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WIELTON (Kupuj, 8,6 PLN)

Podsumowanie konferencji wynikowej [pozytywne]

#Outlook
- Podtrzymanie celéw sprzedazowych na '23, 23500 szt. sprzedazy, 3,6mld przychodéw i 5,9% marzy EBITDA (~212min PLN)
- Spadek kosztow SG&A w Q4'22 jest efektem prowadzonych programéw oszczedno$ciowych i bedzie miat charakter trwaly, nizsze
koszty widoczne takze w kolejnych kwartatach
- Obecnie Grupa robi przeglad dostawcow szukajac optymalizacji kosztéw zakupu materiatéw i komponentéw w ramach catej grupy,
co powinno pozytywnie wptywa¢ na TKW
- Wyniki Q1’23 bedg powyzej trajektorii wynikajacej z prognozy rocznej, ktéra zaktada 212min PLN zysk EBITDA, spowolnienie
wynikow w Q2’23 z uwagi na mniejszy poziom zamowien/sprzedazy
- W zwigzku z mniejszym sptywem zamdwien zarzad spodziewa sie wiekszej presji cenowej ze strony klientow
- Zarzad podtrzymuje che¢ wyptaty dywidendy z zysku za 2022r i/lub skupu akcji
- Strategia zostanie zaprezentowana pod koniec Q2'23
- Nieznaczny przyrost zapasow r.r. to zaréwno efekt zejscia z produktéw gotowych (odbidr przez klientow ktdrzy czekali na
samochody cigzarowe) jak rowniez dziatar optymalizacyjnych we wszystkich spétkach w grupie
- Odpis 12min PLN naleznosci niefinansowych dotyczyt odwrdcenia rozpoznanego wezesniej zysku na Bl
- Tegoroczny capex wyniesie 180min PLN, najmniejsza cze$¢ przypadnie na Q1'23 (automatyzacji i robotyzacji proceséw,
integracja wertykalna i cyfryzacja, hydroformowanie, produkcja profili stalowych — rollforming)
- Spotka rozmawia z bankami na temat poszerzenia konsorcjum bankdw finansujgcych rozwdj w kontek$cie planowanych inwestycji
#Backlog
- W Q1’23 poziom nowych zamowien wyniést ok. 5000 szt., na zagranicy widoczna byta poprawa zaméwien z m/m, natomiast w PL
odwrotnie
- Wielton 5000 szt. vs. 8000 szt. w ub.r. (3msc produkcji), FRU 2500 szt. vs. 2000 (4msc produkcji), LD 2000 szt. vs. 4000 szt.
(4,5msc), Langendorf >500, zblizony poziom r./r., Wiochy 400 szt. vs. 500 szt. (4,5-5msc), Hiszpania 160 szt. (ptasko)
#Fruehauf
- Tegoroczne wyniki beda pod presja cen energii ktore na '23 zostaty zakontraktowane po cenie 460 EUR/MWh
- Pomimo tego celem jest osiggniecie dodatniej EBITDA vs. 5min PLN straty w '22, w przesziosci FRU realizowat marze w
wysokosci 5%
- We Francji po Q1'23 rynek spada o ok. 12%, FRU -9%, udziatu na poziomie 19,7%, ochtodzenie koniunktury w H1'23 byto zgodne
z oczekiwaniami
#Wielton
- Polski rynek odnotowuje wzrosty w Q1'23, nie wida¢ probleméw z pozyskiwaniem zamowien, wzrost rynku to gtéwnie efekt
mocniej dynamiki w chfodniach (+30%) oraz wywrotkach (+15%), w samych kurtynach rynek spada o 8%
- Zarzad chce utrzyma¢ dynamiczne wzrosty na rynnach CEE
- Widoczne turbulencje w segmencie Agro spowodowane zawirowaniami na rynku zb6z zwigzanych z zapetnieniem magazynéw
ukrainskim zbozem, problemy dotycza nie tylko Polski, ale takze krajow regionu
#Langendorf, Wielton GmbH
- Marza EBITDA w Langendorfie jest ponizej oczekiwan, zarzad dostrzega potencjat do poprawy w br. vs. 3,8% w 22
- W przypadku Wielton GmbH spétka w ub.r. walczyta o zdobycie udziatdw rynkowych, w tym nastawia sie na budowe marzy (w '22
marza EBITDA -1,8%)
#Lawrance David
- Marza EBITDA wyniosta 3,7% w ub.r., byt to efekt wprowadzonego planu naprawczego, ktory obecnie przygotowywany jest dla
FRU
- Rozpoczeto prace nad modernizacja linii produkcyjnej do naczep furgonowych, ktora przetozy si¢ na 15% wzrost efektywnosci
- W przypadku LD potencjat do poprawy marzy EBITDA jest juz stosunkowo nieduzy poniewaz spotka kupuje osie od Wieltonu
(cena osi to 20-23 tys. GBP, przy cenie produktu finalnego 30-32 tys. GBP)
- Rynek od strony rejestracji po dwdch miesigcach jest ptaski, ale spodziewane jest spowolnienie rynku w kolejnych kwartatach,
widoczne schtodzenie w e-commerce
#Viberti
- Rynek w Q1°23 jest ptaski, Viberti rosnie 2% r./r.
#Guillen
- Trwajg przygotowania nowej strategii dla rynku, wyrazne wzrosty sprzedazy spodziewane sa w H2'23 na skutek cross-sellingu,
sam Guillen ma moce produkcyjne rzedu 500-700 szt.
Komentarz: Wydzwigk konferencji odbieramy pozytywnie, pomimo obserwowanego spowolnienia w backlogu. Programy
oszczednosciowe w spbfce przynoszg efekty w postaci trwatego obnizenia kosztow SG&A. Zarzad oczekuje réwniez obnizenia TKW
dzieki prowadzonemu przegladowi dostawcéw i dalszemu integrowaniu procesow zakupowych w Grupie, co sygnalizuje utrzymanie
lub nawet poprawe MBnS w perspektywie Q1°23. W Q2’23 spodziewane jest przejsciowe spowolnienie dostaw do klientdw, ktdrzy
obecnie odkfadajg w czasie swoje decyzje zakupowe. Dziatania reorganizacyjne powinny w tym roku pozwoli¢ na osiggniecie
dodatniego zysku EBITDA w FRU oraz Wielton GmbH. Biorac pod uwage dobry poczatek roku, realizacja tegorocznej prognozy
zysku EBITDA w wysoko$ci 212min PLN, wydaje nam sie nie zagrozona i widzimy przestrzen do pozytywnych zaskoczen. Zarzad
jest obecnie na etapie finalizowania nowego finansowania bankowego z rozszerzonym konsorcjum bankdw, ktére bedzie
przeznaczone na realizacje kolejnego programu inwestycyjnego, tegoroczne naktady wyniosg ok. 180min PLN.

tukasz Rudnik

Raport w ramach Programu Wsparcia Pokrycia Analitycznego GPW
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