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KSS Lampo Oy - Lyhyt kuvaus yhtiosta

Yleiskuvaus toiminnasta Taloudelliset avainluvut, €m

* KSS Lampo tuottaa, myy ja jakelee kaukolampoa, seka myy ja jakelee Il Liikevaihto Kayttokate = Kayttokate-% [ ] Investoinnit
maakaasua Kouvolan alueella (tuottaa lahes 95% kaupungin kaukolammosta)

43,5

+  KSS Lampd Oy on 100% KSS Energia konsernin omistama 39,5 40,1

36,6 38,5

*  KSS Lammon omistama kaukolampoverkko on pituudeltaan noin 250km ja
asiakasmaaraltaan 3 258 (vuonna 2020)

— Kaukolammitteisten talojen asukasluku ~50% Kouvolan vakiluvusta

*  Suurimman osan lammosta tuottaa Kymin Voiman voimalaitoksella UPM Kymin 12,4%
tehtaan yhteydessa (KSS Energian omistusosuus Kymin Voima Oy:sta 24%) 2,6 2,9 >4 2,5
— Voimalaitoksen polttoaineena kaytetaan kuorta, metsatahdetta, haketta, —
lietetta, purua ja turvetta (maakaasu varapolttoaineena) 2016 2017 2018 2019 2020 2021

— Polttoaineiden kaytosta puuperaisen polttoaineen osuus on yli 90%

. R . Operatiiviset avainluvut, GWh
— Vuotuinen lammontuotanto noin 390 GWh

I Kaukolammadn myynti Uusiutuvien osuus KL tuotannosta’
*  KSS Lammolla itsellaan 15 maakaasulla ja polttooljylla toimivaa = .
kaukolampdkeskusta/ -kattilaa, joiden yhteisteho on 170,2MW - kéytetisn Maakaasun myynti 510
lahinna varakapasiteettina 475 475 474 468

Lammonhankinta 2020 Liikevaihdon jakauma 2021
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Konsernin sisainen liikevaihto
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1) Loput tuotannosta tuotettu maakaasulla
V A L 0 R Lahteet: Yhtion tilinpaatokset ja nettisivut, Energiateollisuus, VALOR-analyysi 2




Kouvola vaeston ennustetaan laskevan lahes prosentin vuosivauhtia
- KSS Lammon kasvu riippuvainen KL-penetraation noususta

Kaukolampo volyymin kasvupotentiaali, GWh normalisoitu kaukolammon volyymi

Kaukolampoverkon avaintiedot

Toteuma [_] Ennuste
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Volyymiennusteeseen vaikuttavat Kouvolan demografinen kehitys seka KL:n kilpailukyky

== KL volyymin kasvu Churn I Energiatehokkuus'

I Kasvu uusista yhteyksista llmatonmuutos'
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1) Lahteena analyysitalon ennuste
V A L 0 R Lahteet: Yhtion tilinpaatokset ja nettisivut, Energiateollisuus, Tilastokeskus, VALOR-analyysi

Verkon avaintiedot (2020):
* Pituus: 247.4 km
Asiakkaita: 3 258

Suurimmat verkkoon yhdistetyt
lammontuotantolaitokset (KSS lammon ostot
2020):

Kymin Voima: 180 MW (380GWh)

15 kaukolampokeskusta: 170 MW (omaa

tuotantoa) /

Kymenlaakso

Kouvola vakiluku:
79 761 (Elokuu 2022)

)

Asiakasjakauma 2020

I Asuintaloasiakkaat [ Teollisuusasiakkaat

Lukumaara, # KL kaytto, GWh

Sopimusteho, MW
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KSS Lampo lammittaa yli puolet Kymenlaakson kaukolammitteisista

asunnoista

Kaukolammon markkinaosuus asunnoista, vuosi 2020 tuhatta asukasta

I Asukkaat KL-lammitteisissa taloissa

Vaesto

20
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Kausalan Lampo, litti Haminan Energia, Hamina

52

Kotkan Energia, Kotka KSS Lampo, Kouvola

Kaukoldmmon kattavuus, % vaestosta

43.3 % 0.0 % 64.6% 50.0 %
b - 1
Kommentteja Kaukolammaon kattavuus, % véestosta
+  KSS Lammolla on Kymenlaakson suurin kaukolampdverkko Uusimaa 714 %
*  Noin puolet Kouvolan asukkaista kayttavat kaukolampdd, ollen samalla koko Suomen keskiarvon ': __ __ :@6271'56_;5_3 __ __ __ __ __ __ __ __ __ __ __ __ __ __ __ __ __ __4_E>_§ °_70__ __ __ __ __ __ __ __
alapuolella Paijat-Hame 57.4 %
*  KSS Lammon kasvupotentiaali perustuu paaasiassa kaukolammon kattavuuden parantamiseen Etela-Savo 32.2 %
Kouvolan ja sen taajamien alueella, silla kaupungin ennustettu kasvunakyma on varsin matala Etels-Karjala 57.5 %
Koko Suomi 53.9 %

V A L 0 R Lahteet: Energiateollisuus, VALOR-analyysi




KSS Lammon kaukolampohinnat ovat Suomen kalleimpien hintojen
joukossa

Kaukoldmmon hinnoittelu Suomessa 1.7.2022: 80 asunnon kerrostaloille, joilla 600 MWh vuosittainen kulutus - hinnat sisaltavat ALV, €/ MWh

4. kvartaalin mediaani: 3. kvartaalin mediaani:

73.0 81.9
A A

2. kvartaalin mediaani: 1. kvartaalin mediaani:

90.3 98.4
A A

Kommentteja

Kausalan Lamp0 Oy, litt:
Kotkan Energia Oy, Kotka

+ 80 asunnon kerrostalon hinta Kouvolan keskustassa on 103.2 €/MWh sis. ALV

« 80 asunnon kerrostalon hinta Kouvolan taajamassa on 108.2 €/MWh sis. ALV
*  Kouvolan kaukolampohinnat sijoittujat Suomen 1. kvartaalin karkipaahan - jattaen nain ollen vahan tilaa hinnankorotuksille

VALOR

Lahteet: Energiateollisuus, VALOR-analyysi

KSS Lampo joutunut tekemaan rajuja
hinnankorotuksia suuren maakaasualtistuksen takia -
polttoaineiden hintoihin vaikuttanut myos UPM:n
lakko nostaen maakaasun osuutta.
Tammikuussa 2022 vastaavat hinnat olivat 79,77
€/MWh (keskusta) ja 91.67 €/MWh (taajama)
sijoittuen 3. ja 1. kvartaaliin

KSS Lampd Oy, Kouvola keskusta
KSS Lampd Oy, Kouvola taajama




Luottamuksellinen - sisdltdd liikesalaisuuksia

Viimeisimmat kaukolampotransaktiot pohjoismaissa ja Baltiassa

« Kaikkien aikaisempien
transaktioiden keskiarvo-
ja mediaani noin 24x

« VALORin arvion mukaan
KSS Lampoa lahimmat
transaktiot ovat Riihimaen
Kaukolampo, Loiste,
Elenia Ldmpo, Fortum
Joensuu ja Outokumpu

« Naiden transaktioiden
arvostustason alalaita noin
21x seka mediaan ja
keskiarvo noin 23.5x, mika
VALORin alustavan arvion
mukaan on perusteltu
multippeli KSS Lammoélle

Vuosi Kohde Ostaja Kategoria EV (€m) % osuus EV/EBITDA Kommenttejg
2016 Adven AMP Capital and Infracapital KL & IES? c. 500 €m 100 % ¢.16.5x
2017 Varmevarden JP Morgan Asset Management DSO? & KL 432 €m 100 % 18.6x
2017 Elenia Allianz, MIRA, VER DSO & KL 3600 €m 100 % 19.2x
2018 Wiitaseudun Energia Jyvaskylan Energia KL 16 €m 100 % 19.5x
2018 Oslofjord Varme Infranode, KLP, MCIF II KL 352 €m 100 % 24.2x
2018 Riihimaen Kaukolampd Aberdeen Standard Investment KL 51€m 49 % r _2_3._7x_ _:
Lo Energia
2018 Utilitas First State Investment KL 360 €m 85 %
2019 Loiste Vauban and Infranode KL, DSO & Jm3 c.690 €m 34 %
2019 Elenia Lampo Aberdeen Standard, DIF and LLPI KL c.530 €m 100 %
2019 Rattvik & Leksand Véarmevéarden KL 47 €m 51 % 23.3x
2019 Fortum Joensuu Savon Voima KL 529 €m 100 % i __2__6_2;_ __:
2020 Fortum Keski-Uusimaa Vantaan Energia, Infranode, Keva KL 375€m 100 % 31.3x
2020 Adven JP Morgan Asset Management KL & IES c. 1500 €m 100 % €. 29.0x
2020 Outokumpu Energia Aberdeen Standard Investment DSO & KL c.85€m 100 % i__Z__l_gx__ __:
2020 Nevel Ardian KL & IES 656 €m 100 % 29.8x
2021 Fortum Baltia Partners Group KL 800 €m 100 % 14.8x
2021 Fortum Stockholm (50% osuus) APG, Alecta, PGGM, Keva, AXA IM KL 7 100 €m 50 % 25.7x
2021 Stréangnas Solor Bioenergi KL 148 €m 80 % 30.0x
2022 Fortum Oslo Varme Hafslund Eco, HitecVision, Infranode KL 1990 €m 100 % 23.1x
Kaikkien transaktioiden keskiarvo 23.6x
Kaikkien transaktioiden mediaani 23.5x
Verrannoillisimpien transaktioiden mediaani 23.8x
Verrannoillisimpien transaktioiden keskiarvo 23.7x

VALOR

*Jatetty pois kaikkien transaktioiden keskiarvosta ja mediaanista 1) Industrial Energy Solution 2) Distribution System Operator 3) Jalleenmyynti
Lahde: VALOR-analyysi




KSS Lammon indikatiivinen arvonmaaritys - perustuu historialliseen

kayttokatetasoon

Historiallinen kdyttokate, €m

KSS Lamp6 Oy:n alustava arvonmaaritys (EV, eli velaton yritysarvo)

8,5

8.1 Kayttokate keskiarvo
7,9 4
7,7

6,9 2016-2018 7.51€m

5,4 2017-2019 7.77€m

2018-2020 7.84€m

2019-2021 7.32€m

2016-2021 7.41€m

2016 2017 2018 2019 2020 2021

Kommentit

* 2021 KSS Lammon kannattavuus jai selvasti historiallisen tason alapuolelle, mika oli
seurausta ennatyskorkeista kaasunhinnoista ja Kymin Voiman suunniteltua pidemmasta
kesaseisokista

*  Q1-Q3 2022 asiakkaat ovat kayttaneet kaukolampoda edellisvuotta hieman vahemman (-
4.1%), vaikka lammitystarve on ollut 7.4% edellisvuotta suurempi

*  Maakaasun myynti on myds ollut (Q1-Q3 2022) selkeasti edellisvuotta vahemman (72
GWh v 95GWh Q1-Q3 2021) johtuen ennatyskorkeista hinnoista

«  Normalisoidun kayttokatteen voidaan olettaa olevan 2018-2020 tasolla, eli noin 8 €m

V A L 0 R Lahteet: Yhtion tilinpaatokset ja nettisivut, VALOR-analyysi

7.51€m 21.0x-23.8x 158 179
7.77€m 21.0x-23.8x 163 185
BT N T
7.32€m 21.0x-23.8x 154 174
7.41€m 21.0x-23.8x 156 176

Kommentit

*  Arvonmaadrityksessa kaytetyt arvostuskerotoimet (EV/EBITDA) valittu seuraavasti:

» Alaraja: Verrannollisten transaktioiden minimi 21.0x - johtuen epaedullisista
nakymista kayttokatteen kasvulle (demografian kehitys & ei tilaa nostaa KL-
hintoja & suuriosa lammadsta ostetaan eika tuoteta itse)

» Ylaraja: Verrannollisten transaktioiden mediaani 23.8x - investoinneilla
mahdollisuus kehittaa polttoainejakaumaa edullisempaan/ vihreampaan
suuntaan

*  Viimeisimman taseen (2021) mukaan yhtiossa ei ole korollista velkaa eika merkittavia
kassavaroja, eli velaton arvo vastaa myos osakkeiden arvoa
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