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Asseco Poland - omowienie wynikow za 4Q’°20
Konferencja wynikowa z zarzadem 2021-03-24

Asseco Poland podato dobre wyniki za 4Q20, zwlaszcza w kontekscie kluczowej ich czesci, czyli rezultatow spotki
matki. W ostatnim kwartale roku sprzedaz oprogramowania wtasnego w Polsce wzrosta o 85,2 min PLN czyli 0 31,1%
r/r. Jednoczesnie spoétka sprzedata w kraju oprogramowanie obce o wartosci wiekszej o 29,8 min PLN, co oznacza
wzrost 0 103,5% r/r. Sprzedaz do przedsigbiorstw wzrosta 0 52,3 min PLN, czyli o 87,2%, co spétka przypisuje w duzej
mierze projektowi transformacji systeméw informatycznych Cyfrowego Polsatu oraz kontraktom z firmami utilities. O
jeszcze wiekszg wartosé, gdyz o 54,2 min PLN (wzrost o 37,7% r/r), wzrosta sprzedaz do podmiotéow publicznych.
Spétka nie podaje doktadnie jakie kontrakty ksiegowata w koncéwce roku, ale wspomina o realizowanych juz we
wczesniejszych kwartatach zleceniach zwigzanych z programami Tarczy Antykryzysowej i Bonu Turystycznego.
Sprzedaz do sektora bankowego wzrosta nieznacznie, gdyz o 3,2%. Zysk operacyjny w ujeciu nie IFRS wzrést w
spotce matce o 36,4 min PLN, czyli o 114,5% wigcej r/r. Mimo tak dobrych wynikéw w mocy pozostajg watpliwosci
dotyczace trwatosci wzrostu sprzedazy, zwlaszcza do segmentu publicznego, Spotka nie podaje jaka jego cze$¢ miata
charakter jednorazowy, zwigzany z epidemig. Réwniez w segmencie sprzedazy do przedsiebiorstw potrzeby wdrozenia
narzedzi wspomagajgcych prace zdalng byly waznym czynnikiem wzrostu przychodéw w ubiegtym roku i
prawdopodobnie w biezagcym mowa bedzie o efekcie wysokiej bazy. Sygnatem tego moze by¢ relatywnie niski wzrost
portfela zamdwien spodtki matki na 2021r., ktéry wynosi 5%. Spodtka jednak zwraca uwage, ze trend cyfryzacii
gospodarki i zwigzane z tym potrzeby bezpieczenstwa cyfrowego, zostaty przez epidemie przyspieszone, a nie byty
jego jedyng przyczyng. Spoétka podaje, ze w Polsce jej sprzedaz produktéw zwigzanych z bezpieczenstwem wzrosta o
30%.

Jak zwykle mniejsze znaczenie przyktadamy do eksponowanych przez spotke sukcesoéw zagranicznych. Sg one
niewatpliwe, ale w naszej opinii miarg ich znaczenia dla akcjonariuszy powinien by¢ ich wktad do wielkosci przysziej
dywidendy, a ten jest znacznie mniejsze niz wynika to z prezentowanego obrazu bedacego pochodng metody petnej
konsolidaciji.

Segment Formula Systems powrdcit do wysokiego tempa wzrostu przychodoéw, ktére w 4Q20, wyniosto 16,1%.
Szczegdlnie mocno wzrosta sprzedaz sprzetu oraz oprogramowania obcego, szczegdlnie realizowana do
przedsiebiorstw. Spétka przypisuje to utrzymywaniu sie duzego popytu na rozwigzania bezpieczenstwa cyfrowego.

Segment Asseco International rowniez odnotowat najwigkszy wzrost w kategorii dostawy sprzetu, ale mniejszy w
oprogramowaniu wtasnym, a w kategorii oprogramowanie obce odnotowano nawet spadek. Zarzgd zwraca uwage na
wzrost sprzedazy w Hiszpanii, Danii i na Litwie oraz na rozwoj sprzedazy systeméw ERP na rynkach
miedzynarodowych.

W kluczowym segmencie Asseco Poland stan gotéwki na koniec roku wynosit 271,7 min PLN, a gotoéwka netto 254,7
min PLN.

Asseco Poland - wyniki kwartalne (min zi)

4q'18 19'19 29'19 3q'19 4q9'19 1q'20 2q'20 3q'20 4q'20 rir
Przychody 2 650,3 24522 2538,7 2738,4 2938,1 2919,5 2 850,0 2937,8 3 483,0 18,5%
Bankow 0$¢ 1040,8 957,0 1023,4 1004,4 1077,2 1062,0 1 068,6 1 066,4 1210,9 12,4%
Przedsiebiorstw a 946,5 921,0 921,8 1093,9 1128,3 1153,0 1117,9 1064,4 1403,3 24,4%
Public 661,4 574,0 593,5 640,1 733,4 705,0 663,5 807,0 868,3 18,4%
Seg. Asseco Poland 382,0 299,0 304,7 290,3 318,3 308,8 330,6 364,1 428,7 34,7%
Seg. Formula Syst. 1489,0 1486,0 1567,0 1769,0 17324 1862,5 17758 1859,0 2 064,1 19,1%
Seg. Asseco Inter. 787,0 674,0 672,0 687,0 896,4 754,2 749,3 720,7 1001,5 11,7%
EBITDA 354,2 369,1 387,7 424.8 430,0 420,1 476,5 476,9 548,6 27,6%
EBIT 238,1 2247 228,9 261,1 261,5 250,1 303,4 299,4 362,5 38,6%
EBIT nie IFRS 301,7 281,0 283,7 321,3 318,4 316,4 358,6 362,0 441,8 38,8%
Asseco Poland 52,4 47,0 48,8 42,2 31,8 47,0 56,0 64,0 68,2 114,5%
Formula Systems 154,7 154,0 157,0 188,0 173,5 186,0 207,0 214,0 235,7 35,9%
Asseco International 94,9 79,0 77,8 91,2 113,6 85,0 95,0 83,0 140,9 24,0%
marza EBIT 9,0% 9,2% 9,0% 9,5% 8,9% 8,6% 10,6% 10,2% 10,4%
zn 98,0 79,6 80,1 78,5 84,2 81,7 95,1 90,9 134,2 59,4%
marzazn________ 37% __32% __ 32% __29% __29% __ 28% __33% __ 31% & 39%
CF Operacyjny 518,7 298,5 131,4 361,4 710,0 330,0 420,2 370,0 840,5 18,4%
CF Inw est -193,9 -143,3 -88,6 -189,2 -248,6 -57,0 -80,5 -179,6 -420,6 -
CF Finansow y -114,4 -116,7 -14,1 -227,5 -138,4 94,3 -444 4 -253,0 82,8 -

Zrédio: Asseco Poland, Notoria Serwis, Millennium DM

Adam Zajler

Millennium Dom Maklerski SA
tel. /48/ 22 598 26 88

e-mail: adam.zajler@millenniumdm.pl



mailto:adam.zajler@millenniumdm.pl

Millennium

dom maklerski

Przychody segmenty* 4q'18
Asseco Poland 382,2
Opogramow anie w fasne

49'20

Oprogramow anie obce 32,4 103,5%
Sprzet 29,3 -30,0%
Bankow 0$¢ 117,4 106,7 3,2%
Przedsigbiorstw a 91,6 79,8 87,2%
Public 173,2 177,6 37,7%
Asseco International 7871 6736 6726 6866 _ 8966 7542 7493 7207 10015 1L7%
Opogramow anie w fasne 505,8 504,2 633,1 8,4%
Oprogramow anie obce 103,3 80,1 124,1 -3,3%
Sprzet 178,6 136,4 2443 32,4%
Bankow 08¢ 284,5 239,5 333,1 15,3%
Przedsiebiorstw a 315,2 353,6 335,9 327,4 471,1 15,4%
Public 187,4 152,6 145,9 169,4 166,4 149,6 153,8 197,3 -1,1%
FormulaSystems 14882 14861 15672 17686 17325 18625 17758 18500 20641  19.1%
Opogramow anie w fasne 1227,0 1270,0 1363,3 1515,0 1576,0 15154 1521,1 1669,5 13,0%
Oprogramow anie obce 105,1 65,6 76,0 88,0 84,0 77,8 77,5 95,2 26,3%
Sprzet 156,1 150,5 127,9 165,6 204,5 180,7 260,3 299,4 67,1%
Bankow 08¢ 645,8 633,7 664,6 662,8 721,1 702,4 723,0 763,3 12,8%
Przedsiebiorstw a 540,6 546,0 568,7 754,1 7377 704,0 659,9 823,5 24,4%
Public 301,8 306,4 333,9 351,7 403,7 369,4 476,1 477,3 21,1%
Przychody Grupa Asseco Pol. 2650,3 2452,2 2538,7 2738,4 2919,5 2 850,0 2937,8 3483,0 18,5%
* bez wytaczen konsolidacyjnych
Zrédio: Asseco Poland, Millennium DM
Asseco Poland - wyniki w formie kroczacej sumy czterech kwartalow (min PLN)
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Wazne informacje

Wszelkie informacje zawarte w niniejszym raporcie majg wytgcznie charakter informacyjny i nie stanowig one rekomendacji w rozumieniu Rozporzadzenia 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 wskazar 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$ci i rzetelnosci, w oparciu o fakty uznane za wiarygodne, jednak Millennium Dom Maklerski S.A. nie
gwarantuje, ze sg one w petni doktadne i kompletne. Podstawg przygotowania raportu byty wszelkie informacje na temat spétek, jakie byly publicznie dostgpne i znane
sporzgdzajgcemu do dnia jego sporzadzenia. Przedstawione prognozy sg oparte wytacznie o analize przeprowadzong przez Millennium Dom Maklerski S.A. bez uzgodnien ze
spotkami bedgcymi przedmiotem raportu ani z innymi podmiotami i opierajg sie na szeregu zatozen, ktore w przyszto$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 sie z szeregiem ryzyk zwigzanych
miedzy innymi z sytuacjg makroekonomiczng, zmianami regulacji prawnych, zmianami sytuacji na rynkach towarowych, ryzykiem stép procentowych, ktérych wyeliminowanie jest
praktycznie niemoZzliwe.

Tre$¢ raportu nie byta udostepniona spoétkom bedgcym przedmiotem raportu przed jego opublikowaniem. Millennium Dom Maklerski S.A. nie ponosi odpowiedzialno$ci 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 sporzadzajgce 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. wytgcznie 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 cafosci lub w czesci bez pisemnej zgody Millennium Dom Maklerski S.A.
Jest zabronione. Niniejszy dokument, ani jego kopia nie mogg zostac bezposrednio lub posrednio przekazane lub wydane osobom w USA, Australii, Kanadzie, Japonii.

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



