illennium

Biuro maklerskie

Mostostal Zabrze - prognoza wynikow za 3Q’25

2025-10-20

Prezentujemy prognozy wynikéw finansowych dla Mostostalu Zabrze za 3Q’25. Szacujemy przychody na
346,6 min PLN, co oznacza wzrost o +39% r/r. Wzrost ten wspierany jest przez wysoki wzrost w
segmencie realizacji przemystowych i projektowania, gdzie prognozujemy przychody 156,8 min PLN,
czyli wyzsze o +75% r/r. W segmencie budownictwa ogdlnego i inzynieryjnego rowniez spodziewamy
sie wysokiego wzrostu, o +57% r/r, do poziomu 101,6 min PLN. Zaktadamy niewielki wzrost przychodow o
+5%, do poziomu 34,2 min PLN w segmencie produkcji mechanicznej. Natomiast w segmencie
produkcji chemicznej prognozujemy spadek przychodow o -21%.

Wedtug naszych szacunkéw EBIT wyniesie 12,5 mln PLN, co nominalnie oznacza spadek o -70% r/r.
Nalezy jednak zwrdci¢ uwage na fakt objecia konsolidacjg spétki Polwax w okresie poréwnawczym (od
sierpnia 2024 r.) i wykazania wtedy 27,3 min PLN zysku na okazyjnym nabyciu akcji tej spotki. Trzeba tez
mie¢ na uwadze, ze byt to zysk niegotéwkowy. Jezeli skorygujemy EBIT w okresie poréwnawczym,
spadek wyniostby -10%. Nizszg marzowos¢ i tym samym rozbieznos¢ w kierunku zmian r/r miedzy
przychodami a zyskiem operacyjnym zaktadamy z uwagi na brak pewnosci, ze udato sie spofce rozliczyé
jeden z najwigkszych kontraktéw, co przecigga sie od kilku kwartatow.

Zmiane zysku netto r/r po uwzglednieniu korekt w okresie bazowym prognozujemy na +21%.

Raport finansowy z wynikami za 3Q’25 Mostostal Zabrze planuje opublikowac 6 listopada.

Skonsolidowane wyniki Grupy Mostostal Zabrze z prognoza BM Banku Millennium
3023 4Q23 1Q24 2Q24 3Q24 4Q24 1Q25 2Q25 3Q25p r/r

Przychody 3659 230,5 2319 2225 2493 306,6 239,0 266,3 346,6 39%
Realizacje przemystow e i projektow anie 167,2 73,5 1025 1138 894 1265 1115 1174 156,8 75%
Produkcja mechaniczna 41,3 39,8 41,8 36,6 32,6 32,9 32,6 42,5 34,2 5%
Budow nictw o ogdlne i inzynieryjne 155,8 111,9 86,0 70,2 64,6 73,2 83,3 90,9 1016 57%
Produkcja chemiczna [ 995 89,0 27,0 25,3 658] 719 9,5 13,4 51,9 -21%
Pozostata dziatano$¢ 1,7 53 1,6 1,9 1,9 2,0 2,1 2,1 21 8%
EBITDA 24,2 39,8 18,8 11,5 46,2 22,2 16,8 15,3 182 -61%
EBIT 20,3 35,4 14,7 7,5 41,1 16,6 11,6 9,6 12,5 -70%
Realizacje przemystow e i projektow anie 12,2 19,4 54 10,0 9,2 11,0 7,7 8,9 11,1 21%
Produkcja mechaniczna 1,3 0,5 0,1 -1,9 -2,8 -4,9 -4,2 -1,5 -3,8 -
Budow nictw o ogdlne i inzynieryjne 12,1 17,5 10,9 2,3 7.7 8,4 14,1 6,9 79 3%
Produkcja chemiczna 2,3 57 -2,9 -1,9 04 -83%
Pozostata dziatano$¢é -5,0 -2,1 -2,3 -2,9 -2,0 -5,0 -3,1 -3,3 -3,1 -
Przejecie Polw ax 27,3 1,4

EBIT skorygowany 20,3 35,4 14,7 7,5 13,8 15,2 11,6 9,6 12,5 -10%
Przychody finansow e 3,8 2,5 4,5 1,9 3,7 2,3 3,6 10,6 3,5 -5%
Koszty finansow e -3,1 -2,0 -2,7 -3,2 -1,9 -5,5 -2,2 -3,4 -3,1 66%
Podatek dochodow y -6,1 -7,9 -3,9 -5,1 -2,4 -2,7 -47 -5,2 -53  121%
Zysk mniejszosci 0,5 0,6 0,4 0,2 0,6 1,8 -0,9 2,1 0,7 17%
Zysk netto 13,8 27,3 12,5 6,3 34,2 8,8 9,2 9,3 83 -76%
marza netto 38% 118% 54% 28% 137% 29% 38% 35% 24%

Zysk netto skorygowany 6,3 6,9 74 9,2 2,3 8,3 21%
CF Operacyjny 53,2 38,7 37 11,9 16,6 554 -32,8 -8,6

CF Inw est -43,6 -359 -9,6 34 8,1 3,6 0,0 -6,0

CF Finansow y -6,0 -11,0 -2,3 -6,7 -538 -11,5 2,5 22,5

Zrédto: Mostostal Zabrze, BM Banku Millennium; p - prognoza BM Banku Millennium
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Materiat zostat sporzadzony przez Biuro Maklerskie Banku Millennium S. A. na zlecenie Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. w
ramach Programu Wsparcia Pokrycia Analitycznego.
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Wazne informacje

Wszelkie informacje zawarte w niniejszym raporcie majg wyigcznie charakter informacyjny i nie stanowig one rekomendacji w rozumieniu
Rozporzadzenia delegowanego komisji (UE) 2016/958 z dnia 9 marca 2016 r. uzupetniajgcego rozporzgdzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr
596/2014 w odniesieniu do regulacyjnych standardéw technicznych dotyczgcych $rodkéw technicznych do celéw obiektywnej prezentacji rekomendacii
inwestycyjnych lub innych informacji rekomendujgcych lub sugerujgcych strategie inwestycyjng oraz ujawniania intereséw partykularnych lub wskazan
konfliktow intereséw, , wyniku doradztwa inwestycyjnego, oferty ani tez kierowanego do kogokolwiek (lub jakiejkolwiek grupy oséb) zaproszenia do
zawarcia transakcji na instrumencie bgdz instrumentach finansowych.

Niniejszy raport zostata przygotowany z dochowaniem nalezytej staranno$ci i rzetelno$ci, w oparciu o fakty uznane za wiarygodne, jednak Biuro
Maklerskie Banku Millennium S.A. nie gwarantuje, ze sg one w petni doktadne i kompletne. Podstawg przygotowania raportu byty wszelkie informacje na
temat spotek, jakie byty publicznie dostepne i znane sporzgdzajgcemu do dnia jego sporzgdzenia. Przedstawione prognozy sg oparte wyfgcznie o
analize przeprowadzong przez Biuro Maklerskie Banku Millennium S.A. bez uzgodnien ze spétkami bedacymi przedmiotem raportu ani z innymi
podmiotami i opierajg sie na szeregu zatozen, ktére w przyszto$ci mogg okazac sie nietrafne. Biuro Maklerskie Banku Millennium S.A. nie udziela
zadnego zapewnienia, ze podane prognozy sprawdzg sie. Inwestowanie w akcje spétek wymienionych w niniejszej analizie wigze sie z szeregiem ryzyk
zwigzanych miedzy innymi z sytuacjg makroekonomiczng, zmianami regulacji prawnych, zmianami sytuacji na rynkach towarowych, ryzykiem stop
procentowych, ktoérych wyeliminowanie jest praktycznie niemozliwe. Osoby, ktére braty udziat w sporzadzeniu niniejszego materiatu, wg informacji w dniu
sporzgdzenia raportu, nie posiadaty akcji spétek wymienianych w raporcie ani zadnych instrumentéw finansowych, ktérych warto$¢ jest w sposoéb istotny
zwigzana z warto$cig akcji emitowanych przez ww. spétki (np. instrumentéw pochodnych na akcje).

Tre$¢ raportu nie byta udostepniona spétkom bedgcym przedmiotem raportu przed jego opublikowaniem. Biuro Maklerskie Banku Millennium S.A. nie
ponosi odpowiedzialno$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 bezpo$rednio 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 Rozporzadzenia Delegowanego Komisji (UE) 2017/565 z dnia 25 kwietnia 2016
r. uzupetniajgcego dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/65/UE w odniesieniu do wymogéw organizacyjnych i warunkéw prowadzenia
dziatalnosci przez firmy inwestycyjne oraz pojec¢ zdefiniowanych na potrzeby tej dyrektywy. Raport zostat przygotowany przez Biuro Maklerskie Banku
Millennium S.A wytgcznie na potrzeby klientéw Biura Maklerskiego Banku Millennium S.A., nie stanowi reklamy ani oferowania papieréw warto$ciowych,
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 cafosci lub w czeéci bez pisemnej zgody Biura Maklerskiego Banku
Millennium S.A. jest zabronione. Niniejszy dokument, ani jego kopia nie mogg zostac¢ 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 interesow
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 pienigznych 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 miedzy innymi Regulamin organizacyjny Biura Maklerskiego, ktory
przewiduje: (a) nadzér nad osobami, ktérych gtéwne funkcje obejmujg prowadzenie dziatan w imieniu lub $wiadczenie ustug dla Klientéw, ktérych
interesy moga byc¢ sprzeczne lub ktérzy w inny sposob reprezentujg rézne sprzeczne interesy, w tym interesy Biura Maklerskiego; (b) $rodki
zapobiegajgce lub ograniczajgce wywieranie przez osobe trzecig niewfasciwego wplywu na sposob, w jaki upowazniona osoba wykonuje czynno$ci w
ramach ustug $wiadczonych przez Biuro Maklerskie (c) organizacyjne oddzielenie od siebie 0séb (zespotow) zajmujgcych sie wykonywaniem czynno$ci,
ktére wigzg sie z ryzykiem powstania konfliktu intereséw, (d) zapewnienie kazdej jednostce organizacyjnej Biura Maklerskiego i jej pracownikom
niezalezno$ci w zakresie, w jakim dotyczy to intereséw Klientéw, na rzecz ktérych taka jednostka wykonuje okre$lone czynnosci.

Przyjete dla zapobiegania konfliktom intereséw rozwigzania okre$la rowniez Regulamin wynagradzania, ktory zapewnia, ze nie istniejg zadne powigzania
pomiedzy wysoko$cigq wynagrodzen pracownikéw réznych jednostek organizacyjnych lub wysoko$cig przychoddéw osigganych przez rézne jednostki
organizacyjne, jezeli jednostki te wykonujg czynno$ci, ktére wigzg sie z ryzykiem powstania konfliktu intereséw.

Ograniczenia dotyczgce przeptywu informacji w celu zapobiegania konfliktom intereséw, w tym informacji poufnych i stanowigcych tajemnice zawodowa,
okre$la Regulamin ochrony przeptywu i uniemozliwienia wykorzystywania oraz przetwarzania informacji poufnych i przestrzegania tajemnicy zawodowej
w Biurze Maklerskim Banku Millennium S.A.

Materiat zostat sporzadzony przez Biuro Maklerskie Banku Millennium S. A. na zlecenie Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. w
ramach Programu Wsparcia Pokrycia Analitycznego.



