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List Zarzgdu
Szanowni Panstwo, Drodzy Inwestorzy,

przekazujemy Panstwu raport Grupy PCC EXOL za minione Il kwartaty. W prezentowanym okresie Grupa
wypracowata bardzo dobre rezultaty. Skonsolidowany zysk EBITDA wyniost 41,3 min zt i zwigkszyt sie 0 15,5%

wobec analogicznego wyniku roku ubiegtego.

Odnotowane wyniki sq efektem migdzy innymi konsekwentnego rozwoju produktéw specjalistycznych
zarbwno w grupie do zastosowan przemystowych, w ktérej stanowiq wiekszo$¢, jak i w grupie do
zastosowanh kosmetyczno-detergencyjnych. W wyniku konsekwentnie realizowanej strategii, Grupa po Il
kwartatach 2019 roku osiggneta marzge na poziomie 17,6%, wigkszqg o 2,9 p.p. w stosunku do okresu

porownywalnego roku 2018.

Bardzo dobrym rezultatom sprzyjata réwniez prowadzona polityka handlowa. Grupa stale poszerza oferte

produktowq oraz dba o kompleksowq obstuge klientdw z réznych dziedzin przemystu.

Grupa PCC EXOL prowadzi dziatalno§¢ na rynku, na ktérym z roku na rok rosnie popularnos¢ kosmetykow
zawierajgcych sktadniki pochodzenia naturalnego i tagodnie oddziatywujgcych na skére. Stqgd tez,
podagzajgc za trendami rynkowymi, obok produktéw masowych, stale rozwijomy grupeg specjalistycznych

surfaktantéw pochodzenia naturalnego.

Dziatalno$¢ Grupy wspierajqg takze realizowane inwestycje. W fazie rozruchu technologicznego jest
inwestycja w budowe instalacji do produkciji glicyniandw. Pozwoli ona na wzrost sprzedazy i wprowadzenie
do oferty produktow, ktére znajdq zastosowanie w produkcji wysokiej jakosci kosmetykow i sSrodkow higieny

osobistej o ftagodnym oddziatywaniu.

Chcemy podzickowaé naszym Inwestorom i Partnerom oraz Pracownikom za miniony okres, w

szczegdlnosci za udziat w budowaniu rynkowej pozycji PCC EXOL.

Rafat Zdon Mirostaw Siwirski

Wiceprezes Zarzqdu Prezes Zarzgdu

w tys. 7t jesli nie podano inaczej
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1. PODSUMOWANIE Il KWARTAtOW 2019 ROKU

1.1 Wybrane dane finansowe

01.2019- 01.2018- 01.2019- 01.2018-
Wybrane skonsolidowane dane finansowe 09.2019 09.2018 09.2019 09.2018
tys.PLN tys.PLN tys.EUR tys.EUR
Przychody ze sprzedazy 487 405 498 759 13124 117 258
Zysk na dziatalnosSci operacyjnej 33433 28 200 7760 6 630
Zysk przed opodatkowaniem 27 237 20 316 6 322 4776
Zysk netto 23 853 16 395 5536 3854
EBITDA 41338 35778 9594 841
Pozostate dochody catkowite netto 3234 2 551 751 600
Catkowite dochody ogdtem 27 087 18 946 6 287 4454
Przeptywy pienigzne netto z dziatalnosci operacyjnej 20 300 10 400 4712 2445
Przeptywy pienigzne netto z dziatalnosci inwestycyjnej*) (31580) (12 944) (7 330) (3043)
Przeptywy pienigzne netto z dziatalnosci finansowej 1985 (15176) 461 (3568)
Przeptywy pieniezne netto (9 295) (17 720) (2157) (4166)
Naktady inwestycyjne na rzeczowe aktywa trwate i wartoSci
niematerialne™) 31321 8 997 7 269 2115
Srednia wazona liczba akcji zwyktych (tys. szt.) 172 650 172 484 172 650 172 484
Zysk na akcje zwyktqg (w PLN/ w EUR) 0,4 0,10 0,03 0,02
Stan na Stan na Stan na Stan na
30.09.2019 31.12.2018 30.09.2019 31.12.2018
Aktywa trwate 415 523 390 366 95 007 90783
Aktywa obrotowe 161 831 166 625 37 002 38750
Kapitat wtasny 26411 251 415 60 388 58 469
Kapitat akcyjny 172 650 172 484 39 475 4013
Zobowiqgzania dtugoterminowe 51573 176 468 11792 41039
Zobowigzania krétkoterminowe 261670 129108 59 829 30 025
Wartoéé ksiegowa na jedng akcje (w PLN/ w EUR) 1,53 1,46 0,35 0,34

w tys. 7t jesli nie podano inaczej
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01.2019- 01.2018- 01.2019- 01.2018-
Wybrane jednostkowe dane finansowe 09.2019 09.2018 09.2019 09.2018
tys. PLN tys. PLN tys. EUR tys. EUR
Przychody ze sprzedazy 431344 443735 100 112 104 322
Zysk na dziatalnoSci operacyjnej 33 275 27 848 7723 6 547
Zysk przed opodatkowaniem 25 547 20162 5929 4740
Zysk netto 22137 16 568 5138 3895
EBITDA 39 907 34247 9262 8 051
Pozostate dochody catkowite netto 0 0 0 0
Catkowite dochody ogdtem 22137 16 568 5138 3895
Przeptywy pienigzne netto z dziatalnosci operacyjnej 17790 11660 4129 2741
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnoéci inwestycyjnej*) (31494) (12 718) (7 310) (2 990)
Przeptywy pienigzne netto z dziatalnosci finansowej 3419 (14 812) 794 (3482)
Przeptywy pieniezne netto (10 285) (15 870) (2387) (3731)
Naktady inwestycyjne na rzeczowe aktywa trwate i wartosci
niemateriaine™) 30932 8761 7179 2060
Srednia wazona liczba akcji zwyktych (tys. szt.) 172 650 172 484 172 650 172 484
Zysk na akcje zwykiq (w PLN/ w EUR) 0,13 0,10 0,03 0,02
Stan na Stan na Stan na Stan na
30.09.2019 31.12.2018 30.09.2019 31.12.2018
Aktywa trwate 418 247 396 578 95 630 92227
Aktywa obrotowe 135 727 142 865 31033 33224
Kapitat wtasny 251 231 243 485 57 443 56 624
Kapitat akcyjny 172 650 172 484 39 475 4013
Zobowiqgzania dtugoterminowe 48101 173137 10 998 40 264
Zobowigzania krétkoterminowe 254 642 122 821 58 223 28 563
Wartoéé ksiegowa na jedng akcje (w PLN/ w EUR) 1,46 1,41 0,33 0,33

*) Przeptywy pienigzne netto z dziatalnosci inwestycyjnej - wptywy i wydatki zaliczane do dziatalnosci inwestycyjnej, rozumianej jako nabywanie lub

zbywanie sktadnikéw aktywow trwatych i aktywow finansowych oraz wszystkie z nimi zwigzane pienigzne koszty i korzysci

**) Naktady inwestycyjne na rzeczowe aktywa trwate i wartosci niematerialne - nabycia rzeczowych aktywéw trwatych i wartosci niematerialnych, nie

zawsze tozsame z ptatno§ciami za rzeczowe aktywa trwate i wartosci niematerialne

w tys. 7t jesli nie podano inaczej
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1.2 Podsumowanie sytuacji finansowej

W pierwszych Il kwartatach 2019 roku Grupa PCC EXOL
osiggneta wysoki zysk netto na poziomie 239 min #,
poprawiajgc o 455% wynik analogicznego okresu roku
ubiegtego. Wynik EBITDA uksztattowat sie na poziomie 41,3
min zt i wzrést o 15,5%. Nalezy podkresli¢, ze na osiggnigte przez
Grupe wyniki pozytywnie wptyneta sprzyjajgca koniunktura
rynkowa i ograniczona podaz na rynku surfaktantow,

szczegOlnie w pierwszej potowie tego roku.

Grupa zrealizowata przychody ze sprzedazy w wysokosci 487,4
min zt, tj. na porédwnywalnym poziomie do analogicznego
okresu roku poprzedniego. Przychody ze sprzedazy produktow
uksztattowaty sie na poziomie 387,8 min zt i spadty o 5,7%, w

stosunku do Il kwartatow ubiegtego roku.

Od kilku lat Spdtka konsekwentnie rozwija produkty do
zastosowan przemystowych, o specjalistycznych, czesto
unikatowych wtasciwosciach. W efekcie sprzedaz produktow
w tej grupie po trzech kwartatach 2019 r. zwigkszyta sig o 17,7
min zt, co stanowito 9,0% wzrost w stosunku do 9 miesiecy
ubiegtego roku. Przetozyto sie to na zwigkszenie udziatu
surfaktantéw do zastosowan przemystowych w przychodach
ze sprzedazy produktéw, zarbwno w ujeciu wartosciowym, jak
i iloSciowym.

Z kolei sprzedaz produktéw do zastosowan w detergentach i
kosmetykach spadta o 41,1 min z, tj. o 19,0% w stosunku do
trzech kwartatéw 2018 roku. Jest to konsekwencjq nizszych o
8,1% ilosci sprzedazy, jak i nizszych cen sprzedazy produktow
masowych, ktére sq silnie skorelowane zcenami surowcow, co

jest charakterystyczne dla tego rynku.

1 przychody ze sprzedazy na poziomie 487,4 min zt (-11,4

min zt1-3Q/[1-3Q)

I wazrost marzy brutto do poziomu 85,7 min zt (+12,7 min 1-

3Q/1-3Q)

1 wazrost zysku EBITDA do poziomu 41,3 min zt (+5,6 minzii-

3Q/1-3Q)

Osiggniete rezultaty potwierdzajq ukierunkowanie Grupy na
rozw6j produktéw specjalistycznych, dedykowanych do
licznych branz i réznorodnych zastosowan, ktére stanowiq
wiekszo§¢ w  branzy surfaktantéw do  zastosowah

przemystowych.

Konsekwentna  realizacja  strategii,  polegajgca  na
zmniejszaniu udziatu masowych produktéw niskomarzowych i
zastepowaniu ich specjalistycznymi produktami
wysokomarzowymi, pozwolita na poprawe marzy brutto na
sprzedazy z poziomu 14,6% do 17,6%, w odniesieniu do
analogicznego okresu roku poprzedniego. Warto$ciowo
marza na sprzedazy wzrosta o 12,7 min zt do poziomu 85,7 min

zt

W pierwszych Il kwartatach 2019 roku nastgpito pogorszenie
wyniku na pozostatej dziatalnoSci operacyjnej o 2,4 min zt.
Zwigzane jest to gtéwnie z rozpoznaniem nizszego o 0,7 min zt
zysku z tytutu réznic kursowych z dziatalnosci operacyjnej oraz
zdarzeniomi jednorazowymi w postaci spisania w koszty
zakohczonych projektéw rozwojowych w wysokoéci 2,6 min zt,

pomniejszonych o otrzymane dotacje w kwocie 1,4 min zt.

Tabelal Podstawowe dane Grupy Kapitatowej PCC EXOL za 3 kwartaty 2019 roku

[wtys. zt] 1-3Q 2019 1-3Q 2018
Przychody ze sprzedazy 487 405 498 759
Wynik brutto ze sprzedazy 85 689 73 026
Marza na sprzedazy w % 17,6% 14,6%
Wynik na dziatalnoSci operacyjnej 33433 28 200
EBITDA 41338 35778
Zysk netto 23 853 16 395
Stopa zwrotu z aktywow w % 4,7% 3,5%
Stopa zwrotu z kapitatu w % 10,2% 7,9%
Srednie zatrudnienie 285 291

w tys. 7t jesli nie podano inaczej
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Natomiast Jednostka Dominujgca za 3 kwartaty 2019 roku osiggneta zysk EBIT na poziomie 33,3 min zt, wyzszy o 5,4 min zt w poréwnaniu
do analogicznego okresu roku ubiegtego. Pozwolito to na wypracowanie zysku netto na poziomie 22,1 min zt, a tym samym poprawienie
go 05,6 min z (1-3Q/1-3Q). Jednoczesnie wynik EBITDA wzrést o 5,7 min zt w poréwnaniu do pierwszych trzech kwartatéw 2018 roku,
osiggajgc poziom 39,9 min z. Wpltyw na zaprezentowane rezultaty miaty analogiczne czynniki przedstawione w opisie Grupy

Kapitatowej.

Tabela 2 Podstawowe dane PCC EXOL za 3 kwartaty 2019 roku

[wtys. zt] 1-3Q 2019 1-3Q 2018
Przychody ze sprzedazy 431344 443735
Wynik brutto ze sprzedazy 73723 59 218
Marza na sprzedazy w % 17,1% 13,3%
Wynik na dziatalnoSci operacyjnej 33 275 27 848
EBITDA 39 907 34247
Zysk netto 22137 16 568
Stopa zwrotu z aktywow w % 4,8% 3,7%
Stopa zwrotu z kapitatu w % 10,6% 8,2%
Srednie zatrudnienie 248 249

w tys. 7t jesli nie podano inaczej
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2.GRUPA KAPITALOWA PCC EXOL

2.1 Dziatalno$¢ Grupy

Grupa Kapitatowa PCC EXOL (Grupa, Grupa PCC EXOL, Grupa
Kapitatowa, GK PCC EXOL) jest grupq spétek, na czele ktérej
stoi PCC EXOL Spoétka Akcyjna, petnigc funkcje jednostki
dominujqgcej (Spoétka, PCC EXOL, Jednostka Dominujgca,
Spoétka Dominujgea, Emitent).

Od sierpnia 2012 roku Spotka PCC EXOL S.A. jest notowana nha
Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie. Od 2016 roku
Spotka jest rowniez emitentem obligacji, notowanych na rynku

Catalyst.

Spétka powstata w 2008 roku, ale momentem przetomowym
dla jej rozwoju byt rok 2011, w ktérym aportem wniesiono do
Spotki zorganizowanq cze$¢ przedsigbiorstwa PCC Rokita SA,
obejmujgcg Kompleks Srodkéw Powierzchniowo Czynnych.
Tym samym Spétka rozpoczeta produkcje i sprzedaz srodkéw
powierzchniowo  czynnych,  kontynuujgc dziatalnos¢
prowadzong od 50 lat w ramach dzisiejszej spotki PCC Rokita

SA z siedzibg w Brzegu Dolnym.

Zastosowania przemystowe

) e

Farby, lakiery, kleje

]

Gornictwo | wydobycie

[a)
i
<4

Obrébka metalu

Zastosowania kosmetyczno-detergencyjne

g

Widkiennictwo i tekstylia

Obrébka papieru

Spotka zajmuje wiodgcg pozycje w zakresie produkcji Srodkow
powierzchniowo czynnych (surfaktantéw) w Polsce oraz
w Europie Wschodniej i Srodkowo-Wschodnie;.

Rynek surfaktantéw jest waznym sektorem gospodarki
w Polsce i na $Swiecie, ze wzgledu na niezwykle szerokie
zastosowanie tych zwiqgzkéw chemicznych w  wielu
dziedzinach przemystu. Wptywajqg one na poprawe jokosci
zycia, a takze umozliwiajq zwigkszenie efektywnosci produkcji
z wykorzystaniem surowcow pochodzqcych ze
zrbwnowazonych zrédet. Rynek ten stanowi jeden z najbardziej
perspektywicznych i zaawansowanych technologicznie
obszaréw przemystu chemicznego. Pozostaje on w dalszym
ciggu domeng firm zlokalizowanych w najbardziej
rozwinigtych gospodarczo regionach S$Swiata, a od lat
potentatem w tej dziedzinie pozostaje Europa Zachodnia,

cho€ trend ten stopniowo zmienia sie w kierunku Azji.

T W

Agrochemikalia Garbarstwo
%
ava
‘00

Budownictwo Wydobycie ropy naftowej

Biata kosmetyka:
kremy, maseczki, balsamy

Plyny do ptukania tkanin,
ptyny do mycia naczyn

Proszki do prania,
Srodki do czyszczenia

Zele pod prysznic,
szampony, mydta w ptynie

w tys. 7t jesli nie podano inaczej
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R6znorodnos¢ potrzeb w branzach, w ktérych stosowane sq
surfaktanty, wymaga od producentéw opracowywania coraz
bardziej innowacyjnych, wydajnych i skutecznych produktow.
Producenci zaangazowani w wytwarzanie surfaktantow
specjalistycznych inwestujg w dziatalno$¢ badawczo-
rozwojowq, nowe technologie oraz innowacyjne rozwigzania
procesowe. Przywigzujg réwniez coraz wigkszqg wage do
aspektoédw srodowiskowych.

Trend ten zauwazany jest w szczegblnoSci w branzy
kosmetykow, detergentow, farb i lakieréw czy tekstylibw oraz
w branzach typowo specjalistycznych, gdzie poszukiwane sq
nowe, innowacyjne substancje chemiczne bezpieczne dla

ludzi i sSrodowiska.

Konsumpcja  surfaoktantdbw ~ w  branzy  kosmetykow
i detergentdw cechuje sie matq zmiennosciq i utrzyma
tendencje wzrostowq na przestrzeni kolejnych lat (wg raportu
Market Study: Surfactants, Ceresana 2017). Preferencje
konsumentéw ostatecznych determinujq dziatania
producentéw, ktorzy starajg sie dostosowa¢ do trenddw

i potrzeb.

PCCEXOLS.A.

Oferta Spotki PCC EXOL obejmuje kilkaset réznych produktéw
iformulacji  chemicznych.  Produkty  Spétki  znajdujg
zastosowanie zarébwno w branzach przemystowych, jak
i kosmetyczno-detergencyjnych. Do najwazniejszych
obszaréw wykorzystania surfaktantéw nalezq w szczegdlnosci:
artykuty chemii gospodarczej i przemystowej, kosmetyki
(wtym érodki higieny osobistej), farby i lakiery, tworzywa
sztuczne, agrochemikalia czy artykuty budowlane. Znajdujg
one szerokie zastosowanie takze w produkcji wyrobéw
spozywczych, farmaceutycznych, wtdkienniczych, skérzanych
i metalowych. Surfaktanty to nie tylko sktadniki réznego
rodzaju produktéw gotowych. Jako samodzielna substancja
petnig rowniez role reagentdéw, ptyndéw funkcyjnych i cieczy
roboczych w przemystowych procesach technicznych
i technologicznych.

Spotka projektuje i produkuje surfaktanty réwniez na specjalne
zamobwienie klientéw, a dzieki modyfikacjom, ktoére
dostosowujg produkty do ich unikalnych potrzeb, spetnia
oczekiwania nawet najbardziej wymagajgcych odbiorcow.

Spoétka PCC EXOL prowadzi produkcje w dwéch lokalizacjach,
tj. w Brzegu Dolnym i Ptocku, tgcznie na pieciu wytwérniach:

Etoksylacja | i Il Siarczanowane | i Il oraz Formulacje
Przemystowe. Obecny potencjat produkcyjny Spotki wynosi
ok. 117 tys. t/r, w zaleznoéci od wytwarzanego asortymentu.
W przypadku produkciji bardziej skomplikowanych
i specjalistycznych produktéw, wydajnos¢ instalacji ulega

zmniejszeniu.

PCC ChemaxInc.

PCC Chemax Inc. nalezy do Grupy PCC od 2006 roku,
natomiast do Grupy Kapitatowej PCC EXOL zostat wigczony od
2013 roku, kiedy to nastgpito nabycie przez PCC EXOL udziatéw
od spotki matki, tj. PCC SE.

PCC Chemax jest spoétkq dziatajgca na rynku Srodkéw
powierzchniowo czynnych od ponad 40 lat. Jej siedziba
znajduje sie w Piedmont w Karolinie Potudniowej w USA. Spoétka
zajmuje sie  rozwijaniem i dystrybucjg surfaktantow
specjalistycznych do zastosowan przemystowych, ktoére
wykorzystywane sq jako dodatki w réznych gateziach
przemystu, takich jak branza rafineryjno-wydobywcza, obrobki
metalu, budowlana i wiékiennicza. PCC Chemax operuje na

rynkach obu Ameryk oraz Europy i Azji.

PCC EXOL Kimya Sanayi Ve Ticaret Limited Sirketi (PCC EXOL
Przemyst Chemiczny i Handel sp. z0.0.)

Spoétka z siedzibg w Stambule (Turcjo) dziata w strukturach
Grupy PCC EXOL od 2013 roku.

Gtéwnym zadaniem PCC EXOL Kimya Sanayi Ve Ticaret Limited
Sirketi jest rozwijanie bezposrednio na terenie Turcji oraz
krajow regionu MEA (Middle East and Africa — Srodkowy
Wschéd i Afryka) sprzedazy surfaktantéw oraz formulacji
w obszarze tekstyliow i $rodkéw higieny osobistej oraz
detergentéw. Polega to na aktywnym poszukiwaniu na tych
rynkach klientéw na produkty i ustugi oferowane m.in. przez
PCC EXOL.

W najblizszym okresie dziatania spotki bedq koncentrowac sie
na pozyskiwaniu nowych klientéw operujgcych w branzy
budowlanej, branzy zwigzanej z wydobyciem ropy naftowej
oraz farb i lakieréw.

Elpis Sp. zo.0.
Spoétka nalezy do Grupy PCC EXOL od lipca 2016 roku. PCC EXOL
posiada 50% udziatbw i 50% gtosébw na Zgromadzeniu

Wspoblnikow.

w tys. 7t jesli nie podano inaczej
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2.2 Dziatalno§¢ operacyjna po Il kwartatach 2019 r.

Pierwsze Il kwartaty 2019 roku Grupa PCC EXOL zakohczyta
znacznie wyzszymi wynikami niz w analogicznym okresie roku
ubiegtego, osiggajgc zysk netto wyzszy o 45,5% w wysokosci
23,9 min zt. Z kolei wynik EBITDA uksztatowat sie na poziomie
41,3 min zt, wzrastajgc o 15,5%.

Grupa kieruje swojg uwage na rozwdj zaawansowanych
technologicznie produktéw, ekologicznych i tagodnych dia
srodowiska, w szczegblnosci do zastosowan w kosmetykach i
detergentach. Jednocze$nie rozwijone sq produkty do
zastosowan przemystowych, o specjalistycznych, czesto
unikatowych wtasciwosciach.

Konsekwentnie prowadzona polityka handlowa, ktorej
podstawq jest powigkszajgca sie oferta produktowa, w tym
wzrost udziatu sprzedazy produktéw specjalistycznych oraz
kompleksowa obstuga klientéw z réznych dziedzin przemystu,
daje wciqz dobre rezultaty. Polityka Grupy w potgczeniu ze
stale rozwijanymi i doskonalonymi produktami
specjalistycznymi, zarébwno w grupie produktéw do
zastosowan kosmetyczno-detergencyjnych jak i
przemystowych, po Il kwartatach br. przyniosta wzrost

skonsolidowanej marzy na sprzedazy o blisko 3 p.p.

JednoczeSnie nalezy zauwazy¢, iz udziat produktow
masowych w ofercie PCC EXOL jest nadal istotny. Dzieki nim
Spoétka ma  mozliwos€ oferowania komplementarnego
portfolio oraz optymalizowania kosztéw produkciji poprzez
efektywne wykorzystanie potencjatu produkcyjnego.

PCC EXOL kontynuuje rozwdj sprzedazy wsréd matych i
$rednich klientdw. Wzrost liczby odbiorcéw produktéw PCC
EXOL wptywa na dywersyfikacje kanatow sprzedazy i obniza

ryzyko znaczqcego spadku sprzedazy.

Grupa rozwija swojg obecnos¢ w krajach Europy Zachodniej,
gdzie sprzedata blisko 23% swoich produktéw. Natomiast na
rynku polskim zrealizowata wartoSciowo ponad 47% swojej

sprzedazy.

Rozwojowi sprzedazy wysokomarzowych produktow w i
kwartatach br. sprzyjota dobra koniunktura rynkowa oraz
wysoka elastyczno§¢ Spotki, dajgca mozliwosé szybkiego
dostosowania sie do zapotrzebowania rynku.

Ponadto PCC EXOL sprzyjata stabilna sytuacja na rynku

surowcow. Na rynkach swiatowych w lil kwartale 2019 r. ceny

surowcow oleochemicznych cechowaty sig niskim poziomem

przyczyniajgc sie do ustabilizowania sytuacji na rynku
surfaktantéw. W przypadku etylenu, surowca z ktérego
produkowany jest tlenek etylenu wykorzystywany do produkcji
surfaktantéw, w Il kwartale br. ceny wykazywaty tendencje
spadkowq, a dodatkowo miata miejsce wysoka dostepnose
tego surowca.

W zakresie produktéw do zastosowan przemystowych
w pierwszych IIl kwartatach 2019 roku, w poréwnaniu do 9
miesiecy ubiegtego roku, zrealizowano wyraznie wyzszg
sprzedaz, uzyskujgc poziom 213,2 min zt. Wolumen sprzedazy
wzrost o 7,8%, natomiast warto$¢ obrotéw poprawita sie 0 9,0%.
Jest to m.in. efekt zrealizowanych na przestrzeni ostatnich lat
projektow wdrozeniowych. Wysoki poziom sprzedazy to
réwniez konsekwencja optymalizowania sprzedazy formulacji
przemystowych i wyrobow specjalistycznych o wysokiej
rentownosci, ale o mniejszym wolumenie sprzedazy,
stanowiqcych  wigkszo§€ w grupie do zastosowan
przemystowych, wzgledem niskomarzowych produktow
masowych. Udziat tej grupy produktéow w strukturze
przychoddw ze sprzedazy produktéw Grupy stanowit 55,0%,
natomiast w ujeciu ilosciowym wynidst 37,6%. Dziatania Grupy
w zakresie sprzedazy produktéw specjalistycznych wspierata

réwniez spbtka PCC Chemax.

Réwnolegle wdrozono do sprzedazy nowe wyroby
przeznaczone dla segmentu budownictwa, w tym muin.
produkt stosowany jako $rodek spieniajqgcy ptyty gipsowo-
kartonowe, pozwalajgcy na otrzymanie ptyty o wiasciwej
strukturze. W kolejnych kwartatach Spotka zamierza rozwijac¢ te
game wyrobdéw zaréwno pod wzgledem rynkowym, jak i

produktowym.

Ponadto PCC EXOL w dalszym ciggu rozwija portfolio
produktowe estrow fosforowych, ktére majg zastosowanie
w istotnych dla Spoétki branzach czyszczenia przemystowego
i instytucjonalnego oraz agrochemikalibw. Jednoczesnie
Spotka kontynuuje rozszerzanie oferty o kolejne produkty
niskopienne do mycia iprania instytucjonalnego. Efektem
tych dziotan jest wprowadzenie do portfolio nowych
produktéw dedykowanych detergentom do zmywarek oraz
specjalistycznych odpieniaczy, przeznaczonych do przemystu

spozywczego i przetworstwa papieru.

W obszarze produktéow do zastosowan kosmetyczno-
detergencyjnych w pierwszych Ill kwartatach 2019 r. Grupa

w tys. 7t jesli nie podano inaczej
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odnotowata spadek wartosci sprzedazy o0 19,0% w poréwnaniu
do pierwszych Il kwartatéw 2018 roku. Jest on przede
wszystkim efektem nizszego poziomu cen produktow
masowych, ktére stanowiq wigkszo§¢ w grupie wyrobdéw do

zastosowan kosmetyczno - detergencyjnych.

Spotka podqzajqce za trendami rynkowymi, stale rozwija grupe
specjalistycznych anionowych zwigzkdw powierzchniowo
czynnych pochodzenia naturalnego o pozqdanych przez
rynek witasciwosciach. W chwili obecnej Spétka wprowadza na
rynek wyroby nowej linii produktowej - EXOsoft, ktére sg
efektywnymi, ale jednocze$nie delikatnymi $Srodkami
czyszczqcymi i myjgcymi o wiasciwosciach
dezodoryzujgcych. Produkty te cieszq sie zaufaniem klientéw,
znajdujgc zastosowanie w delikatnych preparatach myjgcych
do skéry twarzy i ciata, ale tez jako sktadniki srodkéw
czyszczqcych w

preparatach stosowanych w

gospodarstwach domowych.

Spotka  konsekwentnie rozwijota grupe produktéow do
zastosowan farmaceutycznych. Sqg to sktadniki pomocnicze
skierowane do  producentdw  koncowych  formulaciji
farmaceutycznych. Produkty z tej grupy stanowiqg sktadnik
lekébw w formie kapsutek, tabletek czy roztworédw doustnych.
lch  witaSciwosci  aplikacyjne  pozwalajg réwniez na
wykorzystanie produktéw jako sktadnikbw masci, past czy
kremoéw. Obecni i nowi odbiorcy to producenci wyroboéw
medycznych oraz lekdbw generycznych.

Badania i rozwéj

Wychodzgc naprzeciw oczekiwaniom klientow w Il kwartale
2019 roku rozpoczeto projekt dotyczgcy opracowania nowych
surfaktantéw, znajdujgcych zastosowanie w procesach
zwiqzanych z produktami z grupy farb i lakieréw. Prace
badawcze sq skutkiem nawigzania nowych relacji
handlowych  z  wiodgcymi  producentami  dyspers;ji
polimerowych na $wiecie. Opracowano nowe surfaktanty
anionowe, ktére wptywajg znaczgco ha polepszenie

kolorystyki i trwatosci farb.

Réwnolegle rozpoczeto badania nad opracowaniem nowych
srodkéw dedykowanych dla branzy farb i lakieréw, ktére
wptywajqg na wydtuzenie czasu otwartego farby. Parametr ten
jest szczegdlnie istotny podczas robienia korekty w malowaniu
na jeszcze mokrej powtoce farby, tak aby zniwelowa¢ defekty
powstate podczas malowania. Przewiduje sig, Ze nowe
produkty tego typu pojawiq sig w ofercie Grupy na poczqtku
2020 roku.

W tym czasie opracowano réwniez nowe surfaktanty
wykorzystywane w procesie napowietrzania ptyt kartonowo-
gipsowych. Warta uwagi jest ekspansja produktow w
technologii piany stabilnej w tym gtéwnie Sulforokanolu D232P
oraz EXOcon'u GPD, ktére to dzieki modyfikacjom zdobywajqg
coraz wiekszy rynek, widocznie wypierajgc konkurencje.

Inwestycje i zdolnosci produkcyjne

W Il kwartale 2019 r. kontynuowane byty prace budowlano-
montazowe oraz zakupy urzqgdzeh dla potrzeb realizacji
inwestycji zwigzane] z budowq instalacji oksyalkilatow
wysokomolowych. Zakohnczono réwniez budowe instalacji do
produkcji  glicynianéw, co pozwolito na jej rozruch
mechaniczny i technologiczny. Naktady inwestycyjne,
poniesione przy budowie obu instalacji, w okresie od poczgtku
roku wyniosty 20,9 min zt, a liczqc od poczgtku realizacji catego
projektu inwestycyjnego ok. 36,5 min zt.

Kontynuowane byly prace projektowe zwigzane z budowq
bazy magazynowej wraz z weztem dozowania przy Wytworni

Etoksylatow w Ptocku.

Rozpoczeto roéwniez przygotowania do realizacji kolejnych
projektow inwestycyjnych. W fazie projektu koncepcyjnego
jest budowa nowego ciggu produkcyjnego na Wytworni
Etoksylatow w Ptocku. Natomiast w ramach rozbudowy bazy
magazynowej surowcdw i produktdw na = Wytworni
Siarczanowane Il w Brzegu Dolnym trwajg prace
przygotowawcze do montazu zbiornikbw. Na Wytworni
Siarczanowane |l prowadzona jest réwniez inwestycja w
instalacje pilotazowg (pilot plant), ktéra bedzie stuzyé do
opracowywania technologii produkcji nowych anionowych
zwigzkdéw powierzchniowo czynnych. Nowa instalacja pozwoli
poszerzy¢é game produktowg Spotki. Planowany termin

zakonczenia inwestycji to koniec | kwartatu 2020 roku.

Na etapie dopracowywania technologii sq przygotowania do
inwestycji budowy suszarni surfaktantéw anionowych. Pozwoli
ona na produkcje wyrobu na bazie proszku dedykowanego

srodkom do prania i kostkom do toalet.

Ponadto Spdétka prowadzi inwestycje, ktéra pozwoli na
zwiekszenie zdolnosci produkcyjnych w zakresie estrow

fosforowych.

PCC EXOL posiada dwa zezwolenia na prowadzenie
dziatalnoéci w specjalnej strefie ekonomicznej, zwiqgzane z
przedsiewzigciami inwestycyjnymi, co daje mozliwos¢ Spdtce
skorzystania ze zwolnienia z podatku dochodowego od czesci
dochodu.

w tys. 7t jesli nie podano inaczej
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Zarbwno na poziomie Unii Europejskiej, jak i Polski
podejmowanych jest szereg inicjatyw nowelizujgcych czy
doprecyzowujgcych brzmienie poszczegdlnych przepiséw
dotyczqcych pomocy publicznej, w tym ustawy o wspieraniu
nowych inwestycji, zmieniajgcej przepisy ustawy o
specjalnych strefach ekonomicznych, jok i m.in. ustawe o
podatku dochodowym od oséb prawnych. Niejednokrotnie
tego rodzaju odmienne od dotqd stosowanych wyktadni
przepisbw wprowadzane sq w drodze nieformalnych
wytycznych Komisji Europejskiej czy organdéw pahstwowych.
Spotka na biezgco S$ledzi i stara sie adaptowaé do
zmieniajgcych sie oczekiwan w zakresie sposobu realizacii
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inwestycji czy dziatan objetych dofinansowaniami, czy to w
ramach zezwolen strefowych czy innych form pomocy
publicznej. Nie ma jednak gwarancji, ze sposdb dokonanej
przez niq kwalifikacji prawnej czy prawno-podatkowej nie
zostanie  odmiennie  potraktowany  przez  instytucje
wdrazajgee/ udzielajgce pomocy publiczne;.

W lilkwartale 2019 r. Grupa PCC EXOL kontynuowata rozpoczete
projekty inwestycyjne. Naktady inwestycyjne w okresie I
kwartatéw 2019 roku wyniosty ok. 31,3 min zt.

w tys. 7t jesli nie podano inaczej
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2.3 Otoczenie rynkowe

2.3.1 Kluczowe czynniki makroekonomiczne

Na dziatalno$¢ Grupy PCC EXOL w tym takze w kolejnych
okresach, poza czynnikami opisanymi wczesniej wptywac
bedg miedzy innymi ponizsze aspekty, jok rowniez dynamika i
kierunki rozwoju rynkdéw, na ktoérych dziata Grupa, dziatania
konkurenciji czy regulacje prawne.

Sytuacja makroekonomiczna w Polsce i poza jej granicami
Na sytuacje w Polsce istotny wptyw majq przede wszystkim
stopa wzrostu PKB, poziom inflacji oraz wysoko$¢ stop

procentowych.

Wedtug ,Wstepnego szacunku produktu krajowego brutto
w Il kwartale 2019 r.” opublikowanego na koniec sierpnia 2019
roku, w Il kwartale 2019 roku Produkt Krajowy Brutto w Polsce
byt realnie wyzszy o 4,5% rok do roku w poréwnaniu do
analogicznego okresu roku poprzedniego, gdzie wzrost
wyniést 5,3%. Szacunki Gtéwnego Urzedu Statystycznego
pokazujq, ze kluczowe znaczenie dla wzrostu PKB w Il kwartale
2019 roku miat popyt krajowy, ktérego wzrost w skali roku
wyniost 4,8% i byt wyzszy od notowanego w | kwartale 2019 r.
Saldo handlu zagranicznego miato neutralny wptyw na tempo

wzrostu gospodarczego.

Zgodnie z ostatniq publikacjg Narodowego Banku Polskiego
z 8 lipca 2019 r. ,Projekcja inflacji i wzrostu gospodarczego
Narodowego Banku Polskiego na podstawie modelu
NECMOD", prognozowane tempo wzrostu PKB w catym 2019 r.
wyniesie prawdopodobnie 4,5%, czyli bedzie nizsze niz w
ubiegtym 2018 roku, w ktérym odnotowano wzrost o 5,1%.
Wzgledem ostatniej publikacji z marca prognoza wzrostu
gospodarczego w roku 2019 zostata podwyzszona o 50
punktéw bazowych. Natomiast zgodnie z oceng Rady Polityki
Pienieznej z posiedzenia w dniach 1-2 pazdziernika 2019 r.,
perspektywy krajowej koniunktury pozostajg korzystne, a
dynamika PKB — mimo oczekiwanego obnizenia - utrzyma sie
w najblizszych latach na relatywnie wysokim poziomie.
Wzrosta jednak niepewno$¢ dotyczqca skali i trwatosci
ostabienia koniunktury za granicq oraz jego wptywu na
krajowg aktywno$¢ gospodarczq. Inflacja — po przejsciowym
wzroécie w | kw. 2020 r. - w horyzoncie oddziatywania polityki

pienigznej bedzie sie ksztattowaé w poblizu celu inflacyjnego.

W najblizszych dwéch latach inflacja CPI (consumer price
index - indeks zmiany cen towaréw i ustug konsumpcyjnych)
powinna ksztattowa¢ sie¢ blisko celu inflacyjnego NBP
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wynoszqcego 2,5% z dopuszczalnym przedziatem wahan
+/-1punktu procentowego, mimo oczekiwanego,
przejsciowego wzrostu w | kwartale 2020 roku. Utrzymanie
stabilnego poziomu cen jest podstawowym zadaniem NBP,
zgodnie z opracowangq przez Rade Polityki Pienigznej strategiq.
Zgodnie ze wspomniang wyzej publikacjg Narodowego Banku
Polskiego z 8 lipca 2019 r., szacunkowa inflacja CPl w 2018 r.
wyniosta 1,6%. Zgodnie z tq samq publikacjqg, w 2019 r,, m.in. z
powodu oddziatujgcego z opdznieniem na ceny biezgce
wzrostu presji kosztowej ze strony rynku pracy oraz wzrostu
cen energii elektrycznej, inflacja wzroénie i prawdopodobnie
wyniesie 2,0%, co oznacza poziom nizszy niz cel inflacyjny
(2,5%), jednak pozostanie on w przedziale odchylen od celu. W
srednim okresie ograniczajgco na dynamike cen powinno
natomiast oddziatywa¢ oczekiwane spowolnienie dynamiki

wzrostu gospodarczego.

Rada Polityki Pienieznej w dalszym ciggu utrzymuje tagodng
polityke pienigzng. W pierwszych trzech kwartatach 2019 roku
obowigzywata gtéwna stopa procentowa (referencyjna) na
poziomie 15%, ustanowiona przez Rade Polityki Pienieznej
jeszcze w marcu 2015 r. Z informacji z ostatniego posiedzenia
RPP w dniach 1-2 pazdziernika 2019 r., Rada poinformowata o
dalszym utrzymywaniu gtéwnych stép procentowych na
niezmienionym poziomie. Rada ocenia, ze obecny poziom
stép procentowych sprzyja utrzymaniu polskiej gospodarki na
§ciezce zrbwnowazonego wzrostu oraz pozwala zachowaé

réwnowage makroekonomiczng.

Obnizki stép procentowych przez Rade Polityki Pienieznej do
rekordowo niskiego poziomu spowodowaty, ze
oprocentowanie lokat bankowych spadto do poziomow, ktére

nie zapewniaty satysfakcjonujgcego zysku.

Grupa wykorzystuje rézne formy finansowania zewnetrznego
m.in. w postaci leasingdw, kredytoéw i pozyczek opartych na
zmiennej lub statej stopie procentowej, jak i obligacji,
bazujgcych na statym oprocentowaniu. Dzieki zréznicowanym
formom finansowania Grupa stara sie rownowazy¢ strukture
finansowania oraz zapewni€ maksymalne bezpieczehstwo

finansowania kapitatem dtuznym.

Struktura sprzedazy Grupy charakteryzuje sie znacznym
udziatem sprzedazy eksportowej. Stgd tez wyniki finansowe GK
PCC EXOL w istotnej mierze uzaleznione sq od sytuacji

w tys. 7t jesli nie podano inaczej
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makroekonomicznej, nie tylko w Polsce, ale i na rynkach
zagranicznych.

Wyniki sprzedazy sqg réwniez uzaleznione od kurséw wymiany
PLN do EUR i USD, walut w ktérych realizowana jest wymiana
handlowa zaréwno od strony sprzedazy eksportowej, jak
izakupu podstawowych surowcéw produkcyjnych. Grupa
posiada cze$¢ wptywdw w walucie obcej, jak tez czese
wyptywow w zwigzku z habywanymi materiatami i ustugami
nastepuje w walucie obcej, przez co czgs¢ przeptywdw jest
naturalnie zabezpieczona przed ryzykiem kursu walutowego,
poprzez kompensacije.

Ksztattowanie si¢ cen gtdwnych surowcéw ma wptyw na
koszty wytworzenia produktéw, a w zwiqzku z tym i osiggane
wyniki finansowe. Grupa PCC EXOL, aby ograniczy€ ryzyko
wzrostu cen surowcéw, w miare mozliwosci dywersyfikuje
swoich dostawcdéw. W pewnym stopniu Grupa jest takze
w stanie przenie$¢ na odbiorcoéw czgs¢ tego ryzyka poprzez
zmiany cen oferowanych produktéw tak, aby podgzaty za
wzrostem cen gtéwnych surowcow.

Czynniki wewnetrzne

WSsréd czynnikdw wewnetrznych majgcych istotny wptyw na
rozwoj przedsigbiorstwa Spdétka definiuje m.in. kontynuacije
realizacji  planowanych celéw  strategicznych — Grupy,
terminowq realizacje planéw inwestycyjnych, rozbudowe
dziatu  badawczo-rozwojowego czy  stabilng  kadre
zarzqdzajgcqg.

Grupa konsekwentnie realizuje przyjetq strategie rozwoju
grupy wysokomarzowych produktéow specjalistycznych,
przede wszystkim poprzez wsparcie grupy produktowej
o zastosowaniach przemystowych. Ktadzie tez nacisk na
zwigkszanie rentownosci produktéw masowych. Poprzez takie
dziatania umacnia swojq pozycje na rynkach obstugiwanych
i rozwija sprzedaz na nowych rynkach zagranicznych.

Terminowa realizacja plandw inwestycyjnych, w szczegolnosci
zwiqgzanych z rozszerzeniem istniejgcych i budowq nowych
instalacji produkcyjnych, ma kluczowy wptyw na pozycje
konkurencyjnq, dynamike rozwoju i rentowno$¢ dziatalnosci
spétek Grupy PCC EXOL. Sposréd wszystkich mozliwosci
inwestycyjnych  Grupa starannie  wybiera te, ktére
charakteryzujqg sie odpowiednim poziomem optacalnosci.
Podejmujgc decyzje inwestycyjne Grupa uwzglednia biezgce
mozliwosci finansowania projektéw. Wykorzystuje z jednej
strony korzySci wynikajgce z dzwigni finansowej, pamietajgc
jednoczeSnie o zachowaniu bezpieczhego  poziomu
zadtuzenia.

Rozwdj bazy badawczo-rozwojowej ma na celu zwigkszanie
potencjatu  Spotki w  zakresie mozliwosci i tempa
opracowywania oraz wdrazania nowych produktow.

Ponadto stabilna kadra zarzqdzajgca jest dla Grupy bardzo
waznym czynnikiem wplywajgcym na  kontynuowanie

dotychczasowych zamierzen i zapewniajgcym dalszy rozwoj.

w tys. 7t jesli nie podano inaczej
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3.SYTUACJA FINANSOWA GRUPY KAPITALOWEJ

3.1 Najistotniejsze czynniki wptywajgce na wyniki finansowe Grupy

Na rezultaty finansowe Grupy PCC EXOL za Ill kwartaty 2019
roku, w odniesieniu do analogicznego okresu roku

poprzedniego, gtdwny wptyw miaty nastepujgce czynniki:

- spadek przychodéw ze sprzedazy o 11,4 min zt (tj. 0 2,3% 1-
3Q/1-3Q) do poziomu 487,4 min zt, w wyniku:

A zmniejszenia  przychoddéw  ze  sprzedazy
produktéw o 23,4 min zt (. o 57% 1-3Q/1-3Q),
wynikajgcego ze spadku przychodédw w grupie
produktéw do zastosowah w detergentach i
kosmetykach o 411 min z (tj. 0 19,0% 1-3Q/1-3Q),
przy jednoczesnym wzro$cie w grupie produktow
do zastosowan przemystowych o 17,7 min zt (tj. o
9,0% 1-3Q/1-3Q),

A wyzszych przychodéw ze sprzedazy towaréw i
materiatéw o 11,1 min zt (tj. 0 14,7% 1-3Q/1-3Q), ktére
sq gtownie efektem zwiekszonej sprzedazy

towaréw handlowych,
A wyzszych przychodéw ze sprzedazy ustug o 1,0
min z (. o 79% 1-3Q/1-3Q), ktére sq

Wykres 1

-26
-25
-1,4
Zysk netto  Przychody ze Koszt wiasny Koszty Koszty
1-3Q 2018 sprzedazy sprzedazy sprzedazy ogblnego
zarzgdu

odzwierciedleniem wyzszego poziomu sprzedazy
ustug transportowych,

- spadek kosztéw wiasnych sprzedazy o 24,0 min z (4. o
5,6% 1-3Q/1-3Q), zwigzany przede wszystkim z mniejszqg
iloScig

sprzedazy produktdw oraz spadkiem cen

gtéwnych surowcow,

- wzrost kosztéw sprzedazy o 2,6 min zt (tj. o 1,3% 1-3Q/1-
3Q), na skutek wyzszych kosztéw transportu,

- zmniejszenie  wyniku na pozostatej dziatalnosci

operacyjnej o 2,4 min zt, zwigzane gtéwnie ze spisaniem w

koszty zakonczonych prac rozwojowych oraz z
rozpoznaniem nizszego zysku z tytutu réznic kursowych z
dziatalnosci operacyjnej,

- udziat w wyniku finansowym jednostki wycenianej

metodq praw wiasnosci Elpis w wysokoséci 1,7 min zt.

Na wyniki finansowe Grupy miaty wptyw zdarzenia

jednorazowe w postaci spisania w koszty zakohczonych
projektow

rozwojowych ~w  wysokoéci 26 min z

pomniejszonych o otrzymane dotacje w kwocie 1,4 min zt.

Zrodta kreacii zysku Grupy PCC EXOL za 3 kwartaty 2019 roku [min zt]

18
-24 O e %0
Pozostata Koszty Udziat w Podatek Zysk netto
dziatalnos¢  finansowe  wyniku jed. dochodowy 1-3Q 2019
operacyjna stowarzy.

w tys. 7t jesli nie podano inaczej
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Tabela 3 Rachunek wynikéw Grupy PCC EXOL w ujeciu syntetycznym

[wtys. zt] 1-3Q 2019 1-3Q 2018 Zmianaw %
Przychody ze sprzedazy 487 405 498 759 -2,3%
Koszt wtasny sprzedazy (401716) (425 733) -5,6%
Koszty sprzedazy (25123) (22 571) 1,3%
Koszty ogélnego zarzqdu (26 239) (23 714) 10,6%
Pozostate przychody i koszty operacyjne (894) 1459 -161,3%
EBITDA 41338 35778 15,5%
Wynik na dziatalnoéci operacyjnej (EBIT) 33433 28200 18,6%
Koszty finansowe (7 876) (7 814) 0,8%
Udziat w wyniku finansowym jednostek wycenianych
metodq praw wtasnosci 1680 (70) 2000,0%
Zysk brutto 27 237 20 316 34,1%
Zysk netto 23 853 16 395 45,5%
Tabela 4 Rachunek wynikéw Spoétki PCC EXOL w ujeciu syntetycznym
[wtys. zt] 1-3Q 2019 1-3Q 2018 Zmianaw %
Przychody ze sprzedazy 431344 443735 -2,8%
Koszt wtasny sprzedazy (357 621) (384 517) -7,0%
Koszty sprzedazy (22186) (19152) 15,8%
Koszty ogélnego zarzqdu (17 384) (13672) 27,2%
Pozostate przychody i koszty operacyjne (878) 1454 -160,4%
EBITDA 39907 34247 16,5%
Wynik na dziatalnoéci operacyjnej (EBIT) 33275 27848 19,5%
Wynik na dziatalnoéci finansowej (7 728) (7 686) 0,5%
Zysk brutto 25547 20162 26,7%
Zysk netto 22137 16 568 33,6%

3.2 Anadliza wybranych danych finansowych i operacyjnych

3.21 Przychody ze sprzedazy
W pierwszych lll kwartatach 2019 roku Grupa PCC EXOL
osiggneta przychody ze sprzedazy w wysokoSci 487,4 min zt, tj.
nizsze od roku poprzedniego o 2,3%. Przychody te obejmujq
takze sprzedaz tlenku etylenu do spoétki powigzanej,
stanowigcqg okoto 13% catosci przychoddéw. WigkszosE
sprzedazy Grupy wygenerowata Spoétka PCC EXOL, ktéra

osiggneta przychody ze sprzedazy na poziomie 431,3 min zt.

Istotna zmiana przychodéw w stosunku do pierwszych 9
miesiecy 2018 roku widoczna jest w przychodach ze sprzedazy
produktéw. W analizowanym okresie nastgpit ich spadek
wartoéciowo o 23,4 min z (tj. 5,7% 1-3Q/1-3Q), do poziomu
387,8 min z, przy spadku ilociowym o 2,7% 1-3Q/1-3Q.

Przyrost wartoSciowy osiggnieto na przychodach ze sprzedazy
towardéw i materiatow, ktérych wartosS¢ zwigkszyta sig o 11,1 min
zt w poréwnaniu do Ill kwartatéw 2018 roku, osiggajgc poziom

w tys. 7t jesli nie podano inaczej
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86,5 min zt. Wynikato to gtownie ze wzrostu sprzedazy towaréw
handlowych, zleconych do produkcji przez spotke powigzang.

Wykres 2 Przychody [min zt] i marza na sprzedazy [%] za 3 kwartaty 2019 roku

17,6%

——

W analizowanym okresie sprzedaz ustug wyniosta 131 min zt i
byta o 1,0 miIn zt wyzsza niz w pierwszych dziewieciu
miesigcach roku poprzedniego, w wyniku wzrostu ustug

powigzanych z dostawqg produktéw i towardow.

e 14,6%

1-3Q 2019
I Przychody

Przychody ze sprzedazy surfaktantdw do zastosowan w
kosmetykach i detergentach w ujeciu wartosciowym spadty o
41) min zt do poziomu 174,6 min z (tj. o 19,0%). Natomiast w
ujeciu ilosciowym sprzedaz spadta o 8,1%, osiggajqc 41,6 tys.
ton. Tym samym udziat tej grupy w strukturze przychodow ze
sprzedazy produktéw wynidst w ujeciu wartoSciowym 45,0%, a
W ujeciu ilosciowym 62,4%.

Wykres 3 Udziat procentowy grup produktéw w przychodach ze

sprzedazy produktéw za 3 kwartaty 2019 r. - ujecie

ilosciowe [%]

m 62% Surfaktanty do zastosowan w
detergentach i kosmetykach
m 38% Surfaktanty do zastosowanh

przemystowych

1-3Q 2018

Marza na sprzedazy [%]

Spadek wartosci sprzedazy zwigzany jest przede wszystkim z
nizszym poziomem cen produktéw masowych, ktére stanowiq
wiekszo§¢ w grupie surfaoktantéw do zastosowah w
kosmetykach i detergentach, a poziom ich cen jest bardzo
silnie skorelowany z cenami surowcow, ktoére za Ill kwartaty
2019 roku wykazywaty tendencje spadkowaq.

Wykres 4 Udziat procentowy grup produktéw w przychodach ze
sprzedazy produktéow za 3 kwartaty 2019 r. - ujecie

wartosciowe [%)

m 45% Surfaktanty do zastosowan w

detergentach i kosmetykach

m 55% Surfaktanty do zastosowanh

przemystowych

w tys. zt jedli nie podano inaczej
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W grupie surfaktantéw do zastosowan przemystowych za lll
kwartaty 2019 roku odnotowano zaréwno ilosciowy, jak i
wartoéciowy wzrost sprzedazy w stosunku do analogicznego
okresu poprzedniego roku. Przychody ze sprzedazy wzrosty o
9,0% (t. o 177 min zt) do poziomu 2132 min z, co jest
odzwierciedleniem wzrostu wolumenu o 7,8%.

Wzrost przychodéw w tej grupie produktéw to przede
wszystkim efekt dziatan Spotki PCC EXOL, ktérej udziat w
sprzedazy Grupy wynibst 73,7%. Spotka PCC Chemax réwniez

Wykres 5 Przychody ze sprzedazy w podziale na grupy produktéw
za 3 kwartaty 2019 roku w ujeciu wartosciowym [min zt]

215,7
213,2
195,5

174,6

Surfaktanty do zastosowan w  Surfaktanty do zastosowan
detergentach i kosmetykach

m -3Q 2019

przemystowych
m1-3Q 2018

3.2.2 Koszty dziatalnosci
tgczne koszty podstawowej dziatalnoSci operacyjnej Grupy
PCC EXOL za Il kwartaty 2019 roku uksztattowaty sie na
poziomie 4531 min zt i byty nizsze o 4,0% w odniesieniu do
analogicznego okresu roku ubiegtego. Do kosztow tych Grupa
zalicza koszt wtasny sprzedazy, koszty sprzedazy oraz koszty
ogdlnego zarzqdu. Spoétka PCC EXOL poniosta koszty
dziatalnosci operacyjnej w wysokosci 397,2 min zt, nizsze 0 4,8%

niz za il kwartaty 2018 roku.

Koszt witasny sprzedazy za Il kwartaty 2019 roku wyniost 401,7
min zt i byt nizszy 0 24,0 min z (tj. 0 5,6% 1-3Q/1-3Q). Zmiana ta
wynika z nizszego kosztu wytworzenia sprzedanych produktow
0 328 min z (tj. o 9,3% 1-3Q/1-3Q), a takze ze zwiekszenia
kosztéw zakupu towardw i materiatéw o 8,8 min zt (tj. o11,8% 1-
3Q/1-3Q), odzwierciedlajgc tym samym wyzszq sprzedaz
towaréw i materiatow.

zamkneta pierwsze Ill kwartaty 2019 r. sprzedazqg produktéw o
1,9 min wyzszq niz w analogicznym okresie 2018 r. tj. w
wysokoéci 62,7 min zt.

Osiqgniete rezultaty potwierdzajqg konsekwentne
ukierunkowanie Grupy na rozwdj produktéw specjalistycznych
dedykowanych do licznych branz i réznorodnych zastosowan,
ktére stanowiq wiekszos¢ surfaktantéw do zastosowan

przemystowych.

Wykres 6 Przychody ze sprzedazy w podziale na grupy produktow
za 3 kwartaty 2019 roku w ujeciu ilosciowym [tys. ton]

41,6
45,3

25,0
23,2

Surfaktanty do zastosowan w  Surfaktanty do zastosowan

detergentach i kosmetykach
| -3Q 2019

przemystowych
m1-3Q 2018

Wynik brutto na sprzedazy wyniést 85,7 min zt i byt wyzszy 0 12,7
min zt w poréwnaniu z pierwszymi trzema kwartatami 2018
roku.

Wykres 7 Wynik brutto na sprzedazy [min zt] i marza na sprzedazy
[%] za 3 kwartaty 2019 roku

17,6%
= 14,6%
1-3Q 2019 1-3Q 2018

I \Wynik brutto na sprzedazy

Marza na sprzedazy [%]

w tys. 7t jesli nie podano inaczej



GRUPA KAPITALOWA PCC EXOL
Skonsolidowany raport za lll kwartat 2019 roku
Sprawozdanie Zarzgdu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej PCC EXOL

Grupa PCC EXOL osiggneta rentowno$¢ marzy brutto ze
sprzedazy na poziomie 17,6%, poprawiajgc zesztoroczng marze
0 2,9 p.p. Wzrost rentownosci potwierdza, ze konsekwentna
realizacja strategii rozwijania produktéw specjalistycznych

przynosi pozytywne efekty.

W analizowanym okresie Grupa PCC EXOL poniosta koszty
sprzedazy w wysokosci 25,1 min z, tj. o 26 min zt wyzsze
w poréwnaniu do pierwszych 9 miesiecy 2018 roku, ktore

wynikajq z wyzszych kosztow transportu.

Koszty ogdlnego zarzgdu w analizowanym okresie osiggnety
poziom 26,2 min zt, wobec 23,7 min zt za Il kwartaty 2018 roku.
Wzrost kosztéw o 2,5 min zt (tj. 0 10,6% 1-3Q/1-3Q) zwigzany jest
gtdbwnie ze zwigkszeniem kosztow Swiadczen pracowniczych,
w zwiqzku z wyzszymi wynagrodzeniami oraz aktualizacjg
rezerwy na system motywacyjny Prezesa Zarzqdu a z takze

wyzszymi kosztami ustug obcych.

W przekroju rodzajowym, sytuacja w zakresie kosztow za Il
kwartaty 2019 roku przedstawiata sie nastepujqco:

- glébwnq pozycje kosztdw stanowity wydatki na materiaty
i energie, ktére wyniosty 283,7 min zt i byty nizsze o 42,5
min zt (tj. 013,0% 1-3Q/1-3Q), co wynika gtéwnie z nizszych
cen kluczowych surowcdw, jak i nizszego wolumenu
sprzedazy produktow,

- koszty ustug obcych wyniosty 37,2 min zt i wzrosty o 6,4
min z (t. o 20,8% 1-3Q/1-3Q), co wynika zaréwno z
wyzszych kosztéw transportu o 1,8 min z, jak i wyzszych
pozostatych ustug zwigzanych z biezgcq dziatalnoécig o
4,6 min zt,

- na Swiadczenia pracownicze Grupa przeznaczyta 33,0
min zt, wobec 29,9 min zt za Ill kwartaty 2018 roku (wzrost
0 10,4% I—SQ/I—SQ), wzrost wynika z wyzszych niz w roku

poprzednim wynagrodzen.

Tabela 5 Podstawowe rodzaje kosztoéw za 3 kwartaty 2019 roku — Grupa PCC EXOL

[wtys. zt] 1-3Q 2019 1-3Q 2018 Zmiana
Zuzycie materiatow i energii (283 727) (326 217) -13,0%
Ustugi obce (37162) (30765) 20,8%
Koszty éwiadczen pracowniczych (32 969) (29 865) 10,4%
Amortyzacja (7 785) (737) 5,6%
Odpisy z tytutu utraty wartosci srodkéw trwatych i wartosci
) PisY _y i f (120) (207) -42,0%
niematerialnych
Pozostate koszty (8 500) (7 397) 14,9%
Tabela 6 Podstawowe rodzaje kosztéw za 3 kwartaty 2019 roku — Spétka PCC EXOL
[wtys.zi] 1-3Q 2019 1-3Q 2018 Zmiana
Zuzycie materiatéw i energii (242 702) (281592) -13,8%
Ustugi obce (34 830) (28 309) 23,0%
Koszty $wiadczeh pracowniczych (22 708) (19130) 18,7%
Amortyzacja (6 512) (6192) 5,2%
Odpisy z tytutu utraty wartosci srodkéw trwatych i wartosci
; PISy .y i 4 (120) (207) -42,0%
niematerialnych
Pozostate koszty (6 671) (5 424) 23,0%

3.2.3 Pozostate dochody oraz dziatalnos¢ finansowa

Wynik na pozostatej dziatalnoSci operacyjnej za Il kwartaty
2019 roku byt 0 2,4 min zt nizszy w poréwnaniu z analogicznym
okresem 2018 roku. Zwigzane jest to gtéwnie z rozpoznaniem

za Il kwartaty 2019 roku nizszego o 0,7 min zt zysku z tytutu
réznic kursowych z dziatalnosci operacyjnej oraz spisaniem w
koszty zakonczonych projektéw rozwojowych w wysokosci 2,6

w tys. zt jesli nie podano inaczej
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mln zt oraz wykazaniem w przychodach otrzymanych dotacji
w kwocie 1,4 min zt.

Wynik na dziatalnoSci operacyjnej wynidst 33,4 min zt i byt
wyzszy o 5,2 min zt od wyniku uzyskanego za lll kwartaty 2018
roku, co jest konsekwencjq przede wszystkim wyzszego o 12,7
min zt wyniku brutto na sprzedazy. Gtéwny wptyw na wynik EBIT
miata Spoétka PCC EXOL, ktéra osiggneta wynik na poziomie
33,3 min z. Natomiast spétka PCC Chemax wypracowata
wynik EBIT w wysokosci 0,4 min zt, ktéry byt nizszy o 0,5 min zt
od wyniku za lll kwartaty roku poprzedniego.

Wynik na dziatalno$ci finansowej Grupy uksztattowat sie na
poziomie minus 7,9 min zt i w odniesieniu do analogicznego
okresu w 2018 roku pogorszyt sie o 0,1 min zt, gtdwnie na skutek

zmiany warto$ci godziwej instrumentow finansowych.

3.2.4 Sprawozdanie z sytuacji finansowej

Gtéwne zmiany w pozycjach aktywoéw:

- wyzszy 0 20,7 mIn zt poziom rzeczowych aktywow trwatych
zwigzany z wyzszq wartosciqg Srodkéw trwatych w
budowie,

- nizszy 014 min zt poziom warto$ci niematerialnych,

- wyzszy 013,56 min zt poziom naleznosci od odbiorcéw oraz
pozostatych naleznosci,

- nizszy 0 10,5 min zt poziom zapasdw, zwigzany z wysokim
stanem zapasdéw na koniec 2018 roku,

- nizszy 0 9,2 min zt poziom Srodkéw pienigznych.

20

Zysk brutto Grupy w analizowanym okresie wyniost 27,2 min zt
i w porébwnaniu do pierwszych 9 miesiecy 2018 roku wzrost
06,9 min zt.

Wykres 8 EBIT [miIn zt] i marza EBIT [%] za 3 kwartaty 2019 roku

6,9%
5,7%
1-3Q 2019 1-3Q 2018
I BT Marza EBIT [%]

Gtéwne zmiany w pozycjach pasywow:

- wyzszy 0 12,7 min zt kapitat wtasny,

- wyzszy o 25,3 min zt poziom zobowiqzan z tytutu kredytoéw,
emisji obligacji oraz pozostatego zadtuzenia,

- nizszy o 18,0 min poziom zobowiqzah wobec dostawcoéw,

- wyzsze o 04 min zt pozostate zobowigzania
dtugoterminowe i krétkoterminowe oraz rezerwy.

Na dzien 30 wrzeSnia 2019 roku Spdtka i Grupa nie
zidentyfikowata  naleznosci  warunkowych.  Natomiast
zidentyfikowane zobowigzania warunkowe zostaty opisane w

nocie 6.3.27 niniejszego raportu.

w tys. 7t jesli nie podano inaczej
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Tabela 7 Gtéwne pozycje aktywow i pasywoéw na dzieh 30 wrzesnia 2019 r. - Grupa PCC EXOL
[wtys. zt] 1-3Q 2019 2018 Zmiana

Rzeczowe aktywa trwate 202 975 182 297 11,3%
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 6 962 16 200 -57,0%
Naleznosci od odbiorcow, aktywa z tyt. umow z klientami oraz pozostate
naleznose 92 539 79 039 17,1%
Zapasy 57 598 68139 -15,5%
Wartosci niematerialne 202 622 204 000 -0,7%
Pozostate aktywa 14 658 7 316 100,4%
AKTYWA RAZEM 577354 556 991 37%
Kapitat wtasny 26411 251415 5,0%
Dtugoterminowe kredyty i obligacje 29169 153 520 -81,0%
Pozostate zobowigzania dtugoterminowe i rezerwy 22 404 22 948 -2,4%
Zobowigzania wobec dostawcdw, zobowigzania z tytutu umoéw z klientami 77 569 95 609 -18,9%
Krétkoterminowe kredyty i obligacje 167108 17 425 859,0%
Pozostate zobowigzania krétkoterminowe i rezerwy 16 993 16 074 5,7%
PASYWA RAZEM 577 354 556 991 3,7%

Tabela 8 Gtéwne pozycje aktywow i pasywéw na dzief 30 wrzesnia 2019 r. - Spotka PCC EXOL

[wtys.2t] 1-3Q 2019 2018 Zmiana
Rzeczowe aktywa trwate 188 178 167 824 12,1%
Srodki pieniezne iich ekwiwalenty 5 858 16 086 -63,6%
Naleznoéci od odbiorcéw, aktywa z tyt. umoéw z klientami oraz pozostate
naleznose 82 453 68 532 20,3%
Zapasy 43 074 55 320 -22,1%
Wartosci niematerialne 181 453 183 681 -1,2%
Pozostate aktywa 52 958 48 000 10,3%
AKTYWA RAZEM 553 974 539443 2,7%
Kapitat wtasny 251 231 243 485 3,2%
Dtugoterminowe kredyty i obligacje 25697 150 189 -82,9%
Pozostate zobowigzania dtugoterminowe i rezerwy 22 404 22 948 -2,4%
Zobowigzania wobec dostawcdw, zobowigzania z tytutu uméw z klientami 71424 91170 -217%
Krétkoterminowe kredyty i obligacje 166 576 16 077 936,1%
Pozostate zobowigzania krétkoterminowe i rezerwy 16 642 15574 6,9%
PASYWA RAZEM 553 974 539443 2,7%
3.25 Analiza przeptywoéw pienieznych

Stan $rodkéw pienieznych na dzien 30 wrzesnia 2019 roku w Istotne znaczenie miaty zmiany w kapitale obrotowym na
Grupie PCC EXOL wynidst 7,0 min zt i zmniejszyt sie 0 9,2 min zt dzien 30 wrzeSnia 2019 roku. Zwiekszeniu ulegt poziom

w stosunku do konca roku 2018. W tym okresie Grupa naleznosci od odbiorcow, przy jednoczesnym spadku poziomu
osiggneta dodatnie saldo przeptywdéw pienieznych netto z zapasdw oraz salda zobowigzah wobec dostawcow.

dziatalnosci operacyjnej, ktére wyniosto 20,3 min zt.

w tys. 7t jesli nie podano inaczej
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Za Il kwartaty 2019 roku Grupa osiggneta ujemne saldo
przeptywdw pienieznych z dziatalnosci inwestycyjnej, ktére
wyniosto 31,6 min zt wobec 12,9 min zt w 2018 roku. Saldo

dotyczyto poniesionych wydatkdéw inwestycyjnych.

Grupa PCC EXOL wykazata w analizowanym okresie dodatnie
saldo przeptywédw Srodkdéw pienieznych z dziatalnosci
finansowej w wysokosci 2,0 min zt. Na saldo wptyneta zaréwno
wyptata dywidendy w kwocie 15,5 min zt, jak i wptywy z tytutu
kredytow.

W okresie objetym sprawozdaniem Grupa PCC EXOL
posiadata ptynnos¢ finansowq i wykazywata petng zdolnose
do wywigzywania sie z zaciggnietych zobowigzah wobec
innych podmiotéw, zaréwno z tytutu dostaw i ustug, jak i z

tytutu kredytow.

Natomiast w lIl kwartale br. PCC EXOL naruszyta postanowienia
zawartych umoéw kredytowych, gdzie doszto do przekroczenia

jednego z czterech kowenantéw umownych. Pozostate trzy
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wskazniki nie zostaty przekroczone. W wyniku podjetych
rozmow z Bankiem, w dniu 12 listopada 2019 r. Spotka otrzymata
o$wiadczenie Banku, iz w tej sytuacji Bank nie wyciqggnie
negatywnych konsekwencji z tytutu przekroczenia wskaznika.

Pomimo braku ryzyka wyciggniecia konsekwencji przez Bank,
biorgc pod uwage treS€ zapisbw MSR 1 Prezentacja
Sprawozdan Finansowych paragraf 74, Spoétka dokonata
reklasyfikacji dtugoterminowej czesci kredytow w wysokosci
105 482 tys. zt do zobowiqzan krétkoterminowych.

Jednostka zalezna — PCC Chemax Inc w zakresie postanowien
umow kredytowych wywiqzata sie z utrzymania kowenantow

finansowych na ustalonym poziomie.

Zarzgd Jednostki Dominujgcej oczekuje, ze w kolejnych
okresach Grupa PCC EXOL bedzie generowata przeptywy
pienigzne z dziatalnosci operacyjnej, ktore pokryjq koszty
dziatalnoéci operacyjnej, naktady inwestycyjne Grupy oraz
koszty obstugi dtugu.

3.3 Wybrane wskazniki finansowe oraz Alternatywne Pomiary

Wynikow

W celu kompleksowego przedstawienia sytuacji finansowej i
operacyjnej Spotki, zostalty zastosowane alternatywne
pomiary wynikéw. Dostarczajg one istotnych informacji na
temat  sytuacji  finansowej,  efektywnosci  dziatania,

rentownosci oraz przeptywodw gotéwkowych.

Alternatywne pomiary wynikébw nie sg miernikiem wynikéw
finansowych zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczo$ci  Finansowej ani  nie powinny by¢
traktowane joko mierniki  wynikéw finansowych lub
przeptywdw pienigznych. Wskazniki te nie sq jednolicie
definiowane i mogg nie by¢ poréwnywalne do wskaznikow
prezentowanych przez inne spotki, w tym spotki prowadzqce
dziatalno$¢ w tym samym sektorze co Grupa PCC EXOL.
Alternatywne pomiary wynikéw powinny by¢ analizowane
wytgcznie joko dodatkowe, nie za$ zastgpujqce informacije
finansowe prezentowane w skonsolidowanych
sprawozdaniach finansowych Grupy PCC EXOL Dane te
powinny by¢ rozpatrywane tqcznie ze skonsolidowanymi

sprawozdaniami finansowymi.

PCC EXOL prezentuje wybrane wskazniki APM, poniewaz w jego
opinii sq one z#rédlem dodatkowych (oprécz danych
prezentowanych w sprawozdaniach finansowych),
wartosciowych informaciji o sytuacji finansowej i operacyjnej
Grupy, jak réwniez utatwiajq analize i ocene osigganych przez
Grupe wynikéw finansowych na przestrzeni poszczegdlnych
okreséw sprawozdawczych. Spoétka prezentuje te konkretne
alternatywne pomiary wynikéw, poniewaz stanowiq one
standardowe miary i wskazniki powszechnie stosowane w
analizie finansowej. Doboér Alternatywnych pomiaréw wynikéw
zostat poprzedzony analizg ich przydatnosci pod kgtem
dostarczenia inwestorom przydatnych informacji na temat
sytuacji finansowej, przeptywdw pienieznych i efektywnosci
finansowej Grupy PCC EXOL i w opinii Spotki pozwala na

optymalng ocene osigganych wynikéw finansowych.

Spoétka ponadto wskazuje, ze wskazanym alternatywnym
pomiarom wynikéw nie nalezy nadawaé wigkszego znaczenia
niz pomiarom bezposrednim, wynikajgcym ze sprawozdania

finansowego.

w tys. 7t jesli nie podano inaczej
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Tabela 9 Alternatywne pomiary wynikéw i ich definicje — Grupa PCC EXOL
[wtys. zt] 1-3Q 2019 1-3Q 2018 Zmiana
EBIT 33433 28200 5233
EBITDA 41338 35778 5560
marza brutto ze sprzedazy 17,6% 14,6% 29 p.p.
marza EBITDA 8,5% 7,2% 1.3 p.p.
marza EBIT 6,9% 5,7% 1.2 p.p.
marza netto 4,9% 3,3% 1,6 p.p.
1-3Q 2019 2018 Zmiana
wskaznik zadtuzenia ogdlnego 54,3% 54,9% -0,6 p.p.
wskaznik zadtuzenia oprocentowanego 34,0% 30,7% 3,3 p.p.
wskaznik dtug netto/EBITDA 38 35 03
Tabela10  Alternatywne pomiary wynikéw i ich definicje — Spotka PCC EXOL
[wtys. zt] 1-3Q 2019 1-3Q 2018 Zmiana
EBIT 33275 27 848 5 427
EBITDA 39 907 34247 5660
marza brutto ze sprzedazy 171% 13,3% 3,7 p.p.
marza EBITDA 9,3% 7,7% 1,5 p.p.
marza EBIT 7,7% 6,3% 14 p.p.
marza netto 51% 3,7% 14 p.p.
1-3Q 2019 2018 Zmiana
wskaznik zadtuzenia ogélnego 54,6% 54,9% -0,2 p.p.
wskaznik zadtuzenia oprocentowanego 34,7% 30,8% 3,9 p.p.
wskaznik dtug netto/EBITDA 39 35 03

Kierujgc sie wytycznymi ESMA , Alternatywne pomiary wynikéw” - 05/10/2015 ESMA/2015/1415pl, ponizej przedstawiono ich

definicje oraz sposéb obliczania Alternatywnych Pomiaréw Wynikow:

Nazwa Alternatywnego Pomiaru Wynikéw

Definicja

EBIT
EBITDA

marza brutto ze sprzedazy
marza EBITDA

marza EBIT

marza netto

wskaznik zadtuzenia ogélnego

wskaznik zadtuzenia oprocentowanego

wskaznik dtug netto/EBITDA

zysk z dziatalnosci operacyjnej tj. zysk przed odsetkami i opodatkowaniem [min zt]

zysk z dziatalnosci operacyjnej (EBIT) powigkszony o koszty niepienigzne (amortyzacja
oraz odpisy z tytutu utraty wartosci srodkéw trwatych i wartosci niematerialnych) [min zt]
zysk brutto ze sprzedazy/przychody ze sprzedazy

EBITDA/przychody ze sprzedazy

EBIT/przychody ze sprzedazy

zysk netto/przychody ze sprzedazy

zobowigzania ogétem/pasywa ogotem

(kredyty i pozostate zadtuzenie + zobowigzania z tytutu wyemitowanych obligaciji)/
pasywa ogotem

(kredyty i pozostate zadtuzenie + zobowigzania z tytutu wyemitowanych obligaciji - srodki
pieniezne i ich ekwiwalenty)/EBITDA (liczona narastajgco za 12 miesiecy)

w tys. zt jesli nie podano inaczej
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Tabelall Uzgodnienie dtugu netto — Grupa PCC EXOL
[wtys. zt] 1-3Q 2019 2018
A. Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 6962 16 200
B. Ptynnos§é 6962
w
Tabela Uzgodnienie diugu netto —
[wtys.zt] 1-3Q 2019 2018
B. Ptynnosé
w
Tabela -
Zysk netto 23853 16 395
120
4
)
35778

w tys. zt jedli nie podano inaczej



