Komentarz Zarzadu do wynikéw finansowych Grupy Unibep za | pétrocze 2023 roku

Rachunek zyskow i strat

Grupa Unibep
(tys. z1) IH 2023 IH 2022 odchylenie r/r

Sprzedaz 1235 601 1019 365 216 236 21,2%
Zysk brutto ze sprzedazy 59 256 89732 -30476 -34,0%
% sprzedazy 4,8% 8,8% -4,0p.p.
Zysk operacyjny 27741 49 699 -21 957 -44,2%
% sprzedazy 2,2% 4,9% -2,6p.p.
Zysk brutto 11472 47 958 -36 485 -76,1%
% sprzedazy 0,9% 4,7% -3,8p.p.
Zysk netto 9071 38373 -29 302 -76,4%
% sprzedazy 0,7% 3,8% -3,0p.p.

Zysk netto - przypadajacy
akcjonariuszom jednostki

dominujace;j -3705 24615 -28320 -115,1%
% sprzedazy -0,3% 2,4% -2,7p.p.

W | poétroczu 2023 roku Grupa Unibep osiggneta przychody z podstawowej dziatalnosci na poziomie
1.235,6 min zt, co oznacza, ze w poréwnaniu z analogicznym okresem roku ubiegtego byty one wyzsze
0 21,2%. Wzrost obrotéw w najwiekszym stopniu dokonat sie w segmencie budowlanym (20,5%)
gtéwnie w wyniku wiekszej aktywnosci w obszarach energetyczno-przemystowym (381%) oraz
budownictwa kubaturowego (24%). Wyzisze o ok. 24% byty réwniez przychody z dziatalnosci
modutowe;j.

Zysk operacyjny Grupy wynidst 27,7 min zt i w poréwnaniu z rokiem ubiegtym obnizyt sie o ok. 22 min
zt, tj. o ok. 44%. Spadek wyniku operacyjnego byt przede wszystkim efektem nizszych marz
realizowanych w segmencie modutowym oraz w obszarze budownictwa kubaturowego, przy
zauwazalnie wyzszej rentownosci dziatalnosci w obszarze energetyczno-przemystowym.

Zysk brutto Grupy Unibep uksztattowat sie na poziomie o ok. 76% nizszym niz przed rokiem. Oprdécz
czynnikdéw wskazanych powyzej - istotny wptyw na to miat wynik na dziatalnosci finansowej
(pogorszenie o ok. 16 mIn zt wzgledem | pétrocza roku ubiegtego) - gtéwnie za sprawa wyzszych
kosztéw odsetkowych, ujemnych réznic kursowych oraz wyceny aktywoéw finansowych.

Istotna rdéznica miedzy zyskiem netto a zyskiem netto przypadajacym akcjonariuszom spétki
dominujacej wynika z realizacji kontraktéw deweloperskich w formule joint venture (JV), z ktérych
wynik czesciowo wytaczany jest z zysku przypadajacego akcjonariuszom Unibep S.A. W pierwszym
potroczu 2023 roku w sprawozdaniu Grupy rozpoznano wyniki z dwdch takich kontraktow.

Na koniec | pétrocza 2023 roku stan srodkdéw pienieznych Grupy wynidst 120,6 min zt wobec 133,8 min
zt na koniec | pétrocza 2022 roku. Zgodnie ze sprawozdaniem z przeptywow srodkdw pienieznych w
poréwnaniu z tym samy okresem roku 2022 obnizyt sie on 0 13,2 mIn zt. Zmniejszenie stanu gotowki
w okresie pierwszych szedciu miesiecy br. wynikato przede wszystkim z ujemnych przeptywoéw z
dziatalnosci operacyjnej (- 35,2 min zt gtéwnie za sprawg wzrostu stanu naleznosci). Dodatnie
przeptywy w kwocie 15,2 min zt Grupa odnotowata na dziatalnosci finansowej, zwtaszcza w wyniku
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zwiekszenia salda zobowigzan finansowych o ok. 56,9 min zt (gtéwnie w wyniku emisji obligacji
Unidevelopment S.A.).

Budownictwo Kubaturowe Rachunek zyskéw i strat

Budownictwo Energetyczno-Przemystowe
Segment Budowlany

Infrastruktura

(tys. zt) IH 2023 IH 2022 odchylenie r/r
Sprzedaz 972 299 806 784 165 515 20,5%
Zysk brutto ze sprzedazy 26 364 30663 -4 299 -14,0%
% sprzedazy 2,7% 3,8% -1,1p.p.
Zysk operacyjny 8437 9609 -1172 -12,2%
% sprzedazy 0,9% 1,2% -0,3p.p.
Zysk brutto -95 8868 -8963 -101,1%
% sprzedazy 0,0% 1,1% -1,1p.p.
Portfel zaméwien 3361 3296 65 2,0%
Kontraktacja 820 1541 -721 -46,8%

W Segmencie Budowlanym, obejmujgcym obszary budownictwa kubaturowego, infrastruktury i
energetyczno-przemystowy, sprzedaz wyniosta 972,3 min zt (wzrost 0 20,5% r/r). Najwiekszg dynamika
obrotow charakteryzowat sie obszar energetyczno-przemystowy — 381%. Tak dynamiczny wzrost tej
czesci naszej dziatalnosci jest wynikiem efektu bazy. Biznes ten rozpoczat dziatalnos¢ w | kwartale 2022
roku, realizujgc trzy kontrakty. Aktualnie w ramach tego obszaru realizowanych jest kilkanascie
projektéw.

Nieznacznemu obnizeniu ulegta rentownos¢ operacyjna — z 1,2% w | potroczu 2022r. do 0,9% w |
potroczu 2023 r. W ramach segmentu budowlanego poprawe rentownosci odnotowaliémy w obszarze
energetyczno-przemystowym, przy jednoczesnym wyraznym spadku zyskownosci budownictwa
kubaturowego oraz infrastruktury.

Nizsza rentownos¢ operacyjna najwiekszego naszego obszaru — budownictwa kubaturowego wynika
ze wzrostu cen materiatow i ustug podwykonawcow, ktdry obserwowany jest gtéwnie od momentu
wybuchu wojny w Ukrainie. Wprawdzie w ostatnich miesigcach dostrzegamy stabilizacje w tym
zakresie, jednak ceny podstawowych komponentdw i ustug pozostaty na bardzo wysokim poziomie.
Wzrost ten nie zawsze udaje sie zniwelowac uzyskiwanymi doptatami ze strony inwestoréw, ktérzy
dos¢ czesto wstrzymujg sie z realizacjg nawet uzgodnionych waloryzacji. W ocenie Zarzagdu odczuwalne
spowolnienie, szczegdlnie w dziatalnosci deweloperskiej, zaczyna przektadaé sie na coraz wieksza
presje na obnizke marz po stronie generalnych wykonawcéw. Efektem tego sg zauwazalne trudnosci z
pozyskiwaniem kontraktéw z akceptowalnym poziomem rentownosci. Wydaje sie, ze w najblizszym
okresie to wtasnie racjonalne dziatania akwizycyjne beda najwiekszym wyzwaniem dla tego obszaru.

Zmniejszenie rentownosci operacyjnej obszaru infrastruktury zwigzane jest z niemal dwukrotnie nizszg
niz w roku ubiegtym sprzedazg. Przy niemal identycznej jak przed rokiem rentownosci sprzedazy brutto
zrealizowana marza wartosciowa réwniez byta dwukrotnie nizsza, co przy podobnych kosztach zarzadu
oraz wyniku na pozostate]j dziatalnosci operacyjnej skutkowato nizszym wynikiem operacyjnym.

W pierwszym pétroczu 2023 roku w ramach segmentu budowalnego pozyskalismy do realizacji
kontrakty o tgcznej wartosci ok. 820 min zt. Tym samym portfel zlecen tego segmentu osiggnat wartos¢
ok. 3,4 mld zt, a wiec nieznacznie wyzszg niz w analogicznym okresie 2022 roku. W obliczu istotnie
mniejszej wartosci podpisanych uméw w | pétroczu 2023 roku w poréwnaniu z tym samym okresem
roku ubiegtego (1,5 mld zt) oraz majac na wzgledzie aktualng sytuacje rynkowg, Zarzad zrewidowat
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wczesniejsze prognozy w zakresie kontraktacji w catym 2023 roku. W naszej ocenie w segmencie
budowlanym bedzie ona odczuwalnie nizsza niz miato to miejsce przed rokiem.

W najblizszym okresie dziatalnos¢ tego segmentu skupiona bedzie na pozyskiwaniu oraz uruchamianiu
nowych kontraktdw, w oparciu o zaktualizowane koszty realizacji oraz przeptywy pieniezne. W dalszym
ciggu istotnym czynnikiem ksztattujgcym wyniki segmentu pozostanie wielkos¢ uzyskiwanych doptat i
waloryzacji od inwestoréw. Najwieksze ryzyko tego segmentu zwigzane jest z akwizycjg, odbywajaca
sie w warunkach spowolnienia i silnej konkurencji.

Grupa Unidevelopment Rachunek zyskdéw i strat

Segment Deweloperski

(tys. zt) IH 2023 IH 2022 odchylenie r/r
Sprzedaz 197 609 190114 7495 3,9%
Zysk brutto ze sprzedazy 49 366 63708 -14342 -22,5%
% sprzedazy 25,0% 33,5% -8,5p.p.
Zysk operacyjny 38919 48 564 -9 645 -19,9%
% sprzedazy 19,7% 25,5% -5,8p.p.
Zysk brutto 36821 48 900 -12079 -24,7%
% sprzedazy 18,6% 25,7% -7,1p.p.
Zysk netto 30713 40025 -9312 -23,3%
% sprzedazy 15,5% 21,1% -5,6p.p.
Zysk netto przypadajacy 19 569 27 629 -8060 -29,2%
akcjonariuszom jednostki dominujacej
% sprzedazy 9,9% 14,5% -4,6p.p.

W wyniku | pétrocza 2023 roku Segmentu Deweloperskiego Grupa rozpoznata sprzedaz (protokoty
przekazania mieszkan) 432 lokali (w tym 271 w ramach wspdlnego przedsiewziecia), w poréwnaniu ze
sprzedazg 336 lokali (w tym 177 w ramach wspdlnych przedsiewzieé) w | pdtroczu 2022 roku. Na wynik
finansowy za | pétrocze 2023 roku wptywajg gtdwnie przekazania na nastepujacych projektach: Fama
w Poznaniu (270 — sprzedaz na rzecz klienta instytucjonalnego), Osiedle Idea w Radomiu (85), Latte
w Warszawie (76). Sprzedaz deweloperska w | pétroczu 2023 roku osiggneta wolumen 198 mieszkan
w poréwnaniu z 208 lokalami w | pétroczu 2022 roku.

Grupa Unidevelopment wypracowata zysk operacyjny na poziomie 38,9 min zt (w poréwnaniu z 48,6
min zt w | pétrocze 2022 roku). Spadek rentownosci tego segmentu spowodowany jest strukturg
sprzedazy, w ktérej bardzo znaczacy udziat ma sprzedaz pakietu lokali klientowi instytucjonalnemu.
Tego typu transakcje charakteryzujg sie nizszymi marzami niz sprzedaz mieszkan odbiorcom
indywidualnym. Mimo zmniejszenia rentownosci tego segmentu, Zarzad nie dostrzega negatywnych
tendencji na rynku deweloperskim. Przeciwnie, w ocenie Zarzadu popyt na nowe mieszkania w Il
kwartale 2023 roku przewyzszat poziom z roku 2022, na co wptyw miato ztagodzenie warunkoéw
Rekomendacji S w zakresie oceny zdolnosci kredytowej dla oséb ubiegajacych sie o kredyt
mieszkaniowy oraz wejscie w zycie rzgdowego programu mieszkaniowego ,Bezpieczny kredyt 2%”.
Zwiekszone zapotrzebowanie na nowe mieszkania zbiegto sie w czasie z matg podazg mieszkan na
rynku zaréwno pierwotnym, jak i wtérnym, co w perspektywie najblizszych kwartatéw pozwala z
optymizmem patrze¢ na sprzedaz oraz rentownos¢ tej czesci naszej dziatalnosci.

Naszym gtéwnym zadaniem w ramach Segmentu Deweloperskiego pozostaje sprawne uruchamianie

nowych projektdw zgodnie z harmonogramem oraz w atrakcyjnej i dostosowanej do potrzeb
rynkowych ofercie (projekty Sadyba Spot w Warszawie i Kusocinskiego w Tréjmiescie). W ostatnich
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latach obserwujemy wydtuzajagcy sie czas uzyskiwania wszelkich pozwolen w segmencie
deweloperskim, co moze skutkowaé opdznieniem rozpoczecia realizacji niektérych naszych projektéw.

Unihouse Rachunek zyskow i strat

Segment Modutowy

(tys. zt) IH 2023 IH 2022 odchylenie r/r

Sprzedaz 124 489 93 636 30852 32,9%
Zysk brutto ze sprzedazy -9100 -6 469 -2631 40,7%

% sprzedazy -7,3% -6,9% -0,4p.p.
Zysk operacyjny -13353 -11105 -2248 20,2%

% sprzedazy -10,7% -11,9% 1,1p.p.
Zysk brutto -19310 -14 278 -5032 35,2%

% sprzedazy -15,5% -15,2% -0,3p.p.
Portfel zamodwien 164 201 -37 -18,4%
Kontraktacja 134 115 19 16,5%

Segment Modutowy, realizowany przez Unihouse S.A., w | pétroczu 2023 roku uzyskat sprzedaz na
poziomie 124 min zt, co oznacza wzrost r/r o ok. 31 mlIn zt. Rentowno$¢ na poziomie marzy brutto jest
poréwnywalna z rokiem ubiegtym. Nieznacznie poprawita sie rentownosé na poziomie operacyjnym,
niemniej nadal jest ujemna. Najwiekszy wptyw na to miata korekta marz na kontraktach spowodowana
wyzszymi kosztami produkcji (wzrost cen materiatéw i ustug podwykonawcow, wieksze koszty
frachtow i transportu lgdowego), na ktore zostaty zawigzane rezerwy jeszcze w roku 2022. Istotna czes$é¢
tych kontraktéw byta tez realizowana w | pétroczu 2023 roku, jednak w zwigzku z zawigzanymi
rezerwami w roku 2022 nie tylko nie kontrybuowaty one do wyniku roku 2023 roku, ale angazujac
moce produkcyjne do ich realizacji nie pozwalaty na pokrycie biezgcych kosztéw statych oraz
finansowych. Dodatkowym faktorem ujemnych wynikéw w | pétroczu 2023 roku byta przeprowadzona
weryfikacja zatozen dotyczaca ostatecznego poziomu waloryzacji kontraktow po koricowych
rozliczeniach z inwestorami (na zakonczonych projektach).

W Il kwartale 2023 roku kontrakty przechodzace z roku 2022 bedg w wiekszosci zakoriczone, a zostang
uruchomione nowe projekty z nowymi zatozeniami, bazujgcymi na aktualnych cenach materiatéw i
ustug. Z uwagi na koniczace sie realizacje kontraktow z roku 2022 i wejscia w zycie nowo pozyskiwanych
kontraktéw, z wyzszymi marzami oraz z zapisanymi w umowach klauzulami waloryzacyjnymi,
oczekujemy stopniowej poprawy marzy na przetomie Ill/IV kwartatu br. Niemniej w catym 2023 roku
wynik na tej czesci dziatalnosci Grupy pozostanie ujemny.

W | poétroczu 2023 roku odnotowano wzrost wolumenu produkcji, co oceniamy pozytywnie z
perspektywy ciggtego wzrostu efektywnosci naszej fabryki. W analizowanym okresie produkcja
wyniosta 15 457 m?, podczas gdy w analogicznym okresie 2022 roku wyprodukowano 12 768 m?2.
Utrzymanie takiego trendu pozwala optymistycznie patrze¢ na sukcesywny wzrost marz w kolejnych
kwartatach roku 2023 i lat kolejnych.

W omawianym okresie poziom kontraktacji wyniést 134 min zt. Aktualny portfel zamdwien tego
segmentu wynosi 164 min zt. Ponadto ok. 87 min zt stanowig kontrakty warunkowe, ktérych
rozpoczecie realizacji zalezy od decyzji zamawiajgcych, spetnienia warunkéw administracyjnych,
pozyskania finansowania lub osiggniecia poziomu sprzedazy lokali. Obecny poziom zlecen jest
niewystarczajacy do petnego obtozenia produkcji, jednak majgc na uwadze liczbe i warto$¢ projektéw
bedacych w fazie uzgodnie oczekujemy, ze w catym 2023 r. wartos¢ podpisanych umoéw bedzie
istotnie wyzsza niz w roku 2022.
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Najwazniejszym zadaniem w ramach Segmentu Modutowego jest pozyskanie kolejnych zaméwien
skalkulowanych w oparciu o aktualng prognoze kosztéw oraz z wynegocjowanymi klauzulami
waloryzacyjnymi, ktére w najblizszej perspektywie pozwolg na sprawne przygotowanie i zapewnienie
ciggtosci produkgji.

Perspektywy

W | pétroczu 2023 roku Grupa Unibep pozyskata kontrakty o tacznej wartosci ok. 950 min zt. Tym
samym portfel do realizacji od lll kwartatu 2023 roku wynosi ok. 3,5 mld zt, co oznacza, ze w
poréwnaniu z analogicznym okresem roku ubiegtego jest on na zblizonym poziomie.

W ocenie Zarzadu najwieksze perspektywy w zakresie kontraktacji stojg przed obszarami infrastruktury
oraz energetyczno-przemystowym. Pierwszy z nich w okresie kilku najblizszych kwartatéw bedzie sie
koncentrowat na wykorzystaniu potencjatu zwigzanego z dywersyfikacjg geograficzng oraz ze
zwiekszeniem udziatu duzych kontraktéw w portfelu zlecen. W ramach dziatalnosci energetyczno-
przemystowej znacznych szans upatrujemy w rozpoczeciu ofertowania na rynku hydrotechnicznym,
rozwoju obszaréw przesytu i dystrybucji energii oraz z zakresu energetyki odnawialnej. Dodatkowe
wysitki skierujemy na pozyskanie partnera technologicznego do realizowanych projektéw. Gtéwne
dziatania beda zatem zmierzaty do przebudowy struktur organizacyjnych, zwiekszenia zasobdéw
ludzkich oraz sprzetowych tak, aby do roku 2026 znaczgco zwiekszy¢ udziat obu obszaréw w
przychodach oraz realizowanej marzy segmentu budowlanego.

W zakresie obszaru budownictwa kubaturowego dziatania bedg ukierunkowane na zwiekszenie udziatu
w projektach publicznych oraz przygotowaniu segmentu do czynnego udziatu w odbudowie Ukrainy.
W najblizszym czasie Zarzad w dalszym ciggu bedzie kontynuowat negocjacje zmierzajgce do
waloryzacji czesci realizowanych kontraktéw oraz uzgodnienia klauzul waloryzacyjnych w nowo
podpisywanych umowach. Zwiekszenie wskaznikbw waloryzacyjnych przez zamawiajgcych w
budownictwie kubaturowym i infrastrukturalnym pozwolitoby zniwelowac¢ skutki dotychczasowych
wzrostéw cen materiatdw i ustug. Zabiegi o korekte naszych wynagrodzen podejmowaé bedziemy
zaréwno w sektorze publicznym, jak i prywatnym.

Jak wczesniej wspomniano w Segmencie Deweloperskim dostrzegamy powazny impuls do dalszego
rozwoju rynku. Uruchomienie rzadowego programu mieszkaniowego ,Bezpieczny kredyt 2%” istotnie
wptyneto na odczuwalny wzrost zapotrzebowania na nowe mieszkania, a liczba klientow zwtaszcza w
Il kwartale 2023 roku byt wieksza niz w roku 2022. Biorgc pod uwage bardzo ograniczong podaz nowych
lokali stwarza to naturalne warunki rozwoju tego segmentu naszej dziatalnosci. Obecnie posiadamy
potencjat na wybudowanie ok. 5 tys. lokali w ramach inwestycji wieloetapowych. W najblizszym
okresie dziatania w ramach Grupy koncentrowac sie bedg na uruchomieniu nowych projektéw w
zatozonych w budzecie terminach.

W zakresie dziatalnosci modutowe] najwiekszy nacisk zostat potozony na przedefiniowanie rynkow
prowadzonej dziatalnosci. Zaktadamy, ze przychody z ugruntowanego, ale specyficznego rynku
norweskiego bedziemy stopniowo zastepowac wiekszg sprzedaza na obiecujgcym rynku niemieckim
(wspodtpraca z juz pozyskanymi, statymi odbiorcami) oraz polskim (gtéwnie w oparciu o realizacje
projektéw w ramach Spotecznych Inicjatyw Mieszkaniowych, a takze budowe ztobkdw, przedszkoli,
hoteli oraz obiektéow dla wojska i policji). Jednoczesnie Grupa ma przygotowany produkt na rynek
ukrainski, ktédry mogtaby wprowadzi¢ po zakoriczeniu dziatarh wojennych.

W ocenie Zarzadu sytuacja rynkowa sprawia, ze caty rok 2023 bedzie dla branzy budowlanej okresem
trudnym i wymagajgcym. Dynamiczny wzrost cen materiatdw i ustug podwykonawcow oraz wysoka
inflacja skutkujg wstrzymywaniem sie inwestorow z rozpoczynaniem nowych projektow. W
perspektywie kilku kwartatéw moze to skutkowaé wiekszg presjg na obnizke marz.
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Aktualne dziatania Zarzadu beda koncentrowaty sie z jednej strony na wypracowaniu nowej, bardziej
konserwatywnej niz dotychczasowa polityki ujmowania w wyniku wszelkiego rodzaju ryzyk, uzgodnien
waloryzacyjnych, obcigzenn podwykonawcdw, rezerw serwisowych czy tworzenia odpiséw na
naleznosci, co wptynie na obnizenie wyniku za rok 2023. Z drugiej strony prowadzone bed3 dziatania
zmierzajgce do realizacji wskazanych powyzej zamierzen w poszczegdlnych segmentach, tak aby do
roku 2026 zdecydowanie zwiekszy¢ sprzedaz oraz rentownos$¢ prowadzonej dziatalnosci, a takze
maksymalnie zredukowac zadtuzenie finansowe Grupy.
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