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Korporacja KGL podata wyniki za | kw. 2021. Wyniki w | kw. byty ponizej naszych oczekiwan na poziomie zyskoéw w

wyniku

stabszego niz szacowaliSmy zysku w segmencie dystrybucji. Poza segmentem dystrybuciji, gdzie

oczekiwalismy wiekszego wzrostu zyskéw, pozostate linie rachunku zyskéw i strat byly zgodne z naszymi
oczekiwaniami. Wyniki spotki sg pod silnym wptywem ruchéw cen surowcow, ktéry wptywa na wzrost przychodow, ale
réwnoczesnie wywotuje presje na marze. Wyniki spotki odbieramy umiarkowanie negatywnie.
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Sprzedaz Korporacji KGL byta na poziomie szacunkdéw podanych przez spotke 12 maja. Sprzedaz czesci
produkcyjnej wzrosta o 30.5% r/r do 68.9 min PLN a czesci dystrybucyjnej o 39.7% r/r do 60.2 min PLN. Tak
silne dynamiki byty przede wszystkim wynikiem duzych wzrostéw cen surowcéw oraz (w mniejszym stopniu)
wyzszych wolumenéw dzieki przejeciu zaktadu produkcyjnego Szymanowicz w Czosnowie. Produkcja folii
wzrosta do 8 446 ton (+14% r/r) przy podobnej strukturze jak rok wczesniej (62% PET, 38% PP). Marza brutto
w Korporacji KGL wyniosta 14.9% i byla nizsza o 3.6 p.p. r/r, co bylo umiarkowanie negatywnym
zaskoczeniem (oczekiwaliSmy marzy 15.6%).

Zysk brutto na sprzedazy w segmencie produkcyjnym wyniost 11.7 min PLN (doktadnie tyle oczekiwalismy), a
marza brutto wyniosta 16.9% (-6.0 p.p. r/r, -0.9 p.p. kw/kw). Zysk brutto tego segmentu byt wiec nizszy o 0.4
min PLN r/r pomimo wiekszych wolumendéw po przejeciu zaktadu w Czosnowie. Gtdéwng przyczyng byty
oczywiscie wzrosty cen surowcow. Tak niska marza nie byta notowana w tym segmencie przynajmniej od 6
lat, dlatego spotka negocjuje z odbiorcami podwyzki cen jednak z pewnoscig nie skompensujg one catkiem
wzrostu kosztow.

Gorszy od naszych prognoz okazat sie zysk brutto na sprzedazy w segmencie dystrybucyjnym, ktéry wyniost
7.5 min PLN (oczekiwalismy 8.4 min PLN, rok temu wyniést 5.6 min PLN), a marza brutto wyniosta 12.5% (-
0.5 p.p. r/r, +3.6 p.p. kw/kw). Spotka wczesniej zapowiadata, ze wzrost cen pomégt marzy w | kw., dlatego
liczylismy, ze bedzie ona wyzsza niz rok wczesniej. Zysk brutto tego segmentu byt rekordowo wysoki, jednak
weditug spoétki wzrost cen surowcéw pomagat w poprawie zyskéw, co pod znakiem zapytania stawia
powtarzalnosé zyskow. Udziat najwyzej marzowych tworzyw technicznych zmalat z do 45.1% z 50.8% rok
wczesniej, co moze ttumaczy¢ nizszg marze niz oczekiwaliSmy w tym segmencie. Ze wzgledu na najsilniejszy
wzrost cen, udziat poliolefin wzrdst z 27.6% do 36.5%.

Koszty SG&A wyniosty w | kw. 13.7 min PLN i byty zgodne z naszymi oczekiwaniami (i byty 1.5 min PLN
wyzsze r/r oraz 0.1 min PLN nizsze kw/kw). Wzrost kosztéw byt gtéwnie efektem przejecia zaktadu w
Czosnowie.

Na linii pozostatych przychodow i kosztow operacyjnych spotka pokazata wynik +0.2 min PLN. W sumie
Korporacja KGL wygenerowata w | kw. 5.7 min PLN zysku EBIT vs oczekiwane przez nas 6.4 min PLN w
efekcie stabszego niz sadzilismy wyniku segmentu dystrybucyjnego. Rok temu EBIT wyniost 6.0 min PLN.

Na koniec | kwartatu zadtuzenie netto wyniosto 107.2 min PLN, czyli obnizyto sie w stosunku poziomu z
grudnia gdy byto na poziomie 122.0 min PLN. Aktualny wskaznik dtug netto/EBITDA jest na poziomie 2.35x a
po uwzglednieniu zdarzen jednorazowych wyniost 2.7x.

Pomimo silnych wzrostéw przychodéw spétka miata 18.5 min PLN przeptywéw operacyjnych (15.0 min PLN
rok wczesniej), gdyz wzrost zapaséw i naleznosci (w sumie 0 23.0 min PLN) byt finansowany zobowigzaniami
handlowymi w kwocie 30.3 min PLN.

Koszty finansowe wyniosty 1.8 min PLN (w tym 0.8 min PLN ujemnych réznic kursowych) w poréwnaniu z 4.5
min PLN rok wczesniej (gdy ujemne réznice kursowe wyniosty 3.6 min PLN). Dzieki nizszym kosztom
finansowym zysk netto na poziomie 3.1 min PLN byt 2.5 razy wyzszy niz rok wczesniej (jednak nizszy niz 4.0
min PLN oczekiwane przez nas).

Podsumowujgc, spotka pokazata umiarkowanie stabe wyniki za | kw. 2021 ze wzgledu na szybki wzrost kosztow
surowcéw. Wptyw ten bedzie widoczny rowniez w |l kw. Nasza prognoza na ten rok 15.9 min PLN zysku netto w tym
momencie jest raczej optymistyczna. Prognozowanie zyskéw na ten roku jest obarczone podwyzszonym ryzykiem ze

wzgledu

na silne ruchy cen surowcéw.

Kwartalne wyniki finansowe spoétki Korporacja KGL

prognoza

lkw. 2021 Millennium I kw. 2020 zmiana (r/r)
Przychody 129,1 129,1 95,9 34,6%
EBITDA 12,0 12,8 11,2 7,1%
EBIT 5,7 6,4 6,0 -5,0%
Zysk netto 3,1 4,0 1,2
Marze
Marza EBITDA 9,3% 9,9% 11,7%
Marza EBIT 4,4% 5,0% 6,3%
Marza netto 2,4% 3,1% 1,3%

Zrédto: Korporacja KGL, prognozy Millennium DM, min PLN

Materiat zostat sporzadzony przez Millennium Dom Maklerski S.A. na zlecenie Gietdy Papieré6w Wartosciowych w Warszawie
S.A.w ramach Programu Wsparcia Pokrycia Analitycznego.
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Marza brutto ze sprzedazy oraz EBIT w poszczegélnych kwartatach
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Zrédto: Korporacja KGL
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Zrédto: Korporacja KGL

Marcin Palenik, CFA

Millennium Dom Maklerski SA

tel. /48/ 22 598 26 71, fax. /48/ 22 598 26 99
e-mail: marcin.palenik@millenniumdm.pl

Wazne informacje

Wszelkie informacje zawarte w niniejszym raporcie majg wyltgcznie 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 informaciji
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 starannosci i rzetelno$ci, w oparciu o fakty uznane za wiarygodne, jednak Millennium Dom Maklerski
S.A. nie gwarantuje, ze sg one w petni doktadne i kompletne. Podstawg przygotowania raportu byty wszelkie informacje na temat spofek, jakie byty publicznie dostepne
i znane sporzadzajgcemu do dnia jego sporzadzenia. Przedstawione prognozy sg oparte wytgcznie o analize przeprowadzong przez Millennium Dom Maklerski S.A.
bez uzgodnien ze spétkami bedgcymi przedmiotem raportu ani z innymi podmiotami i opierajg sie na szeregu zatozen, ktére w przyszto$ci mogg okazac sie nietrafne.
Millennium Dom Maklerski S.A. nie udziela zadnego zapewnienia, ze podane prognozy sprawdzg sig. Inwestowanie w akcje spétek 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 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 transakgji lub ustug z zakresu bankowo$ci inwestycyjnej,
dotyczacych 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 wartosciowych, moze byc¢ 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 zostac¢ bezposrednio lub posrednio przekazane lub wydane osobom w
USA, Australii, Kanadzie, Japonii.

Nadzér nad Millennium Dom Maklerski S.A. sprawuje Komisja Nadzoru Finansowego.
Materiat zostat sporzadzony przez Millennium Dom Maklerski S.A. na zlecenie Gieldy Papierow Wartosciowych w
Warszawie S.A. w ramach Programu Wsparcia Pokrycia Analitycznego.
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