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Torpol - konferencja z zarzadem po wynikach za 4Q’20
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Torpol podat dobre wyniki za 4Q20. Co prawda przychody byty o 1/4 nizsze niz w analogicznym okresie
przed rokiem, ale wykazane zyski najwyzsze w historii. Zostaty wypracowane na kontraktach zawieranych
jeszcze w latach 2016-17, na ktérych po rozliczeniu udato sie osiggng¢ marze wyzsze niz planowano.
Odnosnie trwajgcych kontraktdw zarzad uspokaja, ze podstawowe koszty, jak przyktadowo ceny szyn,
spotka ma zabezpieczone wczesniej dokonanymi zamowieniami. Odnosnie odleglejszej przysziosci, w
perspektywie kilkuletniej, zarzad jest bardzo optymistyczny. Zwraca uwage na wiele planowanych
projektow kolejowych, na czele z nowa perspektywg unijng (27,5 mld EUR na kolej), w ktdrg wpisuje sie
krajowy program rozwoju kolei do 2040r. (250 mid PLN) i wiele innych, kazdy liczony w mid PLN. W
perspektywie biezgcego roku najistotniejsze bedg przetargi PKP PLK na fgcznie 17 mid PLN (60
projektow). Pod wzgledem przychodéw 2021r. i prawdopodobnie 2022r. bedg jednak stabsze, gdyz bedg
konczyty sie kontrakty z poprzedniej perspektywy unijnej, a na przychody z nowej trzeba bedzie poczekac.
Z tego powodu zarzgd spodziewa sie zaostrzenia konkurencji w najblizszych dwéch latach. Warto zwrécic
uwage na wysokie przeptywy operacyjne, dzieki ktéorym spotka zgromadzita sSrodki pieniezne
przewyzszajgce zadtuzenie o 240 min PLN. W ubiegtym roku na dywidende przeznaczyta 20,6 min PLN,
co w przeliczeniu na jedng akcje dawato 0,9 PLN i w relacji do biezgcego kursu oznacza 7,1% stopy
dywidendy. W biezgcym roku kwota ta moze by¢ wieksza, ale zarzad odmawia na razie deklaracji w tej
kwestii.

Najwazniejsze pozostate informacje przekazane podczas konferenciji:

0 Marza na sprzedazy wypracowana w 4Q20 wyniosta rekordowe 9,8%, a za caty 2020r. réwniez
wysoko, bo 7,2%. Zarzad przypisuje to zakonczeniu rozliczenia kontraktow z lat 2016-17 z wyzszg
rentownoscig niz zaktadana.

0 Portfel zamoéwieh na koniec 2020r. wynosit 1,61 mid PLN. Jego $redniowazona rentownos$¢ brutto to
7,2%.

0 Stopien realizacji Krajowego Programu Kolejowego (wartego tacznie 75,5 mld PLN) wynosi 87%, przy
czym warto$¢ przetargdéw w toku i pozostatych do ogtoszenia wynosi tgcznie ok. 7,2 mid PLN.

O Kolejny program finansowany gtéwnie srodkami UE, zaplanowany na lata 2021-27 i przeznaczony na
rozwdj transportu ,ekologicznego” czyli w wiekszosci kolejowego, ma wynies¢ 27,5 mld EUR. Jednak,
ze w 2021r. bedzie jeszcze niewiele przetargow z tej puli .

O Zarzad przewiduje, ze PKP TKL ogtosi przetargi w ramach programu rewitalizacji na 17 mid PLN.
Zaznacza, ze sg to te przetargi, na ktére zleceniodawca ma zapewnione finansowanie. Dalsze 40 mld
PLN to wartos¢ planowanych prac, odno$nie ktérych trwajg jeszcze poszukiwania Zrédet finansowania,
przy czym kompetencje decyzyjne w tej kwestii nalezg do rzadu.

0 Koszty materiatldow w trwajgcych kontraktach spétka ma w wiekszosci zabezpieczone. Odnosi sie to
zwtaszcza do cen szyn kolejowych, gdyz rynkowe ceny stali mocno wzrosty w ostatnich miesigcach.
Jednoczesnie zarzad zaznacza, ze nie ma sygnatéw od dostawcow, by ci oczekiwali renegocjaciji
kontraktow lub grozili ich zerwaniem. Wzrost cen szyn zarzad szacuje na ok. 15% r/r, co jest
uwzgledniane w aktualnie sktadanych ofertach przetargowych.

Torpol - wyniki kwartalne i roczne (min PLN)

1919 2919 3919 49’19 1q'20 2q'20 3q'20 4q9'20 riri 2019r. 2020r. rir
Przychody 264 401 399 541 249 340 397 406 -249% 1604 1392 -13,2%
EBITDA 10,2 155 21,3 18,2 15,4 16,0 22,1 329 806% 652 864  33%
EBIT 5,1 10,1 15,9 11,7 9,8 10,2 16,7 27,0 131,3% 429 636  48%
marza EBIT 1,9% 25% 40%  22% 39% 30% 42%  6,6% 27%  4,6%
zn 3,9 6,2 12,0 7,0 7.1 68 124 223 218,1% 29,1 485  67%
marzazn  15% 1,5% 30% 13% 29% 20% 31% 55% i 18% 35%
CF Operacyjny 1,1 -306 50,3 160,3 1460 482 130 821 -488% 1788 2893 61,8%
CF Inw est 02 -17,1 1,9 1,1 0,6 2,7 2,4 -3,8 -l 19,9 -8,4 -
CF Finansow y -31,0 66,4 9,8 -37,2 -26,1 77 155 27,6 ; 80 -76,9 -
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0 Torpol Oil&Gas wypracowat w 2020r. 74,8 min PLN przychodéw (+95,8% r/r), a portfel zamowien
wynidst 93,2 min PLN (+26,9% r/r). Najwiekszym zleceniodawcag w ubiegtym roku byt Orlen Upstream,
ktéry odpowiadat za 57,1 min PLN przychoddow.

0 Capex Torpolu w 2021r. ma wynie$¢ 47,3 min PLN, w czym najwigekszy udziat bedzie miat zakup
podbijarki torowej za 28,7 min PLN.
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tel. /48/ 22 598 26 88
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Torpol - wyniki w formie kroczacej sumy czterech kwartatlow (min PLN)
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Wazne 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 prezentacji rekomendacji inwestycyjnych lub innych informacji rekomendujgcych lub sugerujgcych strategie
inwestycyjng oraz ujawniania intereséw partykularnych lub wskazan konfliktéw intereséw, , wyniku doradztwa inwestycyjnego, oferty ani tez kierowanego do kogokolwiek (lub
Jakiejkolwiek grupy oséb) 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 Millennium Dom Maklerski S.A. nie
gwarantuje, ze sg one w pefni dokfadne i kompletne. Podstawg przygotowania raportu byty wszelkie informacje na temat spofek, jakie byty publicznie dostepne i znane
sporzgdzajgcemu do dnia jego sporzadzenia. Przedstawione prognozy sg oparte wytgcznie o analize przeprowadzong przez Millennium Dom Maklerski S.A. bez uzgodnien ze
spotkami bedgcymi przedmiotem raportu ani z innymi podmiotami i opierajg sie na szeregu zatozen, ktore w przyszto$ci mogg okazacé sie nietrafne. Millennium Dom Maklerski S.A.
nie udziela zadnego zapewnienia, ze podane prognozy sprawdzg sie. Inwestowanie w akcje spotek wymienionych w niniejszej analizie wigze sie z szeregiem ryzyk zwigzanych
miedzy innymi z sytuacjg makroekonomiczng, zmianami regulacji prawnych, zmianami sytuacji na rynkach towarowych, ryzykiem stép procentowych, ktérych wyeliminowanie jest
praktycznie niemoZzliwe.

Tre$¢ raportu nie byta udostepniona spoétkom bedgcym przedmiotem raportu przed jego opublikowaniem. Millennium Dom Maklerski S.A. nie ponosi odpowiedzialno$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 sporzgdzity analize. Wynagrodzenie otrzymywane przez osoby sporzadzajgce raport nie jest bezposrednio
zalezne od wynikéw finansowych uzyskiwanych przez Millennium Dom Maklerski S.A. w ramach transakcji lub ustug z zakresu bankowosci inwestycyjnej, dotyczacych
instrumentdéw finansowych emitentéw, ktérych dotyczy niniejszy raport.

Niniejszy raport stanowi badanie inwestycyjne i zostat przygotowany przez Millennium Dom Maklerski S.A. wytgcznie na potrzeby klientéow Millennium Dom Maklerski S.A., nie
stanowi reklamy ani oferowania papieréw warto$ciowych, moze by¢ on takze dystrybuowany za pomocg $rodkéw masowego przekazu, na podstawie kazdorazowej decyzji
Dyrektora Departamentu Doradztwa i Analiz. Rozpowszechnianie lub powielanie niniejszego materiatu w catosci lub w czesci bez pisemnej zgody Millennium Dom Maklerski S.A.
Jest zabronione. Niniejszy dokument, ani jego kopia nie mogg zostac bezposrednio lub posrednio przekazane lub wydane osobom w USA, Australii, Kanadzie, Japonii.

Nadzér nad Millennium Dom Maklerski S.A. sprawuje Komisja Nadzoru Finansowego.
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