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Wyniki Ferro za 1Q21 byty kolejny raz z rzedu dobre, cho¢ juz na nieznacznie nizszym niz przed rokiem
poziomie rentowno$ci. Podane przy okazji ich publikacji informacje sg niemal w cato$ci powtdrkg tych
przekazanych przez spoétke przy okazji publikacji danych rocznych (notka z 12 kwietnia). Zarzad ponownie
podkreslit, ze dotychczasowe wzrosty cen surowcéw udato sie przerzuci¢ na klientéw, dzieki podwyzkom
cen produktéw. Obecnie wprowadzane sg kolejne podwyzki. Sprzedaz bez uwzglednienia akwizycji
wzrosta w 1Q21 o 16,5% r/r, a EBITDA o 14,8%. Zarzad pozostaje optymistyczny w odniesieniu do
kolejnych miesiecy biezgcego rok oraz zdradza, ze maj i czerwiec sg juz miesigcami petnego powrotu
normalnej dziatalnosci, co ma pozytywnie przetozy¢ sie na wyniki za 2Q.

Pozostate informacje podane podczas konferenc;ji:

m)

m)

Do wzrostu sprzedazy dotozyto sie 18 min PLN z tytulu rozpoczecia od 1 marca konsolidacji spétek
Termet i Tester. Bez tego wzrost sprzedazy wyniostby 16,5% r/r.

Dzieki podwyzkom cen pod koniec roku udato sie utrzyma¢ marze na sprzedazy. Widoczna w
zaraportowanych danych nizsza rentownos¢ wynika ze wspomnianego dotgczenia Termetu i Testera,
ktérzy bedac producentami z zatozenia stosujg nizsze marze. Bez tych spétek rentownos¢ na
sprzedazy w ujeciu r/r bytaby, wedtug zarzgdu, mniej wiecej tym samym poziomie.

Na niemal wszystkich rynkach sprzedaz wzrosta. Wyjgtkiem byta Stowacja, gdzie obostrzenia
zwigzane z epidemig byly surowsze niz gdzie indziej.

W zwigzku z przylgczeniu Termetu i Testera, w systemie raportowania wynikow wydzielony zostat
nowy segment ,zrodta ciepta”, ktérego przychody w 1Q21 wyniosty 16,4 min PLN (1 miesigc
konsolidaciji).

Przychody segmentu ,armatura sanitarna” wzrosty o 14% r/r, a ,armatura instalacyjna” o 22% r/r.

W strukturze kosztéw operacyjnych w zwigzku z wejsciem do grupy spotek produkcyjnych wzrést koszt
zuzycia materiatow i energii.

Ujemne przeptywy operacyjne wynikajg z przytgczenia Termetu i Testera, przy czym rotacja kapitatu
obrotowego liczona w dniach wzrosta do 104, ze 100 przed rokiem i 94 w 4Q20. Ponadto niskie
przeptywy w 1Q sg cyklicznie efektem przygotowywania sie do sezonu handlowego, co w pewnym
stopniu utrudnia utrzymujacy sie niedobdr konteneréw w transporcie morskim.

Kolejne przejecia sg w toku. Domykana jest krétka lista podmiotéw bedgcych potencjalnymi celami.

Juz po konferencji zostata podana informacja o wptynieciu do spétki kwoty 34.5 min PLN z tytutu
umorzenia postepowania podatkowego, odnoszgcego sie do podatkow za 2012r. Zarzad uprzedzit, ze
czesc tej kwoty podwyzszy zysk netto.

Ferro - wyniki kwartalne i roczne (min PLN)

19'19 2q'19 39’19 4q9'19 1q9'20 2q'20 39'20 4q'20 1q9'21 rir
Przychody 109,4 105,8 122,1 113,9 124,8 112,0 147,7 134,6 163,3 30,9%
EBITDA 18,7 14,4 21,5 12,3 21,8 17,3 29,4 14,7 26,1 19,9%
EBIT 17,5 12,7 19,8 10,6 20,0 15,4 27,6 12,7 23,8 18,6%
marza EBIT 16,0% 12,0% 16,2% 9,3% 16,1% 13,8% 18,7% 9,4% 14,5%
zn 13,0 9,5 14,5 2,9 16,5 12,3 23,6 9,6 17,7 7,4%
marzazn  11,9%  90%  119%  26% _ 132% 110% 160% _ 71% _ 109%
CF Operacyjny -5,6 23,6 20,6 16,0 0,7 31,9 18,6 11,6 -9,5 -
CF Inw est -0,7 -0,3 -1,0 -2,4 -1,3 -1,0 -0,6 -1,5 -44.6 -
CF Finansow y -5,9 -4,6 -19,3 -22,1 27,9 -7,6 -7,5 -5,8 3,6
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Ferro - wyniki w formie kroczacej sumy czterech kwartatow

600 1 r 18%
500 A1 r 15%
400 1 T 12%

300 1 /\L ~ = - 9%
-

200 1 I 6%
100 A F 3%
0 - 0%
< < n n © © N~ N~ [ce) [ce) ()] [¢2] o o -

o = = = = = = o = = = = N I N
[on jon o jo (o jon (=2 jon (o o [on jon (o joy [on
— ™ — ™ — ™ — ™ — ™ — ™ — ™ —

[ Przychody N FBITDA — 7n == marza EBITDA === marza zn

Zrédfo: FERRO, Notoria, MillenniumDM

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 rozporzgdzenie 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 bgdz 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 pefni dokfadne i kompletne. Podstawg przygotowania raportu byly wszelkie informacje na temat spofek, jakie byty publicznie dostepne i znane
sporzadzajgcemu do dnia jego sporzadzenia. Przedstawione prognozy sg oparte wyfgcznie 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 bankowo$ci inwestycyjnej, dotyczgacych
instrumentdéw 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 $rodkéw masowego przekazu, na podstawie kazdorazowej decyzji
Dyrektora Departamentu Doradztwa i Analiz. Rozpowszechnianie lub powielanie niniejszego materiatu w catosci lub w cze$ci bez pisemnej zgody Millennium Dom Maklerski S.A.
jest zabronione. Niniejszy dokument, ani jego kopia nie moga zosta¢ bezposrednio lub posrednio przekazane lub wydane osobom w USA, Australii, Kanadzie, Japonii.

Nadzér nad Millennium Dom Maklerski S.A. sprawuje Komisja Nadzoru Finansowego.



