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Przeglqgd rynku Catalyst
— obligacje korporacyjne w | kwartale 2026 r.

Rynek obligacji korporacyjnych na Catalyst Liczba notowanych serii i emitentow
kontynuuje  wzrost, cho¢ jego dynamika
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Otoczenie rynkowe pozostaje sprzyjajace,

cho¢ ulega stopniowej zmianie. Spadek stop
procentowych przetozyt sie na obnizenie kupondw  Sredni kupon notowanych obligacji w zaleznosci od waluty
(Srednio 7,8% dla PLN), jednak nadal utrzymuje  emisji

sie wyrazna premia wzgledem instrumentow
o nizszym ryzyku. Jednoczes$nie ro$nie konkurencja
o kapitat — zaréwno ze strony listow zastawnych
(4%, stopa NBP + 0,25 p.p.), jak idetalicznych 6%
obligacji skarbowych (4-5%), co szczegdlnie
dotyczy segmentu najbardziej wiarygodnych
emitentéw.
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Na tym tle kluczowym czynnikiem pozostaje
poprawa jakosci kredytowej rynku. Wskaznik
defaultow spadt w ostatnich kwartatach do zera,
co wskazuje na wyjgtkowo korzystng faze cyklu
kredytowego. Historycznie jednak okresy tak
niskiego ryzyka nie sg trwate, co uzasadnia wieksza Warto$é niewykupionych obligacji na Catalyst (min zi)
selektywnosé¢ inwestoréw.

Zrédto: GPW, DM BOS
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na wypfacalnos¢ emitentdéw pozostaje na razie
ograniczony.
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1. Kluczowe informacje

Wl kw. 2026 r. warto$s¢ notowanych emisji obligacji korporacyjnych na
Catalyst kontynuowata wzrost, osiggajac 95 mild zt (+22% r/r), co oznacza
dalsze zwiekszanie skali rynku wzgledem poprzednich kwartatéw. Trend
wzrostowy utrzymuje sie nieprzerwanie od 2023r., choé jego tempo
w ostatnich okresach ulegto umiarkowanemu sptaszczeniu.

Jednoczesnie obroty na rynku wtérnym wzrosty do 613 min zt wl kw.
2026 r., wyraznie odbijajac po stabszym II-lll kw. 2025 r. Wskazuje to na
poprawe ptynnoscii powrdt aktywnosciinwestoréw po okresie przejsciowego
osfabienia.

Wartos$¢ notowanych emisji i wartosc¢ obrotéw (min zt)

100 000 800
700

80 000
600
60 000 500
400
40 000 300
200

20000
100
0 0

1023 2Q23 3Q23 4Q23 1024 2Q24 3Q24 4Q24 1Q25 2Q25 3Q25 4Q25 1Q26
s \Wartos¢ emisji (lewa os) —— Wartos¢ obrotéw (prawa os)

Zrédto: GPW, DM BOS

W | kw. 2026 . liczba notowanych serii obligacji na Catalyst wzrosta do 304,
utrzymujgc trend wzrostowy obserwowany od 2023 r., cho¢ jego tempo
w ostatnich kwartatach pozostaje umiarkowane.

Jednoczesnie liczba emitentéw wzrosta do 86, co oznacza najwyzszy poziom
w analizowanym okresie. Wzrost ten wynika z dodatniego salda zmian — na
rynku pojawili sie Capital Park, Grupa Corpus luris, Mosty Magazyny Energii,
Pepco i Warimpex, podczas gdy MCI Capital oraz MLP Group opuscity
Catalyst.

Dane wskazuja wiec na rownoczesny wzrost liczby instrumentéw
i rozszerzenie bazy emitentow, co potwierdza poprawe atrakcyjnosci rynku
zaréwno dla nowych, jak i obecnych uczestnikdow.

} Catalyst rosnie dalej,
obroty odbijajq

} Catalyst przycigga
nowych emitentow



Liczba notowanych serii i emitentéw
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W I kw. 2026 r. Sredni kupon obligacji korporacyjnych w PLN obnizyt sie
do 7,8%, kontynuujac trend spadkowy obserwowany od potowy 2025r.,
gdy RPP rozpoczeta obnizki stop procentowych. Ruch ten pozostaje spdjny
ze wczesniejszym spadkiem stawek WIBOR 6M, cho¢ w koncowce okresu
widoczne jest lekkie odbicie WIBOR-u, zwigzane ze wzrostem niepewnosci
geopolitycznej spowodowane] konfliktem w Iranie.

Srednia marza ponad WIBOR 6M pozostaje w poblizu 4%, co odzwierciedla
strukture istniejgcych emisji iograniczong zmienno$¢ tego parametru
w krétkim okresie.

W przypadku obligacji w EUR sredni kupon wynosi 5,5% i rowniez wykazuje
trend spadkowy. Wynika on zaréwno ze spadku Euribor 3M, jak i cze$ciowego
zawezenia premii — spread wzgledem Euribor obnizyt sie w ostatnich
kwartatach z 4,0% do 3,5%.

tacznie dane wskazujg na spadek kosztu finansowania, napedzany gtéwnie
zmianami stop bazowych.

Sredni kupon notowanych obligacji w zaleznosci od waluty emisji
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W I kw. 2026 r. wartos¢ finansowania dtuznego przedsiebiorstw pozostaje
zdominowana przez kredyty bankowe (454 mld zt), jednak segment obligacji
korporacyjnych (z wytaczeniem bankdéw) na Catalyst kontynuuje szybszy
wzrost, osiggajgc 44 mid zt.

W ujeciu rocznym kredyty zwiekszyty sie o +11% r/r, podczas gdy wartosc
obligacji wzrosta o +18% r/r, co przektada sie na dalszy wzrost ich udziatu
w tak zdefiniowanej strukturze finansowania — do 8,8% (vs 7,3% na poczatku
2023 r.).

Trend ten ma charakter stopniowy, ale konsekwentny iwskazuje na
relatywnie szybszy rozwdj rynku obligacji wzgledem kredytu bankowego,
a tym samym rosngcg role Catalyst jako uzupetniajgcego zrédta kapitatu dla
przedsiebiorstw.

Wybrane zrédta finansowania dtuznego polskich przedsiebiorstw (mld zt)*
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* Finansowanie dtuzne jako suma kredytow udzielonych przez sektor bankowy dla przedsiebiorstw
niefinansowych oraz wartosci nominalnej obligacji notowanych na Catalyst.

** Dane dla wolumendw sektora bankowego wedtug stanu na luty 2026.

Zrédto: GPW, NBP, DM BOS

} Firmy coraz czesciej
siegajg po rynek Catalyst



2. Przeglgd rynku Catalyst (obligacje korporacyijne)
- ostatnie 3 miesigce

W I kw. 2026 r. najwyzsze kupony na Catalyst oferowaty gtdwnie emisje
z sektora nieruchomosci, gdzie oprocentowanie siegato nawet 11,5% (BBI
Development) oraz 10,8-10,9% w przypadku innych emitentow z tej branzy.
Wysokie kupony wynikaty z konstrukcji opartych o WIBOR 6M powiekszony
0 marze rzedu 6,00-7,75 p.p.

Wsrdd najwyzej oprocentowanych emisji znalazty sie réwniez papiery
bankowe (mBank), jednak w tym przypadku byto to oprocentowanie state
(10,6%), charakterystyczne dla instrumentéw podporzadkowanych.

Na przeciwleglym biegunie znajdujg sie emisje najwiekszych instytucji
finansowych oraz spétek o wysokiej wiarygodnosci kredytowej. Najnizsze
kupony oferowaty papiery PKO BP i Pekao (3,4—-3,6%), a takze Orlen (1,1%),
co wynikato gtéwnie z emisji o statym oprocentowaniu i niskiej premii za
ryzyko. S to jednak emisje w EUR, z bardzo wysokimi nominatami (100 000
EUR) i zerowg ptynnoscia.

Rozktad kupondéw potwierdza wyrazne zréznicowanie kosztu finansowania
w zaleznosci od profilu kredytowego emitenta oraz struktury emisji.

Emisje o najwyzszych i najnizszych kuponach

Emitent Seria Branza Kupon Oprocentowanie Biezgca rentownos¢  Termin wykupu Zabezpieczenie  Obrot (tys. zt)

Najwyzsze kupony

ienne WIBOR 6M +
BBI DEVELOPMENT BBI0227  Nieruchomosci  11,5%  2mienne WIBOR6 11,4% 24.02.2027 brak 782
marza 7,75%

2mienne WIBOR 6M + I e
INTERBUD LUBLIN INT1228 Nieruchomosci 10,9% 10,8% 29.12.2028 podporzadkowania, 3316

marza 7%
weksel wiasny

) hipoteka, cesja
IBOR 6M +
WAN WAN1028  Nieruchomosci  10,8%  ~mienne WIBOR6 10,7% 10.10.2028 praw z polis, weksel 2334
marza 6,25%

wiasny
poreczenie,

i WIBOR 6M + ksel wt

HM INWEST HMI0627  Nieruchomoici  10,8%  ~cnn€ 10,8% 06.06.2027 CRELEISY WIS 193
marza 6,25% podporzadkowanie
sptaty pozyczek

MBANK MBKO1PERP-K Banki 10,6% state 10,63% 10,4% obligacje wieczyste brak 0
Najnizsze kupony
PKO BP PKO0631 Banki 3,6% state 3,625% 3,6% 30.06.2031 brak 0
PKO BP PKO1132 Banki 3,6% state 3,625% 3,6% 20.11.2032 brak 0
PEKAO PEO0932 Banki 3,5% state 3,5% 3,5% 23.09.2032 brak 0
PKO BP PKO0628 Banki 3,4% state 3,375% 3,4% 16.06.2028 brak 0
ORLEN PKN0528 Energia 1,1% state 1,125% 1,1% 27.05.2028 brak 0

Zrédto: GPW, DM BOS

W | kw. 2026 r. najwyzsze obroty na Catalyst koncentrowaty siew ograniczone;j
liczbie serii, z liderem w postaci obligacji Ghelamco Invest (38,2 min zi) oraz
Cyfrowego Polsatu (37,5 min zt). Wysokg aktywnosé odnotowaty takze
emisje Pekao (31,2 min zt) oraz spoétek z sektora nieruchomosci — Cavatina
Holding i Marvipol Development.




Na uwage zastuguje zrdznicowanie struktury obrotu — przyktadowo emisje
Cavatiny i Marvipolu charakteryzowaty sie relatywnie wysokim udziatem
obrotu w wartosci emisji (ponad 10-15%), co wskazuje na wiekszg rotacje
tych papieréw, podczas gdy w przypadku duzych emisji (np. Cyfrowy Polsat,
Pekao) wskaznik ten pozostaje wyraznie nizszy.

Jednocze$nie az 85 emisji nie odnotowato zadnych obrotéw (prawie 1/3
rynku), z czego 46 to serie o bardzo wysokich nominatach, co ogranicza ich
dostepnosé dla inwestoréw detalicznych i naturalnie obniza ptynnosc.

Dane potwierdzajg, ze ptynnos¢ rynku Catalyst pozostaje silnie
skoncentrowana w wybranych emisjach, podczas gdy istotna cze$é

instrumentéw pozostaje nieaktywna.

Obligacje o najwiekszym wolumenie obrotu w | kw. 2026 r.*

Emitent Seria Branza Obrét (minzt)  Obrét/ Warto$é emisji Liczba transakcji Srednia warto$¢ transakcji (tys. zt)
GHELAMCO INVEST GHE0327 Nieruchomosci 38,2 9,4% 1913 20,0
CYFROWY POLSAT CPS0130 Telekomunikacja 37,5 1,1% 773 48,5
PEKAO PEO1027 Banki 31,2 2,5% 624 49,9
CAVATINA HOLDING CAV1229 Nieruchomosci 15,5 15,2% 1088 14,3
MARVIPOL DEVELOPMENT MVP0130 Nieruchomosci 10,6 10,6% 756 14,0

* Z zestawienia wykluczono emisje o bardzo wysokich nominatach (powyzej 1000 zt).
Zrédto: GPW, DM BOS

Wl kw. 2026 r. wartos¢ notowanych emisji obligacji rosta w wiekszosci
kluczowych sektoréw, przy czym najwiekszy udziat nadal przypada na
banki (ponad 50 mld zt, +24% r/r), ktére pozostajg fundamentem rynku
Catalyst. Istotng skale utrzymujg rowniez energia (14 mld zt, +26% r/r) oraz
nieruchomosci (11 mld zt, +9% r/r).

Na uwage zwraca bardzo wysoka dynamika w segmencie ddbr
konsumenckich (+162% r/r), co wynika m.in. z pojawienia sie w ostatnich
kwartatach duzych emisji znanych spéftek, takich jak Benefit Systems, Allegro.
eu, Zabka czy Pepco. Stabilny wzrost widoczny jest takze w telekomunikacji
oraz segmencie wierzytelnosci (po +15% r/r).

Z drugiej strony, wyrazne spadki odnotowano w mniejszych segmentach —
przede wszystkim w przemysle (-84% r/r), gdzie w ostatnim czasie wykupiona
zostata duza emisja Inpost oraz w sektorze zdrowia i surowcoéw.

Struktura rynku pozostaje wiec zdominowana przez kilka najwiekszych
branz, przy jednoczesnym wzros$cie w pozostatych segmentach, ktory jest
selektywny, nieré6wnomierny, i czesto zalezny od duzych, pojedynczych
emisji.




Wartos$¢ notowanych emisji w podziale na branze (min zt)
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W | kw. 2026 r. srednie kupony obligacji we wszystkich sektorach wyraznie
spadty, podazajgc za wczesniejszym obnizeniem stawek WIBOR 6M (3,9%
na koniec okresu). Ruch ten byt szeroki i objagt praktycznie caty rynek, co
potwierdza silne powigzanie kosztu finansowania z poziomem stép bazowych.

Najwyzsze kupony utrzymuja sie w sektorach nieruchomosci oraz finanséw
pozostatych (8,0-8,5%), przy czym oba segmenty poruszajg sie niemal
rownolegle — réznice miedzy nimi sg minimalne zaréwno na poziomie kuponu,
jak i marzy. Wysokie poziomy oprocentowania w tych branzach wynikaja
z utrzymujacych sie premii rzedu ponad 4 p.p. ponad WIBOR.

Na drugim biegunie znajdujg sie banki oraz sektory o nizszym ryzyku
kredytowym, gdzie kupony spadty do 5,5-6,0%, przy relatywnie niskich
marzach (2 p.p.). Segment wierzytelnosci pozostaje posredni, z marzami
(3,7%) wyraznie wyzszymi niz Srednia, ale nizszymi niz w nieruchomosciach.

Dane wskazujg na utrzymujgce sie zroznicowanie kosztu finansowania
miedzy sektorami, przy jednoczesnym, réwnolegtym trendzie spadkowym
wynikajgcym ze zmian stép procentowych.

} Nieruchomosciifinanse
ptacq najwiecej



Sredni kupon notowanych obligacji w podziale na branze oraz WIBOR 6M (%)
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W lkw. 2026r. na rynku Catalyst utrzymywata sie wysoka aktywnos$¢ ) nieruchomoscina czele,
emisyjna, z wyrazng dominacja sektora nieruchomosci, ktéry odpowiada ale rynek coraz szerszy
za wiekszos¢ nowych serii. Wsrod najwiekszych emisji znalazty sie m.in.

Orlen (2 mid zt) oraz KGHM (1,6 mld zt), co pokazuje aktywnos¢ réwniez

najwiekszych emitentéw korporacyjnych.

Istotny udziat majg takze emisje kierowane do inwestoréw detalicznych
— wiele serii oferowanych byto w formule detal iinstytucje, z typowym
oprocentowaniem opartym o WIBOR 3M/6M powiekszony o marze
w przedziale 2-4%, cho¢ w pojedynczych przypadkach (np. Interbud Lublin,
WAN) marze byty wyraznie wyzsze.

Widoczna jest rowniez dywersyfikacja sektorowa, obejmujgca m.in.
wierzytelnosci, energie czy dobra konsumenckie (Pepco), cho¢ skala tych
emisji pozostaje mniejsza niz w nieruchomosciach.

Pod wzgledem struktury dominujg emisje o krétkim is$rednim tenorze
(2-5 lat), najczesciej niezabezpieczone lub z relatywnie prostymi formami
zabezpieczen.




Debiuty — emisje z ostatnich 3 miesiecy

ATAL ATLO628 Nieruchomosci 100 PLN zmienne WIBOR 6M + marza 1,9% detal i instytucje 2 brak
BEST BST0330 Wierzytelnosci 100 PLN zmienne WIBOR 3M + marza 3,5% detal i instytucje 4 brak
BEST BST0331 Wierzytelnosci 134 PLN zmienne WIBOR 3M + marza 3,2% detal i instytucje 5 brak
BUDLEX FINANCE BXF0229 Nieruchomosci 20 PLN zmienne WIBOR 3M + marza 5%  detal i instytucje 3 brak
BUDLEX FINANCE BXF1228 Nieruchomosci 10 PLN zmienne WIBOR 3M + marza 5,35% detal i instytucje 3 brak
CAPITAL PARK SP. Z 0.0. CAP1028 Nieruchomosci 26 PLN zmienne WIBOR 3M + marza 6%  detal i instytucje 3 hipoteka
DANTEX GROUP DANO0129 Nieruchomosci 20 PLN zmienne WIBOR 3M + marza 3,5% detal i instytucje 3 brak
DEKPOL DEK0230 Nieruchomosci 250 PLN zmienne WIBOR 3M + marza 2,5% detal i instytucje 4 brak
DEVELIA DVLO130 Nieruchomosci 180 PLN zmienne WIBOR 3M + marza 2% instytucje 4 brak
GRUPA CORPUS IURIS GCl0729  Wierzytelnoci 35 PLN  zmienne WIBOR 3M + marza 5,25% detal iinstytucje 3 Zafetillrler’]esgz‘;y
GRUPA CORPUS IURIS GCI0729  Wierzytelnosci 33 PLN  zmienne WIBOR 3M + marza 5,25% detal iinstytucje 3 Zafsillri’]e;g;’r;y
MOSTY MAGAZYNY ENERGII  GMO1128 Energia 100 PLN  zmienne WIBOR3M + marza3,5%  instytucje 3 Za“gg’é?;::gwy'
hipoteka, umowa
INTERBUD LUBLIN INT1228 Nieruchomosci 8 PLN zmienne WIBOR 6M + marza 7%  detal i instytucje 3 podporzadkowania,
weksel wtasny
KGHM POLSKA MIEDZ SA KGH1232 Surowce 1,600 PLN zmienne WIBOR 6M + marza 1%  detal i instytucje 7 brak
MARVIPOL DEVELOPMENT MVP0130 Nieruchomosci 100 PLN zmienne WIBOR 6M + marza 3,3% detal i instytucje 4 brak
NDI FINANCE NDI0929 Nieruchomosci 100 PLN zmienne WIBOR 3M + marza 3,5% detal i instytucje 3 poreczenie
ORLEN ORL1232 Energia 2,000 PLN zmienne WIBOR 6M + marza 1% instytucje 7 brak
PEU (FIN) PLC PEU1130 Dobra konsumenckie 600 PLN zmienne WIBOR 6M + marza 2,5% detal i instytucje 5 poreczenie
INVEST TDJ ESTATE TD10628 Nieruchomosci 100 PLN zmienne WIBOR 6M + marza 4,25% detal i instytucje 2 brak
UNIBEP SA UNI0329 Nieruchomosci 140 PLN zmienne WIBOR 6M + marza 3,5% detal i instytucje 3 brak
VEHIS FINANSE VHI1228 Finanse pozostate 43 PLN zmienne WIBOR 3M + marza 5,5% detal i instytucje 3 poreczenie
VINDEXUS VINO329 Wierzytelnosci 50 PLN zmienne WIBOR 3M + marza 4%  detal i instytucje 3 brak
WAN WAN0230  Nieruchomosci 30 PLN  zmienne WIBOR 6M + marza 6,25% detal i instytucje 4 h\i/’)eitszklil,‘ca?i
WAN WANO0629 Nieruchomosci 31 PLN zmienne WIBOR 6M + marza 5,75% detal i instytucje 3 hipoteka, cesja
WARIMPEX FINANCING PL  WAR0928 Nieruchomosci 21 PLN zmienne WIBOR 6M + marza 5,5% detal i instytucje 2 poreczenie

Zrédto: GPW, DM BOS

Aktywnos¢ na rynku pierwotnym pozostaje nieregularna i skoncentrowana
w wybranych kwartatach, z wyraznymi skokami wartosci emisji. Szczegodlnie
widoczny byt IV kw. 2025 r., kiedy banki przeprowadazity kilka bardzo duzych
emisji, co istotnie podbito taczng wartos¢ nowych serii.

} Duze emisje determinujqg
obrazrynku

W I kw. 2026 r. aktywnos$¢ obnizyta sie wzgledem poprzedniego kwartatu,
jednak pozostaje relatywnie wysoka na tle wczesniejszych okresdw,
z utrzymujacq sie dominacjg najwiekszych sektoréw. Jednoczesnie w wielu
mniejszych branzach emisje majg charakter epizodyczny, co przektada sie na
widoczne ,luki” w poszczegdlnych kwartatach.




Wartos¢ nowych emisji w danym kwartale wedtug branzy (min zt)
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Na poziomie catego rynku wida¢, ze réznice miedzy kuponem arentownoscia ) stabilne rentownoéci
do wykupu brutto (YTM) pozostajg niewielkie, co oznacza, ze inwestorzy w

praktyce uzyskujg stope zwrotu bardzo zblizong do biezgcego oprocentowania

obligacji.

W sektorach o nizszym ryzyku skala odchylen jest minimalna — przyktadowo
w bankach kupon wynosi 5,6%, a YTM 5,1%, natomiast w dobrach
konsumenckich 6,1% vs 5,5%. Pokazuje to, ze wyceny rynkowe pozostaja
stabilne i nie odbiegajg istotnie od wartosci nominalnej.

Wyisze poziomy widoczne sg w segmentach bardziej ryzykownych.
W nieruchomosciach zaréwno kupon, jak i YTM wynoszg 8,4%, a w finansach
pozostatych 8,2% vs 7,1%. W sektorze wierzytelnosci kupon siega 7,6%, przy
YTM na poziomie 6,7%. Mimo wyzszych rentownosci, réznice miedzy obiema
miarami nadal pozostajg umiarkowane.

Rentownos¢ do wykupu brutto w zaleznosci od branzy
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Zrédto: GPW, DM BOS

Rentownosci obligacji réznig sie wyraznie miedzy sektorami, natomiast sam ) rRentownoéé zalezy od
wptyw terminu zapadalnosci pozostaje ograniczony. W praktyce oznacza to, sektora, nle terminu
ze wydtuzenie duration nie przektada sie na istotnie wyzsze stopy zwrotu,

a kluczowym czynnikiem pozostaje profil kredytowy emitenta.




W krotkim terminie (0-3 lata) najwyzsze rentownosci oferujg nieruchomosci
(9%) oraz finanse pozostate i wierzytelnosci (7%), podczas gdy bardziej
defensywne sektory — jak banki czy energia — znajdujg sie blizej 5%.
W segmencie 3-5 lat poziomy nadal sg zblizone — finanse pozostate utrzymuja
8%, nieruchomosci 7%, a wiekszos¢ pozostatych sektorow koncentruje sie
w przedziale 5-6%.

W dtuzszym horyzoncie (5-10 lat) nie wida¢ wyraznej premii terminowej —
rentownosci pozostajg na podobnych poziomach, a w niektérych przypadkach
nawet spadajg (np. energia 4%, finanse pozostate i wierzytelnosci 6%).

W praktyce oznacza to, ze krzywa dochodowosci jest relatywnie ptaska,
a inwestorzy sg wynagradzani gtéwnie za ryzyko kredytowe, a nie za dtugos¢
inwestycji.

Rentownos¢ do wykupu brutto w zaleznosci od branzy i okresu do wykupu (lata)
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Zrédto: GPW, DM BOS

W | kw. 2026 r. zmiany cen obligacji korporacyjnych pozostawaty relatywnie
ograniczone, co wynika z dominacji emisji o zmiennym oprocentowaniu —
mechanizm ten stabilizuje wyceny i ogranicza ich wrazliwo$é na zmiany stop
procentowych. Nawet w skrajnych przypadkach najwieksze ruchy miescity sie
w przedziale od +9% do -7%, podczas gdy zdecydowana wiekszo$¢ z ponad
300 serii charakteryzowata sie znacznie mniejszg zmiennoscia.

Na tle rynku wyrdzniajg sie obligacje Ghelamco Invest, ktére pojawiajg
sie zaréwno wsréd najwiekszych wzrostéw, jak i spadkdw cen. Towarzysza
temu relatywnie wysokie obroty, co wskazuje na podwyiszong aktywnos¢
inwestorow. Jednoczesnie obligacje tego emitenta pozostajg notowane
istotnie ponizejwarto$cinominalnej(70-90%), co odzwierciedla utrzymujaca
sie niepewnos$é rynkowg, mimo biezgcej obstugi zadtuzenia.

} Ghelamco w centrum
uwagi inwestorow



Pozostate przypadki (m.in. Kruk, Develia, Domesta) wpisujg sie w typowy
zakres wahan cen, bez wyraZznych odchylen od rynkowej normy.

Najwieksze wzrosty i spadki cen obligacji korporacyjnych w 1Q26
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Zrédto: GPW, DM BOS




Benefit Systems

Benefit Systems dziataw obszarze benefitow pracowniczych ~ Dane finansowe
(program MultiSport) oraz zarzgdzania sieciami fitness.

Spotka notuje dynamicznie rosnace przychody oraz Przychody AT SR ™ TN G
utrzymujacy sie wysoka rentownos$¢ operacyjng, co EBITDA 626,2 833,7 10936
wspiera generowanie gotéwki. Kluczowym wydarzeniem EBIT 507,8 689,8 830,2
w 2025 r. byta akwizycja sieci fitness MAC w Turcji za Koszty odsetkowe 77 72 90,2
1,6 mld zt, czesciowo sfinansowana emisjg obligacji Zysk hetto 4122 527.8 626,0
o wartosci 1 mld zt. Dtug (gotowka) netto -373,5 -152,7 795,0

Kapitat wtasny 996,8 1154,7 23589
Transakcja ta przetozyta sie na zmiane pozycji bilansowej — Diug netto/ EBITDA . o 0,7
z gotéwki netto do diugu netto, jednak poziom zadtuzenia Biughettol BAR B Achy il b 03
pozostaje umiarkowany: EBIT/ odsetki 65,6 96,2 9,2

Dane skorygowane o wptyw MSSF 16 i zdarzen jednorazowych.
P dtug netto / EBITDA: 0,7x, Zrédto: Spotka, DM BOS

P dtug netto / kapitat wtasny: 0,3x,
P EBIT / odsetki: 9,2x.

Wskazniki te nadal wskazujg na komfortowg zdolno$¢ obstugi zadtuzenia, mimo wyraznego wzrostu kosztow
odsetkowych po emisji obligacji.

Na rynku Catalyst notowana jest obecnie jedna seria obligacji (BFT0330) o wartosci 1 mld zt. Charakteryzuje
sie ona:

P oprocentowaniem WIBOR 6M + 1,9% (kupon 5,6%),
P rentownoscig do wykupu 5,5%,
P relatywnie dobra ptynnoscia (obroty 536 tys. zt).

Na tle sektora dobr konsumenckich (Sredni kupon 6,1%) emisja Benefit Systems oferuje nizsze oprocentowanie,
co odzwierciedla ponadprzecietng jakos¢ kredytowg emitenta.

Emisje na koniec | kw. 2026 r.

BFT0330 1 000 000 000 1000 PLN zmienne WIBOR 6M + 1,9% 5,6% 5,5% 535,9

Zrédto: GPW, DM BOS



Kruk

Kruk dziata w obszarze zarzadzania wierzytelno$ciami Dane finansowe
(zakup iwindykacja portfeli dtugéw), bedac jednym

z lideréw rynku w Europie. Przychody 25926  2907,6 31907

EBITDA gotéwkowa 2104,2 2373,6 2664,7
Spotka notuje rosnace przychody oraz wysoka rentownosé EBIT 13272 14124 15778
operacyjng, wspierang skalg inwestycji w portfele Koszty odsetkowe 356,7 471,1 477,1
wierzytelnosci. Model biznesowy jest kapitatochtonny, Felihietio 9839 10740 10850
co przektada sie na wyzszy poziom zadtuzenia. Bus geinla) it 50729 63535 69110

Kapitat wtasny 3791,4 4529,0 5326,1
Wskazniki zadtuzenia pozostajg pod kontrola: Diug netto/ EBITDA 24 27 26

Dtug netto/ kapitat wtasny 18 1,4 143
P dtug netto / EBITDA: 2,6x, EBIT/ odsetki 3,7 3,0 33

- Zrodto: Spotka, DM BOS
P dtug netto / kapitat wtasny: 1,3x,

D EBIT / odsetki: 3,3x.

Na Catalyst notowane sg obecnie 23 serie obligacji o tgcznej wartosci nominalnej ponad 2,8 mid zt:
P oprocentowanie: WIBOR 3M + 2,70-4,65% (kupony 6,7—-8,6%),

» YTM: 6,0-7,4%,

P wysoka ptynnos$é (czeste i relatywnie duze obroty).

Na tle sektora wierzytelnosci (Sredni kupon 7,6%) obligacje Kruka plasujg sie blisko sredniej lub powyzej, co
odzwierciedla jego model biznesowy, ale jednoczesnie oferujg jedng z najlepszych ptynnosci na Catalyst.

Emisje na koniec | kw. 2026 r.

KR10228 50 000 000 100 PLN zmienne WIBOR 3M + marza 4% 7,9% 7,4% 3638,2
KR10627 50 000 000 100 PLN zmienne WIBOR 3M + marza 3,3% 7,1% 7,4% 728,9
KR11029 75 000 000 100 PLN zmienne WIBOR 3M + marza 3% 6,9% 7,4% 1315,9
KR20229 70 000 000 100 PLN zmienne WIBOR 3M + marza 4% 7,9% 6,7% 25919
KRU0129 120 000 000 1000 PLN zmienne WIBOR 3M + marza 4,5% 8,5% 6,0% 1413,2
KRU0227 50 000 000 100 PLN zmienne WIBOR 3M + marza 3,3% 7,2% 6,0% 827,8
KRU0228 245 000 000 550 PLN zmienne WIBOR 3M + marza 3,2% 7,1% 6,0% 27,1
KRU0229 100 448 880 100 EUR zmienne EURIBOR 3M + marza 4% 6,0% 6,0% 1497,3
KRU0231 100 000 000 100 PLN zmienne WIBOR 3M + marza 2,8% 6,7% 6,0% 1384,9
KRU0626 70 000 000 100 PLN state 4% 4,0% 6,0% 1789,5
KRU0627 330000 000 1000 PLN zmienne WIBOR 3M + marza 3,7% 7,6% 6,0% 600,8
KRU0628 50 000 000 100 PLN zmienne WIBOR 3M + marza 4% 7,8% 6,0% 1158,7
KRU0632 400 000 000 1000 PLN zmienne WIBOR 3M + marza 3% 6,8% 6,0% 241,7
KRUO726 65 000 000 100 PLN state 4% 4,0% 6,0% 1990,5
KRUO731 100 000 000 100 PLN zmienne WIBOR 3M + marza 2,7% 6,7% 6,0% 5468,3
KRU0827 60 000 000 100 PLN zmienne WIBOR 3M + marza 3,3% 7,2% 6,0% 493,0
KRU0828 75 000 000 100 PLN zmienne WIBOR 3M + marza 4% 7,9% 6,0% 1921,5
KRU1028 90 000 000 100 PLN zmienne WIBOR 3M + marza 4% 8,0% 6,0% 2 646,8
KRU1029 450 000 000 1000 PLN zmienne WIBOR 3M + marza 4,65% 8,6% 6,0% SHIS
KRU1127 35 000 000 100 PLN zmienne WIBOR 3M + marza 4% 7,8% 6,0% 1103,1
KRU1130 125 000 000 100 PLN zmienne WIBOR 3M + marza 3% 6,9% 6,0% -7 0Y2.9
KRU1226 50 000 000 100 PLN zmienne WIBOR 3M + marza 3,4% 7,2% 6,0% 1164,1
KRU1228 41853 700 100 EUR zmienne EURIBOR 3M + marza 4% 6,0% 6,0% 363,9

Zrédto: GPW, DM BOS



Dom Development

Dom Development to jeden z najwiekszych deweloperéw  Dane finansowe
mieszkaniowych w Polsce, dziatajagcy w najwiekszych

aglomeracjach. Przychody 2550,3 31682 32556

EBITDA 578,9 722,0 827,7
Spotka notuje rosnace przychody i wysoka rentownosé, EBIT 5582 697,2 801,0
wspierang rekordowg sprzedazg mieszkan i sprzyjajgcym T — 274 395 554
otoczeniem popytowym. Model oparty na duzej skali Felihietio 460,2 569,1 654,2
dziatalnosci i rozbudowanym banku ziemi zapewnia dobrg O e — 233,7 256,0 4289
widocznos¢ wynikow. Kapitat wtasny 14495 1701,7 19883

Dtug netto/ EBITDA 0,4 0,4 0,5
Zadtuzenie pOZOStaje niskie: Dtug netto/ kapitat wtasny 0,2 0,2 0,2

EBIT/ odsetki 20,4 17,7 14,5

P dtug netto / EBITDA: 0,5x, e
P dtug netto / kapitat wtasny: 0,2x,

P EBIT / odsetki: 14,5x — bardzo wysoka zdolno$¢ obstugi dtugu.

Na Catalyst notowane sg 4 serie obligacji (razem 645 min z1):

P oprocentowanie: WIBOR 6M + 1,3-1,55% (kupony 5,4-5,6%),

» YTM: 8,9%,

P niska ptynnos$é (brak obrotow).

Na tle sektora nieruchomosci (Sredni kupon 8,4%) obligacje spoétki oferujg istotnie nizszy kupon,
co odzwierciedla jej wysoka jakos¢ kredytowa.

Emisje na koniec | kw. 2026 r.

DOMO0526 110 000 000 1000 PLN zmienne WIBOR 6M + marza 1,3% 5,5% 8,9% 0,0
DOMO0530 135 000 000 1000 PLN zmienne WIBOR 6M + marza 1,4% 5,6% 8,9% 0,0
DOM0928 260 000 000 1000 PLN zmienne WIBOR 6M + marza 1,55% 5,4% 8,9% 0,0
DOM1229 140 000 000 1000 PLN zmienne WIBOR 6M + marza 1,4% 5,4% 8,9% 0,0

Zrédto: GPW, DM BOS



3. Sekcja makroekonomiczna i otoczenie regulacyjne

Od wielu kwartatéw wzrost gospodarczy w Polsce pozostaje relatywnie
wysoki, szczegdlnie na tle wielu gospodarek europejskich, utrzymujac sie
w przedziale 3-4% r/r.

Po okresie wyraznego odbicia dynamika PKB weszta w faze stabilizacji na
umiarkowanie wysokim poziomie, z lekka tendencjg wzrostowg w ostatnich
kwartatach. Jednoczesnie wida¢, ze tempo wzrostu przestato juz przyspieszac,
a gospodarka porusza sie w bardziej zréwnowazonym rytmie.

W najblizszych kwartatach oczekiwane jest utrzymanie solidnego, cho¢
stabilnego tempa wzrostu, przy rosngcym wptywie czynnikdw zewnetrznych.

Dynamika PKB w Polsce
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Zrédto: GUS, DM BOS

Inflacja w Polsce w ostatnich kwartatach wyraznie spadta z wysokich
poziomow, zblizajgc sie do celu inflacyjnego NBP, a inflacja bazowa podgazata
w podobnym kierunku, choé w bardziej stabilny sposdb.

W | kw. 2026 r. widoczne jest jednak ponowne lekkie przyspieszenie inflacji,
ktdre zbiegto sie z napieciami geopolitycznymi na Bliskim Wschodzie. Wzrost
cen ropy po eskalacji konfliktu z Iranem przetozyt sie na wyzsze ceny paliw, co
zaczeto podbijac inflacje ogotem.

Na tym tle inflacja pozostaje relatywnie blisko celu, jednak jej dalsza
Sciezka w wiekszym stopniu uzalezniona jest od czynnikdw zewnetrznych,
w szczegdlnosci sytuacji na rynku surowcoéw energetycznych.

} Wzrost utrzymuje si¢ na
solidnym poziomie

} Inflacja blisko celu, ale
znowymryzykiem



Inflacja w Polsce
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Bezrobocie w Polsce pozostaje na relatywnie niskim poziomie, jednak
w ostatnich kwartatach widoczny jest jego stopniowy wzrost. Powczesniejszej
stabilizacji w okolicach 5% rynek pracy wszedt w faze lekkiego pogorszenia,
z poziomami przekraczajgcymi obecnie 6%.

Zmiana ta ma charakter umiarkowany i nie wskazuje na gwattowne pogorszenie
koniunktury, lecz raczej na schtodzenie rynku pracy po okresie bardzo
dobrej sytuacji. Jednoczesnie wptyw mogg mie¢ czynniki strukturalne, w tym
ograniczenie programow aktywizacyjnych oraz rosngca niepewnos$é zewnetrzna.

Bezrobocie w Polsce
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Zrédto: GUS, DM BOS

Po serii obnizek stép procentowych w 2025r. koszt pienigdza w Polsce
wyraznie spadf, co szybko przetozyto sie takze na nizsze stawki WIBOR.
W I kw. 2026 r. tempo luzowania wyhamowato, arynek wszedt w faze
stabilizacji stop na nizszym poziomie.

Na poczatku 2026 r. pojawita sie jednak wieksza niepewno$¢ zwigzana
z konfliktem w Iranie, ktéra podbita ryzyka inflacyjne i ograniczyta przestrzen
do dalszych szybkich cie¢. W rezultacie scenariusz na kolejne miesigce to
raczej podejscie ,poczekamy-zobaczymy” niz kontynuacja dynamicznego
tagodzenia polityki pienieznej.
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Stawki FRA w | kw. 2026 r. gwattownie wzrosty, wyraZznie odrywajac sie od
biezgcego poziomu WIBOR-u i stopy referencyjnej NBP. Rynek bardzo szybko
zaczat dyskontowacé scenariusz, w ktérym szok podazowy zwigzany z wojng
w Iranie i wzrostem cen ropy mogtby utrudni¢ dalsze obnizki stop, a nawet
wymusi¢ bardziej jastrzebie nastawienie RPP.

Ten ruch okazat sie jednak krétkotrwaty. Wraz ze spadkiem napiecia wokot
Bliskiego Wschodu i szybka redukcjg premii na rynku ropy stawki FRA zaczety
rownie szybko oddawac¢ wczesniejszy wzrost. Ostatecznie rynek wrdcit
do bazowego zatozenia, ze najbardziej prawdopodobnym scenariuszem
pozostaje relatywnie szybka deeskalacja konfliktu i brak potrzeby trwatego

przeszacowania Sciezki stop procentowych.

Natym tle widaé tez, ze WIBOR reagowat duzo spokojniej, pozostajac bardziej
zakotwiczony biezgcym poziomem stép niz krdtkoterminowe oczekiwania

rynkowe widoczne na FRA.

Stawki FRA (dla WIBOR) oraz WIBOR
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Trwa reforma wskaznikéw referencyjnych, w ramach ktérej WIBOR ma zostac
zastgpiony przez POLSTR (Polish Short-Term Rate) do korica 2027 r.

POLSTR opiera sie na rzeczywistych transakcjach overnight i ma charakter
retrospektywny, podczas gdy WIBOR jest wskaznikiem forward-looking.
W efekcie POLSTR jest bardziej ,, zywy” i szybciej reaguje na zmiany rynkowe.
Jednoczesnie w dtuzszym okresie poziomy i kierunki zmian s3 zblizone do

WIBOR 3M i 6M.

Dla rynku obligacji oznacza to ograniczone zmiany ekonomiczne:

» nowe emisje bedg przechodzié¢ na POLSTR,

» kupon (POLSTR + marza) powinien by¢ zblizony do obecnego (WIBOR +
marza),

P rdzinica dotyczy gtéwnie konstrukcji — kupon bedzie znany dopiero na
koniec okresu odsetkowego.

Wprowadzenie wskaznika ma by¢ neutralne dzieki zastosowaniu spreadu
korygujacego.

Podsumowujgc, zmiana ma gtéwnie charakter techniczny — POLSTR jest
bardziej reaktywny, ale dla inwestora obligacyjnego oznacza raczej niewielka
zmiane niz istotny wptyw na rentownosc.

POLSTR na tle WIBOR 3M i 6M
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Zrédto: Stoog, DM BOS

Po bardzo stabym 2023r. saldo naptywow do funduszy obligacji
korporacyjnych wyraznie sie odbudowato i od poczgtku 2024 r. pozostaje
zdecydowanie dodatnie. W 2025 r. naptywy ustabilizowaty sie na wysokim
poziomie, co potwierdza utrzymujgce sie zainteresowanie tg klasg aktywow.

} Naptywy do funduszy
utrzymujq si¢ wysoko




Na poczatku 2026 r. wida¢ wprawdzie lekki spadek 12-miesiecznego salda,
ale nadal pozostaje ono wyraznie dodatnie. Sugeruje to raczej normalizacje
po bardzo mocnym okresie niz trwate odwrdcenie trendu. Sprzyja temu
relatywnie atrakcyjny profil funduszy obligacji korporacyjnych: umiarkowane
ryzyko, dodatnie realne stopy zwrotu i korzystne otoczenie po wczesniejszych
obnizkach stop.

Kumulacyjne 12 miesieczne saldo naby¢ i umorzen jednostek funduszy obligacji korporacyjnych (min zt)
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Zrédto: IZFiA, DM BOS

Indeks Default Rate publikowany przez Obligacje.pl pokazuje, ze po ) catalystwnajlepsze]
okresach podwyiszonego ryzyka kredytowego (szczegdlnie w latach kondycji od lat
2020-2021 oraz ponownie w2023r, zwigzanych odpowiednio

z upadtoscia GetBack oraz restrukturyzacjay Getin Noble Banku)

rynek Catalyst wszedt wfaze wyrazinej poprawy jakosci kredytowe;j.

W ostatnich kwartatach wskaznik spadt do zera, co oznacza, ze w ujeciu

12-miesiecznym wszystkie serie obligacji byty wykupywane terminowo — to

najdtuzszy taki okres w historii rynku.

Jednoczednie pojedyncze zdarzenia przypominajg, ze ryzyko kredytowe
nie znikneto. Uwage zwraca przypadek Dadelo, ktére juz dwa miesigce po
emisji obligacji o wartosci 50 min zt naruszyto kowenanty finansowe. Spoétka
ttumaczy to znaczacym zatowarowaniem przed sezonem ijednoczesnie
deklaruje terminowg obstuge zobowigzan.

Takasytuacja, cho¢bardzo korzystna, moze uspic czujnos$é czesciinwestoréow
—zwtfaszcza ze historycznie $redni poziom wskaznika niewyptacalnosci wynosi
3,9%, a w poprzednich cyklach przekraczat 7%.




Wartos$¢ niewykupionych obligacji na Catalyst (min zt)
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Zrédto: Obligacje.pl, DM BOS

Udziat kredytéw zagrozonych w portfelu kredytéw dla przedsiebiorstw ) rRyzyko kredytowe firm
stabilne

udzielonych przez sektor bankowy utrzymuje sie na poziomie 6-7%, co
oznacza relatywnie podwyzszony, ale stabilny poziom ryzyka kredytowego.

Widoczny na wykresie skok w 2024 r. (do 7%+) byt efektem pogorszenia
koniunktury w wybranych branzach, w szczegdlnosci sektora chemicznego,

ktéry mierzyt sie z wysokimi kosztami energii i spadkiem popytu.

Udziat kredytow zagrozonych w portfelu kredytéw dla przedsiebiorstw udzielonych przez
sektor bankowy
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4. Nadchodzgce emisje — najblizsze 3 miesigce

Na tle poprzednich kwartatéow aktywnos¢ w zakresie nowych emisji pozostaje ) skromnailoéé nowych
relatywnie ograniczona — zaréwno pod wzgledem liczby transakcji, jak emisjt
i zakresu ujawnionych parametréw ofert.

Wsrdd zapowiedzianych emisji dominujg spotki z sektora nieruchomosci
(Cavatina, Develia, Dekpol), przy czym tylko cze$¢ ofert ma juz sprecyzowane
warunki i zostata przeprowadzona. Cavatina zrealizowata emisje o wartosci
50 min zt z kuponem WIBOR 6M + 5,7% i 4-letnim tenorze, natomiast Develia
uplasowata 150 min zt przy marzy WIBOR 3M + 1,95% i réwniez 4-letnim
okresie zapadalnosci.

Istotne emisje w Il kw. 2026 r.

Cavatina Holding  Nieruchomosci kwiecien 2026 50 zmienne WIBOR 6M + 5,7% 4 poreczenie
Develia Nieruchomosci maj 2026 150 zmienne WIBOR 3M + 1,95% 4 brak
Dekpol Nieruchomosci brak danych zatwierdzony program emisji na 250 min zt brak danych brak danych brak danych

Zrédto: Obligacje.pl, DM BOS




5. Nadchodzgce wykupy - najblizsze 3 miesigce

Struktura wykupdw obligacji pozostaje wyraznie zréznicowana sektorowo, ) buze branze dominujg
z dominujacg rolg pojedynczych duzych branz w poszczegdlnych kwartatach. x;‘;&;“’;’”gr“mie

W ostatnich okresach szczegdlnie widoczny jest wysoki udziat sektora

bankowego, ktéry odpowiada za najwieksze wolumeny wykupdéw

(np. 4,1 mid zt w I kw. 2025 r. oraz ponad 3 mld zt w kolejnych kwartatach

2025 r.). Istotng role odgrywa takze sektor nieruchomosci, gdzie wykupy sg

bardziej rownomiernie roztozone w czasie (zwykle kilkaset min zt kwartalnie,

z okresowymi wzrostami powyzej 1 mld zt).

Pozostate branze majg bardziej epizodyczny charakter, z wyraznymi
kumulacjami (np. energia czy surowce), co sugeruje koncentracje wykupow
wokot pojedynczych emisji o wiekszej wartosci.

W efekcie profil wykupow wskazuje na wysoka koncentracje zapadalnosci
w wybranych sektorach, co moze okresowo wptywaé na ptynnosé rynku
i potrzeby refinansowania, szczegdlnie w przypadku bankow i deweloperow.

Wykupy obligacji w danym kwartale w podziale na branze (min zt)
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Zrédto: GPW, DM BOS

Na tle poprzednich kwartatéw nadchodzace wykupy obligacji wypadajg P spokojniejszy kwartat na
relatywnie skromnie, z tgczng wartoscig nieco powyzej 1 mid zt. To poziom rynku wykupow
wyraznie nizszy niz obserwowane wczesniej kwartaty, w ktérych zapadalnosci

siegaty kilku miliardow ztotych.

Struktura wykupow pozostaje zréznicowana sektorowo, z udziatem zaréwno
duzych emitentow (np. PGE — 400 min zt, PHN — 220 min zt), jak i mniejszych
emisji. Widoczny jest takze udziat sektora nieruchomosci, cho¢ bez wyraznej
dominacji jednej branzy.




Nadchodzace wykupy

CAVATINA HOLDING
DOM DEVELOPMENT
ECHO INVESTMENT
ECHO INVESTMENT
KRUK

OLIVIAFIN

PCC ROKITA

PGE

POLSKI HOLDING NIERUCHOMOSCI
PRAGMAGO

ROBYG

VEHIS FINANSE

CAV0526
DOMO0526
ECHO426
ECH0626
KRUO626
0OBC0426
PCRO426
PGE0526
PHNO526
PRF0626
ROB0626
VHI0626

17.05.2026
12.05.2026
27.04.2026
27.06.2026
10.06.2026
26.04.2026
29.04.2026
21.05.2026
22.05.2026
13.06.2026
17.06.2026
27.06.2026

17
110
40
40
70
10
22
400
220
10
150
35

nowa emisja na 50 min zt

Zrédto: Obligacje.pl, DM BOS




6. Nadchodzqgce istothe wydarzenia - kolejny kwartat

Sytuacja na Bliskim Wschodzie pozostaje istotnym czynnikiem dla rynkéw
finansowych, przede wszystkim poprzez wptyw na ceny energii. W ostatnich
dniach notowania ropy igazu zaczety jednak spada¢ w reakcji na sygnaty
o mozliwych rozmowach USA-Iran, co sugeruje, ze rynek w duzej mierze
wycenia relatywnie szybkie wygaszenie napiec.

Taki scenariusz nie jest jednak przesgdzony — wczesniejsze rundy negocjacji
nie przynosity trwatej deeskalacji, a dalsze zaktécenia w dostawach (np. przez
Cie$nine Ormuz) mogtyby ponownie podbic¢ ceny surowcéw i przetozy¢ sie na
inflacje. W efekcie rosnie ryzyko, ze cykl obnizek stop procentowych zostanie
zatrzymany, a w skrajnym scenariuszu mozliwy bytby powrét do podwyzek.

Z perspektywy obligatariuszy kluczowe jest to, ze w takim scenariuszu kupony
(oparte o WIBOR) nie muszg rosng¢ tak szybko jak inflacja, przynajmniej
w krotkim okresie, co oznacza przejsciowe pogorszenie realnej atrakcyjnosci
dochodu z obligacji. Jednoczesnie wptyw na wyptacalno$é emitentéw
w najblizszym czasie pozostaje ograniczony, ale przy dtuzszym utrzymaniu
wysokich kosztow energii i presji kosztowej moze on posrednio pogarszaé
sytuacje czesci spotek.

Rynek listéw zastawnych wyrazZnie przyspiesza i zaczyna realnie konkurowac
o kapitatinwestoréwindywidualnych. Kolejne emisje PKO Banku Hipotecznego
cieszg sie bardzo wysokim popytem iszybkim domknieciem zapisow, co
potwierdza rosngce zainteresowanie tym segmentem.

Pod wzgledem oprocentowania listy zastawne oferujg jednak relatywnie
niewiele — stopa NBP + 0,25 p.p. (czyli 4%), podczas gdy obligacje
korporacyjne na Catalyst zapewniajg obecnie 6-8%. Rdznica ta odzwierciedla
przede wszystkim profil ryzyka — nizszy kupon jest ,,ceng” za wysokg jakosc
zabezpieczenia.

W efekcie listy zastawne mogg stopniowo przejmowac czesé¢ popytu
zsegmentu najbardziej wiarygodnych emitentéw korporacyjnych,
szczegOlnie przy nizszych marzach.

W ostatnich tygodniach wida¢ wazrost zainteresowania obligacjami
skarbowymi, czesciowo w reakcji na napiecia wokét Iranu. Mimo nizszego
oprocentowania (4-5% vs 6-8% na Catalyst), przyciggajg one kapitat niskim
ryzykiem.

W scenariuszu wyzszej inflacji przy wolniejszym wzrosScie stép relatywnie
zyskujg obligacje indeksowane inflacja (marza ponad CPI). Nalezy jednak
pamietac, ze efekt ten widoczny jest z opdznieniem (zwykle od kolejnego
roku), a dzis trudno przesadzi¢ dalszg Sciezke inflacji i stop procentowych.

W efekcie konkurencja — podobnie jak przy listach zastawnych — dotyczy
gtéwnie najbezpieczniejszego segmentu obligacji korporacyjnych.




7. Lista obligacji notowanych na Catalyst na koniec | kw. 2026 r.

Obligacje korporacyjne

ABE0227 AB 18.02.2027 zmienne PLN 6,35 10 000 80 000 000 0 0
ABEQ0726 AB 14.07.2026 zmienne PLN 6,35 10 000 30000 000 0 0
ACHO427 ARCHE 02.04.2027 zmienne PLN 8,40 1000 21500 000 458 28
ACHO0628 ARCHE 18.06.2028 zmienne PLN 8,32 1000 106 461 000 1205 37
ACHO0826 ARCHE 18.08.2026 zmienne PLN 8,07 1000 20 000 000 239 9
ADX1128 ADATEX 21.11.2028 zmienne PLN 10,26 1000 10 000 000 1760 42
ADX1227 ADATEX 13.12.2027 zmienne PLN 9,44 100 20 000 000 1393 47
ALE0630 ALLEGRO.EU 28.06.2030 zmienne PLN 5,19 1000 1 000 000 000 1354 19
ALRO428 ALIOR BANK 14.04.2028 zmienne PLN 6,53 500 000 400 000 000 0 0
ALRO429 ALIOR BANK 17.04.2029 zmienne PLN 6,34 500 000 400 000 000 518 1
ALRO627 ALIOR BANK 15.06.2027 zmienne PLN 6,75 500 000 450 000 000 25630 21
ALRO628 ALIOR BANK 09.06.2028 zmienne PLN 5,96 500 000 550 000 000 2063 3
ALR1029 ALIOR BANK 19.10.2029 zmienne PLN 5,82 500 000 450 000 000 0 0
ANW1126 ANWIM 16.11.2026 zmienne PLN 8,52 1000 65 000 000 87 8
ANW1227 ANWIM 13.12.2027 zmienne PLN 7,77 1000 25000 000 0 0
AOWO0227 AOW FAKTORING 22.02.2027 zmienne PLN 9,44 1000 8267 000 324 21
AOWO0528 AOW FAKTORING 25.05.2028 zmienne PLN 8,65 1000 12 000 000 55 7
AOW1027 AOW FAKTORING 23.10.2027 zmienne PLN 8,94 1000 10 000 000 18 1
AOW1028 AOW FAKTORING 24.10.2028 zmienne PLN 8,71 1000 10 000 000 249 22
ARH0227 ARCHICOM 08.02.2027 zmienne PLN 7,29 1000 210 000 000 0 0
ARH0329 ARCHICOM 14.03.2029 zmienne PLN 6,35 1000 120 000 000 0 0
ARHO0627 ARCHICOM 01.06.2027 zmienne PLN 7,10 1000 168 000 000 0 0
ARHO0628 ARCHICOM 19.06.2028 zmienne PLN 6,92 1000 190 000 000 0 0
ARLO429 ART.LOCUM 24.04.2029 zmienne PLN 8,16 1000 40 000 000 988 34
ARL1226 ART.LOCUM 11.12.2026 zmienne PLN 8,56 1000 20000 000 169 11
ARL1227 ART.LOCUM 17.12.2027 zmienne PLN 8,05 1000 21000 000 215 11
ATLO227 ATAL 17.02.2027 zmienne PLN 5,16 1000 130 000 000 164 4
ATLO628 ATAL 19.06.2028 zmienne PLN 5,83 1000 100 000 000 90 4
ATL1028 ATAL 13.10.2028 zmienne PLN 6,54 1000 200 000 000 0 0
BBI0227 BBI DEVELOPMENT 24.02.2027 zmienne PLN 11,47 1000 44 740 000 782 31
BFT0330 BENEFIT SYSTEMS 11.03.2030 zmienne PLN 5,60 1000 1000 000 000 536 20
BFW1027 V\/BIE;-;Y,\I'IJEE;(;;ZCI 16.10.2027 zmienne EUR 7,22 100 4185300 9 1
BOS0735-K BOS SA 29.07.2035 zmienne PLN 6,71 500 000 350 000 000 0 0
BOS1228 BOS SA 20.12.2028 zmienne PLN 6,37 500 000 200 000 000 0 0
BPO0629 BANK POCZTOWY 25.06.2029 zmienne PLN 6,39 500 000 70 000 000 0 0
BPO1227 BANK POCZTOWY 20.12.2027 zmienne PLN 6,42 500 000 50 000 000 0 0
BS10228 BEST 15.02.2028 zmienne PLN 8,78 100 20000 000 0 0
BS10327 BEST 14.03.2027 zmienne PLN 8,27 100 11 226 000 328 27
BS10829 BEST 22.08.2029 zmienne PLN 8,06 100 40 000 000 1922 56
BST0128 BEST 25.01.2028 zmienne PLN 8,94 100 20 000 000 910 38
BST0228 BEST 25.02.2028 zmienne PLN 8,85 100 30 000 000 2141 53
BST0327 BEST 07.03.2027 zmienne PLN 7,80 100 10 508 500 51 11
BST0330 BEST 04.03.2030 zmienne PLN 7,34 1000 100 000 000 7243 21




BST0331 BEST 24.03.2031 zmienne PLN 7,02 100 134 217 400 1467 2
BST0527 BEST 08.05.2027 zmienne PLN 8,59 1000 50 000 000 187 14
BST0630 BEST 05.06.2030 zmienne PLN 7,65 100 41584 200 1565 52
BST0726 BEST 23.07.2026 state PLN 4,40 100 10667 700 453 30
BST0728 BEST 18.07.2028 zmienne PLN 8,95 100 19 082 100 461 29
BST0730 BEST 01.07.2030 zmienne EUR 5,82 100 5000 000 11 2
BST0829 BEST 07.08.2029 zmienne PLN 8,40 100 25 000 000 1019 51
BST0930 BEST 13.09.2030 zmienne PLN 7,36 100 83 415 800 4148 58
BST1026 BEST 08.10.2026 zmienne PLN 8,20 100 10 000 000 133 16
BST1029 BEST 30.10.2029 zmienne PLN 7,71 100 60 000 000 3136 56
BST1126 BEST 21.11.2026 zmienne PLN 8,85 1000 70 000 000 0 0
BST1226 BEST 20.12.2026 zmienne PLN 8,32 100 13528 700 258 21
BXF0229 BUDLEX FINANCE 09.02.2029 zmienne PLN 8,89 1000 20000 000 614 15
BXFO727 BUDLEX FINANCE 12.07.2027 zmienne PLN 9195 800 20000 000 170 15
BXF1027 BUDLEX FINANCE 08.10.2027 zmienne PLN 9,74 1000 43 400 000 906 21
BXF1028 BUDLEX FINANCE 29.10.2028 zmienne PLN 9,27 1000 20 000 000 251 10
BXF1226 BUDLEX FINANCE 04.12.2026 zmienne PLN 10,34 300 6 600 000 265 20
BXF1228 BUDLEX FINANCE 22.12.2028 zmienne PLN 9,16 1000 10 000 000 59 4
CAP1028 CAPITAL PARK'SP.Z0.0.  13.10.2028 zmienne PLN 9,98 1000 25774 000 446 12
CAV0127 CAVATINA HOLDING 26.01.2027 zmienne EUR 8,16 100 4366 900 326 20
CAV0327 CAVATINA HOLDING 26.03.2027 zmienne PLN 9,87 1000 50 000 000 2175 44
CAV0329 CAVATINA HOLDING 06.03.2029 zmienne PLN 9,70 1000 49 877 000 1972 48
CAV0429 CAVATINA HOLDING 14.04.2029 zmienne PLN 10,54 1000 38 626 000 1180 25
CAV0526 CAVATINA HOLDING 17.05.2026 zmienne PLN 10,19 1000 11 600 000 398 25
CAV0627 CAVATINA HOLDING 22.06.2027 zmienne PLN 9,93 1000 22 134 000 1621 45
CAV0729 CAVATINA HOLDING 08.07.2029 zmienne PLN 9,87 1000 50 359 000 1698 44
CAV0927 CAVATINA HOLDING 11.09.2027 zmienne PLN 9,69 1000 21650 000 575 34
CAV0928 CAVATINA HOLDING 12.09.2028 zmienne PLN 9,70 100 38 681 900 2041 54
CAV0929 CAVATINA HOLDING 11.09.2029 zmienne EUR 8,14 100 11135500 424 27
CAV1127 CAVATINA HOLDING 09.11.2027 zmienne PLN 10,27 100 20000 000 323 25
CAV1128 CAVATINA HOLDING 18.11.2028 zmienne PLN 10,19 100 32 818 600 1147 44
CAV1226 CAVATINA HOLDING 05.12.2026 zmienne PLN 10,04 1000 25000 000 3094 47
CAV1227 CAVATINA HOLDING 19.12.2027 zmienne PLN 9,93 100 25 000 000 2130 41
CAV1229 CAVATINA HOLDING 18.12.2029 zmienne PLN 9,63 1000 102 160 000 15 507 58
C010129 COGNOR 15.01.2029 zmienne PLN 8,56 600 72 000 000 1460 45
COG0129 COGNOR 15.01.2029 zmienne PLN 8,56 600 72 000 000 355 22
CPF1227 CORDIA POLSKA 18.12.2027 zmienne PLN 8,43 1000 120390 000 916 30
FINANCE
CPS0130 CYFROWY POLSAT 11.01.2030 zmienne PLN 7,71 1000 3490 000 000 37476 62
DAD1028 DADELO 23.10.2028 zmienne PLN 6,84 1000 50 000 000 703 18
DANO129 DANTEX GROUP 20.01.2029 zmienne PLN 7,45 1000 20 000 000 784 11
DEK0230 DEKPOL 23.02.2030 zmienne PLN 6,24 1000 250 000 000 1843 24
DEK0628 DEKPOL 06.06.2028 zmienne PLN 8,03 1000 75 000 000 1034 35
DOMO0526 DOM DEVELOPMENT  12.05.2026 zmienne PLN 5,51 1000 110 000 000 0 0
DOMO0530 DOM DEVELOPMENT  16.05.2030 zmienne PLN 5,59 1000 135 000 000 0 0
DOM0928 DOM DEVELOPMENT  28.09.2028 zmienne PLN 5,43 1000 260 000 000 0 0
DOM1229 DOM DEVELOPMENT  05.12.2029 zmienne PLN 5,43 1000 140 000 000 0 0




DST0727 DOMESTA 20.07.2027 zmienne PLN 8,75 1000 30 000 000 109 5
DST1126 DOMESTA 10.11.2026 zmienne PLN 9,14 600 15 000 000 86 10
DVL0130 DEVELIA 09.01.2030 zmienne PLN 5,95 100 000 180 000 000 0 0
DVL0229 DEVELIA 16.02.2029 zmienne PLN 6,27 1000 160 000 000 0 0
DVL0528 DEVELIA 19.05.2028 zmienne PLN 6,85 1000 100 000 000 0 0
DVL1028 DEVELIA 30.10.2028 zmienne PLN 6,41 1000 100 000 000 83 5
DVL1227 DEVELIA 08.12.2027 zmienne PLN 7,20 1000 160 000 000 22 3
DVR0726 DEVELOPRES 25.07.2026 zmienne PLN 10,31 1000 12 930 000 478 24
DVR1226 DEVELOPRES 22.12.2026 zmienne PLN 9,21 1000 11 470 000 200 18
DVR1227 DEVELOPRES 23.12.2027 zmienne PLN 8,81 1000 15 600 000 152 16
ECHO128 ECHO INVESTMENT 31.01.2028 zmienne PLN 7,81 100 140 000 000 7959 58
ECH0229 ECHO INVESTMENT 27.02.2029 zmienne PLN 8,21 10 000 100 000 000 0 0
ECHO426 ECHO INVESTMENT 27.04.2026 zmienne PLN 8,33 100 40 000 000 624 12
ECHO428 ECHO INVESTMENT 26.04.2028 zmienne PLN 8,15 100 60 000 000 1282 31
ECHO528 ECHO INVESTMENT 24.05.2028 zmienne PLN 8,66 10 000 140 000 000 0 0
ECHO529 ECHO INVESTMENT 13.05.2029 zmienne PLN 8,71 10 000 100 000 000 519 1
ECH0626 ECHO INVESTMENT 27.06.2026 zmienne PLN 7,90 100 40 000 000 1352 26
ECH0627 ECHO INVESTMENT 28.06.2027 zmienne PLN 7,92 100 50 000 000 1593 28
ECH0829 ECHO INVESTMENT 01.08.2029 zmienne PLN 8,30 10 000 200 000 000 411 12
ECH0926 ECHO INVESTMENT 06.09.2026 zmienne PLN 7,71 100 25000 000 730 29
ECH1028 ECHO INVESTMENT 27.10.2028 state EUR 7,40 1000 43 000 000 0 0
ECH1127 ECHO INVESTMENT 15.11.2027 zmienne PLN 8,21 100 50 000 000 1569 35
ECH1227 ECHO INVESTMENT 08.12.2027 zmienne PLN 8,51 10 000 180 000 000 1022 2
ENAO527 ENEA 21.05.2027 zmienne PLN 5,52 100 000 1 000 000 000 0 0
ENAO530 ENEA 21.05.2030 zmienne PLN 5,87 100 000 1000 000 000 5228 1
ERB0229 ERBUD 27.02.2029 zmienne PLN 6,72 1000 75 000 000 2077 46
GC10729 GRUPA CORPUS IURIS  30.07.2029 zmienne PLN 9,17 1000 35000 000 93 6
GCI0729 GRUPA CORPUS IURIS ~ 30.07.2029 zmienne PLN 9,17 1000 33 000 000 98 3
GHEO128 GHELAMCO INVEST 15.01.2028 zmienne PLN 8,85 100 125 000 000 4238 61
GHE0327 GHELAMCO INVEST 26.03.2027 zmienne PLN 8,87 1000 405 000 000 38223 62
GHEO728 GHELAMCO INVEST 17.07.2028 zmienne PLN 8,85 1000 40 000 000 5971 54
GHE1027 GHELAMCO INVEST 23.10.2027 zmienne PLN 9,38 100 125000 000 5628 56
GHE1127 GHELAMCO INVEST 17.11.2027 zmienne PLN 9,19 1000 23 000 000 554 23
GHE1128 GHELAMCO INVEST 08.11.2028 zmienne PLN 9,27 1000 70 000 000 3481 36
GHE1227 GHELAMCO INVEST 07.12.2027 zmienne EUR 7,12 100 4999 900 385 27
GMO01128 MOSTEYN'\SQGG”AZYNY 05.11.2028 zmienne PLN 7,40 10 000 100 000 000 0 0
HMI0327 HM INWEST 07.03.2027 zmienne PLN 9,46 100 14 000 000 248 25
HMI0627 HM INWEST 06.06.2027 zmienne PLN 10,78 100 7 000 000 193 20
HMI1228 HM INWEST 05.12.2028 zmienne PLN 10,04 1000 16 000 000 2475 42
INTERNETOWY
IFLO334 FUNDUSZ 31.03.2034 zmienne PLN 5,84 1000 6000 000 0 0
LEASINGOWY
INFO127 INFINITY 31.01.2027 zmienne PLN 8,11 1000 14 000 000 88 2
INF1027 INFINITY 13.10.2027 zmienne PLN 8,18 1000 12 000 000 127 6
INPO529 INPRO SA 28.05.2029 zmienne PLN 7,03 1000 50 000 000 77 7
INS0228 INDOS 19.02.2028 zmienne PLN 8,61 1000 10 000 000 256 10
INS0529 INDOS 19.05.2029 zmienne PLN 8,11 1000 15 000 000 1206 17




INS0628 INDOS 27.06.2028 zmienne PLN 8,10 1000 21000 000 823 14
INT0628 INTERBUD LUBLIN 19.06.2028 zmienne PLN 9,43 100 11 647 100 258 20
INT1228 INTERBUD LUBLIN 29.12.2028 zmienne PLN 10,92 100 8 000 000 3316 56
INV0928 INVEST KOMFORT 25.09.2028 zmienne PLN 6,61 1000 100 000 000 1048 23
FINANCE
JHMO0629 JHM DEVELOPMENT 20.06.2029 zmienne PLN 7,87 1000 60 000 000 0 0
KGHO0631 KGHM POLSKA MIEDZ SA  26.06.2031 zmienne PLN 5,15 1000 1000 000 000 9941 54
KGH1232 KGHM POLSKA MIEDZ SA  17.12.2032 zmienne PLN 4,93 1000 1600 000 000 222 7
KR10228 KRUK 20.02.2028 zmienne PLN 7,86 100 50 000 000 3638 50
KR10627 KRUK 02.06.2027 zmienne PLN 7,12 100 50 000 000 729 31
KR11029 KRUK 21.10.2029 zmienne PLN 6,94 100 75 000 000 1316 52
KR20229 KRUK 23.02.2029 zmienne PLN 7,85 100 70 000 000 2592 52
KRI0328 BEST 27.03.2028 zmienne EUR 7,31 100 4999 900 199 17
KRI1128 BEST 12.11.2028 zmienne PLN 8,33 1000 30000 000 543 25
KRU0129 KRUK 04.01.2029 zmienne PLN 8,50 1000 120 000 000 1413 32
KRU0227 KRUK 08.02.2027 zmienne PLN 7,19 100 50 000 000 828 40
KRU0228 KRUK 02.02.2028 zmienne PLN 7,11 550 192 500 000 27 3
KRU0229 KRUK 01.02.2029 zmienne EUR 6,04 100 24000 000 1497 38
KRU0231 KRUK 05.02.2031 zmienne PLN 6,70 100 100 000 000 1385 47
KRU0626 KRUK 10.06.2026 state PLN 4,00 100 70 000 000 1789 46
KRUO627 KRUK 28.06.2027 zmienne PLN 7,55 1000 330 000 000 601 25
KRU0628 KRUK 13.06.2028 zmienne PLN 7,79 100 50 000 000 1159 39
KRU0632 KRUK 02.06.2032 zmienne PLN 6,82 1000 400 000 000 242 12
KRUO726 KRUK 09.07.2026 state PLN 4,00 100 65 000 000 1990 33
KRUO731 KRUK 07.07.2031 zmienne PLN 6,69 100 100 000 000 5468 58
KRU0827 KRUK 12.08.2027 zmienne PLN 7,18 100 60 000 000 493 37
KRU0828 KRUK 08.08.2028 zmienne PLN 7,89 100 75 000 000 1921 41
KRU1028 KRUK 03.10.2028 zmienne PLN 8,00 100 90 000 000 2 647 51
KRU1029 KRUK 17.10.2029 zmienne PLN 8,61 1000 450 000 000 532 5
KRU1127 KRUK 28.11.2027 zmienne PLN 7,82 100 35000 000 1103 46
KRU1130 KRUK 20.11.2030 zmienne PLN 6,86 100 125000 000 7023 60
KRU1226 KRUK 16.12.2026 zmienne PLN 7,17 100 50 000 000 1164 45
KRU1228 KRUK 11.12.2028 zmienne EUR 6,05 100 10 000 000 364 17
LKD0627 LOKUM DEWELOPER 18.06.2027 zmienne PLN 7,79 1000 53 000 000 0 0
LKD0828 LOKUM DEWELOPER 21.08.2028 zmienne PLN 7,46 1000 100 000 000 179 13
MBKO1PERP-K MBANK . state PLN 10,63 500 000 1500 000 000 0 0
MBK1028 MBANK 10.10.2028 zmienne PLN 6,35 500 000 550 000 000 0 0
MCM1127 M hg/sl\leOC-]EOMENT 14.11.2027 zmienne PLN 8,51 100 21500 000 1432 43
MILO129 BANK MILLENNIUM 30.01.2029 zmienne PLN 6,10 500 000 830 000 000 0 0
MIL1227 BANK MILLENNIUM 07.12.2027 zmienne PLN 6,31 500 000 700 000 000 0 0
MUR0428 MURAPOL 29.04.2028 zmienne PLN 7,92 10 000 100 000 000 0 0
MURO0527 MURAPOL 28.05.2027 zmienne PLN 7,85 100 000 150 000 000 101 1
MVP0130 DE’\\;lEALRC;/IlFI\’/IOELNT 28.01.2030 zmienne PLN 7,12 1000 100 000 000 10621 35
MVP0528 DE'\\?EALRC;/FI’i/(I)ELNT 07.05.2028 zmienne PLN 8,78 1000 150 000 000 4726 56
MVP0729 DE'\\;lEALFg/IlFI:;)ELNT 10.07.2029 zmienne PLN 7,76 1000 80 000 000 434 19




MARVIPOL

MVP1029 DEVELOPMENT 27.10.2029 zmienne PLN 8,04 1000 100 000 000 7971 55
MVP1228 DE'\\leALFg/ILFI:/(I)ELNT 20.12.2028 zmienne PLN 7,68 1000 50 000 000 949 44
NDI0327 NDI FINANCE 25.03.2027 zmienne PLN 8,33 1000 70 000 000 280 8
NDI0929 NDI FINANCE 10.09.2029 zmienne PLN 7,30 1000 100 000 000 1124 8
NODO0828 NOVDOM 26.08.2028 zmienne PLN 8,66 1000 27 000 000 0 0
NVAO527 PA NOVA 29.05.2027 zmienne EUR 6,43 100 7 500 000 47 10
0OBCO127 OLIVIA FIN 14.01.2027 zmienne PLN 9,94 1000 15 000 000 790 23
0OBC0227 OLIVIA FIN 01.02.2027 zmienne PLN 9,41 1000 25 000 000 594 23
0BC0426 OLIVIAFIN 26.04.2026 zmienne PLN 8,91 1000 9 886 000 86 5
0BC0429 OLIVIAFIN 24.04.2029 zmienne PLN 8,35 1000 39 896 000 683 31
0BC0627 OLIVIA FIN 08.06.2027 zmienne EUR 7,54 100 2 500 000 52 4
OBC0827 OLIVIA FIN 07.08.2027 zmienne EUR 7,33 100 7 000 000 470 9
0OBC0828 OLIVIA FIN 07.08.2028 zmienne EUR 6,86 100 11 678 000 798 18
OBC1026 OLIVIA FIN 13.10.2026 zmienne PLN 9,98 1000 16 500 000 861 39
0BC1028 OLIVIA FIN 22.10.2028 zmienne PLN 8,78 1000 60 000 000 2125 46
0BC1126 OLIVIA FIN 22.11.2026 zmienne PLN 9,81 1000 27 000 000 392 22
OKA0628 OKAM CAPITAL 30.06.2028 zmienne PLN 7,60 1000 30000 000 7 1
OKAQ0926 OKAM CAPITAL 06.09.2026 zmienne PLN 8,81 1000 50 000 000 27 5
OKA1127 OKAM CAPITAL 21.11.2027 zmienne PLN 8,25 1000 75 000 000 244 18
ORL0O730 ORLEN 13.07.2030 state EUR 4,75 100 000 500 000 000 0 0
ORLO732 ORLEN 02.07.2032 state EUR 3,63 100 000 600 000 000 0 0
ORL1232 ORLEN 09.12.2032 zmienne PLN 4,92 100 000 2 000 000 000 307 2
PCRO426 PCC ROKITA 29.04.2026 state PLN 5,00 100 22 000 000 169 30
PCRO527 PCC ROKITA 12.05.2027 state PLN 5,50 100 17 809 400 222 31
PCR1026 PCC ROKITA 22.10.2026 state PLN 5,50 100 15 000 000 156 30
PCX0929 PCC EXOL 11.09.2029 zmienne PLN 6,46 100 20000 000 296 38
PCX0930 PCC EXOL 18.09.2030 zmienne PLN 6,00 100 25000 000 622 43
PE20631 PEKAO 04.06.2031 state EUR 3,75 100 000 500 000 000 0 0
PEO0236 PEKAO 27.02.2036 state EUR 4,01 100 000 500 000 000 0 0
PEO0429 PEKAO 26.04.2029 zmienne PLN 5,93 500 000 500 000 000 2090 1
PEO0435-K PEKAO 04.04.2035 zmienne PLN 6,41 500 000 750 000 000 0 0
PEO0631 PEKAO 04.06.2031 zmienne PLN 5,74 500 000 750 000 000 0 0
PEO0727 PEKAO 28.07.2027 state PLN 7,50 500 000 350 000 000 0 0
PEO0930 PEKAO 24.09.2030 state EUR 4,00 100 000 500 000 000 0 0
PEO0932 PEKAO 23.09.2032 state EUR 3,50 100 000 500 000 000 0 0
PEO1027 PEKAO 29.10.2027 zmienne PLN 5,84 1000 1250 000 000 0 0
PEO1028 PEKAO 16.10.2028 zmienne PLN 5,97 500 000 550 000 000 0 0
PEO1033 PEKAO 14.10.2033 zmienne PLN 6,22 500 000 200 000 000 0 0
PEO1127 PEKAO 23.11.2027 state EUR 5,50 100 000 500 000 000 0 0
PEP1029 POLENERGIA 16.10.2029 zmienne PLN 7,11 1000 750 000 000 3654 24
PEU1130 PEU (FIN) PLC 06.11.2030 zmienne PLN 6,78 1000 600 000 000 324 5
PGE0526 PGE 21.05.2026 zmienne PLN 5,37 1000 400 000 000 0 0
PGE0529 PGE 21.05.2029 zmienne PLN 5,57 1000 1 000 000 000 0 0
PGF1026 FAFI’:{OI\/II.,SAEIAES'FYL(JZZ?\IA 16.10.2026 zmienne PLN 5,96 1000 150 000 000 0 0

POLSKI HOLDING

PHNO327 NIERUCHOMOSCI

05.03.2027 zmienne PLN 7,60 1000 230000 000 1023 18




POLSKI HOLDING

PHNO526 NIERUCHOMOSCI 22.05.2026 zmienne PLN 8,11 1000 100 000 000 39 4
PHN1127 ;ELRSUKé:CO)kAD(l)':(G:I 29.11.2027 zmienne PLN 7,90 1000 125 000 000 5 2
PK10328 PKO BP 27.03.2028 state EUR 4,50 100 000 500 000 000 0 0
PKN0528 ORLEN 27.05.2028 state EUR 1,13 100 000 500 000 000 0 0
PKO0229 PKO BP 28.02.2029 zmienne PLN 5,30 500 000 1000 000 000 46 403 20
PKO0328 PKO BP 06.03.2028 zmienne PLN 521 500 000 1000 000 000 0 0
PKO0628 PKO BP 16.06.2028 state EUR 3,38 100 000 750 000 000 0 0
PKO0629 PKO BP 18.06.2029 state EUR 4,50 100 000 500 000 000 0 0
PKOO0631 PKO BP 30.06.2031 state EUR 3,63 100 000 500 000 000 0 0
PKO0827 PKO BP 28.08.2027 zmienne PLN 5,26 100 000 1700 000 000 0 0
PKO0S27 PKO BP 12.09.2027 state EUR 3,88 100 000 750 000 000 0 0
PKO0935-K PKO BP 24.09.2035 zmienne PLN 5,60 500 000 2 000 000 000 6877 4
PKO1034-K PKO BP 16.10.2034 zmienne PLN 6,66 500 000 1500 000 000 2655 4
PKO1132 PKO BP 20.11.2032 state EUR 3,63 100 000 500 000 000 0 0
PLYO230 P4 SP.Z0.0. 27.02.2030 zmienne PLN 5,51 1000 700 000 000 1296 27
PLY1226 P4 SP.Z0.0. 11.12.2026 zmienne PLN 5,69 500 000 750 000 000 0 0
PLY1227 P4 SP.Z0.0. 29.12.2027 zmienne PLN 5,75 1000 500 000 000 258 23
PRFO127 PRAGMAGO 25.01.2027 zmienne PLN 9,06 100 25 000 000 2122 47
PRF0228 PRAGMAGO 06.02.2028 zmienne EUR 6,52 100 5000 000 140 11
PRF0O327 PRAGMAGO 21.03.2027 zmienne PLN 8,81 100 25000 000 1435 40
PRFO427 PRAGMAGO 16.04.2027 zmienne EUR 7,02 100 3500 000 311 28
PRFO429 PRAGMAGO 04.04.2029 zmienne PLN 7,40 100 50 000 000 1197 55
PRFO626 PRAGMAGO 13.06.2026 zmienne PLN 7,77 100 10 000 000 277 20
PRFO627 PRAGMAGO 26.06.2027 zmienne PLN 8,63 100 30000 000 2277 40
PRF0628 PRAGMAGO 06.06.2028 zmienne PLN 8,06 100 50 000 000 1918 53
PRFO727 PRAGMAGO 30.07.2027 zmienne PLN 8,42 100 35000 000 2133 46
PRF0S27 PRAGMAGO 02.09.2027 zmienne PLN 7,32 100 30000 000 1651 49
PRF1026 PRAGMAGO 28.10.2026 zmienne PLN 7,91 100 12779 200 199 17
PRF1028 PRAGMAGO 28.10.2028 zmienne PLN 7,66 100 30 000 000 792 40
PRF1228 PRAGMAGO 18.12.2028 zmienne PLN 7,32 100 35000 000 1432 47
PzU0727 PzU 29.07.2027 zmienne PLN 5,61 100 000 2 250 000 000 0 0
RES0228 RESI CAPITAL 19.02.2028 zmienne PLN 9,86 709 29 295 688 412 24
ROB0129 ROBYG 10.01.2029 zmienne PLN 6,46 1000 250 000 000 0 0
ROB0529 ROBYG 07.05.2029 zmienne PLN 6,87 1000 225 000 000 0 0
ROB0626 ROBYG 17.06.2026 zmienne PLN 6,33 600 88 200 000 822 16
RON0827 RONSON 15.08.2027 zmienne PLN 7,62 1000 60 000 000 483 32
RON0928 RONSON 24.09.2028 zmienne PLN 7,15 1000 160 000 000 907 30
RON1229 RONSON 12.12.2029 zmienne PLN 6,64 1000 130 000 000 3248 25
RPW0630 R.POWER S.A. 26.06.2030 zmienne EUR 5,63 1000 30000 000 0 0
RPW1029 R.POWER S.A. 30.10.2029 zmienne PLN 7,82 1000 560 700 000 816 27
SIR0228 7R 04.02.2028 zmienne PLN 8,59 1000 150 000 000 10538 59
SIR0628 7R 03.06.2028 zmienne EUR 7,62 100 22 881 300 649 14
SIR0928 7R 15.09.2028 zmienne PLN 8,63 1000 83 900 000 575 27
SPLO427 SANT’EE?SE;ABANK 02.04.2027 zmienne PLN 6,08 500 000 1900 000 000 6162 3
SPL0428 SANT’?CN)?SE;ABANK 05.04.2028 zmienne PLN 6,16 500 000 1 000 000 000 0 0




SANTANDER BANK

SPL0927 POLSKA 30.09.2027 zmienne PLN 5,28 500 000 1800 000 000 0 0

SPL1228 SANT/;EE)SE;ABANK 01.12.2028 zmienne PLN 5,20 500 000 3000 000 000 0 0

TD10628 INVEST TDJ ESTATE  30.06.2028 zmienne PLN 8,06 1000 100 000 000 0 0

TDJ0228 INVEST TDJ ESTATE  07.02.2028 zmienne PLN 8,03 1000 37 500 000 88 13

TDJ0628 INVEST TDJ ESTATE  30.06.2028 zmienne PLN 8,14 1000 105 000 000 139 8

UDV0928 UNIDEVELOPMENT ~ 13.09.2028 zmienne PLN 8,57 1000 55000 000 255 24

UNI0329 UNIBEP SA 19.03.2029 zmienne PLN 7,34 1000 140 000 000 905 5

UNI1026 UNIBEP SA 19.10.2026 zmienne PLN 8,69 100 88 055 100 1225 48

VHI0328 VEHIS FINANSE 31.03.2028 zmienne PLN 9,34 1000 42931000 682 21

VHI0528 VEHIS FINANSE 14.05.2028 zmienne PLN 8,91 1000 34180 000 668 18

VHI0626 VEHIS FINANSE 27.06.2026 zmienne PLN 10,55 1000 14 700 000 247 19

VHI0627 VEHIS FINANSE 23.06.2027 zmienne PLN 9,56 1000 28000 000 616 29

VHI1128 VEHIS FINANSE 07.11.2028 zmienne PLN 8,34 1000 100 000 000 2922 47

VHI1228 VEHIS FINANSE 29.12.2028 zmienne PLN 9,35 1000 42 500 000 65 7
VICTORIA DOM .

V110629 SPOLKA AKCYINA 17.06.2029 zmienne PLN 7,91 1000 50000 000 101 4
VICTORIA DOM A

VID0128 SPOLA AKCYNA | 31012028 zmienne PLN 8,61 1000 50 000 000 1526 49
VICTORIA DOM .

VID0329 SPOLKA AKCYINA 11.03.2029 zmienne PLN 8,25 1000 81403 000 985 24
VICTORIA DOM :

VID0427 SPOLKA AKCYINA 02042027 zmienne PLN 9,83 1000 50 000 000 625 32
VICTORIA DOM :

VID0629 SPOLKA AKCYINA 17.06.2029 zmienne PLN 7,91 1000 88597 000 2848 47
VICTORIA DOM .

VID0827 SPOLA AKCYNA  01:08:2027 zmienne PLN 8,76 1000 50 000 000 1338 41
VICTORIA DOM .

VID1028 SPOLKA AKCNA  07-102028 zmienne PLN 8,86 1000 180 000 000 1329 33
VICTORIA DOM A

VID1227 SPOLKA AKCYINA 11.12.2027 zmienne PLN 8,75 1000 86277 000 720 30

VINO327 VINDEXUS 26.03.2027 zmienne PLN 9,44 100 12 058 800 1002 41

VINO329 VINDEXUS 10.03.2029 zmienne PLN 7,79 100 50 000 000 3419 8

VIN0628 VINDEXUS 05.06.2028 zmienne PLN 8,10 100 21000 000 1638 40

VINO727 VINDEXUS 15.07.2027 zmienne PLN 8,85 100 9051 800 854 36

WAN0230 WAN 10.02.2030 zmienne PLN 10,03 1000 30000 000 4180 31

WANO0329 WAN 25.03.2029 zmienne PLN 9,36 1000 19 000 000 1178 34

WANO0629 WAN 17.06.2029 zmienne PLN 9,68 1000 31000 000 368 5

WAN1028 WAN 10.10.2028 zmienne PLN 10,80 1000 31000 000 2334 46
WARIMPEX .

WAR0928 EINANCING PL 19.09.2028 zmienne PLN 9,34 1000 21000 000 1331 21

WBE1126 WB ELECTRONICS ~ 06.11.2026 zmienne PLN 5,89 1000 100 000 000 35 3
WHITE STONE A

WsD0228 DEVELOPMENT 21.02.2028 zmienne PLN 8,25 1000 25000 000 283 13
WHITE STONE A

WSD0427 DEVELOPMENT 12.04.2027 zmienne PLN 9,25 1000 21500 000 539 28
WHITE STONE .

WSD0627 DEVELOPMENT 28.06.2027 zmienne PLN 8,25 1000 25000 000 140 3

ZAB0530 ZABKA GROUP 07.05.2030 zmienne PLN 5,77 1000 1000 000 000 2732 23

Obligacje spétdzielcze

BANK SPOLDZIELCZY .
BSR1228 RZEMIOSEA 04.12.2028 zmienne PLN 7,65 500 000 50 000 000 0 0

KRAKOWSKI BANK

KBS1129 SPOLDZIELCZY

20.11.2029 zmienne PLN 7,97 500 000 100 000 000 0 0




Obligacje komunalne i EBI

AL11129 ALEKGS'/\Aﬂll\I’\IID/?ROW 26.11.2029 zmienne PLN 4,64 1000 5000 000 0 0

tODZKI

GMINA )
AL11130 ALEKS{\NDROW 25.11.2030 zmienne PLN 4,64 1000 5000 000 0 0

tODZKI

GMINA )
ALO1128 ALEKS,ANDROW 27.11.2028 zmienne PLN 4,84 1000 10 000 000 0 0

tODZKI

GMINA )
ALO1129 ALEKS:ANDROW 26.11.2029 zmienne PLN 4,84 1000 5000 000 0 0

tODZKI

GMINA )
ALO1130 ALEKS:ANDROW 25.11.2030 zmienne PLN 4,84 1000 10 000 000 0 0

tODZKI
AN11133 GMINA ANDRYCHOW ~ 25.11.2033 zmienne PLN 4,74 1000 5000 000 0 0
AN11135 GMINA ANDRYCHOW  26.11.2035 zmienne PLN 4,53 1000 8000 000 0 0
AND1133 GMINA ANDRYCHOW  25.11.2033 zmienne PLN 4,74 1000 5000 000 0 0
AND1135 GMINA ANDRYCHOW  26.11.2035 zmienne PLN 4,74 1000 6 000 000 0 0
AND1136 GMINA ANDRYCHOW  25.11.2036 zmienne PLN 4,44 1000 7 000 000 0 0
AND1137 GMINA ANDRYCHOW  25.11.2037 zmienne PLN 4,43 1000 7 000 000 0 0
BAP1131 GM'N'ADONI];E:SSI'((AABM{A 25.11.2031 zmienne PLN 4,74 1000 10 000 000 0 0
BAP1132 GM'NAPS/II._)'EJASSKKAABM{A 25.11.2032 zmienne PLN 4,79 1000 14 500 000 0 0
BAP1229 GMINAPSTDIELSST(AABIA{A 19.12.2029 zmienne PLN 4,52 1000 10 000 000 0 0
BAP1235 GM'NAPg/l;lEiSST(AABlALA 19.12.2035 zmienne PLN 4,62 1000 7900 000 0 0
BAR1130 GMINA BARCIN 25.11.2030 zmienne PLN 5,29 1000 10 000 000 0 0
BB11134 GMINA BIALE BtOTA 27.11.2034 zmienne PLN 5,03 1000 1000000 0 0
BBL1128 GMINA BIALE BtOTA 25.11.2028 zmienne PLN 4,93 1000 4000 000 0 0
BBL1132 GMINA BIALE BtOTA 25.11.2032 zmienne PLN 4,93 1000 8000 000 0 0
BBL1133 GMINA BIALE BtOTA 25.11.2033 zmienne PLN 5,03 1000 1000000 0 0
BBL1134 GMINA BIALE BtOTA 25.11.2034 zmienne PLN 4,93 1000 10 000 000 0 0
BBL1135 GMINA BIALE BtOTA 26.11.2035 zmienne PLN 5,03 1000 5000 000 0 0
BBL1136 GMINA BIALE BtOTA 25.11.2036 zmienne PLN 5,03 1000 5000 000 0 0
BBL1137 GMINA BIALE BtOTA 25.11.2037 zmienne PLN 5,03 1000 5000 000 0 0
BBL1138 GMINA BIALE BtOTA 25.11.2038 zmienne PLN 5,03 1000 5000 000 0 0
BBL1139 GMINA BIALE BtOTA 25.11.2039 zmienne PLN 5,03 1000 5000 000 0 0
BP11235 GMlNAPC';/gEiSST(AABIALA 19.12.2035 zmienne PLN 4,62 1000 4 600 000 0 0
BRZ1126 GMINA BRZESKO 25.11.2026 zmienne PLN 5,84 250 1600 000 0 0
BRZ1127 GMINA BRZESKO 25.11.2027 zmienne PLN 5,84 400 400 000 0 0
CHE0926 MIASTO CHEtM 11.09.2026 zmienne PLN 5,77 250 2 500 000 0 0
CHE1030 MIASTO CHELM 10.10.2030 zmienne PLN 6,54 909 9999 000 0 0
CHE1032 MIASTO CHEEM 10.10.2032 zmienne PLN 6,54 1000 11 000 000 0 0
DLU1134 GMINA DtUGOLEKA 27.11.2034 zmienne PLN 4,86 1000 5000 000 0 0
DLU1139 GMINA DtUGOLEKA 25.11.2039 zmienne PLN 4,86 1000 35000 000 0 0
DLU1141 GMINA DtUGOLEKA 25.11.2041 zmienne PLN 4,86 1000 12 000 000 0 0
E151129 EUROPEJSKI BANK 15.11.2029 state PLN 2,88 1000 3000 000 000 0 0
EIBO131 EUROPEJSKI BANK 24.01.2031 state PLN 5,25 1000 5250 000 000 0 0




EIB0227
EIB0228
EIB0243
EIBO429
EIBO727
EIBO730
EIBO826
EIBO932
EIB1129
EIB1134
EIB1137
EL11128
ELG0330
ELGO331
ELG0332
ELGO533
ELGO535
ELGO536
ELG1027
ELG1135
ELG1136
ELG1228
ELK1127
ELK1128
ELK1129
ELK1130
ELK1134
ELK1136
ELK1139
GLD1132
GRU1138
GRU1139
GRU1140
GRU1141
GRU1143
KA11138
KA21138
KAT1136
KAT1137
KAT1138
KAT1139
KAT1140
KAT1141
KAT1142
KBD1133
KBD1134
KIE1228

EUROPEJSKI BANK
EUROPEJSKI BANK
EUROPEJSKI BANK
EUROPEJSKI BANK
EUROPEJSKI BANK
EUROPEJSKI BANK
EUROPEJSKI BANK
EUROPEJSKI BANK
EUROPEJSKI BANK
EUROPEJSKI BANK
EUROPEJSKI BANK

GMINA MIASTO EtK

ELBLAG
ELBLAG
ELBLAG
ELBLAG
ELBLAG
ELBLAG
ELBLAG
ELBLAG
ELBLAG
ELBLAG

GMINA MIASTO EtK

GMINA MIASTO EtK

GMINA MIASTO EtK

GMINA MIASTO EtK

GMINA MIASTO EtK

GMINA MIASTO EtK

GMINA MIASTO EtK
GMINA GOtDAP

GRUDZIADZ
GRUDZIADZ
GRUDZIADZ
GRUDZIADZ
GRUDZIADZ
KRAKOW
KRAKOW

MIASTO KATOWICE
MIASTO KATOWICE
MIASTO KATOWICE
MIASTO KATOWICE
MIASTO KATOWICE
MIASTO KATOWICE
MIASTO KATOWICE
GMINA KOLBUDY
GMINA KOLBUDY

MIASTO KIELCE

15.02.2027
25.02.2028
25.02.2043
25.04.2029
25.07.2027
25.07.2030
25.08.2026
24.09.2032
25.11.2029
25.11.2034
25.11.2037
25.11.2028
08.03.2030
30.03.2031
30.03.2032
25.05.2033
25.05.2035
26.05.2036
12.10.2027
26.11.2035
25.11.2036
14.12.2028
25.11.2027
25.11.2028
25.11.2029
25.11.2030
27.11.2034
25.11.2036
25.11.2039
25.11.2032
25.11.2038
25.11.2039
26.11.2040
25.11.2041
25.11.2043
25.11.2038
25.11.2038
25.11.2036
25.11.2037
25.11.2038
25.11.2039
26.11.2040
25.11.2041
25.11.2042
25.11.2033
27.11.2034
07.12.2028

state
state
state
state
state
state
state
state
state
state
state
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne

zmienne

PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN

1,00
1,00
6,50
5,25
6,00
4,13
2,75
5,25
3,00
6,00
7,00
5,13
5,39
5,59
5,59
5,84
5,04
5,04
6,46
5,04
5,04
5,93
5,13
5,13
5,13
5,13
4,74
4,74
4,74
5,39
4,94
4,94
4,94
4,83
4,83
4,99
4,99
4,89
4,89
4,89
4,89
4,89
4,89
4,89
4,64
4,64
4,56

1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
100
100
100
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
800

2 850 000 000 0 0
6 375 000 000 0 0
200 000 000 0 0
2 350 000 000 0 0
2 150 000 000 0 0
500 000 000 0 0
8000 000 000 0 0
1650 000 000 0 0
5750 000 000 0 0
3000 000 000 0 0
390 000 000 0 0
5600 000 0 0
5500 000 0 0
9000 000 0 0
15 500 000 0 0
15 500 000 0 0
6 000 000 0 0

6 000 000 0 0
12 000 000 0 0
10 000 000 0 0
10 000 000 0 0
12 000 000 0 0
4500 000 0 0
5600 000 0 0

7 200 000 0 0

2 100 000 0 0
18 000 000 0 0
18 000 000 0 0
20000 000 0 0
15000 000 0 0
4500 000 0 0

8 500 000 0 0

8 500 000 0 0
9997 000 0 0
12 000 000 0 0
300 000 000 0 0
20000 000 0 0
50 000 000 0 0
50 000 000 0 0
50 000 000 0 0
50 000 000 0 0
60 000 000 0 0
60 000 000 0 0
60 000 000 0 0
11 250 000 0 0
2 250 000 0 0
40 000 000 0 0




KIE1236
KIE1237
KKA1133
KKA1134
KKA1135
KKA1137
KKA1139
KKA1141
KKA1142
KL11141
KL11142
KL11143
KLS1134
KLS1137
KLS1138
KLS1141
KLS1142
KLS1143
KNN1129
KNN1132
KNN1133
KNN1134
KNN1135
KNN1136

KO11128

KO11133

KO11135

KO11136

KOL1126

KOL1128

KOL1130

KOS1128

KOS1132

KOS1133

KOS1134

KOS1136

KR11134
KRA0528
KRAO733
KRAO735

MIASTO KIELCE
MIASTO KIELCE
MIASTO KOBYtKA
MIASTO KOBYtKA
MIASTO KOBYtKA
MIASTO KOBYtKA
MIASTO KOBYLKA
MIASTO KOBYLKA
MIASTO KOBYLKA
MIASTO KALISZ
MIASTO KALISZ
MIASTO KALISZ
MIASTO KALISZ
MIASTO KALISZ
MIASTO KALISZ
MIASTO KALISZ
MIASTO KALISZ
MIASTO KALISZ
MIASTO KONIN
MIASTO KONIN
MIASTO KONIN
MIASTO KONIN
MIASTO KONIN
MIASTO KONIN

GMINA MIASTO
KOSZALIN

GMINA MIASTO
KOSZALIN

GMINA MIASTO
KOSZALIN

GMINA MIASTO
KOSZALIN

GMINA MIASTO
KOtOBRZEG

GMINA MIASTO
KOtOBRZEG

GMINA MIASTO
KOtOBRZEG

GMINA MIASTO
KOSZALIN

GMINA MIASTO
KOSZALIN

GMINA MIASTO
KOSZALIN

GMINA MIASTO
KOSZALIN

GMINA MIASTO
KOSZALIN

KRAKOW
KRAKOW
KRAKOW
KRAKOW

07.12.2036
07.12.2037
25.11.2033
27.11.2034
26.11.2035
25.11.2037
25.11.2039
25.11.2041
25.11.2042
25.11.2041
25.11.2042
25.11.2043
27.11.2034
25.11.2037
25.11.2038
25.11.2041
25.11.2042
25.11.2043
25.11.2029
25.11.2032
25.11.2033
25.11.2034
25.11.2035
25.11.2036

25.11.2028

25.11.2033

25.11.2035

25.11.2036

25.11.2026

25.11.2028

25.11.2030

25.11.2028

25.11.2032

25.11.2033

25.11.2034

25.11.2036

25.11.2034
07.05.2028
20.07.2033
17.07.2035

zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne

zmienne

zmienne

zmienne

zmienne

zmienne

zmienne

zmienne

zmienne

zmienne

zmienne

zmienne

zmienne

zmienne

zmienne
zmienne
zmienne

zmienne

PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN

PLN

PLN

PLN

PLN

PLN

PLN

PLN

PLN

PLN

PLN

PLN

PLN

PLN
PLN
PLN
PLN

4,66
4,66
4,71
5,02
5,02
5,02
5,02
5,02
5,02
4,74
4,74
4,74
4,74
4,90
4,74
4,90
4,90
4,90
5,24
5,24
5,24
5,14
5,14
5,14

5,34

5,29

5,04

5,54

5,04

5,04

5,04

5,29

5,04

5,29

5,04

5,54

5,26
5,17
4,75
4,85

1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000

900

950

1000

1000

200

1000

1000

600

1000

1000

1000

1000

1000
500
1000
1000

67 500 000 0 0
50 000 000 0 0
10 000 000 0 0
5000 000 0 0
8 000 000 0 0
10 000 000 0 0
10 000 000 0 0
5000 000 0 0
10 000 000 0 0
10 000 000 0 0
10 000 000 0 0
5000 000 0 0
10 000 000 0 0
10 000 000 0 0
10 000 000 0 0
10 000 000 0 0
3000 000 0 0
2000 000 0 0
1222000 0 0
11 000 000 0 0
15 000 000 0 0
7 000 000 0 0
7 000 000 0 0
7 046 000 0 0
9000 000 0 0
9 500 000 0 0
7 000 000 0 0
15 000 000 0 0
2000 000 0 0
10 000 000 0 0
10 000 000 0 0
6 000 000 0 0
4000 000 0 0
15 000 000 0 0
4000 000 0 0
10 000 000 0 0
350 000 000 0 0
60 000 000 0 0
300 000 000 0 0
300 000 000 0 0




KRA1037
KRA1129
KRA1134
KRA1138
KRA1139
KRA1141
KRA1143
KRA1236
KRA1240
KST1133
LD11231
LD11232
LD11233
LD11234
LD11235
LD21231
LD21232
LD21233
LD21234
LD21235
LD31232
LD31233
LD31234
LD31236
LD71231
LDZ1232
LDZ1233
LDZ1234
LDZ1235
LDZ1236
LDZ1237

MI11136

MI11139

MI11141

MI21139

MI21141

MI31139

MIE1131

MIE1136

MIE1138

MIE1139

KRAKOW
KRAKOW
KRAKOW
KRAKOW
KRAKOW
KRAKOW
KRAKOW
KRAKOW
KRAKOW

MIASTO KRASNYSTAW

MIASTO tODZ
MIASTO +ODZ
MIASTO +ODZ
MIASTO +ODZ
MIASTO +ODZ
MIASTO +ODZ
MIASTO +ODZ
MIASTO +ODZ
MIASTO +ODZ
MIASTO +ODZ
MIASTO +ODZ
MIASTO +ODZ
MIASTO +ODZ
MIASTO +ODZ
MIASTO +ODZ
MIASTO +ODZ
MIASTO tODZ
MIASTO tODZ
MIASTO tODZ
MIASTO +ODZ
MIASTO +ODZ

GMINA MIEJSKA
MIELEC
GMINA MIEJSKA
MIELEC
GMINA MIEJSKA
MIELEC
GMINA MIEJSKA
MIELEC
GMINA MIEJSKA
MIELEC
GMINA MIEJSKA
MIELEC
GMINA MIEJSKA
MIELEC
GMINA MIEJSKA
MIELEC
GMINA MIEJSKA
MIELEC
GMINA MIEJSKA
MIELEC

01.10.2037
26.11.2029
25.11.2034
25.11.2038
25.11.2039
25.11.2041
25.11.2043
22.12.2036
17.12.2040
25.11.2033
01.12.2031
01.12.2032
01.12.2033
01.12.2034
17.12.2035
01.12.2031
01.12.2032
01.12.2033
18.12.2034
03.12.2035
01.12.2032
18.12.2033
01.12.2034
08.12.2036
01.12.2031
01.12.2032
01.12.2033
01.12.2034
01.12.2035
01.12.2036
01.12.2037

25.11.2036

25.11.2039

25.11.2041

25.11.2039

25.11.2041

25.11.2039

25.11.2031

25.11.2036

25.11.2038

25.11.2039

zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
state
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne

zmienne

zmienne

zmienne

zmienne

zmienne

zmienne

zmienne

zmienne

zmienne

zmienne

zmienne

PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN

PLN

PLN

PLN

PLN

PLN

PLN

PLN

PLN

PLN

PLN

5,68
4,24
5,26
4,99
4,83
4,54
4,50
3,96
4,53
4,64
5,24
5,29
5,29
5,29
5,17
5,13
5,18
5,23
5,12
4,84
4,86
4,84
4,86
4,83
5,25
5,30
5,30
5,29
5,29
5,38
4,88

4,84

4,94

4,64

4,64

4,34

4,34

4,89

5,04

5,14

5,24

1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000

950

1000

1000

975

1000

1000

800

1000

1000

1000

120 000 000 0 0
24 764 000 0 0
328 000 000 0 0
300 000 000 0 0
200 000 000 0 0
318 300 000 0 0
305 000 000 0 0
200 000 000 0 0
203 000 000 0 0
10 000 000 0 0
84 900 000 0 0
84 900 000 0 0
84 900 000 0 0
84 900 000 0 0
137 000 000 0 0
130 000 000 0 0
100 000 000 0 0
137 000 000 0 0
137 000 000 0 0
150 000 000 0 0
150 000 000 0 0
150 000 000 0 0
150 000 000 0 0
150 000 000 0 0
84 900 000 0 0
84 900 000 0 0
84 900 000 0 0
84 900 000 0 0
84 900 000 0 0
139 800 000 0 0
153 400 000 0 0
28 500 000 0 0
10 000 000 0 0

5000 000 0 0
19 500 000 0 0
12 500 000 0 0
10 000 000 0 0
16 000 000 0 0
20 000 000 0 0
10 000 000 0 0

8000 000 0 0




MIE1140

MIE1141

MKN1138
MOS1127
MOS1129
MOS1130
MOS1132
MOS1133
MST1136
MST1138
MUS1128
MUS1133
MUS1138
NI11130
NI11132
NI11135
NI11138
NIE1128
NIE1129
NIE1130
NIE1132
NIE1133
NIE1134
NIE1135
NIE1136
NIE1137
NIE1138
NIE1139
NIE1140
NIE1141
NIE1142
OL11130
OL11132
OLS0527
OLS0531
OLS0534
OLS0535
OLS0536
OLS0539
OLS0540
0OLS0542
OLS0544
OLS0545
OLs1141
OLS1142

GMINA MIEJSKA
MIELEC

GMINA MIEJSKA
MIELEC

GMINA MIEKINIA
GMINA MOSINA
GMINA MOSINA
GMINA MOSINA
GMINA MOSINA
GMINA MOSINA
GMINA MIASTKO
GMINA MIASTKO
MUSZYNA
MUSZYNA
MUSZYNA
GMINA NIEPOtOMICE
GMINA NIEPOtOMICE
GMINA NIEPOtOMICE
GMINA NIEPOtOMICE
GMINA NIEPOtOMICE
GMINA NIEPOtOMICE
GMINA NIEPOtOMICE
GMINA NIEPOtOMICE
GMINA NIEPOtOMICE
GMINA NIEPOtOMICE
GMINA NIEPOtOMICE
GMINA NIEPOtOMICE
GMINA NIEPOtOMICE
GMINA NIEPOtOMICE
GMINA NIEPOtOMICE
GMINA NIEPOtOMICE
GMINA NIEPOtOMICE
GMINA NIEPOtOMICE
GMINA OLSZTYN
GMINA OLSZTYN
GMINA OLSZTYN
GMINA OLSZTYN
GMINA OLSZTYN
GMINA OLSZTYN
GMINA OLSZTYN
GMINA OLSZTYN
GMINA OLSZTYN
GMINA OLSZTYN
GMINA OLSZTYN
GMINA OLSZTYN
GMINA OLSZTYN
GMINA OLSZTYN

26.11.2040

25.11.2041

25.11.2038
25.11.2027
26.11.2029
25.11.2030
25.11.2032
25.11.2033
25.11.2036
25.11.2038
27.11.2028
25.11.2033
25.11.2038
25.11.2030
25.11.2032
26.11.2035
25.11.2038
25.11.2028
25.11.2029
25.11.2030
25.11.2032
25.11.2033
25.11.2034
25.11.2035
25.11.2036
25.11.2037
25.11.2038
25.11.2039
26.11.2040
25.11.2041
25.11.2042
25.11.2030
25.11.2032
25.05.2027
26.05.2031
25.05.2034
25.05.2035
26.05.2036
25.05.2039
25.05.2040
26.05.2042
25.05.2044
25.05.2045
25.11.2041
25.11.2042

zmienne

zmienne

zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
state
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne

zmienne

PLN

PLN

PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN

4,64

5,04

4,50
4,89
4,64
4,64
4,64
4,64
4,89
4,89
5,29
5,29
5,29
4,84
5,04
5,04
4,84
5,14
4,74
4,94
5,44
5,39
5,39
5,09
5,34
5,34
4,84
4,64
4,64
4,46
4,46
4,74
4,74
4,74
4,74
4,48
4,74
4,74
4,74
4,48
4,46
4,74
4,74
4,47
4,46

1000

1000

1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
600
1000
1000
1000
1000
1000
1000
600
875
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000

6 400 000 0 0
5000 000 0 0
16 000 000 0 0
5000 000 0 0
2 000 000 0 0
2 000 000 0 0
5000 000 0 0
5000 000 0 0
5000 000 0 0
5000 000 0 0
6 000 000 0 0
10 000 000 0 0
10 000 000 0 0
4000 000 0 0
10 000 000 0 0
10 000 000 0 0
10 000 000 0 0
6000 000 0 0
7000 000 0 0
10 000 000 0 0
10 000 000 0 0
10 000 000 0 0
10 000 000 0 0
10 000 000 0 0
12 000 000 0 0
10 000 000 0 0
10 000 000 0 0
10 000 000 0 0
10 000 000 0 0
10 000 000 0 0
8 000 000 0 0
60 000 000 0 0
30 000 000 0 0
10 000 000 0 0
15000 000 0 0
5000 000 0 0
24 000 000 0 0
25000 000 0 0
60 000 000 0 0
40 000 000 0 0
16 000 000 0 0
50 000 000 0 0
9000 000 0 0
25000 000 0 0
10 000 000 0 0




0ZM1134

PAZ1129
PAZ1134
PAZ1139
PD11136
PD11140
PDG1128
PDG1132
PDG1136
PDG1140
PGL1127
PGL1135
PGL1138
PGL1139
P111136
P111138
PIA1126
PIA1128
PIA1129
PIA1130
PIA1131
PIA1132
PIA1134
PIA1136
PIA1138
PL11130
PL11135
PL11140
PLO0527
PLO0528
PLO0529
PLO0530
PLO1126
PLO1127
PLO1128
PLO1130
PLO1131
PLO1135
PLO1140
PRZ1226
PRZ1227
PRZ1228
PRZ1229
PSZ1129
PSZ1130
PSZ1131

GMINA OZAROW
MAZOWIECKI

GMINA PRAZMOW
GMINA PRAZMOW
GMINA PRAZMOW
GMINA PODGORZYN
GMINA PODGORZYN
GMINA PODGORZYN
GMINA PODGORZYN
GMINA PODGORZYN
GMINA PODGORZYN
POWIAT GOLENIOWSKI
POWIAT GOLENIOWSKI
POWIAT GOLENIOWSKI
POWIAT GOLENIOWSKI
GMINA PItA
GMINA PItA
GMINA PItA
GMINA PItA
GMINA PItA
GMINA PItA
GMINA PItA
GMINA PItA
GMINA PItA
GMINA PItA
GMINA PItA
GMINA MIASTO PtOCK
GMINA MIASTO PtOCK
GMINA MIASTO PtOCK
GMINA MIASTO PtOCK
GMINA MIASTO PtOCK
GMINA MIASTO PtOCK
GMINA MIASTO PtOCK
GMINA MIASTO PtOCK
GMINA MIASTO PtOCK
GMINA MIASTO PtOCK
GMINA MIASTO PtOCK
GMINA MIASTO PtOCK
GMINA MIASTO PtOCK
GMINA MIASTO PtOCK
PRZEMYSL
PRZEMYSL
PRZEMYSL
PRZEMYSL
GMINA PSZCZYNA
GMINA PSZCZYNA
GMINA PSZCZYNA

27.11.2034

26.11.2029
27.11.2034
25.11.2039
25.11.2036
26.11.2040
25.11.2028
25.11.2032
25.11.2036
25.11.2040
25.11.2027
26.11.2035
25.11.2038
25.11.2039
25.11.2036
25.11.2038
25.11.2026
25.11.2028
25.11.2029
25.11.2030
25.11.2031
25.11.2032
25.11.2034
25.11.2036
25.11.2038
25.11.2030
26.11.2035
26.11.2040
23.05.2027
23.05.2028
23.05.2029
23.05.2030
25.11.2026
25.11.2027
25.11.2028
25.11.2030
25.11.2031
26.11.2035
26.11.2040
20.12.2026
20.12.2027
20.12.2028
20.12.2029
26.11.2029
25.11.2030
25.11.2031

zmienne

zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne

zmienne

PLN

PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN

4,84

4,92
4,95
4,92
5,34
4,52
5,34
5,34
5,64
5,34
5,39
4,86
4,64
4,64
5,12
5,12
5,34
5,34
5,04
5,13
5,13
5,09
5,09
5,12
5,12
5,09
4,47
4,47
4,70
4,70
4,70
4,70
4,94
4,94
4,94
5,09
4,94
4,64
4,64
5,77
5,77
5,77
5,77
4,64
4,64
4,64

1000

800
1000
1000
1000
1000

360
1000

732
1000

200
1000

950
1000
1000
1000

500
1000

800

750
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000

625
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000

9667 000 0 0
8000 000 0 0
10 000 000 0 0
5000 000 0 0
4000 000 0 0
10 000 000 0 0

900 000 0 0
2 500 000 0 0
18 300 000 0 0
16 000 000 0 0
4000 000 0 0
16 000 000 0 0
9 500 000 0 0
2 000 000 0 0
10 000 000 0 0
10 000 000 0 0
10 000 000 0 0
20 000 000 0 0
4000 000 0 0
7 500 000 0 0
14 000 000 0 0
10 000 000 0 0
10 000 000 0 0
5000 000 0 0
5000 000 0 0
20000 000 0 0
8000 000 0 0
10 000 000 0 0
10 000 000 0 0
10 000 000 0 0
10 000 000 0 0
10 000 000 0 0
12 000 000 0 0
18 000 000 0 0
15 000 000 0 0
15 000 000 0 0
15 000 000 0 0
15 000 000 0 0
15 000 000 0 0
4070 000 0 0
4070000 0 0
4070 000 0 0
4070 000 0 0
11 000 000 0 0
11 000 000 0 0
11 000 000 0 0




PS71132
PSz1133
PSz1134
PUL1137
PUL1138
PUL1139
RMS1126
RMS1128
RMS1129
RMS1132
RMS1133
RMS1138
SCH1128
SCH1129
SCH1130
SCH1131
SCH1132
SI11136
SI111137
SIC1133
SID1131
SID1133
SID1134
SIE1126
SIE1127
SIE1128
SIE1129
SIE1130
SIE1131
SIE1132
SIE1133
SIE1134
SIE1135
SIE1136
SIE1137
SIE1138
SIE1139
SIL1133
SK11136
SK11137
SK11138
SK21136
SKI1131
SKI1132
SKI1133
SKI1134
SKI1135

GMINA PSZCZYNA
GMINA PSZCZYNA
GMINA PSZCZYNA
MIASTO PULAWY
MIASTO PULAWY
MIASTO PULAWY
MIASTO RADOMSKO
MIASTO RADOMSKO
MIASTO RADOMSKO
MIASTO RADOMSKO
MIASTO RADOMSKO
MIASTO RADOMSKO
GMINA SIECHNICE
GMINA SIECHNICE
GMINA SIECHNICE
GMINA SIECHNICE
GMINA SIECHNICE
SIEDLCE
SIEDLCE
SIEDLCE
SIEDLCE
SIEDLCE
SIEDLCE
SIEDLCE
SIEDLCE
SIEDLCE
SIEDLCE
SIEDLCE
SIEDLCE
SIEDLCE
SIEDLCE
SIEDLCE
SIEDLCE
SIEDLCE
SIEDLCE
SIEDLCE
SIEDLCE
SIEDLCE
MIASTO SKIERNIEWICE
MIASTO SKIERNIEWICE
MIASTO SKIERNIEWICE
MIASTO SKIERNIEWICE
MIASTO SKIERNIEWICE
MIASTO SKIERNIEWICE
MIASTO SKIERNIEWICE
MIASTO SKIERNIEWICE
MIASTO SKIERNIEWICE

25.11.2032
25.11.2033
27.11.2034
25.11.2037
25.11.2038
25.11.2039
25.11.2026
27.11.2028
25.11.2029
25.11.2032
25.11.2033
25.11.2038
25.11.2028
25.11.2029
25.11.2030
25.11.2031
25.11.2032
25.11.2036
25.11.2037
25.11.2033
25.11.2031
25.11.2033
25.11.2034
25.11.2026
25.11.2027
25.11.2028
25.11.2029
25.11.2030
25.11.2031
25.11.2032
25.11.2033
25.11.2034
25.11.2035
25.11.2036
25.11.2037
25.11.2038
25.11.2039
25.11.2033
25.11.2036
25.11.2037
25.11.2038
25.11.2036
25.11.2031
25.11.2032
25.11.2033
27.11.2034
26.11.2035

zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne

zmienne

PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN

4,44
4,44
4,44
4,74
5,84
5,84
517
4,69
5,17
5,17
4,69
4,69
5,34
5,34
5,34
5,34
5,34
5,39
5,39
6,64
5,99
5,74
6,10
5,99
5,99
5,99
5,99
5,99
5,99
5,99
5,99
5,99
6,10
5,94
5,94
5,39
5,39
6,14
4,51
4,49
4,49
4,49
4,83
4,83
4,83
4,83
4,83

1000
1000
1000
1000
1000
1000
200
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
800
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000

3000 000 0 0
3000 000 0 0
3000 000 0 0
10 000 000 0 0
12 000 000 0 0
12 000 000 0 0
2 000 000 0 0
5000 000 0 0
10 000 000 0 0
10 000 000 0 0
8000 000 0 0
10 000 000 0 0
5100 000 0 0
5100 000 0 0
5323 000 0 0
5700 000 0 0
1941000 0 0
29 200 000 0 0
11 000 000 0 0
25000 000 0 0
1900 000 0 0
32 000 000 0 0
22 000 000 0 0
2 500 000 0 0
2 500 000 0 0
2 500 000 0 0
2 500 000 0 0
2 500 000 0 0

700 000 0 0
2 500 000 0 0
2 500 000 0 0
2 500 000 0 0
19 000 000 0 0
14 000 000 0 0
14 000 000 0 0
24 000 000 0 0
13 000 000 0 0
80 000 000 0 0
5000 000 0 0
10 000 000 0 0
10 000 000 0 0
5000 000 0 0
13 000 000 0 0
16 000 000 0 0
17 000 000 0 0
17 000 000 0 0
12 000 000 0 0




SKI1136

SKI1137

SKI1138

SL10832
SL11127
SL11128
SL11129
SL11130
SL11131
SL11133
SL11134
SL11135
SL11136
SL11231
SL11233
SL21128
SL21130
SL21131
SL21135
SL21136
SL31128
SL51134
SL51135
SL61134
SLG0631
SLG0832
SLG0833
SLG0934
SLG1128
SLG1129
SLG1132
SLG1133
SLG1134
SLG1135
SLG1231
SLG1233
SLU1126
SLU1127
SLU1128
SLU1129
SLU1130
SLU1131
SLU1132
SLU1133
SLU1134
SLU1135
SLU1136

MIASTO SKIERNIEWICE
MIASTO SKIERNIEWICE
MIASTO SKIERNIEWICE

GMINA REDZIKOWO
MIASTO StUPSK
MIASTO StUPSK
MIASTO StUPSK
MIASTO StUPSK
MIASTO StUPSK
MIASTO StUPSK
MIASTO StUPSK
MIASTO StUPSK
MIASTO StUPSK

GMINA REDZIKOWO

GMINA REDZIKOWO
MIASTO StUPSK
MIASTO StUPSK
MIASTO StUPSK
MIASTO StUPSK
MIASTO StUPSK
MIASTO StUPSK

GMINA REDZIKOWO

GMINA REDZIKOWO

GMINA REDZIKOWO

GMINA REDZIKOWO

GMINA REDZIKOWO

GMINA REDZIKOWO

GMINA REDZIKOWO

GMINA REDZIKOWO

GMINA REDZIKOWO

GMINA REDZIKOWO

GMINA REDZIKOWO

GMINA REDZIKOWO

GMINA REDZIKOWO

GMINA REDZIKOWO

GMINA REDZIKOWO
MIASTO StUPSK
MIASTO StUPSK
MIASTO StUPSK
MIASTO StUPSK
MIASTO StUPSK
MIASTO StUPSK
MIASTO StUPSK
MIASTO StUPSK
MIASTO StUPSK
MIASTO StUPSK
MIASTO StUPSK

25.11.2036
25.11.2037
25.11.2038
02.08.2032
25.11.2027
25.11.2028
25.11.2029
25.11.2030
25.11.2031
25.11.2033
25.11.2034
25.11.2035
25.11.2036
13.12.2031
13.12.2033
25.11.2028
25.11.2030
25.11.2031
26.11.2035
25.11.2036
25.11.2028
27.11.2034
26.11.2035
27.11.2034
22.06.2031
03.08.2032
28.08.2033
27.09.2034
05.11.2028
21.11.2029
25.11.2032
25.11.2033
27.11.2034
26.11.2035
29.12.2031
07.12.2033
25.11.2026
25.11.2027
25.11.2028
25.11.2029
25.11.2030
25.11.2031
25.11.2032
25.11.2033
25.11.2034
25.11.2035
25.11.2036

zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne

zmienne

PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN

4,83
4,83
4,83
4,39
4,54
5,39
5,13
5,44
5,44
4,74
5,04
5,04
5,23
4,73
4,63
5,13
4,64
5,04
4,74
5,23
5,04
4,42
4,42
5,21
4,62
4,49
4,31
4,48
5,03
4,96
4,74
5,28
4,74
5,10
4,68
4,67
5,39
5,39
5,07
5,07
5,07
5,07
5,07
5,23
5,23
5,23
5,23

1000
1000
1000
1000
1000
338
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000

12 000 000 0 0
12 000 000 0 0
11 000 000 0 0
4000 000 0 0
5000 000 0 0
5400 000 0 0
10 000 000 0 0
10 000 000 0 0
10 000 000 0 0
5000 000 0 0
10 000 000 0 0
10 000 000 0 0
10 000 000 0 0
5000 000 0 0
5000 000 0 0
3000 000 0 0
5000 000 0 0
10 000 000 0 0
5000 000 0 0
10 000 000 0 0
1000 000 0 0
3000 000 0 0
2 000 000 0 0
5000 000 0 0
5000 000 0 0
8000 000 0 0
5000 000 0 0
5000 000 0 0
8000 000 0 0
5000 000 0 0
3000 000 0 0
5000 000 0 0
4000 000 0 0
10 000 000 0 0
5300 000 0 0
5000 000 0 0
14 400 000 0 0
10 000 000 0 0
10 000 000 0 0
10 000 000 0 0
10 000 000 0 0
10 000 000 0 0
9 000 000 0 0
10 000 000 0 0
10 000 000 0 0
20000 000 0 0
5000 000 0 0




SLU1137
S011128
SOP1126
SOP1128
SOP1131
SOP1134
SRS1134
SRS1141

STA1129

STA1131

STL1137
STL1141

SW11127

SW11128

SW11129

SW11130

SW11131

SW11134

SW11137

SW11139

SW51126

SW51133

SW51135

SW81132
SWA1129
SWA1132
SWA1133
SWA1134
SWA1135
SWA1136
SWA1137
SWA1138
SWA1139
SWA1140
SWA1141

SWi1127

SWI1128

SWI1129

MIASTO StUPSK
SOPOT
SOPOT
SOPOT
SOPOT
SOPOT

GMINA SRODA SLASKA
GMINA SRODA SLASKA

GMINA MIASTO
STARGARD

GMINA MIASTO
STARGARD
SWIETOCHtOWICE

SWIETOCHtOWICE
GMINA MIASTO
SWINOUJSCIE

GMINA MIASTO
SWINOUJSCIE

GMINA MIASTO
SWINOUJSCIE

GMINA MIASTO
SWINOUJSCIE

GMINA MIASTO
SWINOUJSCIE

GMINA MIEJSKA
SWIDNIK

GMINA MIEJSKA
SWIDNIK

GMINA MIEJSKA
SWIDNIK

GMINA MIEJSKA
SWIDNIK

GMINA MIEJSKA
SWIDNIK

GMINA MIEJSKA
SWIDNIK

GMINA SWARZEDZ
GMINA SWARZEDZ
GMINA SWARZEDZ
GMINA SWARZEDZ
GMINA SWARZEDZ
GMINA SWARZEDZ
GMINA SWARZEDZ
GMINA SWARZEDZ
GMINA SWARZEDZ
GMINA SWARZEDZ
GMINA SWARZEDZ

GMINA SWARZEDZ
GMINA MIASTO
SWINOUJSCIE
GMINA MIASTO
SWINOUJSCIE
GMINA MIASTO
SWINOUJSCIE

25.11.2037
27.11.2028
25.11.2026
27.11.2028
25.11.2031
27.11.2034
27.11.2034
25.11.2041

25.11.2029

25.11.2031

25.11.2037
25.11.2041

25.11.2027

25.11.2028

25.11.2029

25.11.2030

25.11.2031

27.11.2034

25.11.2037

25.11.2039

25.11.2026

25.11.2033

26.11.2035

25.11.2032
26.11.2029
25.11.2032
25.11.2033
27.11.2034
26.11.2035
25.11.2036
25.11.2037
25.11.2038
25.11.2039
26.11.2040
25.11.2041

25.11.2027

25.11.2028

25.11.2029

zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne

zmienne

zmienne

zmienne

zmienne

zmienne

zmienne

zmienne

zmienne

zmienne

zmienne

zmienne

zmienne

zmienne

zmienne

zmienne

zmienne

zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne

zmienne

zmienne

zmienne

zmienne

PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN

PLN

PLN

PLN
PLN

PLN

PLN

PLN

PLN

PLN

PLN

PLN

PLN

PLN

PLN

PLN

PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN

PLN

PLN

PLN

5,23
4,59
4,54
4,54
4,64
4,74
4,73
4,73

5,34

5,34

4,69
4,69

4,94

4,94

4,94

4,94

5,04

434

491

4,44

5,24

5,04

5,04

4,54
4,93
4,93
4,37
4,93
4,93
4,74
4,47
4,74
4,74
4,47
4,47

5,24

5,24

5,24

1000
1000
500
700
1000
1000
1000
1000

1000

1000

1000
1000

1000

1000

1000

1000

1000

1000

1000

1000

1000

1000

1000

1000
800
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000

1000

1000

1000

10 000 000 0 0
10 000 000 0 0
5000 000 0 0
7 000 000 0 0
10 000 000 0 0
10 000 000 0 0
10 000 000 0 0
24000 000 0 0
10 000 000 0 0
5000 000 0 0
5000 000 0 0
10 000 000 0 0
8000 000 0 0
10 000 000 0 0
10 000 000 0 0
10 000 000 0 0
23 000 000 0 0
4000 000 0 0
6000 000 0 0
6 000 000 0 0

500 000 0 0
4000 000 0 0
4000 000 0 0
5000 000 0 0
4000 000 0 0
10 000 000 0 0
5000 000 0 0
10 000 000 0 0
10 000 000 0 0
10 000 000 0 0
10 000 000 0 0
10 000 000 0 0
10 000 000 0 0
10 000 000 0 0
10 000 000 0 0
10 000 000 0 0
30000 000 0 0
30 000 000 0 0




SWI1130

SWI1131

SWI1132

SWI1133

SWK1126

SWK1127

SWK1128

SWK1129

SWK1130

SWK1131

SWK1132

SWK1133

SWK1134

SWK1135

SWK1136

SWK1137

SWK1138

SWK1139

SWK1140

SWK1141

TR11127
TR11130
TR11133
TRB1138
TRB1143
UsT1132
UsT1134
UST1136
WA11128
WA11130
WA11132
WA11133
WA11134
WA11136
WA11137
WA11138

GMINA MIASTO
SWINOUJSCIE
GMINA MIASTO
SWINOUJSCIE
GMINA MIASTO
SWINOUJSCIE
GMINA MIASTO
SWINOUJSCIE
GMINA MIEJSKA
SWIDNIK
GMINA MIEJSKA
SWIDNIK
GMINA MIEJSKA
SWIDNIK
GMINA MIEJSKA
SWIDNIK
GMINA MIEJSKA
SWIDNIK
GMINA MIEJSKA
SWIDNIK
GMINA MIEJSKA
SWIDNIK
GMINA MIEJSKA
SWIDNIK
GMINA MIEJSKA
SWIDNIK
GMINA MIEJSKA
SWIDNIK
GMINA MIEJSKA
SWIDNIK
GMINA MIEJSKA
SWIDNIK
GMINA MIEJSKA
SWIDNIK
GMINA MIEJSKA
SWIDNIK
GMINA MIEJSKA
SWIDNIK
GMINA MIEJSKA
SWIDNIK

MIASTO TARNOBRZEG
MIASTO TARNOBRZEG
MIASTO TARNOBRZEG
MIASTO TARNOBRZEG
MIASTO TARNOBRZEG

MIASTO USTKA

MIASTO USTKA

MIASTO USTKA
WALBRZYCH
WALBRZYCH
WALBRZYCH
WALBRZYCH
WALBRZYCH
WALBRZYCH
WALBRZYCH
WALBRZYCH

25.11.2030

25.11.2031

25.11.2032

25.11.2033

25.11.2026

25.11.2027

25.11.2028

25.11.2029

25.11.2030

25.11.2031

25.11.2032

25.11.2033

25.11.2034

25.11.2035

25.11.2036

25.11.2037

25.11.2038

25.11.2039

26.11.2040

25.11.2041

25.11.2027
25.11.2030
25.11.2033
25.11.2038
25.11.2043
25.11.2032
25.11.2034
25.11.2036
25.11.2028
25.11.2030
25.11.2032
25.11.2033
27.11.2034
25.11.2036
25.11.2037
25.11.2038

zmienne

zmienne

zmienne

zmienne

zmienne

zmienne

zmienne

zmienne

zmienne

zmienne

zmienne

zmienne

zmienne

zmienne

zmienne

zmienne

zmienne

zmienne

zmienne

zmienne

zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne

zmienne

PLN

PLN

PLN

PLN

PLN

PLN

PLN

PLN

PLN

PLN

PLN

PLN

PLN

PLN

PLN

PLN

PLN

PLN

PLN

PLN

PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN

5,24

4,94

5,04

5,04

5,24

5,24

5,24

5,24

5,24

5,24

5,24

5,24

5,24

5,24

4,64

5,04

4,61

5,04

4,44

4,44

5,23
5,23
5,23
5,23
5,23
5,29
5,09
5,09
5,34
5,34
4,94
5,09
5,34
5,34
5,34
5,34

1000

1000

1000

1000

1000

1000

1000

1000

1000

1000

1000

1000

1000

1000

1000

1000

1000

1000

1000

1000

1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
650
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000

30000 000 0 0
3000 000 0 0
5000 000 0 0
4000 000 0 0
4500 000 0 0
5100 000 0 0
5300 000 0 0
5500 000 0 0
5700 000 0 0
5900 000 0 0
6200 000 0 0
6 400 000 0 0
6 600 000 0 0
7 200 000 0 0
6000 000 0 0
6000 000 0 0
6 000 000 0 0
6000 000 0 0
9000 000 0 0
9000 000 0 0
2 000 000 0 0
5000 000 0 0
20 000 000 0 0
40 000 000 0 0
55 000 000 0 0
10 000 000 0 0
8000 000 0 0
6 500 000 0 0
6 000 000 0 0
12 000 000 0 0
10 000 000 0 0
22 580 000 0 0
10 000 000 0 0
10 000 000 0 0
10 000 000 0 0
10 000 000 0 0




WA11139
WA11140
WA11142
WA21134
WA21136
WA21137
WA21138
WA21139
WA21140
WA31136
WA31138
WA31140
WALO531
WAL1027
WAL1128
WAL1129
WAL1130
WAL1131
WAL1132
WAL1133
WAL1134
WAL1135
WAL1136
WAL1137
WAL1138
WAL1139
WAL1140
WAL1141
WAL1142
WAW1228
WAW1230

WM11226

WMA1128

WMA1131

WMA1132

WMA1226

WMA1230

WO011135
WO011139
WO011141
WOL1131
WOL1133
WOL1135

WALBRZYCH
WALBRZYCH
WALBRZYCH
WALBRZYCH
WALBRZYCH
WALBRZYCH
WALBRZYCH
WALBRZYCH
WALBRZYCH
WALBRZYCH
WALBRZYCH
WALBRZYCH
WALBRZYCH
WALBRZYCH
WALBRZYCH
WALBRZYCH
WALBRZYCH
WALBRZYCH
WALBRZYCH
WALBRZYCH
WALBRZYCH
WALBRZYCH
WALBRZYCH
WALBRZYCH
WALBRZYCH
WALBRZYCH
WALBRZYCH
WALBRZYCH
WALBRZYCH
WARSZAWA
WARSZAWA

WOJEWODZTWO
MALOPOLSKIE

WOJEWODZTWO
MALOPOLSKIE

WOJEWODZTWO
MALOPOLSKIE

WOIEWODZTWO
MALOPOLSKIE

WOJEWODZTWO
MALOPOLSKIE

WOJEWODZTWO
MALOPOLSKIE

GMINA WOtOMIN
GMINA WOtOMIN
GMINA WOtOMIN
GMINA WOtOMIN
GMINA WOtOMIN
GMINA WOtOMIN

25.11.2039
26.11.2040
25.11.2042
27.11.2034
25.11.2036
25.11.2037
25.11.2038
25.11.2039
26.11.2040
25.11.2036
25.11.2038
26.11.2040
25.05.2031
22.10.2027
25.11.2028
25.11.2029
25.11.2030
25.11.2031
25.11.2032
25.11.2033
25.11.2034
26.11.2035
25.11.2036
25.11.2037
25.11.2038
25.11.2039
25.11.2040
25.11.2041
25.11.2042
21.12.2028
21.12.2030

21.12.2026

19.11.2028

25.11.2031

25.11.2032

21.12.2026

21.12.2030

26.11.2035
25.11.2039
25.11.2041
25.11.2031
25.11.2033
26.11.2035

zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne

zmienne

zmienne

zmienne

zmienne

zmienne

zmienne

zmienne

zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne

zmienne

PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN

PLN

PLN

PLN

PLN

PLN

PLN

PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN

5,34
5,34
4,47
4,94
4,94
4,94
4,94
4,78
4,94
4,78
4,78
4,59
5,24
6,55
5,24
5,24
5,24
5,24
5,34
5,34
5,34
5,34
5,34
5,34
5,34
5,34
5,34
4,47
4,94
4,62
4,82

4,40

4,92

4,99

5,07

4,67

4,75

4,91
4,91
4,69
4,91
5,34
4,91

1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
800
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000

1000

1000

1000

1000

1000

1000

1000
1000
1000
1000
1000
1000

10 000 000 0 0
10 000 000 0 0
15 000 000 0 0
10 000 000 0 0
10 000 000 0 0
15 000 000 0 0
10 000 000 0 0
15 000 000 0 0
10 000 000 0 0
12 764 000 0 0
15 000 000 0 0
15 000 000 0 0
7 750 000 0 0
800 000 0 0
4500 000 0 0
5000 000 0 0
10 500 000 0 0
10 000 000 0 0
12 000 000 0 0
10 000 000 0 0
10 000 000 0 0
10 000 000 0 0
10 000 000 0 0
10 000 000 0 0
10 000 000 0 0
10 000 000 0 0
10 000 000 0 0
15000 000 0 0
10 000 000 0 0
200 000 000 0 0
200 000 000 0 0
15 000 000 0 0
20 000 000 0 0
35000 000 0 0
40 000 000 0 0
15000 000 0 0
35000 000 0 0
6 500 000 0 0
40 000 000 0 0
5000 000 0 0
16 000 000 0 0
16 000 000 0 0
20000 000 0 0




WOL1139
WOL1140
WOL1141
WOL1142
WOL1145

WOM1127

WOM1129

WOM1130

WOM1226

WOM1228

ZA11127

ZA11131

ZA11139

ZAM1126
ZAM1127
ZAM1128
ZAM1129
ZAM1130
ZAM1131
ZAM1132
ZAM1135
ZAM1136
ZAM1137
ZAM1138
ZAM1139
ZAM1140
ZAM1229

ZD11132

ZD11139

ZDW1130

ZDW1131

ZDW1132

ZDW1133

ZDW1134

ZDW1135

ZDW1136

ZDW1137

ZDW1138

GMINA WOtOMIN
GMINA WOtOMIN
GMINA WOtOMIN
GMINA WOtOMIN
GMINA WOtOMIN
WOJEWODZTWO

MAZOWIECKIE

WOJEWODZTWO
MAZOWIECKIE

WOJEWODZTWO
MAZOWIECKIE

WOJEWODZTWO
MAZOWIECKIE

WOJEWODZTWO
MAZOWIECKIE
MIASTO ZAMOSC
MIASTO ZAMOSC
MIASTO ZAMOSC
MIASTO ZAMOSC
MIASTO ZAMOSC
MIASTO ZAMOSC
MIASTO ZAMOSC
MIASTO ZAMOSC
MIASTO ZAMOSC
MIASTO ZAMOSC
MIASTO ZAMOSC
MIASTO ZAMOSC
MIASTO ZAMOSC
MIASTO ZAMOSC
MIASTO ZAMOSC
MIASTO ZAMOSC
MIASTO ZAMOSC
MIASTO ZDUNSKA

WOLA
MIASTO ZDUNSKA
WOLA
MIASTO ZDUNSKA
WOLA
MIASTO ZDUNSKA
WOLA
MIASTO ZDUNSKA
WOLA
MIASTO ZDUNSKA
WOLA
MIASTO ZDUNSKA
WOLA
MIASTO ZDUNSKA
WOLA
MIASTO ZDUNSKA
WOLA
MIASTO ZDUNSKA
WOLA
MIASTO ZDUNSKA
WOLA

25.11.2039
26.11.2040
25.11.2041
25.11.2042
27.11.2045

25.11.2027

26.11.2029

25.11.2030

19.12.2026

19.12.2028

25.11.2027
25.11.2031
25.11.2039
25.11.2026
25.11.2027
25.11.2028
25.11.2029
25.11.2030
25.11.2031
25.11.2032
26.11.2035
25.11.2036
25.11.2037
25.11.2038
25.11.2039
26.11.2040
28.12.2029

25.11.2032

25.11.2039

25.11.2030

25.11.2031

25.11.2032

25.11.2033

27.11.2034

26.11.2035

25.11.2036

25.11.2037

25.11.2038

zmienne
zmienne
zmienne
zmienne

zmienne

zmienne

zmienne

zmienne

zmienne

zmienne

zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne
zmienne

zmienne

zmienne

zmienne

zmienne

zmienne

zmienne

zmienne

zmienne

zmienne

zmienne

zmienne

zmienne

PLN
PLN
PLN
PLN
PLN

PLN

PLN

PLN

PLN

PLN

PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN
PLN

PLN

PLN

PLN

PLN

PLN

PLN

PLN

PLN

PLN

PLN

PLN

4,89
4,89
4,89
4,54
4,54

4,59

4,42

4,44

4,35

4,39

4,74
4,94
5,14
4,96
4,96
4,96
4,96
4,96
5,39
5,39
5,04
5,02
5,02
5,02
5,02
5,24
4,35

5,34

4,38

5,34

5,07

5,24

4,69

4,69

4,69

4,69

4,69

4,69

1000
1000
1000
1000
1000

1000

1000

1000

1000

1000

500
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000

646

1000

1000

1000

1000

500

1000

1000

1000

1000

1000

1000

10 000 000 0 0
10 000 000 0 0
5000 000 0 0
5000 000 0 0
20 000 000 0 0
100 000 000 0 0
100 000 000 0 0
100 000 000 0 0
100 000 000 0 0
100 000 000 0 0
6 500 000 0 0
13 000 000 0 0
13 000 000 0 0
10 000 000 0 0
10 000 000 0 0
10 000 000 0 0
10 000 000 0 0
10 000 000 0 0
10 000 000 0 0
10 000 000 0 0
13 000 000 0 0
12 000 000 0 0
12 000 000 0 0
12 000 000 0 0
12 000 000 0 0
16 000 000 0 0
10982 000 0 0
10 000 000 0 0
5000 000 0 0
10 000 000 0 0
12 500 000 0 0
2000 000 0 0
500 000 0 0
1000 000 0 0
1000 000 0 0
6000 000 0 0
5000 000 0 0
6 500 000 0 0




MIASTO ZDUNSKA

ZDW1139 WOLA 25.11.2039 zmienne PLN 4,38 1000 10 000 000 0 0
ZDW1140 MIASTVOVéIi:NSKA 26.11.2040 zmienne PLN 4,38 1000 3500 000 0 0
ZGM1134 ZGORZELEC 27.11.2034 zmienne PLN 4,79 1000 10 000 000 0 0
ZGM1136 ZGORZELEC 25.11.2036 zmienne PLN 5,25 1000 18 124 000 0 0
ZOR1132 GMINA MIEJSKA ZORY ~ 25.11.2032 zmienne PLN 5,04 1000 11330000 0 0
ZOR1133 GMINA MIEJSKA ZORY ~ 25.11.2033 zmienne PLN 5,04 1000 16 000 000 0 0
ZOR1137 GMINA MIEJSKA ZORY ~ 25.11.2037 zmienne PLN 5,04 1000 16 000 000 0 0
ZOR1138 GMINA MIEJSKA ZORY ~ 25.11.2038 zmienne PLN 5,04 1000 10 000 000 0 0
ZOR1140 GMINA MIEJSKA ZORY  26.11.2040 zmienne PLN 5,04 1000 10 000 000 0 0
ZOR1142 GMINA MIEJSKA ZORY ~ 25.11.2042 zmienne PLN 5,04 1000 10 000 000 0 0
Obligacje skarbowe i BGK

BGK1127 BGK 16.11.2027 zmienne PLN 5,14 1000 1275 850 000 0 0
DS0432 SP 25.04.2032 state PLN 1,75 1000 63 684 961 000 0 0
DS0726 SP 25.07.2026 state PLN 2,50 1000 33192 437 000 0 0
DS0727 SP 25.07.2027 state PLN 2,50 1000 44 403 632 000 0 0
DS1029 SP 25.10.2029 state PLN 2,75 1000 58 755 701 000 0 0
DS1030 SP 25.10.2030 state PLN 1,25 1000 57010574 000 0 0
DS1033 SP 25.10.2033 state PLN 6,00 1000 65 204 227 000 0 0
DS1034 SP 25.10.2034 state PLN 5,00 1000 56 961 892 000 0 0
DS1035 SP 25.10.2035 state PLN 5,00 1000 61 938 097 000 0 0
EURO0130 SP 16.01.2030 state EUR 3,00 1000 1 500 000 000 0 0
EURO131 SP 15.01.2031 state EUR 2,88 1000 2 000 000 000 0 0
EURO134 SP 11.01.2034 state EUR 3,63 1000 2 500 000 000 0 0
EURO135 SP 16.01.2035 state EUR 3,63 1000 1 500 000 000 0 0
EURO136 SP 18.01.2036 state EUR 2,38 1000 2 000 000 000 0 0
EURO144 SP 11.01.2044 state EUR 4,13 1000 1250 000 000 0 0
EUR0233 SP 14.02.2033 state EUR 3,88 1000 2 250 000 000 0 0
EUR0243 SP 14.02.2043 state EUR 4,25 1000 1250 000 000 0 0
EURO527 SP 10.05.2027 state EUR 0,88 1000 1000 000 000 0 0
EURO532 SP 25.05.2032 state EUR 2,75 1000 2 000 000 000 0 0
EUR0636 SP 15.06.2036 state EUR 3,63 1000 1250 000 000 0 0
EURO732 SP 07.07.2032 state EUR 3,13 1000 1750 000 000 0 0
EURO737 SP 07.07.2037 state EUR 3,88 1000 1250 000 000 0 0
EUR1027 SP 22.10.2027 state EUR 1,38 1000 1 000 000 000 0 0
EUR1028 SP 25.10.2028 state EUR 1,00 1000 750 000 000 0 0
EUR1031 SP 22.10.2031 state EUR 3,13 1000 1750 000 000 0 0
EUR1039 SP 22.10.2039 state EUR 3,88 1000 1250 000 000 0 0
EUR1046 SP 25.10.2046 state EUR 2,00 1000 500 000 000 0 0
EUR1130 SP 29.11.2030 state EUR 3,63 1000 1250 000 000 0 0
FPC0229 BGK 03.02.2029 state PLN 5,75 1000 6576 136 000 28 027 48
FPC0231 BGK 03.02.2031 state PLN 5,75 1000 4125 000 000 4374 15
FPC0235 BGK 03.02.2035 state PLN 6,00 1000 11371 024 000 157213 62
FPC0328 BGK 12.03.2028 state PLN 1,75 1000 22 780 738 000 19 543 57
FPC0332 BGK 03.03.2032 zmienne PLN 3,72 1000 16 007 690 000 45068 56
FPC0342 BGK 02.03.2042 state PLN 6,75 1000 4251928 000 9174 57




FPCO427 BGK 27.04.2027 state PLN 1,88 1000 33 585 000 000 16 069 54
FPCO630 BGK 05.06.2030 state PLN 2,13 1000 34 216 626 000 29535 59
FPCO631 BGK 12.06.2031 zmienne PLN 4,50 1000 29430222 000 97724 62
FPCO733 BGK 21.07.2033 state PLN 2,25 1000 12 174 540 000 9643 52
FPC1140 BGK 27.11.2040 state PLN 2,38 1000 6 549 269 000 13 563 62
FPU1130 BGK 25.11.2030 zmienne PLN 4,18 1000 1100 000 000 0 0
FWA0931 BGK 15.09.2031 zmienne PLN 3,80 1000 3000 000 000 0 0
IWS0645 BGK 25.06.2045 state PLN 6,00 1000 1000 000 000 0 0
120831 SP 25.08.2031 state PLN 1,75 1055 9084 372 000 0 0
120836 SP 25.08.2036 state PLN 2,00 1000 24029 436 000 0 0
NZ0331 SP 25.03.2031 zmienne PLN = 1000 19 621 246 000 0 0
NZ0928 SP 25.09.2028 zmienne PLN = 1000 5715 144 000 0 0
NZ0936 SP 25.09.2036 zmienne PLN s 1000 1148 403 000 0 0
0K0127 SP 25.01.2027 zerokuponowe PLN e 1000 16 019 012 000 0 0
0K0128 SP 25.01.2028 zerokuponowe PLN == 1000 41 640 768 000 0 0
OKO0426 SP 25.04.2026 zerokuponowe PLN == 1000 10471 590 000 0 0
PF10927 P%Szﬂ/g?g ZL’JASZ 30.09.2027 state PLN 1,38 1000 000 900 000 000 0 0
PFRO330 P(R)(Isszfll\/FOtJJL';l I;JLZSZ 05.03.2030 state PLN 2,00 1000 000 3250 000 000 18 515 1
PFRO627 P(chlj_)szla/(F)LJJL,;l [S)UASZ 07.06.2027 state PLN 1,75 1000 000 10 000 000 000 0 0
PFRO827 Pgé?;lv;)i;l ELASZ 30.08.2027 state PLN 1,38 1000 000 5250 000 000 0 0
PFR0OS27 ngszfllvgjg EL;‘SZ 30.09.2027 state PLN 1,50 1000 000 2 000 000 000 0 0
PS0130 SP 25.01.2030 state PLN 5,00 1000 53 973 705 000 0 0
PS0131 SP 25.01.2031 state PLN 4,50 1000 55493 049 000 0 0
PS0527 SP 25.05.2027 state PLN 3,75 1000 32 829594 000 0 0
PS0728 SP 25.07.2028 state PLN 7,50 1000 45507 599 000 0 0
PS0729 SP 25.07.2029 state PLN 4,75 1000 57073 247 000 0 0
PS0730 SP 25.07.2030 state PLN 4,50 1000 69 481 869 000 0 0
PS0731 SP 25.07.2031 state PLN 4,00 1000 6 187 985 000 0 0
PS1026 SP 25.10.2026 state PLN 0,25 1000 26370 187 000 0 0
WS0428 SP 25.04.2028 state PLN 2,75 1000 39016 939 000 0 0
WS0429 SP 25.04.2029 state PLN 5,75 1000 57196 120 000 0 0
WS0437 SP 25.04.2037 state PLN 5,00 1000 3665472 000 0 0
Ws0447 SP 25.04.2047 state PLN 4,00 1000 6422 502 000 0 0
WZ0330 SP 25.03.2030 zmienne PLN 3,86 1000 56 465 355 000 0 0
Wz0528 SP 25.05.2028 zmienne PLN 4,16 1000 28 262 564 000 0 0
WZ0533 SP 25.05.2033 zmienne PLN 4,16 1000 3446 936 000 0 0
WZz0930 SP 25.09.2030 zmienne PLN 3,86 1000 43780510 000 0 0
WZ1126 SP 25.11.2026 zmienne PLN 4,16 1000 18 752 541 000 0 0
Wz1127 SP 25.11.2027 zmienne PLN 4,16 1000 40 588 489 000 0 0
Wz1128 SP 25.11.2028 zmienne PLN 4,16 1000 45 069 356 000 0 0
Wz1129 SP 25.11.2029 zmienne PLN 4,16 1000 56493 128 000 0 0
WZz1131 SP 25.11.2031 zmienne PLN 4,16 1000 24 393 202 000 0 0




Listy zastawne hipoteczne

IBH0928 ING BANK HIPOTECZNY  11.09.2028 zmienne PLN 4,25 500 000 500 000 000 0 0

IBH0929 ING BANK HIPOTECZNY  30.09.2029 zmienne PLN 4,66 500 000 1 000 000 000 0 0
MILLENNIUM BANK )

MBHO0330 HIPOTECZNY 12.03.2030 zmienne PLN 4,68 1000 800 000 000 0 0
MILLENNIUM BANK .

MBHO0627 HIPOTECZNY 11.06.2027 zmienne PLN 4,34 1000 300 000 000 0 0

MBH0628 MBANK HIPOTECZNY 12.06.2028 zmienne PLN 4,52 100 000 750 000 000 0 0

MBH0929 MBANK HIPOTECZNY 17.09.2029 zmienne PLN 4,57 500 000 750 000 000 0 0
MILLENNIUM BANK )

MBH1129 HIPOTECZNY 05.11.2029 zmienne PLN 4,70 1000 500 000 000 0 0
MILLENNIUM BANK )

MBH1130 HIPOTECZNY 04.11.2030 zmienne PLN 4,83 500 000 1000 000 000 0 0

MBHPA35 MBANK HIPOTECZNY 20.12.2028 zmienne PLN 4,63 100 000 100 000 000 0 0

MBHPEOS5 MBANK HIPOTECZNY  28.02.2029 state EUR 3,50 1000 8000 000 0 0

MBHPEO6 MBANK HIPOTECZNY 15.03.2029 state EUR 3,50 1000 15000 000 0 0

MBHPEO7 MBANK HIPOTECZNY  30.05.2029 state EUR 3,20 1000 20000 000 0 0

MBHPE14 MBANK HIPOTECZNY 20.09.2026 state EUR 1,18 100 000 13 000 000 0 0

MBHPE15 MBANK HIPOTECZNY 20.09.2026 state EUR 1,18 100 000 35000 000 0 0
PEKAO BANK )

PEOH128 HIPOTECZNY 15.11.2028 zmienne PLN 4,90 1000 180 000 000 0 0
PEKAO BANK )

PEOH130 HIPOTECZNY 22.01.2030 zmienne PLN 4,94 1000 150 000 000 0 0
PEKAO BANK .

PEOH302 HIPOTECZNY 24.02.2027 zmienne PLN 4,47 1000 250 000 000 0 0
PEKAO BANK .

PEOH304 HIPOTECZNY 11.05.2026 zmienne PLN 4,43 1000 180 000 000 0 0
PEKAO BANK )

PEOH306 HIPOTECZNY 16.11.2027 zmienne PLN 4,52 1000 210 000 000 0 0
PEKAO BANK )

PEOH307 HIPOTECZNY 20.07.2026 zmienne PLN 4,40 1000 150 000 000 0 0
PEKAO BANK .

PEOH308 HIPOTECZNY 27.08.2027 zmienne PLN 4,47 1000 155 000 000 0 0
PEKAO BANK )

PEOH310 HIPOTECZNY 26.04.2027 zmienne PLN 5,03 1000 150 000 000 0 0
PEKAO BANK )

PEOH328 HIPOTECZNY 15.03.2028 zmienne PLN 4,50 1000 200 000 000 0 0
PEKAO BANK )

PEOH729 HIPOTECZNY 17.07.2029 zmienne PLN 4,85 1000 350 000 000 0 0
PEKAO BANK .

PEOH730 HIPOTECZNY 25.07.2030 zmienne PLN 4,80 1000 300 000 000 0 0
PKO BANK )

PHP0229 HIPOTECZNY 27.02.2029 zmienne PLN 4,62 500 000 800 000 000 0 0
PKO BANK .

PHP0328 HIPOTECZNY 22.03.2028 zmienne PLN 4,38 500 000 1 000 000 000 0 0
PKO BANK .

PHP0626 HIPOTECZNY 29.06.2026 zmienne PLN 4,62 500 000 500 000 000 0 0
PKO BANK )

PHP0728 HIPOTECZNY 04.07.2028 zmienne PLN 4,54 500 000 500 000 000 0 0

PKO BANK

PHP0828 HIPOTECZNY 24.08.2028 state PLN 3,49 500 000 60 000 000 0 0
PKO BANK )

PHP1028 HIPOTECZNY 24.10.2028 zmienne PLN 4,60 500 000 1000 000 000 0 0
PKO BANK .

PHP1126 HIPOTECZNY 02.11.2026 zmienne PLN 4,68 500 000 750 000 000 0 0
PKO BANK )

PHP1128 HIPOTECZNY 27.11.2028 zmienne PLN 5,00 1000 1155231000 23 265 45




Listy zastawne publiczne

PEO0528 tﬁsg%i’;ms 30.05.2028 zmienne PLN 5,26 1000 100 000 000 0 0
PEO0826 EEPKQ?E%;\I’:‘I$ 27.08.2026 zmienne PLN 4,41 1000 130 000 000 0 0
PEOH429 :ITPKS'(I?E?:I;:::s 06.04.2029 zmienne PLN 5,52 1000 100 000 000 0 0
PEOH630 EITPKS'?E?:éI,:I‘s 24.06.2030 zmienne PLN 5,15 1000 120 000 000 0 0

Wartos$¢ obrotéw sesyjnych i liczba dni z transakcjami dotyczg | kw. 2026 .
Zrédto: GPW




8. Stowniczek

Euribor — referencyjna stopa procentowa odzwierciedlajgca koszt niezabezpieczonych pozyczek
miedzybankowych w euro dla rédznych terminéw zapadalnosci.

FRA (Forward Rate Agreement) — kontrakt terminowy, w ktérym strony ustalajg z géry przyszta
stope procentowg dla okreslonego okresu, rozliczany réznicg miedzy stopg rynkowg a uzgodniona.

Kupon — okresowa ptatnos¢ odsetkowa wyptacana posiadaczowi obligacji, wyrazona jako procent
wartosci nominalne;.

Marza — staty sktadnik oprocentowania dodawany do stopy bazowej (np. WIBOR lub stopy
referencyjnej NBP) w obligacjach o zmiennym kuponie.

POLSTR — referencyjna stopa procentowa oparta na rzeczywistych transakcjach jednodniowych
(overnight) na rynku miedzybankowym w Polsce.

Rentownos¢ biezgca (current yield) — relacja rocznego kuponu do biezgcej ceny rynkowej obligacji.
Rentownos¢ do wykupu brutto (YTM) — stopa dyskontowa, przy ktérej biezgca wartos¢ przysztych
przeptywow pienieznych z obligacji rowna sie jej cenie rynkowej; zaktada utrzymanie obligacji do

wykupu oraz reinwestycje kupondéw po tej samej stopie.

Tenor — pierwotny okres zapadalnosci instrumentu finansowego lub okres pozostaty do wykupu
(w zaleznosci od kontekstu).

Warto$¢ nominalna (nominat) — kwota, ktérg emitent zobowigzuje sie zwrdci¢ w dniu wykupu
obligacji; stanowi podstawe naliczania odsetek.

WIBOR - referencyjna stopa procentowa odzwierciedlajgca koszt niezabezpieczonych pozyczek
miedzybankowych w ztotych na rynku polskim dla réznych termindw.

B@®)S ‘ DOM MAKLERSKI



Niniejszy raport zostat przygotowany przez Dom Maklerski Banku Ochrony Srodowiska S.A. z siedziba
w Warszawie (dalej DM BOS) na zlecenie Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. (dalej:
,GPW”) na podstawie umowy zawartej przez DM BOS z GPW w ramach ,Gietdowego Programu
Wsparcia Pokrycia Analitycznego 5.0” opisanego na stronie GPW https://www.gpw.pl/gpwpa,
dotyczacej sporzadzenia opracowania (dalej: ,Umowa”), a z tytutu wykonania opracowania DM BOS
otrzyma wynagrodzenie zgodnie z tg umowa.

Zakonczenie prac nad niniejszym raportem: 29 kwietnia 2026 r., godz. 18:20.
Pierwsze udostepnienie niniejszego raportu: 29 kwietnia 2026 r., godz. 18:30.

Raport jest badaniem inwestycyjnym w rozumieniu przepisdéw Rozporzgdzenia Delegowanego Komisji
(UE) 2017/565 z dnia 25 kwietnia 2016 r. uzupetniajgcego dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady
2014/65/UE w odniesieniu do wymogow organizacyjnych i warunkow prowadzenia dziatalnosci przez
firmy inwestycyjne oraz poje¢ zdefiniowanych na potrzeby tej dyrektywy.

Niniejszy raport stanowi rekomendacje w rozumieniu przepisow , Rozporzgdzenia Delegowanego
Komisji (UE) nr 2016/958 z dnia 9 marca 2016 r. uzupetniajgcego rozporzadzenie Parlamentu
Europejskiego i Rady (UE) nr 596/2014 w odniesieniu do regulacyjnych standardéw technicznych
dotyczacych srodkéw technicznych do celéw obiektywnej prezentacji rekomendacji inwestycyjnych
lub innych informacji rekomendujgcych lub sugerujgcych strategie inwestycyjng oraz ujawniania
intereséw partykularnych lub wskazan konfliktow interesdw” i zostat sporzgdzony wytgcznie w celu
informacyjnym.

Niniejszy raport nie stanowi porady inwestycyjnej ani doradztwa inwestycyjnego, o ktérym mowa
w art. 76 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. 0 obrocie instrumentami finansowymi (t.j. Dz. U. 2018, poz. 2286
z pézn. zm.; dalej: ,Ustawa o Obrocie”), porady prawnej lub podatkowej, ani tez nie jest wskazaniem,
iz jakakolwiek inwestycja jest odpowiednia w indywidualnej sytuacji inwestora. W szczegdlnosci
niniejsze opracowanie nie stanowi rekomendacji osobistej sporzadzanej w oparciu o indywidualne
potrzeby oraz sytuacje jakiegokolwiek inwestora. DM BOS informuje, ze wytacznie ustuga doradztwa
inwestycyjnego polega na przygotowaniu i przekazaniu klientowi rekomendacji osobistej w oparciu
o potrzeby i sytuacje danego klienta. W przypadku checi uzyskania takiej rekomendacji osobistej
konieczne jest zawarcie umowy o Swiadczenie ustug doradztwa inwestycyjnego w tym zakresie
z firmg inwestycyjng $wiadczacg takie ustugi.

Zadne informacje ani opinie wyrazone w raporcie nie stanowig zaproszenia ani oferty kupna lub
sprzedazy papieréw wartosciowych, o ktérych mowa w niniejszym dokumencie. Wyrazane opinie
inwestycyjne stanowig niezalezne, aktualne opinie DM BOS.

Niniejsze opracowanie zostato sporzadzone z nalezytg starannoscig irzetelnoscig. W raporcie
wykorzystano publiczne zrédta informacji tj. publikacje prasowe, publikacje branzowe, sprawozdania
finansowe emitenta, jego raporty biezgce oraz okresowe, a takze informacje uzyskane na spotkaniach
i podczas rozmow telefonicznych z przedstawicielami emitenta przed dniem wydania raportu.
Wymienione Zrédta informacji DM BOS uwaza za wiarygodne i doktadne, jednak nie gwarantuje ich
kompletnosci. Wszelkie szacunki i opinie zawarte w niniejszym raporcie stanowig ocene DM BOS
na dzien jego wydania. Wszelkie opinie, prognozy, kalkulacje iszacunki zawarte w niniejszym
opracowaniu stanowig jedynie wyraz subiektywnej oceny autora na moment jego wydania i mogg
by¢ w kazdym czasie bez uprzedzenia zmieniane. DM BOS informuje, iz niniejszy dokument bedzie
aktualizowany na zasadach okreslonych w Umowie, nie rzadziej niz raz w roku.

DM BOS jest firma inwestycyjna w rozumieniu Ustawy o Obrocie. Nadzér nad DM BOS sprawuje
Komisja Nadzoru Finansowego.
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DM BOS, jego organy zarzadcze, organy nadzorcze, ani pracownicy nie ponosza odpowiedzialnosci
za decyzje podjete na podstawie raportu i zawartych w nim opinii inwestycyjnych oraz ich skutki.
Odpowiedzialnos¢ za decyzje inwestycyjne podjete na podstawie raportu ponoszg wytgcznie
inwestorzy. Opracowanie jest przeznaczone do wytgcznego uzytku wtasnego inwestorow.

Autorskie prawa majatkowe do niniejszego opracowania przystuguja GPW. Zasady korzystania
z opracowania zostaty okreslone w Umowie. Zabronione jest powielanie irozpowszechnianie
niniejszego raportu wbrew zasadom okreslonym w Umowie.

Raport ten udostepniany jest w dniu jego wydania na dostepnej publicznie stronie internetowej
https://bossa.pl/analizy/wsparcie-pokrycia-analitycznego-gpw#catalyst.

DM BOS jest uprawniony do przekazywania raportu lub jego ttumaczenia na jezyki obce na rzecz
swoich klientéw, przy czym nie nastgpi to wczesniej niz udostepnienie raportu na stronie internetowej
https://bossa.pl/analizy/wsparcie-pokrycia-analitycznego-gpw#catalyst.

W DM BOS obowiazuja regulacje wewnetrzne stuzace aktywnemu zarzadzaniu konfliktami intereséw,
w ktorych w szczegdlnosci okreslone zostaty wewnetrzne rozwigzania organizacyjne i administracyjne
oraz bariery informacyjne ustanowione w celu zapobiegania iunikania konfliktdw intereséw
dotyczacych rekomendacji. Szczegdélnym srodkiem organizacyjnym jest stworzenie ,chifskich
murow”, czyli barier informacyjnych uniemozliwiajgcych niekontrolowany przeptyw informacji
pomiedzy poszczegdlnymi jednostkami organizacyjnymi lub pracownikami DM BOS, ktérymi zostaty
rozdzielone poszczegdlne jednostki organizacyjne DM BOS. W uzasadnionych przypadkach DM BOS
tworzy ,,chinskie mury” réwniez w zwigzku z realizacjg okreslonego projektu. Ewentualne konflikty
intereséw dotyczgce konkretnej rekomendacji, ktéra jest dostepna publicznie lub dla szerokiego
kregu osdb, sg ujawnione w rekomendacji albo w dotagczonym do niej dokumencie.

Osoba (osoby) sporzadzajace niniejszy raport otrzymujg wynagrodzenie zmienne zalezne posrednio
od wynikéw finansowych DM BOS, ktére z kolei zalezg — miedzy innymi — od wyniku osiagnietego ze
Swiadczenia ustug maklerskich.

DM BOS nie posiada zadnej dtugiej ani krétkiej pozycji netto przekraczajacej tacznie 0,5% kapitatu
podstawowego emitenta w odniesieniu do spotki/spotek, ktorych dotyczy niniejszy raport.

DM BOS jest animatorem rynku dla akcji i kontraktéw terminowych Allegro.

DM BOS jest animatorem rynku dla akgji i kontraktéw terminowych Cyfrowego Polsatu.

DM BOS jest animatorem rynku akcji i dostawca ptynnosci dla instrumentéw finansowych Ghelamco
Invest.

W ciggu ostatnich 12 miesiecy DM BOS $wiadczyt na rzecz Interbud Lublin ustugi maklerskie
i otrzymywat z tego tytutu wynagrodzenie stosownie do podpisanej umowy.

W ciggu ostatnich 12 miesiecy DM BOS $wiadczyt na rzecz KGHM ustugi maklerskie na TGE
i otrzymywat z tego tytutu wynagrodzenie stosownie do podpisanej umowy.

DM BOS jest animatorem rynku dla akgji i kontraktéw terminowych KGHM.

W ciggu ostatnich 12 miesiecy DM BOS $wiadczyt na rzecz Kruk ustugi maklerskie i otrzymywat z tego
tytutu wynagrodzenie stosownie do podpisanej umowy.

DM BOS S.A. jest animatorem rynku dla akcji Kruk.

W ciggu ostatnich 12 miesiecy DM BOS S.A. $wiadczyt na rzecz Marvipol Development ustugi
maklerskie na podstawie zawartej umowy i otrzymat z tego tytutu wynagrodzenie.

W ciggu ostatnich 12 miesiecy DM BOS S.A. $wiadczyt na rzecz MCI Capital ustugi maklerskie na
podstawie zawartej umowy i otrzymat z tego tytutu wynagrodzenie.
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DM BOS jest animatorem rynku akji i dostawca ptynnosci dla instrumentéw finansowych MLP Group.
DM BOS jest animatorem rynku dla akgji i kontraktéw terminowych Orlen.

DM BOS jest animatorem rynku dla akgji i kontraktéw terminowych Pekao.

DM BOS jest animatorem rynku dla akcji Pepco.

DM BOS jest animatorem rynku dla akgji i kontraktéw terminowych PGE.

W ciggu ostatnich 12 miesiecy DM BOS $wiadczyt na rzecz PKO BP ustugi maklerskie na TGE
i otrzymywat z tego tytutu wynagrodzenie stosownie do podpisanej umowy.

DM BOS $wiadczy ustugi maklerskie na rzecz PKO BP i otrzymuje wynagrodzenie z tego tytutu.

DM BOS jest animatorem rynku dla akgji i kontraktéw terminowych PKO BP.

Poza wyzej wymienionymi przypadkami, pomiedzy DM BOS, analitykiem/analitykami
przygotowujgcymi niniejszy raport, a emitentem/emitentami papierow wartosciowych, ktérych
dotyczy niniejszy raport nie wystepujg jakiekolwiek powigzania oraz okolicznosci, co do ktérych mozna
w uzasadniony sposdb oczekiwad, ze bedg miaty negatywny wptyw na obiektywnos¢ Rekomendacji,
z uwzglednieniem intereséw lub konfliktdw interesdw, z ich strony lub ze strony jakiejkolwiek osoby
fizycznej lub prawnej, dotyczacych instrumentu finansowego lub emitenta. DM BOS nie zawart
z analizowang spétka/spotkami uméw o prowadzenie ustug w postaci sporzgdzania rekomendaciji.

Niniejszy raport nie zostat przekazany analizowanej spotce przed jego rozpowszechnieniem.

Historia wszystkich rekomendacji wydanych przez DM BOS w ciagu ostatnich 12 miesiecy znajduje sie
pod nastepujgcym linkiem: https://bossa.pl/analizy/rekomendacje
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