Alert [k Biuro Maklerskie

Ryvu Therapeutics (Kupuj, 34,00 PLN)
Rekomendacja z dnia : 10 wrze$nia 2025 . 19 wrze$nia 2025 r.

Wyniki 2Q25: finansowanie zapewnione do 2H26;
kolejny update kliniczny w 4Q25 (neutralnie)

Postrzegamy wyniki za 2025 jako neutralne. Zuzycie gotowki byto rzeczywiscie
nizsze od oczekiwan, jednak okres finansowania utrzymano do 2H26.
Oczekujemy kolejnej aktualizacji klinicznej dotyczqgcej RVU120 w 4Q25
(najprawdopodobniej podczas konferencji ASH), ktora bedzie kluczowa zaréwno
dla kursu akgji, jak i dalszej strategii finansowania. W tych danych liczymy na
ok. 30% wskaznika catkowitych odpowiedzi przy najwyzszych dawkach w
badaniu r/r AML, a takze redukcji wielkosci $ledziony o co najmniej 35% u ok.
30% pacjentow w badaniu MF. (neutralnie)

PKO BP  Odc 0dc
min PLN 202024 2Q2025 yly o b Kons.
Przychody 23.0 214 1% 200 % 193 11%
EBITDA -30.1 254 16% 278 M - -
EBITDA skor. -29.2 241 18% 265 "M 273 MM
EBIT -32.8 277 16% 303 M 297 MM
Zysk netto skor. -30.4 -33.7 n.i. -39.2 n.i. -30.7  nm.

Zrodto: Ryvu Therapeutics, Biuro Maklerski PKO BP

e Przychody wyniosty 21,4 mln PLN i obejmowaty: 1) 9,0 min PLN dotacji
(PKO: 7,5 min PLN), 2) 2,9 min PLN przychodéw odroczonych (nieujeta
cze$¢ ptatnosci z gory od BioNTech; PKO: 3,5 min PLN) oraz 3) 9,5 min
PLN jako pokrycie kosztow naukowcow (PKO: 9,0 min PLN). Z tej ostatniej
pozycji BioNTech wygenerowat 4,2 min PLN (-62% r/r), Menarini 4,9 min
PLN (+366%) i Exelixis 0,3 mIn PLN (+274%).

e Koszty operacyine (bez kosztow  niegotowkowego  programu
motywacyjnego i przeszacowania udziatéw w NodThera) spadty o 13% r/r
i byty stabilne k/k na poziomie 47,7 min PLN, 2% ponizej naszych
oczekiwan. Koszty pracownicze zostaty zredukowane o 16% k/k, co
odzwierciedla pierwszy efekt zwolnien ogtoszonych w lutym 2025 r.

e Skorygowana EBITDA wuyniosta -24,1 min PLN wobec -24,3 min PLN Andlityk

kwartat Wczeéniej. Dawid Gorzynski
+48 22 521 97 69

e Przeptywy operacyjne wyniosty -24,4 min PLN (wobec -44,2 min PLN w
1025), a naktady inwestycyjne 0,4 min PLN. Ryvu nabyto aktywa
finansowe o wartos$ci 18,6 min PLN.

dawid.gorzynski@pkobp.pl

e Srodki pieniezne netto wyniosty 88,9 min PLN (spadek o 20,7 min PLN
k/k) wobec 74 min PLN oczekiwanych przez PKO. Na dzien 8 wrze$nia
srodki pienigzne i ich ekwiwalenty wynosity 131,1 min PLN (spadek 0 250, ¢ etokrayska 36
min PLN od poczqtku kwartatu). Spotka pracuje nad wydtuzeniem okresu  oo-116 warszawa
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Niiejsza publikacja zostata sporzqdzona na indywidulane zamowienie Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A., za wynagrodzeniem. Gietdzie Papierow Warto$ciowych w Warszawie S.A.
przystugujq autorskie prawa majgtkowe tych raportow.



finansowania powyzej 2H26.

e Nie byto istotnych aktualizacji R&D. Kolejna kluczowa aktualizacja
kliniczna spodziewana jest w 4Q25.
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INFORMACJE | ZASTRZEZENIA
DOTYCZACE CHARAKTERU REKOMENDAC]I ORAZ ODPOWIEDZIALNOSCI ZA JEJ SPORZADZENIE, TRESC | UDOSTEPNIENIE

Niniejsza publikacja (dalej: ,Publikacja”) zostata opracowana przez Biuro Maklerskie PKO Banku Polskiego (dalej: ,BM PKO BP"), dziatajqcy zgodnie z ustawq z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie
instrumentami finansowymi, wytqcznie na potrzeby klientéw BM PKO BP.

Niniejsza publikacja zostata sporzgdzona na indywidulane zaméwienie Gietdy Papierow Warto$ciowych w Warszawie S.A., za wynagrodzeniem. Gietdzie Papieréw Warto$ciowych w
Warszawie S.A. przystugujq autorskie prawa majqtkowe tych raportow.

Publikacja zostata przygotowana z dochowaniem nalezytej starannosci i rzetelnosci, jednak BM PKO BP nie gwarantuje, ze informacje zawarte w Publikacji sq w petni doktadne i kompletne.
BM PKO BP nie ponosi odpowiedzialnosci za szkody poniesione w wyniku decyzji podjetych na podstawie informacji zawartych w niniejszej Publikacji.

BM PKO BP informuje, iz inwestowanie $rodkow w instrumenty finansowe wiqze sie z ryzykiem utraty czesci lub catosci zainwestowanych $rodkow.

Niniejsza Publikacja nie stanowi oferty lub zaproszenia do subskrypcji lub zakupu oraz dokonania transakcji na instrumentach finansowych, ani nie ma na celu naktaniania do nabycia lub
zbycia jakichkolwiek instrumentow finansowych.

BM PKO BP informuje, ze $wiadczy ustuge maklerskq w zakresie sporzqdzania analiz inwestycyjnych, analiz finansowych oraz innych rekomendacji o charakterze ogélnym, na podstawie
zezwolenia Komisji Nadzoru Finansowego z dnia 7 pazdziernika 2010 .

Podmiotem sprawujgcym nadzér nad BM PKO BP w ramach prowadzonej dziatalnosci maklerskiej jest Komisja Nadzoru Finansowego.

Objasnienie uzywanej terminologii fachowej

min (max) 52 tyg - minimum (maksimum) kursu rynkowego akcji w okresie ostatnich 52 tygodni

kapitalizacja - iloczyn ceny rynkowej akgji i liczby akcji

EV - suma kapitalizacji i dtugu netto spotki

free float (%) - udziat liczby akcji ogotem pomniejszonej o 5% pakiety akcji znajdujqce sie w posiadaniu jednego akcjonariusza i akcje wtasne nalezqce do spotki, w ogolnej liczbie akgji
$r obrot/msc - $redni obrot na miesige obliczony jako suma wartosci obrotu za ostatnie 12 miesiecy podzielona przez 12
ROE - stopa zwrotu z kapitatow wtasnych

ROA - stopa zwrotu z aktywow

EBIT - zysk operacyjny

EBITDA - zysk operacyjny + amortyzacja

EPS - zysk netto na 1 akcje

DPS - dywidenda na 1 akcje

CEPS - suma zysku netto i amortyzacji na 1 akcje

P/E - iloraz ceny rynkowej akcji i EPS

P/BV - iloraz ceny rynkowej akgji i wartosci ksiegowej jednej akgji

EV/EBITDA - iloraz kapitalizacji powiekszonej o dtug netto spotki oraz EBITDA

marza brutto na sprzedazy - relacja zysku brutto na sprzedazy do przychodéw netto ze sprzedazy

marza EBITDA - relacja sumy zysku operacyjnego i amortyzacji do przychodéw netto ze sprzedazy

marza EBIT - relacja zysku operacyjnego do przychodéw netto ze sprzedazy

rentowno$¢ netto - relacja zysku netto do przychodéw netto ze sprzedazy



