Alert
MLP Group (Kupuj, 92 PLN)

Rekomendacja z dni‘a : 8 kwietnia 2021 r.

Wuyniki 1021: FFO +17% r/r; zaskakujgco niska
rewaluacja (neutralnie)

8M PKO L. .
PLN mn 1020 10 21 r/ 1021 Roznica
Przychody 42.8 499  17% 463 8%
EBITOA* 20.8 23.6 14% 22.6 5%
EBIT 191.9 36.7 -81% 63.3 -42%
Zysk netto 112.6 16.1 -86% 35.3 -54%
Marza EBITDA 48.6% 47.3% 48.8%
Marza EBIT 448.71% 73.4% 136.9%
Marza netto 263.3% 32.3% 76.2%

Zrédto: Biuro Maklerskie PKO BP, *EBITDA bez rewaluacji nieruchomosci

W 1021 EBITDA wzrosta o 14% r/r (+46% k/k) do 23,6 min PLN, a FFO
(gotowkowy zysk netto) wzrost o 17% r/r (+142% k/k) do 15,2 min PLN.

EBITDA jak i FFO byty wyzsze od naszych oczekiwan o odpowiednio 5% i
25%.

Przychody z najmu (uwzgledniajgce service charge) wzrosty w 1021 o
12% r/r (bez zmian k/k) do 36.1 min PLN.

W poréwnaniu ze stabym 4Q20, spotka istotnie zredukowata koszty
operacyjne, co potwierdza nasze przypuszczenia o jednorazowych
charakterze niektérych pozycji kosztowych w ostatnim kwartale 2020.

tqczna powierzchnia powierzchni wynajetej wzrosta o 2% q/q (+10%
r/r) do 687 tys. m2 na koniec marca (wzrost nastqpit pomimo zamkniecia
starych magazynow w Unnie, przeznaczonych do rozbiorki).

W 1021 spotka wykazata 1,9 min PLN przychodow (0,4 min PLN zysku)
z realizacji projektu deweloperskiego w Tychach dla inwestora
zewnetrznego - nie zaktadane w naszych prognozach.

Rewaluacja nieruchomosci inwestycyjnych wyniosta 14 min PLN
(réznice kursowe: 23 min PLN oraz rewaluacja niezwigzana z réznicami
kursowymi: -9 mln PLN) - ponizej naszej prognozy w wysokosci 41 min
PLN. Niska wycena jest dla nas dos$¢ zaskakujgca. Uwazamy, ze jest to
zwigzane z konserwatywnymi standardami rachunkowos$ci przyjetymi
przez MLP Group w 1Q21. Obecnie podtrzymujemy catoroczng prognoze
przeszacowan na poziomie 171 min PLN
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Cash flow operacyjny (przed zmianami kapitatu obrotowego) w kwocie 22 miln PLN wzrdst o 8% r/r i 6% q/q.
Uwzgledniajgc zmiany w kapitale obrotowym, CFO wynidst 89 min PLN.

Wskaznik zadtuzenia LTV wzrést o 1 p.p. do 44%, pomimo wysokich operacyjnych przeptywoéw pienieznych, gdyz
spotka poniosta wysokie naktady kapitatowe na nieruchomosci inwestycyjne, gtownie poza Polskq (CFI w wysokosci
-147 min PLN).

Wyniki 1021 postrzegamy neutralnie. Z jednej strony przyzwoity zysk gotéwkowy, z drugiej, zaskakujgco niska wycena
nieruchomosci

Nasze catoroczne prognozy EBITDA i FFO sq realizowane na poziomie 23-24% po 1Q - wysokie wykonanie biorgc pod
uwage liste projektow w toku, ktére zostang ukonczone w najblizszych miesigcach.
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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 Papieréw Warto$ciowych w Warszawie S.A,, za wynagrodzeniem. Gietdzie Papieréw Warto$ciowych 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 $rodkéw w instrumenty finansowe wigze sie z ryzykiem utraty czesci lub catosci zainwestowanych $rodkow.

Niniejsza Publikacja nie stanowi oferty lub zaproszenia do subskrypcji lub zakupu oraz dokonania transakgji 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 dziatalno$ci 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 whasne nalezqce do spotki, w ogolnej liczbie akcji
$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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