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Prognoza wynikow za 3Q'26

W 3Q’26 oczekujemy wyraznego wzrostu przychodéw w zwigzku z konsolidacjg nowo przejetej spotki
Digitall Concept. Jednoczesnie dynamika zmian na poziomie zyskéw powinna by¢ mniejsza z uwagi na
obnizajaca sie rentownos¢, wynikajgcg z wyzszych kosztéw, gtownie nowego programu motywacyjnego
oraz nizszej rentownosci nabytej spotki. Bedzie to pierwszy kwartat z ujeciem wynikéw nowej akwizycji
i w zwigzku z nig spodziewamy sie istotnego rozbudowania segmentu Digital Signage.

Po stronie przychodowej oczekujemy wzrostu o 29,6% do 20,2 min PLN. Gtéwna sitg napedowg
powinien by¢é wspomniany segment Digital Signage, w ktérym ujmowane beda rezultaty Digitall
Concept. W przypadku pozostatych segmentdow dynamika zmian bedzie wyraznie mniejsza, tym
niemniej uwazamy, ze progres widoczny od poczatku roku powinien by¢ co do zasady zachowany. Dla
segmentu reklamy 3Q nie jest kluczowy, a zesztoroczna baza nie bedzie niska, wiec spodziewamy sie
pewnego spowolnienia zauwazalnej poprawy z 1H'26.

W przypadku nowych lokalizacji abonamentowych oczekujemy zatrzymania obserwowanych w
pierwszej potowie roku spadkéw na poziomie lokalizacji audio i wideo. Nie spodziewamy sie jednak
istotnego ich wzrostu w zwigzku z wcigz prowadzong polityka polegajaca na podnoszeniu cen za ustuge
audiomarketingu oraz rezygnacji z tanich lokalizacji audio. Uwazamy, ze caty ten rok bedzie stat pod
znakiem optymalizacji bazy lokalizacji, a nie checi ich agresywnego pozyskiwania.

Rentownos$¢ powinna by¢ pod dalszg presjg zwiekszonych wydatkéw. Gtéwnie chodzi o stopniowe
rozpoznawanie kosztow nowego programu motywacyjnego. Z drugiej strony konsolidacja Digitall
Concept takze powinna obnizy¢ rentownosc grupy, gdyz spotka ta dziata na nieco nizszej marzy niz sam
IMS. Marza zysku operacyjnego wedtug naszych zatozen wyniesie 14,7%, co bytoby wynikiem o 1,3 pkt
proc. gorszym niz rok temu. Mimo presji na marze, skokowy wzrost przychodéw pozwoli na poprawe
nominalnych wynikow. Ostatecznie spodziewamy sie zysku operacyjnego na poziomie 3 min PLN
(+19,3% r/r), zysku EBITDA wynoszgcego 4,8 min PLN (+23,2% r/r) oraz zysku netto w wysokosci 2 min
PLN (+16,9% r/r). Wyzsza dynamika EBITDA wynika¢ bedzie z wyzszej amortyzacji w zwigzku z
przyjeciem do uzytkowania w 1H’26 podwyzszonych wartosci niematerialnych.

Nowa polityka programéw motywacyjnych opartych o akcje. IMS przyjat polityke dotyczaca
rekomendowania przysztych programdéw motywacyjnych opartych o akcje spoétki. Zgodnie z jej
zatozeniami kolejne programy, o ile beda rekomendowane, majg by¢ uruchamiane nie wczesniej niz
trzy lata po zakonczeniu poprzedniego programu, a liczba emitowanych akcji nie powinna przekraczac
3% kapitatu zaktadowego. Polityka przewiduje rowniez stosowanie kryteriow efektywnosciowych oraz
co najmniej 18-miesieczny okres lock-up dla obejmowanych akcji. Zarzad jednoczesnie podkreslit, ze
przyszte programy beda mniejsze, skierowane do wezszej grupy uczestnikow i stosowane rzadziej niz
dotychczas, a najwczedniejsza mozliwa rekomendacja nowego programu mogtaby dotyczy¢ roku
obrotowego 2032. Informacje o przyjeciu polityki dot. przysztych programéw motywacyjnych
odczytujemy pozytywnie. Dobrze, ze pojawity sie ramy ich ewentualnego stosowania, ktére
jednoczesnie wskazujg na ich bardziej niz dotychczas selektywny charakter oraz mniejszy koszt.

IMS podjat takze uchwate o wypfacie zaliczki na poczet dywidendy za 2026 r. w wysokosci 0,18 zt na
akcje. tacznie na ten cel spotka zamierza przeznaczy¢ 6,2 min zt. Dzien ustalenia prawa do zaliczki
wyznaczono na 1 grudnia 2026 r., a jej wypfate zaplanowano na 3 grudnia 2026 r. Wysoko$¢ zaliczki
odpowiada catej dywidendzie wyptaconej za 2025 r. i zgodnie z komunikacjg spotki wynika z bardzo
dobrej sytuacji oraz wynikéw finansowych Grupy IMS.

Prognoza skonolidowanych wynikow kwartalnych grupy IMS

3026P 3Q'25 zmianar/r 1-3Q°26P 1-30'25 zmiana
Przychody 202 15,6 29,6% 55,6 46,1 20,4%
EBITDA 48 39 23,2% 126 10,9 14 7%
EBIT 3,0 2,5 19,3% 7.8 6,9 13,7%
Zysk netto akcj. jedn. dominujace] 2,0 1.7 16,9% 4.4 4.4 1,5%
Analityk
Marze
Marza EBITDA 23,6% 24 8% 22,6% 23.7% tukasz Bugaj, CFA
Marza EBIT 14,7% 16,0% 14,1% 14,9% Doradca Inwestycyjny
Marza netto 9,7% 10,8% 8.0% 9,5% lukasz.bugaj@bankmillennium.pl

Zrodito: IMS; BM Banku Millennium; min PLN

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.


https://www.millenniumbm.pl/analizy-i-edukacja

Wazne informacje

Wszelkie informacje zawarte w niniejszym raporcie majq wytqcznie charakter informacyjny i nie stanowiq one rekomendacji w rozumieniu Rozporzgdzenia delegowanego
komisji (UE) 2016/958 z dnia 9 marca 2016 r. uzupetniajgcego rozporzqdzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 596/2014 w odniesieniu do regulacyjnych standardow
technicznych dotyczqcych srodkéw technicznych do celow obiektywnej prezentacji rekomendacji inwestycyjnych lub innych informacji rekomendujgcych lub sugerujgcych
strategie inwestycyjng oraz ujawniania interesow partykularnych lub wskazarn konfliktow interesow, , wyniku doradztwa inwestycyjnego, oferty ani tez kierowanego do
kogokolwiek (lub jakiejkolwiek grupy osob) zaproszenia do zawarcia transakcji na instrumencie bgdZz instrumentach finansowych.

Niniejszy raport zostata przygotowany z dochowaniem nalezytej starannosci i rzetelnosci, w oparciu o fakty uznane za wiarygodne, jednak Biuro Maklerskie Banku Millennium
S.A. nie gwarantuje, ze sq one w petni doktadne i kompletne. Podstawq przygotowania raportu byty wszelkie informacje na temat spotek, jakie byty publicznie dostepne i znane
sporzqdzajgcemu do dnia jego sporzqdzenia. Przedstawione prognozy sq oparte wytqcznie o analize przeprowadzong przez Biuro Maklerskie Banku Millennium S.A. bez
uzgodnien ze spotkami bedgcymi przedmiotem raportu ani z innymi podmiotami i opierajg sie na szeregu zatozern, ktore w przysztosci mogq okazac sie nietrafne. Biuro
Maklerskie Banku Millennium S.A. nie udziela zadnego zapewnienia, ze podane prognozy sprawdzq sie. Inwestowanie w akcje spotek wymienionych w niniejszej analizie wigze
sie z szeregiem ryzyk zwiqzanych miedzy innymi z sytuacjqg makroekonomiczng, zmianami regulacji prawnych, zmianami sytuacji na rynkach towarowych, ryzykiem stép
procentowych, ktorych wyeliminowanie jest praktycznie niemozliwe. Osoby, ktdre braty udziat w sporzqdzeniu niniejszego materiatu, wg informacji w dniu sporzqdzenia
raportu, nie posiadaty akcji spdtek wymienianych w raporcie ani Zadnych instrumentow finansowych, ktorych wartosc jest w sposdb istotny zwigzana z wartosciq akcji
emitowanych przez ww. spotki (np. instrumentéw pochodnych na akcje).

Tres¢ raportu nie byta udostepniona spdtkom bedgcym przedmiotem raportu przed jego opublikowaniem. Biuro Maklerskie Banku Millennium S.A. nie ponosi
odpowiedzialnosci za szkody poniesione w wyniku decyzji podjetych na podstawie informacji zawartych w niniejszym raporcie analitycznym.

Osoba lub osoby wskazane na pierwszej strony niniejszego raportu sporzgdzity analize. Wynagrodzenie otrzymywane przez osoby sporzqdzajgce raport nie jest bezposrednio
zalezne od wynikdw finansowych uzyskiwanych przez Biuro Maklerskie Banku Millennium S.A. w ramach transakcji lub ustug z zakresu bankowosci inwestycyjnej, dotyczgcych
instrumentdw finansowych emitentow, ktorych dotyczy niniejszy raport.

Niniejszy raport stanowi badanie inwestycyjne w rozumieniu przepiséw Rozporzqdzenia Delegowanego Komisji (UE) 2017/565 z dnia 25 kwietnia 2016 r. uzupetniajgcego
dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/65/UE w odniesieniu do wymogdw organizacyjnych i warunkéw prowadzenia dziatalnosci przez firmy inwestycyjne oraz
pojec zdefiniowanych na potrzeby tej dyrektywy. Raport zostat przygotowany przez Biuro Maklerskie Banku Millennium S.A wytgcznie na potrzeby klientow Biura Maklerskiego
Banku Millennium S.A., nie stanowi reklamy ani oferowania papierow wartosciowych, moze by¢ on takze dystrybuowany za pomocq srodkéw masowego przekazu, na
podstawie kazdorazowej decyzji Dyrektora Departamentu Analiz Rynkow Kapitatowych. Rozpowszechnianie lub powielanie niniejszego materiatu w catosci lub w czesci bez
pisemnej zgody Biura Maklerskiego Banku Millennium S.A. jest zabronione. Niniejszy dokument, ani jego kopia nie mogq zostac bezposrednio lub posrednio przekazane lub
wydane osobom w USA, Australii, Kanadzie, Japonii.

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

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

Przyjete dla zapobiegania konfliktom intereséw rozwigzania organizacyjne okresla miedzy innymi Regulamin organizacyjny Biura Maklerskiego, ktory przewiduje: (a) nadzor
nad osobami, ktérych gtéwne funkcje obejmujg prowadzenie dziatari w imieniu lub swiadczenie ustug dla Klientéw, ktorych interesy mogq byc sprzeczne lub ktdrzy w inny
Ssposcb reprezentujq rozne sprzeczne interesy, w tym interesy Biura Maklerskiego; (b) Srodki zapobiegajqce lub ograniczajgce wywieranie przez osobe trzeciq niewtasciwego
wptywu na sposéb, w jaki upowazniona osoba wykonuje czynnosci w ramach ustug swiadczonych przez Biuro Maklerskie (c) organizacyjne oddzielenie od siebie 0séb (zespotow)
zajmujgcych sie wykonywaniem czynnosci, ktore wiqzq sie z ryzykiem powstania konfliktu intereséw, (d) zapewnienie kazdej jednostce organizacyjnej Biura Maklerskiego i jej
pracownikom niezaleznosci w zakresie, w jakim dotyczy to interesow Klientow, na rzecz ktorych taka jednostka wykonuje okreslone czynnosci.

Przyjete dla zapobiegania konfliktom interesow rozwigzania okresla réwniez Regulamin wynagradzania, ktory zapewnia, Ze nie istniejq Zadne powigzania pomiedzy wysokoscigq
wynagrodzeri pracownikéw réznych jednostek organizacyjnych lub wysokoscig przychodow osigganych przez rézne jednostki organizacyjne, jezeli jednostki te wykonujg
czynnosci, ktdre wiqzq sie z ryzykiem powstania konfliktu intereséw.

Ograniczenia dotyczqce przeptywu informacji w celu zapobiegania konfliktom intereséw, w tym informacji poufnych i stanowigcych tajemnice zawodowgq, okresla Regulamin
ochrony przeptywu i uniemozliwienia wykorzystywania oraz przetwarzania informacji poufnych i przestrzegania tajemnicy zawodowej w Biurze Maklerskim Banku Millennium
SA.
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