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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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Eurotel Kupuj 44,2 Neutralnie Jakub K. Viscardi

Wydarzenie: Prognozy wynikéw finansowych za IV kw. 2025 r.

30 kwietnia Eurotel opublikuje wyniki za IV kw. 2025 roku, najprawdopodobniej po zakonczeniu sesji gietdowej. Oczekujemy, ze pomimo zmian
w strukturze kosztow, tj. rosnacej liczby wiasnych punktow sprzedazy (POS) kosztem punktdw ajencyjnych skorygowane zyski Eurotelu powinny
by¢ nieznacznie lepsze w ujeciu r/r ze wzgledu na niewymagajacg baze ub. roku i zamknigcie nierentownego biznesu Xiaomi.

Oczekujemy spadku przychoddw Eurotelu w IV kw. 2025 o 5% r/r, gtéwnie w wyniku oczekiwanego spadku sprzedazy iDream (zaktadana
stabsza dostepno$¢ sprzetu). Zaktadamy, ze popyt na urzadzenia Apple bedzie stabszy r/r rdwniez z uwagi na bardziej wymagajaca baze roku
ubiegtego. W zwigzku z powyzszym prognozujemy, ze skonsolidowane przychody Spotki w IV kw. 2025 wyniosg 160,2 min zt.

Przy prognozowanej jednocyfrowej dynamice spadku przychoddw r/r zaktadamy wzrost skorygowanego zysku operacyjnego r/r w IV kw. 2025,
gtownie dzigki efektowi nizej bazy pomimo niekorzystnych zmianom w strukturze kosztéw Spétki, tj. zwigkszanie liczby wiasnych punktow
sprzedazy kosztem ajencyjnych, co podnosi presje na koszty zatrudnienia. W zwigzku z powyzszym prognozujemy, ze skonsolidowana
skorygowana EBITDA Eurotelu wzro$nie o 11% r/r do 8,5 min zt. Przy zblizonym r/r poziomie amortyzacji prognozujemy wzrost zysku
skorygowanego zysku operacyjnego 0 15% r/r do 5,4 min zt. Zaktadajac nieco nizsze r/r koszty finansowe netto oraz efektywna stope podatkowa
na poziomie 19% (wobec 18% w okresie bazowym), prognozujemy wzrost skonsolidowanego skorygowanego zysku netto 0 8% r/r do 4,1 min zt.

Eurotel poinformowat, ze w trakcie prac nad raportem rocznym i skonsolidowanym raportem za 2025 r. zidentyfikowano przestanki utraty wartosci
aktywoéw w segmencie T-Mobile. Przeprowadzone na 31 grudnia 2025 r. testy wykazaty zasadnos¢ utworzenia odpiséw aktualizujacych
w wysokosci ok. 16,5 min zt, co obnizy wynik netto oraz wynik operacyjny za 2025 r., a takze sume bilansowa., W zwigzku z powyzszym
prognozujemy, ze raportowane zyski bedg odpowiednio nizsze.

Eurotel; Prognozy finansowe na IV kw. 2025

MSSF skonsolidowane Realizacja catorocznej prognozy w:
(mln z}) IVkw.25 IVkw.24 | rir]1-IVkw.25 |-V kw. 24 rlr IV kw. 25 IV kw. 24
Sprzedaz 160,2 169,3 | -5% 490,0 47811 2% 33% 35%
EBITDA -8,0 77| bz 14,3 27,81-49% b.z. 28%
marza EBITDA -5,0% 4,5% - 8,1% 8,1% - - -
Skor. EBITDA 8,5 7,71 11% 30,8 278 1% 28% 28%
skor. marza EBITDA 5,3% 4,5% - 6,3% 5,8% - - -
EBIT -111 471 bz 2,1 16,1]-87% b.z. 29%
marza EBITDA -6,9% 2,8% - 5,0% 5,0% - - -
Skor. EBIT 54 4,7115% 18,6 16,1| 16% 29% 29%
skor. marza EBIT 34% 2.8% - 3,8% 3,4% - - -
Zysk brutto -11,5 46| b.z. 1,1 15,4 | -93% b.z. 30%
marza zysku brutto -7,1% 2,7% - 4,9% 4,9% - - -
Skor. zysk brutto 5,0 46| 9% 17,6 154 | 14% 29% 30%
skor. marza zysku brutto 31% 2,7% - 3,6% 3.2% - - -
Zysk netto 11,7 38| bz 1,7 16| bz b.z. 33%
Marza zysku netto -7,3% 2.2% - 4,0% 4,0% - - -
Skor. zysk netto 41 38| 8% 14,1 16| 21% 29% 33%
skor. marza netto 2,6% 2,2% - 2,9% 2,4% - - -

Skorygowane zyski
Zyski IV kw. 25/ 2025 skorygowane o odpis aktywow w segmencie T-Mobile w wysokosci 16,5 min zt
Zrodfo: Spotka, DM BOS SA
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Biorac pod uwage nasze oczekiwania dotyczace wynikow IV kw. 2025, dostosowujemy nasze prognozy dla Eurotelu na 2025P. Szczegdty
przedstawiamy w ponizszej tabeli.

Eurotel: Zmiany prognoz

MSSF skonsolidowane 2025P

(mln zt) obecnie poprzednio zmiana
Sprzedaz 490.0 490.0 0%
EBITDA 14.3 308  -54%
Skor. EBITDA 30.8 30.8 0%
EBIT 2.1 186  -89%
Skor. EBIT 18.6 18.6 0%
Zysk netto 1.7 14.1 b.z.
Skor. zysk netto 141 141 0%
Diug netto -13.7 2303 -55%
Diug netto z wytgczeniem leasingu -37.1 537  -31%
Skorygowane zyski

Zyski 2025 skorygowane o odpis aktywow w segmencie T-Mobile w wysokosci 16,5 min zt
Zrédto: DM BOS SA

Oczekiwany wptyw: W zaleznosci od réznicy pomiedzy raportowanymi wynikami a naszymi prognozami.

Niniejszy raport nie stanowi rekomendacji w rozumieniu przepisow ,Rozporzadzenia Delegowanego Komisji (UE)” nr 2016/958 z dnia 9 marca
2016 r. uzupetniajgcego 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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