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Wydarzenie: Konferencja Business Outlook for 2026: kluczowe zagadnienia.

Profil dziatalnosci i ekspansja geograficzna. Zarzad potwierdzit specjalizacie Atremu w obszarach elektroenergetyki, gazownictwa,
automatyki przemystowej i instalacji niszowych, realizowanych w ramach zdywersyfikowanej grupy kapitatowej Immobile. Zwrécit tez uwage na
kontynuacje ekspansji geograficznej poza zachodnia Polske poprzez nowe struktury w Krakowie (juz dziatajace) i w Olsztynie (w organizacii).
Celem tych dziatan jest poprawa dostepu zaréwno do projektéw, jak i do zasobow ludzkich istotnych dla realizacji prac w obszarze sieci
najwyzszych napie¢ (EHV).

Aktualizacja wynikow za Ill kw. 2025 r. oraz portfel zaméwien. Zarzad odniost sie do wynikéw za pierwsze trzy kwartaty 2025 r., wskazujac
przychody bliskie 200 min zt, okoto 26-27 min zt EBITDA i historycznie wysoki portfel zamoéwien o warto$ci 514 min zt. Jednocze$nie Spétka
podkreslita, ze zamykanie petnego roku 2025 jest w toku, a Atrem nie publikuje prognoz wynikéw. Mimo to prezes zarzadu wyrazit przekonanie,
ze 2025 . bedzie ,naprawde dobry” i potencijalnie rekordowy.

Kluczowe linie biznesowe i wektory wzrostu. Spétka konsekwentnie buduje swoj trzon dziatalnosci wokdt automatyki przemystowej (SCADA/
wizualizacja/ systemy bezpieczenstwa), elektroenergetyki (budowa i modernizacja sieci, stacje elektroenergetyczne) oraz telekomunikacji i
zabezpieczen (CCTV / kontrola dostepu). Réwnolegle trwa rozwéj 2 nowszych obszaréw wzrostu: projekty w zakresie przesytu i dystrybucji EHV
(napedzane naktadami inwestycyjnymi PSE i operatorow systemdw dystrybucyjnych) i projekty biometanowe, w ktérych Spdtka wystepuje jako
deweloper i inwestor, a takze uczestnik w formule EPC.

Projekty biometanowe i zalezno$¢ regulacyjna. Zarzad przedstawit dwa projekty biometanowe, dla ktorych uzyskano warunki przytaczenia
zaréwno od Gaz-Systemu, jak i PSG, a takze decyzje srodowiskowe, a jeden z nich zostat wstepnie zweryfikowany pod katem potencjainego
finansowania w ramach programu Feniks. Kluczowym czynnikiem warunkujacym dalszy rozwdéj pozostajg jednak ostateczne rozwigzania
legislacyjne dotyczace aukcji dla wiekszych instalacji biometanowych. Zarzad wskazat niepewno$¢ polityczno-regulacyjng jako istotng zmienng
wplywajacg na harmonogram i skale realizacji.

Podziat realizacji projektow biometanowych na etapy w celu ograniczenia ryzyka regulacyjnego. Aby unikna¢ oczekiwania na petne
wdrozenie systemu wsparcia dla duzych instalacji, Atrem planuje etapowanie projektéw, rozpoczynajac od mniejszej fazy o mocy jednego
megawata (w ramach juz obowigzujacego systemu wsparcia), z mozliwoscig dalszego skalowania do poziomu 3-5 MW. Takie podejécie ma
umozliwi¢ stworzenie bankowalnego modelu biznesowego w stabilniejszym otoczeniu regulacyjnym, przy zachowaniu potencjatu wzrostu
rentowno$ci w przypadku wdroZenia systemu aukcyjnego zgodnie z oczekiwaniami.

Nakiady inwestycyjne w sieci elektroenergetyczne jako wieloletnie wsparcie popytu. Zarzad podkreslit wysokg widocznos¢ historycznie
rekordowych planéw inwestycyjnych PSE i operatoréw dystrybucyjnych, finansowanych zaréwno ze $rodkdéw wiasnych, jak i z przeptywow
powigzanych z KPO. Zauwazyt takze bardzo silny wzrost planowanych naktadéw inwestycyjnych w latach 2026-30, ktory Spétka postrzega jako
strukturalny czynnik wspierajacy ambicje w obszarze EHV i modernizacje sieci elektroenergetycznych.

Uzasadnienie transakcji Pile Elbud (Krakéw) i pozycjonowanie przetargowe. Prezes uzasadnit probe nabycia zorganizowanej czesci
przedsiebiorstwa (ZCP) Pile Elbud strategiczng potrzebg skalowania kompetencji w zakresie linii elektroenergetycznych i projektéw EHV
realizowanych dla PSE. Kluczowe znaczenie majg kompetencie i referencje zespotu z Krakowa, ktdre majg umozliwi¢ aktywniejszy udziat w
nadchodzacych duzych przetargach, okreslonych przez zarzad jako znaczace i szeroko komunikowane przez PSE.

Kluczowe projekty: Orlen (EPC) i Wody Polskie. Najwiekszy obecnie realizowany kontrakt to projekt dla Orlenu w formule EPC, obejmujacy
specjalistyczne instalacje wspierajace technologiczne wytwarzanie wody dla kompleksu rafineryjnego. Niedawno podpisany aneks do umowy
wydtuzyt harmonogram, rozszerzyt zakres prac i wprowadzit dodatkowe wynagrodzenie (wg zarzadu ok. 50 min zt wzrostu wartosci
przypadajacej na Atrem). Rok 2026 powinien by¢ przefomowy na poziomie wykonawczym, w ktdrym zasadnicza cze$¢ prac instalacyjnych
powinna zosta¢ zakoriczona, a dziatania rozruchowe przesung sie na 2027 r. Natomiast projekt dla Waod Polskich zostat w praktyce zakoriczony
i podpisano odbiér kocowy, a do wykonania pozostaty jedynie drobne prace zamykajace i rozliczeniowe.

Strategiczne priorytety kontynuowane w latach 2026-27. Zarzad wielokrotnie podkre$lat, ze rok 2026 bedzie okresem intensywnej realizacji
i ,konsumowania” portfela zamoéwien (w szczegdlnosci projektu Orlen), a zespot handlowy skupi sie na budowie portfela zaméwien na lata 2027+
intensyfikujac aktywnos$¢ we wschodniej i potudniowej Polsce, stosujac selektywne podejscie do projektdw zwigzanych z CPK oraz energetyka
jadrowa, a takze mocniej angazujac sie w cykl inwestycyjny EHV realizowany przez PSE.
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Komentarz: Wypowiedzi Zarzadu generalnie zapewnily konstruktywny wglad w lata 2026-27, wspieranej przez rekordowo wysokg warto$¢
portfela zamowien i pewno$¢ co do tempa realizacji kontraktu EPC dla Orlenu. Dodatkowy potencjat wzrostu wynika z cyklu inwestycyjnego
PSE i operatorow dystrybucyjnych oraz mozliwych transakcji M&A (w szczegdlnosci platformy EHV w Krakowie). Kluczowymi krétkoterminowymi
katalizatorami pozostajg: (i) przefozenie intensywnej aktywno$ci przetargowej w | kwartale na konkretne kontrakty, (i) dalsza klarowno$¢
odnosnie do transakcji ZCP Pile Elbud,(iii) postepy legislacyjne umoZliwiajace skalowanie projektéw biometanowych i odblokowanie decyzji
o finansowaniu zewnetrznym. Do gtéwnych ryzyk naleza: (i) zmienno$¢ harmonogramu i zakresu oraz ograniczenie produktywnosci w ramach
kontraktu dla Orlenu, (i) dalsze op6znienia w rozstrzyganiu przetargéw, ktére mogtyby negatywnie wplyng¢ na budowe portfela zaméwien na
2027 r., (iii) opdznienia regulacyjne w obszarze biometanu wydfuZzajgce proces monetyzacji inwestycji, (iv) ryzyko wykonawcze i integracyjne
w przypadku finalizacji przeje¢ w roku charakteryzujacym sie juz i tak wysokg intensywnoscig realizacji projektéw.

Niniejszy raport nie stanowi rekomendacji w rozumieniu przepiséw ,Rozporzadzenia Delegowanego Komisji (UE)” nr 2016/958 z dnia 9 marca
2016 r. uzupetniajacego rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 596/2014 w odniesieniu do regulacyjnych standardow
technicznych dotyczacych $rodkéw technicznych dla celéw obiektywnej prezentacji rekomendacji inwestycyjnych lub innych informacji
rekomendujacych lub sugerujacych strategie inwestycyjng oraz ujawniania intereséw partykularnych lub wskazan konfliktéw intereséw.
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