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DEKTRA Analiza finansowa
1. Dywidenda

W dniu 10.08.2018 r. nastgpita wytata dywidendy, z zysku za 2017 r., w kwocie 1 435 200,00
zt, co stanowi 1,30 zf na akcje (zgodnie z uchwatg nr 11 Zwyczajnego Walnego
Zgromadzenia Emitenta z dnia 11.05.2018 r.).

Wysokos¢ wyptacanej dywidendy w latach 2013-2018

2013 2014 2015 2016 2017 2018
Wartosé dywidendy 1214400 938400 1214400 1324800 1159200 1435200
Dywidenda na akcje w zt 1,10 0,85 1,10 1,20 1,05 1,30
ﬁ:gﬁ;gm?rg\%w dniu 9,55% 9,88%  11,01%  12,16% 9,82%  11,11%
Procent zysku rozdzielony 111,0% 108,7% 116,1% 119,4% 92,8% 94,6%

w postaci dywidendy (DPR)

Wysokos¢ wyptacanej dywidendy w latach 2012-2018 (zt, %)

stopa dywidendy w dniu przyznania prawa (skala lewa)
procent zysku rozdzielony w postaci dywidendy (DPR - skala lewa)
dywidenda na akcje w zt (skala prawa)

111,0% 108.7% 116/1% 114,3%
, 17%

92,8% 94,6%

10,0% 9,55% 9,88% 11,01%  12,16% 9,15% 11,11%

2012 2013 2015 2016 2017 2018

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

2. Sezonowosé

Rynki zbytu Grupy Dektra charakteryzujg sie wyrazng sezonowoscig, a szczyt popytu
przypada na miesigce intensywnych prac w budownictwie, rolnictwie oraz ogrodnictwie.
Najnizsze przychody Grupa Emitenta notuje w okresie zimowym, od pazdziernika do lutego.
Grupa Dektra dgzy do wydtuzenia sezonu sprzedazy poprzez dywersyfikacje rynkéw zbytu
i oferty produktowej. Asortyment dla budownictwa jest od pewnego czasu uzupetniany
o0 specjalistyczne folie dla rolnictwa i ogrodnictwa, dla ktérych szczyt sprzedazy wystepuje
w nieco innych okresach, a takze folie dla przemystu (gtéwnie opakowaniowego), gdzie
sezonowosc¢ nie jest tak istotna.

Zarzadzanie obserwowang sezonowoscig popytu przynosi takze zmienne zapotrzebowanie
na kapitat obrotowy i czasowe kumulowanie zapasu towaréw.

Raport jednostkowy i skonsolidowany za Il kwartat 2018 r.
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Zrédto: Opracowanie wtasne Art Capital Sp. z 0.0. na podstawie informacji finansowych Grupy Emitenta
3. Rentownosé

W ponizszej analizie przedstawiono rentownos¢ Grupy Dektra w dwoch ujeciach: kwartalnym
oraz narastajgco za cztery kwartaly (wobec czego przy obliczaniu wskaznikéw uwzgledniono
dane finansowe z jednego kwartatu lub narastajgce, odpowiednio). Ujecie kwartalne
uwypukla sezonowos¢ rynkow zbytu Emitenta, natomiast ujecie rentownosci narastajgco za
cztery kwartaly pokazuje wyniki wyrownane sezonowo, utatwiajgc ocene $rednioterminowych
tendencji.

Wskazniki rentownosci informuja, ile zysku przynosi jeden ztoty, uzyskany z przychodow ze
sprzedazy, uwzgledniajgc koszty na roznych poziomach dziatalnosci (,czysta” sprzedaz,
pozostata dziatalno$¢ operacyjna - rentownos¢ EBIT i z uwzglednieniem skali amortyzacji -
rentownos¢ EBITDA, ,czysty zysk” — rentownos$¢ netto). Kolejne wskazniki obrazujg wielkos¢
zysku wygospodarowanego przez przedsiebiorstwo z zainwestowanego kapitatu wlkasnego
(ROE) oraz z zaangazowanych aktywow (ROA).

Rentownos$é — wyniki kwartalne

1 kw. IV kw. | kw. Il kw. 11 kw. IV kw. | kw. Il kw. 1 kw.
2016 2016 2017 2017 2017 2017 2018 2018 2018

12,5% 0,0% 7,6% 8,1% 13,5% 2,5% 2,6% 6,9% 9,9%

Rentownos¢
na sprzedazy
Rentownos¢
operacyjna 12,5% -0,1% 10,1% 8,1% 13,5% 1,3% 2,6% 7,0% 10,0%
(EBIT)

Rentownos¢
EBITDA

Rentownos¢é
zysku netto

12,8% 0,3% 10,7% 8,6% 13,9% 2,2% 3,4% 75% 10,4%

10,4% -1,1% 8,2% 65% 11,4% -0,6% 1,7% 5,3% 8,2%

Rentownos¢é
aktywow 52,0% -2,6% 19,0% 21,1% 44,7% -1,2% 35% 15,6% 30,5%
(ROA)

Raport jednostkowy i skonsolidowany za Ill kwartat 2018 r.
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Rentownos¢

kapitatu (ROE) 929% -32% 389% 50,1% 853% -1,7% 6,1% 43,6% 68,1%

Definicje wskaznikow:
Rentowno$¢ na sprzedazy — zysk (strata) na sprzedazy za kwartat / przychody ze sprzedazy za kwartat

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

Rentownos¢ EBITDA — (zysk (strata) na dziatalnosci operacyjnej 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 *4 / warto$¢ aktywow na koniec kwartatu
Rentowno$¢ kapitatu — zysk (strata) netto za kwartat *4 / warto$¢ kapitatu na koniec kwartatu

Rentownos¢ Grupy Emitenta w okresie Il kw. 2016 — Il kw. 2018 (kwartalna)

—— Rentownosc zysku netto —— Rentownosc operacyjna (EBIT)
Rentownosc EBITDA 13'95}?ntownosc na sprzedazy
12,8% 13,5%
12,5% \11,4%
\12,5% 4
\10,4% ) \
1% \ 0%~
~ro, ‘ \ ’ —
8,1% 6,5% &5%

~ /5.3%
2,5% 73456
\ T 276%
70,3% “:,l‘ "3%, - ~ 1,7%

‘-00%% ‘---"'-0,6%
Mkw.  IVkw?O%%w.2017 1ikw.  Hikw.  IVkw. Tkw.2018 Ilkw.  [llkw.
2016 2016 2017 2017 2017 2018 2018

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

W Il kwartale 2018 r. Grupa Emitenta zanotowata istotny wzrost przychodéw w stosunku do
poprzedniego kwartatu, tj. 21%. Wzrost ten, podobnie jak w poprzednim kwartale wynikat
gtébwnie z sezonowosci jakg mozna zaobserwowac¢ w przychodach Grupy. Jednoczes$nie
zanotowano spadek przychodéw o 5,5% w stosunku do Il kwartatu 2017 r. Pomimo tego na
uwage zastuguje rekordowy, w historii Grupy, poziom przychodéw za miesigc sierpien (3,4
min zt). Trzeci kwartat roku jest sezonowo najlepszym okresem w roku obrotowym.

Powodem nizszej sprzedazy w Il kwartale 2018 r., podobnie jak miato to miejsce w Il kw. br.,
byto wystgpienie na terenie catego kraju suszy, ktéra spowodowata istotne zmniejszenie
popytu na towary wykorzystywane w ogrodnictwie i rolnictwie. Pomimo zainteresowania
wyrobami budowlanymi oferowanych przez Grupe Emitenta, nie udato sie powtorzyc
ubiegtorocznego, bardzo wysokiego, wyniku sprzedazy.

Wszystkie prezentowane wskazniki rentownos¢ Grupy Dektra w 11l kwartale 2018 r. obnizyty
sie, w poréwnaniu do analogicznego okresu rok wczesniej o okoto 3,5 pp. Wynika to faktu, iz
zysk ze sprzedazy obnizyt sie o blisko 31%. Zysk z dziatalnosci operacyjnej obnizyt sie o
30% a zysk netto byt nizszy o 29%. Spadek zyskownosci byt efektem nizszych przychoddéw
ze sprzedazy towardw oraz wzrostu kosztow prowadzenia dziatalnosci. Wzrost kosztéw byt
efektem m.in. wzrostu wynagrodzen, podwyzek kosztow nabycia ustug transportu oraz
wzrost kosztow finansowych z tytutu naliczenia odsetek od pozyczek, ktdre w roku ubiegtym
zostaty wykazane dopiero w rozliczeniu rocznym. W efekcie, podobnie jak w | i Il kwartale,
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pomimo dodatniego bilansu ekonomicznego, Il kwartat 2018 r., byt mniej korzystny niz przed
rokiem.

Opis z poprzednich kwartatow

Trzeci kwartat roku jest sezonowo najlepszym okresem w roku obrotowym. W [ll kwartale
2017 r. Grupa Emitenta zanotowata 24% wzrost przychoddéw ze sprzedazy kwartat do
kwartatu, natomiast rok do roku spadek o 7% (w stosunku do rekordowego w historii Il
kwartatu 2016r.). Dla poziomu przychodéw w tym okresie duze znaczenie miat asortyment
dla budownictwa: wolumen sprzedazy siatki podtynkowej wzrost o 11%, a folii budowlanych
0 44% w stosunku do Il kw. 2016 r. Sprzedaz geowtdknin wzrosta az 0 181% w stosunku do
Il kwartatu 2016 r. Natomiast 19% spadek wolumenu sprzedazy odnotowaty izolacje
wodochronne fundamentéw (cata grupa towaréw dla przemystu zanotowata przychody
nizsze niz zaktadano). Znaczne zwiekszenie sprzedazy materiatow dla budownictwa oraz
wysoki poziom uzyskanych marz spowodowatly, ze wszystkie wskazniki rentownosci
w okresie Il kwartatu 2017 r. zanotowaty rekordowe, dwucyfrowe wskazania.

Czwarty kwartat w branzy Emitenta to przeciwienstwo trzeciego kwartatu — sezonowy spadek
sprzedazy. W IV kwartale 2017 r. Grupa Emitenta osiggnefa sprzedaz ponad 19% wyzszg,
niz w analogicznym kwartale poprzedniego roku. Natomiast w stosunku do Il kwartatu 2017
r. oznaczato to niemal 60% spadek. Dobre jak na IV kwartat roku przychody Grupa
zawdziecza m.in. utrzymujgcemu sie ozywieniu w budownictwie oraz sprzyjajacym
warunkom pogodowym. Osiggniety poziom sprzedazy oraz dobra koniunktura pozwolity na
uzyskanie zysku na sprzedazy i na dziatalnosci operacyjnej (w przeciwienstwie do strat rok
wczesniej), jednakze poniesione koszty finansowania zewnetrznego przesadzity o stracie
netto za ostatni kwartat 2017 r.

W | kwartale 2018r. Emitent zanotowat istotne, tj. 0 23%, obnizenie wartosci przychoddéw ze
sprzedazy w stosunku do, rekordowego pod tym wzgledem, | kwartatlu 2017 r. Oferta
Emitenta wykorzystywana jest przede wszystkim sezonowo w pracach: budowlanych,
ogrodniczych irolniczych. Giéwni odbiorcy Emitenta (odbiorcy hurtowi) w roku 2017
wczesnie przygotowywali sie do sezonu, jednakze wiosna w ub. r. przyszia pézno,
dodatkowo zima 2018 r. przedtuzata sie, co przetozyto sie na daleko idgcg ostroznoscé
odbiorcéw w sktadaniu zamowien. Pogoda w roku biezgcym spowodowata takze opdznienie
w pracach polowych. Powyzsze czynniki spowodowaty obnizenie sprzedazy Emitenta w
| kwartale roku i przesuniecie zainteresowania ofertg na kolejne miesigce.

W Il kwartale 2018 r. Grupa Emitenta zanotowata istotny wzrost przychodéw w stosunku do
poprzedniego kwartatu, tj. 59,9%. Wzrost ten wynikat gtéwnie z sezonowosci jakg mozna
zaobserwowac¢ w przychodach Grupy. Jednoczesnie zanotowano spadek przychodoéw o 3%
w stosunku do Il kwartatu 2017 r. Powodem nizszej sprzedazy w |l kwartale byto wystgpienie
na terenie catego kraju suszy, ktéra spowodowata istotne zmniejszenie popytu na towary
wykorzystywane w ogrodnictwie i rolnictwie. Pomimo zainteresowania wyrobami
budowlanymi oferowanych przez Grupe Emitenta, nie udato sie powtorzy¢ ubiegtorocznego
rekordowego wyniku sprzedazy.

Rentownosé Grupy Dektra w Il kwartale 2018 r. zmniejszyta sie, w poréwnaniu do
analogicznego okresu rok wczesniej. Zysk ze sprzedazy obnizyt sie o 17%. Zysk z
dziatalno$ci operacyjnej obnizyt sie 0 16% a zysk netto byt nizszy o 22%. Wynikato to ze
spadku wartosci przychodéw ze sprzedazy towardw oraz wzrostu kosztéw prowadzenia
dziatalnosci. Wzrost kosztow byt efektem m.in. wzrostu wynagrodzen, podwyzek kosztéw
nabycia ustug transportu oraz wzrost kosztéw finansowych z tytutu naliczenia odsetek od
pozyczek, ktére w roku ubiegtym zostaty wykazane dopiero w rozliczeniu rocznym. W
efekcie, podobnie jak w | kwartale, pomimo dodatniego bilansu ekonomicznego, Il kwartat
2018 r., byt mniej korzystny niz przed rokiem.

Raport jednostkowy i skonsolidowany za Ill kwartat 2018 r.
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Rentownos$é Grupy Emitenta w okresie Il kw. 2016 — Il kw. 2018 (kwartalna)

itatu (ROE)

lkw.2016 IVkw. ~ |kw.2017 Il kw. 20171l kw. 2017 IVkw.  |kw.2018 Il kw. 2018 Ill kw. 2018
2016 2017

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

W Il kw. 2018 Grupa Emitenta zanotowata istotny wzrost rentownosci ROA i ROE w
stosunku do Il kw. 2018 r. (odpowiednio o 15 pp oraz o 24,5 pp) do 30,5% ROA i 68,1%
ROE ale jednoczesnie sg nizsze w stosunku do Il kw. 2017 r. Jest to pochodng obnizenia
przychoddéw o 5,5% przy jednoczesnym spadku kosztéw dziatalnosci operacyjnej jedynie o
1,6% w stosunku do analogicznego kwartatu.

Opis z poprzednich kwartatdéw

W Il kw. 2017 Grupa Emitenta zanotowata dalszy wzrost rentownosci ROA i ROE
(odpowiednio o 2,1 pp oraz o 11,2 pp) do 21,1% ROA i 50,1% ROE. Byto to pochodng
niewielkiego wzrostu zysku netto przy jednoczesnym zmniejszeniu sumy aktywdw
w stosunku do poprzedniego kwartatu (nieco nizszy poziom naleznosci i $rodkéw
pienieznych).

W trzecim kwartale 2017 r. nastgpit znaczny wzrost ROA oraz ROE, ktdre co prawda nie
osiggnety tak wysokich pozioméw jak w Il kw. 2016 r, ale w poréwnaniu z Il kw. 2017 r. byty
wysokie. Rentowno$¢ aktywow (ROA) wyniosta 44,7 % natomiast rentowno$¢ kapitatu (ROE)
ponad 85%. Wynika to z faktu, iz w 1l kw. 2017 r. wypracowano najwyzszy historycznie zysk
w jednym kwartale tj. 800 tys. zt, ponadto nalezy pamieta¢, ze Ill kw. jest sezonowo
najlepszym kwartatem w roku, a sezon letni 2017 w budownictwie byt zdecydowanie
korzystniejszy niz w latach poprzednich.

Natomiast w IV kwartale 2017 r. z uwagi na niewielkg strate netto w kwocie 16,3 tys. zt
Grupa odnotowata sezonowe pogorszenie wskaznikédw ROA oraz ROE. Obydwa wskazniki
utrzymaty sie na poziomie lepszym, niz w IV kwartale 2016 r. Na warto$¢ wskaznika ROA -
1,2% oprécz straty netto wplyneto utrzymanie sie zaréwno zapasow, jak i Srodkow
pienieznych oraz naleznosci krotkoterminowych na stosunkowo wysokim poziomie.

Niski poziom przychoddéw ze sprzedazy przy utrzymywaniu petnej gotowosci do nowego
sezonu (kadry, zapasy magazynowe itp.) wptynety na istotne obnizenie zysku netto do kwoty

Raport jednostkowy i skonsolidowany za Ill kwartat 2018 r.
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57,6 tys. zt wobec 363,8 tys. zt w | kwartale ub.r. W efekcie wskazniki ROE i ROA
uksztattowaty sie na niskim, aczkolwiek dodatnim poziomie.

W Il kw. 2018 Grupa Emitenta zanotowata istotny wzrost rentownosci ROA i ROE w
stosunku do | kw. 2018 r. (odpowiednio o 12,1 pp oraz o 37,6 pp) do 15,6% ROA i 43,6%
ROE ale jednoczesnie nieznaczny spadek w stosunku do Il kw. 2017r. Jest to pochodng
obnizenia zysku netto w stosunku do analogicznego kwartatu.

Rentownos$é — wyniki skumulowane za 4 kwartaty

do Il do IV do | do ll do lll do IV do | do Il do Il
kw. kw. kw. kw. kw. kw. kw. kw. kw.
2016 2016 2017 2017 2017 2017 2018 2018 2018

Rentownosc na 88% 83% 85% 86% 89% 90% 82% 7.9% 65%

sprzedazy
Rentownos¢ oper. (EBIT) 89% 83% 9,1% 92% 94% 94% 80% 7,7% 6,4%
Rentownos¢ EBITDA 95% 88% 96% 96% 99% 10,0 8,6% 8,3% 6,9%

Rentownos¢é zysku netto 71% 6,7% 75% 74% 7,7% 75% 64% 6,0% 4,7%

gfg;‘;‘”ms"ak’y‘"' 22.0% 30,2% 22,0% 23,7% 22,7% 31,7% 17,1% 157% 12,2%

Rentownos¢ kapitatu

(ROE) 38,7% 35,7% 39,9% 53,8% 42,1% 42,6% 32,1% 40,4% 25,2%

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 kw. / przychody ze sprzedazy za ostatnie 4 kw.

Rentownos¢ EBITDA — (zysk (strata) operacyjna za ostatnie 4 kwartaty + 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 kw.

Rentownos$¢ aktywow — zysk (strata) netto za ostatnie 4 kwartaty / Srednia warto$¢ aktywoéw w ciggu ostatnich
4 kwartatéw

Rentownos$¢ kapitatu — zysk (strata) netto za ostatnie 4 kwartaty / Srednia warto$¢ kapitatu w ciggu ostatnich 4 kw.

Rentownos¢ Grupy Emitenta w okresie Il kw. 2016 — Il kw. 2018 (za cztery kwartaly)
Rentownosc zysku netto ——Rentownosc operacyjna (EBIT)
Rentownosc EBITDA Rentownosc na sprzedazy

9:9%——.10,0%

9,5% 9,6% 9,5%; , o
0, - : 0
\iﬁ"' ' 83;4, 85%  8,6% 8,9% :
’ (] ’

F5Y— TG T

6,7% '5%
6,4%

L %0

4,7%

I kw. IVkw. [|kw.2017 Il kw. I kw. IVkw. [|kw.2018 Il kw. I kw.
2016 2016 2017 2017 2017 2018 2018
Zrédto: Opracowanie wtasne Art Capital Sp. z 0.0. na podstawie informacji finansowych Grupy Emitenta
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Spadek przychodoéw ze sprzedazy przy prawie niezmienionym poziomie kosztow w Il kw.
2018 r. w stosunku do 11l kw. 2017 r. pociggnat dalsze obnizenie wskaznikdw rentownosci za
ostatnie 12 miesiecy. Na nieproporcjonalne zachowanie sie kosztéw miat wptyw przede
wszystkim wzrost kosztow wynagrodzen, podwyzek kosztow ustug transportu oraz wzrost
kosztow finansowych z tytutu odsetek. Rentownosé Grupy Emitenta w omawianym okresie
uksztattowata sie na najnizszych w okresie ostatnich dwu lat poziomoéw. Nalezy przy tym
zaznaczy¢, iz okres poréwnawczy charakteryzowat sie historycznie rekordowymi poziomami
wynikow.

Rentownos¢ Grupy Emitenta w okresie Il kw. 2016 — Il kw. 2018 (za cztery kwartaly)

Il kw. 2016 IV kw. 2016 | kw. 2017 1l kw. 2017 Il kw. 2017 IV kw. 2017 | kw. 2018 Il kw. 2018 Il kw. 2018

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

Rentownos¢ kapitatdw ROE za cztery kwartaty obnizyta sie w stosunku do Il kwartatu 2018 r.
o ponad 15 pp i ksztattowata sie na poziomie 25,2%. Istotny spadek wskaznika wynika
gtéwnie z nizszego o ponad 32% zysku netto za Ill kw. 2018 r. w stosunku do Il kw. 2017 r.
Podobnie wskaznik rentownos$ci aktywéw ROA, z uwagi na nizszy poziom zysku netto za
cztery kwartaty, zanotowat spadek o 3,5 pp do 12,2%, w stosunku do poprzedniego okresu.

4. Wskazniki konwersji gotowki

I kw. IV kw. ITkw. ITkw. [l kw. IVkw. I kw. 1T kw. [l kw.
2016 2016 2017 2017 2017 2017 2018 2018 2018

Cykl rotacji zapasow 52 55 60 57 56 58 71 72 79

dniach

CYK rotacii naleznosci w 54 15 49 45 58 17 28 47 55
Cykl rotacji zobowigzan w

dniach 26 7 19 12 19 7 11 12 16
Cykl konwersji gotowki 81 63 91 90 95 68 88 106 117

Definicje wskaznikow:

Cykl rotacji zapaséw w dniach — zapasy $rednio w okresie x 365 dni / koszty sprzedazy za ostatnie 4 kwartaty

Cykl rotacji naleznosci w dniach — (naleznosci z tytutu dostaw i ustug na poczagtek okresu + na koniec okresu) /2
x 365 dni / przychody netto ze sprzedazy za ostatnie 4 kwartaty

Raport jednostkowy i skonsolidowany za Ill kwartat 2018 r.
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Cykl rotacji zobowigzan w dniach — (zobowigzania z tytutu dostaw i ustug na poczatek okresu + na koniec okresu)
/2 x 365 dni / przychody netto ze sprzedazy za ostatnie 4 kwartaty

Cykl konwersji gotowki w dniach — cykl rotacji zapaséw w dniach + cykl rotacji naleznosci w dniach - cykl rotaciji
zobowigzan w dniach

Cykle konwersji gotowki Grupy Emitenta w okresie Il kw. 2016 — Il kw. 2018

Cykl rotacji naleznosci w dniach —— Cykl rotacji zobowigzan w dniach
— Cykl rotacji zapasow
79
71 72

19 19 16

12 12
7 7/ i

I kw. IVkw. [kw.2017 Il kw. I kw. IVkw. |kw.2018 Il kw. I kw.

2016 2016 2017 2017 2017 2018 2018

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

W Il kwartale 2018 roku cykl rotacji zapaséw osiggnat 79 dni, co oznacza najwyzszg wartosc
w omawianym okresie. Grupa utrzymywata wyzszy poziom zatowarowania w okresie, co w
pofgczeniu z praktycznie statym poziomem kosztéw operacyjnych rdr przetozylo sie na
wydtuzenie okresu rotacji zapasow. Cykl rotacji naleznosci zanotowat wzrost do 55 dni,
(podobne poziomy jak miato to miejsce w Il kwartale 2017 oraz Il kw. 2016 r). Cykl rotacji
zobowigzan wzrést do 16 dni.

Cykl rotacji zapaséw informuje ile dni uptywa od momentu dostarczenia zapasoéw do
magazynu a opuszczeniem magazynu. Grupa Dektra $rednio utrzymuje zapasy na
magazynie od 52 do 79 dni. Cykl rotacji naleznosci informuje, ile dni uptywa od momentu
sprzedazy do momentu otrzymania zaptaty za towar (dtugosé udzielanego tzw. kredytu
kupieckiego). W przypadku Grupy Dektra wskaznik ten wahat sie na przestrzeni
analizowanego okresu od 15 do 58 dni. Z kolei cykl rotacji zobowigzan informuje, ile wynosi
przecietny okres regulowania zobowigzanh przez przedsiebiorstwo. Cykl zobowigzah wahat
sie od 7 do 26 dni. W analizowanym okresie mozna zauwazy¢, iz Grupa Dektra utrzymuje
cykl zobowigzan 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 (biorgc pod uwage ptatnosci).

5. Wskazniki ptynnosci

I kw. 1V kw. Ikw. ITkw. Ul kw. IV kw. Ikw. 1T kw. 1l kw.
2016 2016 2017 2017 2017 2017 2018 2018 2018

Ptynnos¢ gotéwkowa 0,19 o018 0,27 0,22 010 056 0,03 0,22 0,05

Ptynnos¢ szybka 148 151 105 085 097 130 094 0,73 0,76

Pokrycie zobowigzan

naleznosciami 129 133 078 063 087 074 09 051 0,72

Definicje wskaznikow:

Raport jednostkowy i skonsolidowany za Ill kwartat 2018 r.
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Ptynnos¢ gotdowkowa — inwestycje krotkoterminowe na koniec okresu / zobowigzania krétkoterminowe na koniec
okresu

Ptynno$¢ szybka — (inwestycje krotkoterminowe na koniec okresu + naleznosci krotkoterminowe na koniec
okresu) / zobowigzania krotkoterminowe na koniec okresu

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

Wskazniki plynnosci Grupy Emitenta w okresie Il kw. 2016 — 11l kw. 2018

Ptynnosc gotowkowa Ptynnosc szybka ——Pokrycie zobowigzan naleznosciami
1,51
1,48

0,51

0,22
0,27 0,22

0,18

0,10 0,03 0,05

11 kw. IV kw. | kw. I kw. 11 kw. 1V kw. | kw. Il kw. 1 kw.
2016 2016 2017 2017 2017 2017 2018 2018 2018

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

Ptynnos¢ gotowkowa informuje jak szybko przedsigbiorstwo jest w stanie spfaci¢ biezgce
zobowigzania. W analizowanym okresie ptynnos¢ gotéwkowa wahata sie od 0,03 (w | kw.
2018 r.) do 0,56 (w IV kw. 2017 r.). Biorgc pod uwage, iz za bezpieczne poziomy wskaznika
przyjmuje sie wartosci 0,1 — 0,2 nalezy stwierdzi¢, ze ptynno$¢ gotowkowa we wszystkich
okresach znajdowata sie na stosunkowo bezpiecznych poziomach. Spadek ptynnosci
gotoéwkowej nalezy wigzac¢ z wykorzystaniem gotowki na zakup towarow, wyptate dywidendy
oraz podatku od dywidendy.

Wskaznik ptynnosci szybkiej nieznacznie wzrést w omawianym kwartale do poziomu 0,76.
Na przestrzeni dwoch lat wskaznik wahat sie od 1,51 do 0,73, gdzie za poziom bezpieczny
uznaje sie warto$¢ oscylujgcg w okolicy 1 (czym wyzszy wskaznik tym ptynnos¢ wieksza).
Natomiast wskaznik pokrycia zobowigzan naleznosciami znajduje sie¢ na bezpiecznych
poziomach notujgc wahania miedzy 1,33 a 0,51 (czym wyzszy wskaznik tym wieksza
ptynno$¢ a za bezpieczng wartos¢ mozna przyjgc 1).

W obecnym okresie wszystkie prezentowane wskaznik ptynnosci dla Grupy Dektra
zasadniczo notujg nizsze poziomy w stosunku do lat 2016-2017. Jest to gtownie efekt
wyzszych wolumendw zatowarowania przy jednoczesnie statym wzroScie wyptacanej
dywidendy.

Raport jednostkowy i skonsolidowany za Ill kwartat 2018 r.
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6. Wskazniki zadtuzenia

N kw. 1V kw. Ikw. ITkw. Hlkw. IVkw. Ikw. IIkw. [l kw.
2016 2016 2017 2017 2017 2017 2018 2018 2018

Ogolne zadtuzenie 043 0,17 050 057 046 029 040 0,63 0,553
Zadtuzenie kapitatu wtasnego 0,76 021 103 134 1088 042 069 1,75 1,18
Zadtuzenie dtugoterminowe 0,00 000 000 o000 0,0 000 0,00 0,00 0,00
fvj’:g;: zobowigzan kapitatem ) 5) 487 097 075 113 236 146 057 085
Zadtuzenie netto (tys. zi) 2111 568 2788 3106 2979 698 2520 3606 3607
Zadtuzenie netto / EBITDA 1,17 034 148 160 153 0,35 1,53 2,3 2481

Definicje wskaznikow:

Ogolne 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 dlugoterminowe — 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. 2016 — Il kw. 2018

~

Ogolne zadluzenie

1,80
1,60
1,40
1,20
1,00
0,80
0,60
0,40

20

S e s el 5 s S5 0,00 O
1l kw. 2016 IV kw. 2016 | kw. 2017 Il kw. 2017 Ill kw. 20171V kw. 2017 | kw. 2018 Il kw. 2018 Il kw. 2018

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

Ogolne zadtuzenie Grupy Kapitatowej w catym analizowanym okresie waha sie do 0,17 do
0,63, co mozna uzna¢ za bardzo niskie, a tym samym bezpieczne poziomy. Podobnie
zadtuzenie kapitatu wtasnego znajduje sie na bardzo bezpiecznych poziomach (wahania od
0,21 do 1,75). Grupa Dektra nie posiada zadtuzenia dtugoterminowego wobec czego
wskazniki zadtuzenia dtugoterminowego przyjmujg wartosci zero. Wskaznik pokrycia
zobowigzan kapitatem wilasnym pokazuje proporcje miedzy kapitatem nalezgcym do
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akcjonariuszy a zobowigzaniami. Wskaznik ten w przypadku Grupy Dektra waha sie od 0,57
do 4,87 co mozna uzna¢ za bezpieczne poziomy (czym wyzszy poziom tym bezpieczniej).

Zadluzenie netto informuje o wartosci zobowigzan pomniejszonych o srodki pieniezne.
Ujemna warto$¢ oznacza, iz gotdowka przewyzsza cato$¢ zadtuzenia. W Il kw. 2018 r.
warto$¢ zadtuzenia netto (3 607 tys. zt) byta podobna jak w Il kwartale biezgcego roku i o
okoto 630 tys. zt wyzsza niz w Ill kwartale ub. r., co spowodowane byto w gtéwnej mierze
zaciggnieciem kredytow i pozyczek w omawianym okresie.

Podsumowujgc Grupa Dektra w analizowanym okresie odznaczata sie stosunkowo niskim a
tym samym bezpiecznym poziomem zadtuzenia.

7. Wskazniki rynkowe

M kw. 1V kw. Ikw. IHkw. [llkw. IV kw. Ikw. ITkw. [l kw.
2016 2016 2017 2017 2017 2017 2018 2018 2018

Wartos¢ sprzedazy na
akcje (SPS) 172 170 1v8 183 178 182 173 17,1 16,8
Cena / Wartos¢ sprzedazy
(P/S) 047 048 046 044 046 044 047 047 0,48
Cena / Wartos¢ sprzedazy
spétek handlowych NC 0,32
(mediana)
Zysk na akeje (EPS) 1,22 113 133 136 1,36 1,37 1,10 102 0,79
Cena/Zysk (PIE) 664 716 611 597 594 589 7,38 791 10,23
Cena / Zysk spotek
handlowych NC (mediana) 9,14
Wartos¢ ksiegowa na akcje
(BVPS) 308 306 339 267 340 339 344 240 2,89
Cena / Wartos¢ ksiegowa
(P/BV) 263 265 239 303 238 239 23 337 280
Cena / Wartos¢ ksieggowa
spotek handlowych NC 0.90
(mediana) '
Cena/EBIT (P/EBIT) 529 575 500 483 483 472 583 612 7,58
Cena / EBIT spoétek
handlowych NC (mediana) 8,25
Liczba akcji (sztuk) 1104 000
Cena akcji z dnia 05.11.2018 r 8,10

Definicje wskaznikow:

Wartos¢ sprzedazy na akcje — przychody ze sprzedazy za 4 ostatnie kwartaly / liczba akcji
Cena / wartos¢ sprzedazy — kapitalizacja z dnia 05.11.2018 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 akgc;ji
Cena / zysk — kapitalizacja z dnia 05.11.2018 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 akcji

Cena / wartos¢ ksiegowa — kapitalizacja z dnia 05.11.2018 r. / kapitat wtasny na koniec okresu

Cena / wartos¢ ksiegowa spétek handlowych NC (mediana) — obliczenia wtasne Art Capital Sp. z 0.0.

Raport jednostkowy i skonsolidowany za Ill kwartat 2018 r.



A
g
DEKTRA Analiza finansowa

Cena / EBIT — kapitalizacja z dnia 05.11.2018 r. / zysk operacyjny za ostatnie 4 kwartaty
Cena / EBIT spétek handlowych NC (mediana) — obliczenia wtasne Art Capital Sp. z 0.0.

Raport jednostkowy i skonsolidowany za Ill kwartat 2018 r.
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Wskazniki wyceny Grupy Emitenta w stosunku do sprzedazy wraz ze srednig rynkowa

Il kw. 20161V kw. 2016 | kw. 2017 Il kw. 2017 IIl kw. 20171V kw. 2017 | kw. 2018 Il kw. 2018 Il kw. 2018

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

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

ych NC (mediana)

Il kw. 20161V kw. 2016 | kw. 2017 Il kw. 2017 IIl kw. 20171V kw. 2017 | kw. 2018 Il kw. 2018 Il kw. 2018

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

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

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

Il kw. 20161V kw. 2016 | kw. 2017 Il kw. 2017 IIl kw. 20171V kw. 2017 | kw. 2018 Il kw. 2018 Il kw. 2018

Zrédto: Opracowanie wtasne Art Capital Sp. z 0.0. na podstawie informacii 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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