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*- obligacje jeszcze niewprowadzone do obrotu w ASO

Dobry 2018 r. dla Grupy Unibep pomimo trudnej sytuacji w branzy budowlanej

M W 2018 r. Grupa Unibep odnotowata sprzedaz w wysokosci 1 658,6 mln zt (+1,8% r/r) oraz zysk netto réwny 27,6 min zt
(+3,7% r/r). Grupa istotnie zwiekszyta skale przychodéw w sektorze infrastrukturalnym (+69,0% r/r), zachowata niemal
niezmieniona sprzedaz w segmencie kubaturowym, natomiast ograniczyta w sektorze modutowym (-21,8% r/r)
i deweloperskim (-39,7%).

M 2018 r. byt dla Grupy Unibep, podobnie jak dla catej branzy budowlanej, rokiem trudnym ze wzgledu na wzrost cen materiatéw
budowlanych, niedob6r sity roboczej i presje cenowa ze strony podwykonawcéw i pracownikéw. Mimo to w 2018 r. kazdy
segment dziatalnosci Grupy byt rentowny na poziomie zysku brutto ze sprzedazy.

B 15 lutego miata miejsce emisja obligacji serii F, w ramach ktérej wyemitowano niezabezpieczone obligacje o wartoséci 34 mln
zt, z 3-letnim terminem wykupu i oprocentowaniem zmiennym w oparciu o WIBOR 6M powiekszony o marze, ktéra nie zostata
podana do publicznej wiadomosci. Emitentowi przystuguje prawo do wczeséniejszego wykupu po 1,5 roku od dnia emisji.
Wptywy w pierwszej kolejnosci przeznaczone beda na refinansowanie zapadajacych w lipcu 2019 r. obligacji serii D, a
pozostata kwota przeznaczona zostanie na finansowanie dziatalnosci deweloperskiej. Réwniez w dniu 15 lutego Unibep nabyt
w celu umorzenia obligacje serii D o wartosci nominalnej 1,5 mln zt.

B W grudniu 2018 r. Grupa poinformowata o planach podjecia dziatan w obszarze wyodrebnienia, usamodzielniania oraz
wzmocnienia dziatalnosci obejmujacej budownictwo modutowe (Oddziat Unihouse). Grupa poinformowata rowniez, ze nie ma
planéw zwigzanych z dezinwestycja posiadanych biznesow.

B Unibep rozwaza przeprowadzenie w 2019 r. skupu akcji wtasnych w liczbie do 2,5 mln zt akcji, co przy dzisiejszej wycenie
oznaczatoby przeznaczenie na ten cel do 17,5 mln zt.

B Portfel zaméwien Grupy na koniec 4Q 2018 r. w czesci budowlano-infrastrukturalnej wynosit 2,0 mld zt, z czego 1,4 mld zt
przypadato na 2019 r., a 0,6 mld zt na lata kolejne. Grupa podkresla, iz posiada stabilny i dobry jakosciowo portfel zlecen,
uwzgledniajacy biezaca sytuacje rynkowa, w zwigzku z czym moze pozwoli¢ sobie na selektywne podejscie do nowych
kontraktéw.

Struktura przychodéw Grupy Unibep z podziatem na segmenty w 2018 oraz 2017 [mln. zt]

A . o : Korekty sprzedazy na
Budownictwo Dziatalnos¢ Budownictwo Yy p Y
Infrastruktura rzecz innych
kubaturowe deweloperska modutowe /"
segmentow

Razem kwoty
dotyczace catej Grupy|

Przychody ze sprzedazy 1111,2 337,2 137,5 142,0 -69,3 1658,6
Zysk brutto ze sprzedazy 29,7 15,7 47,7 4,7 -1,7 96,1

Przychody ze sprzedazy 11188 199,5 181,7 -98,8 1629,3
Zysk brutto ze sprzedazy 53,0 -18,9 60,9 11,5 -3,1 103,4
% zysku brutto ze sprzedazy 4,74% -9,47% 26,68% 6,34% 6,35%

Zrodto: Opracowanie wtasne na podstawie danych opublikowanych przez Grupe.

Marza brutto na sprzedazy segmentow budowlanych (z wytaczeniem dziatalnosci deweloperskiej*)
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*- segment deweloperski wytaczony ze wzgledu na sezonowo$¢ wynikéw zwigzanych z harmonogramami przekazan

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych opublikowanych przez Grupe.
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B 4Q 2018 przyniost wyrazng poprawe marzy brutto generowanej na dziatalnosci infrastrukturalnej. Dobre wyniki ostatnich 3
kwartatow 2018 r. pozwalajg z optymizmem patrze¢ na ksztattowanie marz sektora i daja nadzieje, ze okres strat segmentu
(1Q 2017 - 1Q 2018) Grupa ma juz za soba.

B W 4Q 2019 r. Grupa zanotowata strate na poziomie zysku brutto ze sprzedaz w sektorze modutowym, co moze by¢ jednak
elementem sezonowosci wynikéw sektora (podobna sytuacja miata miejsce w 4Q 2017 r.).

B Na koniec 4Q 2018 wynik do rozpoznania w kolejnych okresach na realizowanych kontraktach wynosit 106 mln zt (7,0%) i jest
to najwyzszy wynik w catym analizowanym okresie. Wzrost marzy do rozpoznania w kolejnych okresach miat miejsce od
4 kwartatu 2017 r.

Backlog oraz marza do rozpoznania w kolejnych okresach w 1Q’16-4Q’18 [mln zt]
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Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych opublikowanych przez Grupe.

. S€8Ment kubaturowy

B W 2018 r. przychody Grupy Unibep w segmencie kubaturowym niemal nie zmienity sie w poréwnaniu do roku 2017 i wyniosty
1111,2 mln zt (-0,7%). Spadta jednak rentownosc¢ zysku brutto ze sprzedazy do 2,67% (-2,07 p.p. r/r).

B Spadek marzy wynika przede wszystkim z realizacji mniej optacalnych w poréwnaniu z latami poprzednimi kontraktow
krajowych. W 2018 r. Grupa realizowata i w duzej mierze zakonczyta kontrakty, ktérych rentownos¢ znacznie spadta na skutek
wzrostu cen materiatow i ustug. W 2019 r. Grupa zaktada wzrost marzy do 4,5%.

M Przychody segmentu w Polsce wynikaja w znacznej mierze z kontraktéw budownictwa mieszkaniowego (w 2018 r. ok. 55%).
Coraz wieksza role stanowi¢ zaczyna budownictwo handlowo-ustugowe oraz uzytecznosci publicznej. Kontrakty realizowane
sg gtéwnie na rynku warszawskim oraz poznanskim. Grupa planuje zwiekszanie udziatu budownictwa przemystowego.

B W segmencie kubaturowym Unibep realizuje obecnie projekty w Polsce oraz na rynkach wschodnich - na Biatorusi i na
Ukrainie. W 2018 r. Grupa zanotowata wzrost przychodéw na rynkach eksportowych o ok. 100 mln zt i taki sam spadek
sprzedazy na rynku krajowym. Grupa zamierza w dalszym ciggu rozwija¢ dziatalno$¢ eksportowa. Wszystkie obecnie
realizowane projekty Grupy na rynku biatoruskim i ukraifskim ubezpieczone sa w KUKE. Ze wzgledu na sytuacje polityczna
Grupa ogranicza aktywno$¢ na rynku rosyjskim. Nie rozwija réwniez dziatalnosci na rynku niemieckim.

B Szczegblnie wartym odnotowania kontraktem jest umowa zawarta w pazdzierniku 2018 r. z Martin sp. z 0.0. na realizacje w
systemie generalnego wykonawstwa kompleksu robét budowlanych i instalacyjnych zwigzanych z zakonczeniem budowy
centrum handlowo-rozrywkowego Retroville w Kijowie. Wynagrodzenie Grupy z tytutu realizacji inwestycji wyniesie 34,6 mln
euro, co stanowi rownowartos¢ ok. 149,5 min zt.

M W listopadzie 2018 r. Grupa podpisata umowe o generalne wykonawstwo czesci rob6t budowlanych przy Unique Tower ze
spétka z Grupy Marvipol. Jest to pierwsza umowa zawarta przez Unibep z tym znanym deweloperem. Najwyzsza z wiez
kompleksu bedzie mierzy¢ blisko 100 m wysokosci.

B W samym czwartym kwartale 2018 r. w segmencie kubaturowym Grupa podpisata kontrakty o tacznej wartosci 398,5 min zt.
Po dniu bilansowym Grupa podpisata kolejne umowy na taczna kwote 96,6 min zt. Portfel zamoéwien segmentu na rok 2019
wynosi 682 mln zt, a przychody wedtug zapowiedzi Grupy moga osiggnaé okoto 900 mln zt.

Istotne umowy podpisane w segmencie kubaturowym w 4Q 2018 r. oraz po dniu bilansowym

N P— Pa—— Rozpoczecie  Zakoriczenie Wynagrodzenie Liczba
azwa inwestycjl awiajacy projektu projektu [mln PLN] mieszkan
Warszawski Swit Home Invest Poborzanska | sp. z 0.0. 2018 4Q 20202Q 61,9 264

sPlace Park Ruscus sp. z o.0. 20184Q 2020 2Q 118,6 314
Retroville Martin sp. z o.o0. 2018 4Q 2020 1Q 149,5 n/d
Unique Tower Marvipol Development Unique Tower Sp. z 0.0. 2018 4Q 20212Q 68,5 b.d.
Nordic Mokotow IlI YIT Development sp. z 0.0. 2018 4Q 20202Q 34,6 124

Towarzystwo Budownictwa Spotecznego

Warszawa Pétnoc Sp. z 0.0. ALY AR 2 2L

Budynki przy ul. Fragment

Umowy podpisane po dniu bilansowym, tj. w okresie 01.01.2019 - 04.04.2019

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych opublikowanych przez Grupe.
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. S€8Ment deweloperski

B Przychody z dziatalnosci deweloperskiej w 2018 r. wyniosty 137,5 mln zt, co oznacza spadek przychodéw segmentu o 39,7%
w stosunku do roku poprzedniego. Grupa osiagneta wysoka rentownos$¢ zysku brutto ze sprzedazy, ktéra wyniosta 34,7%, co
oznacza poprawe rentownosci w ujeciu rok do roku o 8,0 p.p.

B Grupa sprzedata w 2018 r. 495 mieszkan czyli o 20,3% mniej niz w roku ubiegtym. Przekazata natomiast 445 mieszkan, co
oznacza spadek o0 36,9% wzgledem roku 2017 w ktédrym przekazata 705 lokali. Na dzi$ w ofercie Grupy jest ok. 800 mieszkan, a
plan sprzedazy to 637 lokali w 2019 r. i 893 w roku 2020. Plan przekazan natomiast to 555 lokali w 2019 r., i 799 w roku 2020.

B Na koniec 2018 r. w realizacji znajdowato sie 8 projektow deweloperskich z taczng liczba 1 007 mieszkan zlokalizowanych na
rynkach: warszawskim (529), poznanskim (418), podlaskim (48) oraz radomskim (12). W przygotowaniu byto natomiast
13 kolejnych projektéw z taczna liczba mieszkan rowna 3 632.

B W 4Q 2018 dokonano zmiany umowy inwestycyjnej dotyczacej wspolnego przedsiewziecia budowlanego polegajacego na
realizacji wspolnie z podmiotami wchodzacymi w sktad Grupy Kapitatowej CPD kompleksu budynkéw wielorodzinnych
w dzielnicy Ursus w Warszawie. Pierwotna umowa zaktadata realizacje przedsiewziecia o tacznej powierzchni uzytkowej
réwnej 21 tys. PUM/PUU i etap ten jest obecnie realizowany. W pazdzierniku 2018 r. postanowiono o realizacji 2 kolejnych
przedsiewzie¢ budowlanych, z ktérych kazde bedzie dzieli¢ sie na 2 etapy, polegajacych na budowie budynkoéw
wielorodzinnych o tacznej powierzchni ponad 40 tys. m2 PUM/PUU.

B Wsréd przygotowywanych projektow na szczegélng uwage zastuguje wieloetapowy projekt WIEPOFAMA w Poznaniu, ktéry
realizowany bedzie w ramach Joint Venture z podmiotami WIEPOFAMA. W ramach projektu, na nieruchomosci o powierzchni
tacznej ok. 7,5 ha planowane jest wybudowanie 2 000 mieszkan. Rozpoczecie budowy ma mieé miejsce w 1Q 2020 r.

. S€8Ment modutowy

B W segmencie modutowym w 2018 r. w poréwnaniu do roku 2017 r., Unibep odnotowat zaréwno spadek przychodoéw
(-21,8% r/r) jak i marzy brutto ze sprzedazy do 3,34% (-3,0 p.p. r/r).

B Stabsze wyniki Grupa ttumaczy niekorzystnym kursem walutowym oraz rozpoczetg w 2017 r. inwestycja rozbudowy fabryki
doméw, przez co ograniczyta produkcje. Fabryka osiggnie petng zdolno$¢ produkcyjna pod koniec 3Q 2019 r.

B Po dniu bilansowym Grupa podpisata kontrakty o tacznej wartosci 126,5 mln zt, ktére beda realizowane w Norwegii, Szwecji
oraz Polsce.

B W szczeg6lnosdci warto przyblizy¢ projekt HeimdalsPorten, ktéry bedzie realizowany w gminie Trondheim w Norwegii.
Przedmiotem umowy jest zaprojektowanie i wykonanie pod klucz czterech budynkéw mieszkalnych o wysokosci 7 oraz 8
kondygnacji nadziemnych, w ktérych znajdzie sie tacznie 200 mieszkan. Wartos¢ umowy wynosi ok. 193 mln NOK netto, co
stanowi rownowarto$¢ ok. 85 min zt netto.

B Poza rynkiem norweskim Grupa wiaze duze nadzieje z rozwojem dziatalnosci na rynku szwedzkim oraz polskim. Na rynku
polskim grupa realizuje lub planuje realizacje: budynku mieszkalnego w Bielsku Podlaskim (48 mieszkan), budowe
akademikéw w Sopocie, projekt domkdéw wypoczynkowych w gminie Mszczonéw, noclegowni w Katowicach. Grupa znalazta
sie réwniez w gronie laureatéw ogélnopolskiego konkursu dotyczacego prefabrykacji zorganizowanego przez PFR.

Nazwa inwestycji Zamawiajacy Rozpoczecie projektu Zakonczenie projektu  Wynagrodzenie [mln zt]
Saffransgatan Goteborgs Egnahems AB. 2019 1Q 2020 1Q 17,2
HeimdalsPorten Rostendal AS 2019 1Q 2020 1Q 85,0
Suntago Global City Holdings B.V 2019 1Q 2019 3Q 14,6
Budynek mieszkalny Boligutviklink Sor AS 2019 1Q 20194Q 9,7

Umowy podpisane po dniu bilansowym, tj. w okresie 01.01.2019 - 04.04.2019

Zrodto: Opracowanie wtasne na podstawie danych opublikowanych przez Grupe.

. S€8Ment infrastrukturalny

B Pomimo trudnej sytuacji na rynku materiatéw i ustug segment infrastrukturalny przyniést istotna poprawe przychodéw oraz
wyniku brutto ze sprzedazy w 2018 r. w poréwnaniu do roku poprzedniego. Grupa odnotowata 69,0% wzrost sprzedazy oraz
rentowno$¢ brutto na poziomie 4,65%. Oznacza to istotng poprawe efektywnosci - marza brutto ze sprzedazy w 2017r. byta
ujemna i wyniosta -9,47%.

B W 2018 r. Unibep po raz pierwszy zrealizowat odcinek drogi ekspresowej (fragment S8). Grupa wybudowata réwniez
najdtuzszag w wojewodztwie podlaskim estakade o dtugosci ponad 600 m.

B Na poczatku listopada konsorcjum firm MAKSBUD Sp. z 0.0. UNIBEP S.A. oraz Przedsiebiorstwo Robot Drogowo-Mostowych
»~TRAKT” Sp. z 0.0. podpisato umowe na realizacje inwestycji budowy i rozbudowy odcinka drogi wojewo6dzkiej numer 690 na
odcinku Ciechanowiec - Ostrozany. Wynagrodzenie Grupy z tego tytutu wyniesie 40 mln zt.

B Unibep ocenia perspektywy biznesu infrastrukturalnego jako umiarkowanie dobre. Grupa spodziewa sie wzrostu przychodéw
i widzi przestrzen na poprawe marzy w tym segmencie.
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| Finanse

Grupa Unibep | Bilans [w min PLN] 2015 2016 2017 2018
Suma bilansowa 766,7 1044,2 1002,6 956,2
Aktywa trwate 209,8 199,0 220,3 224,9
-$rodki trwate 76,0 78,4 87,1 93,9
- inwestycje w jednostkach wycenianych metoda praw wtasnosci 9,0 16,4 21,1 8,8
-kaucje z tytutu uméw z klientami 35,4 42,5 49,3 46,8
-aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 37,4 37,6 32,8 37,3
-pozyczki udzielone 33,0 0,0 45 6,5
Aktywa obrotowe 556,9 845,2 782,3 731,4
-zapasy 145,4 227,3 200,0 225,2
-naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate 1913 279,1 233,5 252,5
-kaucje z tytutu uméw z klientami 19,9 333 47,0 42,1
-kwoty nalezne od odbiorcéw z tytutu umoéw z klientami 53,7 120,4 103,2 104,8
-Srodki pieniezne 129,9 150,1 165,3 56,2
-pozyczki udzielone 6,6 21,2 11,9 29,9
Kapitat wtasny 217,2 235,9 257,6 263,7
Zobowiazania dtugoterminowe 115,5 156,7 118,1 150,0
-zobowigzania finansowe 58,0 111,1 38,4 68,0
-zobowigzania z tytutu obligacji 50,2 60,6 29,4 28,6
-kredyty, pozyczki i inne zobowiazania finansowe 1,7 50,5 9,0 39,4
-kaucje z tytutu uméw z klientami 37,9 40,3 40,2 48,7
Zobowiazania krétkoterminowe 434,0 651,5 626,9 542,6
-zobowigzania finansowe 21,7 46,6 43,4 51,5
-zobowigazania z tytutu obligacji 11,0 27,7 31,3 32,2
-kredyty, pozyczki i inne zobowiazania finansowe 10,7 18,9 12,1 19,3
-zobowigzania z tytutu dostaw i ustug 168,4 260,6 211,0 189,2
-kaucje z tytutu umoéw z klientami 33,1 34,6 48,8 47,0
-kwoty nalezne odbiorcom z tytutu umoéw o budowe 19,6 36,3 13,9 90,4
-rezerwy na zobowiazania krétkoterminowe i RMB 100,3 1416 115,6 128,6
-przychody przysztych okreséw 15,1 19,3 61,0 0,0
Kapitat obrotowy netto 122,9 193,7 155,4 188,8
Wskaznik ptynnosci biezacej 1,3 1,3 1,2 13
Wskaznik ptynnosci szybkiej 0,9 0,9 0,9 0,9
Wskaznik ptynnosci gotéwkowej 0,3 0,2 0,3 0,1
Cykl konwersji gotowki 42,3 64,1 40,9 53,9
Rotacja zapaséw w dniach 42,7 66,4 44,8 49,6
Rotacja naleznosci w dniach 49,0 73,9 43,4 46,0
Rotacja zobowiazan w dniach 49,4 76,2 47,3 41,6
Zadtuzenie finansowe 79,6 157,7 81,7 119,4
Dtug netto -50,3 1,7 -83,6 63,2
Wskaznik ogélnego zadtuzenia 71,7% 77,4% 74,3% 72,4%
Zadtuzenie finansowe/suma bilansowa 10,4% 15,1% 8,2% 12,5%
Kowenanty obligacji:
Dtug netto* / kapitat wtasny (%) <130% - UNI0719 -23% 13% -12% 28%
Dtug netto / kapitat wtasny (%) <100% - UN10621 -23% 3% -32% 24%

*-dla serii D (UNI0719) dtug netto liczony zgodnie z WEO jako warto$¢ zadtuzenia pomniejszona o $rodki pieniezne z wytaczeniem srodkow o ograniczonych mozliwosciach dysponowania

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych opublikowanych przez Grupe.

Zadtuzenie finansowe oraz saldo srodkow pienieznych w poszczegélnych kwartatach w okresie 1Q 2016 - 4Q 2018 (w mln zt)
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Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych opublikowanych przez Grupe.
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B Na koniec 2018 r. Grupa posiadata aktywa o tacznej wartosci 956,2 mln zt, co oznacza 4,6% spadek w stosunku do konca roku
2017. Po stronie aktywéw odnotowano wzrost zapaséw o 25,1 mln zt, wzrost naleznosci z tytutu dostaw i ustug 0 19,0 mln zt
przy jednoczesnej redukcji Srodkdéw pienieznych o 109,2 mln zt. Po stronie pasywoéw o 29,6 mln zt wzrosty zobowigzania
finansowe dtugoterminowe. Na skutek zastosowania po raz pierwszy MSSF 15, redukcji niemal do zera ulegty przychody
przysztych okreséw oraz zaliczki otrzymane, ktore zostaty przeniesione do pozycji zobowigzania z tytutu uméw z klientami.

B W samym 4Q 2018 r. Unibep zmniejszyt zadtuzenie finansowe oraz zwiekszyt saldo srodkéw pienieznych, co wptyneto na
spadek dtugu finansowego netto Grupy, ktéry na koniec grudnia 2018 r. osiggnat poziom 63,2 min =zt
(- 34,7 mln zt g/q). W ujeciu rok do roku dtug netto wzrdst o 146,8 min zt jednak trzeba pamietad, ze na koniec 2017 r. dtug
netto miat warto$¢ ujemna réwna -83,6 mln zt.

B Mimo znaczacego wzrostu zadtuzenia w ujeciu rok do roku sytuacja bilansowa Grupy pozostaje stabilna. Obecna kondycja
Unibep wskazuje na wysoka zdolno$¢ do obstugi zadtuzenia. Na koniec 4Q 2018 r. wskazniki zadtuzenia Grupy (dtug netto /
kapitat wtasny = 0,24 oraz dtug netto / EBITDA = 1,7) znajdowaty sie na stabilnych poziomach, dalekich od przyjetych
kowenantéw wynikajacych z warunkéw zaciagnietego dtugu.

Kapitat obrotowy netto [mln zt]

193,7 198,9
187,9 1740 188,8
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Pozostate aktywa obrotowe ® Srodki pienigezne ® Zobowiazania krétkoterminowe = Naleznosci z tytutu dostaw i ustug = Zapasy

Zrodto: Opracowanie wtasne na podstawie danych opublikowanych przez Grupe.

B Na koniec 2018 r. Grupa Unibep posiadata wysoki poziom kapitatu obrotowego netto w wysokosci 188,8 mln zt, co oznacza
wzrost 0 21,5% w stosunku do korica roku 2017. Najistotniejszymi pozycjami majatku obrotowego Grupy sa zapasy (225,1 min
zt) oraz naleznosci (252,5 mln zt), ktére wzrosty w stosunku do grudnia 2017 r. 0 10,2%.

B Na koniec 2018 r. Grupa wykazata spadek zobowigzan krétkoterminowych w stosunku do stanu z korca roku 2017 r.
0 84,3 mln zt - gtébwnie za sprawa spadku zaliczek otrzymanych oraz spadku przychodéw przysztych okreséw.

Grupa Unibep | RZiS [w min PLN] 2015 2016 2017 2018
Przychody 1242,9 1249,2 1629,3 1658,6
Zysk brutto ze sprzedazy 67,2 84,0 103,4 96,1
Koszty sprzedazy 7,6 8,7 10,6 9,3
% przychodéw 0,6% 0,7% 0,7% 0,56%
Koszty ogblnego zarzadu 32,3 36,9 40,5 46,3
9% przychodow 2,6% 3,0% 2,4% 2,8%
Zysk ze sprzedazy 27,3 38,3 52,3 40,5
marza na sprzedazy (%) 2,2% 3,1% 3,2% 2,4%
Pozostate przychody operacyjne 8,1 11,6 9,2 8,6
Pozostate koszty operacyjne 11,9 16,6 37,9 8,0
Oczekiwane straty kredytowe ND* ND* ND* 6,3
Utrata/odwrdcenie warto$ci aktywow finansowych 1,7 0,0 0,0 0,0
EBITDA 31,3 41,8 33,5 45,3
marza EBITDA (%) 2,5% 3,3% 2,1% 2,7%
EBIT 23,5 33,3 23,6 34,8
marza EBIT (%) 1,9% 2,7% 1,4% 2,1%
Przychody finansowe 13,2 14,0 7,7 4,8
Koszty finansowe 7,9 13,4 4,9 6,0
Udziat w zyskach jednostek podporzadkowanych 0,0 7,2 14,5 3,8
Zysk netto 23,3 31,9 26,6 27,6
marza netto (%) 1,9% 2,6% 1,6% 1,7%

*- ND - nie dotyczy - pozycje, dla ktérych nie wystapity: wycena wedtug zasad wynikajacych z zastosowania od 1 stycznia 2018 r. MSSF 9 oraz obowigzek ujawnienia z MSSF 15.

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych opublikowanych przez Grupe.
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W 2018 r. Unibep osiagnat 1 658,6 min zt przychodéw, co oznacza nieznaczny wzrost w stosunku do 2017 r.
0 1,8%. Zysk brutto ze sprzedazy spadt o 7,0% w ujeciu r/r.

Relacja kosztéw zarzadu do przychoddéw od wielu lat utrzymuje sie ponizej 3%, co jest jednym z najnizszych wskaznikow
wérdd spétek o podobnym profilu dziatalnosci.

Pozostate koszty operacyjne Grupy ulegty w 2018 r. zmniejszeniu o 29,9 mln zt w poréwnaniu do roku 2017 co wynika ze
zmniejszenia rezerw na zobowiazania i zmniejszenia odpiséw aktualizujacych (tacznie 0,56 min zt w 2018 r. w poréwnaniu do
11,35 mln zt w 2017 r.), zmniejszenia kosztéw spraw spornych (1,63 mln zt w 2018 r. w poréwnaniu do 16,74 mln zt w 2017 r.),
oraz zmniejszeniu kosztéw w pozycji inne (2,50 mln zt w 2018 r. w poréwnaniu do 6,13 mln zt w 2017 r.). Nalezy tez podkreslic,
ze w sprawozdaniu za 2018 r. po raz pierwszy pojawita sie pozycja ,Oczekiwane straty kredytowe”. Zmiana wynika z
zastosowania po raz pierwszy MSSF 9 oraz MSSF 15. W pozycji wykazano koszt w wysokosci 6,3 mln zt.

W 2018 r. Unibep osiggnat zysk EBITDA na poziomie 45,3 mln zt co oznacza wzrost w stosunku do wyniku za 2017 r.
0 11,8 min zt (+35,4%).

Przychody finansowe spadty w ujeciu rok do roku o 2,9 mln zt. Spowodowane byto to gtéwnie brakiem wptywoéw z realizacji
instrumentéw pochodnych, ktére w 2017 r. skutkowaty przychodem w wysokosci 9,78 mln zt, co skompensowane zostato
jednak 0 4,4 mln zt nizsza stratg z wyceny instrumentéw pochodnych w 2018 r w poréwnaniu do 2017 r.

B W 2018 r. Grupa zanotowata istotny spadek udziatu w zyskach jednostek podporzadkowanych z 14,5 mln zt do 3,8 mln zt
(-74,0%). W efekcie, pomimo istotnego wzrostu zysku operacyjnego zysk netto wzrést w ujeciu rok do roku o jedynie 3,70%.

Grupa Unibep | RPP [w min PLN] 2015 2016 2017 2018
Przeptywy z dziatalnosci operacyjnej 40,0 -13,9 104,3 -111,0
-zysk brutto 29,3 41,1 40,9 37,4
-korekty 10,6 -55,0 63,3 -148,4
-amortyzacja 7,9 8,6 9,8 10,5
-zmiana stanu rezerw 25,3 43,2 -0,2 4,5
-zmiana stanu zapaséw -11,9 -53,8 27,6 -31,7
-zmiana stanu naleznosci -21,3 -175,2 42,6 -19,8
-zmiana stanu zobowiazan, z wyjatkiem zobowigzan finansowych 30,7 147,9 -33,6 -26,4
-zmiana stanu rozliczer miedzyokresowych 4,0 1,2 51,8 -60,5
Przeptywy z dziatalnosci inwestycyjnej -30,0 -9,0 7,1 -18,0
-Wptywy 59 28,7 32,9 446
-z tytutu sprzedazy udziatow 0,0 2,0 11,0 7,0
-odsetki i dywidendy otrzymane 2,1 34 9,6 19,8
-pozyczki sptacone 0,0 21,7 1,7 17,3
-Wydatki 35,9 37,7 25,8 62,5
-nabycie sktadnikéw rzeczowego majatku trwatego oraz wartosci
niem{zterialnych g " g 28 8,0 162 T
-nabycie akgcji, udziatéw i innych aktywoéw kapitatowych (w tym
dopthy do kJapitatu) ’ g P yeh twy 16,0 19,9 %0 2
-pozyczki udzielone 17,1 9,8 0,7 40,9
Przeptywy z dziatalnosci finansowej -9,8 42,3 -90,7 18,5
-Wptywy 30,0 86,2 63,6 79,5
-wptywy z pozyczek, kredytdw, obligacji i weksli 30,0 86,2 53,6 79,5
-Wydatki 39,8 43,9 154,3 61,0
-sptata pozyczek, kredytéw obligacji i weksli 26,4 29,3 115,5 42,1
-ptatnosci zobowigzan z tytutu umow leasingu finansowego 2,9 3,9 43 4,2
-zaptacone odsetki 5,2 4,4 7,0 7,9
-wyptacone dywidendy i inne wyptaty z zysku 53 6,0 6,8 6,8
Przeptywy pieniezne netto 0,2 19,4 20,6 -110,5

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych opublikowanych przez Grupe.

B W 2018 roku Grupa odnotowata ujemne przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci operacyjnej (-111,0 mln zt), gtéwnie za
sprawg zmiany w kapitale obrotowym oraz istotnej zmiany w rozliczeniach miedzyokresowych (-60,5 mln zt), ktérych zmiana

wynikata przede wszystkim ze zmiany w przychodach przysztych okreséw.

B W 2018 r. przeptywy z dziatalnosci inwestycyjnej réwniez byty ujemne (-18,0 min zt) na skutek nabycia nowych sktadnikow
majatku (18,8 mln zt). Wydatki z tytutu pozyczek udzielonych oraz wptywy z tytutu pozyczek sptaconych, otrzymanych odsetek i

dywidend oraz sprzedazy udziatéw skompensowaty sie.

Przeptywy z dziatalnosci finansowej byty dodatnie na kwote 18,5 mln zt na skutek zaciagniecia nowych zobowigzan finansowych.

B W 2018 r. Grupa odnotowata zmiane stanu $srodkéw pienieznych w wysokosci 110,5 mln zt. Na dzien bilansowy Grupa posiadata
56,1 mln zt srodkéw pienieznych i ekwiwalentoéw, z czego 10,4 mln zt byto srodkami o ograniczonej mozliwosci dysponowania

(Srodki zgromadzone na rachunkach powierniczych oraz rachunkach VAT do split paymentu).



Stownik pojec

EBIT - zysk operacyjny

EBITDA - zysk operacyjny powiekszony o amortyzacje

Marza na sprzedazy - zysk ze sprzedazy/przychody ze sprzedazy

Marza EBITDA - EBITDA/przychody ze sprzedazy

Marza EBIT - EBIT/przychody ze sprzedazy

Marza netto - zysk netto/przychody ze sprzedazy

Kapitat obrotowy netto —aktywa obrotowe -zobowiazania krétkoterminowe

Wskaznik ptynnosci biezacej - aktywa obrotowe/zobowiazania krétkoterminowe

Wskaznik ptynnosci szybki - (aktywa obrotowe - zapasy)/zobowiazania krétkoterminowe

Wskaznik wyptacalnosci gotowkowej - $rodki pieniezne i ekwiwalenty/zobowiazania krotkoterminowe

Cykl konwersji gotowki - Rotacja zapasoéw w dniach + Rotacja naleznosci w dniach - Rotacja zobowigzan w dniach
Rotacja zapasow w dniach - 365 x zapasy / przychody ze sprzedazy za ostatnie 12 miesiecy

Rotacja naleznosci w dniach - 365 x naleznosci handlowe / przychody ze sprzedazy za ostatnie 12 miesiecy
Rotacja zobowiazan w dniach - 365 x zobowiazania handlowe / przychody ze sprzedazy za ostatnie 12 miesiecy
Zadtuzenie finansowe - kredyty i pozyczki + papiery dtuzne + inne zobowiazania finansowe

Dtug netto - zadtuzenie finansowe - $rodki pieniezne i ekwiwalenty

Wskaznik ogblnego zadtuzenia - zobowiazania i rezerwy na zobowiazania/suma bilansowa

Backlog - planowane przychody z biezacych projektéw — skumulowane przychody rozpoznane w RZiS

Zastrzezenie
Niniejszy materiat zostat opracowany przez Navigator Debt Advisory Sp. z 0. 0. (Debt Advisory)

Osoby sporzadzajace niniejszy materiat dziataty z nalezyta starannoscia przy jego sporzadzaniu. Niniejsza analiza oraz
wnioski z niej wynikajacego oparte sg na osobistych opiniach osdb sporzadzajacych niniejszy materiat i maja one
charakter wytacznie pogladowy.

Przy zbieraniu danych stanowigcych podstawe niniejszego opracowania osoby dziatajacej w imieniu Debt Advisory
korzystaty wytacznie z ogélnodostepnych dokumentdw oraz z materiatow uznawanych za wiarygodne. Debt Advisory
nie gwarantuje, ze wskazane dane sa kompletne i precyzyjne. W szczegolnosci informacje i opinie zawarte w niniejszym
dokumencie moga ulec zmianie bez powiadomienia odbiorcéw.

Niniejszy materiat jest przeznaczony wytacznie do celéw informacyjnych oraz do uzytku osoéb, ktére samodzielnie
podejmuja decyzje inwestycyjne. Niniejszy materiat nie stanowi porady inwestycyjnej ani rekomendacji. Debt Advisory
w zadnym przypadku nie ponosi odpowiedzialnosci ze decyzje inwestycyjne podjete na podstawie niniejszego
materiatu, nawet gdyby informacje w nim zawarte okazaty sie niezgodne ze stanem faktycznym.

Debt Advisory nie bedzie traktowat odbiorcéw niniejszego materiatu jako swoich klientéw ze wzgledu na fakt
otrzymania przez nich tego dokumentu. Niniejszy materiat nie stanowi oferty w rozumieniu art. 66 Kodeksu Cywilnego
oraz nie stanowi rowniez zobowiazania do $wiadczenia jakichkolwiek ustug na rzecz jakiegokolwiek podmiotu.

Debt Advisory wykonywat zlecenie na rzecz podmiotéw wskazanych w niniejszym opracowaniu w ramach emis;ji
obligacji, ktore oni przeprowadzali.

Wszystkie materiaty prezentowane w niniejszym materiale sg objete prawami autorskimi Debt Advisory. Zabronione jest
kopiowanie niniejszej prezentacji, w catosci lub czesci, streszczanie, korzystanie z jej fragmentdw, cytowanie lub
publiczne powotywanie sie na niniejsza prezentacje, jak réwniez omawianie jej lub ujawnianie osobom trzecim bez
uprzedniej pisemnej zgody Debt Advisory.
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