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Komentarz rynku Catalyst — publikacja handlowa

Notowania

W sierpniu Zero Discount Margin bez uwzgledniania
obligacji BGK/EBI/PFR spadt m/m do poziomu 2,17%
Natomiast uwzgledniajac obligacje BGK/EBI/PFR ZDM
osiggnieto putap 1,16%.

Z analizowanych sektorow spadek ZDM odnotowano w
12 z nich. Zmiana w sektorze Chemia byta najwieksza,
wyniosta -75 bps. Druga najmocniejsza zmiana, réwna 25
bps. miata miejsce w sektorze Deweloperzy
Mieszkaniowi. W pozostatych przypadkach spadek ZDM
nie przekroczyt 23 bps. Marginalne wzrosty rentownosci
dotyczyty pozostatych 3 sektoréw IT (+14 bps.), Banki
(+9 bps.), Przemyst (+3 bps.).

W minionym miesigcu na Catalyst obserwowaliSmy
kontynuacje trendu spadku rentownos$ci w wiekszosci
segmentdw, nie byty to jednak duze zmiany. Najwiekszy
spadek ZDM odczuli obligatariusze serii z sektora
chemicznego, na co wptyw miaty niewielkie wzrosty
kwotowan wszystkich serii oraz przedterminowy wykup
trzech serii PCC Rokity.

Najsilniejsze ~ wzrosty kurséw dotyczyly spoétek
mieszkaniowych. Arche (+4,9% m/m) i Robyg (+3,8%
m/m) odnotowaty zwyzki dzieki dobrym danym
sprzedazowym. To czysto fundamentalna reakcja na
mocniejszy popyt na mieszkania, ktory bezposrednio
poprawia zdolnos¢ obstugi dtugu spétki. Vehis Finanse
(+2,8% m/m) i Dekpol (+3% m/m) sKkorzystaty
dodatkowo z poprawy wynikéw operacyjnych. Warto
podkresli¢, ze zwyzki te nie rozlaly sie szerzej na caty
sektor - sg selektywne i dotycza podmiotéw, ktére moga
w najblizszych kwartatach pokaza¢ wyzsza generacje
gotowki.

Po stronie spadkéw dominowaly serie instytucji
publicznych i deweloperéw komercyjnych. Obligacje
PFR stracily 9,1% m/m, poniewaz rynek nie kupuje
niskiej marzy wobec niewielkich wzrostéw rentownosci
SPW. Wiele serii Ghelamco ponownie notuje spadki w
przedziale 4-5% m/m. W naszej ocenie jest to efekt
dwdch czynnikdw: wysokiego kosztu refinansowania
oraz utrzymujacego sie zahamowania popytu na rynku
biurowym w Warszawie. Pomimo przeceny na
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Sierpien

Data raportu: 12 wrzeénia 2025

Wartos¢ Zero
ZDM + A ZDM
DANE SEKTOROWE emisji Discount
WIBOR . [m/m]
[mln PLN] Margin
BANKI 24 200 6,27% 1,60% ' +9bps
BUDOWNICTWO 461 7,80% 3,13% ' -11bps
CHEMIA 100 6,79% 212% @ -75bps
DEWELOPERZY KOMERCY]JNI 4065 9,09% 4,42% ' - 8bps
DEWELOPERZY MIESZKANIOWI 5508 8,17% 3,50% ' -25bps
FUNDUSZ 207 7,78% 311% @ -20bps
INNE USLUGI 6940 6,29% 1,62% ' - 10 bps
IT 210 7,38% 271% @ +14bps
MEDYCYNA 150 6,63% 1,96% @  -4bps
PALIWA, GAZ ENERGIA 6801 581% 1,14% ' - 5bps
PRZEMYSL 2792 7,04% 2,37% ' +3bps
RETAIL 1325 5,54% 087% @ -20bps
USLUGI FINANSOWE 2572 8,42% 3,75% ' -23bps
WIERZYTELNOSCI 3868 8,02% 3,35% ' - 10 bps
BGK/EBI/PFR 241213 5,58% 091% @  -7bps
Zrédto: GPW Catalyst, szacunki NWAI DM
Okres: Sierpieri 2025
Najwigksze zmiany notowan
Emitent Seria Kurs Zmiana Zmiana Zmiana 6m
1m 3m
Najwieksze wzrosty
ARCHE ACH0826 107,6 9% M48% B 45%
ROBYG ROB0626 102,9 38%  M28% B 13%
VEHIS FINANSE SP. Z 0.0. VHI0526 103,0 w30% Mozwn W-05%
DEKPOL DEK0628 104,0 M 28% M 15% B 03%
INDOS INS0228 101,1 215 W-28% W-1,0%
BUDLEX FINANCE SP. Z 0.0. BXF0727 102,0 Mt 20% o7 W-04%
PCC ROKITA PCR0527 101,5 5% M 20% B 43%
INVEST TDJ ESTATE SP.Z 0.0. TDJ0228 102,5 A 1,5% A 20%
BUDLEX FINANCE SP.Z 0.0. BXF1226 101,9 N 14% M 15% W-15%
OLIVIA FIN 0BC0526 101,5 M 13% A 13% W -02%
Najwieksze spadki
POLSKI FUNDUSZ ROZWOJU PFR0330 88,6 W-91% W-91% W-91%
GHELAMCO INVEST GHE1127 88,0 W-53% M354% W-145%
GHELAMCO INVEST GHE0327 88,0 W-51% M279% W-137%
GHELAMCO INVEST GHE0728 88,0 Wo18% M313% W-142%
GHELAMCO INVEST GHE1027 88,0 w439 M279% W-146%
GHELAMCO INVEST GHE1128 88,0 W-43% M298% W-150%
GHELAMCO INVEST GHE0128 88,0 W-38% M294% W-150%
PGE PGE0526 100,1 W-37% W-06% W-08%
DEVELIA DVL1028 100,0 W-37% W-37% W -12%
WHITE STONE DEVELOPMENT SP.Z ~ WSD0627 100,5 W-29% M11% W-1,1%

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

wiekszo$ci waloréw, kurs serii zapadajacej 29 wrzesnia oscyluje blisko wartosci nominalnej, utrzymujac sie mocno powyzej 99%
nominatu. Z kolei seria dewelopera zapadajgca w lutym kolejnego roku zostata przeceniona o 1,47%, utrzymujac kurs powyzej
90%, sugerujac wiekszg wiare inwestoréw w zdolno$¢ obstugi zadtuzenia przez Ghelamco niz jej brak. PGE (-3,7% m/m) zostato
przecenione przez inwestoréw obawiajacych sie kolejnych obcigzen regulacyjnych i koniecznosci wiekszego CAPEX na
transformacje energetyczng. Korekta w White Stone Development (-2,9% m/m) pokazuje, ze rynek coraz ostrzej filtruje
mniejszych deweloperéw - trudny dostep do finansowania winduje premie za ryzyko.
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Obroty

W sierpniu obrét na Catalyst spadt z rekordowego putapu
1 734,58 mIn PLN do 555,82 mln PLN, co jest wartoScia
ponizej 12-miesiecznej $redniej (640,12 mln PLN). W
ubieglym miesigcu nie zarejestrowano transakcji
pakietowych. W lipcu ich warto$¢ wyniosta 37,06 mln PLN.

Obrét na obligacjach ,czysto” korporacyjnych (tj. bez
BGK/EBI/PFR) wyni6st 139,69 min PLN w stosunku do
212,78 mln PLN w lipcu. Obrét na obligacjach
korporacyjnych w sierpniu nie przebit poziomu 12 -
miesiecznej Sredniej (173,79 mln PLN).

Sierpien 2025 przynidst wyrazne ochtodzenie aktywnos$ci
na rynku obligacji korporacyjnych. Obroty spadty niemal we
wszystkich gltéwnych segmentach, handel na rynku
wtornym koncentruje sie na kilku najwiekszych emitentach,
z wytaczeniem Ghelamco. W rezultacie, udziat deweloperéw
komercyjnych oraz BGK/EBI/PFR - ulegt znacznemu
ograniczeniu.

Sektor bankowy, dotychczas jeden z kluczowych motordw
ptynnosci, odnotowat w sierpniu obroty rzedu 35,06 mln
PLN, co oznacza spadek o 26,1 mln PLN w poréwnaniu do
lipca. Udziat w obrocie obnizyt sie o 0,4 pp, do poziomu
13,8%. Zrédiem tego trendu jest wyrazny odptyw
inwestoréw z emisji Srednioterminowych na rzecz obligacji
o krotszych zapadalnosciach, co wida¢ w danych
szczegbdtowych - obrdt koncentrowat sie na pojedynczych
seriach PKO BP czy Pekao, podczas gdy wiele emisji
pozostato praktycznie nieaktywne.

Obroty w segmencie deweloperéw komercyjnych spadty do
poziomu 20,72 mln PLN, przy czym udzialt w rynku obnizyt
sie do 0,3%. Najwieksza aktywno$¢ odnotowano w
obligacjach Ghelamco i Echo Investment, ktére tradycyjnie
odpowiadaja za znaczng cze$¢ obrotu w tym sektorze.
Jednoczesnie wiele emisji mniejszych podmiotow
charakteryzowalo sie znikoma ptynnoscia. Zrédiem
odptywu kapitatu pozostaje kombinacja wysokich kosztéw
finansowania oraz utrzymujacej sie niepewnos$ci na rynku
nieruchomos$ci komercyjnych, szczegélnie w segmencie
biurowym. Inwestorzy zaczeli selektywnie traktowac
emisje, co szczegdlnie wida¢ na seriach Ghelamco o
terminach zapadalnos$ci wypadajgcych w przysztym roku.

Najwiekszy spadek aktywnosci widoczny byt w segmencie
publicznym, obejmujacym obligacje BGK, EBI oraz PFR.
Laczne obroty wyniosty 114,7 mln PLN, co oznacza spadek
az o 130,5 mln PLN (-53,5% m/m). Udziat tego sektora w
catosci rynku skurczyt sie z 53,5% do 45,1%, tj. o 8,5 pp.
Analiza poszczegdlnych serii wskazuje, Ze obroty byty silnie
skoncentrowane w kilku transakcjach na obligacjach PFR
oraz BGK, podczas gdy gros emisji pozostato
niewykorzystanych w obrocie.

Struktura obrotow na Catalyst (mln PLN)
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Zrédto: GPW Catalyst, szacunki NWAI DM
Okres: Sierpieri 2025

DANE SEKTOROWE Obrét [mln PLN] Udzial w obrocie
sie.24 lip.24 A sie.24 lip.24 A

BANKI 35,06 61,14 26,1 13,8% 13,3% 0,4pp
BUDOWNICTWO 149 6,92 54 0,6% 15% 0,9 pp
CHEMIA 073 155 08 0,3% 0,3% -0,1pp
DEWELOPERZY KOMERCY]NI 2607 53,67 27,6 10,2% 11,7% 1,5pp
DEWELOPERZY MIESZKANIOWI 16,18 19,62 34 64% 43% 2,1pp
FUNDUSZ 9,18 125 7,9 3,6% 0.3% 33pp
INNE USLUGI 3,55 528 17 14% 12% 0,2pp
IT 0,00 0,00 00 0,0% 0,0% 0,0 pp
MEDYCYNA 0,00 0,00 00 0,0% 0,0% 0,0pp
PALIWA, GAZ ENERGIA 613 2,85 33 24% 0,6% 18pp
POZYCZKI 0,00 0,00 0,0 0,0% 0,0% 0,0pp
PRZEMYSL 6,40 936 30 2,5% 2,0% 0,5pp
RETAIL 0,39 0,63 0,2 0,2% 0,1% 0,0 pp
USLUGI FINANSOWE 9,91 13,55 36 3,9% 3,0% 09pp
WIERZYTELNOSCI 2458 3696 124 9,7% 8,1% 1,6 pp
BGK/EBI/PFR 114,70 24523 1305 | 451% 53,5% 8,5 pp

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

Obroty wedtug emitentéw

EMITENT
BGK
POLSKI FUNDUSZ ROZWOJU
PEKAO
PKO BP
GHELAMCO INVEST
KRUK
BEST
MCI CAPITAL ASI
PZU
MARVIPOL DEVELOPMENT

Obroty Laczna warto$¢ emisji
(mIn PLN) (mIn PLN)
T 164923

26,7 36 575
15,6 4950
11,8 5200
11,5 1198
10,4 2705
9,0 700

8,3 166

7,2 2250
6,4 405

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




Zapadalno$¢ Najblizsza zapadalnosé

W Ubleg%ym mieSiQCU Emitent Seria Wykup Nominat [mln] Kurs ?n:(/l:;?
informowali$my o terminie [y jesenzozs
wykupu serii obligacji Victorii Dom  |poLski Funpusz rozwoju PFR0925 22.09.2025 151755 97,2 0,0%
oraz DL Invest Group. Obydwie PCC EXOL PCX0925 24.09.2025 25,0 99.89 -0,01%
serie zostaly wykupione. Oprécz EUROPEJSKI BANK INWESTYCYJNY EIB0925 25.09.2025 3000,0 99,69 0,00%
.. h dt . DOM DEVELOPMENT DOM0925 25.09.2025 993 101,0 0,00%
wymleplonyc »  prze erm_mowo KRUK KRU0925 25.09.2025 25,0 99,68 0,08%
wykupione zostaty trzy serie PCC |gugramco nvest GHI0925 29.09.2025 170,0 99,0 1,05%
Rokity; PCR0629, PCR1028 oraz rdio: GPW Catalyst
PCR1228. Dane na: Sierpien 2025
Nowe emisje

Wybrane nowe emisje sierpieri 2025

W  sierpniu  poprzez agentéw  emisji ] Warto$¢ emisji ]

. . . s Emitent Oprocentowanie
zarejestrowano w depozycie KDPW emisje 15 [min]
emitentow o tgcznej wartosci 4,29 mld PLN i 155 | MCI CAPITAL ASI 70 PLN WIBOR 3M + 3,5%
min EUR. VICTORIA DOM 70 PLN b.d.

ARCHE 12 PLN WIBOR 3M + 4,5%

Spétki leasingowe, faktoringowe i hipoteczne Zrédto: GPW Catalyst
odpowiadaly 31,3% zarejestrowanych emisji w Okres: Lipiec 2025

PLN, co daje wartos¢ 1,34 mld PLN. Najwieksza
emisje, kolejny raz z rzedu, uplasowata spétka Pekao Faktoring Sp. z o.0.

8 sierpnia wroctawski deweloper Arche S.A. dokonat przydziatu obligacji o acznej warto$ci nominalnej wynoszacej 12 min PLN,
ktére majg zostaé zasymilowane z wyemitowanymi 18 czerwca obligacjami serii M. Emitent nie byl zmuszony do
przeprowadzenia redukcji zapiséw, a papiery wartosciowe zostaly przydzielone 1 podmiotowi powigzanemu. Ze wzgledu na
asymilacje, sierpniowa emisja zostata oprocentowana tak samo jak czerwcowa, czyli na WIBOR 3M + 4,5 p.p. 27 sierpnia obligacje
AC10628 zadebiutowaty na Catalyst.

14 sierpnia fundusz private equity MCI Capital S.A., w ramach programu emisji na okaziciela do tacznej maksymalnej kwoty
nieprzekraczajgcej 100 mln PLN, wyemitowat 70 tys. sztuk obligacji o warto$ci nominalnej wynoszacej 1000 PLN kazda.
Trzyletnie, zabezpieczone papiery dtuzne oprocentowane sg na WIBOR 3M + 3,5 p.p. 21 sierpnia dtug zadebiutowat na Catalyst
pod skrécong nazwa MCI0728 i regularnie zawierane sg na nim transakcje o duzym wolumenie.

26 sierpnia deweloper Victoria Dom S.A., dokonat przydziatu 70 tys. piecioletnich obligacji serii AA o tacznej warto$ci nominalnej
wynoszacej 70 mln PLN. Wszystkie papiery wartosciowe trafity do tylko jednego inwestora posiadajacego status klienta
profesjonalnego. Emitent nie bedzie ubiega¢ sie o wprowadzenie Obligacji do obrotu na alternatywnym systemie obrotu
prowadzonym przez GPW S.A.

Debiuty
Pierwsze notowania obligacji

W sierpniu na Catalyst zadebiutowaty 4 serie |Emitent nazwa Data debiutu Warto$¢é emisji (mlIn)
obligacji o tacznej warto$ci 432 mln PLN oraz |PKOBP PK00631 01.08.2025 500 EUR
500 mln EUR. Warto$¢ ta jest znaczaco nizsza [BOS BOS0735-K 06.08.2025 350 PLN
W poréwnaniu z emisjami z poprzedniego [MClCAPITAL ASI MCI0728 21082025 70 PLN

s ARCHE AC10628 27082025 12 PLN
miesigca (1830 mln PLN oraz 1130 mln EUR
w 1ipcu). Zrédto: NBP, BGK, PFR, szacunki NWAI DM

Okres: Sierpier 2025
Na poczatku sierpnia na Catalyst zadebiutowaty
wyemitowane w ramach programu EMTN, papiery dtuzne PKO BP S.A. o tacznej warto$ci nominalnej wynoszacej 500 mln EUR.
Ze wzgledu warto$¢ pojedynczej obligacji PKO0631 wynoszaca 100 tys. EUR, oraz wczesniejszy debiut na gietdzie w
Luksemburgu, debiutujacymi papierami nie handlowano w sierpniu.

6 sierpnia Bank Ochrony Srodowiska S.A. wprowadzit uplasowane niedawno dziesiecioletnie papiery dtuzne wystepujace pod
skrécong nazwa BOS0735-K, do obrotu na rynku regulowanym. Obrét obligacjami o warto$ci nominalnej wynoszacej 500 tys.
PLN kazda, zostat jednak zawieszony w dniu debiutu ze wzgledu na brak informacji o odsetkach na dzien rozliczenia. W dniu 21
sierpnia BOS S.A. uzyskat zgode od KNF na zaliczenie obligacji serii AD jako instrumentéw w kapitale Tier II.



Obligacje ,,covidowe”

W analizowanym miesigcu Narodowy Bank Polski nie PODSUMOWANIE

przeprowadzat strukturalnej operacji outright buy. Zadtuzenie (min) BGK PFR RAZEM
NBP 41984,61 zt 19 803,00 z 61787,61 zt

Catkowite zadluzenie BGK i PFR z tytulu emitowanych

Dl  obecnie cdbowiens 1ga1e |RYNEK 130563,00zt  54097,00zt 184 660,00 zt
obligacji ,,covidowych” wynosi obecnie odpowiednio ,

mld PLN i 73,9 mld PLN. Z kolei zadtuzenie wobec NBP z tytutu  "A2EM MISALOLA TSN 07,614
skupionych obligacji wynosi 61,78 m PLN (BGK: 41,985 mld rodior P mmen

Okres: Lipiec 2025
PLN i PFR: 19,803 mld PLN).

Obligacje covidowe (min zt)

FPC0229 | 3123
FPC0235 | 2629
FPC0342 | 3957
FPCO631 | 28428
FPC0328 | 17332
PFR0228B | 1000
PFROZ28 | 1000
PFR0827 [ 4321
PFR1227 | 500
PFR092027 | 900
PFR0927 | 2000
PFRO330 | 3250
FPC1140 | 6548

PFR0925
PFRO627
PFRO325
PFR0324
FPC0733
FPC0725
FPC0630

FPC0427 10 887

0,0 5000,0 10 000,0 15 000,0 20 000,0 25 000,0 30 000,0 35 000,0

ENBP - Rynek Zrédto: NBP, BGK, PFR, szacunki NWAI DM
Okres: Sierpien 2025



Podsumowanie rynku obligacji sierpieri 2025

Z-

. . W.af'.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 6,7% 2,1% 0
ALIOR BANK ALR0429 400,0 100,99 0,0% zmienne 6,3% 1,6% 0
ALIOR BANK ALR0627 450,0 101,98 04%  zmienne  6,4% 1,7% 1030
ALIOR BANK ALR0628 550,0 101,75 0,0%  zmienne  6,0% 1,3% 0
BANK MILLENNIUM MIL0129 830,0 101,50 -1,0%  zmienne 6,5% 1,9% 2541
BANK MILLENNIUM MIL1227 700,0 101,27 -0,6%  zmienne 6,4% 1,7% 2055
BANK POCZTOWY BP00629 70,0 100,00 0,0% zmienne 7,2% 2,5% 0
BANK POCZTOWY BP01227 50,0 100,00 0,0% zmienne 7,2% 2,6% 0
BOS B0OS0735-K 350,0 100,00 zmienne 7,6% 2,9% 0
BOS B0S1228 200,0 100,00 0,0% zmienne 7,2% 2,5% 0
MBANK MBKO;PERP_ 1500,0 102,50 0,0% state n.a. 0,0% 0
MBANK MBK1028 550,0 101,85 0,0%  zmienne  58% 1,2% 2 084
MBANK MBK1030 200,0 101,00 0,0% zZmienne 6,4% 1,7% 0
i~ PEKAO PEO0127 600,0 100,35 0,0% zmienne 5,4% 0,8% 0
;g PEKAO PE00429 500,0 101,45 0,0% zmienne 5,8% 1,2% 0
PEKAO PE00435-K 750,0 102,50 0,0% zZmienne 6,2% 1,5% 0
PEKAO PE00631 750,0 101,50 0,0%  zmienne  6,1% 1,4% 12 350
PEKAO PEO0727 350,0 100,50 0,0% state 7,3% 3,3% 0
PEKAO PE01027 1250,0 101,26 -0,2%  zmienne  5,6% 0,9% 3232
PEKAO PEO1028 550,0 100,50 0,0% zZmienne 7,5% 2,8% 0
PEKAO PEO1033 200,0 100,00 0,0% zZmienne 6,5% 1,8% 0
PKO BP PK00229 1000,0 101,79 0,0% zmienne 5,8% 1,1% 0
PKO BP PK00328 1000,0 102,01 0,5%  zmienne  5,3% 0,6% 4207
PKO BP PK00827 1700,0 101,70 -0,3%  zmienne  5,5% 0,8% 7 562
PKO BP PK01034-K 1500,0 101,50 0,0% Zmienne 6,7% 2,0% 0
SANTANDER BANK POLSKA SPL0427 1900,0 100,75 0,0% zmienne 5,7% 1,0% 0
SANTANDER BANK POLSKA SPL0428 1000,0 100,01 0,0% zmienne 6,3% 1,6% 0
SANTANDER BANK POLSKA SPL0927 1800,0 100,89 0,0% Zmienne 5,6% 0,9% 0
SANTANDER BANK POLSKA SPL1126 3100,0 101,25 0,0% Zmienne 5,5% 0,8% 0
BGK BGK1127 1275,9 100,00 0,0% zmienne 5,6% 1,0% 0
BGK FPC0229 31233 103,69 0,4% state 4,5% 0,5% 19511
BGK FPC0231 2414,2 105,47 1,0% state 4,6% 0,5% 1781
BGK FPC0235 26293 104,23 -0,4% state 5,4% 1,6% 7 109
x |BGK FPC0328 22780,7 93,47 0,0% state 4,5% 0,5% 16 635
E BGK FPC0332 8491,6 95,30 0,5%  zmienne  55% 0,8% 2968
E BGK FPC0342 42519 113,60 0,1% state 5,5% 2,9% 1303
g BGK FPC0427 33585,0 96,16 1,2% state 4,3% 0,4% 3148
= | BGK FPC0630 34 216,6 88,05 0,1% state 5,0% 1,0% 8 681
BGK FPC0631 29 430,2 98,08 0,3%  zmienne  5,6% 0,9% 3039
BGK FPC0733 12 174,5 80,00 0,1% state 5,4% 1,3% 21075
BGK FPC1140 6 549,3 69,02 0,2% state 5,4% 3,0% 2768
BGK FWA1125 3000,0 99,60 0,0% state 6,9% 2,6% 0




Z-

Wartos¢ . YTM / Obroty
Emitent Seria emi;{il}]mln Kurs ZI:ll/amna ku'lr‘)};pnu F!o:lc: fg:"?)d- : tlyM]
yie DM s.
BGK IWS0645 1000,0 97,90 0,0% state 6,2% 3,8% 0
EUROPE]JSKI BANK INWESTYCYJNY E151129 3000,0 99,40 0,0% state 3,0% -1,0% 0
EUROPE]JSKI BANK INWESTYCYJNY EIB0131 3950,0 99,71 0,0% state 5,3% 1,3% 0
EUROPE]JSKI BANK INWESTYCYJNY EIB0227 2 850,0 99,84 0,0% state 1,1% -2,8% 0
EUROPE]JSKI BANK INWESTYCYJNY EIB0228 6375,0 99,81 0,0% state 1,1% -2,9% 0
EUROPE]JSKI BANK INWESTYCYJNY EIB0243 200,0 99,45 0,0% state 6,5% 4,0% 0
EUROPE]JSKI BANK INWESTYCYJNY EIB0429 1900,0 98,94 0,0% state 5,5% 1,6% 0
ez | EUROPEJSKI BANK INWESTYCYJNY EIB0727 2 150,0 99,68 0,0% state 6,1% 2,2% 0
E EUROPE]JSKI BANK INWESTYCYJNY EIB0826 8000,0 106,65 0,0% state -3,8% -7,6% 0
E EUROPE]JSKI BANK INWESTYCYJNY EIB0925 3000,0 99,69 0,0% state 10,0% 5,2% 0
g EUROPE]JSKI BANK INWESTYCYJNY EIB1129 5750,0 99,77 0,0% state 2,8% -1,2% 0
@ EUROPE]JSKI BANK INWESTYCYJNY EIB1134 2 150,0 99,69 0,0% state 6,0% 2,3% 0
EUROPE]JSKI BANK INWESTYCYJNY EIB1137 390,0 99,51 0,0% state 7,0% 3,9% 0
POLSKI FUNDUSZ ROZWOJU PF10927 900,0 92,66 0,0% state 5.2% 1,2% 0
POLSKI FUNDUSZ ROZWOJU PFR0330 3250,0 88,60 -9,1% state 4,9% 0,8% 26 684
POLSKI FUNDUSZ ROZWOJU PFR0627 10000,0 94,25 0,0% state 5,2% 1,3% 0
POLSKI FUNDUSZ ROZWOJU PFR0827 5250,0 93,37 0,0% state 4,9% 1,0% 0
POLSKI FUNDUSZ ROZWOJU PFR0925 15175,0 97,21 0,0% state 54,8% 39,3% 0
POLSKI FUNDUSZ ROZWOJU PFR0927 2000,0 93,15 0,0% state 5,0% 1,1% 0
o | DEKPOL DEK0628 75,0 104,00 2,8%  zmienne  7,1% 2,4% 34
% DEKPOL DEK1228 102,6 102,21 0,1%  zmienne  7,8% 3,2% 558
§ ERBUD ERB0229 75,0 100,25 0,3% zZmienne 7,7% 3,0% 363
'§ NDI FINANCE SP.Z 0.0. NDI0327 70,0 101,95 0,0% zmienne 7,8% 3,1% 0
% | UNIBEP SA UNI1026 138,0 100,50 0,0%  zmienne  8,5% 3,8% 538
PCC EXOL PCX0925 25,0 99,90 0,0% state 6,0% 1,1% 153
'g PCC EXOL PCX0929 20,0 101,95 0,2%  zmienne  6,8% 2,1% 227
é PCC ROKITA PCR0426 22,0 100,28 0,6% state 4,6% 0,3% 59
PCC ROKITA PCR0527 17,8 101,50 1,5% state 4,6% 0,6% 274
7R PCR1026 15,0 100,51 0,3% state 51% 1,0% 19
7R SIR0228 150,0 101,10 -1,7%  zmienne  9,0% 4,4% 1560
ADATEX ADX1227 20,0 101,50 -0,5% zZmienne 9,5% 4,8% 122
= BBI DEVELOPMENT BBI10227 44,7 104,50 0,5% zZmienne 9,2% 4,6% 154
? CAVATINA HOLDING CA11225 14,2 100,00 -0,5%  zmienne 11,0% 6,3% 450
g CAVATINA HOLDING CAV0327 50,0 99,98 04%  zmienne 10,6% 6,0% 1256
-E CAVATINA HOLDING CAV0329 49,9 99,47 0,8%  zmienne 10,8% 6,1% 704
E CAVATINA HOLDING CAV0429 38,6 100,00 0,0%  zmienne 10,6% 6,0% 1
§' CAVATINA HOLDING CAV0526 16,7 99,61 -0,4%  zmienne 11,2% 6,5% 29
% CAVATINA HOLDING CAV0627 22,1 100,85 1,2%  zmienne 10,2% 5,5% 152
2 | CAVATINA HOLDING CAV0729 50,4 99,30 0,1%  zmienne 10,9% 6,3% 960
CAVATINA HOLDING CAV0927 21,7 99,99 0,6%  zmienne 10,6% 5,9% 110
CAVATINA HOLDING CAV0928 38,7 99,00 0,5%  zmienne 11,0% 6,3% 416
CAVATINA HOLDING CAV1127 20,0 99,50 0,7%  zmienne 10,9% 6,2% 302
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CAVATINA HOLDING CAV1128 32,8 99,86 0,7%  zmienne 10,7% 6,0% 303
CAVATINA HOLDING CAV1225 25,1 100,00 -0,5%  zmienne 11,0% 6,3% 522
CAVATINA HOLDING CAV1226 25,0 100,50 0,0% zmienne 10,2% 5,6% 186
CAVATINA HOLDING CAV1227 25,0 99,67 0,0% zmienne  10,9% 6,2% 248
DL INVEST GROUP PM DLI0327 10,2 100,30 0,3% zmienne 8,4% 3,7% 67
DL INVEST GROUP PM DLI0727 9,3 100,00 -0,1%  zmienne  8,6% 4,0% 411
DL INVEST GROUP PM DLI1226 13,0 100,30 0,5% Zmienne 8,4% 3,7% 24
ECHO INVESTMENT ECH0128 140,0 102,90 -0,1%  zmienne 7,4% 2,8% 440
ECHO INVESTMENT ECHO0226 50,0 101,55 0,4%  zmienne  58% 1,1% 384
ECHO INVESTMENT ECHO0229 100,0 100,00 0,0% zmienne 9,2% 4,6% 0
ECHO INVESTMENT ECHO0426 40,0 101,30 0,6% Zmienne 6,6% 2,0% 142
ECHO INVESTMENT ECHO0428 60,0 101,75 0,0%  zmienne 7,7% 3,1% 1246
E: ECHO INVESTMENT ECHO0528 140,0 102,20 0,0% zmienne 8,3% 3,6% 0
g ECHO INVESTMENT ECHO0529 100,0 100,00 0,0% zmienne 9,2% 4,5% 0
E ECHO INVESTMENT ECH0626 40,0 101,89 0,5%  zmienne  6,5% 1,8% 21
& | ECHO INVESTMENT ECH0627 50,0 101,66 -0,2%  zmienne  7,8% 3,1% 220
Bt
g | ECHO INVESTMENT ECH0829 200,0 103,00 1,1%  zmienne  8,3% 3,6% 154
)
E ECHO INVESTMENT ECH0926 25,0 102,00 0,1%  zmienne  6,5% 1,8% 128
8 ECHO INVESTMENT ECH1127 50,0 102,01 0,3% zZmienne 7,7% 3,0% 572
ECHO INVESTMENT ECH1227 180,0 99,05 0,0% zmienne 9,7% 5,0% 0
GHELAMCO INVEST GHE0128 125,0 88,00 -3,8%  zmienne 15,9% 11,2% 2605
GHELAMCO INVEST GHE0226 240,0 94,00 -1,5%  zmienne  25,2% 20,5% 3196
GHELAMCO INVEST GHE0327 405,0 88,00 -5,1%  zmienne 18,7% 14,0% 2612
GHELAMCO INVEST GHE0728 40,0 88,00 -4,8%  zmienne 14,9% 10,2% 240
GHELAMCO INVEST GHE1027 125,0 88,00 -4,3%  zmienne  16,4% 11,7% 1408
GHELAMCO INVEST GHE1127 23,0 88,00 -5,3%  zmienne  16,2% 11,5% 309
GHELAMCO INVEST GHE1128 70,0 88,00 -4,3%  zmienne 14,4% 9,7% 86
GHELAMCO INVEST GHI0925 170,0 99,00 0,0%  zmienne 20,1% 15,4% 1090
OKAM CAPITAL 0KA0628 30,0 101,00 1,0%  zmienne  8,0% 3,3% 24
OKAM CAPITAL 0KA0926 50,0 101,00 -0,2%  zmienne  8,5% 3,8% 209
OKAM CAPITAL OKA1127 75,0 102,40 0,4% zmienne 7,9% 3.2% 253
OLIVIA FIN 0BC0127 15,0 101,48 -0,5%  zmienne  9,4% 4,8% 32
OLIVIA FIN 0BC0226 10,0 100,20 0,7%  zmienne  8,9% 4,2% 276
S , , ,0% Zmienne ,0% 3%
E OLIVIA FIN 0BC0227 25,0 101,50 0,0% 9,0% 4,3% 156
E OLIVIA FIN 0BC0426 9,9 102,00 1,0%  zmienne  6,4% 1,8% 9
ﬁ OLIVIA FIN 0BC0429 39,9 100,08 0,1%  zmienne  8,6% 4,0% 471
v
'E | OLIVIAFIN OBCO0526 9,9 101,50 1,3%  zmienne  7,6% 2,9% 17
E’ OLIVIA FIN 0BC1026 16,5 100,10 -1,4%  zmienne 10,5% 5,8% 419
§ OLIVIA FIN 0BC1028 60,0 100,80 0,3%  zmienne  8,8% 4,1% 569
g OLIVIA FIN OBC1126 27,0 101,87 09%  zmienne 9,1% 4,4% 27
%]
/A ;?é‘;glcggk/l[gé\g PHNO0327 230,0 103,90 0,1% Zmienne 5,8% 1,1% 153
POLSKI HOLDING PHNO0526 220,0 101,98 -0,6%  zmienne 5,9% 1,2% 79
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Npem O PHN1127 1250 10351  00% zmienne  68%  21% 0
SV E STONE DEVELOPMENTSE: 50228 25,0 101,50  05% zmienne 84%  37% 493
SV E STONE DEVELOPMENTSE: w0427 215 10220  01% zmienne 85%  38% 53
SV E STONE DEVELOPMENTSE o627 250 10050  -29% zmienne  87%  41% 4
ARCHE AC10628 120 101,60 zmienne  85%  38% 687
ARCHE ACH0427 21,5 103,00 -09% zmienne  7,0%  24% 206
ARCHE ACH0628 945 10250  03% zmienne 81%  35% 1389
ARCHE ACH0826 200 10760  49% zmienne  1,0%  -3,7% 2
ARCHICOM ARH0227 2100 101,62  0,0% zmienne  69%  22% 0
ARCHICOM ARHO329 1200 10000  0,0% zmienne  72%  2,5% 0
ARCHICOM ARH0627 1680 10000  0,0% zmienne 7,9%  3,2% 0
ARCHICOM ARHO628 1900 10000  0,0% zmienne 7,7%  3,1% 0
ART.LOCUM ARL1226 200 101,01  00% zmiemne 85%  39% 67
ART.LOCUM ARL1227 21,0 101,00 -08% zmienmne 84%  37% 115
ATAL ATL0227 1300 10000  0,0% zmienne  62%  1,6% 0
ATAL ATL1025 2600 10032  00% zmienne 44%  -0,3% 0
S | BUDLEX FINANCE SP. Z 0.0. BXF0727 200 10200  20% zmienne 9,4%  48% 44
=]
E | BUDLEX FINANCE SP.Z 0.0. BXF1027 434 10145  -04% zmienme 9,6%  49% 179
£ | BUDLEX FINANCE SP.Z 0.0. BXF1226 169 101,94  14% zmienne 94%  47% 142
£ | DANTEX GROUP SP.Z 0.0. DAN0126 200 10250  00% zmienne 3,0%  -1,6% 0
% |DEVELIA DVL0229 1600 10000  0,0%  zmienne  7,1%  2,4% 0
£ | DEVELIA DVL0528 1000 100,00  0,0% zmienne  7,7%  3,0% 0
S |DEVELIA DVL0726 1000 10295  0,0% zmienne 47%  0,0% 0
2 | DEVELIA DVL1028 1000 10003  -37% zmienne  7,1%  2,5% 6
DEVELIA DVL1227 1600 101,50  0,0% zmienne  73%  2,6% 0
DEVELOPRES DVR0726 129 10150  04% zmienne 92%  46% 268
DEVELOPRES DVR1226 1,5 101,93  02% zmienne 84%  38% 83
DEVELOPRES DVR1227 156 101,78 13% zmienne 88%  41% 44
DOM DEVELOPMENT DOM0526 1100 10200  00%  zmienne  32%  -15% 0
DOM DEVELOPMENT DOM0530 1350 100,00  0,0% zmienne  61%  1,4% 0
DOM DEVELOPMENT DOM0925 99,3 101,00  0,0% zmienne -7,1%  -118% 0
DOM DEVELOPMENT DOM0928 2600 10050  0,0% zmienne  60%  1,4% 0
DOM DEVELOPMENT DOM1229 1400 100,00  0,0%  zmienne 61%  1,4% 0
DOMESTA SP. Z 0.0. DST0727 300 101,29 00% zmiemne 87%  40% 116
DOMESTA SP. Z 0.0. DST1126 150 10025  0,0% zmienne 97%  50% 0
HM INWEST HMI0327 140 101,00  05% zmienne  89%  42% 60
HM INWEST HMI0627 7,0 101,00  -0,6% zmienne 103%  56% 60
INFINITY INFO127 14,0 10220  00% zmienne  72%  2,5% 0
INFINITY INF0326 9,0 10085  04% zmienne  85%  38% 13
INPRO SA INPO529 50,0 10020  -06% zmienne 7,5%  28% 48
INTERBUD INT0628 1,6 10280 01% zmiemne 95%  49% 26
INVEST TDJ ESTATE SP. Z 0.0, TDJ0228 375 10250  15% zmiemne  7,9%  32% 10
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INVEST TD]J ESTATE SP.Z 0.0. TDJ0628 40,0 101,50 0,1%  zmienne  8,4% 3,7% 426
INVEST TDJ] ESTATE SP. Z 0.0. TDJ1226 84,5 102,99 0,0% zZmienne 6,7% 2,0% 0
JHM DEVELOPMENT JHMO0629 60,0 100,00 0,0% zmienne 8,7% 4,0% 0
LOKUM DEWELOPER LKD0627 53,0 101,50 0,0% zmienne 7,7% 3,0% 277
LOKUM DEWELOPER LKD0828 100,0 100,75 0,1%  zmienne  8,2% 3,5% 592
MARVIPOL DEVELOPMENT MVP0227 55,5 102,44 0,4% zZmienne 8,3% 3,7% 618
MARVIPOL DEVELOPMENT MVP0326 34,3 100,77 0,0% zmienne 8,3% 3,7% 397
MARVIPOL DEVELOPMENT MVP0526 35,0 101,42 0,5% zZmienne 8,0% 3,3% 372
MARVIPOL DEVELOPMENT MVP0528 150,0 102,00 0,8%  zmienne  8,3% 3,6% 1301
MARVIPOL DEVELOPMENT MVP0729 80,0 100,39 0,1% zZmienne 8,5% 3,8% 3397
.-~ | MARVIPOL DEVELOPMENT MVP1228 50,0 101,00 0,2% zZmienne 8,1% 3,4% 268
_E MURAPOL MURO0428 100,0 100,00 0,0% zmienne 8,6% 4,0% 0
_‘:" MURAPOL MURO0527 150,0 100,40 0,0% Zmienne 8,4% 3,8% 0
_g NOVDOM SP.Z 0.0. NOD0828 27,0 100,00 0,0% zmienne 9,5% 4,8% 0
i ROBYG ROB0129 250,0 100,00 0,0% zmienne 7,3% 2,6% 0
N
g | ROBYG ROB0529 150,0 100,00 0,0% zmienne 7,3% 2,6% 0
g ROBYG ROB0626 127,5 102,90 3,8%  zmienne  3,6% -1,1% 80
E RONSON RON0726 60,0 101,00 -1,9%  zmienne  7,8% 3,2% 17
| RONSON RON0827 60,0 102,50 1,1%  zmienne  7,3% 2,6% 129
RONSON RON0928 160,0 102,00 1,0%  zmienne  7,2% 2,5% 163
UNIDEVELOPMENT uDbv0928 55,0 101,60 -0,3% Zmienne 8,8% 4,1% 132
VICTORIA DOM VID0128 50,0 101,60 0,1%  zmienne  8,8% 4,1% 365
VICTORIA DOM VID0329 81,4 100,98 1,0% zZmienne 8,6% 3,9% 575
VICTORIA DOM VID0427 50,0 102,28 04%  zmienne  8,3% 3,7% 100
VICTORIA DOM VID0827 50,0 101,40 -0,1%  zmienne  8,9% 4,2% 476
VICTORIA DOM VID0926 69,2 100,59 -1,0%  zmienne 10,3% 5,6% 503
VICTORIA DOM VID1028 180,0 100,40 0,1%  zmienne  8,8% 4,1% 897
VICTORIA DOM VID1226 100,0 100,32 -0,9%  zmienne 10,1% 55% 1092
VICTORIA DOM VID1227 86,3 101,39 0,4%  zmienne  8,8% 4,1% 432
MCI CAPITAL ASI MCI0227 80,6 99,90 -0,6%  zmienne  7,0% 2,3% 580
N | MCI CAPITAL ASI MCI0728 70,0 100,95 zmienne  7,8% 3,1% 7 651
'§ MCI CAPITAL ASI MCI1126 15,1 100,50 -0,6% zmienne 6,3% 1,6% 67
r-r=- MCI MANAGEMENT SP.Z 0.0 MCMO0727 20,0 100,00 0,0% zmienne 9,0% 4,3% 0
MCI MANAGEMENT SP. Z 0.0 MCM1127 21,5 101,00 -0,5%  zmienne  8,4% 3,8% 885
BENEFIT SYSTEMS BFT0330 1000,0 101,90 0,4%  zmienne  6,1% 1,4% 211
‘5o | CYFROWY POLSAT CPS0130 3490,0 104,70 -0,1%  zmienne  7,3% 2,6% 3187
‘2 INPOST [PT0627 500,0 100,00 0,0% zmienne 7,3% 2,6% 0
g P4 SP.Z 0.0. PLY0230 700,0 103,00 1,0% zZmienne 5,8% 1,1% 57
£ P4 SP.Z 0.0. PLY1226 750,0 100,00 0,0% zmienne 6,5% 1,8% 0
P4 SP.Z 0.0. PLY1227 500,0 101,75 -0,2%  zmienne  5,8% 1,1% 94
= AB ABE0227 80,0 100,00 0,0% zmienne 7,4% 2,8% 0
AB ABE0726 30,0 100,00 0,0% zmienne 7,4% 2,7% 0
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E | WB ELECTRONICS WBE1126 100,0 100,00 0,0% zmienne 6,7% 2,0% 0
>
"g 2 gg;i/IKAACgE}l{\}EQZNA PGF1026 150,0 100,00 0,0% zmienne 6,6% 2,0% 0
=
ANWIM ANW1126 65,0 102,00 -0,5%  zmienne 7,6% 2,9% 220
ANWIM ANW1227 25,0 100,00 0,0% zmienne 6,0% 1,3% 0
'go ENEA ENAO0527 1000,0 100,85 0,0% zmienne 5,5% 0,8% 0
E ENEA ENAO0530 1000,0 101,99 0,0% zmienne 5,8% 1,1% 0
r.:; ORLEN PKN1225 1000,0 100,39 0,0% zmienne 4,9% 0,2% 0
<
© | PGE PGE0526 400,0 100,10 -3,7%  zmienne  5,8% 1,1% 27
<
3 | PGE PGE0529 1000,0 101,80 1,0%  zmienne  5,6% 0,9% 145
£ | POLENERGIA PEP1029 750,0 102,90 1,1% zZmienne 6,6% 1,9% 726
R.POWER RPW1029 560,7 101,50 0,0% zZmienne 7,3% 2,6% 128
TAURON POLSKA ENERGIA TPE1025 1000,0 100,14 -0,1%  zmienne  54% 0,7% 4 887
-~ | COGNOR €010129 96,0 99,78 0,0%  zmienne  8,6% 3,9% 543
v
E’ COGNOR C0G0129 96,0 100,50 -0,6%  zmienne  8,4% 3,7% 55
E KGHM POLSKA MIEDZ KGH0629 1 600,0 102,55 0,1%  zmienne  5,6% 1,0% 1169
o .
KGHM POLSKA MIEDZ KGH0631 1000,0 101,20 03%  zmienne 5,7% 1,0% 4 637
— | DINO POLSKA DNP1025 200,0 109,99 0,0%  zmienne -153% -20,0% 12
g EUROCASH EUR1225 125,0 100,30 0,0% zZmienne 6,5% 1,8% 38
[~
ZABKA GROUP ZAB0530 1000,0 102,65 0,7%  zmienne  5,5% 0,9% 343
AOW FAKTORING AOWO0227 10,0 103,00 0,0%  zmienne  8,0% 3,3% 25
AOW FAKTORING AOWO0528 12,0 101,90 04%  zmienne 8,7% 4,0% 74
AOW FAKTORING AOW1027 10,0 102,90 0,0% zmienne 8,2% 3,5% 0
AOW FAKTORING AOW1225 2,9 102,10 0,0% zmienne 3,0% -1,6% 0
2]
E SOORDIA POLSKA FINANCE SP.Z CPF1227 120,4 100,96 -0,7%  zmienne  8,7% 4,1% 460
2 .0.
=
& | INTERNETOWY FUNDUSZ .
IFL0334 6,0 100,03 -0,1% zZmienne 6,7% 2,0% 11
E | LEASINGOWY 0 0 0
gb PZU PZU0727 2250,0 101,90 -0,3%  zmienne  55% 0,9% 7173
;‘5 VEHIS FINANSE SP. Z 0.0. VHI0328 42,9 101,40 -0,1%  zmienne  9,5% 4,8% 878
VEHIS FINANSE SP. Z 0.0. VHI0526 21,0 102,99 3,0% zmienne 7,5% 2,9% 43
VEHIS FINANSE SP. Z 0.0. VHI0528 34,2 100,70 0,0% zmienne 9,4% 4,7% 627
VEHIS FINANSE SP. Z 0.0. VHI0626 35,0 101,98 0,7%  zmienne  8,7% 4,1% 510
VEHIS FINANSE SP.Z 0.0. VHI0627 28,0 101,60 -0,4%  zmienne 9,4% 4,7% 114
BEST BS10228 20,0 99,70 0,0% zmienne 9,7% 5,0% 0
BEST BS10327 11,2 101,00 0,3% zmienne 8,4% 3,7% 351
BEST BS10829 40,0 102,00 0,8%  zmienne  8,3% 3,6% 446
‘s | BEST BST0128 20,0 102,95 0,4% Zmienne 8,3% 3,6% 153
A7)
2 BEST BST0226 10,0 99,63 0,0% zmienne 9,3% 4,6% 0
*?-i BEST BST0228 30,0 102,95 -0,1%  zmienne  8,5% 3,8% 282
N
E BEST BST0327 10,5 102,00 -1,0%  zmienne 7,2% 2,5% 41
= BEST BST0527 50,0 102,71 0,2% Zmienne 7,6% 3,0% 22
BEST BST0630 41,6 100,98 0,1%  zmienne  8,2% 3,5% 420
BEST BST0726 10,7 98,00 -0,5% state 6,8% 2,6% 103
BEST BST0728 19,1 104,00 0,5% Zmienne 8,1% 3,4% 87
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BEST BST0829 25,0 103,08 1,2%  zmienne  8,2% 3,6% 881
BEST BST0930 83,4 100,20 0,5%  zmienne  8,2% 3,5% 3499
BEST BST1026 10,0 101,56 0,0% Zmienne 7,3% 2,7% 85
BEST BST1029 60,0 100,38 -0,4%  zmienne 8,3% 3,7% 654
BEST BST1126 70,0 101,20 0,0% zZmienne 8,6% 3,9% 0
BEST BST1226 13,5 102,65 0,6%  zmienne  7,0% 2,3% 39
BEST KRI10228 20,0 102,57 -0,4%  zmienne 9,0% 4,3% 241
BEST KRI0329 68,7 102,85 0,3% Zmienne 8,6% 3,9% 120
BEST KRI1025 3,7 99,55 -0,2% state 9,0% 4,0% 5
BEST KRI1027 37,7 102,35 0,2% zmienne 8,9% 4,2% 225
BEST KRI1127 15,0 100,58 -2,8%  zmienne 8, 7% 4,0% 623
BEST KRI1128 30,0 101,24 1,0% zZmienne 8,4% 3,7% 769
INDOS INS0127 15,0 102,00 1,1%  zmienne 8,1% 3,5% 181
INDOS INS0228 10,0 101,12 2,1%  zmienne  8,9% 4,2% 238
INDOS INS0628 21,0 101,82 -0,2%  zmienne  8,2% 3,5% 67
KRUK KR10228 50,0 104,00 09%  zmienne  6,9% 2,2% 177
KRUK KR10627 50,0 102,70 -0,3%  zmienne 6,3% 1,6% 182
KRUK KR11029 75,0 102,11 -0,2%  zmienne 7,1% 2,4% 278
KRUK KR20229 70,0 104,70 0,7% zZmienne 7,1% 2,5% 263
:g KRUK KRU0129 120,0 100,00 0,0% zmienne 9,1% 4,5% 0
% KRUK KRU0226 20,0 99,85 0,6% state 4,5% 0,1% 104
E’ KRUK KRU0227 50,0 102,40 -0,4%  zmienne 6,2% 1,5% 94
g KRUK KRU0228 245,0 100,91 0,1% zZmienne 7,4% 2,8% 6
KRUK KRU0231 100,0 102,00 0,6%  zmienne 7,0% 2,4% 989
KRUK KRU0626 70,0 98,60 0,1% state 5,9% 1,6% 219
KRUK KRU0627 330,0 102,98 -0,5%  zmienne 6,6% 1,9% 34
KRUK KRU0628 50,0 104,85 0,8%  zmienne 6,7% 2,1% 213
KRUK KRU0632 400,0 100,00 0,0% zmienne 7,6% 3,0% 0
KRUK KRU0726 65,0 98,70 0,8% state 5,6% 1,4% 133
KRUK KRUO0731 100,0 100,80 0,0% zZmienne 7,2% 2,5% 4731
KRUK KRU0827 60,0 102,36 0,8%  zmienne 6,7% 2,0% 440
KRUK KRU0828 75,0 105,00 0,5%  zmienne  6,8% 2,1% 416
KRUK KRU0925 25,0 99,91 0,2% state 53% 0,4% 111
KRUK KRU1028 90,0 104,91 1,2%  zmienne 6,9% 2,2% 856
KRUK KRU1029 450,0 116,00 0,0%  zmienne  5,0% 0,4% 5
KRUK KRU1127 35,0 103,98 0,1% zmienne 6,8% 2,1% 142
KRUK KRU1130 125,0 102,60 1,0%  zmienne 7,1% 2,4% 924
KRUK KRU1226 50,0 102,19 0,2% Zmienne 6,2% 1,6% 130
PRAGMAGO PRF0127 25,0 102,00 0,2%  zmienne  8,2% 3,6% 200
PRAGMAGO PRF0326 12,0 101,70 -0,3%  zmienne 6,4% 1,7% 11
PRAGMAGO PRF0327 25,0 101,90 -0,1%  zmienne 8,3% 3,6% 141
PRAGMAGO PRF0429 50,0 100,21 0,8% Zmienne 8,0% 3,3% 1121




Z-

Wartos¢ zmiana T YTM / Soread Obroty
Emitent Seria emisji [mln Kurs m/m ku {)pnu Float /gero _ 1M
PLN] P yield DM [tys.]
PRAGMAGO PRF0626 10,0 100,79 -0,6%  zmienne  7,5% 2,8% 45
PRAGMAGO PRF0627 30,0 101,50 0,0%  zmienne 8,5% 3,9% 424
PRAGMAGO PRF0628 50,0 100,80 -0,1%  zmienne 8,5% 3,9% 681
PRAGMAGO PRF0727 35,0 101,11 -0,3%  zmienne 8,5% 3,8% 160
‘s | PRAGMAGO PRF0927 30,0 100,50 05%  zmienne  7,8% 3,2% 221
7]
g | PRAGMAGO PRF1025 17,0 99,95 -04%  zmienne  82% 3,5% 168
‘E PRAGMAGO PRF1026 12,8 101,50 0,1% Zmienne 7,3% 2,6% 12
N
E PRAGMAGO PRF1126 20,0 101,79 0,3% Zmienne 8,4% 3,8% 399
2 | PRAGMAGO PRF1225 16,0 100,25 0,0%  zmienne  7,6% 2,9% 1
PRAGMAGO PRF1228 35,0 100,30 -0,6%  zmienne  8,0% 3,4% 125
VINDEXUS VINO0327 18,3 102,38 0,9% Zmienne 8,4% 3,7% 172
VINDEXUS VIN0628 21,0 102,28 0,6%  zmienne  8,0% 3,3% 536
VINDEXUS VINO727 10,0 102,64 -0,2%  zmienne  8,0% 3,3% 181







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 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.



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.




