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Duzy wzrost marzy brutto ze sprzedazy

Grupa Kapitatowa TIM odnotowata bardzo dobry poczatek 2019 roku,
w szczegolnosci na poziomie osiggnietej rentownosci. Do poprawy zyskow
w istotnej mierze przyczynity sie rezultaty uzyskane przez Jednostke Dominujgca

TIM S.A.

Podsumowujac | kwartat 2019 roku:

przychody Grupy Kapitatowej TIM zwiekszyty sie o 7% rdr, do poziomu
207,5 min zt. W samym TIM S.A. przychody wyniosty 188,1 min zt i byty
07,2% wyzsze rdr. Przychody ze sprzedazy w kanale e-commerce
wyniosty 134,8 min zt, co stanowito 71,7% przychoddéw TIM S.A.;
skonsolidowany zysk brutto ze sprzedazy wynidst 43,5 min zt i byt 0 23,5%
wyzszy rdr. Jednocze$nie procentowa marza brutto ze sprzedazy
wyniosta 21%, zwiekszajac sie 0 2,8 p.p. rdr;

w Jednostce Dominujgcej TIM S.A. zysk brutto ze sprzedazy wyniost
36,3 min zt (+26,2% rdr), a marza brutto ze sprzedazy siegneta 19,3%
(+2,9 p.p. rdr);

na poprawe pierwszej marzy ztozyly sie m.in. korzystna struktura
sprzedazy oraz dalsza koncentracja na sprzedazy towaréw o wyzszej
rentownosci. Pierwszy raz w historii Spotki najwiekszy udziat w strukturze
asortymentowej sprzedazy miaty ,aparatury i rozdzielnice” (31,1%
wobec 30,6% rok temu);

ze wzgledu na zastosowanie standardu MSSF 16 zyski na kolejnych
poziomach rachunku zyskow i strat nie sg ze sobg poréwnywalne rok do
roku. Szacujemy, ze wptyw zastosowania nowego standardu mogt
spowodowac na poziomie skonsolidowanym zwiekszenie procentowej
marzy brutto ze sprzedazy o okoto 0,4 p.p. i zmniejszenie rentownosci
wyniku brutto o okoto 0,3 p.p. w | kw. 2019 roku;

Grupa zamkneta kwartat z zyskiem netto na poziomie 3,9 min zt
(+60,7% rdr). Na dodatni wynik Grupy w | kw. 2019 roku wptynat gtéwnie
zysk Jednostki Dominujgcej TIM S.A., ktory wynidst 5,7 min zi.

Wybrane dane finansowe*
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| kw. 2018 r. I kw. 2019 r. Zmiana rdr

Przychody netto ze sprzedazy 193 956 207 548 7,0%
Wynik brutto ze sprzedazy 35219 43 508 23,5%
Wynik operacyjny 3036 7141 135%
Wynik netto 2 406 3 866 60,7%
Wynik EBITDA 5629 11585 106%
Marza brutto ze sprzedazy 18,2% 21,0% 2,8 p.p.
Marza operacyjna 1,6% 3,4% 1,8 p.p.
Marza netto 1,2% 1,9% 0,7 p.p.
Marza EBITDA 2,9% 5,7% 2,8 p.p.

*Dane za | kw. 2019 roku zostaty sporzqdzone zgodnie z MSSF 16 i nie sq w petni porownywalne z poprzednimi okresami.
Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie raportéw okresowych Emitenta.


mailto:amackiewicz@domanaliz.pl
mailto:pjuszczak@domanaliz.pl

Dom
Analiz

II Sl

W | kw. 2019 roku Grupa Kapitatowa TIM osiggneta 207,5 min zt przychoddéw ze sprzedazy, co byto wynikiem o 7%
wyzszym niz przed rokiem. Zwracamy w tym miejscu uwage na relatywnie wysokg baze z poprzedniego roku, bowiem w
| kw. 2018 roku dynamika wzrostu przychodow siegneta 18,9% rdr. Niezmiennie najwiekszy udziat w przychodach Grupy
miata Jednostka Dominujgca TIM S.A., ktérej obroty w | kw. 2019 roku wyniosty 188,1 min zt i byty o0 7,2% wyzsze rdr.
Jednoczesnie stanowity one 90,6% przychoddw catej Grupy Kapitatowej, 0 0,1 p.p. wiecej niz rok temu. Jak wyttumaczono
w raporcie, wzrost przychoddéw byt efektem zaréwno wielu aktywnosci sprzedazowych podejmowanych przez Spoétke, jak
i ciggle dobrej sytuacji rynkowej oraz utrzymywania pozytywnego trendu w obszarze rosnacej liczby klientéw.

W | kw. 2019 roku TIM S.A. zwiekszyt liczbe klientéw o 153 netto (Spdtka pozyskata 474 klientéw, a utracita 321).
Jednoczesnie liczba klientéw kluczowych, realizujacych sprzedaz wyzszg niz 1.500 zt miesiecznie w ciggu ostatnich
12 miesiecy, wynosita 11.518 na koniec marca 2019 roku i byta wyzsza 0 10,1% rdr. W strukturze sprzedazy utrzymuje sie
korzystny dla Spétki trend spadku udziatu posrednikéw na korzys¢ klientdw z branzy instalatorow. W | kw. 2019 roku
udziat posrednikdéw w obrotach spadt do 46,7% wobec 46,8% w catym 2018 roku i 47,5% w | kw. 2018 roku. Natomiast
udziat instalatoréw wzrdst do 34,4% wobec 33,9% i 32,6% odpowiednio w 2018 roku i w | kw. 2018 roku.

W strukturze asortymentowej sprzedazy TIM S.A. odnotowat mniejszy udziat kabli i przewoddéw — 30,5% wobec 32,2%
rok temu. Piotr Nosal, cztonek zarzadu i dyrektor handlowy w TIM S.A., ttumaczyt to zjawisko pogorszeniem koniunktury
na sprzedaz kabli i przewoddw obserwowanym od poczatku 2019 roku. Dodatkowo obserwowana jest dos¢ duza presja
na marze, co powoduje, ze Spétka selektywnie podchodzi do zlecen i koncentruje sie na wysokomarzowych produktach.
Jednoczesnie odnotowano wzrost udziatu ,,aparatury i rozdzielnice” w strukturze asortymentowej sprzedazy do 31,1%
wobec 30,6% rok temu, a jednoczesnie po raz pierwszy to whasnie ta grupa asortymentowa miata najwiekszy udziat
w obrotach.

Spétka odnotowata rowniez wzrosty takich parametréow jak sprzedaz przez sklep TIM.pl na dzien roboczy, ktéra w | kw.
2019 roku wyniosta 2.175 zt i byta 0 12,3% wyzsza niz przed rokiem. Jednoczesnie wzrosta liczba linii zamodwien w sklepie
TIM.pl do 975.259, tj. 0 9,3% wiecej niz w | kw. 2018 roku. Natomiast sprzedaz liczby unikalnych indekséw towaréw (SKU)
wyniosta 47.971 i byta 0 5,9% wyzsza rdr.

Przychody ze sprzedaiy (tys. zi) TIM S.A. — liczba klientéw kluczowych
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TIM S.A. — struktura klientéw wedtug segmentu rynku
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Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie raportéw okresowych Emitenta.
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Zysk brutto ze sprzedazy Grupy Kapitatowej wynidst w | kw. 2019 roku 43,5 min zt i byt 0 23,5% wyzszy rdr. W efekcie
procentowa marza brutto ze sprzedazy wzrosta o0 2,8 p.p. rdr, do 21%. Marza brutto ze sprzedazy TIM S.A. byta natomiast
0 2.9 p.p. wyzsza rdr i wyniosta 19,3% w | kw. 2019 roku. Do poprawy marzy przyczynit sie m.in. opisywany powyzej trend
w strukturze sprzedazy, a takze kontynuacja dziatan Spotki majgca na celu koncentracje na wysokomarzowych
produktach. Na tym drugim polu Spétce udato sie osiggngé w | kw. 2019 roku nastepujace efekty:
e sprzedaz produktéw o niskiej marzy (wedtug kryterium Spoétki marza brutto ze sprzedazy ponizej 15%) spadta
o okoto 4% rdr,

® sprzedaz produktéw o Sredniej marzy (zakres 15-20%) wzrosta o okoto 11% rdr,
® sprzedaz produktéw o wysokiej marzy (powyzej 20%) wzrosta o okoto 21% rdr.

Analizujac dalsze pozycje rachunku zyskéw i strat zwracamy uwage, ze wyniki nie sg ze sobg w petni poréwnywalne przez
zastosowanie w | kw. 2019 roku nowego standardu MSSF 16. W przypadku Grupy Kapitatowej TIM najwiekszy wptyw ma
on na raportowane dane finansowe spotki zaleznej 3LP. Spdtka oszacowata, ze wptyw zastosowania nowego standardu
na skonsolidowane wyniki za 2019 rok spowoduje wzrost wyniku ze sprzedazy o 3,2 min zt, a jednoczesnie spadek wyniku
brutto o 2,3 min zt. Istotnie mniejszy wptyw ma on natomiast na wyniki Jednostki Dominujacej TIM S.A., tu bowiem
szacunki wskazuja na zmniejszenie wyniku ze sprzedazy o 382 tys. zt, a wyniku brutto o 674 tys. zt. Spétka nie podata
wptywu nowego standardu na skonsolidowane wyniki za | kw. 2019 roku, szacujemy jednak, ze wptyw ten mogt
spowodowaé zwiekszenie marzy ze sprzedazy o okoto 0,4 p.p. i zmniejszenie marzy brutto o okoto 0,3 p.p.

W | kw. 2019 roku nieco zmienita sie struktura kosztéw operacyjnych, poniekad na skutek zastosowania standardu
MSSF 16, ktéry wptynat na zwiekszenie wartosci amortyzacji oraz obnizenie wartosci ustug obcych. W efekcie amortyzacja
Grupy wyniosta 4,7 min zt w | kw. 2019 roku i byta 0 83,8% wyzsza rdr, a jej udziat w kosztach operacyjnych zwiekszyt sie
do 2,4% wobec 1,3% rok temu. Natomiast ustugi obce odnotowaty wzrost 0 1,7% rdr, do 13,4 min zt. W efekcie ich udziat
w strukturze kosztéw spadt do 6,7% wobec 6,9% w | kw. 2018 roku. Istotny wzrost odnotowaty wynagrodzenia, ktére
zwiekszyty sie 0 17% rdr, do 10,9 mln zt, a ich udziat w strukturze zwiekszyt sie do 5,4% wobec 4,9% rok temu. Niezmiennie
najwyzszy udziat w kosztach operacyjnych miata wartos¢ sprzedanych towardw i materiatéw, ktéra wyniosta 164 min zt
(+3,3% rdr, 81,8% tacznych kosztéw).

tacznie koszty operacyjne wyniosty 200,5 min zt w | kw. 2019 roku i byly o 5% wyisze rdr. Spétka poinformowata,
ze jednym z powoddw nizszej dynamiki przyrostu kosztéw niz wzrostu przychoddéw byta rosngca efektywnosc
wykorzystania mozliwosci operacyjnych Centrum Logistycznego w Siechnicach nalezgcego do 3LP S.A. W efekcie marza
ze sprzedazy zwiekszyta sie do 3,4% wobec 1,6% w analogicznym okresie roku poprzedniego. Natomiast nominalnie zysk
ze sprzedazy wynidst 7,1 min zt i byt o 133% wyzszy rdr. Warto odnotowaé, ze zysk ze sprzedazy Jednostki Dominujacej
TIM S.A. wyniést 7,3 min zt (+189% rdr), a marza ze sprzedazy wyniosta 3,9% (+2,5 p.p. rdr).
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*Dane za | kw. 2019 roku zostaty sporzqdzone zgodnie z MSSF 16 i nie sq w petni poréwnywalne z poprzednimi okresami.
Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie raportéw okresowych Emitenta.

W I kw. 2019 roku zysk operacyjny Grupy Kapitatowej TIM wyniost 7,1 min zt i byt o 133% wyzszy rdr, a marza operacyjna
wyniosta 3,4% (+1,8 p.p. rdr). Natomiast zysk EBITDA siegnat 11,9 min zt (+111% rdr) przy marzy EBITDA na poziomie
5,7% (+2,8 p.p. rdr). Wyniki te nie byty w istotny sposéb obcigzone pozostatg dziatalnoscig operacyjng (choc
przypominamy ponownie o wptynie standardu MSSF 16 na poréwnywalnos¢ wynikéw).

Po zastosowaniu MSSF 16 w Grupie Kapitatowe] TIM istotnie wzrosty koszty finansowe, ktére w | kw. 2019 roku wyniosty
2,1 min zt. W efekcie bilans dziatalnosci finansowej byt ujemny i wyniést 2 min zt. Grupa zakonczyta | kw. 2019 roku
z zyskiem netto na poziomie 3,9 min zt (+60,7% rdr), co przetozyto sie na marze netto na poziomie 1,9% (+0,7 p.p. rdr).
Zwracamy uwage, ze dodatni wynik zostat osiggniety gtéwnie dzieki Jednostce Dominujacej TIM S.A., ktéra wykazata
5,7 min zt zysku netto wobec 2,3 min zt przed rokiem.

Grupa Kapitatowa TIM wykazata dodatnie przeptywy z dziatalnosci operacyjnej w | kw. 2019 roku, ktére wyniosty
3,2 min zt. Przeptywy z dziatalnosci inwestycyjnej i finansowe] byty jednak wyzsze i w efekcie faczne przeptywy w | kw.
2019 roku byty ujemne i wyniosty 0,5 min zt.
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Wynik operacyjny (tys. zt) i marza* Wynik EBITDA (tys. zt) i marza*
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*Dane za | kw. 2019 roku zostaty sporzqdzone zgodnie z MSSF 16 i nie sq w petni poréwnywalne z poprzednimi okresami.
Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie raportéw okresowych Emitenta.

Gtéwne zmiany w bilansie Grupy Kapitatowej TIM, jakie miaty miejsce w | kw. 2019 roku, dotyczyty zastosowania po raz
pierwszy standardu MSSF 16. Z tego tytutu Grupa wykazata aktywo z tytutu umow traktowanych jako leasing w kwocie
74,7 min zt. Jednoczesnie po stronie pasywoéw pojawity sie zobowigzania z tytutu uméw najmu ujete jako leasing w facznej
wysokosci 81,1 min zt (w tym 74,3 min zt jako zobowigzania dtugoterminowe i 6,8 min zt jako zobowigzania
krotkoterminowe). W efekcie suma bilansowa zwiekszyta sie do 448,8 mlin zt wobec 370 min zt na koniec 2018 roku.
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Wskaznik ogdlnego zadtuzenia, w istotnej mierze ze wzgledu na wprowadzenie nowego standardu MSSF 16, wzrdst
do 0,65 w | kw. 2019 roku wobec 0,58 na koniec 2018 roku. Jednoczesnie podstawowe miary ptynnosci utrzymujg sie

na relatywnie bezpiecznym poziomie: wskaznik biezgcej ptynnosci wynidst 1,37 wobec 1,39 na koniec ubiegtego roku,
a wskaznik ptynnosci przyspieszonej 0,78 wobec odpowiednio 0,81.




