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: Rekomendacja Wycena w horyzoncie ] .
Spotka fundamentaina 12M (2) Rekomendacja relatywna Analityk
Unimot Trzymaj 47,0 Neutralnie tukasz Prokopiuk, CFA

Wydarzenie: Wyniki finansowe za 1 kw. 22.
Spotka opublikowata swoje wyniki za 1 kw. 22 w poniedziatek p6zno po sesji.

Wyniki skonsolidowane. Kwartalny raportowany wynik EBITDA Spotki wyniost 147,3 miliondw zt. Z tej liczby wyjmujemy taczng liczbe +61,7
milionéw elementdéw jednorazowych oraz saldo pozostatych kosztéw operacyjnych w kwocie -1,8 milionéw zt. Na wspomniang kwote +61,7
miliondw zt skata sie: (i) +79,7 milionéw zt pozytywnego wptywu wyceny zapasow paliw ciektych, (i) +3,457 miliondw zt efektdéw przesunieé
kosztow w czasie w segmencie korporacyjnym oraz (iii) -21,5 miliondw zt realizacji zyskow z transakcji na rynku energii elekirycznej w Tradea.

Ostatecznie kwartalna skorygowana EBITDA (wedtug naszych wyliczen) wyniosta 87.5 miliondw zt wobec 80,0 miliondéw zt naszych oczekiwan
wstepnych na kwartat (iwobec 85,1 miliona zt skorygowanej EBITDA podanych przez Spdtke w szacunkach wstepnych i finalnych). Raportowany
wynik netto Spotki wynidst 114.7 miliondw zt a skorygowany wynik netto (wedtug naszych obliczen) osiagnat poziom 65,1 miliondw zt.

Wyniki segmentéw. Segment diesel/bio wygenerowat skorygowang EBITDA w wysokosci 49 milionéw zt w stosunku do naszych oczekiwan
47,0 miliona zt. Segment LPG wygenerowat skorygowang EBITDA w wysokoéci 17,5 milionéw zt w stosunku do naszych oczekiwan 15,0
milionéw zt. Segment gazu ziemnego wygenerowat skorygowang EBITDA w wysokosci 4,3 miliona zt w stosunku do naszych oczekiwan -3,0
miliondw zt. Segment energii elektrycznej wygenerowat skorygowang EBITDA w wysoko$ci 24,4 miliona zt w stosunku do naszych oczekiwan
+22,0 miliona zt. EBITDA segmentu fotowoltaicznego wyniosta -0,4 miliona zt (wobec -0,8 miliona zt oczekiwan).

Wedtug Spotki gtowny wptyw na skonsolidowana EBITDA skorygowang w | kw. 2022 r. miaty gwattowne zmiany cen paliw przy wzmozonym
popycie i zwiekszeniu wolumendw, co przetozyto sie z kolei na dynamiczny wzrost marz na sprzedazy paliw, biopaliw i gazu ptynnego LPG.

Przeptywy pieniezne. Operacyjne przeptywy pieniezne w 1 kw. 22 wyniosty 51.5 milionéw zt wobec -32,9 milionéw zaraportowanych rok temu.

Dtug netto. Dlug netto Spotki wynidst 302 milionéw zt wobec 175 miliondw zt dtugu rozpoznanego rok temu.

Unimot; Wyniki za | kw. 22 w poréwnaniu do oczekiwan

MSSF skonsolidowane I kw. 22A poréwnanie do oczekiwan
min zt I kw. 22 |kw. 22P (DM BOS) | kw. 22 (wyniki wstepne) (BOS's/Wyniki wstepne)
Sales 23712 2936,2 23790 -
EBITDA 1473 59,0 146,8 -
EBIT 144,2 55,7 n.a. -
Net income 1147 419 n.a. -
Adj EBITDA 87,5 80,0 85,1 MN—
Adj EBIT 84,3 76,7 na. -
Adj netincome 65,1 58,9 n.a. -

Source: Company, PAP, DM BOS SA estimates
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Unimot; Wyniki szczegotowe za na | kw. 22

MSSF skonsolidowane Zmiana Zmiana
min zt lkw.22 IVkw.21 kw21 k/k rlr
Przychody 237112 28225 15723| -16% 51%
ON + biopaliwa 18046 20786 12630 -13% 43%
LPG 188,2 2114 1397 1% 35%
Gaz 196,9 350,6 924 -44% 113%
Energia elektryczna 74,0 81,4 29,8 9%  148%
Fotowoltaika 2,5 2,7 3,2 -10% -24%
Stacje paliw 84,9 57,4 34,6 48%  146%
Pozostate 20,1 40,3 96| -50%  110%
Skoryg. koszty sprzedanych produktow, towaréw i materiatow | -2222,3  -2726,1 -14959 -18% 49%
Skoryg. marza brutto na sprzedazy 148,9 96,3 76,5 55% 95%
Koszty ogolne i sprzedazy -64,6 -88,8 5141 -27% 26%
Korekta amortyzacji 3,1 3,0 3.2 - -
Skoryg. EBITDA 87,5 10,6 282 721%  210%
Skoryg. EBITDA (ON + biopaliwa) 49,0 25,0 22,0 96%  123%
Skoryg. EBITDA (LPG) 17,6 42 341 315%  413%
Skoryg. EBITDA (Gaz) 43 5,8 53 nm,  -18%
Skoryg. EBITDA (Energia elektryczna) 24,4 2,9 18 nm, 1268%
Skoryg. EBITDA (Fotowoltaika) -0,4 -0,8 A7 n,m, nm,
Skoryg. EBITDA (Detal) 14 2,0 0,3 n,m, n,m,
Skoryg. EBITDA (Pozostate) -8,9 7,2 -2,2 n,m, n,m,
Pozostate przychody operacyjne netto -1,8 -7 0,1 - -
Efekty wyceny zapaséw 79,7 9,3 41 - -
NCW/NCR transfer kosztow 0,0 -5,0 10,2 - -
Transfery kosztow (gaz) 0,0 2,0 0,0 - -
Inne transfery -18,0 21,0 0,0 - -
EBITDA 147,3 36,1 426 | 308%  246%
Amortyzacja -3,1 -3,0 -3,2 3% -2%
EBIT 144,2 33,1 39,4| 336% 266%
Koszty finansowe netto -39 2,9 -1,3 - -
Pozostale 0,0 0,0 0,0 - -
Zysk przed opodatkowaniem 140,3 30,1 38,0 365% 269%
Podatek dochodowy -25,5 5,0 8,0 - -
Udziaty niekontrolujace 0,0 -0,1 -0,1 - -
Zysk netto 114,7 25,3 30,1 | 354% 281%

Zrédio: Spéika, Szacunki DM BOS SA

Komentarz: Pozytywnie. Mimo, ze wyniki finalne sg bliskie wynikom wstepnym i powinny by¢ zdyskontowane to trzeba jasno powiedziec, ze
wyniki sq wyjatkowo dobre a pozytywne przepfywy gotéwkowe sg dodatkowym atutem. W 2022 roku spodziewamy sie wyjatkowo dobrych
wynikow Spotki za sprawg rewelacyjnych marz na sprzedazy oleju napedowego i LPG (co zostato potwierdzone przez wyniki w 1 kw. 22).
Jednoczesnie martwi nas oczekiwany wzrost zapotrzebowania na kapitat obrotowy w Spofce i oczekiwane pogorszenie sie bilansu. Nalezy
pamigtad, Ze ostatnio ogfoszona reorganizacja grupy (i wynikajgce z tej reorganizacji ustanie koniecznosci utrzymywania zapasow
obowigzkowych w terminie od dnia 1 lipca 2022 r. do dnia 30 czerwca 2023 roku) jest zabiegiem technicznym o efekcie jedynie tymczasowym.

Niniejszy raport nie stanowi rekomendacji w rozumieniu przepiséw ,Rozporzadzenia Delegowanego Komisji (UE)” nr 2016/958 z dnia 9 marca
2016 r. uzupetniajgcego rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 596/2014 w odniesieniu do regulacyjnych standardow
technicznych dotyczacych $rodkéw technicznych dla celdw obiektywnej prezentacji rekomendacji inwestycyjnych lub innych informacji
rekomendujacych lub sugerujacych strategie inwestycyjng oraz ujawniania intereséw partykularnych lub wskazan konfliktéw interesow.
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