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Wydarzenie: Wyniki finansowe za 3 kw. 21.
Spétka opublikowata swoje wyniki za 3 kw. 21 we wtorek p6zno po ses;ji.

Wyniki skonsolidowane. Kwartalny raportowany wynik EBITDA Spdtki wyniést 11,3 miliona zt. Z tej liczby wyjmujemy 2,1 miliona zt
pozytywnego wptywu wyceny zapasow paliw ciektych, wyjmujemy -2,8 miliona zt negatywnych efektéw przesunigé kosztow NCW i NCR w
czasie, wyjmujemy -0,2 miliona zt negatywnych efektéw przesunie¢ kosztdw w segmencie gazowym oraz wyjmujemy saldo pozostatych
przychodéw operacyjnych w wysokosci 0,1 miliona zt. Ostatecznie kwartalna skorygowana EBITDA (wedtug naszych wyliczen) wyniosta 12,1
miliona zt wobec 17,3 miliona zt naszych oczekiwan wstepnych na kwartat (i wobec 12,5 miliona zt skorygowanej EBITDA podanych przez
Spotke w szacunkach wstepnych). Raportowany wynik netto Spotki wyniost 4,0 miliony zt a skorygowany wynik netto osiagnat poziom 3,1 miliona
zh

Wyniki segmentéw. Segment diesel/bio wygenerowat skorygowana EBITDA w wysokosci 13,1 miliona zt w stosunku do naszych oczekiwan
13,9 miliona zt. Segment LPG wygenerowat skorygowang EBITDA w wysokosci 7,7 miliona zt w stosunku do naszych oczekiwan 7,0 miliona zt.
Segment gazu ziemnego wygenerowat skorygowang EBITDA w wysoko$ci 0,6 miliona zt w stosunku do naszych oczekiwan 3,0 milionow zt.
Segment energii elektrycznej wygenerowat skorygowang EBITDA w wysokosci -3,7 miliona zt w stosunku do naszych oczekiwan -2,0 miliona
zt. EBITDA segmentu fotowoltaicznego wyniosta -0,7 miliona zt (wobec -1,0 miliona zt oczekiwan).

Wedtug Spotki gtowny wptyw na skonsolidowana EBITDA skorygowang w Il kw. 2021 r. mialy ponizsze czynniki:
o Wyzsze r/r wolumeny i marze w biznesie oleju napedowego pomimo trudnego rynku i rosnacych cen rynkowych produktow.
o  Wyrazne ograniczenie popytu na biopaliwa (wstrzymywanie sie odbiorcow z zakupami) w wyniku wysokich cen produktu.

e Wyzsze r/r marze i wolumeny w biznesie LPG, pomimo ograniczonych mozliwosci dostaw w zwigzku z sankcjami natozonymi na
Biatoru$.

o Wyzsze r/r marze detaliczne i wolumeny realizowane w segmencie stacji paliw AVIA.
o Niekorzystny wptyw rozliczen dtugoterminowych kontraktow w zakresie handlu energig elektryczng w spétce Tradea.

Przeplywy pieniezne. Operacyjne przeptywy pieniezne w 3 kw. 21 wyniosty -16 milionéw zt wobec -5 milionéw zaraportowanych rok temu.
Kumulacyjne przeptywy pieniezne w trzech kwartatach tego roku wyniosty -81 milionéw zt w poréwnaniu do 100 miliondw zt rok temu.

Dtug netto. Dtug netto Spotki wynidst 337 miliona zt wobec 162 miliondw zt diugu rozpoznanego rok temu.

Prognoza zarzadu na 2021. Spotka podirzymata swojg prognoze zarzadu (skorygowana EBITDA w wysokosci 75 miliondw zt w roku 2021),
ale zarzad twierdzi, ze wykonanie tej prognozy jest zadaniem ambitnym.

Unimot; Wyniki za lll kw. 21 w poréwnaniu do oczekiwan

MSSF skonsolidowane 11l kw. 21A poréwnanie do oczekiwan
(min zt) Il kw. 21 Il kw. 21P (DM BOS) Il kw. 21 (wyniki wstepne) (BOS's/Wyniki wstepne)
Sales 20812 20224 2012,8 —/—
EBITDA 1,3 17,3 11,7 U—
EBIT 83 14,3 b.d. -
Net income 4,0 9,2 b.d. -
Adj EBITDA 12,1 17,3 12,5 -
Adj EBIT 9,1 14,3 b.d. -
Adj net income 31 9,2 b.d. -

Source: Company, PAP, DM BOS SA estimates
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Unimot; Wyniki szczegétowe za na Ill kw. 21

MSSF skonsolidowane Zmiana Zmiana
(min zt) Il kw. 21 Il kw.21 Il kw. 20 kik rfr
Przychody 20812 1731,2 13383 20% 56%
ON + biopaliwa 1659,3 14499 968,0 14% 1%
LPG 168,4 125,8 83,7 34%  101%
Gaz 90,5 19,2 66| 373% 1282%
Energia elektryczna 56,1 55,6 324 1% 73%
Fotowoltaika 47 41 1,2 13%  289%
Stacje paliw 68,8 53,5 219 29%  214%
Pozostate 335 231 2245 45%  -85%
Skoryg. koszty sprzedanych produktéw, towaroéw i materiatéw | -2011,4 -1658,5 -1286,4 21% 56%
Skoryg. marza brutto na sprzedazy 69,8 72,7 51,9 -4% 34%
Koszty ogélne i sprzedazy 60,7 -59,7 -44.9 2% 35%
Korekta amortyzacji 3,0 3,0 2,7 - -
Skoryg. EBITDA 121 16,0 98| -25% 24%
Skoryg. EBITDA (ON + biopaliwa) 13,1 242 136 | -46% -3%
Skoryg. EBITDA (LPG) 77 1,4 11| 454%  575%
Skoryg. EBITDA (Gaz) 0,6 0,9 04 b.d. b.d.
Skoryg. EBITDA (Energia elektryczna) -3,7 0,6 -1,2 b.d. b.d.
Skoryg. EBITDA (Fotowoltaika) 0,7 -3,9 0,6 b.d. b.d.
Skoryg. EBITDA (Detal) 19 0,3 08| 582% b.d.
Skoryg. EBITDA (Pozostate) 6,9 5,7 2,6 b.d. b.d.
Pozostate przychody operacyjne netto 01 0,3 14 - -
Effekty wyceny zapasow 21 73 -14 - -
NCW/NCR transfer kosztow -2,8 43 4.5 - -
Transfery kosztow (gaz) -0,2 -1,3 -1,0 - -
Inne transfery 0,0 0,0 0,4 - -
EBITDA 11,3 26,6 471 -58% 141%
Amortyzacja -3,0 -3,0 2,7 0% 10%
EBIT 8,3 23,6 20| -65% 323%
Koszty finansowe netto -2,3 -1,5 -1,0 - -
Pozostale 0,0 0,0 0,0 - -
Zysk przed opodatkowaniem 6,1 221 10| -73% 517%
Podatek dochodowy -2,0 5,3 -0,1 - -
Udzialy niekontrolujace 0,0 0,1 0,0 - -
Zysk netto 4,0 16,9 09| -76% 341%

Zrédto: Spéika, Szacunki DM BOS SA

Komentarz: Neutralnie, skoro wyniki finalne sq bliskie wynikom wstepnym i powinny by¢ zdyskontowane. Poza tym ostatnio kurs akcji byt pod
mocno negatywnym wpfywem ryzyka wprowadzenia potencjalnie szkodliwych przepisow tarczy anty inflacyjnej. Mimo, ze zarzad jasno zwraca
uwage, Ze prognoza zarzadu jest w tej chwili ambitna, by¢ moze kurs powinien odreagowac poprzednie spadki.

Niniejszy raport nie stanowi rekomendacji w rozumieniu przepiséw ,Rozporzadzenia 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 $rodkdw technicznych dla celéw obiektywnej prezentacji rekomendacji inwestycyjnych lub innych informacji
rekomendujgcych lub sugerujacych strategie inwestycyjng oraz ujawniania interesdw partykularnych lub wskazan konfliktow intereséw.
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