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Mostostal Zabrze - prognoza wynikéw za 4Q’24

2025-02-03

Prezentujemy prognozy wynikéw finansowych dla Mostostalu Zabrze za 4Q’24. Przewidujemy przychody w
wysokosci 291,8 min PLN, co oznaczatoby wzrost o +27% w poréwnaniu do 3Q'23. Mimo tak znacznego
wzrostu przychoddéw wynik operacyjny prognozujemy na poziomie 11,5 min PLN, czyli nizszym o -68% r/r,
a zysk netto na poziomie 8,5 min PLN, czyli -69% r/r. Tak duza rozbiezno$¢ miedzy tendencjami
przychodow i zyskéw wynika z efektu bardzo wysokiej bazy. W 3Q’23 spodtka rozliczyta szereg kontraktow,
co przy braku problemdéw z kontraktami wigzato sie¢ z wysokimi marzami w krétkim okresie. Tymczasem
spodziewamy sie, ze w 4Q’24 takich rozliczen byto duzo mniej i dominowaty kontrakty bedace jeszcze w
fazie rozruchowej. Wynika to z momentu, w jakim znajduje sie Grupa MZ, a mianowicie miniecia dotka
wartosci portfela zamdéwien. Przypominamy, ze juz wczesniej prognozowaliSmy wyrazny wzrost wielkosci
tego portfela na koniec roku.

Opisana powyzej sytuacja dotyczy obu gtéwnych segmentéw Grupy MZ, czyli Realizacji przemystowych i
projektowania oraz Budownictwa ogdlnego i inzynieryjnego.

W segmencie Konstrukcji maszynowych sytuacja wyglada inaczej i jednocze$nie gorzej. Przewidujemy
kontynuacje dekoniunktury w tym biznesie, co jest konsekwencjg sygnatdw pogarszania sie kondyciji
przemystu w niemal wszystkich gospodarkach zachodnich, a to koncerny globalne sg gtéwnymi
Zleceniodawcami tego segmentu w spoétce.

Nowy segment Produkcji chemicznej, ktory pojawit sie za sprawg rozpoczecia konsolidacji spotki Polwax,
powinien zaraportowa¢ o 15% wyzsze przychody niz w 3Q’'24 i symboliczny zysk operacyjny w wysokosci
1,0 min PLN. Zakladamy, ze wsparcie finansowe dla Polwax ze strony MZ nastgpito na tyle pézno, ze
potencjat sezonu zniczowego nie zostat wykorzystany, ale pozwolito to na wiekszg aktywnos¢ w 4Q’24.

W pozostatej dziatalnosci oraz na poziomach finansowych nie dostrzegamy czynnikéw moggcych odchyli¢
wyniki kwartatu od przecietnych wynikéw dla analogicznych okresow.

Skonsolidowane wyniki Grupy Mostostal Zabrze z prognoza BM Banku Millennium
4Q22 1Q23 2Q23 3Q23 4Q23 1Q24 2Q24 3Q244Q24p r/r  q/q

Przyvchody 316.,5 347.6 407.3 3659 2305 2319 2225 2493 2918 27% 17%
Realizacie przemystow e i proiektow anie 139,2 165,1 186,8 167,2 73,5 1025 1138 894 1100 50% 23%
Konstrukcie maszynow e 459 524 471 413 398 418 36,6 326 350 -12% 7%
Budow nictw o ogdlne i inzvniervine 128.6 1287 166,11 1558 1119 860 702 646 750 -33% 16%
Produkcia chemiczna 60,7 70,0 15%
Pozostata dziatano$¢ 2.1 1.5 7.4 1.7 53 1.6 1.9 1,9 1.8 -66% -7%

EBITDA 235 198 257 242 398 188 11,5 462 16,6 -58% -64%

EBIT 20,2 164 21,0 203 354 147 7.5 411 115 -68% -72%
Realizacie przemystow e i proiektow anie 14,5 88 142 122 194 54 10,0 9,2 80 -59% -13%
Konstrukcie maszynow e 29 4.3 1.6 1.3 0.5 0.1 -19 -28 -15 - -
Budow nictw o ogdlne i inzynieryine 13,9 6,0 10,8 121 175 109 2,3 7.7 6,0 -66% -22%
Produkcia chemiczna 2,3 1,0 -57%
Pozostata dziatano$¢ -11.1 27 -59 50 -21 23 29 -20 -20 -6% 0%
Przeijecie Polw ax 27,3

EBIT skorvaowany 20,3 354 147 75 138 115 -68% -17%

Przychody finansow e 0.4 2,2 8.6 3.8 2,5 4,5 1.9 3.7 25 -1% -32%

Koszty finansow e -2,3 -2,3 -2,2 -3.1 -2,0 2,7 -3.2 -1,9 20 -1% 7%

Podatek dochodow v 90 -49 57 -6.1 -79 -39 -51 -24  -35 -56% 46%

Zysk netto 90 115 217 138 273 125 6.3 342 85 -69% -75%

marza netto 28% 33% 53% 38% 11,8% 54% 28% 13,7% 2,9%

Zysk netto skorygowany 138 273 125 6.3 6.9 8,5

CF Operacyiny 320 289 225 532 387 37 11,9 16,6

CF Inw est 71  -24 47 -436 -359 -96 3.4 8,1

CF Finansow y -3.1 35 -49 -60 -11,0 -23 -6,7 -538

Zrédto: Mostostal Zabrze, BM Banku Millennium; p - prognoza BM Banku Millennium
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Wazine informacje

Wszelkie informacje zawarte w niniejszym raporcie majg wytgcznie charakter informacyjny i nie stanowig one rekomendacji w rozumieniu
Rozporzadzenia delegowanego komisji (UE) 2016/958 z dnia 9 marca 2016 r. uzupetniajgcego rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr
596/2014 w odniesieniu do regulacyjnych standardéw technicznych dotyczgcych $rodkéw technicznych do celéw obiektywnej prezentaciji rekomendaciji
inwestycyjnych lub innych informacji rekomendujgcych lub sugerujgcych strategie inwestycyjng oraz ujawniania intereséw partykularnych lub wskazan
konfliktow intereséw, , wyniku doradztwa inwestycyjnego, oferty ani tez kierowanego do kogokolwiek (lub jakiejkolwiek grupy osob) zaproszenia do
zawarcia transakcji na instrumencie bgdz instrumentach finansowych.

Niniejszy raport zostata przygotowany z dochowaniem nalezytej staranno$ci i rzetelno$ci, w oparciu o fakty uznane za wiarygodne, jednak Biuro
Maklerskie Banku Millennium S.A. nie gwarantuje, Zze sg one w petni doktadne i kompletne. Podstawg przygotowania raportu byty wszelkie informacje na
temat spotek, jakie byty publicznie dostepne i znane sporzgdzajgcemu do dnia jego sporzgdzenia. Przedstawione prognozy sg oparte wyigcznie o
analize przeprowadzong przez Biuro Maklerskie Banku Millennium S.A. bez uzgodnien ze spétkami bedacymi przedmiotem raportu ani z innymi
podmiotami i opierajg sie na szeregu zatozen, ktére w przyszto$ci mogg okazac sie nietrafne. Biuro Maklerskie Banku Millennium S.A. nie udziela
zadnego zapewnienia, ze podane prognozy sprawdzg sie. Inwestowanie w akcje spétek wymienionych w niniejszej analizie wigze sie z szeregiem ryzyk
zwigzanych miedzy innymi z sytuacjg makroekonomiczng, zmianami regulacji prawnych, zmianami sytuacji na rynkach towarowych, ryzykiem stop
procentowych, ktérych wyeliminowanie jest praktycznie niemozliwe.

Tre$¢ raportu nie byta udostepniona spétkom bedacym przedmiotem raportu przed jego opublikowaniem. Biuro Maklerskie Banku Millennium S.A. nie
ponosi odpowiedzialno$ci za szkody poniesione w wyniku decyzji podjetych na podstawie informacji zawartych w niniejszym raporcie analitycznym.

Osoba lub osoby wskazane na pierwszej strony niniejszego raportu sporzadzity analize. Wynagrodzenie otrzymywane przez osoby sporzgdzajgce raport
nie jest bezpos$rednio zalezne od wynikéw finansowych uzyskiwanych przez Biuro Maklerskie Banku Millennium S.A. w ramach transakcji lub ustug z
zakresu bankowoSci inwestycyjnej, dotyczacych instrumentéw finansowych emitentéw, ktorych dotyczy niniejszy raport.

Niniejszy raport stanowi badanie inwestycyjne w rozumieniu przepiséw Rozporzadzenia Delegowanego Komisji (UE) 2017/565 z dnia 25 kwietnia 2016
r. uzupetniajgcego dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/65/UE w odniesieniu do wymogéw organizacyjnych i warunkéw prowadzenia
dziatalno$ci przez firmy inwestycyjne oraz pojec¢ zdefiniowanych na potrzeby tej dyrektywy. Raport zostat przygotowany przez Biuro Maklerskie Banku
Millennium S.A wytgcznie na potrzeby klientéw Biura Maklerskiego Banku Millennium S.A., nie stanowi reklamy ani oferowania papieréw warto$ciowych,
moze byc¢ on takze dystrybuowany za pomocg $rodkéw masowego przekazu, na podstawie kazdorazowej decyzji Dyrektora Departamentu Analiz
Rynkéw Kapitatowych. Rozpowszechnianie lub powielanie niniejszego materiatu w cato$ci lub w czesci bez pisemnej zgody Biura Maklerskiego Banku
Millennium S.A. jest zabronione. Niniejszy dokument, ani jego kopia nie mogq zostac¢ bezposrednio lub posrednio przekazane lub wydane osobom w
USA, Australii, Kanadzie, Japonii.

Nadzér nad Biurem Maklerskim Banku Millennium S.A. sprawuje Komisja Nadzoru Finansowego.

Rozwigzania organizacyjne, administracyjne i bariery informacyjne ustanowione w celu zapobiegania konfliktom

intereséw

Zasady zarzgdzania konfliktami intereséw w Biurze Maklerskim Banku Millennium S.A. zostaty zawarte w Polityce przeciwdziatania konfliktom interesow
w Biurze Maklerskim Banku Millennium S.A. Skuteczne zarzadzanie konfliktem intereséw ma na celu dziatanie w najlepiej pojetym interesie Klienta i jest
realizowane poprzez ustanowione $rodki ograniczania takiego ryzyka. W tym celu zostaty wdrozone zasady odnoszgce sie do przyjmowania oraz
przekazywania $wiadczen pienigznych i niepienieznych, tzw. zachet a takze zawierania transakcji osobistych Oséb zaangazowanych w Biurze
Maklerskim Banku Millennium S.A.

Przyjete dla zapobiegania konfliktom intereséw rozwigzania organizacyjne okre$la migedzy innymi Regulamin organizacyjny Biura Maklerskiego, ktéry
przewiduje: (a) nadzér nad osobami, ktérych gtéwne funkcje obejmujg prowadzenie dziatan w imieniu lub $wiadczenie ustug dla Klientéw, ktérych
interesy moga byc¢ sprzeczne lub ktérzy w inny sposob reprezentuja rézne sprzeczne interesy, w tym interesy Biura Maklerskiego; (b) $rodki
zapobiegajgce lub ograniczajgce wywieranie przez osobe trzecig niewfasciwego wplywu na sposob, w jaki upowazniona osoba wykonuje czynno$ci w
ramach ustug $wiadczonych przez Biuro Maklerskie (c) organizacyjne oddzielenie od siebie 0séb (zespotdw) zajmujgcych sie wykonywaniem czynnosci,
ktére wigzg sie z ryzykiem powstania konfliktu intereséw, (d) zapewnienie kazdej jednostce organizacyjnej Biura Maklerskiego i jej pracownikom
niezalezno$ci w zakresie, w jakim dotyczy to intereséw Klientéw, na rzecz ktérych taka jednostka wykonuje okre$lone czynno$ci.

Przyjete dla zapobiegania konfliktom intereséw rozwigzania okre$la rowniez Regulamin wynagradzania, ktory zapewnia, ze nie istniejg zadne powigzania
pomiedzy wysoko$cig wynagrodzen pracownikéw réznych jednostek organizacyjnych lub wysokoScig przychodéw osigganych przez rézne jednostki
organizacyjne, jezeli jednostki te wykonujg czynno$ci, ktére wigzg sie z ryzykiem powstania konfliktu intereséw.

Ograniczenia dotyczgce przeptywu informacji w celu zapobiegania konfliktom intereséw, w tym informacji poufnych i stanowigcych tajemnice zawodowa,
okresla Regulamin ochrony przeptywu i uniemozliwienia wykorzystywania oraz przetwarzania informacji poufnych i przestrzegania tajemnicy zawodowej
w Biurze Maklerskim Banku Millennium S.A.

Materiat zostat sporzadzony przez Biuro Maklerskie Banku Millennium S. A. na zlecenie Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. w
ramach Programu Wsparcia Pokrycia Analitycznego.



