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Upozornéni a odmitnuti odpovédnosti V D SNEHOVA KOULE

Tento vyzkum slouZi pouze pro poskytnuti informaci a subjektivnich nazory — vice k upozornéni je popsano na posledni strané
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Ferrari (RACE)

Co spolecnost déla?

Jednou vétou: Vyrabi luxusni sportovni automobily

Ferrari NV se zabyvd navrhem, konstrukci, vyrobou a prodejem luxusnich sportovnich vozi. Mezi aktualni modely patfi 849 Testarossa, 296 GTS, Amalfi, 12 Cilindri nebo
Purosangue a dalsi exkluzivni ¢i zavodni modely. Zavodni divize Scuderia Ferrari funguje jako vyzkumna laborator i marketingovy ndstroj, Ucastni se zavodu jako Formule 1,
Le Mans a dalSich. Spoleénost zaloZil Enzo Ferrari v roce 1939 a jeji sidlo se nachdzi v italském Maranellu. Prvni model pod znackou Ferrari F 125 S byl vyroben v roce 1947.
V roce 1969 prodal Enzo podil 50% koncernu Fiat, aby zajistil preziti firmy a ponechal si absolutni kontrolu nad zavodni divizi. Ferrari se oddélilo od koncernu Fiat Chrysler v
roce 2025, kdy vstoupilo na burzu jako samostatna spolecnost pod symbolem RACE.

Segmenty: Geografie:
e Automobily a ndhradni dily 85% *  Evropa, Stf. vychod, Afrika 46% Vyvoj treb (10 let) Vyvoj zisku (10 let)
*  Sponzoring a ostatni 15% *  Amerika 29% — —

+  Cina, Hong Kong, Tchaj-wan 7%
. Ostatni 18% +9% +10%

Priimérna ro¢ni mira rdstu na akcii

Posledni novinky

«  Za 9 mésicl roku 2025 roste pocet prodanych voz(i o 1% na 10488. Cina klesa -13%, ale proti jinym automobilkdm Ferrari vyhodu, Ze tvoii jen malou &ast prodej(i.

*  Obrat roste 0 9% (automobily +7%, sponzoring a licence +26% - zejména diky ,Hamilton” efektu, ktery prinesl nové sponzory jako HP) nebo se zvysil prodej produktd Puma

*  Spolecnost ma 90 300 zakaznikt, 20% rast proti roku 2022

*  Prvni ¢tyrsedadlovy viz Purosangue predstaven jako FUV (Ferrari Utility Vehicle) prisel na trh v roce 2023, oproti konkurenci jako Urus ma 2x vyssi cenu a je limitovana na 20% celkové
produkce (cca 2500-3000ks), spolecnost nechce dopadnou jako Porsche a Lamborghini, u ktery délaji SUV pres 50% prodej

evvs

Strategie

*  Budovani luxusni znacky diky nedostupnosti (omezena produkce, ¢ekaci listiny, hierarchie klient( pro limitované modely, rodny list automobild a NFT), personalizaci (nechce rist
pres vice klient( ale pres Upravy, které maji vysoké marze a tvori az 20% obratu), vlastni vyrobé a marketingu, ktery nedéla masivni kampané jen soukromé akce a zavody

*  Financni cile 2030: obrat > 9mld. €, upraveny zisk na akcii €11,5 (oboje odpovida primérnému ro¢nimu rist o 5% od roku 2025)

*  Vyplatni pomér dividend 40% a mezi lety 2027-2031 vyplatit €3,5 mld. v dividendach, k tomu program na odkup akcii za €3,5 mld.

*  Zpomaleni prechodu na elektromobilitu — v roce 2030 pocitd s pomérem prodej: 40% spalovaci motory, 40% hybrid a 20% EV (pGvodné mély EV a hybrid mit 80%)

e Rocné uvést na trh 4 nové modely $— . ;
()SNEHOVA KOULE
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Ferrari (RACE)

Znacka a marketingova strategie -> znacka Ferrari je vybudovana diky dlouholetému konzistentnimu pfistupu, ktery zacal Enzo Ferrari — umély nedostatek, eventy nebo zavody.
Diky tomu to neni klasicka automobilka, ale prodejce luxusniho zboZzi

Marze a pricing power -> diky silné znacky ma Ferrari vyssi ceny nez bézné automobilky, ceny Ferrari rostou rychleji nez inflace a také marze jsou mnohem vyssi (hrubé marze 51%
vs ostatni kolem 17%, operaéni marze 29% vs ostatni pod 10%)

Vlastni vyroba -> proti konkurenci si Ferrari vyrabi své klicové komponenty samo véetné baterii pro budouci elektromobily

Predvidatelné trzby diky ¢ekacim listindm a omezené produkci

Exkluzivni zdkaznici -> firmé by se mélo dafit i v dobé ekonomické krize, pokud vyrazné nezasahne tyto zakazniky. Navic vice roste diky personalizaci ¢i ostatnim lifestyle produktiim
Stabilni struktura -> Pfes 50% hlasovacich prav vlastni dohromady Exor N.V. (holding rodiny Agnelli) a syn zakladatele Piero Ferrari. Tyto 2 entity obnovily v lednu 2026 svou
akcionarskou dohodu.

ky

Pfechod na elektromobilitu -> hrozba, Ze skalni fanousci nové EV nepfijmou jako se to stalo u Porsche Taycan. To mlze poskodit i celkové vnimani znacky

Strategie predstaveni 4 model( ro¢né znamena hned 20 modeld do roku 2030 a panuje obava, Ze se Ferrari stane pfilis béZzné dostupné

Naklady na F1 a dalsi zadvody a také investice vlastni vyroby (véetné EV) mohou ohrozit planovany rlist marzi. Zdvodni neldspéchy mohou také zménit vnimani znacky
Planovany rlst pouze o 5% rocné je zpomaleni proti minulosti, kdy prodeje rostly diky novym klient(m.

Vyplatni pomér 40% muize znamenat pokles dividend, pokud klesnou i zisky jako tomu bylo v roce 2020

Komentar

Ferrari je unikatni znacka, ktera neni klasicky prodejcem automobil(i, ale spiSe luxusniho zboZi. Firmé se od vstupu na burzu povedlo zdvojndsobit obrat a hlavné posledni Ctyfi roky
E se mohla tésit z dvouciferného rlstu obratu. Nova strategie ale pocitd se zpomalenim rustu, coZ se projevilo na cené akcii. Historicky se tato spole¢nost obchodovala s velmi
vysokym pomérem ceny a zisku (P/E) okolo 40. Diky poklesu ceny akcii je dividendovy vynos nejvyssi od roku 2017 a firma se obchoduje s nejlepsi hodnotou P/E od roku 2022. Je
treba si ale uvédomit, Ze s novymi cili se nedd na Ferrari divat jako na rlstovou spole¢nost, takZe znacna ¢ast poklesu je opravnénad. Pro kalkulaci jsem pouzil férové P/E 30 (25% pod
dlouhodobym primérem) a ukazuje to, Ze akcie nejsou daleko od férové ceny. Pro porovnani odhady analytik( jsou vice optimistické: $345-552 s pradmérnou cenou $453.

Dividendovy vynos Série rustu dividend  Pomér cena/zisk (Forward P/E) Aktuélnl' cena 5334

-
)

—h —h
@ Ql) Férova cena $320

Ve /7 VvV
Prameér za poslednich 10 let Priimér za poslednich 10 let P riraz ka

0.6%

40

Férové P/E 30 4% b - ,
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Ferrari (RACE

Zisk na akcii

V d Vé r L] L] ] ]
Obrat na akcii Dividendanaakeii  Zakladni udaje Jistota dividend
€ €
500 1000 o X
40.00 2.00
8.00
35.00 Trini kapitalizace miliardy $ Vyplatni pomér
7.00 —
30.00 —h
6.00 33%
25.00 60
5.00
20.00
4.00
15.00 Pocet zaméstnancl (tisice) Dluh/EBITDA
3.00
i -_—
10.00
2.00
5 1.1
5.00 1.00
0.00 0.00 . . ;. o
2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2004  Poslednich Operacni marze Pokryti drokd
12 mésicu
. — —h
m Obrat na akdii 15.11 16.43 18.01 18.06 20.09 18.66 23.11 27.82 32.89 37.09 39.60
e Zisk na akaii 1.52 2.11 2.82 4.14 371 3.28 450 5.09 6.90 8.46 8.97 29% 48
e Dividenda na akcii  0.00 0.46 0.64 071 1.03 113 0.87 1.36 1.81 2.44 2.99

Upozornéni a odmitnuti odpovédnosti

Tato analyza neni a ani nema predstavovat investi¢ni poradenstvi. Analyzy, vypoCty a nazory jsou Cisté subjektivni, vychazeji z mé konkrétni situace a individualnich zkusenosti, nejedna se o informace od profesionald.
Vychdzim ze svého osobniho portfolia a ¢isté individudIniho zpusobu vypo¢tl, a to muize ovlivnit muj usudek. PFestoZe jsem na analyzu vynaloZil dost ¢asu, a ziskal informace ze spolehlivych zdrojd, necinim Zadné prohlaseni
tykajici se pfesnosti nebo Uplnosti zde uvedenych informaci tfetich stran. Neni poskytovana zaruka jakékoliv finanéni vykonnosti. Nenesu odpovédnost za jakékoliv ztraty zplisobené Vasim obchodovanim na kapitédlovém trhu
ani za jakékoliv jiné ztraty ¢i jmy. Minulé vysledky nejsou zarukou budouci vykonnosti. NeZ zacnete investovat své penize nebo potfebujete jakoukoliv financni a investi¢ni radu, poradte se s pfislusnym odbornikem.

*C) SNEHOVA KOULE



Aktua

ni portfolio Ferrari
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(5 —
—

VB Hybrid

296 GTB
296 GTS

RANGE

By
P e

Va8 V8 Hybrid

849 Testarossa

Amalfi
849 Testarossa Spider

Roma Spider

Va2

A2Cilindri
A2Cilindri Spider

V12

FPurosangue

aaor @ie-

VB Hybrid

2906 Speciale
206 Speciale A

TRACK CARS

XX PROGRAMME

F1 CLIENTIAND SPORT PROTOTIPI

W12 Hybrid

FXX-K Evo

W6 Hybrid

V8 - V10 - v12

F1 Clienti 499P Modificata

Zdroj: Capital markets day 2025
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Strategie a ci

OVER THE LONGER TERM

Zdroj: Capital markets day 2025

(€B, unless otherwise stated)

NET REVENUES

ADJ. EBITDA
(margin %)

ADJ. OPERATING
PROFIT (EBIT)
(margin %)

ADJ. DILUTED EPS (€)

INDUSTRIAL FCF

2024
ACTUAL

6.7

2.56
358.5%

1.89
28.5%

8.46(2

1.05

e pro rok 2030

BUSINESS VISIBILITY SUSTAINING CONSISTENT GROWTH

2025
GUIDANCE
REVISED
UPWARD

271

22.72
258.5%

22.06
229.0%

>8.8003)

21.50

2030

GUIDANCE®@

~9.0

25.6
240%

22.75
230%

>11.503)

~8.0

CUMULATED
2026-2030
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Plan vyplaty dividend a odkupu akcii

DIVIDENDS BUYBACK

Increased from 35% 1o 40% INncreased to ~E3.58B
of Adj. Net Profir petween 2026 and 2030

2.0

1.0 1.4

(eB)
2018-2022 2023-2026E 2027E - 2031E 20418 - June 2022 June 2022 - 2025E 2026E - 2030E

(eB)

Zdroj: Capital markets day 2025
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>85%

85% prodeju tvori ,b
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2026-2030: CUMULATED SHIPMENTS CONTRIBUTION
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Zdroj:Capital markets day 2025
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Prumeérny vek zakaznika Ferrari je 52 let

UNIQUE CLIENTS: FERRARISTI ACROSS GENERATIONS
AVERAGE AGE STABLE OVER TIME

~52YEARS OLD
AVERAGE AGE

MUMBER
OF CLIENTS

Zdroj: Capital markets day 2025
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Prechod Ferrari na elektromobilitu a vlastni vyrobu el. motoru

OUR ELECTRIFICATION JOURNEY

2009 2015 2019-2021 2024 2025
® o ® ® ®
F60 LAFERRARI SF90 / 296 F80 FERRARI
ELETTRICA
SYSTEM INTEGRATION IN-HOUSE
o=
ELECTRIC ENGINE
-
POWER ELECTRONICS
=
HIGH VOLTAGE BATTERY
=

CELLS

EXTERNAL

Zdroj:Capital markets day 2025 @ SN EH OVA KO U LE



Strategie zmeény lifestyle produktu do vetsi elegance

BRAND ELEVATION JOURNEY
PRODUCT OFFER

BRAND ELEVATION JOURNEY
IN STORE

Zdroj:Capital markets day 2025
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Ferrari (RACE)

Dividendovy vynos a rust

D Aktualni dividendovy vynos je nejvyssi od roku 2017, coZ je dano hlavné velkym rlstem dividend za posledni roky. Zaroven je tfeba také upozornit, Ze
dividendy za rok 2020 (vyplata 2021) klesly kvali poklesu zisku. Spole¢nost by méla opét zvednou dividendy za rok 2025 vice neZ zisk, protoze bylo schvaleno
zvyseni vyplatniho poméru na 40% (dfive 35%).

Dividend Per Share History

» Dividend Yield(33)

14 This the dividend history of Ferrari NV
12 ®» Earnings Per Share($) e Dividend Per Share(3) e Free Cash Flow Per Share($)
’ 10
1
8
0.8
6
06
4
04
2
03 =:""'*-J
2018 2020 2022 2024 2026 o

2014 2016 2018 2020 2022 2024

Dividend Growth

Growth Rate  Yield on Cost

1Year 22.2% 1.20%
3 Year 41.2% 2.76%
5 Year 19.3% 2.32%
10 Year 0% 0.98%

Zdroj:gurufocus.com D $N EH OVA KO U L E



Ferrari (RACE)

Ocenéni — P/E (cena/zisk) a P/S (cena/obrat)

Aktudini nacenéni z pohledu poméru ceny k zisku (P/E) nebo obratu je nejlepsi od roku 2022. Ukazatel P/E je i na Grovni roku 2018 a lepsi byl jen pfed rokem
2017 a chvili v roce 2019. Ukazatel ceny k obratu (P/S) je sice lepsi nez posledni roky, ale pred rokem 2019 byval jesté niZsi.

Historical PE Ratio Show Compared E Historical PS Ratio Show Compared E

2.5
’ m — m
0 \a
20718 2018 2020 2022 2024 2028 2016 2018 2020 2022 2024 2026

Zdroj:gurufocus.com D SN EHOVA KOU LE



Ferrari (RACE)

Porovnani vs konkurence

Ferrari ma zdaleka nejlepsi marze, které jsou mnohondsobné lepsi nez konkurence. Také ma nejlepsi a velmi nizkou zadluzenost. Na druhou stranu nabizi

ﬂ Company

Tesla Inc

Toyola Motor Cormp

BYD Co Ltd

General Motors Co

Bayerische Motoren Werke AG
Ferrari MV

Mercedes-Benz Group AG
Volkswagen AG

Ford Motor Co

Dr. Img. h.c. F. Porsche AG

Zdroj:gurufocus.com

svvs

a #ﬂarl-:et{}ap » Forward PE . PE Ratio (10y . Forward Dividend s Yield-on-Cost s 5-Year Dividend Growih s S-Year EFSthnui: 1ﬂ-YearRe\renue: Debi-to

+
+
+
+
+
+
+
+
+
+

(5M) Ratio T Median) T VYield% (5-Year) % Rale (Per Share) NRI Growlh Rate Predictability “EBITDA

1,455 04589 209.94 133.44 0 0 0 0 0.97 1.06
302,364.32 11.24 0.36 2.59 539 15.80 19.60 0.32 47
121,591.12 17.62 4302 1.38 32.50 28.10 £0.90 0.8 1.97
75,393.85 6.02 6.25 0.74 0.71 0 16.60 0.46 7.01
62,766.26 8.05 6.88 485 14.10 23.80 19.30 0.85 444
61,743 66 0.98 237 19.30 2170 0.91 1.05
60,406.33 5.66 5.90 73 26.52 29.40 39.50 0 5.41
50,098 .92 478 5.9 6.27 13.40 16.40 9.20 0.84 383
54,189.18 8.01 1 441 2077 30.40 24 40 0.16 13.36
4462991 13.64 16.16 5.47 547 0 6.30 0 1.66

¥

s Gmssl'u'largin= Operating s

Margin %

17.01 5.09
17.97 478
18.46 5.40

937 41
15.47 7.2
51.26 2917
17.59 493
16.51 450

7.53 1.91
16.45 393

D SNEHOVA KOULE



Ferrari (RACE)

Rocni navratnost

Ferrari (RACE) a Porsche (XTER:P911) maji nejhorsi navratnost od zacatku roku a jsou také jediné v Cervenych Cislech za posledni rok. Ferrari ma jinak
vybornou navratnost za 3, 5 10 let, kdy je lepsi vtomto ohledu pouze Tesla (TSLA) a Toyota (za 3-5 let). Data z 23.1. 2026

Annualized Return % (with dividend) @

Symbol YTD 1 Year 3 Years 5 Years 10 Years
RACE -6.58 -20.20 14.01 11.15 24 98
SZSE:002594 -1.90 5.21 3.10 5.62 17.89
XTER:P911 -7 .47 -27.14 -24.26 0 0
TSLA -2.72 2 58 49.23 9.68 41.36
™ 8.11 32.47 20.42 12.40 10.56
XTER:BMW -475 21.42 5.45 11.31 6.73
XTER:MBG -2.08 16.01 3.46 11.91 7.47

Zdroj:gurufocus.com ® SN EH OVA KO U L E
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