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Skrot najwazniejszych informacji
W tym miesieczniku znajda

Eurocash — mozliwa konieczno$é zwrotu podatku VAT (ok. 122 min zt) Pafistwo informacje
dotyczace m.in.
Ghelamco Invest — sprzedaz Warsaw Spire; sptata pozyczek (ok. 314 mln zt) nastepujacych emitentow:
udzielonych przez Ghelamco Invest
Alior Bank
Kleba Invest — brak srodkow na catkowity wykup obligacji serii T; zmiana nazwy Atal
spotki na Prima Park Bank Pocztowy
Best
OT Logistics — zwickszenie udziatéw w spotce Luka Rijeka z 20,8% do 32,6% za kwote ~ Capital Park
ok. 47 min zt EGB Investments
Eurocash
Ronson Europe — Tomasz Lapinski zlozyt rezygnacje¢ z funkcji prezesa spotki Eurocent
Ghelamco Invest
JSW
Emisje w trakcie / zapowiedziane Kleba Invest / Prima Park
M.W. Trade
Wartosé Tenor Murapo_l i
Spélka Seria (mln z}) (lata) Zabezpieczona Marza OT Logistics
Biogened BGD0920 5 3,0 nie b.d. PKO BP
Indata Al 3 2,0 tak 8,006* Ronson Europe
J.W. Construction b.d. 100 4,0 nie b.d. Sygnity
LS Tech-Homes E 5 b.d. b.d. b.d.
Mega Sonic A6 2 b.d. b.d. b.d.
Mega Sonic G 2 b.d. b.d. b.d.
PKN Orlen A 200 40 b.d. 1,0%
WB Electronics b.d. 110 3,0 tak b.d.
*oprocentowanie state
Zakonczone emisje Plotr Ludwiczak
Head of Research
Doradca inwestycyjny
Wartosé Tenor p.ludwiczak@michaelstrom.pl
Spotka Seria (mln z}) (lata) Zabezpieczona Marza
2C Partners R 1 1,0 b.d. 7,5%* Michat Mordel
Alior Bank J 250 3,0 b.d. b.d. Analityk
Aoram / Murapol A 44 3,0 tak 6,0%* m.mordel@michaelstrom.pl
Fabryka Konstrukcji D. L 1 1,0 tak 8,0%*
Fabryka Konstrukcji D. L 2 1,0 tak 8,0%*
Fluid J 1 b.d. tak b.d.
Kleba Invest A4 1 1,5 tak 7,0%*
LS Tech-Homes D 3 2,0 tak 8,0%*
Mikrokasa C4 2 3,0 tak b.d.
PKO BP b.d. 1700 10,0 nie 1,55%
Slqskie Kamienice Cl 4 2,0 tak 7,5%*

*oprocentowanie state
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Najblizsze wykupy na Catalyst

Warto$é Tenor  Zabez-
Spotka Seria (mln z}) (lata) pieczo. Wykup  Marza
Admiral Boats ADMO0917 6 2,5 tak 18-09 8,5%*
Getin Noble Bank GNO0917 20 6 nie 20-09 3,47%
Capital Park CAPQ917 20 3 nie 23-09 5,3%
Mikrokasa MKR0917 2 tak 23-09 8,0%*
Polbrand PBD1017 2 3 tak 2-10 9,0%*
Elemental Holding EMT1017 26 3 tak 17-10 2,5%
Getin Noble Bank GNB1017 45 55 nie 17-10 3,47%
Lokum Deweloper LKD1017 30 3 tak 17-10 3,8%
MCI Capital MCI1017 31 3 tak 17-10 3,9%
Robinson Europe RBS1017 1 3 tak 17-10 7,0%
Kancelaria Medius KME1017 3 2 tak 22-10 7,5%*
Indos INS1017 6 3 tak 31-10 8,5%*
Warimpex WXF1017 8 4 nie 31-10 6,4%
Mikrokasa MKR1117 1 2 tak 6-11 8,7%*
PKN Orlen PKN1117 200 4 nie 6-11 1,4%

*oprocentowanie state

Informacje ze spotek

Alior Bank
Rada nadzorcza wyrazita zgode na otwarcie drugiego programu emisji obligacji o tacznej wartosci nieprzekraczajacej 1,2
mld zl. Okres zapadalnos$ci papieréw nie przekroczy 10 lat od dnia emisji odpowiedniej serii.

Obligacje beda emitowane w trybie oferty publicznej, jako zwykle albo podporzadkowane i oferowane w seriach w
okresie nie dtuzszym niz 12 miesigcy od daty zatwierdzenia prospektu emisyjnego przez KNF. Jednoczes$nie, zamknigty
zostal pierwszy program emisji obligacji.

Atal
Deweloper przyjat program emisji obligacji. Laczna warto$¢ nominalna papieréw wyniesie nie wigcej niz 60 min zt. Beda
one emitowane w jednej lub kilku seriach w drodze oferty niepublicznej. Obligacje maja trafi¢ do obrotu na Catalyst.

Bank Pocztowy
NWZ banku uchwalilo nowy program emisji obligacji do 0,5 mld zt (wartoSci nominalnej wyemitowanych i
niewykupionych papieréw). Obligacje beda skierowane do inwestoréw instytucjonalnych.
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Best
Best wygral przetarg na zakup niezabezpieczonych wierzytelno$ci na rynku wtoskim. Warto$¢ nominalna pakietu to 146
min EUR.

Capital Park

Spotka podjeta decyzje o dokonaniu catkowitego przedterminowego wykupu obligacji serii D (CAP1217). Ich taczna
warto$¢ nominalna wynosi niemal 54 mln zt. Dzien ustalenia prawa do obligacji przypada na 15 wrze$nia, a dzien
przedterminowego wykupu na 23 wrze$nia br. Pierwotnie, obligacje miaty zapada¢ w dniu 23 grudnia 2017 r. Z tytutu
przedterminowego wykupu obligatariuszom nie nalezy si¢ premia.

EGB Investments
Spotka zwotata zgromadzenie obligatariuszy na dni: 25.09 dla obligatariuszy serii 1/2016, 2/2016 i 3/2016, a takze 28.09
dla wiascicieli papieréw serii 4/2016.

Na zgromadzeniach poddana pod glosowanie zostanie uchwata dotyczaca wylaczenia mozliwosci dokonania
przedterminowego wykupu na zadanie obligatariuszy na skutek zmiany kontroli nad spotka — z ktora mieli$my do
czynienia po przejeciu EGB Investments przez Getback. Podjeta zostanie tez decyzja w sprawie wprowadzenia
mozliwosci dokonania przedterminowego wykupu na zadanie emitenta z uwzglednieniem w warunkach emisji premii z
tego tytutu.

Eurocash

Spotka podata w komunikacie, ze moze by¢ zobowigzana do zwrotu podatku VAT o wartosci prawie 121,5 mln zt.
Tytulem zabezpieczenia, wplacita do Urzedu Skarbowego 95,7 min zl. Wedtug spotki zwrot podatku nie powinien
wptyna¢ na mozliwo$¢ prowadzenia normalnej dziatalno$ci. Negatywny wptyw zdarzenia na zysk netto w 2017 r. spotka
szacuje na 114,4 min zi.

Eurocent

Spotka dokonuje czeSciowych sptat wartosci nominalnej obligacji serii E, ktorej nie wykupita w terminie, tj. 8 czerwca br.
Emitent przekazat do tej pory obligatariuszom w 4 cz¢$ciach, w odstepach tygodniowych: 5%, dwa razy po 6% oraz 3%
warto$ci nominalnej papieréw. Obecnie, na skutek czgsciowych sptat, warto§¢ nominalna jednego papieru wynosi 80 zt.

Ghelamco Invest

Ghelamco Europe Property Fund NV (spolka spoza grupy Granbero Holdings Limited; beneficjentami koncowymi
Ghelamco Europe Property Fund NV oraz Granbero Holdings Limited sa te same osoby) nabyto 100% udziatow w
kompleksie Warsaw Spire. Tym samym zostaty splacone pozyczki udzielone przez Ghelamco Invest ze $rodkow
pochodzacych z wyemitowanych obligacji. Kwota sptaconych pozyczek wyniosta ok. 314 min zt wraz z odsetkami.
Wspomniana kwota wystarczylaby na sptate obligacji przedstawionych w ponizszej tabeli, a wigc wszystkich obligacji
zapadajacych przed 22 maja 2019 r. Na rynku gietdowym notowane sg 24 serie obligacji emitenta o tacznej warto$ci
nominalnej rownej 1,1 mld zt.
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Spotka Data wykupu Wartos$¢ emisji (min) Waluta
GHE1117 2017-11-27 33 PLN
GHEO0118 2018-01-29 31 PLN
GHE0418 2018-04-25 27 PLN
GHJ0718 2018-07-04 26 PLN
GHI0718 2018-07-09 30 PLN
GHKO0718 2018-07-09 11 PLN
GHEO0718 2018-07-11 104 PLN
GHCO0718 2018-07-16 20 PLN
GHE0918 2018-09-28 6 EUR
JSW

Spotka, w dniu 4.09 dokonata przedterminowego wykupu obligacji o lgcznej wartosci nominalnej 127,23 mln zt oraz
22,74 mln USD. Obecnie, wartos¢ niewykupionych obligacji wynosi 565,48 min zt i 101,14 mln USD. Z racji
przeprowadzonego wczesniejszego wykupu, obligatariusze zgodzili si¢ na zwolnienie czgsci zabezpieczen obligacji:
aktywa kopalni ,,Borynia-Zofiowka-Jastrzgbie”, hotel Rozany Gaj w Gdyni oraz siedziba spotki w Jastrzebiu-Zdroju.

Kleba Invest / Prima Park
Spotka przydzielita obligacje serii A4 o tacznej warto$ci nominalnej 1,4 min zt. Papiery zostaly objete przez 9
inwestorow. Oprocentowanie obligacji jest state i wynosi 7%, a termin wykupu wypada na dzien 24.02.2019 1.

W wyniku przedtuzenia procesu zrolowania zadtuzenia, spotce nie udato si¢ sptaci¢ w terminie calej warto§ci nominalne;j
—1j. 1,5 mln zt — obligacji serii T. Do obligatariuszy trafito 60% tej kwoty oraz wszystkie nalezne odsetki. Spotka ustalita
termin sptaty pozostalej czesci zadluzenia na 15.09, przesuwajac go z 1.09. Pieniadze na uregulowanie zobowigzania
maja zosta¢ pozyskane dzigki sprzedazy nieruchomosci nalezacej do grupy Kleba Invest.

7 wrze$nia br. Kleba Invest zmienita nazwe na Prima Park.

M.W. Trade
Spotka podpisata umowe o przygotowanie programu emisji obligacji do kwoty 100 mln zl. Program ma obowigzywac¢ do
31 grudnia 2019 .

Murapol

Spotka oglosita wezwanie do sprzedazy prawie 870 tys. akcji podmiotu Awbud, po cenie 7,5 zt za sztuke (facznie 6,5 min
zb). Zapisy beda trwaly od ostatniego dnia sierpnia do 13 wrzeénia br. Po przeprowadzeniu wezwania spotka poprzez
podmioty zalezne zamierza osiagnac 5,4 mln glosow na walnym zgromadzeniu (tj. 66% glosow).
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OT Logistics

Emitent podjat decyzje o zmianie warunkow emisji obligacji serii F (OTS0220) o wartosci nominalnej ok. 25 min zt.
Powodem zmian jest uniewaznienie przetargow na zakup udziatow w przewozniku kolejowym oraz operatorze portu
morskiego w Czarnogdrze, na ktory miaty zosta¢ przeznaczone $rodki z emisji. Obecnie, pozyskana kwota ma postuzy¢
cze$ciowemu sfinansowaniu inwestycji w Porcie Swinouj$cie. Zmiany WEO musza jeszcze zostaé zaakceptowane przez
zgromadzenie obligatariuszy, ktore odbedzie si¢ 28.09.

Spotka okazata si¢ by¢ jedyna, ktora zlozyla oferte nabycia 1,6 min akcji spotki Luka Rijeka (tj. operatora portu w
Chorwacji). Oferta zostata zaakceptowana przez chorwackg agencje prywatyzacyjng. Laczna kwota do zaplaty wyniosta
46,6 min zt. Za tyle OT Logistics nabyto udzialy stanowigce 11,8% kapitatu zakladowego operatora portu, tym samym
udziat OT Logistics w spoice Luka Rijeka wzrost do 32,6%. Zgodnie ze strategia, OT Logistics planuje przeja¢ kontrole
nad operatorem.

OT Logistics poinformowato o zawartej umowie kredytowej z BGK. Bank udzielit spofce kredytu inwestycyjnego do
kwoty 125 mln zt. Srodki z kredytu moga by¢ wylacznie wykorzystywane na zakup akcji Luka Rijeka. Splata kredytu ma
nastgpi¢ nie pézniej niz do 29 grudnia 2023 r.

PKO BP

Komisja Nadzoru Finansowego wyrazita zgode na przedterminowy wykup przez bank obligacji podporzadkowanych serii
OP0922, o tacznej wartosci nominalnej 1 601 min zt. Przedterminowy wykup papierow nastapi 14.09 br. czyli rowne 5 lat
od dnia ich emisji.

Komisja zgodzita si¢ rowniez na przeznaczenie srodkéw z wyemitowanych w dniu 28.08 obligacji podporzadkowanych o
warto$ci nominalnej 1,7 mld z na podwyzszenie funduszy uzupehiajgcych Banku — nowa emisja, poprzedzajac wykup
serii OP0922 ma zapewnic¢ utrzymanie tych funduszy na niezmienionym, bezpiecznym poziomie.

Ronson Europe

Tomasz Lapinski zlozyt rezygnacje z funkcji prezesa i czlonka zarzadu spotki ze skutkiem od dnia 1 grudnia br. Rada
nadzorcza i Tomasz Lapinski nie wykluczajg mozliwosci skrocenia wspotpracy i tym samym objecia funkcji prezesa
przez nastgpce Tomasza Lapinskiego jeszcze przed 1 grudnia br. Powodem rezygnacji jest decyzja o podjeciu nowych
wyzwan zawodowych.

Sygnity

Sygnity i Sygnity International wraz z ING Bankiem Slaskim, Deutsche Bankiem oraz posiadaczami 99% obligacji
podpisaty umowe dotyczaca procesu uzgodnien zasad sptat zadluzenia finansowego. Najwazniejszym jej celem jest
doprowadzenie do ustalenia i ewentualnego zawarcia przez wszystkie strony porozumienia dot. dtugoterminowego planu
restrukturyzacji zadtuzenia finansowego sp6tki wobec wierzycieli do dnia 31 pazdziernika br.

Wierzyciele powstrzymaja si¢ od podejmowania czynnosci egzekucyjnych wzgledem spéiki.

Zadtuzenie spotki z tytutu wymagalnych uméw kredytowych wobec ING oraz Deutsche Banku wynosi po ok. 14,9 min
zt, do tego odpowiednio 15 i 5,8 min zt z racji istniejgcych gwarancji. Z kolei wymagalne wierzytelno$ci wobec
obligatariuszy wynoszg 39,6 min zt.
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Spotka zwotata nadzwyczajne walne zgromadzenie na dzien 27.09 br. Przedmiotem obrad bedzie przede wszystkim
podwyzszenie kapitatu zaktadowego o kwote od 10 do 20 mln zl, poprzez wyemitowanie od 10 do 20 mln akcji o
warto$ci nominalnej 1 z} (cena emisyjna nie zostata podana w projektach uchwat). Podwyzszenie kapitalu odbedzie si¢ w
drodze subskrypcji prywatnej.

Statystyki rynkowe - Catalyst

Liczba emitentow obligacji korporacyjnych na koniec okresu

160 148 149 147 148

140 s 12 190 19 10 133 129130 125 126 124 125
17 112 111
12
10
8
6
4
2
0

2013 2014 2015 2016 1Q 17 2Q17 VIII 17

o O O O o o

EmBez bankéw B Z bankami (bez BGK) Wszystkie

Zrédio: gpweatalyst.pl, obliczenia wlasne Michael/Strém DM

Liczba serii obligacji korporacyjnych na koniec okresu
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Outstanding obligacji korporacyjnych na koniec okresu (mld z1)
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ZASTRZEZENIE PRAWNE

MIESIECZNIK KREDYTOWY (DALEJ ,MAGAZYN”) NIE STANOWI PORADY INWESTYCYJNEJ LUB PODATKOWEJ ANI
REKOMENDACII INWESTYCYJNEJ, NIE JEST ROWNIEZ WSKAZANIEM, ZE NABYCIE OBLIGACJI LUB REZYGNACIA Z TEJ
FORMY INWESTOWANIA JEST WEASCIWYM ROZWIAZANIEM DLA KONKRETNEGO INWESTORA.

NINIEJSZY MATERIAL W SZCZEGOLNOSCI NIE JEST PROPOZYCJA NABYCIA W ROZUMIENIU ARTYKUtU 34
USTAWY O OBLIGACJIACH 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 WZIAC POD UWAGE NABYWAJAC TE PAPIERY WARTOSCIOWE.

MAGAZYN MA CHARAKTER OPINII JEGO AUTOROW | NIE MOZE STANOWIC PODSTAWY PODIJECIA DECYZI
INWESTYCYJNEJ, A AUTORZY MAGAZYNU NIE PONOSZA ODPOWIEDZIALNOSCI ZA SKUTKI TAKICH DECYZJI PODJETYCH
NA JEGO PODSTAWIE. MAGAZYN STANOWI INFORMACIJE HANDLOWA W ROZUMIENIU USTAWY Z DNIA 18 LIPCA 2002
R. O SWIADCZENIU UStUG DROGA ELEKTRONICZNA (T.J: DZ. U. 2013 R. POZ. 1422) | ZOSTAt SPORZADZONY PRZEZ
MICHAEL/STROM DOM MAKLERSKI SP. Z 0.0. (DALEJ ,DOM MAKLERSKI”) Z SIEDZIBA W WARSZAWIE PRZY AL.
JEROZOLIMSKICH 134, 02-305 WARSZAWA, ADRES E-MAIL: KONTAKT@MICHAELSTROM.PL. DOM MAKLERSKI
INFORMUJE, ZE INSTRUMENTY FINANSOWE PRZEDSTAWIONE W NINIEJSZYM MATERIALE MOGA STANOWIC
PRZEDMIOT INWESTYCJI DLA PODMIOTOW Z NIM POWIAZANYCH.

ZEZWOLENIE KOMISJI NADZORU FINANSOWEGO NR DRK/WL/4020/10/25/107/1/13 Z DNIA 04 CZERWCA 2013 ROKU
ORAZ NR DRK/WL/4020/13/26/16/107/1 Z DNIA 24 MAJA 2016 ROKU.
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