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Unimot Kupuj 67,0 Przewazaj tukasz Prokopiuk, CFA

Wydarzenie: Prognoza na 3Q21.
Spotka opublikuje swoje wyniki finansowe za 3 kwartat dnia 16 listopada.

Oczekiwana kwartalna EBITDA. Biorac pod uwage bardzo wysokie poziomy przychodéw jednostkowych odnotowanych w ostatnich
miesigcach przez Spotke prognozujemy przychody kwartalne za trzeci kwartat na poziomie 2,022 miliarda zt. Zwracamy uwage, ze relatywnie
wysoki poziom przychodéw wynika nie tylko z relatywnie dobrych wolumendw, ale przede wszystkim z rosngcych cen produktow. Oczekiwany
przez nas poziom skonsolidowanej skorygowanej kwartalnej EBITDA to 17,3 miliona zt (w naszych wstepnych prognozach na trzeci kwartat,
zawartych w raporcie z 26 sierpnia, prognozowali$my skorygowang EBITDA w wysokosci 18 miliona zt). Wynik EBIT oraz zysk netto oczekujemy
na poziomach 14,3 miliona zt oraz 9,2 miliona zt.

Oczekiwane wyniki segmentéw. Relatywnie wysoka konkurencja na rynku paliw w kwartale, Srodowisko rosnacych marz rafineryjnych i cen
ropy, oraz problemy z dostepnos$cia produktéw bio przyczynity sie do relatywnie gorszych wynikow segmentu ON+biopaliwa niz wczesniej
zakfadaliSmy. Obecnie szacujemy skorygowang EBITDA dla segmentu na poziomie 13,9 milionéw zt wobec 22,4 miliondw zt, oczekiwanych
wczesniej. Te stabsze oczekiwania sg kompensowane w duzej mierze przez spodziewane bardzo dobre wyniki w segmencie LPG, ktory naszym
zdaniem ma szanse zanotowac historyczny wynik kwartalny EBITDA na poziomie 7 milionow zt (w stosunku do wstepnych oczekiwan 0 milionow
zt). Zaktadamy, ze czwarty kwartat przyniesie relatywng poprawe wynikow segmentu ON+biopaliwa, ale jednocze$nie pogorszenie
rewelacyjnych wynikéw LPG, ktére uznajemy za niepowtarzalne. Szacujemy wyniki segmentéw energia elektryczna i gaz na poziomie
odpowiednio -2 miliony zt oraz 3 miliony zt. Na uwage zastuguje oczekiwane ograniczanie strat w segmencie fotowoltaika (EBITDA w wysoko$ci
-1 miliona z}) oraz poprawa wynikéw w obszarze detalicznym (EBITDA w wysokosci 1,5 miliona z4).

Unimot; Prognoza na Ill kw. 21

MSSF skonsolidowane Zmiana Zmiana
min zt T kw. 21P 1l kw. 21 Il kw. 20 kik rlr
Przychody 20224 17312 13383]20224 17312
EBITDA 17,3 26,6 47 17,3 26,6
EBIT 14,3 23,6 2,0 14,3 23,6
Zysk netto 9.2 16,9 0,9 9.2 16,9
Skoryg. EBITDA 17,3 16,0 9,8 17,3 16,0
Skoryg. EBIT 14,3 13,0 7,0 14,3 13,0
Skoryg. Zysk netto 9,2 11,8 0,8 9,2 1,8

Zrédto: Spétka, Szacunki DM BOS SA

112



B@S DOM MAKLERSKI
BANKU OCHRONY SRODOWISKA S.A.

Unimot; Szczegétowa prognoza na Il kw. 21

MSSF skonsolidowane Zmiana Zmiana
min zt Il kw. 21P 1 kw. 21 Ill kw. 20 kik rlr
Przychody 20224 1731,2 13383 17% 51%
ON + biopaliwa 17733 14499 968,0 22% 83%
LPG 149,6 125,8 83,7 19% 79%
Gaz 6,7 19,2 6,6 -65% 2%
Energia elektryczna 35,0 55,6 324 -37% 8%
Fotowoltaika 48 41 12 16% 299%
Stacje paliw 28,0 53,5 21,9 -48% 28%
Pozostate 25,0 231 2245 8% -89%
Skoryg. koszty sprzedanych produktow, towaréw i materiatow -19494 -16585 -1286,4 18% 52%
Skoryg. marza brutto na sprzedazy 73,0 72,7 51,9 0% 41%
Koszty ogolne i sprzedazy -58,7 -59,7 -44.9 2% 31%
Korekta amortyzacji 3,0 3,0 2,7 - -
Skoryg. EBITDA 17,3 16,0 9,8 8% 7%
Skoryg. EBITDA (ON + biopaliwa) 13,9 242 13,6 -43% 2%
Skoryg. EBITDA (LPG) 7,0 14 1,1 403%  512%
Skoryg. EBITDA (Gaz) 3,0 0,9 0,4 nm,  740%
Skoryg. EBITDA (Energia elektryczna) -2,0 0,6 -1,2 n,m, n,m,
Skoryg. EBITDA (Fotowoltaika) -1,0 -39 0,6 - -
Skoryg. EBITDA (Detal) 15 0,3 0,8 - -
Skoryg. EBITDA (Pozostate) 5,0 5,7 2,6 - -
Pozostate przychody operacyjne netto 0,0 0,3 1,4 - -
Effekty wyceny zapasow 0,0 73 14 - -
NCW/NCR transfer kosztow 0,0 4,3 4,5 - -
Transfery kosztéw (gaz) 0,0 -1,3 -1,0 - -
Inne transfery 0,0 0,0 0,4 - -
EBITDA 17,3 26,6 4,7 -35%  268%
Amortyzacja -3,0 3,0 2,7 0% 10%
EBIT 14,3 23,6 2,0 -40%  627%
Koszty finansowe netto -2,9 -1,5 -1,0 - -
Pozostale 0,0 0,0 0,0 - -
Zysk przed opodatkowaniem 11,4 221 1,0 -49%  1058%
Podatek dochodowy 2,2 5,3 0,1 - -
Udziaty niekontrolujgce 0,0 0,1 0,0 - -
Zysk netto 9,2 16,9 0,9 -45%  911%

Zrédo: Spéika, Szacunki DM BOS SA

Komentarz: Wptyw na zachowanie waloru zaleze¢ bedzie od réznicy miedzy rzeczywistymi wynikami za trzeci kwartat Spotki a oczekiwaniami.
Wydaje nam sie, ze Spétka ma duze szanse zrealizowac swoja prognoze skorygowanej EBITDA w tym roku. Jednoczes$nie myslimy, ale szansa
ha wyrazne przekroczenie tej prognozy, jest obecnie mafa.

Niniejszy raport nie stanowi rekomendacji w rozumieniu przepiséow ,Rozporzgdzenia Delegowanego Komisji (UE)” nr 2016/958 z dnia 9 marca
2016 r. uzupetniajacego rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 596/2014 w odniesieniu do regulacyjnych standardow
technicznych dotyczacych $rodkéw technicznych dla celow obiektywnej prezentacji rekomendacji inwestycyjnych lub innych informacji
rekomendujgcych lub sugerujacych strategie inwestycyjng oraz ujawniania interesow partykularnych lub wskazar konfliktow intereséw.
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