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Rollercoaster na rynkach
Srodowa sesja uptywata w do$é spokojnych nastrojach. W trakcie dnia indeks WIG20
zyskiwat okoto 0,5%, podobnie zachowywaly sie inne europejskie parkiety oraz kontrakty na
amerykanskie indeksy. To wszystko odbywato si¢ przy bardzo niskiej zmiennosci. Od godziny
10:00 zakres wahan wynosit okoto 5 pkt. Obraz rynku zmienity dane z USA ktére dostownie
wstrzasnely $wiatowymi gietldami. O 14:30 naszego czasu $wiatto dzienne ujrzaty dane na
temat inflacji CPl oraz wyniki sprzedazy detalicznej w USA. Odczyty inflacji okazaty sie
wyzsze od oczekiwan, co rodzi obawy o silniejsze zacie$nianie polityki pienieznej przez Fed.
Na dodatek dane na temat sprzedazy detalicznej okazaty sie stabsze od prognoz i w efekcie
przez kilka minut mieliSmy panike. W trakcie dnia kontrakty na S&P500 byty notowane okoto
0,5% na plusie, a po kilkuminutowej wyprzedazy byto to juz okoto 1,2% pod kreska. Jednak
po rozpoczeciu sesji za oceanem do gtosu ponownie weszli kupujgcy. W efekcie WIG20
zakonczyt dzien 0,75% na plusie. Z technicznego punktu widzenia w dalszym ciggu jestesmy
w okolicach dolnego ograniczenia luki bessy powstatej w zesztym tygodniu. Obecnie ta luka
stanowi najblizszy poziom oporu. Do jej domkniecia brakuje 32 pkt. Presja podazowa moze
pojawi¢ sie wtasnie w okolicach 2482 pkt., gdyby jednak bykom udato sie jg pokona¢ to wtedy
ponownie mogtyby mysle¢ o kontynuacji marszu na péinoc. Na dzi§ zaplanowana jest
publikacja kilku danych ktére moga dostarczy¢ troche zmiennosci na rynek. Przed potudniem
bedzie to bilans handlu zagranicznego w strefie euro. Natomiast po potudniu czeka nas
publikacja wskaznika CPl w Polsce oraz porcja danych z USA. Tym razem bedzie to indeks
Fed z Filadelfii, indeks NY Empire State, wnioski o zasitek dla bezrobotnych oraz informacje
na temat produkcji przemystowe;j.

Marek Jurzec

SKROT INFORMACJI ZE SPOLEK
= Handlowy: rezerwy w '18 nie wyzsze niz w ’17, wzrost w 4Q’'17 byt
jednorazowy- CEO;

= Handlowy: bank powinien utrzymac¢ w '18 marze odsetkowg na obecnym
poziomie (2,89% w 4Q’'17)- CEO;

= Instal Krakéw: spétka zawarta z GW umowe na realizacje Il etapu
projektu przy ul Domagaty [komentarz BDM];

= PA Nova: przedwstepna umowa sprzedazy parkéw handlowych w
Krosnie i Myszkowie;

= Przemysk: w 4Q'17 gt inwestycje rzgdowe i samorzadowe- GUS; tempo
wzrosto do 10-12%- Kwiecinski;

= Budownictwo mieszkaniowe: ,(...) chcielibydmy do ’19 uruchomi¢
budowe 100 tys. mieszkan (...)"- Kwiecinski [wykresy];;

= GPW IPO: 2018 rok podobny pod wzgledem IPO, MAR spowoduje
wycofanie wielu spotek- PwC [wykresy];

= KGHM: jeden z najwiekszych w historii kontraktéw DMC w UK;
= Fortuna: cena w wezwaniu Fortbet zbyt niska- Templeton;
= Komputronik: 4,6 min PLN zysku netto i 6,4 min PLN EBIT w 3Q’17/18;

WYKRES DNIA

+(...) Chcielibydmy do 19 uruchomi¢ budowe 100 tys. mieszkan (...)"-
Kwiecinski. Rocznie w Polsce rozpoczyna sie budowe ok 150-200 tys.
mieszkan.

Rozpoczete budowy mieszkan ogétem- GUS [tys. szt.]
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WIG20 vs mWIG40 vs sWIG80 [zmiana % YTD]
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INFORMACJE ZE SPOLEK

Bank Handlowy zaktada, ze w 2018 roku zawigze rezerwy nie wyzsze niz w 2017 roku — CEO. W 2017 roku
odpisy wyniosty 103 min PLN vs 46 min PLN w ’16. Wzrost odpiséw w 4Q’17 to ,zdarzenia jednorazowe”.

Bank Handlowy liczy, ze w 2018 roku utrzyma marze odsetkowg netto na obecnym poziomie — CEO. W
4Q’17 marza odsetkowa wzrosta do 2,89% z 2,66% kwartat wczesnie;.

Bank Handlowy ocenia, ze w 2018 roku kredyty instytucjonalne wzrosng 5-6 %, a wzrost kredytéw dla
klientéw indywidualnych powinien by¢ nieznacznie szybszy - CEO. W 2017 roku kredyty detaliczne wzrosty
0 6% r/r, a korporacyjne o0 5% r/r.

Lotos rozpoczat wybér zarzgdzajgcych, z ktérymi planuje uruchomi¢ fundusz typu corporate venture capital
(CVC) o szacowanej wartosci 40-50 min EUR. Zakonczenie procesu wyboru zespotu zarzgdzajgcego
planowane jest na potowe 2018 roku. Utworzenie tego funduszu wpisuje sie w strategie 2017-2022.

Produkcja energii elektrycznej w Polsce w styczniu’18 wyniosta 14,8 tys. GWh, co oznacza, ze spadfa o
7,6% r/r- PSE. Zuzycie energii z kolei spadto 0 1,1% r/r do 15,4 tys. GWh.

P.A. Nova zawarta z Peppercorn Properties przedwstepne umowy sprzedazy 100% udziatow w spétce PA
Nova Invest Krosno, ktéra jest wtascicielem parku handlowego w Kro$nie, oraz 100% udziatéw w spoéice PA
Nova Invest 3, ktéra jest wiascicielem parku handlowego w Myszkowie. Nie podano wartosci ewentualnej
transakcji. Przyrzeczone umowy sprzedazy zostang zawarte do 30 kwietnia 2018 r.

Najwiekszy wptyw na poziom inwestycji w 4Q’17 miaty inwestycje rzgdowe i samorzadowe - dyrektor
departamentu rachunkéw narodowych GUS Maria Jeznach. "(...) Pozytywny wptyw przemystu na PKB
bedzie przekraczat przecigtny wzrost w gospodarce i bedzie silniejszy niz po 3Q’17 (...)" - powiedziata.

Wzrost gospodarczy w 4Q’17 uksztattowat sie na poziomie ok. 5% r/r, zas wzrost inwestycji przyspieszyt do
10-12% r/r z 3,3% wzrostu w 3Q'17- minister inwestycji i rozwoju Jerzy Kwiecinski. Minister liczy, ze
wsparciem dla wzrostu inwestycji bedzie Konstytucja dla Biznesu, ale takze np. duza ustawa innowacyjna
wicepremiera Jarostawa Gowina oraz projekt dotyczgcy sukcesji w firmach rodzinnych.

Rada Ministrow przyjeta projekt nowelizacji ustawy o komercjalizacji i restrukturyzacji przedsiebiorstwa
panstwowego PKP oraz ustawy o transporcie kolejowym- CIR. Podstawowe cele nowelizacji to tatwiejsza
budowa tuneli kolejowych, sprawniejsza realizacja inwestycji oraz efektywniejsza opieka nad zabytkami
kolejnictwa.

Bloober Team chce uchwalenia nowego programu motywacyjnego dla kluczowych pracownikow spofki,
ktérego prog realizacji uzalezniono od osiggniecia przez spotke w 2018 roku zysku netto w wysokosci min.
12 min PLN, a liczba akcji wtasnych, ktére bedg skupione w celu realizacji programu nie przekroczy max.
4%. Uchwata zostanie podjeta na NWZ zaplanowanym na 6 marca br.

Spoétka podpisata z generalnym wykonawcg (Krakbau) umowe na realizacje inwestycji mieszkaniowej w
Krakowie. Dotyczy ona kompleksowym wykonaniu budynkéw mieszkalnych wielorodzinnych o numerach
11A, 12B, 13B, 14B, 15B, 16A, wraz z garazem podziemnym, bedgcych Il etapem inwestycji przy ul.
Domagaty. Termin zakonczenia realizacji umowy okreslony zostat na 31.08.2019, natomiast wartos¢ umowy
wyniosta 32,5 min PLN netto.

BDM: Umowa dotyczy Il etapu inwestycji. Na realizacje etapu | kontrakt z GW zawarto w 4Q’17. Inwestycja
przy ul Domagaty to nowy projekt spotki. Lokalizacja to okolice wezta drogowego A4/S7 w Krakowie (ok. 6
km na wschéd od projektu przy ul. Przewdz). W poblizu dziatki Instalu inwestycje realizujg obecnie np.
Murapol — projekt Nowy Zfocieri czy LC Corp — projekt Stoneczne Miasteczko.

Ostatnie projekty deweloperskie spo6tki w Krakowie

. aktualna liczba mieszkan Wartos¢ umowy z GW
projekt status w ofercie* [min PLN]
Sottysowska | ukoriczony 0 33
Sottysowska Il ukoriczony 0 44
Nowy Przewéz 5.0 (etap 1 11) w budowie do 4Q’17/1Q'18 51** 54
Projekt przy ul. Przewoz (etap Il1) w budowie do 4Q'18 Projekt jeszcze nie wprowadzony do sprzedazy 28
Projekt przy ul. Przewoz (etapy IV i V) w budowie do 2Q'19 Projekt jeszcze nie wprowadzony do sprzedazy 43
Projekt przy ul. Domagaty (etap ) w budowie do 1Q'19 Projekt jeszcze nie wprowadzony do sprzedazy 33
Projekt przy ul. Domagaty (etap Il) w budowie do 3Q'19 Projekt jeszcze nie wprowadzony do sprzedazy 33

Zrédto: BDM S.A., spétka, http.//www.wiarygodnydeweloper.pl/,
*na dzieri 14/02/2018
** na poczqtku przedsprzedazy pod koniec 2016 roku oferta obejmowata ok. 320 mieszkari
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Fundusz Templeton uwaza, ze cena za akcje Fortuny Entertainment oferowana w wezwaniu jest ponizej jej
fair value. Templeton ma pakiet 10,6 % spodtki. 3 stycznia Fortbet Holdings Limited z grupy Penta
Investments Limited ogtosit wezwanie do zapisywania sie na sprzedaz akcji spétki Fortuna Entertainment
uprawniajgcych wzywajgcego do 100 % igcznej liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu Fortuny. Fortbet
chce skupi¢ 0,68 % akcji Fortuny od inwestorow z GPW po cenie 29,80 PLN za sztuke oraz 19,82 % w
ramach dobrowolnego wykupu w Czechach po 182,5 CZK za sztuke. Zapisy w wezwaniu rozpoczely sie 23
stycznia 2018 r. i potrwajg do 23 lutego.

DMC Mining Services, spoétka zalezna KGHM, podpisata z grupg Sirius Minerals kontrakt na
zaprojektowanie i glebienie czterech szybéw w ramach projektu wydobycia polihalitu na terenie parku
narodowego North York Moors w Wielkiej Brytanii. Jak poinformowat prezes KGHM jest to jeden z
najwiekszych w historii kontraktéw DMC.

Specustawa mieszkaniowa ma zaczagé obowigzywaé jeszcze w pierwszej potowie tego roku - minister
inwestycji i rozwoju Jerzy Kwiecinski. Specustawa ma przyspieszy¢ proces odrolnienia gruntéw. Minister
wskazal, ze obecnie proces uzyskiwania zezwolen na budowe trwa ok. 5 lat. "Chcemy, aby poprzez
wprowadzone zmiany w specustawie mieszkaniowej ten okres skrocit sie do ok. pét roku, do roku" - dodat.
Podkreslit, ze specustawa bedzie przygotowywana jako projekt rzgdowy. Rzad chce, by przeszedt on catg
Sciezke legislacyjng i zostat zatwierdzony jeszcze w pierwszej potowie 2018 r.

"Chcieliby$my do przysztego roku uruchomi¢ budowe 100 tys. mieszkan" — minister Kwiecinski. Podkreslit,
ze "bedzie to duzy program inwestycyjny, ktéry moze zmobilizowa¢ na inwestycje do 2030 roku ok. 200 mid
PLN".

Specustawa ma dotyczy¢ zarowno podmioty biorgce udziat w rzgdowym programie jak i deweloperéw-
Kwiecinski.

Wiceminister inwestycji i rozwoju Artur Sobon zwrdcit uwage, ze w specustawie mieszkaniowej zostang
takze okreslone standardy dotyczgce budowy lokali.

Rozpoczete budowy ogétem [tys. szt.] Oddane do uzytkowania ogétem [tys. szt.]
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Fundusze zarzadzane przez Noble Funds TFI zmniejszyly zaangazowanie w Ergis do 4,7 % udziatu w
ogodlnej liczbie gtosow.

W 3Q'17/18 (kalendarzowy 4Q’17) Komputronik odnotowat 4,57 min PLN skonsolidowanego zysku netto
wobec 4,18 min PLN zysku rok wczesniej. EBIT wyniést 6,44 min PLN wobec 8,8 min PLN zysku rok
wczesniej. Skonsolidowane przychody ze sprzedazy siegnety 639,15 min PLN wobec 568,37 min PLN rok
wczesniej.

Planowane przychody Laséw Panstwowych majg w 2018 roku wynies¢ ok. 9 mid PLN z czego ok. 8 mid
bedg stanowity przychody ze sprzedazy drewna - dyrektor generalny LP Andrzej Konieczny. Dodat, ze
wynik finansowy brutto Laséw Panstwowych w latach 2010-2017 oscylowat w okolicach 400 min PLN
rocznie. Wyjatkiem byt 2011 rok, kiedy ten wynik byt dwukrotnie wyzszy.

Konieczny poinformowat ponadto, ze od czasu wejscia w zycie ustawy dajacej mozliwos¢ pierwokupu
gruntéw lesnych przez LP (maj 2016 roku) przedsiebiorstwo kupito od prywatnych witascicieli 136 ha laséw.
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Gietda, IPO 2018 moze by¢ réwnie dobry dla IPO jak '17, regulacje MAR spowodujg wycofanie wielu spotek - PwC

Wedtug raportu na GPW w 2017 roku odnotowano 27 ofert pierwotnych (spadek o jedng oferte wzgledem
2016 r.), z czego osiem miato miejsce na rynku gtdwnym. W tym samym czasie z gieldy wycofano akcje 20
spotek. taczna wartosé IPO w Warszawie wyniosta 1,8 mld EUR, co oznacza wzrost o 1,5 mld EUR w
poréwnaniu z rokiem 2016 oraz stanowi najlepszy wynik od 2011 roku.
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