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ZASTRZEZENIA PRAWNE

Prezentowany Biuletyn Kwartalny NC Focus zostat przygotowany przez Dom Maklerski INC (DM INC) w ramach Programu
Wsparcia Pokrycia Analitycznego 5.0 na zamdwienie Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. (,Program”).
Informacje dotyczace Programu dostepne sg pod adresem https://www.gpw.pl/gpwpa. Prawa autorskie do Raportu
przystugujg Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. Z tytutu sporzadzenia Biuletynu Domowi
Maklerskiemu bedzie przystugiwato wynagrodzenie od Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. na zasadach
wskazanych w umowie zawartej pomiedzy Domem Maklerskim INC a Gietdg Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A.

Niniejszy Biuletyn nie ma charakteru rekomendacji o charakterze ogdélnym. Niniejszy Biuletyn nie jest badaniem
inwestycyjnym w rozumieniu art. 36 ust. 1 Rozporzadzenia UE 2017/565.

Niniejszy materiat jest publikacjg handlowa 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
wymogow organizacyjnych i warunkdéw prowadzenia dziatalnosci przez firmy inwestycyjne oraz poje¢ zdefiniowanych na
potrzeby tej dyrektywy, wobec czego komentarz ten nie zostat przygotowany zgodnie z wymogami prawnymi zapewniajgcymi
niezaleznos$¢ badan inwestycyjnych i nie podlega zakazom w zakresie rozpowszechniania badan inwestycyjnych.

Informacje zawarte w materiale sg wytgcznie wyrazem wiedzy i pogladdéw autoréw wedtug stanu na dzien sporzgdzenia.

Informacje zawarte w materiale pochodzg z publicznie dostepnych zrédet, ktére DM INC uznaje za wiarygodne, przy czym DM
INC w zaden sposéb nie moze zagwarantowac, ze sg one kompletne i w petni odzwierciedlajg stan faktyczny.

Przedstawiany materiat zostat opracowany wytgcznie w celach informacyjnych i nie moze by¢ traktowany jako oferta lub
rekomendacja zawierania jakichkolwiek transakcji, nie stanowi jakiejkolwiek porady inwestycyjnej, prawnej lub podatkowej,
ani tez nie jest wskazaniem, ze jakakolwiek inwestycja lub strategia jest odpowiednia w indywidualnej sytuacji inwestora.

Odbiorca wykorzystuje informacje zawarte w niniejszym materiale na wtasne ryzyko i odpowiedzialnos¢.

Przy sporzgdzaniu materiatu DM INC dziatat z nalezytg starannoscig oraz rzetelnoscig. DM INC oraz jego organy zarzadcze,
organy nadzorcze, i jego pracownicy nie ponoszg odpowiedzialnosci za dziatania lub zaniechania podjete na podstawie
informacji zawartych w niniejszym materiale ani za szkody poniesione w wyniku tych decyzji inwestycyjnych ani za skutki
finansowe i niefinansowe powstate w wyniku wykorzystania niniejszego materiatu lub zawartych w nim informacji. Wskazuje
sie, ze niektdre podmioty zakwalifikowane do segmentu NC Focus byty, sg lub mogg by¢, klientami Domu Maklerskiego INC
S.A. lub INCS.A. - podmiotu dominujgcego w stosunku do INC S.A., ktéry jest Autoryzowanym Doradcg na rynku NewConnect.
W szczegdlnosci, sposrad spotek wspomnianych w Biuletynie, klientami DM INC lub spétek z grupy kapitatowej byli lub s3g
ADATEX, BACT, GAMIVO, PRESIDENT, DARK POINT GAMES, MENNICA SKARBOWA, KOLEJKOWO.

Uwaza sie, ze kazdy kto przyjmuje lub wyraza zgode na przekazanie mu tego materiatu, wyraza zgode na tres¢ powyzszych
zastrzezen. Niniejszy materiat nie stanowi podstawy do zawarcia jakiejkolwiek umowy lub powstania jakiegokolwiek
zobowigzania po stronie DM INC.

Dom Maklerski INC S.A. posiada zezwolenie KNF w zakresie oferowania instrumentédw finansowych na podstawie decyzji
Komisji Nadzoru Finansowego z dnia 21.02.2012 r. nr DRK/WL/4020/36/14/102/1/2012 oraz w zakresie przyjmowania i
przekazywania zlecen nabycia lub zbycia instrumentéw finansowych na podstawie decyzji Komisji Nadzoru Finansowego z
dnia 24.10.2017 r. nr DRK/WL/4020/35/18/2017/102/1, a takze doradztwa inwestycyjnego oraz przechowywania lub
rejestrowania instrumentéw finansowych, w tym prowadzenia rachunkéw papieréw wartosciowych, rachunkéw derywatéw
i rachunkdéw zbiorczych, oraz prowadzenia rachunkdéw pienieznych na podstawie decyzji Komisji Nadzoru Finansowego z dnia
22.12.2020 sygn. DIF-DIFZL.4010.1.2020 oraz w zakresie wykonywania zlecen nabycia lub zbycia instrumentéw finansowych
na rachunek dajgcego zlecenie, doradztwa dla przedsiebiorstw w zakresie struktury kapitatowej, strategii przedsiebiorstwa
lub innych zagadnien zwigzanych z takg strukturg lub strategig oraz sporzadzania analiz inwestycyjnych, analiz finansowych
oraz innych rekomendacji o charakterze ogéinym dotyczacych transakcji w zakresie instrumentéw finansowych na podstawie
decyzji Komisji Nadzoru Finansowego z dnia 19.05.2023 sygn. DIF-DIFZL.4010.8.2022.
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Wprowadzona przez Gietde Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. segmentacja rynku
NewConnect ma na celu zwiekszenie przejrzystosci rynku dla inwestoréw. Kazda spétka moze
by¢ zakwalifikowana do jednego z trzech segmentéw: NC Focus, NC Base albo NC Alert.

Kwalifikacja spotek do poszczegdlnych segmentdw rynku NewConnect nie stanowi rankingu
tych spoétek, ani tez rekomendacji inwestycyjnej, jednakze z zatozenia do segmentu NC Focus
kwalifikowane sg spétki wyrdzniajgce sie pozytywnie na tle rynku w zakresie parametréw
opisanych ponize;j.

Spotka notowana na rynku NewConnect zostaje zakwalifikowana do segmentu NC Focus w
przypadku spetnienia nastepujgcych warunkéw:

$rednia wartosc¢ kapitalizacji emitenta przekracza 24.000.000 zt;

wartos$¢ ksiegowa emitenta, a w przypadku, gdy emitent tworzy grupe kapitatowa
wartos¢ ksiegowa grupy kapitatlowej emitenta, wykazana w ostatnim
opublikowanym przez niego raporcie okresowym lub skonsolidowanym raporcie
okresowym przekracza 4.000.000 zi;

co najmniej 10% akcji emitenta znajduje sie w posiadaniu akcjonariuszy, z ktérych
kazdy posiada nie wiecej niz 5% ogdlnej liczby gtosdéw na walnym zgromadzeniu; co
najmniej 50% wszystkich akcji zwyktych na okaziciela emitenta jest
wprowadzonych do obrotu.

Ponadto spdtka musi spetni¢ wszystkie ponizsze przestanki:

INC

akcje notowane sg na rynku NewConnect od co najmniej 3 miesiecy;

sredni kurs akcji wyzszy niz 10 groszy;

wartosé ksiegowa emitenta, a w przypadku, gdy emitent tworzy grupe kapitatowg
warto$¢ ksiegowa grupy kapitatowej emitenta, wykazana w ostatnim
opublikowanym przez niego raporcie okresowym lub skonsolidowanym raporcie
okresowym nie moze mie¢ wartosci ujemnej;

w stosunku do emitenta nie toczy sie postepowanie upadtosciowe/uktadowe/
sanacyjne/ likwidacyjne;

w okresie ostatnich 12 miesiecy na emitenta nie zostat natozony wiecej niz jeden
raz zaden ze Srodkéw dyscyplinujgcych przewidzianych w Regulaminie ASO;

w okresie ostatnich 3 miesiecy na emitenta nie zostat natozony zaden ze srodkéw
dyscyplinujacych przewidzianych w Regulaminie ASO ani tez obrét jego akcjami nie
podlegat zawieszeniu ze wzgledu na bezpieczenstwo uczestnikdéw obrotu;

opinia biegtego rewidenta dotyczgca sprawozdania finansowego lub
skonsolidowanego sprawozdania finansowego zawartego w ostatnim raporcie
rocznym lub skonsolidowanym raporcie rocznym emitenta nie zawiera
zastrzezenia, nie jest opinig negatywng, ani tez nie nastgpito odstgpienie od
wyrazenia przez biegtego opinii dotyczacej tych sprawozdan;

sprawozdanie biegtego rewidenta z badania rocznego sprawozdania finansowego
lub skonsolidowanego rocznego sprawozdania finansowego nie zawiera wzmianki
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o koniecznosci podjecia uchwaty o dalszym istnieniu emitenta z uwagi na
przestanki, o ktédrych mowa w art. 397 Kodeksu spétek handlowych, ani tez nie
zawiera wzmianki o zagrozeniu dla mozliwosci kontynuowania dziatalnosci
emitenta.

W sytuacjach szczegdlnych, pomimo spetniania kryteridw i przestanek okreslonych w zasadach
kwalifikacji, Zarzad Gietdy moze postanowié o niezakwalifikowaniu akcji danego emitenta do
segmentu NC Focus.

Inwestorzy powinni samodzielnie oceni¢, czy inwestowanie w instrumenty finansowe spoétki
objetej niniejszg kwalifikacjg jest dla nich wtasciwe, uwzgledniajac przy tym kazdorazowo jej
sytuacje prawng, ekonomiczng, majatkowg oraz finansowa.
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2. Przeglad rynku

Zgodnie z Komunikatem Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. z dnia 23 grudnia
2025 r. do segmentu NC Focus zakwalifikowane zostaty akcje 40 emitentéw. Ponizszy przeglad
rynku, jak i przeglad branz, odnosi sie do sktadu NC Focus ze wskazanej uchwaty. W sktad NC

Focus w okresie | kwartatu 2026 r. wchodzity spétki przedstawione w Tabeli 1.

Tabela 1: Spoétki zakwalifikowane w sktad NC Focus w | kwartale 2026 roku

Lp.

O 00 N O U1 A W N =

W W W W W W W W W WNNDNNDNNDNNNDNNNNNRRRRRRRRRR
O 0 N O U1 & W INFR O VOOOWNOWVDAWNIROOOOOWONOWULPEWNIERO

40

ISIN
PLAPNPS00017
PLPIKO000018
PLONLINOOO13
PLATCRG00013
PLBCT0000020
PLBRSLH00012
PLBBCLS00017
PLEKOBX00018
PLEONTWO00016
PLEXCLNOOO16
PLFRENT00014
PLFRZNWO00013
PLGMV0000016
PLGEOTR00010
PLGRNLS00027
PLGRMPC00016
PLRCKLO00010
PLHPRMNOO0037
PLHRTIC00014
PLINTNTO0015
PLKBJO000016
PLKLIKW00024
PLKRBNKO0019
PLLCHNDO0029
PLNWAI000017
PLLSRMDO00018
PLIMAGS00013
PLORZL000019
PLPTGMG00013
PLPRTSD00022
PLS4E0000015
PLSCWAY00018
PLEC20000010
PLSVNETO00019
PLSFD0000013
PLTAMEX00015
PLTLSTDO0019
PLFRMGR00015
PLVMAXO000028

PLWDKANO0016

Nazwa
PROMISE
ADATEX
ANALIZY
ATCCARGO
BACT
BSH
EKIPA
EKOBOX
EONET
EXCELLENCE
FOREVEREN
FROZENWAY
GAMIVO
GEOTRANS
GREENLANE
GREMPCO
GRUPAREC
HIPROMINE
HORTICO
INTERNITY
KBJ
KOLEJKOWO
KORBANK
LICHTHUND
NWAI
ONEMORE
OPTIGIS
ORZLOPONY
PLATIGE
PRESIDENT
SAE
SCANWAY
SEDIVIO
SEVENET
SFD
TAMEX
TELESTRADA
FARM51
VMAXSA

WODKAN

Nazwa petna
A.P.N. Promise Spétka Akcyjna
Adatex Spotka Akcyjna
Analizy Online Spétka Akcyjna
ATC Cargo Spétka Akcyjna
B-Act Spotka Akcyjna
Bridge Solutions Hub Spdtka Akcyjna
Ekipa Holding Spétka Akcyjna
Ekobox Spoétka Akcyjna
eo Networks Spétka Akcyjna
Excellence Spotka Akcyjna
Forever Entertainment Spotka Akcyjna
Frozen Way Spoétka Akcyjna
Gamivo Spotka Akcyjna
Geotrans Spotka Akcyjna
Green Lanes Spoétka Akcyjna
Grempco Spotka Akcyjna
Grupa Recykl Spétka Akcyjna
HiProMine Spétka Akcyjna
Hortico Spotka Akcyjna
Internity Spétka Akcyjna
KBJ Spétka Akcyjna
Kolejkowo Spdtka Akcyjna
Korbank Spétka Akcyjna
LICHTHUND SPOtKA AKCYJNA
NWAI Dom Maklerski Spétka Akcyjna
One More Level Spétka Akcyjna
Optigis Spétka Akcyjna
ORZEt Spotka Akcyjna
Platige Image Spdtka Akcyjna
President Studio Spdtka Akcyjna
S4E Spétka Akcyjna
Scanway Spétka Akcyjna
Sedivio Spétka Akcyjna
Sevenet Spétka Akcyjna
SFD Spotka Akcyjna

Tamex Obiekty Sportowe Spétka Akcyjna

Telestrada Spétka Akcyjna
The Farm 51 Group Spétka Akcyjna
V-MAX Spétka Akcyjna

Wodkan Przedsiebiorstwo Wodociggdw i Kanalizacji Spotka

Akcyjna

Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie komunikatow publikowanych przez GPW.

[
?

Skrot
PRO
ADX
AOL
ATA
BAC
BSH
EEE

EBX
EON
EXC
FOR
FRW
GMV
GTS
GRL
GRM
GRC

HPM

HOR
INT
KBJ

KLK
KOR
LHD

NWA
OML
OPI
ORL
PLI
PRE
SAE
SCW

SED

SEV
SFD

TOS
TLS

F51

VMX

WOD

Strona | 7



Rysunek 1: Mapa spoétek NC Focus — obroty i stopa zwrotu za | kwartat 2026 roku
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Zrédto: Opracowanie witasne na podstawie komunikatéw publikowanych przez GPW.

Na Wykresie 1 przedstawiono wykres zmian liczby Emitentéw zaklasyfikowanych do segmentu
NC Focus od momentu jego powstania do momentu kwalifikacji na dzier 23 grudnia 2025 r.:

Wykres 1: Zmiana liczby Emitentéw zakwalifikowanych do NC Focus
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Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie komunikatéw publikowanych przez GPW
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Wykres 2: Stopa zwrotu w | kwartale 2026 roku
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* Srednia arytmetyczna stopa zwrotu za okres od 1.01.2026 do 31.03.2026.

**Stopa zwrotu wazona obrotami za okres od 1.01.2026 do 31.03.2026. Stopy zwrotu z indeksow wazone kapitalizacjq.
NC Focus nie jest indeksem lecz segmentem rynku NewConnect.

Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie danych publikowanych przez GPW.

Wykres 3: Udziat NC Focus w obrotach na rynku NewConnect w | kwartale 2026 roku

39%

61%

O NC Focus (278 min z) Pozostate sp6tki notowane na NewConnect (427 min zt)

Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie danych publikowanych przez GPW.

Wartos$¢ obrotéow w | kwartale 2026 roku wszystkich spdtek z segmentu NC Focus wyniosta
278 003,9 tys. zt, przy sredniej kapitalizacji spétki w tym segmencie na koniec kwartatu na
poziomie 92,9 min zt. Srednia stopa zwrotu dla spdtek z segmentu NC Focus wyniosta 10,6%,
$rednia wazona obrotami osiggneta warto$¢ 88,2%, a wazona kapitalizacjg 22,6%. Sredni
wskaznik C/Z przyjat wartosé 22,5, sredni wskaznik C/WK byt réwny 3,3, a przecietna stopa
dywidendy to 6,3%. Mediany dla tych wskaznikéw osiggnety poziom odpowiednio 10,4, 2,2
oraz 4,8%, co przedstawiono na wykresach 2 i 3.
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Na Wykresie 4 przedstawiono dane dotyczgce segmentu NC Focus w wybranych kwartatach,
obejmujgce poziom obrotéw, srednig kapitalizacje spdtek oraz osiggane stopy zwrotu.
Zestawienie pozwala na ocene zmian aktywnosci rynkowej w analizowanym okresie.

Wykres 4: Obroty oraz srednia kapitalizacja spotek w segmencie NC Focus w ujeciu kwartalnym
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Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych publikowanych przez GPW.

Segment NC Focus odnotowat ozywienie na przetomie 2025 i 2026 roku. W | kw. 2026 obroty
wzrosty do 278 min PLN (z 133,5 mIn PLN w IV kw. 2025), co oznacza ponad dwukrotny wzrost
a/q. Jednoczesnie $rednia kapitalizacja spotek zwiekszyta sie do 92,9 min PLN, kontynuujac
trend wzrostowy obserwowany od Il kw. 2025.

Wykres 5: Stopy zwrotu w segmencie NC Focus w ujeciu kwartalnym
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Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie danych publikowanych przez GPW.
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W IV kw. 2025 stopy zwrotu ksztattowaty sie na poziomach zblizonych do zera lub przyjmowaty
wartosci ujemne (Srednia arytmetyczna: -2,6%, Srednia wazona kapitalizacjg: -0,8%, Srednia
wazona obrotami: 0,0%). W | kw. 2026 odnotowano wzrost analizowanych wskaznikéw —
$rednia arytmetyczna wyniosta 10,6%, srednia wazona obrotami 88,3%, natomiast srednia
wazona kapitalizacjg 22,6%, co przedstawiono na Wykresie 5.

Niniejsza analiza dotyczy okresu od 1 stycznia 2026 r. do 31 marca 2026 r., obejmujac spotki,
ktore zostaty zakwalifikowane do segmentu NC Focus na bazie komunikatu GPW z dnia 23
grudnia 2025 .

Spétki podzielono na 8 sektordw, zgodnie z klasyfikacjg dokonywang przez GPW. W przypadku
spotek Scanway S.A. oraz One More Level S.A. do analizy przyjeto dane za okres, w ktérym
spotki byty notowane na rynku NewConnect. Pierwsze notowanie wskazanych dwéch spétek
na rynku gtéwnym GPW odbyto sie odpowiednio 27 marca oraz 20 lutego 2026 roku. Kolejnym
istotnym zdarzeniem, ze wzgledu na przedstawione dane w | kwartale 2026, byto potgczenie
eo Networks S.A. z Euvic S.A., zarejestrowane 2 stycznia 2026 r. w Krajowym Rejestrze
Sadowym, przeprowadzone w formie odwrotnego przejecia. W zwigzku z brakiem spoétek z
sektora ochrony zdrowia wsréd podmiotow zakwalifikowanych do NC Focus, sektor ten zostat
pominiety w analizie.

Tabela 2: Ranking aktywnosci wedtug sektordw za | kwartat 2026 roku

. e Stopa Stopa
L.p. Sektor ::;;:7( [n?I:rzgv 7 K‘;:ﬁ:f:’;iﬁ“ zwrgtu c/z /WK dywid‘::ndy
YTD (%) (%)
Technologie 10 196,9 1888,4 121,4 47,6 9,3 5,9
Handel i Ustugi 14 43,2 875,4 -5,5 -6,8 11,3 2,9
Dobra Konsumpcyjne 3 22,5 296,1 37,4 20,2 7,7 2,2
4 Produkcja Przemysff)wa i 9,9 285,8 0,6 37 13,5 24
Budowlano-Montazowa
5 Chemia i Surowce 5 3,2 256,6 -10,2 -10,1 78,9 2,4
6 Finanse 2 2,3 76,6 18,3 4,9 8,4 1,1
7 Paliwa i Energia 1 0,0 38,1 6,4 6,4 76,9 0,2

*Stopa zwrotu YTD wazona obrotami w okresie od 1 stycznia do 31 marca 2026 r. Wartos¢ obrotow za 1Q2026, pozostate
dane to Srednie z ostatniego dnia 1Q2026.

Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie danych publikowanych przez GPW.

Za 70,8% obrotéow w segmencie NC Focus w | kwartale 2026 roku odpowiadat sektor
Technologie. Obroty w tym sektorze przekroczyty 196 min zt. Na tak znaczacy udziat tego
sektora w obrotach NC Focus wptyw miaty przede wszystkim spétki Scanway S.A. oraz Sevenet
S.A., na akcjach ktérych obroty w tym okresie wyniosty odpowiednio 168 i 21 min zi.
Uwzgledniajgc stosunek obrotdw w danym sektorze do jego kapitalizacji na czele rankingu
znalaztby sie takze sektor Technologie (10,4%), na drugim miejscu Dobra Konsumpcyjne
(7,6%), a na trzecim Handel i Ustugi (5,1%). Obroty przekraczajgce wartos¢ 22,5 min zt
wygenerowali inwestorzy witasnie w sektorze Dobr Konsumpcyjnych. W tym przypadku
liderem obrotdow zostata spdtka Excellence S.A. (ponad 17,3 min zt) przy kapitalizacji spotki na
koniec kwartatu siegajgcej 76,9 min zt.
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Rysunek 2: Mapa stép zwrotu oraz obrotow sektorow w segmencie NC Focus za | kwartat 2026
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47.6% 0% 47.6%
Stopa zwrotu (YTD)

*Na Rysunku 2 pominieto sektory: Paliwa i Energia(0,03 min; 6,4%) oraz Ochrony Zdrowia (brak spdtki z tego sektora w
segmencie NC Focus).

Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie danych publikowanych przez GPW.

Jak wynika z Rysunku 2 w | kw. 2026 najwyzsze stopy zwrotu w segmencie NC Focus odnotowat
sektor technologiczny (+47,6%), ktéry jednoczesnie generowat zdecydowanie najwieksze
obroty (196,9 mIn PLN). Dodatnie wyniki osiggnety réwniez dobra konsumpcyjne (+20,2%),
finanse (+4,9%) oraz produkcja przemystowa (+3,7%), przy nizszych poziomach obrotéw.
Ujemne stopy zwrotu wystgpity w sektorze handlu i ustug (-6,8%) oraz chemii i surowcéw (-
10,1%).
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Rysunek 3: Mapa kapitalizacji sektorow w segmencie NC Focus za | kwartat 2026 roku
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*Na Rysunku 3 pominieto sektor Ochrony Zdrowia (brak spotki z tego sektora w segmencie NC Focus).
Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie danych publikowanych przez GPW.

W strukturze kapitalizacji segmentu NC Focus w | kw. 2026 dominowat sektor technologiczny,
ktorego wartosé (1888,4 min PLN) wyrazZnie przewyzszata pozostate branze. Istotny udziat miat
réowniez sektor handlu i ustug (875,4 min PLN), podczas gdy pozostate sektory — dobra
konsumpcyjne, produkcja przemystowa i budowlano-montazowa oraz chemia i surowce —
charakteryzowaty sie zblizonym, wyraznie nizszym poziomem kapitalizacji.

3.1. Ranking aktywnosci spétek za ostatni kwartat

3.1.1. Ranking spotek ze wzgledu na wielkos¢ obrotéw w | kwartale 2026

Tabela 3: Ranking spotek ze wzgledu na wielkos$¢ obrotow

., Obroty Kapitalizacja Stopa
L.p. Spotka Sektor [min [min PLN] zwrotu 1Q

PLN] (%)

1 SCANWAY Technologie 167,6 557,1 91,4
2 SEVENET Technologie 21,4 131,2 401,9
3 EXCELLENCE Dobra Konsumpcyjne 17,3 76,9 44,7
4 ONEMORE Handel i Ustugi 16,5 162,6 6,5
5 PRESIDENT Handel i Ustugi 5,5 111,3 -11,4
6 FARM51 Handel i Ustugi 5,5 24,2 -33,0
7 SFD Handel i Ustugi 5,4 120,2 -9,6
3 BACT Produkcja Przemys’ffawa i 48 296 9,9

Budowlano-Montazowa

9 HORTICO Dobra Konsumpcyjne 4,1 94,3 17,7
10 EKIPA Handel i Ustugi 2,6 51,0 -0,8

* Wartos¢ obrotow za 1Q2026, pozostate dane na ostatni dzieri 1Q2026. Spétki Scanway S.A. oraz One More Level S.A. sq
notowane na gtéwnym rynku GPW odpowiednio od 27.03.2026 r. oraz 20.02.2026 r.
Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie danych publikowanych przez GPW.

IN:‘ EAOA}QALERSKI Strona | 13



1. Scanway S.A.

Wykres 6: Notowania akcji spotki Scanway — kurs oraz obroty dzienne (I kw. 2026)
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Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie danych udostepnionych przez GPW.

Obrot [tys. PLN]

Spotka Scanway S.A., dziatajgca w branzy nowych technologii, cieszyta sie najwiekszym
zainteresowaniem wsréd inwestoréow w ostatnim kwartale pod wzgledem obrotéw.
Przychody ogétem w IV kwartale wzrosty o 101% r/r, gtéwnie w wyniku realizacji projektéw
konstelacyjnych oraz rozliczenia zaliczek i kontraktéw dla klientédw z Azji (w tym Nara Space)
oraz USA (Intuitive Machines). Ponadto Emitent zawart w IV kwartale umowe wykonawczg z
Creotech Instruments w projekcie CAMILA o wartosci ok. 3,55 min EUR, z mozliwoscig
rozszerzenia do ok. 4,40 min EUR, oraz pomyslnie zakoniczyt testy lotnicze instrumentu w
projekcie NarSha, co potwierdzito jego funkcjonalno$é i zostato zaakceptowane przez Nara
Space. Europejska Agencja Kosmiczna zabezpieczyta finansowanie ok. 3,3 min EUR na drugi
instrument optyczny dla misji realizowanych z Intuitive Machines, co stwarza mozliwos¢
rozszerzenia wspotpracy. Backlog na 16.02.2026 wynidst 54,04 min zt (+215% vs. 31.12.2024).
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2. Sevenet S.A.

Wykres 7: Notowania akcji spotki Sevenet — kurs oraz obroty dzienne (I kw. 2026)
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Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie danych udostepnionych przez GPW.

Kolejna spétka w rankingu, ktéra znalazta sie w centrum zainteresowania inwestoréw pod
wzgledem wielkosci obrotéw z segmentu NC Focus byta Sevenet S.A, z branzy systemoéw
informatycznych. W | kwartale stopa zwrotu z akcji spétki wyniosta ponad 401%. W kwartale
spotka Sevenet zawarta szereg istotnych umow i otrzymata zamdwienia, gtdwnie w sektorze
energetycznym i finansowym, w tym umowe ramowg o wartosci 145,1 min zt na sukcesywne
dostawy urzadzen sieciowych oraz licencji oprogramowania Cisco Systems, realizowang w
modelu dfugoterminowym. Ponadto podpisano kontrakt z PGE Systemy S.A. o wartosci 59,6
min zt. tgczna wartos¢ kontraktdw denominowanych w PLN wyniosta ok. 258,3 min z,
natomiast zamowienia w USD opiewaty na tgcznie 4,2 min USD (ok. 16-17 min zt). Skala
zawartych uméw wskazuje na utrzymanie wysokiej aktywnosci sprzedazowej, szczegélnie w
obszarze rozwigzan sieciowych.
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3. Excellence S.A.
Wykres 8: Notowania akcji spotki Excellence — kurs oraz obroty dzienne (I kw. 2026)
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Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie danych udostepnionych przez GPW.

Excellence S.A. funkcjonuje w branzy artykutéw spozywczych, gtdwnie jako producent
syropow, suplementdéw diety, napojow, wéd funkcjonalnych pod markg zamawiajgcego, jak
rowniez pod swoimi markami. W IV kwartale 2025 r. spotka odnotowata spadek przychodéow
05,5% r/rdo 19,7 min zt, przy jednoczesnej poprawie wyniku operacyjnego (+21% r/r) i brutto
(ok. +20% r/r), gtownie dzieki nizszym kosztom operacyjnym. Wyniki wskazuja na poprawe
rentownos$ci mimo nizszej sprzedazy. Ponadto Excellence S.A. uzyskata decyzje o wsparciu w
ramach Polskiej Strefy Inwestycji, umozliwiajgca skorzystanie ze zwolnienia z CIT do ok. 9,6
mlin zt przy naktadach inwestycyjnych do 19,2 min zt do 2027 r.

3.1.2. Ranking spétek ze wzgledu na najwyisza stope zwrotu w | kwartale 2026

Tabela 4: Ranking spotek ze wzgledu na najwyzszg stope zwrotu

Stopa Kapitalizacja Stopa
L.p. Spotka Sektor zwrotu [ri:rln PL N]] ¢/z C/WK  dywidendy
1Q(%) (%)
1 SEVENET Technologie 401,9 131,2 12,9 5,1 1,5
2 SCANWAY Technologie 91,4 557,1 X 12,6 -
3 EXCELLENCE Dobra Konsumpcyjne 44,7 76,9 8,9 1,8 ---
4 EKOBOX Produkcja Przemystowa i 39,4 62,4 145 31 2,1

Budowlano-Montazowa
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5 NWAI Finanse 20,3 50,7 5,7 1,7 10,1
6 SEDIVIO Technologie 18,3 31,1 X 3,6 -
7 HORTICO Dobra Konsumpcyjne 17,7 94,3 6,4 1,2 4,8
8 TAMEX Produkcja Przemystowa i 17,2 58,4 172 30 47
Budowlano-Montazowa
9 PROMISE Technologie 10,8 93,4 X 2,6 7,8
10 GAMIVO Handel i Ustugi 8,0 28,5 6,2 2,5 ---
Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych publikowanych przez GPW
3.1.3. Ranking spétek ze wzgledu na najnizsza stope zwrotu w | kwartale 2026
Tabela 5: Ranking spétek ze wzgledu na najnizszg stope zwrotu
Stopa o e s Stopa
L.p. Spotka Sekt zwrotu IQ K‘;::f:ﬁ‘;\lc]]a ¢/Z C/WK dywidendy
extor (%) (%)
1 PLATIGE Handel i Ustugi -36,3 19,4 X 1,0 -
2 FARM51 Handel i Ustugi -33,0 24,2 X 1,1 -
3 ATCCARGO Produkcja Przemystowa i -28,0 71,6 99 11 18,5
Budowlano-Montazowa
4 EUVIC Technologie -24,1 843,4 X 27,3 -
5 GRUPAREC Chemia i Surowce -20,4 93,1 9,8 1,2 3,1
6 ADATEX Handel i Ustugi -14,6 71,2 9,6 0,9 -
7 SAE Technologie -14,5 65,7 7,7 1,7 -
8 ORZLOPONY Chemia i Surowce -11,5 24,4 90,7 2,0 -
9 PRESIDENT Handel i Ustugi -11,4 111,3 5,1 43 13,5
10 GREMPCO Finanse -10,6 26,0 11,0 0,5
Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych publikowanych przez GPW.

1.

Platige Image S.A.

Najnizszg stope zwrotu w 1Q wsrdd spdtek z segmentu NC Focus osiggneta Platige Image S.A. -

36,3%. W czwartym kwartale 2025 roku Grupa Platige Image wypracowata przychody ze

sprzedazy w wysokosci 23,7 min PLN, wobec 55,2 mIin PLN w analogicznym okresie 2024 roku,

co oznacza spadek o 57% r/r. Nizsze przychody przetozyly sie na pogorszenie rentownosci

Spoétki. W analizowanym kwartale Grupa odnotowata ujemny wynik operacyjny (EBIT) na

poziomie -5,2 mIn zt (wobec 1,4 mlIn zt zysku rok wczesniej) oraz strate netto w wysokosci -4,7

min zt, w poréwnaniu do -1,5 min zt w IV kw. 2024 r. Najnizsza cena za jaka nabywane byty

akcje Spotki w tym kwartale wyniosta 5,04 zt.
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Wykres 9: Notowania akcji spotki Platige Image — kurs oraz obroty dzienne (I kw. 2026)
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Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie danych udostepnionych przez GPW.

2. The Farm 51 Group S.A.

Wykres 10: Notowania akcji spétki The Farm 51 Group — kurs oraz obroty dzienne (I kw.
2026)
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Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych udostepnionych przez GPW.

Akcje spotki The Farm 51 Group w trakcie | kwartatu 2026 roku potaniaty o 33%. Spotka
odnotowata w IVQ 2025 roku spadek przychodéw o 70,3% r/r do poziomu 2,1 min zt, spadek
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zysku ze sprzedazy z 1,8 min zt do -0,8mlIn zt a strata netto wyniosta -1,7 min zt. Zarzad spotki
w komentarzu do raportu za IV kwartat informowat, ze struktura zobowigzan w relacji do
kapitatéw wtasnych wymaga wsparcia kapitatowego dla zapewnienia stabilnosci finansowe;j.
27 lutego br. Spétka poinformowata o czasowym wstrzymaniu rozpoczecia oferty publicznej
akcji serii L a w dniu 3 kwietnia 2026 roku spétka przekazata, ze ztozyta do wtasciwego sadu
wniosek o ogloszenie upadtosci wraz z wnioskiem o wstrzymanie jego rozpoznania na
podstawie art. 9a ust. 2 ustawy - Prawo upadtosciowe.

Spétka nie zostata zakwalifikowana do segmentu NC Focus w wyniku kwalifikacji
przeprowadzonej 27 marca 2026 r.

Wykres 11: Notowania akcji spétki ATC Cargo — kurs oraz obroty dzienne (I kw. 2026)
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Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych udostepnionych przez GPW

Akcje spotki ATC Cargo w | kwartale 2026 roku potaniaty o0 28% i stanowi to 3 najgorszy rezultat
wisrdod spotek zakwalifikowanych do segmentu NC Focus. W raporcie okresowym za IV kw.
2025 r. spotka wykazata przychody ze sprzedazy na poziomie 93 min zt (-26% r/r), co
uzasadniono spadkiem stawek frachtu morskiego oraz ostabieniem USD, przy stabilnym
wolumenie 39 991 TEU (+0,6% r/r). Spadek przychoddw oraz wzrost kosztéw ogdlnego zarzadu
0 2,7 min zt (+20% r/r) przetozyty sie na istotne pogorszenie rentownosci - EBITDA spadta o
77% r/r do 0,9 min z, a zysk netto do 0,4 min zt. Najnizsza cena za jakg nabywane byly akcje
Spotki w tym kwartale wyniosta 10 zt.
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3.2. Sektor Finanse

Tabela 6: Wybrane wskazniki finansowe oraz stopy zwrotu spétek z sektora Finanse w
segmencie NC Focus w | kw. 2026

Kapitalizacja Obrot Stopa Stopa
Spotka Branza [”:' n PLN; [tys PLXI] zwrotu ¢/Z C/WK dywidendy
ys. 1Q (%) (%)
GREMPCO Dziatalnosc 26,0 146,4 106 11,0 05
Inwestycyjna
NWAI Giefdy | Biura 50,7 21376 203 57 17 10,1
Maklerskie
Srednia* . 38,3 1142,0 4,9 8,4 1,1 10,1

*W podsumowaniu przedstawiono $rednie arytmetyczne danych finansowych.
Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie danych publikowanych przez GPW

Kapitalizacja 2 spétek w sektorze Finanse na koniec | kwartatu 2026 roku wyniosta razem 76,6
min zt. W tym okresie suma obrotéw na akcjach spotek z sektora osiggneta warto$é 1,1 min zt.
Srednia wazona obrotami stopa zwrotu sektora od poczatku roku wyniosta 18,3%. Spétka
NWAI Dom Maklerski S.A. (dziatalno$¢ skoncentrowana na bankowosci inwestycyjnej dla MSP
i inwestoréw instytucjonalnych, oferujacy organizacje emisji akcji i obligacji, produkty
strukturyzowane oraz rozwigzania alternatywne, w tym fundusze inwestycyjne zamkniete)
wyroznita sie najwyzszymi obrotami wsrdd analizowanych spétek z sektora w | kwartale 2026
roku, osiggajac wartos¢ 2,1 min PLN. Stopa zwrotu w | kwartale na akcjach spoétki to 20,3%. W
raporcie ESPI z dnia 9 lutego 2026 r. spétka przedstawita wstepne szacunki wynikéw za 2025
r., wskazujgc na wzrost przychoddéw do 47,1 min zt (+31% r/r) oraz kosztéow do 36,1 min zt
(+21,9% r/r). Jednoczesnie zysk brutto wzrdst do 11,1 min zt (+73,2% r/r), a zysk netto do 8,8
min zt (+68,3% r/r), przy kapitale wtasnym na poziomie 29,5 min zt (+17,6% r/r).

3.3. Sektor Paliwa i Energia

Tabela 7: Wybrane wskazniki finansowe oraz stopy zwrotu spétek z sektora Paliwa i Energia
w segmencie NC Focus w | kw. 2026

Kapitalizacja Obroty Stopa Stopa
Spotka Brania [min PLN] [tys. PLN] zwrotu c/z C/WK  dywidendy
: 1Q (%) (%)
Dystrybucja
WODKAN Ciepta 38,1 29,2 6,4 76,9 0,2
i Wody
Srednia* - 38,1 29,2 6,4 76,9 0,2

*W podsumowaniu przedstawiono $rednie arytmetyczne danych finansowych.
Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie danych publikowanych przez GPW

Kapitalizacja sp6tki Wodkan S.A. w sektorze Paliwa i Energia na koniec | kwartatu 2026 roku
wyniosta 38,1 min zt. W tym okresie obroty na akcjach spotki osiggneta wartosé 29,2 min zt.
Srednia stopa zwrotu sektora od poczatku roku wyniosta 6,4%. W IV kwartale 2025 r.
przychody ze sprzedazy wyniosty 13,3 min zt (+15% r/r), przy jednoczesnym spadku kosztow
operacyjnych, co przetozyto sie na wzrost EBITDA do 2,3 min zt (marza 17,3%). Spétka
ograniczyta strate netto do -1,7 min zt (vs -2,9 min zt rok wczesniej) oraz wygenerowata
dodatnie przeptywy operacyjne na poziomie 1,2 min zt.
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3.4. Sektor Chemia i Surowce

Tabela 8: Wybrane wskazniki finansowe oraz stopy zwrotu spétek z sektora Chemia i
Surowce w segmencie NC Focus w | kw. 2026

e e . Stopa Stopa
p . Kapitall t .
Spotka Branza 7:: I: ;‘7\7]!0 [tosbrlo’LyV] zwrotu c/z C/WK  dywidendy

ys 1Q (%) (%)

GRUPAREC Recykling 93,1 985,0 -20,4 9,8 1,2 3,1

ORZLOPONY Recykling 24,4 147,6 -11,5 90,7 2,0 -

GEOTRANS Recykling 25,3 986,9 -8,7 27,5 0,8 -—-

VMAXSA Tworzywa 51,7 37,0 8,6 187,7 35
Sztuczne
Drewno |

GREENLANE Papier - 62,1 1017,7 -1,5 X 4,7 -
Pozostate

Srednia* . 51,3 634,8 -10,1 789 24 31

*W podsumowaniu przedstawiono $rednie arytmetyczne danych finansowych.
Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie danych publikowanych przez GPW

Kapitalizacja 5 spétek w sektorze Chemia i Surowce na koniec pierwszego kwartatu 2026 roku
wyniosta razem 256,6 min zt. W tym okresie suma obrotéw na akcjach spétek z sektora
osiagneta warto$é 3,2 min zt. Srednia wazona obrotami stopa zwrotu sektora od poczatku roku
wyniosta -10,2%. W 1Q 2026 roku spoétka Green Lanes S.A. odznaczyfa sie najwyzszymi
obrotami (1 mIn zf) i najwyzszg stopg zwrotu w sektorze (-1,5%). Spotka pozostaje na etapie
przygotowan do petnej komercjalizacji dziatalnosci. W Il potowie 2025 r., w tym w IV kwartale,
Spoétka zawarta pierwsze przedwstepne umowy sprzedazy produktu STRUMBER®, a po dniu
bilansowym podpisata dodatkowg umowe z kontrahentem z Hiszpanii o facznej wartosci ok.
2,8 min zt w 2026 r. oraz 5,7 min zt w 2027 r. Réwnolegle projekt B+R w ramach programu
FENG o wartosci ok. 5,2 min zt (w tym 3,8 miIn zt dofinansowania) uzyskat pozytywng ocene
PARP, a jego realizacja planowana jest na | kwartat 2026 r.

3.5. Sektor Produkcja Przemystowa i Budowlano-Montazowa

Tabela 9: Wybrane wskazniki finansowe oraz stopy zwrotu spétek z sektora Produkcja
Przemystowa i Budowlano-Montazowa w segmencie NC Focus w | kw. 2026

Kapitalizacia Obroty Stopa Stopa
Spotka Branza [”; In PL N; [tys. zwrotu C¢/Z C/WK dywidendy
PLN] 1Q (%) (%)
ATCCARGO Logistyka 71,6 17484 280 99 1,1 18,5
BACT Ustugi Dla 29,6 4789,2 99 164 2,9 2,6
Przedsiebiorstw
INTERNITY VI 63,8 232,1 0,2 93 1,9 6,3
Budowlane
R
TAMEX Inzynieria Ladowa | 58,4 933,1 17,2 172 30 4,7
Wodna
EKOBOX JiEElEe 62,4 21838 39,4 145 3,11 2.1
Budowlane | Telek.
Srednia* - 57,2 1977,3 3,7 13,5 2,4 6,8

*W podsumowaniu przedstawiono $rednie arytmetyczne danych finansowych.
Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie danych publikowanych przez GPW

Kapitalizacja 5 spdtek w sektorze Produkcja Przemystowa i Budowlano-Montazowa na koniec
pierwszego kwartatu 2026 roku wyniosta razem 285,8 min zt. W tym okresie suma obrotéw na

INS \’f‘y Strona | 21



akcjach spoétek z sektora osiagneta wartos¢ 9,9 min zt. Srednia wazona obrotami stopa zwrotu
sektora od poczatku roku wyniosta 0,6%. Ceny akcji spotek ATC Cargo S.A. (-28%) oraz B-Act
S.A. (-9,9%) z sektora spadty w | kwartale. Akcje spotki Internity S.A. pozostaty na podobnym
poziomie jak na poczatku kwartatu. W tym okresie najwyzszg stopg zwrotu w sektorze moze
pochwali¢ sie Ekobox S.A. (39,4%) oraz Tamex S.A. (17,2%). Przychody spoétki Ekobox S.A. w IV
kwartale 2025 r. wzrosty do 45,8 min zt (+140% r/r), gtéwnie w wyniku realizacji kontraktow z
poprzednich okresow, co przetozyto sie na wzrost EBITDA do 6,4 mlin zt (+89% r/r) oraz zysku
netto do 3,8 min zt (+61% r/r). W analizowanym okresie zawarto m.in. umowe z ENEA
Operator Sp. z 0.0. 0 wartosci 8,8 min zt oraz po dniu bilansowym kontrakty o facznej wartosci
ok. 14 min zt z TAURON Dystrybucja S.A. Z kolei przychody spétki Tamex S.A. w IV kwartale
2025 r. wyniosty 28,7 min zt (-13% r/r), przy spadku EBITDA do 2,2 min zt (-37% r/r) oraz zysku
netto do 1,6 min zt (-18% r/r), co przetozyto sie na obnizenie rentownosci operacyjnej. W catym
2025 r. TAMEX Obiekty Sportowe S.A. osiggneta 92,9 min zt przychodéw i 3,4 min zt zysku
netto, utrzymujgc solidng pozycje gotéwkowg (17,7 min zt) oraz dodatnie przeptywy
operacyjne, a po dniu bilansowym zawarfa i zaktualizowata kontrakty o tgcznej wartosci
przekraczajgcej 110 min zt brutto.

3.6. Sektor Dobra Konsumpcyjne

Tabela 10: Wybrane wskazniki finansowe oraz stopy zwrotu spétek z sektora Dobra
Konsumpcyjne w segmencie NC Focus w | kw. 2026

o g s Stopa Stopa
Spotka Branza Kap'fal;,i‘;fj a Obrz’t:xl zwrotu ¢/Z C/WK dywidendy
[min ] [tys. ] 1Q (%) (%)
Produkcja
HIPROMINE Rolna l 125,0 1148,8 -1,7 X 3,5
Rybotéwstwo
Artykuty
HORTICO Spozywcze - 94,3 4089,0 17,7 6,4 1,2 4,8
Pozostate
EXCELLENCE Napoje 76,9 17 301,3 44,7 8,9 1,8
Srednia* . 98,7 7513,0 20,2 7,7 2,2 4,8

*W podsumowaniu przedstawiono $rednie arytmetyczne danych finansowych.
Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie danych publikowanych przez GPW

Kapitalizacja 3 spétek w sektorze Dobra Konsumpcyjne na koniec pierwszego kwartatu 2026
roku wyniosta razem 296,1 min zt. W tym okresie suma obrotéw na akcjach spétek z sektora
osiggneta wartoé¢ 22,5 min zt. Srednia wazona obrotami stopa zwrotu sektora od poczatku
roku wyniosta 4,8%. Zdecydowanie najwyzsze obroty w sektorze wygenerowaty akcje spofki
Excellence S.A. (ponad 17,3 min zt), ktéra jednoczesnie osiggneta najwyzszg stope zwrotu w
sektorze na poziomie 44,7%. Na koniec | kwartatu pozytywnie wyrdznia sie takze spotka
Hortico S.A. —stopa zwrotu w tym okresie przekroczyta 17% przy obrotach siegajacych 4,1 min
zt. Ponadto spétka jako jedyna w sektorze moze pochwalié sie wyptatg dywidendy. Przychody
ze sprzedazy Spotki w IV kwartale 2025 r. wzrosty do 57,3 min zt (vs 53,3 miIn zt rok wczesniej),
co przetozyto sie na poprawe marz. EBITDA zwiekszyta sie 0 63% r/r do 9,9 min zi, a zysk netto
wyniost 6,9 min zt (+84% r/r).
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3.7.

Sektor Handel i Ustugi

Tabela 11: Wybrane wskazniki finansowe oraz stopy zwrotu spétek z sektora Handel i Ustugi

w segmencie NC Focus w | kw. 2026
e e . Stopa Stopa
) . Kapital t ¢
Spotka Branza 7:; I: ;i‘,,;]ja [tofrzLXI] zwrotu ¢/z C/WK  dywidendy
ys 1Q (%) (%)
PLATIGE WIIB) 19,4 915,6 -36,3 X 1,0
Pozostate
FARMS51 Gry 24,2 5476,7 33,0 X 11
Sieci
ADATEX Handlowe - 71,2 96,3 -14,6 9,6 0,9
Pozostate
PRESIDENT Gry 111,3 5489,1 11,4 5,1 43 13,5
SFD e 120,2 5419,4 9,6 18,4 2,5
Internetowy
BSH Reklama | 253 1457,7 -6,8 5,5 2,2
Marketing
Rekreacja |
KOLEJKOWO | Wypoczynek - 92,4 1505,8 5,0 15,3 4,9 0,7
Pozostate
EKIPA Media - 51,0 2597,0 0,8 15,1 0,8
Pozostate
FROZENWAY Gry 40,5 606,3 0,8 14,3 2,4 9,5
FOREVEREN Gry 72,1 2229,1 08 10,1 1,7 2,3
LICHTHUND Gry 26,2 150,3 2,3 X 4.4
ANALIZY Media - 30,6 231,2 5,0 13,2 4,2 6,7
Pozostate
ONEMORE Gry 162,6 16 480,8 6,5 X 8,0
GAMIVO Gry 28,5 503,5 8,0 6,2 2,5
Srednia* ] 62,5 3082,8 6,8 11,3 2,9 6,5

*W podsumowaniu przedstawiono $rednie arytmetyczne danych finansowych.
Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie danych publikowanych przez GPW

Kapitalizacja 14 spétek w sektorze Handel i Ustugi na koniec pierwszego kwartatu 2026 roku
wyniosta razem 875,4 min zt. W tym okresie suma obrotéw na akcjach spétek z sektora
osiggneta wartoé¢ 43,2 min zt. Srednia wazona obrotami stopa zwrotu sektora od poczatku
roku wyniosta 6,5%. Najwiekszy pozytywny wptyw na taki poziom stopy zwrotu sektora miata
spotka One More Level S.A. - stopa zwrotu 6,5%, obroty 16,5 min zt. Na tle sektora pozytywnie
wyrdzniajg sie stopy zwrotu z akcji spotki Gamivo S.A. (+8% — najwyzsza stopa zwrotu w
sektorze) oraz Analizy Online S.A. (5%).

3.8.

Sektor Technologie

Tabela 12: Wybrane wskazniki finansowe oraz stopy zwrotu spétek z sektora Handel i Ustugi
w segmencie NC Focus w | kw. 2026

p . Kapitalizacj Obroty Stopa zwrotu Stopa
Spétka Branza a[min PLN]  [tys. PLN] 1Q (%) ¢/z WK widendy (%)
EUVIC Oprogramowanie 843,4 774,2 -24,1 --- 27,3 ---

S4E Systemy 65,7 275,7 -14,5 77 17
Informatyczne

OPTIGIS Sprzet 26,6 293,9 9,9 104 23
Informatyczny

KBJ Oprogramowanie 43,2 2 158,0 -6,3 - 1,1 ---

TELESTRADA Telekomunikacja 49,1 217,1 1,7 6,3 1,5 -

~
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KORBANK Telekomunikacja 47,6 786,3 6,6 9,4 1,1 ---

PROMISE Oprogramowanie 93,4 2535,8 10,8 - 2,6 7,8

SEDIVIO Oprogramowanie 31,1 933,1 18,3 --- 3,6 -

SCANWAY Nowe Technologie 557,1 167 601,4 91,4 - 12,6 -

SEVENET Systemy 131,2 21356,7 401,9 129 51 15
Informatyczne

Srednia* - 188,8 19 693,2 47,6 9,3 5,9 4,7

"iW podsumowaniu przedstawiono srednie arytmetyczne danych finansowych.

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych publikowanych przez GPW

Kapitalizacja 10 spotek w sektorze Technologie na koniec pierwszego kwartatu 2026 roku
wyniosta 1 888,4 min zt. W tym okresie suma obrotédw na akcjach spétek z sektora osiggneta
warto$¢ 196,9 min zt. Srednia wazona obrotami stopa zwrotu sektora od poczatku roku to
4,7%. W | kwartale najwieksze obroty wsrdd spétek z sektora Technologii byty na akcjach
Scanway S.A. Spotka zwiekszyta przychody w IV kwartale o 101% r/r, przy jednoczesnej
rozbudowie portfela kontraktow (m.in. z Creotech Instruments oraz klientami z USA i Azji),
zabezpieczeniu finansowania przez Europejska Agencja Kosmiczna oraz wzroscie backlogu do
54,04 min zt (+215% r/r). Natomiast najwyzsza stopa zwrotu dotyczy akcji Sevenet S.A. —
dostawcy rozwigzan teleinformatycznych IT — niemal 402% od poczatku roku.
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4. Nadchodzace wydarzenia

Debiuty na rynku NewConnect w | kw. 2026

W | kwartale 2026 r. na rynku NewConnect miat miejsce jeden debiut. 30 marca 2026 r.
zadebiutowata Farm Innovations S.A., dziatajgca w sektorze nowych technologii i rozwijajgca
systemy identyfikacji, rozwigzania cyfrowe oraz programy ubezpieczeniowe dla zwierzat. Farm
Innovations S.A . jest 355. emitentem notowanym na NewConnect.

Od poczatku roku na tym rynku zadebiutowat dwie spotki:

Tabela 13: Debiuty na rynku NewConnect w 2026 roku

. Cena na Stopa zwrotu

A Kurs Data debiutu . L. .

Lp. Spotka odniesienia sooiki Rodzaj oferty | zamkniecie w w dniu
- dniu debiutu debiutu (%)
(w zt)
F
1 arm 28,00 30.03.2026 publiczna 29,00 3,6%
Innovations
2 AAGEE 0,10 01.04.2026 publiczna 0,64* 540%*
Konopny

* Pierwszy dzien notowan akcji przypadt na dzierr 8.04.2026 r. Stopa zwrotu liczona od ceny zamkniecia w dniu 8.04.2026.

Do Rzeczy S.A

Internetowy Fundusz
Leasingowy S.A.

Liftero S.A.

Wydarzenia
branzowe/
konferencje
Konferencja
WallStreet

Inwestowanie na
GPW - spotkanie z
ekspertami

[
INC

Informacje o planowanych debiutach

30 marca 2026 r. GPW podjeta uchwate o wprowadzeniu akcji Do Rzeczy S.A. do obrotu na
rynku NewConnect. Debiut zaplanowany jest na 28 kwietnia 2026 r.
Po udanej ofercie akcji serii Spdtka planuje wprowadzenie akcji do obrotu na rynku
NewConnect i rozpoczecie notowan w mozliwie najkrotszym terminie. Spétka ztozyta wniosek o
wprowadzenie akcji do obrotu.
Liftero jest w trakcie przygotowan do IPO. Wedtug zapowiedzi Spétki, debiut na NewConnect
moze nastgpi¢ w pierwszej potowie roku. Spotka jest na etapie przygotowania dokumentu

informacyjnego dla GPW.

Data wydarzenia

29-31.05.2026 r.

28.04.2026 r. — t6dz,
20.05.2026 . -
Koszalin

Spotkanie inwestoréw indywidualnych w Karpaczu.

Komentarz

Ogdlnopolski cykl otwartych i bezptatnych konferencji

organizowanych przez Fundacje GPW, ktérych celem jest edukacja
finansowa, budowanie swiadomosci inwestycyjnej oraz wspieranie
rozwoju inwestoréw indywidualnych.
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Przeglad spoétek
z segmentu NC Focus




5. Przeglad spoétek

Zgodnie z Zatgcznikiem nr 5 do “Regulaminu Programu Wsparcia Pokrycia Analitycznego —
edycja 5.0” krétki opis spoétek (punkt 4 niniejszego opracowania) obejmuje spoétki, ktére zostaty
zakwalifikowane do NC Focus na podstawie komunikatu GPW z dnia 23 grudnia 2025 r. i
pozostaty w tym segmencie na skutek kwalifikacji na kolejny kwartat (1Q 2026 r.).

Zgodnie z Komunikatem Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. z dnia 27 marca
2026 r. do segmentu NC Focus zakwalifikowane zostaty akcje 40 emitentdw, wobec 40 spoétek
notowanych w tym segmencie w okresie | kwartatu 2026 r. (komunikat GPW z dnia 23 grudnia
2025 r.) Analizie poddano wszystkie spotki. W sktad segmentu NC Focus z dnia 27 marca 2026
r. wchodzg spotki przedstawione w Tabeli 14.

Tabela 14: Spotki zakwalifikowane do NC Focus komunikatem GPW z 27 marca 2026 r.

Lp. ISIN NAZWA NAZWA PEENA SKROT

1 PLAPNPS00017 PROMISE A.P.N. Promise Spotka PRO
Akcyjna

2 PLPIKO000018 ADATEX Adatex Spotka Akcyjna ADX

3 PLONLIN0O0013 ANALIZY Analizy Online Spétka AOL
Akcyjna

a PLAQUA000014 AQUABB Aqua Spotka Akeyjnaw
Bielsku-Biatej

5 PLATCRG00013 ATCCARGO ATC Cargo Spétka Akcyjna  ATA

6 PLBCT0000020 BACT B-Act Spétka Akcyjna BAC

7 PLBRSLH00012 BSH ECLO SRS (U BSH
Spotka Akcyjna

8 PLDRPGMO00048 DARKPOINT Dark Point Games Spotka
Akcyjna

9 PLBBCLS00017 EKIPA Ekipa Holding Spotka EEE
Akcyjna

10 PLEKOBX00018 EKOBOX Ekobox Spétka Akcyjna EBX

11 PLERSNK00016 EUROSNACK Eurosnack Spétka Akcyjna  ECK

12 PLEXCLNO0016 EXCELLENCE Excellence Spétka Akcyjna  EXC

13 PLFRENTO00014 FOREVEREN Forever Entertainment o
Spotka Akcyjna

14 PLFRZNWO00013 FROZENWAY Frozen Way Spotka FRW
Akcyjna

15 PLGMVO0000016 GAMIVO Gamivo Spotka Akcyjna GMV

16 PLGEOTR00010 GEOTRANS Geotrans Spotka Akcyjna GTS

17 PLGRNLS00027 GREENLANE Green Lanes Spétka GRL
Akcyjna

18 PLGRMID00019 GRMEDIA Gremi Media Spotka GME
Akcyjna

19 PLGRMPC00016 GREMPCO Grempco Spétka Akcyjna GRM

20 PLRCKLO00010 GRUPAREC Grupa Recykl Spotka GRC
Akcyjna

21 PLHRTIC00014 HORTICO Hortico Spétka Akcyjna ~ HOR

22 PLINTNTO0015 INTERNITY Internity Spétka Akcyjna  INT

23 PLKBJO000016 KBJ KBJ Spétka Akcyjna KBJ

24 PLKLIKW00024 KOLEJKOWO Kolejkowo Spétka Akcyjna  KLK

25  PLKRBNK00O19 KORBANK Korbank Spétka Akeyjna  KOR
LICHTHUND SPOtKA

26 PLLCHND00029 LICHTHUND ACCYINA LHD

27  PLGRMNKO0O14 MENNICASK Mennica Skarbowa MNS
Spotka Akcyjna
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NWAI Dom Maklerski

28 PLNWAI000017 NWAI X . NWA
Spétka Akcyjna

29 PLIMAGS00013 OPTIGIS Optigis Spotka Akcyjna OPI

30  PLORZLO00019 ORZLOPONY ORZEL Spotka Akcyjna ORL

31  PLPTGMGO0O013 PLATIGE Platige Image Spofka PLI
Akcyjna

32 PLPRTSD00022 PRESIDENT President Studio Spotka o
Akcyjna

33 PLS4E0000015 S4E SAE Spétka Akcyjna SAE

34 PLEC20000010 SEDIVIO SEDIVIO spétka akcyjna SED

35 PLSVNET00019 SEVENET Sevenet Spoétka Akcyjna SEV

36 PLSFD0000013 SFD SFD Spétka Akcyjna SFD

Tamex Obiekty Sportowe

37 PLTAMEX00015 TAMEX ST TOS

38 PLTLSTD00019 TELESTRADA Telestrada Spfka TLS
Akcyjna

39  PLVMAX000028 VMAXSA V-MAX Spétka Akcyjna VMX
Wodkan
Przedsiebiorstwo

40  PLWDKANOOO16 WODKAN WOD

Wodociggow i Kanalizacji
Spoétka Akeyjna
Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie danych publikowanych przez GPW

W analizowanym okresie liczba spétek wchodzgcych i opuszczajgcych segment byta taka sama
i wyniosta po 5 podmiotéw. Segment opuscity: HiProMine S.A., The Farm 51 Group S.A., eo
Networks S.A. (odwrotne przejecie), One More Level S.A. oraz Scanway S.A. (w obu
przypadkach w zwigzku z przeniesieniem notowan na rynek gtéwny GPW). Spétka One More
Level S.A. zadebiutowata na rynku gtéwnym GPW w dniu 20 lutego 2026 roku. W dniu debiutu
kurs odniesienia wynidst 2,45 zt, natomiast cena zamkniecia 2,59 zt, a obroty przekroczyty 0,5
mlin zt. Na Wykresie 12 zaprezentowano ksztattowanie sie cen akcji w okresie poprzedzajgcym
debiut Spoétki oraz po jego przeprowadzeniu. Dzien debiutu oznaczono strzatka.

Wykres 12: Notowania akcji One More Level — przejscie na GPW (I kw. 2026)
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Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych publikowanych przez GPW.

Z kolej Scanway S.A. zadebiutowata na rynku gtdwnym w dniu 27 marca 2026 roku. W dniu
debiutu kurs odniesienia wynidst 333 zt, natomiast cena zamkniecia 320 zt, a obroty osiggnety
wartos$¢ blisko 1,7 min zt. Na Wykresie 13 zaprezentowano ksztattowanie sie cen akcji w
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okresie poprzedzajgcym debiut Spdtki oraz po jego przeprowadzeniu. Dzien debiutu
oznaczono strzatka.

Wykres 13: Notowania akcji Scanway — przejscie na GPW (I kw. 2026)
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Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie danych publikowanych przez GPW.

Obro6t (tys. PLN)

Do segmentu NC Foucs dotgczyty: Aqua S.A., Dark Point Games S.A., Eurosnack S.A., Gremi
Media S.A. oraz Mennica Skarbowa S.A. Na Wykresie 14 przedstawiono zmiane liczby
Emitentéw zaklasyfikowanych do segmentu NC Focus od momentu jego powstania do
kwalifikacji z dnia 27 marca 2026 r.:

Wykres 14: Zmiana liczby Emitentéw zakwalifikowanych do NC Focus
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Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie komunikatow publikowanych przez GPW.

Wartosc¢ obrotow w | kwartale 2026 roku spotek, ktore zostaty zakwalifikowane uchwatg GPW
zdnia 27 marca 2026 r. do segmentu NC Focus wyniosta 104,2 min zt, przy Sredniej kapitalizacji
spotki na koniec kwartatu na poziomie 61,1 min zt. Srednia stopa zwrotu wyniosta 7,7%,
$rednia stopa zwrotu wazona obrotami dla tych spétek osiggneta wartos¢ 89,5%, a wazona
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kapitalizacjg 19%. Sredni wskaznik C/Z przyjat warto$é 28,3, C/WK byta réwna 2,2. Dywidende
w ostatnich czterech kwartatach wyptacito 16 spétek a przecietna stopa dywidendy na koniec
I1Q to 6,3%. Mediany dla tych wskaznikow osiggnety poziom odpowiednio 10,4, 1,9 oraz 5,5%.
Najwyzszg stope zwrotu w | kwartale sposréd zakwalifikowanych we wrzesniu spétek do
sektora NC Focus osiggnety akcje spétki Sevenet S.A., Excellence S.A. oraz Ekobox S.A. -
odpowiednio 401,2%, 44,6% oraz 39,4%. Na akcjach tych spétek inwestorzy wygenerowali w
sumie obroty w wysokosci 40,8 min zt, co stanowito 39% catosci obrotéw w tym segmencie w
analizowanym okresie.

Tabela 15: Stopy zwrotu spétek zakwalifikowanych w marcu 2026 roku do sektora NC Focus
za dany okres

NAZWA M (%) 3M (%) 12M (%)*
PROMISE 1,2 10,8 17,1
ADATEX -5,1 -14,6 280,1
ANALIZY -7,4 5,0 8,7
AQUABB 0,0 -20,9 -20,3
ATCCARGO -18,2 -28,0 -30,3
BACT -24,1 9,9 12,7
BSH -8,7 -6,8 32,1
DARKPOINT 0,0 -30,4 -11,1
EKIPA -11,4 -0,8 -64,6
EKOBOX -15,3 39,4 20,9
EUROSNACK -8,3 -15,0 -8,3
EXCELLENCE 9,6 44,7 78,7
FOREVEREN -9,9 0,8 -36,7
FROZENWAY -5,2 0,8 -10,1
GAMIVO 8,3 8,0 0,9
GEOTRANS -2,3 -8,7 -38,0
GREENLANE 0,0 -1,5 -33,4
GRMEDIA 0,0 -16,3 60,9
GREMPCO -5,0 -10,6 -7,5
GRUPAREC -13,5 -20,4 -23,2
HORTICO -10,1 17,7 -9,9
INTERNITY -0,6 -0,2 3,8
KBJ 25,0 -6,3 -21,6
KOLEJKOWO -4,4 -5,0 104,9
KORBANK -23,4 6,6 18,4
LICHTHUND -16,7 2,3 -28,6
MENNICASK -33,7 4,9 4,5
NWAI -1,4 20,3 18,8
OPTIGIS -7,8 9,9 -16,5
ORZLOPONY 0,9 -11,5 -39,5
PLATIGE -31,7 -36,3 -59,4
PRESIDENT -4,3 -11,4 11,1
S4E -5,0 -14,5 -3,1
SEDIVIO -7,1 18,3 11,7
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SEVENET 18,7 401,9 441,7
SFD 2,2 96 24,1
TAMEX -24,2 17,2 12,8
TELESTRADA 0,8 17 28,7
VMAXSA -1,0 86 5,0
WODKAN 0,0 6,4 -3,9

*W przypadku spotek GREENLANE, KOLEJKOWO oraz PRESIDENT stopa zwrotu za okres 12M liczona od ceny otwarcia w dniu
debiutu danej spotki.

Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie danych publikowanych przez GPW.

Tabela 16: Wartos¢ obrotow spotek zakwalifikowanych w marcu 2026 roku do sektora NC
Focus (dane w min PLN) za dany okres

NAZWA v 3m 12M*
PROMISE 1,3 2,5 3,7
ADATEX 0,0 0,1 1,1
ANALIZY 0,1 0,2 0,4
AQUABB 0,0 0,1 0,2
ATCCARGO 1,0 1,7 9,0
BACT 0,9 4,8 10,0
BSH 0,5 1,5 15,5
DARKPOINT 0,8 1,0 2,1
EKIPA 0,7 2,6 10,5
EKOBOX 0,6 2,2 6,3
EUROSNACK 0,5 1,4 4,4
EXCELLENCE 2,8 17,3 39,5
FOREVEREN 0,7 2,2 9,8
FROZENWAY 0,1 0,6 41
GAMIVO 0,3 0,5 2,1
GEOTRANS 0,3 1,0 6,0
GREENLANE 0,4 1,0 9,0
GRMEDIA 0,0 0,0 0,9
GREMPCO 0,0 0,1 2,5
GRUPAREC 0,2 1,0 3,1
HORTICO 1,2 4,1 14,6
INTERNITY 0,1 0,2 1,9
KBJ 1,2 2,2 4,9
KOLEJKOWO 0,3 1,5 8,8
KORBANK 0,2 0,8 1,1
LICHTHUND 0,1 0,2 2,4
MENNICASK 4,0 15,1 30,1
NWAI 0,7 2,1 5,5
OPTIGIS 0,1 0,3 1,3
ORZLOPONY 0,1 0,1 1,0
PLATIGE 0,4 0,9 2,7
PRESIDENT 1,2 5,5 33,8
S4E 0,1 0,3 3,6
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SEDIVIO
SEVENET
SFD
TAMEX
TELESTRADA
VMAXSA
WODKAN

0,3
12,9
0,7
0,2
0,0
0,0
0,0

0,9
21,4
5,4
0,9
0,2
0,0
0,0

3,4
25,4
14,2

2,2

0,9
0,2
0,1

*W przypadku spotek GREENLANE, KOLEJKOWO oraz PRESIDENT obroty za okres 12M liczone od dnia debitu danej spoftki.

Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie danych publikowanych przez GPW
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A.P.N. PROMISE S.A.

Symbol PRO

Nazwa skrétowa PROMISE

ISIN PLAPNPS00017 7\

. PROMISE
KRS 0000375933

REGON 012521511 pRCMISE GROUP

Rynek notowan XNCO
Data pierwszego notowania 7 lut 2013

Profil dziatalno$ci
APN Promise to integrator IT i jeden z partnerdw Microsoft w Polsce; oferuje licencje,

wdrozenia, integracje, utrzymanie oraz doradztwo i szkolenia dla srednich i duzych firm oraz
sektora publicznego. Grupa dziata takze regionalnie (m.in. w krajach battyckich i CEE).

Wyniki finansowe za 4 kw. 2025 r. 490 Prayehody FeITDA fysknetto
434
e Rentownosé kapitatéw wtasnych: -3,5% 3% 3%
e Rentownos¢ aktywow ogotem: 0,1% 290 (min PLN)
e Wskaznik ogélnego zadtuzenia: 0,8 190
e Suma aktywow: 402,7 min PLN o0
e Srodki pieniezne: 37,7 min PLN &5 64
0 3,5 -4,3

mIVQ2024 = IV’Q 2025

Notowania
10

e Kapitalizacja: 84,3 min PLN

e Free Float: 18,63% 8

e Sredni obrét na sesje (3M): 4 tys. PLN 7

e Cena (max/min 12M): 9,95/4,66 6

e Cena/Zysk: 8,8 5

e Cena/Wartosc¢ ksiegowa: 2,1 4

e Stopa dywidendy: 8,6% (0,64 zt na akcje) ks P Kog V2 Kog

v v ) )

o S o & W
) > > k) >

Kluczowe raporty biezgce

e Data: 2026-01-14
Tytut: Rozpoczecie procedury w sprawie remapping'u (transferu) numerdéw
Microsoft Partner Number Grupy Kapitatowej mSan z siedzibg w Chorwacji na rzecz
Emitenta
Podsumowanie: APN Promise otrzymat od Microsoft informacje o rozpoczeciu procesu
przeniesienia numerow partnerskich (MPN) Grupy mSan pod swoje struktury, co moze
zwiekszy¢ raportowane przychody i pozwoli¢ mSan kontynuowaé dziatalnos¢ mimo
utraty autoryzacji.
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Rownolegle spdtka prowadzi rozmowy o utworzeniu joint venture na Batkanach z
Grupa mSan, jednak finalizacja projektu jest niepewna i zalezy m.in. od decyzji
Microsoft oraz uzgodnienia warunkéw wspotpracy.

Data: 2026-03-13

Tytut: Zawarcie istotnego zamodwienia przez spotke posrednio zalezng, w ramach
umowy ramowe;j

Podsumowanie: Spétka poinformowata o otrzymaniu przez spétke zalezng Kontron
Partner Kft. istotnego zamdwienia na dostawe i obstuge licencji Microsoft (Enterprise
Agreement i Server & Cloud Agreement) dla grupy bankowej na lata 2026—2029 o
tacznej wartosci ok. 27,5 min EUR. Zamowienie ma charakter wieloletni, obejmuje
wyltacznie dostarczanie i utrzymanie licencji (bez wdrozen) i bedzie realizowane w
modelu rocznych rozliczen, co wspiera stabilizacje i wzrost przychodéw grupy na rynku
wegierskim.

Data: 2026-03-13

Tytul: Zawarcie umowy ramowej w przedmiocie dostarczenie licencji
oprogramowania oraz ustug na rzecz PZU

Podsumowanie: Spétka zawarta z PZU S.A., PZU Zycie S.A. i PZU Centrum Operacji S.A.
umowe ramowg na dostawe i obstuge licencji Microsoft (EA, MPSA, Software
Assurance i ustugi online) na 36 miesiecy do lutego 2029 r. o wartosci ok. 22,9 min EUR
brutto, obejmujaca takze zamoéwienia dodatkowe, mechanizm przedptat na Azure oraz
standardowe warunki wypowiedzenia, kar i ograniczenia odpowiedzialnosci.

Data: 2026-03-18

Tytut: Zawarcie umowy o wspétpracy w przedmiocie licencji oprogramowania oraz
ustug Microsoft z Dino Polska S.A.

Podsumowanie: Umowa zostata zawarta pomiedzy A.P.N. Promise S.A. a Dino Polska
S.A.idotyczy dostarczania licencji oraz ustug Microsoft w ramach Rejestracji Enterprise
Subscription (EAS) oraz obstugi przedsprzedazowe] i posprzedazowej, na okres 36
miesiecy, pod warunkiem zawarcia przez klienta umowy EAS z Microsoft Ireland
Operations Limited.

Data: 2026-03-31

Tytut: Kwartalne podsumowanie uméw wykonawczych zawartych w ramach umowy
ramowej na dostarczenie oprogramowania dla organizacji administracji publicznej,
panstwowej i samorzgdowej, w szczegdlnosci centralnych organéw administracji
Podsumowanie: Umowy wykonawcze zawarte w ramach umowy ramowej z
Ministerstwem Spraw Wewnetrznych Republiki Czeskiej obejmujg 5 kontraktéw oraz
jedng wygrang oferte o tgcznej wartosci ok. 13,6 min EUR i dotyczg dostaw licencji
Microsoft na okres 3 lat, z corocznymi pfatnosciami, mozliwoscig zmian wolumenu
zamoéwien oraz karami umownymi za opdznienia w wysokosci 0,05% wartosci umowy
za kazdy dzien.

A.P.N. Promise S.A. — komentarz analityczny po wynikach za IV kwartat 2025 r.

Wyniki finansowe

Przychody ze sprzedazy w IV kwartale 2025 roku wyniosty 433,6 min PLN, co stanowi
wzrost 0 25% r/r. Koszty dziatalno$ci operacyjnej wzrosty o 28% r/r do poziomu 433,8 min
PLN, w tym ustugi obce z poziomu 324 min PLN do 403 miIn PLN (wzrost 0 24% r/r). EBITDA
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spadta do poziomu -3,5 min PLN, natomiast strata netto wyniosta -4,3 min PLN, wzgledem
ponad 6,4 min PLN zysku netto w analogicznym okresie przed rokiem. Rentownos¢
kapitatéw wtasnych wyniosta -5%.

Na dzien 31 grudnia 2025 r. suma bilansowa spétki wyniosta 402,7 min PLN, co oznacza
spadek o 2% r/r. Kapitat wtasny osiggnat poziom 36,2 min PLN, natomiast zadtuzenie
ogolne wzrosto do 76% aktywdw, co wskazuje na zwiekszenie (wzrost o 9% r/r) udziatu
kapitatu obcego w finansowaniu dziatalnosci operacyjnej. Wskaznik zadtuzenia netto do
EBITDA wynidst 57,8 przy ujemnych przeptywach operacyjnych. Spétka w ciggu ostatniego
kwartatu zwiekszyta wartosé srodkow pienieznych o 24,4 min zt do poziomu 37,7 min zt.

W IV kwartale 2025 r. Spétka rozpoznata dwa zdarzenia jednorazowe o negatywnym
wptywie na wynik. Pierwszym byto utworzenie rezerwy na naleznosci w kwocie 5,1 min
PLN w zwigzku z toczgcym sie sporem prawnym. Drugim zdarzeniem jednorazowym byta
korekta wartosci zrealizowanych przychodéw ze sprzedazy ustug w kwocie 3,1 min PLN.

Q na (e} iva YTD
Obroty (min PLN) 0,3 0,4 0,6 0,2 1,5
Stopa zwrotu (%) 14,8 0,0 39,5 -17,8 31,7
Wybrane dane finansowe [tys. PLN] - RZiS 2022 2023 2024 IVQ 2024 1VQ 2025 2025*
Przychody ze sprzedazy 785431 923098 981059 345881 433590 1378
Zysk ze sprzedazy 4246 9 663 10 942 7613 -178 5706
2Zysk operacyjny (EBIT) 3567 8754 10 742 7673 -4517 679
Zysk z dziatalnosci gospodarczej 3266 5424 18 070 7 868 3321 874
Zysk netto 2750 3534 15 943 6433 -4372 -1910
Wybrane dane finansowe [tys. PLN] - Bilans 2022 2023 2024 IVQ 2024 1VQ 2025 2025*
Aktywa razem 292130 468630 410340 410340 402666 402 666
Aktywa obrotowe 278746 454037 384854 384854 380684 380684
Zobowiazania dtugoterminowe 8724 309 515 515 349 349
Zobowiazania krétkoterminowe 233 463 321767 287 044 287 044 307 151 307 151
Kapitat wtasny 31423 33727 44 944 44 944 36199 36199

*Dane na podstawie raportu kwartalnego za IV kwartat 2025 roku.

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych z raportéw okresowych Spétki.
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Adatex S.A.

Symbol ADX

Nazwa skrétowa ADATEX

ISIN PLPIKO000018
NIP 6922492411
KRS 0000451245
REGON 021441191
Rynek notowan XNCO

Data pierwszego notowania 27 sie 2013

Profil dziatalnosci

@/\D/\TEX

ADATEX to deweloper realizujgcy zespoty mieszkaniowo-apartamentowe oraz obiekty
biurowo-ustugowe; prowadzi projekty od koncepcji po oddanie, nadzorujgc kazdy etap
inwestycji.

Wyniki finansowe za 4 kw. 2025 r.

Rentownos¢ kapitatéw wiasnych: 9,3%
Rentownos¢ aktywow ogoétem: 4,2%
Wskaznik ogdlnego zadtuzenia: 0,8
Suma aktywow: 244,9 min PLN

Srodki pieniezne: 10,7 min PLN

Notowania

Kapitalizacja: 83,4 min PLN

Free Float: 16,68%

Sredni obrét na sesje (3M): 4 tys. PLN
Cena (max/min 12M): 1,64/1,12*
Cena/Zysk: 15,1

Cena/Wartosc¢ ksiegowa: 1,04

Stopa dywidendy: -

*Kurs dostosowany do operacji scalenia akcji w stosunku
5:1 z dnia 05.09.2025.

Kluczowe raporty biezgce

Data: 2026-01-28

40 35,4
(min PLN)

30

22,9
20
10

2,1 2,0 0,2 2,1
0 B
Przychody EBITDA Zysk netto

HIvVQ 2024 mIvQ 2025
1,7
16
1,5
1,4
1,3
1,2

1,1

e"o

Tytut: Zawarcie umowy przenoszacej prawo uzytkowania wieczystego gruntu
Podsumowanie: Zawarto umowe przeniesienia prawa uzytkowania wieczystego
gruntu w Katowicach za 12 miIn zt, dotyczgcego projektu o szacowanym potencjale
zabudowy (PUM) ok. 11-12 tys. m?, przy czym jego ostateczna warto$¢ zostanie
okreslona po uzyskaniu pozwolenia na budowe.

©
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Adatex S.A. — komentarz analityczny po wynikach za IV kwartat 2025 r.
Wyniki finansowe

Przychody ze sprzedazy w IV kwartale 2025 roku wyniosty 35,4 min PLN, +78,7%.
Odnotowany wzrost wynika gtéwnie ze zwiekszenia wartosci stanu produktéow o 21,2 min
PLN, co stanowi 60% udziatu w przychodach w tym kwartale. Natomiast na poziomie
przychoddéw ze sprzedazy produktow Spdétka wygenerowata wartosé 14,2 min PLN o 30%
nizszg niz w IV kwartale 2024 roku. EBITDA spadta o 8% r/r do poziomu 2 min PLN, przy
marzy EBITDA wynoszacej 5,6%, natomiast zysk netto zwiekszyt sie do 2,1 min PLN z 0,2
min PLN w analogicznym okresie przed rokiem. W czwartym kwartale nastgpit takze
spadek rentownosci operacyjnej (o 41% r/r) do poziomu 5,4%, ktory byt spowodowany
gtéwnie wzrostem kosztéw ustug obcych o0 55% do 30,4 min PLN.

Na dzien 31 grudnia 2025 r. suma bilansowa spétki wyniosta 244,9 min PLN, co oznacza
wzrost 0 17% r/r, przy zwiekszeniu zapaséw o 35,5 min PLN (+19%). Kapitat wtasny osiggnat
poziom 81,9 min PLN, natomiast zadtuzenie ogdlne w tym kwartale wzrosto do 67%
aktywow. Spotka w ciggu ostatniego kwartatu zwiekszyta wartos¢ srodkéw pienieznych o
6,2 min zt do poziomu 10,7 min zt przy ujemnych przeptywach operacyjnych, ktére
wyniosty -24,2 min PLN.

1Q 1Q 1nQ vQ YTD

Obroty (min PLN) 1,0 0,3 0,4 0,2 1,9
Stopa zwrotu (%) 4,3 -11,6 6,2 -5,1 -7,1
Wybrane dane finansowe [tys. PLN]- RZiS 2022 2023 2024 IVQ 2024 1VQ 2025 2025*
Przychody ze sprzedazy 36 622 85 236 93100 22918 35373 102 855
Zysk ze sprzedazy 4076 7 250 13398 1306 1940 9963
Zysk operacyjny (EBIT) 3592 7690 15 340 2306 1902 10 057
Zysk z dziatalnosci gospodarczej 2145 4571 14 678 1713 1882 8370
Zysk netto 2112 3807 12 363 199 2102 7410
Wybrane dane finansowe [tys. PLN] - Bilans 2022 2023 2024 IVQ 2024 1VQ 2025 2025*
Aktywa razem 150 753 179 640 208 550 208 550 244 948 244 948
Aktywa obrotowe 146 785 173752 202 993 202 993 239677 239677
Zobowiazania dtugoterminowe 43158 58 039 83 507 83 507 163 030 163 030
Zobowiazania krétkoterminowe 37 862 37474 20 569 20 569 30048 30048
Kapitat wiasny 52 927 56 719 75 530 75 530 81918 81918

*Dane na podstawie raportu kwartalnego za IV kwartat 2025 roku.

Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie danych z raportéw okresowych Spétki.
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Analizy Online S.A.

Symbol AOL

Nazwa skrétowa ANALIZY

ISIN PLONLINO0OO13 @ anallzy
NIP 1132271535 i online

KRS 0000360084

REGON 016419531

Rynek notowan XNCO

Data pierwszego notowania 5 paz 2010

Profil dziatalnosci

Analizy Online to niezalezny osrodek analityczno-informacyjny specjalizujacy sie w funduszach
inwestycyjnych, zajmujacy sie tworzeniem serwisdw informacyjnych, dostarczaniem danych
dla instytucji rynku kapitatowego oraz rozwijaniem narzedzi wspierajgcych sprzedaz i analize
rynku produktéw inwestycyjnych.

Wyniki finansowe za 4 kw. 2025 r. 6
4,4 (min PLN)
e Rentowno$c¢ kapitatéw wiasnych: 46,4% 4 3,9
e Rentownos¢ aktywow ogotem: 34,3%
e Wskaznik ogdlnego zadtuzenia: 0,1 )
e Suma aktywow: 8,6 min PLN L0 11 0.7 o8
e Srodki pienigzne: 0,5 min PLN o B . me
Przychody EBITDA Zysk netto
m1VQ 2024 ®IVQ2025
Notowania
28
e Kapitalizacja: 29,1 min PLN 2
e Free Float: 27,22% 2
e Sredni obrét na sesje (3M): 2 tys. PLN 2
e Cena (max/min 12M): 30,6/19,0 20
e Cena/Zysk: 13,4 18
e Cena/Wartosc¢ ksiegowa: 7,0 16
e Stopa dywidendy: 7,0% (1,7 zt na akcje) Ka P Kog P P
'\'):J/ & © N 0’1«
X Y $ Y Y

Kluczowe raporty biezgce

e Data: 2026-03-06
Tytut: Informacja poufna - tgczna wartos¢ aktywdéw netto zgromadzonych na
platformie KupFundusz.pl na dzien 28 lutego 2026 r.
Podsumowanie: Analizy Online S.A. poinformowata, ze na koniec lutego 2026 r.
wartos¢ aktywow netto klientéw na platformie KupFundusz S.A. wyniosta 320,7 min zi,
co oznacza wzrost 0 29,5 min zt miesigc do miesigca.

e Data: 2026-02-05
Tytut: Informacja poufna - taczna wartos¢ aktywow netto zgromadzonych na
platformie KupFundusz.pl na dzien 31 stycznia 2026 r.
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Podsumowanie: Spoétka poinformowata, ze na 31 stycznia 2026 r. wartos¢ aktywow
netto klientéw na platformie KupFundusz S.A. wyniosta 291,2 min zt, co oznacza wzrost
0 21,3 mIn zt miesigc do miesiaca.

e Data: 2026-01-07
Tytut: Informacja poufna - taczna wartos¢ aktywow netto zgromadzonych na
platformie KupFundusz.pl na dzien 31 grudnia 2025 r.
Podsumowanie: Na koniec grudnia 2025 r. warto$¢ aktywdéw netto klientéw na
platformie KupFundusz S.A. wyniosta 269,9 min zf, co oznacza wzrost o 11,8 min zt
miesigc do miesigca.

Analizy Online S.A. — komentarz analityczny po wynikach za IV kwartat 2025 r.

Wyniki finansowe

Przychody ze sprzedazy w IV kwartale 2025 roku wyniosty 4,4 min PLN, co stanowi wzrost
0 12% r/r. W IV kwartale 2025 roku wzrost przychodéw byt napedzany gtéwnie przez
segment serwiséw i dostaw danych (+3,9% r/r; +5,3% w skali roku) oraz dynamicznie
rosngcg dystrybucje jednostek funduszy inwestycyjnych poprzez KupFundusz S.A. (+38,8%
r/r), wspierang wyzszym poziomem aktywow. Pozytywny wptyw miaty réwniez przychody
w segmencie pozostate (+28,1% r/r), gtéwnie dzieki organizacji konferencji Fund Forum.
Negatywnie na dynamike sprzedazy oddziatywat natomiast spadek w segmencie narzedzi
wsparcia sprzedazy (-3,9% r/r), wynikajacy przede wszystkim z nizszych wptywéw z
ttumaczen oraz opracowan i raportow. EBITDA w tym okresie wzrosta 0 3% r/r do poziomu
1,1 min PLN, przy marzy EBITDA wynoszacej 24,4%, natomiast zysk netto zwiekszyt sie o
22% r/r osiggajac poziom 0,8 min PLN.

Na dzien 31 grudnia 2025 r. suma bilansowa spoétki wyniosta 8,6 min PLN, co oznacza
wzrost o 36% r/r, wygenerowany gidwnie rosngcg r/r wartoscig pozycji inwestycje
dtugoterminowe. Kapitat wfasny osiggnat poziom 7,2 min PLN (+57%), natomiast
zadtuzenie ogdlne spadifo do 6% aktywdw. Spétka na przestrzeni IV kwartatu zwiekszyta
warto$¢ srodkéw pienieznych o 0,1 min PLN do 0,4 min PLN. Przeptywy S$rodkéw
pienieznych netto z dziatalnosci operacyjnej w tym okresie wyniosty 0,6 min PLN.

1Q nQ nQ vQ YTD
Obroty (min PLN) 0,3 0,3 0,1 0,1 0,7
Stopa zwrotu (%) 26,4 5,5 4,4 0,1 40,4
Wybrane dane finansowe [tys. PLN]- RZiS 2022 2023 2024 IVQ 2024 1VQ 2025 2025*
Przychody ze sprzedazy 10 049 11 396 12 900 3898 4358 13795
Zysk ze sprzedazy 1324 1717 2993 837 988 2612
Zysk operacyjny (EBIT) 1291 1722 2982 836 981 2 665
Zysk z dziatalnosci gospodarczej 1292 1878 3102 837 1017 2 862
Zysk netto 1068 1476 2445 663 809 2315
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Aktywa razem 4912 5460 6 340 6 340 8 605 8 605
Aktywa obrotowe 2913 4119 4526 4526 4 830 4 830
Zobowigzania dtugoterminowe 129 78 0 0 0 0
Zobowigzania krétkoterminowe 402 775 932 932 564 564
Kapitat wtasny 3785 3944 4592 4592 7217 7217

*Dane na podstawie raportu rocznego.

Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie danych z raportéw okresowych Spétki.
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Aqua S.A. w Bielsku-Biatej

Symbol AQU

Nazwa skrétowa AQUABB

ISIN PLAQUA000014 N
NIP 5470083658 Aoum '
KRS 0000030779 Bielsko-Biala ..q.
REGON 002393877

Rynek notowan XNCO

Data pierwszego notowania 21 sty 1998

Profil dziatalnosci

Aqua S.A. prowadzi dziatalno$¢ wodociggowo-kanalizacyjng na terenie Bielska-Biatej i okolic,
obejmujacy eksploatacje infrastruktury, dostawe wody pitnej oraz oczyszczanie Sciekdw na
rzecz klientéw indywidualnych, instytucjonalnych i przemystowych.

Wyniki finansowe za 4 kw. 2025 r. 60

50
e Rentownos¢ kapitatéw wiasnych: 2,9% g (min PLN)
e Rentownosc aktywow ogétem: 1,9% 30
e Wskaznik ogdlnego zadtuzenia: 0,1 14,2 12 5

20
e Suma aktywow: 552,5 min PLN
< o 10 2,1 5.2
e Srodki pieniezne: 21 min PLN 0 —
Przychody EBITDA Zysk netto
Notowania mVQ2024 ®IVQ 2025
17
e Kapitalizacja: 180,5 min PLN
e Free Float: 15,57% 16
e Sredni obrét na sesje (3M): 1 tys. PLN 45
e Cena (max/min 12M): 16,4/12,3 iy
e Cena/Zysk: 16,1
e Cena/Wartosc¢ ksiegowa: 0,4 13
e Stopa dywidendy: - 12
o> & % % &
Kluczowe raporty biezgce QWQ &Wo Q&Q 00)’)9 Q”Q
2 o D’ o ke

e Data: 2026-03-20
Tytut: Umorzenie postepowania dotyczacego uprawnienia wykonywania prawa
gtosu z akgcji Spotki
Podsumowanie: Sad Apelacyjny w Katowicach umorzyt postepowanie z powddztwa
Veolia Central & Eastern Europe SA przeciwko Gminie Bielsko-Biata po cofnieciu pozwu
ze zrzeczeniem sie roszczenia, uchylajgc wczesniejszy wyrok i potwierdzajgc prawo
Gminy do wykonywania gtoséw z 6.631.553 akgcji ,,AQUA” S.A.

e Data: 2026-02-26
Tytut: Cofniecie przez Veolia Central and Eastern Europe SA wszystkich pozwow
przeciwko AQUA S.A. wraz ze zrzeczeniem sie roszczen
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Podsumowanie: Veolia Central & Eastern Europe SA cofneta wszystkie powddztwa
wraz ze zrzeczeniem sie roszczen przeciwko ,AQUA” S.A., obejmujace m.in. spory
dotyczace praw gtosu Gminy Bielsko-Biata, uchwat walnych zgromadzen oraz dziatan
zwigzanych z inwestycjg Parku Edukacji Ekologiczne;j.

e Data: 2026-02-25
Tytut: Zawarcie istotnej umowy w ramach projektu inwestycyjnego, ktéry zostat
objety dofinansowaniem ze srodkéw Programu Fundusze Europejskie na
infrastrukture Klimat, Srodowisko 2021 - 2027 w ramach naboru FENX.01.03-IW.01-
001/24 dziatanie FENX
Podsumowanie: Zawarto umowe z INSTAL Cymorek Sp. z 0.0. na realizacje inwestycji
,Budowa oczyszczalni Sciekdw w miejscowosci Rybarzowice” o wartosci 71,85 min zt
netto, stanowigcg wykonanie zadania infrastrukturalnego.

e Data: 2026-02-03
Tytut: Poziom naktadéw na srodki trwate w budowie po IV kwartale 2025 r.
Podsumowanie: Po IV kwartale 2025 r. naktady ,,AQUA” S.A. na srodki trwate w
budowie wyniosty 59,67 min zt, co oznacza wzrost o ponad 58% r/r i wynika z
realizacji zatwierdzonego planu inwestycyjnego Spotki

e Data: 2026-02-02
Tytut: Informacja o aktualizacji Planu Inwestycji
Podsumowanie: Rada Nadzorcza ,AQUA” S.A. zatwierdzita aktualizacje Planu
Inwestycji na lata 2026—-2030, przewidujgcego tgczne naktady ok. 475,2 min zt netto
(m.in. 73,1 min zt w 2026 r., 80,6 min zt w 2027 r., 146,8 mIn zt w 2028 r., 126,6 mIn zt
w 2029 r. i 48,2 min zt w 2030 r.), z mozliwoscig zmian w zaleznosci od finansowania
zewnetrznego, oraz uwzgledniajgcego realizacje Parku Edukacji Ekologicznej w latach
2027-2029 po ponownych prébach pozyskania finansowania.

Aqua S.A. w Bielsku-Biatej — komentarz analityczny po wynikach za IV kwartat 2025 r.

Wyniki finansowe

W czwartym kwartale 2025 roku Aqua S.A. osiggneta przychody na poziomie 55,6 min PLN,
co oznacza wzrost 0 23% r/r (vs 45,1 min PLN w Q4 2024). EBITDA wyniosta 12,5 min PLN,
co stanowi spadek o 12% r/r, natomiast wynik netto wynidst 5,2 min PLN wobec 2,1 min
PLN zysku netto rok wczesniej. Marza EBITDA spadta z 31% do 22%. Na koniec IV kwartatu
suma bilansowa Spétki wyniosta 552,5 min PLN (+7,9% r/r). Kapitat wtasny osiggnat poziom
402 min PLN, natomiast zadtuzenie ogdlne spadfo do 12% aktywow, co wskazuje na
zwiekszenie udziatu kapitatu obcego w finansowaniu dziatalnosci operacyjnej o 4 p.p. r/r.
Spotka w trakcie kwartatu zmniejszyta wartosé posiadanych srodkéw pienieznych o 15,7
min PLN do 21 min PLN. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej w
analizowanym kwartale byty dodatnie i wyniosty 7,8 min PLN.

W 2025 roku przychody z podstawowych ustug Aqua, obejmujacych sprzedaz wody oraz
odbidr sciekow i wéd opadowych, wyniosty 178,405 tys. PLN, co oznacza wzrost 0 1,3% w
poréwnaniu z 2024 rokiem. Przychody ze sprzedazy wody dla gospodarstw domowych
wzrosty 0 4,2% do 54,482 tys. PLN, a dla pozostatych odbiorcéw o0 0,9% do 19,089 tys. PLN.
Przychody z odbioru $ciekow od gospodarstw domowych wzrosty o 4,3% do 44,756 tys.
PLN, natomiast od pozostatych odbiorcow spadty o0 0,4% do 16,343 tys. PLN .W 2025 roku
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catkowita sprzedaz wody wyniosta 14,029 min m3, co oznacza spadek o 5,1% w
porownaniu z 2024 rokiem. Sprzedaz dla gospodarstw domowych wzrosta o 0,4%,
natomiast dla pozostatych odbiorcow zmniejszyta sie o 2,7%. Catkowity odbior sciekow i
wod opadowych osiggnat 13,186 min m3, co oznacza spadek o 0,1% r/r, przy wzroscie
odbioru od gospodarstw domowych o0 1,1% i spadku od pozostatych odbiorcéw o 4,7%.

Q nqQ nQ vQ YTD
Obroty (min PLN) 0,0 0,1 0,0 0,0 0,2
Stopa zwrotu (%) 3,8 -1,4 0,0 2,2 4,5
Wybrane dane finansowe [tys. PLN]- RZiS 2022 2023 2024 IVQ 2024 1VQ 2025 2025*
Przychody ze sprzedazy 163350 175044 191417 45129 55623 208381
Zysk ze sprzedazy 3413 6691 8411 -2896 -533 11809
Zysk operacyjny (EBIT) 11 485 8 847 12 910 5267 4036 12272
Zysk z dziatalnosci gospodarczej 12374 10711 14 747 5753 4408 12939
Zysk netto 9990 8927 10 647 2127 5202 10050
Wybrane dane finansowe [tys. PLN] - Bilans 2022 2023 2024 IVQ 2024 1VQ 2025 2025*
Aktywa razem 488318 499411 512130 512130 552479 552479
Aktywa obrotowe 77 925 86 074 95 247 95 247 94 642 94 642
Zobowiazania dtugoterminowe 6 506 11 496 10484 10 484 27 270 27 270
Zobowiazania kréotkoterminowe 25588 27 870 30271 30271 38 827 38 827
Kapitat wtasny 372457 381384 392032 392032 402082 402082

*Dane na podstawie raportu rocznego.

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych z raportéw okresowych Spétki.
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ATC Cargo S.A.

Symbol ATA
Nazwa skrétowa ATCCARGO
ISIN PLATCRG00013

NIP 9581531010 A | CARGO

KRS 0000303741

ssssssssssssssss

REGON 220262540
Rynek notowan XNCO
Data pierwszego notowania 25 cze 2010

Profil dziatalnosci

ATC Cargo to spoétka spedycyjna obstugujgca transport morski, lotniczy, drogowy i
intermodalny ,, door-to-door”, wraz z agencjg celng, magazynowaniem, certyfikacjg i ustugami
portowymi. Obstuguje MSP i duze korporacje.

Wyniki finansowe za 4 kw. 2025 r. 140 124,8
120
e Rentowno$¢ kapitatéw wtasnych: 10,3% 100 92,9 {min PLN)
e Rentownos$¢ aktywow ogdtem: 5,6% 80
e Wskaznik ogdlnego zadtuzenia: 0,4 60
e Suma aktywow: 114,4 min PLN 40
e Srodki pieniezne: 40,7 min PLN 28 41 09 E 0,4
Przychody EBITDA Zysk netto
Notowania
mIVQ 2024 mIVQ2025
e Kapitalizacja: 99,5 min PLN 18
e Free Float: 11,19% 17
e Sredni obrét na sesje (3M): 17 tys. PLN 16
e Cena (max/min 12M): 18,90/12,15 15
e Cena/Zysk: 8,9 14
e Cena/Wartos¢ ksiegowa: 1,5 13
e Stopa dywidendy: 13,3% (2 zt na akcje) 1
'\')”)’&v 0””)’@?’ QQ”)’@?J @'&% 0’1’6@
Kluczowe raporty biezace ol ol ol ol »

e Data: 2026-02-11
Tytut: Szacunkowe wyniki finansowe za IV kwartat 2025 roku
Podsumowanie: ATC Cargo S.A. podata szacunkowe wyniki za IV kwartat 2025 r., w
ktorym przychody wyniosty 93 min zt, zysk netto 375 tys. zt, a EBITDA 936 tys. zt, co
oznacza istotny spadek wzgledem analogicznego okresu 2024 r.
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ATC Cargo S.A. — komentarz analityczny po wynikach za IV kwartat 2025 r.

Wyniki finansowe

Przychody ze sprzedazy w IV kwartale 2025 roku wyniosty 93 min PLN, co stanowi spadek
0 26% r/r, wynikajacy gtownie ze spadku cen frachtu morskiego oraz ostabienia dolara
amerykanskiego wzgledem IV kwartatu 2024 roku. Indeks Containerized Freight Index (CFl)
odzwierciedlajgcy tygodniowe stawki spot za przewdz kontenerdw ze Szanghaju do
gtéwnych portéw na swiecie na obnizyt sie w 2025 roku o 34%. Poréwnanie Srednich
kursow USD/PLN w IV kwartale 2025 roku do analogicznego okresu w 2024 roku wskazuje
na ostabienie dolara o srednio 9,9%. Liczba obstuzonych przez Spoétke TEU w tym okresie
uplasowata sie na zblizonym poziomie jak przed rokiem 39 991 TEU (+0,6% r/r). Spadek
przychoddéw o 26% r/r oraz wzrost kosztéow ogdlnego zarzadu o 2,7 min PLN (+20%)
znalazty odzwierciedlenie we wskaznikach rentownosci Spotki. EBITDA spadta 0 77% r/r do
poziomu 0,9 mIn PLN, przy marzy EBITDA wynoszacej 1%, natomiast zysk netto zmniejszyt
sie do 0,4 min PLN. Rentownos¢ kapitatéw wtasnych wyniosta 0,5%, rentownos¢ aktywow
0,3%, a marza zysku operacyjnego 0,4%.

Suma bilansowa spétki na koniec IV kwartatu 2025 roku wyniosta 114 mIn PLN, co oznacza
spadek o 4% r/r. Kapitat wtasny osiggnat poziom 68 min PLN, natomiast zadtuzenie ogdlne
wzrosto do 40% aktywow (+5% r/r). Spotka na przestrzeni kwartatu zwiekszyta wartos¢
srodkéw pienieznych o 5,1 ml PLN do 40,7 min PLN przy dodatnich przeptywach
pienieznych netto z dziatalnosci operacyjnej wynoszgcych 12,1 min PLN.

1Q 1Q 1nQ vQ YTD
Obroty (min PLN) 2,8 3,2 3,1 1,1 10,1
Stopa zwrotu (%) 7,6 17,4 -4,9 -3,2 16,3
Wybrane dane finansowe [tys. PLN] - RZiS 2022 2023 2024 IVQ 2024 1VQ 2025 2025*
Przychody ze sprzedazy 500 273 326 050 475 559 124 794 92 860 402 641
Zysk ze sprzedazy 32538 13 245 19049 5207 374 68 146
Zysk operacyjny (EBIT) 32402 13 352 18110 3564 381 8097
Zysk z dziatalnosci gospodarczej 32738 13508 21493 6338 476 8905
Zysk netto 26 109 11188 16 530 4 295 378 7231
Wybrane dane finansowe [tys. PLN] - Bilans 2022 2023 2024 IVQ 2024 1VQ 2025 2025*
Aktywa razem 123 456 103 611 119992 119992 114 424 114 424
Aktywa obrotowe 105 500 85431 111 287 111 287 92 795 92 795
Zobowiazania dtugoterminowe 420 1454 1290 1290 1245 1245
Zobowiazania kréotkoterminowe 43516 34032 39142 39142 40 895 40 895
Kapitat wiasny 72 239 63 535 74 428 74 428 68 397 68 397

*Dane na podstawie raportu kwartalnego za IV kwartat 2025 roku.

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych z raportéw okresowych Spétki.
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B-Act S.A.

Symbol BAC

Nazwa skrétowa BACT

ISIN PLBCT0000020

NIP 5542415384 8 B p— A C T
KRS 0001000390

REGON 092927225

Rynek notowan XNCO

Data pierwszego notowania 16 kwi 2024

Profil dziatalnosci

B-Act to inzynierska firma konsultingowa dla budownictwa: petni funkcje Inzyniera Kontraktu,
prowadzi ekspertyzy, zarzadza roszczeniami i szkoli; realizuje projekty w Polsce i za granica.

Wyniki finansowe za 4 kw. 2025 r. 5 14,2

e Rentownos¢ kapitatéw wtasnych: 18,3% (min PLN)

e Rentownos¢ aktywow ogotem: 13,1% 10 7,0

e Wskaznik ogdlnego zadtuzenia: 0,3

e Suma aktywow: 15,6 min PLN > 21 13

e Srodki pieniezne: 6 min PLN . B 2 = E

Przychody EBITDA Zysk netto
Notowania
.o mVQ2024 ®IVQ 2025

e Kapitalizacja: 32,8 min PLN 3,5

e Free Float: 30,55% 3,0

e Sredni obrét na sesje (3M): 22 tys. PLN 2,5

e Cena (max/min 12M): 4,00/1,81 2,0

e Cena/Zysk: 11,6 15

e Cena/Wartosc¢ ksiegowa: 3,3 1,0

e Stopa dywidendy: 2,4% (0,08 zt na akcje) S & & & &

09'& 09'&. '50'0(0. 09'& %"’Q

Kluczowe raporty biezgce

e Data: 2026-03-12
Tytut: Informacja o niespetnieniu warunku realizacji umowy
Podsumowanie: Zamawiajacy nie wyrazit zgody na zgtoszenie Emitenta jako
podwykonawcy, co byto warunkiem realizacji umowy. Emitent prowadzi dziatania
majace na celu uzyskanie wymaganej akceptacji.

e Data: 2026-03-05
Tytut: Zawarcie istotnej umowy
Podsumowanie: Emitent zawart umowe na Swiadczenie ustug nadzoru i zarzadzania
kontraktem w ramach projektu Centralnego Portu Komunikacyjnego o maksymalne;j
wartosci 3,48 min zt netto. Realizacja umowy uzalezniona jest od uzyskania zgody
zamawiajgcego na udziat Emitenta jako podwykonawcy.

e Data: 2026-02-04
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Tytut: Zawarcie istotnej umowy przez konsorcjum

Podsumowanie: Konsorcjum z udziatem Emitenta zawarto umowe na petnienie funkcji
Inzyniera Kontraktu przy budowie infrastruktury lotniskowej w Mirostawcu o wartosci
1,21 min zt brutto. Emitent petni role lidera konsorcjum, a zysk z realizacji umowy
zostanie podzielony po réwno miedzy partneréw.

B-Act S.A. — komentarz analityczny po wynikach za IV kwartat 2025 r.

Wyniki finansowe

Przychody ze sprzedazy w IV kwartale 2025 roku wyniosty 7 miIn PLN, co stanowi spadek o
51% r/r. Natomiast w catym 2025 roku przychody Spétki wyniosty prawie 33 min PLN, co
oznacza wzrost o0 18% w pordwnaniu z rokiem 2024, kiedy przychody osiggnety poziom
27,9 min PLN. Wazrost przychoddéw wynikat z realizacji kontraktow oraz strategii
sprzedazowej, ktéra umozliwita pozyskanie nowych klientéw i zwiekszenie skali
dziatalnosci Spotki.

W IV kwartale 2025 roku EBITDA spadta o0 62% r/r do poziomu 0,8 min PLN, przy marzy
EBITDA wynoszacej 11,4%, natomiast zysk netto zmniejszyt sie 0 75% r/r do poziomu 0,3
min PLN. Marza zysku operacyjnego spadta o 3 p.p r/r do poziomu 9%. Warto zauwazyg,
ze obserwowane wahania wskaznikdw moga odzwierciedla¢ specyfike dziatalnosci Spotki,
w tym sezonowos¢ zamodwien, cykliczno$é rozliczen oraz mozliwe przesuniecia wynikéw
miedzy kwartatami.

Na koniec analizowanego okresu suma bilansowa Spétki wyniosta 15,7 min PLN, co oznacza
wzrost w poréwnaniu z rokiem poprzednim (14,3 min PLN). Aktywa trwate Spotki osiggnety
wartos$é 4,3 min PLN, natomiast aktywa obrotowe wyniosty 11,3 min PLN. W strukturze
aktywoéw trwatych dominowaty rzeczowe aktywa trwate, w tym srodki trwate o wartosci
3,9 min PLN. W IV kwartale 2025 roku spétka osiggneta dodatnie przeptywy pieniezne z
dziatalnosci operacyjnej w wysokosci 1,6 min PLN. W tym okresie spétka zwiekszyta
wartos$¢ posiadanych srodkéw pienieznych o 1,5 min PLN do 6 min PLN.

1Q 1Q 1nQ vQ YTD
Obroty (min PLN) 4,0 1,6 1,9 1,3 8,8
Stopa zwrotu (%) 24,1 -3,6 39,6 -4,0 60,3
Wybrane dane finansowe [tys. PLN] - RZiS 2022 2023 2024 IVQ 2024 1vQ 2025 2025*
Przychody ze sprzedazy 13833 16 270 27 888 14 216 7 002 32968
Zysk ze sprzedazy 1687 2 362 2333 1868 685 2 408
Zysk operacyjny (EBIT) 1567 2261 2402 1836 650 2681
Zysk z dziatalnosci gospodarczej 1439 2022 2246 1766 479 2 368
Zysk netto 1114 1555 1695 1345 325 1803
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Aktywa razem 6 487 13995 14 292 14 292 15 665 15 665
Aktywa obrotowe 5374 11984 10 900 10 900 11331 11331
Zobowigzania dtugoterminowe 84 413 1220 1220 1882 1882
Zobowigzania krétkoterminowe 3125 4817 3121 3121 2 855 2 855
Kapitat wiasny 3277 8 366 9381 9381 10376 10376

*Dane na podstawie raportu rocznego.

Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie danych z raportéw okresowych Spétki.

IN: ’ EA%!QALERSKI Strona | 48



Bridge Solutions Hub S.A.

Symbol BSH

Nazwa skrétowa BSH

ISIN PLBRSLH00012

NIP 5222967030 SGLUTl |::| HS
KRS 0000887045

REGON 142524552 ‘. I HUB S.A.
Rynek notowan XNCO

Data pierwszego notowania 22 gru 2022

Profil dziatalnosci

Bridge Solutions Hub to spotka technologiczno-marketingowa, ktéra rozwija wtasne projekty
e-commerce i buduje marki oraz projektuje aplikacje jako software house dla klientéow
zewnetrznych.

Wyniki finansowe za 4 kw. 2025 r.

Przychody EBITDA Zysk netto
3
e Rentownos$¢ kapitatéw wtasnych: 43% 5 18 1,8
e Rentowno$¢ aktywdw ogdtem: 40% . {min PLN)
e Wskaznik ogélnego zadtuzenia: 0,1 0
e Suma aktywow: 12,9 min PLN . . . I
e Srodki pieniezne: 4,5 min PLN , 11 11
) -1,8
3 2,0
Notowania mIVQ2024 m®IVQ 2025
24
e Kapitalizacja: 27,1 min PLN 22
e Free Float: 32,51% 20
e Sredni obrét na sesje (3M): 69 tys. PLN 18
e Cena (max/min 12M): 22,90/9,40 16
e Cena/Zysk: 5,1 14
e Cena/Wartos¢ ksiegowa: 2,2 1
. 10
e Stopa dywidendy: - @WV m@, m@, m@, m@?
fL. q). Q). q. fL.
Kluczowe raporty biezgce - A S o~ »

W analizowanym okresie spdtka nie opublikowata istotnych raportéw biezacych.

Bridge Solutions Hub S.A. — komentarz analityczny po wynikach za IV kwartat 2025 r.

Whyniki finansowe

Przychody ze sprzedazy w IV kwartale 2025 roku wyniosty 1,8 min PLN, co stanowi wzrost
0 1% r/r. EBITDA zmniejszyta sie do poziomu -2 mIn PLN natomiast strata netto wyniosta
1,8 min PLN wzgledem 1 min PLN straty w analogicznym okresie przed rokiem. W catym
2025 r. spotka osiggneta przychody w wysokosci 28,8 min PLN (wzrost o ponad 8 min PLN
r/r) oraz zysk netto 4,6 min PLN wobec 3,1 min PLN rok wczesniej. Suma bilansowa
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wyniosta 12,9 min PLN. Wyniki byty wspierane rozwojem dziatalnosci w segmencie
automotive i beauty, przy jednoczesnym wptywie kosztéw wdrozenia nowego produktu w
segmencie pet food (marka Lovira).

Spoétka utrzymywata stabilng ptynnosc - kapitat obrotowy wynidst 9,5 min PLN, w tym 4,5
min PLN srodkéw pienieznych. Nie wystepowaty istotne zobowigzania ani zalegtosci
pfatnicze. Przyjeto polityke dywidendowg zaktadajgcg mozliwos¢ wyptaty dywidendy od
2025 r. oraz kontynuowano dziatania rozwojowe w zakresie marek wtasnych i nowych
produktow. W 2026 r. spétka koncentruje sie na dalszym rozwoju dziatalno$ci w segmencie
automotive, w tym rozszerzeniu oferty produktowej oraz budowie sprzedazy pod nowymi
markami. Priorytetem jest takze intensyfikacja dziatan w e-commerce, rozwdj sprzedazy
na platformach marketplace oraz ekspansja na rynki europejskie.

1Q 1Q 1nQ vQ YTD
Obroty (mln PLN) 4.4 2,2 4,9 4,2 15,6
Stopa zwrotu (%) -19,5 2,5 62,6 -15,0 14,1
Wybrane dane finansowe [tys. PLN] - RZiS 2022 2023 2024 IVQ 2024 1vVQ 2025 2025*
Przychody ze sprzedazy 3801 7 356 20478 1819 1836 28 848
Zysk ze sprzedazy -1042 595 4050 -1245 -2 258 6179
Zysk operacyjny (EBIT) -1053 696 3948 -1288 -2 168 6265
Zysk z dziatalnosci gospodarczej -1 037 616 3819 -1325 -2 282 5641
Zysk netto -940 555 3106 -1058 -1819 4569
Wybrane dane finansowe [tys. PLN] - Bilans 2022 2023 2024 IVQ 2024 1vVQ 2025 2025*
Aktywa razem 3864 5092 7 950 7 950 12 890 12 890
Aktywa obrotowe 1751 2 565 5212 5212 10 746 10 746
Zobowiazania dtugoterminowe 0 0 0 0 0 0
Zobowiazania krétkoterminowe 495 1149 913 913 1295 1295
Kapitat wtasny 3364 3919 7 026 7 026 11594 11594

*Dane na podstawie raportu rocznego.

Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie danych z raportéw okresowych Spétki.
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Dark Point Games S.A.

Symbol DPG

Nazwa skrétowa DARKPOINT

ISIN PLDRPGMO00048

NIP 9562355598

KRS 0000884859

REGON 384588435

Rynek notowan XNCO )ARKPgolmNe!’
Data pierwszego notowania 8 paz 2024

Profil dziatalnosci

Dark Point Games to niezalezne studio deweloperskie specjalizujgce sie w produkcji gier wideo
klasy premium na komputery osobiste oraz konsole PlayStation, Xbox i Nintendo Switch.

. Przychody EBITDA Zysk netto
Wyniki finansowe za 4 kw. 2025 r. 2 1,3
e Rentownos¢ kapitatéw wtasnych: 1,8% 0,5 0,4 (min PLN)
e Rentownosc¢ aktywow ogdtem: 1,9% ! . 01
e Wskaznik ogdlnego zadtuzenia: 0,1 0 - [
e Suma aktywdw: 6,1 min PLN -1 -0,3
e Srodki pieniezne: 0,1 min PLN -1
2 -1,2
Notowania EVQ2024 ®IVQ2025
35
e Kapitalizacja: 33,3 min PLN 30

e Free Float: 21,9 %

P 25
e Sredni obrét na sesje (3M): 5 tys. PLN

e Cena (max/min 12M): 36,2/11,0 20
e Cena/Zysk: - 15
® (Cena/Wartosc¢ ksiegowa: 6,0 10
e Stopa dywidendy: - mgm“ W@’ %Qf@ %Q'f’ %&"
NV N & o NV
Kluczowe raporty biezace > > > > »

e Data: 2026-02-25
Tytut: Otrzymanie zawiadomienia o zakonczeniu procesu sprzedazy posiadanych
akcji
Podsumowanie: FRAM Fundacja Rodzinna zakoriczyta proces ABB sprzedazy 116.500
akcji Dark Point Games S.A. po cenie 15,00 zt za akcje, co stanowi ok. 8,05% kapitatu
zaktadowego, a po rozliczeniu transakcji akcjonariusz nie bedzie posiadat akcji spétki.
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Dark Point Games S.A. — komentarz analityczny po wynikach za IV kwartat 2025 r.

Wyniki finansowe

Przychody ze sprzedazy w IV kwartale 2025 roku wyniosty 1,3 min PLN, co wzrost o 136%
r/r. EBITDA wzrosta 0 300% r/r do poziomu 0,4 min PLN, przy marzy EBITDA wynoszacej
31%, natomiast strata netto wyniosta 0,3 min PLN wzgledem 1,2 miIn straty w
analogicznym okresie przed rokiem. W catym 2025 roku spoétka istotnie zwiekszyta skale
dziatalnosci, osiggajac 4,72 min PLN przychodow (+49% r/r), gtéwnie dzieki premierze
»Achilles: Survivor” oraz monetyzacji ,Achilles: Legends Untold”. Jednoczesnie spadek
kosztow operacyjnych o ok. 12% r/r przetozyt sie na wyrazng poprawe wynikéw — spotka
osiggneta dodatni EBIT (245 tys. PLN) i zysk netto (91 tys. PLN) wobec strat rok wczesniej.

Na dzien 31 grudnia 2025 r. suma bilansowa spoétki wyniosta 6,1 min PLN, co oznacza
spadek o 2% r/r. W strukturze aktywow obrotowych odnotowano istotny wzrost
naleznosci do 938 tys. PLN (z 369 tys. PLN na koniec 2024 roku), zwigzany gtéwnie z
rozliczeniami sprzedazowymi, ktére w wiekszosci zostaty uregulowane w | kwartale 2026
roku. Jednoczesnie spadek srodkéw pienieznych do 111 tys. PLN (z 408 tys. PLN) wynikat z
naktadow inwestycyjnych na nowy projekt , Brightfall”. Kapitat wtasny osiggnat poziom 5,1
min PLN (spadek o 2% r/r), natomiast zadtuzenie ogdlne stanowito 10% aktywow, mniej o
3 p.p. r/r. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej byty dodatnie i osiggnety
wartos¢ 0,1 min PLN. Profil dziatalnosci Spotki pozostaje zmienny, co wynika z cyklicznosci
premier, dynamiki sprzedazy na platformach cyfrowych oraz koniecznosci ponoszenia
naktadéw rozwojowych.

1Q 1Q 1nQ vQ YTD
Obroty (min PLN) 0,0 0,0 0,4 0,2 0,7
Stopa zwrotu (%) -36,2 11,1 23,7 16,2 -18,4
Wybrane dane finansowe [tys. PLN] - RZiS 2023 2024 IVQ 2024 IvVvQ 2025 2025*
Przychody ze sprzedazy 2297 3164 539 1275 4723
Zysk ze sprzedazy -417 -2024 -729 -134 -13
Zysk operacyjny (EBIT) 203 -1404 -574 -135 245
Zysk z dziatalnosci gospodarczej 128 -1441 -570 -160 191
Zysk netto 122 -2102 -1190 -260 91
Wybrane dane finansowe [tys. PLN] - Bilans 2023 2024 IVQ 2024 IvVvQ 2025 2025*
Aktywa razem 8634 6282 6 282 6131 6131
Aktywa obrotowe 1758 786 786 1109 1109
Zobowiazania dtugoterminowe 0 0 0 0 0
Zobowiazania kréotkoterminowe 2314 818 818 620 620
Kapitat wtasny 5401 5166 5166 5062 5062

*Dane na podstawie raportu rocznego.

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych z raportéw okresowych Spétki.
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Ekipa Holding S.A.

Symbol EEE

Nazwa skrétowa EKIPA

ISIN PLBBCLS00017

NIP 9372604213 E I( I p A
KRS 0000352910

REGON 241302763 HOLDING
Rynek notowan XNCO

Data pierwszego notowania 20 maj 2022

Profil dziatalnosci

EKIPA Holding to spotka zarzadzajgca grupa podmiotdw tworzacych i komercjalizujgcych tresci
rozrywkowe, koncentrujgca sie na rozwijaniu oraz monetyzacji praw autorskich, marek i
brandéw w réznych segmentach rynku.

Wyniki finansowe za 4 kw. 2025 r. 25
20 19,8

e Rentowno$¢ kapitatéw wtasnych: 3,7 % 15,7 (min PLN)

e Rentownos$¢ aktywow ogotem: 4,4% 1

e Wskaznik ogélnego zadtuzenia: 0,1 10

e Suma aktywdw: 40 min PLN 5 2,9- 34 17 16

e Srodki pieniezne: 11,8 min PLN 0 = -

Przychody EBITDA Zysk netto
mVQ2024 mIVQ2025

Notowania 40

e Kapitalizacja: 51,4 min PLN >

e Free Float: 24,42% 30

e Sredni obrét na sesje (3M): 74 tys. PLN 25

e Cena (max/min 12M): 3,98/1,1 20

e Cena/Zysk: 14,8

1,5
e Cena/Wartosc¢ ksiegowa: 0,8 Lo
e Stopa dywidendy: - 36.12.2024 30.06.2025 31.12.2025

Kluczowe raporty biezgce

W analizowanym okresie spdtka nie opublikowata istotnych raportéw biezacych.

Ekipa Holding S.A. — komentarz analityczny po wynikach za IV kwartat 2025 r.

Whyniki finansowe

Przychody ze sprzedazy w IV kwartale 2025 roku wyniosty 19,8 min PLN, co stanowi wzrost
0 26% r/r. W catym 2025 roku Grupa Kapitatowa osiggneta skonsolidowane przychody
netto ze sprzedazy w wysokosci 83,98 min PLN, co oznacza wzrost 0 9,75 min PLN (13,14%)
w poréwnaniu z 74,23 min PLN w analogicznym okresie 2024 roku. Przychody Grupy
Kapitatowej byty generowane gtdwnie przez reklamy wyswietlane w serwisie YouTube oraz
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wspotprace reklamowe z podmiotami zewnetrznymi. Istotny wptyw na ich poziom miat
takze sukces produkcji ,100 dni do matury”, ktéry przetozyt sie na wysoka sprzedaz.
Dodatkowo na przychody wptynety strategiczne partnerstwa, skuteczne dotarcie do
mtodszej grupy odbiorcéw oraz sprzedaz asortymentu GenZie Store, w tym sprzedaz
stacjonarna podczas trasy koncertowej i festiwalu.

EBITDA w IV kwartale 2025 roku zwiekszyta sie 0 17% r/r do poziomu 3,4 min PLN, przy
marzy EBITDA wynoszgcej 17%, natomiast zysk netto spadt o -5% r/r do poziomu 1,6 min
PLN. Wypracowane zyski przetozyty sie na rentownos¢ kapitatdw wtasnych na poziomie
3,7%, a rentownos¢ aktywow wyniosta 4,4%. Suma bilansowa spétki na koniec IV kwartatu
2025 r. wyniosta 89 min PLN, co oznacza wzrost 0 0,4% r/r. Kapitat wtasny osiggnat poziom
67 min PLN, natomiast zadtuzenie ogdine wzrosto do 12% aktywoéw. Srodki pieniezne na
koniec IV kwartatu osiggnety poziom 11,8 min PLN wzgledem 18,5 ml PLN przed rokiem.

1Q 1Q 1nQ vQ YTD
Obroty (min PLN) 2,8 1,3 1,7 4,5 10,3
Stopa zwrotu (%) 3,8 -12,2 -35,5 -37,0 -62,9
Wybrane dane finansowe [tys. PLN] - RZiS 2022 2023 2024 IVQ 2024 1VQ 2025 2025*
Przychody ze sprzedazy 26 844 55579 74 226 15 686 19 823 83979
Zysk ze sprzedazy 2 645 9766 13326 2573 2683 6 060
Zysk operacyjny (EBIT) 2 604 9242 10980 1990 2467 5147
Zysk z dziatalnosci gospodarczej 2755 9918 10709 1439 714 3550
Zysk netto 1254 9168 8 507 1666 1574 3383
Wybrane dane finansowe [tys. PLN] - Bilans 2022 2023 2024 IVQ 2024 1VQ 2025 2025*
Aktywa razem 60 280 70722 88 400 88 400 88 764 88 764
Aktywa obrotowe 29790 38013 52475 52475 47711 47711
Zobowiazania dtugoterminowe 0 0 0 0 0 0
Zobowiazania krotkoterminowe 3973 3936 15 165 15 165 10 955 10 955
Kapitat wtasny 49 071 55 700 64 208 64 208 67 392 67 392

*Dane na podstawie raportu rocznego.

Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie danych z raportéw okresowych Spétki.
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EKOBOX S.A.

Symbol EBX

Nazwa skrétowa EKOBOX

ISIN PLEKOBX00018

E:; gggggggg;; EKDBDS)A( zycie to energia
REGON 008489064 y

Rynek notowan XNCO

Data pierwszego notowania 9wrz 2011

Profil dziatalnosci

EKOBOX to firma inzynieryjna w branzach elektroenergetycznej i telekomunikacyjnej:
projektuje, realizuje i utrzymuje sieci oraz Swiadczy doradztwo techniczne i ustugi sprzetowe
(w tym przewierty i przeciski).

Whyniki finansowe za 4 kw. 2025 r. >0 458 (min PLN)
40
e Rentownos¢ kapitatéw witasnych: 27,1% 30
e Rentownos¢ aktywow ogoétem: 15,3% 19,0
e Wskaznik ogdlnego zadtuzenia: 0,5 20
e Suma aktywow: 40,4 min PLN 10 I 05 08 24 38
e Srodki pieniezne: 4,6 min PLN 0 —— —
Przychody EBITDA Zysk netto
mIVQ2024 ®IVQ 2025
Notowania
2,00
e Kapitalizacja: 44,8 min PLN 1,80
e Free Float: 18,88 % 160
e Sredni obrét na sesje (3M): 27 tys. PLN 140
e Cena (max/min 12M): 1,85/0,42 i’;z
e Cena/Zysk: 12,8 0:80
® (Cena/Wartosc¢ ksiegowa: 2,6 0,60
e Stopa dywidendy: 3,0% (0,03 zt na akcje) o040
0,20
- L A 4
Kluczowe raporty biezace Y Y S5 S5 Y

e Data: 2026-03-10
Tytut: Otrzymanie istotnej umowy
Podsumowanie: Spétka EKOBOX S.A. informuje o zawarciu z ING Bank Slaski S.A.
umowy kredytu obrotowego w rachunku biezgcym do kwoty 5.000.000 zt, z terminem
sptaty do 08.03.2028 r., przeznaczonego na finansowanie biezgcej dziatalnosci.

e Data: 2026-02-27
Tytut: Otrzymanie istotnej umowy
Podsumowanie: Zawarto umowe z TAURON Dystrybucja S.A. na realizacje zadania
projektowo-wykonawczego dotyczacego wymiany rozdzielnic SN w Bedzinie o
wartosci 3.050.400 zt brutto, z terminem realizacji do 18.12.2026 .
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e Data: 2026-02-23
Tytut: Otrzymanie istotnej umowy
Podsumowanie: Emitent poinformowat o podpisaniu z PGE Dystrybucja umowy na
roboty elektroenergetyczne dotyczace skablowania linii 15 kV o wartosci 5.902.770 zt
brutto, z terminem realizacji 11 miesiecy od podpisania umowy.

e Data: 2026-02-23
Tytut: Otrzymanie istotnej umowy
Podsumowanie: Spdétka zawarta z PGE Dystrybucja kolejng umowe na roboty
elektroenergetyczne dotyczgce skablowania linii 15 kV o wartosci 3.947.070 zt brutto,
z terminem realizacji 11 miesiecy od podpisania umowy.

e Data: 2026-02-02
Tytut: Otrzymanie istotnej umowy
Podsumowanie: Podpisano umowe z TAURON Dystrybucja S.A. dotyczacg budowy
stacji transformatorowych i modernizacji sieci w Libigzu o wartosci 2.263.200 zt
brutto, z terminem realizacji do 15.10.2026 r.

e Data: 2026-01-27
Tytut: Otrzymanie istotnej umowy
Podsumowanie: EKOBOX S.A. poinformowata o otrzymaniu od TAURON Dystrybucja
S.A. trzech umoéw na zaprojektowanie i wykonanie robdt w ramach doposazenia sieci
SN FDIR o tacznej wartosci 5.781.000 zt brutto, z terminem realizacji do 14.12.2026 r.

e Data: 2026-01-13
Tytut: Otrzymanie istotnej umowy
Podsumowanie: Zawarto umowe z TAURON Dystrybucja S.A. na przebudowe i
modernizacje sieci SN w ramach systemu FDIR o wartosci 2.398.500 zt brutto, z
terminem realizacji do 15 miesiecy od podpisania umowy.

e Data: 2026-01-13
Tytut: Otrzymanie istotnej umowy
Podsumowanie: Emitent zawart umowe z TAURON Dystrybucja S.A. dotyczaca
automatyzacji sieci 15 kV w systemie ,,Zaprojektuj i Wybuduj” o wartosci 3.528.624 zt
brutto, z terminem realizacji do 12 miesiecy.

Ekobox S.A. — komentarz analityczny po wynikach za IV kwartat 2025 r.

Whyniki finansowe

Przychody ze sprzedazy w IV kwartale 2025 roku wyniosty 45,8 min PLN, co stanowi wzrost
0 140% r/r, ktéry wynika w duzej mierze ze specyfiki rozliczen spétki, a co za tym idzie
realizacji kontraktow pozyskanych w poprzednich kwartatach. EBITDA wzrosta o 89% r/r
do poziomu 6,4 min PLN, przy marzy EBITDA wynoszacej 14%, natomiast zysk netto
zwiekszyt sie 0 61% r/r do poziomu 3,8 mIn PLN. Marza zysku operacyjnego na koniec Il
kwartatu wyniosta 11,93% - spadek 0 26% r/r. W IV kwartale Spétka zawarta umowe z ENEA
Operator Sp. z 0.0., ktérej wartos¢ wynosi 8,8 min PLN, z terminem realizacji wynoszgcym
18 miesiecy. W opublikowanym raporcie okresowym za IV kwartat Spotka ponadto
informuje o zawarciu po okresie sprawozdawczym umow na tgczng wartosc¢ blisko 14 min
PLN z TAURON Dystrybucja S.A.

Na dzien 31 grudnia 2025 r. suma bilansowa sp6tki wyniosta 40,4 min PLN, co oznacza
wzrost o 59% r/r. Kapitat wtasny osiggnat poziom 21,3 min PLN (wzrost o 21% r/r),
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natomiast zadtuzenie ogdlne wzrosto do 47% aktywow. Spotka na przestrzeni ostatniego
kwartatu w 2025 roku zmniejszyta wartosc posiadanych srodkéw pienieznych o 74 tys. PLN
do poziomu 4,6 min PLN. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej byty
dodatnie i osiggnety wartosé 9,56 min PLN.

1Q nQ nQ IvQ YTD
Obroty (min PLN) 3,1 1,6 1,8 0,6 7,2
Stopa zwrotu (%) 134,0 26,5 -13,7 -18,8 107,3
Wybrane dane finansowe [tys. PLN] - RZiS 2022 2023 2024 IVQ 2024 1VQ 2025 2025*
Przychody ze sprzedazy 53 265 53754 60 594 19 056 45 760 53 205
Zysk ze sprzedazy 744 4617 4307 3307 4760 6151
Zysk operacyjny (EBIT) 1595 4 666 4236 3081 5461 5966
Zysk z dziatalnosci gospodarczej 1607 4157 3995 3013 5364 5665
Zysk netto 1178 3609 3078 2392 3847 4063
Wybrane dane finansowe [tys. PLN] - Bilans 2022 2023 2024 IVQ 2024 1VQ 2025 2025*
Aktywa razem 30174 36 859 25363 25412 40377 40377
Aktywa obrotowe 26 804 32756 21479 21526 33147 33147
Zobowiazania dtugoterminowe 3159 3258 2716 2716 4080 4080
Zobowiazania krétkoterminowe 13 010 16 970 3817 3817 14 965 14 965
Kapitat wtasny 13 842 16 603 17 608 17 608 21338 21338

*Dane na podstawie raportu kwartalnego za IV kwartat 2025 roku.

Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie danych z raportéw okresowych Spétki.
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Eurosnack S.A.

Symbol ECK

Nazwa skrétowa EUROSNACK

ISIN PLERSNKO0016

NIP 6271554848 9 eurosnack
KRS 0000314024 P e
REGON 273216955

Rynek notowan XNCO

Data pierwszego notowania 1 lip 2010

Profil dziatalnosci

Eurosnack prowadzi dziatalno$¢ w zakresie produkcji i sprzedazy stonych przekasek oraz
wyrobow cukierniczych dystrybuowanych poprzez sieci handlowe, hurtownie oraz kanat B2B.

Wyniki finansowe za 4 kw. 2025 r. 0

42,5
e Rentownos¢ kapitatéw wtasnych: 32,6% 40 37.2 (min PLN]
e Rentownos¢ aktywow ogdtem: 16,1% 30
e Wskaznik ogdlnego zadtuzenia: 0,5 20
° S/uma aktywow: 85,3 min PLN 10 51 47 21 28
e Srodki pieniezne: 1,1 min PLN o - —
Przychody EBITDA Zysk netto
Notowania mI1VQ 2024 mIVQ2025
e Kapitalizacja: 103,4 min PLN %20
e Free Float: 12,49 % 3,00
e Sredni obrét na sesje (3M): 26 tys. PLN 2.80
e Cena (max/min 12M): 3,16/2,1
e Cena/Zysk: 8,9 260
e Cena/Wartosc¢ ksiegowa: 2,9 2,40
e Stopa dywidendy: 5,5% (0,15 zt na akcje) ;2
’\«"\9"? "’;éﬁo b@’ﬁa O ’f? ’l«f&’fp
Q N Q'Q Q’Q ’\:\,
) » ) » )

Kluczowe raporty biezgce

W analizowanym okresie spdtka nie opublikowata istotnych raportéw biezacych.

Eurosnack S.A. — komentarz analityczny po wynikach za IV kwartat 2025 r.

Wyniki finansowe

Przychody ze sprzedazy w IV kwartale 2025 roku wyniosty 42,5 min PLN, co stanowi wzrost
0 14% r/r. Spo6tka w catym 2025 odnotowata dynamike przychodéw (ok. 11%) na zblizonym
poziomie r/r we wszystkich kanatach dystrybucji, a nizszy wynik netto wynikat ze wzrostu
kosztéw wynagrodzen i ustug obcych, spadku kursu EUR/PLN przy wyziszym udziale
eksportu oraz kosztéw uruchomienia nowego zaktadu produkcyjnego. W konsekwencji
Spétka zanotowata spadek zysku ze sprzedazy w IV kwartale 0 8% do poziomu 4,2 min PLN.
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EBITDA wyniosta 4,7 min PLN (-8% r/r), natomiast zysk netto to 2,9 min PLN w poréwnaniu
do 3,1 min PLN zysku netto w tym samym okresie przed rokiem.

Narastajgco po czterech kwartatach 2025 roku przychody ze sprzedazy wyniosty 169,9 min PLN, co
oznacza wzrost 0 11,35% r/r w poréwnaniu z 152,6 min PLN w analogicznym okresie 2024 roku. W
tym samym okresie zysk netto wyniést 11,4 min PLN, co stanowi spadek o 12,32% r/r
wobec 13,0 min PLN rok wczesniej. Na dzier 30 czerwca 2025 r. suma bilansowa spotki
wyniosta 85,3 min PLN, co oznacza wzrost o 10% r/r. Kapitat wtasny osiggnat poziom 38,2
min PLN (+18% r/r), natomiast zadtuzenie ogdlne spadto o0 2,5 p.p. do 50% aktywow.

1Q 1Q 1nQ vQ YTD
Obroty (min PLN) 1,1 1,4 0,7 1,6 4,7
Stopa zwrotu (%) -5,6 5,2 5,9 2,6 8,0
Wybrane dane finansowe [tys. PLN]- RZiS 2022 2023 2024 IVQ 2024 1vQ 2025 2025*
Przychody ze sprzedazy 115957 140 796 152 572 37173 42 507 169 885
Zysk ze sprzedazy 8 465 16 889 20 446 4 546 4171 18 344
Zysk operacyjny (EBIT) 6 957 14 868 18 018 3905 3252 16 102
Zysk z dziatalnosci gospodarczej 5714 13218 16 249 3660 3207 14 047
Zysk netto 4471 10423 13 043 3098 2871 11435
Wybrane dane finansowe [tys. PLN] - Bilans 2022 2023 2024 IVQ 2024 1vQ 2025 2025*
Aktywa razem 43 999 54 967 77 235 77 235 85351 85351
Aktywa obrotowe 25749 28 403 30195 30195 30 746 30 746
Zobowigzania dtugoterminowe 3407 5410 9490 9490 11 380 11 380
Zobowiazania krétkoterminowe 24758 24 209 31257 31257 31497 31497
Kapitat wtasny 15 457 23878 32392 32392 38167 38167

*Dane na podstawie raportu kwartalnego za IV kwartat 2025 roku.

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych z raportéw okresowych Spétki.
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Excellence S.A.

Symbol EXC

Nazwa skrétowa EXCELLENC
ISIN PLEXCLNOOO16
NIP 7331312783
KRS 0000427300
REGON 100159950
Rynek notowan XNCO

Data pierwszego notowania 15 wrz 2014

Profil dziatalnosci

Excellence to producent syropdow, napojow, wdd funkcjonalnych i suplementdéw; dziata w
modelu B2B (private-label) oraz co-packingu dla marek i sieci handlowych, rozwijajgc
rowniez marki wiasne.

Wyniki finansowe za 4 kw. 2025 r. 25
208 19,
e Rentownosc kapitatéw wtasnych: 26,4% 20 (min PLN)
e Rentownos¢ aktywow ogotem: 21,8% 15
e Wskaznik ogélnego zadtuzenia: 0,1 10
e Suma aktywow: 55,8 min PLN 39 44
7 5 ’
e Srodki pieniezne: 8,2 min PLN 15 16
Przychody EBITDA Zysk netto
Notowania mIVQ 2024 ®IVQ 2025
0,36
e Kapitalizacja: 53,1 min PLN 032
e Free Float: 43,29%
e Sredni obrét na sesje (3M): 105 tys. PLN 0.28
e Cena (max/min 12M): 0,3355/0,1742 0,24
e Cena/Zysk: 5,7 0.20
e Cena/Wartosc¢ ksiegowa: 1,3
. 0,16
e Stopa dywidendy: - o © & & ©
'\')"\’ 6‘;’1' & ® 'O'q'
X Y Y X Y

Kluczowe raporty biezgce

W analizowanym okresie spdtka nie opublikowata istotnych raportéw biezacych.

Excellence S.A. — komentarz analityczny po wynikach za IV kwartat 2025 r.

Whyniki finansowe

Przychody ze sprzedazy w IV kwartale 2025 roku wyniosty 19,7 min PLN, co stanowi spadek
0 5% r/r, a wynikat on gtéwnie z nizszych zaméwien kontraktowych. EBITDA wzrosta 0 21%
r/r do poziomu 2,9 min PLN, przy marzy EBITDA wynoszgcej 14,9%, natomiast zysk netto
zwiekszyt sie 0 3% r/r do poziomu 1,6 min PLN. Wzrost rentownosci wynika z obnizenia
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poziomu strat produkcyjnych, ktére ujete zostaty w pozycji ,pozostate koszty operacyjne”.
Kwartalnie rentowno$¢ kapitatu wtasnego wyniosta 3,8%, a rentownos¢ aktywow 2,9%.

Suma bilansowa spoétki na koniec IV kwartatu 2025 roku wyniosta 55,8 min PLN, co oznacza
wzrost 0 29% r/r. Kapitat wtasny osiggnat poziom 42,2 min PLN - wzrost o 34%, natomiast
zadtuzenie ogdlne spadto do 15% aktywow, co wskazuje na niewielki udziat kapitatu
obcego w finansowaniu dziatalnos$ci operacyjnej. Spotka zwiekszyta w trakcie kwartatu
wartos¢ srodkow pienieznych o 2,4 min PLN do poziomu 8,2 min PLN przy dodatnich
przeptywach pienieznych d dziatalnosci operacyjnej, ktére wyniosty 3,9 min PLN.

1Q 1Q 1nQ vQ YTD
Obroty (min PLN) 4,1 5,4 7,9 6,4 23,8
Stopa zwrotu (%) -7,3 -25,2 49,7 10,3 14,6
Wybrane dane finansowe [tys. PLN] - RZiS 2022 2023 2024 IVQ 2024 1vQ 2025 2025*
Przychody ze sprzedazy 72 898 80 585 78 639 20 837 19 699 83022
Zysk ze sprzedazy 5137 10353 11591 2969 2831 13 304
Zysk operacyjny (EBIT) 1901 7411 10 648 2050 2484 12192
Zysk z dziatalnosci gospodarczej 1090 6399 10073 2057 2476 12 013
Zysk netto 237 4 452 7 956 1550 1603 8676
Wybrane dane finansowe [tys. PLN] - Bilans 2022 2023 2024 IVQ 2024 1vQ 2025 2025*
Aktywa razem 41 023 40 230 43 224 43 224 55 825 55 825
Aktywa obrotowe 24 406 23282 24010 24010 30279 30279
Zobowiazania dtugoterminowe 1581 1583 1572 1572 1120 1120
Zobowiazania krétkoterminowe 18 708 11795 6363 6363 7575 7575
Kapitat wtasny 19152 23553 31509 31509 42 185 42 185

*Dane na podstawie raportu kwartalnego za IV kwartat 2025 roku.

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych z raportéw okresowych Spétki.
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Forever Entertainment S.A.

Symbol FOR

Nazwa skrétowa FOREVEREN
ISIN PLBCT0000020 j
NIP 5833112205

KRS 0000365951

REGON 221122120

Rynek notowan XNCO

Data pierwszego notowania 24 sty 2011

Profil dziatalnosci

Forever Entertainment zajmuje sie produkcjg i dystrybucjg gier oraz multimedialnej rozrywki
na rozne platformy sprzetowe, dziatajgc na rynku globalnym, ze szczegélnym uwzglednieniem
Japonii i Chin, oraz pozyskiwaniem i licencjonowaniem tytutéw innych producentéw.

Wyniki finansowe za 4 kw. 2025 r. j 6,8
6 (mln PLN)
e Rentowno$¢ kapitatéw wtasnych: 15,5% 48
e Rentownos¢ aktywow ogotem: 11,6% 4
e Wskaznik ogélnego zadtuzenia: 0,1 3 6
e Suma aktywéw: 47,9 min PLN 2 12 :
< . 1 0,2 0,3
e Srodki pieniezne: 0,1 min PLN 0 . — —
Przychody EBITDA Zysk netto
Notowania mIVQ 2024 ®IVQ 2025
4,80
e Kapitalizacja: 71,5 min PLN 4,30
e Free Float: 58,4% 280
e Sredni obrét na sesje (3M): 42 tys. PLN
e Cena (max/min 12M): 4,64/2,28 330
e Cena/Zysk: 8,5 2,80
e Cena/Wartosc¢ ksiegowa: 1,7 2,30
e Stopa dywidendy: 2,3% (0,06 zt na akcje) S 7 &7 &7 &7
NV N & N v
X 2Y o P Y

Kluczowe raporty biezgce

e Data: 2026-02-06
Tytut: Zawarcie aneksu do umowy z wydawca na wykonanie prototypu gry
Podsumowanie: Spétka zawarta aneks do umowy z globalnym wydawcg, dotyczacy
realizacji dodatkowego etapu prototypu gry w modelu ,work for hire”, z mozliwoscig
przejscia do petnej produkcji w przypadku jego akceptacji przez wydawce.

e Data: 2026-01-28
Tytut: Publikacja dokumentu informacyjnego w zwigzku z emisjg akcji serii Q (akgcji
potaczeniowych)
Podsumowanie: Emitent opublikowat dokument informacyjny dotyczacy oferty
publicznej 485.150 akcji serii Q, emitowanych w zwigzku z potgczeniem z MegaPixel
Studio S.A., sporzgdzony na podstawie przepisow o ofercie publicznej.
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e Data: 2026-01-21
Tytut: Wydanie patcha do Donkey Kong Country Returns HD na Nintendo Switch 2
Podsumowanie: W dniu 21.01.2026 Nintendo ogtosito wydanie aktualizacji do gry
»,Donkey Kong Country Returns HD” na Switch 2, ktéra zostata wyprodukowana przez
Forever Entertainment S.A. na podstawie umowy z wydawca.

Forever Entertainment S.A. — komentarz analityczny po wynikach za IV kwartat 2025 r.

Wyniki finansowe

Przychody ze sprzedazy w IV kwartale 2025 roku wyniosty 4,8 min PLN, co stanowi spadek
029% r/r. Nizsze przychody wptynety na rentownos$¢ spoétki. Zysk ze sprzedazy wynidst 0,2
min PLN (-86% r/r) a zysk netto spadt z poziomu 1,6 mIn PLN przed rokiem do 0,3 min PLN
w analizowanym okresie. W IV kwartale 2025 roku EBITDA spadta o 83% r/r do 0,2 min
PLN, przy marzy EBITDA wynoszacej 4%. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci
operacyjnej byty dodatnie i wyniosty 0,9 min PLN. Spétka w trakcie IV kwartatu 2025 roku
zmniejszyta wartos¢ posiadanych srodkéw pienieznych z 2,1 min PLN na poczatku do 0,1
min PLN na koncu kwartatu.

Natomiast w catym 2025 roku Spétka odnotowata spadek przychodéw ze sprzedazy i
zréwnanych z nimi do 27,2 min PLN (-12,60% r/r), przy jednoczesnym spadku kosztow
dziatalnosci operacyjnej do 19,5 min PLN (-17,47% r/r). Obnizenie kosztéw dotyczyto w
szczegolnosci ustug obcych, ktore wyniosty 8,7 min PLN (-30,23% r/r), oraz kosztow
wynagrodzen na poziomie 9,9 min PLN (-2,77% r/r). Poprawa wynikéw operacyjnych i
netto byta efektem wyzszej efektywnosci kosztowej, pomimo istotnego spadku pozycji
»,Zmiana stanu produktow” do 0,3 min PLN (-91,31% r/r), wynikajacego z cyklu
produkcyjnego gier oraz zakonczenia projektéw w 2025 roku. Spdétka w 2025 roku
wypracowata zysk operacyjny w wysokosci 7,8 min PLN (+4,24% r/r), EBITDA 8,1 min PLN
(+4,27% r/r) oraz zysk netto 7,1 min PLN (+6,20% r/r), przy jednoczesnej poprawie
rentownosci na wszystkich poziomach dziatalnosci. Spoétka dokonata korekty w wycenie
dtugoterminowych aktywow finansowych przedstawionych w raporcie rocznym za 2024
rok na kwote 14,3 min PLN.

1Q nQ nQ vQ YTD
Obroty (min PLN) 4,4 2,1 2,5 2,6 11,6
Stopa zwrotu (%) 12,9 -16,9 -9,9 -27,8
Wybrane dane finansowe [tys. PLN] - RZiS 2022 2023 2024 IVQ 2024 1VQ 2025 2025*
Przychody ze sprzedazy 45 096 36 733 31104 6 824 4835 27 184
Zysk ze sprzedazy 11 310 8826 7 481 1166 163 7 688
Zysk operacyjny (EBIT) 11711 7769 7 452 1172 173 7768
Zysk z dziatalnosci gospodarczej 12114 7 541 8094 1395 361 8 641
Zysk netto 9 696 5892 6729 1616 317 7 146
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Aktywa razem 48 370 50 085 43 019 43 019 47 933 47 933
Aktywa obrotowe 18 920 14 202 17 899 17 899 24 336 24 336
Zobowigzania dtugoterminowe 45 0 0 0 180 180

Zobowigzania krétkoterminowe 5605 4342 6248 6248 5105 5105
Kapitat wtasny 39 850 42 749 36248 36248 41762 41762

*Dane na podstawie raportu rocznego.

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych z raportéw okresowych Spétki
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Frozen Way S.A.

Symbol

Nazwa skrétowa

ISIN

NIP

KRS

REGON

Rynek notowan

Data pierwszego notowania

Profil dziatalnosci

FRW
FROZENWAY
PLFRZNWO00013
7010711516
0000691682
368106905
XNCO

30 mar 2023

Frozen Way to polskie studio gier tworzace i wydajgce tytuty na PC i konsole; rozwija
projekty w gatunkach symulacyjnych/survival, w tym ,,Honeycomb: The World Beyond”.

Wyniki finansowe za 4 kw. 2025 r.

e Rentownos¢ kapitatéw wtasnych: 16%
e Rentownos¢ aktywow ogotem: 13,6%

e Wskaznik ogélnego zadtuzenia: 0,0
e Suma aktywow: 22,3 min PLN
e Srodki pieniezne: 5,4 min PLN

Notowania

e Kapitalizacja: 40,8 min PLN

e Free Float: 23,95%

e Sredni obrét na sesje (3M): 8 tys. PLN

e Cena (max/min 12M): 47,00/35,30

e Cena/Zysk: 8,9

e Cena/Wartosc¢ ksiegowa: 2,3

e Stopa dywidendy: 9,4% (3,65 zt na akcje)

Kluczowe raporty biezgce

e Data: 2026-03-20

Tytut: Zmiana terminu premiery i zwiekszenie budzetu gry "Honeycomb: The World

Beyond"

Podsumowanie: Premiera gry ,Honeycomb: The World Beyond” na PC oraz konsole
PlayStation 5 i Xbox Series zostata przesunieta z | kwartatu 2026 r. na czerwiec lub
lipiec 2026 r. z uwagi na chec unikniecia konkurencji z ,,Subnautica 2” oraz wydtuzenie
prac w celu poprawy jakosci gry, co jednoczesnie zwieksza budzet produkcji z 10 min

zt do 11 min zt.
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Frozen Way S.A. — komentarz analityczny po wynikach za IV kwartat 2025 r.

Wyniki finansowe

Przychody ze sprzedazy w IV kwartale 2025 roku wyniosty 4,1 min PLN, co stanowi spadek
0 -19% r/r. EBITDA spadta do poziomu -1 min PLN, wzgledem 0,5 min PLN w IV kwartale
2024 roku, natomiast starta netto wyniosta -0,7 min PLN. Rentownos¢ kapitatow wtasnych
uksztattowata sie na poziomie 16%, a rentownos¢ aktywow 13,6%. Na dzien 31 grudnia
2025 r. suma bilansowa spoétki wyniosta 22,3 min PLN, co oznacza wzrost o 3% r/r. Kapitat
wiasny osiggnat poziom 16,6 min PLN (-6% r/r), natomiast zadtuzenie wyniosto 4%
aktywow. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej w analizowanym kwartale
byty dodatnie i osiggnety wartosé 0,2 min PLN. Spétka na przestrzeni ostatniego kwartatu
zwiekszyta warto$é posiadanych srodkéw pienieznych o 0,3 min PLN do poziomu 5,4 min
PLN.

W catym 2025 r. Spétka zrealizowata przychody netto ze sprzedazy na poziomie 18,7 min
PLN (+3% r/r). Na przychody w biezagcym roku wptynety przychody netto ze sprzedazy
produktéw w wysokosci 11,9 min PLN, zmiana stanu produktéw w wysokosci +4,5 min PLN
oraz koszt wytworzenia produktdw na wtasne potrzeby jednostki w wysokosci 2,3 min PLN.
W tym okresie Spétka opublikowata 4 ptatne tytuty, w ktdrych petnita role producentai/lub
wydawcy. taczna sprzedaz nowych produkcji w okresie catego roku wyniosta 21,3 tys.
sztuk netto, po uwzglednieniu zwrotéw graczy. Przychody obejmowaty przede wszystkim
marke ,,House Flipper”, ktéra wygenerowata 9,8 min PLN przychoddéw netto ze sprzedazy,
natomiast pozostate gry w portfolio Frozen Way S.A. przyniosty 2,1 min PLN. Ze wzgledu
na umowne okresy rozliczeniowe z Frozen District sp. z 0.0., cze$¢ przychodéw ze
sprzedazy wybranych DLC i pakietéw gier z okresu listopad—grudzien 2025 r. zostanie ujeta
w ksiegach rachunkowych roku 2026. W roku obrotowym 2025 Spoétka osiggneta zysk netto
w wysokosci 2,8 min PLN. Zarzad Spétki bedzie wnioskowat podczas Zwyczajnego Walnego
Zgromadzenia Spoétki o przeznaczenie 2,1 min PLN na wyptate dywidendy dla akcjonariuszy
(2,00 PLN na akcje). W okresie sprawozdawczym Emitent kontynuowat prace nad grami
komputerowymi, w szczegdlnosci nad ,,Honeycomb: The World Beyond”, rozwijajac jej
ekosystem w oparciu o silnik Unreal Engine 5. Réwnolegle w projekcie ,Farmbotic”
rozwijano autorski system progresji w obszarze ekotechnologii i robotyki, wspierajgcy
automatyzacje rozgrywki.

1Q nQ nQ vQ YTD
Obroty (min PLN) 1,0 1,6 0,4 3,6
Stopa zwrotu (%) 10,3 45 -5,8 8,3
Wybrane dane finansowe [tys. PLN] - RZiS 2022 2023 2024 IVQ 2024 1VQ 2025 2025*
Przychody ze sprzedazy 12 159 19 835 18 211 5063 4086 18 752
Zysk ze sprzedazy 6923 10 831 6918 2601 1409 6 065
Zysk operacyjny (EBIT) 6908 10 405 4733 411 -983 3434
Zysk z dziatalnosci gospodarczej 7 323 10526 5091 707 -976 3070
Zysk netto 6831 9626 4858 1043 -727 2820
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Aktywa razem 10 648 17 879 21675 21 675 22 302 22 302
Aktywa obrotowe 10181 17 032 20 685 20 685 21231 21231
Zobowigzania dtugoterminowe 0 0 0 0 0 0
Zobowiazania krétkoterminowe 419 652 752 752 821 821
Kapitat wiasny 9908 16 373 17 702 17 702 16 676 16 676

*Dane na podstawie raportu rocznego.

Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie danych z raportéw okresowych Spétki.
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Gamivo S.A.

Symbol GMV

Nazwa skrétowa GAMIVO

ISIN PLGMV0000016 \

NIP 5252729625 ’ \ I
KRS 0000703362

REGON 368773702

Rynek notowan XNCO

Data pierwszego notowania 22 kwi 2021

Profil dziatalnosci

GAMIVO to marketplace gier i towardow cyfrowych (klucze, gift cards), tgczacy sprzedawcow z
graczami; oferuje sprzedawcom APIl, stawia na automatyzacje/SEO i obstuguje
wielomilionowg baze uzytkownikéw.

Wyniki finansowe za 4 kw. 2025 r.

6 | |
(mln PLN
e Rentownos¢ kapitatéw witasnych: 39,5% >
e Rentownos¢ aktywow ogotem: 61,8% 4
e Wskaznik ogélnego zadtuzenia: 0,0 3
e Suma aktywow: 12,1 min PLN 2
e Srodki pieniezne: 5,4 min PLN !
0
Przychody EBITDA Zysk netto
Notowania mIVQ2024 mIVQ 2025
. . . 18
e Kapitalizacja: 26,4 min PLN
e Free Float: 30,98% 17
e Sredni obrét na sesje (3M): 5 tys. PLN 16
e Cena (max/min 12M): 18,30/13,75 1s
e Cena/Zysk: 4,8 "
e Cena/Wartosc ksiegowa: 2,7
e Stopa dywidendy: - 13
N4 N4 N4 N4 &
® o e o o5
N S N S N
X S P S 5

Kluczowe raporty biezgce
W analizowanym okresie spdtka nie opublikowata istotnych raportéw biezacych.
Gamivo S.A. — komentarz analityczny po wynikach za IV kwartat 2025 r.

Wyniki finansowe

Przychody ze sprzedazy w IV kwartale 2025 roku wyniosty 4,6 min PLN, co stanowi spadek
0 16% r/r. EBITDA zmniejszyta sie 0 28% r/r do poziomu 2,1 min PLN, przy marzy EBITDA
wynoszgcej 46%, natomiast zysk netto spadt o 32% r/r do poziomu 1,9 min PLN. Marza
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zysku operacyjnego osiggneta wartos¢ 42%, w porownaniu do 53% w analogicznym okresie
przed rokiem. Suma bilansowa spétki wyniosta 12 min PLN, co oznacza spadek o 28% r/r.
Kapitat wiasny osiggnat poziom 11,6 min PLN, natomiast zadtuzenie ogdlne wyniosto 2%
aktywow, spotka nie posiada zobowigzan dtugoterminowych.

W 2025 r. GAMIVO osiggneto EBITDA na poziomie 6,2 min PLN, przychody 16,5 min PLN
oraz zysk netto 4,6 min PLN. Wyniki byty wspierane przez rozwdj platformy GAMIVO.com,
obejmujgcy m.in. wdrozenie zakupdw bez logowania, optymalizacje strony produktowe;j
pod urzgdzenia mobilne oraz rozszerzenie funkcjonalnosci dla dostawcow, w tym w
obszarze zakupow hurtowych. W efekcie w IV kwartale liczba sprzedanych produktéw
przekroczyta 30 min, a baza klientéw wzrosta o ponad 250 tys. uzytkownikéw. W 2025 r.
Spétka rozpoczeta wdrazanie rozwigzan opartych na sztucznej inteligencji, obejmujacych
obstuge klienta, dziatania w obszarze GEO oraz rozwdj kolejnych projektéw Al.

1Q 1Q 1nQ vQ YTD

Obroty (min PLN) 1,9 0,6 0,3 3,6
Stopa zwrotu (%) -7,1 -1,3 2,0 6,7
Wybrane dane finansowe [tys. PLN] - RZiS 2022 2023 2024 IVQ 2024 I1vVvQ 2025 2025*
Przychody ze sprzedazy 44 246 40510 17 228 5556 4652 16 467
Zysk ze sprzedazy 7 863 3853 6 450 2923 1940 5346
Zysk operacyjny (EBIT) 7 805 3779 6452 2921 1948 5353
Zysk z dziatalnosci gospodarczej 9970 9322 6252 2905 1892 5250
Zysk netto 9579 8763 5492 2771 1882 4631
Wybrane dane finansowe [tys. PLN] - Bilans 2022 2023 2024 IVQ 2024 1VQ 2025 2025*
Aktywa razem 28476 26 615 16 814 16 814 12 075 12 075
Aktywa obrotowe 22223 8950 7316 7316 7970 7970
Zobowiazania dtugoterminowe 0 0 0 0 0 0
Zobowiazania krétkoterminowe 6 358 651 354 354 262 262
Kapitat wtasny 17 342 25738 16 230 16 230 11583 11583

*Dane na podstawie raportu rocznego.

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych z raportéw okresowych Spétki.
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Geotrans S.A.

Symbol GTS

Nazwa skrétowa GEOTRANS
ISIN PLGEOTR00010
NIP 8992640728
KRS 0000453257
REGON 020742097
Rynek notowan XNCO

Data pierwszego notowania 18 sie 2015

Profil dziatalnosci

) geotransss

Geotrans to spotka z rynku ochrony srodowiska: zagospodarowuje odpady poprocesowe
(m.in. osady $ciekowe), prowadzi rekultywacje terenéw i sktadowisk oraz $wiadczy ustugi
transportowe.

Whyniki finansowe za 4 kw. 2025 r.

Rentownos¢ kapitatéw wiasnych: 2,1%
Rentownosé aktywéw ogétem: 1,7%
Wskaznik ogdlnego zadtuzenia: 0,0
Suma aktywéw: 35,6 min PLN

Srodki pieniezne: 3,9 min PLN

Notowania

Kapitalizacja: 27,7 min PLN

Free Float: 61,45%

Sredni obrét na sesje (3M): 31 tys. PLN
Cena (max/min 12M): 9,18/4,90
Cena/Zysk: 9,0

Cena/Wartosc¢ ksiegowa: 0,8

Stopa dywidendy: -

Kluczowe raporty biezgce

Data: 2026-03-26

8
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6 (mIn PLN)
3,8
4
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Przychody EBITDA Zysk netto
B 1VQ 2024 mIVQ 2025
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) W} ) N
) » &) ) &)

Tytut: Zawarcie umowy w zakresie zagospodarowania odpadéw z oczyszczalni

sciekow

Podsumowanie: Spétka podpisata umowe na odbidr i zagospodarowanie odpadow z
oczyszczalni Sciekdw o wartosci ok. 3,03 min zt netto, realizowang przez 21 miesiecy.
Wynagrodzenie bedzie rozliczane w trybie miesiecznym na podstawie faktur.

Data: 2026-03-17

Tytut: Zawarcie warunkowych przedwstepnych umow sprzedazy przez spétke

zalezna

©
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Podsumowanie: Spoétka zalezna 3Group sp. z o.0. zawarta warunkowe umowy
sprzedazy nieruchomosci o wartosci 2 min zt netto, dotyczace czesci gruntu we
Woroctawiu. Finalizacja transakcji planowana jest do 15 lipca 2026 r., po spetnieniu
warunkéw umownych.

e Data: 2026-03-16
Tytut: Wybdr oferty najkorzystniejszej w przetargu na odbiodr i zagospodarowanie
odpadéw
Podsumowanie: Oferta spotki zostata wybrana w przetargu dotyczacym ustug
odpadowych dla oczyszczalni $ciekdw, z potencjalng wartoscig kontraktu ok. 3,03 min
zt netto. Postepowanie nie zostato jeszcze zakoriczone, a podpisanie umowy ma zostaé
potwierdzone osobnym komunikatem.

e Data: 2026-02-19
Tytut: Zawarcie umowy pozyczki
Podsumowanie: Spétka udzielita spétce zaleznej 3Group sp. z 0.0. pozyczki w wysokosci
500 tys. zt z oprocentowaniem 6% i terminem sptaty do lutego 2028 r. Srodki
przeznaczono na finansowanie projektdw nieruchomosciowych oraz optymalizacje
wykorzystania nadwyzek finansowych.

e Data: 2026-02-06
Tytut: Szacunkowe wybrane dane finansowe za IV kwartat 2025 r. oraz 2025 r.
Podsumowanie: Geotrans S.A. opublikowat szacunkowe wyniki finansowe, wskazujac
m.in. przychody jednostkowe w IV kw. 2025 r. na poziomie ok. 3,56 min zt (spadek o
40,14% r/r) oraz zysk netto za caty 2025 r. w wysokosci ok. 0,92 min zt (spadek 0 81,48%

r/r).

Geotrans S.A. — komentarz analityczny po wynikach za IV kwartat 2025 r.

Wyniki finansowe

Przychody ze sprzedazy w IV kwartale 2025 roku wyniosty 3,8 min PLN, co stanowi spadek
036%r/r. EBITDA spadta 0 91% r/r do poziomu 0,2 min PLN, przy marzy EBITDA wynoszgcej
5%, natomiast strata netto to 0,5 min PLN. Suma bilansowa spétki wyniosta 36 min PLN,
co oznacza wzrost o 6% r/r. Kapitat wtasny osiaggnat poziom 31,5 min PLN. Przeptywy
pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej byty ujemne i wyniosty -0,6 min PLN. Spétka w
trakcie analizowanego kwartatu zmniejszyta wartos$¢ posiadanych srodkéw pienieznych o
0,7 min PLN do 3,9 min PLN.

W 2025 r. Grupa Kapitatowa osiggneta przychody ze sprzedazy na poziomie 19,2 min PLN,
z czego wiekszo$é przypadata na Geotrans S.A., ktdéra wypracowata 18,7 min PLN
przychodoéw (spadek o 8,8% r/r). W ramach dziatalnosci operacyjnej Spétka realizowata
dotychczasowe kontrakty oraz pozyskata siedem nowych uméw w wyniku udziatu w
przetargach publicznych na zagospodarowanie odpaddéw poprocesowych. W catym 2025
r. Grupa osiggneta zysk netto na poziomie 0,6 min PLN przy zysku ze sprzedazy 1,8 min
PLN. Wynik obcigzyty wyzsze koszty operacyjne (17,4 min PLN), w tym ustugi obce i
wynagrodzenia, oraz odpis aktualizujgcy wartos¢ pozyczek udzielonych Polskie Nawozy sp.
z 0.0. w wysokosci 1,6 min PLN. Na poziomie jednostkowym Geotrans S.A. wypracowata
18,7 min PLN przychodéw, 15,9 min PLN kosztéw operacyjnych oraz 2,8 min PLN zysku ze
sprzedazy - spadek o 49,5% r/r. Celem strategicznym Grupy Kapitalowej Geotrans jest
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transformacja modelu biznesowego w kierunku wtasnych instalacji do zagospodarowania
odpadow.

Stopa zwrotu i warto$¢ obrotéw w danym kwartale 2025

Obroty (min PLN) 4,2 1,8 1,6 1,9 9,4
Stopa zwrotu (%) 41,7 -24,5 -8,8 -1,4 -3,8

Wybrane dane finansowe spotki

Przychody ze sprzedazy 25 848 13 608 20 461 5955 3786 19 166
Zysk ze sprzedazy 10 440 -1576 5484 2071 -28 1815
Zysk operacyjny (EBIT) 10 468 -1735 5422 2067 -16 1544
Zysk z dziatalnosci gospodarczej 11 036 -1745 6 164 2235 -481 1133
Zysk netto 8900 -1707 4960 1850 -466 598

Aktywa razem 30296 28173 33459 33459 35560 35560
Aktywa obrotowe 26 953 22978 17 460 17 460 19 259 19 259
Zobowiazania dtugoterminowe 138 22 0 0 3 3
Zobowiazania krétkoterminowe 1482 1114 1269 1269 151 151
Kapitat wiasny 28 364 26 656 31616 31616 31479 31479

*Dane na podstawie raportu rocznego.

Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie danych z raportéw okresowych Spétki.
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Green Lanes S.A.

Symbol GRL

Nazwa skrétowa GREENLANE

ISIN PLGRNLS00027 =~

| lil GREEN
KRS 0001072137 Il o LAN ES
REGON 368640272

Rynek notowan XNCO

Data pierwszego notowania 16 cze 2025

Profil dziatalnosci

Green Lanes to spdétka technologii materiatowych rozwijajgca produkty z roslin jednorocznych
jako alternatywe dla drewna i tworzyw; jej filary to materiaty ,,wood-like” (np. Strumber) i
biopolimery.

Wyniki finansowe za 4 kw. 2025 r. Przychody EBITDA Zysk netto
2
0,2
e Rentownosc kapitatéw wtasnych: -85% 0 - - .
e Rentownos¢ aktywow ogétem: -28% 2 04 0,9 1,1 1,2
e Wskaznik ogdlnego zadtuzenia: 0,4 -4
e Suma aktywdw: 23 min PLN 6 (min PLN)
e Srodki pieniezne: 2,5 min PLN -8
-10 9,4
HI1VQ 2024 mIVQ 2025
Notowania
e Kapitalizacja: 63 min PLN 3
e Free Float: 30,22% -
e Sredni obrét na sesje (3M): 32 tys. PLN
e Cena (max/min 12M): 29,6/17,0 21
e Cena/Zysk: - 20
e Cena/Wartosc ksiegowa: 7,6
e Stopa dywidendy: - 19
18
30.06.2025 31.08.2025 31.10.2025 31.12.202!

Kluczowe raporty biezgce

e Data: 2026-03-30
Tytut: Zakonczenie procesu inwestycyjnego i rozruch zaktadu produkcyjnego
STRUMBER
Podsumowanie: Spdtka zakoniczyta proces inwestycyjny i uruchomita faze rozruchu
instalacji produkcyjnej STRUMBER. Trwajg testy i optymalizacja procesu, a wkrétce
planowane jest przejscie do produkcji ciggtej i komercjalizacji.

e Data: 2026-03-26
Tytut: Zakonczenie subskrypcji akcji serii G
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Podsumowanie: Spoétka zakonczyta subskrypcje wszystkich 500.000 akcji serii G,
pozyskujgc tacznie 9,0 min zt. Zapowiedziano rejestracje podwyzszenia kapitatu
zaktadowego w KRS.

e Data: 2026-03-19
Tytut: Zawarcie z akcjonariuszem porozumienia inwestycyjnego w celu pozyskania
finansowania udzialowego oraz rozpoczecie przez akcjonariusza oferty publicznej
akcji istniejacych Spotki
Podsumowanie: Spétka zawarta porozumienie z akcjonariuszem dotyczace sprzedazy
173.000 akcji i reinwestycji srodkdw w objecie akcji serii G po cenie 18,00 zi.
Konstrukcja transakcji ma zapewni¢ finansowanie spotki oraz zwiekszy¢ ptynnosc i
popyt na akcje.

e Data: 2026-03-13
Tytut: Zawarcie umowy o dofinansowanie projektu ,Gramber”
Podsumowanie: Spoétka zalezna TTG uzyskata dofinansowanie PARP w ramach
programu FENG na projekt rozwoju technologii kompozytu Gramber o wartosci do
3,79 min zt. Projekt obejmuje prace B+R nad innowacyjnym materiatem o
zastosowaniu w budownictwie i meblarstwie.

e Data: 2026-03-13
Tytut: Przyjecie strategii finansowania i zainicjowanie procesu emisji akcji
Podsumowanie: Spodtka ogtosita plan emisji do 307 293 akcji serii G w celu
sfinansowania rozwoju, w tym uruchomienia produkcji STRUMBER i inwestycji
operacyjnych. Zaktadane finansowanie ma wspiera¢ skalowanie dziatalnosci, rozwéj
mocy produkcyjnych oraz sptate zobowigzan.

e Data: 2026-02-23
Tytut: Zawarcie aneksu do umowy pozyczki
Podsumowanie: Spétka przedtuzyta termin sptaty pozyczki w wysokosci 500 tys. zt do
30 kwietnia 2026 r., zmieniajgc wczesniejszy termin 1 marca 2026 r. Pozostate warunki
umowy, w tym mozliwos¢ konwersji wierzytelnosci na akcje, pozostaty bez zmian.

Green Lanes S.A. — komentarz analityczny po wynikach za IV kwartat 2025 r.

Whyniki finansowe

Spotka w okresie objetym sprawozdaniem byta na etapie przygotowania do produkg;ji i
komercjalizacji swojego flagowego materiatu, ktérej mozna spodziewa¢ sie w | kwartale
2026 roku. W zwigzku z tym koszty dziatalnosci zdecydowanie przewyzszaty osiggane
przychody. Strata netto w IV kwartale 2025 roku wyniosta 9,3 min PLN i byta wyzsza 0 8,1
mIin PLN od starty poniesionej w analogicznym okresie przed rokiem.

Na dziert 31 grudnia 2025 r. suma bilansowa spotki wyniosta 23 min PLN, co oznacza wzrost
0 44% r/r. Kapitat wtasny osiggnat poziom 13,1 min PLN. Spétka na koniec IV kwartatu
posiadata 1,9 min PLN Srodkéw pienieznych.

Emitent pozyskat srodki w kwocie 6 150 000 zt brutto w drodze emisji 300 000 akgc;ji serii E
w ramach kapitatu docelowego, celem zapewnienia finansowania na dokonczenie
realizacji planu inwestycyjnego i uruchomienie produkcji STRUMBER®.

W |l potowie 2025 r., w tym w IV kwartale, Grupa zawarta pierwsze przedwstepne umowy
sprzedazy produktu STRUMBER®, ktére - po spetnieniu okreslonych warunkdéw - beda

Strona | 74



skutkowa¢ podpisaniem umow przyrzeczonych po uruchomieniu produkcji. Po dniu
bilansowym podpisano dodatkowo przedwstepng umowe z kontrahentem z Hiszpanii o
szacunkowej wartosci 686 400 EUR (ok. 2,8 min zt) w 2026 r. oraz 1 372 800 EUR (ok. 5,7
min zt) w 2027 r., przy jednoczesnej kontynuacji procesu reorganizacji Grupy. Ponadto
projekt B+R w ramach programu FENG, dotyczgcy opracowania technologii wytwarzania
nowego materiatu z surowcow potartacznych oraz todyg roslin jednorocznych, uzyskat
pozytywng ocene PARP; jego wartos¢ wynosi ok. 5,2 min zt, w tym ok. 3,8 min zt
dofinansowania, a rozpoczecie realizacji planowane jest na | kwartat 2026 r.

1Q nQ nQ IvQ YTD
Obroty (min PLN) - 1,9 3,0 1,9 6,8
Stopa zwrotu (%) - -10,0 8,5 -6,9 -9,1
Wybrane dane finansowe [tys. PLN]- RZiS 2023 2024 IVQ 2024 IVQ 2025 2025*
Przychody ze sprzedazy 1515 222 -403 34 198
Zysk ze sprzedazy -4 207 -5732 -1467 -1756 -6 095
Zysk operacyjny (EBIT) -4 160 -5 568 -1263 -1518 -5 646
Zysk z dziatalnosci gospodarczej -3901 -6 053 -1305 -1294 -6 645
Zysk netto -3593 -6 900 -1214 -1171 -9 364
Wybrane dane finansowe [tys. PLN] - Bilans 2023 2024 IVQ 2024 IVQ 2025 2025*
Aktywa razem 5678 15873 15873 22 987 22 987
Aktywa obrotowe 2377 652 652 4356 4356
Zobowiazania dtugoterminowe 3160 567 567 4039 4039
Zobowiazania krétkoterminowe 464 1098 1098 4 565 4565
Kapitat wtasny 451 13 261 13 261 13132 13132

*Dane na podstawie raportu kwartalnego za IV kwartat 2025 roku.

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych z raportéw okresowych Spétki.
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Gremi Media S.A.

Symbol GME
Nazwa skrétowa GRMEDIA

ISIN PLGRMID00019 .
NIP 5220103673 grem I
KRS 0000660475 me d | a

REGON 002050380
Rynek notowan XNCO
Data pierwszego notowania 8 lis 2017

Profil dziatalnosci

Grupa Gremi to grupa medialna dziatajgca w obszarze biznesu, finanséw i prawa, prowadzaca
dziatalno$¢ wydawniczo-reklamowa w mediach drukowanych i internetowych, a takze
Swiadczaca ustugi konferencyjne, szkoleniowe, PR oraz prawnicze.

Wyniki finansowe za 4 kw. 2025 r. 40
30,3
e Rentowno$¢ kapitatéw wtasnych: -8,2% 30 27,4 (min PLN)
e Rentownos¢ aktywow ogotem: -4,7% 20
e Wskaznik ogélnego zadtuzenia: 0,4
e Suma aktywow: 127 min PLN 10 03
e Srodki pieniezne: 8,8 min PLN 0 — —
H =
-10 6,8 -5,7
Przychody EBITDA Zysk netto
Notowania
mIVQ 2024 mIVQ2025
e Kapitalizacja: 148,6 min PLN 120
e Free Float: 14,28% 110
e Sredni obrét na sesje (3M): 69 tys. PLN 188
e Cena (max/min 12M): 29,60/17,51 38
e Cena/Zysk: - 60
e Cena/Wartosc ksiegowa: 1,7 ig
e Stopa dywidendy: - 30
™ N N \?J N2
x":’»& 6”’}& 0“”}& 0"’”19’» 079%
S N N N »

Kluczowe raporty biezgce

e Data: 2026-02-24
Tytut: Informacja o dokonaniu odpiséw aktualizacyjnych
Podsumowanie: Spétka podjeta decyzje o dokonaniu odpiséw aktualizacyjnych o
facznej wartosci ok. 18,5 min zf, obejmujacych wartosci niematerialne, znaki
towarowe oraz naleznosci, w zwigzku z utratg ich wartosci ekonomicznej i ostroznym
podejsciem do ryzyka. Odpisy wptyng na wynik finansowy za 2025 rok, jednak nie maja
wptywu na przeptywy pieniezne ani biezgcg ptynnosé finansowa.
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Gremi Media S.A. — komentarz analityczny po wynikach za IV kwartat 2025 r.

Wyniki finansowe

Przychody ze sprzedazy w IV kwartale 2025 roku wyniosty 30,3min PLN, co stanowi wzrost
0 10% r/r. EBITDA spadta do poziomu -6,8 min PLN wzgledem 0,3 mIn PLN w analogicznym
okresie przed rokiem. Starta netto wyniosta -5,7 min PLN w poréwnaniu do 1,6 min PLN w
IV kwartale 2024 roku. Na dzien 31 grudnia 2025 r. suma bilansowa spétki wyniosta 127
min PLN, co oznacza spadek o 9% r/r. Kapitat wtasny osiggnat poziom 80,5 min PLN (-8%
r/r). Spotka na koniec IV kwartatu posiadata 8,8 min PLN srodkéw pienieznych.

Grupa Kapitatowa Gremi Media wypracowata w 2025 roku przychody ze sprzedazy na
poziomie 105,1 min PLN (+5% r/r), przy jednoczesnym wzroscie przychoddéw jednostki
dominujgcej do 95,7 min PLN (+4% r/r) oraz zysku brutto ze sprzedazy Grupy do 48,9 min
PLN (+2% r/r). Na poziomie operacyjnym Grupa wykazata strate w wysokosci -9,6 min PLN,
co byto efektem jednorazowych odpiséw aktualizujgcych aktywa o tgcznej wartosci ok.
18,5 mIn PLN, obejmujgcych wartosci niematerialne, znaki towarowe oraz naleznosci
handlowe. Po oczyszczeniu o zdarzenia jednorazowe dziatalno$¢ operacyjna pozostaje
rentowna, co potwierdza dodatni poziom przeptywoéw operacyjnych na poziomie 7,1 min
PLN, w tym 6,0 mIn PLN w jednostce dominujgcej oraz 1,0 min PLN w E-Kiosk S.A. W catym
2025 roku Grupa wygenerowatfa strate netto -7 min PLN wobec zysku 0,4 min PLN rok
wczesniej, co wynikato gtdéwnie z ujecia odpiséw w pozostatych kosztach operacyjnych (-
11,2 mIn PLN). Jednoczesnie Grupa kontynuowata inwestycje w rozwdj oferty cyfrowe;j,
przy naktadach inwestycyjnych na poziomie 6,9 min PLN (vs 8,9 min PLN w 2024 roku).

1Q 1Q 1nQ vQ YTD
Obroty (min PLN) 0,1 0,1 0,3 0,3 0,7
Stopa zwrotu (%) -23,5 -19,0 82,9 29,7 46,9
Wybrane dane finansowe [tys. PLN]- RZiS 2022 2023 2024 IVQ 2024 1VQ 2025 2025*
Przychody ze sprzedazy 97 386 98 859 99 862 27 358 30276 105 102
Zysk ze sprzedazy 8779 6223 47 812 -1162 916 48 854
Zysk operacyjny (EBIT) 8 507 6 822 2291 -1672 -9 100 -9 569
Zysk z dziatalnosci gospodarczej 8195 6188 1420 -1892 -9 358 -10 376
Zysk netto 5156 4514 656 -1583 -5 690 -6 996
Wybrane dane finansowe [tys. PLN] - Bilans 2022 2023 2024 IVQ 2024 1VQ 2025 2025*
Aktywa razem 141 401 150 906 140 223 140 223 127 213 127 213
Aktywa obrotowe 48 264 43 866 30844 30844 29 829 29 829
Zobowiazania dtugoterminowe 8595 19 195 18 255 18 255 13991 13991
Zobowiazania kréotkoterminowe 33682 30 356 34 435 34 435 32 685 32 685
Kapitat wtasny 99 124 101 355 87533 87533 80537 80537

*Dane na podstawie raportu rocznego.

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych z raportéw okresowych Spétki.
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Grempco S.A.

Symbol GRM

Nazwa skrétowa GREMPCO

ISIN PLGRMPC00016
NIP 8561827362
KRS 0000355599
REGON 320833399
Rynek notowan XNCO

Data pierwszego notowania 24 mar 2011

Profil dziatalnosci

GREMPCO to spotka zarzadzajaca portfelem inwestycji technologicznych dla inzynierii
budowlanej; w portfelu ma GRYFITLAB (laboratoria badar ogniowych/akustyki/mikroklimatu)
oraz FLUID DESK (oprogramowanie CAD/BIM dla instalacji).

Whyniki finansowe po 4 kwartale 2025 r.

Przychody EBITDA Zysk netto
1,0 0.3
e Rentownos¢ kapitatéw wtasnych: 4,1%
e Rentownos¢ aktywow ogoétem: -2,2% 07 (min PLN) 04
e Wskaznik ogdlnego zadtuzenia: 0,1 04 04
e Suma aktywow: 62,5 min PLN 0.1 . 0.0 I
e Srodki pienigzne: 2,4 min PLN 02 :
-0,5 -0,3
e Kapitalizacja: 29 min PLN 1?
e Free Float: 16,27% 1,4
e Sredni obrét na sesje (3M): 6 tys. PLN 13
e Cena (max/min 12M): 1,54/0,8 1;
e Cena/Zysk: 10 1
e Cena/Wartosc ksiegowa: 0,5 09
e Stopa dywidendy: - 08
pa cy Y Na N% N% N4 N%
o o 5 oF =
0\/ 0'0 0'0 Q'Q N"\,
> ) ) ) )

Kluczowe raporty biezgce
W analizowanym okresie spétka nie opublikowata istotnych raportéw biezacych.
Grempco S.A. — komentarz analityczny po wynikach za IV kwartat 2025 r.

Wyniki finansowe

Przychody finansowe w IV kwartale 2025 roku wyniosty 0,8 min PLN, w poréwnaniu do 1,1
min PLN w tym samym okresie przed rokiem. Za przychody finansowe w tym okresie w
catosci odpowiadaty wyptacone dywidendy i udziaty w zyskach od jednostek powigzanych.
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Zysk netto wynidst 0,4 min PLN, wzgledem 0,9 min PLN w IV kwartale 2024 roku.
Rentownos¢ kapitatu wiasnego osiggneta na koniec okresu wartosé 4,1%.

Na dzier 31 grudnia 2025 r. suma bilansowa spétki wyniosta 62,5 min PLN, co oznacza
wzrost 0 1% r/r. Wartosc¢ dtugoterminowych aktywoéw finansowych (41 min PLN) pozostata
na zblizonym poziomie r/r (spadek o 0,1%) i stanowity 66% udziatu w aktywach razem.
Kapitat wiasny osiggnat poziom 57,8 min PLN, natomiast $rodki pieniezne spadty na
przestrzeni kwartatu o 7,7 min PLN r/r do poziomu 2,4 min PLN. Na koniec 2025 roku
wartos¢ udzielonych pozyczek dtugoterminowych wyniosta 5,1 min PLN, wzgledem 4,3 min
PLN przed rokiem.

1Q nQ nQ IvQ YTD
Obroty (min PLN) 1,5 0,7 1,0 0,3 3,5
Stopa zwrotu (%) 32,6 -6,1 -6,5 18,0 37,2
Wybrane dane finansowe [tys. PLN] - RZiS 2022 2023 2024 IVQ 2024 1VQ 2025 2025*
Przychody ze sprzedazy 478 456 474 292 14 263
Zysk ze sprzedazy -530 -696 -854 -66 -308 -1339
Zysk operacyjny (EBIT) -584 -754 -878 -74 -330 -1348
Zysk z dziatalnosci gospodarczej 2306 2323 2328 913 372 2364
Zysk netto 2 306 2323 2328 913 372 2364
Wybrane dane finansowe [tys. PLN] - Bilans 2022 2023 2024 IVQ 2024 1vQ 2025 2025*
Aktywa razem 56 621 59113 61 832 61 832 62 517 62 517
Aktywa obrotowe 7 107 9635 11678 11678 3789 3789
Zobowiazania dtugoterminowe 4 854 4737 5267 5267 4302 4302
Zobowiazania kréotkoterminowe 163 443 305 305 406 406
Kapitat wtasny 51 604 53933 56 260 56 260 57 809 57 809

*Dane na podstawie raportu kwartalnego za IV kwartat 2025 roku.

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych z raportéw okresowych Spétki.
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Grupa RECYKL S.A.

Symbol GRC

Nazwa skrétowa GRUPAREC
ISIN PLRCKLO00010
NIP 7781472682
KRS 0000359357
REGON 301473369
Rynek notowan XNCO

Data pierwszego notowania 11 sty 2011

Profil dziatalnosci

Grupa Recykl to lider w zagospodarowaniu zuzytych opon: prowadzi zbiérke, recykling i
odzysk, wytwarza granulat/puder SBR, ptyty/wyktadziny oraz paliwa alternatywne i rozlicza
optate produktowg w imieniu producentéw/importeréw.

Wyniki finansowe za 4 kw. 2025 r. 50
L. C 40 33 037'9
e Rentownos¢ kapitatéw wtasnych: 12,6% ’ (mln PLN)
e Rentownos$¢ aktywow ogodtem: 6,3% 30
e Wskaznik ogdlnego zadtuzenia: 0,5 20
e Suma aktywow: 235,6 min PLN 10 5,0 11 07
e Srodki pieniezne: 7,9 min PLN 0 . - —_
-10 4,8
Przychody EBITDA Zysk netto
Notowania
mIVQ2024 ®IVQ 2025
e Kapitalizacja: 116,7 min PLN 850
e Free Float: 21,12% 800
e Sredni obrét na sesje (3M): 11 tys. PLN 75,0
e Cena (max/min 12M): 83,50/61,00 70,0
e Cena/Zysk: 11,7 65,0
e Cena/Wartosc¢ ksiegowa: 1,5 60,0
e Stopa dywidendy: 2,5% (1,7 zt na akcje) W,y&“ %,.\9"? b,.@’ﬁ” q@o’@ &&”
7 '500 '50'0 %QQ Y

Kluczowe raporty biezgce

W analizowanym okresie spétka nie opublikowata istotnych raportéw biezacych.

Grupa RECYKL S.A. — komentarz analityczny po wynikach za IV kwartat 2025 r.

Wyniki finansowe

Przychody ze sprzedazy w IV kwartale 2025 roku wyniosty 37,9 min PLN, co stanowi wzrost
o 15% r/r. Gtdwnym czynnikiem determinujagcym te dynamike byto zwiekszenie r/r
przychoddw z tytutu swiadczenia ustug odzysku i recyklingu opon 0 62% -z 8,1 min PLN do
13,2 min PLN. Sprzedaz produktdow z przerobu opon wzrosta w tym kwartale o 4% r/r do
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poziomy 18,3 min PLN. Na uwage zastuguje rosngcy udziat przychoddéw z paliw
alternatywnych w strukturze przychodéw z przerobu opon - z 38,1% do 40,6%. W
analogicznym okresie roku poprzedniego przychody z tego tytutu wyniosty 11,2 min PLN,
natomiast w IV kwartale 2025 roku osiggnety poziom 14,3 min PLN. EBITDA w tym okresie
spadta 0 7% r/r do poziomu 4,6 min PLN, przy marzy EBITDA wynoszacej 12,2%, natomiast
zysk netto zmniejszyt sie 0 42% r/r do poziomu 0,7 min PLN.

Na dzien 31 grudnia 2025 r. suma bilansowa spétki wyniosta 235,6 min PLN, co oznacza
wzrost 0 16% r/r, wygenerowany gtéwnie rosnaca r/r wartoscig sSrodkéw trwatych. Kapitat
wtasny osiggnat poziom 79,8 min PLN (+12%), natomiast zadtuzenie ogdlne wzrosto do
66% aktywow. Spoétka na przestrzeni IV kwartatu zwiekszyta wartos¢ srodkéw pienieznych
0 6,5 min PLN do 7,9 mIn PLN. Przeptywy $rodkéw pienieznych netto z dziatalnosci
operacyjnej w tym okresie wyniosty 28 min PLN wzgledem 25,2 min PLN w IV kwartale
przed rokiem.

1Q 1Q 1nQ vQ YTD

Obroty (mIn PLN) 1,5 0,4 0,7 0,7 3,3
Stopa zwrotu (%) -8,4 -7,0 10,2 -3,5 -9,5
Wybrane dane finansowe [tys. PLN] - RZiS 2022 2023 2024 IVQ 2024 1VQ 2025 2025*
Przychody ze sprzedazy 108 810 128 590 133743 33029 37 868 145 382
Zysk ze sprzedazy 13 389 14 440 15550 3124 2 566 15793
Zysk operacyjny (EBIT) 15 416 16 624 18 229 2717 2366 16 970
Zysk z dziatalnosci gospodarczej 10 861 13 601 13 049 1374 903 12 300
Zysk netto 8523 11103 10 860 1129 659 9512
Wybrane dane finansowe [tys. PLN] - Bilans 2022 2023 2024 IVQ 2024 1VQ 2025 2025*
Aktywa razem 181 897 192 685 202 759 202 759 235617 235617
Aktywa obrotowe 29130 39426 34785 34785 42915 42915
Zobowiazania dtugoterminowe 50573 36 667 49 368 49 368 66 072 66 072
Zobowiazania krétkoterminowe 42 383 53297 44 145 44 145 52491 52491
Kapitat wtasny 52 450 62 402 71323 71323 79 856 79 856

*Dane na podstawie raportu kwartalnego za IV kwartat 2025 roku.

Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie danych z raportéw okresowych Spétki.
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Hortico S.A.

Symbol HOR

Nazwa skrétowa HORTICO

ISIN PLHRTIC00014

NIP 8942944952 h'J rth 0
KRS 0000308997

REGON 020778379 ZAOPATRZENIE OGRODNICTWA,
Rynek notowan XNCO

Data pierwszego notowania 21 sty 2011

Profil dziatalnosci

Hortico to dystrybutor zaopatrzenia dla ogrodnictwa (B2B i detal), faczacy marki wtasne i
zewnetrzne; $wiadczy doradztwo oraz analizy wody i gleby, a sprzedaz prowadzi w oddziatach

oraz online.
Wyniki finansowe za 4 kw. 2025 r. 80
e Rentownosc¢ kapitatéw wtasnych: 19,5% 60 53,3
e Rentownosc¢ aktywow ogdtem: 11,3% 20 (min PLN)
e Wskaznik ogdlnego zadtuzenia: 0,5
J Sluma aktywow: 159,6 min PLN 20 cq 99 1g 69
e Srodki pieniezne: 3,6 min PLN . - | o
Przychody EBITDA Zysk netto
Notowania mIVQ2024 ®IVQ 2025
9,0
e Kapitalizacja: 80,1 min PLN 23
e Free Float: 22,59% 7:5
e Sredni obrét na sesje (3M): 54 tys. PLN 7,0
e Cena (max/min 12M): 9,28/5,40 65
e Cena/Zysk: 6,9 g:
e Cena/Wartosc ksiegowa: 1,1 5,0
e Stopa dywidendy: 5,6% (0,35zt na akcje) }&“‘ w&% ,%&% .%&% }&"
NV oK ® ® NV
X o o o i

Kluczowe raporty biezgce

INC

Data: 2026-02-17

Tytut: Informacja poufna - zfozenie pozwu przez spétke zaleing Emitenta t;j.
Przedsiebiorstwo Nasiennictwa Ogrodniczego i Szkétkarstwa w Ozarowie
Mazowieckim sp. z 0.0. (PNOS) przeciwko Moravoseed CZ a.s.

Podsumowanie: Spotka zalezna PNOS ztozyta pozew przeciwko Moravoseed na kwote
ok. 6,36 min zt w zwigzku z wadliwymi nasionami dostarczonymi plantatorom.
Roszczenia wynikajg z cesji praw od 77 poszkodowanych producentdw rolnych.

Data: 2026-01-26

Tytut: Informacja poufna - Zawarcie umowy sprzedazy nieruchomosci
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Podsumowanie: Spétka sfinalizowata zakup nieruchomosci w Wagrowcu za 9,4 min zt
netto, przeznaczonej pod market PSB Mréwka. Otwarcie nowego obiektu planowane
jest na marzec 2026 .

e Data: 2026-01-22
Tytut: Informacja poufna - Zawarcie aneksu do umowy o kredyt w rachunku biezgcym
Podsumowanie: Spétka zawarta aneks do umowy kredytowej z Santander Bank Polska,
zapewniajacy finansowanie obrotowe do kwoty 45 min zt do lutego 2028 r. Srodki
przeznaczone bedg na biezgcga dziatalno$¢ operacyjna.

e Data: 2026-01-07
Tytut: Informacja poufna - Zawarcie przedwstepnej umowy sprzedazy nieruchomosci
Podsumowanie: Spdtka zawarta przedwstepng umowe nabycia nieruchomosci
handlowej w Wagrowcu za 9,4 min zt netto, obejmujacej market budowlany oraz udziat
w drodze wewnetrznej. Finalizacja transakcji planowana byta do 30 stycznia 2026 .

Hortico S.A. — komentarz analityczny po wynikach za IV kwartat 2025 r.

Wyniki finansowe

Przychody ze sprzedazy w IV kwartale 2025 roku wyniosty 57,3 min PLN, w poréwnaniu do
53,3 mIn PLN przed rokiem. Najwiekszy wptyw na wzrost przychodéw ze sprzedazy Grupy
w analizowanym okresie miaty markety Mréwka oraz PNOS. Ze wzgledu na koncentracje
wzrostu w najbardziej rentownych segmentach dziatalnosci, tj. Mrowka i PNOS, nastgpit
wzrost Sredniej marzy ze sprzedazy Grupy. EBITDA w IV kwartale wzrosta o 63% r/r do
poziomu 9,9 min PLN, przy marzy EBITDA wynoszacej 17,3%, natomiast zysk netto wynidst
6,9 min PLN (+84% r/r).

Na koniec IV kwartatu 2025 roku suma bilansowa spétki wyniosta 159,6 min PLN, co
oznacza wzrost o 22% r/r. Kapitat wiasny osiggnat poziom 79,4 min PLN, natomiast
zadtuzenie ogdlne wyniosto 50% aktywéw. W trakcie IV kwartatu Spétka zwiekszyta
wartos$é srodkéw pienieznych o 0,9 min PLN do poziomu 3,6 min PLN przy ujemnych
przeptywach pienieznych netto z dziatalnosci operacyjnej, ktére wyniosty -12,3 min PLN.

1Q na (e} iva YTD
Obroty (mln PLN) 5,4 7,3 3,6 33 19,5
Stopa zwrotu (%) 26,6 -19,3 71 7,6 2,1

Wybrane dane finansowe [tys. PLN] - RZiS 2022 2023 2024 IVQ 2024 1vVQ 2025 2025*
Przychody ze sprzedazy 158 092 155533 197 099 53 266 57 351 205 692
Zysk ze sprzedazy 18 742 15173 19 047 6318 10 252 20228
Zysk operacyjny (EBIT) 21736 14 093 17 188 5343 9300 19 156
Zysk z dziatalnosci gospodarczej 21261 13 068 17 086 5135 9193 18 874
Zysk netto 17 068 10 540 13673 3768 6937 14 835
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Wybrane dane finansowe [tys. PLN] - Bilans
Aktywa razem

Aktywa obrotowe

Zobowiazania diugoterminowe
Zobowiazania krétkoterminowe

Kapitat wtasny

2022
104 119
84 874

191
46 648
55619

2023
111960
90574
112
48 253
61926

*Dane na podstawie raportu kwartalnego za IV kwartat 2025 roku.

2024
130 445
103 840

904
57 883
69 645

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych z raportéw okresowych Spotki.

[
INC

IVQ 2024

130 444
103 840
904
57 883
69 645

IVQ 2025
159 648
128 563

77 910
79433

2025*
159 648
128 563
77 910
79433
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Internity S.A.

Symbol INT

Nazwa skrétowa INTERNITY

ISIN PLINTNTO0015

NIP 5272397617

KRS 0000307937

REGON 015447488

Rynek notowan XNCO INTESNTY HOME
Data pierwszego notowania 16 gru 2008

Profil dziatalnosci

Internity to sie¢ showroomow i e-commerce wyposazenia wnetrz (fazienki, ptytki, meble, AGD,
systemy grzewcze/klima) z obstugg projektowg dla architektéw, deweloperdw i klientow
indywidualnych; dziata w kilku duzych miastach.

Whyniki finansowe za 4 kw. 2025 r. 50
e Rentownos¢ kapitatéw wtasnych: 18,8% 40 (min PLN)
e Rentownosc¢ aktywow ogdtem: 8,4% 30
e Wskaznik ogélnego zadtuzenia: 0,6 20
e Suma aktywdéw: 92 min PLN
. o 10 5,1 6,6
e Srodki pieniezne: 9,9 min PLN " 2,3 1,8
Przychody EBITDA Zysk netto
Notowania mIVQ 2024 WIVQ2025
8,5
e Kapitalizacja: 63,9 min PLN 80
e Free Float: 11,45%
e Sredni obrét na sesje (3M): 16 tys. PLN 7
e Cena (max/min 12M): 9,0/6,5 7.0
e Cena/Zysk: 7,6 6,5
e Cena/Wartosc ksiegowa: 2,1 6o
e Stopa dywidendy: 1,3% (0,51 zt na akcje) q,&v & W@o W&o, '19'\?)
NV N & N NV
X o o X £

Kluczowe raporty biezgce

e Data: 2026-03-23
Tytut: Informacja dotyczgca spétki z Grupy
Podsumowanie: Generalny wykonawca projektu deweloperskiego ztozyt wnioski o
otwarcie postepowania uktadowego oraz o upadtos¢. Spotka kontynuuje realizacje
inwestycji i analizuje scenariusze zapewnienia ciggtosci prac, w tym zmiane
wykonawcy.
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Internity S.A. — komentarz analityczny po wynikach za IV kwartat 2025 r.

Wyniki finansowe

Przychody ze sprzedazy w IV kwartale 2025 roku wyniosty 38 min PLN, co stanowi spadek
0 4% r/r, czeSciowo wynikajacy ze wstrzymywania realizacji bgdz wycofywania zaméwien
przez klientéw w odpowiedzi na napiecia geopolityczne. EBITDA zmniejszyta sie 0 52% r/r
do poziomu 2,3 min PLN, przy marzy EBITDA wynoszacej 6%. Zysk netto wyniost 1,8 min
PLN, to o0 4,9 min PLN mniej niz w analogicznym okresie przed rokiem. Wysoka baza
porownawcza wynika z aktualizacji wartosci inwestycji finansowych oraz nieruchomosci,
ktéra w IV kwartale 2024 roku zwiekszyta wynik o 5,2 min PLN.

Suma bilansowa na dzien 31 grudnia 2025 r. wzrosta o 10% r/r i wyniosta 92 mIn PLN.
Kapitat wtasny osiggnat poziom 33,8 min PLN, natomiast zadtuzenie ogdlne spadto do 63%
aktywdéw, co wskazuje na zmniejszenie udziatu kapitatu obcego w finansowaniu
dziatalnosci operacyjnej o 4 p.p. r/r. Spoétka na koniec IV kwartatu 2025 roku posiadata 1,2
min PLN srodkéw pienieznych, spadek wartosci wzgledem poczatku kwartatu o 0,8 min
PLN. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej byty dodatnie i osiggnety
wartos$¢ 0,2 min PLN.

1Q nQ nQ vQ YTD
Obroty (min PLN) 0,3 0,3 0,4 0,8 1,9
Stopa zwrotu (%) 9,1 -1,3 -6,5 21,1 22
Wybrane dane finansowe [tys. PLN] - RZiS 2022 2023 2024 IVvQ 2024 1vQ 2025 2025*
Przychody ze sprzedazy 177 894 169 785 150 883 39768 38034 154 800
Zysk ze sprzedazy 9174 4951 3186 1739 1768 4361
Zysk operacyjny (EBIT) 8975 8 667 5401 4169 1698 9180
Zysk z dziatalnosci gospodarczej 8031 7994 7 695 7397 1014 8351
Zysk netto 5373 4772 6 807 6 629 1773 6821
Wybrane dane finansowe [tys. PLN] - Bilans 2022 2023 2024 IVQ 2024 1VQ 2025 2025*
Aktywa razem 73 248 78 694 83 843 83 843 91 993 91 993
Aktywa obrotowe 47 194 46 607 38 257 38 257 39692 39692
Zobowiazania dtugoterminowe 499 502 1115 1115 689 689
Zobowiazania krotkoterminowe 44 899 45 285 51 893 51893 52 215 52 215
Kapitat wtasny 22 500 24 753 27 842 27 842 33797 33797

*Dane na podstawie raportu kwartalnego za IV kwartat 2025 roku.

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych z raportéw okresowych Spétki.
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KBJ S.A.

Symbol KBJ

Nazwa skrétowa KBJ

ISIN PLKBJO000016 -

NIP 7262571799

KRS 0000387799 kbl )
REGON 100393858

Rynek notowan XNCO

Data pierwszego notowania 15 gru 2011

Profil dziatalnosci

KBJ to integrator i doradca SAP (ERP/S-4HANA, BIl/Analytics, integracje, rozwigzania
dedykowane) z rozbudowanymi kompetencjami wdrozeniowo-serwisowymi.

Wyniki finansowe za 4 kw. 2025 r. 60
48,8
e Rentownos¢ kapitatéw witasnych: -0,9% zg 1o (min PLN)
e Rentownos¢ aktywow ogétem: 7,0% 20 '
e Wskaznik ogdlnego zadtuzenia: 0,3 20
e Suma aktywoéw: 67,1 min PLN 10 93 60 5.0
e Srodki pieniezne: 3,6 min PLN 0 T .
-10 -1,1
Przychody EBITDA Zysk netto
Notowania mIVQ 2024 ®IVQ 2025
e Kapitalizacja: 46,1 min PLN ij
e Free Float: 12,65% 26
e Sredni obrét na sesje (3M): 16 tys. PLN -
e Cena (max/min 12M): 27,80/18,70 24
e Cena/Zysk: 4,7 23
e Cena/Wartosc ksiegowa: 1,2 22
e Stopa dywidendy: - 21
20
» ‘0 % ) )
Kluczowe raporty biezgce 0,0"”& Q.&f&m Q.o“”'é» 0&"”& &_@”
) ) ) > )

e Data: 2026-02-03
Tytut: Podpisanie umowy wdrozeniowej z ORLEN S.A.
Podsumowanie: Spétka, jako lider konsorcjum, podpisata umowe z ORLEN na
wdrozenie systemu ERP wraz z ustugami wsparcia. Wartos¢ umowy wynosi do 17 min
zt netto, a jej realizacja potrwa okoto dwdch lat.
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KBJ S.A. — komentarz analityczny po wynikach za IV kwartat 2025 r.

Wyniki finansowe

Przychody ze sprzedazy wyniosty 33 min PLN w IV kwartale 2025 roku, co stanowi spadek
033% r/r. Pomimo duzego spadku przychodéw w tym kwartale r/r warto zauwazy¢ zmiane
roztozenia osigganych przychodéw przez Spdétke miedzy kwartatami, gdyz narastajgco
przychody w 2025 roku byty nizsze o 6% niz przed rokiem. W zwigzku z tym EBITDA spadta
o0 38% r/r do poziomu 6 min PLN, przy marzy EBITDA wynoszgcej 18,3%. Spdtka w
analizowanym kwartale wykazata strate netto na poziomie -1,1 min PLN. Istotnym
zdarzeniem, ktére miato wptyw na wynik netto Emitenta byto zbycie udziatéw jednostek
stowarzyszonych za kwote 1,8 min PLN natomiast ich wycena w ksiegach Spoétki opiewata
tacznie na kwote 7,0 min zt. W zwigzku z tym ksiegowo transakcje miaty negatywny wptyw
na wynik netto w wysokosci ok. 5,2 min zt.

Suma bilansowa spoétki wyniosta 67,1 min PLN na koniec IV kwartatu 2025 roku, co oznacza
spadek 0 9% r/r. Kapitat wtasny osiggnat poziom 38 min PLN, natomiast zadtuzenie ogdlne
spadto 0 5 p.p. do 43% aktywodw, co wskazuje na zmniejszenie udziatu kapitatu obcego w
finansowaniu dziatalnoéci operacyjnej. Srodki pieniezne na koniec okresu wyniosty 3,6 min
PLN, co stanowi wzrost 0 0,06 min PLN wzgledem poczatku IV kwartatu.

1Q [[o} nQ IvQ YTD

Obroty (mln PLN) 19 0,8 0,9 10 4,6
Stopa zwrotu (%) 7,2 -13,1 -3,0 -0,9 -10,4
Wybrane dane finansowe [tys. PLN] - RZiS 2022 2023 2024 IVQ 2024 1VQ 2025 2025*
Przychody ze sprzedazy 80 760 110170 117 681 48 849 32 765 110702
Zysk ze sprzedazy 2528 5032 6782 8921 4 680 5247
Zysk operacyjny (EBIT) 2254 4937 7078 9293 5065 5607
Zysk z dziatalnosci gospodarczej 3572 5315 7 332 9545 4936 481
Zysk netto 2976 5195 6911 9015 -1132 937
Wybrane dane finansowe [tys. PLN] - Bilans 2022 2023 2024 IVQ 2024 1VQ 2025 2025*
Aktywa razem 41 439 62 909 74 024 74 024 67 096 67 096
Aktywa obrotowe 27 987 44759 54 856 54 856 58 158 58 158
Zobowiazania dtugoterminowe 587 1201 2 832 2832 1708 1708
Zobowiazania krétkoterminowe 18 370 198 143 21421 21421 18 628 18 628
Kapitat wtasny 20 057 30119 38374 38374 38019 38019

*Dane na podstawie raportu rocznego.

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych z raportéw okresowych Spétki.
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Kolejkowo S.A.

Symbol KLK

Nazwa skrétowa KOLEJKOWO

ISIN PLKLJKW00024

NIP 6112732881

KRS 0000918248

REGON 022298146 s

Rynek notowan XNCO Ko L E J Kowo
Data pierwszego notowania 8 kwi 2025

Profil dziatalnosci

Kolejkowo to organizator wystaw makiet miejskich (statych i czasowych) oraz pokazéw ,od
kuchni” w modelarni w Jeleniej Gérze; prowadzi tez ekspozycje w innych miastach.

Wyniki finansowe za 4 kw. 2025 r. 8

7,3
(min PLN)
e Rentownos¢ kapitatéw wtasnych: 36,9% © s
e Rentownos¢ aktywow ogétem: 25,5% : 3,2
I -

e Wskaznik ogdlnego zadtuzenia: 0,2

1,9
e Suma aktywéw: 27,1 min PLN 2 0,7
e Srodki pieniezne: 2,3 min PLN 0 [
Przychody EBITDA Zysk netto
mI1VQ 2024 ®IVQ 2025
Notowania 100
95
e Kapitalizacja: 97 min PLN %
e Free Float: 15,84% 85
e Sredni obrét na sesje (3M): 32 tys. PLN 0
e Cena (max/min 12M): 95,7/37,0 75
e Cena/Zysk: 20,3 70
e Cena/Wartosé ksiegowa: 5,7 63
e Stopa dywidendy: 0,7% (0,55 zt na akcjt—;:):oc?%.zo25 30.09.2025 31122025

Kluczowe raporty biezgce

e Data: 2026-03-17
Tytut: Informacja o przychodach netto ze sprzedazy za 02.2026 r.
Podsumowanie: Emitent osiggnat w lutym 2026 r. przychody netto na poziomie
2,55 min zt (+45% r/r), a narastajgco za styczen—luty 2026 r. 5,02 min zt (+60%
r/r). Wzrost byt wspierany gtdwnie przez dziatalno$¢ wystawy w Warszawie oraz
sezonowos¢ zwigzang z okresem ferii zimowych.

e Data: 2026-02-17
Tytut: Informacja o przychodach netto ze sprzedazy za 01.2026 r.
Podsumowanie: Emitent osiggnat w styczniu 2026 r. przychody netto na poziomie
2,47 min zt, co oznacza wzrost 0 79% r/r. Wzrost byt wspierany gtéwnie przez
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dziatalnos¢ wystawy w Warszawie oraz projekt ,Miasto z Piernika”, przy
jednoczesnym wptywie sezonowosci zwigzanej z terminami ferii zimowych.
e Data: 2026-02-13
Tytut: Realizacja prognozy wynikow finansowych za 2025 rok
Podsumowanie: Emitent osiggnat w 2025 r. przychody na poziomie 25,2 min zt
oraz zysk netto 6,02 min zt, przekraczajac zaréwno pierwotng, jak i podwyzszong
prognoze. Spétka wskazuje na wysoka sprzedaz, pozytywny wptyw ekspozycji w
Warszawie oraz efektywne zarzadzanie kosztami jako gtéwne czynniki wynikéw.
e Data: 2026-01-15
Tytut: Informacja o przychodach netto ze sprzedazy za 12.2025 r.
Podsumowanie: Emitent osiggnat w grudniu 2025 r. przychody netto na poziomie
3,16 min zt (+56% r/r), natomiast narastajgco za caty 2025 r. 23,67 min zt (+78%
r/r). Wzrost byt wspierany gtdwnie przez dziatalnos¢ wystawy w Warszawie oraz
sezonowy projekt ,Miasto z Piernika”.

Kolejkowo S.A. — komentarz analityczny po wynikach za IV kwartat 2025 r.

Wyniki finansowe

Przychody ze sprzedazy w IV kwartale 2025 roku wyniosty 7,3 min PLN, co stanowi wzrost
o0 65% r/r, gtdwnie wynikajacy z duzego zainteresowania statg wystawg Kolejkowo
Warszawa oraz czasowymi wystawami w wybranych miastach. EBITDA wzrosta 0 155% r/r
do poziomu 3,2 min PLN, przy marzy EBITDA wynoszacej 43,3%, natomiast zysk netto
zwiekszyt sie do 1,9 min PLN z 0,7 mIn PLN w analogicznym okresie przed rokiem.
Kolejkowo S.A. poprawita rentownos$¢ w IV kw. 2025 r. dzieki wzrostowi przychoddéw, ktéry
przewyzszyttempo wzrostu kosztow operacyjnych (+34% r/r). Pomimo wzrostu wybranych
kategorii kosztowych (szczegdlnie amortyzacji), spétka utrzymata relatywnie niska
dynamike wynagrodzen, co przetozyto sie na poprawe marz.

Na dzien 31 grudnia 2025 r. suma bilansowa spétki wyniosta 27,1 min PLN, co oznacza
wzrost o 30% r/r. Kapitat wtasny osiggnat poziom 18,9 min PLN, natomiast zadtuzenie
ogolne wyniosto 30% aktywow — spadek 0 4,7% p.p. r/r. Spotka miata 2,3 min PLN $rodkow
pienieznych na koniec IV kwartatu wzgledem 0,6 mIn PLN na poczatku kwartatu i 0,5 min
PLN przed rokiem. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej byty dodatnie i
wyniosty blisko 3 min PLN. Spdtka zapowiada realizacje projektdw strategicznych, ktore
bedg wymagaty pozyskania dodatkowego finansowania.

1Q 1Q 1nQ vQ YTD
Obroty (min PLN) - 1,4 2,6 2,0 6,0
Stopa zwrotu (%) - 106,3 21,0 2,3 155,3
Wybrane dane finansowe [tys. PLN] - RZiS 2022 2023 2024 IVQ 2024 1VQ 2025 2025*
Przychody ze sprzedazy 9487 12 095 15 049 4436 7 344 25204
Zysk ze sprzedazy 2 303 3115 3460 812 2487 7 641
Zysk operacyjny (EBIT) 3840 3198 3599 932 2543 7834
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Zysk z dziatalnosci gospodarczej

Zysk netto

Wybrane dane finansowe [tys. PLN] - Bilans
Aktywa razem

Aktywa obrotowe

Zobowiazania dtugoterminowe
Zobowiazania krétkoterminowe

Kapitat wtasny

3794
3432
2022
8541
2146
735
1050
6427

3085
2467
2023
14132
1731
3268
1938
8408

*Dane na podstawie raportu kwartalnego za IV kwartat 2025 roku.

3222
2613
2024
20803
1443
3592
2 658
13583

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych z raportéw okresowych Spotki.

[
INC

846
671

IVQ 2024

20803
1443
3592
2 658
13583

2483
1907
IVQ 2025
27 074
4014
3293
2848
18953

7 559
6029
2025*
27074
4014
3293
2848
18953
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Korbank S.A.

Symbol KOR

Nazwa skrétowa KORBANK

ISIN PLKRBNKO0019

NIP 8942641602

KRS 0000369746

REGON 932239691 I(ORBAN(
Rynek notowan XNCO Operator Telekomunikacyjny
Data pierwszego notowania 15 lut 2011

Profil dziatalnosci

Korbank to operator FTTH i ustug konwergentnych (Internet + TV + mobile) z wtasng platformg
IPTV AVIOS swiadczong takze innym operatorom; dziata m.in. w miastach sredniej wielkosci.

Wyniki finansowe na dzien za 4 kw. 2025 r. 12 10,911,3
10
In PLN
e Rentownosc¢ kapitatéw wtasnych: 12% 8 (min PLN)
e Rentownosc¢ aktywow ogdtem: 8,3% 6
e Wskaznik ogélnego zadtuzenia: 0,3 4 11 17
* Suma aktyw6w: 71,3 min PLN é = _ 2
e Srodki pieniezne: 7,1 min PLN > 03
Przychody EBITDA Zysk netto
. mI1VQ 2024 mIVQ 2025
Notowania 1
e Kapitalizacja: 44,7 min PLN 1
e Free Float: 18,16% 10
e Sredni obrét na sesje (3M): 2 tys. PLN 9
e Cena (max/min 12M): 11,4/6,3 g
e Cena/Zysk: 10,9 ,
e Cena/Wartosc ksiegowa: 1,0
. ) 6
e Stopa dywidendy: - S © & & @
o & ® ® K
P o$ Y P e

Kluczowe raporty biezgce

e Data: 2026-02-23

Tytut: Informacja o wyniku oceny wniosku o dofinansowanie w ramach Dziatania:
FENG.05.01 Fundusz Wsparcia Technologii Krytycznych - Technologie cyfrowe,
Strategiczna niezalezno$é UE - Sciezka B - nabér nr FENG.05.01-1P.02-005/25
Podsumowanie: Spétka otrzymata pozytywng ocene wniosku o dofinansowanie
projektu budowy centrum danych dla ustug Al, z dofinansowaniem w wysokosci 7,31
min zt. Projekt o wartosci 13,22 min zt bedzie realizowany w latach 2026-2029 i zaktada
rozwaj ustug udostepniania mocy obliczeniowej dla trenowania modeli Al.
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Korbank S.A. — komentarz analityczny po wynikach za IV kwartat 2025 r.

Wyniki finansowe

W czwartym kwartale 2025 roku Grupa Kapitatowa KORBANK S.A. osiggnetfa przychody
skonsolidowane na poziomie 11,3 mIn PLN, co oznacza wzrost 0 2,9% r/r (vs 10,9 min PLN
w Q4 2024). EBITDA wyniosta 1,7 min PLN, co stanowi wzrost 0 57,4% r/r, natomiast wynik
netto wynidést 0,6 min PLN wobec 0,3 mIn PLN straty netto rok wczeséniej. Marza EBITDA
wzrosta z 10% do 15,4%. Wyniki Grupy pozostajg w istotnym stopniu uzaleznione od
rezultatow spoétek zaleznych. W segmencie dystrybucji telewizji AVIOS (Polska Telewizja
Szerokopasmowa oraz AVIOS) przychody w IV kw. 2025 r. wyniosty 5,38 min PLN (-2,69%
r/r), a spotki odnotowaty niewielkg strate netto, gtdwnie w wyniku wzrostu kosztow
licencyjnych, optat do organizacji zbiorowego zarzgdzania prawami autorskimi oraz
kosztow wynagrodzen. Jednoczesnie spétka KORBANK Media Cyfrowe w segmencie ustug
telekomunikacyjnych B2C zwiekszyta przychody 0 9,21% r/r do 3,34 min PLN, a zysk netto
wzrést do 0,34 min PLN, czemu sprzyjat wzrost sprzedazy przy wolniejszej dynamice
kosztow ustug obcych i wynagrodzen; w kolejnych kwartatach spétka oczekuje utrzymania
dobrego poziomu sprzedazy przy mozliwej presji kosztowej. Na koniec IV kwartatu suma
bilansowa Spotki wyniosta 71,4 min PLN (+7,4% r/r). Kapitat wtasny osiggnat poziom 45,3
min PLN, natomiast zadtuzenie ogdlne spadto do 36% aktywdw, co wskazuje na
zmniejszenie udziatu kapitatu obcego w finansowaniu dziatalnosci operacyjnej o 8 p.p. r/r.
Spdtka w trakcie kwartatu zwiekszyta wartos$¢ posiadanych srodkéw pienieznych o0 0,2 min
PLN do 7,1 miIn PLN. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej w analizowanym
kwartale byty ujemne i wyniosty -0,06 min PLN.

1Q na (e} iva YTD
Obroty (mln PLN) 0,8 0,9 0,1 0,2 1,9
Stopa zwrotu (%) 13,2 4,9 3,5 23 25,7
Wybrane dane finansowe [tys. PLN] - RZiS 2022 2023 2024 IVQ 2024 1VQ 2025 2025*
Przychody ze sprzedazy 36 989 37 750 41 479 10 955 11 268 15483
Zysk ze sprzedazy 5462 6412 5980 632 1006 2 366
Zysk operacyjny (EBIT) 5635 6 488 6041 540 945 2590
Zysk z dziatalnosci gospodarczej 5312 5416 4603 -123 813 1910
Zysk netto 4362 4 587 3877 -278 589 1910
Wybrane dane finansowe [tys. PLN] - Bilans 2022 2023 2024 IVQ 2024 1VQ 2025 2025*
Aktywa razem 63 553 63 596 66 438 66 438 71383 71383
Aktywa obrotowe 13 841 12970 14 757 14 757 17 906 17 906
Zobowiazania dtugoterminowe 22318 19 066 16 250 16 250 14 407 14 407
Zobowiazania kréotkoterminowe 8536 7 994 10270 10 269 8725 8725
Kapitat wiasny 29 162 33499 37 144 37 145 45 326 45 326

*Dane na podstawie raportu kwartalnego za IV kwartat 2025 roku.

Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie danych z raportéw okresowych Spétki.
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Lichthund S.A.

Symbol LHD

Nazwa skrétowa LICHTHUND
ISIN PLLCHNDO00029
NIP 5272741167
KRS 0000881308
REGON 362125304
Rynek notowan XNCO

Data pierwszego notowania 18 lip 2024

Profil dziatalnosci

Lichthund to niezalezne studio gier znane z , Lichtspeer”. Rozwija autorskie IP i wspotpracuje
z wydawcami przy wydawaniu gier na PCi konsole.

Whyniki finansowe za 4 kw. 2025 r. 1,5 12
e Rentowno$c¢ kapitatéw wiasnych: -9,8% 1.0 (i PLN)
e Rentownos¢ aktywdéw ogdtem: -8,9% 05 0,5
e Wskaznik ogélnego zadtuzenia: 0,0 I
. Sluma aktywow: 6,6 min PLN 0,0 - . m
e Srodki pieniezne: 0,8 min PLN 05 -0,2 0,2 0302
Przychody EBITDA Zysk netto
Notowania m1VQ 2024 ®IVQ 2025
e Kapitalizacja: 25,6 min PLN 65
e Free Float: 30,07% 60
e Sredni obrét na sesje (3M): 11 tys. PLN >3
e Cena (max/min 12M): 63,00/26,40 iz
e Cena/Zysk: - 20
e Cena/Wartos¢ ksiegowa: 4,2 35
e Stopa dywidendy: - 30
25
™ N \?J N N
Kluczowe raporty biezgce 4»'}& gﬂ’& Q&& Qq'}& QW&
o o e o KN

W analizowanym okresie spdtka nie opublikowata istotnych raportéw biezacych.

Lichthund S.A. — komentarz analityczny po wynikach za IV kwartat 2025 r.

Wyniki finansowe

W czwartym kwartale 2025 roku Lichthund S.A. odnotowat przychody ze sprzedazy na
poziomie 0,5 mIn PLN, co oznacza spadek o 57% r/r. EBITDA wyniosta -0,2 min PLN
natomiast starta netto -0,2 min PLN w poréwnaniu do -0,3 min PLN w IV kwartale 2024
roku. Na dzien 31 grudnia 2025 r. suma bilansowa spétki to 6,6 min PLN, co oznacza spadek
0 8% r/r. Kapitat wtasny osiggnat poziom 5,9 min PLN (-9% r/r). Spétka w tym okresie miata
dodatnie przeptywy pieniezne netto z dziatalnos$ci operacyjnej w wysokosci 0,2 min PLN.
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Na przestrzeni IV kwartatu spotka zwiekszyta wartos¢ posiadanych srodkéw pienieznych o
0,2 min PLN do poziomu 0,8 min PLN (-75% r/r).

W catym 2025 r. przychody netto ze sprzedazy wyniosty 2,8 min PLN (-19,9% r/r), w tym
przychody ze sprzedazy produktéw 1,1 min PLN (-43,4% r/r), przy wzroscie zmiany stanu
produktéw do 1,7 min PLN (+10,9% r/r). Koszty dziatalnosci operacyjnej wyniosty 3,6 min
PLN (-17,8% r/r). Spotka odnotowata strate operacyjng 0,8 min PLN oraz strate netto 0,6
min PLN, przy poprawie wyniku netto wzgledem poprzedniego roku (-33,8% r/r). Aktywa
ogétem wyniosty 6,6 min PLN (-8,4% r/r). Na koniec okresu Spotka posiadata srodki
wystarczajace na finansowanie planowanych wydatkéw rozwojowych w 2026 r.

1Q na naQ va YTD
Obroty (min PLN) 0,2 0,2 1,0 0,3 1,7
Stopa zwrotu (%) 41,1 -46,0 35,3 -4,3 -1,5
Wybrane dane finansowe [tys. PLN] - RZiS 2022 2023 2024 IVvQ 2024 1vQ 2025 2025*
Przychody ze sprzedazy 744 2 887 3516 1233 535 2817
Zysk ze sprzedazy -628 -703 -897 -237 -231 -811
Zysk operacyjny (EBIT) -720 -610 -892 -232 -232 -812
Zysk z dziatalnosci gospodarczej -713 -621 -835 -195 -238 -807
Zysk netto -593 -566 -908 -289 -223 -601
Wybrane dane finansowe [tys. PLN] - Bilans 2022 2023 2024 IVvQ 2024 1vQ 2025 2025*
Aktywa razem 1896 3464 7 184 7184 6582 6582
Aktywa obrotowe 1732 3221 6 849 6 849 5887 5887
Zobowiazania dtugoterminowe 0 0 0 0 0 0
Zobowiazania krétkoterminowe 43 166 368 368 217 217
Kapitat wtasny 1727 3132 6514 6514 5912 5912

*Dane na podstawie raportu rocznego.

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych z raportéw okresowych Spétki.
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Mennica Skarbowa S.A.

Symbol MNS

Nazwa skrétowa MENNICASK

ISIN PLGRMNKO00014

NIP 7010307347 ME NNICA
KRS 0000391546

REGON 142951136

Rynek notowan XNCO

Data pierwszego notowania 11 maj 2012

Profil dziatalnosci

Mennica Skarbowa to spétka zajmujgca sie sprzedazg, skupem i przechowywaniem metali i
kamieni szlachetnych oraz doradztwem w zakresie dywersyfikacji portfela inwestycyjnego w
obszarze inwestycji alternatywnych.

Whyniki finansowe za 4 kw. 2025 r. 600 o
500
* Rentownos¢ kapitatow wiasnych: 14,3% 400 (min PLN)
e Rentownosc¢ aktywow ogdtem: 7,1% 300
e Wskaznik ogdlnego zadtuzenia: 0,6 200
e Suma aktywdw: 175,4 min PLN 102 421,38 01
e Srodki pieniezne: 25,3 min PLN 100 19
Przychody EBITDA Zysk netto
Notowania mIVQ2024 ®IVQ2025
82
e Kapitalizacja: 59,7 min PLN 77

e Free Float: 23,44%
e Sredni obrét na sesje (3M): 188 tys. PLN 62

e Cena (max/min 12M): 79,6/38,2 i:
e Cena/Zysk:9,0 47
e Cena/Wartosc¢ ksiegowa: 0,95 42
e Stopa dywidendy: - 37
paty y T R R
’O/. .6;). 'Qb‘ Qq ’0/
P oS P P A

Kluczowe raporty biezgce

W analizowanym okresie spdtka nie opublikowata istotnych raportéw biezacych.

Mennica Skarbowa S.A. — komentarz analityczny po wynikach za IV kwartat 2025 r.

Whyniki finansowe

Przychody ze sprzedazy w IV kwartale 2025 roku wyniosty 477 min PLN, co stanowi wzrost o
67% r/r. EBITDA spadfa o 57% r/r do poziomu 1,8 min PLN, przy marzy EBITDA wynosz3acej
0,4%, natomiast zysk netto to 0,1 min PLN, w pordwnaniu do 1,9 min PLN starty w
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analogicznym okresie ubiegtego roku. Suma bilansowa spétki wyniosta 175 min PLN, co
oznacza wzrost o 54% r/r. Kapitat wiasny osiggnat poziom 63 min PLN. Przeptywy pieniezne
netto z dziatalnosci operacyjnej byty dodatnie i wyniosty 25 min PLN. Spotka w trakcie
analizowanego kwartatu zmniejszyta wartos$¢ posiadanych srodkéw pienieznych o 1 min PLN
do 25,3 min PLN.

Otoczenie rynkowe w 2025 roku sprzyjato wzrostowi zainteresowania ofertg Spétki. Srednia
cena ztota LBMA (PM) wyniosta 3 431 USD/oz (+44% r/r), ustanawiajac liczne rekordy, a
catkowity popyt przekroczyt 5 000 ton, osiggajgc wartos$¢ 555 mld USD (+45% r/r). Wzrost cen
byt gtéwnym czynnikiem napedzajagcym popyt inwestycyjny, wspierany przez czynniki
geopolityczne oraz zakupy bankdéw centralnych, przy istotnym wzroscie popytu w Europie i
Azji, a rownolegle odnotowano silne wzrosty cen innych metali szlachetnych, w tym srebra
(+146% r/r w PLN), platyny (+105% r/r) oraz palladu (+53% r/r).

W catym 2025 roku Spétka osiggneta obrét na poziomie 1,4 mid zt, co oznacza wzrost o 48%
r/r. Marza brutto na sprzedazy wyniosta 49,4 min zt, przy spadku marzy procentowej do 3,61%
z 4,16% rok wczesniej. Zysk ze sprzedazy wyniost 13,4 min zt, a zysk netto 8,6 min zt.W
analizowanym okresie Spotka zrealizowata inwestycje w rozwdj sieci sprzedazy (nowy oddziat
w Czestochowie, modernizacja oddziatu we Wroctawiu), rozszerzyta oferte produktowg o
metale ziem rzadkich, sztabki ztota i srebra oraz produkty kolekcjonerskie, a takze rozwijata
kanaty sprzedazy i dziatania marketingowe.

1Q 1Q 1nQ vQ YTD
Obroty (min PLN) 2,2 2,3 1,8 11,5 17,8
Stopa zwrotu (%) 50,8 -8,0 11,3 -2,7 50,2
Wybrane dane finansowe [tys. PLN] - RZiS 2022 2023 2024 IVQ 2024 1vQ 2025 2025*
Przychody ze sprzedazy 1222854 706121 925711 286 349 477 141 1368117
Zysk ze sprzedazy 32046 -8 902 8929 4261 2200 13 406
Zysk operacyjny (EBIT) 32 858 -9210 8 668 4044 1714 12110
Zysk z dziatalnosci gospodarczej 26 766 -9 349 8794 -2961 504 8975
Zysk netto 21502 -8722 7919 -1928 74 8643
Wybrane dane finansowe [tys. PLN] - Bilans 2022 2023 2024 IVQ 2024 1vQ 2025 2025*
Aktywa razem 152 219 134051 113882 113 882 175 402 175 402
Aktywa obrotowe 151423 131017 110510 110510 162 996 162 996
Zobowiazania dtugoterminowe 0 0 0 0 0 0
Zobowiazania krétkoterminowe 98 050 87 605 59516 59516 112 392 112 392
Kapitat wtasny 55169 46 447 54 366 54 366 63 009 63 009

*Dane na podstawie raportu rocznego.

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych z raportéw okresowych Spétki.
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NWAI S.A.

Symbol NWA ﬁ

. -
Nazwa skrétowa NWAI e
ISIN PLNWAI000017 A

[ =

NIP 5252423576
KRS 0000304374 N \/\/ A |
REGON 141338474 DOM MAKLERSK
Rynek notowan XNCO
Data pierwszego notowania 25 mar 2011

Profil dziatalnosci

NWAI to dom maklerski skoncentrowany na bankowosci inwestycyjnej dla MSP i inwestoréw
instytucjonalnych: organizuje emisje akcji/obligacji, oferuje produkty strukturyzowane oraz
rozwigzania alternatywne i FIZ.

Wyniki finansowe za 4 kw. 2025 r. 6 52
s ’ (mln PLN)
e Rentownoé¢ kapitatéw wiasnych: 33,5% 4 035 36
e Rentownos$¢ aktywow ogotem: 3,1% 3
e Wskaznik ogélnego zadtuzenia: 0,8 2
e Suma aktywéw: 162,3 min PLN 1 0,0
e Srodki pieniezne: 5,3 min PLN (1’ —
Przychody EBITDA Zy(;kanetto
Notowania HVQ2024 mIVQ2025
27
e Kapitalizacja: 42,1 min PLN
e Free Float: 27,53% %
e Sredni obrét na sesje (3M): 24 tys. PLN 23
e Cena (max/min 12M): 28,2/19,3 21
e Cena/Zysk: 7,6 19
e Cena/Wartosc¢ ksiegowa: 1,6 .
e Stopa dywidendy: 12,2% (3 zt na akcje) o & & <P &
'\'):} & © S \,)/'»
S o’ o E K

Kluczowe raporty biezgce

e Data: 2026-02-09
Tytut: Wstepne wyniki
Podsumowanie: Spétka opublikowata wstepne, niezaudytowane wyniki za 2025 rok, w
tym przychody 47,1 min zt, zysk brutto 11,06 min zt oraz zysk netto 8,82 min zi.
Przedstawiono takze wybrane dane bilansowe, w tym kapitat wtasny 29,5 min zt oraz
sume bilansowg 162,3 min zt.

e Data: 2026-01-15
Tytut: Rozpoczecie przegladu opcji strategicznych
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Podsumowanie: Spétka rozpoczeta proces przeglagdu opcji strategicznych obejmujgcy
analize linii biznesowych, w tym dziatalnosci powierniczej i rejestrowej oraz mozliwosci
jej rozwoju, konsolidacji lub transakcji z podmiotami trzecimi. Przeglagd ma na celu
identyfikacje kierunkéw dalszego rozwoju dziatalnosci.

NWAI Dom Maklerski S.A. — komentarz analityczny po wynikach za IV kwartat 2025 r.

Wyniki finansowe

W 2025 r. Spétka osiggneta przychody na poziomie 47,1 min PLN, co oznacza wzrost o 11,2
min PLN r/r. Wzrost wynikat gtdéwnie z wyzszych przychodéw finansowych (+6,5 min PLN) oraz
z instrumentéw finansowych przeznaczonych do obrotu (+5,3 miIn PLN), przy czesciowej
kompensacji spadkiem przychoddéw z oferowania instrumentéw finansowych (-1,5 min PLN).
taczne koszty wyniosty 36,1 min zt (koszty dziatalnosci maklerskiej i finansowej oraz koszty
operacyjne , +32,7% r/r). W 2025 r. koszty dziatalnosci wzrosty o 3,4 min PLN r/r. Najwiekszy
wplyw miaty wyzsze koszty ustug obcych (+1,9 min PLN, w tym obstuga transakcji +1,3 min PLN
oraz doradztwo +0,4 mIn PLN) oraz koszty osobowe (+1,3 mIn PLN). Wzrost odnotowano takze
w obszarze optat i kosztédw regulacyjnych (+0,1 min PLN) oraz amortyzacji (+0,1 min PLN), przy
czesciowym ograniczeniu przez spadek pozostatych kosztéw operacyjnych (-0,1 min PLN).
Spotka wypracowata 11,1 min PLN zysk brutto oraz 8,8 min PLN zysku netto, wobec 5,2 min
PLN zysku na koniec 2024 roku. Zarzad planuje rekomendowac przeznaczenie 5,2 min PLN na
dywidende (3,00 PLN na akcje) oraz 3,6 min PLN na zwiekszenie kapitatu zapasowego.

W 2025 r. suma bilansowa wzrosta 0 19% r/r do 162,3 mlIn PLN. Po stronie aktywow gtéwnym
czynnikiem wzrostu byt przyrost srodkéw pienieznych (+21,9 min PLN, w tym $rodki klientow
+20,5 mIn PLN), a takze wzrost instrumentéw finansowych przeznaczonych do obrotu (+2,5
min PLN) oraz aktywéw trwatych (+1,0 min PLN). Spadek odnotowano w naleznosciach
krotkoterminowych (0,3 min PLN). Po stronie pasywow wzrost wynikat przede wszystkim ze
zwiekszenia zobowigzan wobec klientéw (+28,9 min PLN), przy spadku pozostatych
zobowigzan krétkoterminowych (-8,1 min PLN) oraz zobowigzan dtugoterminowych (-0,3 min
PLN), a takze wzroscie kapitatéw witasnych (+4,4 min PLN).

1Q nQ na vQ YTD
Obroty (min PLN) 0,8 1,9 0,9 1,4 5,1
Stopa zwrotu (%) 17,3 1,3 8,7 1,3 30,7
Wybrane dane finansowe [tys. PLN] - RZiS 2022 2023 2024 IVQ 2024 1vVQ 2025 2025*
Przychody ze sprzedazy 10272 13 835 14 707 4003 3463 13762
Zysk ze sprzedazy -7 495 -8 968 -7 619 -2572 -4 285 -11930
Zysk operacyjny (EBIT) 5338 9 405 7 506 -220 4915 8947
Zysk z dziatalnosci gospodarczej 5234 11298 6 384 370 4478 11 059
Zysk netto 4114 9133 5240 -298 3599 8820
Wybrane dane finansowe [tys. PLN] - Bilans 2022 2023 2024 IVQ 2024 1vVQ 2025 2025*
Aktywa razem 46 402 123926 136 264 136 264 162 256 162 256
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Aktywa obrotowe 41 465 116 750 129 899 129 899 154710 154710

Zobowiazania dtugoterminowe 1047 574 411 411 72 72
Zobowigzania krétkoterminowe 25072 95 190 108 849 108 849 129 612 129 612
Kapitat wtasny 18 125 24292 25073 25073 29483 29483

*Dane na podstawie raportu rocznego.

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych z raportéw okresowych Spétki.
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Optigis S.A.

Symbol OPI

Nazwa skrétowa OPTIGIS

ISIN PLIMAGS00013

NIP 5222467014 @ G I s
KRS 0000293705

REGON 014984439

Rynek notowan XNCO

Data pierwszego notowania 12 sie 2013

Profil dziatalnosci

Optigis to dostawca systemoéw GIS: tworzy mapy cyfrowe oraz projektuje i integruje systemy
z funkcjonalno$ciami mapowymi; rebranding z Imagis odzwierciedla koncentracje na GIS
zamiast dawnych urzadzen nawigacyjnych.

Wyniki finansowe za 4 kw. 2025 r. 7 6,1 (min PLN)
6 S 5,0
e Rentownos¢ kapitatéw wtasnych: 26,5% s
e Rentownos¢ aktywoéw ogdtem: 12,1% 4 29
e Wskaznik ogdlnego zadtuzenia: 0,6 3 L6
e Suma aktywéw: 29,3 min PLN 2 '
e Srodki pieniezne: 3,6 min PLN 1 l 04
0 |
Przychody EBITDA Zysk netto
Notowania HI1VQ 2024 mIVQ 2025
e Kapitalizacja: 29,5 min PLN 0,65
e Free Float: 19,13%
e Sredni obrét na sesje (3M): 10 tys. PLN 055
e Cena (max/min 12M): 0,66/0,37
e Cena/Zysk: 2333 0.45
e Cena/Wartosc¢ ksiegowa: 3,4
H . 0,35
e Stopa dywidendy: - > o o o o
- X > > -
Q'Q’ S 09‘0. 000’. '»0
> ) ) > >

Kluczowe raporty biezgce

e Data: 2026-02-06
Tytut: Podpisanie przez spotke zalezng umowy handlowej z ORLEN Paczka sp. z o0.0.
Podsumowanie: Spétka zalezna Emapa Technologies zawarta z ORLEN Paczka umowe
na dostarczenie rozwigzania IT/GIS do planowania rejondéw i optymalizacji tras
kurierskich na okres 24 miesiecy z mozliwoscig przedtuzenia. Kontrakt wspiera rozwdj
kompetencji w zakresie automatyzacji proceséw logistycznych i wykorzystania
technologii GIS.

Optigis S.A. — komentarz analityczny po wynikach za IV kwartat 2025 r.
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Whyniki finansowe

W czwartym kwartale 2025 roku Optigis S.A. odnotowata przychody ze sprzedazy w wysokosci
5,4 min PLN, wobec 6,1 mIin PLN w analogicznym okresie 2024 r., co oznacza spadek o okotfo
11% r/r. Wynik z dziatalnosci operacyjnej wynidst 4,1 min PLN wobec 0,6 min PLN zysku rok
wczesniej, a zysk netto osiggnat wartosc¢ 2,9 min PLN (Q4 2024: 0,4 min PLN).

Kluczowym zdarzeniem wptywajacym na wyniki Spoétki byta ugoda z TUIR Allianz Polska S.A., w
wyniku ktérej Spotka otrzymata 8,0 min PLN, co poprawito strukture bilansu i ograniczyto
zadtuzenie. W 2025 r. Grupa Kapitatowa osiggneta przychody netto ze sprzedazy na poziomie
20,8 mIn PLN (+10,0% r/r), zysk brutto ze sprzedazy 6,9 min PLN (+5,7% r/r). Zysk netto wynidst
2,5 min PLN (11,6% mniej r/r), a EBITDA 7,7 min PLN (+166%). W 2025 r. wzgledem 2024 r.
odnotowano wzrost aktywoéw obrotowych o 25,6% oraz kapitatu wtasnego o 28,2%.
Zwiekszyty sie réwniez aktywa trwate i suma bilansowa, przy jednoczesnym spadku
zobowigzan krétkoterminowych o 19,2%.

1Q nQ nQ IvQ YTD
Obroty (min PLN) 0,1 0,1 0,2 0,5 1,0
Stopa zwrotu (%) 1,9 0,2 -4,2 -3,5 -5,5
Wybrane dane finansowe [tys. PLN] - RZiS 2022 2023 2024 IVQ 2024 1vQ 2025 2025*
Przychody ze sprzedazy 5925 6743 18 923 6083 5405 20 823
Zysk ze sprzedazy -605 111 -969 595 -983 -240
Zysk operacyjny (EBIT) -295 -36 4237 595 4082 4766
Zysk z dziatalnosci gospodarczej -136 -338 3216 312 3788 3588
Zysk netto -136 -224 3598 416 2951 2539
Wybrane dane finansowe [tys. PLN] - Bilans 2022 2023 2024 IVQ 2024 1VQ 2025 2025*
Aktywa razem 10 442 10194 27 068 27 068 29292 29292
Aktywa obrotowe 2929 1823 5629 5629 7 069 7 069
Zobowiazania dtugoterminowe 164 602 9743 9743 11 026 11 026
Zobowiazania krétkoterminowe 4702 4241 8327 8327 6728 6728
Kapitat wtasny 10 442 5352 8998 8998 11537 11537

*Dane na podstawie raportu rocznego.

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych z raportéw okresowych Spétki.
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Orzet S.A.

Symbol ORL

Nazwa skrétowa ORZLOPONY
ISIN PLORZL000019
NIP 7132984445
KRS 0000296327
REGON 060313241
Rynek notowan XNCO

Data pierwszego notowania 10 kwi 2008

Profil dziatalnosci

éOFZ(ZL

ZAKEAD PRODUKC]I GRANULATU GUMOWEGO

Orzet to spoétka skoncentrowana na recyklingu zuzytych opon (granulat gumowy, ztom
stalowy, kord tekstylny) z zaktadem w Poniatowej; zwiekszata moce produkcyjne wraz z

nowymi liniami przetwoérczymi.

Wyniki finansowe za 4 kw. 2025 r.

e Rentownos¢ kapitatdw wiasnych: 2,2% 4

e Rentownos$¢ aktywow ogdtem: 2,9%
e Wskaznik ogélnego zadtuzenia: 0,5
e Suma aktywow: 47,4 min PLN

e Srodki pieniezne: 2,8 min PLN

Notowania

e Kapitalizacja: 27,6 min PLN

e Free Float: 28,44%

e Sredni obrét na sesje (3M): 4 tys. PLN
e Cena (max/min 12M): 4,1/2,52

e Cena/Zysk: -

e Cena/Wartos¢ ksiegowa: 2,2

e Stopa dywidendy: -

Kluczowe raporty biezgce

6 53
35 (mln PLN)
2 0,8
0 [
- |
-0,5 . -0,3
2 1,5
Przychody EBITDA Zysk netto
m|VQ 2024 mIVQ 2025
4.4
4,0
3,6
3,2
2,8
2,4
N N4 N4 N4 &

v v v Vv v

NV Nk O ® NV
- ; O O N
> ) ) k) >

W analizowanym okresie spdtka nie opublikowata istotnych raportéw biezacych.

Orzet S.A. — komentarz analityczny po wynikach za IV kwartat 2025 r.

Whyniki finansowe

W czwartym kwartale 2025 r. Orzet S.A. osiggnat przychody ze sprzedazy w wysokosci 5,3 min
PLN, wobec 3,5 min PLN w analogicznym okresie roku poprzedniego (wzrost o 50% r/r).
Powyzsza dynamika wynikata z wyzszego wolumenu sprzedazy przy jednoczesnym spadku cen
wyrobow, co przetozyto sie na obnizenie marzy brutto z 31% przed rokiem do 20% obecnie.
EBIT uksztattowat sie na poziomie -3 tys. PLN wzgledem 1,1 min PLN straty w analogicznym
okresie przed rokiem. Spadek rentownosci dziatalnosci operacyjnej byt efektem ostabienia

INC 52
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popytu i nadpodazy produktéw na rynku, co doprowadzito do spadku cen sprzedazy (w tym
ceny ztomu stalowego do najnizszego poziomu od 2021 r.), a takze nizszej od zaktadanej
wydajnosci nowej linii technologicznej do recyklingu opon w 2025 r. Spétka zakonczyta IV
kwartat 2025 stratg 0,3 min PLN, wobec 1,5 min PLN straty w IVQ 2024 r.

Na dzien 31 grudnia 2025 r. suma bilansowa spotki wyniosta 47,4 min PLN, co oznacza spadek
0 6% r/r. Kapitat wiasny osiggnat poziom 12,4 min PLN, natomiast zadtuzenie ogdlne wyniosto
74% aktywow —spadek 0 2% p.p. r/r. Spétka miata 2,8 min PLN $rodkéw pienieznych na koniec
IV kwartatu wzgledem 4,3 min PLN 0,5 mIn PLN przed rokiem. Przeptywy pieniezne netto z
dziatalnosci operacyjnej byty dodatnie i wyniosty blisko 1,6 min PLN.

W IV kwartale 2025 r. spétka kontynuowata projekt B+R finansowany z EFRR w ramach
Dziatania 1.3, dotyczgcy opracowania materiatu TPE z dodatkiem pytu gumowego z recyklingu
opon oraz jego wdrozenia do produkcji. W analizowanym okresie realizowano etap
eksperymentalnych prac rozwojowych, obejmujacy uruchomienie pilotazowej linii
produkcyjnej, zatrudnienie personelu oraz prace nad optymalizacjg parametréw procesu i
wytwarzaniem prébnych partii produktu w Orzet S.A. Projekt realizowany jest w okresie
1.11.2023 - 31.12.2026. Catkowity koszt wynosi 2,73 min PLN, z czego 1,59 mIn PLN stanowi
dotacja. Rdwnolegle Spoétka prowadzi dziatania zwigzane z optymalizacjg produkcji granulatu
gumowego, w tym integracjg nowej linii technologicznej z istniejgcym parkiem maszynowym.

1Q [[o} nQ IvQ YTD
Obroty (min PLN) 03 05 0,3 0,2 13
Stopa zwrotu (%) -5,0 -11,6 -12,5 -11,6 -35,0
Wybrane dane finansowe [tys. PLN] - RZiS 2022 2023 2024 IVQ 2024 1VQ 2025 2025*
Przychody ze sprzedazy 14 900 16 822 17 225 3530 5310 18 937
Zysk ze sprzedazy 2248 2194 1105 -283 -128 4342
Zysk operacyjny (EBIT) 3310 3132 788 -1335 -3 1531
Zysk z dziatalnosci gospodarczej 2989 2637 -34 -1684 -276 299
Zysk netto 2518 2246 -54 -1543 -282 269
Wybrane dane finansowe [tys. PLN] - Bilans 2022 2023 2024 IVQ 2024 1VQ 2025 2025*
Aktywa razem 23341 33199 50 605 50 605 47 370 47 370
Aktywa obrotowe 7 860 6011 10051 10051 8032 8032
Zobowigzania dtugoterminowe 5426 13 085 20973 20973 13 089 13 089
Zobowiazania krétkoterminowe 1776 2 366 5441 5441 10323 10323
Kapitat wtasny 9985 12 231 12 177 12 177 12 446 12 446

*Dane na podstawie raportu kwartalnego za IV kwartat 2025 roku.

Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie danych z raportéw okresowych Spétki.
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Platige Image S.A.

Symbol PLI

Nazwa skrétowa PLATIGE

ISIN PLPTGMGO00013
NIP 5242014184

KRS 0000389414 v P LATI G E I M AG E

REGON 142983580
Rynek notowan XNCO
Data pierwszego notowania 14 gru 2011

Profil dziatalnosci

Platige Image to studio postprodukcyjne/VFX/CGI z doswiadczeniem reklamowym, filmowym
i gamingowym; realizuje cinematics do gier oraz projekty specjalne dla duzych marek.

Wyniki finansowe za 4 kw. 2025 r. 60 552
(min PLN)
e Rentownos¢ kapitatéw wtasnych: -25,3% 40
e Rentownos¢ aktywdéw ogdtem: -6,8% 23,7
e Wskaznik ogélnego zadtuzenia: 0,5 20 I 3,0
e Suma aktywéw: 67,5 min PLN 0 — —
e Srodki pieniezne: 3,2 min PLN 2o 3,5 1547
Przychody EBITDA Zysk netto
Notowania . mIVQ2024 mIVQ 2025
15
e Kapitalizacja: 30,4 min PLN 14
e Free Float: 39,28% 13
e Sredni obrét na sesje (3M): 20 tys. PLN 12
e Cena(max/min 12M): 15/8 1
e Cena/Zysk: - 10
e Cena/Wartosc ksiegowa: 1,2
e Stopa dywidendy: - Q&v &w@o 0&&% . < 0}@0
» 5 » » »

Kluczowe raporty biezgce

W analizowanym okresie spétka nie opublikowata istotnych raportéw biezacych.

Platige Image S.A. — komentarz analityczny po wynikach za IV kwartat 2025 r.

Whyniki finansowe

W czwartym kwartale 2025 roku Grupa Platige Image osiggneta przychody ze sprzedazy w
wysokosci 23,7 min PLN, wobec 55,2 min PLN w analogicznym okresie 2024 roku, co oznacza
spadek o 57% r/r.Spadek przychodéw wptynat na rentownos¢. Grupa w analizowanym
kwartale odnotowata ujemny wynik operacyjny (EBIT) na poziomie -5,2 min PLN (vs 1,4 min
PLN zysku rok wczesniej) oraz strate netto w wysokosci -4,7 min PLN wobec -1,5 min PLN w
IVQ 2024.
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W catym 2025 r. Grupa Platige Image osiggneta 120,9 min PLN przychodow (-21,3% r/r), przy
spadkach w kluczowych segmentach, gtéwnie w Platige Image S.A. i Dobro S.A., cze$ciowo
wynikajacych z wysokiej bazy 2024 r. Koszty operacyjne obnizyty sie do 99,7 min PLN (-19,5%
r/r), w tym ustugi obce —20,3% oraz wynagrodzenia —26,2%, co czesciowo zredukowato wptyw
spadku przychoddéw. Strata netto wyniosta 5,3 min PLN i byta nizsza o 34,9% r/r, przy EBITDA
0,9 min PLN (+0,7 min PLN r/r). Poprawa rentownosci wynikata gtéwnie z dostosowania
kosztéw operacyjnych do nizszego poziomu aktywnosci oraz spadku kosztéow projektowych i
kadrowych.

Na koniec 2025 r. aktywa trwate Grupy Platige Image wyniosty 35,5 min PLN (52,6% sumy
bilansowej) i spadty o 4,2 min PLN r/r, gtéwnie w wyniku amortyzacji oraz nizszej wartosci
inwestycji dtugoterminowych. Aktywa obrotowe wyniosty 32,0 min PLN (-7,9 min PLN r/r), co
wynikato przede wszystkim ze spadku naleznosci, rozliczenn miedzyokresowych oraz srodkow
pienieznych (-2,8 min PLN). Kapitat wtasny Grupy obnizyt sie do 20,2 min PLN (-5,6 min PLN
r/r) w zwigzku ze stratg netto, przy jednoczesnym spadku zobowigzan i rezerw do 47,2 min
PLN (-5,6 mIn PLN r/r), gtdwnie w efekcie redukcji zobowigzan leasingowych, kredytowych
oraz podatkowych. Struktura bilansu wskazuje na spadek aktywoéw obrotowych przy
jednoczesnym ograniczeniu zobowigzan finansowych. W 2025 r. Grupa prowadzita prace nad
wdrozeniem narzedzi Al i rozwojem pipeline’u produkcyjnego opartego na technologiach
czasu rzeczywistego (Unreal Engine), ukierunkowanego na zwiekszenie efektywnosci realizacji
projektéw oraz poprawe jakosci procesu produkcyjnego.

1Q 1Q 1nQ vQ YTD
Obroty (min PLN) 0,7 0,5 0,3 12 2,7
Stopa zwrotu (%) 1,1 3,8 -10,5 31,3 -36,9
Wybrane dane finansowe [tys. PLN] - RZiS 2022 2023 2024 IVQ 2024 1VQ 2025 2025*
Przychody ze sprzedazy 138 959 143 650 153 670 55 206 23720 120 905
Zysk ze sprzedazy 9947 -39 -5917 1506 -5401 -6 065
Zysk operacyjny (EBIT) 11 857 2730 -6 225 1404 -5218 -6 057
Zysk z dziatalnosci gospodarczej 10903 3031 -9058 -921 -5717 -6 673
Zysk netto 7 448 2391 -8 102 -1482 -4 704 -5275
Wybrane dane finansowe [tys. PLN] - Bilans 2022 2023 2024 IVQ 2024 1VQ 2025 2025*
Aktywa razem 78 154 85 281 79 560 79 560 67 493 67 493
Aktywa obrotowe 43 489 44373 39915 39915 32013 32013
Zobowiazania dtugoterminowe 2919 6431 3015 3015 845 845
Zobowiazania kréotkoterminowe 26 475 31556 39196 39196 35114 35114
Kapitat wtasny 36 869 35290 25 867 25 867 20 229 20 229

*Dane na podstawie raportu rocznego.

Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie danych z raportéw okresowych Spétki.
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President Studio S.A.
Symbol PRE
Nazwa skrotowa PRESIDENT

ISIN PLPRTSD00022 pRESIDENT ™
NIP 5213840494 STUDIO_

KRS 0000865847
REGON 381351106
Rynek notowan XNCO

Data pierwszego notowania 12 cze 2025

Profil dziatalnosci

President Studio to niezalezne studio gier i wydawca z Warszawy; specjalizuje sie w
symulatorach narracyjnych i strategiach (m.in. | Am Your President, Ship Builder Simulator,
Crime Scene Cleaner), dystrybuowanych gtéwnie cyfrowo.

Whyniki finansowe za 4 kw. 2025 r. 12
10 8,8 d 8.4
e Rentownos¢ kapitatow wtasnych: 97,6% g -
e Rentownosc¢ aktywow ogdtem: 82,7% 6 a3 .
e \Wskaznik ogdlnego zadtuzenia: 0,01 4 i 26
e Suma aktywow: 26,5 min PLN 2 I
e Srodki pieniezne: 18,2 min PLN 0 l
Przychody EBITDA Zysk netto
mIVQ 2024 ®IVQ2025
Notowania
132
e Kapitalizacja: 125,7 min PLN 127
e Free Float: 20,18% 122

e Sredni obrét na sesje (3M): 73 tys. PLN 117
e Cena (max/min 12M*): 135,00/91,63 112

e Cena/Zysk: 4,6 107

e Cena/Wartosc ksiegowa: 5,4 102

e Stopa dywidendy: 11,9% (14,39 zt na akcje)97

*Debiut na rynku NewConnect w dniu 12.06.2025 92
30.06.2025 30.09.2025 31.12.2025

Kluczowe raporty biezgce

W analizowanym okresie spdtka nie opublikowata istotnych raportéw biezacych.

President Studio S.A. — komentarz analityczny po wynikach za IV kwartat 2025 r.

Wyniki finansowe

W czwartym kwartale 2025 roku President Studio S.A. wypracowato 4,3 min PLN przychoddéw
wobec 8,8 mIn PLN rok wczesniej (spadek o ponad 50%). Wynik operacyjny (EBIT) wynidst 2,8
min PLN (-61% r/r), a zysk netto 2,6 min PLN, wobec 8,4 min zysku netto w analogicznym
okresie roku poprzedniego. W catym 2025 r. Spétka osiggneta 28,6 min PLN przychoddw netto
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ze sprzedazy (+43,9% r/r), przy zmniejszeniu zmiany stanu produktéw do -0,7 min PLN. Zysk
netto wynidst 21,8 min PLN (+36,7% r/r).

Kluczowym produktem Spotki w mijajgcym roku ze wzgleddéw operacyjnych byt ,,Crime Scene
Cleaner”, ktory osiggnat ok. 1,1 mIn sprzedanych kopii na PC (Steam) oraz ok. 10,7 min PLN
przychoddéw z segmentu konsolowego. W |l potowie roku do sprzedazy w Early Access trafito
,Celestial Empire”, ktére sprzedato ok. 52,5 tys. kopii. Spétka rozwija kolejne projekty, w tym
,»Ship Builder” i, Viking City Builder”.

Na koniec grudnia 2025 roku aktywa Spoétki wyniosty 26,5 min PLN, z czego srodki pieniezne i
krotkoterminowe aktywa finansowe stanowity 18,2 min PLN. Kapitat wtasny uksztattowat sie
na poziomie 25,7 min PLN, a Spdtka nie posiada zadtuzenia dtugoterminowego. Przeptywy
pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej w IV kwartale 2025 roku byty dodatnie i
uksztattowaty sie na poziomie 4 min PLN.

Na dzien sporzadzenia raportu kwartalnego Emitent wydat trzy gry: ,| Am Your President”,
,Crime Scene Cleaner” oraz ,,Celestial Empire”, petnigc w kazdym przypadku role producenta
i wydawcy. Plan wydawniczy obejmuje premiere petnej wersji ,Celestial Empire” w 2026 r. na
platformie Steam, przy czym Emitent petni role producenta i wydawcy oraz posiada prawa majgtkowe
do tytutu. Kolejne projekty, ,Ship Builder” oraz ,Viking City Builder”, majg status TBA i s rozwijane
odpowiednio jako produkcje wtasne Emitenta (wspdtwydawca w przypadku ,,Viking City Builder” wraz
z PlayWay S.A.).

1Q 1Q 1nQ vQ YTD
Obroty (min PLN) - 5,0 11,9 4,5 21,4
Stopa zwrotu (%) - 167,5 -11,4 11,6 164,4
Wybrane dane finansowe [tys. PLN] - RZiS 2023 2024 IVQ 2024 IVQ 2025 2025*
Przychody ze sprzedazy 1269 19416 8783 4344 27903
Zysk ze sprzedazy -48 18 661 7137 2762 23117
Zysk operacyjny (EBIT) -64 16 547 7023 2762 23117
Zysk z dziatalnosci gospodarczej -104 16 782 7 449 2 850 23114
Zysk netto -104 15971 8361 2 607 21831
Wybrane dane finansowe [tys. PLN] - Bilans 2023 2024 IVQ 2024 IVQ 2025 2025*
Aktywa razem 3934 19 533 19 533 26 054 26 054
Aktywa obrotowe 3931 19533 19533 26 029 26 029
Zobowiazania dtugoterminowe 0 0 0 0 0
Zobowiazania kréotkoterminowe 1049 669 669 352 352
Kapitat wtasny 2 884 18 857 18 857 25679 25679

*Dane na podstawie raportu rocznego.

Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie danych z raportéw okresowych Spétki.
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S4E S.A.

Symbol S4E

Nazwa skrétowa S4E

ISIN PLS4E0000015

NIP 6762180819 4 E
KRS 0000034998

REGON 356267368

Rynek notowan XNCO

Data pierwszego notowania 30 sie 2007

Profil dziatalnosci

S4E to dystrybutor VAD rozwigzan IT (storage, networking, security), dziatajgcy przez sie¢
partneréw; zapewnia sprzet/oprogramowanie oraz ustugi pre-/post-sales (szkolenia, PoC,

logistyka, wsparcie 24/7).

Wyniki finansowe za 4 kw. 2025 r. 250 215
187

e Rentownosc kapitatéw wiasnych: 25,5% 200 (min PLN)

e Rentownosc¢ aktywow ogdtem: 2,9% 150

e Wskaznik ogdlnego zadtuzenia: 0,9 100

e Suma aktywdw: 350,5 min PLN

o Srodki pieniezne: 84,2 min PLN >0 46 50 36 35

O — — —
Notowania Przychody EBITDA Zysk netto
IVQ 2024 m1vVQ 2025

e Kapitalizacja: 76,8 min PLN o " V204 miva

e Free Float: 13,66% 0

e Sredni obrét na sesje (3M): 45 tys. PLN -

e Cena (max/min 12M): 44,8/23,2

e Cena/Zysk: 8,8 32

e Cena/Wartos¢ ksiegowa: 2,2 27

e Stopa dywidendy: - 22

\f),. .Q"’. .Qb. .Qq. Q.
Y S Y P %Y

Kluczowe raporty biezgce

W analizowanym okresie spdtka nie opublikowata istotnych raportéw biezacych.

S4E S.A. — komentarz analityczny po wynikach za IV kwartat 2025 r.

Whyniki finansowe

W IV kwartale 2025 przychody spétki wzrosty 0 15% r/r do 215 min PLN. EBITDA uksztattowata

sie na poziomie 5 mIn PLN (+8% r/r) przy spadku zysku netto o0 4% r/r z 3,6 min PLN

do 3,5 min

PLN. W catym 2025 r. S4E odnotowata wzrost przychodéw ze sprzedazy o 55,6 min PLN
(+12,1% r/r), przy spadku marzy do 5,7% (-0,4 p.p. r/r). Wzrost sprzedazy byt realizowany
gtdbwnie w obszarze rozwigzan Dell Technologies, Commvault i Hitachi Vantara, przy
jednoczesnym umocnieniu pozycji w ustugach profesjonalnych, ktére stanowity ponad 30%

INF% YO

Strona | 109



marzy. Zysk przed opodatkowaniem wynidst 11,5 min PLN (+12,7% r/r), co wskazuje na
poprawe wyniku przy rosnacej presji konkurencyjnej w sektorze IT. Wzrost wyniku byt
wspierany przez wyzsze przychody, optymalizacje kosztéw finansowania oraz wzrost
wolumenu umdw utrzymaniowych. Na koniec 2025 r. Spétka posiadata niewykorzystang linie
kredytowg do 20 mlIn PLN, a aktywa obrotowe stanowity ok. 83% sumy bilansowej, z
dominujgcym udziatem naleznosci krotkoterminowych.

Na koniec 2025 roku suma bilansowa Spotki przyjeta wartos¢ 350 min PLN, co oznacza wzrost
0 9% r/r. Kapitat wtasny osiggnat poziom 37,4 min PLN (+28% r/r), natomiast zadtuzenie ogdlne
spadto 0 1,7 p.p. do 89% aktywdw. Spétka w trakcie ostatniego kwartatu zwiekszyta wartos¢
srodkéw pienieznych o 24 min PLN do poziomu 84 min PLN, przy dodatnich przeptywach
pienieznych netto z dziatalnosci operacyjnej, ktére wyniosty 25 min PLN.

1Q 1Q 1nQ vQ YTD
Obroty (min PLN) 0,3 0,5 0,9 1,6 3,2
Stopa zwrotu (%) 71,1 -5,1 0,5 18,8 93,9
Wybrane dane finansowe [tys. PLN] - RZiS 2022 2023 2024 IVQ 2024 1vVQ 2025 2025*
Przychody ze sprzedazy 367 845 453 439 459 740 186 922 214 854 515 348
Zysk ze sprzedazy 27 207 31642 28018 4084 4393 29494
Zysk operacyjny (EBIT) 8170 11 853 9900 4391 4370 10 298
Zysk z dziatalnosci gospodarczej 7 406 10 236 10192 4563 4644 11 489
Zysk netto 6 024 8003 7 046 3600 3464 8575
Wybrane dane finansowe [tys. PLN] - Bilans 2022 2023 2024 IVQ 2024 1vVQ 2025 2025*
Aktywa razem 231 849 258 985 321211 321211 350539 350539
Aktywa obrotowe 201 867 211733 269 271 269 271 291 880 291 880
Zobowiazania dtugoterminowe 28 704 45 636 49 430 49 430 55512 55512
Zobowiazania krétkoterminowe 189 134 191 335 242721 242721 257 392 257 392
Kapitat wtasny 14 011 22014 29 060 29 060 37 365 37 365

*Dane na podstawie raportu rocznego.

Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie danych z raportéw okresowych Spétki.
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Sedivio S.A.

Symbol SED

Nazwa skrétowa SEDIVIO

ISIN PLEC20000010
NIP 5213410954
KRS 0000480272
REGON 140750385

[ J [
Rynek notowan XNCO se d IVI o

Data pierwszego notowania 9 lip 2015

Profil dziatalnosci

SEDIVIO to polska spétka technologiczna specjalizujgca sie w bezpieczenstwie projektéow oraz
wdrazaniu modeli sztucznej inteligencji wspierajacych procesy biznesowe klientow.

Whyniki finansowe za 4 kw. 2025 r.

15,0 13,2
., . 3 (min PLN)
e Rentownosc kapitatéw wtasnych: -11% 9,4
e Rentownos¢ aktywoéw ogdtem: -6,7%
e Wskaznik ogdlnego zadtuzenia: 0,1 5,0
e Suma aktywow: 9,4 min PLN 0o 03 0,0
e Srodki pieniezne: 1,9 min PLN ' 0_7 06
-5,0
Notowania Przychody EBITDA Zysk netto
o mVQ2024 = IVQ 2025
e Kapitalizacja: 26,3 min PLN 1
e Free Float: 60,38% 10

e Sredni obrét na sesje (3M): 25 tys. PLN 9
e Cena (max/min 12M): 12,7/5,26 8
e Cena/Zysk: - 7
e Cena/Wartosc ksiegowa: 3,1 6
e Stopa dywidendy: - 5

Kluczowe raporty biezgce

~~
INC

Data: 2026-03-31

Tytul: Zawarcie umowy wykonawczej w ramach Umowy ramowej "Swiadczenia
ustug z zakresu wsparcia informatycznego Centrum e-Zdrowia - Obszar 1 - Rozwdj
Aplikacji/ Development

Podsumowanie: Spoétka zawarta umowe wykonawczg z Centrum e-Zdrowia na
Swiadczenie ustug IT zwigzanych z rozwojem i utrzymaniem systeméw, obowigzujgca
do 18 miesiecy z mozliwoscig przedtuzenia. Maksymalne wynagrodzenie wynosi ok.
0,55 min zt brutto, uzaleznione od zakresu realizowanych prac.

Data: 2026-03-04

Tytut: Wybor oferty Emitenta w postepowaniu o udzielenie zamdéwienia publicznego
pn. " Swiadczenie ustug z zakresu wsparcia informatycznego Centrum e-Zdrowia,
Obszar 1 - Rozwaj Aplikacji/Development - 2 Testeréw "
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Podsumowanie: Oferta spétki zostata wybrana w przetargu Centrum e-Zdrowia na
ustugi testerskie, co umozliwia zawarcie umowy wykonawczej. Warto$¢ zamodwienia
wynosi ok. 0,52 min zt brutto z mozliwoscig rozszerzenia o cze$¢ opcjonalng.

e Data: 2026-02-19
Tytut: Zawarcie umowy wykonawczej z Centrum Informatyki Resortu Finansow w
ramach konsorcjum
Podsumowanie: Konsorcjum z udziatem spétki zawarto umowe z CIRF na dostarczenie
personelu IT do projektéw systemédw resortu finanséw, z maksymalnym
wynagrodzeniem ok. 16,8 min zt brutto. Udziat spétki wynosi ok. 20%, co przektada sie
na potencjalne przychody do ok. 3,37 min zf brutto.

e Data: 2026-02-06
Tytut: Wybér oferty konsorcjum Emitenta w postepowaniu wykonawczym na
podstawie umowy ramowej zawartej z Centrum Informatyki Resortu Finanséw
Podsumowanie: Oferta konsorcjum z wudziatem spoétki zostata wybrana w
postepowaniu wykonawczym CIRF, dotyczagcym ustug IT realizowanych przez
wyspecjalizowany personel. Maksymalna warto$s¢ zamowienia wynosi ok. 9,6 min zt
brutto plus opcja, przy udziale spétki na poziomie ok. 20%.

e Data: 2026-02-06
Tytut: Informacje ws. wyboru oferty Emitenta w przetargu organizowanym przez
Centralny Osrodek Informatyki
Podsumowanie: Spétka zostata wybrana do zawarcia umowy ramowej z Centralnym
Osrodkiem Informatyki na $wiadczenie ustug IT, co umozliwia udziat w przysztych
postepowaniach wykonawczych. Umowa nie gwarantuje zlecen, jednak stanowi
element rozwoju dziatalnosci operacyjne;.

e Data: 2026-01-01
Tytut: Przyjecie strategii rozwoju na lata 2026-2028
Podsumowanie: Spotka przyjeta strategie rozwoju obejmujgcg m.in. rozwéj ustug IT,
cyberbezpieczenstwo, ekspansje zagraniczng oraz wspodtprace akademicka. Realizacja
planu ma prowadzi¢ do wzrostu przychoddw i wzmocnienia pozycji rynkowe;j.

Sedivio S.A. — komentarz analityczny po wynikach za IV kwartat 2025 r.

Whyniki finansowe

W IV kwartale 2025 przychody spétki wzrosty o 28% r/r do 3,6 min PLN. EBITDA uksztattowata
sie na poziomie 0,3 min PLN przy dodatnim wyniku netto na poziomie 0,04 min PLN wobec 0,6
min PLN straty w analogicznym okresie w 2024 roku. IV kwartat 2025 przyniést poprawe
wynikdw operacyjnych i finansowych. Jednoczesnie odnotowano spadek naleznosci
krétkoterminowych o 53% r/r oraz zobowigzan krétkoterminowych o 79% r/r, przy srodkach
pienieznych na poziomie 1,91 min zt na koniec okresu. Suma bilansowa na koniec 2025 roku
wyniosta 9,3 min PLN (-29% r/r), kapitat wtasny spadt o 1 mIn PLN r/r do poziomu 8,6 min PLN.
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnos$ci operacyjnej byty dodatnie i osiggnety 1,4 min PLN.

W analizowanym okresie Spdtka zawarta umowy, w tym z Centrum e-Zdrowia oraz w ramach
konsorcjum z Centrum Informatyki Resortu Finanséw. Réwnolegle prowadzono dziatania w
obszarze rozwoju ustug, w szczegdlnosci w zakresie cyberbezpieczedstwa, w kontekscie
projektowanych regulacji dotyczacych Krajowego Systemu Cyberbezpieczenstwa.
Kontynuowano prace nad rozwojem produktéw wtasnych, udziatem w programach
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akceleracyjnych oraz aktualizacjg strategii, uwzgledniajgc rosngce znaczenie technologii Al w
transformacji modeli biznesowych.

Stopa zwrotu i warto$¢ obrotéw w danym kwartale 2025

Obroty (min PLN) 0,6 0,4 0,5 1,5 3,1
Stopa zwrotu (%) 4,0 -8,3 -15,4 21,7 -1,9

Wybrane dane finansowe spotki

Przychody ze sprzedazy 11533 15038 11 964 2808 3592 11261
Zysk ze sprzedazy 1550 2794 -120 -762 -7 -930
Zysk operacyjny (EBIT) 1554 2814 -75 -717 -7 -915
Zysk z dziatalnosci gospodarczej 1546 2798 -104 -740 -10 -981
Zysk netto 1233 2255 -114 -613 41 -964

Aktywa razem 6 629 9544 13234 13234 9362 9362
Aktywa obrotowe 6332 8441 6 675 6 675 4143 4143
Zobowiazania dtugoterminowe 131 105 78 78 0 0
Zobowiazania krétkoterminowe 1913 1248 3520 3520 747 747
Kapitat wiasny 4478 7870 9581 9581 8589 8589

*Dane na podstawie raportu kwartalnego za IV kwartat 2025 roku.

Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie danych z raportéw okresowych Spétki.
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Sevenet S.A.

Symbol SEV

Nazwa skrétowa SEVENET

ISIN PLSVNET00019

NIP 5832202053 S E V E E T
KRS 0000308826

REGON 191368157

Rynek notowan XNCO

Data pierwszego notowania 8 cze 2011

Profil dziatalnosci

Sevenet to integrator rozwigzan teleinformatycznych (sieci, bezpieczernstwo, komunikacja
zunifikowana, contact center, data center) z silnymi kompetencjami w technologiach Cisco.

Whyniki finansowe za 4 kw. 2025 r. 80 73

iy . 60
e Rentowno$é kapitatéw wtasnych: 48,3% 48 (min PLN)
e Rentownos¢ aktywow ogdtem: 6,7% 40
e Wskaznik ogélnego zadtuzenia: 0,3 20 11,4 85
e Suma aktywéw: 223,6 min PLN 30 ] 21 o

. Co 0 — —
e Srodki pieniezne: 22,5 min PLN Praychody EBITDA Zysk netto
. mI1VQ 2024 mIVQ2025
Notowania
3,6
e Kapitalizacja: 26,1 min PLN 32
e Free Float: 21,54% .
e Sredni obrét na sesje (3M): 21 tys. PLN
e Cena(max/min 12M): 3,5/1,8 24
e Cena/Zysk: 6,9 2,0
e Cena/Wartosc¢ ksiegowa: 1,4 6
e Stopa dywidendy: 4,2% (0,2 zt na akcje) %&v %&@ w&% ’19,1?) ’19,1‘;)
\l)/. 0/)J. 0@. Qq. 0.
P o o P EN

Kluczowe raporty biezgce

e Data: 2026-03-04
Tytut: Podpisanie istotnej umowy
Podsumowanie: Spétka zawarta umowe z klientem z sektora publicznego na dostawe
serwerdw i urzgdzen sieciowych wraz z 36-miesiecznym wsparciem o wartosci
przekraczajgcej 13 min zt brutto. Kontrakt obejmuje czes¢ podstawowg oraz opcje.

e Data: 2026-02-27
Tytut: Podpisanie istotnej umowy
Podsumowanie: Spétka podpisata umowe z Pocztg Polskg na dostawe i wdrozenie
infrastruktury Cisco w Data Center wraz z 60-miesiecznym serwisem o wartosci ok.
19,8 min zt brutto.

e Data: 2026-02-20
Tytut: Podpisanie istotnej umowy
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Podsumowanie: Spoétka zawarta umowe z klientem z sektora finansowego na
wdrozenie systemu analityki mowy wraz z 3-letnim serwisem.

Sevenet S.A. — komentarz analityczny po wynikach za IV kwartat 2025 r.

Wyniki finansowe

W czwartym kwartale 2025 roku (Il kwartale roku obrotowego 2025/26) Sevenet S.A.
osiggneta przychody netto ze sprzedazy w wysokosci 73 min PLN, co oznacza wzrost 0 51% r/r.
Spétka odnotowata zysk operacyjny (EBIT) w wysokosci 10,9 min PLN, wobec zysku
operacyjnego 2,1 min PLN przed rokiem. Na poziomie netto wynik byt rowniez znacznie wyzszy
niz przed rokiem — 8,5 min PLN wobec 2,1 mIn zt straty w Il kwartale 2024 roku. Koszty
dziatalnosci operacyjnej w Il kwartale 2025/2026 wyniosty 62 min PLN, w poréwnaniu do 46
miIn PLN w analogicznym okresie roku poprzedniego. Wzrost kosztow byt nizszy niz dynamika
przychoddw, co pozytywnie przetozyto sie na poziom rentownosci Spétki.

Aktywa obrotowe na koniec 2025 r. wyniosty 138,3 miIn PLN, co oznacza wzrost 0 62,8 min PLN
(+83,2%) w poréwnaniu do 75,5 min PLN w roku poprzednim, gtéwnie w efekcie wzrostu
naleznosci krétkoterminowych (o 35,7 min PLN do 71,8 mIn PLN), srodkéw pienieznych (o
49 min PLN do 22,5 miIn PLN) oraz krétkoterminowych rozliczen miedzyokresowych (o
21,6 min PLN do 42,2 min PLN). Struktura kapitatéw wtasnych wskazuje, ze rozwéj Spotki byt
finansowany gtéwnie z wypracowanego wyniku. Gtdwnymi czynnikami wzrostu w ostatnich
dwéch kwartatach byty zysk netto w wysokosci 7,99 min PLN oraz wzrost kapitatu zapasowego
0 16,74 min PLN. W analizowanym kwartale Spotka zwiekszyta wartos¢ srodkéw pienieznych
0 10,8 min PLN, osiagajac poziom 22,5 min PLN, pomimo ujemnych przeptywoéw pienieznych
netto z dziatalnosci operacyjnej w wysokosci -11,1 min PLN. Wzrost srodkéw pienieznych byt
w duzej mierze efektem wzrostu kredytdw i pozyczek do 24,8 min PLN, co przetozyto sie na
dodatnie przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej w wysokosci +22,5 min PLN.

1Q 1Q nQ IvQ YTD

Obroty (min PLN) 1,2 0,9 1,4 1,2 4,7

Stopa zwrotu (%) 27,7 -7,1 6,7 17,5 48,8
Wybrane dane finansowe [tys. PLN] - RZiS 2021/2022 2022/2023 2023/2024 IVQ 2024 1IVQ 2025
Przychody ze sprzedazy 96 053 132738 140 624 48 342 72 975
Zysk ze sprzedazy 900 2243 2116 2533 11047
Zysk operacyjny (EBIT) 558 2666 2613 2668 10932
Zysk z dziatalnosci gospodarczej 147 1488 1052 2145 10955
Zysk netto 216 1463 1281 2152 8518
Wybrane dane finansowe [tys. PLN] - Bilans 2021/2022 2022/2023 2023/2024 IVQ 2024 1IVQ 2025
Aktywa razem 77 252 117 386 140 180 157 496 223562
Aktywa obrotowe 55677 59 502 61951 75 505 138 302
Zobowiazania diugoterminowe 1529 2062 1059 1248 15 698
Zobowigzania krétkoterminowe 25297 24573 22791 33934 50 727
Kapitat wtasny 16 451 17733 18 186 17 582 25734

Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie danych z raportéw okresowych Spétki.
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SFD S.A.

Symbol SFD

Nazwa skrétowa SFD

ISIN PLSFD0000013
NIP 7543022222
KRS 0000373427
REGON 160360680
Rynek notowan XNCO

Data pierwszego notowania 9 sty 2012

Profil dziatalnosci

SF=>

SFD to sprzedawca detaliczny i hurtowy suplementéw diety, zywnosci funkcjonalnej i
akcesoriéow sportowych; rozwija e-commerce (sklep SFD), produkuje marki wtasne oraz
oferuje ustugi reklamowe i plany treningowe.

Wyniki finansowe za 4 kw. 2025 r.

Rentownos¢ kapitatow witasnych: 13%
Rentownosé aktywéw ogétem: 7,1%
Wskaznik ogdlnego zadtuzenia: 0,6
Suma aktywdw: 121,8 min PLN

Srodki pieniezne: 2,3 min PLN

Notowania

Kapitalizacja: 133 min PLN

Free Float: 23,76%

Sredni obrét na sesje (3M): 42 tys. PLN
Cena (max/min 12M): 4,08/1,91
Cena/Zysk: 24,9

Cena/Wartosc¢ ksiegowa: 2,8

Stopa dywidendy: -

Kluczowe raporty biezgce

e Data: 2026-02-13
Tytut: Zawarcie umowy o dofinansowanie projektu w ramach programu FENG
Podsumowanie: Spétka zawarta z NCBR umowe o dofinansowanie projektu B+R
dotyczacego innowacyjnych suplementéw biatkowych o tgcznej wartosci ok. 39,5 min
zt, z dofinansowaniem ok. 20,6 min zt. Projekt obejmuje rozwdj technologii,
infrastruktury oraz zdolnosci produkcyjnych.
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SFD S.A. — komentarz analityczny po wynikach za IV kwartat 2025 r.

Wyniki finansowe

Spoétka SFD S.A. odnotowata przychody ze sprzedazy w wysokosci 113 min PLN, co oznacza
wzrost 0 20,5% r/r, przy wyraznej poprawie rentownosci — EBITDA wzrosta do 2,5 min PLN
wobec 0,8 min PLN rok wczesniej, a zysk netto przekroczyt 0,8 min PLN, po stracie w
analogicznym kwartale roku ubiegtego. Marza zysku operacyjnego wyniosta 1,4%,
rentowno$¢ kapitatow wtasnych osiggneta wartos¢ 13%, a rentownos$¢ aktywow 7,1%. W
IV kwartale 2025 r. spotka odnotowata wzrost przychodéw we wszystkich kanatach
sprzedazy, z wyraznie wyzszg dynamika w e-commerce. Udziat sprzedazy online wzrést do
56% (z 54% r/r), co potwierdza postepujace przesuniecie w kierunku kanatéw cyfrowych
oraz skutecznos¢ ekspansji zagranicznej. Jednocze$nie spétka utrzymuje rozwiniety sie¢
sprzedazy stacjonarnej (93 sklepy), opartg gtdwnie na modelu franczyzowym. Wyniki
wspierane sg takze przez szerokg aktywnos¢ marketingowa w Internecie. Suma bilansowa
na koniec IV kwartatu 2025 wyniosta 121,8 mIn PLN (+29,7% r/r), a wartos$¢ zapaséw
zwiekszyta sie (+27% r/r) do poziomu 76 min PLN. Kapitat wtasny osiggnat wartos¢ 48,3
min PLN a krétkoterminowe zobowigzania 69,3 min PLN. Na koniec IV kwartatu 2025 r.
odnotowano wzrost poziomu kredytéw do 23,2 min PLN (z 16,7 min PLN r/r), co przetozyto
sie na wzrost wskaznika zadtuzenia ogdlnego do 0,59 (z 0,55). Spétka utrzymuje sprawne
zarzadzanie naleznosciami — ich rotacja skrécita sie do 13 dni (z 14 dni r/r). Jednoczesnie
wydtuzeniu ulegt cykl rotacji zapaséw do 97 dni (z 79 dni), czego konsekwencjg jest wzrost
standéw magazynowych. Spodtka na przestrzeni analizowanego kwartatu zmniejszyta
wartos¢ posiadanych srodkéw pienieznych 0 0,9 min PLN do kwoty 2,3 mIn PLN. Przeptywy
pieniezne netto z dziatalnos$ci operacyjnej byty dodatnie i wyniosty 3,5 min PLN.

1Q 1Q 1nQ vQ YTD
Obroty (mln PLN) 1,4 6,7 3,1 2,6 13,7
Stopa zwrotu (%) 11,1 83,2 -21,1 -5,0 52,5
Wybrane dane finansowe [tys. PLN] - RZiS 2022 2023 2024 IVQ 2024 1VQ 2025 2025*
Przychody ze sprzedazy 325347 343 393 355515 93 897 113111 441 167
Zysk ze sprzedazy 17 628 4628 3599 -112 2292 13213
Zysk operacyjny (EBIT) 16 890 3573 2286 -58 1631 10 764
Zysk z dziatalnosci gospodarczej 15777 1259 990 -229 1119 8489
Zysk netto 12 538 545 -55 -130 878 6 256
Wybrane dane finansowe [tys. PLN] - Bilans 2022 2023 2024 IVQ 2024 1VQ 2025 2025*
Aktywa razem 103 389 89 487 93 895 93 895 121778 121778
Aktywa obrotowe 86 581 73138 80984 80984 99 586 99 586
Zobowiazania dtugoterminowe 8 557 2 545 1676 1676 1131 1131
Zobowiazania kréotkoterminowe 46 450 43 406 48 053 48 052 69 260 69 260
Kapitat wtasny 47 267 42 527 42 029 42 029 48 285 48 285

*Dane na podstawie raportu kwartalnego za IV kwartat 2025 roku.

Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie danych z raportéw okresowych Spétki.
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Tamex S.A.

Symbol TOS

Nazwa skrétowa TAMEX

::IIPN PLTAMEX00015 :‘;\’ TAM E x
5252218385 ‘\22}

KRS 0000287548 OBIEKTY SPORTOWE 8.A.

REGON 017270901

Rynek notowan XNCO

Data pierwszego notowania 26 kwi 2011

Profil dziatalnosci

Tamex to generalny wykonawca obiektow sportowych ,pod klucz” (boiska, stadiony LA, korty,
hale); obstuguje samorzady, kluby, szkoty oraz inwestoréw prywatnych.

Wyniki finansowe za 4 kw. 2025 r. 35 33 20
30
e Rentowno$¢ kapitatéw wiasnych: 18,2% ¢ (min PLN)
e Rentownos¢ aktywow ogdtem: 8,8% 20
e Wskaznik ogdlnego zadtuzenia: 0,3 15
e Suma aktywdéw: 40 min PLN 10
e Srodki pieniezne: 17,7 min PLN 5 35 2,2 2,0 1,6
0 - | N
Przychody EBITDA Zysk netto
Notowania
m1VQ 2024 ®IVQ2025
e Kapitalizacja: 47,7 min PLN 3,8
e Free Float: 9,33% 34
e Sredni obrét na sesje (3M): 6 tys. PLN
e Cena (max/min 12M): 3,96/1,65 30
e Cena/Zysk: 13,3 2,6
e Cena/Wartosc ksiegowa: 2,7 ’s
e Stopa dywidendy: 5,5 (0,14 zt na akcje) '
1,8
» R A N A
Kluczowe raporty biezace %0.0' %0.8” %Q.QQ” %0.0‘”’ %&’

e Data: 2026-03-13
Tytut: Zawarcie umowy na roboty budowlane
Podsumowanie: Spétka zawarta umowe z Gming Grudziagdz na modernizacje
infrastruktury lekkoatletycznej o wartosci ok. 17,8 min zt brutto. Termin realizacji
inwestycji wynosi 15 miesiecy.

e Data: 2026-03-06
Tytut: Zawarcie umowy na roboty budowlane
Podsumowanie: Spoétka zawarta umowe z Gming Miejskg Bolestawiec na realizacje
inwestycji o wartosci ok. 46,0 min zt brutto. Termin realizacji kontraktu wynosi 22
miesigce.

e Data: 2026-02-19
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Tytut: Zawarcie aneksu do umowy na roboty budowlane
Podsumowanie: Spétka podpisata aneks do umowy na budowe stadionu w Ptonsku,
zwiekszajgcy wartos¢ kontraktu o ok. 2,25 min zt brutto do poziomu ok. 49,2 min zt.
Aneks dotyczy realizacji robdt dodatkowych.

e Data: 2026-02-12
Tytut: Zawarcie aneksu do umowy na roboty budowlane
Podsumowanie: Spétka zawarta aneks do umowy na budowe stadionu w Konskich,
zwiekszajgcy wartos¢ kontraktu do ok. 14,2 min zt brutto oraz wydtuzajacy termin
realizacji. Zmiany wynikajg z robot dodatkowych i korekty zakresu prac.

Tamex Obiekty Sportowe S.A. — komentarz analityczny po wynikach za IV kwartat 2025 r.
Wyniki finansowe

Przychody ze sprzedazy w IV kwartale 2025 roku wyniosty 28,7 min PLN - spadek o 13% r/r.
EBITDA spadta o 37% r/r do poziomu 2,2 mIn PLN, przy marzy EBITDA wynoszgcej 8%,
natomiast wartos¢ zysku netto zmniejszyta sie 0 18% r/r do poziomu 1,6 min PLN. Marza zysku
operacyjnego spadta z 9% w IV kwartale 2024 roku do 6,7% w analizowanym okresie.
Rentownos¢ kapitatéw wtasnych osiggneta wartosé 18%, a rentownos¢ aktywow 8,8%.

W catym 2025 r. przychody z dziatalnosci operacyjnej wyniosty 92,9 min PLN, a koszty
operacyjne 87,3 min PLN. Najwyzsza aktywnos$¢ operacyjna zostata odnotowana w Il i IV
kwartale w zwigzku z finalizacjg kontraktéw. Strukture kosztéw zdominowaty ustugi obce
(62,9%; 54,9 mIn PLN) oraz zuzycie materiatow i energii (26,1%; 22,8 min PLN), przy nizszym
udziale wynagrodzen (7,0%; 6,1 min PLN).

W 2025 r. TAMEX Obiekty Sportowe S.A. wypracowata zysk netto w wysokosci 3,4 min PLN.
Suma bilansowa na dzier 31.12.2025 roku osiggneta wartos¢ 40 min PLN, co stanowi wzrost o
2% r/r. Kapitat wiasny zwiekszyt sie 0 3% r/r do poziomu 19,8 min PLN. Na dzier 31 grudnia
2025 r. srodki pieniezne wyniosty 17,7 min PLN przy dodatnich przeptywach pienieznych netto
z dziatalnosci operacyjnej, ktére uksztattowaty sie na poziomie 9,7 min PLN.

1Q nQ naQ vQ YTD

Obroty (min PLN) 0,2 0,3 0,4 0,5 1,4

Stopa zwrotu (%) 26,7 13,7 -20,0 10,3 27,1
Wybrane dane finansowe [tys. PLN] - RZiS 2022 2023 2024 IVQ 2024 1VQ 2025 2025*
Przychody ze sprzedazy 91677 128 503 125741 33185 28711 92 889
Zysk ze sprzedazy 12 433 6 096 5453 2572 1875 5599
Zysk operacyjny (EBIT) 4044 3460 5059 2991 1922 4908
Zysk z dziatalnosci gospodarczej 2999 2 400 4290 2794 1936 4444
Zysk netto 2291 3124 1958 1612 3396
Wybrane dane finansowe [tys. PLN] - Bilans 2022 2023 2024 IVQ 2024 1VQ 2025 2025*
Aktywa razem 47 616 39 882 39203 39203 40 001 40 001
Aktywa obrotowe 40 199 33622 35059 35059 33390 33390

I N Strona | 119



Zobowiazania dtugoterminowe 4607 4325 6735 6735 4368 4368
Zobowiazania krétkoterminowe 18 812 9963 8099 8099 6889 6889
Kapitat wtasny 15295 15995 19119 19119 19 791 19 791

*Dane na podstawie raportu rocznego.

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych z raportéw okresowych Spétki.
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Telestrada S.A.

Symbol TLS

Nazwa skrétowa TELESTR

ISIN PLTLSTDO0019

NIP 5441014413 Te IeSt rAd a

KRS 0000279791 Komunikacja. Bardziej.
REGON 006229011

Rynek notowan XNCO

Data pierwszego notowania 15 lis 2007

Profil dziatalnosci

Telestrada to operator telekomunikacyjny dla biznesu i klientéw indywidualnych: VolP,
wirtualne centrale/IVR, SIP trunk, ustugi mobilne (MVNO przez spétke zaleing), tacza i ustugi
»smart”; w grupie m.in. Infotel Service i Tele24.

Wyniki finansowe za 4 kw. 2025 r. 16 14,9

13,7
14
* Rentownos¢ kapitatow wtasnych: 25,1% ,,
e Rentowno$¢ aktywow ogdtem: 24,5% 1 (min PLN)

e Wskaznik ogdlnego zadtuzenia: 0,2 8

e Suma aktywow: 42,5 min PLN 6

e Srodki pieniezne: 5 min PLN 4 25 26 22 44
: BN E=

Notowania Przychody EBITDA Zysk netto

e Kapitalizacja: 42,2 min PLN zi mhaDe BERS

e Free Float: 49,69% 23

e Sredni obrét na sesje (3M): 8 tys. PLN 22

e Cena (max/min 12M): 24,6/17,5 21

e Cena/Zysk: 5,7 ig

e Cena/Wartosc ksiegowa: 1,5 18

e Stopa dywidendy: - 17
\')f’}@? 0””}@0 0“3’}69 0‘”’}6{9 \')','éﬁo

X $ o o ¥

Kluczowe raporty biezgce

W analizowanym okresie spétka nie opublikowata istotnych raportéw biezacych.

Telestrada S.A. — komentarz analityczny po wynikach za IV kwartat 2025 r.
Whyniki finansowe

Przychody ze sprzedazy w IV kwartale 2025 roku wyniosty 14,9 min PLN, wzrost o 9% r/r.
EBITDA osiggneta wartos¢ 2,5 min PLN, przy marzy EBITDA wynoszacej 17%, natomiast zysk
netto zmniejszyt sie 0 26% r/r do poziomu 1,7 min PLN. Na dzierr 31.12.2025 suma bilansowa
wyniosta 42,5 min PLN (+44% r/r). Kapitat wiasny osiggnat poziom 33,6 min PLN (+30% r/r),
natomiast warto$é srodkéw pienieznych na koniec analizowanego okresu to 5 min PLN.
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W IV kwartale 2025 r. Utrzymuje sie wzrost pozyskiwania klientow w segmentach detalicznym
i MSP, jednak w IV kwartale 2025 r. nie zrekompensowat on odptywu abonentéw, gtéwnie w
telefonii stacjonarnej. Rosng przychody w wybranych obszarach, w tym ustug dla osadzonych
oraz ustug call contact i sprzedazy dla matych firm i sektora publicznego. Na wynik nadal
negatywnie wptywa inwestycja w akcje Cyfrowy Polsat. Przeptywy pieniezne pozostaja
stabilne, przy czesciowym wykorzystaniu finansowania z linii kredytowej w spoice
dominujacej.

W IV kwartale 2025 r. odnotowano ponad 10% wzrost tempa pozyskiwania nowych ustug
mobilnych w segmencie klientéw detalicznych, realizowany gtéwnie kanatami elektronicznymi
przy wsparciu Call Center oraz New Media. W segmencie klientéw biznesowych odnotowano
wzrost sprzedazy zaréwno w kanale bezposrednim, jak i internetowym, przy jednoczesnym
zwiekszeniu bazy klientéow Business Integrated Solutions o 3,79% wzgledem Ill kwartatu 2025
r. Struktura sprzedazy wskazuje na rosngce znaczenie kanatéw zdalnych w obu segmentach.
Utrzymanie poziomu sprzedazy w segmencie detalicznym pozostaje kluczowe dla dalszego
wzrostu bazy abonenckiej.

1Q nQ naQ vQ YTD
Obroty (min PLN) 0,5 0,4 0,2 0,3 1,3
Stopa zwrotu (%) 2,1 18,1 -6,3 14,4 24,0
Wybrane dane finansowe [tys. PLN] - RZiS 2022 2023 2024 IVQ 2024 1VQ 2025 2025*
Przychody ze sprzedazy 50 802 51 887 54173 13 698 14 922 14 922
Zysk ze sprzedazy 10495 9141 9795 8392 8976 8976
Zysk operacyjny (EBIT) 10 823 8942 9150 2295 2305 2305
Zysk z dziatalnosci gospodarczej 6420 7702 9880 2722 1777 1777
Zysk netto 4337 6130 8274 2249 1659 1659
Wybrane dane finansowe [tys. PLN] - Bilans 2022 2023 2024 IVQ 2024 1VQ 2025 2025*
Aktywa razem 45 188 31105 30 264 29442 42 544 42 544
Aktywa obrotowe 15593 20 080 9848 9741 12 625 12 625
Zobowiazania dtugoterminowe 20 0 0 0 0 0
Zobowiazania kréotkoterminowe 3929 3488 4289 3581 8 835 8 835
Kapitat wtasny 32577 19 191 25916 25795 33656 33656

*Dane na podstawie raportu kwartalnego za IV kwartat 2025 roku.

Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie danych z raportéw okresowych Spétki.
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V-Max S.A.

Symbol VMX

Nazwa skrétowa VMAXSA

ISIN PLVMAX000028

NIP 7773355565 - v- m 0 x
KRS 0000816034

REGON 384794241

Rynek notowan XNCO

Data pierwszego notowania 2 gru 2024

Profil dziatalnosci

V-MAX S.A. to producent opakowan i komponentéw z tworzyw (nakretki, dozowniki, raczki
do butli, preformy, butelki/kanistry) w technologiach wtrysku i rozdmuchu; oferuje takze
kompletne linie konfekcjonujace.

Wyniki finansowe za 4 kw. 2025 r. 6 5,3

e Rentownos¢ kapitatéw wtasnych: 2,5% (min PLN)

e Rentownosc¢ aktywow ogdtem: 2,6% 4 34

e Wskaznik ogélnego zadtuzenia: 0,3 3

e Suma aktywdw: 20,3 min PLN 2

e Srodki pienigzne: 0,2 min PLN. 1 03 06

’ 0,1 0,0
0 | - —
Przychody EBITDA Zysk netto

Notowania

HVQ 2024 mIVQ 2025

e Kapitalizacja: 56,6 min PLN o

e Free Float: 11,36% 14
e Sredni obrét na sesje (3M): 1 tys. PLN 13
e Cena (max/min 12M): 14,39/9,05 12
e Cena/Zysk: - 1

e Cena/Wartosc ksiegowa: 7,0
e Stopa dywidendy: -

10

Kluczowe raporty biezgce

e Data: 2026-02-27
Tytut: Podpisanie umowy nabycia nieruchomosci
Podsumowanie: Emitent zawart umowe nabycia nieruchomosci produkcyjno-
magazynowej we Wrzesni za 4,6 min zt netto. Zakup ma na celu rozwdj dziatalnosci
operacyjnej spofki.

e Data: 2026-02-25
Tytut: Podpisanie umowy kredytowej
Podsumowanie: Emitent zawart z Santander Bank Polska S.A. umowe kredytu
inwestycyjnego na kwote 3,68 min zt na okres 10 lat. Finansowanie zostanie
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zabezpieczone m.in. hipotekg na nabywanej nieruchomosci oraz cesjg
wierzytelnosci z ubezpieczenia.

V-max S.A. — komentarz analityczny po wynikach za IV kwartat 2025 r.

Wyniki finansowe

Przychody ze sprzedazy w IV kwartale 2025 roku wyniosty 5,3 min PLN - wzrost o 57% r/r -
wynikajacy gtéwnie ze wzrostu skali dziatalnosci spétki. Wzrost amortyzacji (+66% r/r) oraz
wynagrodzen (+65% r/r), zwigzany z inwestycjami i zwiekszeniem zatrudnienia, przetozyt sie
na spadek zysku na sprzedazy do 0,1 min PLN (-37% r/r) oraz zysku netto do 0,04 min PLN
(-82% r/r). Jednoczesnie EBITDA wzrosta do 0,64 min PLN (+33% r/r) przy marzy EBITDA
wynoszacej 12%. Marza zysku operacyjnego spadta z 4,6% w IV kwartale 2024 roku do 1,9% w
analizowanym okresie.

Suma bilansowa na dzien 31.12.2025 roku osiggneta wartosé 20,3 min PLN, co stanowi wzrost
0 105% r/r. Aktywa trwate wzrosty do 14,2 min PLN (+109% r/r), gtéwnie w wyniku zakupu
hotelu oraz wzrostu zaliczek na $rodki trwate w budowie (+1027% r/r). Aktywa obrotowe
zwiekszyty sie do 6,1 min PLN (+96% r/r), przy istotnym wzroscie zapasow (+446% r/r) oraz
naleznosci krotkoterminowych (+39% r/r). Zobowigzania dtugoterminowe wzrosty do 3,0 min
PLN (+113% r/r), a krotkoterminowe do 2,6 min PLN (+32% r/r), gtéwnie w zwigzku z
finansowaniem inwestycji oraz wzrostem skali dziatalnosci. Spdtka w trakcie kwartatu
zwiekszyta wartos¢ posiadanych srodkéw pienieznych do 0,2 min PLN przy przeptywach
pienieznych netto z dziatalnosci operacyjnej na poziomie 0,8 min PLN.

1Q 1Q 1nQ vQ YTD
Obroty (min PLN) 0,2 0,1 0,0 0,1 0,4
Stopa zwrotu (%) 13,8 2,5 -1,2 13,5 30,7
Wybrane dane finansowe [tys. PLN] - RZiS 2022 2023 2024 IVQ 2024 1vVQ 2025 2025*
Przychody ze sprzedazy 7 300 8952 13 267 3377 5300 18 567
Zysk ze sprzedazy 440 542 842 167 105 566
Zysk operacyjny (EBIT) 440 535 826 157 101 590
Zysk z dziatalnosci gospodarczej 479 479 746 123 38 353
Zysk netto 442 442 665 103 18 275
Wybrane dane finansowe [tys. PLN] - Bilans 2022 2023 2024 IVQ 2024 1vVQ 2025 2025*
Aktywa razem 4342 6 190 9904 9904 20283 20283
Aktywa obrotowe 1868 2223 3116 3116 6121 6121
Zobowigzania dtugoterminowe 0 428 1420 1420 3015 3015
Zobowigzania krotkoterminowe 354 952 1984 1984 2611 2611
Kapitat wtasny 3987 4 810 6 500 6 500 14 599 14 599

*Dane na podstawie raportu kwartalnego za IV kwartat 2025 roku.

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych z raportéw okresowych Spétki.
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Wodkan S.A.

Symbol WOD

Nazwa skrétowa WODKAN

ISIN PLWDKANO0016

NIP 6220105804

KRS 0000039816 W 0 D KA N
REGON 250521343 B
Rynek notowan XNCO Sptin floya

Data pierwszego notowania 13 sty 1998

Profil dziatalnosci

Wodkan to miejska spodtka wodociggowo-kanalizacyjna w Ostrowie WIkp.: produkuje i
dostarcza wode pitng, odbiera i oczyszcza $cieki, buduje/utrzymuje infrastrukture oraz
realizuje inwestycje w petne uzbrojenie sanitarne aglomeracji.

Wyniki finansowe za 4 kw. 2025 r. 15 13,3
11,6
(mln PLN)

e Rentownos¢ kapitatéw witasnych: 0,2% 10
e Rentownosc¢ aktywow ogdtem: 0,1%

(6]

e Wskaznik ogdlnego zadtuzenia: 0,1 23

e Suma aktywdw: 251,7 min PLN 0 o

e Srodki pieniezne: 7,3 min PLN -0,1 | b
-5 20

Przychody EBITDA Zysk netto
Notowania o mIVQ 2024 mIVQ 2025

e Kapitalizacja: 35,8 min PLN 9,0

e FreeFloat: 12,57% :Z

e Sredni obrét na sesje (3M): 1 tys. PLN 7'5

e Cena (max/min 12M): 9,50/6,50 70

e Cena/Zysk: - 6,5

e Cena/Wartosc¢ ksiegowa: 0,2 6,0

e Stopa dywidendy: - x&u m@o @@ m&% m@o
0. Q/')). Qb. 0%. 0.

o$ Y X S K

Kluczowe raporty biezgce

W analizowanym okresie spdtka nie opublikowata istotnych raportéw biezacych.

Wodkan S.A. — komentarz analityczny po wynikach za IV kwartat 2025 r.

Whyniki finansowe

W IV kwartale 2025 roku przychody ze sprzedazy osiggnety poziom 13,3 min PLN, rosnac
0 15% rok do roku, gtownie dzieki wzrostowi przychodéw w segmencie sciekdw (+1 min
PLN r/r). Zmiana stanu produktéw byta ujemna i wyniosta -0,7 mln PLN wzgledem -0,6 miIn
PLN w analogicznym okresie przed rokiem. Jednoczesnie obnizeniu ulegly koszty
dziatalnosci operacyjnej, gtéwnie za sprawg spadku kosztu ustug obcych (-1,2 min PLN r/r),
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co znalazto pozytywne przetozenie na wyniki rentownosci. EBITDA wzrosta do poziomu 2,3
min PLN, przy marzy EBITDA wynoszacej 17,3%, natomiast strata netto w tym kwartale to
-1,7 min PLN wzgledem -2,9 min PLN straty przed rokiem. Suma bilansowa na dzien
31.12.2025 wyniosta 251,7 min PLN (+0,5% r/r). Kapitat wtasny osiggnat poziom 172 min
PLN (+0,3% r/r), natomiast wartos¢ srodkéw pienieznych to 7,3 min PLN. Przeptywy
pieniezne z dziatalnosci operacyjnej byty dodatnie i wyniosty w IV kwartale 2025 roku 1,2
min PLN.

W catym 2025 roku sprzedaz ustug dostawy wody w ujeciu ilosciowym wyniosta 3 306
562,16 m3, co odpowiada 100,26% wolumenu sprzedazy zrealizowanego w okresie od 1
stycznia 2024 r. do 31 grudnia 2024 r. Koszty dziatalnosci operacyjnej w 2025 r. wzrosty o
4 445 tys. PLN r/r, gtéwnie w wyniku wyzszych wydatkéw na ustugi obce (+1 889 tys. PLN),
wynagrodzenia (+1 800 tys. PLN), Swiadczenia pracownicze (+445 tys. PLN) oraz podatki i
optaty (+588 tys. PLN). Pomimo presji kosztowej wynik na sprzedazy poprawit sie o 995
tys. PLN r/r, osiggajac poziom 470 tys. PLN. Zysk na dziatalnosci operacyjnej wynidst 2 632
tys. PLN. Koszty finansowe pozostajg pod wptywem zmian stop procentowych oraz obstugi
preferencyjnych pozyczek z WFOSIGW i NFOSIGW, zwigzanych z realizacjg inwestycji
infrastrukturalnych.

Spétka w analizowanym okresie kontynuowata realizacje dziatalnosci inwestycyjnej,
koncentrujac sie na rozbudowie oraz modernizacji infrastruktury sieci wodociggowej i
kanalizacyjnej. Poniesiono naktady inwestycyjne, ukierunkowane na zwiekszenie
przepustowosci, poprawe niezawodnosci systemow oraz dostosowanie infrastruktury do
rosngcych potrzeb odbiorcow.

1Q nQ naQ vQ YTD

Obroty (min PLN) 0,0 0,0 0,0 0,0 0,1
Stopa zwrotu (%) 9,9 -3,2 0,7 -7,3 0,7
Wybrane dane finansowe [tys. PLN] - RZiS 2022 2023 2024 IVQ 2024 1VQ 2025 2025*
Przychody ze sprzedazy 38 686 41 221 48 847 11568 13336 54 287
Zysk ze sprzedazy -852 -1257 -525 -2530 -203 470
Zysk operacyjny (EBIT) 1397 6 1512 -2243 257 3034
Zysk z dziatalnosci gospodarczej 1363 -346 1166 -2416 175 2812
Zysk netto 286 -1191 634 -2 949 -1739 351
Wybrane dane finansowe [tys. PLN] - Bilans 2022 2023 2024 IVQ 2024 1VQ 2025 2025*
Aktywa razem 249 869 250413 250362 250 362 251 705 251 705
Aktywa obrotowe 12 606 14 330 16 289 16 289 14 677 14 677
Zobowiazania dtugoterminowe 12 467 13562 12 642 12 642 11 069 11 069
Zobowiazania krétkoterminowe 6908 6 908 7 818 7 818 8 469 8 469
Kapitat wtasny 172 186 170995 171 599 171 599 172 095 172 095

*Dane na podstawie raportu rocznego

Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie danych z raportéw okresowych Spétki.
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6. Rozmowy z przedstawicielami spoétek

Pawet Waszak, Prezes Zarzagdu Dark Point Games SA

Model biznesowy

DM INC: Jak dzi$ definiujecie swéj model biznesowy - studio produktowe czy juz skalowalny
wydawca wtasnych IP?

Dark Point Games: Sami wydajemy nasze gry i catkiem niezle nam to wychodzi. Dzieki temu
zachowujemy petng kontrole nad nimi i moZzemy reagowac na oczekiwania graczy.
Nawiqgzujemy wspdtprace z innymi wydawcami, ale nie jako ,,fabryka” tylko jako wtasciciel IP,
ktory korzysta z mozliwosci partnerdw.

DM INC: Na ile Wasza strategia opiera sie na budowie jednego silnego IP (Achilles), a na ile
na dywersyfikacji portfolio?

Dark Point Games: Od poczqgtku nasz plan zaktadat réznorodnosc. Chcemy tworzyc¢ gry w kilku
réznych gatunkach i kolejnymi IP umacniac¢ swoje doswiadczenie oraz pozycje jako cenionego
twdrcy. Dodatkowo, kolejne gry nie tylko wnoszg swiezos¢ gameplay’owo ale takze zawierajg
nowe technologie, ktére tworzymy z myslg o nich.

DM INC: Jakie KPI sg dla Was kluczowe przy ocenie sukcesu gry? sprzedaz, wishlisty, retencja
czy jeszcze cos$ innego?

Dark Point Games: Wymienione elementy oczywiscie sq wazne. Jednak z naszych obserwadji,
kluczowy jest odbidr gier przez graczy. Zaufanie i przywiqgzanie graczy, to jest kapitaf, ktory w
kolejnych grach bedzie procentowat. Dlatego kluczowq dla nas jest komunikacja z graczami i
zaopiekowanie ich feedbacku. Wydaje sie to ulotng i nie kwantyfikowalng wartosciq ale nasze
doswiadczenie i wyniki pokazujg, zZe jest inaczej.

Rynek NewConnect

DM INC: Jak z perspektywy kilkunastu miesiecy oceniacie obecno$¢ na NewConnect? Czy
rynek realnie wspiera Was w budowie wartosci (ptynnos¢, dostep do inwestoréw,
rozpoznawalnos¢), czy widzicie tez jego ograniczenia?
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Dark Point Games: Obecnos¢ na rynku NewConnect byta dla Dark Point Games istotnym
krokiem w rozwoju. Po 5 latach budowania firmy od zera chcielismy umozliwi¢ innym
inwestorom zapoznanie sie blizsze ze spotka, co jest utrudnione na rynku niepublicznym, i po
czasie przekonanie ich do naszej spotki, jako studia tworzgcego jakosciowe gry. My gtdwnie
koncentrujemy sie tworzeniu unikalnego kontentu, ktdry sprawi, Ze nasze gry bede sie dtugo
monetyzowac, a to przyniesie wymierne zyski. Nie chcemy niczego robic¢ na site. Studio jest
pomystem na lata a nie wehikutem do realizowania krotkoterminowych zyskow. Tylko ciezko
pracujgc mozna odnies¢ powtarzalny sukces w tej branzy. Zgodnie z oczekiwaniem rynek
oczyszcza sie z,,gwiazd jednego sezonu” a zostajq na nim spotki, ktére chcq generowac wartos¢
dla swoich akcjonariuszy. Wzorem dla nas jest zaprzyjaznione Creepy Jar, i tq Sciezkqg chcemy
podgzac.

W tym kontekscie postrzegamy ograniczonqg ptynnos¢ naszymi akcjami za naturalng
konsekwencje fazy rozwoju w jakim sie spotka obecnie znajduje. Spotka zwiekszy skale
dziatania to bedzie generowata wiecej materialnych informacji, co zaktadamy przetozy sie na
jeszcze wieksze zainteresowanie inwestorow naszq spotkq.

Na ten moment nie widzimy ograniczern rynku, wrecz odwrotnie. Dzieki upublicznieniu
najwiekszy instytucjonalny inwestor mogt w sposob zorganizowany bardzo szybko wyjs¢ z
akcjonariatu spotki, co bytoby skrajnie utrudnione jakby spdtka byta podmiotem
niepublicznym.

DM INC: Czy traktujecie NewConnect jako etap przejsciowy — i jesli tak, to jakie warunki
(wynikowe, skala biznesu, free float) muszg zosta¢ spetnione, aby rozwazy¢ przejscie na
rynek gtéwny GPW?

Dark Point Games: Spdtka rozwaza w przysztosci przejscie na rynek gtowny Gietda Papieréw
Wartosciowych w Warszawie, jednak ewentualne przejscie na gtdwny parkiet GPW bedzie
naturalng wypadkowq rozwoju spoftki. Nie patrzymy na debiut na GPW jako cel sam sobie, ale
jako narzedzie do otworzenia sie spotki na jeszcze szersze grono inwestorow, tym bardziej, ze
niezmiennie uwazamy, iz lepiej by¢ wyrdzniajgcq sie spotkqg na NewConnect, anizeli 4-ligowq
spotkg na gtownym parkiecie. Wytworzenie dobrych kolejnych gier, zwiekszenie bazy
powtarzalnych przychoddw i wtedy pomyslimy o debiucie na GPW.

Transakcja ABB

DM INC: W jaki sposob inwestorzy maja interpretowac przeprowadzone w lutym ABB na
akcjach spotki — czy byt to wytacznie techniczny exit jednego akcjonariusza, czy element
szerszego porzadkowania akcjonariatu i zwiekszania ptynnosci spétki?

Dark Point Games: Jedno i drugie. W ramach zwiekszenia rozpoznawalnosci spotki, dzieki
debiutowi na NC, pojawita sie grupa inwestorow, ktdra zapragneta rozpoczgé przygode
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inwestycyjnq ze spotkq, a ze znaczqcy akcjonariusz uptynniat w ostatnich kwartatach caty swéj
portfel gamingowy to nadarzyta sie okazja do przetasowan w akcjonariacie.

DM INC: Na ile cena 15 zt oraz popyt w ABB odzwierciedlaja realne postrzeganie wartosci
spotki przez rynek — i czy po tej transakcji widzicie jeszcze ryzyko nawisu podazowego ze
strony innych akcjonariuszy?

Dark Point Games: Nie komentujemy ceny transakcyjnej bo jest ona wypadkowq ustalen
miedzy akcjonariuszami. Natomiast uwazamy, iz kupujgcy bardzo mgdrze wykorzystali
sytuacje wiedzqc, iz sprzedajgcy musiat zamkngc¢ swdj portfel inwestycyjny w tym segmencie
rynku. My mierzymy w duzo wieksze cele i dlatego ciezko pracujemy, aby wykorzystac¢ szanse
jakq dat nam rynek po bardzo dobrze przyjetym debiucie gry Achilles: Survivor.

Perspektywy na przysztosc

DM INC: Jakie widzicie najwieksze ryzyka dla spétki w najblizszych 1-2 latach; operacyjne
lub rynkowe?

Dark Point Games: C6z, zyjemy w ,,ciekawych czasach”. Ktadziemy duzy nacisk na budowanie
silnego i multikompetencyjnego zespotu. W mysl zasady ,w kupie sita” rozwijamy nasze
kontakty i wspdtprace z partnerami. A do tego dbamy o zabezpieczenie zdolnosci
samofinansowania. Zamiast zastanawiac sie tylko skqd mogq przyjs¢ problemy, a obecnie
trudno przewidzie¢ konkretny kierunek. Badamy gdzie i w jaki sposéb mozemy bardziej
przygotowac sie na potencjalne ryzyka.

DM INC: Co musiatoby sie wydarzy¢, aby 2026 rok byt dla Dark Point Games przetomowy z
perspektywy inwestorow?

Dark Point Games: Zamiast zastanawiac sie, co inwestorzy mogq zrobic¢ dla nas, staramy sie
dac¢ im poczucie stabilnosci z naszej strony. W obecnej sytuacji geopolitycznej, inwestorzy
odczuwajq duzq niepewnosc. Chcemy by¢ dla nich bezpieczng przystaniq, ktora z jednej strony
daje poczucie stabilnosci, a z drugiej rozwdj wtasnych technologii i unikalnych IP.
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6.2.Jarostaw Zotedowski, Prezes Zarzagdu Mennica Skarbowa S.A.

Wykorzystanie koniunktury na rynku ztota

DM INC: W raportach spotka wielokrotnie odnosita sie do sprzyjajacego otoczenia dla ztota
— jakie dziatania strategiczne podejmujecie, aby wykorzysta¢ obecng koniunkture w sposéb
trwaty?

Mennica Skarbowa: Naszym priorytetem jest wykorzystanie sprzyjajgcego otoczenia
rynkowego do budowy trwatych fundamentow biznesu. Koncentrujemy sie przede wszystkim
na wzmacnianiu marki jako zaufanego partnera w obszarze metali szlachetnych — w naszej
branzy reputacja i wiarygodnos¢ sq kluczowe.

Rownolegle prowadzimy dziatania zwiekszajgce skale dziatalnosci oraz lojalnos¢ klientow.
Obejmujq one zaréwno inicjatywy marketingowe i PR (m.in. wspdfprace partnerskie oraz
wydarzenia inwestorskie), jak i rozwdj oferty produktowej.

Istotnym kierunkiem jest dywersyfikacja — poza ztotem rozwijamy oferte innych metali
szlachetnych (srebro, platyna, pallad), produktow kolekcjonerskich, diamentdw i bizuterii na
zamdwienie, a takze — jako jedyny podmiot na rynku krajowym — wprowadzilismy metale ziem
rzadkich (przy czym ten segment nadal wymaga doprecyzowania pod kqtem podatkowym dla
klientow detalicznych).

Rozwijamy réwniez ustugi komplementarne, takie jak przechowywanie w sejfach w naszym
skarbcu oraz udostepnianie klientom indywidualnych skrytek depozytowych. W praktyce
oznacza to, ze okres wysokiej koniunktury traktujemy jako moment na stabilizacje i dalszy
rozwdj biznesu, a nie jedynie maksymalizacje krétkoterminowych wynikow.

Obecnos¢ na rynku NewConnect
DM INC: Jak spotka postrzega rynek NewConnect z perspektywy wieloletniej obecnosci?

Mennica Skarbowa: Dla spotki dziatajgcej w segmencie wymagajgcym wysokiego poziomu
zaufania — zarowno do produktu, jak i posrednika — obecnos¢ na rynku publicznym istotnie
wzmacnia wiarygodnosc¢. Ma to realne przetozenie na relacje z dostawcami oraz partnerami
biznesowymi.
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Z drugiej strony nalezy wskazac rosngce obcigzenia regulacyjne, w tym obowiqzki wynikajgce
z requlacji takich jak MAR, ktére wymagajq istotnych zasobow organizacyjnych.

Jestesmy obecni na rynku NewConnect od kilkunastu lat i pozytywnie oceniamy te decyzje. W
przesztosci analizowalismy mozliwos¢ zmiany rynku notowarn i przejscie na rynek gftdwny,
jednak dodatkowe wymogi requlacyjne wptynety na decyzje o pozostaniu na NewConnect. Na
obecnym etapie nie planujemy zmian w tym zakresie.

Model sprzedazy: offline vs online

DM INC: Spotka rozwija sie¢ oddziatéw — jaki jest docelowy model: ekspansja fizyczna czy
przesuniecie w strone online?

Mennica Skarbowa: Nie traktujemy tych kanatéw jako alternatywnych —nasz model opiera sie
na ich komplementarnosci.

W branzy metali szlachetnych obecnos¢ fizyczna pozostaje istotna, szczegdlnie w kontekscie
skupu ztota, ktory naturalnie realizowany jest w kanatach offline. Jednoczesnie rozwéj kanatéw
cyfrowych pozwala zwiekszac¢ skale dziatalnosci i dostepnosc oferty.

Docelowo dgzymy do modelu hybrydowego, tgczqcego silng obecnos¢ lokalng z efektywnym
kanatem online.

Dostepnosc ztota i ryzyka rynkowe

DM INC: Czy obecnie widzicie napiecia po stronie podazy zfota i jaki majg wptyw na
dziatalnos¢?

Mennica Skarbowa: Na rynku nadal wystepujg pewne ograniczenia podazowe, jednak dzieki
rozwinietej sieci relacji z rafineriami i posSrednikami nie wptywajq one istotnie na naszg
dziatalnos¢ operacyjng.

Wyjgtkiem pozostaje segment sztabek, gdzie okresowo obserwujemy ograniczonq dostepnos¢
—w takich przypadkach realizujemy zamowienia z wydtuzonym terminem dostawy (ok. 15 dni).

Z perspektywy rynku kluczowym ryzykiem jest wydtuzanie termindw realizacji przez niektorych
dealerow. W warunkach wysokiej zmiennosci cen ztota brak odpowiedniego zabezpieczenia
(hedgingu) moze prowadzi¢ do istotnych strat. Dfugie terminy realizacji powinny by¢ dla
klientow sygnatem ostrzegawczym.
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Struktura popytu i profil klienta
DM INC: Czy nadal obserwujecie naptyw nowych klientoéw, czy rynek sie stabilizuje?

Mennica Skarbowa: Popyt na metale szlachetne ma charakter cykliczny i silnie reaguje na
wydarzenia makroekonomiczne oraz geopolityczne. W okresach zwiekszonej niepewnosci
obserwujemy naptyw nowych, mniej doswiadczonych klientow.

Jednoczesnie stale obecna jest grupa klientow inwestycyjnych o bardziej dfugoterminowym
podejsciu.

Po bardzo dynamicznym poczqtku roku (styczern—luty) obserwujemy obecnie pewne
uspokojenie, natomiast baza klientow systematycznie sie powieksza. Istotnym segmentem
pozostajq rowniez zakupy o charakterze prezentowym, ktdre generujq dodatkowy, bardziej
stabilny popyt.

Program skupu akcji wtasnych
DM INC: Jakie byty gtowne cele programu skupu akcji wtasnych i jak oceniacie jego efekty?

Mennica Skarbowa: Jednym z gftéwnych zatozern programu byto umozliwienie podziatu
wartosci z akcjonariuszami w sytuacji, gdy spotka przez kilka lat nie wyptacata dywidendy.

Program odegrat rowniez role w uporzqgdkowaniu struktury akcjonariatu — stworzyt atrakcyjng
alternatywe wyjscia dla jednego z akcjonariuszy, co ostatecznie zostato zrealizowane poprzez
transakcje ABB.

Dodatkowo poziom ceny w skupie stanowit czytelny sygnat dla rynku dotyczgcy naszej oceny
wartosci spotki.

Decyzja o ewentualnej kontynuacji programu bedzie naleze¢ do walnego zgromadzenia —
rozwazamy jednak, czy tego typu narzedzie nie powinno miec bardziej statego charakteru w
polityce kapitatowej spofki.

Presja konkurencyjna i marze
DM INC: Na ile rosngca konkurencja wptywa na spready i rentownos¢?

Mennica Skarbowa: Presja na marze jest zjawiskiem, ktore w duiej mierze juz sie
zmaterializowato. Na przestrzeni ostatniej dekady marze na sprzedazy ztota spadty z poziomu
ok. 6—-7% do obecnych 2—3%.

Obserwujemy, ze w niektorych przypadkach ceny ofertowe odbiegajgce od realiow rynkowych
mogq wskazywac na podwyzZszone ryzyko po stronie sprzedawcy.
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Naszq odpowiedziq na presje marzowq jest konsekwentne poszerzanie bazy klientow oraz
dywersyfikacja oferty — zaréwno produktowej, jak i ustugowej. W tym modelu budujemy
przewage konkurencyjng nie tylko ceng, ale przede wszystkim zaufaniem, skalg oraz
kompleksowosciq oferty.
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7. Metodologia

Zrédtem dla przedstawionych w dokumencie danych finansowych sg strony GPW, w
szczegolnosci statystyki NewConnect, w tym podsumowanie | kwartatu 2026 roku oraz
dane na dzien 31.12.2025 roku. Do obliczenia sredniej wazonej stopy zwrotu (YTD) dla
sektoréw wykorzystano wzér:

W =3 (Ri * Wi)
gdzie:

W - wazona stopa zwrotu,
Ri - stopa zwrotu Spétki w analizowanym okresie,
Wi - udziat obrotéw Spotki w obrotach razem w danym sektorze

Przedstawione w dokumencie stopy zwrotu dotyczg okreséw | kwartatu (1.01.2026-
31.03.2026), IV kwartatu (1.10.2025-31.12.2025) oraz 12M (1.04.2025-31.03.2026).

W przypadku obliczania Sredniej wazonej stopy zwrotu wykorzystano dane o sumie
obrotow w 1Q lub kapitalizacje spétek na koniec 1Q 2026 roku, zaleznie od wskazania.

W przypadku danych przedstawionych w punkcie 5 ,Przeglad spotek” niniejszego
opracowania:

[
?

Dane z sekcji ,Notowania” pochodzg z danych statystycznych publikowanych przez
GPW.

Stopa dywidendy zostata okresSlona na podstawie kwartalnych danych
statystycznych publikowanych przez GPW.

Marza EBITDA dotyczy opisywanego kwartatu i stanowi iloraz wartosci EBITDA
osiggnietej w danym kwartale oraz przychodéw ze sprzedazy w tym samym
okresie.

Marza operacyjna dotyczy opisywanego kwartatu i stanowi iloraz zysku
operacyjnego osiggnietego w danym kwartale oraz przychodéw ze sprzedazy w
tym samym okresie.

Wskazniki liczone sg na podstawie danych finansowych za ostatnie cztery kwartaty:
ROE (rentownos$¢ kapitatu wiasnego)

Zysk netto;ry
KWy1 + KWy, + KWos + KWy,
4

ROE =

gdzie:

e Zysk nettonm - zysk netto za ostatnie 4 kwartaty
e KW_Q1-Q4 - kapitat wtasny na koniec kolejnych czterech kwartatéw

b) ROA (rentowno$¢ aktywow)
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ROA = Zysk operacyjny;ry * (1 —t)
© Agr tAge tAgz tAga
4

gdzie:

e Zysk operacyjnyim - zysk operacyjny za ostatnie 4 kwartaty
e A _Q1-Q4 - aktywa razem na koniec kolejnych czterech kwartatéw
e t—stopa podatkowa

c) Wskaznik ogdlnego zadtuzenia

L i Zobowiazania krétkoterminowe + Zobowigzania dlugoterminowe
Zadtuzenie og6lne =

Aktywa ogélem
Objasnienie:

Wskaznik obliczany jako relacja sumy zobowigzan krétkoterminowych i
dtugoterminowych do aktywdéw ogdétem, na podstawie danych na koniec
okresu (31.03.2026).

e Dane finansowe wykorzystane w analizie pochodzg z raportéw okresowych spétek
opublikowanych na newconnect.pl

e Informacje o kluczowych raportach biezgcych przygotowano w oparciu o raportu
ESPI i EBI dostepne na stronie www.newconnect.pl i espiebi.pap.pl
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61-161 Poznan
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+48 61845 5000
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