Millennium

dom maklerski

Sanok Rubber - konferencja z zarzagdem po wynikach za 1Q’21
2021-05-28

W 1Q21 Sanok Rubber kontynuowat poprawe wynikéw. Najwiekszym kontrybutorem do poprawy byt segment
motoryzacyjny. Zarzad podkre$la, ze wzrost zamowien dotyczy uszczelek do modeli, w ktére spdtka juz wczesniej
zainwestowata znaczny wysitek w doskonalenie produkcji. Trzeba przy tym pamietac, ze specyfikg Sanoku Rubber jest
relatywie ditugi okres dochodzenia nowych nominacji do rentownosci i sytuacja, w ktérej gro zaméwien dotyczy
,starszych” nominaciji, przektada sie na wyzszg rentownosé. Drugim segmentem o znacznej poprawie byty mieszanki,
w ktérych znacznie wzrosto wykorzystanie wolnych mocy produkcyjnych. Kolejne segmenty z dobrg sytuacja,
mianowicie budownictwo i przemyst, nie zostaty w wiekszym stopniu doswiadczone przez epidemie, a mimo to rowniez
wyraznie poprawity wyniki.

Wiekszos¢ wzrostu sprzedazy segmentu motoryzacyjnego byta zastugg zaktadu w Sanoku, ktérego sprzedaz byta
wyzsza o blisko 17 min PLN. W niemieckim Draftex, meksykanskim SMX i fransuskim Colmant Cuvelier RPS réwniez
odnotowano wzrosty, ale w mniejszej skali.

Analogicznie poprawa wyniku EBITDA byta gtéwnie zastugg spotki matki. Sanok RC wypracowat EBITDA wyzszy o
11,4 min PLN, przy poprawie wyniku catej grupy o 10,5 min PLN. Draftex przed rokiem otrzymat duzg rekompensate za
skasowany projekt, co podniosto baze. Bez jej uwzglednienia w spétce tej tez odnotowano wzrost wyniku. Pozostate
spotki odnotowaty niewielkie zmiany zyskow.

Za sprawg wczesniejszego zakontraktowania surowcow spétka w 1Q21 nie odczuta jeszcze wzrostu ich cen. W 2Q21
zacznie to w opinii zarzadu odbija¢ sie juz na rentownosci. Duze wzrostu cen odnotowano praktycznie we wszystkich
kategoriach surowcowych. W podstawowym segmencie, czyli motoryzacyjnym, zmiany cen realizowane sg w drodze
renegocjacji kontraktéw, co nie zawsze jest mozliwe, ewentualnie negocjacji nowych. W obu przypadkach jest to
proces, co oznacza ze wysoce prawdopodobne jest obnizenie rentownosci w 2Q21 i w kolejnych kwartatach.

Pozostate kwestie poruszone podczas konferencji:

O W 1Q21 zachorowania na covid byty dla spétki bardziej dotkliwe. Ostatnig fale epidemii pracownicy, ktorzy
zachorowali, przechodzili w ciezszy sposob, co wigzato sie z wiekszym poziomem absencji chorobowych.

O Mimo wyraznej poprawy pod wzgledem popytu zarzgd pozostaje ostrozny w podejsciu do wydatkow
inwestycyjnych.

O Za sprawg poprawy wynikow i ograniczeniu inwestycji spotka zgromadzita tagcznie 185,8 min PLN $rodkéw
pienieznych i ptynnych aktywow finansowych.

O Zarzad Sanok Rubber jest wyraznie ostrozniejszy w ocenie odbicia popytu ze strony koncernéw motoryzacyjnych.

O Nowe nominacje (do produkcji nowych modeli uszczelek) w chwili obecnej zeszty na plan dalszy, co wynika z

jednej strony z koncentracji Sanoka Rubber na rentownosci, a z drugiej mniejszej liczby nowych projektow ze
strony koncernow.

0O Sanok Rubber jest emitentem CO2, potrzebuje 18-20 tys. certyfikatdw emisyjnych i obecnie nie otrzymuje
darmowych. Z uwagi na niemal podwojenie sie ich ceny od konca ubiegtego roku zarzad uprzedza, ze z tego tytutu
koszty wrosng w skali roku o 2,5-3,0 min PLN. Do otrzymywania darmowych certyfikatdw w kolejnych latach
konieczne bylyby inwestycje modernizacyjne, co spétka rozwaza w odniesieniu do zrédet ciepta.

O Rosng ceny pradu i aktualnie wynosi ona 330-335 PLN/MWh vs 83 PLN/MWh kontraktowane w ubiegtym roku. Z
tego tytutu koszty mogg by¢ wyzsze o 3,5-4,0 min PLN rocznie. Spétka kontraktuje energie elekiryczng w
okresach kwartalnych.

O Wraca dziatalno$¢ wchodzgcego w sktad grupy sanatorium, ktére powinno pozytywnie dotozyc¢ sie do wynikow.

Sanok Rubber - wyniki kwartalne i roczne (min PLN)

19'19  29'19 3919 4919  19'20 2q'20  3q'20  4q'20  1q'21 rir
Przychody 280,8 2589 2652 2473  259,8  181,1 2652 2700  303,1 17%
EBITDA 28,0 20,8 21,4 18,1 26,6 11,9 40,2 27,9 37,1 39%
EBIT 15,1 7,6 7,3 2,6 12,0 -3,5 24,0 11,5 21,5 79%
marza EBIT 54%  2,9% 28%  1,0% 46%  -1,9% 9,1% 4,3% 7,1%
zn 18,0 8,7 8,3 16,4 8,9 1,8 19,9 5,6 16,4 85%
marzazn  64%  34%  31% 66% _ 34%  10% 75%  21% __54%
CF Operacyjny 234 265 61 285 285 291 488 468 40,0  40%
CF Inw est 8,9 -16,8 -165  -38,0 -28,0 -14,2 -3,0 64,2 289  -203%
CF Finansow y 57 15,7 27,8 9,0 0,6 42 -6,7 3.4 13,8 ;
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Przychody i ich zmiana w podziale na grupy produktéw (min PLN)

1019 2Q19 3Q19 4Q19 1Q20 2Q20 3Q20 4Q20 1Q21 (oZnic zmiana

arlr rir
Wyroby dla motoryzaciji 177,9 150,1 1526 1515 156,7 88,8 1546 1752 190,3 33,6 21,4%
Mieszanki gumow e 30,2 27,7 24,9 24,1 26,0 12,4 22,0 26,0 29,5 35 13,4%
Pasy klinow e 17,1 22,4 20,1 10,9 17,5 22,6 21,7 11,7 19,8 2,2 12,6%
Uszczelki budow lane stolarkow e 154 157 176 154 151 147 171 150 18,0 2,9 19,0%
g":;zg’s”zyv:"”icze | czgSci zamienne 81 11,3 107 139 175 172 119 119 159 -16 -91%
Uszczelki budow lane samoprzylepne 9,0 11,0 19,6 15,0 8,9 9,1 18,8 15,4 12,5 35 394%
Pozostate 23,2 20,8 19,8 16,6 18,0 16,3 19,1 14,7 17,2 -0,8  -4,4%
Razem sprzedaz 280,8 258,99 265,2 2473 2598 181,1 2652 270,0 3031 43,3 16,7%

Zrédfo: Sanok Rubber, MillenniumbDM

Sanok Rubber - wyniki w formie kroczacej sumy czterech kwartatow
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Zrédto: STOMIL_S, Notoria, MillenniumDM

Wazne informacje

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

Niniejszy raport zostata przygotowany z dochowaniem nalezytej staranno$ci i rzetelnosci, w oparciu o fakty uznane za wiarygodne, jednak Millennium Dom Maklerski S.A. nie
gwarantuje, ze sg one w petni doktadne i kompletne. Podstawg przygotowania raportu byty wszelkie informacje na temat spétek, jakie byly publicznie dostgpne i znane
sporzgdzajgcemu do dnia jego sporzadzenia. Przedstawione prognozy sg oparte wylgcznie o analize przeprowadzong przez Millennium Dom Maklerski S.A. bez uzgodnien ze
spotkami bedgcymi przedmiotem raportu ani z innymi podmiotami i opierajg sie na szeregu zatozen, ktore w przyszto$ci mogg okazac sie nietrafne. Millennium Dom Maklerski S.A.
nie udziela zadnego zapewnienia, ze podane prognozy sprawdzg sie. 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 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 sporzadzity 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 usfug z zakresu bankowosci inwestycyjnej, dotyczgcych
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 byc¢ on takze dystrybuowany za pomocg $rodkdw masowego przekazu, na podstawie kazdorazowej decyzji
Dyrektora Departamentu Doradztwa i Analiz. Rozpowszechnianie lub powielanie niniejszego materiatu w catoéci lub w cze$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.



