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Komentarz rynku Catalyst

Notowania

W marcu Zero Discounted Margin (ZDM) dla obligacji
korporacyjnych wazona wartoscig emisji spadta o 3 bps. Dla 9 z
analizowanych sektoréw nastapit spadek, dla 1 pozostat na tym
samym poziomie, a dla 4 nastapil wzrost ZDM. Najwieksze
spadki mialy miejsce w sektorze Pozyczki (-102 bps.),
Wierzytelnosci (-55 bps.), Przemyst (-52 bps.), Budownictwo (-
26 bps.) oraz Fundusz (-25 bps.). W pozostatych sektorach
spadki nie przekroczyty 20 bps. Wzrosty ZDM zanotowano w
sektorach: Retail (+77 bps.), Medycyna (+64 bps.), Ustugi
Finansowe (+31 bps.), IT (+24 bps.), Inne Ustugi (+9 bps.) oraz
Deweloperzy Mieszkaniowi (+3 bps.). Dla sektora Deweloperzy
Komercyjni ZDM pozostat na tym samym poziomie (3,53%). W
lutym ceny wzrosty dla 32 proc. papieréw, spadly natomiast dla
29 proc.

Kolejny miesigc z rzedu wzrosty cen kontynuowaly papiery
wyemitowane przez Getin Noble Bank (,GNB”). W rankingu 10
najwiekszych wzrostéw 4 pozycje naleza do GNB. Najwiecej
zyskata seria GNO0424, ktoérej kurs wzrést o 7,0 proc. do
poziomu 84 proc. wartoSci nominatu. W terminie wzrostu
kursu GNB nie publikowat Zadnego nowego raportu biezacego,
dlatego wzrost moze by¢ efektem korekty ceny po
pozytywnych raportach z poprzednich miesiecy. W marcu
wzrost cen dotyczyl réwniez obligacji serii BRAO0519
wyemitowanych przez Braster, ktére zwyzkowaty az o 6,4%.
Jednak na przestrzeni tego miesiaca ceny wahaty sie miedzy 97
proc. a 71 proc. warto$ci nominaty. Za optymizmem kupujacych
stoi informacja z konca lutego o wybraniu jednego z projektow
Braster S.A. do dofinansowania w kwocie 5 milionéw ztotych
oraz informacja o rozpoczeciu negocjacji z potencjalnym
inwestorem, ktéry miatby wnie$¢ do Spétki 44 miliony ztotych.
Spadek kursu obligacji do poziomu 71 proc. miat miejsce tuz po
komunikacie dotyczacym sprzedazy akcji przez OFE PZU Ztota
Jesien. Mozna go tlumaczy¢ obawami inwestoréw co do
wyczerpujacych sie Srodkéw pienieznych oraz braku terminéw
faktycznego przekazania $rodkéw pienieznych Spétce, ktorych
w powyzszych raportach nie podano. Ws$réd najwiecej
rosngcych obligacji znalazty sie jeszcze obligacje STA0419
(+4,7%), ktére miesigc wczesniej byly liderem spadkow (-
9,5%). Spotka w raporcie z 29.03 po raz kolejny poinformowata
0 przesunieciu terminu wptaty pierwszej cze$ci kwoty
finansowania do dnia 10 kwietnia, na 2 dni przed wykupem
STA0419, z kolei 01.04 poinformowata o wyptacie odsetek do
obligacji serii C i D ACH1019 (+5,0%), EVC0921 (+4,2%),
12D1019 (+4,0%) oraz EIB0826 (+3,9%).

Najwiecej obligacji, ktérych cena spadla najbardziej
wyemitowal Getin Noble Bank. Zajmuja one 5 z 10 pozycji.
Liderem spadkéw byta seria GNB0524, ktérej cena spadta az o
7,1% jednak przy bardzo niskim wolumenie wynoszacym
jedynie 3 obligacje. Spadki pozostatych serii GNB byly
korektami 3-miesiecznych wzrostéw. W marcu obligacje
Kredyt Inkaso serii KRI0322 spadly o 6,6%. Jest to
spowodowane korektg wzrostu sprzed miesigca, kiedy ta seria
uplasowata sie na 2 pozycji lideréw wzrostow (+28,2%).
Obligacje VVD0520 potaniaty o 6,4% i kontynuujg spadki od
momentu uplasowania na rynku. W spéice systematycznie
zmniejsza sie stan gotowki, a raporty biezace z marca
informujace o udzieleniu spoétce pozyczki przez cztonkéw
Zarzadu réwniez nie napawaja inwestoréw optymizmem co do
obecnej sytuacji emitenta. Spadki na pozostatych obligacjach
nie przekroczyly 5 proc.

Szymon Jedrzejewski, CFA

Dyrektor Departamentu
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DANE SEKTOROWE ‘Zﬁfffff vf}?}g“o; Difce;znt [ﬁ1 '/)x]
[mln PLN] Margin
BANKI EX GETIN 10796  358%  179% @ -1bps
GETIN NOBLE BANK 1861  1208%  1029% @ -15bps
BUDOWNICTWO 252 540%  361% @ -26bps
CHEMIA 371 471%  285% @ -11bps
DEWELOPERZY KOMERCYJNI | 2534  532%  353% @ +0bps
DEWELOPERZY MIESZKANIOWI | 2588  492%  313% @ +3bps
FUNDUSZ : 331 624%  445% @ -25bps
INNE USLUGI 1793 516%  337% @ +9bps
IT 408 4,65% 286% @ +24bps
MEDYCYNA 299 653%  474% @ +64bps
PALIWA, GAZ ENERGIA 4856  260%  081% @ -2bps
POZYCZKI 313 710%  531% @ -102bps
PRZEMYSL 385  570%  391% @ -52bps
RETAIL 326 321%  142% @ +77bps
USEUGI FINANSOWE 2954  633%  454% @ +31bps
WIERZYTELNOSCI 2519  663%  484% @ -55bps

Najwieksze zmiany notowan

Emitent

Seria

Zmiana Zmiana Zmiana

1m 3m 6m
Najwieksze wzrosty
GETIN NOBLE BANK GNO0424 840 4+ 70% 4+ 424% & -06%
BRASTER BRA0519 820 4 64% 1 143% 1 366%
GETIN NOBLE BANK GNB1223 860 4+ 62% 4 89% & -34%
GETIN NOBLE BANK GNB0124 790 4+ 53% 4 179% & -37%
GETIN NOBLE BANK GNB0523 830 4 51% 1383% & -22%
ARCHE ACH1019 1060 4+ 50% 4+ 60% 4+ 50%
STATIMA STA0419 90,0 4+ 47% 4+ 47% & -82%
EVEREST CAPITAL EVC0921 995 4+ 42% & -05% & -05%
12 DEVELOPMENT 12D1019 988 4+ 40% 4 04% & -07%
EUROPEJSKI BANK INWESTYCYJNY ~ EIB0826 998 4+ 39% 4+ 39% 4+ 39%
Najwieksze spadki
GETIN NOBLE BANK GNB0524 780 & -71% 4r139% & -1,9%
KREDYT INKASO KRI0322 850 d-66% 4 38% & -76%
VIVID GAMES vvD0520 800 dF-64% A -36% dk-144%
COMP CMP0620 875 F-49% & -38% I -89%
GETIN NOBLE BANK GNB0424 810 & -47% 4191% & -30%
GETIN NOBLE BANK GNB1120 86,0 - -44% 4+228% I 00%
KREDYT INKASO KRI1221 845 d-40% & -16% & -61%
GETIN NOBLE BANK GNB1123 772 & -35% 4+287% & -89%
BIOMED-LUBLIN BML0919 920 & -26% & -19% & -32%
GETIN NOBLE BANK GNB0420 892 {-26% 4r168% A 02%

Zrédto: GPW Ca

talyst, szacunki NWAI DM

Ceny na zamknieciu 29 marca



= NWA

DOM MAKLERSKI

Obroty

Obroty w marcu na rynku Catalyst uksztattowaly sie na poziomie
211,93 min PLN, czyli o 27,54 mln PLN wiecej niz $rednia z
ostatnich 12 miesiecy. Taka warto$¢ obrotéw oznaczata 23,7
proc. spadek w poréwnaniu do poprzedniego miesigca i
najmniejsze obroty w 2019 roku. Poréwnujac obecng warto$¢
obrotéw do tych z marca 2018 roku mozna zaobserwowac ich
spadek o 17,9 proc. W minionym miesigcu warto$¢ transakc;ji
pakietowych wyniosta zaledwie 1,33 mln PLN i byta to wartos¢
réowna jedynie 7,3 proc. Sredniej za ostatnie 12 miesiecy.
Warto$¢ skumulowanych transakcji pakietowych w 2019 wynosi
zaledwie 4,6 proc. sumy warto$ci transakcji pakietowych z 2018
roku. Obroty obligacjami korporacyjnymi wyniosty 126 mln PLN
i byty 0 40 mln PLN mniejsze w poréwnaniu z lutym. Ich udziat
w obrotach wyniést 59 proc., czyli tyle samo co w lutym.

W marcu kolejny raz najwieksza warto$¢ obrotéw odnotowano
na serii PZU0727 wyemitowanej przez PZU, ktérej obrét wynidst
14,5 mIn PLN. To juz 5 miesiac z rzedu, kiedy obligacje te ciesza
sie najwieksza popularnoscia wsréd inwestoréw. Spadek
warto$ci obrotéw PZU0727 do poziomu 14,5 mln PLN, czyli o
prawie potowe mniej niz w lutym, spowodowat spadek PZU na
drugie miejsce w zestawieniu najwiekszych obrotéw wedtug
emitentéw. Zaraz za serig PZU0727 uplasowaly sie dwie serie
emitowane przez PKO BP. Obroty na serii PKO0827 wyniosty
13,7 mln PLN i wyniosty wiecej o 1,4 mln PLN niz miesiac
wcze$niej. Duzy wzrost zaobserwowano na serii PKO0328, ktore
wyniosty 9,1 mln PLN - ponad dwa razy wiecej niz w lutym.
Obrot na tych papierach sprawit, ze PKO BP zajeto pozycje lidera
pod wzgledem tacznych obrotéw. Nominat obydwu serii wynosi
odpowiednio dla PKO0827 i PKO0328 - 100 000 i 500 000 PLN,
dlatego wiekszo$¢ obrotu na nich zostala wygenerowana
gtownie przez inwestoréw instytucjonalnych. Wysokie
zainteresowanie tymi papierami moze mie¢ zwigzek z dobrymi
wynikami za 2018 przedstawionymi na poczatku marca. Tuz za
podium niespodziewanie znalazly sie obligacje Kredyt Inkaso
serii KRI0320, ktérych obrét wyniést az 8,8 mln PLN. Obroét na
tej serii z ostatnich 3 miesiecy bez uwzgledniania marca wyniost
jedynie 1 mln PLN. Wysoki wzrost wynika z transakcji nabycia
995 obligacji tej serii, w celu ich umorzenia przez Kredyt Inkaso,
o czym poinformowano w raporcie biezagcym z 15 marca. W
tacznym obrocie Kredyt Inkaso znalazto sie wyjatkowo na
trzeciej pozycji, tuz przed PKN Orlen. Drugi miesiac z rzedu duza
popularnoscia cieszyta sie seria PK10622, ktérej obrét m/m
spadt z 4,6 mln PLN do 3,0 mln PLN. Duza popularnos¢ tej serii
oraz serii PKNO722 utrzymata PKN Orlen na wysokiej pozycji w
zestawieniu tgcznych obrotéw. Wiekszym zainteresowaniem niz
w poprzednich miesigcach cieszyly sie tez obligacje Cyfrowego
Polsatu serii CPS0721. W styczniu ich obrét wyniést 3,6 mln PLN
natomiast w marcu az 6,3 min PLN.

Oproécz wymienionych wyzej spétek, wysokie obroty tradycyjnie
wygenerowano na obligacjach Ghelamco Invest (18 serii, obrét
10,2 mln PLN), Pekao (3 serie, 7,5 mln PLN), Alior Banku (10
serii, 6,4 mln PLN), Getinu (35 serii, 5,5 mln PLN) i Kruka ( 21
serii, 4,8 mln PLN)

Zapadalnos¢

W kwietniu przypada termin zapadalnosci dla o$miu serii
notowanych na Catalyst o !acznej wartosci 143 mln PLN.
Obligacje, ktorych wykup planowany jest na kwiecien to papiery
wyemitowane przez Ronson (2 serie, 25,5 mln PLN), Statima (3,5
mln PLN), Capital Park (15,0 min PLN), PCC Rokita (22,0 min
PLN), BVT (3,0 mln PLN), BFF Polska (24 mln PLN) oraz
Medicalgorithmics (50,0 mIn PLN).
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Warto$¢ obrotow sesyjnych
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mmmm Warto$¢ obrotéw sesyjnych (mln PLN) SMA(12)
Najwyzsze obroty (seria)
. Obrét 1m Obrét 3m
EMITENT Seria [l PLN] fmln PLN]
L/ 0727 1“5 824
PKO BP PK00827 13,7 38,0
PKO BP PK00328 91 131
KREDYT INKASO KRI0320 838 98
CYFROWY POLSAT CPS0721 6,3 123
PEKAO PE01027 50 179
PKN ORLEN PKN0722 31 11,7
PKN ORLEN PK10622 3,0 10,3
ALIOR BANK ALR1025 2,7 134
PEKAO PE01028 2,6 9,7
Obroty wedlug emitentéw

Obro Laczna warto$¢ emisji
EMITENT (mln Plt,}ll\l) ! (mIn PLN) :
pkOBP 227 2700
PZU 14,5 2250
KREDYT INKASO 10,4 369
PKN ORLEN 10,3 1100
GHELAMCO INVEST 10,2 808
PEKAO 7,5 2000
ALIOR BANK 6,4 2065
CYFROWY POLSAT 6,3 1000
GETIN NOBLE BANK 55 1861
KRUK 48 1126

Najblizsza zapadalnos$¢

EMITENT SERIA | Wykup N';;“ll:]a* Kurs ?n:(/';;
Kwieciefi 2019 5
ROON  ROEM1 | 2090408 100 1000 00%
STATIMA STA0419 2019-04-12 35 90,0 47%
CAPITAL PARK CAP0419 2019-04-15 150 999 -0,6%
PCC ROKITA PCR0419 i 2019-04-17 220 100,4 -04%
BEF POLSKA MAG0419 2019-04-19 240 1000 0,0%
RONSON RON0419 2019-04-19 155 100,0 -0,2%
BVT BVT0419 f 2019-04-20 30 1004 0,0%
MEDICALGORITHMICS MDG0419 2019-04-21 50,0 99,2 -08%

Zrédto: GPW Catalyst, szacunki NWAI DM
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Pierwsze notowania obligacji

Debiuty
W marcu na rynku Catalyst zadebiutowaty obligacje korporacyjne o Wartos¢ emisji
/o /2 . i ‘. EMITENT Seria Data debiutu
warto$ci 303 mln PLN. Jest to warto$¢ o prawie 74% nizsza nizw | ] [minPLN]
lutym i az 93% nizsza niz w marcu 2018 roku. KRUK KRU1023 2019-03-05 35
LC CORP LCC1020 2019-03-06 34
Obligacje najwiekszej warto$ci uplasowat mBank Hipoteczny i LC ;¢ corp LCC1022 2019-03-06 66
Corp - po 100 min PLN. mBank ptaci za 9-letnie listy zastawne |ypux KRU0224 2019-03-12 25
W.IB(.)R 3M plus 0,8 proc. marzy. Odsetkll wyp}acan'e sa co .3 MBANK HIPOTECZNY MBHPA3S 2019-03-15 100
miesigce. LC Corp wyemitowal w marcu dwie serie obligacji. Seria
PP , S CDRL CDR1221 2019-03-22 9
LC1020 o warto$ci emisji 35 mln PLN, wyptaca odsetki co 6 miesiecy
- . ECHO INVESTMENT ECH0923 2019-03-25 34
w wysokosci WIBOR 6M + 2,8 proc. marzy. Zapadalna dwa lata

p6zniej seria LC1022 o warto$ci emisji 66 mln PLN, wyptaca odsetki
co 3 miesigce w wysokos$ci WIBOR 3M + 3,8 proc. marzy. Réwniez
Kruk wyemitowat dwie serie obligacji - KRU1023 i KRU0224 o
tacznej wartosci 60 mln PLN. Obydwie serie wyptacaja kupon co 3
miesigce o wartosci WIBOR 3M + 3,5 proc. marzy. W marcu swoje
obligacje uplasowat kolejny deweloper - Echo Investment. Obligacje
serii ECH0923 o wartosci 34 mln PLN z kuponem w wysokosci
WIBOR 6M + 3,4 proc. marzy wyptacanym w 6-miesiecznych
cyklach.

. Nowe emisje
Nowe emisje

Najwieksza pojedyncza nowg emisje w marcu przeprowadzit Kruk. _ Warto$¢ emisji _
Jej warto$¢ wyniosta 115 mln PLN. Najbardziej aktywna spétka pod |Emitent [mn PLN] Oprocentowanie
wzgledem nowych emisji w marcu byla firma deweloperska |pemoRrsoLaR 2 bad.
Ghelamco Invest, ktéra uplasowata 3 serie obligacji o tacznej GHELAMCO INVEST 35 WIBOR 6M + 4.25%
wartos$ci 109,35 mIn PLN. Najwieksza emisja 49,35 mln PLN GHELAMCO INVEST - WIBOR 6M + 425%
oprocentowana jest stopa WIBOR 6M + 4,50%, natomiast pozostate ’
dwie WIBOR 6M + 4,25% kazda. Kolejna emisja rowniez wykonana |ECHO INVESTMENT 18,84 WIBOR 6M +3,40%
przez dewelopera - Echo Investment, o warto$ci 18,84 mln PLN. |GHELAMCO INVEST 49,35 WIBOR 6M + 4,50%
Pierwsza seria obligacji emitowanych rdéwnolegle zostata [KRUK 115 WIBOR 3M + 4,00%

zakonczona przed czasem. Natomiast druga zakonczyta sie
zebraniem tylko 18,84 mln PLN z pierwotnie planowanych 25 mln
PLN. Obligacje te s3 oprocentowane na WIBOR 6M + 3,40%.
Najmniejsza emisja zostata wykonana przez sp6tke z NewConnect -
Remor Solar. Warto$¢ emisji wyniosta jedynie 2 mln PLN, a spétka
nie podata informacji o oprocentowaniu danej serii, jak i nie
powiedziata czy obligacje beda notowane na rynku.

Zrédto: GPW Catalyst, szacunki NWAI DM

Zmiany w przepisach

W marcu na stronach Rzadowego Centrum Legislacji pojawit sie
réwniez zmieniony projekt nowelizacji ustawy o ofercie publicznej,
zmieniajacy réwniez ustawe o obligacjach. Dla rynku obligacji w
naszej ocenie najwazniejsze sg nastepujgce zagadnienia:

- oferty kierowane do 149 podmiotéw nie bedg wymagaty prospektu
ani memorandum, jezeli taczna liczba 149 odbiorcéow oferty nie
zostanie przekroczona w danym roku kalendarzowym lub jezeli
oferta jest kierowana wyltacznie do posiadaczy tego samego rodzaju
papieréw wartosciowych lub inwestoréw kwalifikowanych,

- mozliwe bedzie (z pewnymi ograniczeniami w przypadku nabycia
przez inwestoréw detalicznych) dokonywanie obrotu
niewykupionymi obligacjami po uptywie terminu wykupu,

- obligacje, ktére beda rejestrowane przez agenta emisji, beda
powstawac juz w momencie zapisania ich w ewidencji prowadzonej
przez agenta, a nie jak wcze$niej proponowano dopiero w momencie
rejestracji w KDPW.
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Podsumowanie rynku obligacji Szarym kolorem oznaczone kursy nietransakcyjne
Wartos¢ . YTM / Z- Obroty
Emitent Seria emisji [mln  Kurs z$1/ar:113 ku’l;)}:)pnu F!oat /S;;‘:‘?)d_ iM
PLN] yield DM [tys.]

ALIOR BANK ALR0321 193,0 104,25 0,0% zmienne  3,1% 1,3% 294
ALIOR BANK ALR0421 67,2 107,95 -0,2%  zmienne  3,6% 1,8% 177
ALIOR BANK ALR0522 150,0 104,69 0,7% zmienne  3,4% 1,6% 437
ALIOR BANK ALR0524 70,0 104,45 0,0% zmienne  3,8% 2,0% 1721
ALIOR BANK ALR0820 250,0 100,89 0,4% zmienne  2,3% 0,5% 524
ALIOR BANK ALR0924 321,7 100,00 -0,5%  zmienne  4,9% 3,1% 500
ALIOR BANK ALR1022 80,0 102,00 0,0% zmienne 5,2% 3,5% 0
ALIOR BANK ALR1025 600,0 103,02 -0,2%  zmienne  4,0% 2,2% 2698
ALIOR BANK ALR1221 183,4 104,00 0,0% zmienne 6,1% 4,3% 0
ALIOR BANK ALR1225 150,0 102,10 0,0% zmienne  4,1% 2,3% 0
BANK MILLENNIUM MIL0420 300,0 100,20 -1,3%  zmienne  2,6% 0,8% 508
BANK MILLENNIUM MIL1227 700,0 102,00 0,4% zmienne  3,8% 2,0% 516
BANK POCZTOWY BP00626 50,0 104,70 -0,5%  zmienne  3,8% 2,0% 257
BOS SA B0OS0724 150,0 100,95 0,5% zmienne  3,9% 2,1% 102
GETIN NOBLE BANK GNB0124 42,0 79,00 53% zmienne 12,7% 10,9% 66
GETIN NOBLE BANK GNB0220 75,0 90,50 -2,1%  zmienne 16,3% 14,6% 215
GETIN NOBLE BANK GNBO0221 100,0 84,60 -0,5%  zmienne 14,3% 12,5% 129
GETIN NOBLE BANK GNB0320 69,4 92,90 2,1% zmienne 12,6% 10,8% 279
GETIN NOBLE BANK GNBO0321 80,0 84,59 -1,6%  zmienne 14,0% 12,3% 203
GETIN NOBLE BANK GNBO0323 35,0 84,99 0,0% zmienne 11,5% 9,8% 57
% GETIN NOBLE BANK GNB0420 45,0 89,20 -2,6%  zmienne 16,1% 14,3% 760
& | GETIN NOBLE BANK GNB0421 81,6 83,20 -2,0%  zmienne 14,6% 12,8% 243
GETIN NOBLE BANK GNB0423 35,0 84,99 0,0% zmienne 11,5% 9,7% 212
GETIN NOBLE BANK GNB0424 55,0 81,00 -4,7%  zmienne 11,9% 10,1% 38
GETIN NOBLE BANK GNB0523 50,0 83,00 51% zmienne 12,1% 10,3% 1
GETIN NOBLE BANK GNB0524 40,0 78,00 -7,1%  zmienne 12,1% 10,3% 2
GETIN NOBLE BANK GNB0620 42,7 89,00 -1,1%  zmienne 15,1% 13,3% 301
GETIN NOBLE BANK GNB0624 40,0 80,50 0,0% zmienne  10,7% 8,9% 0
GETIN NOBLE BANK GNB0720 148,6 88,80 -0,8%  zmienne 14,6% 12,8% 380
GETIN NOBLE BANK GNB0723 60,0 82,97 1,2% zmienne 1,1% -0,6% 43
GETIN NOBLE BANK GNBO0724 30,0 84,90 -0,1%  zmienne  9,4% 7,6% 1
GETIN NOBLE BANK GNB0819 172,0 97,60 1,2% zmienne 11,4% 9,6% 1523
GETIN NOBLE BANK GNB0820 65,0 88,00 -2,2%  zmienne 14,4% 12,6% 18
GETIN NOBLE BANK GNB0823 40,0 84,00 1,2% zmienne 11,5% 9,7% 75
GETIN NOBLE BANK GNB0824 40,0 84,00 0,0% zmienne  44,2% 42,5% 0
GETIN NOBLE BANK GNB0919 18,0 96,02 -0,8%  zmienne 13,9% 12,1% 41
GETIN NOBLE BANK GNB1019 40,0 97,00 1,0% zmienne  10,8% 9,0% 421
GETIN NOBLE BANK GNB1020 35,0 87,90 -2,3%  zmienne 13,8% 12,0% 14
GETIN NOBLE BANK GNB1119 40,0 95,00 -0,6%  zmienne 2,5% 0,8% 89
GETIN NOBLE BANK GNB1120 50,0 85,99 -4,4%  zmienne  0,0% 0,0% 145
GETIN NOBLE BANK GNB1123 40,0 77,20 -3,5%  zmienne 13,6% 11,8% 11
GETIN NOBLE BANK GNB1219 40,6 95,50 1,1% zmienne 11,7% 9,9% 210
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Wartos¢ . YTM / Obroty
Emitent Seria emisji [mIln  Kurs Zzl/al::a kuT};pnu Float /Sl;l;?f_ 1M
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GETIN NOBLE BANK GNB1220 24,2 87,10 0,0% zmienne  13,0% 11,2% 0
GETIN NOBLE BANK GNB1222 31,7 84,79 0,3% zmienne 10,8% 9,0% 1
GETIN NOBLE BANK GNB1223 40,0 86,00 6,2%  zmienne 10,6% 8,8% 4
GETIN NOBLE BANK GNO0320 12,4 99,00 0,0% state 5,0% 3,2% 0
GETIN NOBLE BANK GNO0424 62,0 84,00 7,0%  zmienne 10,9% 9,1% 36
GETIN NOBLE BANK GNO1120 40,4 90,00 0,0% zmienne  11,4% 9,7% 0
GETIN NOBLE BANK GNO1123 40,0 82,00 2,5%  zmienne 11,9% 10,1% 12
IDEA BANK IDA0820 30,4 97,49 0,5%  zmienne  7,0% 52% 9
% ING BANK SLASKI ING1219 300,0 100,00 0,0% zmienne 2,5% 0,7% 0
& | MBANK MBK0125 750,0 101,99 0,2%  zmienne  4,8% 3,0% 616
MBANK MBK1028 550,0 100,00 0,0% zmienne 3,6% 1,8% 0
MBANK MBK1030 200,0 101,20 0,1%  zmienne  3,6% 1,8% 514
PEKAO PE01027 1250,0 101,12 -0,1%  zmienne 3,2% 1,4% 4950
PEKAO PE01028 550,0 101,10 0,1%  zmienne  4,7% 2,9% 2561
PEKAO PEO1033 200,0 101,15 0,0% zmienne 3,5% 1,7% 0
PKO BP PK00328 1000,0 100,98 0,2%  zmienne  3,2% 1,4% 9 066
PKO BP PK00827 1700,0 101,09 -0,1%  zmienne  3,2% 1,4% 13673
SANTANDER SPL0428 1000,0 101,00 0,0% zmienne 3,3% 1,5% 0
BGK BGK0220 1158,6 100,34 03%  zmienne 1,8% 0,0% 32
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 [DS1022 5250,0 113,00 0,0% state 1,9% 0,1% 0
BGK IDS1024 1270,0 99,17 0,0% state 4,2% 2,3% 0
BGK IWS0645 1 000,0 97,90 0,0% state 6,2% 2,3% 0
g F}\[]]vl\%/gsp}g(s(jf(ljfléNK EIB0225 3000,0 100,00 0,0% zmienne 1,8% 0,0% 0
i
8 F}\[]]vl\%/gsp}g(s(jf(ljfléNK EIB0521 4.000,0 100,80 0,0% state 1,9% 0,1% 0
F}\[]]vl\%/gsp}g(s(jf(ljfléNK EIB0524 2 000,0 99,76 0,0% state 3,0% 1,2% 0
F}\[]]vl\%/gsp}g(s(jf(ljfléNK EIB0722 200,0 100,00 0,0% state 2,7% 0,9% 0
F]\[]JVP\{/(;;)%](S(:I?]E?NK EIB0826 3250,0 99,80 3,9% state 2,8% 0,9% 182
Fl\?vl\%/(];SPEXJ(SCI;I]l]\BleNK EIB0921 2500,0 100,00 0,0% zmienne 7,4% 5,7% 0
DEKPOL DEK0321 76,9 99,30 0,0% zZmienne 6,9% 5,1% 106
DEKPOL DKP0321 15,0 98,70 -0,7%  zmienne  7,2% 5,4% 21
E ERBUD ERB0921 52,0 99,00 2,6% zmienne  8,3% 6,5% 21
E PA NOVA NVA0420 20,0 100,00 -0,5%  zmienne  5,5% 3,8% 18
E PEKABEX PBX0622 20,0 98,50 -1,0%  zmienne  4,8% 3,0% 84
@ | UNIBEP UNI0621 30,0 100,00  0,0%  zmienne  53% 3,5% 0
UNIBEP UNIO719 28,5 100,60 0,0% zmienne 2,7% 0,9% 0
UNISERV-PIECBUD PCB0420 10,0 100,30 -0,8%  zmienne 6,8% 5,0% 67
PCC EXOL PCX0522 25,0 101,47 0,1% state 51% 3,2% 95
'E PCC EXOL PCX0620 20,0 101,00 -0,1% state 3,5% 1,7% 143
é PCC EXOL PCX0920 25,0 101,00 0,1% state 4,8% 3,0% 152
PCC ROKITA PCR0223 25,0 100,27 -0,5% state 5,0% 3,1% 646
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PCC ROKITA PCR0324 25,0 101,49 1,3% state 4,7% 2,9% 109
PCC ROKITA PCR0419 22,0 100,40 -0,4% state -2,9% -4,5% 389
PCC ROKITA PCR0421 25,0 101,40 0,6% state 4,3% 2,6% 193
PCC ROKITA PCR0425 20,0 100,90 0,9% state 4,9% 3,0% 341
PCC ROKITA PCR0522 20,0 101,60 0,6% state 4,5% 2,7% 65
'g PCC ROKITA PCR0620 20,0 101,50 -0,6% state 3,7% 2,0% 10
é PCC ROKITA PCR0622 25,0 101,20 -0,2% state 4,6% 2,8% 183
PCC ROKITA PCR0823 25,0 100,90 -0,1% state 4,8% 3,0% 218
PCC ROKITA PCR1019 25,0 101,10 0,3% state 3,4% 1,7% 45
PCC ROKITA PCR1023 25,0 101,44 0,6% state 4,7% 2,9% 317
PCC ROKITA PCR1123 13,8 100,90 0,4% state 4,9% 3,0% 260
PCC ROKITA PCR1223 30,0 101,00 0,7% state 4,8% 3,0% 197
BBI DEVELOPMENT BBI10220 371 101,30 09%  zmienne 59% 4,1% 68
BBI DEVELOPMENT BBI0221 40,3 100,00 0,0% zmienne 7,5% 5,7% 0
CAPITAL PARK CAP0419 15,0 99,90 -0,6%  zmienne  7,7% 5,9% 140
ECHO INVESTMENT ECHO0321 155,0 100,11 0,0%  zmienne  4,6% 2,8% 0
ECHO INVESTMENT ECHO0422 140,0 100,00 0,0% zmienne 4,7% 2,9% 0
ECHO INVESTMENT ECHO0519 70,5 101,65 0,0% zmienne  -7,4% -9,1% 0
ECHO INVESTMENT ECHO0522 50,0 98,97 1,0%  zmienne 4,9% 3,1% 342
ECHO INVESTMENT ECH0721 100,0 99,65 0,3%  zmienne 4,8% 3,0% 563
ECHO INVESTMENT ECH0923 33,8 99,80 zmienne  5,2% 3,4% 0
ECHO INVESTMENT ECH1022 125,0 97,97 0,6%  zmienne  5,3% 3,5% 1451
ECHO INVESTMENT ECH1120 100,0 100,00 0,0%  zmienne 4,7% 3,0% 0
. | ECHO INVESTMENT ECH1121 150,0 100,00 0,0% zmienne 4,7% 2,9% 0
% ECHO INVESTMENT ECH1123 50,0 99,50 0,0%  zmienne 53% 3,5% 123
E ECHO INVESTMENT ECN1022 75,0 98,00 0,6%  zmienne  5,3% 3,5% 1221
_E FLORSEN FLO0120 10,0 105,50 0,0% state 2,3% 0,5% 0
E GHELAMCO INVEST GHC0619 29,7 100,10 0,1%  zmienne 51% 3,3% 213
§' GHELAMCO INVEST GHC1220 50,0 100,50 0,0%  zmienne  4,9% 3,1% 0
% GHELAMCO INVEST GHE0320 50,0 100,75 0,3%  zmienne 5,0% 3,2% 1514
a GHELAMCO INVEST GHE0322 1479 100,70 04%  zmienne  5,8% 4,0% 902
GHELAMCO INVEST GHE0519 12,0 100,01 -0,3%  zmienne  59% 4,1% 123
GHELAMCO INVEST GHE0619 37,3 100,05 -0,3%  zmienne  4,8% 3,1% 181
GHELAMCO INVEST GHE0621 91 100,00 0,0%  zmienne  5,4% 3,6% 0
GHELAMCO INVEST GHE0720 30,0 100,79 0,0%  zmienne 51% 3,3% 106
GHELAMCO INVEST GHE1020 20,0 100,00 0,0%  zmienne 5,7% 4,0% 382
GHELAMCO INVEST GHE1119 47,9 100,03 -0,3%  zmienne  5,6% 3,8% 359
GHELAMCO INVEST GHE1220 25,0 100,50 0,5%  zmienne  5,4% 3,6% 829
GHELAMCO INVEST GHE1221 115,2 100,80 0,7%  zmienne  5,7% 4,0% 20
GHELAMCO INVEST GHI0320 30,0 100,40 0,0%  zmienne 53% 3,5% 392
GHELAMCO INVEST GHI0619 48,5 100,00 -0,6%  zmienne  5,5% 3,8% 441
GHELAMCO INVEST GHI0720 50,0 100,77 04%  zmienne 51% 3,3% 1466
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GHELAMCO INVEST GHI1220 35,0 100,06 -0,7%  zmienne  5,7% 3,9% 459
E | GHELAMCO INVEST GHI1221 20,0 99,60 -0,5%  zmienne  5,5% 3,7% 451
g GHELAMCO INVEST GHJ0320 50,0 100,80 0,6%  zmienne 4,9% 3,1% 2412
E GRIFFIN REAL ESTATE INVEST GFN1219 110,0 100,25 0,0%  zmienne  5,9% 4,1% 0
E’ HB REAVIS FINANCE PL 2 HBS0122 220,0 100,50 0,0%  zmienne 5,8% 4,0% 536
E HB REAVIS FINANCE PL 2 HBS0421 100,0 100,45 -04%  zmienne  59% 4,1% 150
é VANTAGE DEVELOPMENT VTG0520 65,0 100,70 -0,8%  zmienne  4,5% 0,0% 29
& | VANTAGE DEVELOPMENT VTG0521 70,0 100,90 02%  zmienne  5,3% 3,5% 20
VANTAGE DEVELOPMENT VTG0721 10,0 100,50 0,5%  zmienne  5,5% 3,7% 62
ARCHE ACHO0820 10,0 100,80 0,8%  zmienne  5,4% 3,6% 55
ARCHE ACH1019 20,0 105,99 50%  zmienne -4,9% -6,7% 7
ARCHE ACH1119 10,0 100,93 0,0%  zmienne 4,5% 2,7% 3
ARCHICOM ARHO0320 60,0 100,00 0,0%  zmienne 4,1% 2,3% 0
ARCHICOM ARH0719 47,5 100,00 0,0%  zmienne  4,5% 2,7% 0
ARCHICOM ARH0722 50,0 100,00 0,0%  zmienne  4,7% 2,9% 0
ATAL ATL0421 70,0 100,00 0,0%  zmienne  3,5% 1,7% 0
ATAL ATL0519 40,0 100,00 0,0%  zmienne  4,9% 3,2% 0
ATAL ATL1019 80,0 100,00 0,0%  zmienne  3,4% 1,6% 0
ATAL ATL1020 70,0 100,00 0,0%  zmienne  3,7% 1,9% 0
DOM DEVELOPMENT DOM0620 100,0 100,65 -0,2%  zmienne  3,1% 1,3% 102
DOM DEVELOPMENT DOM1023 50,0 100,00 0,0%  zmienne  3,3% 1,5% 0
. DOM DEVELOPMENT DOM1121 110,0 100,00 0,0% zmienne 3,5% 1,7% 0
_; DOM DEVELOPMENT DOM1222 50,0 100,00 0,0%  zmienne  3,4% 1,6% 0
_sjﬂ GEO. MIESZKANIE I DOM GEO0421 20,0 100,00 0,0%  zmienne 6,1% 4,3% 10
N
_§ 12 DEVELOPMENT 12D0220 15,0 97,00 0,0%  zmienne  9,7% 7,9% 1
E 12 DEVELOPMENT 12D0719 15,0 98,80 24%  zmienne  9,8% 8,0% 543
N
@ | 12 DEVELOPMENT 12D1019 10,0 98,80 4,0%  zmienne 8,5% 6,8% 15
§ 12 DEVELOPMENT 12D1220 15,1 98,00 1,0%  zmienne 7,3% 55% 33
E INPRO INP1021 25,0 100,00 0,0% Zmienne 4,9% 3,1% 0
JHM DEVELOPMENT JHMO0821 10,5 100,00 0,0%  zmienne 6,1% 4,3% 10
JW CONSTRUCTION JWC0520 63,0 100,30 -0,2%  zmienne  4,5% 2,7% 34
JW CONSTRUCTION JWC1120 84,6 100,00 0,3%  zmienne 4,7% 3,0% 128
LC CORP LCC0222 45,0 99,50 0,0%  zmienne  5,2% 3,4% 0
LC CORP LCC0320 65,0 100,50 0,0%  zmienne  4,5% 2,7% 0
LC CORP LCC0521 100,0 100,59 0,4%  zmienne  5,0% 3,2% 76
LC CORP LCC0619 50,0 100,40 -0,3%  zmienne  2,9% 1,1% 102
LC CORP LCC0622 50,0 100,00 0,0%  zmienne 5,0% 3,2% 8
LC CORP LCC1020 34,0 100,00 zmienne  4,6% 2,8% 0
LC CORP LCC1021 40,0 100,00 0,0%  zmienne  2,7% 0,9% 0
LC CORP LCC1022 66,0 100,00 zmienne  5,6% 3,8% 0
LOKUM DEWELOPER LKDO0420 75,0 100,12 0,0%  zmienne 4,8% 3,0% 11
LOKUM DEWELOPER LKD0621 100,0 101,00 1,0%  zmienne 4,4% 2,6% 67




| LEC

NVWA|

Marzec 2019

DOM MAKLERSKI
Wartos¢ . YTM / Z Obroty
Emitent Seria emisji [mln  Kurs le/amna ku'll‘)):)pnu F!oat /S];l;:i:)d- 1M
PLN] yield DM [tys.]
MARVIPOL MVP0622 40,0 98,00 0,0%  zmienne 6,4% 4,6% 70
MARVIPOL MVP0819 60,0 100,00 0,0%  zmienne  5,3% 3,5% 10
MARVIPOL MVP0821 80,1 100,00 0,0% zmienne 53% 3,5% 0
MARVIPOL MVP1120 66,0 99,40 04%  zmienne 54% 3,6% 70
POLNORD PN11219 20,0 97,00 -1,6%  zmienne 7,8% 6,1% 45
POLNORD PN21219 6,8 97,50 -1,0%  zmienne  9,5% 7,7% 53
POLNORD PND0220 14,7 98,00 0,0%  zmienne 8,0% 6,3% 146
POLNORD PND0420 53 99,00 0,6%  zmienne 6,9% 51% 31
s | POLNORD PND0520 52 98,99 0,5%  zmienne 7,2% 5,4% 27
-E POLNORD PND0920 18,0 97,50 -1,5%  zmienne 7,8% 6,1% 56
'g POLNORD PND1219 30,0 97,39 -2,1%  zmienne  9,5% 7,7% 333
'E ROBYG ROB0323 300,0 100,30 0,2%  zmienne  4,4% 2,6% 2159
5 ROBYG ROB0721 453 101,10 0,0%  zmienne  4,2% 2,4% 0
§ ROBYG ROB0723 60,0 100,00 0,0%  zmienne  4,6% 2,8% 0
g RONSON RON0220 10,0 99,00 0,0%  zmienne  6,5% 4,8% 0
a RONSON RON0419 15,5 99,95 -0,2%  zmienne  55% 3,7% 96
RONSON RON0521 50,0 100,49 0,1%  zmienne 77,9% 76,2% 4
RONSON RON0522 50,0 100,58 0,2%  zmienne 51% 3,3% 10
RONSON RON0619 4,5 100,69 0,0%  zmienne  2,1% 0,3% 0
RONSON RON0720 15,0 100,60 0,0%  zmienne  4,8% 3,0% 0
RONSON RON0820 10,0 100,50 -0,3% state 4,9% 3,1% 37
RONSON RON0919 10,0 100,78 0,6%  zmienne  3,6% 1,8% 13
VICTORIA DOM VID0221 6,1 99,00 -1,0%  zmienne  6,6% 4,8% 20
VICTORIA DOM VID0621 15,0 98,50 -1,5%  zmienne  7,3% 55% 44
MCI CAPITAL MCI0321 37,0 98,60 0,0%  zmienne  6,5% 4,8% 0
MCI CAPITAL MCI0619 54,5 100,00 -0,1%  zmienne  5,5% 3,7% 50
MCI CAPITAL MCI0620 20,0 102,00 0,0%  zmienne  4,0% 2,2% 0
MCI CAPITAL MCI1219 20,7 101,20 -0,3%  zmienne  3,9% 2,1% 3
% MCI CAPITAL MCI1221 45,0 100,00 0,0% state 6,6% 4,7% 0
E MCI MANAGEMENT MCMO0620 25,0 100,00 0,3%  zmienne 6,2% 4,4% 385
MCI MANAGEMENT MCMO0820 19,3 100,00 -0,4%  zmienne  6,2% 4,5% 39
MCLPRIVATEVENTURES MCF0222 40,0 94,10 -2,4%  zmienne  7,6% 5,8% 93
MCLPRIVATEVENTURES MCF1020 30,0 95,95 -1,3%  zmienne  8,1% 6,3% 318
MCLPRIVATEVENTURES MCF1121 40,0 94,50 0,2%  zmienne 7,6% 5,8% 229
BENEFIT PARTNERS BNF0322 12,8 100,10 -1,9%  zmienne 5,7% 3,9% 22
BENEFIT PARTNERS BNF0621 12,8 100,00 -1,5%  zmienne  59% 4,1% 66
5, | BENEFIT PARTNERS BNF1221 8,5 101,50 -0,2%  zmienne  52% 3,4% 283
‘Z BENEFIT SYSTEMS BFT0619 70,0 100,08 0,0%  zmienne  2,9% 1,1% 0
& | CYFROWY POLSAT CPS0721 1000,0 100,34 -1,1%  zmienne  4,1% 2,3% 6326
= ELEMENTAL HOLDING EMT1019 24,0 99,00 0,0% zmienne 6,2% 4,4% 0
ELEMENTAL HOLDING EMT1021 40,0 100,00 0,0%  zmienne  4,5% 2,7% 0
ORBIS ORB0620 300,0 100,84 0,0%  zmienne  2,1% 0,3% 0
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.| ORBIS ORB0721 200,0 101,00 0,1%  zmienne  2,4% 0,6% 2
é %ﬂ OT LOGISTICS 0TS0220 25,4 75,00 0,1%  zmienne 42,4% 40,6% 16
s OT LOGISTICS 0TS1120 100,0 72,00 0,0%  zmienne 24,0% 22,3% 0
AB ABE0622 75,0 100,50 0,0%  zmienne  3,6% 1,8% 0
AB ABE0720 70,0 99,99 0,5%  zmienne  3,3% 1,5% 10
AB ABE0819 89,2 99,50 -0,5%  zmienne  4,8% 3,0% 20
= AB ABE1023 10,8 100,00 0,0%  zmienne  4,3% 2,5% 0
~ | comMP CMP0620 45,0 87,50 -49%  zmienne 15,3% 13,5% 456
COMP CMP0720 27,0 100,50 0,0%  zmienne 52% 3,4% 11
VIVID GAMES VVD0520 10,5 80,00 -6,4%  zmienne 29,5% 27,7% 72
WB ELECTRONICS WBE1120 80,0 100,00 0,0%  zmienne  4,5% 2,7% 0
AMERICAN HEART AHP0622 72,7 92,00 0,0% zmienne 4,9% 3,2% 0
BIOGENED SPOLKA AKCY]NA BGD0920 50 99,80 0,0%  zmienne 57% 3,9% 10
BIOGENED SPOLKA AKCYJNA BGD1119 5,0 100,30 0,0%  zmienne  55% 3,8% 0
BIOMED-LUBLIN BML0919 6,3 92,00 -2,6%  zmienne 25,7% 23,9% 13
E BRASTER BRAO0519 10,5 81,95 6,4%  zmienne 136,4% 134,6% 229
% MEDICALGORITHMICS MDG0419 50,0 99,17 -0,8%  zmienne 10,8% 9,1% 232
= | MEYRA GROUP MED0420 14,0 100,00 -0,1%  zmienne  6,9% 51% 17
gg}&idKlf(jgﬁl’l{géZNA PGF1120 100,0 99,90 04%  zmienne  4,4% 2,6% 1518
VOXEL V0X0221 5,0 102,50 0,0%  zmienne  4,4% 2,6% 0
VOXEL V0X0721 30,0 103,20 0,7%  zmienne  0,3% -1,4% 11
COLUMBUS ENERGY CLC0719 1,1 100,00 0,0% state 8,5% 6,5% 2
COLUMBUS ENERGY CLC1019 4,5 99,00 -1,4% state 10,7% 8,5% 58
ENEA ENA0220 1000,0 100,70 0,0%  zmienne 1,8% 0,0% 0
'ED ENERGA ENG1019 1000,0 101,75 zmienne  0,3% -1,5% 0
E PKN ORLEN PK10622 200,0 101,17 0,5%  zmienne  4,9% 3,2% 2950
5 PKN ORLEN PKN0420 100,0 102,71 -0,3% state 2,3% 0,6% 68
;‘ PKN ORLEN PKN0622 200,0 101,18 0,3%  zmienne  2,6% 0,8% 796
S | PKN ORLEN PKNO0722 200,0 101,00 -0,1%  zmienne  2,7% 0,9% 3099
= PKN ORLEN PKN0921 200,0 100,78 -0,2%  zmienne  2,5% 0,7% 1142
PKN ORLEN PKN1222 200,0 100,61 -0,1%  zmienne  2,6% 0,8% 2 256
TAURON POLSKA ENERGIA TPE1119 1750,0 99,70 0,0%  zmienne  6,8% 5,1% 0
_ | EVEREST CAPITAL EVC0621 55,0 100,00 0,0%  zmienne  6,7% 5,0% 0
é EVEREST CAPITAL EVC0921 50,0 99,50 4,2%  zmienne 7,0% 5,2% 1390
E IPF IPP0620 200,0 94,99 0,0%  zmienne 10,6% 8,8% 775
= YOLO S.A. YOL0721 8,0 101,50 0,5%  zmienne 7,2% 5,4% 11
ARCTIC PAPER ATC0821 83,4 101,44 -0,1%  zmienne  3,8% 2,0% 9
. | FAMUR FMF0120 108,0 101,10 -04%  zmienne  3,3% 1,5% 342
é POLSKA GRUPA ODLEWNICZA PG0O0819 42,2 100,00 0,0%  zmienne  3,7% 1,9% 0
E ZM HENRYK KANIA KA10321 15,5 91,40 -0,5%  zmienne 11,9% 10,1% 104
& ZM HENRYK KANIA KANO0321 85,4 98,90 09%  zmienne 7,6% 5,8% 22
ZM HENRYK KANIA KAN0619 50,0 94,00 -0,1%  zmienne 33,8% 32,0% 478
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Ccc CCC0619 6,9 100,35 0,0%  zmienne 1,4% -0,4% 0
= | cce CCC0621 210,0 100,00 0,0%  zmienne 3,1% 1,3% 0
E CDRL CDR1221 8,9 100,00 zmienne 5,3% 3,5% 0
DINO POLSKA DNP1020 100,0 99,60 -1,4%  zmienne  3,3% 1,5% 23
ABS INVESTMENT AIN0421 2,0 91,00 -1,1% state 13,1% 10,8% 19
AOW FAKTORING AOW0220 5,0 99,30 0,0%  zmienne 7,2% 5,4% 0
AOW FAKTORING AOWO0519 5,0 100,21 0,2%  zmienne 51% 3,3% 3
AOW FAKTORING AOWO0919 5,0 100,00 0,0%  zmienne 6,3% 4,6% 23
AOW FAKTORING AOW1020 5,0 100,20 0,8%  zmienne 6,3% 4,5% 26
BFF POLSKA MAGO0419 24,0 100,00 0,0% zmienne 4,0% 2,2% 0
BFF POLSKA MAG0919 10,0 100,00 0,0%  zmienne 57% 4,0% 0
% e TRUM EUC0420 50,0 91,00  -22% zmienne 153%  13,5% 36
& | GPW GPW0122 120,0 101,05 0,2%  zmienne  2,4% 0,6% 465
E;ED GPW GPW1022 125,0 102,69 0,1% state 2,4% 0,6% 17
g MW TRADE MWTO0420 20,0 98,80 0,8%  zmienne 6,9% 51% 78
MW TRADE MWTO0720 10,0 98,50 0,0%  zmienne  7,9% 6,1% 40
MW TRADE MWTO0819 14,5 99,01 -1,0%  zmienne  8,3% 6,5% 191
MW TRADE MWTO0820 1,3 98,90 0,4%  zmienne  7,6% 5,8% 3
MW TRADE MWTO0921 6,8 98,50 0,5%  zmienne 7,5% 57% 167
PRIME CAR MANAGEMENT PCM1220 250,0 100,00 0,0% zmienne 3,5% 1,7% 0
PZU PZU0727 2 250,0 102,19 0,1%  zmienne 7,0% 53% 14 465
RCI LEASING POLSKA RCI1220 50,0 100,00 0,0%  zmienne 55% 3,8% 0
BEST BST0121 20,0 94,70 -1,5%  zmienne  8,3% 6,5% 77
BEST BST0222 30,0 91,99 2,3%  zmienne  8,4% 6,6% 52
BEST BST0320 20,0 99,00 -0,5%  zmienne  6,3% 4,5% 262
BEST BST0321 10,0 96,00 1,6%  zmienne  7,4% 5,6% 46
BEST BST0421 50,0 95,43 1,5%  zmienne  7,0% 53% 254
BEST BST0520 50,0 98,49 1,0%  zmienne  6,7% 4,9% 260
BEST BST0622 60,0 92,50 1,8%  zmienne  7,7% 59% 142
BEST BST0720 4,7 98,00 0,0%  zmienne  6,8% 51% 5
:g BEST BST0820 60,0 98,50 -0,5%  zmienne  6,5% 4,7% 51
% BEST BST0821 30,0 91,98 0,5%  zmienne  8,8% 7,1% 225
§ BEST BST0921 60,0 92,00 1,1%  zmienne 8,7% 6,9% 553
§ BEST BST0922 55,8 91,19 0,5%  zmienne 8,1% 6,3% 73
BEST BSTL320 40,0 98,25 -0,5%  zmienne  7,5% 57% 480
BVT BVT0120 2,0 100,00 0,1% state 7,9% 6,0% 5
BVT BVT0419 3,0 100,40 0,0% state 0,2% -1,4% 0
BVT BVT0620 1,2 100,00 0,0% state 7,7% 5,8% 10
FAST FINANCE FFI0121 4,7 27,90 0,0% state 146,2%  99,0% 0
GETBACK GB10919 6,0 90,00 0,0%  zmienne 6,5% 4,8% 0
GETBACK GB11019 6,0 100,00 0,0%  zmienne  58% 4,0% 0
GETBACK GB21019 16,3 59,00 0,0%  zmienne 110,7% 108,9% 0
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Wartos¢ . YTM / Z Obroty
Emitent Seria emisji [mln  Kurs le/amna ku'll‘)):)pnu F!oat fl;::_id_ 1M
PLN] yield DM [tys.]

GETBACK GB31019 5,0 93,00 0,0%  zmienne 17,7% 15,9% 0
GETBACK GBK0221 40,0 52,50 0,0%  zmienne 43,2% 41,4% 0
GETBACK GBK0421 25,0 54,01 0,0%  zmienne 38,4% 36,6% 0
GETBACK GBKO0520 139,3 34,48 0,0%  zmienne 117,0% 1152% 0
GETBACK GBK0619 3,0 77,00 0,0%  zmienne 1254% 123,6% 0
GETBACK GBK0819 14,8 95,00 0,0%  zmienne 189% 17,1% 0
GETBACK GBK0919 53 77,00 0,0%  zmienne 63,5% 61,7% 0
GETBACK GBK0921 12,1 91,00 0,0% zmienne 9,7% 8,0% 0
GETBACK GBK1019 7,6 95,00 0,0%  zmienne 158% 14,0% 0
GETBACK GBK1119 11,3 90,00 0,0% zmienne  20,8% 19,0% 0
GETBACK GBK1220 40,0 50,00 0,0%  zmienne 50,5% 48,7% 0
INDOS INS1020 15,0 99,00 0,0%  zmienne  7,2% 5,4% 0
INDOS INS1119 8,1 100,00 0,0%  zmienne  6,3% 4,5% 43
KANCELARIA MEDIUS KME0321 21,3 98,00 3,7%  zmienne  8,4% 6,6% 50
KANCELARIA MEDIUS KMEO0719 15,0 100,00 0,1% state 7,1% 52% 18
KANCELARIA MEDIUS KME0720 10,0 99,00 1,5% state 7,9% 6,0% 26
KANCELARIA MEDIUS KME1219 57 99,60 0,0% state 7,5% 5,6% 21
KREDYT INKASO KRI0320 99,8 90,50 2,8%  zmienne 16,1% 14,3% 8833
KREDYT INKASO KRI0322 30,0 84,99 -6,6%  zmienne 11,5% 9,7% 35
:g KREDYT INKASO KRI0619 40,0 98,50 0,6%  zmienne 12,1% 10,3% 144
% KREDYT INKASO KRI1019 120,0 96,40 -0,1%  zmienne 12,6% 10,9% 1394
E’ KREDYT INKASO KRI1020 65,0 98,00 0,5%  zmienne  8,4% 6,7% 5
é KREDYT INKASO KRI1221 14,3 84,50 -4,0%  zmienne 12,1% 10,3% 23
KRUK KR10621 65,0 100,20 04%  zmienne  4,8% 3,0% 88
KRUK KRU0224 25,0 99,70 zmienne  5,3% 3,6% 132
KRUK KRU0321 65,0 100,24 0,1%  zmienne  4,8% 3,0% 1266
KRUK KRU0322 150,0 100,20 -0,8%  zmienne  5,3% 3,5% 25
KRUK KRU0521 135,0 100,01 0,0%  zmienne 4,9% 3,1% 1358
KRUK KRU0522 57,9 100,38 0,1% zZmienne 4,9% 3,1% 35
KRUK KRU0619 50,0 100,70 0,0% zmienne 0,5% -1,3% 0
KRUK KRU0620 13,4 100,20 -0,6% state 4,3% 2,6% 78
KRUK KRU0621 100,0 99,98 0,0%  zmienne 4,9% 3,1% 470
KRUK KRU0921 35,0 100,09 -0,3%  zmienne  4,9% 3,1% 129
KRUK KRU1019 75,0 100,30 -1,2%  zmienne  3,7% 1,9% 34
KRUK KRU1022 75,0 100,00 -1,5%  zmienne  5,0% 3,2% 10
KRUK KRU1023 35,0 100,00 zmienne  5,3% 3,5% 0
KRUK KRU1120 30,0 100,20 -0,1%  zmienne  4,5% 2,7% 75
KRUK KRU1121 100,0 100,00 -0,5%  zmienne  4,8% 3,0% 20
KRUK KRU1123 30,0 100,03 0,1%  zmienne 4,9% 3,1% 547
KRUK KRU1220 45,0 100,00 -0,9%  zmienne  5,1% 3,3% 47
KRUK KRU1221 40,0 100,39 0,2%  zmienne  4,8% 3,0% 481
PRAGMA FAKTORING PRF0322 10,0 100,15 1,0%  zmienne  6,0% 4,2% 91




| LEC

N

WAI

Marzec 2019

DOM MAKLERSKI
Wartos¢ . YTM / Z- Obroty
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PLN] yield DM [tys.]
PRAGMA FAKTORING PRF0521 15,0 100,00 03%  zmienne  6,0% 4,2% 24
PRAGMA FAKTORING PRF0919 20,0 100,14 0,6%  zmienne  53% 3,5% 144
PRAGMA FAKTORING PRF1021 12,0 100,18 1,3%  zmienne  59% 4,1% 233
PRAGMA FAKTORING PRF1220 12,0 100,20 0,6%  zmienne  58% 4,1% 84
:g PRAGMA INKASO PRI0320 5,0 99,95 1,4%  zmienne 59% 4,1% 5
% PRAGMA INKASO PRI0521 6,5 99,98 0,8%  zmienne 6,0% 4,2% 34
§ SAF SAF0220 2,5 99,00 -1,0% state 8,9% 6,9% 44
é SAF SAF0720 1,1 100,00 0,0% state 7,3% 5,4% 0
STATIMA STA0419 35 90,00 4,7% stale  1480,2% 274,5% 4
STATIMA STA1219 2,0 100,00 0,0% state 8,0% 6,1% 0
VINDEXUS VINO719 6,0 100,50 0,0% zmienne 3,6% 1,8% 0
VINDEXUS VIN0921 20,0 100,00 0,0%  zmienne  5,5% 3,8% 0
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Nota prawna

Niniejszy material zostal sporzadzony przez NWAI Dom Maklerski S.A. (NWAI)! wylacznie 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, ktore nalezy wzig¢ 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 starannos$ci, 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 moga stanowié¢ przedmiot inwestycji NWAI.

1 .

NWAI Dom Maklerski S.A. spétka z siedzibg w Warszawie przy ul. Nowy Swiat 64, 00-357 Warszawa, posiadajgca zezwolenie na prowadzenie dziatalnosci 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
P= 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 . C 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
Wiy + c
_ Fix T4 Z,(T; 1
Zero Discount Margin P= 1+ Ay (W + ) + Z ZV(Ti)Ai(L(Ti‘l'Ti) +q) +100Z,(T,) Zv(Ti) = Y( '_1) Z,(Ty) =
j=2

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

W(Ti_l, T]) - oznacza terminowga 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.




