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Niniejsze opracowanie zostato przygotowane na zlecenie Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. w ramach Gietdowego
Programu Wsparcia Pokrycia Analitycznego 5.0
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X Rekomendacja Wycena w horyzoncie . )
Spétka R ————— 12M () Rekomendacja relatywna Analityk
Eurotel Kupuj 55,8 Neutralnie Jakub K. Viscardi

Wydarzenie: Wyniki finansowe za Il kw. 2025.

W wtorek po sesji Eurotel opublikowat wyniki finansowe za Il kw. 2025 roku.

Skonsolidowana sprzedaz Spétki w Il kw. 2025 wzrosta 0 16% r/r i osiggnefa poziom 108,6 min zt— 8% ponizej naszych szacunkdw.

Skonsolidowana EBITDA Eurotelu w Il kw. 2025 wyniosta 6,6 min zt (wzrost 0 6% r/r), co oznacza wynik 0 17% ponizej naszych
prognoz, podczas gdy EBIT — przy niezmienionej r/r amortyzacji — siegnat 3,6 min zt (wzrost o 10% r/r), tj. 27% ponizej naszych
prognoz.

Marza EBITDA Spoétki spadta do 6,1% w Il kw. 2025 z 6,7% w Il kw. 2024. Wskaznik SG&A/sprzedaz poprawit sie do 19,9% z 21,4%
w Il kw. 2024,

Przy kosztach finansowych netto na poziomie 0,2 min z}, skonsolidowany zysk przed opodatkowaniem wynidst 3,4 min zt (wzrost
0 6% r/r).

Skonsolidowany zysk netto Eurotelu w Il kw. 2025, przy efektywnej stopie podatkowej na poziomie 16,7%, osiagnat 2,9 min PLN
(wzrost 0 22% rir), jednoczesnie 28% ponizej naszych prognoz.

Przeptywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej wyniosty 13,9 min ztw Il kw. 2025 wobec 6,5 min ztw Il kw. 2024, gtéwnie w wyniku
poprawy stanu zapasow i zobowigzan handlowych k/k.

Eurotel; Wyniki finansowe za Il kw. 2025

MSSF, skonsolidowane (min zt) | Il kw. 25 Il kw. 25 (BOS) Wyniki wobec prognoz | Il kw. 24  zmiana rir
Sprzedaz 108,6 118,1 l 93,7 16%
EBITDA 6,6 8,0 l 6,3 6%
marza EBITDA 6,1% 6,8% - 6,7% -
EBIT 3,6 5,0 l 33 10%
marza EBIT 3,4% 4,2% - 3,5% -
Zysk brutto 34 5,0 l 32 6%
marza zysku brutto 3,2% 4,2% - 3,5% -
Zysk netto 29 4,0 l 24 22%
marza zysku netto 2,6% 3,4% - 2,5% -

Zrécito: Spétka, DM BOS SA

Komentarz Sp6tki do wynikow:

Oczekiwany wzrost sprzedazy w 2 pot. 2025 dzigki sezonowosci i premierom Apple, cho¢ niepewna jest dostepno$¢é nowych
produktéw i reakcja rynku.

Kontynuacja presji kosztowej — gtownie wzrost wynagrodzen wynikajacy z inflacji, podniesienia ptacy minimalnej oraz zwiekszonego
zatrudnienia w punktach wfasnych.

Spowolnienie rotacji towaru skutkowato wiekszym wykorzystaniem linii kredytowej; w zwigzku z rosnacg skalg dziatania planowane
jest zwigkszenie limitdw finansowania bankowego.

Zmiany w rozliczeniach z T-Mobile przesunely ciezar prowizji na punkty wiasne, co zwigkszyto koszty operacyjne i obnizyto rentowno$¢é
segmentu.

Kanat e-commerce traci dynamike, a konkurencja cenowa ogranicza pozyskiwanie nowych klientow.

Spadek odwiedzalnosci galerii handlowych o 10-15% wymusza zwigkszenie sprzedazy iloSciowej, dodatkowo utrudnione przez
malejaca wartos¢ jednostkowg produktdw.
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e  Otoczenie makroekonomiczne (inflacja, rosnace koszty zycia, niepewno$¢ konsumentow) oraz potencjalne wojny celne i wyzsze
koszty finansowania stanowig czynniki ryzyka dla dalszej sprzedazy.

Oczekiwany wplyw: Lekko negatywny. Zyski Spotki okazaty sie nizsze od naszych szacunkdw, z drugiej strony przeptywy pieniezne z
dziatalnosci operacyjnej wykazaty zdecydowang poprawe I.

Niniejszy raport nie stanowi rekomendacji w rozumieniu przepiséw ,Rozporzadzenia Delegowanego Komisji (UE)” nr 2016/958 z dnia 9 marca
2016 r. uzupetniajacego rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 596/2014 w odniesieniu do regulacyjnych standardow
technicznych dotyczacych $rodkéw technicznych dla celéw obiektywnej prezentacji rekomendacji inwestycyjnych lub innych informacji
rekomendujacych lub sugerujacych strategie inwestycyjng oraz ujawniania intereséw partykularnych lub wskazan konfliktéw intereséw.
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