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Wyniki 1-3Q 2022 * W okresie 9 miesiecy zakonczonym 30 wrzesnia 2022 r. Grupa Unibep odnotowata 1 595,2

mln zt przychodow ze sprzedazy (+46,8% r/r) i 49,5 min zt zysku netto (+96,8% r/r). Wzrost
przychoddw jest gtownie efektem zwiekszonej sprzedazy w segmencie dziatalnosci
deweloperskiej, Infrastruktury, i rozpoczecia rozpoznawania przychodéw w segmencie
budownictwa energetyczno-przemystowego. In minus wyrdznia sie segment budownictwa
modutowego, ktérego przychody spadty do 171,2 min zt w poréwnaniu do 192,4 min zt w
analogicznym okresie ubiegtego roku.

* Na koniec wrzednia wartos¢ portfela zamoéwien w czedci budowlano-infrastrukturalnej
wyniosta 3,4 mld zt. Prowadzone sa dziatania zmierzajace do dywersyfikacji budownictwa
kubaturowego poprzez pozyskiwanie projektow biurowo-komercyjnych (biura, hotele,
centra handlowe, itp.).

*  Grupa aktywnie dziata w segmencie budownictwa energetyczno-przemystowego. Obecnie
prowadzone sa prace dla m.in. Grupy Orlen, Mondi czy Panattoni. Spoétka podpisata
rowniez kontrakt na nowa fabryke pomp ciepta dla Viessmann Technika Grzewcza o
wartosci ok. 380 mln zt. Portfel zlecer do realizacji wynosi 710 mln zt, co jest wartoscia
wyZsza niz pierwotnie zaktadata Spotka.

« W dziatalnosci deweloperskiej Spotka narastajaco w 1-3Q 2022 r. przekazata 452 lokale.
Sprzedaz dewelopera w pierwszych trzech kwartatach 2022 r. wyniosta 318 mieszkan (-
59,6%), zas w samym 3Q - 110 lokali. Obecny bank ziemi pozwala na budowe 5 068
mieszkan.

* Na koniec wrzednia 2022 r. dtug netto wyniost 191,4 min zt w stosunku do 184,9 min zt na
koniec czerwca 2022 r. Wzrost poziomu dtugu netto jest konsekwencja wzrostu zadtuzenia
finansowego (gtownie kredytéw), a takze spadku poziomu $rodkéw pienieznych z poziomu
133,8 mln zt na koniec czerwca 2022 r. do 109,2 mln zt na koniec wrzeénia 2022 r.

Struktura przychoddw Grupy Unibep z podziatem na segmenty w 1-3Q 2022 i 1-3Q 2021 [mln PLN]

Budownictwo Dziatalno$¢ Budownictwo DRl

kubaturowe it deweloperska modutowe energetyczno- helrey
przemystowe

1-3Q2022r.
Przychody 7579 393,6 259,0 1712 128,7 -115,1 1595,2
Zysk bru_tto ze 292 11,9 86,4 -12,7 11,1 0,1 126,1
sprzedazy
marza [%] 3,9% 3,0% 33,4% -7,4% 8,6% -0,1% 7,9%

1-3Q2021r.
Przychody 678,5 265,0 619 192,4 - -111,.3 1086,4
Zysk brultto ze 465 17,0 9,0 23 - -8,0 66,9
sprzedazy
marza [%] 6,9% 6,4% 14,5% 1,2% - 7,16% 6,2%

Zrédto: Spétka, DM Navigator
Marza brutto na sprzedazy segmentéw Grupy Unibep (z wytaczeniem dziatalno$ci deweloperskiej)
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W okresie 1-3Q 2022 r. Spdtka odnotowata 757,9 min zt przychoddw i byty one wyzsze o
11,7% w stosunku do przychoddw osiggnietych w analogicznym okresie ubiegtego roku.
Marza brutto ze sprzedazy spadta do poziomu 3,9% w stosunku do 6,9% w tym samym
okresie 2021 r., co jest wynikiem wysokich cen materiatow budowlanych i ustug, stad tak
wazne dla rentownosci sg waloryzacje uméw.

Portfel zlecen segmentu wynosi 1,6 mld zt. Gtéwng specjalnoscia Grupy w ramach tego
segmentu jest budownictwo mieszkaniowe, jednak dywersyfikacja tego segmentu
spowodowata, Ze coraz wiekszg role zaczyna stanowic¢ budownictwo handlowo-ustugowe,
uzytecznosci publicznej i militarne.

Mniejsza liczba projektdw mieszkaniowych sktania Grupe do aktywniejszego pozyskiwania
projektéw wsrdd inwestordw instytucjonalnych i prywatnych chcacych realizowac projekty
niemieszkaniowe.

Wartos¢ zlecen segmentu wynosi ok. 710 min zt podczas gdy na koniec marca wartos¢ ta
ksztattowa sie w okolicach 360 mln zt. Segment ten zostat utworzony w grudniu w 2021 r. i
skupia sie na takich obszarach jak: kottownie gazowe wodne i gazowe parowe,
elektrownie, elektrocieptownie i cieptownie, instalacje termicznego przeksztatcania
odpadow, instalacje kogeneracyjne oparte na silnikach gazowych oraz oparte na turbinach
gazowych, kotty opalane wodorem i modernizacje zrédet cieptowniczych czy akumulatory
ciepta.

Grupa skupia sie na pozyskiwaniu kolejnych umow na realizacje projektéw w tym obszarze,
a takze nawiazuje wspotprace z dostawcami kluczowych komponentéw i partnerami
technologicznymi sektora energetycznego oraz przemystowego. Grupa otworzyta nowe
biuro w Raciborzu co ma utatwic¢ pozyskiwanie nowych kontraktow oraz pracownikéw.

Obecnie Grupa prowadzi kilka inwestycji, m.in. dla Grupy Orlen, Mondi Warszawa,
Panattoni czy Viessmann. Dla Viessmann Technika Grzewcza Sp. z o.0. Grupa zbuduje
nowa fabryke pomp ciepta w Legnicy o wartosci ok. 380 min zt netto.

W okresie 1-3Q 2022 r. Grupa osiagneta przychody w tym segmencie na poziomie 128,7 mln
zt.

Aktualna warto$¢ zlecen portfela w tym segmencie wynosi 946 mln zt. Grupa zakonczyta
budowe ponad 80-kilometrowe] zapory na granicy polsko-biatoruskiej o wartosci 223 mln
zt netto. Zakonczono réwniez budowe drogi ekspresowej S61 na odcinku Szczuczyn - Etk
Potudnie o wartosci 201 mln zt netto, w ktérej Grupa uczestniczyta w konsorcjum. Spétka
otworzyta nowa wytwdrnie Mas Bitumicznych w Lipowej Gorze koto Szczytna.

Gtéwni inwestorzy publiczni wprowadzili obowiazkowa waloryzacje kontraktéw — w 2022 r.
podpisano aneksy z GDDKIA podnoszace limit waloryzacji wynagrodzen z 5% do 10%.

W okresie 1-3Q 2022 r. przychody segmentu wyniosty 393,6 min zt w poréwnaniu do 265,0
mln zt w analogicznym okresie ubiegtego roku. Marza brutto na sprzedazy wyniosta 3,0% w
stosunku do 6,4% w tym samym okresie 2021 r., co jest wynikiem dalszej presji na wzrost
cen materiatdw, szczegdlnie asfaltu, kruszyw, stali i paliw.

W 3Q 2022 r. Unidevelopment S.A. sprzedata 110 mieszkan vs 96 w 2Q 2022 r. Spadek
sprzedazy lokali jest pochodna harmonogramoéw realizacji projektow, wysokiej bazy
sprzedazowej z 2021 r. oraz trudnej sytuacji rynkowej w obszarze m.in. zmniejszonego
dostepu do kredytow hipotecznych dla klientow. Zarzad zaktada wzrost sprzedazy lokali w
4Q br. co wynika z realizacji obecnych etapow inwestycji, w tym inwestycji z segmentu PRS.
W omawianym kwartale Grupa przekazata 116 lokali mieszkalne w poréwnaniu do 184 w
202022r.

Na koniec czerwca Grupa ma w realizacji 1 183 lokali, w tym 33 lokali ustugowych.
Obecnie liczba lokali w przygotowaniu to 5 068 mieszkan i 154 lokali ustugowych

W 2022 r. deweloper dokonat akwizycji projektu Omulewska i projektu Przejezdna w
Warszawie.
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W okresie 1-3Q 2022 r. w segmencie modutowym Grupa wypracowata przychody w
wysokosci 171,2 mln zt w stosunku do 192,4 min zt w analogicznym okresie ubiegtego roku

Budownictwo

MR (-11,0% r/r). Marza brutto na sprzedazy byta ujemna i wyniosta -7,4% w stosunku do 1,2%
tego samego okresu 2021 r., co jest zwigzane z rosngcymi cenami materiatéw w obszarze
fabryki, budowy i logistyki, w tym wysokich kosztéw frachtéw morskich.

* W3Q 2022 r. podpisano kontrakty m. in. z Holiday Park & Resort w Jeleniej Gérze o wartosci
ok. 18,5 mln zt czy z Policja na budowe modutowego obiektu na warszawskiej Biatotece o
wartodci 3,2 min zt.

* Za najbardziej perspektywiczny rynek budownictwa modutowego Spétka uwaza rynek
niemiecki, gdzie ma juz podpisane 5 kontraktéw na realizacje inwestycji. Grupa podpisata
list intencyjny z Grupa Carestone z Niemiec na realizacje kolejnych obiektow.

« W Polsce Grupa upatruje szansy rozwoju w zamowieniach publicznych i w
postepowaniach na wykonawstwo osiedli mieszkaniowych jak réwniez w zamoéwieniach
komercyjnych (hotele, domy opieki, budynki senioralne).

* W 2022 r. nastapit pozytywny odbidér budynku w ramach realizacji pierwszej inwestycji na
rynku niemieckim w Stuttgarcie o wartosci ok. 29,3 min zt netto.

«  Warto$¢ portfela zlecer segmentu wynosi ok. 134 mln zt.

* Grupa dazy do osiagniecia zatozonych rentownosci na danych projektach poprzez
monitorowanie kosztow produkgji, w tym kosztow statych oraz optymalizacje procesow w
fabryce i na placach budowy, a takze doptaty do realizowanych kontraktow od
inwestoréw.

Rachunek zyskéw i [min PLN] 2019 2020 2021 1-3Q2021 1-3Q 2022

strat Przychody z uméw z klientami 1662,0 16823 17124 | 10864 15952

Koszty sprzedanych produktow, towaréw i materiatow 1533,8 15436 15787 | 10195 14692
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 1282 138,7 133,7 66,9 126,1
marza brutto ze sprzedazy (%) 7,7% 8,2% 7,8% 6,2% 7,9%

Koszty sprzedazy 8,5 14,8 14,2 8,9 14,9

Koszty zarzadu 541 56,5 61,1 37,2 43,4

Pozostate przychody operacyjne 7,1 7,3 19,5 179 7,2

Pozostate koszty operacyjne 21,8 14,9 16,3 4.4 8,4

EBITDA 66,8 783 834 50,5 85,6

marza EBITDA (%) 4,0% 4,7% 4,9% 4,6% 54%

EBIT 50,9 59,8 61,5 34,2 66,7

marza EBIT (%) 31% 3,6% 36% 32% 4,2%
Przychody finansowe 45 6,8 72 4.6 16,3
Koszty finansowe 12,5 14,5 12,8 9,7 16,1
Oczekiwane straty kredytowe 12,3 13,1 2,6 -0,3 6,0
Udzwa{'w zyskach (stratach) nettOJeijostek podporzadkowanych 71 155 58 56 11
wycenianych metoda praw wtasnosci
Zysk (strata) przed opodatkowaniem 37,8 54,6 59,1 35,0 62,0
Podatek dochodowy 8,8 17,5 12,0 9,8 12,4
Zysk (strata) netto 29,0 37,2 33,2 25,2 49,5
marza zysku netto (%) 1,7% 2,2% 2,8% 2,3% 3,1%
z tego przypadajacy:
akcjonariuszom jednostki dominujacej 28,9 37,2 332 22,9 26,8
udziatom niesprawujacym kontroli 0,1 -0,1 13,9 2,2 22,7

Zrédto: Spétka, DM Navigator

e W okresie 1-3Q 2022 r. Grupa wypracowata 1 595,2 mIn zt przychodéw z umoéw z klientami
(+46,8% r/r) i osiagneta marze brutto ze sprzedazy na poziomie 7,9% (+1,7 p.p. r/r). EBITDA
wyniosta 85,6 mln zt w stosunku do 50,5 mln zt w tym samy okresie 2021 r. (+69,7% r/r/).
Spétka wygenerowata 49,5 min zt zysku netto w poréwnaniu do 252 min zt w
analogicznym okresie ubiegtego roku (+96,8% r/r).

* Pomimo trudnego otoczenia zwigzanego m.in. z wojng na Ukrainie, wzrostami cen
materiatéw i ustug oraz problemami z dostepnoscia niektérych surowcédw i towardéw Grupa
poprawita wyniki i marze na kazdym poziomie wynikéw. Istotny wktad w wyniki miata
spétka deweloperska, a takze segment budownictwa energetyczno-przemystowego.
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il [mln PLN] 2019 2020 2021  1-3Q 2021 1-3Q 2022
Bilans Aktywa trwate 2888 2944 3317 | 3335 4244
Srodki trwate 117,7 1284 141,2 139,5 150,2
Wartosci niematerialne 252 24,6 24 4 243 24,1
Nieruchomos¢ inwestycyjna - 39 249 24,9 74,9
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz inne naleznosci 3,1 4.7 7,1 6,5 8,3
Inwestycje w jednostki wyceniane metoda praw wtasnosci 24,6 11,2 47 9,4 -
Kaucje z tytutu umow z klientami 34,1 25,8 21,1 22,8 17,9
Pozyczki udzielone 46,1 52,6 62,3 58,3 7,7
Aktywa z tytutu pochodnych instrumentéw finansowych 0,0 - 0,2 0,1 -
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 38,0 43,2 45,8 47,6 713
Aktywa obrotowe 880,5 932,9 1192,1 | 12284 1417,1
Zapasy 3334 306,6 406,6 466,4 501,8
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci 2175 2515 2385 2733 503,2
Kaucje z tytutu umow z klientami 23,1 18,0 19,3 19,4 21,8
Aktywa kontraktowe 1244 90,9 2355 2317 265,2
Naleznosci z tytutu biezacego podatku dochodowego 2,5 0,9 14,4 2,6 8,3
Aktywa z tytutu pochodnych instrumentéw finansowych 0,6 - 0,0 - 0,4
Pozyczki udzielone 0,5 1,0 6,3 2,7 7,4
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 178,5 264,1 2715 232,2 109,2
Aktywa razem 11693 12273 15238 | 15618 18415
Kapitat wtasny 325,1 330,7 372,0 348,5 388,0
Kapitat podstawowy 35 35 35 35 3,5
Kapitat ze sprzedazy akcji powyzej ceny nominalnej 62,2 62,2 62,2 62,2 63,9
Pozostate kapitaty rezerwowe 0,5 -10,1 -1.3 9,2 -10,2
Zyski (straty) zatrzymane 203,9 220,2 239,1 2353 249,9
Kapitat wtasny przypadajacy akcjonariuszom j.d. 270,1 275,7 303,5 291,7 307,0
Kapitat przypadajacy udziatom niesprawujgcym kontroli 55,1 55,0 68,5 56,8 81,0
Zobowiazania ogétem 844,1 896,6 1151,8 12133 1453,6
Zobowigzania dtugoterminowe 192,0 204,0 257,8 194,2 304,3
Zobowiazania z tytutu dostaw i ustug oraz inne zobowigzania 0,9 0,8 2,0 0,8 11,8
Kredyty, pozyczki i inne zobowigzania finansowe 774 69,8 100,1 50,6 1311
Zobowiazania leasingowe 25,6 257 39,8 38,3 39,9
Zobowiazania z tytutu pochodnych instrumentéw finansowych - 31 4,7 1,9 -
Rezerwy 32,9 40,4 58,5 42,5 68,4
Kaucje z tytutu umow z klientami 50,2 54,2 51,6 56,1 446
Rezerwy z tytutu podatku odroczonego 5,1 10,0 11 41 8,5
Zobowigzania krétkoterminowe 652,1 692,6 894,0 1019,1 11493
Zobowiazania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowiazania  251,0 261,3 269,5 2747 3844
Zobowiazania kontraktowe 168,5 152,5 295,4 4443 3279
Kaucje z tytutu umow z klientami 475 49,5 47,6 445 61,6
Kredyty, pozyczki i inne zobowigzania finansowe 18,2 36,3 59,0 73,0 80,0
Zobowigzania leasingowe krotkoterminowe 273 27,8 28,2 28,0 31,5
Zobowigzania z tytutu pochodnych instrumentéw finansowych - 9,9 73 10,1 18,1
Zobowiazania z tytutu biezacego podatku dochodowego 49 59 10,5 8,4 5,6
Rezerwy krétkoterminowe 134,8 149,5 176,5 136,1 240,2
Pasywa razem 11693 12273 15238 | 1561,8 18415
Kapitat obrotowy netto 2284 240,3 298,1 209,3 267,9
Zadtuzenie finansowe 148,5 172,6 239,1 202,0 300,6
Dtug netto -30,0 91,5 -32,4 -30,2 1914
Dtug netto / kapitaty wtasne -0,1 -0,3 -0,1 -0,1 0,5
Wskaznik ogblnego zadtuzenia 0,7 0,7 0,8 0,8 0,8
Zadtuzenie finansowe / aktywa razem 0,1 0,1 0,2 0,1 0,2
Wskaznik ptynnosci biezacej 1,4 13 13 1,2 1.2
Wskaznik ptynnosci szybkiej 0,8 0,9 0,9 0,7 0,8
Wskaznik ptynnosci natychmiastowej 0,3 0,4 0,3 0,2 0,1
Kowenanty:
Dtug netto / kapitat wtasny < 1,00 -0,1 -0,3 -0,1 -0,1 0,5
Dtug netto / EBITDA LTM < 3,50t -0,4 -1,2 -0,4 -0,3 1,6
! przekroczenie poziomu 3,25 skutkuje podniesieniem marzy o 100 pb.
Zrédto: Spétka, DM Navigator
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Przeptywy pieniezne

. Na koniec wrzeénia 2022 r. suma bilansowa wzrosta do 1 841,5 mln zt wobec 1 766,7 mIn
zt na koniec 2Q 2022 r. (+4,2% q/q) i 1 561,8 min zt na koniec wrzesnia 2021 r. (+17,9%
r/r), gtébwnie za sprawg wzrostu poziomu kapitatu obrotowego.

. Na koniec wrze$nia 2022 zadtuzenie finansowe wyniosto 300,6 min zt i byto nizsze 0 18,1
mln zt w stosunku do zadtuzenia na dzier 30 czerwca 2022 .

. Dtug netto w relacji do kapitatéw witasnych uksztattowat sie na poziomie 1,6x, a wiec

podobnie jak na koniec 2Q 2022 r.

[mln PLN] 2019 2020 2021  1-3Q2021 1-3Q 2022
Przeptywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej 1774 1213 -3,0 -14,6 -99,9
Zysk (strata) brutto 37,8 54,6 59,1 35,0 62,0
Korekty razem: 1274 78,6 -29,4 -29,7 -132,7
Amortyzacja 15,9 18,5 22,0 16,2 18,9
Zyski (straty) z tytutu réznic kursowych -0,3 -0,3 0,2 0,0 0,0
Odsetki i udziaty w zyskach (dywidendy) 39 34 2,6 48 14,5
Zysk (strata) z dziatalnosci inwestycyjnej 0,3 -14,8 -8,6 -22,1 -9,0
Zmiana stanu rezerw 18,7 22,1 35,8 -11,2 65,5
Zmiana stanu zapaséw -33,6 22,2 -107,4 -167,8 -27.8
Zmiana stanu naleznosci 48,7 11,2 -133,8 -162,7 -293,2
Zm\ang staf}gzobow@zan krétkoterminowych, z wyjatkiem 739 163 1564 3112 98,0
zobowigzan finansowych
Inne korekty -0,2 -0,1 3,6 1,8 0,5
Podatek dochodowy zaptacony / zwrdcon 12,3 -119 -32,8 -19,9 -29,2
Przeptywy pieniezne z dziatalno$ci inwestycyjnej -11,0 -7,3 -11,2 -10,1 -52,9
Nabycie srodkow trwatych i wartosci niematerialnych -5,0 -18,7 -8,0 -5,7 -15,6
V\{p{yvvy z.tytu’ru zbycia Srodkow trwatych i wartosci 09 15 40 39 18
niematerialnych ’ ’
Wptywy z tytutu sprzedazy udziatéw / zwrot wktaddw - - - - 18
Wptywy ze sp/rz_edazy inwestycji rozliczanych zgodnie z metoda 21 72 42 42 i
praw wiasnosci ’
Nabycie udzw?{gw w inwestycjach rozliczanych zgodnie z metoda 35 67 60 60 i
praw wiasnosci
Nabycie aktywdw finansowych dot. nieruchomosci inwestycyjnej - - - - -48,4
Odsetki otrzymane 3,1 2,7 2,8 0,3 0,4
Pozyczki sptacone przez strony trzecie - - - - -
Dywidendy otrzymane 11,2 14,6 8,7 - -
Pozyczki udzielone stronom trzecim -21,6 -7,9 -14.9 572 -10,7
Srodki pieniezne z objecia kontroli - - - - 239
Pozyczki udzielone podmiotom powiazanym - -0,2 -1,0 -0,2 -
Pozostate (w tym realizacja instrumentéw pochodnych) 0,6 0,1 -0,9 -0,7 -6,2
Przeptywy pieniezne z dziatalnosci finansowej -44.2 -28,4 21,7 -7,1 -9,5
Whptywy z pozyczek, kredytow, obligacii, weksli 140,0 68,4 120,9 63,8 189,9
Sptata pozyczek, kredytow, obligacji, weksli -152,3 -57,3 -68,4 -459 -137,7
Nabycie akgji (udziatow) wiasnych 1,2 -13,8 0,0 - -14,9
Ptatnos¢ zobowiazan z tytutu uméw leasingu 1,7 -10,8 -14,1 -10,1 -9,9
Zaptacone odsetki 94 -7,6 -7,0 5,4 -15,5
Wyptacone dywidendy ) 7,2 -9,6 -9,5 213
imlana netto stanu $rodkdw pienieznych z wytaczeniem réznic 1222 855 75 318 41623
ursowych
Roznice kursowe 0,0 0,1 -0,1 -0,1 0,0
Zmiana netto stanu srodkéw pienieznych 122,3 85,6 7,4 -31,9 -162,3
Srodki pieniezne na poczatek okresu 56,2 178,5 264,1 264,1 271,5
Srodki pieniezne na koniec okresu 178,5 264,1 2715 232,2 109,2
w tym: o ograniczonej mozliwosci dysponowania 233 81,5 61,3 76,3 43,7

Zrédto: Spétka, DM Navigator

* Przeptywy pieniezne netto w okresie 1-3Q 2022 r. wyniosty -162,3 mln zt wobec -31,9 mln zt
w analogicznym okresie ubiegtego roku, a saldo $rodkéw pienieznych na koniec wrzesnia
2022 r. wyniosto 109,2 mln zt.

Wyemitowane obligacje Grupy Unibep
Wartos¢ emisji
(min PLN] ST
G PLN

50,0 WIBOR6M + 3,5%
PLN 50,1 WIBOR6M + 3,5%

31.03.2024
24.11.2024

Nie

Zrédto: Spétka, DM Navigator
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m Srodki pieniezne W ZadtuZenie finansowe

Zrédto: Spétka, DM Navigator

678 g 21
604 642
405 134
440
271 YRRl
178
246
218
54
333 407
4Q 4Q 2Q
2020 2021 2022
B Zapasy B Naleznosci z tytutu dostaw i ustug B Srodki pieniezne
Pozostate aktywa B Zobowigzania krétkoterminowe [ Kapitat obrotowy netto

Zrédto: Spotka, DM Navigator

* Na koniec wrzeénia 2022 r. aktywa obrotowe Grupy wzrosty do 1 417,1 mln zt w stosunku
do 1 359,8 mln zt na koniec 2Q 2022 r. (+4,2% r/r). Najistotniejszymi zmianami byt wzrost
poziomu naleznosci z tytutu dostaw i ustug o 91,7 min. Z kolei zobowiazania
krétkoterminowe wzrosty 0 48,4 min zt.
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Objasnienia uzywanej terminologii:

. EBIT - wynik na dziatalnosci operacyjnej

o EBITDA — wynik na dziatalnosci operacyjnej powiekszony o amortyzacje

. marza brutto na sprzedazy - relacja zysku brutto na sprzedazy do przychoddow

. marza EBITDA - relacja zysku operacyjnego i amortyzacji do przychoddw ze sprzedazy

. marza EBIT - relacja zysku operacyjnego do przychodéw ze sprzedazy

. marza zysku netto - relacja zysku netto do przychoddw ze sprzedazy

o kapitat obrotowy netto —aktywa obrotowe - zobowigzania krétkoterminowe

o wskaznik ptynnosci biezacej - aktywa obrotowe / zobowigzania krotkoterminowe

o wskaznik ptynnosci szybkiej - (aktywa obrotowe - zapasy) / zobowiazania krétkoterminowe

. wskaznik ptynnosci natychmiastowe] - Srodki pieniezne iich ekwiwalenty / zobowigzania krotkoterminowe

o zadtuzenie finansowe - kredyty i pozyczki + obligacje + zobowiazania z tytutu leasingu + inne zobowigzania
finansowe

o dtug netto - zadtuzenie oprocentowane pomniejszone o srodki pieniezne iich ekwiwalenty

. wskaznik ogdlnego zadtuzenia - zobowiazania i rezerwy na zobowigzania / aktywa razem

Zastrzezenie prawne

Niniejszy dokument stanowi badanie inwestycyjne i zostat przygotowany przez Dom Maklerski Navigator S.A., podlegajacy nadzorowi Komisji Nadzoru
Finansowego, do publicznego rozpowszechniania. Niniejszy dokument nie stanowi reklamy ani oferowania papieréw wartoéciowych. Moze on by¢ takze
dystrybuowany za pomoca srodkéw masowego przekazu, na podstawie kazdorazowej decyzji Domu Maklerskiego Navigator S.A.

Wszelkie informacje zawarte w niniejszym dokumencie posiadaja wytacznie charakter informacyjny i nie stanowia one rekomendacji w rozumieniu
rozporzadzenia delegowanego komisji (UE) 2016/958 z dnia 9 marca 2016 r. uzupetniajacego rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr
596/2014 w odniesieniu do regulacyjnych standardéw technicznych dotyczacych srodkéw technicznych do celéw obiektywnej prezentacji rekomendacji
inwestycyjnych lub innych informacji rekomendujacych lub sugerujacych strategie inwestycyjng oraz ujawniania intereséw partykularnych lub wskazan
konfliktow intereséw, wyniku doradztwa inwestycyjnego, oferty ani tez kierowanego do kogokolwiek (lub jakiejkolwiek grupy oséb) zaproszenia do
zawarcia transakcji na instrumencie badz instrumentach finansowych.

Niniejszy dokument zostat przygotowany przez Dom Maklerski Navigator S.A. z dochowaniem nalezytej starannosci i rzetelnosci, w oparciu o fakty uznane
za wiarygodne. Dom Maklerski Navigator S.A. nie gwarantuje, ze sa one w petni doktadne i kompletne. Podstawa przygotowania dokumentu byty wszelkie
informacje na temat spétek, jakie byty publicznie dostepne i znane Domowi Maklerskiemu Navigator S.A. do dnia jego sporzadzenia. Przedstawione
prognozy sa oparte wytacznie o analize przeprowadzong przez Dom Maklerski Navigator S.A. bez uzgodnien ze spotkami bedacymi przedmiotem raportu
ani zinnymi podmiotami i opieraja sie na szeregu zatozen, ktére w przysztosci moga okazac sie nietrafne.

Dom Maklerski Navigator S.A. nie gwarantuje, ze podane w dokumencie prognozy zostang zrealizowane. Inwestowanie w akcje spotek wymienionych w
niniejszym dokumencie moze skutkowac réznego rodzaju ryzykami, zwiazanymi miedzy innymi z sytuacja makroekonomiczna, zmianami regulacji
prawnych, zmianami sytuacji na rynkach towarowych, ryzykiem stép procentowych, ktérych wyeliminowanie jest niemozliwe.

Tre$¢ dokumentu nie byta udostepniona spdtkom bedacym przedmiotem raportu przed jego opublikowaniem. Dom Maklerski Navigator S.A. nie ponosi
odpowiedzialnosci za szkody poniesione w wyniku decyzji podjetych na podstawie informacji zawartych w niniejszym badaniu inwestycyjnym.

Wynagrodzenie otrzymywane przez osoby sporzadzajace niniejszy dokument nie jest bezposrednio zalezne od wynikéw finansowych uzyskiwanych przez
Dom Maklerski Navigator S.A. w ramach transakcji lub ustug maklerskich, dotyczacych instrumentéw finansowych emitentéw, ktérych dotyczy niniejszy
raport.

Rozpowszechnianie lub powielanie niniejszego materiatu w catosci lub w czesci bez pisemnej zgody Domu Maklerskiego Navigator S.A. jest zabronione.
Niniejszy dokument, ani jego kopia nie moga zosta¢ bezposrednio lub posrednio przekazane lub wydane osobom definiowanym jako ,U.S. Person” ani
do 0s6b lub podmiotdw, ktére dziataja na rachunek lub na rzecz oséb definiowanych jako ,U.S. Person” zgodnie z definicja znajdujaca sie w Regulacji S
(Ang. Regulation S) wydanej na podstawie Amerykanskiej ustawy o papierach wartosciowych, ani tez osobom lub podmiotom majacym miejsce
zamieszkania lub siedzibe w Kanadzie, Japonii lub Australii, ani tez na obszarze innej jurysdykcji, w ktérej dostep do niniejszego materiatu stanowitby
naruszenie odpowiednich przepisow tamtejszego prawa lub wymagatby dokonania rejestracji, zgtoszenia lub uzyskania zezwolenia w takiej jurysdykcji.



