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Co warto wiedzie¢?

Konflikt na Bliskim Wschodzie

Sytuacja na Bliskim Wschodzie pozostaje jednym z kluczowych czynnikow ryzyka dla rynkéw finansowych. W ostatnim czasie
pojawity sie sygnaty dotyczgce mozliwych porozumien oraz prob wypracowania zawieszenia broni, jednak ich trwatosc¢ i
skuteczno$¢ pozostajg niepewne. W efekcie, mimo okresowych oznak deeskalacji, poziom niepewnosci geopolitycznej
utrzymuje sie na podwyzszonym poziomie. Uczestnicy rynkéw finansowych do$¢ emocjonalnie reagujg na naptywajgce

informacje, przez co zmiennos$¢ wycen akcji czy surowcéw pozostaje wysoka.

Stopy procentowe

Najwieksze banki centralne, takie jak Europejski Bank Centralny oraz Rezerwa Federalna, weszty w tryb oczekiwania w
zakresie dalszych decyzji dotyczgcych stop procentowych. W Polsce, mimo utrzymujgcej sie niepewnosci geopolitycznej,
Rada Polityki Pienieznej w ubiegtym miesigcu zdecydowata sie na obnizke stép procentowych. W kwietniu taki ruch nie jest
jednak oczekiwany — réwniez tutaj obserwujemy obecnie podejscie ,wait and see”, przy stopie referencyjnej na poziomie
3,75%. Sytuacja na Bliskim Wschodzie pozostaje niestabilna, podtrzymujgc podwyzszong niepewnos¢ co do dalszego rozwoju
relacji miedzynarodowych oraz ich wptywu na globalng gospodarke. W tym kontek$cie banki centralne koncentrujg sie na

biezgcej analizie sytuacji oraz jej potencjalnych konsekwencach dla ksztattowania sie inflacji na Swiecie.

Paliwa

W zwigzku z utrzymujgcymi sie napieciami geopolitycznymi, w tym blokadg ciesniny Ormuz prowadzacg m.in. do wzrostu cen
ropy naftowej, rzad wprowadzit pakiet okreslany jako ,CPN”. Zaktada on obnizenie stawek VAT i akcyzy na paliwa, a takze
wprowadzenie mechanizmu wyznaczania maksymalnej ceny paliwa w danym dniu. Jest to jedno z najbardziej zdecydowanych
dziatan interwencyjnych w Europie, w efekcie czego ceny paliw w Polsce nalezg obecnie do najnizszych w Unii Europejskiej.
Jednoczesnie Premier wskazat, ze pomimo ogtoszonego zawieszenia broni rzad nie planuje na ten moment wycofania sie z
pakietu. Jego dalsze utrzymanie uzaleznione jest od rozwoju sytuacji geopolitycznej oraz efektdow kolejnych negocjacji

migdzynarodowych.

Najwazniejsze z rynku obligacji korporacyjnych

1. 7R

Spétka pozyskata 52 min zt z emisji obligacji. Marza zostata wyznaczona na poziomie 4,25% co jest istotnym ograniczeniem
tego kosztu wzgledem 4,8% w poprzedniej emisji. Nizszg marze deweloper okupit jednak pozyskaniem nieco nizszej kwoty.
Spotka planowata pozyskaé z emisji 100 min zt z mozliwos$cig zwiekszenia do 150 min zi.

2. Olivia Fin

Spodtka poinformowata o zawarciu przez Tonsa Commercial REI (poreczyciel obligacji) przedwstepnej umowy sprzedazy
pakietu 100% akcji w Olivia Star. Cena nabycia zostata wyznaczona na 29,5 min EUR dodatkowo po zawarciu Umowy

Przyrzeczonej kupujacy sptaci zadtuzenie wynikajgce z obligacji wyemitowanych przez Olivia Star. Umowa Przedwstepna
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przewiduje mechanizm warunkowego wzrostu ceny sprzedazy (earn-out) w latach 2026-2032 o maksymalna kwote 12 min
EUR.

3. BEST

Spotka poinformowata o przedterminowym wykupie obligacji BST0228 oraz BST0728. Best przyspiesza zatem wykup tych
obligacji o dwa lata. Decyzja jest jednak zrozumiata ze wzgledu na to, Zze s3 to obecnie jedne z najdrozszych obligacji emitenta,

oprocentowane na 5% marzy. Spoétka z ostatniej emisji pozyskata 134,2 min zt przy marzy wynoszacej 3,2%.

4. Debiuty - Catalyst

W marcu grono emitentoéw notowanych na rynku Catalyst powiekszyto sig o kolejne trzy spotki. Pierwszg jest PEU — podmiot
pozyskujacy finansowanie dla Grupy Pepco. Druga to Grupa Corpus luris S.A. — podmiot z sektora wierzytelnosci, a trzecia

Mosty Magazyny Energii sp. z 0.0. — sektor OZE.

5. Dadelo

Zarzad DADELO S.A. poinformowat, ze na dzien bilansowy 31 grudnia 2025 roku, Spotka przekroczyta dwa opisane w WEO
wskazniki - Wskaznik Kapitatowy oraz Wskaznik EBITDA. Emitent dodatkowo wskazuje, ze nie spetnienie kowenantow
dotyczgcych wyemitowanych obligacji miato miejsce w wyniku zakupu znaczne;j ilosci towaru po bardzo atrakcyjnych cenach,

ktorego sprzedaz Spotka bedzie realizowata w roku 2026.

6. Unibep

Spétka uplasowata obligacje o wartosci 140 min zt. Marze w tej emisji ustalono na poziomie 3,5%, poprzednia emisja UNI1026
uplasowana zostata przy marzy 4,3%. Pozyskane srodki z nowej emisji zostang wykorzystane na przedterminowy wykup
obligacji UNI1026, oznacza to przyspieszenie ich sptaty o pot roku, w tym przypadku obligatariusze otrzymajg 0,1% premii za

przedterminowy wykup.

7. Echo Investment

Spotka poinformowata o zawarciu umowy sprzedazy biurowca Brain Park A (Krakéw). Cena sprzedazy zostata ustalona na

34 min EUR netto. Transakcja jest juz kolejng dezinwestycjg spétki z aktywdw komercyjnych w trakcie ostatnich miesiecy.

8. Vehis Finanse

Vehis Finanse sp. z 0.0. poinformowat o closingu transakcji sekurytyzacyjnej prowadzonej w trybie warehouse financing. W
zwigzku z transakcjg emitent zawart pakiet umow dotyczacych pozyskania finansowania dtuznego w wysokosci 664 min PLN
w postaci transakcji sekurytyzaciji. Inwestorami zostali UniCredit S.p.A. oraz fundusze zarzadzane przez BlackRock, Inc., jedng

z najwiekszych na Swiecie firm zarzadzajgcych aktywami.
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ZASTRZEZENIE PRAWNE

Wszelkie przedstawione analizy, komentarze i konkluzje stanowig osobiste poglady autora wyrazone
w oparciu o posiadang fachowg wiedze dotyczgcg funkcjonowania rynku finansowego.

Niniejszy materiat jest publikacjg handlowg Michael / Stréom Dom Maklerski S.A. z siedzibg w
Warszawie

Niniejszy materiat:

a) nie stanowi rekomendacji w ramach ustugi doradztwa inwestycyjnego w rozumieniu
ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi;

b) nie jest badaniem inwestycyjnym w rozumieniu rozporzadzenia delegowanego
Komisji (UE) 2017/565 z dnia 25 kwietnia 2016 r. uzupetniajgce go dyrektywe
Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/65/UE w odniesieniu do wymogéw
organizacyjnych i warunkow prowadzenia dziatalnosci przez firmy inwestycyjne oraz
poje¢ zdefiniowanych na potrzeby tej dyrektywy;

c) nie spetnia standardéw rekomendac;ji inwestycyjnej okreslonych w rozporzgdzeniu
delegowanym Komisji (UE) 2016/958 z dnia 9 marca 2016 r. uzupetniajgcym
rozporzgdzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 596/2014 w odniesieniu
do regulacyjnych standardéw technicznych dotyczgcych srodkéw technicznych do
celow obiektywnej prezentacji rekomendacji inwestycyjnych lub innych informac;ji
rekomendujgcych lub sugerujacych strategie inwestycyjng oraz ujawniania
interesow partykularnych lub wskazan konfliktéw interesow.
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