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Ambra

Komentarz po wynikach za 1Q'26/27

W 1Q’2026/27 (lipiec — wrzesier) Grupa Ambra wypracowata wyniki stabsze od naszych oczekiwan na
poziomie operacyjnym, pomimo wyraznej poprawy raportowanego EBIT i zysku netto. Przychody ze
sprzedazy wyniosty 186,4 min PLN (-4,3% r/r, zgodnie z naszg prognozg), natomiast zysk brutto ze
sprzedazy uksztattowat sie na poziomie 68,9 mIn PLN (-0,2% r/r), przy wzro$cie marzy do 37,0% z 35,4%
rok wczesniej. Raportowany EBIT wynidst 18,0 min PLN (+45,6% r/r), jednak jego wzrost wynikat przede
wszystkim z jednorazowego zysku w wysokosci 10,2 min PLN na sprzedazy nieruchomosci w Rumunii.
Po wytgczeniu tego zdarzenia skorygowany EBIT wynidst 7,7 min PLN, co oznacza spadek 0 37,3% r/r i
wynik ponizej naszej prognozy (8,6 min PLN). Podobnie zysk netto przypadajacy akcjonariuszom
jednostki dominujacej, ktéry raportowo wzrdst do 6,4 min PLN (+58,4% r/r), po korekcie o efekt
transakcji wynidst 1,6 min PLN wobec naszych oczekiwan na poziomie 2,5 min PLN. W naszej ocenie
wyniki potwierdzajg utrzymujaca sie stabos¢ popytu na rynku alkoholi, a poprawa marzy brutto nie
wystarczyta do skompensowania spadku sprzedazy i wyzszych kosztéw operacyjnych.

Wyniki sprzedazy na poszczegdlnych rynkach byty zréznicowane. Na rynku polskim przychody spadty
03,9% r/r, co oznaczato wynik lepszy od naszej prognozy zaktadajgcej spadek o 5,0%. Spadek sprzedazy
pozostawat jednak pochodng stabego popytu na rynku wina. Wedtug danych CMR, w okresie lipiec-
sierpien jego wartos$é obnizyta sie o 8,0% r/r, a wolumen o 10,6% r/r (dane nie obejmujg kanatu
dyskontowego). W Czechach i na Stowacji sprzedaz wzrosta o 2,5% r/r, nieznacznie ponizej naszych
oczekiwan (+3,0%), czemu sprzyjat przede wszystkim wzrost sprzedazy win musujacych i
dealkoholizowanych na rynku stowackim. Zdecydowanie stabiej wypadta Rumunia, gdzie przychody
obnizyty sie 0 8,5% r/r, wobec prognozowanego spadku o 4,5%. Negatywnie na sprzedaz wptywata tam
stabos¢ kategorii alkoholi mocnych i win stofowych, przy czym niekorzystne otoczenie popytowe
dodatkowo pogarszaty spadek realnych dochodéw konsumentéw i niepewnos¢ gospodarcza. tgczny
wolumen sprzedazy Grupy zmniejszyt sie o 6,0% r/r do 19,7 min butelek w przeliczeniu na 0,75 I.
Najwiekszy negatywny wptyw miaty wina spokojne (-8,8% r/r) oraz musujgce (-4,7% r/r), podczas gdy
wzrost odnotowano w kategorii napojow bezalkoholowych (+12,3%) i alkoholi mocnych (+0,8%).
Marza zysku brutto ze sprzedazy w 1Q’2026/27 wyniosta 37,0% (zgodnie z naszymi prognozami),
wobec 35,4% w analogicznym okresie ubiegtego roku. Oznacza to wzrost rentownosci brutto o 1,5 pkt
proc. r/r. Jednoczesnie, pomimo nizszej sprzedazy, zysk brutto ze sprzedazy wyniost 68,9 min PLN i byt
o zaledwie 0,2% nizszy r/r. Poprawa marzy wynikata przede wszystkim z korzystniejszego miksu
produktowego, ktory czesciowo kompensowat wzrost kosztéw logistyki i wydatkéw na wsparcie
marketingowe. W naszej ocenie poprawa rentownosci brutto jest najbardziej pozytywnym elementem
wynikow za 1Q'2026/27.

Koszty sprzedazy i ogdlnego zarzadu w 1Q’2026/27 wyniosty 61,6 min PLN i wzrosty o 7,7% r/r, wobec
naszej prognozy zaktadajacej wzrost o 6,5%. Na dynamike kosztéw istotnie wptynety wyzsze koszty
Swiadczen na rzecz pracownikow, ktore zwiekszyty sie o 7,2% r/r do 36,5 mIn PLN, a takze wzrost
amortyzacji do 9,4 min PLN (+15,0% r/r). Spotka wskazuje réwniez na presje ze strony wyzszych cen
energii, zwiekszonych potrzeb magazynowych oraz konsolidacji nowej spotki. W efekcie dynamika
kosztéw operacyjnych przyspieszyta wzgledem poprzednich kwartatéw, zwiekszajac presje na wynik
operacyjny.

Wynik na pozostatej dziatalnosci operacyjnej wynidst 10,7 min PLN, na co ztozyt sie przede wszystkim
jednorazowy zysk w wysokosci 10,2 min PLN z tytutu sprzedazy nieruchomosci w Rumunii. W
konsekwencji raportowany zysk operacyjny EBIT uksztattowat sie na poziomie 18,0 min PLN (+45,6%
r/r). Po wytaczeniu efektu transakcji skorygowany EBIT wynidst 7,7 min PLN, co oznacza spadek 0 37,3%
r/r i wynik ponizej naszej prognozy (8,6 min PLN). Na linii przychodéw i kosztéow finansowych Grupa
wykazata strate w wysokosci 1,9 min PLN wobec 2,2 mIn PLN rok wczesniej, co byto zblizone do naszych
oczekiwan.

Podatek dochodowy wynidst 3,5 min PLN, natomiast zyski mniejszosci odpowiednio 6,6 min PLN.
Ostatecznie zysk netto przypadajacy akcjonariuszom jednostki dominujgcej wynidst 6,4 min PLN
(+58,4% r/r), ale po korekcie o zysk jednorazowy okazat sie nizszy od naszej prognozy (1,6 min PLN vs.
2,5 min PLN).
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Na koniec wrzesnia 2026 r. zadtuzenie netto Grupy wyniosto 78,8 min PLN i byto 0 22,2 mIn PLN wyzsze
niz rok wczedniej. Wzrost zadtuzenia wynikat przede wszystkim z naktaddéw inwestycyjnych
poniesionych w poprzednim roku obrotowym. Jednoczesnie przeptywy pieniezne z dziatalnosci
operacyjnej w 1Q’2026/27 byty ujemne i wyniosty -11,7 min PLN, wobec dodatnich 2,5 mIn PLN rok
wczesniej, co byto zwigzane przede wszystkim ze wzrostem poziomu zapasow.

W kolejnym okresie istotne bedzie dla Grupy utrzymanie rentownosci brutto oraz kontrola kosztéw
operacyjnych w warunkach utrzymujacej sie stabosci popytu na rynku alkoholi. Zarzad zaktada
ostroznie, ze trend ograniczania konsumpcji alkoholu w Polsce i innych krajach rozwinietych bedzie sie
utrzymywat, dlatego jednym z priorytetéw pozostaje rozwdj oferty produktow nisko- i
bezalkoholowych. Jednoczesnie spétka dostrzega potencjat dalszego zwiekszania wykorzystania mocy
produkcyjnych w Woli Duzej, m.in. poprzez rozwdj produkcji napojow bezalkoholowych i realizacje
zlecen dla sieci handlowych. Zarzad pozostaje réwniez umiarkowanie optymistyczny w odniesieniu do
sprzedazy w kluczowym sezonie $wigteczno-noworocznym, szczegélnie w segmencie produktow
premium, ktéry wykazuje wiekszg odpornosé na pogorszenie koniunktury.

Ambra wyptaci dywidende z zysku za rok obrotowy 2025/26 w wysokosci 1,10 PLN na akcje, co oznacza
faczng wyptate na poziomie 27,7 min PLN. Dzien dywidendy ustalono na 28 pazdziernika 2026 r.,
natomiast jej wyptata nastgpi 10 listopada 2026 r.

Wyniki kwartalne (miIn PLN)

1Q 2Q 3Q 4Q 1Q 2Q 3Q 4Q 1Q

24/25  24/25  24/25  24/25  25/26  25/26  25/26  25/26 = 26/27 r/r

Przychody ze sprzedazy 192,9 3533 150,6 198,1 194,8 3620 157,5 187,1 186,4 -4,3%
Polska 137,5 244,8 108,6 138,8 138,7 247,2 115,9 131,1 133,2 -3,9%
Czechy i Stowacja 16,2 31,8 13,6 19,1 16,2 37,4 17,3 17,3 16,6 2,5%
Rumunia 39,3 76,7 28,4 40,2 39,9 77,4 24,3 38,7 36,5 -8,5%
Zysk brutto ze sprzedazy 68,7 126,7 56,7 72,3 69,0 136,7 57,2 72,6 68,9 -0,2%
Marza zysku brutto 35,6% 35,9% 37,6% 36,5% 35,4% 37,8% 36,3% 38,8% 37,0% 1,5 p.p.
EBITDA 22,2 71,0 6,0 19,5 20,5 79,0 4,9 17,9 27,4 33,4%
Marza EBITDA 11,5% 20,1% 4,0% 9,8% 10,5% 21,8% 3,1% 9,6% 14,7% 4,2 p.p.
EBIT 14,6 63,3 -1,9 11,4 12,3 70,8 -3,8 8,7 18,0 45,6%
Polska 10,0 43,4 -1,9 8,4 6,2 46,5 -3,3 6,1 3,8 -38,6%
Czechy i Stowacja -0,4 4,4 0,3 2,6 1,3 7,2 1,3 1,4 0,8 -35,4%
Rumunia 51 15,5 -0,2 0,4 4,9 17,0 1,7 -2,2 3,2 -34,2%
Marza EBIT 7,6% 17,9% -1,3% 57% 6,3% 19,5% -2,4% 4,6% 9,6% 3,3p.p.
Zysk netto 5,0 38,6 -5,1 6,2 4,0 45,0 -6,0 3,4 6,4 58,4%
Marza zysku netto 2,6% 10,9% -3,4% 3,1% 2,1% 12,4% -3,8% 1,8% 3,4% 1,4 p.p.

min PLN
Zrédto: Ambra, BM Banku Millennium
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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.

illennium

Biuro Maklerskie Banku Millennium S.A. ul. Zaryna 2A, 02-593 Warszawa

Biuro maklerskie



	Komentarz po wynikach za 1Q’26/27

