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

Niniejsze opracowanie zostato przygotowane na zlecenie Gieldy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. w ramach Gietdowego
Programu Wsparcia Pokrycia Analitycznego 3.0.

573/2022/AR
n Rekomendacja Wycena w horyzoncie 1 .
Spétka o ——— 12M () Rekomendacja relatywna Analityk
Unimot Kupuj 87,0 Przewazaj Lukasz Prokopiuk, CFA

Wydarzenie: Prognoza na Il kw. 22.
Spotka opublikuje swoje wyniki finansowe za 3 kwartat dnia 16 listopada.

Oczekiwana kwartalna EBITDA. Prognozujemy przychody kwartalne za drugi kwartat na poziomie 3,39 miliarda zt. Oczekiwany przez nas
poziom skonsolidowanej skorygowanej kwartalnej EBITDA to az 95 miliona zt (wobec 12 milionow zt w Il kw. 21). Raportowany wynik EBIT oraz
zysk netto oczekujemy na poziomach 91,5 miliona zt oraz 72,0 miliona zt.

Oczekiwane wyniki segmentéw. Spdice udato sie z powodzeniem wykorzystaé bardzo dobre warunki makro w segmentach ON+bio oraz LPG.
Segment handlu hurtowego oleju napedowego mogt wygenerowaé nadzwyczajnie dobry wynik EBITDA w wysokosci 90,0 milionéw zt natomiast
handel LPG mégt osiagna¢ az 15 milionow. Tak dobre szacunki dla tych segmentéw wynikaja z nadzwyczajnej sytuacji na rynku powodowane;
wojng na Ukrainie (oraz procesem wprowadzania sankcji na Rosyjskie produkty energetyczne i dostosowywaniem sie importu). Problemy
logistyczne w Polsce (maksymalne wykorzystanie infrastruktury przewozowej) sa dodatkowym znaczacym czynnikiem podtrzymujacym marze.
Dodatkowo szacujemy, ze w zwiazku z transformacjg grupy kapitatowej udato sie¢ Spoice wygenerowa¢é w kwartale okoto 25 milionéw zt
oszczednosci (z zapowiadanych weze$niej przez zarzad 30 milionéw zf). Naszym zdaniem, poziom marz paliwowych jest prawdopodobnie nie
do utrzymania w dtuzszym terminie i bedzie ulegat stopniowej normalizacji, ale ze wzgledu na bardzo dynamiczne otoczenie trudno jest na dzier
dzisiejszy by¢ pewnym poziomu marz nawet w krotkim okresie. Szacujemy wyniki segmentéw gaz i energia elekiryczna na poziomie
odpowiednio 0 miliona zt oraz -3 milionéw zt.

Unimot; Prognoza na lll kw. 22

MSSF skonsolidowane Zmiana Zmiana
min zt Il kw. 22P [ kw. 22 Il kw. 21 kik rir
Przychody 3386,7 3517,7 20812 -4% 63%
EBITDA 95,0 68,1 11,3 3%  742%
EBIT 91,5 64,6 83 42%  1001%
Zysk netto 72,0 45,0 4,0 60% 1689%
Skoryg, EBITDA 95,0 70,2 12,0 35%  689%
Skoryg, EBIT 91,5 66,6 9,1 3%  IM%
Skoryg, Zysk netto 72,0 49,7 5,5 45%  1206%

Zrédito: Spotka, Szacunki DM BOS SA
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Unimot; Szczegétowa prognoza na Il kw. 22

MSSF skonsolidowane Zmiana Zmiana
min zt Il kw. 22P [ kw. 22 Il kw. 21 klk rir
Przychody 3386,7 3517,7 20812 -4% 63%
ON + biopaliwa 29546 28046 16593 5% 78%
LPG 215,0 2732 1684 | -21% 28%
Gaz 83,7 152,5 90,5 -45% -8%
Energia elektryczna 35,0 103,8 56,1 -66% -38%
Fotowoltaika 55 1,3 471 334% 18%
Stacje paliw 70,0 139,3 68,8 | -50% 2%
Pozostate 23,0 431 335 -47%  -31%
Skoryg, koszty sprzedanych produktow, towaréw i materiatow -3230,7 -33306 -20114 -3% 61%
Skoryg, marza brutto na sprzedazy 156,0 187,1 698 | -17% 124%
Koszty ogolne i sprzedazy 645 1205 60,7 | -46% 6%
Korekta amortyzacii 35 3,6 3,0 - -
Skoryg, EBITDA 95,0 70,2 12,0 35%  689%
Skoryg, EBITDA (ON + biopaliwa) 90,0 59,1 13,1 52%  586%
Skoryg, EBITDA (LPG) 15,0 24,2 77| -38% 94%
Skoryg, EBITDA (Gaz) 0,0 6,1 06| -100%  -97%
Skoryg, EBITDA (Energia elektryczna) -3,0 18 -3,7 n.m. n.m.
Skoryg, EBITDA (Fotowoltaika) -1,0 -1,2 -0,7 - -
Skoryg, EBITDA (Detal) 2,0 05 1,9 - -
Skoryg, EBITDA (Pozostate) 8,0 20,4 6,9 - -
Pozostate przychody operacyjne netto 0,0 45 0,1 - -
Effekty wyceny zapaséw 0,0 0,0 2,1 - -
NCW/NCR transfer kosztéw 0,0 2,2 -2,8 - -
Transfery kosztéw (gaz) 0,0 -35 0,7 - -
Inne transfery 0,0 -0,9 0,5 - -
EBITDA 95,0 68,1 11,3 39% 742%
Amortyzacja 3,5 -3,6 3,0 -3% 16%
EBIT 91,5 64,6 8,3 42% 1001%
Koszty finansowe netto 2,7 -5,2 -2,3 - -
Pozostale 0,0 0,0 0,0 - -
Zysk przed opodatkowaniem 88,8 59,3 6,1 50% 1367%
Podatek dochodowy -16,9 -14,3 2,0 - -
Udziaty niekontrolujace 0,0 0,0 0,0 - -
Zysk netto 72,0 45,0 4,0 60% 1689%

Zrédto: Spotka, Szacunki DM BOS SA

Komentarz: Wplyw na zachowanie waloru zaleze¢ bedzie od réznicy miedzy rzeczywistymi wynikami za pierwszy kwartat Spotki a
oczekiwaniami. Naszym zdaniem, walor jest niezwykle tani: ze wzgledu na bardzo dobre wyniki biezace, ze wzgledu na oczekiwane tanie
przejecia oraz ze wzgledu na dobrze zapowiadajacy sie rok 2023. Zalecamy przewazanie akcji Spotki.

Niniejszy raport nie stanowi rekomendacji w rozumieniu przepisdw ,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 standardoéw
technicznych dotyczacych $rodkéw technicznych dla celéw obiektywnej prezentacji rekomendacji inwestycyjnych lub innych informacji
rekomendujgcych lub sugerujacych strategie inwestycyjng oraz ujawniania intereséw partykularych lub wskazan konfliktéw interesow.
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