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Liczba emitentow na GPW / BondSpot
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Zrédfo: Miesiecznik kredytowy Michael / Strém

* Dynamiczny wzrost liczby emitentow w latach 2009-2014
* Relatywnie staty poziom do konca 1Q16

* Spory spadek do konca wrzesnia br.




Zmiana liczby emitentow
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Liczba notowanych serii
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Zrédto: Miesiecznik kredytowy Michael / Strém

* Relatywnie stata liczba serii (bez bankéw) od konca 2014 .
e Rosdnie liczba serii na emitenta (1,9 - 2012 = 2,4 - 3Q16)
* \Wzrost liczby serii obligacji bankowych (bez BGK) trwa




Zmiana liczby serii

* Na koniec wrzesnia 2016 r. najwiecej serii obligacji byto wyemitowanych przez
Getin Noble Bank (36), Kruk (20), Ghelamco Invest (20), Ronson (10)

* Na koniec 2012 r. 13 z 27 serii obligacji bankowych (bez BGK) byto
wyemitowanych przez Getin Noble Bank (1,1 mld zt z 8,2 mld z{)

* Na koniec wrzesnia 2016 r. - 36 serii GNB z 65 bankowych (2,4 mld zt z 15,2
mld zt)
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Outstanding (mld z})
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Zrédto: Miesiecznik kredytowy Michael / Strém

* W okresie 2012-2015 outstanding (bez bankow) zwiekszat sie sredniorocznie 0 5
mld zt

e Otyle (5 mld zt) zwiekszyt sie outstanding w ciggu 9M16 - emisja Orlen Capital
AB na 3,2 mld zt

e Rosnie srednia wielkos¢ emisji oraz kwota wyemitowana na emitenta



Obrot - transakeje sesyjne (mln zi)

2 500
2 000 1938
1 500 1416 1485 1360 1433
1065 {013
1000 - . 952 958
co 651
- T l I I
- HB
2012 2013 2014 2015 oaM16

B Bez bankow mZ bankami (bez BGK) Wszystkie

Zrédto: Miesiecznik kredytowy Michael / Strém

e Historycznie najwiekszy obrot (bez bankow) w 2014 .
* Niewielki spadek w 2015 .
e ObrotoM16 *4 /3 =868 min zt = -14% r/r
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Defaulty na rynku gieldowym
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W 9M16 niewykupionych zostato 16 serii 9 emitentow

e t3czna wartos¢ emisji to 74,5 min zt
- Srednio 4,7 min zt / seria
- 8,3 min zt / emitent

W 13 przypadkach wartosc¢ emisji byta nizsza niz 10 min zt

* Srednie oprocentowanie niewykupionych serii:
- staty kupon: 8,8%
- zmienny kupon: 6,7% + WIBOR




Spadek marz / wydluzanie tenorow
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Emisje zapadajgce w 2H16 Emisje lip-paz '16

Spoétka Rok emisji Tenor (lata) Mariza Tenor (lata) Marza Komentarz
2013 3,0 4,0% 4,0 4,0% Utrzymany poziom marzy,
Ghelamco Invest 2013 3,0 4 0% dtuzszy tenor
o) o)
Kredyt Inkaso ggii g:g 2:(7)‘;2 3.0 3,7% Nizsza marza, krotszy tenor
Kruk 2012 4,0 4,6% >0 3,2% Nizsza marza, dtuzszy tenor
2012 4,0 4,6% 5,0 3,2% LY
2014 2,3 5,7% 3,0 4,2% i 2 (staty k 6%
0 izsza marza (staty kupon 6%
Murapol 2014 2,3 >,7% - WIBOR 1,8%), dtuzszy tenor
2014 2,2 5,7%
Vindexus 2013 3,0 6,3% 5,0 3,8% Nizsza marza, dtuzszy tenor
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Co dalej?



Planowana reforma OFE
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* Przekazanie 25% aktywow OFE do Funduszu Rezerwy Demograficznej

e W czesci, ktora ma trafic do FRD znajduje sie ok. 9 mld zt obligacji
korporacyjnych (ok. 7,5 mld zt notowanych)

e Spodziewam sie, ze OFE, a nastepnie FRD nie bedg zainteresowane
refinansowaniem tych papierow

e Czesc papierow moze trafi¢c do inwestorow indywidualnych oraz funduszy
inwestycyjnych (i zosta¢ na polskim rynku gietdowym), a druga czes¢ (wieksza?)
na rynki zagraniczne lub zostac¢ skredytowana przez banki
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Notowane obligacje w portfelach OFE na
koniec 2015 r. (mld z1)
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Harmonogram wykupow notowanych MiCHAEL/STRON
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obligacji bez BGK (mld z1)
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Podsumowanie
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e Jesli reforma OFE wejdzie w zycie, to mozna sie spodziewac spadku tempa
wzrostu outstandingu lub nawet jego spadku w wartosciach nominalnych

e Niski poziom inwestycji w spotkach nie sprzyja rozwojowi rynku obligacji

* Rozporzadzenie MAR zniecheca mate podmioty do wprowadzenia obligacji
na rynek gietdowy

* Podatek bankowy oraz elastycznosc obligacji korporacyjnych sprzyja nowym
emisjom

e Coraz korzystniejsze warunki emisji dla emitentow

* Mozna sie spodziewac nowych emitentow na gietdzie (np. Arctic Paper)




/astrzezenia prawne

NINIEJSZY MATERIAt NIE STANOWI PROPOZYCJI NABYCIA OBLIGACII W ROZUMIENIU ARTYKUtU 34 USTAWY Z DNIA 15 STYCZNIA 2015 R. O OBLIGACJACH
(DZ.U. Z 2015 R. POZ. 238) ANI OFERTY W ROZUMIENIU ART. 66 KODEKSU CYWILNEGO.

PREZENTACJA NIE JEST PORADA INWESTYCYINA, PODATKOWA ANI REKOMENDACJA | NIE POWINNA STANOWIC PODSTAWY PODJECIA JAKIEJKOLWIEK DECYZJI
INWESTYCYJNEJ.

NINIEJSZY MATERIAt MA CHARAKTER MARKETINGOWY, STANOWI INFORMACIE HANDLOWA W ROZUMIENIU USTAWY Z DNIA 18 LIPCA 2002 R. O
SWIADCZENIU UStUG DROGA ELEKTRONICZNA (T.J: DZ. U. 2013 R. POZ. 1422) | ZOSTAt SPORZADZOY NA ZLECENIE MICHAEL / STROM DOM MAKLERSKI SP. Z
0.0. Z SIEDZIBA W WARSZAWIE, AL. JEROZOLIMSKIE 134, 02-305 WARSZAWA, ADRES E-MAIL: KONTAKT@MICHAELSTROM.PL., W CELU REKLAMY | PROMOCII
UStUG.

PUBLIKOWANIE LUB ROZPOWSZECHNIANIE NINIEJSZEJ PREZENTACII W CAtOSCI LUB WE FRAGMENTACH BEZ ZGODY MICHAEL / STROM DOM MAKLERSKI SP. Z
0.0. JEST ZABRONIONE.

MICHAEL / STROM DOM MAKLERSKI SP. Z 0.0. DZIAtA NA PODSTAWIE ZEZWOLENIA KOMISJI NADZORU FINANSOWEGO.

Michael / Strom
Dom Maklerski Sp. z o. o.

Al. Jerozolimskie 134
(Eurocentrum, bud. B, 10 p.)
02-305 Warszawa

+48 22 128 59 00
michaelstrom.pl
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DZIEKUJE ZA UWAGE

Piotr Ludwiczak
p.ludwiczak@michaelstrom.pl



