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*- obligacje jeszcze niewprowadzone do obrotu w ASO

Poczatek roku w Unibep zgodnie z zatozeniami

B W 1Q 2019r. Grupa Unibep odnotowata przychody w wysokosci 329,6 mln zt (-11,3% r/r) oraz zysk netto w wysokosci 2,0 mln zt
(-89,2% r/r). Grupa istotnie zwiekszyta sprzedaz w sektorze kubaturowym (+27,8% r/r) oraz infrastrukturalnym (+45,8% r/r),
przychody spadty w sektorze modutowym (-9,8% r/r) i deweloperskim (-93,8%).

B Analizujac wyniki 1Q 2019 r. nalezy pamietac o wysokiej bazie porownawczej analogicznego okresu roku poprzedniego, ktéra
wynikata z duzej liczby przekazan mieszkan w wysokomarzowym segmencie deweloperskim. Harmonogram przekazan
w roku biezagcym zaktada wysokie wolumeny dopiero w drugiej potowie roku, a plan na caty 2019 r. (555 mieszkan) zaktada
wyzsza liczbe przekazan niz miato to miejsce w roku poprzednim (445 mieszkan).

M 15 lutego miata miejsce emisja obligacji serii F, w ramach ktérej wyemitowano niezabezpieczone obligacje o wartosci 34 mln
zt, z 3-letnim terminem wykupu i oprocentowaniem zmiennym w oparciu o0 WIBOR 6M powiekszony o marze, ktéra nie zostata
podana do publicznej wiadomosci. Emitentowi przystuguje prawo do wczesniejszego wykupu po 1,5 roku od dnia emis;ji.
Wptywy w pierwszej kolejnosci przeznaczone beda na refinansowanie zapadajacych w lipcu 2019 r. obligacji serii D,
a pozostata kwota przeznaczona zostanie na finansowanie dziatalnoéci deweloperskiej. Réwniez w dniu 15 lutego Unibep
nabyt w celu umorzenia obligacje serii D o wartos$ci nominalnej 1,5 mln zt.

B Zarzad Unibep zarekomendowat Walnemu Zgromadzeniu wyptate dywidendy z zysku za 2018 r. w kwocie 6,8 mln zt tj. 0,20 zt
na akcje - doktadnie tyle samo co 2017 r. Jako dzien wyptaty dywidendy wskazat dzieh 9 lipca 2019 r. Zwyczajne Walne
Zgromadzenie zadecyduje o wyptacie dywidendy 12 czerwca 2019 r.

B Unibep planuje réwniez przeprowadzenie skupu akcji wtasnych w liczbie do 1 mln zt akcji, po cenie 6,80 zt za akcje co
uwzgledniajac koszty transakcji oznacza plan przeznaczenia na skup kwoty do 6,84 mln zt. Przyjmowanie ofert od akcjonariuszy
oraz rozliczenie nabycia akcji miato odbyc sie pod koniec maja 2019 r.

B Portfel zamoéwien Grupy na koniec 1Q 2019 r. w cze$ci budowlano-infrastrukturalnej wynosit 2,1 mld zt, z czego 1,1 mld zt
przypadato na 2019r.

Struktura przychodéw Grupy Unibep z podziatem na segmenty w 1Q 2019 oraz 1Q 2018 [mln. zt]
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Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych opublikowanych przez Grupe.
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*- segment deweloperski wytaczony ze wzgledu na sezonowos$¢ wynikéw zwigzanych z harmonogramami przekazan

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych opublikowanych przez Grupe.
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M 1Q 2019 przynidst wyrazna poprawe marzy brutto ze sprzedazy generowanej na dziatalnosci kubaturowej. Marza generowana
przez najwiekszy segment Grupy wyniosta 6,3% i byta najwyzsza od 1Q 2017 r. W poréwnaniu do analogicznego okresu roku
poprzedniego marza brutto w budownictwie kubaturowym wzrosta o 2 p.p.

B W 1Q 2019 r. Grupa zanotowata niewielkg strate na poziomie zysku brutto ze sprzedazy w sektorze infrastrukturalnym
i modutowym. W obu segmentach spodziewamy sie poprawy marzy w kolejnych okresach.

B Na koniec 1Q 2019 wynik do rozpoznania w kolejnych okresach na realizowanych kontraktach wynosit 110 mln zt i jest to
najwyzszy wynik w catym analizowanym okresie. Wielko$¢ marzy do rozpoznania na realizowanych projektach nie zmienita
sie w poréwnaniu do poprzedniego kwartatu i wyniosta 7,0%.

Backlog oraz marza do rozpoznania w kolejnych okresach w 1Q’16-1Q’19 [mln zt]
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Zrodto: Opracowanie wtasne na podstawie danych opublikowanych przez Grupe.

— Segment kubaturowy

B W 1Q 2019 r. Grupy Unibep odnotowata w segmencie kubaturowym istotny wzrost przychodéw, ktére wyniosty 273,9 mln zt
(+27,8% r/r). O 2 p.p. r/r wzrosta réwniez rentownosc¢ zysku brutto ze sprzedazy i wyniosta 6,3%.

B Rentowno$¢ jest wyzsza niz 1Q 2018 r. gtéwnie za sprawg kontraktéw realizowanych na rynku krajowym. Mniejszy niz
w 1Q 2018 r. wptyw na wynik miat wzrost cen materiatéw, ktéry negatywnie przyczynit sie do rentownosci sektora w okresie
poréwnawczym.

B Od poczatku roku portfel realizowanych kontraktéw powiekszyt sie 0 213 mln zt. Najwiekszym z kontraktéw podpisanych
w 2019 r. jest umowa zawarta z Bouygues Immobilier Polska na budowe w Warszawie 3 budynkéw mieszkalnych, w ktérych
znajdzie sie 307 mieszkan oraz 20 lokali ustugowych.

B Zgodnie z zapowiedziami Grupy ros$nie liczba kontraktéw z budownictwa przemystowego i pozamieszkaniowego. Po dniu
bilansowym Grupa po raz kolejny podpisata aneks do umowy z Animex Foods K3 rozszerzajacy prace Unibep przy budowie
zaktadu uboju i rozbioru drobiu. Dzieki rozszerzeniu zakresu prac zwiekszono wynagrodzenie Grupy o 23,4 mln zt, co daje
taczna wartos¢ kontraktu réwng 73,7 mln zt. Grupa podpisata réwniez umowe o wartosci 26,0 mln zt na rewitalizacje
najstarszej historycznej czesci Kutna.

B Stabilne wyniki prezentuje eksport ustug budowlanych, ktéry Grupa realizuje na Biatorusi i na Ukrainie.
W 1Q 2019 r. Unibep zakonczyt realizacje centrum medyczno-tenisowego w Mifsku (kontrakt o wartosci 28,6 mln Euro) oraz
centrum logistycznego w Botbasowie (12,8 mln Euro), jak réwniez rozpoczat prace przy realizacji galerii handlowej w Kijowie
(kontrakt o wartosci 34,6 mln Euro). Grupa podejmuje aktywne dziatania akwizycyjne majace na celu podpisanie kolejnych
kontraktéw za granica.

Istotne umowy podpisane w segmencie kubaturowym w 1Q 2019 r. oraz po dniu bilansowym

Rozpoczecie  Zakonczenie Wynagrodzenie Liczba
projektu projektu [mln PLN] mieszkan

Nordic Mokotdw IlI YIT Development sp. z 0.0. 20184Q 20202Q 34,6 124

Towarzystwo Budownictwa Spotecznego

Nazwa inwestycji Zamawiajacy

Budynki przy ul. Fragment Warszawa Péinoc $p. z 0.0. 20191Q 2020 4Q 62,0 215

Zaktad uboju i rozbioru drobiu Animex Foods K3 sp. z 0.0. 2017 4Q 2019 2Q 23,4* n/d

Rewitalizacja na,js.tarszej historycznej Miasto Kutno 20192Q 20203Q 26,0 n/d
czesci Kutna

Budynki przy ul. Wilenskiej Bouygues Immobilier Polska Sp. z 0.0. 2019 2Q 20211Q 67,0 307

Inwestycja budowlana ul. Réwnolegta Bolero Investments 2 Sp. z 0.0. 2019 2Q 20202Q 17,2 n/d

Umowy podpisane po dniu bilansowym, tj. w okresie 01.04.2019 - 23.05.2019

*- aneks rozszerzajacy zakres prac, a w konsekwencji wynagrodzenie 0 23,4 mln zt. kaczna wartos¢ kontraktu: 73,7 mln zt

Zré6dto: Opracowanie wtasne na podstawie danych opublikowanych przez Grupe.
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. S€8Ment deweloperski

B Przychody z dziatalnosci deweloperskiej w 1Q 2019 r. wyniosty niecate 5 mln zt, co oznacza spadek przychodéw segmentu
0 93,8% w stosunku do 1Q 2018 r. Analizujac dziatalno$¢ deweloperska trzeba mie¢ jednak na uwadze fakt, iz charakteryzuje
sie ona duzymi wahaniami wynikéw w ujeciu kwartalnym ze wzgledu na harmonogram przekazan mieszkan, ktorych
w pierwszym kwartale roku byto bardzo niewiele. Grupa zaktada wysokie wolumeny dopiero w drugiej potowie roku, a plan
na caty 2019 r. (555 mieszkan) zaktada wyzsza liczbe przekazan niz miato to miejsce w roku poprzednim (495 mieszkan).

B Na dzien 31 marca w realizacji byty projekty na 1007 mieszkan z ktérych 529 realizowanych byto w Warszawie,
418 w Poznaniu, 48 w Bielsku Podlaskim (Mieszkania Mickiewicza realizowane w wspoélnie z Unihouse) i 12 w Radomiu.
W planach jest natomiast kolejnych 13 projektéw z taczna liczba 3 590 lokali.

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 | etapu ma mie¢ miejsce w 1Q 2020 r.

e S€EMent modutowy

B W segmencie modutowym w 1Q 2019 r. w poréwnaniu do analogicznego okresu roku ubiegtego, Unibep odnotowat zaréwno
spadek przychodow (-9,8% r/r) jak i marzy brutto ze sprzedazy, ktéra w pierwszym kwartale roku byta ujemna
i wyniosta -2,3% (-5,4 p.p.).

B Stabsze wyniki Grupa ttumaczy przesunieciem czesci kontraktéw i harmonograméw na skutek decyzji po stronie inwestoréw,
stabym kursem waluty norweskiej, jak rowniez niemozliwosci wykorzystania w petni posiadanych mocy wytwoérczych co ma
zwigzek z rozbudowa fabryki.

B Zgodnie z zapowiedziami Grupy na poczatku kwietnia zawigzana zostata spotka Unihouse S.A. co wynika z planéw Grupy
wydzielenia organizacyjnego i usamodzielnienia Unihouse. Dziatania te wynikaja z odrebnosci segmentu budownictwa
modutowego (podejscie produkcyjno-projektowe) w stosunku do pozostatych bizneséw spoétki (podejscie projektowe).
Zgodnie z zatozeniami jedynym udziatowcem Unihouse S.A. jest i bedzie Unibep S.A.

B W 1 kwartale br. Grupa zawarta kontrakt na realizacje projektu 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. Warto$¢ umowy wynosi
ok. 193 mln NOK, co stanowi rownowartos¢ ok. 85 min zt.

B Po dniu bilansowym Unibep podpisat z Nardobakken As kontrakt na zaprojektowanie i wykonanie pod klucz mieszkan
studenckich w Trondheim. W dwéch budynkach - 4 i 5 kondygnacyjnym, powstanie 230 mieszkan. Wynagrodzenie z tego
tytutu wynosi 96,6 mln NOK, co stanowi rownowartos$¢ ok. 42,5 mln zt.

Istotne umowy podpisane w segmencie kubaturowym w 1Q 2019 r. oraz po dniu bilansowym

Nazwa inwestycji Zamawiajacy Rozpoczecie projektu Zakonczenie projektu  Wynagrodzenie [min zt]
Saffransgatan Goteborgs Egnahems AB. 20191Q 20201Q 17,2
HeimdalsPorten Rostendal AS 20191Q 2020 1Q 85,0
Suntago Global City Holdings B.V 20191Q 20193Q 14,6
Budynek mieszkalny Boligutviklink Sor AS 20191Q 2019 4Q 9,7
2 budynki mieszkalne Nardobakken AS 20192Q 2019 3Q 42,5

Umowy podpisane po dniu bilansowym, tj. w okresie 01.04.2019 - 23.05.2019
Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych opublikowanych przez Grupe.

e S€8Ment infrastrukturalny

B W segmencie infrastrukturalnym w 1Q 2019 r. Grupa Unibep odnotowata wzrost przychodéw o 45,8% w pordéwnaniu do
analogicznego okresu roku ubiegtego. Segment ten odnotowat ujemna marze brutto ze sprzedazy, ktéra wyniosta -0,5%, co
jednak poréwnujac do wynikow segmentu po 1 kwartale roku w latach ubiegtych nie jest wynikiem ztym. Dla poréwnania,
marza brutto ze sprzedazy w 1Q 2018 r. wynosita -14,4% i byt to jedyny kwartat roku, w ktérym marza brutto byta ujemna.

B Zdaniem Zarzadu perspektywa wynikéw segmentu w roku biezagcym jest dobra. Istotne znaczenie dla wynikéw
2019 r. ma realizacja dwoch kontraktéow w Biatymstoku tj. budowy wezta drogowego w Porostach (wynagrodzenie Unibep:
114,7 mln zt) oraz rozbudowy ulicy Narodowych Sit Zbrojnych z Al. Jana Pawta Il (wynagrodzenie Unibep: 42,6 mln zt). Grupa
przygotowuje sie réwniez do realizacji w konsorcjum odcinka drogi ekspresowej S61 (wynagrodzenie Unibep: 172,5 mln zt).

B W 1Q 2019 r. pomiedzy Budrex-Kobi (spétka zalezna Unibep S.A.), a Polaqua pojawity sie rozbieznosci interpretacyjne
dotyczace zakresu odpowiedzialnosci zwigzanej z rozliczeniem koficowym na projekcie realizowanym w latach 2016-2018 r.,
w ktérym spotka Budrex-Kobi byta podwykonawca. Ewentualna odpowiedzialnos¢ Budrex-Kobi ograniczona jest do 20%
wartosci kontraktu.

B Na 24 czerwca br. Sad wyznaczyt termin pierwszej rozprawy w zwiazku ze sporem pomiedzy Podlaskim Zarzadem Drog
Wojewddzkich w Biatymstoku, a Unibep. Grupa odstapita od realizacji kontraktu na budowe i rozbudowe drogi nr. 673
(odcinek Dabrowa Biatostocka - Sokétka) z przyczyn lezacych po stronie zamawiajacego.
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| Finanse

1 TUNIBEP

Grupa Unibep | Bilans [w mln PLN] 2016 2017 2018 1Q 2019
Suma bilansowa 1044,2 1002,6 956,2 1054,0
Aktywa trwate 199,0 220,3 224,9 221,6
-$rodki trwate 78,4 87,1 93,9 96,3
- inwestycje w jednostkach wycenianych metoda praw wtasnosci 16,4 21,1 8,8 3,2
-kaucje z tytutu uméw z klientami 42,5 49,3 46,8 47,3
-aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 37,6 32,8 37,3 36,7
-pozyczki udzielone 0,0 4,5 6,5 6,7
Aktywa obrotowe 845,2 782,3 731,4 832,4
-zapasy 227,3 200,0 225,2 264,2
-naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate 279,1 233,5 252,5 2615
-kaucje z tytutu uméw z klientami 333 47,0 42,1 32,7
-aktywa kontraktowe 120,4 103,2 104,8 117,6
-$rodki pieniezne 150,1 165,3 56,2 109,5
-pozyczki udzielone 21,2 11,9 29,9 35,0
Kapitat wtasny 235,9 257,6 263,7 264,4
Zobowiazania dtugoterminowe 156,7 118,1 150,0 205,8
-zobowigzania finansowe 111,1 38,4 68,0 123,7
-zobowiazania z tytutu obligacji 60,6 29,4 28,6 61,5
-kredyty, pozyczki i inne zobowiazania finansowe 50,5 9,0 39,4 62,1
-kaucje z tytutu uméw z klientami 40,3 40,2 48,7 49,8
Zobowiazania krétkoterminowe 651,5 626,9 542,6 583,8
-zobowigzania finansowe 46,6 434 51,5 57,0
-zobowigazania z tytutu obligacji 27,7 31,3 32,2 32,1
-kredyty, pozyczki i inne zobowiazania finansowe 18,9 12,1 19,3 24,9
-zobowigzania z tytutu dostaw i ustug 260,6 211,0 189,2 177,9
-kaucje z tytutu uméw z klientami 34,6 48,8 47,0 44,3
-zobowigzania kontraktowe 36,3 13,9 90,4 126,7
-rezerwy na zobowiazania krétkoterminowe i RMB 1416 115,6 128,6 122,4
-przychody przysztych okreséw 19,3 61,0 0,0 0,0
Kapitat obrotowy netto 193,7 155,4 188,8 248,6
Wskaznik ptynnosci biezacej 1,3 1,2 13 1,4
Wskaznik ptynnosci szybkiej 0,9 0,9 0,9 1,0
Wskaznik ptynnosci gotéwkowej 0,2 0,3 0,1 0,2
Cykl konwersji gotowki 64,1 40,9 53,9 68,8
Rotacja zapaséw w dniach 66,4 44,8 49,6 59,7
Rotacja naleznosci w dniach 73,9 43,4 46,0 49,3
Rotacja zobowiazan w dniach 76,2 47,3 41,6 40,2
Zadtuzenie finansowe 157,7 81,7 119,4 180,7
Dtug netto 7,7 -83,6 63,2 71,2
Wskaznik ogélnego zadtuzenia 77,4% 74,3% 72,4% 74,9%
Zadtuzenie finansowe/suma bilansowa 15,1% 8,2% 12,5% 17,1%
Dtug netto / LTM EBITDA 0,18 - 1,40 2,76
Kowenanty obligacji:
Dtug netto* / kapitat wtasny (%) <130% - UNI0719 13% -12% 28% 30%
Dtug netto / kapitat wtasny (%) <100% - UN10621 3% -32% 24% 27%

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

**- warto$¢ ujemna ze wzgledu na ujemny dtug netto

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych opublikowanych przez Grupe.

Zadtuzenie finansowe oraz saldo srodkow pienieznych w poszczegélnych kwartatach w okresie 1Q 2016 - 1Q 2019 (w mln zt)

157,7

122,8
93,6
82,0
64,1
I55’6 I4s,4 ’

150,1

121,7 119,2

I go4 968 %

)2
85,4 g1,7

165,3

126,8

I Ie1,1

143,9

101,4

I 77,8

|45,9

180,7

’ 109,5
il
ISG’2

1Q2016 2Q2016 3Q2016 4Q2016 1Q2017 2Q2017 3Q2017 4Q2017 1Q2018 2Q2018 3Q2018 4Q2018 1Q2019

m Zadtuzenie finansowe

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych opublikowanych przez Grupe.

Srodki pieniezne
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B Na koniec 1Q 2019 r. Grupa posiadata aktywa o tacznej wartosci 1054,0 mln zt, co oznacza 10,23% wzrost w stosunku do korica
poprzedniego kwartatu. Wzrost odnotowano niemal w catosci w aktywach obrotowych: o 39 mln zt wzrosty zapasy, w tym
gtownie potprodukty i produkty w toku, o 9 mln zt wzrosty naleznosci handlowe, a 0 12 mln zt wzrosty aktywa kontraktowe.
Istotnie wzroést rowniez stan srodkow pienieznych, ktdry na koniec 1Q wynosit ponad 109,5 mln zt (+53,3 mln zt g/q).

B Po stronie pasywéw o 55,8 mln zt wzrosty zobowigzania dtugoterminowe, co byto skutkiem przede wszystkim emisji nowej
serii obligacji serii F oraz zaciggniecia nowych zobowiagzan z tytutu kredytéw. Istotnie wzrosty réwniez krotkoterminowe
zobowigzania kontraktowe czyli gtéwnie zaliczki z uméw z klientami.

B W 1Q 2019 r. Grupa zwiekszyta zadtuzenie finansowe o 61,2 mln zi, jednak do konca kwartatu tylko cze$ciowo wykorzystata
wptywy i w efekcie zadtuzenie netto Grupy wzrosto o niecate 8 mln zt q/q.

B Kondycja finansowa Unibep pozostaje stabilna i wskazuje na wysoka zdolno$¢ do obstugi zadtuzenia. Na koniec 1Q 2019 r.
wskazniki zadtuzenia Grupy (dtug netto / kapitat wtasny = 0,27 oraz dtug netto / LTM EBITDA = 2,76) znajdowaty sie na
stabilnych poziomach, dalekich od przyjetych kowenantéw wynikajacych z warunkéw zaciggnietego dtugu.
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Zrodto: Opracowanie wtasne na podstawie danych opublikowanych przez Grupe.
B Kapitat obrotowy Grupy wzrdst w 1Q 2019 r. o 59,8 mln zt (+31,68% q/q) co spowodowane byto istotnym wzrostem poziomu
srodkéw pienieznych (+94,9% q/q), i zapasoéw (+17,3% qg/q), przy rbwnoczesnym znacznie mniejszym wzroscie zobowiazan
krétkoterminowych (+7,6% q/q).

B Na koniec 1Q 2019 r. najistotniejszymi pozycjami majatku obrotowego Grupy byty zapasy (264,2 mln zt) oraz naleznosci z
tytutu dostaw i ustug (261,5 mln zt).

Grupa Unibep | RZiS [w mln PLN] 2016 2017 2018 1Q 2018 1Q2019
Przychody 1249,2 1629,3 1658,6 371,6 329,6
Zysk brutto ze sprzedazy 84,0 103,4 96,1 35,7 16,5
Koszty sprzedazy 8,7 10,6 9,3 2,5 1,5
% przychoddéw 0,7% 0,7% 0,56% 0,67% 0,46%
Koszty ogélnego zarzadu 36,9 40,5 46,3 9,7 11,5
% przychodéw 3,0% 2,4% 2,8% 2,61% 3,49%
Zysk ze sprzedazy 38,3 52,3 40,5 23,5 3,5
marza na sprzedazy (%) 3,1% 3,2% 2,4% 6,3% 1,0%
Pozostate przychody operacyjne 11,6 9,2 8,6 9,9 1,3
Pozostate koszty operacyjne 16,6 37,9 8,0 13 0,6
Oczekiwane straty kredytowe ND* ND* 6,3 83 0,6
EBITDA 41,8 33,5 45,3 26,4 6,9
marza EBITDA (%) 3,3% 2,1% 2,7% 7,1% 2,1%
EBIT 33,3 23,6 34,8 23,8 3,5
marza EBIT (%) 2,7% 1,4% 2,1% 6,4% 1,1%
Przychody finansowe 14,0 7,7 4.8 1,6 1,6
Koszty finansowe 13,4 4,9 6,0 0,8 2,8
Udziat w zyskach jednostek podporzadkowanych 7,2 14,5 3,8 0,5 0,4
Zysk netto 31,9 26,6 27,6 18,9 2,0
marza netto (%) 2,6% 1,6% 1,7% 5,1% 0,6%

*-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.

Zr6dto: Opracowanie wtasne na podstawie danych opublikowanych przez Grupe.
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B W 1Q 2019 r. Unibep osiagnat 329,6 mln zt przychodéw, co oznacza spadek o -11,3% w poréwnaniu do analogicznego okresu
roku poprzedniego. Spadek jest efektem wysokiej bazy poréwnawczej 1Q 2018 r., w ktérym dokonano znacznie wyzszej liczby
przekazan mieszkan w segmencie deweloperskim. W catym 2019 r. Grupa planuje jednak przekaza¢ wieksza liczbe mieszkan
niz w roku poprzednim.

B W 1Q2019r. w ujeciu rok do roku o 1,8 mln zt wzrosty koszty zarzadu przy jednoczesnym spadku kosztéow sprzedazy o 1 mln zt.
Koszty zarzadu wzrosty powyzej 3,0% przychoddéw jednak trzeba przyzna¢, iz koszty te nadal sa na relatywnie niskim
poziomie.

B Wptyw pozostatych przychoddéw operacyjnych, kosztéw operacyjnych i oczekiwanych strat kredytowych na wynik operacyjny
w 1Q 2018 r. byt tacznie niemal bliski zeru, podobnie jak w analogicznym okresie roku poprzedniego. W 1Q 2019 r. Grupa
odnotowata natomiast wzrost kosztéw finansowych w stosunku do 1Q 2018 r.

B W 1Q 2019 r. Unibep osiagnat zysk EBITDA na poziomie 6,9 mln zt, co oznacza spadek w stosunku do wyniku za 1Q 2018 r.
0 -74,0%. Zysk netto wyniost natomiast 2,0 mln zt (-89,2% r/r). Powodem spadkow zyskownosci byta wspomniana juz sytuacja
zwigzana z harmonogramem przekazan w wysokomarzowym segmencie deweloperskim.

Grupa Unibep | RPP [w mln PLN] 2016 2017 2018 1Q 2018 1Q 2019
Przeptywy z dziatalnosci operacyjnej -13,9 104,3 -111,0 -135,4 3,7
-zysk brutto 41,1 40,9 37,4 25,2 0,0
-korekty -55,0 63,3 -148,4 -160,6 1,0
-amortyzacja 8,6 9,8 10,5 2,6 3,4
-zmiana stanu rezerw 43,2 -0,2 4,5 3,3 -6,6
-zmiana stanu zapasoéw -53,8 27,6 -31,7 12,9 -34,1
-zmiana stanu naleznosci -175,2 42,6 -19,8 -46,9 -13,0
]—Cizrgfsr:)aws;::u zobowigzan, z wyjatkiem zobowiazan 1479 336 264 815 036
-zmiana stanu rozlicze miedzyokresowych 1,2 51,8 -60,5 -42,9 -0,2
-podatek dochodowy zaptacony/zwrécony -21,9 -19,2 -30,0 -5,2 7,9
Przeptywy z dziatalnosci inwestycyjnej -9,0 7,1 -18,0 -13,0 1,1
-Wptywy 28,7 32,9 44,6 16,3 7,6
- zbycie sktadnikow rzeczowego majatku trwatego oraz
war>t/o§ci niematerialnych ¢ " g 0.6 0.3 05 L 22
-z tytutu sprzedazy udziatow 2,0 11,0 7,0 0,0 -1,0
-odsetki i dywidendy otrzymane 3,4 9,6 19,8 4,9 5,4
-pozyczki sptacone 21,7 1,7 17,3 9,7 1,0
-Wydatki 37,7 25,8 62,5 29,3 6,4
-nabycie sktadnikéw rzeczowego majatku trwatego oraz
WartZéci niematerialnych ¢ " ® 80 16,2 188 o 0
-nabycie akgji, udziatéow i innych aktywéw kapitatowych
(w ty}r/n doptaJt’y do kapitatu) ’ g P ’ 199 %0 25 0 0
-pozyczki udzielone 9,8 0,7 40,9 22,4 5,7
Przeptywy z dziatalnosci finansowej 42,3 -90,7 18,5 -2,9 48,6
-Wptywy 86,2 63,6 79,5 8,0 68,0
-wptywy z pozyczek, kredytéw, obligacji i weksli 86,2 53,6 79,5 8,0 68,0
-Wydatki 43,9 154,3 61,0 10,9 19,4
-sptata pozyczek, kredytow obligacji i weksli 29,3 115,5 42,1 8,3 15,6
-ptatnosci zobowigzan z tytutu umoéw leasingu
- ansowego Fanzly g 3,9 43 42 09 11
-zaptacone odsetki 4,4 7,0 7,9 1,7 2,7
-wyptacone dywidendy i inne wyptaty z zysku 6,0 6,8 6,8 0,0 0,0
Przeptywy pienigzne netto 19,4 20,6 -110,5 -151,3 53,4

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych opublikowanych przez Grupe.

B W 1Q 2019 roku Grupa odnotowata dodatnie przeptywy $rodkéw pienieznych z dziatalnosci operacyjnej w wysokosci 3,7 mln zt.
Istotny wzrost zapaséw (-34,1 mln zt), naleznosci (-13,0 mln zt) oraz rezerw (-6,6 mln zt) skompensowany zostat wzrostem
zobowigzan krétkoterminowych (+43,6 mln zt) oraz zwrotem podatku (+7,9 mln zt). Dla poréwnania w analogicznym okresie roku
poprzedniego przeptywy z dziatalnosci operacyjnej byty istotnie ujemne i wyniosty -135,4 mln zt, co byto efektem gtéwnie spadku
zobowigzan krotkoterminowych (-81,5 mln zt) oraz zmianie w rozliczeniach miedzyokresowych (-42,9 mln zt).

B W 1Q 2019 r. przeptywy z dziatalnosci inwestycyjnej przyniosty Grupie pozytywny przeptyw srodkéw pienieznych w wysokosci
1,1 mln zt. Najistotniejsza pozycjg po stronie wptywéw byty odsetki i dywidendy otrzymane, a po stronie wyptywéw pozyczki
udzielone.

B W 1Q 2019 r. przeptywy z dziatalnosci finansowej byty dodatnie na kwote 48,6 mln zt co byto skutkiem emisji obligacji serii F oraz
zaciagniecia nowych zobowigzan kredytowych.

B W 1Q 2019 r. Grupa odnotowata zmiane stanu $srodkéw pienieznych w wysokosci 53,4 mln zt. Na dzien bilansowy Grupa posiadata
109,5 mln zt $rodkéw pienieznych i ekwiwalentow, z czego 6,9 mln zt byto Srodkami o ograniczonej mozliwosci dysponowania
($rodki zgromadzone na rachunkach powierniczych oraz rachunkach VAT).



Stownik pojec

EBIT - zysk operacyjny

EBITDA - zysk operacyjny powiekszony o amortyzacje

LTM EBITDA - zysk operacyjny powiekszony o amortyzacje za ostatnie 4 kwartaty

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 - Srodki pieniezne i ekwiwalenty/zobowiazania krétkoterminowe

Cykl konwersji gotowki - Rotacja zapasoéw w dniach + Rotacja naleznosci w dniach - Rotacja zobowigzan w dniach
Rotacja zapaséw 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. o. (Debt Advisory)

Osoby sporzadzajace niniejszy materiat dziataty z nalezyta starannoscig przy jego sporzadzaniu. Niniejsza analiza oraz
wnioski z niej wynikajgcego oparte sa na osobistych opiniach 0s6b 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 ogdlnodostepnych dokumentéw 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 celow informacyjnych oraz do uzytku oséb, ktore 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 klientow 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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