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Mostostal Zabrze - omowienie wynikow za 2Q’26

2026-09-11

Mostostal Zabrze podat wyniki za 2Q’'26, ktére oceniamy jako umiarkowanie stabe. Ocena ta wynika
przede wszystkim z utrzymujacej sie zlej sytuacji w segmentach Produkcji mechanicznej i Produkcji
chemicznej. Jednoczesnie w obu gtdwnych segmentach, czyli w Realizacjach przemystowych i
projektowaniu oraz w Budownictwie ogoélnym i inzynieryjnym utrzymuje sie pozytywny obraz.

Przychody Grupy wzrosty do 318,0 min PLN, czyli o +19,0% r/r, jednak wzrost skali dziatalnosci nie
przetozyt sie na poprawe rentownosci Grupy ogotem. EBITDA spadfa do 14,4 min PLN, czyli o -6,0% r/r, a
EBIT do 8,5 min PLN, czyli 0 -12,0% r/r i byt 0 16,6% ponizej naszej prognozy. Stabszy wynik operacyjny
wynikat przede wszystkim z pogtebienia strat w Produkcji mechanicznej i Produkcji chemicznej, podczas
gdy Budownictwo ogdlne i inzynieryjne zanotowato wyrazng poprawe wynikéw. Zysk netto wyniést 7,6 min
PLN i byt o 47,3% powyzej naszej prognozy, jednak nie zmienia to stabszej oceny jakosci wyniku na
poziomie operacyjnym.

Realizacje przemystowe i projektowanie utrzymaty wysokg skale dziatalnosci, ale wzrost przychodéw nie
przetozyt sie na poprawe EBIT. Przychody segmentu wzrosty w 2Q’26 do 136,7 min PLN, czyli o +16,0%
r/r, natomiast EBIT pozostat praktycznie bez zmian na poziomie 8,8 min PLN i byt o 8,8% ponizej naszej
prognozy. Eksport nadal odpowiadat za istotng czes$¢ dziatalnosci, a segment realizowat duze projekty w
Niderlandach, Niemczech i energetyce. Przy ocenie rentownosci segmentu nalezy jednak mie¢ na
uwadze charakter biznesu i fakt, ze standardowo spétka konserwatywnie nalicza zyski w trakcie trwania
kontraktéw i dopiero faza rozliczen zwykle wigze sie z wyzszg rentownoscig. Z tego powodu nizsze zyski
zaréwno r/r, jak i g/q nie muszg oznacza¢ pogorszenie biznesu, a wynikajg z braku wiekszych rozliczen
w kwartale.

Najmocniejszym segmentem w kwartale byto Budownictwo ogélne i inzynieryjne. Przychody wzrosty do
124,1 min PLN, czyli o +36,0% r/r, natomiast EBIT zwiekszyt sie do 12,8 min PLN, czyli o +87,0% r/r, i byt
praktycznie zgodny z naszg prognozg. Poprawe rentownosci spotka wigze miedzy innymi z rozwojem
kompetencji w zarzadzaniu projektami. Segment pozostaje obecnie gtéwnym zrédiem poprawy wyniku
operacyjnego Grupy i cze$ciowo kompensuje stabo$¢ dziatalnosci produkcyjnej.

Skonsolidowane wyniki Grupy Mostostal Zabrze
2024 2Q25 3Q25 4Q25 1Q26 2Q26 r/ri 2Q26p

Przychody 222,55 266,3 332,5 386,7 316,0 318,0 19%; 3240 -1,9%
Realizacje przemystow e i projektow anie 113,8 117,4 143,4 176,3 167,4 136,7 16% 1440 -51%
Produkcja mechaniczna 36,6 42,5 33,9 29,1 29,4 348 -18% f 34,6 0,6%
Budow nictw o ogdine i inzynieryjne 70,2 90,9 99,0 126,3 101,7 1241 36%: 1246 -04%
Produkcja chemiczna 25,3 13,4 54,0 53,0 16,3 19,3 44% ; 186 3,6%
Pozostata dziatano$¢ 1,9 2,1 2,2 2,1 2,2 2,2 3% : 22 -0,6%
EBITDA 11,5 15,3 19,6 17,0 15,2 14,4 -6%! 15,9 -9,4%
EBIT 7,5 96 145 9,8 9,6 85 -12% 10,2 -16,6%
Realizacje przemystow e i projektow anie 10,0 8,9 15,2 18,7 10,1 8,8 0% : 9,7 -8,8%
Produkcja mechaniczna -1,9 -1,5 -3,1 -3,5 -5,6 -4,3 - -5,9 -27,6%
Budow nictw o ogdlne i inzynieryjne 2,3 6,9 57 6,0 12,7 12,8 87% : 129 -0,9%
Produkcja chemiczna -1,9 0,2 -8,8 -5,9 -4,6 - -3,56  30,1%
Pozostata dziatano$¢ -2,9 -3,3 -3,1 -2,4 -3,1 -3,1 - l -3,0 2,6%
Przejecie Polw ax ‘

EBIT skorygowany 7,5 9,6 14,5 9,8 9,6 8,5 -12%@ 10,2 -16,6%
Przychody finansow e 1,9 10,6 2,6 2,0 8,4 19 -82%! 3,0

Koszty finansow e -3,2 -34 -3,2 -5,2 -2,5 -2,3 -31% f -34

Podatek dochodow y -5,1 -5,2 -3,5 -24 -7,2 24  -55% -3,1

Zysk mniejszosci 0,2 2,1 -0,3 -4,7 -2,8 -2,0 -1 -1,5

Zysk netto 6,3 9,3 10,6 8,9 11,1 7,6 -18%E 52 47,3%
marza netto 28% 35%  32% 23% _ 35% _ 24% -} -

CF Operacyjny 11,9 -86 428 631 -343 -284 -1 -

CF Inw est 34 60 7.7 34 -30 .72 -

CF Finansow y -6,7 22,5 6,4 -42,9 13,1 9,3 " -

Zrédto: Mostostal Zabrze, BM Banku Millennium; p - prognoza BM Banku Millennium;
Liczby w ramce sq wielkoSciami pro forma - nieuwzglednianymi w sumie

Materiat zostat sporzadzony przez Biuro Maklerskie Banku Millennium S. A. na zlecenie Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. w
ramach Programu Wsparcia Pokrycia Analitycznego.
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Produkcja mechaniczna pozostaje najbardziej problematycznym obszarem Grupy. Przychody segmentu
spadty w 2Q’26 do 34,8 min PLN, czyli o -18,0% r/r, natomiast strata EBIT pogtebita sie do -4,3 min PLN
wobec -1,5 min PLN rok wczesniej. Na dziatalno$¢ nadal negatywnie wplywajg stabszy popyt, presja
cenowa i ograniczona efektywno$¢ operacyjna. Prowadzona transformacja przynosi wedtug zarzadu
poprawe organizacji pracy i wydajnosci, jednak efekty te nie sg jeszcze widoczne w wynikach finansowych.
Dodatkowo dzierzawa Stalmech zwigksza obecnie biezgce koszty operacyjne segmentu.

Stabe wyniki utrzymaly sie réwniez w Produkcji chemicznej. Co prawda przychody segmentu wzrosty do
19,3 min PLN, czyli o +44,0% r/r, ale strata EBIT zwiekszyta sie do -4,6 min PLN wobec -1,9 min PLN rok
wczesniej. Polwax zaczyna odnotowywaé pierwsze efekty dziatan sprzedazowych na nowych rynkach,
jednak rentownos$¢ sprzedazy do sieci handlowych pozostaje ponizej oczekiwan.

Adam Zajler

Biuro Maklerskie Banku Millennium SA
e-mail: adam.zajler@bankmillennium.pl

Wazne informacje

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

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

Tre$¢ raportu nie byta udostepniona spétkom bedacym przedmiotem raportu przed jego opublikowaniem. Biuro Maklerskie Banku Millennium S.A. nie
ponosi odpowiedzialno$ci za szkody poniesione w wyniku decyzji podjetych na podstawie informacji zawartych w niniejszym raporcie analitycznym.
Osoba lub osoby wskazane na pierwszej strony niniejszego raportu sporzadzity analize. Wynagrodzenie otrzymywane przez osoby sporzadzajgce raport
nie jest bezpo$rednio zalezne od wynikéw finansowych uzyskiwanych przez Biuro Maklerskie Banku Millennium S.A. w ramach transakcji lub ustug z
zakresu bankowoS$ci inwestycyjnej, dotyczgcych instrumentéw finansowych emitentéw, ktérych dotyczy niniejszy raport.

Niniejszy raport stanowi badanie inwestycyjne w rozumieniu przepiséw Rozporzgdzenia Delegowanego Komisji (UE) 2017/565 z dnia 25 kwietnia 2016
r. uzupetniajgcego dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/65/UE w odniesieniu do wymogéw organizacyjnych i warunkéw prowadzenia
dziatalno$ci przez firmy inwestycyjne oraz poje¢ zdefiniowanych na potrzeby tej dyrektywy. Raport nie stanowi reklamy ani oferowania papieréw
warto$ciowych, moze by¢ on takze dystrybuowany za pomocg $rodkdw masowego przekazu.

Biuro Maklerskie Banku Millennium S.A. w ciggu ostatnich 12 miesiecy nie petnito funkcji oferujgcego w trakcie oferty publicznej dla spétek bedacych
przedmiotem niniejszego raportu i nie otrzymato wynagrodzenia z tego tytutu. Biuro Maklerskie Banku Millennium S.A. w ramach Programu Wsparcia
Pokrycia Analitycznego tworzy badz tworzyto materiaty analityczne dla spoétek: Agora, Ambra, Korporacja KGL, Mostostal Zabrze, IFIRMA, IMS, VRG,
Shoper, 11Bit Studios i z tego tytutu pobiera badz pobierato wynagrodzenie od Gietdy Papieréow Warto$ciowych.

Nadzér nad Biurem Maklerskim Banku Millennium S.A. sprawuje Komisja Nadzoru Finansowego.
Rozwigzania organizacyjne, administracyjne i bariery informacyjne ustanowione w celu zapobiegania konfliktom intereséw

Zasady zarzgdzania konfliktami intereséw w Biurze Maklerskim Banku Millennium S.A. zostaty zawarte w Polityce przeciwdziatania konfliktom interesow
w Biurze Maklerskim Banku Millennium S.A. Skuteczne zarzgdzanie konfliktem intereséw ma na celu dziatanie w najlepiej pojetym interesie Klienta i jest
realizowane poprzez ustanowione S$rodki ograniczania takiego ryzyka. W tym celu zostaty wdrozone zasady odnoszgce sie do przyjmowania oraz
przekazywania S$wiadczen pienieznych i niepienigznych, tzw. zachet a takze zawierania transakcji osobistych Osob zaangazowanych w Biurze
Maklerskim Banku Millennium S.A.

Przyjete dla zapobiegania konfliktom intereséw rozwigzania organizacyjne okre$la miedzy innymi Regulamin organizacyjny Biura Maklerskiego, ktory
przewiduje: (a) nadzér nad osobami, ktérych gtéwne funkcje obejmujg prowadzenie dziatari w imieniu lub $wiadczenie ustug dla Klientéw, ktorych
interesy mogg by¢ sprzeczne lub ktorzy w inny sposob reprezentujg rézne sprzeczne interesy, w tym interesy Biura Maklerskiego; (b) S$rodki
zapobiegajgce lub ograniczajgce wywieranie przez osobe trzecig niewfasciwego wplywu na sposob, w jaki upowazniona osoba wykonuje czynnosSci w
ramach ustug $wiadczonych przez Biuro Maklerskie (c) organizacyjne oddzielenie od siebie 0séb (zespotéw) zajmujgcych sie wykonywaniem czynno$ci,
ktére wigzg sie z ryzykiem powstania konfliktu intereséw, (d) zapewnienie kazdej jednostce organizacyjnej Biura Maklerskiego i jej pracownikom
niezalezno$ci w zakresie, w jakim dotyczy to intereséw Klientéw, na rzecz ktérych taka jednostka wykonuje okreslone czynnosci.

Przyjete dla zapobiegania konfliktom intereséw rozwigzania okre$la réwniez Regulamin wynagradzania, ktéry zapewnia, Ze nie istniejg zadne powigzania
pomiedzy wysoko$cig wynagrodzen pracownikow réznych jednostek organizacyjnych lub wysoko$cig przychodéw osigganych przez rézne jednostki
organizacyjne, jezeli jednostki te wykonujg czynnosci, ktdre wigzg sie z ryzykiem powstania konfliktu interesow.

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

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