Alert [k Biuro Maklerskie

Apator (Trzymaj, 21,50 PLN)
Rekomendacja z dnia : 18 wrze$nia 2020 . 16 listopada 2020 r.

Wuyniki 3Q20 zgodne z oczekiwaniami (neutralnie)

OM PKO BP

min PLN 302019 302020 r/r 30 2020 rozn. kons.  rozn.
Przychody 220,5 2441 1% 2250 8% 2263 8%
EBITDA 314 335 7% 355 -6% 343 -2%
EBIT 19,0 198 4% 22,7 -13% 215 -8%
Zysk netto 144 16,7 16% 173 -3% 16,2 3%
marza EBITDA 14% 14% 16%
marza EBIT 9% 8% 10%
marza netto 7% 7% 8%

Zrodio: DM PKO 8P

Przychody wyraznie powyzej naszych oczekiwan. Pozytywna niespodzianka w segmencie
LEnergia”, ktory urdst o 40% r/r (pewnie w duzej mierze dzieki wiekszemu niz oczekiwany
wptywowi zlecenia dla rynku mocy). Dynamiczny wzrost segmentu ,Gaz” przystopowat
(spadt 0 20% r/r w 3Q). Segment ,Woda i Ciepto” poprawit sie w stosunku do 2Q20 ale r/r
jest ciggle o 3% stabszy.

Duza presja na rentowno$¢. Marza brutto jest o 1.3p.p. nizsza r/r. Stabsza marza
widoczna jest w segmencie Energia (duzy ale nie tak rentowny kontrakt dla
rynku mocy). Apator informuje rowniez o ciggtej presji na ceny produktow.

Bardzo dobra kontrola nad kosztami centralnymi. Spadty one o 1min PLN r/r
pomimo wzrostu przychodow.

FCF tylko na poziomie 10 min PLN przez do$¢ wysoki poziom naktadow
inwestycyjnych (PLN 16m).

W sumie wyniki dos$¢ blisko naszych oczekiwan. Wzrost wolumenow
kompensuje presje na marze.
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Niniejsza publikacja zostata sporzqdzona na indywidulane zaméwienie Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A., za wynagrodzeniem. Gietdzie Papieréw Warto$ciowych w Warszawie
S.A. przystugujq autorskie prawa majgtkowe tych raportéw.
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Przemystaw Smolifiski (analiza techniczna) (022) 52179 10 przemyslaw.smolinski2@pkobp.pl

Analitycy wydajgcy raporty w ramach Programu Wsparcia Pokrycia Analitycznego

Dawid Gorzynski (sektor farmaceutyczny) (022) 52197 69 dawid.gorzynski@pkobp.pl
Piotr topaciuk (gaming, przemyst) (022) 521 48 12 piotr.lopaciuk@pkobp.pl
Andrzej Rembelski (sektor energetyczny, sektor spozywezy i rolniczy) (022) 52179 03 andrzej.rembelski@pkobp.pl
Piotr Zybata (sektor budowlany, sektor deweloperski) (022) 521 53 91 piotr.zybala@pkobp.pl
Matgorzata Zelazko (telekomunikacja, media) (022) 521 52 04 malgorzata.zelazko@pkobp.pl
Biuro Strategicznych Klientow Indywidualnych

Pawet Kodym (dyrektor) (022) 521 80 14 pawel.kodym@pkobp.pl
Michat Petruczenko (022) 521 79 69 michal.petruczenko@pkobp.pl
Ewa Kalinowska (022) 52179 88 ewa.kalinowska.2@pkobp.pl
Grzegorz Klepacki (022) 52178 76 rzegorz.klepacki@pkobp.pl
Joanna Makowska (022) 34299 34 joanna.makowska@pkobp.pl
Jacek Gaszewski (022) 34299 28 jacek.gaszewski@pkobp.pl
Ewald Wyszomirski (022) 52178 39 ewald.wyszomirski@pkobp.pl
Przemystaw Lasota (022) 580 33 14 rzemyslaw.lasota@pkobp.pl
Tomasz Zabrocki (022) 521 82 13 tomasz.zabrocki@pkobp.pl

INFORMACJE | ZASTRZEZENIA
DOTYCZACE CHARAKTERU REKOMENDAC)I ORAZ ODPOWIEDZIALNOSCI ZA JEJ SPORZADZENIE, TRESC | UDOSTEPNIENIE

Niniejsza publikacja (dalej: ,Publikacja”) zostata opracowana przez Biuro Maklerskie PKO Banku Polskiego (dalej: ,BM PKO BP”), dziatajqcy zgodnie z ustawq z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie
instrumentami finansowymi, wytgcznie na potrzeby klientéw BM PKO BP.

Niniejsza publikacja zostata sporzqdzona na indywidulane zaméwienie Gietdy Papierow Warto$ciowych w Warszawie S.A., za wynagrodzeniem. Gietdzie Papieréw Wartosciowych w
Warszawie S.A. przystugujq autorskie prawa majgtkowe tych raportow.

Publikacja zostata przygotowana z dochowaniem nalezytej starannosci i rzetelnosci, jednak BM PKO BP nie gwarantuje, ze informacje zawarte w Publikacji sq w petni doktadne i kompletne.
BM PKO BP nie ponosi odpowiedzialnosci za szkody poniesione w wyniku decyzji podjetych na podstawie informacji zawartych w niniejszej Publikacji.

BM PKO BP informuje, iz inwestowanie $rodkow w instrumenty finansowe wiqze sie z ryzykiem utraty czesci lub catosci zainwestowanych srodkow.

Niniejsza Publikacja nie stanowi oferty lub zaproszenia do subskrypcji lub zakupu oraz dokonania transakcji na instrumentach finansowych, ani nie ma na celu naktaniania do nabycia lub
zbycia jakichkolwiek instrumentow finansowych.

BM PKO BP informuje, ze $wiadczy ustuge maklerskqg w zakresie sporzqdzania analiz inwestycyjnych, analiz finansowych oraz innych rekomendacji o charakterze ogélnym, na podstawie
zezwolenia Komisji Nadzoru Finansowego z dnia 7 pazdziernika 2010 r.

Podmiotem sprawujgcym nadzér nad BM PKO BP w ramach prowadzonej dziatalnosci maklerskiej jest Komisja Nadzoru Finansowego.

Objasnienie uzywanej terminologii fachowej

min (max) 52 tyg - minimum (maksimum) kursu rynkowego akcji w okresie ostatnich 52 tygodni

kapitalizacja - iloczyn ceny rynkowej akgiji i liczby akcji

EV - suma kapitalizacji i dtugu netto spotki

free float (%) - udziat liczby akcji ogotem pomniejszonej o 5% pakiety akcji znajdujqce sie w posiadaniu jednego akcjonariusza i akcje wiasne nalezgce do spotki, w ogolnej liczbie akgji
$r obrot/msc - $redni obrot na miesige obliczony jako suma wartosci obrotu za ostatnie 12 miesiecy podzielona przez 12
ROE - stopa zwrotu z kapitatéw wtasnych

ROA - stopa zwrotu z aktywow

EBIT - zysk operacyjny

EBITDA - zysk operacyjny + amortyzacja

EPS - zysk netto na 1 akcje

DPS - dywidenda na 1 akcje

CEPS - suma zysku netto i amortyzacji na 1 akcje

P/E - iloraz ceny rynkowej akgji i EPS

P/BV - iloraz ceny rynkowej akgji i wartosci ksiegowej jednej akcji

EV/EBITDA - iloraz kapitalizacji powiekszonej o dtug netto spotki oraz EBITDA

marza brutto na sprzedazy - relacja zysku brutto na sprzedazy do przychodéw netto ze sprzedazy

marza EBITDA - relacja sumy zysku operacyjnego i amortyzacji do przychodéw netto ze sprzedazy

marza EBIT - relacja zysku operacyjnego do przychodow netto ze sprzedazy

rentowno$¢ netto - relacja zysku netto do przychodow netto ze sprzedazy
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