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Ferro - konferencja z zarzadem po wynikach za 4Q’20
2021-04-12

Ferro podato kolejne dobre wyniki kwartalne. Zaréwno okresy lock-down z wiosny 2020r., jak i jesieni
okazaly sie sprzyjajgce spotce z uwagi na wzmozony popyt remontowy mieszkan i domoéw. Marzowosci
sprzedazy nie zaszkodzity w 2020r. nawet dynamiczne wzrosty cen metali bedgcych surowcami do
produkcji armatury, a takze wzrosty cen frachtu. Zarzad przypisuje gtéwnie dyscyplinie kosztowej. Co
wiecej, spotka przeprowadzita pod koniec roku podwyzki cennikowe swoich produktéw, ktére dla klientow
widoczne byly w styczniu i zostaty zaakceptowane przez rynek. W biezgcym roku spoétka obserwuje
analogiczne posunigecia konkurencji, zatem planuje dalsze podwyzki w 2Q21. Zarzad pozostaje
optymistyczny w odniesieniu do kolejnych miesiecy, zwracajgc uwage na utrzymujgcy sie popyt, czemu
sprzyja trwajgcy kolejny lock-down.

O W lutym Ferro przejeto spotki Termet i Tester ze Swiebodzic, zajmujace sie produkcja kottéw
gazowych, podgrzewaczy i zasobnikéw. Tester produkuje gtéwnie na potrzeby Termetu. W 2020r.
miaty przychody okoto 158 min PLN (wzrost ok. 25% r/r), a EBITDA powinna wynies¢ 12/14 min PLN
(wzrost 0k.33/56% r/r). Konsolidacje wynikéw rozpoczeto od 1 marca 2021r., czyli bedzie widoczna juz
w wynikach za 1Q21r. Cena za 70,65% akcji spotki Termet wyniosta 43,75 min PLN plus 10,0 min PLN
zalezne od wypracowanego wyniku EBITDA, a za 100% spotki Tester 7,0 min PLN.

0 Wprowadzone wyzsze ceny kompensujg wzrost cen surowcow i frachtu.

O Spoétka zatowarowuje sie z na tyle duzym wyprzedzeniem, ze niedawne problemy logistyczne zwigzane
z Kanatem Sueskim nie powinny by¢ dla niej odczuwalne.

O W skali 2020r. spétka odnotowata wzrosty sprzedazy na wszystkich rynkach, na ktérych jest obecna. W
Polsce sprzedaz wyniosta 182,4 min PLN (+9% r/r), w Czechach 112,0 min PLN (+7% r/r), Rumunii
111,7 min PLN (+24% r/r), Stowacji 43,8 min PLN (+6% r/r), Wegrzech 20,5 min PLN (+54% r/r), a na
pozostatych rynkach 48,7 min PLN (+42% r/r). Ogotem sprzedaz wyniosta 519,1 min PLN (+15% r/r).
W samym 4Q20 sprzedaz wzrosta o 18%.

O Wozrost kosztéw wynagrodzen (+20% w catym 2020r.) zwigzany byt przede wszystkim ze wzrostem
liczby pracownikéw. Dynamika wzrostu pozostatych gtéwnych pozycji kosztowych nie przekraczata
dynamiki wzrostu sprzedazy.

O Spotka deklaruje wydatki kapitatowe na sredniorocznym poziomie ok. 10 min PLN, przy czym w 2020r.
byly nizsze i z tego powodu nalezy sie spodziewa¢ wyzszych w roku biezgcym.

O Znaczny wzrost zasobow gotdéwki, przy mniej wiecej statym zadiuzeniu, przetozyt sie na spadek
zadtuzenia netto. Wyniosto ono na koniec roku 25,1 min PLN, co oznacza wskaznik diug netto /
EBITDA w wysokosci 0,3. Nalezy jednak wzig¢ pod uwage, ze juz w 1Q21 Ferro zakupito za
maksymalnie 60,7 min PLN spotki Termet i Tester. Odejmujgc te kwote od stanu gotéwki na koniec
roku, otrzymaliby$smy wskaznik dtug netto / EBITDA w wysokosci 1,1, czyli nadal na niskim poziomie.

Ferro - wyniki kwartalne i roczne (min PLN)

49'18  19'19 2q'19 3919 499 19’20 2q'20 3q'20 4q'20 _ r/r] 2019r. 2020r.  rir
Przychody 1035 1094 1058 1221 1139 1248 1120 1477 1346 18% 4513 5191 15%
EBITDA 101 187 144 215 123 218 173 294 147 20% 669 832 25%
EBIT 89 175 127 198 106 200 154 276 127 19% 606 758  25%
marza EBIT 86% 160% 120% 162% 93% 161% 138% 187% 9,4% 13,4% 14,6%
zn 54 130 95 145 29 165 123 236 96 227% 400 621 55%
marzazn | 92% 11,9% 9,0% 119% _26% 132% 110% 160% 71% . 89% 120%
CF Operacyjny 171 56 236 206 160 07 319 186 116 -27% 546 628 15%
CF Inw est 41 07 03 -10 -24 -13 -10 06 -15 - 44 44 -
CF Finansow y 203 59 46 -193 221 279 76 -75 -58 4 51,9 69 -
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Ferro - wyniki w formie kroczacej sumy czterech kwartatéw (min PLN)

600 7 r 18,0%
500 1 I 15,0%
400 A r 12,0%
300 1 I 9,0%
200 1 I 6,0%
100 1 I 3,0%
0 r 0,0%
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Wazne informacje

Wszelkie informacje zawarte w niniejszym raporcie majg wytacznie 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 dotyczacych srodkéw technicznych do celéw obiektywnej prezentacji rekomendacji inwestycyjnych lub innych informacji rekomendujgcych lub sugerujgcych strategie
inwestycyjng oraz ujawniania intereséw partykularnych lub wskazar konfliktow intereséw, , wyniku doradztwa inwestycyjnego, oferty ani tez kierowanego do kogokolwiek (lub
Jakiejkolwiek grupy osob) zaproszenia do zawarcia transakcji na instrumencie badz instrumentach finansowych.

Niniejszy raport zostata przygotowany z dochowaniem nalezytej starannosci 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 spotek, jakie byly publicznie dostepne i znane
sporzadzajgcemu 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 przysztosci mogg okazac sie nietrafne. Millennium Dom Maklerski S.A.
nie udziela zadnego zapewnienia, ze podane prognozy sprawdzg sig. Inwestowanie w akcje spotek wymienionych w niniejszej analizie wigze sig¢ 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.

Tresc raportu nie byta udostepniona spétkom 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 sporzgdzity 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, 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 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 catosci lub w czeéci 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.



