
˽˾˩˭˩˹́ˢ̇ˮ̒ ˻ 
˨˻˿́ˮ˥˹̂́̍̆ ˾˩˭̂˶̎́ˢ́ˢ̆ 
˹ˮ˿ ˥˾̂˽˽̍
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27͔͊ͨͪ͡Ύ нлнл ͎ͦ͒͊
ˢͤͭͦͤ ͔͔͍̉ͪͨ͊ͤͦ
̅ͯͤ͟ͼ͙Ύͨͦ ͙ͅ ͤ͊ͤͫ͊ͣ, Ή͙͔ͦͤͦͣ͟͟, ͨ ͙͍͙͊ͤͪͦ͊ͤ͡Ό͙ ͋ͯ ͻͯ;͔ͭͯ
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I II III

˴ͯͪͫ ͒ͦ͡͡Φ ˿̊ˢ/˾˿˨ +2% ͔̇ͤ͊ ͤ͊ ͔ͤͺͭΈ ζBrentηΣ
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2019 ˿͔͙͚ͪ͒ͤ ͍ͯͪͦΦ нлмф
2020 ˿͔͙͚ͪ͒ͤ ͍ͯͪͦΦ нлнл

I II III

˽͔͙͊ͤ͒ͣΎCOVID-19 ς͍ ͙͡Ύ͙͔ͤ ͙ ͎͙ͦͪ͊ͤ;͔͙ͤΎΥ

× ˤ͍͔͔͙͔͒ͤ;͔͍ͪ͘·;͚͎͔͙͊ͤͦͦͨͦͦ͗ͤ͡Ύͤ͊ ͔͙͙͙ͭͪͪͭͦͪ˾˿ ͫ ͼ͔͡ΈΌ͔͔ͨͪͫ;͔͙ͤΎ͔͙ͪ͊ͫͨͪͦͫͭͪ͊ͤͤΎΉ͙͔͙͙͍͙ͨ͒ͣͪͯͫ͊ Covid-19
× ˿͙͔͙͔ͤ͗ͤͫͨͪͦͫ͊ͤ͊ ͔ͤͺ͔ͭͨͪͦ͒ͯͭ͟·
× ˽͔͎͔ͪ͒ͨͦ͊͊ͭͫ͡Ύ, ;ͭͦ͟ ͦͤ͟ͼͯ ͎ͦ͒͊ ͼ͔ͤ͊ ͤ͊ ͔ͤͺͭΈ͔ͤ ͨͪ ͔͍·͙ͫͭ40 ͒ ͍ͦ͊ͪͦ͡͡˿̊ˢ 

˿͔͙͚ͪ͒ͤͯͪͫ͒ͦ͊ͪ͊͟͡͡˿̊ˢ͟˾˿˨͙ͨͪ͊ͭ͟;͔͙ͫͤ͊ͭ͟ ͔ͦͣ͗ͯ ͍͔ͪͦͤ,
;͙͍͔͍͍͔ͭͦͨͪͦͣ͊ͪͭ͊ͨͪͦ͟͡΄͎͎ͦͦͦ͒͊͡.

˽ͦͫ ͍͔͙ͪ͊ͤͤΌͫͨ ͔͍ͪ·͍ͣ͊ͪͭ͊ͦͣͨͪͦ͟͡΄͎͎ͦͦͦ͒͡ͼ͔͊ͤ͊ͤ͊

͔ͤͺͭΈ͙ͣ͊ͪ͟ζBrentηͫ ͙͙ͤ͊ͫ͘͡Έͤ 2͊0%.
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ˣͦ͟͡ ζ˾͍͔͙͊͒͊͘͟ ͒ͦ ͋·;͊η

ˤ·͔ͨͦͤͤͦ͡ ͔͙͔͋ͯͪͤ 

14Ήͫͨͯ͊ͭ͊͟͡ͼ͙ͦͤͤ·ͻ ͙ 

1 ͍͔ͪ͊͒ͦ͘;͚ͤͦ ͍͙ͫ͊͗ͤ͟· ͍ 
˿͔͙͙ͪ͋ 

31-͎ͦͣ͊ͪͭ͊ ͙ͦͣͨ͊ͤ͟Ύ
˹ˮ˿ ͫͭ͊͊͡ млл҈ 
͍͔͊͒͡͡Έͼ͔͍͙͙͎ͣ͊ͫͣͦͦ͘
ͦ͋΅͔͍ͫͭ͊ζ̒ ͒ͪ͊ͤ
˹͊ͺ͎ͭ͊͊͘ηΦ

ˤ ͍ͫΎ͙͘ ͫ ͔͙͔ͨ͊͒ͤͣ 
ͼ͔ͤ· ͤ͊ ͔ͤͺͭΈ ͤ͊ 
͙͍ͣͪͦͦͣ ͪ·͔ͤ͟ ͙ 
͔͙͔͚ͨ͊ͤ͒ͣ ͍ ͨͪͦͼ͔͔ͫͫ 
͎͍ͨͦ͒ͦͭͦ͊͟ ͟ 
͙͙ͦͨͭͣ͊͘ͼ͙͙ 
͙͊ͨͭ͊͟͡Έͤ·ͻ ͍͔͙͚ͦ͗ͤ͡  
CAPEX͙  ͔ͦͨͪ͊ͼ͙ͦͤͤ·ͻ 
ͪ͊ͫͻ͍ͦ͒ͦ.

˻͍͚ͫͤͦͤͦ͊͒͊͘;͔͚ˣͦ͊͟͡ζ˾͍͔͙͊͒͊͒ͦ͋͘͟·;͊η͍ͨ ͔͍͍͔ͪͦͣ͊ͪͭ͊͟͡2020͎ͦ͒͊͋·͍ͦ͡·͔͙͔͙͍͚ͨͦͤͤ͊ͨ͊ͤͪͦ͊ͤͤͦ͘͡͡
͒ͦ͋·;͙͎͔͍͍ͯͦ͒ͦͪͦ͒ͦ͡Σ͔͙ͪ͊͊͘͡ͼ͙Ύ͔͍͎͔͎ͨͪͦͭͦͦͦͦ͟͡-͍͔ͪ͊͒ͦ͘;ͤ·ͻ͙͍ͪ͊͋ͦͭͨͦ·΄͔͙͔ͤΉͺͺ͔͙͍͙͎͔͎ͭͤͦͫͭͦͦͦ͟͡-
͔ͭͻ͙ͤ;͔͙ͫ͟ͻ͔͙ͣͪͦͨͪΎ͙͚ͭ.

CAPEX1

4,7 ͣͪ͒͡˾˿ ˨

EBITDA

5,3ͣͪ͒͡˾˿ ˨

1ͺ͙͙͍͙͔ͤ͊ͤͫͪͦ͊ͤ
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˽͔͔͍ͪͪ͊͋ͦͭ͊͟ ͯͫ ͍͙ͦ͡Ύͻ͙͙ͤ͘͟ͻ
ͼ͔ͤͤ͊  ͔ͤ ͺͭΈ͙ ͍ ͍͔͍͙͙ͫͦͦͭͭͫͭͫ 
͔ͭͯ͟΅͔͚͙ͫͭͯ͊ͼ͙͔͚͍ ͙ͦ͋͊ͫͭ͡ 
͍͒ͪ͊ͦͦ͘ͻ͔͙ͪ͊ͤͤΎ͙ 
͔͙͋ͦͨ͊ͫͤͦͫͭ͘, ͨ ͙ͪͤΎ͙͔ͭ
͔ͤͦ͋ͻ͙ͦ͒ͣ·ͻ͔ͣͪ.  

CAPEX: 2,6ͣͪ͒͡˾˿ ˨

˽͍͊ͤͦ͡·͚ ͍ͦͫͭ͊ͤͦ  
͍ͯͫͭ͊ͤͦͦ͟ ˿-нплл ͙ ˿-2450

̂;͙͔͊ͫͭ ͍ 
ͨͯͫͦͤ͊͊͒ͦ͟͡;ͤ·ͻ 
͔ͦͨͪ͊ͼ͙Ύͻ -
ζPre/Commissioningη 
͍͙ͯͫͭ͊ͤͦ͟ ̂˭˴ 

˽͍͔͔ͪͦ͒ͤ ͍ͨ͊ͤͦ͡·͚͔ͪͣͦͤͭ 
͍͙ͯͫͭ͊ͤͦͨͦ͟ ͨͪ ͙͍͍ͦͦ͒ͫͭͯ͘
͙͍͋ͭͯͣͦ.  

˾͊͋ͦͭ· ͨͦ ͦ;͙͔ͫͭ͟ /h 
͚͔͋ͦͪ͊͡Φ

˽͔͍ͪ·͚͍͊ͪͭ͊͟͡2020͎ͦ͒͊x͍͔ͦ͟͡ζ˽ ͔͔ͪͪ͊͋ͦͭ͊͟ηͦ ͔͍ͤ͊ͣͤͦ͊ͫ͘͡Ύ͔͒Ύ͔ͭ͡ΈͤͦͫͭΈΌ͍͟ ͚͔͔͙ͪ͊ͤͤͫͭ͊͋͡Έ͚ͤͦ
͔͔ͫͪ͒Σ͍ͪ ͔ͯ͘͡Έ͔͔͎͔͙ͭ͊ͭͪͦͦͨ͊͒ͤ͘͟Ύͼ͔͔ͤͤ͊ͤͺͭΈ͙͍ͤ͊ͣͪͦͦͣͪ·͔͙ͤͨ͟ ͦΎ͍͔͙ͤ͡Ύ͍͙ͦͪͦͤ͊ͪͯͫ͊͟.

Downstream˨͙͍͙͙͘Ύ-˽͔͔ͪͪ͊͋ͦͭ͊͟
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ˤ ͙ͦ͋͊ͫͭ͡ ;͎͊ͫͭͤͦͦ

͔͋ͪͤ͒͊ ͍͍͔͔͒ͤ·5
͍ͤͦ·ͻ͍ͨͪͦ͒ͯͭͦ͟.

˽͔ͦͫ͡ ͔͚ͦͣͨͫͤͦ͟͟͡ 
͔ͪͦͤͫͭͪͯ͟͟ͼ͙͙ ͍͍͔͔͒ͤ· ͍ 

Ήͫͨͯ͊ͭ͊͟͡ͼ͙Ό н ˢ˭˿ ͍ 
˿͔͙͙ͪ͋ ςͨ ͦ͒ ͎͍ͭͦͪͦ·ͣ 
ͤ͊ͦͣ͘͟ ό͔͋ͪͤ͒ύ ͙͙ͦͣͨ͊ͤ͟ 
˹ˮ˿Υ
- ˢ˭˿ ζ˴ ͦͼ͔͔͍͊͡нη
- ˢ˭˿ ζ˶͔͍ͫͦ͊͟ͼ сη

ˤ͍͙ͯͫͦ͡Ύͻ;͔͍ͪ͘·;͚͎͔͙͊ͤͦͦͨͦͦ͗ͤ͡Ύ(Covid-19) ˨͔͔͔͔ͨ͊ͪͭ͊ͣͤͭͣ͊ͫͯͫͨ͡΄͔ͤͦͪ͊ͪ͊͋ͦͭ͊ͪ͘͡ͼ͔͙ͨͭͯͪͯ
ͤ͊;͙͍͍͍͎͊ͨͪͦͦ͒ͫͭͦͤͦͦͦͨͪͦ͒ͯͭ͊͘͟͡Σ͔͙͒ͤ͘ͺ͙ͼ͙ͪͯΌ΅͔͎͔͍͍͙͔ͦͫͪ͒ͫͭ͊ͨͦ͒ͤ͊͊ͤͣ͘NISOTECAntisepsol,
͒͡Ύͤͯ ͍͗͒ͫ ͔͚˴͙͙ͦͣͨ͊ͤ.

CAPEX

0,3ͣͪ͒͡˾˿ ˨

EBITDA

3,6 ͣ ͪ͒͡˾˿ ˨

ˤ ˾ͯͣ·͙͙ͤ 
͍͍͔͔͒ͤ͊ ͍ 
Ήͫͨͯ͊ͭ͊͟͡ͼ͙Ό ˢ˭˿ 
ζ˻ ͔͙ͭͦͨͤη.

˨͙͍͙͙͊͘͞ Downstream-˽͔ͪͦͣͭ
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˾͔͙͊͊͘͡ͼ͙Ύ ͙͍͔͙ͤͫͭͼ͙͚ ͍ ͔͔ͨͪͦͭ͟ ͍ͫͦͫͭ͊͡Ύ͔ͭ 
ͦͦͦ͟͡ 298,5 ͣ͡ ͔ͤ ͍ͪͦ

˭͍͔͊ͪ΄͔ͤ ͨͦ͒ͪͦ͋ͤ·͚ ͔ͨͪͦͭ͟ ͙ ͨͦͯ͡;͔ͤ· ͍͔ͫ 
͔ͪ͊ͪ͘΄͔͙ͤΎ

˽͍͔ͦͫͭ͊ͤͦ͡ млл҈ ͍͙ͦ͋ͦͪͯ͒ͦ͊ͤΎ ͙ ͔͙͍ͣ͊ͭͪ͊ͦ͡ 

˴͍ͦͫͦ͊͟Ύ ͔ͨ;Έ

˶͔ͤͭͦ;ͤ·͚ ͍͔͚͔ͦͤͪ͟ ͒͡Ύ 
͙͍͙ͭͪ͊ͤͫͨͦͪͭͪͦ͟ ͦͫ͊͟͟ ͙ 
ͫͺ͔͙ͪ;͔͙͚ͫ͟ ͔͔͍ͪͪͯ͊ͪ͘

˾͔͙͊͊͘͡ͼ͙Ύ ͔ͨͪͦͭ͊͟ ζ˥ͯ͋ͦ͊͟͡Ύ ͔͔ͨͪͪ͊͋ͦͭ͊͟η 
͍ Q1 2020:

˽͔ͪͦͭ͟ζ˥ ͯ͋ͦ͊͟͡Ύ͔͔ͨͪͪ͊͋ͦͭ͊͟η
˻͍ͫͤͦͤ·͔͔ͨ͊ͪ͊ͣͭͪ·͔ͨͪͦͭ͊͟

˻͋Ά͔͙͍͔͙ͣͤͫͭͼ͙͚, ͣ ͡Φͤ ͔͍ͪͦ 300

˹͊;͊ͦ͒ͦ͋͡·;͙ нлнл ͎ͦ͒

ˤ·͔͙͔ͨͦͤͤ͡ ͙͔ͫͭͪͦͭ͡Έͤͦ-ͣͦͤͭ͊͗ͤ·ͻ ͪ͊͋ͦͭ ͒͡Ύ 
ͤͯ͗͒ ͙͔ͫͭͪͦͭ͡Έ͍ͫͭ͊ ͔ͦͣͨͫ͊͟͟͡ ͍ͫͦͫͭ͊͡Ύ͔ͭ 98,62%

˽͙͙ͪͤͣ͊Ύ͍ͦ ͍͙͙͔͎͙ͤͣ͊ͤͦͪ͊ͤ;͔͙ͤΎΣ͍·͍͊ͤͤ͘·͔
͍͙͍͔͙͔͔͙͙ͦͤͤͦͤͣͨ͊ͤ͒ͣ͘͟COVID-19 ό͍Ά͔͙͒ͤͦͫͭͪ͊ͤͤ͘·ͻ
͔ͫͨͼ͙͙͍͍͊ͫͭͦͫͭͪ͊ͤͯ͡- ͔͍͙͔͔͚͍ͨͪ͒ͫͭ͊ͭͨͦͫͭ͊͡΅͙͍ͦ͟
͍͙ͦ͋ͦͪͯ͒ͦ͊ͤΎΣ͙͡ͼ͔͙͍ͤ͊ͭͦ͘Σ͍͒ͦͫͭ͊͊͊ͨ͊ͫͤ͘͟·ͻ
͔͙͍ͣ͊ͭͪ͊ͦ͡Σͫͦͪ͊͟΅͔͙͔ͤ;͙ͫ͊ͪ͊͋ͦ͡;͙ͻͤ͊ͫ ͚ͭͪͦ͊͟ͻύΣ
͔͙͙ͨͪ͒ͨͪͤͣ͊ΌͭͫΎ͙͍͊ͭͤ͟·͔͔ͣͪ·ͨ ͦ ͫͦͪ͊͟΅͔͙ͤΌ
͔͔͍͊͒ͪ͗ͦ͘͟ ͔ͨͪ͊ͼ͙Ύͻ͔͔͙ͨͪ͒ͨͯͫͦͣͨ͟ ͍ͯͫ͟Ήͫͨͯ͊ͭ͊͟͡ͼ͙Ό
͔ͨͪͦͭ͊͟ζ˥ͯ͋ͦ͊͟͡Ύ͔͔ͨͪͪ͊͋ͦͭ͊͟η͙͙ͤ͊ͣͤͣͯͣ.
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˾͔͙͊͊͘͡ͼ͙Ύ͎͍͒ͦͦͦͪ͊ͫEPCͨͦ͒ͪΎ͒;͙͍͔͔ͦͣͨͪͦͭ͟͟
͍͙ͫͦͫͭ͊ͦͦͦͦ͟͡͡97 ͣͤ͡. e͍͙ͪͦ ͡ 6͙1% ͦͭͦ ͋΅͔͚
͙͔͚ͦ͗͒͊ͣͦͫͯͣͣ·

ˣ·͙͊͘͡ ͍͔ͪ΄͔ͤ·͙͙͙͙͎͍ͤ͗ͤͪͤͦ·͔ͪ͊͋ͦͭ·͙ͨͦͯ͡;͔ͤ·
͔ͪ͊ͪ͘΄͔͙ͤΎͤ͊ ͙͔ͫͭͪͦͭ͡Έ͍ͫͭͦ͒͡Ύ͍͔ͫͻΉ͍ͭ͊ͨͦ
͙͔ͫͭͪͦͭ͡Έ͍ͫͭ͊́̏̇˽͊ͤ;͔͍ͦ

ˣ·͙͘͡ ͍͔͊ͪ΄͔ͤ·ͪ͊͋ͦͭ·ͨͦ ͙͍͍͍͎͙ͨͪͦͦ͒ͫͭͯͦͫͤͦͤͦͦ͘
͍͎͔ͫͨͦͣͦ͊ͭ͡Έ͎͍͙ͤͦͦͦ͋ͦͪͯ͒ͦ͊ͤΎ. ˤ͔ͫͦ ͍͙͔͋ͦͪͯ͒ͦ͊ͤ͋·ͦ͡
͍͔ͨͦͫͭ͊ͤͦͤ͊ͫ͡ ͙͔ͭͪͦͭ͡ΈͤͯΌͨͦ͡΅͊͒ͯ͟. ˭͍͊eͪ΄͔ͤa ͍ͯͫͭ͊ͤͦ͊͟
͎͍͎͍͙͊ͤͦͦͦ͋ͦͪͯ͒ͦ͊ͤ͡Ύ͔ͤ͊ͯͤ͒͊ͣͤͭͅ.

˻͍ͫͤͦͤ·͔͔ͨ͊ͪ͊ͣͭͪ·͔ͨͪͦͭ͊͟

˻͙͔͗͒͊ͣ·͚ ͦ͋΅͙͚ ͦ͋Ά͔ͣ ͙͍͔͙ͤͫͭͼ͙͚Σ ͣͤ͡ 
˩ˤ˾˻

͒ͦ мул

˹͙ͦͣͤ͊͡Έͤ͊Ύ Ή͔͙ͭͪ͟͡;͔ͫ͊͟Ύ ͣͦ΅ͤͦͫͭΈ 
Ή͔ͭͪͦͫͭ͊ͤ͟͡ͼ͙͙Σ ˸ˤͭ

͒ 2ͦ00

˻͋΅͙͚ ͎͔ͨͪͦͪͫͫ ͔ͨͪͦͭ͊͟ όͣ͊ͪͭ нлнл ͎ͦ͒͊) ͤ ͊ ͍͔ͯͪͦͤ 
85,4%.

˾͔͙͊͊͘͡ͼ͙Ύ͔ͨͪͦͭ͊́̏̇͟ ζ˽͊ͤ;͔͍ͦη Q͍1 2020:

˽͙͊ͪͦͭͯͪ͋ͤͤ͊Ύ
͍ͯͫͭ͊ͤͦ͊͟

˥͙͊ͦͭͯͪ͋ͤͤ͊͘Ύ
͍ͯͫͭ͊ͤͦ͊͟

ˤ͍͔͔͙͔͒ͤ;͔͍ͪ͘·;͚͎͔͙͊ͤͦͦͨͦͦ͗ͤ͡Ύ͒͡Ύͨͪ ͔͍͒ͦͭͪ͊΅͔͙ͤΎ
͔͙ͪ͊ͫͨͪͦͫͭͪ͊ͤͤΎCOVID-19 ͍ ˿͔͙͙ͪ͋ͦ͟ ͊͘·͍͔͊ͭ
ͫͯ΅͔͍͔͔͍͙ͫͭͤͤͦ͡Ύ͙͔ͤͤ͊͒ ͙͙͔͙ͤ͊ͣͯͪ͊͊͘͟͡ͼ͙͙͔ͨͪͦͭ͊͟
́̏̇ ζ˽ ͊ͤ;͔͍ͦη όͫͦͪ͊͟΅͔͙͔ͤ;͙ͫ͊ͣ͡ ͔ͫͭͤ·ͻ
ͫͯ͋ͨͦ͒ͪΎ͒;͙͍͙ͦ͟ ͫͦͪ͊͟΅͔͙͔ͤͪ͊͋ͦ;͔͎͍͔͔͙ͦͪͣͤΣ
͔͍ͤͦͣͦ͗ͤͦͫͭ͘Έ͙ͨͪ͋·͙ͭΎͦͤͭͪͦ͟͡Έͤ·ͻ͔͍͙͔͔͚͙ͨͪ͒ͫͭ͊ͭ͘͡
˴͙ͭ͊Ύ͙ˮ ͙͙ͭ͊͡Σ͎͙ͦͪ͊ͤ;͔͙͔ͤͪ͊͋ͦͭ·ͨͦͨ ͦ͒͟͡Ό;͔͙ͤΌ́̏̇
ͫ˹˽˭˽͊ͤ;͔͍ͦΧ) ͙͙͔ͦ͗͒͊ͭͫΎ͔͔ͨͪͤͦͫͫͪͦ͊͒͟͡Ύͨͯͫ͊͟
ͦ͋Ά͔ͭ͊͟Ή͍ͫͨͯ͊ͭ͊͟͡ͼ͙Ό.

˽͔ͪͦ͟ ͭ́̏ ̇ ζ˽͊ͤ;͔͍ͦη
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˽͍ͦ·΄͔͙͔ͤͨͪͦͪ͊͘;͙ͤͦͫͭLTIF RAR

Q1 2018 Q1 2019

16 607 12 809

353 243

15 20

0 0˴ͪͯͨͤ·͔
͙ͨͪͦͫ΄͔͍͙ͫͭΎ

˭ͤ͊;͙͔ͭ͡Έͤ·͔
͙ͨͪͦͫ΄͔͍͙ͫͭΎ

˹͔ͤ͊͘;͙͔ͭ͡Έͤ·͔
͙ͨͪͦͫ΄͔͍͙ͫͭΎ

˽ͦͭŜͤͼ͙͊͡Έͤ·͔

͙ͨͪͦͫ΄͔͍͙ͫͭΎ

1,42
(7 LTI)

1,68
(8 LTI)

Q1 2019 Q1 2020

Q1 2019

Q1 2020

18%

0,32
(3 RAR)

0,12
(1 RAR)

Q1 2019 Q1 2020

Q1 2019

Q1 2020

63%



˴͡Ό;͔͍·͔͔͙ͨͦ͊͊ͭ͘͟͡
˹ˮ˿ ˥ͪͯͨͨ͊

9

˴͡Ό;͔͍·͔ ͔͙ͨͦ͊͊ͭ͘͟͡ ˩͒Φ ͙ͣ͘ΦQ1 2020 Q12019 ҟ

BrentDtd ͒ͦ͡͡Φ˿̊ˢκ͔͋͊ͪͪ͡Έ50,3 63,2 -20%

ˤ·ͪͯ;͊͟ ͦͭ ͨͪͦ͒͊͗ ͣͪ͡Φ͒ ˾˿˨ 52,6 53,5 -2%

EBITDA ͣͪ͡Φ͒ ˾˿˨ 5,2 6,3 -18%

͙̉ͫͭ͊Ύ ͙ͨͪ͋·͡Έ ͣͪ͡Φ͒ ˾˿˨ -1,1 0,2 -8x

OCF ͣͪ͡Φ͒ ˾˿˨ -1,6 11,3 -114%

˹͊;͙͔ͫͤͤ͡·͔ ͦͭ;͙͔͙ͫͤ͡Ύ ͍ ͎ͦͫ͋Ό͔͒͗ͭͣͪ͡Φ͒ ˾˿˨ 39,9 40,0 -0,2%

˨ͦ͋·;͔͊ͤͺ͙ͭ ͙ ͎͊͊͘ ͭ·Φͫ ͯͫ͡Φ ͭͦͤ3ͤ19 321 -0,7%

˻͋Ά͔͔͔͙ͣͨͪͪ͊͋ͦͭ͟ ͫ·͚͔ͪͦͤͺ͙͙ͭ ͨͦͯ͡ͺ͙͍͊͋ͪ͊ͭͦͭ͟·ͫΦ ͭͦͤͤ 860 599 +44%

ˤ͔͎ͫͦ ͦ͋ͦͪͦͭ ͔ͤͺ͔͍ͭͨͪͦ͒ͯͭͦ͟ ͭ·ͫΦ ͭͦͤͤ 778 726 +7%

CAPEX ͣͪ͡Φ͒ ˾˿˨ 7,7 8,3 -7%

˻͋΅͊Ύ ͔͊͒ͦ͗ͤͤͦͫͭ͘͡Έ ͔͔ͨͪ͒ ͙͋͊ͤ͊ͣ͟
όͦ͋΅͙͚ ͎͒ͦ͡ ͔͔ͨͪ͒ ͙͋͊ͤ͊ͣ͟ Ҍ ͔͙͙͍͊ͪ͒ͭ͟͟·ύ

ͣͤ͡. ˩ ˤ˾˻ 619 575 +8%



͔͔́ͤ͒ͤͼ͙͙ͤ͊ ͪ·͔ͤͣͦͭͦͪͤ͟·ͻ͙͍ͭͦͨ͡
Q1 2020/2019

10

˿͍͔͙ͦͤ͡Ύ

-1%

͍͙̆ͦͪ͊ͭΎ

-0,8%

ˣ͙ͦͫͤΎ͙ 
˥͔ͪͼ͔͎͍͙ͦͤ͊

-3%
ˣ͎͙ͦ͊ͪ͡Ύ

-1,5%

˾ͯͣ·͙ͤΎ

-1,1%

ˤ͔͎͙ͤͪΎ

0,9%

˿͔͙ͪ͋Ύ
-0,9%

10

˿͔͙ͪ͋Ύ

Ǻ ͔͔ͤ͒ͤͼ͙Ύ͔͔͙ͨͦͭͪ͋ͤ͡Ύ͎͙͍ͣͦͭͦͪͤͦͦͭͦͨ͊͡
͍͔͍͔͔͎͙ͫͦͦͭͭͫͭͯͭͪͦͤͯΣ͙͍ ͔͍͍͔͔ͨͪͦͣ͊ͪͭ͊ͭͯ͟͟͡΅͔͎ͦ
͎͍ͦ͒͊˿ ͔͙͙͔ͪ͋ͦͭͣ;͔͙͔͙͔ͤͦͫͤ͗ͤͤ 0͊,9%.

Åx ͔͔͔ͦͪ͊͡͡ΈͤͯΌͦͼ͔͔͍͙͚͙͙ͤͯͨͦͫ͒ͫͭͪͫ͊͋ͯ͒ͭ͘͟͟͡
͍ͦͣͦ͗ͤͦ͒͊ͭ͘Έ͙ͨͦ ͔ͫͭ;͔͙͙͔͍ͤͨͪ·ͻ΄͔͙͔ͫͭͣͫΎͼ͔͍
2020͎ͦ͒͊.

͔͔́ͤ͒ͤͼ͙Ύ͔͔͙ͨͦͭͪ͋ͤ͡Ύ͎͙͍͍ͣͦͭͦͪͤͦͦͭͦͨ͊͡
͔͎͙͔͍ͪͦͤ ͔͍͍͔͔͔͔ͨͪͦͣ͊ͪͭ͊ͨͪͣͤͤ͊͟͡Ύ. ˨ͦ
ͤ͊;͍͍͔͔͎͙͔͔͊͊ͦͫͣͪͦͤͦͭͣ͡;͊͊ͫ͡Έ;͔ͭ͊͟Ύ
͔͔ͭͤ͒ͤͼ͙Ύ͍ͪͦͫͭ͊ͫ ͔͍͙͔͙͚͒ͫͭͤͦ͋͊͘͟͡ ͘·
͔ͨͪ͒·͒ͯ΅͔͎͎ͦͦ͒͊Σ͊ͭ ͔͙͊͗ͪ͟ ͦͫͭ͊ͭͪ͊ͤͫͨͦͪͭ͊Σ͍͊
͔͍͔͍͙͔͔͙͙ͣ͊ͪͭͫ͒ͫͭͨ͊ͤ͒ͣ͡(covid 19) ͔͔ͭͤ͒ͤͼ͙Ύ
͙͔͙͍͔͙͔͙͔͙͔͙ͣͤ͊ͤ͊ͨͪ͊ͤͨͪͪͦͣͯͫͤ͗ͤ͘͘͟͡͡Ό
͔͔͙ͨͦͭͪ͋ͤ͡Ύ͙-͊͘͘ ͔ͣͪΣ͟ ͦͭͦͪ·͔ͨͦ;͙ͭ
͍͔͔͍͍͔͔ͦ͒ͤͦͪͣͤͤͦ͒ͤ·͍͍ͦ ͔ͫͻͫͭͪ͊ͤ͊ͻ͔͎͙ͪͦͤ͊Σ
;ͭͦͨ ͍͙ͦ͡Ύͦͤ͊ͫͦͪ͊͟͡΅͔͙͔͔͔͙ͤͨͦͭͪ͋ͤ͡Ύ
͔ͤͺ͔͍ͭͨͪͦ͒ͯͭͦ͟.



˨ͦ͡Ύͪ·ͤ͊͟ς˿ ͔͙ͪ͋Ύ
˾·͔ͤͦͤ͟ͺ͔͍ͭͨͪͦ͒ͯͭͦ͟

11

˻͋Ά͔ͣͪ·ͤ͊͟
͔ͤͺ͔͍ͭͨͪͦ͒ͯͭͦ͟, ͭ ·ͫ. ͭ ͦͤͤ Å ˻͋΅͙͚ͦ͋ Ά͔͔͔͙ͣͨͦͭͪ͋ͤ͡Ύ͔ͤͺ͔͍͍ͭͨͪͦ͒ͯͭͦͨ͟ ͔͍ͪͦͣ

͍͔͔͔͔͚͔͔͊ͪͭ͊ͫͨͪͣͤͤͦͭͤ͒ͤ͟͡ͼ͙͔͚. ˽͔͍ͦͫͪͦͫͭ͊͡
͔ͭ;͔͙͔͔͍ͤͨͪ·ͻ͍͒ͯͻ͔͍͔͔͙͔͙͔͍ͨͦͫ͒ͦ͊ͦͪͦͫͤ͗ͤ͘͟͡͡
͔͍͔͍͙͔͔͙͙ͣ͊ͪͭͫ͒ͫͭͨ͊ͤ͒ͣ͡(covid19).

˨ͦ͡Ύ˹ˮ˿ͤ ͊ͪ ·͔ͤͪ͊͟ ͔ͫͭͭ, ;͔͙ͭͦͨͪͣͯ΅͔͍͔ͫͭͤͤͦ
͍ͫΎ͊ͤͦͫͦ͘͘ ͤ͊;͙͔ͭ͡Έ͚͔͚͍͔͙͍ͤͦ͒ͦͨͪͦ͒͊͗͋ͭͯͣͦ͡ό͍
͎͙͊ͤ͊ͦ͡;͔͙͔ͤͦͣͨͪͦ͒ͨͪͦ΄͎͎ͦͦͦ͒͊ͯͤ͊ͫͨͪ͡ ͍͙ͦͦ͒ͫ͡Ύ
͔ͪͣͦͤͭ͊͘ ͍ͦ͒͊ύ. ˿͙͔͙ͤ͗ͤͣ ͨͦͪͭͨͪ ͍ͦ͒ͯͭͦ͟Σ͍
͔͙ͪ͊͊͘͡ͼ͙͙ͦͭͦͪ͟·ͻ˹ˮ˿ͤ ͔ͨ ͙͙͔ͪͤͣ͊ͭͯ;͙͊ͫͭΎ(ͦͫ͟͟),
;ͭͦͭ͊ ͔͙͔͗ͦ͊͊ͦͨͦͦ͗ͭ͘͟͟͡͡͡Έͤ·͚Ήͺͺ͔ͭ͟.

245
(29%)

188
(24%)

597
(71%) 603

(76%)

841
791

Q1 2019 Q1 2020

˻ͫͭ͊͡Έͤ·͔˹ˮ˿

6%



˨ͦ͡Ύͪ·ͤ͊͟ς˿ ͔͙ͪ͋Ύ
˾͙ͦͤ͘;ͤ·͚ͪ·ͤͦͣͦͭͦͪͤ͟·ͻ͙͍ͭͦͨ͡

Å ˢ͎͙ͤ͊ͦ͡;ͤ͊Ύ͙ͫͭͯ͊ͼ͙Ύ͙͍͔͙ͨͪͫͯͭͫͭͯͭ ͍ ͔͎͔͔ͫͣͤͭ
͙ͪͦͤ͘ͼ·. ˽͔͔ͦͫͨ͡ ͔͔͚͔͔ͪͣͤͤͦͭͤ͒ͤͼ͙͙͙ ͔͎ͪͦͦ͘͟
͙͔͙ͫͤ͗ͤΎ͍ͣ ͔͊ͪͭΣ͔͍ͨͪ·͚͍͙͙͊ͪͭ͊ͫͤͫ͘͟͡͡Ύͤ -͊1%.

12

-1%
˾͙ͦͤ͘;ͤ·͚ͪ·ͤͦ͟,
ͭ·ͫ. ͭ ͦͤͤ1

˨ͦ͡Ύ˹ˮ ˿ͤ͊ͪ ·͔͔ͤͦͭͣ͟;͔͊ͭͪͦͫͭΣ͙Ή͍͍ͭͦͣͯͫͨͦͫͦ͋ͫͭͦ͊͡
͙͍͍ͪͦͫͭ͒ͦͦ͡ ͔ͫͻ͔ͭͪͻ͔͎͔ͫͣͤͭ͊ͻς͒ ͙͔͘͡ΈΣ͔͙͙͋ͤͤ͘˿ ̂˥.

213
(56%)

207
(55%)

169
(44%)

172
(45%)

382 379

Q1 2019 Q1 2020

˻ͫͭ͊͡Έͤ·͔˹ˮ˿

1͍͟͡Ό;͊Ύ ˴˹˥Φ



˨ͦ͡Ύ ͪ·ͤ͊͟ ςͪ ͔͎͙ͦͤ
Q1 2020/2019

13

ˣ͙ͦͫͤΎ ͙ ˥͔ͪͼ͔͎͍͙ͦͤ͊

˴͙ͦ͡;͔͍ͫͭͦ ˢ˭˿Υ  37
% ͦ ͭͦ͋΅͔͎ͦͪ·ͤ͊͟:       19,5%
% ͦ ͭͪͦͤ͘Φͪ·ͤ͊͟:             9,0%

˾ͯͣ·͙ͤΎ

˴͙ͦ͡;͔͍ͫͭͦ ˢ˭˿Υ                 19
% ͦ ͭͦ͋΅͔͎ͦͪ·ͤ͟ 1͊,2%
% ͦ ͭͪͦͤ͘Φͪ·ͤ͊͟:             1,6%

ˣ͎͙ͦ͊ͪ͡Ύ

˴͙ͦ͡;͔͍ͫͭͦ ˢ˭˿Υ                    35
% ͦ ͭͦ͋΅͔͎ͦͪ·ͤ͊͟:         5,0%
% ͦ ͭͪͦͤ͘Φͪ·ͤ͊͟͟:             4,5%



˻͔͙͍ͨͪ͊ͭͤ·͔͔͙ͨͦ͊͊ͭ͘͟͡
ζ˾ ͍͔͙͊͒͊͘͟ ͒ͦ ͋·;͊η

14

˨ͦ͋·;͊ ͔ͤͺ͙ͭ ͙ ͎͊͊͘, 
ͭ·ͫΦ ͯͫ͡Φ ͭͦͤͤ-0,7%

Å˨͙͎͍ͦͫͭͤͯͭͨ͊ͤͦ͡·͚ͦ͋Ά͔ͣ͒ͦ͋·;͙
͎͔͍͍ͯͦ͒ͦͪͦ͒ͦ͡όͤ 3͊% ͋ͦ͡Έ΄͔
͙͍͎͊ͨ͊ͤͪͦ͊ͤͤͦͦ͘͡ύ

214 210

99 96

7 12

321 319

Q1 2019 Q1 2020

˻͔ͭ;Φ ͔ͤͺͭΈ˻͔ͭ;Φ ͎͊͘˭͔͊ͪͯ͋͗ͤ·͔ ͔ͨͪͦͭ͟·



˻͔͙͍ͨͪ͊ͭͤ·͔͔͙ͨͦ͊͊ͭ͘͟͡
ζ˽ ͔͔ͪͪ͊͋ͦͭ͊͟η

15

Å͍͔͙̂͡;͔͙͔ͤͦ͋Ά͔͔͔͙ͣ͊ͨͪͪ͊͋ͦͭͤ͊͟
44% ͍ ͔ͪͯ͘͡Έ͔͙ͭ͊ͭ͊ͨͭ͊͟͡Έ͎ͤͦͦ
͔ͪͣͦͤͭ͊Σ͍͔͔͎͍͔͍͚ͨͪͦ͒ͤͤͦͦͨͪͦ
͍͙͔ͨͦͦͤ͡2019͎ͦ͒͊.

˽͔͔ͪͪ͊͋ͦͭ͊͟ ͔ͤͺ͙ͭ ͙ 
͍ͨͦͯͨͪͦ͒ͯͭͦ͟͡Σ ͭ·ͫΦ ͭͦͤͤ

+44%

221 130 213

485
429

566

81

40

81
786

599

860

Q1 2018 Q1 2019 Q1 2020

˻͔ͭ;Φ ͔ͤͺͭΈˮͣͨͦͪͭͤ͊Ύ ͔ͤͺͭΈ

˽ͦͯͨͪͦ͒ͯͭ͟͡·



˻͔͙͍ͨͪ͊ͭͤ·͔͔͙ͨͦ͊͊ͭ͘͟͡
ζ˿ ͋·ͭη

16

˻͋Ά͔ͣ ͫ͋·ͭ͊ϝΣ ͭ·ͫΦ ͭͦͤͤ+7%

Å˾͙ͦͤ͘ͼ͍͊˿ ͔͙͙ͪ͋ςͪ ͦͫͭ2%

Å˻͍ͨͭ˿ ͔͙͙ͪ͋ςͪ ͦͫͭ1%

Å̏ͫͨͦͪͭ͟ςͪ ͦͫͭ63%

Å˭͔͊ͪͯ͋͗ͤ·͔͙͍͊ͭ͟·ςͪ ͦͫͭ1%

*ˣ͔͘ ͍͔͔͎ͤͯͭͪͤͤͦͫ͋·ͭ͊

155 168 171

79 85 86

429 407 413

102 66 108

765 726
778

Q1 2018 Q1 2019 Q1 2020

˾͙ͦͤ͘ͼ͊ -˿͔͙ͪ͋Ύ ˭͔͊ͪͯ͋͗ͤ·͔ ͙͍͊ͭ͟·

˻ͨͭ -˿͔͙ͪ͋Ύ ̏ͫͨͦͪͭ͟

˽ͦ ͍͔͙ͫͪ͊ͤͤΌͫ ͔͍ͨͪ·͍ͣ͟ ͊ͪͭ͊ͦͣ͡
ͨͪͦ΄͎͎͔ͦͦͦ͒͊ͦͭͣ͡;͔͊ͣͪͦͫͭͦ͋΅͔͎ͦͫ͋·ͭ͊
ͤ 7͊%:



͙͍̅ͤ͊ͤͫͦ·͔͔͙ͨͦ͊͊ͭ͘͟͡
EBITDA

17

Å˽͔͙͔͊͒ͤͼ͔ͤ·ͤ͊ ͔ͤͺͭΈ͍͙ͨͦ͡Ύͦͤ͊͡
ͼ͔͔ͤͯͤͺ͔͍ͭͨͪͦ͒ͯͭͦ͟Σͦͭͦͪ͊͟Ύ
͔ͤͨͪͦͨͦͪͼ͙ͦͤ͊͡Έ͙ͤͦͤ͗ͼ͔͔ͤ·Σͨͦ
͚ͦͭͦͪͦ͋͟·͊͟͡ ͔͔ͯͨͤ͊ͤ͡ͺͭΈΣ͙
͔͔ͦ͋ͫͨ;͔ͤ·͊ͨ͊ͫ͘·

Åˤ͍͚͍͙͔͙ͦͭͦͪͦͨͦͦͤͣ͊ͪͭ͊͘͡-͊͘
͍͍͔͔͙͒ͤΎ ;͔͍ͪ͘·;͚͎͔͙͊ͤͦͦͨͦͦ͗ͤ͡Ύ
(Covidς19), ͦΆ͔͋ ͣ ͨͪͦ͒͊͗(ͫ͋·ͭ͊)
͙͙ͫͤͫ͘͡Ύ

EBITDA, ͣ ͪ͒͡˾˿ ˨

-18%

6,3
5,2

Q1 2019 Q1 2020



͙͍̅ͤ͊ͤͫͦ·͔͔͙ͨͦ͊͊ͭ͘͟͡
͙̉ͫͭ͊Ύ͙ͨͪ͋·͡Έ

18

͙̉ͫͭ͊Ύ ͙ͨͪ͋·͡Έ, ͣ ͪ͒͡˾˿ ˨

Å˿͙͔͙͔ͤ͗ͤ 9.L¢5!
Å˽͍ͦ·΄͔͙͔ͤ ͪ͊ͫͻ͍ͦ͒ͦ ͤ͊ ͙͊ͣͦͪͭ͊͘ͼ͙Ό
Å˽͍ͦ·΄͔͙͔ͤ ͔͎͙͍ͤ͊ͭͤ·ͻ ͍ͯͪͫͦ͟·ͻ ͙ͪ͊ͤ͘ͼ

0,2

-1,1

Q1 2019 Q1 2020



͙͍̅ͤ͊ͤͫͦ·͔͔͙ͨͦ͊͊ͭ͘͟͡
OCF

19

Åˣ͔͔͍ͦ͡·͙͔͍ͫͦ͟·ͨ͊ͭ͡·ͨͦͦ ͋Ύ͔͊ͭ͘͡Έ͍ͫͭ͊ͣ
͙ͨͦ ͣͨͦͪͭͯͫ·͚͔ͪͦͤ ͺͭό͙ͦ͋΅͙͚ͦ͋Ά͔ͣ
ͦͨ͊͡;͔͚͔ͤͤͦͤͺ͙ͭ1͍͍͔͊ͪͭ͊͟͡2020͎ͦ͒͊ͤ͊
84%͍·΄͔Σ;͔͍ͣ1͍͔͊ͪͭ͊͟͡2019͎ͦ͒͊)

Åˣ͔͔͍ͦ͡·͙͔͍ͫͦ͟·ͨ͊ͭ͡·͎ͨͦ ͍͔ͦͫͯ͒͊ͪͫͭͤͤ·ͣ
ͦ͋Ύ͔͊ͭ͘͡Έ͍ͫͭ͊ͣ

OCF, ͣ ͪ͒͡˾˿ ˨
-114%

11,3

-1,6

Q1 2019 Q1 2020



͙͍̅ͤ͊ͤͫͦ·͔͔͙ͨͦ͊͊ͭ͘͟͡
CAPEX

20

CAPEX, ͣ ͪ͒͡˾ ˿˨
-7%

CAPEX ͨͦ ͔ͫ ͎͔ͣͤͭ͊ͣ

8,3 7,7

Q1 2019 Q1 2020

61%

26%

8%
4%

0% 1% ˣͦ͟͡ ζ˾͍͔͊͒͊͘͟ ͙ 
͒ͦ͋·;͊η

˽͔ͪͦͭ͟ ζ˥ͯ͋ͦ͊͟͡Ύ 
͔͔ͨͪͪ͊͋ͦͭ͊͟η

DWS ˽ ͔͔ͪͪ͊͋ͦͭ͊͟

DWS ˿ ͋·ͭ

˻ͫͭ͊ͭͦ͟ ͙͍͙͙͙͒͘ 
Downstream

˴͙͍ͦͪͨͦͪ͊ͭͤ·͚ ͼ͔ͤͭͪ



˸͔ͪ·͒͡Ύͨͦ ͍·΄͔͙ͤΎ͔͙͍͚ͦͨͪ͊ͭͤͦΉͺͺ͔͙͍͙ͭͤͦͫͭ͟
̏ͺͺ͔ͭͤ͊͟ EBITDA, ͣͪ͒͡˾˿ ˨

21

0,3

0,3
0,1

0,1

0,01
0,06

0,5 0,5
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Å˻͋΅͙Ή͚ͺͺ͔͔ͭͣͪͨ͟ ͦͨ ͍ͦ·΄͔͙ͤΌ͔ͦͨͪ͊ͼ͙͚ͦͤͤͦΉͺͺ͔͙͍͙͍͔͍͍͔ͭͤͦͫͭͨͪͦͣ͊ͪͭ͊͟͟͡2020 ͎ͦ͒͊ͤ͊
͔ͨͦ͊͊ͭ͘͟͡ΈEBITDAͫ ͍͙ͦͫͭ͊͡0,3͙ͣͪ͒͒͡ ͍ͤ͊ͪͦ.
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EBITDAͣ ͊ͪ͗͊ (%) EBITDA/FTE(ͭ·Φͫ ˿̊ˢ ͒ͦ͡͡)* ˿ͯͭͦ;ͤ͊Ύ ͨͪͦ͊͟;͊͟( /͙ͭͫͯͭ͟)

˨ͦ͡Ύ͍ͫ ͔ͭ͡·ͻ͍ͨͪͦ͒ͯͭͦ͟ (%) UPS OPEX(͒ͦ͊ͪ͡͡˿̊/s͋ΦͤΦΉ)
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˨͊ͤͤ·͔͙͘ ͦͭ;͔ͭ͊͊͘ 12M 2019, ͔ͪͦͣ͟ ˹ˮ˿ (о 2˸020)
*ˤ͔ͫ͒͊ ͤͤ·͔͊͘ 12M 2019

83,4

80,9

80,6

78,2

73,5

79,3


