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1. Dywidenda

W dniu 1212.2016 r. Zarzad Emitenta przekazat informacje w sprawie rekomendagji
najblizszemu Zwyczajnemu Walnemu Zgromadzeniu Spdtki wyptaty dywidendy (raport ESPI
nr 24/2016).

Zarzad zamierza rekomendowa¢ wyptacenie w 2017 r. dywidendy w wysokosci 1.159.200 zt,
co stanowi 1,05 z na akge. Rekomendowana dywidenda ma pochodzi¢ z zysku za rok
2016.

Andliza finansowa

Jednoczesnie Zarzad informuje, ze dzien dywidendy oraz termin wyptaty dywidendy zostanie
Zaproponowany w propozygach uchwat na najblizsze Zwyczajne Walne Zgromadzenie
Emitenta.

Wysokosé wyplacanej dywidendy w latach 2012 — 2016 oraz rekomendowana
dywidendaw 2017r.

rok wyptaty 2012 2013 2014 2015 2016 2017
wartosé dywidendy 1656000 1214400 938400 1214400 1324800 1159200
dywidenda na akcje wz 1,50 1,10 0,85 1,10 1,20 1,05
stopa dywidendy w dniu

przyznania prawa 10,0% 955%  9,88% 11,01% 12,16% -
procent zysku

rozdzielony w postaci

dywidendy (DPR) 9820 111,00 1087%  1161%  1194% 9R2,8%

Dywidenda Grupy Emitenta w latach 2012 — 2016 oraz rekomendowana wartos¢ na
2017r.

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

Wskazniki rentownosci informujg ile zysku przynosi jeden ztoty uzyskany z przychoddw ze
sprzedazy (rentomnoSC EBIT, EBITDA, netto) lub tez obrazuje wielkoS¢ zysku
wygospodarowanego przez przedsiebiorstwo z zainwestowanego kapitatu wiasnego (ROE)
lub zaangazowanych aktywow (ROA).

W ponizsze] analizie wskaznikowej wskazniki rentownosc zaprezentowano w dwoch
wariantach. W pierwszym wariancie przy obliczaniu wskaznikdw uwzgledniono dane
finansowe z jednego konkretnego kwartalu. Natomiast w drugim wariancie przyjeto do
analizy wyniki finansowe narastajgco za ostatnie 12 miesiecy.

Wariant |

IVkw.  Tkw. ITkw. [lTkw. Vkw. Tkw. llkw. Illlkw. IVkw.
2014 2015 2015 2015 2015 2016 2016 2016 2016

Rentownos¢ na sprzedazy 75% 68% 93% 9% 3% 61% 7,7 125% 00%

Rentownosc¢ oper. (EBIT) 73% 71% 98% 115% 48% 61% 7% 125% -01%
Rentownos¢ EBITDA 81% 78% 103% 120% 5% 70% 83% 128% 03%
Rentownos¢ zysku netto 49% 5% 700 84% 26% 42% 66% 104% -11%

Rentownos¢ aktyw. (ROA) 123% 149% 283% 329% 68% 105% 239% 520% -26%

Rentownos¢ kapitalu (ROE)  146% 204% 506% 571% 7,8% 165% 515% 929% 32%

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

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

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

Rentownas¢ kapitatu —zysk (strata) netto za kwartat / wartos¢ kapitatu na koniec kwartalu *4
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Rentownos¢ Grupy Emitenta w okresie IV kw. 2014 — IV kw. 2016 (dla danego kwartatu)
Rentownosc zysku netto Rentownos¢ operacyjna (EBIT)

Rentownos¢ EBITDA Rentownos¢ na s;:n'zel:iaZylZ 30

12,5%

-0,19 ’a 0,0%
% IVkw. 2014 1kw. 2015 Il kw. 2015 Ill kw. 2015 IV kw. 2015 |kw. 2016 Il kw. 2016 Iil kw. 2016 IV kw! 2017

Zrédto: Opracowanie wiasne Art Capital Sp. z 0.0. na podstawie informegji finansowych Grupy Ententa

W IV kwartale 2016 r. Grupa Emitenta zanotowala blisko 10% spadek przychodéw ze
sprzedazy kwartal do kwartatu. VMynikat one z sezonowej zmiany aktywnosc branzy
budowlanej oraz branzy rolniczej. W porownaniu z analogicznym kwartatem 2015 r. w IV kw.
2016 r. wzrosta jedynie wielkosC sprzedazy foli ochronnych. W pozostatych grupach
towarowych wolumeny sprzedazy zmnigjszyty sie.

W zwigzku z poniesieniem w 1V kw. wydatkow na ustugi informatyczne i oprogramowanie
poprawiajgoe bezpieczenstwo i funkgionalnoSc sklepu intermetowego (Wzrost kosztow ustug
obcych) a takze kosztéw obstugi kredytu krétkoterminowego i podatkéw na rzecz Komisji
Nadzoru Fnansowego, Grupa zanotowata niewielkie straty na pozycjach wynikowych (strata
na sprzedazy, dziatalnosci operacyjnej, wyniku brutto i netto) a tym samym zanotowata
Istotny spadek rentownosci na kazdym z analizowanych pozioméw. Historycznie, w ostatnim
kwartale roku, Grupa Emitenta zazwyczaj notuje najnizsze wskazniki rentoamnosai.

Opis z poprzednich kwartatdw

W IV kwartale 2014 r. Grupa Emitenta zanotowata wzrost przychoddw ponad 37% spadek
przychoddw ze sprzedazy kwartat do kwartatu. VWynika on gtdwnie z sezonowosci jaka
wystepuje w branzy Emitenta. W IV kwartale 2014 r. we wszystkich grupach towarowych
nastgpit regres sprzedazy w porownaniu do [l kw. 2014 r. Podobnie we wszystkich grupach
towarowych, za wyjgtkiem siatki podtynkowej, nastapit regres sprzedazy w poréwnaniu do IV
kw. w 2013 r. Oprocz kurczacych sie wolumendw sprzedazy spadek przychoddw napedzany
byt zrmiejszajacymi sie cenami materiatdbw budowlanych. Chetnie udzielane przez
producentow na zakonczenie roku rabaty, silna ziotowka, niskie ceny ropy oraz
wytwarzanych z nigj polietylendw i polipropylenow — surowcow do produkgi folii — to
przyczyny znizkujgcych cen oferowanych przez DEKTRA SA i INDIVER SA towardw.
Emitent wskazuje, ze wplyw mnigiszych przychodow ze sprzedazy na zyskownose
prowadzonej dziatalnosci zostat wyeliminowany poprzez nalezyty dobor odbiorocdw, dbalose
0 wascwg wysokoSC marzy handlowej oraz zaangazowanie w ograniczanie Kosztow.
Rezultaty podjetych aktywnosci zostaty przedstawione we wezesniejsze) czesci raportu.

Pochodng sezonowego spadku sprzedazy jest spadek wszystkich prezentowanych
wskaznikow rentomnosc w IV kw. 2014 r. Nalezy zwrdcé uwage, ze podobny spadek
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rentownosc wystapit w IV kw. 2013 r., przy czy obecnie, za wyjgtkiem rentownosci EBITDA,
wszystkie wskazniki sg na wyzszych poziomach w porownaniu do poprzedniego roku.

W kwartale 2015 r. Grupa Emitenta zanotowata istotny wzrost przychodow w stosunku do
poprzedniego kwartatu fj. 33,6%, oraz wzrost 0 1,6% w stosunku do | kw. 2014 r. Wzrost ten
wynikat zarowno z sezonowej zmiany aktywnosq w branzy budowlanej jek i zwigkszongj
sprzedazy w segmencie produkidw dia rolnictwa (pomimo nierozpoczetego jeszcze sezonu).
Na uwage zwraca bardzo wysoki poziom przychodow za miesigc marzec, ktory byt
najlepszym miesigcem od 42 miesiecy (wzesnia 2011 r.). Pierwszy kwartat to nasilenie
zainteresowania nowym produktam Grupy Emitenta takimi jak siatka podtynkowa Dekira —
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 o 25% w stosunku do IV kw. 2014 r. i pozostaje
praktycznie bez zmian w stosunku do | kwartatu 2014 r. W przypadku paroizoladgji IZOPAR
zmodyfikowane zostaly 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 rozpoczagt, sprzedaz foli dla rolnictwa rosnie o 60%
w stasunku do analogicznego okresu w poprzednim roku i 0 31%w stosunku do IV kw. 2014.

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

W I kwartale 2015 r. Grupa Emitenta, podobnie jak kwartat wczesniej, zanotowata istotny
wzrost przychodow w stosunku do poprzedniego kwartalu, tym razem o 43,3%, oraz
jednoczesnie wzrost 0 34,8% w stosunku do I kw. 2014 r. Wzrost ten jest przede wszystkim
pochodng wzrostu sprzedazy siatki podtynkowej z wkdkna szklanego (wzrost o 163% kw. do
kw.) oraz folii dia rolnictwa (wzrost 0 224% kw. do kw.). Po raz drugi, w krétkim okresie
czasu, Grupa Emitenta zanotowala rekordowg sprzedaz miesieczng. Przychody ze
sprzedazy za miesigc maj byly najwyzsze w historii dziatalnoSci 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. zanctowato
wzrost rentownosci da kazdego z prezentowanych wskaznikow, zblizajgc sie do
rekordowych poziomow osiggnietych w Il kw. 2014 r. Wzrost rentownosa wynika przede
wszystkim z pozytywnego odziatywania folii kiszonkarskich czamo-bialych na marze.
;R(sntoxmosc EBITDA wzrosta 0 2,5 pp. do 10,3% natomiast rentownos¢ netto o 1,8 pp. do
0}

Il kwartat 2015 r. byt okresem o najwyzszej sprzedazy w catgj historii Grupy Emitenta (trzeci
kwartat jest sezonowo najlepszym kwartatem w roku). Jednoczesnie po raz trzeci, w krétkim
okresie czasu, Grupa zanotowata rekordowg sprzedaz miesieczng. Przychody ze sprzedazy
za wrzesien byty najwyzsze w dotychczasowej dzialalnosc Grupy. W Il kw. przychody netto
Ze sprzedazy wzrosty 0 9,7% w stosunku do Il kw. 2015 r. oraz az 0 32% wobec Il kw. 2014
r. Wzrosty te sg gtownie efektem pozyskania nowych odbiorcdw z branzy rolnicze),
rozbudowywania oferty dla rolnictwa oraz wzrostu sprzedazy folii budowlanych, a takze siatki
podtynkowej (Wzrast w stosunku do Il kw. 2014 r. ale spadek w stosunku do I kw. 2015 r.).

Rownoczesnie zwiekszona sprzedaz towarow dla rolnictwa przetozyta sie na wzrost marz na
wszystkich poziomach sprzedazy wobec poprzednich okresow. W Il kw. 2015 r. wszystkie
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obliczane rentownosc zblizyty sie do historycznie najwyzszych poziomow z lIl kw. 2014 r. lub
nawet je przekroczyty (rentownosé EBIT — 11,5%, rentownos¢ EBITDA — 12%). Rentownos¢
zysku netto za Il kw. 2015 r. wyniosta 8,4% natomiast rentowoS¢ ze sprzedazy wyniosta
9,%%.

IV kwartal w roku jest sezonowo okresem o ngjnizszych przychodach Grupy Emitenta,
dobrze wida¢ to w IV kw. 2015 r. We wszystkich grupach towarowych znajdujacych sie w
ofercie Grupy Emitenta w IV kwartale 2015 r. nastgpit spadek w porownaniu z
wezesnigjszym, Il kwartatem 2015 r. WV kw. przychody netto ze sprzedazy spadty 0 53%
w stosunku do Il kw. 2015 r. oraz 0 4% wobec IV kw. 2014 r. W poréwnaniu z analogicznym
kwartatem 2014 r. w IV kwartale 2015 r. przyrasta jedynie wielkoSC sprzedazy siatki
podtynkowej zwiekszajgc sie 0 12% W pozostalych grupach towarowych wolumeny
sprzedazy zmmiejszajg sie 0. 16% dla izolacji PVC, 2% dla folii budowlanych, 20% dla
geowdknin, izolage fundamentéw to spadek o 2%. Sprzedaz fdlii dachowych pozostaje bez
zmian. Dodatkowo na spadek zyskownosci na wszystkich poziomach istotny wptyw miat
wzrost kosztow wynagrodzen, z uwagi na wyptacenie rocznych premii dla pracownikow
Dziatu Handlowego. WV kw. 2015 . wszystkle obliczane wskazniki rentownosci zanotowaty
najnizsze poziomu od dwoch lat, rentownosC EBIT — 4,8%, rentownos¢é EBITDA — 5,9%,
rentownosc¢ zysku netto —2,6% natomiast rentowosé ze sprzedazy wyniosta 3,9%.

Po sezonowo stabszym czwartym kwartale 2015 r., | kw. 2016 przynidst blisko 30% wzrost
przychoddw kw. do kw. (3 543 tys. zt). Niemmniej Jednak pierwszy kwartat roku jest drugim
najstabszym okresem w roku, wobec czego rentownosC pomimo wzrostow wszystkich
wskaznikow nie jest hlstorycznle najwyzsza. Przychody | kw. 2016 wobec | kw. 2015 r.
zanotowaty spadek o 7,2%. Na nizszg marzowos¢ w | kw. 2016 r. miata wptyw wieksza ilos¢
ustug transportowych zwigzanych z dostarczeniem towardw handlowych w ramach transakdji
wewngtrzwspalnotowych przy jednoczesnym braku przychodow z tytutlu sprzedazy tych
towarow, odpisy amortyzacyjne, negatywny wptyw roznic kursowych i w koncu koszty
2wigzane z finalizacjg prac nad folig opakowaniowg dla przemystu. Dodatkowo Emitent, jak
0o roku w kwartale rozpoczynajacym rok, brat udziat w licznych w tym okresie targad'l
branzowych. Zwigkszone wydatki zwigzane z przygotowaniem stoisk targowych, materialow
reklamowych oraz pozostatymi kosztami uczestnictwa miaty wplyw na osiggniety wynik
finansowy. Negatywnie na zyskownosc odbito sie rowniez zwiekszenie zatrudnienia w
Grupie Dektra. Wobec stanu na koniec | kw. 2015 r. liczba pracownikéw (w przeliczeniu na
petne etaty) wzrosta o pie¢ osob.

Drugi kwartat 2016 r. zakonczyt sie blisko 45% wzrostem przychoddw w stosunku do
pierwszego kwartatu 2016 r., jednoczesnie przychody Grupy Dektra zanotowaly spadek o
6,3% w stosunku do I 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% rar nie
wyglada niekorzystnie. W Il kwartale Emitent koncentrowat sie na sprzedazy folu
opakowanionej przeznaczonej do rdoznorodnych zastosowan we wszystkich galez

u. Emitent z zadowoleniem odnotowuje szybki rozwdj spotki zaleznej Indiver W
I kwartale 2016 r. Indiver SA zwigkszyta przychody o 63% w pordwnaniu do I kwartatu 2015
r. Rosnie liczba nowych odbiorcdw spdtki zalezngj, zysk ze sprzedazy jest ponad 4 - krotnie
wyzszy niz w porownywalnym kwartale 2015 r. a zysk netto wynosi 71.511 z w poréwnaniu
Ze stratg 2.943 zt rok wezesniej. Przeklada sie to na wszystkie wskazniki rentownosci, kidre
zanotowaty wzrost w stosunku do | kw. 2016 .

W Il kwartale 2016 r. Grupa Emitenta zanotowata blisko 48% wazrost przychodow ze
sprzedazy kwartat do kwartalu oraz 26% wzrost przychoddw rok do roku. Trzeci kwartat roku
jest sezonowo najlepszym okresem w roku obrotowym, niermiej jednak nalezy dodatkowo
podkreslic, ze trzed kwartat 2016 r. byt najlepszym kwartatem w historii Grupy Emitenta.
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Dzigki temu rowniez wszystkie wskazniki rentownosci zanotowaty, dwucyfrowe, najwyzsze
wskazania w historii. Wzrost sprzedazy Grupy Emitenta wynika z kilku czynnikéw: wzrostu
sprzedazy przez kanal internetowy, wzrostu zainteresowania nowymi- produktami, w tym w
szczegdinosc folig dla przemystu, sezonowego zainteresowania ofertg handlowg da
rolnictwa, t. folig i workami do przygotowywania kiszonek oraz szybszego rozwoju spotki
zalezngj Indiver SA. Powyzsze wyniki sg o tyle znaczgce, ze wpracowano je pomimo
utrzymujgcej sie stabszej koniunktury w budownictwie.

Rentownos¢ Grupy Emitenta w okresie IV kw. 2014 —1V kw. 2016 (dla danego kwartatu)

apitatu (ROE)

IV kw. 2014 | kw. 2015 1l kw. 2015 Il kw. 20151V kw. 2015 | kw. 2016 Il kw. 2016 Il kw. 20161V kw. 2017

Zrédto: Opracowanie wiasne Art Capital Sp. z 0.0. na podstawie informecji finansowych Grupy Eitenta

WV kw. 2016 Grupa Emitenta zanotowata uiemne wskazniki rentownosci aktywow (-2,6%)
oraz kapitau (-3,2%) z uwagi na spadek wyniku netto (- 27 tys. z). Jak juz komentowano,
Zoxt sie na to sezonowy spadek przychoddw wraz ze wzrostem koszow ustug obcych

(inmestyq'e informatyczne).
Opis z poprzednich kwartatdw

W IV kw. 2014, podobnie jak w poprzednim, Grupa Emitenta zanotowata istotny spadek
rentomnosci ROA i ROE (odpowiednio do 12,3% oraz do 14,6%). Jest to wynikiem spadku
zgsku netto w stosunku do poprzednich kwartatow (spadek o 68% w stosunku do 111 kw. 2014
r.) oraz w pewnym stopniu wzrostu kapitatow wiasnych (dla ROE). W I kw. 2015r. zysk netto
wzrést 0 ponad 43% w stosunku do zysku z IV kw. 2014 r. Zwiekszenie zysku netto w
stosunku do poprzedniego kwartatu spowodowato wzrost rentowosc aktywow i rentownosci
kapitatu. W Il kw. 2015 r. w wyniku Wypracowania stosunkowo wysokiego poziomu zysku
netto (wzrost 0 64% kw. do kw. oraz rentownoSc netto na poziomie 7%) oraz rownoczesnie
wwyniku zmniejszenia paziomu kapitatdw wasnych i aktywow na skutek wypt X dywidendy,
ROA oraz ROE osiggnety 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 0 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 Il kw. 2015 r., IV kwartal przynidst spadek tych wskaznikow do najnizszych
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poziomdw od dwoch lat tj. 7,8% dla rentownosc kapitatu oraz 6,8% da rentownosci
aktywow. Jest to efekt zardwno czynnikdw sezonowych jak i efektu wzrostu kosztéw
wynagrodzen w IV kw. z uwagi na wyptacenie premii dla najlepszych pracownikow. W
pierwszym kwartale 2016 r. nastgpt wzrost ROA oraz ROE z niskich poziomdw
zanotowanych w IV kw. 2015 r. Jest to zgodne z sezonowosdig jakie notuje Grupa Dekira.
Gownie z uwagi na wyzszy poziom zatrudnienia, w porownaniu do poprzednich lat,
rentownos¢ aktywow zanotowata 10,5% natomiast rentownosS¢ kapitatu 16,5%. W drugim
kwartale 2016 r. nastgpit wzrost ROE oraz ROE do bardzo wysokich paziomow z uwagi na
istotny wzrost zysku netto za Il kw., w stosunku do poprzednich okresow oraz z uwagi na
spadek poziomu kapitatdw wlasnych Obnizenie poziomu kapitatdw wiasnych jest efektem
podiecia uchwaly o wyptacie dywidendy pochodzacej z zysku z 2015 r. oraz z kapitatu
zapasowego. W trzecim kwartale 2016 r. nastgpit dynamiczny wzrost ROE oraz ROE do
historycznie nawyzszych poziomow. Rentownos¢ aktywdw (ROA) wyniosta 52% natomiast
rentomos¢ kapitatu blisko 93%. Wynika to z faktu, iz w Il kw. 2016 r. wypracowano
najwyzszy historycznie zysk w jednym kwartale tj. 791 tys. t, ponadto nalezy pamietac, ze l|
kw. jest sezonowo najlepszym kwartatemw roku.

Wariant |1
Vkw. ITkw. Ilkw. Illkw. IVkw. Tkw. lTkw. Illkw. IVkw.
2014 2015 2015 2015 2015 2016 2016 2016 2016
;R;zmml na 8% 84% 88 87 81% 80% 75% 88% 83%

Rentownoscoper. (EBIT) oy, g6 9200 94% 90% 8% 82% 8% 83%

Rentownosc EBITDA 97% 94% 98% 100% 97 95% 8% 95% 88%

Rentownosczyskunetto o0 a0 69% 68% 64% 62 61% 71% 67%

('Rte'o'Am)W' 0S¢ aktyw. V9% 179% 26% 214% 267% 202% 192% 20% 302%
Rentownosc¢ kapitatu
(ROB) 275% 255% 362% 339% 311% 297% 375% 387% 357%
Definicje wskaznikow:

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

kwartaly
Rentownos¢ EBITDA — (zysk (strata) operacyjna za ostatnie 4 kwartaty + amortyzacja za ostatnie 4 kwartaty) /

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

kwartaly

Rentownas¢ aktywow — zysk (strata) netto za ostatnie 4 kwartaly / Srednia wartos¢ aktywow w ciggu ostatnich 4
kwartatow

Rentownos¢ kapitatu —zysk (strata) netto za ostatnie 4 kwartaly / Srednia wartoS¢ kapitatu w ciggu ostatnich 4
kwartalow
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Rentownos¢ Grupy Emitenta w okresie IV kw. 2014 — IV kw. 2016 (za 12 miesiecy)

IV kw. 2014 | kw. 2015 Il kw. 2015 IIl kw. 2015 IV kw. 2015 | kw. 2016 Il kw. 2016 IIl kw. 2016 IV kw. 2017
Zrédko: Opracowanie Wiasne Art Capital Sp. z 0.0. ha podstawie informacii finansowych Grupy Emitenta
Pomimo zanotowania straty w IV kwartale, a tym samym spadku wskaznikdw rentownosdi,
liczonych za ostatnie 12 miesiecy, w dalszym ciggu utrzymujg sie one na poziomach
zblizonych do poprzednich okresdw. Swiadczy to o tym, iz Grupa Emitenta pomino
stabszego IV kwartalu nadal utrzymuje stabilng stosunkowo wysokg rentownosC na
wszystkich kluczowych poziomach.

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

IV kw. 2014 | kw. 2015 Il kw. 2015 Il kw. 2015 IV kw. 2015 | kw. 2016 Il kw. 2016 Il kw. 2016 IV kw. 2017

Zrédto: Opracowanie wiasne Art Capital Sp. z 0.0. na podstawie informecji finansowych Grupy Eitenta

Rentownosci aktywdw liczona za 12 miesigcy wzrosta do najwyzszego poziomu od trzech lat

(30,2%), jest to spowodowane najwyzszym od pieciu lat poziomem wyniku netto przy
jednoczesnym spadku sredniego stanu aktywdw. Natomiast rentownos¢ kapitatu obnizyta sie

nieznacznie do 35,7% z uwagi na zanotowanie niewelkigl straty w IV kwartale. Mozna

Raport jednostkowy i skonsolidowany za IV kwartat 2016



A
¢
QEKTRA Andliza finansowa

powiedzieC, iz obydwa wskazniki rentownosci znajdujg sie na stosunkowo wysokich
poziomach.
3. Wekazniki konwersji gotowki

IVkw. Tkw. Ilkw [lkw IVkw. Tkw [T kw. Il kw [IVkw.
2014 2015 2015 2015 2015 2016 2016 2016 2016

Cykl rotacji zapasow

dniach 4 43 49 47 3B 45 5 5 55
CyK rotacji naleznosci

w dniach 21 50 39 40 16 48 45 54 15
Cykl rotacji zobowigzan

it 0 20 29 27 7 18 % 26 7
Cykl konwersji gotowki 4 6 59 61 46 75 74 8 63

Definicje wskaznikow:

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

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

Cykl konwersji gotowki w dniach — cykl rotacji zapasdw w dniach + cykl rotacji naleznosci w dniach - cykl rotacii
zobowigzan w dniach

Cykle konwersji gotéwki Grupy Emitenta w okresie IV kw. 2014 — IV kw. 2016

— Cykl rotacji naleznosci w dniach == Cykl rotacji zobowigzan w dniach = Cykl rotacji zapasow

IV kw. 2014 1kw. 2015 Il kw. 2015 Ill kw. 2015 IV kw. 2015 |kw. 2016 Il kw. 2016 Ill kw. 2016 IV kw. 2017
Zrédto: Opracowanie wiasne Art Capital Sp. z 0.0. na podstawie informecji finansowych Grupy Eitenta

Cykl rotagji zapasow informuje ile dni uplywa od momentu dostarczenia zapasow do
magazynu a opuszczeniem magazynu. Grupa Dekira Srednio utrzymuje zapasy na
magazynie od 33 dni do 55 dni. Cykl rotadji naleznosd informuje ile dni uptywa od momentu
sprzedazy do momentu otrzymania zaplaty za towar (dtugosC udzielanego tzw. kredytu
kupieckiego). W przypadku Grupy Dektra wskaznik ten wahat sie na przestrzeni
analizowanego okresu od 15 dni do 54 dni. Z kolei cykl rotagji zobowigzaih informuje ile
WYNosi przecietny okres regulowania zobowigzan przez przedsiebiorstwo. Cykl zobowigzan
wahat sie od 7 dni do 29 dni. W analizowanym okresie mozna zauwazyC, iz Grupa Dektra
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zasadniczo stara sie utrzynywa¢ podobny stosunek cyklu rotagi naleznosci do rotadji
zobowigzan w catym okresie. Zazwycza wkl zobowigzan utrzymywany jest ponizej cyklu
naleznosSc co Swiadczy, iz Grupa Dektra nie ma problemu z regulowaniem platnosci a z
drugiej strony bardziej kredytuje swoich odbiorcow niz sama jest kredytowana (biorac pod
uwage pratnosci).

W IV kw. 2016 r. cykl rotagi zapasow zwigkszyt sie 0 1 dzien do 55 dni. Cykl rotadji
naleznosci zanotowat spadek o 39 dni do 15 dni, jest to efekt sezonowego spadku
naleznosc handlowych w zwigzku z rmiejszg skalg sprzedazy w IV kwartale. Cykl rotagji
zobowigzan handlowych zanotowat spadek do 7 dni za okres ostatnich 12 miesiecy,
podobne jak w przypadku rotagi naleznoSci spadek wskaznika wynika z sezonowego
ograniczenia sktadanych zamdwien. Cykl konwersji gotdwki na koniec IV kw. 2016 r. wynosit
63 dni. Innymi stowy, wydana gotdéwka na zapasy niezbedne do produkcji i handiu wracajg
do Spadtki po 63 dniach.

4. Wskazniki ptynnosci

IVkw Tkw. 1kw Hlkw IVkw Tkw Ilkw [l kw IVkw
2014 2015 2015 2015 2015 2016 2016 2016 2016

Plynnosé gotowkowa 316 08 032 012 114 007 009 019 018
Plynnosé szybka 436 254 112 104 333 130 09 148 151
mc“? ég;"r?""qza" 124 171 08 09 219 123 08 129 133
Definicje wskaznikow:

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

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
krétkoterminowe na koniec okresu

Wskazniki plynnosci Grupy Emitenta w okresie [V kw. 2014 — [V kw. 2016

Plynnosc¢ gotowkowa Plynnosc szybka —— Pokrycie zobowigzan naleznosciami

2,00
1,50
1,00

0,50

0,00 | o 0,07 0,09 o= e
IV kw. 2014 |kw. 2015 Il kw. 2015 Il kw. 2015 IV kw. 2015 | kw. 2016 Il kw. 2016 Il kw. 2016 IV kw. 2017

Zrédto: Opracowanie Wiasne Art Capital Sp. z 0.0. na podstawie informecji finansowych Grupy Eitenta
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Prynno$¢ gotdwkowa informuje jak szybko przedsiebiorstwo jest w stanie sptaci¢ biezgce
zobowigzania. W analizowanym okresie ptynnos¢ gotdwkowa waha sie od 0,07 (w1 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 ptynnos¢ gotowkowa we wszystkich
okresach zngjdowata sie na bezpiecznych poziomach. Rowniez stan ptynnosci szybkie)
wskazuje na wysoki poziom ptynnosci 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 plynnosc wigksza). Podobnie jak poprzednie wskazniki, pokrycie
zobowigzan naleznoSciami znajduje sie na bezpiecznych poziomach notujgc wahania
medzy219a080 (czym wyzszy wskaznik tym wieksza ptynnos¢ a za bezpieczng wartosé
mozna przyjac 1).
WV kw. 2016 r. Grupa utrzymata wszystkie wskazniki ptynnosci na podobnych poziomach.
Nastgpit nieznaczny wzrost ptynnosc szybkiej oraz pokrycia zobowigzan naleznosciam z
uwagi na fakt, iz na koniec IV kwartalu 2016 r. zmnigjszyt sie poziom zobowigzan
krotkoterminowych w wigkszym stopniu niz zmnigjszyt sie stan Srodkdéw pienieznych i
naleznosci krétkoterminowych.
Reasumujac Grupa Emitenta cechuije sie stosunkowo wysokim poziomem ptynnosci w catym
analizowanym okresie a tym samym wysokim poziomem bezpieczenstwa.

5. Wskazniki zadtuzenia

Vkw. Tkw. Ilkw. Nlkw. Vkw. Tkw. [Tkw. [llTkw. [Vkw.
2014 2015 2015 2015 2015 2016 22016 22016 2016

Ogolne zadhZenie 013 025 04 040 009 035 052 043 017
ZadhZenie kapitalu wiasnego 016 03 07 070 010 05 112 076 021
Zadhuzenie diugoterminowe 000 000 000 000 000 000 000 000 000
mzquaﬁ kapitalem 523 500 131 143 975 183 089 131 487
Zadhuzenie netto (tys. 1) 1205 208 1547 2196 52 1827 2668 2111 568
ZadhZenie netto / EBITDA 087 015 0% 121 003 108 172 117 034
Definicje wskaznikow:

Ogdne zadiuzenie — zobowigzania ogdtem na koniec okresu / aktywa ogdtem na koniec okresu

Zadkuzenie kapitatu wiasnego — zobowigzania ogdtem na koniec okresu / kapitat wtasny na koniec okresu
Zadtuzenie dtugoterminowe —zobowigzania diugoterminowe na koniec okresu / kapitat wiasny na koniec okresu
Pokrycie zobowigzan kapitatem wiasnym — kapitat wiasny na koniec okresu / kapitat obcy na koniec okresu
Zadkuzenie netto — zobowigzania ogdtem na koniec okresu - Srodki pieniezne i ekwiwalenty na koniec okresu
Zadtuzenie netto / EBITDA —zobowigzania ogdtem na koniec okresu - srodki pieniezne na koniec okresu/
EBITDA za 12 miesiecy
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Wskazniki zadluzenia Grupy Emitentaw okresie IV kw. 2014 — IV kw. 2016

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

Ogdine zadiuzenie Grupy Kapitatowej w calym analizowanym okresie waha sie do 0,09 do
0,52 co mozna uzna¢ za bardzo niskie a tym samym bezpieczne poziomy. Podobnie
zadhuzenie kapitalu wiasnego znajduje sie na bardzo bezpiecznych poziomach (wahania od
0,10 do 1,12). Grupa Dektra praktycznie nie posiada zadtuzenia dtugoterminowego wobec
czego wskazniki zadtuzenia drugoterminowego przyjmujg wartosci bliskie zeru. \Wskaznik
pokrycia zobowigzan kapitatem wtasnym pokazuje proporgie miedzy kapitatem nalezacym do
akgjonariuszy 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 bezpiecznie).
Zadkuzenie netto informuje o wartosc zobowigzan pomnigjszonych o $rodki pieniezne.
Ujiemna warto$¢ oznacza, iz gotdwka przewyzsza catoS¢ 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,
giownie handlowych). W IV kw. 2016 r. wartos¢ zadtuzenia netto wynosito 568 tys. zt.
Spadek zaduzenia w IV kw. 2016 r. zwigzany byt ze sptatg kredytu krétkoterminowego
wymagalnego na koniec 2016 .

Podsumowujgc Grupa Dektra w analizowanym okresie odznaczata sie niskim a tym samym
bezpiecznym poziomem zadhuzenia, nalezy zwrdcC uwage, iz przewazajgca czesc
zadhuzenia w catym okresie stanowity zobowigzania z tytutu dostaw i ustug bedgce pochodng
prowadzonej dziatalnosci handiowe.

6. Wskazniki ynkowe

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

(S\Ngré?ééspmedaiymakde 138 139 151 164 163 161 158 172 17,0

(Ce'P/S'a)’Wa't*ésp'zedazy' 072 072 066 061 061 062 063 058 059
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Cena /| Wartos¢ sprzedazy

spotek handlowych NC 0,58
(mediana)

Zysk na akcje (EPS) 0% 091 104 111 105 101 0% 122 113
Cena/ Zysk (P/E) 1056 1099 958 898 952 9% 1040 820 8&
Cena/ Zysk spolek 17
handlowych NC (mediana) )

}%’avrégéksiegmnaakde 347 351 276 321 328 326 237 308 306

(P/B\/g oscletes 28 28 363 311 306 306 42 324 3%

Cena/ Wartos¢ ksiegowa
spotek handlowych NC 1,84
(mediana)

Cena/ EBIT (PEBIT) 803 832 721 648 67/ 700 770 653 710

Cena/ EBIT spdlek 158
handlowych NC (mediana) '

Liczba akgji (sztuk) 1104000

Cenaakcji zdnia 07.02.2017r 10,00

Definicje wskaznikow:

Wearto$¢ sprzedazy na akcje — przychody ze sprzedazy za 4 ostatnie kwartaty / liczba akdji

Cena/ wartos¢ sprzedazy — kapitalizacja z dnia 07.02.2017 r. / przychody ze sprzedazy za 4 ostatnie kwartaty
Cena/ wartos¢ sprzedazy spdtek z segmentu zaopatrzenie przedsiebiorstw NC (mediana) — obliczenia wiasne Art
Capital Sp. z 0.0.

Zysk na akcje —zysk netto za 4 ostatnie kwartaly / liczba akcji

Cena/ zysk —kapitalizacja z dnia 07.02.2017 r. / zysk netto za ostatnie 4

Cena/ zysk spdtek z segmentu zaopatrzenie przedsiebiorstw NC (mediana) — obliczenia wtasne Art Capital Sp. z
0.0.

Wartos¢ ksiegowa na akcje — kapitat wiasny na koniec okresu / liczba akcji

Cena/ wartos¢ ksiegowa — kapitalizacja z dnia 07.02.2017 r. / kapitat wiasny na koniec okresu

Cena/ wartos¢ ksiegowa spdtek z segmentu zaopatrzenie przedsiebiorstw NC (mediana) — obliczenia wtasne Art
Capital Sp. z o.0.

Cena/ EBIT —kapitalizacja z dnia 07.02.2017 r. / zysk operacyjny za ostatnie 4 kwartaty

Cena/ EBIT spdtek z segmentu zaopatrzenie przedsiebiorstw NC (mediana) — obliczenia wtasne Art Capital Sp. z
0.0.
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Wskazniki wyceny Grupy Emitenta w stosunku do sprzedazy wraz ze Srednig rynkowa

IV kw. 2014 | kw. 2015 Il kw. 2015 IIl kw. 20151V kw. 2015 | kw. 2016 Il kw. 2016 Il kw. 20161V kw. 2017
Zrécto: Opracowanie wiasne Art Capital Sp. z 0.0. na podstawie informecji finansowych Grupy Eritenta

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

ych NC (mediana)

IV kw. 2014 | kw. 2015 Il kw. 2015 IIl kw. 20151V kw. 2015 1 kw. 2016 Il kw. 2016 Il kw. 20161V kw. 2017

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

.......

\Y 14 1kw. 2015 Ilkw. 2015 Il kw. 2015 | 015 Ikw. 2016 Ilkw. 2016 Il k
Zrédto: Opracowanie wiasne Art Capital Sp. z 0.0. na podstawie informecji finansowych Grupy Enitenta

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

IVkw. [kw.2015 I kw.2015 1l kw. IVkw. 1kw.2016 Il kw. 2016 11l kw. IV kw.
2014 2015 2015 2016 2017

Zrédto: Opracowanie wiasne Art Capital Sp. z 0.0. na podstawie informecji finansowych Grupy Eimitenta

Andliza finansowa Grupy Kapitalowej DEKTRA SA zostata opracowana we wspdtpracy z
At Capital Sp. z 0.0. Autoryzowanym Doradcg Emitenta.
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