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WIELTON (Kupuj, 11,4 PLN)

Podsumowanie konferencji wynikowej za | kw.’23

#Outlook

- Na rynku widoczne jest schtodzenie popytu i zaostrzenie sie walki konkurencyjnej, czego nie byto jeszcze wida¢ w
Q123

- Zarzad podtrzymuje cele sprzedazowe (3,6mld PLN i 23,5 tys. szt) i finansowe na 2023r (212min PLN EBITDA)

- Q2 i Q3 bedg najtrudniejsze jezeli chodzi o ten rok, uruchomiono sporo dziatan ktére majg pomoéc osiagnaé
satysfakcjonujace wyniki (efektywnosé + negocjacie cen u dostawcow + projekty 49+ i 100+, nowe kategorie
produktdw), dobry portfel zaméwien powinien jeszcze wptywac pozytywnie na efekt dzwigni operacyjnej w Q2’23

- Zarzad bedzie rekomendowat wyptate dywidendy

- Tegoroczny capex na poziomie 180min PLN bedzie dostosowywany do biezacej sytuacji rynkowe;

- Wyniki EBITDA pod presjg w Wielton GmbH (-1,9mIn PLN), Wielton Afryka (-0,5min PLN), Fruehauf (-4min PLN),
Langendorf (+0,4min PLN) oraz w spétce rosyjskiej (-0,4ml PLN)

- W Fruehauf pierwsze efekty programu poprawy efektywno$ci spodziewane sg dopiero w Il p6t'23

- W Niemczech spotka zaczeta prace nad marza po wcze$niejszej walce o udziaty rynkowe zwigzanej z otworzeniem
spotki Wielton GmbH

- Na rynku niemieckim widoczne jest spowolnienie sprzedazy w Q2’23 (po Q1’23 -3% r./r.) z uwagi na oczekiwanie na
wejScie w zycie doptat do zakupu naczep w kwocie ok. 15% warto$ci

- Sredni miesigczny order book jest zblizony do obecnej produkcji miesiecznej, w zwiazku z czym w Q2’23 mozna
oczekiwaé zblizonych wolumendw kw./kw.

- w Q123 najsilniej rost rynek UK +9% (WLT -14%), CEE +11% (WLT +8%), Polska +2% (WLT -14%), Wiochy +0,4%
(WLT +2%), spadaty z kolei nastepujace rynki: Francja -10% (WLT -9%), Niemcy -3% (WLT +3%), Hiszpania -4%
(WLT -47%), Agro -25% (WLT +16%)

- Dobry rynek wywrotek w Polsce, stabszy we Francji i Niemczech

- Trwa projekt Optimus, ktéry polega na przegladzie dostawcoéw i wywieraniu wigkszej presji na obnizenie cen
komponentéw

#Polska

- Nizsza dynamika wzrostu vs. rynek wynika z wysokiej dynamiki wzrostu w kategorii chtodni, gdzie spotka nie jest
obecna

- Mocno spada natomiast rynek kurtyn gdzie spétka ma wysokie udziaty rynkowe

- Spdtka jest beneficjentem wzrostu rynku wywrotek (wzrost rynku o +28% r./r.), po Q1’23 Wielton byt liderem w
rejestracjach tej grupy produktowej (154 szt. vs. 84)

- Backlog na poziomie 4980 szt. (3msc produkgii), przychody 167,5min PLN vs. 154,5min PLN

- Wieksza koncentracja na klientach, ktérzy oczekujg produktu spersonalizowanego

#Francja

- Bezpieczny poziom backlogu (ok. 5msc), udziaty bez zmian na poziomie ~19,5%, przychody 189min PLN vs. 205min
PLN

- Mocna sprzedaz naczep podkontenerowych (119 vs. 86)

- Prace nad poprawa efektywnosci oraz wyjSciem na dodatni wynik w kolejnych kwartatach

#UK

- Spadek na rynku brytyjskim vs. rosngcy rynek wynika gtéwnie z braku realizacji kontraktu dla Amazona w br.

- LD produkuje obecnie sporo produktow spersonalizowanych, co wigze sie z mniejszym wolumenem produkcji ale
zapewnia wysokg poziom zysku

- Przychody 156 vs. 124min PLN, przy ptaskim wolumenie sprzedazy, backlog zapewniajacy produkcje na 5msc

- Guillen rozpoczat produkcje podkontenrerdwek na rynek UK, co powinno pozytywnie wptywa¢ zardwno na udziaty LD
jak i produkcje i wyniki Guillena

#Niemcy

- Tegoroczny plan sprzedazy >2700 szt. (+129% r./r.) moze by¢ trudny do zrealizowania

- Odsuniecie decyzji dotyczacej zakupu naczep przez klientéw, wyczekiwanie na dofinansowania do zakupu naczep
(15% ceny zakupu), projekt byt juz realizowany w poprzednich latach, decyzja dotyczaca dofinansowania powinna
zapas¢ w czerwcu
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#CEE

- Zarzad podtrzymuje tegoroczny plan sprzedazy na poziomie >1750 szt. (+39% r./r.) pomimo niskiego zaawansowania
po Q1°23 (368 szt. tj. -24% r.Ir.)

- Dotychczas spdtka byta mocniej dostepna w wywrotkach, a mniej w kurtynach, gdzie dopiero teraz planowane jest
mocniejsze wejscie na rynek po rozpoczeciu bezposredniej sprzedazy na Stowacji (dotychczas przez dealerow)

#Hiszpania

- Spadek na rynku hiszpariskim wynika z ostabienia popytu w segmencie kurtyn oraz braku obstugi klientéw flotowych,
ktorzy byli mocno aktywni na rynku w Q1°23

- Dotychczas spotka nie obstugiwata klientéw flotowych z uwagi na niski wolumen produkciji, od kolejnego kwartatu
oferta spdtki ma by¢ skierowana takze do klientoéw flotowych

- Wzrost produkcji na rynek brytyjski juz w Q2'23, pierwsze pojazdy do UK juz pojechaly, sg to nowe rodziny
produktowe oferowane przez hiszpariska spétke dla LD

Komentarz: Wydzwiek konferencji odbieramy lekko negatywnie, widzimy narastajgce obawy dotyczace schiodzenia
sie popytu w Q2 i Q323, przy czym wolumen sprzedazy w Q2’23 bedzie jeszcze w miare dobry z uwagi na
poréwnywalny kw./kw. backlog. Niski poziom koszéw SG&A, ktore obserwowalismy w Q4’22 byt w pewnym stopniu
efektem przeksiegowan przez co analiza wynikow kwartalnych poprzez odjecie od P&L rocznego, P&L po 9M22 mogta
wprowadzi¢ w bfad. Skala programéw oszczednoSciowych, ktére byto mocno poruszane podczas poprzedniej
konferencji nie jest obecnie tak duza jak oczekiwalismy. Spodziewamy sie, ze kwartalny poziom kosztéw zarzadu
bedzie sie w kolejnych kwartatach ksztaftowat na poziomie 35-40min PLN, vs. 20min PLN (kalkulacja 12M-9M) w
Q4°22. Widzimy w tym obszarze przestrzeri do korekty naszych prognoz na br., co wpfynie na obnizenie przez nas
prognozy EBITDA na 2023 (dotychczas zaktadalismy 220min PLN). Przy schfodzeniu popytu rynkowego, negatywny
efekt dzwigni moze utrudni¢ spofce realizacje tegorocznej prognozy EBITDA (212min PLN). Nie spodziewamy sig,
Zeby mniejszy wolumen udafo sie w petni zrekompensowac projektami oszczednos$ciowymi, tym bardziej biorac pod
uwage rozbudowe struktur spétki Aberg. W krotkim i srednim terminie dostrzegamy wiele wyzwan, ktére stojq przed
spotka. Jednoczesnie perspektywy diugoterminowe pozostajg dobre: (1) Wielton jest 3cim producentem w Europie, (2)
spétka nie jest jeszcze obecna we wszystkich kategoriach produktowych, jednak trwajg prace nad rozbudowg portfela
(chtodnie 15% rynku), (3) spétka jest TOP3 producentéw na kilku rynkach (Polska, Francja, UK), posiada mocne
udzialy na rynku CEE, jednocze$nie dalej ma przestrzeri do wzrostu udziatow w krajach DACH, we Wioszech, na
Potwyspie Iberyjskim, czy w Skandynawii, (4) konieczne jest wigksze wykorzystanie kompetencji produktowych
poszczegblnych spotek w ramach catej Grupy (Wielton - kurtyny, wywrotki, FRU - furgony, Langendorf —
niskopodwoziowe, LD — last mile), (5) na wszystko nakfada sie przestrzen do dalszej integracji pionowej wraz ze
zwigkszaniem masy produkcji (ptyty izolowane do chtodni/furgonéw, hydroformowanie, produkcja osi) oraz dalsza
integracja w obszarze zakupow. (Lukasz Rudnik).

BACKLOG Qr22 Qz22 Q322 Q422 Q123 QQ
Francja 2580 18562 1669 1920 2003 4%
Poiska 8 485 5 808 4774 4589 4980 9%
Wielka Brytania 3gr7 3139 2745 200 2265 13%
Niemcy 1180 1 086 739 623 653 5%

Langendorf 560 705 556 428 518 21%

Wiefton GmbH 620 381 183 195 135 -31%
Ukraina 170 40 48 21 -56%
CEE 573 240 177 443 190 5%
Whochy 524 426 401 401 393 2%
Hiszpania 168 157 % 109 156 43%
Agro 713 264 163
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Wg geografii 1022 2022 302 402 1Q23 YN QQ 2022 2023PZ zaawn.
Wolumen (szt) 6073 5873 5578 56566 5259 -13% -T% 23180 23500 22%
Polska 1374 1585 1309 1206 1218 -11% 1% 4356 4356 28%
Francja 1424 1186 1003 1121 1109 Yo 1% 4300 4288 26%
Wiochy 233 27 227 285 27 0% -10% 1115

Rosja 355 A 114 15 0 -100% -100% -

Wielka Brytania 1010 114 1392 1335 1009 0%  -24% 3500 3175 32%
Niemcy 464 504 574 369 36 19% -3% 1700 2718 14%
Hiszpania 158 159 105 a7 113 -28%  16% 420 489 23%
CEE 483 3z 240 198 368 -24%  86% 1200 1767 21%
Pozostale ar2 573 604 1040 809 4%  -20%

Zrodio; dane spoki, Trigon DM,
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