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Co warto wiedzie¢?

WIBOR

Reforma wskaznikéw referencyjnych w Polsce postepuje. GPW Benchmark podjeto decyzje o zaprzestaniu opracowywania
wskaznikow referencyjnych WIBOR oraz WIBID wyznaczajgc ostateczng date na 31 grudnia 2036 r.

KNF oczekuje jednak, ze wszystkie podmioty nadzorowane, a zwtaszcza kredytodawcy i pozyczkodawcy, do 31 grudnia 2026
roku zaprzestang zawierania nowych umow (w tym uméw finansowych) lub emitowania instrumentéw finansowych, w ktérych
miatby by¢ zastosowany wskaznik referencyjny stop procentowych WIBOR" - przekazano w komunikacie Komisji. Wedtug
KNF, od 1 stycznia 2027 r. wskaznik WIBOR powinien stuzy¢ wytacznie do "wygaszenia ekspozycji zawartych przed tg datg".

Inflacja - Polska

W maju inflacja CPI byta o 3,1% wyzsza w poréwnaniu z analogicznym miesigcem ubiegtego roku — wynika z szybkiego
szacunku Gtéwnego Urzedu Statystycznego. Odczyt okazat sig nizszy niz w poprzednim miesigcu (3,2% r/r). Konsensus
rynkowy wskazywat natomiast na istotny wzrost inflacji CPI do poziomu 3,7% r/r. Odczyt jest zatem duzym zaskoczeniem. W
ujeciu miesiecznym wskaznik CPI byt nizszy niz w kwietniu o 0,3%. Sktadowa, ktéra w najwiekszym stopniu wptyneta na

odczyt byty ceny zywnosci i napojow bezalkoholowych, ktéra to kategoria potaniata 0 1% m/m.

Najwazniejsze z rynku obligacji korporacyjnych

1. Echo Investment

Spotka kontynuuje strategie dezinwestycji z projektdw biurowych. W maju sprzedata budynek Brain Park B za cene 40,3 min
euro netto. Spotka zapowiedziata takze nowe emisje refinansujace zadtuzenie obligacyjne. Przy czym ustalono wielko$¢
programu emisji na 1,2 mld zi. Pierwszym krokiem jest zapowiedziana przedterminowa spfata obligacji ECH1227 o wartosci
nominalnej 180 min zt. Ta emisja kierowana byta do inwestoréw instytucjonalnych. W przypadku Echa emisje te byly drozsze

(4,5% marzy) niz te kierowane do szerokiego grona inwestorow (3,8-4% marzy).
2. Pepco

Spoétka poinformowata o zawarciu przedstepnej umowy sprzedazy Dealz Poland. Kwota transakcji to symboliczna ztotéwka.
Grupa Pepco zachowa prawo do 35 proc. udziatu we wptywach z jakiejkolwiek przysziej sprzedazy Dealz Poland. Transakcja
jest zgodna z ambicjg grupy, by dziata¢ w ramach jednego formatu Pepco oferujgcego odziez oraz towary codziennego uzytku,

stanowigce kategorie produktowe o wyzszej marzy
3. P4 (Play)

Spotka poinformowata o emisji dwdch serii obligacji o tgcznej wartosci 1,25 mid zt. Krétsze papiery (4,5-letnie) o wartosci 750

min zt wyceniono na 1,5% marzy ponad WIBORG6M, z kolei dtuzsze (7-letnie) na 1,7% marzy. Druga seria obligacji zostata
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wyemitowana jako zielone obligacje. Jednoczesnie spoétka poinformowata o przedterminowej sptacie obligacji PLY1226 o

wartosci 750 min zt.

4. JHM Development

Spotka zwotata zgromadzenie obligatariuszy, na ktorym wystgpi o zgode na obnizenie wskaznika Kapitat Wtasny/Aktywa z
poziomu 0,45x do 0,375x. Obligacje spotki o wartosci 60 min zt zostaly uplasowane rok temu wsrdod inwestorow

profesjonalnych. Za zgode na obnizenie wskaznika spdtka jest gotowa wyptaci¢ dodatkowg premie.

5. Best

Spodtka poinformowata o pozyskaniu 122 min zt z emisji obligacji skierowanej do szerokiego grona inwestoréw. Dtug
oprocentowany bedzie na 3,1% ponad WIBOR 3M, co oznacza kolejne obnizenie marzy wzgledem poprzednich emisji spotki.
Jednoczesnie spotka poinformowata o przedterminowej sptacie kolejnych obligacji, BST0128 oraz KRI1128, ktére sg wyraznie

drozsze (5% marzy oraz 4,2%).

6. Resi Capital

Spotka wyemituje obligacje o wartosci 165 min zi, za ktére bedzie zobowigzana zaptaci¢ 5% marzy ponad WIBORGM.
Obligacje zostaty dodatkowo zabezpieczone.

7. Banki - emisje EUR

W ostatnim miesiagcu trzy polskie banki pozyskaty finansowanie obligacyjne w euro. mBank uplasowat obligacji o wartosci 750
min euro. Bank Millennium wyemitowat obligacje o wartosci 500 min euro, a Bank Pekao o wartosci 750 min euro (przy czym

zdecydowat o przedterminowej sptacie ztotowych obligacji o wartosci 750 min zt - PEO0631).

8. Polski Holding Nieruchomosci

Spotka pozyskata 120 min zt z emisji niezabezpieczonych obligacji. Dlug wyceniono na 2,5% marzy ponad WIBORG6M.
Poprzednie emisje spotki plasowane byty przy 3,8-3,95% marzy, co oznacza istotny spadek kosztu finansowania dla spoftki

zaleznej od Skarbu Panstwa.

9. Dadelo

Obligatariusze zdecydowali, Zze obligacje wyemitowane w poprzednim roku zostang wykupione juz 11 czerwca br. Bedzie to
wigzac sie z wyptatg dodatkowej premii w wysokosci 1,5% wartosci nominalnej. Pierwotny termin wykupu obligacji byt
wyznaczony na pazdziernik 2028 r. Jak wskazat prezes spotki obligacje narzucajg kowenanty, ktére sg nie do utrzymania dla

spoiki, a sytuacja finansowa pozwala na przedterminowg sptate papieréw.
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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 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 wymogdéw organizacyjnych i warunkéw prowadzenia
dziatalnosci przez firmy inwestycyjne oraz pojeé zdefiniowanych na potrzeby tej dyrektywy;

c) nie spefnia standardow rekomendacji inwestycyjnej okreslonych w rozporzadzeniu
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 $rodkéw technicznych do celéw obiektywne;j
prezentacji rekomendacji inwestycyjnych Ilub innych informacji rekomendujacych Iub
sugerujgcych strategie inwestycyjng oraz ujawniania intereséw partykularnych lub wskazan
konfliktow interesow.
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