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Niniejsze opracowanie zostato przygotowane na zlecenie Gieldy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. w ramach Gietdowego
Programu Wsparcia Pokrycia Analitycznego 3.0.
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Wydarzenie: Wyniki finansowe za 2 kw. 22.
Spotka opublikowata swoje wyniki za 2 kw. 22 w $rode p6zno po ses;ji.

Wyniki skonsolidowane. Kwartalny raportowany wynik EBITDA Spétki wyniost 68,1 milionow zt. Z tej liczby wyjmujemy taczng liczbe -6,6
milionéw elementéw jednorazowych oraz saldo pozostatych przychodéw operacyjnych w kwocie +4,5 milionéw zt. Na wspomniang kwote -6,6
miliondw zt sktada sie: (i) -2,2 miliondw zt wptywu wycen i przesunig¢ kosztéw w segmencie ON+Bio, (i) -3,5 miliondw zt efektdw przesunie¢ w
segmencie gazowym oraz (iii) -0,9 miliondw zt pozostatych efektéw. Saldo pozostatych przychodéw operacyjnych uwzglednia ksiegowy zysk ze
zbycia spotek zaleznych w wysokosci 5,39 miliona zt. Ostatecznie kwartalna skorygowana EBITDA (wedlug naszych wyliczen) wyniosfa
70.2 milionéw zt wobec 65,0 milionéw zt naszych oczekiwan wstepnych na kwartat (i wobec 64,1 miliona zt skorygowanej EBITDA
podanych przez Spotke w szacunkach wstepnych i 74,3 miliona zt finalnej skorygowanej EBITDA wyliczonej przez Spétke). Réznica
miedzy naszg kwartalng skorygowang EBITDA a finalng skorygowang EBITDA Spétki to saldo pozostatych przychodéw operacyjnych (ktére
uwzglednia wspomniany jednorazowy zysk ksiegowy ze zbycia aktywow). Raportowany wynik netto Spétki wyniést 45.0 miliondw zt a skorygowany
wynik netto (wedtug naszych obliczen) osiagnat poziom 49,7 milionéw zt.

Wyniki segmentow. Segment diesel/bio wygenerowat skorygowang EBITDA w wysokosci 59,1 milionéw zt w stosunku do naszych oczekiwan
49,6 miliona zt. Segment LPG wygenerowat skorygowang EBITDA w wysokosci 24,2 milionéw zt w stosunku do naszych oczekiwan 17,0
miliondw zt. Segment gazu ziemnego wygenerowat skorygowang EBITDA w wysokosci 6,1 miliona zt w stosunku do naszych oczekiwan 5,0
miliondw zt. Segment energii elektrycznej wygenerowat skorygowang EBITDA w wysokoéci 1,8 miliona zt w stosunku do naszych oczekiwan 0,0
miliona zt. EBITDA segmentu fotowoltaicznego wyniosta -1,2 miliona zt (wobec 1,5 miliona zt oczekiwan).

Wedtug Spétki gtdwny wptyw na skonsolidowang EBITDA skorygowang w Il kw. 2022 r. miata trwajaca wojna w Ukrainie i w konsekwencji duza
niepewnos¢ na rynkach globalnych oraz skutki wprowadzanych sankcji na Biatorus$ i Rosje. Dodatkowo Spétka wymienia wysoki poziom
sprzedazy oleju napedowego, biopaliw i LPG.

Przeptywy pieniezne. Operacyjne przeptywy pieniezne w 1 kw. 22 wyniosty 29,2 milionéw zt wobec -32,3 milionéw zaraportowanych rok temu.
Operacyjne przeptywy pienigzne za pierwsze poirocze wyniosty 80,7 milionéw zt (wobec -65 milionéw zt rok weze$niej).

Dtug netto. Dlug netto Spotki wynidst 245 milionéw zt wobec 224 miliondw zt dtugu rozpoznanego rok temu.

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

Il kw. 22A poréwnanie
MSSF skonsolidowane Il kw. 22P I kw. 22 do oczekiwan
(min zt) Ilkw. 22 (DM BOS) (wyniki wstepne) | (BOS's/Wyniki wstepne)
Sales 35177 34794 4086,0 —l]
EBITDA 68,1 65,0 58,7 N—
EBIT 64,6 61,6 b.d. —/-
Net income 45,0 475 b.d. —l-
Adj EBITDA 70,2 65,0 64,1 —l—
Adj EBIT 66,6 61,6 b.d. —l-
Adj netincome 49,7 47,5 b.d. —/-

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

MSSF skonsolidowane Zmiana Zmiana
(min z4) Ikw. 22 1kw.22 |l kw. 21 kik rlr
Przychody 3517,7 2311,2 1731,2 48%  103%
ON + biopaliwa 28046 18046 14499 55% 93%
LPG 2732 188,2 125,8 45%  1M17%
Gaz 152,5 196,9 192 -23%  696%
Energia elektryczna 103,8 74,0 55,6 40% 86%
Fotowoltaika 1,3 25 41 -48% -69%
Stacje paliw 139,3 84,9 53,5 64%  161%
Pozostate 431 20,1 231 115% 87%
Skoryg. koszty sprzedanych produktow, towaréw i materiatow | -3 330,6 -2222,3 -1658,5 50%  101%
Skoryg. marza brutto na sprzedazy 187,1 148,9 72,7 26%  157%
Koszty ogolne i sprzedazy -120,5 64,6 -59,7 86%  102%
Korekta amortyzacji 3,6 3,1 35 - -
Skoryg. EBITDA 70,2 87,5 16,5| -20%  326%
Skoryg. EBITDA (ON + biopaliwa) 59,1 49,0 242 21%  145%
Skoryg. EBITDA (LPG) 24,2 17,6 14 37% 1640%
Skoryg. EBITDA (Gaz) 6,1 43 0,9 42% b.z.
Skoryg. EBITDA (Energia elektryczna) 1,8 244 06| -93% 181%
Skoryg. EBITDA (Fotowoltaika) -1,2 0,4 -39 b.z. b.z.
Skoryg. EBITDA (Detal) 0,5 1,4 03| -64% 85%
Skoryg. EBITDA (Pozostate) -20,4 8,9 5,2 b.z. b.z.
Pozostate przychody operacyjne netto 45 -1,8 0,3 - -
Efekty wyceny zapaséw 0,0 79,7 73 - -
NCW/NCR transfer kosztow -2,2 0,0 43 - -
Transfery kosztéw (gaz) -3,5 0,0 -1,3 - -
Inne transfery -0,9 -18,0 0,0 - -
EBITDA 68,1 147,3 211 -54% 151%
Amortyzacja -3,6 31 3,5 14% 3%
EBIT 64,6 1442 236| -55% 173%
Koszty finansowe netto -52 -3,9 -1,5 - -
Pozostale 0,0 0,0 0,0 - -
Zysk przed opodatkowaniem 59,3 140,3 221 -58%  168%
Podatek dochodowy -14,3 25,5 5,3 - -
Udziaty niekontrolujgce 0,0 0,0 0,1 - -
Zysk netto 450 1147 16,9 | -61% 167%

Zrédo: Spéika, Szacunki DM BOS SA

Komentarz: Pozytywnie, nie tylko dlatego, ze wyniki sq lekko lepsze od oczekiwan (i od wstepnych danych kwartalnych), ale ze wzgledu na
dobre przeplywy operacyjne i spadek dfugu netto. Outlook wynikowy na drugie pétrocze pozostaje bardzo dobry i oczekujemy finalizacji przejecia
aktywow logistycznych i asfaltowych od Lotosu i Orlenu co moze by¢ bardzo duzq szansg dla rozwoju Spotki. Naszym zdaniem ryzyko emisji
akcji oddala sie ze wzgledu na dobry bilans.

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 $rodkow technicznych dla celdw obiektywnej prezentacji rekomendaciji inwestycyjnych lub innych informacji
rekomendujacych lub sugerujacych strategie inwestycyjng oraz ujawniania interesow partykularnych lub wskazan konfliktdw interesow.
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