DEKTRA SA

Il kwartat 2016 roku

raport jednostkowy i skonsolidowany

ANALIZA FINANSOWA



DEKTRA Analiza finansowa

1. Dywidenda

W dniu 17.06.2016 r. obyto sie ZWZ Emitenta, na ktorym podjeto uchwate nr 11 w sprawie
rozpatrzenia i zatwierdzenia wniosku Zarzadu dotyczacego podziatu zysku netto Spétki za
2015 rok oraz wyptaty dywidendy (raport EBI nr 12/2015).

Zgodnie z podjetg uchwatg zysk netto osiggniety przez Spétke w 2015 r. w wysokosci
1.244.847,40 zt oraz zysk za lata poprzednie (z kapitatlu zapasowego) w wysokosci
79.952,60 zt zostanie wyptacony w formie dywidendy.

taczna wysokos¢ dywidendy za 2015 r. wyniesie 1.324.800,00 zt (jeden milion trzysta
dwadziescia cztery tysigce osiemset ztotych).

Wszystkie akcje Emitenta w liczbie 1.104.000 uczestniczg w podziale dywidendy, a na kazdg
akcje przystuguje dywidenda w wysokosci 1,20 zt.

Dniem ustalenia prawa do dywidendy byt dzien 22 lipca 2016 r.
Dniem wyptaty dywidendy bedzie dzieh 19 sierpnia 2016 r.

Wysokos¢ wyptacanej dywidendy w latach 2012 — 2016

rok wyptaty 2012 2013 2014 2015 2016
wartos¢ dywidendy 1656000 1214400 938400 1214400 1324800
dywidenda na akcje w zt 1,50 1,10 0,85 1,10 1,20
stopa dywidendy w dniu przyznania prawa 10,0% 9,55% 9,88% 11,01% 12,16%
procent zysku rozdzielony w postaci

dywidendy (DPR) 98,2% 111,0% 108,7%  116,1% 119,4%

Dywidenda Grupy Emitenta w latach 2012 — 2016

w dniu przyznania prav

Zrédto: Opracowanie wiasne Art Capital Sp. z 0.0. na podstawie informacji finansowych Grupy Emitenta
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2. Wskazniki rentownosci

Wskazniki rentownosci informujq ile zysku przynosi jeden ztoty uzyskany z przychodow ze
sprzedazy (rentownos¢ EBIT, EBITDA, netto) lub tez obrazuje wielkos¢ zysku
wygospodarowanego przez przedsiebiorstwo z zainwestowanego kapitatu wtasnego (ROE)
lub zaangazowanych aktywow (ROA).

W ponizszej analizie wskaznikowej wskazniki rentownosci zaprezentowano w dwoch
wariantach. W pierwszym wariancie przy obliczaniu wskaznikbw uwzgledniono dane
finansowe z jednego konkretnego kwartatu. Natomiast w drugim wariancie przyjeto do
analizy wyniki finansowe narastajgco za ostatnie 12 miesiecy.

Wariant |
IMkw. [llkw. IV kw. I kw. IMkw. 1l kw. IV kw. I kw. Il kw.
2014 2014 2014 2015 2015 2015 2015 2016 2016
Rentownos$¢ na sprzedazy 8,1% 10,7% 7,5% 6,8% 9,3% 9,9% 3,9% 6,1% 7,7%

Rentownos¢ oper. (EBIT) 82% 113% 7.3% 71% 98% 115% 48% 61% 7.7%

Rentownos¢ EBITDA 9,0% 11,9% 8,1% 7,8% 10,3% 12,0% 59% 7,0% 8,3%

Rentownos¢ zysku netto 58% 94% 49% 52% 7.0% 84% 2.6% 42%  6.6%

Rentownos¢ aktyw. (ROA) 199% 32,2% 12,3% 149% 283% 329% 6,8% 10,5% 23,9%

Rentownos¢ kapitatu (ROE) 28,6% 46,6% 14,6% 20,4% 50,6% 57,1% 7,8% 16,5% 51,5%

Definicje wskaznikow:

Rentownos¢ na sprzedazy — zysk (strata) na sprzedazy za kwartat / przychody ze sprzedazy za kwartat
Rentownos$¢ operacyjna — zysk (strata) operacyjna za kwartat / przychody ze sprzedazy za kwartat

Rentownos$¢ EBITDA — (zysk (strata) operacyjna za kwartat + amortyzacja za kwartat) / przychody ze sprzedazy
za kwartat

Rentownos¢ zysku netto — zysk (strata) netto za kwartat / przychody ze sprzedazy za kwartat

Rentownos$¢ aktywow — zysk (strata) netto za kwartat / warto$¢ aktywoéw na koniec kwartatu *4

Rentownos$¢ kapitatu — zysk (strata) netto za kwartat / warto$¢ kapitatu na koniec kwartatu *4

Raport jednostkowy i skonsolidowany za Il kwartat 2016 r.
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Rentownos$é Grupy Emitenta w okresie Il kw. 2014 — 1l kw. 2016 (dla danego kwartatu)

S¢ zysku netto

¢ na sprzedazy

Il kw. 2014 11l kw. 2014 IV kw. 2014 | kw. 2015 Il kw. 2015 Ill kw. 2015 IV kw. 2015 | kw. 2016 Il kw. 2016

Zrédto: Opracowanie wtasne Art Capital Sp. z 0.0. na podstawie informacji finansowych Grupy Emitenta

Drugi kwartat 2016 r. zakonczyt sie blisko 45% wzrostem przychodéw w stosunku do
pierwszego kwartatu 2016 r., jednoczesnie przychody Grupy Dektra zanotowaty spadek o
6,3% w stosunku do Il kw. 2015 r. Nalezy przy tym zaznaczy¢, ze zesztoroczny — 1l kw. 2015
r. byt najlepszym drugim kwartatem w historii Grupy. W tym Swietle spadek o ok. 6% rdr nie
wyglada niekorzystnie. W 1l kwartale Emitent koncentrowat sie na sprzedazy folii
opakowaniowej przeznaczonej do roznorodnych zastosowan we wszystkich gateziach
przemystu. Emitent z zadowoleniem odnotowuje szybki rozwoj spotki zaleznej Indiver SA. W
Il kwartale 2016 r. Indiver SA zwiekszyta przychody o 63% w poréwnaniu do Il kwartatu 2015
r. Rosnie liczba nowych odbiorcéw spoitki zaleznej, zysk ze sprzedazy jest ponad 4 - krotnie
wyzszy niz w poréwnywalnym kwartale 2015 r. a zysk netto wynosi 71.511 zt w poréwnaniu
ze stratg 2.943 zt rok wczesniej. Przekfada sie to na wszystkie wskazniki rentownosci, ktére
zanotowaty wzrost w stosunku do | kw. 2016 r.

Opis z poprzednich kwartatéw

W Il kwartale 2014 r. Grupa Emitenta zanotowata 8% wzrost przychoddéw ze sprzedazy
kwartat do kwartatu. Nieznaczny spadek rentownosci, w szczegolnosci rentownosci zysku
netto wynikat z poniesienia wyzszych kosztéw ustug obcych oraz kosztéw finansowych w I
kw. w stosunku do | kw. 2014 r. Pomimo wzrostu sprzedazy zaréwno kwartat do kwartatu jak
i rok do roku (0,5%), Spotka wskazuje na obnizony w Il kwartale br. popyt ze strony sektora
budowlanego - najwazniejszego odbiorcy produktow Spéiki. Jest to zbiezne z wnioskami z
badania koniunktury prowadzonej przez Instytut Rozwoju Gospodarczego SGH. IRG SGH
zauwaza znaczgco stabsze wyniki przedsiebiorstw budowlanych w Il kw. br. jednak zdaniem
Instytutu jest to krotkookresowe ostabienie koniunktury.

Niski popyt ze strony sektora budowlanego byt gtéwng przyczyng zmniejszajacych sie
wolumenow sprzedazy dla wybranych grup towarowych Grupy Emitenta. Sprzedaz folii
budowlanych i paroizolacyjnych roénie w Il kwartale 2014 r. w stosunku do Il kwartatu 2013
r. 0 49% jednak w poréwnaniu z | kwartatem br. spada o 11%. |zolacje pionowe i poziome
fundamentéw tacznie to wzrost kwartat do kwartatu 0 23% a w stosunku do | kwartatu 2014 r.
wzrost 0 84%. Izolacje PCV to wzrost 0 65% w stosunku do Il kw. 2013 r. i spadek 0 3% do |
kw. 2014 r. Sprzedaz folii ochronnych w Il kwartale br. spada o blisko 9% w poréwnaniu z Il
kwartatem 2013 r. i nieznacznie rosnie (1,80%) w poréwnaniu z | kw. br. Folie dachowe to
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spadek sprzedazy w Il kwartale br. 0 23% w stosunku do analogicznego okresu 2013 r.
Wielko$¢ sprzedazy siatki podtynkowej w Il kw. 2014 r. nieznacznie spada (o0 4,70%) w
poréwnaniu z Il kw. 2013 r. Nalezy jednak podkresli¢ rosngce marze handlowe osiggane ze
sprzedazy siatki.

W Il kwartale 2014 r. Grupa Emitenta zanotowata ponad 12% wzrost przychodow ze
sprzedazy kwartat do kwartatu. Pomimo obnizonego popytu ze strony sektora budowlanego
(najwazniejszej grupy odbiorcéw), spadek przychodéw (rok do roku) zostat czesciowo
zrekompensowany poprzez rosnacy wolumen sprzedazy folii dla rolnictwa i ogrodnictwa,
Grupa zanotowata istotny wzrost rentownosci na kazdym analizowanym poziomie. Jest to
efekt zaréwno dziatan optymalizacyjnych po stronie kosztowej (obnizenie kosztéw ustug
obcych oraz wynagrodzen) jak i po stronie przychodowej (istotny wzrost przychodow
finansowych z uwagi na otrzymane odsetki od odszkodowania).

Trzeci kwartat 2014 r. przynidst ze sobg wzrost wolumenu sprzedazy produkowanej w
Europie siatki podtynkowej z wtdkna szklanego (0 16% w stosunku do Il kwartatu 2013 r. i o
92% w stosunku do Il kwartatu br.) oraz wzrost wolumenu sprzedazy folii przeznaczonych
dla rolnictwa i ogrodnictwa (0 278% w stosunku do analogicznego kwartatu 2013 r.i0 19% w
stosunku do Il kwartatu br.). Dla folii budowlanych spadek w poréwnaniu z Il kw. 2013 r.
wyniost o 10%, dla izolacji fundamentéw spadek o 22%. Nieznaczny wzrost wolumenu
sprzedazy odnotowano dla folii dachowych o 4% a sprzedaz geowtoknin wzrosta o 66%.

Na wzrost zyskownosci a tym samym rentownosci w Il kw. 2014 r. pierwszy raz w istotny
sposOb odpowiedzialna byla rowniez spotka zalezna Emitenta INDIVER SA. Spoétka
pozyskuje wielu nowych odbiorcéw zaréwno z branzy budowlanej jak i rolniczej, ich tgczna
liczba zwiekszyta sie 0 36% w pordwnaniu z okresem lipiec-wrzesien 2013 r. Zysk netto w IlI
kw. 2014 r. wyniést 103.857 zt (narastajgco za lll kwartaly to 135.898 z) wobec 4.634 zi
zysku w Il kwartale 2013 r. i straty 182.993 zt w okresie |-IX 2013 r.

W IV kwartale 2014 r. Grupa Emitenta zanotowata wzrost przychodéw ponad 37% spadek
przychodéw ze sprzedazy kwartat do kwartatu. Wynika on gtéwnie z sezonowosci jaka
wystepuje w branzy Emitenta. W IV kwartale 2014 r. we wszystkich grupach towarowych
nastapit regres sprzedazy w poréwnaniu do Il kw. 2014 r. Podobnie we wszystkich grupach
towarowych, za wyjatkiem siatki podtynkowej, nastgpit regres sprzedazy w poréwnaniu do 1V
kw. w 2013 r. Oprécz kurczacych sie wolumendw sprzedazy spadek przychodéw napedzany
byt zmniejszajagcymi sie cenami materiatdbw budowlanych. Chetnie udzielane przez
producentow na zakonczenie roku rabaty, silna ziotéwka, niskie ceny ropy oraz
wytwarzanych z niej polietylendw i polipropylenéw — surowcéw do produkcji folii — to
przyczyny znizkujacych cen oferowanych przez DEKTRA SA i INDIVER SA towardw.
Emitent wskazuje, ze wplyw mniejszych przychodow ze sprzedazy na zyskownosc¢
prowadzonej dziatalnosci zostat wyeliminowany poprzez nalezyty dobér odbiorcéw, dbatosc
o wiasciwg wysokos¢ marzy handlowej oraz zaangazowanie w ograniczanie kosztow.
Rezultaty podjetych aktywnosci zostaty przedstawione we wczesniejszej czesci raportu.

Pochodng sezonowego spadku sprzedazy jest spadek wszystkich prezentowanych
wskaznikdw rentownosci w IV kw. 2014 r. Nalezy zwréci¢c uwage, ze podobny spadek
rentownosci wystapit w IV kw. 2013 r., przy czy obecnie, za wyjatkiem rentownosci EBITDA,
wszystkie wskazniki sg na wyzszych poziomach w poréwnaniu do poprzedniego roku.

W | kwartale 2015 r. Grupa Emitenta zanotowata istotny wzrost przychodéw w stosunku do
poprzedniego kwartatu tj. 33,6%, oraz wzrost o 1,6% w stosunku do | kw. 2014 r. Wzrost ten
wynikat zarébwno z sezonowej zmiany aktywnosci w branzy budowlanej jak i zwiekszonej
sprzedazy w segmencie produktéw dla rolnictwa (pomimo nierozpoczetego jeszcze sezonu).

Raport jednostkowy i skonsolidowany za Il kwartat 2016 r.
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Na uwage zwraca bardzo wysoki poziom przychodéw za miesigc marzec, ktory byt
najlepszym miesigcem od 42 miesiecy (wrzesnia 2011 r.). Pierwszy kwartat to nasilenie
zainteresowania nowymi produktami Grupy Emitenta takimi jak siatka podtynkowa Dektra —
145 oraz folii IFOL-S. Wolumen sprzedazy siatki podtynkowej wzrést o 71% w stosunku do
| kwartatu 2014 r. i 0 74% w stosunku do IV kwartatu 2014 r. a wolumen sprzedazy folii
budowlanych w | kwartale 2015 r. rosnie o0 25% w stosunku do IV kw. 2014 r. i pozostaje
praktycznie bez zmian w stosunku do | kwartatu 2014 r. W przypadku paroizolacji IZOPAR
zmodyfikowane zostaty pewne cechy produktu, przez co konieczne stato sie¢ opracowanie
i wdrozenie nowego planu marketingowego. Znakomicie wypadly testy rynkowe folii
kiszonkarskich czarno-biatych AGRO PREMIUM. To dzieki ofercie tych folii, pomimo tego, ze
sezon rolniczy jeszcze sie nie rozpoczat, sprzedaz folii dla rolnictwa rosnie o 60%
w stosunku do analogicznego okresu w poprzednim roku i 0 31% w stosunku do IV kw. 2014.

W Il kwartale 2015 r., w wyniku poniesienia jednorazowo zwiekszonych kosztow sprzedazy
produktow oraz przede wszystkim jednorazowych wyzszych wydatkdw zwigzanych z
udziatem w licznych targach branzowych. Wigzato sie to z przygotowaniem stoisk targowych,
materiatow reklamowych oraz pozostatymi kosztami uczestnictwa, w wyniku czego Grupa
Emitenta zanotowata niewielki spadek rentownosci na sprzedazy, rentownosci operacyjnej
oraz rentownosci EBITDA (w stosunku do poprzedniego kwartatu). Rentownos$¢ zysku netto
ulegta niewielkiemu zwiekszeniu z 4,9% do 5,2%.

W Il kwartale 2015 r. Grupa Emitenta, podobnie jak kwartat wczes$niej, zanotowata istotny
wzrost przychodow w stosunku do poprzedniego kwartatu, tym razem o 43,3%, oraz
jednoczesnie wzrost o 34,8% w stosunku do Il kw. 2014 r. Wzrost ten jest przede wszystkim
pochodng wzrostu sprzedazy siatki podtynkowej z wtdkna szklanego (wzrost o 163% kw. do
kw.) oraz folii dla rolnictwa (wzrost o 224% kw. do kw.). Po raz drugi, w krétkim okresie
czasu, Grupa Emitenta zanotowata rekordowg sprzedaz miesieczng. Przychody ze
sprzedazy za miesigc maj byty najwyzsze w historii dziatalno$ci Grupy. W innych
segmentach zanotowano nieznaczny spadek sprzedazy folii budowlanych (o 4,2% kw. do
kw.) oraz spadek folii dachowych (0 21% kw. do kw.). Ostatecznie Grupa w Il kw. zanotowato
wzrost rentownosci dla kazdego z prezentowanych wskaznikdéw, zblizajgc sie do
rekordowych pozioméw osiggnietych w Il kw. 2014 r. Wzrost rentownosci wynika przede
wszystkim z pozytywnego odziatywania folii kiszonkarskich czarno-biatych na marze.
Rentownos¢ EBITDA wzrosta o 2,5 pp. do 10,3% natomiast rentownosé¢ netto o 1,8 pp. do
7%.

Il kwartat 2015 r. byt okresem o najwyzszej sprzedazy w catej historii Grupy Emitenta (trzeci
kwartat jest sezonowo najlepszym kwartatem w roku). Jednocze$nie po raz trzeci, w krotkim
okresie czasu, Grupa zanotowata rekordowg sprzedaz miesieczng. Przychody ze sprzedazy
za wrzesienh byty najwyzsze w dotychczasowej dziatalnosci Grupy. W Il kw. przychody netto
ze sprzedazy wzrosty 0 9,7% w stosunku do Il kw. 2015 r. oraz az o0 32% wobec Ill kw. 2014
r. Wzrosty te sg gtéwnie efektem pozyskania nowych odbiorcow z branzy rolniczej,
rozbudowywania oferty dla rolnictwa oraz wzrostu sprzedazy folii budowlanych, a takze siatki
podtynkowej (wzrost w stosunku do Il kw. 2014 r. ale spadek w stosunku do Il kw. 2015 r.).
Réwnoczeénie zwiekszona sprzedaz towardw dla rolnictwa przetozyta sie na wzrost marz na
wszystkich poziomach sprzedazy wobec poprzednich okresow. W Il kw. 2015 r. wszystkie
obliczane rentowno$ci zblizyty sie do historycznie najwyzszych pozioméw z Il kw. 2014 r. lub
nawet je przekroczyly (rentownosé¢ EBIT — 11,5%, rentownos¢ EBITDA — 12%). Rentowno$é
zysku netto za Il kw. 2015 r. wyniosta 8,4% natomiast rentowo$¢ ze sprzedazy wyniosta
9,9%.

IV kwartat w roku jest sezonowo okresem o najnizszych przychodach Grupy Emitenta,
dobrze wida¢ to w IV kw. 2015 r. We wszystkich grupach towarowych znajdujacych sie w
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ofercie Grupy Emitenta w IV kwartale 2015 r. nastgpit spadek w poréwnaniu z
wczesniejszym, Il kwartatem 2015 r. W IV kw. przychody netto ze sprzedazy spadty o 53%
w stosunku do Il kw. 2015 r. oraz o 4% wobec IV kw. 2014 r. W poréwnaniu z analogicznym
kwartatem 2014 r. w IV kwartale 2015 r. przyrasta jedynie wielkosC¢ sprzedazy siatki
podtynkowej zwiekszajac sie o 12%. W pozostatych grupach towarowych wolumeny
sprzedazy zmniejszajg sie o: 16% dla izolacji PVC, 2% dla folii budowlanych, 20% dla
geowtdknin, izolacje fundamentéw to spadek o 2%. Sprzedaz folii dachowych pozostaje bez
zmian. Dodatkowo na spadek zyskownosci na wszystkich poziomach istotny wptyw miat
wzrost kosztow wynagrodzeh, z uwagi na wyptacenie rocznych premii dla pracownikéw
Dziatu Handlowego. W IV kw. 2015 r. wszystkie obliczane wskazniki rentownosci zanotowaty
najnizsze poziomu od dwéch lat, rentowno$¢ EBIT — 4,8%, rentownosé EBITDA — 5,9%,
rentownos$¢ zysku netto — 2,6% natomiast rentowos¢ ze sprzedazy wyniosta 3,9%.

Po sezonowo stabszym czwartym kwartale 2015 r., | kw. 2016 przyniést blisko 30% wzrost
przychodéw kw. do kw. (3 543 tys. zt). Niemniej jednak pierwszy kwartat roku jest drugim
najstabszym okresem w roku, wobec czego rentownos¢ pomimo wzrostéw wszystkich
wskaznikdw nie jest historycznie najwyzsza. Przychody | kw. 2016 wobec | kw. 2015 r.
zanotowaty spadek o 7,2%. Na nizszg marzowo$¢ w | kw. 2016 r. miata wptyw wieksza ilosé
ustug transportowych zwigzanych z dostarczeniem towaréw handlowych w ramach transakcji
wewnatrzwspélnotowych przy jednoczesnym braku przychodéw z tytutu sprzedazy tych
towaréw, odpisy amortyzacyjne, negatywny wptyw réznic kursowych i w koncu koszty
zwigzane z finalizacjg prac nad folig opakowaniowg dla przemystu. Dodatkowo Emitent, jak
co roku w kwartale rozpoczynajacym rok, brat udziat w licznych w tym okresie targach
branzowych. Zwiekszone wydatki zwigzane z przygotowaniem stoisk targowych, materiatow
reklamowych oraz pozostatymi kosztami uczestnictwa miaty wplyw na osiggniety wynik
finansowy. Negatywnie na zyskownosci odbito sie réwniez zwiekszenie zatrudnienia w
Grupie Dektra. Wobec stanu na koniec | kw. 2015 r. liczba pracownikéw (w przeliczeniu na
petne etaty) wzrosta o pie¢ osob.

Rentownos¢ Grupy Emitenta w okresie Il kw. 2014 — Il kw. 2016 (dla danego kwartatu)

Rentownos¢ aktywow (ROA) Rentownos¢ kapitatu (ROE)

57,1%

Il kw. 2014 11l kw. 20141V kw. 2014 | kw. 2015 Il kw. 2015 Ill kw. 2015 IV kw. 2015 | kw. 2016 1l kw. 2016

Zrédto: Opracowanie wtasne Art Capital Sp. z 0.0. na podstawie informaciji finansowych Grupy Emitenta
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W drugim kwartale 2016 r. nastgpit wzrost ROE oraz ROE do bardzo wysokich poziomoéw z
uwagi na istotny wzrost zysku netto za Il kw., w stosunku do poprzednich okreséw oraz z
uwagi na spadek poziomu kapitatéw wlasnych. Obnizenie poziomu kapitatéw witasnych jest
efektem podjecia uchwaly o wyptacie dywidendy pochodzacej z zysku z 2015 r. oraz z
kapitatu zapasowego.

Opis z poprzednich kwartatow

W Il kw. 2014 r. pomimo hieznacznego, jednoprocentowego, spadku zysku netto w stosunku
do poprzedniego kwartatu, zarowno rentowno$¢ aktywow jak i rentownosc kapitatu istotnie
wzrosta odpowiednio do 19,9% oraz 28,6%. Stato sie tak za przyczyng spadku kapitatéw
wiasnych oraz spadku aktywéw, co nalezy przypisaé przede wszystkim wyptacie dywidendy,
obnizeniu stanu naleznosci i towarow oraz spadkowi zobowigzan krétkoterminowych. W lli
kw. 2014 Grupa Emitenta osiggneta rekordowe wartosci rentownosci aktywow oraz
rentownosci kapitatu wtasnego (odpowiednio 32,2% oraz 46,6%). Stato sie tak za sprawg
wypracowania istotnie wyzszego zysku netto w poréwnaniu do poprzednich kwartatow
(wzrost 0 52% rok do roku i 81% kwartat do kwartatu) oraz w pewnym stopniu obnizonych
kapitatéw wiasnych i aktywow (wyptata dywidendy w Il kw. br). W IV kw. 2014, podobnie jak
w poprzednim, Grupa Emitenta zanotowata istotny spadek rentownosci ROA i ROE
(odpowiednio do 12,3% oraz do 14,6%). Jest to wynikiem spadku zysku netto w stosunku do
poprzednich kwartatow (spadek o 68% w stosunku do Il kw. 2014 r.) oraz w pewnym stopniu
wzrostu kapitatow wiasnych (dla ROE). W | kw. 2015 r. zysk netto wzrdst o ponad 43% w
stosunku do zysku z IV kw. 2014 r. Zwiekszenie zysku netto w stosunku do poprzedniego
kwartatu spowodowato wzrost rentowosci aktywow i rentownosci kapitatu. W Il kw. 2015 r. w
wyniku wypracowania stosunkowo wysokiego poziomu zysku netto (wzrost o 64% kw. do kw.
oraz rentownos$¢ netto na poziomie 7%) oraz réwnoczesnie w wyniku zmniejszenia poziomu
kapitatbw wiasnych i aktywow na skutek wyptaty dywidendy, ROA oraz ROE osiagnety
rekordowe poziomy, odpowiednio 28,3% oraz 50,6%. W Il kw. 2015 r. w wyniku
wypracowania historycznie najwyzszego kwartalnego zysku netto (507 tys. zt - wzrost o
17,8% rok do roku oraz 31,6% kw. do kw.) ROA oraz ROE osiggnety rekordowe poziomy,
odpowiednio 32,9,3% oraz 57,1%. Po osiggnieciu rekordowych pozioméw ROA i ROE w I
kw. 2015 r., IV kwartat przyniost spadek tych wskaznikow do najnizszych poziomow od
dwéch lat tj. 7,8% dla rentownosci kapitatu oraz 6,8% dla rentownosci aktywow. Jest to efekt
zarowno czynnikdéw sezonowych jak i efektu wzrostu kosztow wynagrodzen w IV kw. z uwagi
na wyptacenie premii dla najlepszych pracownikéw. W pierwszym kwartale 2016 r. nastapit
wzrost ROA oraz ROE z niskich pozioméw zanotowanych w IV kw. 2015 r. Jest to zgodne z
sezonowoscig jakie notuje Grupa Dektra. Gtdwnie z uwagi na wyzszy poziom zatrudnienia, w
poréwnaniu do poprzednich lat, rentowno$¢ aktywéw zanotowata 10,5% natomiast
rentownos¢ kapitatu 16,5%.

Wariant Il

I kw. kw. IV kw. Il kw. Il kw. kw. IV kw. I kw. I kw.
2014 2014 2014 2015 2015 2015 2015 2016 2016

Rentownosé¢ na

) ) 0 0 0 ) 0 0 0
sprzedazy 6,7% 8,4% 8,9% 8,4% 8,8% 8,7% 8,1% 8,0% 7,5%

Rentownos¢ oper. (EBIT) .50 560 90 87% 920 94% 90% 89%  82%

Rentownos¢ EBITDA 9,0% 10,0% 97% 94% 98% 100% 97% 95%  8,9%

Rentownos¢ zyskunetto . o coo0 6996 66% 69% 68% 64% 62%  6.1%
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Rentownos¢ aktyw.
(ROA) 18,0% 18,4% 22,9% 17,9% 22,6% 214% 26,7% 202% 19,2%
Rentownosé¢ kapitatu
(ROE) 26,6% 26,7% 27,5% 255% 36,2% 33,9% 31,1% 29,7% 37,5%

Definicje wskaznikow:

Rentownos$¢ na sprzedazy — zysk (strata) na sprzedazy za ostatnie 4 kwartaty / przychody ze sprzedazy za
ostatnie 4 kwartaty

Rentownos$¢ operacyjna — zysk (strata) operacyjna za ostatnie 4 kwartaty / przychody ze sprzedazy za ostatnie 4
kwartaty

Rentownos$¢ EBITDA — (zysk (strata) operacyjna za ostatnie 4 kwartatly + amortyzacja za ostatnie 4 kwartaty) /
przychody ze sprzedazy za ostatnie 4 kwartaty

Rentownos$¢ zysku netto — zysk (strata) netto za ostatnie 4 kwartaty / przychody ze sprzedazy za ostatnie 4
kwartaty

Rentownos¢ aktywow — zysk (strata) netto za ostatnie 4 kwartaty / $rednia warto$¢ aktywdw w ciggu ostatnich 4
kwartatow

Rentownos$¢ kapitatu — zysk (strata) netto za ostatnie 4 kwartaty / $Srednia wartos¢ kapitatu w ciggu ostatnich 4
kwartatow

Rentownos¢ Grupy Emitenta w okresie Il kw. 2014 — Il kw. 2016 (za 12 miesiecy)

- Rentow ¢ zysku netto entow eracyjna (EBIT)

- Rentow ¢ EBITDA entownosc na sprzedazy

9,7
9,0

Il kw. 2014 11l kw. 2014 IV kw. 2014 | kw. 2015 Il kw. 2015 IIl kw. 2015 IV kw. 2015 | kw. 2016 Il kw. 2016

Zrédio: Opracowanie wiasne Art Capital Sp. z 0.0. na podstawie informagcji finansowych Grupy Emitenta

Dla wskaznikéw rentownosci liczonych za ostatnie 12 miesiecy, nastgpit minimalny ich
spadek, w stosunku do poprzednich kwartatéw. Swiadczy to o tym, iz Grupa Emitenta
nieprzerwanie od kilku lat utrzymuje bardzo stabilng rentownos¢ na wszystkich kluczowych
poziomach.

Raport jednostkowy i skonsolidowany za Il kwartat 2016 r.
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Rentownosé Grupy Emitenta w okresie Il kw. 2014 — 1l kw. 2016 (za 12 miesiecy)

Il kw. 2014 1l kw. 2014 IV kw. 2014 | kw. 2015 [l kw. 2015 1l kw. 2015 IV kw. 2015 | kw. 2016 Il kw. 2016

Zrédto: Opracowanie wtasne Art Capital Sp. z 0.0. na podstawie informacji finansowych Grupy Emitenta

Podobnie jak dla marze liczone za 12 miesiecy, rentownos$¢ kapitatu oraz rentownosc¢ zysku
na koniec Il kw. 2016 r. znajdujg sie na wysokich poziomach. Za Il kw. 2016 r. rentownos¢
kapitatu (ROE) wyniosta 37,5% natomiast rentownos¢ aktywéw (ROA) 19,2%, nalezy to
uzna¢ za bardzo wysokie wartosci, Swiadczgce o wysokiej efektywnosci generowania zysku
z zaangazowanego kapitatu oraz aktywéw. Za istotny wzrost rentownosci kapitatu
odpowiada, podobnie jak miato to miejsce rok wczesniej, spadek wartosci kapitatu wlasnego
w zwigzku z podjetg uchwatg o wyptacie dywidendy.

3. Wskazniki konwersiji gotowki

IHkw. Hkw. IVkw. Tkw. Ilkw Hlkw IVkw. Ikw. Ilkw.
2014 2014 2014 2015 2015 2015 2015 2016 2016

Cykl rotacji naleznosci

w dniach 42 20 21 50 39 40 16 48 45
Cykl rotacji zobowigzan 19 31 10 29 29 27 7 18 26
w dniach

Definicje wskaznikow:

Cykl rotacji naleznoéci w dniach — naleznosci z tytutu dostaw i ustug na koniec okresu x 365 dni / przychody netto
ze sprzedazy za ostatnie 4 kwartaty

Cykl rotacji zobowigzahn w dniach — zobowigzania z tytutu dostaw i ustug na koniec okresu x 365 dni / przychody
netto ze sprzedazy za ostatnie 4 kwartaty

Raport jednostkowy i skonsolidowany za Il kwartat 2016 r.



]
¢
DEKTRA Analiza finansowa

Cykle konwersji gotowki Grupy Emitenta w okresie Il kw. 2014 — Il kw. 2016

Il kw. 2014 Il kw. 2014 IV kw. 2014 1kw. 2015 [l kw. 2015 Il kw. 2015 IV kw. 2015 | kw. 2016 Il kw. 2016

Zrédto: Opracowanie wtasne Art Capital Sp. z 0.0. na podstawie informacji finansowych Grupy Emitenta

Cykl rotacji naleznosci informuje ile dni uptywa od momentu sprzedazy do momentu
otrzymania zaptaty za towar (dtugos¢ udzielanego tzw. kredytu kupieckiego). W przypadku
Grupy Dektra wskaznik ten wahat sie na przestrzeni analizowanego okresu od 16 dni do 50
dni. Z kolei cykl rotacji zobowigzan informuje ile wynosi przecietny okres regulowania
zobowigzan przez przedsiebiorstwo. Cykl zobowigzan wynosi od wahat sie od 10 dni do 29
dni. W analizowanym okresie mozna zauwazyC, iz Grupa Dektra zasadniczo stara sie
utrzymywac¢ podobny stosunek cyklu rotacji naleznosci do rotacji zobowigzah w catym
okresie. Zazwyczaj cykl zobowigzan utrzymywany jest ponizej cyklu naleznosci co Swiadczy,
iz Grupa Dektra nie ma problemu z regulowaniem ptatnosci a z drugiej strony bardziej
kredytuje swoich odbiorcéw niz sama jest kredytowana (bioragc pod uwage ptatnosci).

W 1l kw. 2016 r. cykl rotacji naleznosci zanotowat nieznaczny spadek pomimo faktu, ze
naleznosci krotkoterminowe rosng o ponad 38% rdr (wzrost na skutek kontynuowanej od
marca br. promocji polegajacej na oferowaniu wydtuzonych terminéw ptatnosci wybranej
grupie odbiorcéw), wynikato to z faktu iz w jeszcze wiekszym stopniu w tym okresie wzrosty
przychody ze sprzedazy. Natomiast cykl rotacji zobowigzan handlowych wzrést o 8 dni
i wynosi 26 dni za okres ostatnich 12 miesiecy.

4. Wskazniki ptynno$ci

INkw. MNMkw. IVkw Tkw. Hkw. Hlkw. IVkw Tkw Il kw
2014 2014 2014 2015 2015 2015 2015 2016 2016

Plynnos¢ gotéwkowa 016 092 316 084 032 0,212 1,14 0,07 0,09

Ptynnosc¢ szybka 1,46 2,05 436 254 112 104 333 1,30 0,95

Pokrycie zobowiazan 136 1,14 124 171 080 092 219 123 086
naleznosciami

Definicje wskaznikow:

Ptynnos¢ gotdwkowa — inwestycje krotkoterminowe na koniec okresu / zobowigzania krétkoterminowe na koniec
okresu

Raport jednostkowy i skonsolidowany za Il kwartat 2016 r.
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Ptynnos¢ szybka — (inwestycje krétkoterminowe na koniec okresu + naleznosci krétkoterminowe na koniec
okresu) / zobowigzania krétkoterminowe na koniec okresu

Pokrycie zobowigzan naleznosciami — naleznosci krétkoterminowe na koniec okresu / zobowigzania
krotkoterminowe na koniec okresu

Wskazniki ptynnosci Grupy Emitenta w okresie Il kw. 2014 — 1l kw. 2016

Zrédto: Opracowanie wtasne Art Capital Sp. z 0.0. na podstawie informaciji finansowych Grupy Emitenta

Ptynnos¢ gotowkowa informuje jak szybko przedsiebiorstwo jest w stanie spfaci¢ biezace
zobowigzania. W analizowanym okresie ptynnos¢ gotowkowa waha sie od 0,07 (w | kw. 2016
r.) do 3,16 (w IV kw. 2014 r.) biorgc pod uwage, iz za bezpieczne poziomy wskaznika
przyjmuje sie wartosci 0,1 — 0,2 nalezy stwierdzi¢, ze ptynno$¢ gotéwkowa we wszystkich
okresach znajdowata sie na bezpiecznych poziomach. Réwniez stan ptynnosci szybkiej
wskazuje na wysoki poziom ptynnoéci a tym samym bezpieczenstwa (wskaznik waha sie od
4,36 do 1,04), gdzie za poziom bezpieczny uznaje sie wartos¢ oscylujgcg w ok. 1 (czym
wyzszy wskaznik tym ptynno$¢ wieksza). Podobnie jak poprzednie wskazniki, pokrycie
zobowigzan naleznosciami znajduje sie na bezpiecznych poziomach notujgc wahania
miedzy 2,19 a 0,80 (czym wyzszy wskaznik tym wieksza ptynno$¢ a za bezpieczng wartos¢
mozna przyjac 1).

W II kw. 2016 r. nastgpit spadek ptynnosci szybkiej i pokrycia zobowigzan naleznosciami z
uwagi na fakt, iz na koniec Il kwartatu 2016 r. znaczaco zmniejszyta sie wartos¢ srodkéw
pienieznych — spadek z 726 tys. zt do 263 tys. zt. Byt to efekt zaptaty za towary handlowe
oraz zakupu srodkéw transportu. Poza tym nieznacznie wzrosta ptynnos¢ gotéwkowa.

Reasumujgc Grupa Emitenta cechuje sie stosunkowo wysokim poziomem ptynnosci w catym
analizowanym okresie a tym samym wysokim poziomem bezpieczenstwa.

5. Wskazniki zadluzenia

IMkw. 1l kw. [V kw. I kw. 1l kw. [lkw. IV kw. Ikw. 1l kw.
2014 2014 2014 2015 2015 2015 2015 2016 2016

Ogélne zadtuzenie 0,28 0,29 0,13 0,25 0,42 0,40 0,09 0,35 0,52

Raport jednostkowy i skonsolidowany za Il kwartat 2016 r.
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Zadtuzenie kapitatu wiasnego 040 041 016 034 075 070 010 055 112
Zadtuzenie dtugoterminowe 0,02 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Pokrycie zobowigzan kapitatem
wiasnym 248 242 638 292 134 143 975 183 0,89
Zadluzenie netto (tys. zi) 1130 116 -1295 208 1547 2196 -52 1827 2668
Zadtuzenie netto / EBITDA 079 o008 -087 015 09 121 -003 1,08 1,72

Definicje wskaznikow:

Ogodlne zadtuzenie — zobowigzania ogétem na koniec okresu / aktywa ogétem na koniec okresu

Zadtuzenie kapitatu wtasnego — zobowigzania ogétem na koniec okresu / kapitat wtasny na koniec okresu
Zadtuzenie dtugoterminowe — zobowigzania dtugoterminowe na koniec okresu / kapitat wtasny na koniec okresu
Pokrycie zobowigzan kapitatem wtasnym — kapitat wtasny na koniec okresu / kapitat obcy na koniec okresu
Zadtuzenie netto — zobowigzania ogétem na koniec okresu - srodki pieniezne i ekwiwalenty na koniec okresu
Zadtuzenie netto / EBITDA — zobowigzania ogétem na koniec okresu - srodki pieniezne na koniec okresu /
EBITDA za 12 miesiecy

Wskazniki zadtuzenia Grupy Emitenta w okresie Il kw. 2014 — |l kw. 2016

0,80

0,60

0,00 0,00

Il kw. 2014 111 kw. 2014IV kw. 20.14 L kw. 2015 Il kw. 2015 1 kw. ZOiSIV kw. 20’15 I kw. 20i6 Il kw. 2016

Zrédto: Opracowanie wiasne Art Capital Sp. z 0.0. na podstawie informacji finansowych Grupy Emitenta

Ogodlne zadtuzenie Grupy Kapitatowej w catym analizowanym okresie waha sie do 0,09 do
0,52 co mozna uzna¢ za bardzo niskie a tym samym bezpieczne poziomy. Podobnie
zadtuzenie kapitatu wtasnego znajduje sie na bardzo bezpiecznych poziomach (wahania od
0,10 do 1,12). Grupa Dektra praktycznie nie posiada zadtuzenia dtugoterminowego wobec
czego wskazniki zadtuzenia dtugoterminowego przyjmujg wartosci bliskie zeru. Wskaznik
pokrycia zobowigzan kapitatlem wlasnym pokazuje proporcje miedzy kapitatem nalezgacym do
akcjonariuszy a zobowigzaniami. Wskaznik ten w przypadku Grupy Dektra waha sie od 0,89
do 9,75 co mozna uznac za bezpieczne poziomy (czym wyzszy poziom tym bezpieczniej).

Zadtuzenie netto informuje o warto$ci zobowigzan pomniejszonych o $rodki pieniezne.
Ujemna warto$¢ oznacza, iz gotdwka przewyzsza cato$¢ zadtuzenia (taka sytuacja wystapita
dwukrotnie w prezentowanym okresie w IV kw. 2014 r. oraz w IV kw. 2015 r. — zawsze na
koniec roku z uwagi na sezonowo nizszg sprzedaz a tym samym spadek zobowigzan,
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gtéwnie handlowych). W Il kw. 2016 r. wartos¢ zadtuzenia netto wynosito 2 668 tys. zt.
Umiarkowany wzrost zadtuzenia w Il kw. 2016 r. zwigzany jest zaciggnieciem kredytu
obrotowego na zwiekszenie zakupéw.

Podsumowujgc Grupa Dektra w analizowanym okresie odznaczata sie niskim a tym samym
bezpiecznym poziomem zadluzenia, nalezy zwroci¢ uwage, iz przewazajgca czesc
zadtuzenia w catym okresie stanowity zobowigzania z tytutu dostaw i ustug bedace pochodng
prowadzonej dziatalnosci handlowe.

6. Wskazniki rynkowe

NMkw. IMkw. IVkw Tkw. Hkw. lllkw IVkw Tkw Il kw
2014 2014 2014 2015 2015 2015 2015 2016 2016

\(g:ré?éésmzedaiynaakcje 14,4 140 13,8 139 151 16,4 163 16,1 158

gﬁg? [ Wartos¢ sprzedazy 063 065 065 065 060 055 055 056 0,57
Cena / Wartos¢ sprzedazy

spotek handlowych NC 0,50
(mediana)

Zysk na akcje (EPS) 079 092 095 091 1,04 1,11 1,05 1,01 0,96
Cena / Zysk (P/E) 11,45 9,80 954 994 866 812 861 899 940
Cena / Zysk spotek 16.5
handlowych NC (mediana) '
Wartos¢ ksiggowa na akcje 301 335 347 351 2,76 321 328 326 237
(BVPS)

Cena / Wartos¢ ksiggowa 301 2,70 2,60 258 328 28l 276 277 382
(P/BV)

Cena / Wartos¢ ksiegowa

spotek handlowych NC 1,24
(mediana)

Cena / EBIT (P/EBIT) 867 754 726 752 652 585 612 6,33 6,96

Cena/ EBIT spétek

handlowych NC (mediana) 11,73

Liczba akcji (sztuk) 1 104 000

Cena akcji zdnia 08.08.2016 r 9,04

Definicje wskaznikow:

Wartos$¢ sprzedazy na akcje — przychody ze sprzedazy za 4 ostatnie kwartaty / liczba akgc;ji

Cena / wartos¢ sprzedazy — kapitalizacja z dnia 08.08.2016 r. / przychody ze sprzedazy za 4 ostatnie kwartaty
Cena / wartos¢ sprzedazy spétek handlowych NC (mediana) — obliczenia wtasne Art Capital Sp. z 0.0.

Zysk na akcje — zysk netto za 4 ostatnie kwartaty / liczba akg;ji

Cena / zysk — kapitalizacja z dnia 08.08.2016 r. / zysk netto za ostatnie 4 kwartaty

Cena / zysk spotek handlowych NC (mediana) — obliczenia wtasne Art Capital Sp. z 0.0.

Wartos$¢ ksiegowa na akcje — kapitat wtasny na koniec okresu / liczba akgji

Cena / warto$¢ ksiegowa — kapitalizacja z dnia 08.08.2016 r. / kapitat wlasny na koniec okresu

Cena / warto$¢ ksiegowa spétek handlowych NC (mediana) — obliczenia wtasne Art Capital Sp. z o.0.

Cena / EBIT — kapitalizacja z dnia 08.08.2016 r. / zysk operacyjny za ostatnie 4 kwartaty
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Cena / EBIT spétek handlowych NC (mediana) — obliczenia wtasne Art Capital Sp. z o.0.

Raport jednostkowy i skonsolidowany za Il kwartat 2016 r.
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Wskazniki wyceny Grupy Emitenta w stosunku do sprzedazy wraz ze srednig rynkowa

Il kw. 2014 1l kw. 20141V kw. 2014 | kw. 2015 1l kw. 2015 IIl kw. 20151V kw. 2015 | kw. 2016 Il kw. 2016

Zrédto: Opracowanie wtasne Art Capital Sp. z 0.0. na podstawie informacji finansowych Grupy Emitenta

Wskazniki wyceny Grupy Emitenta w stosunku do zysku wraz ze srednig rynkowa

ITkw. 2014 11l kw. 20141V kw. 2014 | kw. 2015 Il kw. 2015 Il kw. 20151V kw. 2015 | kw. 2016 Il kw. 2016

Zrédto: Opracowanie wtasne Art Capital Sp. z 0.0. na podstawie informaciji finansowych Grupy Emitenta
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Wskazniki wyceny Grupy Emitenta w stosunku do wartosci ksiegowej wraz ze srednia
rynkowa

Zrédto: Opracowanie wtasne Art Capital Sp. z 0.0. na podstawie informacji finansowych Grupy Emitenta

Wskazniki wyceny Grupy Emitenta w stosunku do zysku z dziatalnosci operacyjnej
wraz ze srednig rynkowa

ITkw. 2014 11l kw. IVkw. 1kw.2015 Il kw. 2015 Il kw. IVkw. [|kw.2016 Il kw. 2016
2014 2014 2015 2015

Zrédto: Opracowanie wiasne Art Capital Sp. z 0.0. na podstawie informacji finansowych Grupy Emitenta

Analiza finansowa Grupy Kapitatowej DEKTRA SA zostata opracowana we wspétpracy z
Art Capital Sp. z 0.0. Autoryzowanym Doradcg Emitenta.
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