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Ambra - prognoza wynikéw za 2Q 2024/2025
2025-02-14

Niewielka poprawa przychodéw w kluczowym kwartale. Spodziewamy sie, ze w Il kwartale roku
obrotowego 2024/2025 (pazdziernik — grudzien) Grupa Ambra zaprezentuje dodatnig dynamike
przychoddw, co stanowi poprawe w porownaniu do poprzedniego okresu, gdy wyniosta ona -2.7% r/r.
Prognozowany wzrost nie bedzie jednak znaczgcy, poniewaz wcigz stabe nastroje konsumenckie, w
pofgczeniu z trendem przechodzenia klientéw z segmentu alkoholi premium w kierunku tanszych
zamiennikéw, nadal bedg wywieraé presje na wyniki. Pomimo tych wyzwan, spodziewamy sie 3-
procentowego wzrostu wolumenu sprzedazy t/r, ktéry jednak odbedzie sie kosztem nizszej Sredniej
ceny sprzedazy. W rezultacie, w Polsce spodziewamy sie stabilnej dynamiki sprzedazy na poziomie
3% r/r, w Czechach i na Stowaciji jej relatywnej poprawy do -8% r/r (po spadku 0 16.2% r/r w | kwartale,
wynikajgcym z wysokiej wrazliwosci cenowej tamtejszych konsumentéw), zas w Rumunii jej wzrostu o
6% r/r (efekt wygasniecia zesztorocznego efektu akwizycji). Ostatecznie, wedtug naszych szacunkow
Spotka powinna wykazac niewielki wzrost przychoddw na poziomie 2.5% r/r.

Wyzsza marza brutto r/r katalizatorem wzrostu wynikéw finansowych. Prognozujemy, ze
2Q’'2024/25 bedzie kolejnym okresem, w ktérym Ambra znaczgco poprawi swojg marzowosc.
Oczekujemy wzrostu marzy brutto ze sprzedazy o 2.3 p.p. r/r do poziomu 35.4%. Istotny wptyw na
osiggniecie takiego rezultatu przypisujemy przede wszystkim dalszemu spadkowi cen surowcow
(szczegolnie opakowan szklanych), stabilizacji kurséw walut zagranicznych wzgledem PLN, nizszym
niz w poprzednim kwartale kosztom reklamy i dystrybuciji, a takze korzystniejszemu mixowi
produktowemu (wieksza sprzedaz produktéw o wyzszej marzowosci - gtéwnie wina dealkoholizowane
i napoje bezalkoholowe). Jednoczesnie spodziewamy sie nieznacznego spowolnienia tempa wzrostu
tacznych kosztéw sprzedazy i ogdlnego zarzadu (prognozujemy 9.3% r/r), co bedzie gtéwnie efektem
wolniejszego wzrostu wynagrodzen dla pracownikéw (dynamika kosztow ustug obcych wcigz
pozostanie jednak wysoka). Dodatkowo zaktadamy, ze wynik na poziomie pozostatych przychodow i
kosztow operacyjnych nie bedzie miat istotnego wptywu na zysk z dziatalnosci operacyjnej. W rezultacie
czego EBIT catej Grupy wyniesie 61.2 min PLN, co oznacza wzrost 0 11.1% r/r. Oczekujemy rowniez,
ze wysokie koszty finansowania zadtuzenia oraz nieznacznie ujemne saldo réznic kursowych przetozg
sie na strate na linii pozostatych przychodéw i kosztow finansowych w wysokosci -2.3 min PLN. W
konsekwencji czego, zysk netto Spoétki wzrosnie 0 13.5% r/r do 36.0 min PLN. Grupa Ambra poda
wyniki za 2Q'2024/25 w dniu 19 lutego.

Prognoza skonsolidowanych wynikow kwartalnych grupy Ambra

2Q' 2024/2025p 2Q' 2023/2024 zmianar/r
Przychody 355,2 346,7 2,5%
EBITDA 69,0 62,5 10,5%
EBIT 61,2 55,1 11,1%
Zysk netto akcjonariuszy jednostki dominujgcej 36,0 31,7 13,5%
Marze
Marza EBITDA 19,4% 18,0%
Marza EBIT 17,2% 15,9%
Marza netto 10,1% 9,1%

Zrédto: prognoza Biura Maklerskiego Banku Millennium S.A., spétka Ambra S.A.
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Materiat zostat sporzadzony przez Biuro Maklerskie Banku Millennium S.A. na zlecenie Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. w
ramach Programu Wsparcia Pokrycia Analitycznego.
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Wazne informacje

Wszelkie informacje zawarte w niniejszym raporcie majg wytgcznie charakter informacyjny i nie stanowig one rekomendacji w rozumieniu Rozporzgdzenia 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 dotyczacych srodkéw technicznych do celéw obiektywnej prezentacji rekomendacji inwestycyjnych lub innych informacji rekomendujgcych lub
sugerujgcych strategie inwestycyjng oraz ujawniania intereséw partykularnych lub wskazan konfliktow interesow, , 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$ci i rzetelnosci, w oparciu o fakty uznane za wiarygodne, jednak Biuro Maklerskie Banku
Millennium S.A. nie gwarantuje, ze sg one w petni dokfadne i kompletne. Podstawg przygotowania raportu byty wszelkie informacje na temat spotek, jakie byly publicznie
dostepne i znane sporzgdzajgcemu do dnia jego sporzgdzenia. Przedstawione prognozy sg oparte wytgcznie o analize przeprowadzong przez Biuro Maklerskie Banku
Millennium S.A. bez uzgodnier ze spotkami bedgcymi przedmiotem raportu ani z innymi podmiotami i opierajg sie na szeregu zatozen, ktoére w przyszto$ci mogg okazac
sie nietrafne. Biuro Maklerskie Banku Millennium S.A. nie udziela zadnego zapewnienia, ze podane prognozy sprawdzg sie. Inwestowanie w akcje spotek wymienionych
w niniejszej analizie wigze sie 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. Osoby, ktére braty udziat w sporzgdzeniu niniejszego materiatu, wg
informacji w dniu sporzadzenia raportu, nie posiadaty akcji spétek wymienianych w raporcie ani zadnych instrumentéw finansowych, ktérych warto$c jest w sposob istotny
zwigzana z warto$cig akcji emitowanych przez ww. spotki (np. instrumentéw pochodnych na akcje).

Tre$¢ raportu nie byfa udostepniona spoétkom bedgcym przedmiotem raportu przed jego opublikowaniem. Biuro Maklerskie Banku Millennium S.A. nie ponosi
odpowiedzialno$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 sporzgdzajgce raport nie jest
bezposrednio zalezne od wynikéw finansowych uzyskiwanych przez Biuro Maklerskie Banku Millennium S.A. w ramach transakcji lub ustug z zakresu bankowosci
inwestycyjnej, dotyczacych instrumentéw finansowych emitentéw, ktérych dotyczy niniejszy raport.

Niniejszy raport stanowi badanie inwestycyjne w rozumieniu przepiséw Rozporzgadzenia Delegowanego Komisji (UE) 2017/565 z dnia 25 kwietnia 2016 r. uzupetniajgcego
dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/65/UE w odniesieniu do wymogow organizacyjnych i warunkéw prowadzenia dziatalnosci przez firmy inwestycyjne oraz
poje¢ zdefiniowanych na potrzeby tej dyrektywy. Raport zostat przygotowany przez Biuro Maklerskie Banku Millennium S.A wylfgcznie na potrzeby klientéw Biura
Maklerskiego Banku Millennium S.A., nie stanowi reklamy ani oferowania papieréw wartosciowych, moze byc on takze dystrybuowany za pomocg $rodkéw masowego
przekazu, na podstawie kazdorazowej decyzji Dyrektora Departamentu Analiz Rynkéw Kapitatowych. Rozpowszechnianie lub powielanie niniejszego materiatu w cato$ci
lub w cze$ci bez pisemnej zgody Biura Maklerskiego Banku Millennium S.A. jest zabronione. Niniejszy dokument, ani jego kopia nie mogg zosta¢ bezposrednio lub
posrednio przekazane lub wydane osobom w USA, Australii, Kanadzie, Japonii.

Nadzér nad Biurem Maklerskim Banku Millennium S.A. sprawuje Komisja Nadzoru Finansowego.

Rozwiazania organizacyjne, administracyjne i bariery informacyjne ustanowione w celu zapobiegania konfliktom interesow

Zasady zarzgdzania konfliktami intereséw w Biurze Maklerskim Banku Millennium S.A. zostaty zawarte w Polityce przeciwdziatania konfliktom intereséw w Biurze
Maklerskim Banku Millennium S.A. Skuteczne zarzgdzanie konfliktem intereséw ma na celu dziatanie w najlepiej pojetym interesie Klienta i jest realizowane poprzez
ustanowione $rodki ograniczania takiego ryzyka. W tym celu zostaty wdrozone zasady odnoszgce sig¢ do przyjmowania oraz przekazywania $wiadczen pienieznych i
niepienieznych, tzw. zachet a takze zawierania transakcji osobistych Osob zaangazowanych w Biurze Maklerskim Banku Millennium S.A.

Przyjete dla zapobiegania konfliktom intereséw rozwigzania organizacyjne okre$la migedzy innymi Regulamin organizacyjny Biura Maklerskiego, ktéry przewiduje: (a)
nadzor nad osobami, ktorych gtéwne funkcje obejmuja prowadzenie dziatar w imieniu lub $wiadczenie ustug dla Klientéw, ktérych interesy mogg byc sprzeczne lub ktorzy
w inny sposoéb reprezentujg rézne sprzeczne interesy, w tym interesy Biura Maklerskiego; (b) $rodki zapobiegajgce lub ograniczajgce wywieranie przez osobe trzecig
niewtasciwego wplywu na sposob, w jaki upowazniona osoba wykonuje czynnosci w ramach ustug $wiadczonych przez Biuro Maklerskie (c) organizacyjne oddzielenie
od siebie 0séb (zespotéw) zajmujgcych sie wykonywaniem czynnosci, ktdre wigza sie z ryzykiem powstania konfliktu intereséw, (d) zapewnienie kazdej jednostce
organizacyjnej Biura Maklerskiego i jej pracownikom niezalezno$ci w zakresie, w jakim dotyczy to intereséw Klientéw, na rzecz ktorych taka jednostka wykonuje okre$lone
czynnosci.

Przyjete dla zapobiegania konfliktom intereséw rozwigzania okresla réwniez Regulamin wynagradzania, ktéry zapewnia, ze nie istniejg zadne powigzania pomiedzy
wysoko$cig wynagrodzeri pracownikéw réznych jednostek organizacyjnych lub wysoko$cig przychodéw osigganych przez rézne jednostki organizacyjne, jezeli jednostki
te wykonujg czynno$ci, ktére wigzg sie z ryzykiem powstania konfliktu intereséw.

Ograniczenia dotyczgce przepfywu informacji w celu zapobiegania konfliktom intereséw, w tym informacji poufnych i stanowigcych tajemnice zawodows, okresla
Regulamin ochrony przeplywu i uniemozliwienia wykorzystywania oraz przetwarzania informacji poufnych i przestrzegania tajemnicy zawodowej w Biurze Maklerskim
Banku Millennium S.A.



