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Skrot najwazniefszych informacji
W tym miesieczniku

Biomed-Lublin — dokapitalizowanie spotki kwotg 9 min zt; sprzedaz praw do znajda Panstwo
marki Lakcid za 17 min zt informacje dotyczace
m.in. nastepujacych
Everest Capital — przejecie firmy pozyczkowej Tempo Finanse za 57 min zt emitentow:
JSW — spotka rozwaza emisje obligacji o rownowartosci ok. 1,5 mid zt 2C Partners
Admiral Boats
Marvipol — KNF zatwierdzit prospekt emisyjny Marvipol Development American Heart of P.
Best
Biomed-Lublin
Emisje w trakcie / zapowiedziane BVT
EGB Investments
Eurocent

Wartos¢ Tenor .
Everest Capital

Spotka Seria (min zi) (lata) Zabezpieczona Marza
Dekpol G 50 3.0 nie b.d. ::aachowcy.PL Ventures
Dino Polska 1/2017 100 3,0 tak 1,3% .JnSVOVS
J.W. Construction JWC1120 100 3,0 nie b.d. K
PCC Exol B1 25 4,5 nie 5,5%* I\K/Iral.JrVipol
Vantage Development R 60 3,5 nie b.d. .
*oprocentowanie state mgrla(girltal
Prime Car Management
Zakonczone emisje syonity
Wartos¢é Tenor
Spotka Seria (min zi) (lata) Zabezpieczona Marza
BOS AA2 66 7,0 nie 4,5%
Alior Bank KiK1l 600 8,0 nie 2,7%
Elemental Holding F 40 4,0 nie 2,7% Piotr Ludwiczak
GetBack** b.d. 30 EUR b.d. b.d. b.d. Head of Research
GetBack PP5 25 3,5 nie 4,0% Doradca inwestycyjny
GetBack b.d. 184 b.d. b.d. b.d. p.Iudwiczak@michaelstrom.pI
Indos K1 15 3,0 tak 4,8%
Kredyt Inkaso D1 65 3,0 nie 3,5% Michat Mordel
Marvipol u 66 3,0 nie b.d. Analityk
MCI.PrivateV. FIZ P1B 40 4,0 nie 3,5% m.mordel@michaelstrom.pl
PCC Rokita EC 25 6,0 nie 5,0%*
Pekao b.d. 1250 10,0 nie 1,52%
PKO BP b.d. 400 CHF 4,0 nie 0,58%
Pragma Faktoring M 12 4,0 tak b.d.
Victoria Dom I 20 b.d. b.d. b.d.
WB Electronics b.d. 80 3,0 tak 2,78%
ZM Henryk Kania G 45 0,5 nie 5,25%

*oprocentowanie state, **spétka zalezna

1/9



Miesiecznik kredytowy MICHAEL/STROM
09-11.2017 INVESTMENTS

Najblizsze wykupy na Catalyst

Wartosé Tenor Zabez-

Spoétka Seria (min zi) (lata) pieczo. Wykup Marza
PKN Orlen PK11117 100 4 nie 14-11 1,3%
WB Electronics WBE1117 42 3 tak 14-11 3,7%
Raiffeisen Polbank RBP1117 500 3 nie 19-11 1,3%
Magellan MAG1117 4 EUR 2 nie 20-11 3,8%*
ZM Henryk Kania KAN1117 45 3 nie 26-11 5,25%
Ghelamco Invest GHE1117 33 3 tak 27-11 4,75%
GTB Metropolis GTB1117 1 3 tak 28-11 9,5%*
Ciech Cl21217 160 5 tak 5-12 4,9%
ING Bank Slgski ING1217 565 5 nie 6-12 0,9%
Kruk KRU1217 15 4 nie 6-12 4,0%
JW Construction JWC1217 72 2 nie 8-12 3,5%
Kerdos Group KRS1217 13 3 tak 15-12 8,0%*
Fundusz Hipoteczny D. FHS1217 4 3 tak 18-12 8,5%*
Magellan MA11217 24 1 nie 18-12 2,65%
Magellan MA21217 25 1 nie 18-12 2,65%
Getin Noble Bank GNB1217 50 3 nie 19-12 1,7%
Invista INV1217 2 3 tak 19-12 9,0%*
Sygnity SGN1217 40 3 nie 19-12 2,6%
EGB Investments EGB1217 10 3 nie 22-12 6,0%
Magellan MAG1217 5 2 nie 22-12 3,8%*
ARP ARP1217 150 5 nie 28-12 1,5%
PBG PB11217 4 1 tak 31-12 zeroku.
PBG PBG1217 20 1 tak 31-12 zeroku.

*oprocentowanie state

Informacje ze spotek

2C Partners

Spdétka podejmuje dziatania zmierzajgce do sptaty niewykupionych obligacji. Po kilku transzach sptat i
przesunieciach ostatecznego wykupu obecnie spétka ma do wykupienia 150 tys. zt obligaciji serii J oraz 1 min
zt obligacji serii K, ktérych kolejny juz termin sptaty zostat ustalony na 10 listopada. Jednocze$nie spodtka
informuje o terminowej obstudze pozostatych obligacji.

Admiral Boats

W zwigzku z trwajgcym postepowaniem upadtosciowym spoétka nie wykupita zapadajgcych obligacji serii L i N
na tgcznie 2 min zt.
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American Heart of Poland

Obligatariusze serii | (AHP0622) wyrazili zgode na zmiane warunkow emisji obligacji. Do zmian zalicza sie
zrzeczenie sie prawa do zadania przedterminowego wykupu na skutek zmian przepiséw prawa badz cennika
zabiegdw medycznych, ktére zgodnie z racjonalnymi oczekiwaniami obnizg EBITDA sp6tki o minimum 25%.
Inwestorzy zgodzili sie tez na rezygnacje z dokonania przedterminowego wykupu na skutek przekroczenia
poziomu dzwigni finansowej. Do tej pory — zgodnie z warunkami emisji obligacji — nie mégt on przekroczyé
wartosci 3,3x na koniec 2017 r., a w kolejnych latach wartosci 2,5x. Do czasu Zgromadzenia Obligatariuszy na
ktorym wyrazono zgode na zmiane WEO, wskaznik pokrycia odsetek nie mogt spas¢ ponizej okreslonych
pozioméw (m.in. 5,1x na koniec 2017 r.). To samo dotyczyto spadku poziomu wskaznika pokrycia przeptywow
pienieznych dla odpowiedniego okresu ponizej 1,0x. Inwestorzy wyrazili tez zgode na podziat miedzy
obligatariuszy srodkéw pienieznych w wysokosci 10,4 min zt (8% wartosci nominalnej obligacji).

Zgromadzenie postanowito o odstgpieniu i zmianie umowy kredytowej zawartej miedzy spétkg a bankami, a
takze zmianie umowy pomiedzy wierzycielami. W wyniku zmian umoéw z bankami uchylono niektére przypadki
naruszenia, redefiniowano poziomy wskaznikow finansowych oraz zmieniono oprocentowanie transz
kredytowych.

Best

W 3Q17 spétka wydata ponad 51 min zt na zakup nowych portfeli wierzytelnosci, ktérych wartos¢ nominalna
wyniosta prawie 703 min zt (koszt 7,3%). W analogicznym okresie ubiegtego roku byto to 54 min zi, za ktoére
spotka kupita pakiety wierzytelnosci o wartosci 518 min zt (koszt 10,5%). Sptaty nalezne grupie wyniosty w
3Q17 ponad 67 min zt wzrastajgc tym samym wzgledem analogicznego kwartatu ubiegtego roku o 48%. Po
trzech kwartatach 2017 r. warto$¢ godziwa posiadanych, naleznych grupie portfeli wyniosta 894 min zt wobec
721 min zt na koniec 2016 r. W 9M17 warto$¢ nominalna nabytych portfeli osiggneta niemal 1,67 mid zt (1,04
mid zt w 9M16), skumulowany koszt nabycia nowych portfeli to 200 min zt (wobec 139 min w 9M16), z kolei
skumulowane sptaty z pakietéw naleznych grupie to 176 min zt wzgledem 133 min rok wczesnie;.

Naktady, przychody oraz sptaty nalezne GK Best (min zt)
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Zrédfo: Dane Spotki, obliczenia Michael/Strém DM
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Biomed-Lublin

Spétka wynegocjowata dokapitalizowanie poprzez emisje akcji o fgcznej wartosci 9,1 min zt. Pozyskane srodki
pieniezne zostang przeznaczone na sfinansowanie programu restrukturyzacyjnego oraz realizacje inwestycji.
Wszystkie papiery zostang optacone wktadami pienieznymi, wptaty bedg roztozone w czasie. Do 31.10.2017
inwestorzy mieli optaci¢ akcje o wartosci 2,03 min, nastepnie 1,98 min zt do 15.11.2017, a pozostate 5,14 min
zt maja trafi¢ do spdtki do konca 1Q18. WsSrod inwestoréw znajdujg sie cztonkowie zarzgdu spotki.

Ponadto, spétka sprzedata prawa do marki Lakcid na rzecz Polpharmy. Umowa sprzedazy zakfada, ze
Biomed bedzie kontynuowat produkcje preparatéw na rzecz Polpharmy przez okres co najmniej 5 lat. Ze
sprzedazy praw spoétka otrzyma 17 min zt netto, ktére w kwocie 11,3 min zt majg postuzy¢ sptacie zobowigzan
wobec PARP, pozostate srodki postuzg realizacji inwestyciji.

BVT
Na 30 listopada zwotano Zgromadzenie Obligatariuszy serii C (BVT0419), ktére zdecyduje o zamianie czesci
zabezpieczenia.

EGB Investments

Spoétka zwotata Zgromadzenia Obligatariuszy na dzieh 6 listopada br. dla wiascicieli papieréw serii 1/2016
(AH), 2/2016 (Al) oraz 3/2016 (AJ), podczas ktérych zmieniono WEO. Zmiany dotyczyly wytgczenia
mozliwosci zgdania przedterminowego wykupu przez obligatariuszy na skutek zaprzestania notowan. Mozna
przypuszczac, ze ww. zmiany sg zwigzane z przejeciem spoftki przez GetBack.

Eurocent

Spétka zmienia przyspieszone postepowanie uktadowe na postepowanie ukfadowe. Tymczasowy Nadzorca
Sadowy wstrzymat spotce obstuge odsetek od obligacji oraz dalsze spfaty transz niewykupionych obligacji serii
E. Do dnia podjecia decyzji spétka dokonata sptat 41% wartosci nominalnej niewykupionej serii 0 tgcznej
wartosci 1,8 min zt poprzez regularne transze 3% nominatu. Spétka jednoczesnie poinformowata o fakcie, ze
bytaby w stanie wyptacac¢ kolejne 3% transze.

Jeden z obligatariuszy postawit w stan wymagalnosci obligacje serii G. Inwestor ten posiada papiery o
wartosci nominalnej 100 tys. zt z emisji wartej 3 min zt. W komunikacie podano, ze spétka wzywa pozostatych
obligatariuszy obligacji serii G do podjecia decyzji ws. postawienia obligacji serii G w stan natychmiastowej
wymagalnosci.

Everest Capital

Spotka przejmuje spotke pozyczkowg Tempo Finanse za 56,7 min zt. Ptatno$¢ 18 min zt jest odroczona — 10
min zt w listopadzie 2018 r., 8 min zt we wrzesniu 2019 r. Faktycznym przejmujacym jest Everest Finanse —
poreczyciel obligacji Everest Capital. Przejmowany podmiot posiada pozycje gotéwkowg netto.

Fachowcy.PL Ventures

Sytuacja finansowa nie pozwolita emitentowi na wyptate petnej kwoty odsetek obligaciji serii A — obligatariusze
otrzymali 88% naleznych odsetek. Spdtka, w zwigzku z pogorszeniem sytuacji finansowej rozwaza ztozenie
wniosku o otwarcie postepowania sanacyjnego.

taczna wartos¢ obligacji serii A wynosi 3,68 min zi, spotka pozyskata tg kwote koricem stycznia 2017.
Oprocentowanie papieréw wynosi 8,5%, a ich zapadalnos¢ przypada na dwa lata od dnia przydziatu.
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Indos

Spoétka dokona przedterminowego czesciowego wykupu obligacji serii J (INS1119). £gczna wartos¢ hominalna
papierow to 8,5 min zt, natomiast nominat obligacji, ktérych dotyczy wczesniejszy wykup to 450 tys. zt. Dzien
przedterminowego wykupu przypada na dzien 22.11.2017 r., tj. na dwa lata przed zapadalnoscig serii. Indos
zdecydowat sie wykupi¢ obligacje przed terminem celem zwolnienia zabezpieczajgcej je hipoteki.

JSW

Spotka rozwaza emisje obligacji o wartosci rownej okoto 1,5 mld z. Jej celem miatoby by¢ zrefinansowanie
zadtuzenia, ktére wynosi obecnie ok. 900 min zt, pozostate srodki pochodzgce z emisji miatyby stanowi¢ bufor
bezpieczenstwa na wypadek pogorszenia koniunktury na rynku wegla. JSW nie wyklucza, ze sprébuje
pozyskaé finansowanie poza Polskg, rozwaza m.in. Stany Zjednoczone. Prezes poinformowat, ze podziat
walut w finansowaniu proporcjonalny do walutowego podziatu przychodéw bytby naturalny dla spotki. Obecnie
JSW realizuje ok. 40% swoich przychodéw w PLN.

Kruk

W 3Q17 spotka zakupita pakiety wierzytelnosci o wartosci nominalnej réwnej ponad 2,6 mid zt, co przektada
sie na 34% wzrost wzgledem odpowiadajgcego kwartatu minionego roku, w ktérym podmiot kupit portfele o
wartosci niecatych 2 mid zt. Spétka wydata na ww. pakiety odpowiednio: 261 min zt w 3Q17 (koszt 9,9%) i 205
min zt w 3Q16 (koszt 10,4%). Sptaty z tytutu obstugi portfeli grupy Kruk wyniosty w opisywanym kwartale 347
min zt, wobec 255 min w odpowiadajgcym okresie 2016.

Skumulowane wartosci za 9M17 przedstawialy sie nastepujgco: warto§¢ nominalna zakupionych
wierzytelnosci osiggneta prawie 10 mid zt (8,4 mld w 9M16), naktady na portfele w tym okresie to 767 min zi, tj.
mniej niz na przestrzeni 3 kwartatéw 2016 o 169 min zt. Duzy wzrost zaobserwowaé mozna na skumulowanej
wartosci sptat z obstugi portfeli wierzytelno$ci. Miedzy | a Ill kwartatem 2017 wyniosta ona 994 min zi, czyli o
42% wiecej niz przed rokiem.

Naktady, przychody oraz sptaty nalezne GK Kruk (mid zf)
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Zrédto: Dane sp6tki, obliczenia Michael/Strém DM

Marvipol
Komisja Nadzoru Finansowego zatwierdzita prospekt emisyjny Marvipol Development w zwigzku z zamiarem
ubiegania sie o dopuszczenie do obrotu na rynku regulowanym akc;ji serii A i B.
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MCI Capital
Spétka przyjeta publiczny program emisji obligacji o wartosci nominalnej do 150 min zi.

Murapol

Spétka ponownie naruszyta kowenant zawarty w warunkach emisji nienotowanych na Catalyst obligacji serii S
o wartoéci nominalnej to 45 min zt. Zlamanie kowenantu zostato spowodowane przez przekroczenie
wskaznika LTV. W poprzednich okresach przekroczenie wskaznika nie powodowato zgdan przedterminowego
wykupu. Kowenant dotyczgcy wskaznika LTV jest zawarty jedynie w tej serii emisji obligacji, w zwigzku z czym
warunki emisji pozostatych papierow — 6 serii notowanych na Catalyst — nie zostaty naruszone. Naruszeniem
kowenantow obligacji notowanych na Catalyst bytoby zgdanie sptaty dtugu powyzej 10% kapitatow wtasnych,
czyli ok. 40 min zt wg stanu na koniec 1H17.

Prime Car Management
Spoétka zamierza ustanowi¢ program emisji obligacji do 500 min zt. Spétka rozpoczeta negocjacje z bankami,
pozyskane srodki majg postuzyc¢ refinansowaniu zadtuzenia oraz finansowaniu rozwoju organicznego.

Sygnity

Umowa Zmieniajaca, przedtuzajgca z 30 pazdziernika do 15 grudnia okres przewidzianego na uzgodnienie i
zawarcie porozumienia dotyczgcego ditugoterminowego planu restrukturyzaciji zadtuzenia nie weszta w zycie.
Wynika to z faktu, ze do 6 listopada spétka nie otrzymata od wszystkich wierzycieli, bedacych stronami Umowy
Zmieniajgcej potwierdzenia akceptacji przedstawionej w tej umowie propozycji zapewnienia wsparcia
analitycznego w procesie restrukturyzacji operacyjnej przez profesjonalny podmiot dziatajgcy na rzecz
wierzycieli.

Z komunikatu spétki wynika, ze niezaleznie od powyzszego wierzyciele ztozyli w dniu 7 listopada deklaracje,
co do woli niezwtocznego ustalenia zgodnej propozycji zapewnienia ww. wsparcia analitycznego oraz wyrazili
intencje kontynuowania rozmow dotyczacych restrukturyzacji zadtuzenia finansowego spofki i doprowadzenia
do uzyskania nowego porozumienia dotyczgcego zasad sptat zadtuzenia finansowego spofki.
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Statystyki rynkowe - Catalyst

Liczba emitentéw obligacji korporacyjnych na koniec okresu
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Liczba serii obligacji korporacyjnych na koniec okresu
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Obrot obligacji korporacyjnych — transakcje sesyjne (min zi)
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Obrét obligacji korporacyjnych — transakcje sesyjne oraz pakietowe (min zi)
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ZASTRZEZENIE PRAWNE

MIESIECZNIK KREDYTOWY (DALEJ ,MAGAZYN”) NIE STANOWI PORADY INWESTYCYIJNEJ 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 OBLIGACIACH 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 PODJECIA DECYZJI
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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