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Co warto wiedzie¢?

OKI

Rada Ministrow przyjeta projekt ustawy, ktéry wprowadza nowg forme inwestowania i oszczedzania — Osobiste Konto
Inwestycyjne (OKI). Rozwigzanie umozliwi inwestowanie np. w akcje, jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych oraz
inne instrumenty finansowe, z petnym zwolnieniem od podatku do 100 tys. zt. Dla aktywdw takich jak lokaty czy skarbowe
obligacje oszczednosciowe, zwolnienie bedzie wynosito do 25 tysiecy zt. Nowe przepisy majg wejs¢ w zycie od 1 stycznia
2027 roku. Wedtug szacunkow, OKI skierujg na Gietde Papieréw Wartosciowych dodatkowe okoto 74 miliardéw zt do 2040

roku.

Stopy procentowe

Rada Polityki Pienieznej utrzymuje stopy procentowe na niezmienionych poziomach. Ostatnie decyzje nie byty zaskoczeniem
dla rynku. W dalszym ciagu znajdujemy sie w trybie ,wait and see” przy stopie referencyjnej na poziomie 3,75%. Utrzymujacy
sie konflikt na Bliskim Wschodzie nadal wptywa na podwyzszong niepewnos¢ na rynkach finansowych. Rynki terminowe od
czasu inwazji zaczely jednak wycenia¢ mozliwo$¢ podwyzek stdp NBP w dalszej czesci roku. Ostateczny wptyw konfliktu na
globalng inflacje i gospodarke pozostaje trudny do oszacowania, co moze prowadzi¢ do dynamicznych zmian oczekiwan

dotyczgcych dalszych decyzji bankéw centralnych.

Sezon wynikéw USA

Sezon wynikéw w USA za | kwartat 2026 okazat sie wyraznie lepszy od oczekiwan rynku i byt jednym z najmocniejszych od
kilku lat. Gtdwnym motorem wzrostow pozostawat sektor technologiczny oraz spotki zwigzane ze sztuczng inteligencjg (Al).
Pozytywnie zaskoczyt réwniez sektor bankowy, szczegodlnie banki inwestycyjne. Coraz wieksza uwaga inwestoréw kierowana
jest jednak na prognozy dotyczace kolejnych miesiecy. Wiele zarzgdéw ostroznie odnosito sie do perspektyw na drugg potowe
roku ze wzgledu na sytuacje na Bliskim Wschodzie oraz niepewnos¢ dotyczacg dalszych dziatan Fed.

Najwazniejsze z rynku obligacji korporacyjnych

1. Ghelamco

Deweloper poinformowat o zamiarze sprzedazy wybranych aktywow. Trwajg negocjacje z firmg Atlas Ward Polska, majgce
na celu zbycie pakietow kontrolnych w trzech spétkach odpowiedzialnych za projekty: Nowa Marina Gdynia, Vibe Il oraz
Warszawa Gdanska. Spétka poinformowata rowniez o rozpoczeciu negocjacji zmierzajagcych do sprzedazy budynku The

Bridge oraz odnowionego budynku biurowego Bellona w Warszawie.

2. Dekpol

KNF zatwierdzita prospekt emisyjny, w ramach ktérego w kolejnych 12 miesigcach spoétka bedzie mogta pozyskaé do 250 min
zt z emisji obligacji. Oferujgcym zostat Michael / Strom Dom Maklerski S.A.
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Prezydent m.st. Warszawy wydat postanowienie o odmowie wydania zaswiadczeh o samodzielnosci lokali uzytkowych w
ramach inwestycji OVAL SKY - podata spétka w komunikacie. Zdaniem spotki jest to zdarzenie o charakterze niezaleznym od
Dekpolu, wynikajagcym z rozstrzygniecia organu administracji publicznej. W ocenie Dekpolu, odmowa wydania przez
Prezydenta m.st. Warszawy zaswiadczen o samodzielnosci lokali uzytkowych nastgpita bezpodstawnie, poprzez dokonanie

daleko idgcej nadinterpretacji obowigzujgcych przepiséw prawa.
3. Polski Holding Nieruchomosci

Spoétka ustanowita nowy program emisji obligacji do wartosci 1 mid zt. Powyzszy limit uwzgledniat bedzie takze obligacje
wyemitowane przez Spdtke w ramach wczesniejszego (wygastego) programu i niewykupione do dnia emisji obligaciji
oferowanych w ramach Programu. Spodtka wskazata réwniez, iz z zastrzezeniem wystgpienia odpowiednich warunkéw na

rynku dtuznych papieréw wartosciowych, rozwaza przeprowadzenie emisji w drugim kwartale 2026 r.
4. Cavatina Holding

Spotka uplasowata obligacje o wartosci 100 min zt. Marze w tej emisji ustalono na poziomie 5,2%, poprzednia emisja spotki
uplasowana zostata przy marzy 5,7%. Zgtoszony popyt umozliwit rowniez zwigkszenie emisji z pierwotnie zaktadanych 50 min
zt do 100 min zt. Jednoczesnie spoétka poinformowata o przedterminowym wykupie obligacji CAV1226 o wartosci 25 min zt, co

nastapi 5 czerwca, czyli na po6t roku przed pierwotnym terminem zapadalnosci.
5. Develia

Spotka poinformowata o pozyskaniu 150 min zt z emisji obligacji. Diug oprocentowany bedzie na 1,95% ponad WIBOR 3M.

Dzien emisji ustalono na 14 maja. Sa to obligacje 4-letnie. Emisja byta skierowana wytgcznie do inwestorow kwalifikowanych.

6. MCI Management

Spoétka wykupi przedterminowo obligacje MCM1127. Wczesniejszy wykup nastgpi 14 maja. Od tego dnia juz zadne obligacje
grupy MCI nie beda notowane na rynku Catalyst.

7. Cyfrowy Polsat

Spoétka poinformowata o koniecznosci uwzglednienia w sprawozdaniu finansowym odpiséw w wysokosci 2,72 mid zh
Przyczyng rozpoznania utraty wartosci firmy jest zmiana zatozen przeprowadzanych testéw wzgledem lat poprzednich, w
szczegolnosci w wyniku zmiany biezgcych i prognozowanych warunkéw makroekonomicznych i rynkowych. Odpisy majg
charakter niegotéwkowy i nie wplywajg na skonsolidowany wynik EBITDA Grupy, ani na biezgcg dziatalno$¢ i wyniki

operacyjne Spofki i Grupy.
8. Canpack

Spétka poinformowata o pozyskaniu 500 min EUR oraz 500 min USD z emisji obligaciji. Srodki z emisji zostang wykorzystane

przede wszystkim na przedterminowy wykup obligacji spotki o wartosci 600 min euro, zapadajgcych w 2027 r. Za obligacje
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dolarowe spdétka zobowigzana jest ptacic¢ state 6% (dtug zapada w 2031 r.), z kolei za obligacje eurowe state 4,875% (dtug
zapada w 2032 r.).

ZASTRZEZENIE PRAWNE

Wszelkie przedstawione analizy, komentarze i konkluzje stanowig osobiste poglady autora wyrazone w oparciu

o posiadang fachowg wiedze dotyczgcg funkcjonowania rynku finansowego.

Niniejszy material 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 rozporzgdzenia delegowanego Komisji (UE) 2017/565 z dnia
25 kwietnia 2016 r. uzupetniajgce go dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/65/UE w odniesieniu
do wymogow organizacyjnych i warunkéw prowadzenia dziatalnosci przez firmy inwestycyjne oraz pojeé
zdefiniowanych na potrzeby tej dyrektywy;

c) nie spetnia standardow rekomendacji inwestycyjnej okreslonych w rozporzadzeniu delegowanym Komis;ji
(UE) 2016/958 z dnia 9 marca 2016 r. uzupetniajgcym rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady
(UE) nr 596/2014 w odniesieniu do regulacyjnych standardéw technicznych dotyczacych s$rodkéw
technicznych do celéw obiektywnej prezentacji rekomendacji inwestycyjnych lub innych informac;ji
rekomendujgcych lub sugerujgcych strategie inwestycyjng oraz ujawniania intereséw partykularnych lub
wskazan konfliktow intereséw.
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