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Wyniki w IV kwartale roku obrotowego 2019/20 byty powyzej naszych oczekiwan oraz byty wyzsze r/r na
poziomie zyskéw, pomimo pandemii. Spétka pokazata wiec duzg odpornos¢ na tak silne negatywne
zdarzenie oraz elastycznos¢ kosztowa. Przychody w IV kw. spadty tylko o 6%, co trzeba uzna¢ za bardzo
dobry wynik biorgc pod uwage lockdown w kwietniu, ktéry spowodowat zamkniecia sklepéw CENTRUM
WINA i restauracji oraz bardzo powolne odzywanie segmentu HoReCa w kolejnych okresach. Wida¢ wiec,
ze popyt ogdlny, caty czas jest solidny, co dobrze wrézy rowniez na kolejne kwartaty.
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Sprzedaz na rynku polskim w IV kw. spadfa o 9% (oczekiwaliSmy 11%), natomiast w Czechach i
na Stowacji wzrosta az o 19% (Swietna sprzedaz nowego produktu Nasz Sad na Stowacji) a w
Rumunii o 11%, gdzie spadki zwigzane z pandemig byty skompensowane przychodami dzieki
zesziorocznym przejeciom. W sumie przychody grupy spadty o 6% r/r do 118.5 min PLN i byty
wyzsze 0 4.1 min PLN od naszych prognoz.

Wedtug Nielsen spozycie wina w Polsce w roku 2019/20 wyniosto 156 min litrdw wobec 146 min
litrow (+6.8% r/r). Spotka szacuje, ze w 2019/2020 roku Polacy wydali na zakup wina 3 412 min
PLN, czyli o 7.8% r/r. Zarzad oczekuje, ze w kolejnych latach rynek wina w Polsce bedzie rost w
tempie nie mniejszym niz ok. 5% rocznie. Kontynuowany bedzie rowniez trend kupowania przez
konsumentow produktow z wyzszej potki cenowe;j.

Marza brutto spadfa o 0.5 p.p. r/r do 32.7%, jednak byfa i tak wyzsza niz przez nas oczekiwane
32.2% (spadek zwigzany gtéwnie z wyzszym kursem EUR/PLN). Niewielki spadek marzy zostat
osiggniety dzieki Scieciu kosztéw marketingu, dystrybucji i prowizji 0 2.4 min PLN r/r.

Koszty SG&A byty 0 0.7 min PLN nizsze niz oczekiwaliSmy. Koszty pracownicze byly w IV kw. na
poziomie z zesztego roku (22.1 min PLN) pomimo podwyzek od stycznia. Nizsza byta rowniez
amortyzacja. Zysk na sprzedazy wyniést 3.3 min PLN vs 5.0 min PLN rok wczesniej, co pokazato
jak elastycznie spoétka zarzadzita kosztami dostosowujac sie do spadku przychodéw.

W pozostatych przychodach operacyjnych Ambra zaksiegowata otrzymane 2.5 min PLN subwencji
z Tarczy Antykryzysowej COVID-19, natomiast w pozostatych kosztach operacyjnych 2.1 min PLN
z likwidacji aktywow trwatych. Rok temu linia pozostatych przychoddéw/kosztéw pomniejszata EBIT
0 2.1 min, dzieki czemu w IV kw. 2019/20 EBIT wzrdst o 32% z 2.8 min PLN do 3.7 min PLN.
Przychody finansowe netto wyniosty +0.4 min PLN (réznice kursowe).

Spotka szacuje, ze w wyniku pandemii przychody obnizyty sie w roku obrotowym 2019/2020 w
skali nawet do 30 min PLN. Sadzimy, Ze jest to racjonalny szacunek, gdyz w | pétroczu 2019/20
przychody Ambry wzrosty o 11.8% i gdyby tyle samo wzrosty w Il pétroczu grupa miataby o 30
min PLN wyZszg sprzedaz w catym roku.

Na koniec czerwca 2020 roku zadtuzenie netto wyniosto 47.4 min PLN w poréwnaniu do 1.1 min
PLN rok wczesniej. Najwigkszy wptyw na wzrost zadtuzenia r/r miaty wyzsze o 40.4 min PLN
zapasy ze wzgledu na wczesniejszg produkcje na potrzeby kolejnych kwartatéw oraz inwestycje,
ktére w zakonczonym roku obrotowym wyniosty 34.3 min PLN. Mimo wzrostu dtug nett/EBITDA
pozostaje wigc na niskim poziomie 0.6 pozwalajgcym kontynuowaé polityke dywidendows.

Spotka nie planuje w tym roku akwizycji, a CAPEX powinien by¢ zblizony do 20 min PLN.

Zarzagd rekomenduje wyptacenie dywidendy w wysokosci 0.70 PLN czyli tyle samo co rok
wczesniej. Oznacza to, ze spétka juz od 11 lat nieprzerwanie wyptaca dywidende, ktéra jest nie
nizsza niz rok wczesniej. Jeszcze w maju widzieliSmy duze ryzyko dla takiego poziomu wyptaty.

Podsumowujgc, biorgc pod uwage kryzysowy kwartat, Ambra poradzita sobie bardzo dobrze. Rynek wina
caty czas rozwija sie stabilnie, co dobrze wrdézy na kolejny rok. Spétka nadal ma niskie zadtuzenie a
dywidende na zesztorocznym poziomie 0.7 PLN réwniez odbieramy pozytywnie.

Skonsolidowane wyniki finansowe grupy Ambra

IV kwartat prognoz IV kwartat Zmiana r/r -1V kw. 11V kw. zmiana
2019/20 aMDM 2018/19 2019/20 2018/19
Przy chody 118.5 114.4 126.0 -6.0% 590.9 552.4 7.0%
EBITDA 8.6 6.3 5.9 45.8% 78.9 68.6 15.0%
EBIT 3.7 0.7 2.8 32.1% 58.5 55.6 5.2%
Zy sk netto 2.9 05 1.6 81.3% 34.7 32.9 5.5%
Marze
Marza EBITDA 7.3% 5.5% 4.7% 13.4% 12.4%
Marza EBIT 3.1% 0.6% 2.2% 9.9% 10.1%
Marza netto 2.4% 0.4% 1.3% 5.9% 6.0%

Zrédto: Ambra, prognozy MillenniumDM
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Wazne informacje

Wszelkie informacje zawarte w niniejszym raporcie majg wytgcznie charakter informacyjny i nie stanowig one rekomendacji w rozumieniu Rozporzgdzenia
delegowanego komisji (UE) 2016/958 z dnia 9 marca 2016 r. uzupetniajgcego rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 596/2014 w odniesieniu do
regulacyjnych standardéw technicznych dotyczgcych $rodkéw technicznych do celéw obiektywnej prezentacji rekomendacji inwestycyjnych lub innych informacji
rekomendujgcych lub sugerujgcych strategie inwestycyjng oraz ujawniania intereséw partykularnych lub wskazan konfliktéw intereséw, , wyniku doradztwa
inwestycyjnego, oferty ani tez kierowanego do kogokolwiek (lub jakiejkolwiek grupy oséb) zaproszenia do zawarcia transakcji na instrumencie badz instrumentach
finansowych.

Niniejszy raport zostata przygotowany z dochowaniem nalezytej staranno$ci i rzetelno$ci, w oparciu o fakty uznane za wiarygodne, jednak Millennium Dom Maklerski
S.A. nie gwarantuje, ze sg one w petni dokfadne i kompletne. Podstawg przygotowania raportu byty wszelkie informacje na temat spétek, jakie byty publicznie dostepne
i znane sporzadzajgcemu do dnia jego sporzgadzenia. Przedstawione prognozy sg oparte wylgcznie o analize przeprowadzong przez Millennium Dom Maklerski S.A.
bez uzgodnier: ze spétkami bedacymi przedmiotem raportu ani z innymi podmiotami i opierajg sie na szeregu zatozen, ktére w przyszto$ci mogg okazac sie nietrafne.
Millennium Dom Maklerski S.A. nie udziela zadnego zapewnienia, ze podane prognozy sprawdzg sie. Inwestowanie w akcje spotek wymienionych w niniejszej analizie
wigze si¢ z szeregiem ryzyk zwigzanych miedzy innymi z sytuacjg makroekonomiczng, zmianami regulacji prawnych, zmianami sytuaciji na rynkach towarowych,
ryzykiem stép procentowych, ktérych wyeliminowanie jest praktycznie niemoZliwe.

Tre$¢ raportu nie byta udostepniona spétkom bedacym przedmiotem raportu przed jego opublikowaniem. Millennium Dom Maklerski S.A. nie ponosi odpowiedzialnosci
za szkody poniesione w wyniku decyzji podjetych na podstawie informacji zawartych w niniejszym raporcie analitycznym.

Osoba lub osoby wskazane na pierwszej strony niniejszego raportu sporzadzity analize. Wynagrodzenie otrzymywane przez osoby sporzgdzajgce raport nie jest
bezposrednio zalezne od wynikéw finansowych uzyskiwanych przez Millennium Dom Maklerski S.A. w ramach transakcji lub ustug z zakresu bankowosci inwestycyjnej,
dotyczgcych instrumentéw finansowych emitentéw, ktérych dotyczy niniejszy raport.

Niniejszy raport stanowi badanie inwestycyjne i zostat przygotowany przez Millennium Dom Maklerski S.A. wytacznie na potrzeby klientéw Millennium Dom Maklerski
S.A., nie stanowi reklamy ani oferowania papieréw warto$ciowych, moze by¢ on takze dystrybuowany za pomocg $rodkéw masowego przekazu, na podstawie
kazdorazowej decyzji Dyrektora Departamentu Doradztwa i Analiz. Rozpowszechnianie lub powielanie niniejszego materiatu w cato$ci lub w cze$ci bez pisemnej zgody
Millennium Dom Maklerski S.A. jest zabronione. Niniejszy dokument, ani jego kopia nie mogg zosta¢ bezposrednio lub posrednio przekazane lub wydane osobom w
USA, Australii, Kanadzie, Japonii.

Nadzér nad Millennium Dom Maklerski S.A. sprawuje Komisja Nadzoru Finansowego.
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