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Ferro - konferencja z zarzadem po wynikach za 2Q’21
2021-10-05

Ferro podato bardzo dobre wyniki za 2Q21, zaréwno z uwzglednieniem akwizycji, jak i bez. Roéwniez
wylgczenie pozytywnych zdarzeh jednorazowych nie zmienia tego obrazu. Wg spétki na rynku nadal
utrzymuje sie silny popyt remontowy oraz wynikajgcy z wykanczania nowych mieszkan (warto zwrdcié¢
uwage, ze nie jest to powszechna opinia wéréd spotek, gdyz przyktadowo zarzad producenta farb Sniezka
informowat o jednorazowos$ci ubieglorocznego popytu remontowego). Zarzad Ferro pozostaje
optymistyczny odnosnie sytuacji w kolejnych miesigcach i co istotne nie widzi przeszkéd w przenoszeniu
rosngcych kosztéw na ceny produktow.

Pozostate informacje podane podczas konferenciji:

O Do wzrostu sprzedazy w 2Q21 dotozyto sie 49,4 min PLN z tytutu rozpoczecia od 1 marca konsolidacji spotek
Termet i Tester. Bez tego wzrost sprzedazy wyniostby 51,7% r/r (okoto 40% na samym rynku polskim). Do wyniku
EBITDA spoiki te dodaty 6,3 min PLN oraz 4,2 min PLN do zysku netto

O Przez caly 2Q21 utrzymywaly sie silny popyt zaréwno remontowy, jak i wykanczania nowych mieszkan
(uwzgledniajgc wahania zwigzane z sezonem wakacyjnym). Sytuacja ta wg zarzgdu nadal ma miejsce.

O Spoétka nadal prowadzi adaptacyjng polityke cenowg, czyli stara sie na biezgco przenosi¢ rosngce koszty na
klientéw. Podstawowym celem podwyzek jest obrona marz. Natomiast wzrost przychoddw (pomijajgc akwizycje)
jest wynikiem wzrostu wolumenu sprzedazy. Samych baterii Ferro sprzedato w 2Q21 919,4 tys. szt., czyli 0 45%
wiecej liczac r/r i jednoczesnie o 43% wiecej niz w 2Q19.

O Marza na sprzedazy w 2Q21 w armaturze sanitarnej wyniosta 36,5% (vs 36,5 w 2Q20), w armaturze instalacyjnej
29,7% (vs 31,1% w 2Q20) oraz w zrédtach ciepta 34,3% (Termet i Tester).

O W 1H21 55% sprzedazy zostato zrealizowane poza Polskg, co oznacza spadek udziatu r/r. Jest to konsekwencja
konsolidacji nowych spétek w grupie. Pomijajgc sprzedaz realizowang przez Termet i Tester, udziat zagranicy w
sprzedazy wyniost okoto 67%. Ferro dopiero przygotowuje produkty tych spétek do sprzedazy eksportowej, ale jest
to proces wymagajacy ich certyfikacji na poszczegolnych rynkach oraz budowy sieci wsparcia technicznego.
Podstawowymi produktami Termetu sg kotty grzewcze, co wymaga bardziej skomplikowanego wsparcia
technicznego.

O W 2Q21 nastgpito znaczne skrécenie cyklu konwersji gotéwki, co byto skutkiem znacznego wydtuzenia cyklu
konwersji zobowigzan. Byt to efekt pojawienia sie ,pozostatych zobowigzan”. Chodzi o dywidende 46 min PLN
i earn-out dla akcjonariuszy Termetu w wysokosci 10 min PLN, ktoére zostaty juz wyptacone w 3Q.

O Spotka otrzymata w czerwcu 2021r. od Matopolskiego Urzedu Skarbowego w Krakowie zwrot kwoty podatku
dochodowego od 0sdb prawnych za 2012 r. wraz z odsetkami, w tgcznej wysokosci 34,5 min PLN. W tym 19,2 min
PLN stanowita naleznos¢ gtéwna (ujeta jako zwrot podatku) oraz 15,3 min PLN odsetki (ujete w przychodach
finansowych).

O W catym 2021r. capex ma wynies¢ 15-25 min PLN (bez zaptaty za T&T). Szerokie widetki wynikajg z przegladu
potrzeb inwestycyjnych przejetych spotek

O Koszty energii stanowig okoto 1% catosci kosztow.

Ferro - wyniki kwartalne i roczne (min PLN)

29'19 39’19 4q9'19 1q9'20 2q'20 3q'20 4q'20 1q9'21 2qg'21 rir: vs 2q'19
Przychody 105,8 122,1 113,9 124,8 112,0 147,7 134,6 163,3 219,3 96% 107%
EBITDA 14,4 21,5 12,3 21,8 17,3 29,4 14,7 26,1 34,6 100% 140%
EBIT 12,7 19,8 10,6 20,0 15,4 27,6 12,7 23,8 31,1 102% 146%
marza EBIT 12,0% 16,2% 93% 16,1% 13,8% 187% 94%  14,5% 14,2%
zn 9,5 14,5 2,9 16,5 12,3 23,6 9,6 17,7 57,8
zn adj.* 9,5 14,5 2,9 16,5 12,3 23,6 9,6 17,7 23,3 89% 145%
Jmarzaznad, | 90% 11.9% _ 26%  132% 110% 160% _ 71% 109%  106% ...
CF Operacyjny 23,6 20,6 16,0 0,7 31,9 18,6 11,6 -9,5 61,6 93% 161%
CF Inw est -0,3 -1,0 -2,4 -1,3 -1,0 -0,6 -1,5 -44.6 -1,5 52% 414%
CF Finansow y -4,6 -19,3 -22,1 27,9 -7,6 -7,5 -5,8 3,6 37,3 -590% -918%

*w 2Q21 zwrot kwoty podatku dochodowego za 2012 r. w wysokosci 34,5 min PLN
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Ferro - wyniki w formie kroczacej sumy czterech kwartatow
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Zrédfo: Ferro, Notoria, MillenniumbM

Wazne informacje

Wszelkie informacje zawarte w niniejszym raporcie majg wylgcznie 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 wskazan konfliktéw 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 staranno$ci i rzetelnosci, w oparciu o fakty uznane za wiarygodne, jednak Millennium Dom Maklerski S.A. nie
gwarantuje, ze sg one w petni doktadne i kompletne. Podstawg przygotowania raportu byty wszelkie informacje na temat spofek, jakie byly publicznie dostepne i znane
sporzadzajgcemu do dnia jego sporzadzenia. Przedstawione prognozy sg oparte wyfgcznie o analize przeprowadzong przez Millennium Dom Maklerski S.A. bez uzgodnieri ze
spotkami bedgcymi przedmiotem raportu ani z innymi podmiotami i opierajg sie na szeregu zatozen, ktore w przyszto$ci mogg okazac sie nietrafne. Millennium Dom Maklerski S.A.
nie udziela zadnego zapewnienia, ze podane prognozy sprawdzg sie. Inwestowanie w akcje 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$¢ raportu nie byta udostepniona spétkom bedacym przedmiotem raportu przed jego opublikowaniem. Millennium Dom Maklerski S.A. nie ponosi odpowiedzialno$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
instrumentdéw finansowych emitentéw, ktérych dotyczy niniejszy raport.

Niniejszy raport stanowi badanie inwestycyjne i zostat przygotowany przez Millennium Dom Maklerski S.A. wytgcznie na potrzeby klientow Millennium Dom Maklerski S.A., nie
stanowi reklamy ani oferowania papieréw warto$ciowych, moze by¢ on takze dystrybuowany za pomocg $rodkéw masowego przekazu, na podstawie kazdorazowej decyzji
Dyrektora Departamentu Doradztwa i Analiz. Rozpowszechnianie lub powielanie niniejszego materiatu w catosci lub w cze$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.



