Barttomiej Kempczynski
Mtodszy Analityk, MPW
bartlomiej.kempczynski@nwai.pl
tel: 22201 97 95

NVVA

DOM MAKLERSKI
Komentarz rynku Catalyst

.
TIIT
-
-
—
- a

Notowania

W czerwcu Zero Discounted Margin (ZDM) dla obligacji
korporacyjnych wazona wartos$cig emisji wzrosta o 16 bps. Dla 6 z
analizowanych sektoréw nastgpil spadek, dla 6 nastgpit wzrost
ZDM, natomiast dla pozostatych nie zmienit sie o wiecej niz 1 bps.
Najwieksze spadki (powyzej 10 bps.) mialy miejsce w sektorze
Medycyna (-42 bps.), Ustugi Finansowe (-23 bps.) i Paliwa, Gaz,
Energia (-16 bps.). Najwieksze wzrosty ZDM (powyzej 10 bps.)
zanotowano na obligacjach Getin Noble Bank (+329 bps.) oraz w
sektorach: Przemyst (+69 bps.), Fundusz (+51 bps.), Deweloperzy
Komercyjni (+17 bps.), Wierzytelnosci (+13 bps.). W czerwcu
wzrosty ceny dla 25 proc. papierdw, a spadty dla 35 proc.

Mimo duzych spadkéw ceny obligacji wyemitowanych przez Getin
Noble Bank, dwie serie wykazaly sie w czerwcu
ponadprzecietnym wzrostem kursu. Obligacje serii GNB0323
osiaggnetly najwyzszy wzrost kursu w czerwcu réwny az 14,7 proc.,
z kolei seria GNB1220 wzrostg o 6,2 proc. Bank 14 czerwca
przekazat informacje o otrzymaniu dwéch niewigzacych ofert od
funduszy private equity. Inwestorzy odebrali to pozytywnie, co
wida¢ po zachowaniu kursu poszczegdlnych serii obligacji.

Duze wzrosty kursu zanotowaty obligacje i2Development - serie
12D0220 i 12D0719 wzrosty odpowiednio 129 i 6,4 proc. W
czerwcu deweloper poinformowat o rozwigzaniu umowy
inwestycyjnej z YIT Development, zakonczeniu przegladu opcji
strategicznych oraz aktualizacji strategii rozwoju, ktéra zaktada
m.in. zwiekszenie skali dziatalno$ci deweloperskiej o segment
$redni i sprzedaz 1 000 sztuk lokali rocznie. Oprécz tego z koricem
czerwca emitent dokonat cze$ciowego wykupu obligacji serii
12D0719, tj. nabyt i umorzyt 6 454 sztuk obligacji, w obrocie
pozostato jeszcze 8 546 sztuk tej serii, ktéra zapada 31.07.2019 r.
Pozostate serie nie wzrosty o wiecej niz 5 proc. miesiecznie.

Drugi miesigc z rzedu najwieksze spadki notowaty obligacje
wyemitowane przez Zakltady Miesne Henryk Kania. Seria
KA10321 potaniata az o 91,9 proc., z kolei KAN0321 o 88,1 proc.
Jest to cigg dalszy reakcji rynku na bardzo trudng sytuacje
finansowa emitenta, ktéry w czerwcu nie wykupit obligacji serii
KAN0619 i dotychczas w ramach trwajacego przys$pieszonego

postepowania ukladowego nie przekazat zadnej pewnej
informacji w zakresie pozyskania nowego finansowania
umozliwiajgcego uruchomienie wstrzymanej produkcji. Na

poczatku lipca Spétka poinformowata o podpisaniu dwéch uméow
o zachowaniu poufnosci z inwestorami branzowymi.

Duze spadki zaliczyly tez obligacje Ildea Banku serii IDA0820,
ktdére spadty o 18,3 proc. w ciggu miesigca oraz 7 serii obligacji
Getin Noble Banku, ktére zaliczyly co najmniej 11,5 proc. spadek
kursu. Idea Bank w raporcie biezacym 36/2019 poinformowat o
zamiarze przeprowadzenia zwolnien grupowych do 750
pracownikéw do konca roku, co ma przynie$¢ ok. 50 mln zt
oszczednos$ci. Getin Noble Bank 14 czerwca poinformowat o
otrzymaniu dwéch niewigzacych ofert od inwestoréow. Ten dzien
mozna okresli¢ w pewnym sensie jako przelomowy dla kursu
obligacji GNB. Serie GNB0824, GNB0723, GNB0424, GNB1123,
GNBO0423 wygenerowaty spadki przed przekazaniem wskazanego
raportu. Po przekazaniu informacji o otrzymaniu ofert transakcje
byty zawierane po kursie odniesienia. Z kolei kursy serii GNB0321
i GNB0421 spadaty takze po 14 czerwca, jednak nalezy zwrdcic
uwage, ze w tym okresie wskazane obligacje byly notowane
powyzej 70 proc. warto$ci nominalnej, czyli znacznie wyZej niz
wczesniej wspomniane serie.

Szymon Jedrzejewski, CFA
Dyrektor Departamentu
Inwestycji Kapitatowych, DI, MPW
szymon.jedrzejewski@nwai.pl

tel: 222019791

Czerwiec 2019
Data raportu: 11 lipiec 2019

Mediana rentownosci obligacji

DANE SEKTOROWE VZ:it:'sic ZDM + Diffzznt A DM

) WIBOR : [m/m]

[mln PLN] Margin
BANKI EX GETIN 11826 3,52% 1,73% @ -4bps
GETIN NOBLE BANK 1861 22,13% 20,34% @ +329 bps
BUDOWNICTWO 224 5.25% 346% @ -8bps
CHEMIA 371 4,48% 2,71% @ +2bps
DEWELOPERZY KOMERCY]JNI 2566 527% 348% @ +17bps
DEWELOPERZY MIESZKANIOWI 2 447 494% 315% @ -2bps
FUNDUSZ : 584 8,29% 650% @ +51bps
INNE USLUGI 1402 572% 393% @ -1bps
IT 398 5,02% 323% @ -1bps
MEDYCYNA 231 5,75% 396% @ -42bps
PALIWA, GAZ ENERGIA 4656 2,32% 053% @ -16bps
POZYCZKI 313 7,19% 540% @ -0bps
PRZEMYSL 335 4,71% 292% @ +69bps
RETAIL 319 3,07% 128% @ -1bps
USLUGI FINANSOWE 2918 6,07% 428% @ -23bps
WIERZYTELNOSCI 2276 6,02% 423% @ +13bps
Najwieksze zmiany notowan
Emitent Seria Kurs Zmiana Zmiana Zmiana
1m 3m 6m

NaWIGKSZE WEXOSY
GETIN NOBLE BANK GNB0323 849 4r147% & -01% & -01%
12 DEVELOPMENT 12D0220 96,0 4r129% & -1,0% I -19%
12 DEVELOPMENT 12D0719 1000 4+ 64% 4t 1.2% A 64%
GETIN NOBLE BANK GNB1220 786 4+ 62% I -98% A 123%
GETIN NOBLE BANK GNB0523 71,0 4+ 44% -145% 4+ 183%
BIOMED-LUBLIN BML0919 950 4 44% @ 33% f+ 13%
GETIN NOBLE BANK GNO0424 705 4+ 37%  -161% 4 195%
BEST BST0222 930 4F33% 4 11% 4 50%
GETIN NOBLE BANK GNB0820 778 4 1L7% ¥-116% 4 81%
EUROPE]JSKI BANK EIB0826 1023 4+ 6% 4t 25% 4+ 65%
Najwieksze spadki e
ZAKEADY MIESNE HENRYK KANIA ~ KA10321 61 -919% I-934% H-934%
ZAKEADY MIESNE HENRYK KANIA ~ KAN0321 105 -881% -894% ¥4-894%
GETIN NOBLE BANK GNB0824 60,0 -189% F-286% H-11,8%
IDEA BANK IDA0820 556 d-183% F-430% H-383%
GETIN NOBLE BANK GNB0723 60,0 d-143% H-277% H-11,8%
GETIN NOBLE BANK GNB0321 66,0 dk-143% -220% H -57%
GETIN NOBLE BANK GNB1123 64,0 -135% -171% @4 67%
GETIN NOBLE BANK GNB0421 67,0 %-11,9% H-195% & -95%
GETIN NOBLE BANK GNB0424 60,0 d-118% -259% H-11,8%
GETIN NOBLE BANK GNB0423 60,0 I-11.8% -294% F -77%

Zrédto: GPW Catalyst, szacunki NWAI DM

Ceny na zamknieciu 31 maj
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Obroty
Obroty w czerwcu na rynku Catalyst uksztaltowaly sie na
poziomie 214,26 milionéw PLN, czyli o 25,24 milionéw PLN
wiecej niz 12-miesieczna $rednia. Byly wieksze o 1,68 proc. w
poréwnaniu do maja i o 5,70 proc. nizsze w poréwnaniu z
ubiegtorocznym czerwcem. Warto$¢ transakcji pakietowych
wyniosta 36,91 miliony PLN, czyli o 34,38 miliona PLN wiecej niz
przed miesigcem i o 28,42 miliony PLN mniej niz przed rokiem.
Obroty obligacjami korporacyjnymi wyniosty 95,54 milionéow
PLN i odpowiadaty za 44,6 proc. obrotu catkowitego na Catalyst.
Przed miesigcem obroty na tych obligacjach byly o ponad 50
milionéw PLN wyzsze. Patrzac na poprzednie lata, lipiec byt
zwykle miesigcem charakteryzujagcym sie mniejszymi obrotami
niz czerwiec, dlatego mozna spodziewac sie dalszego spadku
obrotéw.

W czerwcu najwieksza popularnoscia cieszyty sie obligacje
wyemitowane przez Cyfrowy Polsat serii CPS0426. Pierwsze
notowanie tej serii odbyto sie 31.05.2019r. i juz w pierwszym
miesigcu notowan zainteresowata szerokie grono inwestorow.
Ich obrét wynidst az 9,1 mln PLN i odpowiadat za 9,5% obrotu
na obligacjach korporacyjnych.

Kolejny raz duzy obrét wygenerowano na obligacjach PZU serii
PZUO0727. Obrét na poziomie 7,7 mln PLN wystarczyl, zeby
osiggnac¢ drugie miejsce w naszym zestawieniu, jednak patrzac
historycznie byt to najnizszy obrét na obligacjach PZU w tym
roku. Prawdopodobnie jest to spowodowane pojawieniem sie
wcze$niej wspomnianych obligacji Cyfrowego Polsatu. Obrét na
tej serii odpowiadat za 8,0% obrotu na obligacjach
korporacyjnych.

Kolejne miejsca naleza do obligacji wyemitowanych przez Banki.
Seria PKO0827 wyemitowana przez PKO BP osiggneta obrot
réowny 3,9 min PLN. Obligacje Santander Bank Polska serii
SPL0428 3,5 mln PLN. Obligacje Banku Pekao serii PE01027 3,3
mln PLN oraz obligacje Alior Banku ALR0321 osiagnely obrot
réwny 2,6 mln PLN.

W przypadku obrotéw wedtug emitentéw pierwsze dwa miejsca
sa identyczne co w zestawieniu obrotéw na seriach. Zajmuje je
Cyfrowy Polsat i PZU. Ich obroét jest identyczny co na seriach
wyZej wymienionych, poniewaz s3 to jedyne serie tych
emitentow.

Oprocz wymienionych wyzej emitentéw, wysokie obroty
wygenerowano takze na obligacjach Kruka (7,6 mln PLN),
Ghelamco Invest (7,4 mln PLN), PKN Orlen (5,8 mln PLN), Alior
Banku (5,5 mln PLN), Echo Investment (5,4 mln PLN), Pekao (5,4
min PLN), PKO BP (4,9 min PLN) oraz Getin Noble Banku (4,7
mln PLN).

Zapadalnos¢
W lipcu przypada termin zapadalno$ci trzech serii obligacji o
lacznej wartosci 22,1 min PLN.

Najwcze$niej zapadaja obligacje wyemitowane przez Columbus
Energy serii CLC0719 o warto$ci nominalnej 1,1 mln PLN. W
przedostatni dzien lipca do wykupu beda obligacje Vindexus
serii VIN0O719 o warto$ci nominalnej 6,0 mln PLN. Z kolei w
ostatni dzienn miesigca do wykupu serii 12D0719 szykuje sie
i2Development, ktéremu pozostaty obligacje o tacznej wartosci
nominalnej réwnej 8,5 mln PLN.

Czerwiec 2019

Warto$¢ obrotéw sesyjnych
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mmmmm Warto$¢ obrotéw sesyjnych (mln PLN) SMA(12)
Najwyzsze obroty (seria)
. Obroét 1m Obrét 3m

EMITENT Seria [min PLN] [min PLN]
CYFROWY POLSAT ~ cpso426 91 125
PZU PZU0727 7,7 441
PKO BP PK00827 39 185
SANTANDER BANK POLSKA SPL0428 35 10,6
PEKAO PE01027 33 13,7
ALIOR BANK ALR0321 2,6 52
ORBIS ORB0620 24 2,6
MBANK MBK0125 2,2 6,1
KRUK KRU1019 2,1 2,1
ECHO INVESTMENT ECH1022 21 114

Obroty wedlug emitentéw

r Laczna warto$¢ emisji
EMITENT (ncl’lll)l Polt.}l’\l) ! (mln PlS.N)e :
CYFROWY POLSAT 901 1000
PZU 7,7 2 250
KRUK 7,6 1191
GHELAMCO INVEST 7.4 930
PKN ORLEN 5,8 1100
ALIOR BANK 55 2 065
ECHO INVESTMENT 54 979
PEKAO 54 2000
PKO BP 4,9 2700
GETIN NOBLE BANK 4,7 1861

Najblizsza zapadalnos$¢

EMITENT SERIA Wykup N‘E;l"li;a* Kurs ?n]n(/l:;;
Lipiec2019
COLUMBUSENERGY ClCoTly | 20190726 1 1000 00%
VINDEXUS VINO719 2019-07-30 6,0 99,4 -1,1%
12 DEVELOPMENT 12D0719 2019-07-31 15,0 100,0 1,0%

Zrédto: GPW Catalyst, szacunki NWAI DM
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Deblu_ty ) ) ) , .. Pierwsze notowania obligacji
W maju odbyly sie pierwsze notowania dwdéch nowych serii __
obligacji o tacznej warto$ci emisji 1,1 mld PLN. Jest to warto$¢ 0 |EMITENT Seria Data debiutu Wz‘[:;‘l’lsfp:“N‘]'S"
18 proc. mniejsza niz w maju i 9 proc. wieksza niz w czerwcu ATAL T AT10421  2019-06.07 00 7
ubiegtego roku. EUROPEJSKI BANK E151129 2019-06-07 1000
Pierwsze notowanie obligacji serii AT10421 odbylo sie o
07.06.2019. Do dzisiaj nie zawarto na niej Zadnej transakcji. Nowe emisje
Laczna warto$¢ tej serii wynosi 100 milionéw PLN. Obligacje s3  |gmitent Wartos$¢ emisji Oprocentowanie
oprocentowane kuponem zmiennym wynoszacym WIBOR 6M + | ... [minPLN]
1,90%, a warto$¢ nominalna jednej obligacji wynosi 1 000 PLN. ARCHE 20 WIBOR 3M + marza
ARCHICOM 60 WIBOR 3M + 3,30%
07.06.2019 zostaty wprowadzone na Catalyst takze obligacje  |pgvELOPRES 30 bd.
wyemitowane przez Europejski Bank Inwestycyjny Réwniez na FAMUR 200 WIBOR 6M + 2,60%
nich nie zawarto zadnej transakcji. Warto$¢ emisji wynosi 1 FASING 20 bd
miliard PLN. Obligacje maja staly kupon w wysokosci 2,875%. o
Warto$¢ nominalna jednej obligacji wynosi 1 000 PLN. INDOS 7 bd.
KGHM 400 WIBOR 6M + 1,18%
Nowe emisje KGHM 1600 WIBOR 6M + 1,65%
W czerwcu przeprowadzono az szesnascie nowych emisji o KRUK 50 WIBOR 3M + 4,00%
tacznej wartosci 3,06 mld PLN. Dodatkowo na 26 czerwca 2019  |\aRVIPOL DEVELOPMENT 60 bd.
r. byta zaplanowana emisja obligacji serii ENEA0624 o wartoSci PEKAO 350 WIBOR 6M + 1,70%
1 mld PLN przez ENEA. Spétka do dzisiaj nie poinformowata o  |pko BANK HIPOTECZNY 50 WIBOR 3M + 0,60%
ostatecznej wielkoS$ci emlS]l Rekordowa warto$¢ i liczba emlsn POLSKI HOLDING NIERUCHOMOSCI* 160 WIBOR 6M + 2,40%
moze by¢ zwigzana ze zmiang przepisoOw dotyczacych emisji  |sms KREDYT 12,8 8,50%
obligacji, ktére weszty w zycie 01.07.2019r. Z uwagi na  |y|CTORIA DOM 19 bd.
niepewnos$¢ z tym zwigzana, emitenci starali sie zamkna¢ emisje  |ygro 15 WIBOR 3M + 4,28%
przed ta data. ZFrédio: GPW Catalyst, szacunki NWAI DM

Zdecydowanie najwieksza emisje przeprowadzit KGHM, ktéry wyemitowat dwie serie obligacji o tacznej wartosci 2 miliardéw PLN.
Za piecioletnie obligacje serii A o wartosci 400 mln PLN ptacony jest kupon w wysokosci WIBOR 6M + 1,18%. Obligacje serii B o
warto$ci 1,6 mld PLN, ktére zapadaja za 10 lat, maja oprocentowanie WIBOR 6M + 1,65%. Emitent planuje wprowadzi¢ obydwie
serie do ASO Catalyst najp6Zniej w terminie 3 miesiecy od dnia emisji.

Duza emisje przeprowadzit tez Bank Pekao. Wyemitowat w niej obligacje dwunastoletnie o tacznej warto$ci nominalnej réwnej 350
mln PLN. Oprocentowanie jest zmienne i wynosi WIBOR 6M + 1,70%.

W czerwcu Famur wyemitowat obligacje piecioletnie o warto$ci 200 mln PLN. Oprocentowanie jest zmienne i wynosi WIBOR 6M +
2,60%. W poréwnaniu z wyemitowanymi w 2016 roku obligacjami serii A, oferowana marza jest o 0,40% nizsza.

Najwiekszy kupon, wéréd czerwcowych emisji, maja trzyletnie obligacje wyemitowane przez SMS Kredyt serii AS, ktére jest state i
wynosi 8,50%. Emisje o wartosci 12,8 mln PLN rozliczono poprzez potracenie wierzytelnosci z wcze$niej wyemitowanych serii AM i
AN (12,5 mIn PLN) oraz gotéwka (0,3 mln PLN).

Najbardziej aktywnymi emitentami byli deweloperzy. W czerwcu emisje nowych obligacji przeprowadzito az sze$ciu deweloperdéw,
w ramach ktérych wyemitowali obligacje o tgcznej wartosci 189 mln PLN. Arche w ramach niepublicznej oferty pozyskat 20 min
PLN. Kupon obligacji jest zmienny i wynosi WIBOR 3M + marza. Archicom wyemitowat 60 mln PLN obligacji z kuponem WIBOR 3M
+ 3,30%, ktére w catosci objat jeden inwestor. Developres wyemitowat 2,5-letnie obligacje. Cze$¢ Srodkéw uzyskanych z tej emisji
planuje przeznaczy¢ na wykup starszego dtugu. Oprocentowania nie ujawniono. Marvipol Development wyemitowat réwniez 60
mln PLN, jednak kupon nie zostat ujawniony, podobnie w przypadku obligacji wyemitowanych przez Victoria Dom, ktérej wartos¢
emisji wyniosta 19 mln PLN. 6,39 mln PLN zostato przeznaczone na nabycie celem umorzenia czesci obligacji serii G/H. O emisji
Polskiego Holdingu Nieruchomosci informowaliSmy w zesztym miesigcu, jednak jej podsumowanie i rejestracja miata miejsce
05.06.2019r. PHN wyemitowat 160 mIn PLN czteroletnich obligacji z oprocentowaniem zmiennym réwnym WIBOR 6M + 2,40%.
Byta to pierwsza emisja tego dewelopera.

Z kolei najmniejsza emisja, o wartos$ci 1,5 min PLN, zostata przeprowadzona przez firme pozyczkowg YOLO Wyemitowata ona
trzyletnie obligacje serii I, ktérych kupon wynosi WIBOR 3M + 4,28%.

Pozostate emisje zostaty przeprowadzone przez Fasing (40 mln PLN), Indos (7 mIn PLN) i Kruk (50 mln PLN).
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Zmiany w prawie

Z poczatkiem lipca weszty w zycie zmiany przepiséw dotyczacych obligacji i innych dtuznych papieréw wartosciowych ogtoszone
w Ustawie z dnia 9 listopada 2018 r. (Dz. U. 2018 r. poz. 2243). Wyr6zni¢ mozna cztery gtéwne zmiany wptywajace na wyglad
catego procesu emisji:

1) Wszystkie obligacje musza by¢ w formie zdematerializowanej,

2) Musza zostac zarejestrowane w depozycie papierow warto$ciowych,

3) Zwyjatkiem emisji publicznych lub kierowanych na Catalyst, emitent musi podpisa¢ umowe z agentem emisji,
4) Emitent musi raportowa¢ do KDPW informacje dotyczace terminowosci zobowigzan,

Nowe regulacje zwieksza koszty ponoszone przez emitentéw w zwigzku z procesem dematerializacji i obowigzkiem nawigzania
wspotpracy z agentem emisji oraz moga wydtuzy¢ czas catej emisji, poniewaz kazda z nich musi zosta¢ zarejestrowana przez
KDPW. Moze wptynac¢ to negatywnie na elastyczno$¢ i optacalnos¢ emisji, szczeg6lnie dla emitentéw przeprowadzajgcych mniejsze
emisje. Korzys$cia wynikajaca z nowych przepiséw moze by¢ lepszy dostep uczestnikéw rynku do informacji o emisjach oraz
tatwiejszy obrot obligacjami ze wzgledu na ich rejestracje w KDPW.
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Szarym kolorem oznaczone kursy nietransakcyjne

Wartos¢ . YTM / Z Obroty
Emitent Seria emisji [mln Kurs z$1/ar:113 ku’l;)}:)pnu Float ;gl‘:_id_ 1M
PLN] yield DM [tys.]
ALIOR BANK ALR0321 193,0 103,50 -0,5%  zmienne  3,2% 1,4% 2567
ALIOR BANK ALR0421 67,2 109,70 0,0% zmienne 2,1% 0,4% 0
ALIOR BANK ALR0522 150,0 105,40 1,1%  zmienne  3,1% 1,3% 961
ALIOR BANK ALR0524 70,0 105,00 0,0%  zmienne 44,2% 42,5% 236
ALIOR BANK ALR0820 250,0 100,60 -0,3%  zmienne  2,4% 0,6% 41
ALIOR BANK ALR0924 321,7 100,00 0,0%  zmienne 4,9% 3,2% 101
ALIOR BANK ALR1022 80,0 102,00 0,0% zmienne 52% 3,4% 0
ALIOR BANK ALR1025 600,0 103,98 -0,3%  zmienne  3,8% 2,0% 1529
ALIOR BANK ALR1221 183,4 105,20 04%  zmienne  2,9% 1,1% 96
ALIOR BANK ALR1225 150,0 104,50 0,0% zmienne 3,7% 1,9% 0
BANK MILLENNIUM MIL0129 830,0 102,62 0,0% zmienne 3,8% 2,0% 0
BANK MILLENNIUM MIL0420 300,0 100,50 0,0%  zmienne  2,2% 0,4% 81
BANK MILLENNIUM MIL1227 700,0 102,00 -0,2%  zmienne  3,8% 2,0% 2 045
BANK POCZTOWY BP00626 50,0 105,00 -0,6%  zmienne  3,8% 2,0% 441
BOS SA B0S0724 150,0 100,00 0,0% zmienne  4,1% 2,3% 0
GETIN NOBLE BANK GNB0124 42,0 69,00 -10,4% zmienne 16,6% 14,9% 1
GETIN NOBLE BANK GNB0220 75,0 84,00 -1,7%  zmienne 32,8% 31,0% 229
GETIN NOBLE BANK GNB0221 100,0 70,00 -89%  zmienne 28,9% 27,1% 66
GETIN NOBLE BANK GNB0320 69,4 80,51 -53%  zmienne 359% 34,1% 453
GETIN NOBLE BANK GNB0321 80,0 66,01 -14,3% zmienne  6,8% 51% 36
% GETIN NOBLE BANK GNB0323 35,0 84,88 14,7%  zmienne 11,8% 10,0% 19
& | GETIN NOBLE BANK GNB0420 45,0 81,99 1,2%  zmienne 30,6% 28,8% 255
GETIN NOBLE BANK GNB0421 81,6 66,99 -11,9% zmienne 29,8% 28,0% 371
GETIN NOBLE BANK GNB0423 35,0 60,01 -11,8%  zmienne  22,9% 21,1% 78
GETIN NOBLE BANK GNB0424 55,0 60,00 -11,8% zmienne  20,1% 18,3% 63
GETIN NOBLE BANK GNBO0523 50,0 71,00 4,4%  zmienne 17,2% 15,4% 17
GETIN NOBLE BANK GNB0524 40,0 69,00 -3,5%  zmienne 15,5% 13,7% 1
GETIN NOBLE BANK GNB0620 42,7 79,00 -48%  zmienne 32,2% 30,4% 193
GETIN NOBLE BANK GNB0624 40,0 71,50 0,7%  zmienne  8,4% 6,7% 8
GETIN NOBLE BANK GNB0720 148,6 75,00 -6,3%  zmienne 35,5% 33,8% 234
GETIN NOBLE BANK GNB0723 60,0 60,00 -14,3% zmienne 22,1% 20,3% 48
GETIN NOBLE BANK GNB0819 172,0 96,99 1,0%  zmienne 23,8% 22,0% 1689
GETIN NOBLE BANK GNB0820 65,0 77,80 1,7%  zmienne 10,8% 9,1% 27
GETIN NOBLE BANK GNB0823 40,0 66,50 -89%  zmienne  4,5% 0,0% 73
GETIN NOBLE BANK GNB0824 40,0 60,00 -189%  zmienne 17,9% 16,1% 0
GETIN NOBLE BANK GNB0919 18,0 96,00 1,1%  zmienne 21,9% 20,1% 141
GETIN NOBLE BANK GNB1019 40,0 94,00 -1,6%  zmienne  25,5% 23,7% 125
GETIN NOBLE BANK GNB1020 35,0 70,00 -6,7%  zmienne 35,6% 33,8% 12
GETIN NOBLE BANK GNB1119 40,0 94,00 0,0% zmienne 21,6% 19,8% 0
GETIN NOBLE BANK GNB1120 50,0 73,00 -6,4%  zmienne 30,0% 28,3% 62
GETIN NOBLE BANK GNB1123 40,0 64,00 -13,5% zmienne 19,3% 17,5% 20
GETIN NOBLE BANK GNB1219 40,6 90,99 -1,2%  zmienne  26,0% 24,2% 114
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GETIN NOBLE BANK GNB1220 24,2 78,59 6,2%  zmienne 22,2% 20,4% 12
GETIN NOBLE BANK GNB1222 31,7 75,00 1,2%  zmienne 15,3% 13,5% 111
GETIN NOBLE BANK GNB1223 40,0 85,00 0,0%  zmienne 11,1% 9,3% 0
GETIN NOBLE BANK GNO00320 12,4 97,91 -1,1% state 6,9% 5,0% 148
GETIN NOBLE BANK GNO0424 62,0 70,50 3,7%  zmienne 15,6% 13,9% 21
GETIN NOBLE BANK GNO1120 40,4 74,98 -2,0%  zmienne 26,9% 25,1% 84
GETIN NOBLE BANK GNO1123 40,0 76,00 0,0%  zmienne 14,2% 12,4% 0
GETIN NOBLE BANK GNB0724 30,0 75,00 0,0%  zmienne 12,6% 10,8% 0
o IDEA BANK IDA0820 30,4 55,55 -18,3% zmienne 66,0% 64,2% 246
£ | ING BANK SLASKI ING1219 300,0 100,30 0,0%  zmienne 1,9% 0,1% 0
= MBANK MBK0125 750,0 100,00 -1,2%  zmienne  3,9% 2,1% 2158
MBANK MBK1028 550,0 100,50 -1,0%  zmienne  3,5% 1,7% 507
MBANK MBK1030 200,0 101,20 0,0%  zmienne 3,6% 1,8% 0
PEKAO PE01027 1250,0 101,69 0,0%  zmienne  3,1% 1,3% 3340
PEKAO PE01028 550,0 101,00 -0,2%  zmienne  4,7% 2,9% 2036
PEKAO PE01033 200,0 101,65 0,0%  zmienne 3,4% 1,7% 0
PKO BP PK00328 1000,0 100,95 -0,3%  zmienne  3,2% 1,4% 1019
PKO BP PK00827 1700,0 101,40 -0,4%  zmienne  3,1% 1,4% 3894
SANTANDER BANK POLSKA SPL0428 1000,0 100,42 -0,3%  zmienne  3,3% 1,5% 3544
BGK BGK0121 500,0 100,00 0,0%  zmienne 2,0% 0,2% 0
BGK BGK0220 1158,6 100,35 0,0%  zmienne 1,6% -0,1% 0
BGK BGK0223 2000,0 100,00 0,0%  zmienne 2,2% 0,4% 0
BGK BGK0520 1200,0 100,39 0,0%  zmienne 1,8% 0,0% 0
BGK BGK1021 500,0 100,00 0,0%  zmienne 2,2% 0,4% 0
BGK IDS1022 5250,0 113,00 0,0% state 1,7% 0,0% 0
_ | BGK IDS1024 1270,0 99,17 0,0% state 4,2% 2,4% 0
g BGK IWS0645 1000,0 97,90 0,0% state 6,2% 2,5% 0
% EUROPE]JSKI BANK E151129 1000,0 99,40 state 2,9% 1,4% 0
= EUROPE]JSKI BANK EIB0225 4250,0 100,00 0,0%  zmienne 2,0% 0,2% 0
EUROPE]JSKI BANK EIB0521 4000,0 100,80 0,0% state 1,8% 0,1% 0
EUROPE]JSKI BANK EIB0524 2500,0 99,76 0,0% state 3,0% 1,3% 0
EUROPE]JSKI BANK EIB0722 200,0 100,00 0,0% state 2,7% 1,0% 0
EUROPE]JSKI BANK EIB0826 3250,0 102,30 1,6% state 2,4% 0,6% 523
EUROPE]JSKI BANK EIB0921 2500,0 100,00 0,0%  zmienne 1,9% 0,1% 0
EUROPE]JSKI BANK EIB1129 1000,0 99,77 0,0% state 2,8% 1,3% 0
DEKPOL DEK0321 76,9 95,00 -3,1%  zmienne  9,7% 7,9% 262
o | DEKPOL DKP0321 15,0 99,40 0,0%  zmienne  6,8% 5,0% 0
é ERBUD ERB0921 52,0 102,45 0,0%  zmienne 52% 3,4% 0
’E PA NOVA NVA0420 20,0 100,20 -0,3%  zmienne  5,3% 3,5% 10
'§ PEKABEX PBX0622 20,0 100,00 0,0% zmienne  4,3% 2,5% 273
% | UNIBEP sA UNI0621 30,0 100,20 0,2%  zmienne  5,2% 3,4% 304
UNISERV PCB0420 10,0 100,00 0,0%  zmienne 7,0% 52% 36
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PCC EXOL PCX0522 25,0 102,10 0,5% state 4,8% 3,0% 123
PCC EXOL PCX0620 20,0 101,49 0,0% state 3,9% 2,2% 121
PCC EXOL PCX0920 25,0 101,49 0,2% state 4,2% 2,5% 174
PCC ROKITA PCR0223 25,0 102,00 0,6% state 4,4% 2,7% 97
PCC ROKITA PCR0324 25,0 101,40 -0,1% state 4,7% 2,9% 1572
PCC ROKITA PCR0421 25,0 101,30 -0,4% state 4,3% 2,6% 223
PCC ROKITA PCR0425 20,0 101,60 -0,1% state 4,8% 2,9% 216
'E PCC ROKITA PCR0426 22,0 102,29 0,6% state 4,7% 2,8% 556
é PCC ROKITA PCR0522 20,0 101,35 -0,6% state 4,5% 2,8% 381
PCC ROKITA PCR0620 20,0 101,50 0,0% state 3,4% 1,7% 179
PCC ROKITA PCR0622 25,0 101,17 -0,6% state 4,6% 2,8% 502
PCC ROKITA PCR0823 25,0 101,55 -0,1% state 4,6% 2,9% 39
PCC ROKITA PCR1019 25,0 100,27 -0,4% state 4,4% 2,6% 129
PCC ROKITA PCR1023 25,0 101,35 -0,9% state 4,7% 2,9% 207
PCC ROKITA PCR1123 13,8 101,75 0,3% state 4,6% 2,8% 6
PCC ROKITA PCR1223 30,0 101,70 -0,3% state 4,6% 2,9% 152
BBI DEVELOPMENT BBI10220 37,1 100,20 0,0%  zmienne 7,1% 5,3% 100
BBI DEVELOPMENT BBI0221 40,3 100,00 0,0% zmienne 7,5% 57% 0
BBI DEVELOPMENT BBI10222 15,0 100,00 0,0% zmienne 7,8% 6,0% 0
ECHO INVESTMENT ECH0321 155,0 100,11 0,0% zmienne  4,9% 3,2% 0
ECHO INVESTMENT ECHO0422 140,0 100,00 0,0% zmienne 5,7% 3,9% 0
ECHO INVESTMENT ECH0522 50,0 99,49 0,0%  zmienne  4,8% 3,0% 248
ECHO INVESTMENT ECH0721 100,0 99,00 -0,8%  zmienne  5,2% 3,4% 444
ECHO INVESTMENT ECH0923 33,8 100,00 1,0%  zmienne 52% 3,4% 353
ECHO INVESTMENT ECH1022 125,0 98,84 0,1%  zmienne 5,1% 3,3% 2 066
= ECHO INVESTMENT ECH1120 100,0 100,00 0,0% zmienne  4,8% 3,0% 0
5 ECHO INVESTMENT ECH1121 150,0 99,99 0,0%  zmienne 4,7% 2,9% 119
g ECHO INVESTMENT ECH1123 50,0 99,99 0,0%  zmienne  5,2% 3,4% 866
2 | ECHO INVESTMENT ECN1022 75,0 98,97 0,3%  zmienne  5,0% 3,2% 1324
x?; FLORSEN FLO0120 10,0 105,50 0,0% state 5,5% 3,8% 2
E GHELAMCO INVEST GHC0322 25,0 101,48 1,2%  zmienne 5,3% 3,5% 1254
% GHELAMCO INVEST GHC1220 50,0 102,00 1,5%  zmienne  3,8% 2,0% 723
2 | GHELAMCO INVEST GHEO0222 140,0 100,55 -09%  zmienne  6,0% 4,2% 133
GHELAMCO INVEST GHE0320 50,0 100,92 0,4%  zmienne  4,4% 2,6% 820
GHELAMCO INVEST GHEO0322 147,9 101,60 0,4%  zmienne 5,4% 3,6% 825
GHELAMCO INVEST GHEO0621 9,1 100,00 0,0% zmienne 5,4% 3,6% 0
GHELAMCO INVEST GHEO0720 30,0 101,50 1,3%  zmienne  4,3% 2,5% 834
GHELAMCO INVEST GHE1020 20,0 101,31 0,3%  zmienne  8,0% 6,3% 333
GHELAMCO INVEST GHE1119 479 100,50 -04%  zmienne  4,2% 2,4% 979
GHELAMCO INVEST GHE1220 25,0 101,50 -09%  zmienne 4,7% 2,9% 73
GHELAMCO INVEST GHE1221 115,2 100,92 0,0% zmienne 5,7% 3,9% 0
GHELAMCO INVEST GHI0320 30,0 100,30 -0,2%  zmienne  5,3% 3,5% 174
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GHELAMCO INVEST GHI0322 35,0 101,41 0,0%  zmienne  54% 3,7% 297
GHELAMCO INVEST GHI0720 50,0 100,40 -0,8%  zmienne  5,3% 3,5% 194
= GHELAMCO INVEST GHI1220 35,0 101,99 09%  zmienne  8,3% 6,5% 259
5 GHELAMCO INVEST GHI1221 20,0 101,50 1,5%  zmienne 4,7% 2,9% 101
g GHELAMCO INVEST GHJ0320 50,0 100,20 -0,3%  zmienne  54% 3,6% 423
Z | GHELAMCO INVEST GHJ0322 50,0 98,70 0,0%  zmienne  6,8% 5,0% 0
g GRIFFIN REAL ESTATE INVEST GFN1219 110,0 100,25 0,0% zmienne 5,6% 3,8% 0
§' HB REAVIS FINANCE PL 2 HBS0122 220,0 100,95 0,1%  zmienne 5,5% 3,8% 243
% HB REAVIS FINANCE PL 2 HBS0421 100,0 101,00 04%  zmienne  5,6% 3,8% 236
2 | VANTAGE DEVELOPMENT VTGO0520 45,0 100,01 -1,1%  zmienne  59% 4,1% 156
VANTAGE DEVELOPMENT VTGO0521 70,0 100,30 -0,3%  zmienne  5,6% 3,8% 57
VANTAGE DEVELOPMENT VTG0721 10,0 99,50 -1,0%  zmienne  6,0% 4,2% 50
ARCHE ACHO0820 10,0 100,50 -0,3%  zmienne  5,5% 3,7% 24
ARCHE ACH1019 18,5 100,09 0,0%  zmienne 5,6% 3,8% 1
ARCHE ACH1119 10,0 100,93 0,0%  zmienne  3,3% 1,5% 0
ARCHICOM ARH0320 49,5 100,00 0,0%  zmienne  4,1% 2,3% 0
ARCHICOM ARHO0722 50,0 100,00 0,0%  zmienne 4,7% 2,9% 0
ATAL AT10421 100,0 100,00 zmienne  3,7% 1,9% 0
ATAL ATLO0421 70,0 100,00 0,0%  zmienne  3,5% 1,7% 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 DOMO0620 100,0 100,65 0,0%  zmienne  2,7% 0,9% 0
DOM DEVELOPMENT DOM1023 50,0 100,00 0,0%  zmienne  3,3% 1,5% 0
'S | DOM DEVELOPMENT DOM1121 110,0 100,00 0,0%  zmienne  3,5% 1,7% 0
'% DOM DEVELOPMENT DOM1222 50,0 100,45 0,5%  zmienne 10,1% 8,3% 604
é GEO. MIESZKANIE I DOM GE00421 20,0 100,00 0,0%  zmienne  6,0% 4,3% 0
'E 12 DEVELOPMENT 12D0220 15,0 96,00 12,9%  zmienne 12,8% 11,0% 94
E 12 DEVELOPMENT 12D0719 15,0 100,00 6,4%  zmienne  55% 3,7% 651
qé. 12 DEVELOPMENT 12D1019 10,0 99,70 0,0%  zmienne 7,1% 5,3% 0
g 12 DEVELOPMENT 12D1220 15,1 95,50 -3,8%  zmienne 9,2% 7,5% 25
& | INPRO SA INP1021 25,0 100,00 0,0%  zmienne  4,9% 3,1% 0
JHM DEVELOPMENT JHMO0821 9,6 100,25 0,3%  zmienne  59% 4,1% 30
JW CONSTRUCTION JWC0520 35,0 100,50 0,0%  zmienne  4,2% 2,4% 25
JW CONSTRUCTION JWC1120 84,6 100,00 -0,3%  zmienne  4,7% 3,0% 22
LC CORP LCC0222 45,0 100,00 0,5%  zmienne 6,1% 4,3% 24
LC CORP LCC0320 65,0 100,50 0,0%  zmienne  4,2% 2,4% 0
LC CORP LCC0521 100,0 100,99 -0,7%  zmienne  4,7% 2,9% 30
LC CORP LCC0622 50,0 100,15 -0,6%  zmienne  4,9% 3,1% 332
LC CORP LCC1020 34,0 100,00 0,0%  zmienne  4,5% 2,8% 0
LC CORP LCC1021 40,0 100,00 0,0%  zmienne  53% 3,5% 0
LC CORP LCC1022 66,0 100,00 0,0%  zmienne  5,6% 3,8% 0
LOKUM DEWELOPER LKD0621 100,0 101,97 0,0%  zmienne  3,8% 2,0% 6
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MARVIPOL DEVELOPMENT MVP0622 40,0 99,49 1,0%  zmienne 59% 4,1% 319
MARVIPOL DEVELOPMENT MVP0819 60,0 100,10 -0,1%  zmienne  4,0% 2,2% 112
MARVIPOL DEVELOPMENT MVP0821 80,1 97,50 -24%  zmienne  6,6% 4,8% 634
MARVIPOL DEVELOPMENT MVP1120 66,0 99,50 -0,5%  zmienne  54% 3,6% 111
POLNORD PN11219 20,0 94,90 -1,7%  zmienne 17,1% 15,3% 49
POLNORD PN21219 6,8 93,00 -3,3%  zmienne 20,9% 19,1% 34
POLNORD PND0220 14,7 94,50 -2,1%  zmienne 14,4% 12,6% 71
. | POLNORD PND0420 53 95,00 -1,6%  zmienne 12,4% 10,6% 49
_E POLNORD PND0520 52 96,00 -1,5%  zmienne 10,9% 9,1% 10
g
£ | POLNORD PND0920 18,0 97,00 0,0%  zmienne 8,6% 6,8% 36
N
& | POLNORD PND1219 30,0 95,99 -1,4%  zmienne 14,5% 12,7% 38
E | RoBYG ROB0323 300,0 100,00 -0,2%  zmienne  4,5% 2,7% 295
>
g ROBYG ROB0721 45,3 101,10 0,0%  zmienne  6,8% 51% 0
=3
% ROBYG ROB0723 60,0 100,00 0,0%  zmienne  4,6% 2,8% 0
?, RONSON RON0123 32,3 100,45 02%  zmienne 51% 3,3% 43
a
RONSON RON0220 10,0 99,00 0,0%  zmienne  6,9% 51% 0
RONSON RON0521 50,0 100,50 0,0%  zmienne  4,3% 2,6% 0
RONSON RON0522 50,0 100,03 -0,3%  zmienne  5,3% 3,5% 351
RONSON RON0720 15,0 100,50 -0,4%  zmienne  4,8% 3,0% 153
RONSON RON0820 10,0 100,80 0,0% state 4,5% 2,8% 23
RONSON RON0919 10,0 100,10 -0,4%  zmienne  2,5% 0,8% 215
VICTORIA DOM SPOLKA AKCYJNA VID0221 6,1 100,00 0,0%  zmienne 6,0% 4,2% 15
VICTORIA DOM SPOLKA AKCYJNA VID0621 15,0 100,00 0,0% zmienne 6,5% 4,8% 0
MCI CAPITAL MCI0321 37,0 98,60 0,0%  zmienne  6,6% 4,8% 0
MCI CAPITAL MCI0620 20,0 102,00 0,0%  zmienne  3,6% 1,8% 0
MCI CAPITAL MCI1219 20,7 100,40 04%  zmienne  4,8% 3,0% 56
5 | MCI CAPITAL MCI1221 45,0 100,00 0,0% state 6,6% 4,8% 0
=
® | MCI MANAGEMENT SP.Z 0.0 MCMO0620 25,0 97,35 1,4%  zmienne  9,0% 7,2% 487
2 MCI MANAGEMENT SP.Z 0.0 MCMO0820 19,3 97,50 0,7%  zmienne  8,5% 6,7% 357
MCILPRIVATEVENTURES MCF0222 40,0 91,00 0,0%  zmienne 9,1% 7,4% 119
MCLPRIVATEVENTURES MCF1121 40,0 90,50 -4,2%  zmienne  9,8% 8,0% 319
MCLPRIVATEVENTURES MCF1020 30,0 95,00 -1,0%  zmienne  9,5% 7,7% 99
BENEFIT PARTNERS BNF0322 12,8 100,10 0,0% zmienne 5,7% 3,9% 0
BENEFIT PARTNERS BNF0621 10,5 100,00 -0,2%  zmienne  59% 4,1% 2
BENEFIT PARTNERS BNF1221 8,5 100,50 0,5%  zmienne 1,1% -0,6% 31
‘5o | CYFROWY POLSAT CPS0426 1000,0 101,30 0,7%  zmienne  3,3% 1,5% 9092
=
"g‘, ELEMENTAL HOLDING EMT1019 24,0 99,00 0,0%  zmienne 7,6% 5,8% 0
& | ELEMENTAL HOLDING EMT1021 40,0 100,00 0,0%  zmienne  4,5% 2,7% 0
=
=~ | ORBIS ORB0620 300,0 100,68 -0,1%  zmienne  2,1% 0,3% 2391
ORBIS ORB0721 200,0 101,00 0,0%  zmienne  2,3% 0,5% 0
OT LOGISTICS 0TS0220 6,3 90,00 -3,2%  zmienne 23,7% 21,9% 5
OT LOGISTICS 0TS1120 100,0 72,00 0,0% zmienne  26,8% 25,0% 0
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AB ABE0622 75,0 100,50 0,0%  zmienne  3,6% 1,8% 0
AB ABE0720 70,0 99,99 0,0%  zmienne  3,3% 1,5% 0
AB ABE0819 89,2 99,50 0,0%  zmienne  7,3% 55% 0
= AB ABE1023 10,8 100,00 0,0%  zmienne  4,3% 2,5% 0
~ | comp CMP0620 35,0 95,50 1,4%  zmienne  8,8% 7,0% 530
COMP CMP0720 27,0 100,00 0,0%  zmienne  55% 3,7% 8
VIVID GAMES VVD0520 10,5 73,00 -6,8%  zmienne 47,7% 45,9% 46
WB ELECTRONICS WBE1120 80,0 100,00 0,0%  zmienne  4,5% 2,7% 0
AMERICAN HEART AHP0622 66,0 92,00 0,0%  zmienne  8,4% 6,6% 0
BIOGENED SPOLKA AKCYJNA BGD0920 5,0 99,60 -0,2%  zmienne  6,4% 4,6% 52
« | BIOGENED SPOLKA AKCYJNA BGD1119 5,0 100,30 0,0%  zmienne 51% 3,4% 0
§> BIOMED-LUBLIN BML0919 6,3 95,00 4,4%  zmienne 29,0% 27,2% 30
'?T MEYRA GROUP MED0420 14,0 99,90 0,0%  zmienne 6,7% 4,9% 0
= POLSKA GRUPA FARMACEUTYCZNA  PGF1120 100,0 100,20 -0,7%  zmienne  2,7% 0,9% 247
VOXEL V0X0221 50 102,39 0,0%  zmienne  4,2% 2,4% 7
VOXEL V0Xx0721 30,0 101,99 -1,9%  zmienne  4,7% 2,9% 29
COLUMBUS ENERGY CLC0719 1,1 100,00 0,0% state 7,4% 5,6% 0
COLUMBUS ENERGY CLC1019 4,5 100,00 -1,0% state 8,2% 6,3% 21
« ENEA ENA0220 1000,0 100,70 0,0%  zmienne 1,5% -0,3% 0
IE’J ENERGA ENG1019 1000,0 101,75 zmienne  -2,4% -4,2% 0
E PKN ORLEN PK10622 200,0 101,00 -0,2%  zmienne  2,6% 0,8% 1516
5 PKN ORLEN PKNO0420 100,0 102,61 0,4% state 1,6% -0,1% 324
« | PKN ORLEN PKN0622 200,0 101,29 0,0%  zmienne  2,5% 0,7% 669
% PKN ORLEN PKN0722 200,0 101,32 0,1%  zmienne 2,5% 0,7% 1520
= PKN ORLEN PKN0921 200,0 100,99 0,1%  zmienne 2,3% 0,5% 719
PKN ORLEN PKN1222 200,0 101,00 0,0%  zmienne 2,5% 0,7% 1047
TAURON POLSKA ENERGIA TPE1119 1750,0 100,27 0,0%  zmienne 1,9% 0,1% 0
EVEREST CAPITAL EVC0621 55,0 100,00 0,0%  zmienne  6,8% 5,0% 0
% EVEREST CAPITAL EVC0921 50,0 98,99 0,0%  zmienne 7,2% 5,4% 316
'E IPF [PP0620 200,0 94,00 -41%  zmienne 13,0% 11,2% 1072
= YOLO S.A. YOL0721 8,0 101,50 0,0%  zmienne 7,1% 5,4% 0
ARCTIC PAPER ATC0821 83,4 100,54 -1,4%  zmienne  4,7% 2,9% 66
’i FAMUR FMF0120 108,0 100,50 -0,7%  zmienne  3,8% 2,0% 15
E PGO S.A. PG0O0819 42,2 100,00 0,0%  zmienne  3,5% 1,7% 0
E ZAKLADY MIESNE HENRYK KANIA KA10321 15,5 6,06 -91,9% zmienne 246,6% 244,8% 9
ZAKLADY MIESNE HENRYK KANIA KAN0321 85,4 10,50 -88,1% zmienne 183,5% 181,7% 394
. | ccc CCC0621 210,0 100,00 0,0%  zmienne 3,1% 1,3% 0
§ CDRL CDR1221 8,9 102,00 1,4%  zmienne  4,4% 2,6% 10
a DINO POLSKA DNP1020 100,0 100,50 -0,5%  zmienne  2,7% 0,9% 63
— g ABS INVESTMENT AIN0421 2,0 93,70 -2,2% state 11,9% 9,7% 39
%ﬂ § AOW FAKTORING AOW0220 5,0 100,15 0,0%  zmienne 6,1% 4,3% 0
= é AOW FAKTORING AOW0919 5,0 100,20 02%  zmienne  53% 3,5% 2
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Warto$é . YTM / Z Obroty
Emitent Seria emisji [mIn  Kurs Zﬁ';:? ku'll};)pnu F!oat ;l;;f;d_ 1M
PLN] yield DM [tys.]

AOW FAKTORING AOW1020 5,0 100,00 0,0% zmienne 6,4% 4,6% 0
BFF POLSKA MAGO0919 10,0 100,00 0,0% zmienne 6,5% 4,8% 0
EUROPE]JSKIE CENTRUM EUC0420 50,0 81,50 -52%  zmienne 33,6% 31,8% 18
GPW GPWO0122 120,0 101,08 02%  zmienne  2,3% 0,5% 274
; GPW GPW1022 125,0 102,31 -0,4% state 2,5% 0,7% 76
2 MW TRADE MWT0921 6,8 97,50 -1,0%  zmienne  8,1% 6,3% 10
E MW TRADE MWTO0420 20,0 98,20 0,2%  zmienne  8,0% 6,2% 34
g" MW TRADE MWTO0720 10,0 99,49 0,0% zmienne 7,2% 5,4% 0
g MW TRADE MWT0819 14,5 99,84 0,8% zZmienne 6,4% 4,6% 84
MW TRADE MWTO0820 1,3 98,50 0,0% zmienne 8,1% 6,3% 0
PRIME CAR MANAGEMENT PCM1220 250,0 100,00 0,0% zmienne 7,8% 6,1% 0
PZU PZU0727 2250,0 101,95 -0,3%  zmienne  3,3% 1,5% 7 656
RCI LEASING POLSKA RCI1220 50,0 100,00 0,0% zmienne 3,5% 1,7% 0
BEST BST0121 20,0 94,00 -2,6%  zmienne  9,2% 7,5% 87
BEST BST0222 30,0 92,98 33%  zmienne  8,2% 6,4% 16
BEST BST0320 20,0 99,20 -0,1%  zmienne  6,4% 4,6% 658
BEST BST0321 10,0 92,50 -2,1%  zmienne 10,1% 8,3% 36
BEST BST0421 50,0 92,87 -0,9%  zmienne 9,4% 7,6% 191
BEST BST0520 50,0 99,45 0,1% Zmienne 5,9% 4,1% 347
BEST BST0622 60,0 88,00 -2,5%  zmienne  9,7% 8,0% 408
BEST BST0720 4,7 99,00 09%  zmienne 59% 4,1% 1
BEST BST0820 60,0 99,00 -0,2%  zmienne  6,2% 4,4% 207
BEST BST0821 30,0 91,80 -3,1%  zmienne  9,3% 7,6% 66
BEST BST0921 60,0 92,00 0,0%  zmienne  9,0% 7,2% 361
BEST BST0922 55,8 88,40 -54%  zmienne  9,4% 7,6% 24
-5 | BEST BSTL320 40,0 100,35 0,7%  zmienne  5,0% 3,2% 1005
\§ BVT BVT0120 2,0 101,00 0,5% state 57% 3,9% 5
g BVT BVT0620 1,2 100,50 0,5% state 7,1% 5,3% 5
E FAST FINANCE FF10121 4,7 27,90 0,0% state 1743% 112,7% 0
= GETBACK GB10919 6,0 90,00 0,0% zmienne  49,6% 47,8% 0
GETBACK GB11019 6,0 100,00 0,0% zmienne 5,7% 3,9% 0
GETBACK GB21019 16,3 59,00 0,0% zmienne 204,6% 202,8% 0
GETBACK GB31019 5,0 93,00 0,0% zmienne  26,4% 24,6% 0
GETBACK GBK0221 40,0 52,50 0,0% zmienne  48,7% 46,9% 0
GETBACK GBK0421 25,0 54,01 0,0% zmienne  42,6% 40,8% 0
GETBACK GBK0520 139,3 34,48 0,0% zmienne 151,5% 149,7% 0
GETBACK GBK0921 12,1 91,00 0,0% zmienne  10,1% 8,3% 0
GETBACK GBK1019 7,6 95,00 0,0% zmienne  24,9% 23,2% 0
GETBACK GBK1119 11,3 90,00 0,0% zmienne 4,9% 3,2% 0
GETBACK GBK1220 40,0 50,00 0,0% zmienne  57,7% 55,9% 0
INDOS INS1020 15,0 100,20 -0,8%  zmienne  6,4% 4,6% 14
INDOS INS1119 6,1 100,00 -0,2%  zmienne 6,1% 4,4% 7
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Wartos¢ . YTM / Z Obroty
Emitent Seria emisji [mln  Kurs Z$>amna ku'll‘));pnu F!oat ;gx;:;d_ 1M
PLN] yield DM [tys.]
KANCELARIA MEDIUS KMEO0720 10,0 99,50 0,0% state 7,5% 5,6% 17
KANCELARIA MEDIUS KMEO0321 21,3 100,00 1,1%  zmienne 7,2% 5,4% 27
KANCELARIA MEDIUS KME1219 57 100,00 0,5% state 6,9% 5,0% 18
KREDYT INKASO KRI0320 25,9 98,50 0,0%  zmienne 7,5% 57% 269
KREDYT INKASO KRI0322 30,0 95,00 1,1%  zmienne 7,5% 57% 110
KREDYT INKASO KRI10822 6,2 100,00 0,0%  zmienne 6,7% 4,9%
KREDYT INKASO KRI1019 39,6 99,90 0,0%  zmienne 5,6% 3,8% 6
KREDYT INKASO KRI1020 12,1 96,50 0,0%  zmienne 8,1% 6,3% 0
KREDYT INKASO KRI1221 14,3 93,00 -2,0%  zmienne  8,5% 6,7% 53
KRUK KR10621 65,0 100,48 0,5%  zmienne  4,6% 2,9% 1408
KRUK KRU0224 25,0 100,79 0,5%  zmienne 51% 3,3% 356
KRUK KRU0321 65,0 100,69 0,6%  zmienne  4,5% 2,7% 844
KRUK KRU0322 150,0 100,60 0,1%  zmienne 4,8% 3,0% 9
KRUK KRU0325 115,0 102,00 1,0%  zmienne 54% 3,6% 310
KRUK KRU0521 135,0 100,46 0,3% zZmienne 4,6% 2,9% 997
KRUK KRU0522 57,9 100,10 1,1%  zmienne 5,0% 3,2% 93
KRUK KRU0620 13,4 100,99 1,0% state 3,4% 1,7% 6
:g KRUK KRU0621 100,0 100,01 0,3%  zmienne 4,9% 3,1% 4
% KRUK KRU0921 35,0 100,37 0,3% zZmienne 4,7% 2,9% 199
E’ KRUK KRU1019 75,0 100,16 -0,2%  zmienne 7,0% 5,3% 2081
'é KRUK KRU1022 75,0 100,60 0,6%  zmienne  4,8% 3,0% 6
KRUK KRU1023 35,0 100,50 0,1%  zmienne 51% 3,4% 91
KRUK KRU1120 30,0 100,30 0,3% zZmienne 4,4% 2,6% 377
KRUK KRU1121 100,0 99,80 -0,2%  zmienne 4,8% 3,1% 277
KRUK KRU1123 30,0 100,78 0,5% zZmienne 4,7% 2,9% 213
KRUK KRU1220 45,0 100,50 04%  zmienne 4,7% 2,9% 61
KRUK KRU1221 40,0 100,25 -0,1%  zmienne  4,8% 3,0% 294
PRAGMA FAKTORING PRF0322 10,0 100,35 -09%  zmienne  59% 4,1% 80
PRAGMA FAKTORING PRF0521 15,0 101,00 0,5%  zmienne  54% 3,6% 23
PRAGMA FAKTORING PRF1021 12,0 100,20 -0,7%  zmienne  59% 4,1% 173
PRAGMA FAKTORING PRF1220 12,0 101,00 0,7%  zmienne  52% 3,5% 17
PRAGMA INKASO PRI0320 5,0 100,28 0,3%  zmienne  5,5% 3,7% 8
PRAGMA INKASO PRI0521 6,5 100,40 1,4%  zmienne  5,8% 4,0% 10
SAF SAF0220 2,5 99,93 -0,5% state 0,0% 0,0% 23
SAF SAF0720 1,1 100,00 0,0% state 7,3% 5,5% 0
STATIMA STA1219 2,0 100,00 0,0% state 7,9% 5,9% 0
VINDEXUS VINO0719 6,0 99,40 -1,1%  zmienne 11,4% 9,6% 23
VINDEXUS VIN0921 20,0 100,00 0,0%  zmienne  5,6% 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
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
Wiy + c
- Fx T d 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 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.




