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Komentarz rynku Catalyst

Notowania

W maju Zero Discounted Margin (ZDM) dla obligacji
korporacyjnych wazona warto$cig emisji wzrosta o 16 bps. Dla 10
z analizowanych sektoréw nastapit wzrost, a dla 6 spadek ZDM.
W dwoch sektorach nie odnotowano zmiany. Najwieksze wzrosty
miaty miejsce w przypadku sektora Budownictwa (+151 bps.),
Getin Noble Banku (+106 bps.) oraz emitentéw z innych niz
wyszczegllnione sektory (+40 bps.). Spadek ZDM dotyczyt
obligacji z sektor6w Chemia (-11 bps.), Pozyczki (-8 bps.),
Deweloperzy mieszkaniowi (-3 bps.) i Ustugi Finansowe (-2 bps.).
W kwietniu ceny wzrosty dla 15,5 proc. papieré6w natomiast
spadty dla 41,7 proc.

Analizujac najwieksze wzrosty ceny mozna stwierdzi¢, ze maj byt
miesigcem odreagowania dla obligacji, ktére w ostatnim czasie
nie cieszyly sie przychylnoscia inwestoréw. Najwiekszy - 7%
wzrost odnotowata seria MCM0620, niwelujac prawie w catosci
strate poniesiong pod koniec Kkwietnia. Wsréd dziesieciu
najwiekszych wzrostéw jest jeszcze jedna seria tego emitenta -
MCMO0820 ze wzrostem 2,6%. Mimo 6,5% wzrostu obligacje
Brastera wcigz notowane s3 wyraznie ponizej nominatu . Na
koniec marca spotka wykazata ponad 19 mln zt Srodkéow
pienieznych, co spokojnie wystarczytoby na splate obligacji
(emisja 10,5 mln z1), jednak szybkos¢ przejadanej gotowki przy
braku wyraznej poprawy na poziomie operacyjnym i zblizajagcym
sie terminie wykupu znajduje odbicie w cenie. W perspektywie 6
miesiecy seria BRA0519 traci prawie 20%. Podium zamykajg
obligacje Auxilii ze wzrostem 5,3%, ktére od konca zesztego roku
podlegaja znacznym wahaniom kursu (obroty na tej serii nie
przekraczajg jednak zwykle kilku tysiecy ztotych).

Liderem przeceny wsrdéd obligacji korporacyjnych okazaty sie
papiery spétki Fast Finance. Seria FFI0121 zanotowata ponad
19% spadek i na koniec maja cena obligacji wynosita 71 proc.
nominatlu. Co prawda spétka =zaraportowala zwiekszenie
przychodéw ze sprzedazy z 6,5 mln zt do 7,2 mln z}, jednak
prawie potowa z tego to przychody ze sprzedazy wierzytelnoSci.
Przychody z uméw przelewdédw wierzytelnosci wyniosty tylko 3,4
mln zt, co daje 41,9% mniej niz w I kwartale 2017r. Spétka
osiggneta 1,3 mln zysku netto, wobec 2 mln zysku netto rok
wcze$niej. Nie pomaga jej rowniez fakt, Ze nalezy do sektora
wierzytelnoSci, ktéry w ostatnim czasie pozostaje pod presja. Maj
nie byt taskawy dla OT Logistic, ktérego wszystkie trzy serie
notowane na Catalyst stracily na wartos$ci. Najwiecej - 11,2%
stracita seria wygasajaca w pazdzierniku tego roku o wartosci
100 mln zt. W raporcie za I kwartat spétka wykazata ponad 3%
wzrost przychodéw ze sprzedazy, mimo to odnotowano 4 mln zt
straty wobec 3,4 mln zt zysku netto rok wczes$niej. W kasie spoétki
znajduje sie 24 mln zi, a cato$¢ jej aktywéw obrotowych to 261
mln zi, co nie stanowi nawet polowy zobowigzan
kréotkoterminowych. W dniu 29 maja sp6tka w raporcie biezagcym
poinformowata o ustanowieniu programu emisji obligacji na
kwote 200 mln zt z przeznaczeniem na ogdlne cele korporacyjne, w
tym na refinansowanie zadtuzenia Emitenta z tytutu wczesniej
wyemitowanych obligacji i kredytéw bankowych. Az 5 serii, ktore
w maju tracity najwiecej na warto$ci nalezg do Getin Noble Bank.
Spadki te sg prawdopodobnie rezultatem ostatnich zawirowan na
rynku obligacji korporacyjnych i ostroznoscia inwestoréw
indywidualnych, wéréd ktérych bank plasowat emisje.

Szymon Jedrzejewski, CFA

Dyrektor Departamentu

Inwestycji Kapitatowych, DI, MPW
szymon.jedrzejewski@nwai.pl

tel: 22 2019791

Mediana rentownosci obligacji

Maj 2018

Data raportu: 20 czerwca 2018

DANE SEKTOROWE VZ::;);C ZDM + Dizgznt ADM
[mln PLN] WIBOR Margin [m/m]
BANKI EX GETIN 10 681 382%  204% @ +1bps
GETIN NOBLE BANK 2113 839%  6,61% @+ 106 bps
BUDOWNICTWO 177 566%  388% @+151bps
CHEMIA 371 508%  296% @ -11bps
DEWELOPERZY KOMERCY]NI 2748 565%  387% (@ +36bps
DEWELOPERZY MIESZKANIOWI 2186 523%  345% @ -3bps
FUNDUSZ 397 641%  463% @ +9bps
IT 422 454%  276% @ -0bps
PALIWA, GAZ ENERGIA 6261 244%  066% @ +7bps
POZYCZKI 265 745%  567% @ -8bps
RETAIL 450 302%  124% @ -0bps
SIEC MEDYCZNA 277 609%  431% @ +0bps
TELEKOMUNIKACJA 1000 366%  188% (@ +26bps
UBEZPIECZENIA 2250 338%  160% @ +5bps
USLUGI FINANSOWE 482 566%  388% @ -2bps
WIERZYTELNOSCI 2852 666%  488% @ +23bps
INNE 1691 475%  297% @ +40bps
Najwieksze zmiany notowan
Emitent Seria Kurs Zmiana Zmiana Zmiana
1m 3m 6m
Najwieksze wzrosty
MCIMANAGEMENT MCM0620 990 4 70% & -16% & -11%
BRASTER BRAO519 799 4t 65% {-134% -192%
AUXILIA AUX0119 1000 4 53% 4F 34% 4+ 34%
MCILPRIVATEVENTURES MCF1121 972 4 51% & -20%
MCI MANAGEMENT MCM0820 99,0 4t 26% I -14% & -10%
COMP CMP0620 983 4F 24% I -07% 4 04%
BEST BST0321 950 4+ 23% & -45% - -37%
BEST BST0222 950 4t 20%
KREDYT INKASO KRI0619 1014 4+ 19% 4t 04% 4+ 01%
KREDYT INKASO KRI1221 99,0 4+ 8% 4 -20%
Najwiekszespadi =~~~
FASTFINANCE FRI0121 710 $-193% $-202% $-186%
OT LOGISTICS ors1118 857 dk-112% k-145% -145%
GETIN NOBLE BANK GNB0624 850 4-101% -103% - -75%
ZM HENRYK KANIA KAN0619 89,0 4 -81% d-106% F-114%
GETIN NOBLE BANK GNB1123 899 & -78% & -77% & -58%
RONSON RON0419 1000 4 -54% & -54% & -07%
GETIN NOBLE BANK GNB0723 899 dk-53% I-83% I -49%
BEST BST0121 91,0 & -52% & -86% 4 -81%
GETIN NOBLE BANK GNB1219 94,0 4 -51% 4 -41% & -04%
GETIN NOBLE BANK GNB1220 90,0 dF-48% I -32% & -11%

Zrédto: GPW Catalyst, szacunki NWAI DM

Ceny na zamknieciu 30 maja
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Obroty

Obroty w maju na rynku Catalyst uksztattowaly sie na znacznie
nizszym poziomie niz w poprzednich miesigcach i wyniosty
zaledwie 148,4 min PLN. Nizsze obroty po raz ostatni odnotowano
w marcu 2016r. Taka wartoS¢ oznaczata 19 proc. spadek w
poréwnaniu do poprzedniego miesigca, a takze byta o 28,4 proc.
ponizej S$redniej za ostatnie 12 miesiecy. Poréwnujac obecng
warto$¢ obrotéw do tych z kwietnia 2017 roku réwniez mozna
zaobserwowac maty - 7 proc. - spadek. W maju wartos$¢ transakgcji
pakietowych wyniosta 6,5 mln PLN i byta nizsza od wartosci z
poprzedniego miesigca az o 83%. W kwietniu obroty obligacjami
korporacyjnymi wyniosty 113,33 mln PLN co stanowito 76,3 proc.
obrotéw wygenerowanych na rynku Catalyst.

W maju wysokie obroty zostaty utrzymane na obligacjach polskich
blue chips, ktére w dalszym ciagu sa bardzo popularne wsrod
inwestoréw. Najchetniej handlowanymi w maju papierami bytly
obligacje najwiekszego polskiego ubezpieczyciela PZU. Seria
PZU0727 wygenerowata 14,9 mln zt obrotéw i byta to warto$¢ o
75% wyzsza niz w kwietniu. Niewiele mniej, bo 11,7 miln zt
wyniosty obroty na serii PKN1222 sp6tki PKN Orlen. Inna seria tego
emitenta - PKN0921, ktéra z zesztym miesigcu byla liderem
obrotéw z wynikiem 10 mln zt tym razem wygenerowata zaledwie
2,1 mln z1. Z innych obligacji blue chips wysokie obroty zanotowano
na obligacjach PKO BP (seria PKO0827, 3,6 min PLN), Cyfrowego
Polsatu (seria CPS0721, 3,1 mln zl), a takze obligacji
wyemitowanych przez Alior Bank (seria ALR0522, 2,1 mln z}).

Oprocz wspomnianych wczesniej najwiekszych spotek wysokie
obroty miaty takze miejsce na papierach takich emitentéw jak Getin
Noble Bank (11,6 mln zt, 36 notowanych serii), Ghelamco Invest (9,7
mln z}, 22 notowane serie), Kruk (9,5 mln zt, 19 notowanych serii),
BEST (4,2 mln z}, 16 notowanych serii), Echo Investment (3,9 mln zt,
9 notowanych serii) oraz PCC Rokita (3,9 mln z}, 13 notowanych
serii).

Zapadalnos$¢

W drugiej potowie czerwca przypada termin zapadalnosci dla
jedenastu serii notowanych na Catalyst o warto$ci nominalnej 2 489
mln PLN. Tak duza wartos¢ to przede wszystkim zastuga PGE, ktora
27 czerwca wykupi obligacje warte 1 mld zt. Najmniejsza
czerwcowa emisje warta 6 mln zl powinien wykupié Getback,
jednak trudno spodziewac¢ sie terminowego uregulowania ptatnosci.
Spotka po kilkukrotnej zmianie daty publikacji raportu za 2017r., 30
maja opublikowata niezaudytowane sprawozdanie finansowe, w
ktérym wykazata 1,33 mld zt straty. Dzien wczes$niej Komisja
Nadzoru Finansowego poinformowala w komunikacie o
skierowaniu do prokuratury uzupetnienia do zawiadomienia o
podejrzeniu popelnienia przestepstwa przez Getback. Spétka miata
unika¢ aktualizacji wyceny posiadanych pakietéw wierzytelnosci
poprzez ich sprzedaz podmiotom niewchodzacym w sktad grupy
kapitatowej, a nastepnie w kolejnych okresach je odkupowac.

W czerwcu kolejng duzg - wartg 250 mln zt - emisje ma do
wykupienia Getin Noble Bank. W raporcie za I kwartat 2018 r.
spo6tka pokazata strate 47,7 min zl wobec 95,5 mln zt straty przed
rokiem. Bank wykupit juz w tym roku obligacje warte prawie 480
mln zi.

Na ostatni dzien czerwca przewidziane sa wykupy obligacji
Polnordu o wartosci 50 mln zt oraz Amrest Holdings o wartosci 140
mln zt.

Maj 2018
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Najwyzsze obroty (seria)
EMITENT Seria g:lr;;i;'] g;’]r:;i;']
U PU0O727 149 366
PKN ORLEN PKN1222 11,7 33,7
PKO BP PK00827 3,6 12,8
CYFROWY POLSAT CPS0721 31 8,0
GETIN NOBLE BANK GNB0819 24 6,7
KRUK KRU0521 21 8,2
ALIOR BANK ALR0522 21 4,6
PKN ORLEN PKN0921 21 17,7
BBI DEVELOPMENT BBI0219 2,0 2,0
ECHO INVESTMENT ECHO0721 19 9,9
Obroty wedlug emitentéw
Obro Laczna warto$¢ emisji
EMITENT (mIn P[t.}ll\l) ! (mln PLN) :
U 149 2250
PKN ORLEN 139 1500
GETIN NOBLE BANK 11,6 2113
GHELAMCO INVEST 9,7 988
KRUK 9,5 1151
PKO BP 51 2700
ALIOR BANK 4,4 2065
BEST 4,2 582
ECHO INVESTMENT 39 956
PCC ROKITA 39 301
Najblizsza zapadalno$¢
Emitent Seria Data wykupu [:':':;"LT\:] Kurs ?ﬂ:‘;:;i
CZERWIEC2018
ECHO INVESTMENT | ECHO618  2018-06-19 800 1008  00%
EUROCASH EUH0618  2018-06-20 1400 975 0,0%
BANK MILLENNIUM MIL0618  2018-06-22 3000 100,5 0,0%
GETBACK EGB0618  2018-06-22 6,0 955 0,0%
BZ WBK BIW0618  2018-06-25 4850 100,0 0,0%
KRUK KRU0618  2018-06-25 150 100,0 0,0%
MW TRADE MWT0618  2018-06-26 230 99,0 0,0%
PGE PGE0618 2018-06-27 1000,0 101,0 0,0%
GETIN NOBLE BANK GNB0618  2018-06-29  250,0 100,0 0,0%
POLNORD PND0618  2018-06-30 50,0 999 -01%
AMREST HOLDINGS AMR0618  2018-06-30 1400 1014 0,0%

Zrédto: GPW Catalyst, szacunki NWAI DM
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Debiuty

W maju na rynku Catalyst zadebiutowaty obligacje korporacyjne
o wartosci 1,392 mld PLN. Zdecydowanie najwieksza byta emisja
przeprowadzona przez BZ WBK o warto$ci nominalnej 1 mld PLN.
Za dziesiecioletnie obligacje bank ptaci 1,6% marzy ponad WIBOR
6M. Ze wzgledu na rekomendacje KNF dotyczacg obligacji
podporzadkowanych, bank ustalit warto$¢ nominalng obligacji na
500 tys. zl, co mocno ograniczy zainteresowanie inwestorow
indywidualnych.

Innym znaczacym debiutem byt emisja Prime Car Management o
wartosci 250 mln zt. Trzyletnie papiery oprocentowane na 1,7%
ponad WIBOR 3M spédtka uplasowata w grudniu zesztego roku. Na
Catalyst trafita réwniez pigta seria obligacji spo6tki Pragma
Faktoring. Seria PRF0322 warta 10 mln zt byla najmniejsza
debiutujaca w maju.

Nowe emisje

Najwieksza nowa emisjag w maju byta emisja przeprowadzona przez
BGK. Bank ten uplasowal w dwdch transzach euroobligacje o tacznej
wartoéci 1 mld EUR. Srodki majg trafi¢ na rzecz Krajowego
Funduszu Drogowego. Dalej Swietnie radza sobie deweloperzy - w
maju uplasowali 5 sposréd 9 emisji . Echo Investment i Ronson
pozyskali po 50 mln zt, Victoria Dom 20 mln zt, Murapol 12 mln zt a
MLP Group 10 mln EUR.

Na poczatku czerwca zakonczyta sie takze kolejna emisja
przeprowadzona przez PKN Orlen. Spétka pozyskata 200 mln zt
przy popycie 206,62 mln zl, proponujac za 4 letnie papiery 1,2%
marzy ponad WIBOR 6M. Taka sama kwote przy takich samych
warunkach spétka uplasowata miesigc wczesniej. O kolejnych
pozyskanych $rodkach poinformowali: Fluid (10,76 mln zt), Unibep
(30 mln z1), Dekpol (15mln zt) oraz mBank (180 mln CHF), ktérego
obligacje  trafia do obrotu na  szwajcarska  gietde.

Zapowiedziane emisje

Maj 2018
Pierwsze notowania obligacji
EMITENT Seria Datadebiutu AT I0SC emisii
......................................................................................... [minPLN]
LC CORP LCC0222 2018-05-28 45
PRAGMA FAKTORING PRF0322 2018-05-21 10
BZ WBK BZW0428 2018-05-11 1000
PRIME CAR MANAGMENT PCM1220 2018-05-11 250
PCC ROKITA PCR0425 2018-05-10 20
MCI CAPITAL MCI0321 2018-05-09 37
KREDYT INKASO KRI0322 2018-05-07 30
Nowe emisje
Emitent Warto$¢ emisji Oprocentowanie
[miIn PLN]
KD 0 76%
BGK 1000 (eur)
PRAGMA INKASO 6,5 b.d.
VICTORIA DOM 20 b.d.
MLP GROUP 10 (eur) b.d.
PKN ORLEN 200 WIBOR 6M +1,2%
RONSON 50 WIBOR 6M +3,5%
ECHO INVESTMENT 50 WIBOR 6M +2,8%
MURAPOL 12 b.d.

Zrédto: GPW Catalyst, szacunki NWAI DM

W maju pozyskanie kapitatu z emisji obligacji zapowiedziato kilka spétek. Slaskie Kamienice w ramach prywatnej oferty beda
chcialy pozyska¢ 7 mln zt. Celem emisji obligacji jest pozyskanie srodkéw na sfinansowanie biezgcej dziatalnos$ci emitenta opartej
na zakupie i modernizacji nieruchomosci. OT Logistics przyjat program emisji obligacji na 200 mln z}, a pierwsza emisje spotka
chce zamkna¢ jeszcze w czerwcu. Prezes spétki poinformowal o toczacych sie rozmowach na temat objecia obligacji przez
konsorcjum bankéw, jak réwniez duza miedzynarodowa instytucje finansowa. Srodki maja trafi¢ na refinansowanie
dotychczasowego zadtuzenia. Voxel w ramach prywatnej oferty postara sie uzyska¢ 35 mln zt. Program emisji obligacji zatwierdzit
takze BZ WBK. W ramach tego programu bank moze wyemitowa¢ dtug wart 5 mld euro lub réwnowartos¢ tej kwoty w innych
walutach, a obligacje moga trafi¢ do obrotu na gietdzie w Dublinie, Warszawie lub innym rynku regulowanym.
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Podsumowanie rynku obligacji Szarym kolorem oznaczone Kkursy nietransakcyjne
. . Warto$¢ emisji zmiana  Typ YTM / Z-Spread Obroty
Emitent Seria Kurs . / Zero -
[min PLN] m/m  kuponu Float yield DM 1M [tys.]
ALIOR BANK ALR0321 193,0 10385  -0,6%  zmienne 3,8% 2,0% 144
ALIOR BANK ALR0421 67,2 10960  -0,5%  zmienne 4,0% 2,3% 11
ALIOR BANK ALR0522 150,0 103,60 0,2%  zmienne 4,0% 2,3% 2096
ALIOR BANK ALR0524 70,0 103,22 0,1%  zmienne 4,2% 2,4% 508
ALIOR BANK ALR0820 250,0 100,15 0,0%  zmienne 2,9% 1,1% 833
ALIOR BANK ALR0924 321,7 100,70 0,0% zmienne 4.8% 3,0% 0
ALIOR BANK ALR1022 80,0 102,20 0,0%  zmienne 5,3% 3,5% 103
ALIOR BANK ALR1025 600,0 103,82 -04%  zmienne 3,9% 2,1% 140
ALIOR BANK ALR1221 1834 104,63 0,2%  zmienne 3,7% 1,9% 589
ALIOR BANK ALR1225 150,0 102,51 0,0%  zmienne 4,1% 2,3% 0
BANK MILLENNIUM MIL0420 300,0 100,70 0,0% zmienne 2,4% 0,6% 0
BANK MILLENNIUM MIL0618 300,0 100,50 0,0%  zmienne -4,9% -6,6% 10
BANK MILLENNIUM MIL1227 700,0 101,45  -05%  zmienne 3,9% 2,1% 517
BANK POCZTOWY BP00626 50,0 103,69  -02%  zmienne 4,0% 2,2% 293
BOS SA BOD0521 100,0 100,50 0,0%  zmienne 5,9% 4,1% 1005
BOS SA B0S0724 150,0 100,75 0,2%  zmienne 3,9% 2,2% 408
BZ WBK BZW0428 1000,0 100,90 zmienne 3,3% 1,5% 1013
BZ WBK BZW0618 485,0 100,00 0,0%  zmienne 2,9% 1,1% 0
GETIN NOBLE BANK GNB0124 42,0 89,90 -2,9%  zmienne 9,1% 7,3% 19
GETIN NOBLE BANK GNB0220 75,0 94,37 -0,7%  zmienne 8,4% 6,6% 1107
% GETIN NOBLE BANK GNB0221 100,0 91,50 -3,6%  zmienne 8,3% 6,5% 255
& GETIN NOBLE BANK GNB0320 69,4 90,00 -43%  zmienne 11,0% 9,2% 603
GETIN NOBLE BANK GNB0321 80,0 90,00 -1,1%  zmienne 8,9% 7,1% 417
GETIN NOBLE BANK GNB0323 35,0 95,50 1,1%  zmienne 7,9% 6,1% 100
GETIN NOBLE BANK GNB0420 45,0 90,01 -1,1%  zmienne 10,8% 9,0% 741
GETIN NOBLE BANK GNB0421 81,6 91,00 0,0%  zmienne 8,4% 6,6% 916
GETIN NOBLE BANK GNB0423 35,0 94,90 -3,2%  zmienne 8,0% 6,3% 10
GETIN NOBLE BANK GNB0424 55,0 90,50 1,6%  zmienne 8,9% 7,1% 200
GETIN NOBLE BANK GNB0523 50,0 93,50 -4,6%  zmienne 8,4% 6,6% 29
GETIN NOBLE BANK GNB0524 40,0 94,90 -2,2%  zmienne 7,3% 5,6% 10
GETIN NOBLE BANK GNB0618 250,0 99,99 0,0%  zmienne 5,5% 3, 7% 204
GETIN NOBLE BANK GNB0620 42,7 94,00 0,5%  zmienne 8,0% 6,3% 359
GETIN NOBLE BANK GNB0624 40,0 8500  -10,1% zmienne 9,0% 7,3% 60
GETIN NOBLE BANK GNB0720 148,6 92,69 -2,4%  zmienne 8,6% 6,8% 1434
GETIN NOBLE BANK GNB0723 60,0 89,90 -53%  zmienne 9,3% 7,5% 88
GETIN NOBLE BANK GNB0724 30,0 90,00 1,1%  zmienne 7,9% 6,1% 75
GETIN NOBLE BANK GNB0819 172,0 95,69 -2,4%  zmienne 9,1% 7,3% 2390
GETIN NOBLE BANK GNB0820 65,0 90,00 -1,1%  zmienne 9,8% 8,0% 110
GETIN NOBLE BANK GNB0823 40,0 93,50 -2,6%  zmienne 8,3% 6,5% 42
GETIN NOBLE BANK GNB0824 40,0 89,99 -1,1%  zmienne 7,8% 6,1% 53
GETIN NOBLE BANK GNB0919 18,0 95,45 -2,6%  zmienne 9,0% 7,2% 250
GETIN NOBLE BANK GNB1019 40,0 95,10 -2,7%  zmienne 9,1% 7,3% 542
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. . Warto$¢ emisji zmiana  Typ YTM / Z-Spread Obroty

Emitent Seria Kurs . / Zero
[min PLN] m/m  Kuponu Float yield DM 1M [tys.]
GETIN NOBLE BANK GNB1020 35,0 90,00  -16%  zmienne 9,6% 7,8% 96
GETIN NOBLE BANK GNB1119 40,0 9599  -20%  zmienne 82% 6,4% 287
GETIN NOBLE BANK GNB1120 50,0 92,20 1,3%  zmienne 84% 6,6% 482
GETIN NOBLE BANK GNB1123 40,0 89,90  -7,8%  zmienne 9.2% 7,4% 34
GETIN NOBLE BANK GNB1219 40,6 9400  -51%  zmienne 9,4% 7,6% 358
GETIN NOBLE BANK GNB1220 24,2 90,00  -48%  zmienne 9,0% 7,2% 97
GETIN NOBLE BANK GNB1222 317 94,00 -4,6%  zmienne 7,4% 5,6% 1
GETIN NOBLE BANK GNB1223 40,0 9690  -07%  zmienne 7,5% 57% 22
3 GETIN NOBLE BANK GN00320 149 97,00 0,0% state 5,8% 3,8% 10
g GETIN NOBLE BANK GNO0424 62,0 91,00  -1,1%  zmienne 8,8% 7,0% 86
8 GETIN NOBLE BANK GN01120 40,4 9200  -32%  zmienne 84% 6,6% 48
GETIN NOBLE BANK GNO1123 40,0 96,50 -2,5%  zmienne 7,6% 5,8% 10
IDEA BANK 1DA0820 304 9800  -2,0%  zmienne 6,1% 4,3% 207
ING BANK SLASKI ING1219 300,0 100,00  0,0%  zmienne 2,5% 0,7% 0
MBANK MBKO0125 750,0 10210  00%  zmienne 3,5% 1,7% 0
MBANK MBK1223 500,0 10,00  -0,5%  zmienne 3,8% 2,0% 1027
PEKAO PE01027 1250,0 101,85  03%  zmienne 31% 1,3% 1023
PKO BP PK00328 1000,0 10,00 00%  zmienne 32% 1,4% 1527
PKO BP PK00827 1700,0 10,60  -0,6%  zmienne 31% 1,3% 3581
BGK BGK0219 13920 100,30  0,0%  zmienne 1,7% -0,1% 0
BGK BGK0220 1158,6 100,00 0,0%  zmienne 2,2% 0,4% 0
BGK BGK0520 1200,0 100,00 0,0%  zmienne 2,2% 0,4% 0
BGK BGK1021 500,0 100,00 0,0%  zmienne 2,2% 0,4% 0
BGK 1DS1018 11652,5 102,00  -1,0% state 1,1% -0,7% 1242
E BGK 1DS1022 5250,0 11220 0,0% state 2,8% 0,7% 0
g BGK 1DS1024 1270,0 99,17 0,0% state 4,1% 1,9% 0
® BGK [WS0645 1000,0 97,90 0,0% state 6,2% 1,9% 0
EUROPE]JSKI BANK INWESTYCYJNY  EIB0225 1500,0 100,00 0,0%  zmienne 1,8% 0,0% 0
EUROPE]JSKI BANK INWESTYCYJNY  EIB0521 4000,0 95,00 0,0% state 41% 2,1% 0
EUROPE]JSKI BANK INWESTYCYJNY  EIB0524 1500,0 99,76 0,0% state 3,0% 0,9% 0
EUROPE]JSKI BANK INWESTYCYJNY  EIB0722 200,0 100,00 0,0% state 2,7% 0,7% 0
EUROPE]JSKI BANK INWESTYCYJNY  EIB0826 2500,0 9,80  -22% state 3.2% 0,9% 150
) DEKPOL DEK0321 76,9 100,50  -1,0%  zmienne 5,8% 4,0% 234
‘E DEKPOL DEK1018 81 100,00  -0,7%  zmienne 57% 3,9% 74
; ERBUD ERB0921 52,0 102,50 0,0%  zmienne 4,0% 2,2% 0
'§ UNIBEP UNI0719 30,0 100,50 0,0%  zmienne 3,8% 2,0% 0
a UNISERV-PIECBUD PCB0420 10,0 99,83  -04%  zmienne 7,2% 54% 130
PCC EXOL PCX0522 25,0 100,59  -0,4% state 54% 34% 87
. PCC EXOL PCX0620 20,0 100,05  -0,6% state 5,6% 3,6% 281
E’ PCC EXOL PCX0920 25,0 100,00  -0,9% state 5,6% 3,6% 87
© PCC ROKITA PCR0223 25,0 100,00  -0,5% state 51% 3,0% 312
PCC ROKITA PCR0324 25,0 100,00  -02% state 51% 2,9% 608
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PCC ROKITA PCR0419 22,0 101,40 0,1% state 3,9% 2,1% 175
PCC ROKITA PCR0421 25,0 100,89 0,0% state 47% 2,8% 521
PCC ROKITA PCR0425 20,0 100,05 state 51% 2,9% 115
PCC ROKITA PCRO0522 20,0 10020  -1,8% state 5,0% 3,0% 187
8 PCC ROKITA PCR0620 20,0 101,40 0,7% state 4,3% 2,4% 8
f:% PCC ROKITA PCR0622 25,0 100,01 -1,2% state 51% 3,0% 109
© PCC ROKITA PCR0823 25,0 10021 -0,3% state 5,0% 3,0% 416
PCC ROKITA PCR1019 25,0 101,65 0,1% state 4,3% 2,4% 462
PCC ROKITA PCR1023 25,0 100,25 0,0% state 5,0% 2,9% 461
PCC ROKITA PCR1123 138 100,00  -0,9% state 51% 3,0% 80
PCC ROKITA PCR1223 30,0 100,00 0,0% state 51% 3,0% 439
BBI DEVELOPMENT BBI0219 22,0 100,00 0,0%  zmienne 6,7% 4,9% 1980
BBI DEVELOPMENT BBI0220 47,7 100,00 0,0%  zmienne 7,5% 5,8% 149
CAPITAL PARK CAP0419 15,0 100,75  -0,6%  zmienne 5,6% 3,9% 371
CAPITAL PARK CAP0818 19 100,01 -0,3%  zmienne 5,8% 4,0% 26
ECHO INVESTMENT ECH0219 100,0 100,50 0,0%  zmienne 4,6% 2,9% 0
ECHO INVESTMENT ECH0321 155,0 100,00 0,0%  zmienne 4,7% 2,9% 0
ECHO INVESTMENT ECHO0519 70,5 101,65 0,0%  zmienne 3,6% 1,8% 0
ECHO INVESTMENT ECH0618 80,0 100,75 0,0%  zmienne -84% -10,1% 0
ECHO INVESTMENT ECH0721 100,0 99,74 -0,3%  zmienne 4,8% 3,0% 1883
ECHO INVESTMENT ECH1022 125,0 99,56  -04%  zmienne 4,8% 3,0% 1159
ECHO INVESTMENT ECH1120 100,0 100,00 0,0%  zmienne 4,8% 3,0% 0
ECHO INVESTMENT ECH1121 150,0 100,00 0,0%  zmienne 4,7% 2,9% 0
ECHO INVESTMENT ECN1022 75,0 99,59 -04%  zmienne 4,8% 3,0% 893
:‘E FLORSEN FLO0119 10,0 105,50 0,0% state -1,3% -3,0% 0
E GHELAMCO INVEST GHC0619 30,0 99,50 -1,0%  zmienne 6,3% 4,5% 123
g GHELAMCO INVEST GHC0718 20,3 100,00  -1,9%  zmienne 6,6% 4,8% 613
2 GHELAMCO INVEST GHC1220 50,0 101,00 0,0%  zmienne 4,8% 3,1% 0
E GHELAMCO INVEST GHE0320 50,0 99,61 -0,5%  zmienne 6,0% 4,2% 958
% GHELAMCO INVEST GHE0322 1479 100,00  -1,0%  zmienne 6,1% 4,3% 744
§ GHELAMCO INVEST GHE0519 14,3 100,00 0,0%  zmienne 6,3% 4,5% 21
GHELAMCO INVEST GHE0619 37,5 101,00 1,0%  zmienne 4,3% 2,5% 71
GHELAMCO INVEST GHE0718 96,6 100,10 0,1%  zmienne 5,8% 4,0% 113
GHELAMCO INVEST GHE0720 30,0 100,00  -0,2%  zmienne 5,8% 4,0% 36
GHELAMCO INVEST GHE1020 20,0 100,08 0,1%  zmienne 57% 3,9% 1744
GHELAMCO INVEST GHE1119 50,0 100,15 0,3%  zmienne 5,6% 3,9% 683
GHELAMCO INVEST GHE1220 25,0 99,80 -0,3%  zmienne 5,8% 41% 865
GHELAMCO INVEST GHE1221 115,2 100,00 0,0%  zmienne 6,1% 4,3% 0
GHELAMCO INVEST GHI0320 30,0 99,50 -0,5%  zmienne 6,1% 4,3% 100
GHELAMCO INVEST GHI0619 50,0 100,00  -0,8%  zmienne 5,8% 4,0% 1219
GHELAMCO INVEST GHIO0718 30,0 100,11  -04%  zmienne 52% 34% 123
GHELAMCO INVEST GHI0720 50,0 99,90 -04%  zmienne 5,8% 4,0% 879
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GHELAMCO INVEST GHI1220 35,0 100,28 03%  zmienne 5,6% 3,9% 66

GHELAMCO INVEST GHI1221 20,0 99,75 -0,5%  zmienne 54% 3,7% 8

= GHELAMCO INVEST GHJ0320 50,0 99,90 -0,3%  zmienne 58% 4,0% 1242

§ GHELAMCO INVEST GHJ0718 25,0 99,99 -0,1%  zmienne 6,2% 4,4% 112

g GHELAMCO INVEST GHKO0718 10,9 100,10  -09%  zmienne 52% 3,5% 21
°

i GRIFFIN REAL ESTATE INVEST GFN1219 110,0 100,00 0,0%  zmienne 6,2% 4,5% 0

g GTC GTC0319 1333 100,80  -1,7%  zmienne 52% 3,4% 211

;‘ HB REAVIS FINANCE PL 2 HBS0122 220,0 100,00  -23%  zmienne 6,0% 4,2% 349
)

g HB REAVIS FINANCE PL 2 HBS0421 100,0 102,30 0,0%  zmienne 53% 3,5% 1273

a VANTAGE DEVELOPMENT VTG0520 65,0 101,45 04%  zmienne 52% 3,4% 5

VANTAGE DEVELOPMENT VTG0521 70,0 99,50 -0,5%  zmienne 59% 4,2% 121

VANTAGE DEVELOPMENT VTG0721 10,0 99,80 -0,2%  zmienne 58% 41% 90

ARCHE ACH0820 10,0 100,00 0,0%  zmienne 6,0% 4,2% 0

ARCHE ACH1019 20,0 10050  -0,5%  zmienne 58% 4,0% 96

ARCHE ACH1119 10,0 105,00 0,0%  zmienne 2,6% 0,8% 0

ARCHICOM ARH0320 60,0 100,00 0,0%  zmienne 4,1% 2,3% 0

ARCHICOM ARHO0719 55,0 100,00  -04%  zmienne 4,6% 2,8% 152

ATAL ATL0319 40,0 100,00 0,0%  zmienne 3,7% 1,9% 0

ATAL ATL0519 40,0 100,00 0,0%  zmienne 4,2% 2,4% 0

ATAL ATL1019 80,0 100,00 0,0%  zmienne 3,5% 1,7% 0

ATAL ATL1218 60,0 101,50 0,0%  zmienne 0,9% -0,9% 0

DOM DEVELOPMENT DOM 0620 100,0 100,50 0,0%  zmienne 3,4% 1,6% 0

DOM DEVELOPMENT DOM1121 110,0 100,00 0,0%  zmienne 3,5% 1,7% 6

E DOM DEVELOPMENT DOM 1222 50,0 100,00 0,0%  zmienne 3,4% 1,6% 0

E GEO. MIESZKANIE I DOM GE00419 50 10030  -1,2%  zmienne 59% 41% 263

é [2 DEVELOPMENT 12D0220 15,0 100,00 0,0%  zmienne 6,0% 4,3% 0
]

E 12 DEVELOPMENT 12D0719 15,0 99,50 -0,1%  zmienne 6,7% 4.9% 67

E’ 12 DEVELOPMENT 12D1019 10,0 100,24  -02%  zmienne 6,1% 4,3% 6

§. JW CONSTRUCTION JWC0520 63,0 98,50 -1,5%  zmienne 5,6% 3,8% 13

g JW CONSTRUCTION JWC1120 94,0 98,35 -2,0%  zmienne 5,5% 3,7% 535

8 LC CORP LCC0222 45,0 100,00 zmienne 5,0% 3,2% 0

LC CORP LCC0320 65,0 101,00 0,0%  zmienne 4,4% 2,6% 0

LC CORP LCC0521 100,0 100,50 0,0%  zmienne 51% 3,3% 241

LC CORP LCC0619 50,0 100,00 0,0%  zmienne 53% 3,5% 0

LC CORP LCC0622 50,0 100,80 08%  zmienne 47% 3,0% 1

LC CORP LCC1018 50,0 102,00 0,0%  zmienne 0,5% -1,3% 0

LC CORP LCC1021 40,0 100,00 0,0%  zmienne 53% 3,5% 0

LOKUM DEWELOPER LKD0420 75,0 100,00 0,0%  zmienne 5,0% 3,2% 0

LOKUM DEWELOPER LKD0621 100,0 100,00 0,0%  zmienne 4,9% 3,1% 0

MARVIPOL MVP0819 60,0 98,61 -14%  zmienne 6,6% 4,8% 405

MARVIPOL MVP0821 80,1 100,00 0,0%  zmienne 5.3% 3,5% 0

MARVIPOL MVP1120 66,0 100,00 0,0%  zmienne 51% 3,3% 0
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MURAPOL MU11019 50 98,50 -1,5%  zmienne 7,5% 57% 274
MURAPOL MURO0220 11,8 98,70 -29%  zmienne 7,2% 5,4% 642
MURAPOL MURO0320 13,2 99,25 0,3%  zmienne 6,8% 51% 641
MURAPOL MUR1018 22,5 99,40 -0,6%  zmienne 7,8% 6,0% 849
MURAPOL MUR1019 10,0 100,00  -0,5%  zmienne 6,4% 47% 26
NICKEL DEVELOPMENT NKL1118 10,0 100,00  -0,3%  zmienne 5,9% 41% 73
POLNORD PN11219 20,0 98,01 -1,0%  zmienne 7,2% 54% 449
POLNORD PN21219 6,8 99,48 0,3%  zmienne 6,4% 4,7% 80
POLNORD PND0220 14,7 99,90 0,5%  zmienne 5,9% 41% 128
POLNORD PND0420 53 99,00 -1,0%  zmienne 6,5% 4,7% 40
POLNORD PND0520 52 100,50 0,0%  zmienne 6,0% 4,2% 0
E POLNORD PND0618 50,0 99,89 -0,1%  zmienne 6,1% 4,3% 147
g POLNORD PND0718 20,0 100,00 0,0%  zmienne 52% 3,5% 0
é POLNORD PND0920 18,0 99,50 -0,5%  zmienne 6,3% 4,5% 182
'qé POLNORD PND1219 30,0 98,51 0,0%  zmienne 6,8% 51% 317
E’ ROBYG ROB0619 42,7 100,20 0,0%  zmienne 4,4% 2,6% 0
§ ROBYG ROB0721 533 102,00  -3,8%  zmienne 4,0% 2,2% 4
Tg’ ROBYG ROB1018 58,5 101,00 0,0%  zmienne 2,3% 0,5% 0
a RONSON ROE0419 10,0 100,00 0,0%  zmienne 52% 3,5% 0
RONSON RON0119 10,0 100,00  -04%  zmienne 57% 3,9% 319
RONSON RON0220 10,0 100,99 0,0%  zmienne 4,8% 3,0% 0
RONSON RON0419 15,5 100,02 -54%  zmienne 5,3% 3,5% 88
RONSON RON0521 50,0 101,07 0,0%  zmienne 4,2% 2,5% 0
RONSON RON0619 4,5 100,50 0,5%  zmienne 4,9% 3,1% 103
RONSON RON0720 15,0 100,50 0,5%  zmienne 5,0% 3,2% 35
RONSON RON0820 10,0 99,50 -0,5% state 5,5% 3,8% 43
RONSON RON0919 10,0 100,00 0,0%  zmienne 54% 3,6% 50
RONSON RON1218 15,0 100,53 0,0%  zmienne 4,3% 2,5% 0
VICTORIA DOM VID0221 6,1 98,10 -24%  zmienne 6,8% 5,0% 36
VICTORIA DOM VID0621 15,0 99,90 -2,0%  zmienne 6,6% 4,8% 10
MCI CAPITAL MC10321 37,0 98,60 zmienne 6,3% 4,5% 0
MCI CAPITAL MCI0619 54,5 100,20 0,2%  zmienne 5,5% 3,7% 41
MCI CAPITAL MCI0620 20,0 10,00  -1,7%  zmienne 51% 3,4% 8
MCI CAPITAL MCI1218 66,0 99,03 -0,8%  zmienne 7,5% 57% 46
E MCI CAPITAL MCI1219 20,7 100,75 02%  zmienne 52% 3,4% 48
'g MCI CAPITAL MCI1221 45,0 100,00 0,0% state 6,6% 4,5% 0
& MCI MANAGEMENT MCM0620 25,0 99,00 7,0%  zmienne 6,8% 5,0% 292
MCI MANAGEMENT MCM0820 19,3 99,00 2,6%  zmienne 6,7% 5,0% 334
MCI.PRIVATEVENTURES MCF0222 40,0 96,00 -0,5%  zmienne 6,5% 47% 95
MCI.PRIVATEVENTURES MCF1020 30,0 95,00 -21%  zmienne 7,6% 5,8% 180
MCIL.PRIVATEVENTURES MCF1121 40,0 97,20 51%  zmienne 6,2% 4,4% 353
AMREST HOLDINGS AMRO0618 140,0 101,38 0,0%  zmienne -11,8% -13,6% 0
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AMREST HOLDINGS AMRO0919 140,0 101,37 0,0%  zmienne 3,0% 1,2% 0
ARCTIC PAPER ATC0821 100,0 10055  -1,7%  zmienne 4,8% 3,0% 55
BENEFIT PARTNERS BNF0621 15,0 10425  -0,7%  zmienne 4,4% 2,6% 43
BENEFIT SYSTEMS BFT0619 70,0 100,00 0,0%  zmienne 3,3% 1,5% 0
ELEMENTAL HOLDING EMT1019 24,0 99,00 0,0%  zmienne 51% 3,3% 0
ELEMENTAL HOLDING EMT1021 40,0 100,00 0,0%  zmienne 4,5% 2,7% 0
FAMUR FMF0120 108,0 100,00  -24%  zmienne 4,8% 3,0% 529
J.S. HAMILTON POLAND JSH0920 20,0 100,00 0,0%  zmienne 4,8% 3,0% 0
o J.S. HAMILTON POLAND JSH1219 40,0 100,00 0,0%  zmienne 4,8% 3,0% 0
g KLON KLN1118 2,0 100,55 0,5%  zmienne 6,3% 4,6% 14
B MEDORT MED0420 14,0 99,50 0,0%  zmienne 7,4% 5,6% 119
ORBIS ORB0620 300,0 100,60 01%  zmienne 2,4% 0,7% 5
ORBIS ORB0721 200,0 101,50 0,0%  zmienne 2,3% 0,6% 0
OT LOGISTICS 0TS0220 25,4 98,50 -2,5%  zmienne 7,7% 59% 76
OT LOGISTICS 0TS0818 10,0 96,51 -0,9% stale 23,8% 19,6% 343
OT LOGISTICS 0TS1118 100,0 8570  -11,2%  zmienne 41,5% 39,7% 707
POLSKA GRUPA ODLEWNICZA PG00819 42,2 100,90 0,0%  zmienne 2,9% 1,1% 0
PRIME CAR MANAGEMENT PCM1220 250,0 100,00 zmienne 3,5% 1,7% 0
ZM HENRYK KANIA KAN0619 50,0 89,00 -81%  zmienne 18,3% 16,5% 448
AB ABE0622 75,0 100,00 0,0%  zmienne 3,8% 2,0% 0
AB ABE0720 70,0 98,00 -2,0%  zmienne 4,3% 2,5% 248
AB ABE0819 100,0 101,50 0,0%  zmienne 2,1% 0,3% 0
= COMP CMP0620 50,0 98,34 24%  zmienne 6,4% 4,6% 61
COMP CMP0720 36,0 100,50 0,0%  zmienne 5,3% 3,5% 0
VIVID GAMES VVD0520 10,5 96,00 -3,7%  zmienne 10,0% 83% 106
WB ELECTRONICS WBE1120 80,0 100,00 0,0%  zmienne 4,5% 2,8% 0
COLUMBUS ENERGY CL10319 43 99,00 -0,9% stale 10,8% 8,7% 17
COLUMBUS ENERGY CLC0319 11 100,00 0,0% state 9,4% 7,4% 0
COLUMBUS ENERGY CLC0719 1,1 100,00 0,0% state 8,6% 6,6% 0
-;—: COLUMBUS ENERGY CLC1019 45 98,00 -1,5% stale 10,3% 81% 43
E ENEA ENA0220 1000,0 100,70 07%  zmienne 2,2% 0,4% 304
:‘- ENERGA ENG1019 1000,0 102,85 zmienne 1,1% -0,6% 0
é‘i PGE PGE0618 1000,0 101,00 0,0%  zmienne -10,2% -12,0% 0
E PKN ORLEN PKN0219 1000,0 100,40 0,0%  zmienne 2,8% 1,1% 0
£ PKN ORLEN PKN0420 100,0 103,61  -0,8% stale 3,0% 1,1% 50
PKN ORLEN PKN0921 200,0 100,42 03%  zmienne 2,6% 0,9% 2087
PKN ORLEN PKN1222 200,0 100,40 0,0%  zmienne 2,7% 0,9% 11740
TAURON POLSKA ENERGIA TPE1119 1750,0 10033  -0,1%  zmienne 2,4% 0,7% 301
- EUROCENT ERC0918 2,3 4,20 0,0% state - - 0
E EVEREST CAPITAL EVC0621 55,0 100,00 0,0%  zmienne 6,8% 5,0% 0
° IPF [PP0620 200,0 94,99 01%  zmienne 8,8% 7,0% 741
= YOLO S.A. YOL0721 8,0 99,49 05%  zmienne 81% 6,4% 3
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= ccc CCC0619 210,0 100,40 0,0%  zmienne 2,8% 1,1% 305
5 DINO POLSKA DNP1020 100,0 100,10 0,0%  zmienne 1,2% 0
EUROCASH EUH0618 140,0 97,50 0,0%  zmienne 47,1% 45,4% 0
AMERICAN HEART AHP 0622 79,5 92,00 0,0%  zmienne 7,7% 59% 0
BIOGENED SPOLKA AKCYJNA BGD0920 50 99,90 00%  zmienne 6,1% 4,3% 60
g BIOGENED SPOLKA AKCYJNA BGD1119 5,0 100,00 0,0%  zmienne 6,0% 4,3% 0
§ BIOMED-LUBLIN BML0919 72 90,00 0,0%  zmienne 15,9% 14,1% 233
é BRASTER BRA0519 10,5 79,90 6,5%  zmienne 32,6% 30,9% 28
r MEDICALGORITHMICS MDG0419 50,0 100,99 0,1%  zmienne 4,3% 2,5% 114
@ POLSKA GRUPA FARMACEUTYCZNA PGF1120 100,0 98,50 -1,5%  zmienne 5,0% 3,2% 208
VOXEL VOL0519 10,0 100,70  -0,5%  zmienne 5,5% 3,8% 41
VOXEL V0X0718 10,0 99,71 -0,1%  zmienne 8,5% 6,8% 35
)
E CYFROWY POLSAT CPS0721 1000,0 101,80  -0,8%  zmienne 3,7% 1,9% 3141
_@; PZU PZU0727 2250,0 101,50  -0,5%  zmienne 3,4% 1,6% 14904
ABS INVESTMENT AIN0421 2,0 96,50 -3,4% stale 9,2% 7,0% 59
AOW FAKTORING AOW0220 50 100,00 0,0%  zmienne 6,4% 47% 0
AOW FAKTORING AOWO0519 5,0 99,90 -1,5%  zmienne 6,6% 4,8% 94
AOW FAKTORING AOW0919 5,0 100,00  -0,5%  zmienne 6,4% 4,6% 185
AOW FAKTORING AOW1020 50 102,00 0,0%  zmienne 5,6% 3,8% 0
AOW FAKTORING AOW1218 5,0 10020  -0,3%  zmienne 6,3% 4,5% 20
AUXILIA AUX0119 2,8 100,00 5,3% state 9,2% 7,1% 43
]
E BFF POLSKA MAG0319 15,0 100,00 0,0%  zmienne 4,6% 2,8% 0
% BFF POLSKA MAG0419 24,0 100,00 0,0%  zmienne 4.6% 2,8% 0
é BFF POLSKA MAGO0718 20,1 100,00 0,0%  zmienne 54% 3,6% 0
gﬁ BFF POLSKA MAG0918 20,5 100,00 0,0%  zmienne 5.2% 3,4% 0
g’ BFF POLSKA MAG0919 10,0 100,00 0,0%  zmienne 5,8% 4,0% 0
EUROPEJSKIE CENTRUM ODSZKODO EUC0420 50,0 99,75 -0,7%  zmienne 5,9% 41% 3
GPW GPW0122 120,0 100,69  -0,1%  zmienne 2,5% 0,7% 1639
GPW GPW1022 125,0 10233 -0,2% stale 2,6% 0,6% 118
MW TRADE MWT0119 20,0 98,00 -1,0%  zmienne 8,4% 6,7% 73
MW TRADE MWT0219 10,0 98,00 0,0%  zmienne 8,0% 6,3% 165
MW TRADE MWT0618 23,0 99,00 0,0%  zmienne 17,8% 16,0% 0
MW TRADE MWT0819 14,5 98,00 -1,0%  zmienne 7,5% 5,7% 145
BEST BST0121 20,0 91,00 -52%  zmienne 9,0% 7,2% 430
BEST BST0222 30,0 95,00 2,0%  zmienne 6,8% 5,0% 5
g BEST BST0319 35,0 98,03 -2,0%  zmienne 7,7% 5,9% 437
g BEST BST0320 20,0 98,50 1,5%  zmienne 6,2% 4,4% 142
2 BEST BST0321 10,0 95,00 23%  zmienne 7,2% 54% 40
N
_§ BEST BST0421 50,0 93,00 -1,4%  zmienne 7,8% 6,0% 664
3 BEST BST0520 50,0 94,45 -1,6%  zmienne 84% 6,6% 402
BEST BST0622 60,0 93,00 0,0%  zmienne 7,1% 5,3% 76
BEST BST0720 4,7 95,60 0,0%  zmienne 7,5% 57% 0




| LEC

NWAI

Maj 2018
DOM MAKLERSKI
P . Z-Spread

Emitent Seria Warto$¢ emisji Kurs  Miana Typ YTM' / /Zero Obroty

[mln PLN] m/m  Kuponu Float yield DM 1M [tys.]
BEST BST0820 60,0 96,00 1,1%  zmienne 7,3% 5,5% 134
BEST BST0821 30,0 94,50 0,5%  zmienne 7,0% 52% 42
BEST BST0921 60,0 93,00 -21%  zmienne 7,5% 57% 384
BEST BST0922 55,8 91,30 -1,3%  zmienne 7,6% 58% 390
BEST BST1018 50,0 100,00 0,1% state 6,0% 4,2% 912
BEST BST1218 68 99,00 0,0%  zmienne 6,7% 4,9% 0
BEST BSTL320 40,0 95,50 -1,5%  zmienne 8,3% 6,5% 116
BVT BVT0120 2,0 100,00 0,0% stale 8,0% 59% 4
BVT BVT0419 30 98,50 -1,0% state 9,9% 7,8% 4
BVT BVT0620 1,2 100,00 0,0% stale 7,8% 57% 2
FAST FINANCE FF10121 51 71,00 -193%  stale 28,6% 241% 127
GETBACK EGB0618 6,0 95,50 0,0%  zmienne 78,8% 77,1% 0
GETBACK GB10219 20,0 90,90 0,0%  zmienne 19,2% 17,4% 0
GETBACK GB10918 20,0 73,98 0,0%  zmienne 113,6% 111,9% 0
GETBACK GB10919 6,0 90,00 0,0%  zmienne 14,3% 12,5% 0
GETBACK GB11019 6,0 100,00 0,0%  zmienne 5,8% 4,1% 0
GETBACK GB11218 9,4 90,00 0,0%  zmienne 257% 24,0% 0
GETBACK GB20918 20,0 94,98 0,0%  zmienne 22,5% 20,7% 0

_ GETBACK GB21019 16,3 59,00 0,0%  zmienne 47,4% 45,6% 0

‘§ GETBACK (GB21218 9,8 96,00 0,0%  zmienne 1,8% 0,0% 0

i GETBACK GB31019 50 93,00 0,0%  zmienne 11,2% 9,4% 0

N GETBACK GBK0119 20,0 68,00 0,0%  zmienne 69,2% 67,4% 0

]

'§ GETBACK GBK0219 135 88,00 0,0%  zmienne 21,5% 19,7% 0
GETBACK (GBK0221 40,0 52,50 0,0%  zmienne 31,9% 30,1% 0
GETBACK GBK0319 6,5 60,00 0,0%  zmienne 77,1% 75,3% 0
GETBACK GBK0421 25,0 54,01 0,0%  zmienne 29,9% 28,1% 0
GETBACK GBK0520 1393 34,48 0,0%  zmienne 68,4% 66,7% 0
GETBACK GBK0619 3,0 77,00 0,0%  zmienne 31,8% 30,0% 0
GETBACK GBK0819 14,8 95,00 0,0%  zmienne 9,7% 7,9% 0
GETBACK GBK0918 30,0 91,48 0,0% state 42,7% 35,3% 0
GETBACK GBK0919 53 77,00 0,0%  zmienne 27,9% 26,1% 0
GETBACK GBK0921 12,1 91,00 0,0%  zmienne 9,4% 7,6% 0
GETBACK GBK1018 15 99,00 0,0% state 9,2% 7,1% 0
GETBACK GBK1019 7,6 95,00 0,0%  zmienne 9,8% 8,0% 0
GETBACK GBK1119 11,3 90,00 0,0%  zmienne 12,2% 10,5% 0
GETBACK GBK1218 10,0 97,99 0,0% state 10,1% 8,1% 0
GETBACK GBK1220 40,0 50,00 0,0%  zmienne 36,6% 34,8% 0
INDOS INS1020 15,0 99,00 0,0%  zmienne 7,0% 5,2% 0
INDOS INS1119 81 98,50 -1,5%  zmienne 7,4% 57% 130
KANCELARIA MEDIUS KME0719 15,0 100,00 0,1% stale 7,3% 5,3% 258
KANCELARIA MEDIUS KME0720 10,0 99,80 0,2% state 7,2% 51% 31
KANCELARIA MEDIUS KME1219 57 100,90 0,0% state 6,4% 4,5% 0
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KREDYT INKASO KRI0320 103,0 101,07 00%  zmienne 4.9% 31% 0
KREDYT INKASO KRI10322 30,0 98,50 zmienne 59% 41% 97
KREDYT INKASO KRI10619 40,0 10,40  19%  zmiemne 43% 2,6% 79
KREDYT INKASO KRI1018 69,0 100,80 00%  zmienne 3,4% 1,6% 0
KREDYT INKASO KRI1019 120,0 10000  1,0%  zmienne 5,4% 3,7% 15
KREDYT INKASO KRI1020 65,0 100,00  -1,0%  zmienne 53% 3,5% 15
KREDYT INKASO KRI1221 143 98,99 1,8%  zmienne 5,6% 3,8% 44
KRUK KR10621 65,0 99,60 -05%  zmienne 51% 3,3% 1435
KRUK KRU0321 65,0 99,70 -06%  zmienne 5,0% 3,3% 1450
KRUK KRU0322 150,0 100,10 0,0%  zmienne 5,0% 3,2% 0
KRUK KRU0521 135,0 100,00  -0,1%  zmienne 4.9% 31% 2136
KRUK KRU0522 57,9 99,00  -1,0% zmiemne 5,3% 3,5% 506
KRUK KRU0618 15,0 100,00 00%  zmienne 59% 41% 0
KRUK KRU0619 50,0 100,80 0,0%  zmienne 3,5% 1,7% 0
KRUK KRU0620 13,4 100,00 -0,8% state 4.3% 2,6% 98
KRUK KRU0621 100,0 9960  -05%  zmienne 5,0% 3,2% 80

. [KRUK KRU0818 50,0 10,70 02%  zmienne -2,2% -4,0% 1

5]

° |KRUK KRU0921 35,0 9950  -0,5%  zmienne 51% 3,3% 1420

£

0] , , -29%  zmienne 5% ,8%

g KRUK KRU1018 40,0 101,20 2,9% i 2,5% 0,8% 12

N KRUK KRU1019 75,0 100,50 00%  zmienne 3,9% 2,1% 0

0

: . ) 0%  zmienne 5% 7%

§ KRUK KRU1022 75,0 102,00 0,0% i 45% 2,7% 4
KRUK KRU1120 30,0 99,70 -0,3%  zmienne 4.8% 3,0% 897
KRUK KRU1121 100,0 99,50 -34%  zmienne 4.9% 31% 30
KRUK KRU1218 10,0 106,00 0,0%  zmienne -5,4% -11% 0
KRUK KRU1220 45,0 100,10  -04%  zmienne 51% 3,3% 302
KRUK KRU1221 40,0 99,80  -02%  zmiemne 5,0% 3,2% 1127
PRAGMA FAKTORING PRF0322 10,0 100,19 zmienne 6,0% 42% 0
PRAGMA FAKTORING PRF0521 15,0 10000  00%  zmienne 6,0% 42% 27
PRAGMA FAKTORING PRF0919 20,0 100,00  -0,7%  zmienne 57% 4,0% 110
PRAGMA FAKTORING PRF1021 12,0 100,00 00%  zmienne 6,0% 4.2% 144
PRAGMA FAKTORING PRF1220 12,0 100,65 00%  zmienne 57% 3,9% 13
PRAGMA INKASO PRI0320 50 100,00  -1,5%  zmienne 5,8% 41% 10
SAF SAF0220 2,5 100,00 0,0% state 47% 56% 0
SAF SAF0818 1,1 99,50 1,0% state 10,4% 81% 39
STATIMA STA0119 1,7 98,99 0,0% state 10,9% 87% 0
STATIMA STA0419 35 9,00 -30%  stale 13,5% 11,1% 17
VINDEXUS VINO719 6,0 100,00 0,0%  zmienne 5,2% 34% 112
VINDEXUS VIN0921 25,0 100,00 00%  zmienne 5,6% 3,8% 0
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Nota prawna

Niniejszy materiatl zostal sporzadzony przez NWAI Dom Maklerski S.A. (NWAI) 1 wytacznie w celu informacyjnym, nie stanowi porady inwestycyjnej lub podatkowej ani rekomendacji inwestycyjnej, nie
jest rowniez wskazaniem, Ze nabycie obligacji lub rezygnacja z tej formy inwestowania jest wtasciwym rozwigzaniem dla konkretnego inwestora.

Niniejszy materiat w szczegélnosci nie jest propozycja nabycia w rozumieniu artykutu 34 ustawy o obligacjach z dnia 15 stycznia 2015 r. (dz. u. z 2015 r. poz. 238) ani nie stanowi oferty w rozumieniu
art. 66 kodeksu cywilnego. inwestowanie w obligacje obarczone jest szeregiem ryzyk, ktére nalezy wzia¢ pod uwage nabywajac te papiery warto$ciowe

Analitycy wymienieni na stronie tytutowej sg osobami, ktére przygotowatly i sporzadzity niniejszy materiat. Data wskazana w prawym gdérnym rogu pierwszej strony niniejszej publikacji jest datg
sporzadzenia oraz datg pierwszego udostepnienia Niniejszy raport ma charakter opinii jego autoréw, zostat przygotowany z dochowaniem nalezytej starannosci, w oparciu o fakty i informacje uznane
za wiarygodne (w szczegdlnosci sprawozdania finansowe i raporty biezace spotki), jednak NWAI nie gwarantuje, Ze sa one w peini dokladne i kompletne. Podstawa przygotowania raportu byty
wszelkie informacje na temat spétek, jakie byty publicznie dostepne do dnia jej sporzadzenia. Niniejszy materiat nie moze stanowi¢ podstawy podjecia decyzji inwestycyjnej, zaré6wno autorzy jak i
NWAI nie ponosza odpowiedzialnosci za szkody poniesione w wyniku decyzji podjetych na podstawie informacji zawartych w niniejszej analizie. Odbiorca niniejszego dokumentu powinien
przeprowadzi¢ wtasng analize informacji zawartej lub przytoczonej w niniejszym dokumencie, jak réwniez ocene merytoryczng oraz ocene ryzyk zwigzanych w inwestowaniem w instrumenty
finansowe, ktérych niniejszy dokument moze nawigzywac.

NWAI informuje, Ze obligacje przedstawione w niniejszym materiale mogg stanowié¢ przedmiot inwestycji NWAI.

1 .

NWAI Dom Maklerski S.A. spétka z siedzibg w Warszawie przy ul. Nowy Swiat 64, 00-357 Warszawa, posiadajaca zezwolenie na prowadzenie dziatalno$ci maklerskiej na podstawie decyzji Komisji Nadzoru Finansowego numer DFL/4020/125/80/1/187/1/08/09 z dnia 31
lipca 2009 roku, numer DFL/4020/182/21/1/87/19/09/10 z dnia 26 maja 2010 roku, numer DFL/4020/107/24/1/87/16/2011 z dnia 18 pazdziernika 2011 roku, numer DRK/4020/49/17/13/1/2012 z dnia 7 sierpnia 2012 roku oraz z dnia 27 wrze$nia 2016 roku numer
DRK/WL/4020/23/30/2016/87/1.
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DEFINICJE I METODOLOGIA
Obligacje stalokuponowe
n Oznaczenia: C to warto$¢ kuponu, P- cena brudna obligacji, ¢ - Z-spread, za$ stopa WIBOR zwigzana jest z czynnikiem
pP= E 1 + 100 dyskontowym ZT relacja:
_ f fXT(@) fxT(n) =1
Z-spread = <1 + (rT(j)f+ (p)) <1 + (rT<n)f+ (p)> It = [(ZT)fxT — 1] X f
o . N G 100
YTM liczony jest zgodnie z P= o T 70
formuta XIRR, wedtug wzoru: j=1 (1 4+ YTM)365 (1 + YTM)365
Obligacje zmiennokuponowe
Float yield Wielko$¢ Zero-Discount Margin powiekszona o obecng warto$¢ stawki WIBOR.
Gdzie
n
Wex +q
=— " - AV e Z,(T;- 1
Zero Discount Margin P 1+ A, (Wepp +7) + Z Z,(T))4(L(T;-1 ;) + @) + 100Z,(T,) Z,(Ty) = v(Ti1) Z,(T) =
j=2

1+ 4(W(Tj_y, T;) +v) ’ 14+ A (Wspup +7)

W(Ti_l, T]) - oznacza terminowg stope Wibor pomiedzy dwoma terminami Tj-1 a Tj, y - Zero Discount Margin. Zero Discount Margin uwzglednia ksztatt krzywej stép procentowych zaréwno w czynniku dyskontowym
jak i ustalaniu przysztych przeptywéw pienieznych (kuponéw).

W praktyce, Zero Discount Margin pokazuje premie ponad WIBOR, ktéra wynika z obecnej ceny rynkowej.

Sita wptywu na rynek

Obrot jednomiesieczny pomnozony przez zmiane kursu. Podana warto$¢ jest znormalizowana: dla najbardziej wptywowej obligacji wynosi ona 100, a reszta papieréw jest do niej odnoszona.

Obroty miesieczne

Liczone przez zsumowanie dziennych obrotéw dla papieréw, ktére pozostaty w obrocie na koniec miesigca.




