Wywiady Akcjonariat

[Wywiad] HORTICO chce dalej
rosnac i pozostac spotka
dywidendowa

Grupa ma jasno sprecyzowane cele - zamierza dalej rosnagé
organicznie, jednoczesnie nie wykluczajac akwizycji. W
planach jest sprzedaz gruntow wartych 17 min zt. W tym
roku chciataby wyptaci¢ kolejng dywidende, a w dalszej
przysztosci celem jest przejscie na gtowny parkiet GPW.

pigtek, 17 stycznia 2020 r.

Akcjonariat.pl: Po trzech kwartatach 2019 roku wyniki Grupy HORTICO poprawily si¢ w poréwnaniu
do analogicznego okresu 2018 roku — przychody o 13%, a EBIT i zysk netto o 9%. Jak oceniacie
ubiegly rok pod katem osigganych rezultatow?

Pawef Kolasa, prezes zarzadu HORTICO: Generalnie rok oceniam jako dobry, a sytuacje finansowa
spotki jako stabilna. Po trzech kwartatach 2019 roku Grupa Kapitalowa HORTICO osiagneta 80
min zt przychoddw ze sprzedazy; 53 min zt EBITA; 3,5 min zt EBIT i 2 min zt zysku netto, a kazda z
tych pozycji jest znacznie lepsza od wynikow wypracowanych w analogicznym okresie 2018 roku.
Nasze wzrosty byly organiczne i oparte na dziatalnosci operacyjnej. Wolumenowo motorem
napedowym byta sprzedaz w naszych centrach detalicznych, dobrze rozwija sie teZ spétka zalezna
PNOS, a biznes hurtowy pozostat stabilny, ale i w tej linii biznesowej odnotowalismy wzrosty
sprzedazy.

Jak w zeszlym roku rozwijal sie coraz popularniejszy w handlu kanat e-commerce?

Z duza uwaga podchodzimy do naszej sprzedaZy internetowej — pomimo tego, iz kanaf ten
stanowi w sprzedazy Grupy niewielki udzial — to w ubieglym roku zainwestowaliSmy w jego
rozwdj, co przyniosto ponad 300-proc. wzrost sprzedaZy w ujeciu r/r. Byt to najwyzszy wzrost
sprzedaZy ze wszystkich linii biznesowych Grupy w 2019 roku. Niestety ten kanat sprzedazy jest
bardzo nisko marzowy i musimy podchodzi¢ do jego rozwoju niezwykle ostroznie, gdyz wzrost
przychodéw ze sprzedazy nie jest proporcjonalny do wzrostu jego rentownosci. Dlatego, pomimo
teoretycznie niezwykle zadawalajacych rezultatéw, ta linia biznesowa bedzie dla nas w kolejnym
roku raczej matoistotna pod wzgledem wynikow.

Rozpoczat sie wlasnie nowy rok. Jak generalnie rysujg sie perspektywy rozwoju Grupy na 2020 rok?

Grupa w poréwnaniu do spdtek dziatajacych w branzy handlu ogrodniczego w Polsce prowadzi
zdywersyfikowang dziatalnos¢ zaréwno w zakresie linii biznesowych jak i geograficznie. Dziatamy
w obszarze hurtu jak i detalu, segmentu profi i hobby, a towary sprzedajemy w Polsce, jak tez je
eksportujemy. Prowadzimy réwniez dziatalnos¢ produkcyjna poprzez spdtke zalezna tj. PNOS.
Wszystko to powoduje, ze w poréwnaniu do znakomitej wiekszosci konkurencji nasz biznes jest
bardziej stabilny. Obecnie, szacujgc pozycje HORTICO w 2020 roku, widze wiecej szans niz
zagroZen dla naszego biznesu. W sferze dotychczasowej dziatalnosci naszg ambicja jest poprawa
marz. Wciaz widzimy szanse na wzrost poprzez przejecia innych firmy. Tu motorem proceséw
konsolidacyjnych bedg zmiany pokoleniowe wsrod wiascicieli firm z naszej branzy, jak teZ rosngca
presja kosztowa, ktéra bedzie wplywata na poszukiwanie synergii pomiedzy firmami.

Czy obecnie prowadzone sa negocjacje w sprawie akwizycji?

Wartos¢ polskiego rynku ogrodnictwa hobbystycznego szacujemy na ok. 1,5 mid zt. Biorac pod
uwage, Ze jestesmy liczacym sie graczem, regularnie trafiaja do nas propozycje przejec, gtéwnie
maltych, rodzinnych firm. Jednak z duZa ostroZnoscig podchodzimy do kazdego przypadku.
Interesujg nas tylko dobre firmy, zapewniajgce Grupie efekty synergii.

HORTICO rozwaza tez sprzedaz dzialek w Ozarowie Mazowieckim. Kiedy ewentualnie planowana
jest transakcja i jakiej kwoty oczekuje spétka?



W 2015 roku HORTICO nabyto od Syndyka masy upadtosci Przedsiebiorstwo Nasiennictwa
Ogrodniczego i Szkétkarstwa w Ozarowie Mazowieckim (PNOS). W chwili zakupu
przedsiebiorstwo to posiadato dwie linie biznesowe — nasienng (hodowle, konfekcjonowanie i
dystrybucje nasion) oraz sprzedaz detaliczng w centrach ogrodniczych w Warszawie, Lublinie i
Ozarowie Mazowieckim. W aktywach nabywanego przedsiebiorstwa znajdowaty sige réwniez
nieruchomosci w Ozarowie Mazowieckim i Lublinie. Po nabyciu firmy PNOS produkcje oraz
magazyny nasion przenieslismy do Lublina. Obecnie HORTICO posiada nadwyzke okoto 22.000
m2 dziatek zlokalizowanych w Ozarowie Mazowieckim, kiére sg przeznaczone do sprzedaZzy. Dla
tych dziatek miejscowy plan przewiduje dziatalnosé ustugowa, handlowa lub produkcyjna.
Pracujemy nad zmiang przeznaczenia tych gruntéw pod budownictwo mieszkaniowe
wielorodzinne. Nie wykluczamy jednak zawarcia umowy sprzedazy tych terendw przed zmiang
planu - wéwczas jednak nalezy spodziewac sie umowy warunkowej — przeksztatceniem dziatek
zajatby sie habywca, a ostateczna umowa zawarta zostataby po zmianie planu. Taka transakcja
Jjest mozliwa w 2020 roku, a cena jakiej sie spodziewamy to 11 min zt za dziatki po
przeksztatceniu.

Na jaki cel moglyby trafié¢ srodki ze sprzedazy tych gruntéw?

Przeksztalcenie dziatek pod budownictwo mieszkaniowe bedzie wymagato czasu. Dlatego srodki
z transakcji moga do nas trafi¢ ostatecznie za 2-3 lata | wowczas w zaleznosci do sytuacji
HORTICO bedziemy zastanawiali sie jak spozZytkowad te fundusze. Nie wykluczone, ze czesé z
nich trafi na spfate kredytu inwestycyjnego ktéry zaciggneliSmy na zakup PNOS (jego biezgca
wartosé to ok. 6 min zi). Czes¢é otrzymanej sumy mozemy przeznaczyé¢ na dywidende, o ile nie
bedzie potrzeb finansowych zwigzanych z akwizycjami.

Przeksztatcenie dziatek pod budownictwo mieszkaniowe bedzie wymagato czasu. Dlatego srodki
z transakcji moga do nas trafi¢ ostatecznie za 2-3 lata i wowczas w zaleznosci do sytuacji
HORTICO bedziemy zastanawiali sie jak spozytkowac te fundusze. Nie wykluczone, ze czes¢ z
nich trafi na sptate kredytu inwestycyjnego ktéry zaciagnelismy na zakup PNOS (jego biezgca
wartos¢ to ok. 6 min zt). Czes¢ otrzymanej sumy mozemy przeznaczy¢ na dywidende, o ile nie
bedzie potrzeb finansowych zwigzanych z akwizycjami.

Spoétka od lat dzieli sie zyskiem z akcjonariuszami. Czy podobnie moze by¢ w tym roku?

Rzeczywiscie HORTICO od wielu lat jest spdtkg dywidendows. Traktujemy to bardzo powaznie.
Chcemy aby coroczna wyplata dywidendy dalej byta standardem w dziafalnosci HORTICO SA.
Jestem przekonany, zZe takze w 2020 roku wyptacimy dywidende. Ostateczng decyzje co do kwoty
dywidendy bedziemy podejmowali w maju 2020 roku.

HORTICO jest wyceniana na rynku NewConnect znacznie ponizej wartosci ksiegowej. Czy obecna
wartos¢ akcji oddaje realng wyceng HORTICO?

Rynkowa kapitalizacja spotki to obecnie okoto 17 min zi, przy takiej wycenie wskaznik P/BV to ok.
0,7 zas EV/EBITDA to ok 55 co w mojej opinii powoduje, iz spdtka jest wyceniana na bardzo
atrakcyjnych dla inwestoréw wskaZnikach. Wedlug mnie akcje HORTICO sa istotnie
niedowartosciowane. Gietda jest dla nas narzedziem, ktdre nas mocno uwiarygadnia w relacjach
biznesowych. Docelowo w planach jest przejscie na rynek gféwny GPW, ale to raczej kilkuletnia
przysztosé. Teraz skupiamy sie na dalszej budowie Grupy. Dziatamy na rynku ogrodniczym, ktdry
ma nadal duzy potencjal wzrostu. Chcemy w tym trendzie uczestniczyc.

Dziekuje za rozmowe.



