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Co warto wiedzie¢?

Wybory Niemcy

Wybory parlamentarne w Niemczech wygrata partia CDU/CSU (28,5%), ktorej lider Friedrich Merz zostanie prawdopodobnie
kolejnym kanclerzem Niemiec. Sukces, chociaz nie az taki jak obawiata sie czes$¢ analitykow, odniosta prawicowo-
populistyczna AfD zdobywajgc 20,5% gtosow. Lewica Die Linke uzyskata 8,8%. Porazke poniosty partie tworzace poprzednig
koalicje rzadzacy. Socjaldemokratyczna SPD odnotowata najgorszy wynik w powojenne;j historii uzyskujgc 16,4% poparcia.
W kwestii wiekszosci Merz publicznie wykluczyt wspotprace chadecji z AfD oraz wariant rzgdu mniejszosciowego. Wyniki
wyboréw wskazuja, ze kolejny rzad stworzy tzw. wielka koalicja CDU/CSU z SPD.

Wydatki na obronnosé

Ursula von der Leyen - Przewodniczgca Komisji Europejskiej, poinformowata o programie, ktéry ma poméc w dozbrojeniu
kontynentu i uniezaleznieniu go od dostaw uzbrojenia spoza UE. Program moze zmobilizowa¢ do 800 mid euro. Jednym z
punktow planu jest mozliwos¢ wytgczenia wydatkdw na obronnosé z obowigzujgcych regut budzetowych UE. Umozliwi to
panstwom UE ponoszenie wiekszych wydatkdéw obronnych bez ryzyka naruszenia postanowien. Unia bedzie dazy¢ takze do
uniezaleznienia przemystu zbrojeniowego od dostawcoéw spoza Unii, zwlaszcza z USA. Program ma wspiera¢ firmy

produkcyjne w UE, ktore dziatajg w sektorze obronnym np. produkcja amunicji, technologia obronna itp.

Nastgpnego dnia po oswiadczeniu Przewodniczacej Komisji Europejskiej, przyszty kancelrz Niemiec Friedrich Merz
poinformowat, ze Niemcy utworzg fundusz o wartosci 500 mlid euro, ktéry bedzie przeznaczony na wydatki infrastrukturalne i

obronne - strategiczne z punktu widzenia obronnosci i bezpieczenstwa.

Plan gospodarczy na 2025 r.

,Rok 2025 bedzie rokiem pozytywnego przetomu, na ktéry dtugo czekaliSmy” — tymi stowami Premier Donald Tusk rozpoczat
swoje wystgpienie na Gieldzie Papierow Wartosciowych. Razem z Ministrem Finanséw Andrzejem Domanskim
zaprezentowali strategie rozwoju Polski na nadchodzacy rok. Plan opiera sie na szesciu filarach: inwestycjach w nauke,
transformacji energetycznej, nowoczesnych technologiach, rozwoju portéw i kolei, dynamicznym rynku kapitatowym oraz
wsparciu i wspotpracy z biznesem. Wartos¢ inwestycji wyniesie nawet 700 mid zt w tym roku. To najwyzsza kwota w historii

polskiej gospodarki.

Waluta PLN

Od poczatku roku obserwujemy dalsze umacnianie sie polskiej waluty. Obecnie kurs EURPLN wynosi 4,17, a USDPLN 3,85.
W ujeciu realnym kurs walutowy (REER) notuje wartosci niespotykane od 2008 roku. Jak podaje Bankier.pl w catej historii

ptynnego kursu ztotego nasz REER byt mocniejszy niz obecnie jedynie przez sze$¢ miesiecy roku 2008.
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Najwazniejsze z rynku obligacji korporacyjnych
1. Kruk

Agencja ratingowa S&P Global potwierdzita rating korporacyjny Kruka na poziomie BB- z perspektywa stabilng. Jednoczesnie
Emitent poinformowat o podjeciu decyzji o rozwigzaniu umowy z agencjg. Spétka jest oceniana takze przez agencje Moody'’s,

gdzie z koncem roku jej rating zostat ustalony na poziomie Ba1, czyli o 2 poziomy wyzej niz w przypadku S&P.
2. Unidevelopment

Spoétka poinformowata o emisji obligacji serii D o fgcznej wartosci nominalnej 55 min z. Srednia stopa redukcji zapiséw
wyniostg 34,78%. Srodki z emisji zostang przeznaczone na przedterminowy wykup obligaciji serii A/B i C o fgcznej wartosci
54,9 min zt. Zgodnie z warunkami emisji Obligacji wczesniejszy wykup Obligacji zostanie wykonany w dniu 25 marca 2025
r. W tym dniu Unidevelopment zaptaci za kazda Obligacje kwote w wysokos$ci wartosci nominalnej jednej Obligaciji, tj. 1000

PLN oraz naliczone odsetki.
3. Benefit Systems

Benefit Systems wyemituje niezabezpieczone obligacje serii C o tgcznej wartosci nominalnej 1 mld zt - poinformowata spoétka
w komunikacie. Ptacona marza ponad stawke WIBOR 6M bedzie wynosi¢ 1,9 p.p. Planowana data emisji to 11 marca.

Obligacje z tym dniem zostang réwniez wprowadzone do obrotu na rynku Catalyst.
4. Best/Kredyt Inkaso

W dniu 20.02.2025 spotki podpisaty plan potgczenia, ktory zaktada potgczenie spotek poprzez przejecia Kredyt Inkaso przez
Best. Nastgpi przeniesienie catego majatku Kredyt Inkaso na Best w zamian za akcje. Zgodnie z Planem Potgczenia parytet
wymiany akcji wynosi¢ bedzie 0,67537:1. Tym samym z rynku Catalyst niedtugo zniknie jeden z przedstawicieli branzy
windykacyjnej.

5. P4 (,Play”)

Spotka poinformowata o emisji obligacji o wartosci 700 min zt. Sg to obligacje piecioletnie, oprocentowane na WIBOR6EM +
1,8 p.p. marzy. Obligacje bedg miaty charakter zielonych obligacji, a $rodki pozyskane z emisji bedg wykorzystane na

zrefinansowanie i finansowanie projektéw, zgodnych z Green Financing Framework Grupy lliad
6. BBI Development

Spotka poinformowata o emisji obligacji o wartosci nominalnej 44,74 min zt. Celem emisiji jest sptata catosci
dotychczasowego zadtuzenia wynikajgcego z zapadajgcych obligacji serii BBI0225 oraz pokrycie przysztych kosztow
realizacji projektow inwestycyjnych i dziatalnosci Grupy Emitenta. Termin wykupu obligacji przypada na za 2 lata, a
oprocentowanie wynosi WIBOR 6M + 7,75 p.p. marzy co bedzie oznacza¢, ze po wprowadzeniu bedg jednymi z najwyze;j
oprocentowanych papieréw na rynku Catalyst.
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7. Unibep

Rada Nadzorcza Unibepu podjeta decyzje o wstrzymaniu dziatan w kierunku ewentualnej sprzedazy akcji Unihouse —
specjalizujgcej sie w budownictwie modutowym spotki zaleznej. Ewentualne przeprowadzenie takiej transakcji w aktualnych
uwarunkowaniach ekonomicznych i rynkowych nie bytoby satysfakcjonujgce — ttumaczy Unibep, ktdry jest jedynym
wiascicielem akcji spotki Unihouse. Jednoczesnie Rada Nadzorcza Spotki w porozumieniu z Zarzadem nie wykluczajg
ewentualnego wznowienia w przyszitosci dziatan w kierunku mozliwej sprzedazy akcji Unihouse, kiedy uwarunkowania
ekonomiczne i rynkowe bedg dawaty szanse na przeprowadzenie takiej ewentualnej transakcji na warunkach

satysfakcjonujgcych dla Emitenta.

8. White Stone Development

Spotka pozyskata 25 min zt w ramach emisji obligaciji serii L. Obligacje sg zabezpieczone hipoteka, a ich oprocentowanie
wynosi¢ bedzie WIBOR 3M + 4,4 p.p. marzy. Emisja cieszyta sie duzym zainteresowaniem - $rednia stopa redukcji
przekroczyta 70%.

9. Erbud

Spoétka wyemitowata czteroletnie obligacje o wartosci 75 min zt. Celem emis;ji jest refinansowanie obligacji ERB0925. Marza

ponad WIBOR 6M nowych obligaciji to 3%, podczas gdy za starszy dtug emitent ptaci 2,6%.

ZASTRZEZENIE PRAWNE

Wszelkie przedstawione analizy, komentarze i konkluzje stanowig osobiste poglady autora wyrazone
w oparciu o posiadang fachowg wiedze dotyczacg funkcjonowania rynku finansowego.

Niniejszy material jest publikacjg handlowg Michael / Strom Dom Maklerski S.A. z siedzibg w
Warszawie

Niniejszy materiat:

a) nie stanowi rekomendacji w ramach ustugi doradztwa inwestycyjnego w rozumieniu
ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi;

b) nie jest badaniem inwestycyjnym w rozumieniu rozporzadzenia delegowanego
Komisji (UE) 2017/565 z dnia 25 kwietnia 2016 r. uzupetniajgce go dyrektywe
Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/65/UE w odniesieniu do wymogéw
organizacyjnych i warunkéw prowadzenia dziatalnosci przez firmy inwestycyjne oraz
poje¢ zdefiniowanych na potrzeby tej dyrektywy;

c) nie spetnia standardéw rekomendaciji inwestycyjnej okreslonych w rozporzgdzeniu
delegowanym Komisji (UE) 2016/958 z dnia 9 marca 2016 r. uzupetniajgcym
rozporzgdzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 596/2014 w odniesieniu
do regulacyjnych standardoéw technicznych dotyczgcych srodkéw technicznych do
celéw obiektywnej prezentacji rekomendacji inwestycyjnych lub innych informac;ji
rekomendujgcych lub sugerujgcych strategie inwestycyjng oraz ujawniania
interesow partykularnych lub wskazan konfliktéw interesow.

Michael / Strém Dom Maklerski S.A. z siedzibg w Warszawie, Al. Jerozolimskie 100 (budynek Equator 1V, 7 p.), 00-807 Warszawa, wpisana do Krajowego Rejestru Sgdowego prowadzonego przez Sad
Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, Xll Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem KRS 0000712428, NIP 525-247-22-15, REGON nr 142-261-319, kapitat zaktadowy
1.296.470,57 PLN w cato$ci optacony.



