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Zamach na pozyczkodawcow

Komentarz rynku Catalyst

Notowania

Po listopadowych zawirowaniach na rynkach finansowych,
grudzien przyniost wyczekiwane uspokojenie. Cho¢ w
przypadku polskich dziesiecioletnich obligacji skarbowych
korekta rentownos$ci, mimo duzej zmiennosci, wyniosta tylko
2 bps (3,63% na koniec grudnia), to rynek Catalyst
odreagowal mocniej. Srednia zmiana ceny wazona obrotami
wzrosta o0 0,42%. Sposréd 17 analizowanych sektoréw az 11 z
nich zanotowato spadek zero discount margin, ktdérego
$rednia zmiana, wazona obrotami, wzrosta o 30 bps (wynik
zgota odmienny, spadek o 32 bps, otrzymujemy po korekcie
indeksu o firmy pozyczkowe i Action). Najlepiej zachowywat
sie sektor budownictwa (-55 bps) oraz sektor bankowy (-84
bps Getin Noble Bank, -8 bps pozostate banki). Najstabiej
wypadli emitenci z sektora firm pozyczkowych (+409 bps),
ustug finansowych (+76 bps) oraz IT (+71 bps). Implikowane
rentownosci spadty dla 75% notowanych papieréw.

Tabele przedstawiajaca serie o najwiekszej dodatniej zmianie
notowan zdominowat Getin Noble Bank. Najwieksze wzrosty
cen dotyczyly obligacji podporzadkowanych zapadajacych w
latach 2020-2021 (+10,3% w przypadku serii GNB1220).
Trudno jednoznacznie wskazaé przyczyne tych wzrostow.
Pomimo, Ze pozytywny trend wzrostowy na papiery tego
banku utrzymuje sie juz od kilku miesiecy, jego obligacje dalej
naleza do najtanszych w sektorze bankowym.

Najwieksza przecene zanotowaly obligacje sektora firm
pozyczkowych, stajac sie tym samym sektorem z najwieksza
rentownoscig dlugu na Catalyst (9,28%). W$réd emitentéow
najmocniej ucierpiaty Capital Service (-12,5% seria CSX0717,
-8,6% CSV0717), IPF Investment, wtasciciel Providenta (-
9,4% IPP0620) oraz SMS Kredyt (-4,6% SMS0418). Powodem
tych spadkéw jest projekt ustawy dot. firm pozyczkowych,
ktéra zmienia wysoko$¢ pozaodsetkowych kosztéw kredytu
konsumenckiego z obecnych 25% do maksymalnie 10%
kwoty kredytu plus 10% (wczes$niej 30%) kwoty za kazdy rok
trwania umowy. Dodatkowo catkowita suma kosztéw nie
moze przekroczy¢ 75% pozyczanej kwoty (zmiana ze 100%).
Takie rozwigzanie w konsekwencji mocno uderzy w
dochodowos$¢ catej branzy. Cho¢ to tylko projekt ustawy,
przekazany do dalszych konsultacji, wszystkie notowane na
Catalyst obligacje spotek tego sektora mocno potaniaty.
Sprzedajacymi byli w wiekszos$ci inwestorzy indywidualni, o
czym $wiadczy Srednia wielko$¢ zrealizowanych transakcji.

Zapadalnos¢

W styczniu termin wykupu maja cztery serie obligacji. Gielda
Papier6w Warto$ciowych juz czeSciowo refinansowata
zadtuzenie (wiecej w dalszej cze$ci raportu). W przypadku
Wikany préba refinansowania zadtuzenia poprzez nowg
emisje o warto$ci 13,5 mln PLN zostata odwotana ze wzgledu
na ,zmiane sytuacji na rynku papieréw dtuznych”, lecz prezes
Spotki zapowiedziat, ze Spétka ,zamierza pozosta¢ aktywna na
rynku dtugu korporacyjnego”.

Marek Zmudzin Grudzien 2016
Analityk, MPW
marek.zmudzin@nwai.pl
tel: 22 201 97 67

Data raportu: 9 stycznia 2017

Mediana rentownosci obligacji Ceny na zamknieciu 30 grudnia

Wartosé Zero
DANE SEKTOROWE emisji é?;“og Discount [ﬁl/Dx]
[mlIn PLN] Margin
BANKI EX GETIN : 7741 3,72% 191% @ -8bps
GETIN NOBLE BANK 2467 7,72% 591% @ -84bps
BUDOWNICTWO 187 3,74% 193% @ -55bps
CHEMIA 381 4,42% 2,61% @ -20bps
DEWELOPERZY KOMERCY]JNI 3084 5,69% 388% @ -6bps
DEWELOPERZY MIESZKANIOWI 1796 4,98% 317% @ -22bps
FUNDUSZ 210 5,23% 342% @ -26bps
IT 506 511%  330% @ +71bps
PALIWA, GAZ ENERGIA 9250 2,44% 063% @ -22bps
POZYCZKI 288 11,09% 9,28% @+ 409 bps
PRZEMYSt. DRZEWNY 173 5,20% 339% @ -19bps
RETAIL 373 3,99% 218% @ +9bps
SIEC MEDYCZNA 313 6,62% 481% @ +47 bps
TELEKOMUNIKACJA 2038 4,04% 223% @ -6bps
USELUGI FINANSOWE 153 6,31% 450% @ +76bps
WIERZYTELNOSCI 2151 5.22% 341% @ +1bps
INNE 1750 5,08% 327% @ -19 bps
Najwieksze zmiany notowan

Emitent Seria Kurs Zmiana Zmiana Zmiana

1m 3m 6m
Najwigksze Wr oSty e
GETIN NOBLE BANK GNB1220 880 {+103% 4t 74% 4+ 173%
GETIN NOBLE BANK GNB0321 860 4r 83% 1+ 71% 4 132%
GETIN NOBLE BANK GNB0421 856 4+ 77% 4t 86% 4t 126%
GETIN NOBLE BANK GNO1120 87,7 4+ 75% 4t 50% 4 154%
GETIN NOBLE BANK GNB0720 875 4 68% i 93% 1+ 190%
GETIN NOBLE BANK GNB1020 865 4 63% 4 81% 4 124%
GETIN NOBLE BANK GNB0820 870 4 61% 4 67% 4t 161%
GETIN NOBLE BANK GNB0420 89,0 4F 61% i 99% i+ 163%
GETIN NOBLE BANK GNB1120 86,6 4 56% 4t 76% 4t 139%
GETIN NOBLE BANK GNB0221 850 4 56% 4t 63% 4 164%
Najwieksze spadki
ACTION ACTO0717 272 dk-166% -573% A-726%
CAPITAL SERVICE CSX0717 888 fk-125% -125% L-125%
IPF INVESTMENTS POLSKA IPP0620 874 Ik -94% I-1229% A-121%
CAPITAL SERVICE csvo717 923 B -86% A -87% I -86%
SMS KREDYT HOLDING SMS0418 97,8 Ik -46% I -22% A -12%
BANK GOSPODARSTWA KRA]. IDS1022 1163 4 -39% I -39% & -39%
GETIN NOBLE BANK GNB0523 97,0 Ik -30% dF -30%
COMP CMP0620 968 4 -23% I -42% I -33%
MIKROKASA MKR0917 978 & -22% 4 -22% I -1,6%
CAPITAL SERVICE CSv0217 984 Ik -21% A -26% A -26%

Najblizsza zapadalnos¢

EMITENT SERIA Wykup N‘[’;lnli:]a* Kurs ?n:(/l:;;
STYCZEN / LUTY 2017
ew GPWO117 2017-01-02 1205 1005  00% |
WIKANA WIK0117 2017-01-18 7.6 100,0 0,0%
POZNANSKA 37 SPV POB0117 2017-01-31 34,4 1055 0,0%
POZNANSKA 37 SPV POA0117 2017-01-31 15,6 1055 0,0%
DOM DEVELOPMENT DOMO0217 2017-02-02  120,0 102,0 0,0%
PCC AUTOCHEM AUT0217 2017-02-05 3,0 99,0 -1,0%
BBI DEVELOPMENT BBI0217 2017-02-07 53,0 99,5 0,0%
INTEGERPL ITG0217 2017-02-10 20,0 100,0 0,0%
POLNORD PND0217 2017-02-11 50,0 100,0 0,1%
OT LOGISTICS 0TS0217 2017-02-17 30,0 99,6 0,1%
KANCELARIA MEDIUS KME0217 2017-02-17 2,6 101,5 0,0%
CAPITAL SERVICE CSV0217 2017-02-24 29 98,4 2,1%

Zrédto: GPW Catalyst, szacunki NWAI DM
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Obroty
Po ostatnich miesiacach wzmozonej aktywnosci, powszechnie
oczekiwano réownie dobrego zakonczenia roku. Niestety, nie udato
sie. Warto$¢ obrotéw sesyjnych w grudniu wyniosta 154,1 mln PLN,
co oznacza, ze byt to drugi najstabszy miesigc pod wzgledem
aktywno$ci na Catalyst w calym 2016 roku. W poréwnaniu z
zesztym rokiem jest to rezultat stabszy o 23,7% (202 mln PLN
grudzien 2015 r.). Srednia miesieczna warto$é¢ obrotéw w 2016
roku wyniosta 195,3 mln PLN, co daje rezultat lepszy o 8,8% w
poréwnaniu do 2015 roku (179,6 mln PLN). Analogicznie jak w
poprzednim miesigcu, wieksza aktywno$¢ transakcji pakietowych
(27,2 mln PLN) wynikata gtéwnie z jednej transakcji na obligacjach
Echo Investment (25,4 mln PLN). Obroét obligacjami korporacyjnymi
zamknat sie w kwocie 90,1 mln PLN (-24% r/r), a warto$¢ obrotéw
papierami skarbowymi wyniosta 59,5 mln PLN (-14% r/r).

Do najchetniej handlowanych serii nalezatly papiery Kruka (seria
KRUO0521), Cyfrowego Polsatu (CPS0721), Ghelamco (GHE1119),
GetBacku (GBK0918) oraz IPF Investments Polska (IPP0620).
Wsrod emitentéow najwiekszym zainteresowaniem inwestorow
cieszyty sie papiery Getin Noble Banku, Kruka, Ghelamco, PKN Orlen
oraz Cyfrowego Polsatu.

Na koniec miesigca w obrocie znajdowato sie 849 instrumentéw
(+11% r/r), w tym 545 obligacji korporacyjnych (+12% r/r).

Debiuty na Catalyst i nowe emisje

W grudniu na Catalyst pierwsze notowanie miato 13 nowych serii
obligacji. Najwiekszymi debiutami byly: emisja stowackiego
dewelopera HB Reavis oraz Arctic Paper - debiutanta na rynku
Catalyst, obie o warto$ci 100 mln PLN. Swoj debiut na rynku dtugu
mial réwniez Braster, ktdrego publiczna oferta na podstawie
memorandum o warto$ci 10,5 mln PLN pojawila sie w obrocie.
Pierwsze notowania obligacji miaty réwniez Ghelamco (2 serie,
35/25 mln PLN), LC Corp (2 serie, 25/15 mln PLN), Best (2 serie,
20/10 mln PLN), Kancelaria Medius (15 mln PLN), PCC Rokita
(13,77 mln PLN) oraz AOW Faktoring (2 serie po 5 mln PLN).

Rynek nowych emisji w grudniu zostat zdominowany przez
GetBack, ktéry przydzielit obligacje o wartos$ci 215,47 mln PLN w az
24 seriach. Cho¢ wiekszo$¢ z nich prawdopodobnie nie trafi na
Catalyst, ekspansja dtuzna spétki robi wrazenia. W caltym 2016 roku
GetBack wyemitowat ponad 0,5 mld PLN nowego dtugu. Nalezy
pamieta¢, ze w KNF znajduje sie prospekt emisyjny obligacji na
program o warto$ci 300 mIln PLN, wiec ta ofensywa bedzie
kontynuowana réwniez w nowym roku. Dwie niepubliczne emisje
uplasowatl MCI Capital. Pierwsza z nich to papiery niezabezpieczone,
statokuponowe 6,5% o wartosci 45 mln PLN. Druga, o wartoSci
20,65 mln PLN, posiada zmienny kupon WIBOR 6M + 3,9% i jest
zabezpieczona na certyfikatach inwestycyjnych MCI Capital TFI.
Obie majg trzyletni okres zapadalnosci. Pierwszg transze o wartos$ci
60 mln PLN, w ramach programu emisji obligacji o wartosci do 120
mln PLN, przydzielita Gietda Papier6w Warto$ciowych. Nabywcami
piecioletnich papieré6w o zmiennym kuponie WIBOR 6M + 0,95%
byto 18 inwestoréw instytucjonalnych. Z innych znaczacych emisji
mozemy wyr6zni¢: Atal (60 mln PLN), Polnord (3 emisje, tacznie
56,8 mln PLN), Getin Noble Bank (40 mln PLN), Vantage
Development (15 mln PLN), InviPay.com (10 mln PLN) oraz Pragma
Faktoring (10 mIn PLN).

Grudzien 2016

Wartos¢ obrotéw sesyjnych

350

B Warto$¢ obrotéw sesyjnych (mln PLN) SMA(12)

Najwyzsze obroty (seria)
EMITENT Seria [?:lr:;iz] [onl:lr::);iﬁ]
KRUK  KRU0521 56 163
CYFROWY POLSAT CPS0721 4,1 244
GHELAMCO INVEST GHE1119 2,6 4,0
GETBACK GBK0918 2,1 2,5
IPF INVESTMENTS POLSKA IPP0620 2,0 8,6
OT LOGISTICS 0TS1118 2,0 51
mBANK MBK1223 19 4,3
GETIN NOBLE BANK GNB0218 18 6,3
GETIN NOBLE BANK GNB0220 1,8 2,9
mBANK MBK0125 1,7 64

Obroty wedlug emitentéw

Obro Laczna warto$¢ emisji

EMITENT [mln Plt.)ll\l] ! [mIn PLN] :
GETINNOBLEBANK 164 2467
KRUK 10,3 1096
GHELAMCO INVEST 8,7 891
PKN ORLEN 58 2000
CYFROWY POLSAT 4,1 1000
mBANK 3,7 1250
ALIOR BANK 3,4 1315
ECHO INVESTMENT 3,0 806
BEST 29 391
GETBACK 29 186

Pierwsze notowania obligacji
EMITENT Seria Data debiutu WTntl‘l’iéP:';l’]isii
HB REAVIS FINANCE PL 2 HBS0421 2016-12-29 100,00
BRASTER BRA0519 2016-12-28 10,50
LC CORP LC11021 2016-12-23 15,00
ARCTIC PAPER ATC0821 2016-12-16 100,00
GHELAMCO INVEST GHE1220 2016-12-15 25,00
GHELAMCO INVEST GHI1220 2016-12-15 35,00
AOW FAKTORING AOW0519 2016-12-14 5,00
AOW FAKTORING AOW0919 2016-12-14 5,00
BEST BST0121 2016-12-12 20,00
BEST BST0321 2016-12-12 10,00
KANCELARIA MEDIUS KME0719 2016-12-12 15,00
LC CORP LCC1021 2016-12-12 25,00
PCC ROKITA PCR1123 2016-12-05 13,77

Zrédto: GPW Catalyst, szacunki NWAI DM
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Podsumowanie rynku obligacji Szarym kolorem oznaczone kursy nietransakcyjne
Wartos¢ . YTM / Z Obroty
Emitent Seria emisji [mln Kurs zr:ll/amna ku'll‘)):)pnu F!oat ;gg_id_ 1M
PLN] yield DM [tys.]

ALIOR BANK ALRO0321 193,0 106,20 0,7% zmienne 37% 1,89% 306
ALIOR BANK ALRO0421 67,2 113,90 2,4% zmienne 4,0% 2,24% 413
ALIOR BANK ALR0522 150,0 105,94 -0,1%  zmienne 3,8% 2,00% 802
ALIOR BANK ALR0524 70,0 105,20 1,6% zmienne 4,0% 2,16% 263
ALIOR BANK ALR0617 250,0 100,00 0,0% zmienne 3,0% 1,19% 0
ALIOR BANK ALR0924 3217 103,50 0,5% zmienne 4,4% 2,59% 1525
ALIOR BANK ALR1022 80,0 104,00 0,0% zmienne 51% 3,28% 0
ALIOR BANK ALR1221 183,4 106,38 0,8% zmienne 37% 1,91% 93
BANK MILLENNIUM MIL0317 500,0 100,00 0,0% zmienne 3,1% 1,3% 0
BANK MILLENNIUM MIL0618 300,0 101,50 0,3% zmienne 2,0% 0,2% 11
BANK OCHRONY SRODOWISKA BOD0521 100,0 100,00 0,0% zmienne 6,1% 4,3% 0
BANK OCHRONY SRODOWISKA B0G0222 100,0 100,40 0,0% zmienne 4,8% 3,0% 0
BANK OCHRONY SRODOWISKA B0S0724 150,0 100,20 0,0% zmienne 4,1% 2,3% 0
BANK POCZTOWY BP00626 50,0 104,50 -0,5%  zmienne 4,0% 2,2% 335
BANK POCZTOWY BP01022 50,0 109,90 0,0% zmienne 3,4% 1,6% 0
BZ WBK BZW0618 485,0 100,20 -1,0%  zmienne 2,7% 0,9% 51
BZ WBK BZW0717 475,0 101,20 0,0% zmienne 0,6% -1,3% 0
GETIN NOBLE BANK GNB0218 241,6 98,55 2,1% zmienne 6,8% 5,0% 1754
GETIN NOBLE BANK GNB0220 75,0 89,00 53% zmienne 8,9% 7,1% 1750
GETIN NOBLE BANK GNB0221 100,0 85,00 5,6% zmienne 9,2% 7,4% 1115

.'% GETIN NOBLE BANK GNB0318 160,0 98,50 1,5% zmienne 6,6% 4,8% 524

& | GETIN NOBLE BANK GNB0320 69,4 88,00 2,9% zmienne 9,3% 7,4% 709
GETIN NOBLE BANK GNBO0321 80,0 86,00 8,3% zmienne 8,9% 7,1% 1418
GETIN NOBLE BANK GNB0323 35,0 100,00 0,0% zmienne 6,8% 5,0% 0
GETIN NOBLE BANK GNB0418 40,0 97,90 2,1% zmienne 7,0% 52% 228
GETIN NOBLE BANK GNB0420 45,0 89,00 6,1% zmienne 8,8% 7,0% 118
GETIN NOBLE BANK GNB0421 81,6 85,55 7,7% zmienne 8,9% 7,1% 1065
GETIN NOBLE BANK GNB0423 35,0 96,50 1,0% zmienne 7,5% 57% 24
GETIN NOBLE BANK GNB0518 37,3 97,00 2,1% zmienne 7,6% 5,8% 321
GETIN NOBLE BANK GNBO0523 50,0 97,00 -3,0%  zmienne 7,4% 5,6% 123
GETIN NOBLE BANK GNB0617 60,9 99,50 0,0% zmienne 4,5% 2,7% 431
GETIN NOBLE BANK GNB0618 250,0 97,98 3,1% zmienne 7,2% 5,4% 193
GETIN NOBLE BANK GNB0620 42,7 87,00 55% zmienne 9,3% 7,5% 228
GETIN NOBLE BANK GNB0720 148,6 87,50 6,8% zmienne 9,0% 7,2% 947
GETIN NOBLE BANK GNBO0723 60,0 100,00 0,0% zmienne 6,8% 5,0% 0
GETIN NOBLE BANK GNBO0817 35,0 95,00 0,0% zmienne  13,9% 12,1% 0
GETIN NOBLE BANK GNB0819 172,0 93,60 2,4% zmienne 8,1% 6,2% 340
GETIN NOBLE BANK GNB0820 65,0 87,00 6,1% zmienne 9,0% 7,2% 364
GETIN NOBLE BANK GNB0823 40,0 100,00 0,0% zmienne 6,8% 5,0% 0
GETIN NOBLE BANK GNB0917 50,0 99,40 0,6% zmienne 6,1% 4,3% 1067
GETIN NOBLE BANK GNB0919 18,0 94,00 -1,0%  zmienne 7,8% 6,0% 3
GETIN NOBLE BANK GNB1017 45,0 99,50 1,5% zmienne 59% 4,0% 1057
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Wartos¢ zmiana T YTM / S f{;a d Obroty
Emitent Seria emisji [mln Kurs m/m ku ):)pnu Float /gero ) 1M
PLN] p yield [tys.]
DM
GETIN NOBLE BANK GNB1019 40,0 92,10 -1,0%  zmienne 8,6% 6,8% 313
GETIN NOBLE BANK GNB1020 35,0 86,50 6,3% zmienne 9,1% 7,3% 142
GETIN NOBLE BANK GNB1119 40,0 92,50 1,1% zmienne 8,2% 6,4% 192
GETIN NOBLE BANK GNB1120 50,0 86,60 5,6% zmienne 9,0% 7,2% 156
GETIN NOBLE BANK GNB1217 50,0 100,00 0,0% Zmienne 3,5% 1,7% 0
GETIN NOBLE BANK GNB1219 40,6 95,00 2,2% zmienne 7,1% 5,3% 62
GETIN NOBLE BANK GNB1220 24,2 88,00 10,3%  zmienne 8,1% 6,3% 58
GETIN NOBLE BANK GNB1222 31,7 95,00 -0,1%  zmienne 6,8% 5,0% 2
.'%' GETIN NOBLE BANK GNF0618 40,0 97,49 1,1% zmienne 7,2% 5,4% 242
& | GETIN NOBLE BANK GN00320 18,0 98,50 -1,0% state 4,5% 2,5% 20
GETIN NOBLE BANK GNO00917 20,0 98,50 0,5% zmienne 7,3% 5,5% 854
GETIN NOBLE BANK GNO01120 40,4 87,70 7,5% zmienne 8,6% 6,7% 566
ING BANK SLASKI ING1217 565,0 100,00 0,0% zmienne 2,7% 0,9% 0
ING BANK SLASKI ING1219 300,0 100,00 0,0% zmienne 2,6% 0,7% 0
MBANK MBKO0125 750,0 100,40 -0,5%  zmienne 3,8% 2,0% 1736
MBANK MBK1223 500,0 101,50 -0,1%  zmienne 3,8% 2,0% 1932
PKO BANK POLSKI S.A. PK00922 1600,7 101,50 0,0% zmienne 3,1% 1,3% 0
RAIFFEISEN BANK POLSKA RBP1117 500,0 100,15 0,0% zmienne 2,9% 1,1% 281
BANK GOSPODARSTWA KRA]J. BGK0118 1000,0 100,35 0,0% zmienne 1,9% 0,1% 0
BANK GOSPODARSTWA KRA]J. BGK0219 1392,0 100,00 0,0% zZmienne 2,1% 0,3% 0
BANK GOSPODARSTWA KRA]J. BGK0517 1370,0 100,05 0,0% zmienne 2,0% 0,2% 0
. | BANK GOSPODARSTWA KRA]J. IDS1018 11 652,5 107,39 0,0% state 2,0% 0,1% 1063
m
E BANK GOSPODARSTWA KRAJ. IDS1022 5250,0 116,25 -3,9% stale 2,7% 0,5% 1
E BANK GOSPODARSTWA KRA]J. IDS1024 1270,0 99,17 0,0% state 4,1% 1,8% 0
[=2]
BANK GOSPODARSTWA KRA]J. IWS0645 1000,0 97,90 0,0% state 6,1% 2,1% 0
EUROPE]JSKI BANK INWEST. EIB0521 1750,0 99,80 0,0% state 2,3% 0,2% 0
EUROPE]JSKI BANK INWEST. EIB0722 200,0 100,00 0,0% state 2,7% 0,6% 0
EUROPEJSKI BANK INWEST. EIB0826 1100,0 94,80 -0,2% state 3,4% 1,3% 1699
DEKPOL DEK1018 35,0 100,00 -0,9%  zmienne 5,8% 4,0% 16
3 ERBUD ERB0318 52,0 101,95 0,2% zmienne 3,2% 1,4% 21
-§ TORPOL SPOLKA AKCYJNA TOR0818 40,0 100,50 0,0% zmienne 3,5% 1,6% 0
Q| UNIBEP UNI0618 30,0 100,75 0,8% zmienne 3,7% 1,9% 11
UNIBEP UNIO719 30,0 100,00 0,0% zmienne 4,3% 2,5% 0
CIECH CI21217 160,0 102,00 0,0% zmienne 4,4% 2,6% 0
PCC EXOL SPOLKA AKCYJNA PCX0620 20,0 100,95 0,1% state 5,3% 3,3% 183
PCC EXOL SPOLKA AKCY]NA PCX0920 25,0 100,78 0,5% state 5,3% 3,3% 883
@ | PCCROKITA PCR0419 22,0 101,70 -0,6% state 4,8% 2,8% 135
E PCC ROKITA PCR0421 25,0 100,15 0,2% state 5,0% 3,0% 483
© | PCC ROKITA PCR0517 25,0 101,25 -0,2% state 3,6% 1,9% 205
PCC ROKITA PCR0522 20,0 99,99 0,0% state 5,1% 2,9% 279
PCC ROKITA PCR0620 20,0 100,47 0,5% state 4,9% 2,9% 311
PCC ROKITA PCR0823 25,0 99,94 -0,1% stale 5,1% 2,9% 485
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Wartos¢ . YTM / Z Obroty
Emitent Seria emisji [mln Kurs zr:ll/amna ku'll‘)):)pnu F!oat ;gg_id_ 1M
PLN] yield DM [tys.]
PCC ROKITA PCR1019 25,0 101,70 0,0% state 4,9% 2,9% 145
PCC ROKITA PCR1123 13,8 100,00 state 51% 2,9% 21
BBI DEVELOPMENT BBI10217 53,0 99,52 0,0%  zmienne 11,0% 9,1% 3
BBI DEVELOPMENT BBI0218 35,0 110,00 0,0%  zmienne -1,8% -3,7% 0
BBI DEVELOPMENT BBI0219 22,0 100,00 0,0% zmienne 6,8% 4,9% 0
CAPITAL PARK CAP0318 111 100,30 0,2%  zmienne  5,8% 4,0% 84
CAPITAL PARK CAP0617 35,0 100,50 0,1%  zmienne  6,0% 4,2% 818
CAPITAL PARK CAP0618 331 100,90 0,5%  zmienne  54% 3,6% 118
CAPITAL PARK CAP0818 1,9 101,00 0,2%  zmienne  54% 3,6% 3
CAPITAL PARK CAP0917 20,0 101,20 0,6%  zmienne  5,3% 3,5% 23
CAPITAL PARK CAP1217 539 100,50 0,5%  zmienne  55% 3,7% 197
ECHO INVESTMENT ECH0219 100,0 100,50 0,0%  zmienne 5,1% 3,3% 0
ECHO INVESTMENT ECHO0318 75,0 101,30 0,6%  zmienne  3,8% 2,0% 957
ECHO INVESTMENT ECH0417 200,0 100,00 0,0%  zmienne  5,5% 3,7% 0
ECHO INVESTMENT ECH0418 50,0 101,70 0,1%  zmienne  3,6% 1,8% 335
ECHO INVESTMENT ECHO0519 70,5 100,75 0,0% zmienne 51% 3,2% 0
ECHO INVESTMENT ECH0618 80,0 101,00 0,0%  zmienne  4,6% 2,8% 0
ECHO INVESTMENT ECN0418 230,0 102,80 0,8%  zmienne 2,1% 0,3% 1724
.~ | FLORSEN FLO0119 10,0 100,50 0,0% state 6,9% 4,8% 0
% FLORSEN FLO0418 10,0 100,50 0,0% state 6,7% 4,7% 0
g GHELAMCO INVEST GHC0619 30,0 99,89 -0,2%  zmienne  58% 4,0% 207
Z | GHELAMCO INVEST GHC0718 29,4 101,95 0,0%  zmienne  54% 3,6% 0
E GHELAMCO INVEST GHE0118 101,3 101,24 0,0%  zmienne  5,5% 3,7% 0
3 GHELAMCO INVEST GHE0320 50,0 99,89 -0,1%  zmienne  5,8% 4,0% 1043
% GHELAMCO INVEST GHE0418 27,1 102,29 1,1%  zmienne 4,5% 2,7% 39
a GHELAMCO INVEST GHE0519 50,0 102,00 0,0%  zmienne  54% 3,6% 51
GHELAMCO INVEST GHE0619 37,5 99,99 -0,2%  zmienne  53% 3,5% 107
GHELAMCO INVEST GHEO0718 118,8 101,55 -1,3%  zmienne  57% 3,9% 608
GHELAMCO INVEST GHE0720 30,0 99,86 -0,6%  zmienne  5,8% 4,0% 178
GHELAMCO INVEST GHE1020 20,0 99,90 0,2%  zmienne  58% 4,0% 354
GHELAMCO INVEST GHE1117 37,8 102,00 0,0%  zmienne  4,2% 2,4% 0
GHELAMCO INVEST GHE1119 50,0 99,90 -0,1%  zmienne  5,8% 4,0% 2604
GHELAMCO INVEST GHE1220 25,0 100,00 zmienne  5,8% 4,0% 10
GHELAMCO INVEST GHI0320 30,0 99,89 0,2%  zmienne  5,8% 4,0% 118
GHELAMCO INVEST GHI0619 50,0 100,49 0,5%  zmienne  5,6% 3,8% 1239
GHELAMCO INVEST GHI0718 30,0 100,99 0,0%  zmienne  5,6% 3,8% 0
GHELAMCO INVEST GHI0720 50,0 99,00 -1,0%  zmienne  6,1% 4,3% 603
GHELAMCO INVEST GHI1220 35,0 99,66 zmienne  5,9% 4,1% 0
GHELAMCO INVEST GHJ0320 50,0 99,50 -0,4%  zmienne  6,0% 4,1% 1011
GHELAMCO INVEST GHJ0718 27,7 100,77 0,0%  zmienne 57% 3,9% 394
GHELAMCO INVEST GHKO0718 11,2 100,75 0,8%  zmienne 5,7% 3,9% 144
GRIFFIN REAL ESTATE INVEST GFN1217 200,0 100,00 0,0% zmienne 6,7% 4,9% 0
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I(\;I’II‘E]?R%EE?)E\J/IPOOSL(EIIS GTB1117 3,7 99,50 0,0% state 9,9% 7,5% 10
GTC GTC0319 200,0 103,90 1,9%  zmienne  4,4% 2,6% 758
GTC GTC0418 294,2 101,00 0,0% zmienne 5,0% 3,2% 0
HB REAVIS FINANCE PL HBR1117 111,0 100,00 0,0%  zmienne 57% 3,9% 201
HB REAVIS FINANCE PL 2 HBS0421 100,0 100,00 zmienne 6,2% 4,4% 0

= POZNANSKA 37 SPV POA0117 15,6 105,50 0,0% state -41,5%  -20,0% 0

? POZNANSKA 37 SPV POB0117 34,4 105,50 0,0% state -41,5%  -20,0% 0

E VANTAGE DEVELOPMENT VTD0919 15,0 100,10 -0,4%  zmienne  6,0% 4,2% 195

';% VANTAGE DEVELOPMENT VTG0120 10,5 100,50 0,3%  zmienne  59% 4,1% 11

i VANTAGE DEVELOPMENT VTG0418 24,5 100,40 -0,6%  zmienne 6,4% 4,6% 148

% VANTAGE DEVELOPMENT VTGO0518 10,0 100,70 0,0%  zmienne  55% 3,7% 522

E VANTAGE DEVELOPMENT VTG0617 23,5 100,52 0,0%  zmienne  4,8% 3,0% 18
VANTAGE DEVELOPMENT VTG0919 10,0 101,50 1,0%  zmienne 6,1% 4,3% 24
VANTAGE DEVELOPMENT VTT0919 10,0 102,00 0,4%  zmienne  5,9% 4,1% 79
WARIMPEX WXF0119 9,7 100,00 0,0% zmienne 6,8% 4,9% 0
WARIMPEX WXF0218 3,0 106,00 0,0% zZmienne 2,5% 0,6% 0
WARIMPEX WXF1017 8,0 100,00 0,0% zmienne 8,1% 6,3% 0
WARIMPEX WXF1118 19,5 105,20 0,0% state -0,3% -2,2% 0
ARCHICOM ARHO0719 55,0 100,50 02%  zmienne  4,4% 2,6% 20
ATAL ATLO0518 40,0 100,50 0,0% zZmienne 3,4% 1,6% 0
ATAL ATLO519 40,0 100,00 0,0% Zmienne 4,2% 2,4% 0
DEVELOPRES DVR0318 15,0 100,40 0,0% zmienne 6,4% 4,6% 0
DOM DEVELOPMENT DOMO0217 120,0 102,00 0,0% zmienne -16,3% -18,1% 0
DOM DEVELOPMENT DOMO0318 50,0 101,50 0,0% zmienne 3,2% 1,4% 0
DOM DEVELOPMENT DOMO0620 100,0 100,50 0,0% Zmienne 3,5% 1,7% 0
GEO. MIESZKANIE I DOM GE00419 10,0 100,49 0,0%  zmienne  6,0% 4,2% 49

s | J.W. CONSTRUCTION HOLDING JWC1217 72,0 100,15 0,0%  zmienne 5,1% 3,3% 60

)

‘= | LC CORP LC11021 15,0 100,00 Zmienne 5,3% 3,5% 0

'g LC CORP LCCO0320 65,0 100,05 0,0% zmienne 5,0% 3,2% 0

'E LC CORP LCC0521 100,0 100,00 0,0%  zmienne 53% 3,5% 205

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

qé- LC CORP LCC1018 50,0 102,00 0,0% Zmienne 4,1% 2,3% 0

; LC CORP LCC1021 25,0 100,00 Zmienne 5,3% 3,5% 0

[

A | LOKUM DEWELOPER LKD0719 40,0 101,00 0,0% zmienne 5,0% 3,2% 0
LOKUM DEWELOPER LKD1017 30,0 101,50 0,0% Zmienne 3,6% 1,8% 0
LOKUM DEWELOPER LKD1218 30,0 102,20 0,0% zmienne 4,6% 2,8% 0
MAK DOM MKDO0317 5,5 100,00 0,0% Zmienne 6,4% 4,5% 0
MARVIPOL MVP0819 60,0 99,50 -0,5%  zmienne  5,6% 3,8% 663
MURAPOL MURO0418 30,0 100,40 -0,1%  zmienne  6,0% 4,2% 116
MURAPOL MUR1018 22,5 99,70 -1,0%  zmienne 6,5% 4,7% 174
POLNORD PND0118 10,5 99,90 04%  zmienne  59% 4,1% 77
POLNORD PND0217 50,0 100,00 0,1%  zmienne 55% 3,6% 790
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POLNORD PND0218 26,9 99,20 -0,9%  zmienne 6,6% 4,7% 66
POLNORD PND0618 50,0 99,59 0,0%  zmienne  5,6% 3,8% 98
ROBYG ROB0218 45,0 101,16 0,1%  zmienne 4,7% 2,9% 52
ROBYG ROB0219 20,0 100,78 0,5% Zmienne 4,2% 2,4% 182
ROBYG ROB0520 20,0 100,50 0,5%  zmienne  4,4% 2,6% 220
ROBYG ROB0619 60,0 100,20 0,0% zmienne 4,5% 2,7% 0
ROBYG ROB0721 100,0 100,70 0,7%  zmienne  4,5% 2,7% 87
ROBYG ROB0819 30,0 101,00 -1,0%  zmienne  3,7% 1,9% 41

s ROBYG ROB1018 60,0 101,00 0,0% zmienne 4,2% 2,4% 0

)

‘= | ROBYG ROB1019 60,0 100,00 0,0% zZmienne 4,6% 2,8% 0

]

é RONSON EUROPE ROE0419 10,0 100,00 0,0% zmienne 5,3% 3,5% 0

'E RONSON EUROPE RONO0119 10,0 101,49 1,0%  zmienne  5,0% 32% 169

E RONSON EUROPE RON0218 5,0 101,30 0,0% zmienne 4,8% 3,0% 0

qé- RONSON EUROPE RON0220 10,0 100,00 0,0% zmienne 5,4% 3,6% 0

g RONSON EUROPE RON0419 15,5 100,05 0,0% zZmienne 5,4% 3,6% 0

[

2 | RONSON EUROPE RON0518 22,2 100,99 1,0%  zmienne  4,5% 2,7% 5
RONSON EUROPE RON0617 83,5 100,77 0,0%  zmienne  3,8% 1,9% 47
RONSON EUROPE RON0619 4,5 100,00 0,0% zmienne 5,4% 3,6% 0
RONSON EUROPE RON0720 15,0 100,00 -0,3%  zmienne  5,3% 3,5% 58
RONSON EUROPE RON0820 10,0 100,00 -0,4% state 53% 3,3% 61
RONSON EUROPE RON0919 10,0 101,00 1,2%  zmienne  5,0% 3,2% 144
RONSON EUROPE RON1218 15,0 99,99 0,0%  zmienne  5,3% 3,5% 17
UNIDEVELOPMENT UNDO0317 20,0 100,30 0,0% zmienne 4,8% 3,0% 0
WIKANA WIKO0117 7,6 100,00 0,0% Zmienne 5,5% 3,7% 0
FUNDUSZ HIPOTECZNY DOM SA FHS1217 3,6 100,20 0,2% state 8,4% 6,4% 13
IIF 1IF1017 3,0 101,85 0,7% state 5,4% 3,5% 16

5 | INVISTA INV1217 2,0 101,00 1,0% state 8,0% 6,0% 8

=

'g MCI CAPITAL MCI0318 50,0 100,00 0,0% zmienne 5,7% 3,9%

s

= | MCI CAPITAL MCI0619 54,5 102,00 0,0%  zmienne 4,8% 3,0% 11
MCI CAPITAL MCI1017 31,0 100,00 0,0% zmienne 5,6% 3,8% 0
MCI CAPITAL MCI1218 66,0 102,00 1,2%  zmienne  4,6% 2,8% 104
2C PARTNERS 2CP0317 3,0 97,10 1,3% state 25,8% 21,2% 55
2C PARTNERS 2CP0517 2,0 95,20 2,4% state 25,2% 21,2% 39
ADMIRAL BOATS ADMO0917 6,0 81,20 0,6% state 46,0% 37,8% 58
AGENCJA ROZWOJU PRZEMYSLU ARP1217 150,0 101,50 0,0% zmienne 1,8% 0,0% 0
AMREST HOLDINGS SE AMRO0618 140,0 101,38 0,0% Zmienne 3,2% 1,4% 0

)

g AMREST HOLDINGS SE AMRO0919 140,0 101,37 0,0% zmienne 3,6% 1,8% 0
BENEFIT SYSTEMS BFT0618 50,0 100,50 0,5%  zmienne  2,8% 1,0% 31
BENEFIT SYSTEMS BFT0619 70,0 100,50 0,0% Zmienne 3,1% 1,3% 14
CHEMOSERVIS-DWORY CHS0318 3,5 101,20 0,0%  zmienne  59% 4,1% 4
ELEMENTAL HOLDING EMT1017 26,0 100,00 0,0% Zmienne 4,3% 2,4%
ELEMENTAL HOLDING EMT1019 24,0 99,00 0,0% zmienne 4,8% 3,0% 0
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FAM FAMO0722 24,9 100,00 0,0% zmienne 9,8% 8,0% 0
FAM FANO0722 7,9 100,00 0,0% zmienne 9,8% 8,0% 0
FAMUR FMF0120 108,0 100,90 04%  zmienne  45% 2,7% 383
HUSSAR GRUPPA HGRO0517 1,7 100,49 0,5% state 7,2% 52% 27
INTEGER.PL ITGO217 20,0 100,00 0,0% zmienne 4,6% 2,8% 0
INTEGER.PL ITGO617 30,0 100,00 0,0% zmienne 7,2% 5,4% 0
INTEGER.PL ITG0918 60,0 100,00 0,0% zmienne 7,7% 5,9% 0
INTEGER.PL ITG1217 15,0 100,00 0,0% zmienne 6,5% 4,6% 0
INTEGER.PL ITG1219 15,0 96,00 0,0% zmienne 9,6% 7,7% 0
LZMO LZM0617 3,0 63,64 0,0% state 171,4% 111,4% 0
MEDORT MEDO0420 21,0 100,04 -0,2%  zmienne 7,0% 52% 147
ORBIS ORB0620 300,0 101,50 0,0% zZmienne 2,3% 0,5% 0
9 ORBIS ORB0721 200,0 101,50 1,5%  zmienne  2,5% 0,7% 2
£ | OT LOGISTICS 0TS0217 30,0 99,55 0,1%  zmienne  8,4% 6,6% 154
OT LOGISTICS 0TS0818 10,0 99,90 -0,1% state 5,5% 3,6% 83
OT LOGISTICS 0TS1118 100,0 100,00 0,0%  zmienne  5,7% 3,9% 1959
PCC AUTOCHEM AUT0217 3,0 99,00 -1,0% state 16,9% 13,9% 41
POLBRAND PBD1017 1,6 92,00 0,0% state 22,2% 18,8% 0
POLSKA GRUPA ODLEWNICZA PGO0819 42,2 100,00 0,0% zZmienne 3,7% 1,88% 0
ROBINSON EUROPE RBS1017 1,0 101,07 0,0% zZmienne 7,3% 5,5% 0
SUMMA LINGUAE SUL0717 1,4 101,60 0,6% state 6,9% 5,0% 2
WORK SERVICE WSE0317 20,0 100,00 -1,0%  zmienne  4,2% 2,4% 1
WORK SERVICE WSE0717 0,0 103,50 0,0% zmienne 0,3% -1,5% 0
ZM HENRYK KANIA KAN0318 25,0 100,98 0,1%  zmienne  6,0% 4,2% 253
ZM HENRYK KANIA KAN0619 50,0 100,15 -0,2%  zmienne  6,7% 4,9% 957
ZM HENRYK KANIA KAN1117 45,0 101,40 -0,1%  zmienne 5,4% 3,6% 410
AB ABE0720 70,0 100,00 -0,7%  zmienne  3,3% 1,5% 20
AB ABE0819 100,0 100,75 0,0% zmienne 3,1% 1,3% 0
ACTION ACT0717 100,0 27,20 -16,6% zmienne 500,5% 498,7% 157
COMP CMP0620 50,0 96,75 -2,3% zmienne  6,7% 4,8% 551
. COMP CMP0717 36,0 99,40 0,0% Zmienne 5,1% 3,3% 0
CUBE. ITG CTG0417 3,5 96,00 32%  zmienne 22,7% 20,9% 82
ELZAB ELZ0418 25,0 100,00 0,0% zmienne 3,6% 1,8% 0
SYGNITY SGN1217 40,0 100,00 0,0% Zmienne 4,4% 2,6% 0
T-BULL TBL0517 1,2 103,48 0,0% state 0,8% -0,9% 0
WB ELECTRONICS WBE1117 80,0 100,00 -0,5%  zmienne 5,4% 3,6% 872
ENEA ENA0220 1000,0 100,00 0,0% zmienne 2,6% 0,8% 0
ENERGA ENG1019 1000,0 102,85 zmienne 2,4% 0,6% 0
2 | PGE PGE0618 1000,0 101,00 0,0% Zmienne 1,8% 0,0% 0
E PGNIG PGNO0617 2500,0 100,60 0,0% zmienne 1,7% -0,1% 0
PKN ORLEN PK11117 100,0 100,77 0,3% Zmienne 2,2% 0,4% 1004
PKN ORLEN PKN0219 1000,0 101,56 0,0% zmienne 2,6% 0,8% 0
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'Eo PKN ORLEN PKN0418 200,0 101,22 0,5%  zmienne  2,1% 0,3% 1133
E PKN ORLEN PKN0420 100,0 106,34 0,8% state 3,0% 1,0% 849
r:- PKN ORLEN PKN0517 200,0 100,21 -0,1%  zmienne  2,8% 1,0% 1080
‘g_ PKN ORLEN PKN0617 200,0 100,60 0,1%  zmienne 1,8% 0,0% 1671
E PKN ORLEN PKN1117 200,0 100,50 0,0%  zmienne  2,6% 0,8% 46
& | TAURON POLSKA ENERGIA TPE1119 1750,0 99,90 0,0%  zmienne 2,7% 0,9% 0
CAPITAL SERVICE CSv0217 2,9 98,40 -2,1% state 20,9% 17,3% 94
CAPITAL SERVICE CSvV0717 2,2 92,30 -8,6%  zmienne  25,3% 23,5% 123
CAPITAL SERVICE CSX0717 1,1 88,80 -12,5% zmienne  33,2% 31,4% 433
EUROCENT ERC0617 1,8 100,50 -0,7% state 7,3% 5,4% 135
EVEREST CAPITAL EVC0418 30,0 98,50 -1,5%  zmienne  8,0% 6,2% 63
| EVEREST CAPITAL EVC1118 20,0 98,45 -1,6%  zmienne 7,7% 5,8% 539
é FERRATUM CAPITAL POLAND FRR0517 20,5 98,65 -1,2%  zmienne 11,7% 9,9% 736
'E IPF INVESTMENTS POLSKA [PP0620 200,0 87,40 -9,4%  zmienne 10,5% 8,7% 1992
= MIKROKASA MKR0417 1,7 100,19 -1,4% state 8,1% 6,2% 6
MIKROKASA MKRO0517 1,5 100,10 -0,9% state 7,8% 59% 5
MIKROKASA MKR0617 1,0 99,70 -0,6% state 9,5% 7,4% 23
MIKROKASA MKR0917 1,0 97,80 -2,2% state 11,5% 9,3% 31
MIKROKASA MKR1117 1,0 99,90 -0,1% state 9,0% 6,9% 9
SMS KREDYT HOLDING SMS0418 3,0 97,80 -4,6% state 11,2% 8,9% 113
. _ | ARCTIC PAPER S.A. ATC0821 100,0 100,00 zmienne 5,0% 3,2% 405
%’ :‘; KLON KLN1118 2,0 102,80 0,8%  zmienne 6,2% 4,3% 1
E E PAGED PGD0818 21,0 100,00 0,0%  zmienne 5,4% 3,6% 0
POZBUD T&R P0Z0219 50,0 99,50 1,5%  zmienne  4,5% 2,7% 8
CccC CCCo0619 210,0 100,75 -0,2%  zmienne  3,0% 1,1% 101
= | EUROCASH EUH0618 140,0 97,50 0,0%  zmienne 5,0% 3,2% 0
E KERDOS GROUP KRS0318 10,0 91,39 0,0% state 17,0% 14,2% 0
KERDOS GROUP KRS1217 13,2 20,05 0,0% state 522,0% 226,7% 0
AMERICAN HEART OF POLAND AHP0622 124,3 92,00 0,0% zmienne 6,7% 4,9% 0
« BIOMED-LUBLIN BML0818 8,6 75,00 49%  zmienne 27,2% 25,4% 129
E BRASTER BRA0519 10,5 100,45 zmienne 7,3% 55% 10
'§ MEDICALGORITHMICS MDG0419 50,0 104,20 -0,8%  zmienne  3,6% 1,8% 27
E gglgi/ll(:cgﬁl'l{géZNA PGF1120 100,0 100,49 0,0%  zmienne  4,3% 2,4% 1708
VOXEL VOX0717 10,0 100,70 0,2%  zmienne 52% 3,4% 143
VOXEL V0X0718 10,0 100,20 -0,3%  zmienne  6,6% 4,8% 237
Tel. CYFROWY POLSAT CPS0721 1000,0 102,54 0,3%  zmienne  3,7% 1,9% 4109
MULTIMEDIA POLSKA MMP0520 1038,0 102,00 0,0%  zmienne  4,4% 2,6% 715
g ABS INVESTMENT AINO717 1,0 99,06 -1,4% state 10,5% 8,4% 21
2 AOW FAKTORING AOWO0317 5,0 99,60 -0,5%  zmienne  8,3% 6,5% 80
E AOW FAKTORING AOWO0517 5,0 100,00 -0,9%  zmienne  6,7% 4,9% 2
g” AOW FAKTORING AOWO0519 5,0 100,00 zmienne  6,5% 4,7% 32
E’ AOW FAKTORING AOW0618 2,0 103,00 0,0%  zmienne  4,6% 2,8% 0
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AOW FAKTORING AOW0919 5,0 100,90 zmienne  6,1% 4,3% 1
AOW FAKTORING AOW1218 5,0 101,50 04%  zmienne  59% 4,1% 48
GPW GPW1022 125,0 100,99 -0,8% state 3,0% 0,9% 271
BEST BST0121 20,0 100,00 zmienne  52% 3,4% 0
BEST BST0319 35,0 99,20 -1,3%  zmienne  5,5% 3,7% 294
BEST BST0320 20,0 99,74 -0,1%  zmienne  5,4% 3,6% 535
BEST BST0321 10,0 100,00 zmienne 52% 3,4% 5
BEST BST0418 45,0 99,87 -0,5%  zmienne  5,7% 3,9% 101
BEST BST0421 50,0 98,50 0,0%  zmienne  55% 3,7% 192
BEST BST0520 50,0 98,50 -1,5%  zmienne 5,8% 4,0% 541
BEST BST0720 4,7 99,90 -0,1%  zmienne  5,3% 3,5% 10
BEST BST0820 60,0 98,50 -0,5%  zmienne 5,9% 4,0% 599
BEST BST1018 50,0 100,89 -0,4% state 5,6% 3,6% 198
BEST BST1218 6,8 99,00 -1,0%  zmienne 5,4% 3,6% 59
BEST BSTL320 40,0 99,25 -0,3%  zmienne  5,8% 4,0% 344
BEST II NS FIZ BS20118 30,0 100,10 0,2%  zmienne  59% 4,1% 89
EGB INVESTMENTS EGB0118 10,0 102,00 0,0%  zmienne  4,8% 3,0% 0
EGB INVESTMENTS EGB0318 6,0 101,90 0,0%  zmienne  4,6% 2,8% 0
EGB INVESTMENTS EGB0618 6,0 102,00 0,0%  zmienne  4,9% 3,0% 0
EGB INVESTMENTS EGB1217 10,0 102,99 0,0%  zmienne  4,6% 2,8% 0
B | FAST FINANCE FFI0121 7,9 92,00 1,7% state 13,7% 11,1% 24
% GETBACK GB10219 20,0 99,50 0,0%  zmienne  6,0% 4,2% 13
E‘ GETBACK GB10919 6,0 99,90 0,7%  zmienne  59% 4,1% 7
é GETBACK GB11019 6,0 100,00 0,0%  zmienne  59% 4,1% 0
GETBACK GB21019 16,3 99,00 0,0%  zmienne  6,2% 4,4% 111
GETBACK GB31019 5,0 99,50 -1,2%  zmienne  6,1% 4,2% 266
GETBACK GBKO0119 20,0 100,00 0,0%  zmienne  6,0% 4,2% 30
GETBACK GBK0218 8,0 100,45 0,2%  zmienne  5,4% 3,6% 17
GETBACK GBK0219 13,5 99,90 -0,1%  zmienne  5,8% 4,0% 5
GETBACK GBK0318 8,0 100,50 0,5%  zmienne  5,4% 3,6% 9
GETBACK GBK0319 6,5 100,00 0,0%  zmienne  5,8% 4,0% 143
GETBACK GBK0619 3,0 100,00 0,0%  zmienne  5,7% 3,9% 0
GETBACK GBK0819 18,5 101,00 0,0%  zmienne  59% 4,1% 0
GETBACK GBK0918 30,0 100,10 -0,5% state 6,0% 4,0% 2070
GETBACK GBK0919 6,6 100,50 0,0%  zmienne 6,1% 4,3% 151
GETBACK GBK1019 7,6 99,50 0,0%  zmienne  6,0% 4,2% 0
GETBACK GBK1119 11,3 99,70 0,0%  zmienne  6,0% 4,2% 31
INDOS INS1017 6,0 100,00 -1,4% state 8,5% 6,5% 14
KANCELARIA MEDIUS KME0217 2,6 101,50 0,0% state -3,4% -5,1% 0
KANCELARIA MEDIUS KME0218 7,0 100,70 0,2% state 6,7% 4,8% 140
KANCELARIA MEDIUS KME0617 35 100,70 -0,3% state 6,2% 4,2% 78
KANCELARIA MEDIUS KME0719 15,0 99,30 state 7,6% 5,5% 41
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Wartos¢ . YTM / Z Obroty

Emitent Seria emisji [mln Kurs zr:ll/amna ku'll‘)):)pnu Float ;gl;id_ 1M
PLN] yield DM [tys.]

KANCELARIA MEDIUS KME1017 3,2 102,42 0,0% state 4,4% 2,6% 0
KREDYT INKASO KRI0118 17,0 102,50 0,0% zmienne 3,7% 1,8% 0
KREDYT INKASO KRI0619 40,0 101,15 0,0% Zmienne 5,2% 3,4% 361
KREDYT INKASO KRI0717 53,0 102,20 0,0% zmienne 1,7% -0,1% 0
KREDYT INKASO KRI1018 69,0 100,80 0,0% zmienne 4,9% 3,1% 0
KREDYT INKASO I NS FIZ KI10517 33,8 100,00 0,0% zmienne 5,5% 3,7% 0
KRUK KR10621 65,0 100,39 0,2% Zmienne 4,8% 3,0% 1316
KRUK KRUO0317 60,0 100,50 0,1% zmienne 3,3% 1,5% 231
KRUK KRUO0321 65,0 100,80 0,4% Zmienne 4,7% 2,9% 810
KRUK KRU0322 150,0 101,00 -0,5%  zmienne 4,8% 3,0% 25
KRUK KRUO0517 60,0 101,00 0,0%  zmienne  3,3% 1,5% 40
KRUK KRUO0521 135,0 100,65 0,1% zZmienne 4,8% 3,0% 5552
KRUK KRU0522 57,9 102,94 1,4% Zmienne 4,4% 2,6% 474
KRUK KRU0618 15,0 103,00 -1,1%  zmienne  4,2% 2,4% 16
KRUK KRU0619 50,0 102,00 09%  zmienne  3,4% 1,6% 28
KRUK KRU0620 13,4 100,10 0,2% state 4,5% 2,5% 300

5 | KRUK KRU0621 100,0 101,25 0,0%  zmienne  4,6% 2,8% 101
\§ KRUK KRU0818 50,0 103,00 -1,6%  zmienne 4,3% 2,5% 18
g KRUK KRU0921 35,0 100,31 -0,2%  zmienne  4,9% 3,1% 314
_E KRUK KRU1018 40,0 103,50 0,8% zmienne 4,2% 2,4% 57
= KRUK KRU1120 30,0 100,35 0,3%  zmienne  4,6% 2,8% 287
KRUK KRU1121 100,0 100,00 0,0% zZmienne 4,8% 3,0% 374
KRUK KRU1217 15,0 101,20 -0,3% zmienne 4,4% 2,6% 100
KRUK KRU1218 10,0 103,60 -0,4%  zmienne 4,1% 2,3% 3
KRUK KRU1220 45,0 100,90 0,1%  zmienne  4,9% 3,1% 275
MW TRADE MWT0119 20,0 100,30 0,0% zmienne 5,1% 3,3% 0
MW TRADE MWTO0219 10,0 98,50 -0,7% zmienne 6,0% 4,2% 41
MW TRADE MWTO0318 30,0 100,00 -0,2%  zmienne 5,9% 4,1% 57
MW TRADE MWT0417 15,0 100,00 0,0% zmienne 5,6% 3,8% 52
MW TRADE MWT0618 23,0 100,20 0,0% zmienne 4,4% 2,5% 0
MW TRADE MWTO0819 14,5 99,50 -0,5% zmienne 6,0% 4,2% 25
PRAGMA FAKTORING PRF0919 20,0 100,70 0,2%  zmienne  55% 3,7% 74
PRAGMA INKASO PRI0O518 5,5 101,50 0,0% zmienne 4,7% 2,9% 0
PRAGMA INKASO PRI1117 10,0 101,00 0,0% Zmienne 51% 3,2% 46

SAF SAF0218 2,3 100,00 0,1% state 7,6% 5,6% 19

SAF SAF(0818 1,1 100,00 1,0% state 7,7% 5,6% 28
VINDEXUS VINO719 6,0 100,00 0,0% zmienne 52% 3,4% 0

Zrédto: GPW Catalyst, szacunki NWAI DM
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Nota prawna

Niniejszy raport zostatl sporzadzony przez NWAI wylacznie w celu informacyjnym i nie jest préba reklamy ani oferowania papieréw warto$ciowych, a zaprezentowane w nim opinie i oceny s3
niezalezne. Rozpowszechnianie lub powielanie w cato$ci lub w czesci bez pisemnej zgody NWAI jest zabronione (réwniez poza granicami kraju siedziby NWAI a w szczegdlnosci na terenie Australii,
Kanady, Japonii i USA). Podmiotem sprawujacym nadzér nad NWAI w ramach prowadzonej dziatalnosci jest Komisja Nadzoru Finansowego. Analitycy wymienieni na stronie tytutowej sa osobami,
ktoére przygotowaly i sporzadzily niniejszy raport. Data wskazana w prawym gérnym rogu pierwszej strony niniejszej publikacji jest data sporzadzenia oraz datg pierwszego udostepnienia.
Szczegbétowe warunki sporzadzania Rekomendacji okresla Regulamin sporzadzania analiz inwestycyjnych, analiz finansowych oraz innych rekomendacji o charakterze ogélnym dotyczacych transakgcji
w zakresie instrumentéw finansowych. Niniejszy raport zostal przygotowany z dochowaniem nalezytej starannosci, w oparciu o fakty i informacje uznane za wiarygodne (w szczegélnosci
sprawozdania finansowe i raporty biezace spéiki), jednak NWAI nie gwarantuje, ze sa one w peini doktadne i kompletne. Podstawg przygotowania raporty byty wszelkie informacje na temat spoétki,
jakie byty publicznie dostepne do dnia jej sporzadzenia. Analitycy sporzadzajac niniejszy raport dziatali z nalezyta starannos$cig. Analiza Spéiki i instrumentéw finansowych zawarta w niniejszym
raporcie jest oparta o osobiste opinie Analitykéw.

Przedstawione prognozy sa oparte wylacznie o analize przeprowadzong przez NWAI bez uzgodnienia ze sp6étkami ani z innymi podmiotami i opieraja sie na szeregu zatozen, ktére w przysztosci moga
okazac sie nietrafne. Informacji dotyczacych wyceny/prognoz wynikéw finansowych zawartych w niniejszym dokumencie nie nalezy traktowac¢ jako autoryzowanych lub zatwierdzanych przez Spétke.
Opinie zawarte w niniejszym dokumencie sa wylacznie opiniami NWAIL. NWAI nie udziela zadnego zapewnienia, Ze podane prognozy sprawdza sie. NWAI zastrzega sobie prawo do zmiany pogladéw
wyrazonych w niniejszym raporcie, a takze do aktualizacji tych informacji w dowolnym czasie i bez powiadomienia.

Niniejszy raport zostal w zamierzeniu przygotowany i przeznaczony do udostepnienia klientom profesjonalnym w rozumieniu Ustawy z dnia 29 lipca 2005 roku o obrocie instrumentami finansowymi
(tj. Dz. U z 2014 r, poz. 94, z pdzn. zm.), moze by¢ takze dystrybuowana za pomocg srodkéw masowego przekazu, na podstawie kazdorazowej decyzji Dyrektora Departamentu Doradztwa. NWAI nie
ponosi 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.
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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 + (rTU)f+ (p)> (1 + (r-l-<n)f+ (p)> It = [(ZT)fxT — 1] X f
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 Wielkos¢ Zero-Discount Margin powiekszona o obecng warto$¢ stawki WIBOR.
Gdzie
Wiy + c
_ Fix T4 7 (T, 1
Zero Discount Margin P= 1+ Ay (W + ) + Z ZV(Ti)Ai(L(Ti‘LTi) +q) +100Z,(T,) Zv(Ti) = V( '_1) Z,(Ty) =
j=2

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

W(Ti_l, T]) - oznacza terminowa 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
jaki ustalaniu przysztych przeptywéw pienieznych (kuponéw).

W praktyce, Zero Discount Margin pokazuje premi¢ 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.




