Alert
Ryvu Therapeutics

BBG: RVU PW Equity | Reuters: RVU.WA
Rekomendacja: Trzymaj, 17,0 PLN (2 czerwca 2026)

Wuyniki 20Q26: spalanie gotowki zgodnie z
oczekiwaniami; odbicie przychodow od 2H?26;
pierwsze podanie leku w RVU120 (neutralnie)

Wuyniki za 2026 wypadty gorzej od oczekiwan ze wzgledu na nizsze przychody z
umowy z BioNTech lecz kwartalne spalanie gotéwki byto zgodne z naszymi
oczekiwaniami. Przypominamy, ze przychody powinny urosng¢ od 3026 za
sprawq rozszerzonej umowy z Menarini na rozwdj dapolsertibu w MF oraz
nowych dotacji. Mozliwe jest réwniez otrzymanie pokaznego milestona od
Exelixis (dwucyfrowe mln USD), najwczesniej w 4Q26. To powoduje, ze sytuacja
finansowa Ryvu poprawita sie w stosunku do poprzednich kwartatéw a obecne
finansowanie powinno wystarczyé¢ do 2H27.

Wszystkie oczy zwrocone sq teraz na dodatkowe badanie rozszerzajgce dawke
w fazie 2 RVU120 u pacjentow z nawrotowg/oporng AML, a podanie pierwszej
dawki pacjentowi pod koniec sierpnia wskazuje, ze badanie przebiega zgodnie z
planem, by dostarczy¢ pierwsze dane dotyczqce skutecznosci (liczba CR) do
konca 2026 (prawdopodobnie na konferencji ASH), a dane dotyczqce czasu
trwania odpowiedzi na poczgtku 2027. Podchodzimy ostroznie do wynikow (ze
wzgledu na brak wyraznej zaleznosci odpowiedzi od dawki w fazie 2).
Niepokojqgce jest rowniez powolne tempo postepow w projekcie RVU305 (naszym
zdaniem gtowny projekt zastepczy). Z drugiej strony, rozszerzona wspoétpraca z
Menarini wprowadza dapolsertib jako nowy potencjalny projekt zastepczy
(obecnie nieujety w naszej wycenie).

Dzisiejsze wyniki oceniamy jako neutralne i podtrzymujemy rekomendacje
Trzymaj dla akcji. (neutralnie)

PKO 8P

min PLN 2025 2026 r/r 2026 Odch. Kons. Odch.
Przychody 214 170 -21% 205 -17% 212 -20%
EBITDA -254 -14,8 - -11,0 - - -
Skor. EBITDA -24,1 -14,7 - -11,1 - -10,6 -
EBIT =217 -16,8 - -13,0 - -12,8 -
Zysk netto -33,7 -13,2 - -9,0 - -10,2 -

Zrodto: BM PKO BP, Ryvu Therapeutics

Przychody wyniosty 17,0 min PLN i obejmowaty: 1) 5,0 min PLN dotacji (PKO: 4,5
min PLN), 2) 3,0 min PLN przychodow odroczonych (niezrealizowana cze$c¢
ptatnosci wstepnej od BioNTech; PKO: 3,5 mIn PLN) oraz 3) 9,0 min PLN jako
pokrycie kosztow FTE (PKO: 12,5 min PLN). Z tej ostatniej pozycji BioNTech
wygenerowat 7,1 min PLN (-37% k/k), Menarini 1,9 min PLN (-10% k/k), a Exelixis
zero (0,3 min PLN rok temu).

Koszty operacyjne (bez kosztow niegotowkowego programu motywacyjnego i
przeszacowania udziatow w NodThera) spadty 0 29% r/r i 1% k/k do 33,7 mIn PLN,
zgodnie z naszymi oczekiwaniami. Koszty pracownicze wzrosty do 13,2 min PLN
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(+13% k/k) i prawdopodobnie obejmowaty odprawe dla bytego CBO Vatnak Vat-
Ho. Koszty ustug zewnetrznych spadty dalej do 13,6 min PLN, poniewaz kluczowe
badania kliniczne dla romaciclibu zostaty zakonczone.

Skorygowana EBITDA wyniosta -14,7 min PLN wobec -10,1 min PLN kwartat
wczesniej.

Przeptywy operacyjne wyniosty -9,6 min PLN (wobec -22,8 min PLN w 1Q26), a
naktady inwestycyjne jedynie 0,2 min PLN.

Gotowka netto wyniosta 0,9 min PLN (spadek 0 9,8 mIn PLN k/k) wobec 2 min PLN
dtugu netto oczekiwanego przez PKO. Na dzien 10 wrze$nia gotowka i ekwiwalenty
wynosity 62,1 min PLN (spadek o 12,6 mIn PLN od poczqtku kwartatu).

Wiadomosci R&D:

e Romaciclib w AML: 26 sierpnia podano pierwszq dawke pacjentowi w
kohorcie rozszerzenia dawki (tgcznie ok. 30 pacjentow).

e Dapolsertib (MEN1703): nowe badanie w mielofibrozie (MF), finansowane
przez Menarini, ma sie rozpoczq¢ w 1Q27.

e RVU305 (inhibitor PRMTS): spotka nadal pracuje nad ztozeniem CTA w celu
rozpoczecia fazy 1.
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INFORMAC]JE | ZASTRZEZENIA
DOTYCZACE CHARAKTERU REKOMENDAC]I ORAZ ODPOWIEDZIALNOSCI ZA JE) SPORZADZENIE, TRESC | UDOSTEPNIENIE

Niniejsza publikacja (dalej: ,Publikacja”) zostata opracowana przez Biuro Maklerskie PKO Banku Polskiego (dalej: ,BM PKO BP”), dziatajqcy zgodnie z ustawq z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie
instrumentami finansowymi, wytqcznie na potrzeby klientéw BM PKO BP.

Niniejsza publikacja zostata sporzqdzona na indywidulane zaméwienie Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A., za wynagrodzeniem. Gietdzie Papieréw Wartosciowych w
Warszawie S.A. przystugujq autorskie prawa majgtkowe tych raportow.

Publikacja adresowana jest do Klientow, ktorzy zawarli umowe o sporzqdzanie analiz inwestycyjnych, analiz finansowych oraz innych rekomendacji o charakterze ogolnym w zakresie
instrumentow finansowych przez BM PKO BP.

Publikacja zostata przygotowana z dochowaniem nalezytej staranno$ci i rzetelnoéci, jednak BM PKO BP nie gwarantuje, ze informacje zawarte w Publikacji sq w petni doktadne i kompletne.
BM PKO BP nie ponosi odpowiedzialno$ci za szkody poniesione w wyniku decyzji podjetych na podstawie informacji zawartych w niniejszej Publikacji.

BM PKO BP informuje, iz inwestowanie $rodkow w instrumenty finansowe wiqze sie z ryzykiem utraty czesci lub catosci zainwestowanych srodkow.

Niniejsza Publikacja nie stanowi oferty lub zaproszenia do subskrypcji lub zakupu oraz dokonania transakeji na instrumentach finansowych, ani nie ma na celu naktaniania do nabycia lub
zbycia jakichkolwiek instrumentéw finansowych.

BM PKO BP informuje, ze $wiadczy ustuge maklerskq w zakresie sporzqdzania analiz inwestycyjnych, analiz finansowych oraz innych rekomendacji o charakterze ogélnym, na podstawie
zezwolenia Komisji Nadzoru Finansowego z dnia 7 pazdziernika 2010 r. Jednocze$nie BM PKO BP informuje, ze przedmiotowq ustuge maklerskq $wiadczy klientom zgodnie z obowiqzujgcym
,Regulaminem $wiadczenia ustugi sporzqdzania analiz inwestycyjnych, analiz finansowych oraz innych rekomendacji o charakterze ogélnym w zakresie instrumentéw finansowych przez
Biuro Maklerskie PKO Banku Polskiego”, jak réwniez umowq o $wiadczenie ustugi w zakresie sporzqdzania analiz inwestycyjnych, analiz finansowych oraz innych rekomendacji o charakterze
0golnym przez BM PKO BP. Podmiotem sprawujgcym nadzér nad BM PKO BP w ramach prowadzonej dziatalno$ci maklerskiej jest Komisja Nadzoru Finansowego.

Objasnienie uzywanej terminologii fachowej

min (max) 52 tyg - minimum (maksimum) kursu rynkowego akcji w okresie ostatnich 52 tygodni

kapitalizacja - iloczyn ceny rynkowej akgji i liczby akcji

EV - suma kapitalizacji i dtugu netto spotki

free float (%) - udziat liczby akcji ogotem pomniejszonej o 5% pakiety akcji znajdujqgce sie w posiadaniu jednego akcjonariusza i akcje wtasne nalezqce do spotki, w ogolnej liczbie akji
$robrot/msc - $redni obrét na miesige obliczony jako suma warto$ci obrotu za ostatnie 12 miesiecy podzielona przez 12
ROE - stopa zwrotu z kapitatéw wrasnych

ROA - stopa zwrotu z aktywow

EBIT - zysk operacyjny

EBITDA - zysk operacyjny + amortyzacja

EPS - zysk netto na 1 akcje

DPS - dywidenda na 1 akcje

CEPS - suma zysku netto i amortyzacji na 1 akcje

P/E - iloraz ceny rynkowej akgji i EPS

P/BV - iloraz ceny rynkowej akgji i wartosci ksiegowej jednej akgji



Zastrzezenia

EV/EBITDA - iloraz kapitalizacji powiekszonej o dtug netto spotki oraz EBITDA

marza brutto na sprzedazy - relacja zysku brutto na sprzedazy do przychodéw netto ze sprzedazy
marza EBITDA - relacja sumy zysku operacyjnego i amortyzacji do przychodéw netto ze sprzedazy
marza EBIT - relacja zysku operacyjnego do przychodéw netto ze sprzedazy

rentowno$¢ netto - relacja zysku netto do przychodoéw netto ze sprzedazy



