzita do obrotu na Catalyst dtug pod skrécong nazwa
PLY0230. Przez caty miesiac regularnie zawierano transakcje na debiutujacych papierach, jednak o matym wolumenie, ktory ani
razu nie przekroczyt 105 sztuk.

Réwniez na 7 kwietnia warszawski deweloper White Stone Development sp. z o.0. ustalit pierwszy dzien notowan,
wyemitowanych w lutym trzyletnich obligacji, o tacznej wartosci nominalnej wynoszacej 25 mln PLN. Spétka zobowigzata sie
wyptaca¢ inwestorom zysk w oparciu o WIBOR 3M+4,4 p.p. Na debiutujacych papierach warto$ciowych WSD0228 zawierano
transakcje jednak tylko w przeciggu pieciu dni.

Spotka leasingowa Vehins Finanse Sp. z 0.0., 8 kwietnia wprowadzita do obrotu gietdowego, oprocentowane na trzymiesieczny
WIBOR powiekszony o 5,5 p.p. marzy, papiery dtuzne o wartoSci nominalnej wynoszacej 42,9 mln PLN. Na rynku pierwotnym, po
redukcji wynoszacej 2,66% obligacje trafity do 112 inwestoréw a 6200 sztuk obligacji emitent przydzielit podmiotowi
powigzanemu. Od dnia debiutu na obligacjach wystepujacych pod skrécona nazwa VHI0328 prawie codziennie do konica kwietnia
zawierano transakcje.

Firma deweloperska z Katowic, Invest TD] Estate Sp. z 0.0. wprowadzita do Alternatywnego Systemu Obrotu na GPW trzyletnie,
niezabezpieczone obligacje o tgcznej warto$ci nominalnej 37,5 mln PLN. Spétka wyemitowata papiery dtuzne, za ktére bedzie
wyptaca¢ kupon w wysokosci WIBOR 6M + 4,25 p.p., w ramach programu do 100 mln PLN. Papiery wystepuja pod skrécona
nazwg TDJ0228.

W lutym, grupa 7R S.A. ustanowita nowy program zielonych obligacji o wartosci 100 mln EUR i zakoniczyta pierwsza faze emisji,
ktérej wielko$¢ z pierwotnych 100 mln PLN spétka podwyzszyta do 150 mln PLN ze wzgledu na duze zainteresowanie
inwestoréw. Dwa miesigce temu sp6tka nie ujawniata jeszcze szczegétowych warunkéw emisji. Obecnie wiadomo, Ze debiutujgce
15 kwietnia, trzyletnie obligacje SIR0228 sg zabezpieczone i oprocentowane wg WIBOR 6M + 4,8 p.p.

Uplasowany 27 grudnia dtug spétki faktoringowej Indos S.A. zostal wprowadzony do Alternatywnego Systemu Obrotu.
Debiutujace 23 kwietnia, trzyipo6tletnie obligacje INS0628 s3a zabezpieczone i oprocentowane wg WIBOR 3M + 4,25 p.p.

Na poczatku lutego nie znaliSmy marzy jaka spo6tka holdingowa Infinity S.A. zaproponowata inwestorom ponad trzymiesieczny
WIBOR. Obecnie wiemy, ze wtasciciel grupy Profbud bedzie wyptacat kupon oparty o WIBOR 3M + 4,2 p.p. 23 kwietnia obligacje
pod skrocong nazwa INFO0127 zadebiutowaty na Catalyst a handlowano nimi jedynie dzien pdZnie;.

Spétka deweloperska BBI Development S.A. wprowadzita uplasowane w lutym obligacje BBI0227, do obrotu na Catalyst. Papiery
dtuzne o tgcznej wartos$ci nominalnej wynoszacej 44,74 mln PLN, oprocentowane sg w oparciu wg WIBOR 6M + 7,75 p.p. W
ostatnim tygodniu kwietnia handlowano debiutujgcymi papierami dtuznymi, a najwiekszy dzienny wolumen wynidst 49 sztuk.


https://obligacje.pl/pl/obligacja/BPO1227
https://obligacje.pl/pl/obligacja/ERB0229

Obligacje ,covidowe” Obligacje covidowe (min zt)

W kwietniu Bank Gospodarstwa 5 |eww
Krajowego  przeprowadzit dwa  epcozsi |aw

przetargi sprzedazy obligacji. FPC0229 | 1641
FPC0235 | 1344

w kwietniu BGK Wyemitowa{ FPC0342 | 4252
FPC0631 | 29430

obligacje w ramach czterech serii: .0 r——
FPC0332, FPC0235, FPC0231 oraz  perozzss | xo0o

FPC0229. Najwiecej ze sprzedanych  prrozze |10

obligacji przypadio na pierwsza serie =~ FFRO527 femasa

- 11535 min PLN w ramach [ 7™

przetargu podstawowego, 386,4 mIn  ,z0027 | 2000

PLN w ramach sprzedazy  prro3so |saso
dodatkowe;j. Serii FPC0229  rrciia0
sprzedano w przetargu "R
podstawowym 393 miln PLN, iiigiz:
natomiast w ramach przetargu  erroszs
dodatkowego 10 mIn PLN. FPC0231  rpcorss
sprzedano 677,9 min PLN, FPC0725
dodatkowo uplasowano 51 min PLN. Eizgij‘;
Z kolei sprzedaz serii FPC0235
siegneta 577,71 mln PLN (482,11 min

10 887
00 5000,0 10 000,0 15000,0 20 000,0 25000,0 30 000,0 35000,0

ENBP ' Rynek

PLg w ramacgs 6 pfze;ili\?u Zrédto: NBP, BGK, PFR, szacunki NWAI DM
podstawowego oraz 95,6 min w Okres: Kwiecieri 2025
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 178,321 mld PLN i
73,9 mld PLN. Z kolei zadtuzenie wobec NBP z tytutu skupionych obligacji wynosi 61,78 m PLN (BGK: 41,985 mld PLN i PFR:
19,803 mld PLN).



Podsumowanie rynku obligacji Kwiecieri 2025

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
ALIOR BANK ALR0428 400,0 100,00 0,0% zmienne 7,4% 2,3% 0
ALIOR BANK ALR0626 400,0 102,50 0,0% zmienne 6,1% 1,0% 0
ALIOR BANK ALRO0627 450,0 102,00 0,0% zmienne 8,6% 3,5% 0
ALIOR BANK ALR0628 550,0 100,00 0,0% zmienne 7,1% 2,0% 0
BANK MILLENNIUM MIL0129 830,0 101,40 -0,1% zZmienne 7,1% 2,0% 2577
BANK MILLENNIUM MIL1227 700,0 101,70 0,0% zZmienne 6,7% 1,6% 8 298
BANK POCZTOWY BP00626 50,0 101,30 -0,7%  zmienne 5,9% 0,8% 407
BANK POCZTOWY BP01227 50,0 100,00 zmienne 7,6% 2,5% 0
BOS B0S1228 200,0 100,00 0,0% zmienne 7,6% 2,5% 0
MBANK MBKO:(PERP_ 1500,0 100,99 0,0% state b.d. 0,0% 0
MBANK MBK1028 550,0 101,50 0,1% zmienne 6,6% 1,5% 508
MBANK MBK1030 200,0 100,00 -2,0%  zmienne 7,2% 2,1% 500
PEKAO PEO0127 600,0 101,40 0,0% zZmienne 5,3% 0,2% 0
< | PEKAO PE00429 500,0 101,25 0,0% zmienne 6,5% 1,4% 14 667
<
® | PEKAO PE00435-K 750,0 102,50 zmienne 6,7% 1,6% 6676
PEKAO PE00631 750,0 100,00 -1,0%  zmienne 6,8% 1,7% 6 208
PEKAO PEO0727 350,0 100,50 0,0% state 7,4% 3,5% 0
PEKAO PE01027 1250,0 101,23 -0,1% zZmienne 6,3% 1,2% 11617
PEKAO PE01028 550,0 101,25 0,0% zmienne 7,7% 2,6% 0
PEKAO PEO1033 200,0 100,00 0,0% zZmienne 7,0% 1,9% 0
PKO BP PK00229 1000,0 101,15 -0,1%  zmienne 6,5% 1,4% 33186
PKO BP PK00328 1000,0 100,60 -0,9%  zmienne 6,6% 1,5% 1523
PKO BP PK00827 1700,0 100,52 -0,4%  zmienne 6,7% 1,6% 8268
PKO BP PK01034-K 1500,0 100,00 0,0% zmienne  10,2% 5,1% 0
SANTANDER BANK POLSKA SPL0427 1900,0 100,75 0,0% zZmienne 6,6% 1,5% 0
SANTANDER BANK POLSKA SPL0428 1000,0 100,00 0,0% zmienne 7,0% 1,9% 1002
SANTANDER BANK POLSKA SPL0927 1800,0 100,50 0,0% zmienne 6,6% 1,5% 10 095
SANTANDER BANK POLSKA SPL1126 3100,0 101,25 0,0% zZmienne 6,1% 1,0% 0
BGK BGK1127 1275,9 100,00 0,0% zZmienne 6,0% 0,9% 0
BGK FPC0229 1238,0 102,85 2,3% state 4,9% 1,1% 1799
BGK FPC0231 168,0 103,18 2,9% state 5,1% 1,3% 2 651
BGK FPC0235 766,4 104,50 4,5% state 5,4% 1,8% 36 342
BGK FPC0328 22780,7 92,74 2,2% state 4,5% 0,7% 8922
§ BGK FPC0332 4 602,2 94,67 0,0% Zmienne 6,1% 1,0% 3274
E BGK FPC0342 42519 113,50 5,2% state 5,5% 3,0% 5058
5 BGK FPC0427 33585,0 95,05 1,7% state 4,5% 0,8% 15317
g BGK FPC0630 34 216,6 87,95 3,5% state 4,8% 1,0% 6332
BGK FPC0631 29430,2 97,65 0,0% zmienne 6,1% 1,0% 14 324
BGK FPC0725 25308,0 99,40 0,4% state 4,7% 0,5% 2323
BGK FPC0733 12174,5 80,30 5,3% state 5,3% 1,4% 990
BGK FPC1140 6 549,3 68,85 6,6% state 5,4% 3,0% 5227
BGK FWA1125 3000,0 99,60 0,0% state 6,1% 2,3% 0




Z-

. . W.ar.toéé zmiana Typ Y™ / Spread Obroty
Emitent Seria emisji [mIln  Kurs m/m  kuponu F!oat / Zero - 1M
PLN] yield DM [tys.]
BGK IWS0645 1000,0 97,90 0,0% state 6,2% 4,0% 0
EUROPE]JSKI BANK INWESTYCYJNY E151129 3000,0 99,40 0,0% state 3,0% -0,8% 0
EUROPE]JSKI BANK INWESTYCYJNY EIBO131 2 600,0 99,71 0,0% state 5,3% 1,5% 0
EUROPE]JSKI BANK INWESTYCYJNY EIB0227 2 850,0 99,84 0,0% state 1,1% -2,6% 0
EUROPE]JSKI BANK INWESTYCYJNY EIB0228 6375,0 99,81 0,0% state 1,1% -2,7% 0
EUROPE]JSKI BANK INWESTYCYJNY EIB0243 200,0 99,45 0,0% state 6,5% 4,1% 0
EUROPE]JSKI BANK INWESTYCYJNY EIB0429 1000,0 98,94 0,0% state 5,5% 1,8% 0
ez | EUROPEJSKI BANK INWESTYCYJNY EIB0727 2150,0 99,68 0,0% state 6,1% 2,4% 0
E EUROPE]JSKI BANK INWESTYCYJNY EIB0826 8000,0 106,65 0,0% state -2,2% -5,8% 0
E EUROPE]JSKI BANK INWESTYCYJNY EIB0925 3000,0 99,69 0,0% state 7,5% 3,5% 0
g EUROPE]JSKI BANK INWESTYCYJNY EIB1129 5750,0 99,77 0,0% state 2,8% -1,0% 0
@ EUROPE]JSKI BANK INWESTYCYJNY EIB1134 1500,0 99,69 0,0% state 6,0% 2,5% 0
EUROPE]JSKI BANK INWESTYCYJNY EIB1137 390,0 99,51 0,0% state 7,0% 4,1% 0
POLSKI FUNDUSZ ROZWOJU PF10927 900,0 92,66 -6,7% state 7,6% 3,8% 28873
POLSKI FUNDUSZ ROZWOJU PFR0330 3250,0 97,50 0,0% state 2,6% -1,3% 0
POLSKI FUNDUSZ ROZWOJU PFR0627 10 000,0 94,15 -4,9% state 6,5% 2,7% 11483
POLSKI FUNDUSZ ROZWOJU PFR0827 5250,0 93,10 16,6% state 6,7% 2,9% 46 655
POLSKI FUNDUSZ ROZWOJU PFR0925 15175,0 97,21 0,0% state 9,0% 4,8% 0
POLSKI FUNDUSZ ROZWOJU PFR0927 2000,0 93,15 -6,7% state 7,8% 4,0% 10311
DEKPOL DEK0628 225,0 102,50 -1,3%  zmienne 5,5% 0,4% 213
g DEKPOL DEK1228 102,6 101,69 -1,2%  zmienne  8,5% 3,4% 185
E ERBUD ERB0229 75,0 100,69 zZmienne 8,0% 2,9% 279
E NDI FINANCE SP.Z 0.0. NDI0327 70,0 100,50 -0,5%  zmienne  7,6% 2,5% 99
g PEKABEX PBX0625 40,0 99,00 0,0% zmienne  17,0% 11,9% 0
UNIBEP SA UNI1026 138,0 98,20 -0,8%  zmienne 11,1% 6,0% 2 342
PCC EXOL PCX0925 25,0 99,50 0,0% state 6,8% 2,2% 134
PCC EXOL PCX0929 20,0 101,00 -0,4%  zmienne  7,5% 2,4% 108
PCC ROKITA PCR0426 22,0 99,00 0,0% state 6,1% 2,1% 76
'g PCC ROKITA PCR0527 17,8 99,65 1,4% state 5,8% 2,0% 229
é PCC ROKITA PCR0629 25,0 102,10 -0,2%  zmienne  7,3% 2,2% 129
PCC ROKITA PCR1026 15,0 100,00 1,3% state 5,6% 1,7% 165
PCC ROKITA PCR1028 25,0 102,00 -0,5%  zmienne  7,7% 2,6% 333
PCC ROKITA PCR1228 25,0 102,87 -0,4%  zmienne  7,4% 2,3% 258
7RS.A. SIR0228 150,0 101,85 zmienne  9,3% 4,2% 427
E BBI DEVELOPMENT BBI10227 44,7 102,75 zmienne 11,4% 6,3% 145
E CAVATINA HOLDING CA11225 16,7 99,64 -0,6%  zmienne 11,8% 6,7% 260
E CAVATINA HOLDING CAV0327 50,0 99,80 -0,2%  zmienne 11,6% 6,5% 769
& | CAVATINA HOLDING CAV0329 49,9 98,99 0,0%  zmienne 11,6% 6,5% 1368
§_ CAVATINA HOLDING CAV0429 38,6 100,00 zmienne  9,3% 4,2% 8
Tca CAVATINA HOLDING CAV0526 16,7 100,89 0,3%  zmienne  8,0% 2,9% 103
E CAVATINA HOLDING CAV0627 22,1 100,27 0,7%  zmienne 11,0% 5,9% 223
CAVATINA HOLDING CAV0925 34,9 100,00 -0,3%  zmienne 12,4% 7,3% 536




Z-

. . W.""T.méé zmiana Typ Y™ / Spread Obroty
Emitent Seria emisji [mln Kurs m/m  kuponu F!oat / Zero - 1M
PLN] yield DM [tys.]
CAVATINA HOLDING CAV0927 21,7 99,83 -0,2%  zmienne 11,4% 6,3% 163
CAVATINA HOLDING CAV0928 38,7 99,56 -0,5%  zmienne 11,4% 6,3% 238
CAVATINA HOLDING CAV1127 20,0 98,68 -09%  zmienne 11,7% 6,6% 71
CAVATINA HOLDING CAV1128 32,8 99,48 -0,5%  zmienne 11,3% 6,2% 186
CAVATINA HOLDING CAV1225 289 100,41 0,2%  zmienne  7,9% 2,8% 821
CAVATINA HOLDING CAV1226 25,0 100,00 -0,1%  zmienne  9,3% 4,2% 99
CAVATINA HOLDING CAV1227 25,0 99,00 -1,0%  zmienne 8,7% 3,6% 428
DL INVEST GROUP PM DLI0327 10,2 100,00 0,0% zmienne 9,1% 4,0% 0
DL INVEST GROUP PM DLIO727 9,3 100,50 0,0% zmienne 8,9% 3,8% 209
DL INVEST GROUP PM DLI0825 12,0 100,60 0,6% zmienne 7,4% 2,3% 5
DL INVEST GROUP PM DLI1226 13,0 102,49 2,5% Zmienne 7,6% 2,5% 5
ECHO INVESTMENT ECHO0128 140,0 102,00 -1,6%  zmienne 8,4% 3,3% 1468
ECHO INVESTMENT ECHO0226 50,0 100,70 0,0%  zmienne  8,8% 3,7% 3080
ECHO INVESTMENT ECH0229 100,0 100,00 0,0% zmienne 9,7% 4,6% 0
ECHO INVESTMENT ECHO0426 40,0 101,34 -1,1%  zmienne  8,3% 3,2% 555
ECHO INVESTMENT ECH0428 60,0 101,34 -1,5%  zmienne  8,6% 3,5% 1250
ECHO INVESTMENT ECHO0528 140,0 102,20 0,0% zmienne 8,8% 3,7% 0
= ECHO INVESTMENT ECHO0529 100,0 100,00 0,0% zmienne 9,6% 4,5% 0
? ECHO INVESTMENT ECH0626 40,0 101,40 -0,9%  zmienne  8,0% 2,9% 303
E ECHO INVESTMENT ECH0627 50,0 100,50 -1,9%  zmienne  8,9% 3,8% 844
-E ECHO INVESTMENT ECH0829 200,0 100,00 0,0% zmienne 9,7% 4,6% 0
g ECHO INVESTMENT ECH0926 25,0 102,02 0,7%  zmienne  7,9% 2,8% 404
E‘ ECHO INVESTMENT ECH1127 50,0 100,51 -1,5%  zmienne 8,9% 3,8% 495
% ECHO INVESTMENT ECH1227 180,0 99,05 0,0% zmienne  10,0% 4,9% 0
8 | GHELAMCO INVEST GHE0128 125,0 90,00 -10,0% zmienne 14,7% 9,6% 4706
GHELAMCO INVEST GHEO0226 240,0 90,00 -10,2%  zmienne  25,4% 20,3% 4109
GHELAMCO INVEST GHEO0327 405,0 90,00 -10,0% zmienne 16,7% 11,6% 8054
GHELAMCO INVEST GHE0728 40,0 89,00 -11,0% zmienne 14,5% 9,4% 1022
GHELAMCO INVEST GHE1027 125,0 89,50 -10,2%  zmienne  15,5% 10,4% 5203
GHELAMCO INVEST GHE1127 23,0 91,61 -84%  zmienne  14,0% 8,9% 672
GHELAMCO INVEST GHE1128 70,0 92,56 -6,7%  zmienne 12,7% 7,6% 473
GHELAMCO INVEST GHI0725 30,0 98,79 -1,8%  zmienne  16,9% 11,8% 956
GHELAMCO INVEST GHI0925 170,0 97,00 -3,4%  zmienne 19,2% 14,1% 2725
OKAM CAPITAL 0KA0926 50,0 100,50 -1,5%  zmienne  9,7% 4,6% 308
OKAM CAPITAL OKA1127 75,0 100,15 -0,3%  zmienne 9,4% 4,3% 38
OLIVIA FIN 0BC0127 15,0 101,92 0,0%  zmienne 10,0% 4,9% 184
OLIVIA FIN 0BC0226 10,0 105,00 0,0% zmienne 3,6% -1,5% 0
OLIVIA FIN 0BC0227 25,0 101,99 3,5% Zmienne 9,3% 4,2% 312
OLIVIA FIN 0BC0426 9,9 101,50 1,0%  zmienne 8,7% 3,6% 76
OLIVIA FIN 0BC0429 39,9 101,00 zmienne  9,0% 3,9% 6
OLIVIA FIN 0OBC0526 9,9 101,00 0,0% Zmienne 6,9% 1,8% 730
OLIVIA FIN 0BC1026 16,5 101,48 0,2% zmienne 10,1% 5,0% 80




Z-

Warto$¢ . YTM / Obroty
Emitent Seria emisji [mln Kurs zr:ll/amna ku'lr‘)};pnu Float 722?;(1_ 1M
PLN] yield DM [tys.]
OLIVIA FIN 0BC1028 60,0 100,30 -0,7%  zmienne 9,6% 4,5% 1151
OLIVIA FIN 0OBC1125 15,0 100,99 0,0% zmienne 8,4% 3,3% 10
‘& | OLIVIAFIN OBC1126 27,0 101,49 0,5% zmienne 10,1% 5,0% 145
£ | POLSKI HOLDING PHN0327 2300 10375  00% zmienne 7,0%  19% 46
é ;?é'sgéggk/%gg PHNO0526 220,0 102,04 -0,4%  zmienne 6,7% 1,6% 27
E‘i o PHN1127 1250 10380  11% zmienne 73%  22% 3584
g ‘ZN(I;BTE STONE DEVELOPMENT SP. WSD0228 25,0 100,92 zZmienne 9,1% 4,0% 367
| JITE STONE DEVELOPMENTSP yyspo427 21,5 101,00  -19%  zmienne  9,9%  48% 55
‘ZN(I;:)TE STONE DEVELOPMENT SP. WSD0627 25,0 99,45 -3,0%  zmienne 9,8% 4,7% 98
ARCHE ACHO0427 21,5 103,40 -0,1% zZmienne 7,5% 2,4% 119
ARCHE ACHO0725 20,0 100,49 -0,3%  zmienne 8,4% 3,3% 31
ARCHE ACH0826 20,0 102,70 -0,3%  zmienne 7,1% 2,0% 43
ARCHE ACH1125 12,0 98,30 -2,2% zmienne  13,2% 8,1% 5
ARCHICOM ARHO0227 210,0 101,62 0,0% zmienne 7,5% 2,4% 0
ARCHICOM ARH0329 120,0 100,00 0,0% zmienne 7,7% 2,6% 0
ARCHICOM ARH0627 168,0 100,00 0,0% Zmienne 8,4% 3,3% 0
ARCHICOM ARH0628 190,0 100,00 0,0% zmienne 8,2% 3,1% 0
ART.LOCUM ARL1226 20,0 101,60 -0,1% zZmienne 5,8% 0,7% 43
ART.LOCUM ARL1227 21,0 101,00 -0,8%  zmienne 6,8% 1,7% 67
ATAL ATLO0227 130,0 100,00 0,0% zmienne 6,8% 1,7%
ATAL ATLO0525 80,0 99,00 0,0% zmienne  30,7% 25,6% 2
.~ | ATAL ATL1025 260,0 100,33 0,0% zmienne 7,1% 2,0%
E BUDLEX FINANCE SP.Z 0.0. BXF0727 20,0 100,00 -1,9% zmienne  11,2% 6,1% 117
_‘:‘ BUDLEX FINANCE SP. Z 0.0. BXF1027 43,4 101,50 0,5% zmienne  10,7% 5,6% 119
_g BUDLEX FINANCE SP.Z 0.0. BXF1226 16,9 100,30 -2,5% zmienne 11,4% 6,3% 52
i DANTEX GROUP SP.Z 0.0. DANO126 20,0 101,20 0,2% zZmienne 8,4% 3,3% 10
N
g | DEVELIA DVL0229 160,0 100,00 0,0% zmienne 7,5% 2,4% 0
g DEVELIA DVL0326 180,0 105,60 0,0% Zmienne 3,1% -2,0% 0
E DEVELIA DVL0528 100,0 100,00 0,0% zmienne 8,1% 3,0% 0
| DEVELIA DVL0726 100,0 102,95 0,0% zmienne 4,4% -0,7% 0
DEVELIA DVL1028 100,0 103,90 2,4% Zmienne 6,0% 0,9% 20
DEVELIA DVL1227 160,0 100,00 0,0% zmienne 6,8% 1,7% 0
DEVELOPRES DVRO0726 12,9 101,00 -1,2% zmienne 6,8% 1,7% 280
DEVELOPRES DVR1226 11,5 100,00 -1,0% zmienne  10,0% 4,9% 71
DEVELOPRES DVR1227 15,6 100,00 -0,8% zmienne  10,4% 5,3% 404
DOM DEVELOPMENT DOMO0526 110,0 102,00 0,0% zmienne 4,4% -0,7% 0
DOM DEVELOPMENT DOMO0925 100,0 101,00 0,0% zmienne 5,9% 0,8% 0
DOM DEVELOPMENT DOM0928 260,0 100,00 0,0% zmienne 6,9% 1,8% 0
DOM DEVELOPMENT DOM1229 140,0 100,00 0,0% zmienne 6,5% 1,4% 0
DOMESTA SP. Z 0.0. DSTO0727 30,0 105,00 4,0% zZmienne 7,6% 2,5% 108
DOMESTA SP. Z 0.0. DST1126 15,0 101,50 0,5% zmienne 8,0% 2,9% 16
HM INWEST HMI0327 14,0 98,00 -3,0% zmienne 11,6% 6,5% 67
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Warto$¢ . YTM / Obroty
Emitent Seria emisji [mln Kurs zr:ll/amna ku'lr‘)}:)pnu Float 722??:1_ 1M
PLN] yield DM [tys.]
HM INWEST HMI0627 7,0 100,30 -2,0%  zmienne 11,0% 59% 275
INFINITY INF0127 14,0 100,00 zmienne 9,3% 4,2% 75
INFINITY INF0326 9,0 102,65 0,0% zmienne 7,6% 2,5% 0
INFINITY INY0725 7,2 100,20 0,0% zmienne 9,7% 4,6% 0
INPRO SA INP1025 35,0 100,00 0,0% zmienne 9,4% 4,3% 0
INVEST TDJ ESTATE SP. Z 0.0. TDJ0228 37,5 100,49 zmienne  9,3% 4,2% 721
INVEST TD] ESTATE SP. Z 0.0. TDJ1226 122,0 102,50 -1,4%  zmienne 7,8% 2,7% 6
JHM DEVELOPMENT JHM1225 45,0 102,00 0,0% zmienne 6,9% 1,8%
LOKUM DEWELOPER LKD0627 53,0 100,00 0,0% zmienne 9,0% 3,9% 0
LOKUM DEWELOPER LKD0828 100,0 100,01 -0,7%  zmienne  9,0% 3,9% 634
MARVIPOL DEVELOPMENT MVP0227 55,5 101,74 -0,3%  zmienne 9,6% 4,5% 562
MARVIPOL DEVELOPMENT MVP0326 66,0 101,40 0,1%  zmienne  9,4% 4,3% 64
MARVIPOL DEVELOPMENT MVP0526 35,0 101,40 -0,1%  zmienne 9,1% 4,0% 615
E MARVIPOL DEVELOPMENT MVP0528 150,0 101,19 -0,5%  zmienne 9,1% 4,0% 480
'5 MARVIPOL DEVELOPMENT MVP1228 50,0 100,99 0,2% zZmienne 8,6% 3,5% 184
é MURAPOL MUR0527 150,0 100,50 -0,3%  zmienne  8,9% 3,8% 409
'E NOVDOM SP.Z 0.0. NOD0828 27,0 100,00 0,0% zmienne  10,0% 4,9% 0
E’ OKAM INCITY SP.Z 0.0. OKMO0725 27,0 100,29 -0,7%  zmienne  8,8% 3,7% 1
§ ROBYG ROB0129 250,0 100,00 0,0% zmienne 7,8% 2,7% 0
E ROBYG ROB0626 150,0 100,07 -09%  zmienne  7,5% 2,4% 524
& | RONSON RONO0726 60,0 101,50 0,5%  zmienne 8,1% 3,0% 3
RONSON RON0827 60,0 101,00 0,0%  zmienne 8,7% 3,6% 359
RONSON RON0928 160,0 100,50 -0,8%  zmienne  8,4% 3,3% 232
UNIDEVELOPMENT uDv0928 55,0 101,20 0,0%  zmienne  9,7% 4,6% 364
VICTORIA DOM V110825 53 100,99 -04%  zmienne  7,4% 2,3% 18
VICTORIA DOM VID0128 50,0 101,05 -0,1%  zmienne  9,6% 4,5% 515
VICTORIA DOM VID0326 42,6 100,50 -0,3%  zmienne 12,1% 7,0% 1995
VICTORIA DOM VID0427 50,0 101,79 -0,3%  zmienne  9,7% 4,6% 221
VICTORIA DOM VID0626 11,2 101,98 0,0%  zmienne  9,8% 4,7% 75
VICTORIA DOM VID0827 50,0 100,76 0,0% Zmienne 9,8% 4,7% 921
VICTORIA DOM VID0926 100,0 102,44 0,0%  zmienne 10,0% 4,9% 327
VICTORIA DOM VID1028 180,0 100,00 zmienne  9,6% 4,5% 984
VICTORIA DOM VID1226 100,0 101,51 -0,6%  zmienne  9,8% 4,7% 1009
VICTORIA DOM VID1227 86,3 100,00 -0,8%  zmienne  9,9% 4,8% 771
N MCI CAPITAL ASI MCI0227 80,6 100,00 -1,0%  zmienne  8,6% 3,5% 1034
_é MCI CAPITAL ASI MCI1126 15,1 100,02 -1,9%  zmienne 8,6% 3,5% 144
§ MCI MANAGEMENT SP.Z 0.0 MCMO0727 20,0 100,00 0,0% zmienne 9,5% 4,4% 0
= MCI MANAGEMENT SP.Z 0.0 MCM1127 21,5 100,50 -1,0%  zmienne 9,2% 4,1% 339
. | BENEFIT SYSTEMS BFT0330 1000,0 100,30 -04%  zmienne  7,1% 2,0% 502
:ED CYFROWY POLSAT CPS0130 3490,0 103,81 -0,6%  zmienne  8,0% 2,9% 3462
g E\LIJI;‘(%%T SOCIETE ANONYME W [PT0627 500,0 100,00 0,0% zmienne 7,7% 2,6% 0
~ | P4SP.Z0.0. PLY0230 700,0 100,49 Zmienne 6,9% 1,8% 227




Z-

Warto$¢ . YTM / Obroty
Emitent Seria emisji [mln Kurs Zmiana Typ Float Spread 1M
PLN] m/m  kuponu o/ Z;l;" " ys]
o gﬂ P4 SP.Z0.0. PLY1226 750,0 100,00 -0,7%  zmienne  6,9% 1,8% 513
= '§ P4 SP.Z0.0. PLY1227 500,0 100,60 -0,6%  zmienne  6,8% 1,7% 371
AB ABE0227 80,0 100,00 0,0% zmienne 8,0% 2,9% 0
E | AB ABEO0726 30,0 100,00 0,0% zmienne 7,8% 2,7% 0
WB ELECTRONICS WBE1126 100,0 100,00 0,0% zmienne 7,1% 2,0% 0
% 5 Ilzlo\}gi/llji\cgﬁgf’é\ZNA PGF1026 150,0 100,00 0,0% zmienne 8,9% 3,8% 0
= VOXEL V0X0625 30,0 99,81 -2,6%  zmienne 10,3% 52% 119
ANWIM ANW1126 65,0 102,00 -4,4%  zmienne 7,7% 2,6% 25
ANWIM ANW1227 25,0 100,00 0,0% zmienne 9,1% 4,0% 0
-a ENEA ENAO0527 1000,0 100,85 0,0% zmienne 5,9% 0,8% 0
E ENEA ENAO0530 1000,0 102,50 0,0% zmienne 6,1% 1,0% 0
[:- ORLEN PKN1225 1000,0 100,00 -0,5%  zmienne  6,2% 1,1% 1844
g’_ PGE PGE0526 400,0 100,07 -0,1%  zmienne  6,2% 1,1% 192
E PGE PGE0529 1000,0 100,75 -1,3%  zmienne  6,3% 1,2% 299
£ | POLENERGIA PEP1029 750,0 102,40 0,0%  zmienne  9,3% 4,2% 192
R.POWER RPW1029 560,7 100,10 0,0% zZmienne 8,3% 3,2% 326
TAURON POLSKA ENERGIA TPE1025 1000,0 100,70 0,6% zZmienne 6,2% 1,1% 81
= COGNOR €C010129 96,0 99,65 0,0%  zmienne 8,9% 3,8% 316
E’ COGNOR C0G0129 96,0 100,49 0,5%  zmienne  7,6% 2,5% 95
E KGHM POLSKA MIEDZ KGH0629 1 600,0 102,70 0,1%  zmienne  6,1% 1,0% 2677
& KGHM POLSKA MIEDZ KGHO0631 1000,0 100,69 02%  zmienne  6,2% 1,1% 2145
"E' DINO POLSKA DNP1025 200,0 100,50 -4,3%  zmienne  5,6% 0,5% 3
& | EUROCASH EUR1225 125,0 100,40 04%  zmienne  6,9% 1,8% 1526
AOW FAKTORING AOW0227 10,0 100,90 -1,8%  zmienne 6,4% 1,3% 125
AOW FAKTORING AOWO0528 12,0 101,54 0,0% zmienne 9,3% 4,2% 273
AOW FAKTORING AOW1027 10,0 102,80 2,8%  zmienne  8,4% 3,3% 38
g AOW FAKTORING AOW1225 58 101,98 0,8%  zmienne  6,8% 1,7% 11
§ S_OOI?DIA POLSKA FINANCE SP.Z CPF1227 120,4 99,25 -2,5%  zmienne  8,9% 3,8% 66
<
f.% E\lijAEs:?I\IJ\IGE(’)F\(X/YWY FUNDUSZ IFL0334 6,0 100,13 0,0%  zmienne 7,1% 2,0% 1
%o PZU PZU0727 2 250,0 101,70 -1,3%  zmienne  6,3% 1,2% 25927
= VEHIS FINANSE SP. Z 0.0. VHI0328 42,9 100,49 zmienne  10,5% 5,4% 914
VEHIS FINANSE SP. Z 0.0. VHI0526 21,0 103,00 -0,8%  zmienne  9,2% 4,1% 97
VEHIS FINANSE SP. Z 0.0. VHI0626 35,0 102,00 1,4%  zmienne 10,0% 4,9% 147
VEHIS FINANSE SP. Z 0.0. VHI0627 28,0 101,70 -0,6%  zmienne  7,6% 2,5% 70
BEST BS10228 20,0 99,70 0,0% zmienne  10,1% 5,0% 0
— BEST BS10327 11,2 101,51 0,5% Zmienne 8,8% 3,7% 105
~§ BEST BS10829 40,0 100,59 -0,1%  zmienne 9,1% 4,0% 844
g BEST BST0128 20,0 102,49 0,0%  zmienne  8,9% 3,8% 256
E’ BEST BST0226 10,0 99,63 0,0% zmienne 9,4% 4,3% 0
§ BEST BST0228 30,0 102,24 -0,7%  zmienne 9,4% 4,3% 190
BEST BST0327 10,5 102,69 -0,3%  zmienne 7,6% 2,5% 108
BEST BST0527 50,0 102,58 0,0% zmienne 8,4% 3,3% 0




Z-

. . W.""T.méé zmiana Typ Y™ / Spread Obroty
Emitent Seria emisji [mln Kurs m/m  kuponu F!oat / Zero - 1M
PLN] yield DM [tys.]
BEST BST0630 41,6 99,95 -0,6%  zmienne  8,9% 3,8% 785
BEST BST0726 10,7 97,19 0,6% state 7,0% 2,9% 168
BEST BST0728 19,1 102,99 0,0% Zmienne 9,1% 4,0% 151
BEST BST0829 25,0 101,40 -1,3%  zmienne 9,2% 4,1% 318
BEST BST0930 83,4 98,00 -1,4%  zmienne  9,2% 4,1% 4 295
BEST BST1026 10,0 101,75 -0,6%  zmienne  8,1% 3,0% 99
BEST BST1029 60,0 100,50 0,5% Zmienne 8,8% 3,7% 1187
BEST BST1126 70,0 101,20 0,0% zmienne 9,3% 4,2% 0
BEST BST1226 13,5 101,20 -04%  zmienne  8,9% 3,8% 97
BEST KRI0228 20,0 102,10 -0,7%  zmienne  9,7% 4,6% 469
BEST KRI0329 68,7 102,00 -0,5%  zmienne 9,6% 4,5% 354
BEST KRI10427 15,0 103,20 0,4% zZmienne 8,9% 3,8% 131
BEST KRI0727 18,0 102,05 -0,5%  zmienne 9,6% 4,5% 259
BEST KRI1025 3,7 100,20 0,0% state 5,6% 1,2% 55
BEST KRI1027 37,7 102,30 -0,6%  zmienne 9,8% 4,7% 123
BEST KRI1127 15,0 102,40 -0,4%  zmienne 9,6% 4,5% 328
BEST KRI1128 30,0 101,39 0,0%  zmienne  8,8% 3,7% 78
INDOS INS0127 15,0 103,60 -0,1%  zmienne  8,1% 3,0% 76
INDOS INS0228 10,0 102,10 -0,1%  zmienne  9,0% 3,9% 96
:g INDOS INS0628 21,0 101,20 zmienne  9,0% 3,9% 406
% KRUK KR10228 50,0 101,49 -1,8%  zmienne  7,7% 2,6% 1504
E’ KRUK KR10627 50,0 101,24 -0,4%  zmienne 7,8% 2,7% 807
g KRUK KR11029 75,0 100,80 -0,8%  zmienne 8,9% 3,8% 3812
KRUK KR20229 70,0 103,49 -1,0%  zmienne 8,1% 3,0% 437
KRUK KRU0129 120,0 100,00 0,0% zmienne 8,9% 3,8% 0
KRUK KRU0226 20,0 98,32 -1,1% state 6,5% 2,3% 62
KRUK KRU0227 50,0 101,81 -0,5%  zmienne  7,3% 2,2% 567
KRUK KRU0228 245,0 101,98 1,6% zmienne 7,5% 2,4% 579
KRUK KRU0231 100,0 100,21 -0,8%  zmienne  7,8% 2,7% 2089
KRUK KRU0625 50,0 100,90 0,1% zZmienne 4,3% -0,8% 466
KRUK KRU0626 70,0 97,35 0,3% state 6,6% 2,5% 775
KRUK KRU0627 330,0 102,15 -0,2%  zmienne  8,6% 3,5% 998
KRUK KRU0628 50,0 102,51 -1,4%  zmienne  8,2% 3,1% 300
KRUK KRU0726 65,0 96,63 -0,6% state 7,1% 3,0% 234
KRUK KRU0827 60,0 101,50 -1,3%  zmienne  7,7% 2,6% 367
KRUK KRU0828 75,0 102,06 -29%  zmienne  8,4% 3,3% 540
KRUK KRU0925 25,0 99,29 -0,1% state 5,9% 1,4% 390
KRUK KRU1028 90,0 103,11 -2,7%  zmienne 8,1% 3,0% 628
KRUK KRU1029 450,0 116,00 1,8%  zmienne  6,6% 1,5% 384
KRUK KRU1127 35,0 102,98 -0,5%  zmienne  7,9% 2,8% 215
KRUK KRU1130 125,0 100,66 -1,3%  zmienne 8,0% 2,9% 5920
KRUK KRU1226 50,0 102,19 0,3% Zmienne 7,1% 2,0% 196




Z-

Wartos¢ zmiana T YTM / Soread Obroty

Emitent Seria emisji [mln Kurs m/m ku {)pnu Float /2ero _ 1M

PLN] P yield [tys.]

DM

PRAGMAGO PRF0127 25,0 101,80 0,1%  zmienne  9,2% 4,1% 723
PRAGMAGO PRF0326 12,0 102,00 0,0%  zmienne 8,0% 2,9% 1
PRAGMAGO PRF0327 25,0 102,00 0,0%  zmienne  9,0% 3,9% 836
PRAGMAGO PRF0429 50,0 99,98 Zmienne 8,6% 3,5% 371
PRAGMAGO PRF0626 10,0 101,00 0,0% zmienne 8,2% 3,1% 0

— PRAGMAGO PRF0627 30,0 100,49 -1,9%  zmienne 9,7% 4,6% 707

‘§ PRAGMAGO PRF0727 35,0 100,99 02%  zmienne  9,2% 4,1% 273

§ PRAGMAGO PRF0927 30,0 100,10 -0,3%  zmienne  8,5% 3,4% 374

E’ PRAGMAGO PRF1025 17,0 100,25 -0,2%  zmienne  8,6% 3,5% 287

i~y , , 4%  zmienne ,8% 7%

; PRAGMAGO PRF1026 12,8 101,00 0,4% i 7,8% 2,7% 59
PRAGMAGO PRF1126 20,0 101,84 0,4% Zmienne 8,1% 3,0% 251
PRAGMAGO PRF1225 16,0 100,48 0,0% zZmienne 8,4% 3,3% 12
PRAGMAGO PRF1228 35,0 100,00 -04%  zmienne  8,4% 3,3% 313
VINDEXUS VINO127 21,8 102,77 -0,8%  zmienne 9,4% 4,3% 738
VINDEXUS VINO0327 18,3 102,89 -0,1%  zmienne  8,9% 3,8% 312
VINDEXUS VINO0727 10,0 102,39 -0,1%  zmienne 8,9% 3,8% 87




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 odpowiedzialnos¢.

Wszelkie prawa autorskie zwigzane z niniejszym materiatem przystugujg wytagcznie 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 publikacjg handlowg w rozumieniu przepiséw ,Rozporzgdzenia 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 warunkéw prowadzenia dziatalnosci przez firmy inwestycyjne oraz pojeé zdefiniowanych na potrzeby tej dyrektywy,
wobec czego komentarz ten nie zostat przygotowany zgodnie z wymogami prawnymi zapewniajagcymi 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 sposdb nie moze zagwarantowad, ze sg one kompletne i w petni odzwierciedlajg stan faktyczny. Przy sporzadzaniu materiatu NWAI
dziatat z nalezytg starannoscig oraz rzetelnoscig. NWAI oraz jego organy zarzgdcze, organy nadzorcze, i jego pracownicy nie ponoszg odpowiedzialnosSci za dziatania lub zaniechania klienta lub innego
inwestora podjete na podstawie informacji zawartych w niniejszym materiale ani za szkody poniesione w wyniku tych decyzji inwestycyjnych ani za skutki finansowe i niefinansowe powstate w wyniku
wykorzystania niniejszego materiatu lub zawartych w nim informacji. Uwaza sie, ze kazdy kto przyjmuje lub wyraza zgode na przekazanie mu tego materiatu wyraza zgode na tresc¢ powyzszych zastrzezen.

Niniejszy materiat zostat sporzagdzony 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 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 pdin. 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.



DEFINICIE | METODOLOGIA

Obligacje statokuponowe

n Oznaczenia: C to warto$¢ kuponu, P- cena brudna obligacji, ¢ - Z-spread, zas stopa WIBOR zwigzana jest z czynnikiem
P E 1 + 100 dyskontowym ZT relacja:
Z- d f fXT() fxT(n) -1
sprea = <1 + (rT(j)f+ <P)> (1 N (rT(n)f+ <P)> Iy = [(ZT)fxT —1|xf
‘ , ‘ N G 100
YTM liczony jest zgodnie z P= X0 + X0
formutg XIRR, wedtug wzoru: j=1 (1 +YTM)365 (14 YTM)365
Obligacje zmiennokuponowe
Float yield Wielko$¢ Zero-Discount Margin powiekszona o obecng wartos¢ stawki WIBOR.
Gdzie
Wiy + X
_ Fix T4 Z,(T;

Zero Discount Margin P= 1+ A;(Weep +7) + Z Z,(T))4(L(T;-1 ;) + @) + 100Z,(T,) Z,(T) = v (Ti1) ;Z,(Ty) = _r

=3 1+ 4(W(T_y, T) +v) 1+ 81 (Wseun +7)

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 warto$¢ jest znormalizowana: dla najbardziej wptywowej obligacji wynosi ona 100, a reszta papierdw jest do niej odnoszona.

Obroty miesieczne Liczone przez zsumowanie dziennych obrotdw dla papieréw, ktére pozostaty w obrocie na koniec miesigca.




