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1. Dywidenda

Spétka w raporcie EBI nr 22/2014 oraz raporcie ESPI nr 9/2014 z dnia 26 listopada 2014 r.
przedstawita projekt uchwaly w sprawie upowaznienia Zarzadu do nabycia akcji wlasnych
spotki Dektra S.A. w zwigzku ze zmiang polityki dywidendowej Spotki.

Wedtug Programu skupu akcji wiasnych uchwalonego na NWZ Emitenta w dniu 12 stycznia
2015 r. Zarzad Spodtki upowazniony jest do nabywania akcji wkasnych serii B, C i D do dnia
31 grudnia 2017 r., nie diuzej jednak niz do wyczerpania srodkéw przeznaczonych na ich
nabycie. £aczna liczba akcji nabywanych przez Zarzagd nie bedzie wigksza niz 10% kapitatu
zaktadowego stanowigcych 110.400, zas fgczna maksymalna wysokosé zaptaty za
nabywane akcje bedzie nie wyzsza niz 1.000.000 zi.

W dotychczasowej polityce dywidendy Zarzad rekomendowat Walnemu Zgromadzeniu
wyptate catosci wypracowanego zysku netto.

Wedtug nowej polityki dywidendy w 2015 r. Zarzad zamierza rekomendowa¢ Walnemu
Zgromadzeniu podzielenie zysku netto na dwie czesci, z przeznaczeniem na: dywidende
oraz skup akcji wkasnych, natomiast w latach 2016-2017 na trzy czesci: kapitat zapasowy,
dywidenda oraz skup akcji wkasnych.

Poczgwszy od wyptat w 2015 roku Zarzad zamierza rekomendowaé podziat puli
dywidendowej i przeznaczonej na skup akcji w nastepujacych proporcjach: dywidenda -
minimum 70% kwoty przeznaczonej na wyptate dla Akcjonariuszy, skup wiasnych akcji -
maksimum 30% kwoty przeznaczonej na wyptate dla Akcjonariuszy.

Wysokos$¢ wyptacanej dywidendy w latach 2012 — 2014

rok wyptaty 2012 2013 2014
wartosé dywidendy w zt 1656 000 1214400 938400
dywidenda na akcje w z} 1,50 1,10 0,85
stopa dywidendy w dniu przyznania prawa 10,0% 9,55% 9,88%
procent zysku rozdzielony w postaci dywidendy

(DPR) 98,2% 111,0%  108,7%

Dywidenda Grupy Emitenta w latach 2012 — 2014

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

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

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

Wariant |

| kw. Il kw. I kw. 1V kw. I kw. Il kw. Mkw. IV kw.
2013 2013 2013 2013 2014 2014 2014 2014

Rentownosé¢ na

sprzedazy -2,3% 8,6% 5,2% 5,3% 8,5% 8,1% 10,7% 7,5%
Rentownos¢ oper. (EBIT) -239% 86% 69% 51% 85% 82% 11,3%  7,3%
Rentownos$é EBITDA -19% 88% 88% 93% 92% 90% 11,9%  8,1%

Rentownos¢ zyskunetto .18% 77% 57% 36% 64% 58% 94%  49%

Rentownos¢ aktyw.

(ROA) 2,7% 253% 19,8% 98% 162% 199% 322% 12,3%
Rentownos¢ kapitatu
(ROE) -3,3% 385% 288% 11,9% 23,8% 28,6% 46,6% 14,6%

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

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

Raport jednostkowy i skonsolidowany za IV kwartat 2014 r.
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Rentownos$é Grupy Emitenta w okresie | kw. 2013 — IV kw. 2014 (dla danego kwartatu)

Rentownosc¢ operacyjna (EBIT)

Rentownosc¢ na sprzedazy

lkw.2013 Ilkw.2013 |Illkw.2013 IVkw.2013 |kw.2014 Ilkw.2014 Illkw.2014 IV kw. 2014

27 04
-£,57

Z
<y

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

W IV kwartale 2014 r. Grupa Emitenta zanotowata ponad 37% spadek przychodéw ze
sprzedazy kwartat do kwartalu. Wynika on gtownie z sezonowosci jaka wystepuje w
branzy Emitenta. W IV kwartale 2014 r. we wszystkich grupach towarowych nastgpit regres
sprzedazy w porownaniu do Il kw. 2014 r. Podobnie we wszystkich grupach towarowych, za
wyjatkiem siatki podtynkowej, nastgpit regres sprzedazy w poréwnaniu do IV kw. w 2013 r.
Oproécz kurczgcych sie wolumendw sprzedazy spadek przychodéw napedzany byt
zmniejszajgcymi sie cenami materiatdw budowlanych. Chetnie udzielane przez producentéw
na zakonczenie roku rabaty, silna ztotéwka, niskie ceny ropy oraz wytwarzanych z niej
polietylenéw i polipropylenéw — surowcéw do produkgciji folii — to przyczyny znizkujgcych cen
oferowanych przez DEKTRA SA i INDIVER SA towaréw. Emitent wskazuje, ze wptyw
mniejszych przychodow ze sprzedazy na zyskownos$¢ prowadzonej dziatalnosci zostat
wyeliminowany poprzez nalezyty dobdér odbiorcow, dbato$é o wiasciwg wysokosé marzy
handlowej oraz zaangazowanie w ograniczanie kosztow. Rezultaty podjetych aktywnosci
zostaly przedstawione we wczesniejszej czesci raportu.

Pochodng sezonowego spadku sprzedazy jest spadek wszystkich prezentowanych
wskaznikéw rentownosci w IV kw. 2014 r. Nalezy zwréci¢ 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.

Opis z poprzednich kwartatdw

W pierwszym kwartale 2013 r. Grupa Emitenta zanotowata straty na wszystkich pozycjach
wynikowych (ujemne rentownosci). Wigzato sie to bezposrednio z bardzo stabg sytuacjg w
branzy budowlanej (istotne obnizenie popytu, wystepowanie zatorow ptatniczych i liczne
upadfosci). Ponadto | kw. 2013 r. cechowat sie niespotykanymi od wielu lat warunkami
pogodowymi. Bardzo niskie temperatury, potgczone z silnymi opadami sniegu, szczegdlnie w
marcu, odcisnety sie pietnem na rynkach Emitenta, takich jak budownictwo, rolnictwo czy
ogrodnictwo. Nalezy dodatkowo zaznaczy¢, iz pierwszy kwartat jest zazwyczaj najstabszym
kwartatem dla Grupy Dektra w roku obrotowym.

Raport jednostkowy i skonsolidowany za IV kwartat 2014 r.
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Po ciezkim | kwartale 2013 r. Il kwartat 2013 r. przyniést zdecydowany wzrost przychodow
(wzrost o 108% kwartat do kwartatu). Wraz ze wzrostem przychodéw duzy wzrost
zanotowaty wszystkie wskazniki rentownosci. Rentowos¢ na sprzedazy i rentownos$é
operacyjna w Il kw. 2013 r. wyniosty 8,6% co znaczy, iz kazda ztotdbwka przychodu
generowata 8,6 groszy zysku na sprzedazy oraz zysku operacyjnego. Z kolei rentowno$¢
netto wyniosta 7,7% co oznaczato, iz blisko 8% catosci przychodéw z Il kwartatu stanowit
czysty zysk po opodatkowaniu. Na wzrost wynikéw miata wplywy zaréwno poprawa
koniunktury w sektorze budownictwa jak i w rolnictwie. Po stronie przychodowej Il kw. 2013
roku przyniést ze sobg wzmocnienie marek witasnych folii dachowych IMPREGA i MAGNUM oraz
membran dachowych IMPREGA PRO oraz IMPREGA TOP. Ponadto dziatania Grupy
Kapitatowej Dektra SA w |l kwartale 2013 r. koncentrowaty sie na redukcji kosztow. Emitent
konsekwentnie obnizat wszystkie koszty od poczgtku 2013 r. Szczegdlnie dotyczy to
optymalizacji kosztéw transportu, sposobu pakowania towaréw handlowych, kosztow
opakowania, racjonalizacji poziomu zatrudnienia. Analizujgc koszty ustug zewnetrznych,
Emitent w szerszym zakresie zdecydowat sie na korzystanie z prac zlecanych. Wszystkie te
dziatania znajdujg odzwierciedlenie w wynikach osiggnietych w Il kwartale 2013 r.

Il kw. 2013 to dalszy cigg zwiekszania przychodéw w Grupie Emitenta (wzrost o 24%
kwartat do kwartatu) co byto konsekwencjg ozywienia w sektorze budowlanym (réwniez na
rynku materiatow izolacyjnych dla budownictwa) oraz w poprawy klimatu w rolnictwie.
Rownoczes$nie Grupa Emitenta pozyskata wielu nowych odbiorcéw zaréwno z branzy
budowlanej jak i rolniczej. Z drugiej strony spadki rentownosci na sprzedazy, rentownosci
EBIT oraz netto spowodowane presjg na ceny transakcyjne. Nasilenie konkurencji wsréd
producentow i dystrybutorow wyrobdéw budowlanych, koniecznos¢ oferowania dodatkowych
upustow za ptatnosci gotowkowe oraz rabatéw dla najlepszych odbiorcow to gtéwne
przyczyny niskich cen transakcyjnych. Utrzymanie sie rentownosci EBITDA na podobnym
poziomie jak w Il kw. (pomimo spadku zysku operacyjnego) wynikato z istotnego wzrostu
amortyzacji (wprowadzenia do ewidencji srodkéw transportu o znacznej wartosci). Nalezy
nadmienic, iz lll kwartat roku jest sezonowo najlepszy pod wzgledem wartosci przychodéw w
ciggu catego roku obrotowego.

Pomimo dostrzegania przez Emitenta dalszej poprawy koniunktury w budownictwie w IV kw.
2013 r., Grupa Kapitatowa zanotowata znaczny spadek przychodéw w stosunku do Il kw.
2013 r. z uwagi na sezonowos¢ (spadek o 38% kwartat do kwartatu). Spadek przychodow
oraz wzrost amortyzacji byt powodem spadku rentownosci operacyjnej oraz rentownosci
netto (o ok. 2 p.p.). Pomimo spadku przychodéw kw. do kw. wskaznik rentownosci na
sprzedazy praktycznie sie nie zmienit natomiast rentowno$¢é EBITDA nawet wzrosta o 0,5
p.p. Swiadczy to o dobrej elastycznosci kosztowej Grupy Kapitatowej i stosunkowo niskim
poziomie kosztow statych, co moze by¢ brane jako dobry prognostyk w momencie wzrostu
przychodow.

Pierwszy kwartat 2014 r. z powrotem przyniost wzrost przychodow (wzrost o 22% kwartat do
kwartatu). Grupa Emitenta dostrzega dalszg poprawe sentymentu na rynku budowlanym
(dynamiczny wzrost liczby odbiorcéw spotki zaleznej Indiver) a dzieki wzrostowi marz oraz
prowadzeniu restrykcyjnej polityki kosztowej wzrosty wskazniki rentownosci na sprzedazy,
rentownosci operacyjnej oraz rentownosci netto. Rentownos$¢ EBITDA pozostata praktycznie
na niemienionym poziomie.

W Il kwartale 2014 r. Grupa Emitenta zanotowata 8% wzrost przychodéw ze sprzedazy
kwartat do kwartatu. Nieznaczny spadek rentownosci, w szczegdlnosci rentownosci zysku
netto wynikat z poniesienia wyzszych kosztow ustug obcych oraz kosztéw finansowych w |l
kw. w stosunku do | kw. 2014 r. Pomimo wzrostu sprzedazy zarowno kwartat do kwartatu jak
i rok do roku (0,5%), Spotka wskazuje na obnizony w |l kwartale br. popyt ze strony sektora

Raport jednostkowy i skonsolidowany za IV kwartat 2014 r.
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budowlanego - najwazniejszego odbiorcy produktow Spotki. 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 krétkookresowe ostabienie koniunktury.

Niski popyt ze strony sektora budowlanego byt gtdwng przyczyng zmniejszajgcych sie
wolumendw 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. o 49% jednak w poréwnaniu z | kwartatem br. spada o 11%. lzolacje pionowe i poziome
fundamentéw fgcznie to wzrost kwartat do kwartatu o 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 I
kwartatem 2013 r. i nieznacznie rosnie (1,80%) w poréwnaniu z | kw. br. Folie dachowe to
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 (0 4,70%) w
porownaniu 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 przychoddéw ze
sprzedazy kwartat do kwartatu. Pomimo obnizonego popytu ze strony sektora budowlanego
(najwazniejszej grupy odbiorcéw), spadek przychoddéw (rok do roku) zostat czesciowo
zrekompensowany poprzez rosngcy wolumen sprzedazy folii dla rolnictwa i ogrodnictwa,
Grupa zanotowata istotny wzrost rentownosci na kazdym analizowanym poziomie. Jest to
efekt zarébwno dziatan optymalizacyjnych po stronie kosztowej (obnizenie kosztéw ustug
obcych oraz wynagrodzen) jak i po stronie przychodowej (istotny wzrost przychodéw
finansowych z uwagi na otrzymane odsetki od odszkodowania).

Trzeci kwartat 2014 r. przyniést 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 II kwartatu br.). Dla folii budowlanych spadek w poréwnaniu z Ill kw. 2013 r.
wyniost o 10%, dla izolacji fundamentéw spadek o 22%. Nieznaczny wzrost wolumenu
sprzedazy odnotowano dla folii dachowych o0 4% a sprzedaz geowtdknin wzrosta o0 66%.

Na wzrost zyskownosci a tym samym rentownosci w Il kw. 2014 r. pierwszy raz w istotny
sposéb odpowiedzialna byta rowniez spotka zalezna Emitenta INDIVER SA. Spoétka
pozyskuje wielu nowych odbiorcéw zaréwno z branzy budowlanej jak i rolniczej, ich tgczna
liczba zwigkszyta sie 0 36% w porownaniu z okresem lipiec-wrzesien 2013 r. Zysk netto w IlI
kw. 2014 r. wyniost 103.857 zt (narastajgco za Ill kwartaty to 135.898 zt) wobec 4.634 z
zysku w Ill kwartale 2013 r. i straty 182.993 zt w okresie I-IX 2013 r.

Raport jednostkowy i skonsolidowany za IV kwartat 2014 r.
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Rentownos¢ Grupy Emitenta w okresie | kw. 2013 — IV kw. 2014 (dla danego kwartatu)

pitatu (ROE)

| kw.2013 1l kw. 2013 Il kw.2013 IV kw. 2013 |kw.2014 Ilkw.2014 Il kw.2014 IV kw. 2014

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

W IV kw. 2014, podobnie jak miato to miejsce w IV kw. 2013 r., 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 kwartatéw (spadek o 68% w
stosunku do Il kw. 2014 r.) oraz w pewnym stopniu wzrostu kapitatéw wiasnych (dla ROE).

Opis z poprzednich kwartatow

Ujemne wartos¢ rentownosci aktywow oraz rentownosci kapitatu w | kw. 2013 r. wynikajg ze
straty netto jakg Grupa zanotowata w tym okresie. W Il kw. 2013 r. nastgpit bardzo
dynamiczny wzrost ROE oraz ROA co zwigzane bylo z pojawieniem sie istotnego zysku
netto oraz zaksiegowaniem wyptaty dywidendy co uszczuplito kapitat wtasny oraz aktywa. W
Il kw. nastgpity spadki ROE oraz ROA z uwagi na nizszy poziom zyskéow w stosunku do Il
kw. 2013 r. oraz jednoczesny wzrost kapitatdw wiasnych i aktywéw. Podobna sytuacja miata
miejsce w IV kw. 2013, z tym Ze nizszemu zyskowi netto towarzyszyt rowniez spadek
kapitatow wtasnych (o 160 tys. zI) z uwagi na przeszacowania kapitatéw spotki zaleznej).
Wzrost wskaznikéw rentownosci ROA oraz ROE w | kw. 2014 r. wynika z istotnie wiekszego
tempa wzrostu poziomu zysku netto w stosunku do wzrostu kapitatdbw witasnych oraz
aktywow (w poréwnaniu do IV kw. 2013 r.). W Il kw. 2014 r. pomimo nieznacznego,
jednoprocentowego, spadku zysku netto w stosunku do poprzedniego kwartatu, zaréwno
rentownos¢ aktywow jak i rentownos$¢ kapitatu istotnie wzrosta odpowiednio do 19,9% oraz
28,6%. Stato sie tak za przyczyng spadku kapitatdw wlasnych oraz spadku aktywéw, co
nalezy przypisa¢ przede wszystkim wyptacie dywidendy, obnizeniu stanu nalezno$ci i
towaréw oraz spadkowi zobowigzan krétkoterminowych. W 1l kw. 2014 Grupa Emitenta
osiggneta rekordowe wartosci rentownosci aktywdéw oraz rentowno$ci kapitatu wtasnego
(odpowiednio 32,2% oraz 46,6%). Stato sie tak za sprawg wypracowania istotnie wyzszego
zysku netto w poréwnaniu do poprzednich kwartatéw (wzrost o 52% rok do roku i 81%
kwartat do kwartatu) oraz w pewnym stopniu obnizonych kapitatbw wtasnych i aktywow
(wyptata dywidendy w Il kw. br).

Raport jednostkowy i skonsolidowany za IV kwartat 2014 r.
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Wariant Il

| kw. IMkw. Hlkw. IV kw. I kw. IHkw. [l kw. IV kw.
2013 2013 2013 2013 2014 2014 2014 2014

Rentownosé na

sprzedazy 57% 57% 45% 51% 68% 67% 84% 8,9%
Rentownos¢ oper. (EBIT) 54% 56% 48% 57% 73% 73% 86% 90%
Rentowno$é EBITDA 63% 66% 63% 74% 90% 90% 10,0%  9,7%

Rentownos¢ zyskunetto  34%  40% 34% 48% 60% 55% 66%  69%

Rentownos¢ aktyw.

(ROA) 8,7% 10,8% 7,7% 150% 17,0% 18,0% 18,4% 22,9%
Rentownos¢ kapitatu
(ROE) 10,9% 15,8% 10,6% 17,9% 22,9% 26,6% 26,7% 27,5%

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
kwartatéw

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

Rentownos$¢ Grupy Emitenta w okresie | kw. 2013 — IV kw. 2014 (za 12 miesiecy)

- Rentownosc zysku netto Rentownosc¢ operacyjna (EBIT)

Rentownos¢ EBITDA Rentownos¢ na sprzedazy

10,0%

lkw.2013 Ilkw.2013 |Illkw.2013 IVkw.2013 |kw.2014 Ilkw.2014 Illkw.2014 IVkw. 2014

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

Biorgc pod analize wskazniki rentownosci za okres ostatnich 12 miesiecy mozna
wyeliminowa¢ wptywy sezonowosci na obserwowane dane. Z zaprezentowanych
wskaznikéw rentownosci wyda¢ wyraznie iz Grupa Kapitalowa Dektra, pomimo wahan
poziomu zysku netto w danych kwartatach, praktycznie z kwartatu na kwartat sukcesywnie
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poprawia wszystkie wskazniki rentownosci za okres catego roku. Swiadczy to o $ciezce
wzrostu, ktérg mozna zaobserwowac od | kw. 2013 r.

Na koniec IV kw. 2014 r. wskazniki rentownosci sprzedazy, EBIT oraz rentownosci
zysku netto po raz kolejny zanotowaty wzrost. Jedynie rentowno$¢ EBITDA z uwagi
spadek amortyzacji zanotowata spadek o 0,3%. Systematyczny wzrost wskaznikow jest
przede wszystkim efektem optymalizacji kosztowej oraz wprowadzaniu nowych, wyzej
marzowych, towardéw i produktow.

Rentownosé Grupy Emitenta w okresie | kw. 2013 — IV kw. 2014 (za 12 miesiecy)

I kw.2013 1lkw.2013 |Iilkw.2013 IVkw.2013 I1kw.2014 Ilkw.2014 Il kw.2014 IV kw. 2014

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

Podobny trend rosngcy mozna zaobserwowaé dla wskaznikow rentownosci kapitatu i
aktywow. Jedynie za okres IV kw. 2012 — Il kw. 2013 Grupa Dektra zanotowata spadek ROA
oraz ROE. Za okres 12 miesigcy zakonczony w IV kw. 2014 r. rentownos¢ kapitatu
wyniosta 27,5% natomiast rentownos¢ aktywow 22,9% co nalezy uznaé za bardzo
wysokie wartosci, Swiadczace o wysokiej efektywnosci generowania zysku =z
zaangazowanego kapitatu oraz aktywéw.

3. Wskazniki konwersji gotowki

| kw. IMkw. NTkw. 1V kw. I kw. Mkw. HlTkw. IV kw.
2013 2013 2013 2013 2014 2014 2014 2014

Cykl rotacji naleznosci w

dniach 41 59 66 25 34 45 47 21
CyKl rotacji zobowigzan w
dniach 23 38 42 13 28 31 37 15

Definicje wskaznikow:

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

Cykl rotacji zobowigzan w dniach — zobowigzania z tytutu dostaw i ustug na koniec okresu x 365 dni / przychody
netto ze sprzedazy za ostatnie 4 kwartaty
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Cykle konwersji gotowki Grupy Emitenta w okresie | kw. 2013 — IV kw. 2014

lkw.2013 Il kw.2013 [l kw.2013 IV kw.2013 |kw.2014 Ilkw.2014 Il kw.2014 IV kw. 2014

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

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 21 dni do 66
dni. Z kolei cykl rotacji zobowigzan informuje ile wynosi przecietny okres regulowania
zobowigzan przez przedsiebiorstwo. Cykl zobowigzan wynosi od wahat sie od 13 dni do 42
dni. W analizowanym okresie mozna zauwazy¢, iz Grupa Dektra stara sie utrzymywaé
podobny stosunek cyklu rotacji naleznosci do rotacji zobowigzan w catym okresie. Ponadto
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 (biorgc pod uwage ptatnosci).

W IV kw. 2014 r. mozna zauwazyC, iz roznica miedzy cyklem naleznosci i zobowigzan
zmniejszyta sie do 6 dni z 10 dni w Ill kw. biezgcego roku. Grupa Dektra systematycznie, z
kwartalu na kwartal, zmniejsza réznice miedzy cyklem zobowigzan a cyklem
naleznosci co pozytywnie wptywa na poziom gotéwki a tym samym plynnosg¢.

4. Wskazniki ptynnosci

ITkw. [Tkw. Hlkw. IVkw. lkw. Ikw. Hlkw. IV kw.
2013 2013 2013 2013 2014 2014 2014 2014

Ptynnos¢ gotéwkowa 199 012 042 1,71 051 011 092 312
Plynnosc¢ szybka 345 164 180 333 163 146 2,05 4,36
Pokrycie zobowigzan

naleznosciami 1,46 152 1,38 162 1,12 136 1,14 1,24

Definicje wskaznikow:

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

Plynnos¢ szybka — (inwestycje krotkoterminowe na koniec okresu + naleznosci krétkoterminowe na koniec
okresu) / zobowigzania krotkoterminowe na koniec okresu

Pokrycie zobowigzan naleznosciami — naleznosci krétkoterminowe na koniec okresu / zobowigzania
krétkoterminowe na koniec okresu
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Wskazniki ptynnosci Grupy Emitenta w okresie | kw. 2013 — IV kw. 2014

Plynnosc g a Plynnosc szybka —— Pokrycie zc zan naleznosciami

4,00
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1,00

0,50 0,42
0,12 0,16

0,00
lkw.2013 Il kw.2013 Illkw.2013 IVkw.2013 1kw.2014 Iikw.2014 Illkw.2014 IVkw. 2014

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 waha sie od 0,12 (w II kw.
2013 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 ptynnos¢ gotowkowa we wszystkich
okresach znajdowata sie na bardzo bezpiecznych poziomach. Réwniez stan plynnosci
szybkiej wskazuje na wysoki poziom ptynnosci a tym samym bezpieczenstwa (wskaznik
waha sie od 4,36 do 1,46), gdzie za poziom bezpieczny uznaje sie warto$¢ oscylujgcg w ok.
1 (czym wyzszy wskaznik tym plynnosé wieksza). Podobnie jak poprzednie wskazniki,
pokrycie zobowigzah naleznos$ciami znajduje sie na bezpiecznych poziomach notujgc
wahania miedzy 1,62 a 1,12 (czym wyzszy wskaznik tym wieksza ptynnos¢ a za bezpieczng
warto$¢ mozna przyjgc 1).

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

W IV kw. 2014 r. nastgpit istotny wzrost ptynno$ci szybkiej (z 2,05 do 4,36) oraz ptynnosci
gotéwkowej (z 0,92 do 3,16) z uwagi na duzy wzrost Srodkéw pienieznych (wzrost o 35% w
stosunku do poprzedniego kwartatu oraz wzrost o 76% rok do roku). Wzrost ten jest
wynikiem istotnego spadku naleznosci (przyjecie aktywnej polityki windykacyjnej) oraz
wypracowania istotnie wyzszego zysku netto za cztery kwartaty 2014 r. w stosunku do zysku
z czterech kwartatow 2013 r.

5. Wskazniki zadluzenia

lTkw. Hkw. Illkw. IVkw. Tkw. Hkw. Hlkw. IVkw.
2013 2013 2013 2013 2014 2014 2014 2014

Ogolne zadtuzenie 07 036 031 015 030 028 029 0,13
Zadtuzenie kapitatu wiasnego 021 055 045 018 044 040 041 0,16
Zadtuzenie diugoterminowe 004 006 004 001 001 002 000 000

Pokrycie zobowigzan kapitatem 4,80 1,81 2,21 5,59 226 248 242 6,38
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wlasnym
Zadtuzenie netto (tys. zi) -539 1261 1106 -394 896 1130 116 -1295
Zadtuzenie netto / EBITDA -066 145 1,26 -038 0,63 0,79 0,08 -087

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 dlugoterminowe — zobowigzania dtugoterminowe na koniec okresu / kapitat wkasny na koniec okresu
Pokrycie zobowigzan kapitatem wtasnym — kapitat wiasny 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 | kw. 2013 — |V kw. 2014

Ogodlne zadluzenie

0,10

0,00

g - 0,00
lkw.2013 I1kw.2013 Illkw.2013 IVkw.2013 |kw.2014 I1kw.2014 Illkw.2014 IV kw. 2014

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

Ogodlne zadtuzenie Grupy Kapitalowej w calym analizowanym okresie waha sie do 0,13 do
0,36 co mozna uzna¢ za bardzo niskie a tym samym bezpieczne poziomy. Podobnie
zadtuzenie kapitatu wtasnego znajduje sie¢ na bardzo bezpiecznych poziomach (wahania od
0,16 do 0,55). Grupa Dektra praktycznie nie posiada zadtuzenia dtugoterminowego wobec
czego wskazniki zadluzenia dtugoterminowego przyjmujg bardzo niskie warto$ci. Wskaznik
pokrycia zobowigzan kapitatem wlasnym pokazuje proporcje miedzy kapitatem nalezacym do
akcjonariuszy a zobowigzaniami. Wskaznik ten w przypadku Grupy Dektra waha sie od 1,81
do 6,38 co mozna uznac¢ za bezpieczne poziomy (czym wyzszy poziom tym bezpieczniej).

Zadtuzenie netto informuje o wartosci zobowigzan pomniejszonych o $rodki pieniezne.
Ujemna warto$¢ oznacza, iz gotdwka przewyzsza catos¢ zadtuzenia (taka sytuacja wystgpita
trzykrotnie w Grupie Dektra w | kw. 2013 r., w IV kw. 2013 r. oraz obecnie tj. w IV kw. 2014

r.)
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Podsumowujgc Grupa Dektra w analizowanym okresie odznaczata sie bardzo niskim a
tym samym bezpiecznym poziomem zadluzenia, nalezy zwrdci¢ uwage, iz przewazajgca
cze$¢ zadtuzenia w catym okresie stanowity zobowigzania z tytutu dostaw i ustug bedace
pochodng prowadzonej dziatalnosci handlowe;j.

6. Wskazniki rynkowe

Ikw. ITkw. 1l kw. IVkw. I kw. 1Tkw. 1l kw. IVKkw.
2013 2013 2013 2013 2014 2014 2014 2014

\(I;;rg):éésmzedaiynaakde 11,7 120 125 12,7 143 144 140 138

Cena / Wartos¢ sprzedazy (P/S) 055 054 052 051 045 045 0,46 0,47

Cena / Wartos$¢ sprzedazy

spotek handlowych NC (srednia) 8.85
Zysk na akcje (EPS) 040 048 042 061 086 079 092 095
Cena/ Zysk (P/E) 16,10 13,555 1535 10,69 7,59 823 7,05 6,86
Cena/ Zysk spotek handlowych

NC ($rednia) 68,7

Wartos¢ ksiegowa na akcje
(BVPS) 384 292 357 342 364 301 335 347

Cena / Wartos¢ ksiggowa (P/BV) 169 222 182 190 1,79 2,16 1,94 1,87

Cena / Wartos¢ ksiegowa spétek

handlowych NC ($rednia) 2,67
Cena/ EBIT (P/EBIT) 10,25 9,63 10,75 895 6,17 6,23 542 522
Cena / EBIT spoétek handlowych

NC ($rednia) 17,71
Liczba akcji (sztuk) 1 104 000

Cena akcji z dnia 05.01.2015 r. 6,50

Definicje wskaznikow:

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

Cena / wartos¢ sprzedazy — kapitalizacja z dnia 05.01.2015 r. / przychody ze sprzedazy za 4 ostatnie kwartaty
Cena / wartos¢ sprzedazy spétek handlowych NC ($rednia) — 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 05.01.2015 r. / zysk netto za ostatnie 4 kwartaty

Cena / zysk spotek handlowych NC (Srednia) — obliczenia wtasne Art Capital Sp. z o.0.

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

Cena / wartos¢ ksiegowa — kapitalizacja z dnia 05.01.2015 r. / kapitat wkasny na koniec okresu

Cena / wartos¢ ksiegowa spétek handlowych NC (srednia) — obliczenia wtasne Art Capital Sp. z 0.0.
Cena / EBIT — kapitalizacja z dnia 05.01.2015 r. / zysk operacyjny za ostatnie 4 kwartaty

Cena / EBIT spétek handlowych NC ($rednia) — obliczenia wiasne Art Capital Sp. z 0.0.

Raport jednostkowy i skonsolidowany za IV kwartat 2014 r.



DEKTRA

Analiza finansowa

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

0,51

I kw.2013 [l kw.2013 [l kw.2013 IVkw.2013 [kw.2014 Ilkw.2014 Illkw.2014 IVkw. 2014

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

7,05

I kw.2013 [l kw.2013 [l kw.2013 IVkw.2013 [kw.2014 Ilkw.2014 Illkw.2014 IVkw. 2014

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

Zrédto: Opracowanie wiasne 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

Il kw. 2013 1l kw. 2013 Il kw. 2013 IV kw. 2013 |kw. 2014 Il kw. 2014 Il kw. 2014 IV kw. 2014

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

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

Raport jednostkowy i skonsolidowany za IV kwartat 2014 r.



