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FINANCIAL RESULTS

DEVELIA: Wyniki 4Q25: swietna marza brutto pomimo mniej marzowego miksu wydan, 7.5% DY w FY26E?
[pozytywne]

FABRITY: Szacunkowe skonsolidowane wyniki finansowe za 2025 rok [negatywne]

PTWP: Szacunkowe skonsolidowane wyniki finansowe za 2025 rok

INPRO: Szacunkowe skonsolidowane wyniki finansowe za 2025 rok

FINANCIALS
GPW: Obroty na rynku gtéwnym GPW wzrosty 0 26% r/r do 57,9mld PLN w marcu’26
QUERCUS TFI: Wartos$¢ aktywow pod zarzadzaniem na koniec marca’26 na poziomie 8,98mid PLN, -5,2% m/m

OIL, GAS & CHEMICALS
ORLEN: Rekordowy wzrost premii do Brent w OSP Arab Light do 28 USD/bbl. [negatywne]
RYNEK PALIW: Atak na zaktady SABIC

CONSUMER

DINO POLSKA: Spoétka otworzyta 62 nowe sklepy w 1Q26

DADELO: Szacunkowe przychody ze sprzedazy w 1Q26 na poziomie 139min PLN, +67,3% r/r
ANSWEAR.COM: Podsumowanie spotkania po wynikach 4Q25 [negatywne]

WITTCHEN: Wstepne przychody za 1Q26 na poziomie 85,9min PLN, -8% r/r

LOGISTICS & TRANSPORT
PKP CARGO: Sprzedaz udziatéw w spétce Terminale Przetadunkowe Stawkéw-Medyka Sp. z o.0.

TMT

GRUPA PRACUJ: Podsumowanie konferencji po wynikach za 4Q25 [neutralne]

TEXT: MRR w 2Q25/26 na poziomie 6,9mIn USD, -2,7% r/r

RYNEK IT: Anthropic przekroczyt 30mld USD zannualizowanych przychoddw, rozszerzyt partnerstwa z Google
i Broadcom

GAMING

PLAYWAY: Car Mechanic Simulator obecnie nr 5 na liscie najchetniej wishlistowanych gier na Steam
[pozytywne]

PLAYWAY: Peak graczy House Flipper przekroczyt 90 tys. dzigki darmowemu weekend’owi na Steam [lekko
pozytywne]

PLAYWAY: Podsumowanie aktualnosci CEO [lekko pozytywne]
ARTIFEX MUNDI: Przychody i koszty UA w marcu’26 i Q1: pierwsza marza najwyzej od ponad roku [lekko

pozytywne]
GAMING MARKET: Playtika, peer Huuuge, ogtosita przeglad opciji strategicznych

INDUSTRIALS

SAAB: Otrzymanie zamoéwienia na system c-UAS ze Szwec;ji

CREOTECH INSTRUMENTS: Creotech Instruments zakoriczyt proces podziatu na dwie niezalezne spotki
ARLEN: Zawarcie umowy na dostawe zasobnikéw piechoty gérskiej za kwote 24,7min PLN brutto

SANOK: Spdtka zaprasza do sprzedazy do 3,7 min akcji @ 21,50 PLN za papier

RYNEK SPACE / THORIUM SPACE: Thorium Space zakonczyta emisje akcji serii H pozyskujac 11,7min PLN
RYNEK SPACE / SPACEFOREST: SpaceForest planuje w tym roku trzy loty polskiej rakiety PERUN

RYNEK DEFENCE: Francja zwigkszy zapasy rakiet i dronéw o0 400% do 2030 roku - Politico

CONSTRUCTION & REAL ESTATE

BUDIMEX / MIRBUD / TORPOL: PKP PLK moga uniewazni¢ przetarg na linie Rail Baltica — cztonek Zarzadu
PKP PLK / Puls Biznesu

BUDIMEX: Podpisanie umowy na projekt i przebudowe Teatru Zydowskiego w Warszawie za 115,2min PLN
DOM DEVELOPMENT: Sprzedaz mieszkan w 1Q26: 1,161 lokale (+12% r./r., -6% kw./kw.) [lekko pozytywne]
DEVELIA: Zawarcie przedwstgpnej umowy nabycia aktywdéw Alides oraz Revive w Gdansku [pozytywne]
MIRBUD: KIO oddalita odwotanie Spoétki w sprawie wykluczenie oferty Grupy z przetargu PKP PLK na budowe
linii Skierniewice — Czachéwek

FERRO: Podsumowanie konferencji po wynikach 4Q25 [lekko negatywne]

UNIBEP: Zawarcie warunkowej umowy na realizacje obiektu hotelowego we Wroctawiu za kwotg 149min PLN
netto

LOKUM DEWELOPER: Sprzedaz 51 lokali w 1Q26, +64,5% r/r

MARVIPOL DEVELOPMENT: Spoétka sprzedata 150 mieszkan i lokali ustugowych w 1Q26, +72% r/r
GRODNO: Szacunkowe przychody ze sprzedazy w marcu’26 na poziomie 148,8min PLN, +46% r/r

RYNEK MIESZKANIOWY: Sprzedaz mieszkan na rynkach TOP7 wzrostg w marcu 0 19% m./m. — Otodom

BIOTECH

SELVITA: Otrzymanie kolejnego zamdéwienia od firmy biofarmaceutycznej

BIOMAXIMA: Spoétka zalezna BMX Romania wygratg przetarg na dostawy podfozy mikrobiologicznych przez
okres jednego roku dla Szpitala Zakaznego w Cluj-Napoca
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FINANCIAL RESULTS

DEVELIA (DvL PW; BUY; TP PLN 10)
Wyniki 4Q25: swietna marza brutto pomimo mniej marzowego miksu wydan, 7.5% DY w FY26E?

CEE | Equity Research

MARKET QUOTES

[pozytywne] INDICES Change (%)
PLNm 4Q24 1Q25 2Q25 3Q25 4Q25 YIY Q/Q 4Q25E Cons. Price 1D 1M 1Y
Revenues 752 254 495 567 760 1% 34% 738 742 wiG 125603 00% 4%  43%
Revaluations 02 -21 -39 -01 -0.1 - - 0.6 WIG20 3434 00% 5%  41%
EBITDA 203.8 475 1383 171.5 1783 -13% 4% 134.8 mWIG40 8652 00% 2%  29%
EBIT 2021 455 136.5 169.0 175.1 -13% 4% 132.3 1447 swiGso 20881 00% -3%  18%
adj. EBIT 201.8 47.6 1404 169.2 1752 -13% 4% 131.7 PX (Prague) 253 00% -2%  33%
JV 23 13.3 1.9 0.8 1.8 _ _ 0.2 BUX (Budapest) 123996 0,0% 2% 50%
Net profit 163.8 653 108.4 133.4 1364 -17% 2% 1085 1145 BEIN(Bucharest) ey Qv 2 GGk
Gross Margin 35.9% 31.9% 39.2% 39.3% 31.4% -4.5pp -8pp 28.7% SIS (S LA
Gross margin adj.* 37.1% 32.3% 40.9% 42.6% 34.1% -3.0pp -8pp 31.4% DAX 23168 00%  -2% 7%
Rev. per apartment (PLNK) 717 686 768 752 740 3% 2% 719 FTSE 100 1043 00% 1% 35%
Handovers (apartments) 1,067 523 670 770 996 7% 29% STOXX Europe 600 597 00% 0%  26%

S&P 500 6612 04% 2%  31%
Pre-sales (apartments) 497 951 748 801 845 70% 5%

NASDAQ 100 24192 06% -2%  39%
OCF 268 -38 7 50 0 . ) Nikkei 225 53379 05% -4%  71%
Net Debt 171 307 155 360k Shanghai Comp 3883 00% -6% 25%
P/E12M trailing 109 115 10.2 8.9 9.5
EV/EBITDA 12M trailing 94 113 9.3 8.1 8.5 ch

ange (bps)

EBIT margin 26.9% 17.9% 27.6% 29.8% 23.1% -3.8pp -7pp 17.9% 19.5% BONDS T
adj. EBIT margin 26.8% 18.8% 28.4% 29.8% 23.1% -3.8pp -7pp 17.8% PL 5Y bond yield 5.1% 00 523 6.7
Net profit margin 21.8% 25.7% 21.9% 23.5% 18.0% -3.8pp -5.6pp 14.7% 15.4% PL 10Y bond yield 57% 00 488 27,0
Source: Company, Trigon, *adjusted for PPA & write-offs CZ 10Y bond yield 4,9% 00 309 80,9

HU 10Y bond yield 6,9% 60 420 -130

FABRITY (FAB PW; BUY; TP PLN 30) RO 10Y bond yield 69% 03 293 -254

S;acur;]kc;we skolr'lsoc:ic!ovgnfm v;;y:;::_k'\ll fir;%r:/s?)l:e za 2025 rok [negatywne] WIBOR 3M 3.9% 0,0 30 -200,0

- Z;?Iicnao d);iz?afnpogsi :;)t;rac‘yjnej 4,3min PLISI, -315% r/r; EURIBOR 3M 2k 28 LI s
- EBITDA 6,4min PLN, -26% r/r;

- Zysk netto 3,9mIn PLN, -53% r/r; ' o . CURRENCIES Change (%)

- Pozytywny wptyw uméw z Frontexem i PKP PLK ma by¢ w petni widoczny w kolejnych okresach Rate 1D 1M 1Y
sprawozdawczych; USD/PLN 370 01% 13%  -6%
- Wymierne efekty optymalizacji struktur administracyjnych bedg widoczne w wynikach grupy EURPLN 0T OEE GEh G
poczawszy od 1 kwartatu 2026. ’ ’ ’ ’

EURUSD 1,15 00% -09% 57%
PLNm 4Q24 1Q25 2Q25 3Q25 4Q25 YIY Q/Q 4Q25E 2025 GBP/PLN 490 00% 02%  23%
Revenues 186 166 174 168 164 -12% -2% 189 67.1 CZKIPLN 017 00% 01% -2.2%
EBITDA 22 1.5 1.8 1.6 1.5 -33% -4% 22 6.4 HUF/PLN 0011 01% -20% -58%
EBIT 1.6 1.0 1.2 1.0 1.0 -34% -1% 1.7 4.3 RON/PLN 084 00% -05% 29%
Net profit 0.2 0.9 0.8 0.9 1.3 603% 45% 1.5 3.9 CNY/PLN 054 03% -06% -0,1%
P/E12M trailing 9.7 9.8 268 253 18.0
EV/EBITDA 12M ftrailing 6.9 7.9 8.8 9.2 9.7 COMMODITIES Change (%)
Revenues yly 4% -12% -8% -9% -12% Price 1D 1M 1Y
EBITDA margin 121% 9.3% 10.2% 9.4% 9.2% Gold (USD/toz) 4649 -02% -10%  58%
EBIT margin 83% 6.1% 71% 6.2% 6.2% Silver (USD/toz) 720 1% -17%  139%
Source: Company, Trigon Copper (USD/t) 12360 -0,6%  -6% 27%

Zinc (USD/) 3265 -08% 2%  17%

PTWP Molybdenum (USDI/Ib) 268 06% -1%  34%
Szacunkowe skonsolidowane wyniki finansowe za 2025 rok Iron ore (USD/t) 108 -0,3% 5% 8%
- Przychody ze sprzedazy 132,5min PLN, +28,6% r/r; HCC (USD/t) 236 0,0% 9% 11%
- EBITDA 25,7mIn PLN vs. 9min PLN w ’24; HRC EU (EUR/) 715 0,7% 6% 12%
B gyst brLtJttto1283‘,18,r|nIr:DEI\_lN, vss. ; ,7Im I;LF;\II‘N \,Aéfd'; Brent crude oil (USD/bbl.) 11,2 1,3% 20% 73%
- £ysinetio SAmin vS- S,omin W €02 (EURN) 717 00% 2% 9%
INPRO TTF 1M gas (EUR/MWh) 50,1 00% 1%  38%
Szacunkowe skonsolidowane wyniki finansowe za 2025 rok Power 1Y in DE (EUR/MWh) 92 00% 7%  15%
- Przychody ze sprzedazy 421,1min PLN, +7% r/r; Power 1Y in PL (PLN/MWh) 449 1,9% 1% 8%
- Zysk netto 67,2min PLN, +15% r/r. Shanghai Freight Index 1855 1,5% 39%  33%
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FINANCIALS

GPW (GPW PW; HOLD; TP PLN 65)
Obroty na rynku gtéwnym GPW wzrosty o0 26% r/r do 57,9mld PLN w marcu’26

QUERCUS TFI

Wartos¢ aktywow pod zarzadzaniem na koniec marca’26 na poziomie 8,98mid PLN, -5,2% m/m

OIL, GAS & CHEMICALS

ORLEN (PKN PW; HOLD; TP PLN 137.7)

Rekordowy wzrost premii do Brent w OSP Arab Light do 28 USD/bbl. [negatywne]

- Saudi Aramco podniosto w ,,Official Selling Price” cenniki do Brenta do rekordowych pozioméw. W
dostawach do NW Europe (BBG ticker: SOSPALEU Index) premia wzrosta z 2.85 USD w kwietniu do
27.85 USD/bbl. w dostawie na maj.

- W dostawie do Azji OSP vs. Brent wzrost z 2.5 USD w kwietniu do 19.5 USD/bbl. w maju

Middle East Arab Light Crude Saudi Arabia to NWE OSP (USD.bbl.)
30 27.85
25
20
15

-10

Source: Trigon, Bloomberg

RYNEK PALIW

Atak na zaktady SABIC

Iran zaatakowat w nocy z poniedziatku na wtorek kompleks petrochemiczny Sabic w Al-Dzubaijl, w Arabii
Saudyjskiej

CONSUMER

DINO POLSKA (DNP PW; BUY; TP PLN 39.5)

Spoétka otworzyta 62 nowe sklepy w 1Q26

- Na koniec marca’26 siec liczyta 3.094 sklepy, +12,7% r/r;

- Powierzchnia sali sprzedazy sklepéw Dino wyniosta 1.225,1 tys. m kw., +13% r/r.

DADELO (DAD PW; BUY; TP PLN 70)

Szacunkowe przychody ze sprzedazy w 1Q26 na poziomie 139min PLN, +67,3% rir

- ,,Gtéwnymi czynnikami wzrostu sa: rosngca oferta sklepu internetowego, popularnos¢ marki
Centrumrowerowe.pl oraz otwarcie nowych sklepéw stacjonarnych (Rzeszéw i Zabrze)”.

ANSWEAR.COM (ANR PW; BUY; TP PLN 35.5)

Podsumowanie spotkania po wynikach 4Q25 [negatywne]

- Obnizony na ten rok cel ze 100 do 90min PLN EBITDA zdaniem CEO jest ,,ambitny, ale mozliwy do
osiggniecia”;

- Zdaniem CEO ,pierwsze pétrocze powinno byé bardziej ptaskie ze wzgledu na wysoka baze, a na
wigksze wzrosty mozemy liczy¢ w drugim pétroczu, ale by celowaé w poziom dwucyfrowy w catym roku.
Uwazam, ze jestesmy dobrze przygotowani do tego roku, dalszego skalowania i poprawy rentownosci”
- CEO zadowolony jest z wynikéw sprzedazowych samego marca, natomiast dwa pierwsze miesigce
tego roku byty poréwnywalne rok do roku;

- Spdtka planuje inwestycje w automatyzacje w obszarze logistyki kosztem kilkudziesieciu
min PLN, ktéra miataby by¢ uruchomiona na przetomioe 2027 i 2028 roku, w tym roku
pochtonie ona kilkanascie min PLN;
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VOLUME

AVG. VOLUME (PLNm)

Index 1D 1M 3M 6M 1D/3M
WIG 2467 2607,8 2519,4 2183,0 98%
WIG20  1992,5 21458 2090,8 1847,7 95%
WIG40 382,5 3932 3449 3115 111%
sWIG80 63,4 67,1 73,2 65,7 87%
TOP VOLUME (PLNm)

WIG20 mWIG40 sWIG80
Ticker Vol. Ticker Vol. Ticker Vol.
PKN 320 TPE 56,1 LWB 10,8
KGH 207,6 ACP 48,8 MRC 53
PKO 174,8 MDV 324 BMC 3,0
DNP 133,6 XTB 27,7 ANR 2,5
ALE 125,2 ENA 26,0 ICE 2,4
PEO 115,8 BFT 22,5 PCR 2,3
PZU 94,9 SNT 14,5 SLV 2,2
LPP 77,8 PXM 11,6 DAT 1,6
TPE 56,1 LWB 10,8 DIG 1,3
ZAB 48,6 ING 9,7 BCX 1,3
VOLUME SPIKES (PLNm)

WIG20 mWIG40 sWIG80
Ticker 1D/3M Ticker 1D/3M Ticker 1D/3M
ALE 106% GEA  1225% ANR  690%
PGE 101% ENA  249% BCX  426%
TPE 95% SLV 177% MRC  348%
MDV  84% SNT 163% PCR  293%
BDX 81% NEU 159% WWL 197%
ALR 81% ATC  157% SLV 177%
LPP 80% PXM 148% ATC  157%
KGH 78% WPL  144% UNT  156%
PKN 77% LWB 115% SEL 151%
PEO 73% PKP 107% DCR  148%

STOCK PRICE PERFORMANCE

Ticker Price Chng. Ticker Price Chng.
Best WIG20 Worst
PGE 11 4,5% MDV 92 -1%
TPE 11 4,3% KGH 285 -1,1%
PKN 134 2,6% BDX 689  -0,9%
KRU 463 1,8% LPP 22790 0,0%
ZAB 22 1,2% ALE 27 0,0%
Best mWIG40 Worst
ENA 263 4,6% 11B 1317 -2%
TPE 108  43% SLV 30,0 -2,0%
LWB 337 3,7% RBW 1321 -18%
BFT 3660,0 28% HUG 226 -1,5%
PXM 84 2,1% ABE 1212 -15%
Best sWIG80 Worst
MRC 54,2 8,6% ANR 18,7 -7%
BCX 826 6,0% MAB 86 -41%
LWB 337 3,7% ZRE 96 -32%
BMC 22,8 34% SVE 37 -24%
PCR 685 2,2% KGN 68,2 -23%


mailto:research@trigon.pl

.r R I G O N CEE | Equity Research

WITTCHEN (WTN PW; HOLD; TP PLN 17)
Wstepne przychody za 1Q26 na poziomie 85,9mIn PLN, -8% r/r

PLNm 1Q25 2Q25 3Q25 4Q25P 1Q26P YIY Q/Q
Revenues 938 1122 1198 150.2 85.9 8%  -43%
Retail sales 871 97.7 1078 1317 775  -11% -41%
B2B sales 6.6 14.4 12.0 18.5 84 27%  -55%

Source: Company, Trigon

LOGISTICS & TRANSPORT
PKP CARGO

Sprzedaz udzialéw w spétce Terminale Przetadunkowe Stawkéw-Medyka Sp. z 0.0.
- Wartos¢ transakcji wyniosta 11,5min PLN.

T™MT

GRUPA PRACUJ (GPP PW; BUY; TP PLN 63)

Podsumowanie konferencji po wynikach za 4Q25 [neutraine]

#M&A

- W zwigzku z ograniczong liczbg interesujgcych okazji M&A zarzad zaproponowat wyzszg dywidende;

- Sg aktywa do kupienia w Europie, ale z oczekiwaniami wyzszymi niz mnozniki GPP;

- Zarzad nie chce ptaci¢ wyzszych wskaznikéw na rynku prywatnym niz wkasne mnozniki (rynek publiczny zastuguje na premie);

- By¢ moze w przysztosci podmioty beda dostgpne w bardziej racjonalnych cenach (na razie preferowana wyptata nadwyzki gotowki do
akcjonariuszy);

#Rynek, wolumeny, cenniki

- Wzrost cen w white collar o 6% w 2025;

- W 2026 oczekiwane jednocyfrowe podwyzki cen ogtoszen w Polsce;

- Potencjat do dalszych wzrostéw cen na Ukrainie;

- Nie wida¢ na razie wptywu wojny w Iranie na rynek pracy;

- W lutym OLX podniosto ceny w Polsce, co daje Grupie Pracuj wieksze pole do ewentualnych podwyzek;

- Grudzien z rekordowa liczbg zaméwien (nie widac¢ ich jeszcze w sprawozdaniu dopdki nie zostang zafakturowane, nie nalezy wyciggaé
wnioskow z dynamiki zobowigzan z tytutu uméw w bilansie, zaréwno wieksi jak i mniejsi klienci moga rosna¢ w 2026);

- Zrédta ruchu na Pracuj.pl: bezptatne 61%, ptatne 9%, aplikacja mobilna 29%, Al 1%;

- Udziat Pracuj.pl w ruchu generowanym przez Al search to 31% (drugi gracz w Polsce ma 19%);

#Koszty

- Laczne koszty operacyjne w grupie nie powinny w 2026 roku rosna¢ szybciej niz przychody;

- Koszt pensji w Polsce powinien rosnaé¢ wolniej niz przychody (nisko jednocyfrowo); mozliwy lekko szybszy wzrost marketingu;

- Spotka rozwazata buyback, ale wymagatoby to ogtoszenia wezwania na 100%, co nie jest intencjg grupy;

- Wartos¢ wydatkéw na zewnetrzne LLM jest obecnie niematerialna;

- Spdtka inwestuje we wiasne produkty Al (kapitalizowane);

- Koszty programu motywacyjnego: cena akcji w dacie przyznania uprawnien w pierwszej transzy wynosita okoto 70 PLN, stad wysoki
ksiegowy koszt programu w 4Q25 i oczekiwany w 1Q26. Transza 2 i 3 beda dopiero przyznane, dlatego przy obecnej nizszej cenie akcji
nalezy oczekiwaé innego kosztu programu w P&L.

#0czekiwany wptyw Al na rynek pracy

- Stopniowy wptyw na wybrane kategorie w white collar, najmocniej dotkniete pozostana pozycje juniorskie;

- Pojawia sie nowe stanowiska zwigzane z Al;

- Wzrosnie zastosowanie narzedzi Al w poszukiwaniu pracy, a ze strony HR w ocenie kandydatow;

- Wprowadzenie agentéw Al w procesie rekrutacji u pracodawcéw masowo rekrutujgcych pracownikéw (poprawa efektywnosci
procesow);

- Oczekiwany wzrost produktywnosci pracownikéw w gospodarce: utrzymanie wzrostu gospodarki mimo kurczacych sie zasobdéw
pracownikow;

#0dpornos$¢ modelu biznesowego grupy wzgledem ryzyk Al

- Compliance (regulacje RODO): spotka zapewnia mniejsze ryzyko prawne dla pracodawcéw;

- Al usprawnia procesy w ATS spdiki, a nie zastepuije;

- Systemy ATS grupy sa zintegrowane z wewnetrznymi systemami HR, co zmniejsza ryzyko churnu i probleméw operacyjnych mogacych
wystgpi¢ przy wspotpracy z platformami Al;

- eRecruiter kosztuje niecate 2 tys. miesigcznie; koszt zbudowania takiej platformy in-house i utrzymywania jej bytby zbyt wysoki dla
pracodawcow.

TEXT
MRR w 2Q25/26 na poziomie 6,9mIn USD, -2,7% r/r
- Wartos¢ ARR wyniosta 83,1min USD.
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RYNEKIT

Anthropic przekroczyt 30mld USD zannualizowanych przychodow, rozszerzyt partnerstwa z Google i Broadcom

- Wczesniej spétka informowata o 9mld USD zannualizowanych przychodéw na koniec 2025 i o 14mlid USD w lutym 2026;

- Anthropic podpisat umowe z Google i Broadcom na kilka gigawatéw mocy TPU nowej generaciji, online od 2027 r., do napedzania
modeli Claude.

- Liczba klientéw biznesowych >1 min USD rocznie wzrosta do ponad 1000 (w lutym informacja o ponad 500 takich klientach);

- Wiekszos¢ nowej mocy obliczeniowej bedzie zlokalizowana w USA, rozszerzajgc zobowigzanie 50 mid USD z listopada 2025 r;

- Partnerstwo pogtebia wspodtprace z Google Cloud i Broadcom;

- Claude dziata na hardware AWS Trainium, TPU Google i NVIDIA GPU, jest dostepny na platformach chmurowych trzech najwiekszych
dostawcow AWS (Bedrock), Google (Vertex Al) i Microsoft Azure (Foundry).

GAMING

PLAYWAY (PLW PW; BUY; TP PLN 376)

Car Mechanic Simulator obecnie nr 5 na liscie najchetniej wishlist’'owanych gier na Steam [pozytywne]

- W okoto tydzien gra znalazta sie na 277 miejscu top wishlist Steam i systematycznie pnie sie w gore budujac Swiezg baze potencjalnych
graczy;

- Stan wishlist na 6 kwietnia to blisko 180 tys.

PLAYWAY (PLW PW; BUY; TP PLN 376)

Peak graczy House Flipper przekroczyt 90 tys. dzieki darmowemu weekend’owi na Steam [lekko pozytywne]

- W ostatni weekend ponad 10 min graczy skorzystato z ,,promoc;ji”;

- Akcja dotyczyta podstawowej wersji gry i znaczaco wzbudzita zainteresowanie wokot IP — taka nowa baza graczy moze znaczaco
poprawi¢ monetyzacje wielu DLC gry jaki i sprzedaz sequela HF2 czy wersji nieodlegtej wersji Remaster (cho¢ w tym przypadku
niewykluczona jest kanibalizacja);

- W czasie weekendu HF2 byt na 22 miejscu listy Topsellers Steama, HF1 (agregujacy sprzedaz DLC) na 62 miejscu i wiekszos¢ DLC do
HF1 byto w top 1000 zestawienia;

- Znaczacy skok bazy graczy moze by¢ wykorzystany m.in. do cross-promoc;ji innych gier w grupie PLW, przede wszystkim liczymy na
ten efekt w przypadku tegorocznej premiery CMS26.

PLAYWAY (PLW PW; BUY; TP PLN 376)

Podsumowanie aktualnosci CEO [lekko pozytywne]

- LINK;

#CMS26

- W poréwnaniu do wers;ji z 2021 wishlista gry buduje sie w tempie 3x szybszym;

- Demo jest singleplayerowe — co-op celowo pominiety, zeby nie "dawac za duzo za darmo";

- Premiera planowana na 2026 rok, wczesniej preferowane byly okresy lipcowo-sierpniowe. Cena zostanie utrzymana na poziomie CMS
21 (Strategia cenowa: niska cena = wiekszy peak, dtuga sprzedaz; model Crime Scene Cleaner jako wzorzec);

- Gra bedzie dostepna bez i z dodatkiem DLC (temat: samochody amerykanskie z lat 50.) — podpisywane sg umowy z brandami
samochodowymi pod kolejne DLC;

#Pozostate

- Darmowy weekend HF1 - PLW obserwuje efekty i nie planuje masowego rozdawnictwa innych gier — nie chce by¢ kojarzony jako
"dostawca darmowego softu”;

- I'm Jesus Christ - Peak premiery: ponizej 500 graczy, ale wyniki sprzedazy (22 tys. sztuk w 3 dni, 200 tys. USD net) lepsze niz
wskazywatby peak (poréwnanie: Walking Trade miat peak ~3 000 przy 24 tys. sztuk); znaczaca wishlist;

- Auto Fuszerka - Premiera zapowiedziana przez dewelopera na 28 maja, demo miato 97% pozytywow;

- 30 Days - Wishlista: ~680 tys.;

- SimRail - Powstata grupa inwestoréw zainteresowana skupem akcji SimRaila — temat przyspieszyt, PLW zadowolony z postepéw;

- Crime Scene Cleaner — DLC - strona Steam DLC pojawita sie na Steamie, duze zainteresowanie graczy;

- Od poczatku 2026 roku przyznano 12 nowych numerdw gier wydawniczo-inwestycyjnych;

- PLW nie planuje zaktadania nowych spotek — inwestuje bezposrednio w gry/zespoty.

ARTIFEX MUNDI (ART PW; BUY; TP PLN 17.2)

Przychody i koszty UA w marcu’26 i Q1: pierwsza marza najwyzej od ponad roku [lekko pozytywne]
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- Przychody grupy na poziomie 8.6 min PLN (+14% m/m, -7% r/r), koszty UA na poziomie 4.15 min PLN, a w catym kwartale przychody
to 24.7 min PLN a pierwsza marza 12.1 min PLN;

- Aplikacja ,Unsolved” wygenerowata w marcu 8.1 min PLN przychodu (blisko naszych oczekiwan z notki Mobile Gaming), co oznacza
wzrost 0 13 % m/m (-6% r/r), pierwsza marza na poziomie 4.1 min PLN;

- W marcu Spotka pozyskata 611 tys. nowych uzytkownikéw, wobec 549 tys. w ubiegtym roku (+37% r/r).

GAMING MARKET

Playtika, peer Huuuge, ogtosita przeglad opcji strategicznych

- Kurs zareagowat pozytywnie, implikujac potencjalne wezwanie na akcje — Playtika handlowana jest na relatywnie niskich wskaznikach
(podobnie jak HUG); niewykluczona kontynuacja konsolidacji w branzy.

INDUSTRIALS

SAAB (SAABB SS; HOLD; TP SEK 670)

Otrzymanie zaméwienia na system c-UAS ze Szwecji

- Saab otrzymat od Szwedzkiej Agencji Zaopatrzenia Obronnego (FMV) zaméwienie na mobilny i modutowy system przeciwdziatania
bezzatogowym statkom powietrznym (C-UAS)

- Wartos¢ zamoéwienia wynosi ~2,6mld SEK, dostawy odbedg sie w latach 2027-2028

- System ten ma na celu ochrone szwedzkich sit zbrojnych oraz infrastruktury cywilnej przed zagrozeniami ze strony dronéw

CREOTECH INSTRUMENTS (CRI PW; HOLD; TP PLN 720)

Creotech Instruments zakonczyt proces podziatu na dwie niezalezne spotki

- Debiut Creotech Quantum na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie planowany jest na 17 kwietnia 2026
- Ostatnia sesja z prawem do udziatu w podziale przypadata na 2 kwietnia 2026

ARLEN

Zawarcie umowy na dostawe zasobnikéw piechoty gorskiej za kwote 24,7min PLN brutto
- Maksymalna wartos¢ ewentualnych zamoéwien w ramach prawa opcji wyniesie do 24,7min PLN brutto;
- Umowa zostata zawarta z 3 Regionalng Bazg Logistyczng w Krakowie.

SANOK

Spétka zaprasza do sprzedazy do 3,7 min akcji @ 21,50 PLN za papier
- Akcje stanowiag 13,75% kapitatu zaktadowego spotki;
- Oferty sprzedazy przyjmowane bedg od 7 do 10 kwietnia 2026 roku.

RYNEK SPACE / THORIUM SPACE

Thorium Space zakonczyta emisje akcji serii H pozyskujac 11,7min PLN

- Wartos¢ zgtoszonych zapisdw przewyzszyta dostepng pule akcji blisko czterokrotnie

- Przedmiotem emisji byly akcje serii H w liczbie od 1,468mlIn 2,936min sztuk, faczna wartos¢ zgtoszonych zapiséw wyniosta 41,8min
PLN

- W transzy dodatkowej pozostato niewiele ponad 100tys. akcji (redukcja w transzy dodatkowej wyniosta 98,6%)

- Thorium Space koncentruje swojg dziatalnosé na rozwoju zaawansowanych terminali satelitarnych oraz w petni cyfrowych payloadéw
komunikacyjnych dla satelitow telekomunikacyjnych

- Flagowym, stale rozwijanym produktem spofki jest terminal satelitarny Aurora, bazujacy na inteligentnej antenie macierzowej w pasmie
Ka

RYNEK SPACE / SPACEFOREST

SpaceForest planuje w tym roku trzy loty polskiej rakiety PERUN

- Kierownik ds. komunikacji marketingowej w SpaceForest Krzysztof Osiak poinformowat, ze w 2026 roku naukowcy planuja trzy loty
rakiety suborbitalnej PERUN: z Polski, Portugalii i Danii

- Wszystkie zaplanowane starty realizowane sg w ramach kontraktu Boost!, ktérego celem jest rozwoj oferty transportu kosmicznego dla
Europejskiej Agencji Kosmicznej, rozpoczecie przewidywane jest na pézng wiosne lub wczesne lato

- PERUN to rakieta suborbitalna wielokrotnego uzytku, przeznaczona do badan naukowych, eksperymentéw i walidacji technologii w
warunkach mikrograwitaciji i lotéw kosmicznych, ma 11,5 m dtugosci, srednice 45 cm i jest napedzana hybrydowym silnikiem SF-1000,
wykorzystujgcym podtlenek azotu jako utleniacz i parafing jako paliwo state

- Celem nominalnym rakiety jest wynoszenie tadunku o masie do 50 kg na wysokos¢ do 150 km, zapewniajgc 5 minut eksperymentéw w
realnych warunkach kosmicznych i mikrograwitacji

RYNEK DEFENCE

Francja zwiekszy zapasy rakiet i dronéw o 400% do 2030 roku - Politico

- Plany dotyczg 400% wzrostu liczby dronéw kamikadze (loitering munitions), 240% wzrostu liczby bomb kierowanych AASM Hammer
(Safran), 30% wzrostu liczby rakiet Aster i Mica (MBDA)

- Ogdlne wydatki obronne Francji majg wzrosna¢ z 63,3mld EUR (2027) do 76,3mid EUR (2030), w tym 8,5mld EUR do 2030 roku
przeznaczone na drony i rakiety

- Celem jest przygotowanie francuskiego przemystu obronnego do tzw. ,gospodarki wojennej” (war economy)

- Powody zmiany planéw to: doswiadczenia z wojen w Ukrainie i na Bliskim Wschodzie z szybkim zuzyciem amunicji, obawy w Europie
przed potencjalnym konfliktem z Rosjg oraz niepewnosé co do przysziego zaangazowania USA w NATO po reelekcji Donalda Trumpa

- Francja rozpoczeta réwniez analizy nad nastepca czotgu Leclerc, przewidujgc mozliwe opdznienia wspdlnego z Niemcami projektu
MGCS (Main Ground Combat System)

- We Francji ma panowac¢ powszechna zgoda na wzrost wydatkéw obronnych, Jordan Bardella (lider RN) chce zwiekszy¢ je do 3,5% PKB
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CONSTRUCTION & REAL ESTATE

BUDIMEX (BDX PW; BUY; TP PLN 900) / MIRBUD (MRB Pw; BUY; TP PLN 15)/ TORPOL (TOR PW; BUY; TP PLN 85)

PKP PLK moga uniewazni¢ przetarg na linie Rail Baltica — cztonek Zarzadu PKP PLK / Puls Biznesu

#Historia przetargu

- Najnizszg oferte na przetargu ztozyto konsorcjum Mirbud — Torpol, natomiast po odwotaniu Budimeksu-PORRa, KIO nakazata odrzuci¢
oferte konsorcjum.

- ,PKP PLK natomiast, zgodnie z orzeczeniem KIO, dokonaty ponownej oceny ofert i wybraty konsorcjum Budimex-PORR sktonne
wykona¢ kontrakt za okoto 5 mid zt. Od tej decyzji do KIO odwotato si¢ trzecie na liscie oferentéw konsorcjum firmy Track Tec, ktore
wycenito kontrakt na 5,2 mld zt. Zarzucito Budimeksowi uchybienia w procedurze samooczyszczenia, ktorg spétka musi przeprowadzacé
w zwigzku z wyrokiem dotyczacym zaktocenia konkurenciji w jednym z przetargdéw energetycznych. KIO pierwotnie odrzucita odwotanie,
ale Track Tec ponowit prébe i ostatecznie izba je uwzglednita. Kazata PLK odrzuci¢ oferte firm Budimex i PORR oraz ponownie oceni¢
pozostate. Teraz PLK mogg wybrac¢ oferte konsorcjum Track Tecu, ale to otworzy droge do kolejnych odwotan”.

#Co dalej?

- ,Mamy kwiecien i wcigz nie wiadomo, kiedy (przetarg) zostanie rozstrzygniety” — Marcin Mochocki, cztonek Zarzadu PKP PLK.

- Kontrakt na budowe Rail Baltica finansowany jest ,konkursowo” instrumentem CEF (Connecting Europe Facility), w zwigzku z czym
pienigdze przewidziane na jego realizacje nie moga zosta¢ wydane na inne projekty.

- Zdaniem Cztonka Zarzadu istnieje coraz wieksze ryzyko, ze kontrakt ten nie zostanie zrealizowany w terminie, co daje coraz wieksze
podstawy do anulowania postepowania.

- Decyzja ma zosta¢ podjeta w najblizszych tygodniach.

#KIO

- Zdaniem Cztonka Zarzadu KIO, w obecnej formie, jest niesprawne, szczegdlnie przy obecnej rekordowej skali odwotan.

- Pewnym rozwigzaniem moze by¢ np. wytonienie specjalnego sktadu orzekajgcego w KIO, ktéry bedzie zajmowac sig¢ wytgcznie
najwiekszymi inwestycjami publicznymi.

- ,Wydtuzanie przetargow i opoznianie realizacji projektow o znaczeniu strategicznym dla panstwa szkodzi catej gospodarce. Dlatego
konieczne sg dziatania przyspieszajace proces rozpatrywania odwotan.” — Marcin Mochocki, cztonek Zarzgdu PKP PLK.

BUDIMEX (BDX PW; BUY; TP PLN 900)
Podpisanie umowy na projekt i przebudowe Teatru Zydowskiego w Warszawie za 115,2min PLN
- Termin realizacji umowy wyznaczono na okres 24 miesiecy.

DOM DEVELOPMENT (DOM PW; BUY; TP PLN 300)

Sprzedaz mieszkan w 1Q26: 1,161 lokale (+12% r./r., -6% kw./kw.) [lekko pozytywne]
1Q25 2Q25 3Q25 4Q24 1Q26  Y/Y Q/Q

Handovers (apartments) 984 611 950 1,683 1,273 29% -24%

Pre-sales (apartments) 1,033 1,000 1,183 1,232 1,161 12% -6%

Source: Company, Trigon

DEVELIA (DvL PW; BUY; TP PLN 10)

Zawarcie przedwstepnej umowy nabycia aktywow Alides oraz Revive w Gdansku [pozytywne]

#Parametry transakcji. Na_mocy umowy Develia nabedzie za 550min PLN netto 100% udziatéw w spotce Stocznia Cesarska
Development, bedacej uzytkownikiem wieczystym gruntu dawnej Stoczni Cesarskiej wraz z dokumentacijg projektowg i pozwoleniami na
budowe wydanymi dla czesci terenu.

#Lokalizacja/parametry. Stocznia Cesarska potozona jest wzdtuz brzegu Martwej Wisty, w bliskim sgsiedztwie gtéwnego dworca
kolejowego i Starego Miasta w Gdansku, przy ul. Narzedziowcow, ul. Wyposazeniowcow i Placu Porozumienia Gdanskiego. Teren liczy
16 hektaréw, na jego obszarze Develia planuje realizacje min. 3,000 mieszkan i lokali ustugowych o tacznym PUM przekraczajgcym 220
tys. m2. Dla pierwszego etapu wydano juz ostateczne pozwolenie na budowe obejmujgce 388 mieszkan i 31 lokali ustugowych.
#Sprzedajacy. Sprzedajgcym jest Gdansk Development Holding N.V., JV nalezace do dwdch belgijskich deweloperdw: Alides oraz
Revive.

#Wartos¢ transakcji. Wartos¢ transakcji wyniesie ok. 550min PLN i bedzie sie na nig sktada¢ wartos¢ udziatéw oraz sptata pozyczek
zaciggnietych przez Stocznia Cesarska Development. Na poczet zaptaty Ceny Spoétka zobowigzana jest do wptaty na rachunek
zastrzezony zaliczki w wysokosci 55min PLN.

#Harmonogram. Zgodnie z umowg przedwstepna, o ile Skarb Panstwa nie skorzysta z prawa pierwokupu udziatéw, Develia i sprzedajacy
zawrg warunkowg umowe sprzedazy. Do warunkow zawieszajacych, ktére powinny zosta¢ spetnione do 20 grudnia 2026 roku, nalezg
m.in. uzyskanie zgody ministra wtasciwego do spraw gospodarki morskiej oraz wydzielenie z przedmiotu transakcji budynkéw Dyrekciji i
Remizy. Ponadto, Jezeli Umowa Przenoszaca zostanie zawarta przed 20 czerwca 2026 roku, Cena bedzie ptatna w dwdch transzach,
przy czym pierwsza transza bedzie pfatna w dniu zawarcia Umowy Przenoszacej, natomiast druga transza - do 20 czerwca 2026 roku.
Jezeli Umowa Przenoszaca zostanie zawarta 20 czerwca 2026 roku lub po6zniej, obie transze Ceny ptatne beda w dacie zawarcia Umowy
Przenoszacej. W przypadku zamkniecia transakcji po 20 czerwca 2026 roku, Spétka bedzie mogta dokona¢ odroczenia zapftaty czesci
Ceny w wysokosci 100min PLN na okres do 6 miesiecy od Umowy Przenoszacej. Od Kwoty Odroczonej naliczane beda odsetki w
wysokosci 15% rocznie.

#Finansowanie. Grupa ocenia, ze jej sytuacja gotéwkowa umozliwia sfinansowanie transakcji ze srodkéw wtasnych, ale spétka analizuje
réwniez mozliwosé positkowania sie finansowaniem diuznym. Strony okreslity mechanizm powiekszenia Ceny o odsetki, ktérych
wysokos¢ uzalezniona jest od daty zawarcia Umowy Przenoszacej. Stopa odsetkowa wynosi 4,5% rocznie. Maksymalna wysokos¢
odsetek bedzie nie wyzsza niz 7min PLN.

MIRBUD (MRB PW; BUY; TP PLN 15)
KIO oddalita odwotanie Spoétki w sprawie wykluczenie oferty Grupy z przetargu PKP PLK na budowe linii Skierniewice —
Czachowek
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- Wartos$¢ oferty konsorcjum wynosita 1.26mld PLN netto. Przypominamy, ze oferta konsorcjum byfa najnizsza, natomiast ostatecznie
PKP PLK zdecydowato sie na wybor oferty konsorcjum Gulermak o wartosci 1.33mld PLN netto.

- Oferta Mirbudu zostata odrzucona z tego samego wzgledu co na przetargach Rail Baltica oraz C-E 20, tj. nieujawnienie otrzymania kary
Srodowiskowej o wartosci 15 tys. PLN.

- Do tej pory KIO ani razy nie przywrdcita oferty Mirbudu w analogicznej sytuacji na przetargu PKP PLK (zaréwno w przypadku kontraktu
Biatystok — Etk, jak i C-E 20).

FERRO (FRO PW; HOLD; TP PLN 30)

Podsumowanie konferencji po wynikach 4Q25 [lekko negatywne]

#Wyniki FY25

- Spotka szukata mozliwosci w réznych segmentach takich jak ceramika oraz w dywersyfikacji geograficznej.

- Zapasy zgromadzone na zaspokojenie potrzeb 4Q25 i 1Q26E powoli sie korcza.

#Otoczenie rynkowe

- Otoczenie jest wymagajace, stabilizujgce sie w czesci segmentow.

- Widoczna stabsza aktywnos¢ budowlana.

- Presja konkurencyjna w dystrybuciji.

- Umiarkowany wzrost wolumenéw w armaturze instalacyjnej i poprawa marz dzigki lepszym zakupom i stabilizacji cen.

- Armatura sanitarna: stabilna sprzedaz

- Rumunia: jeden z najlepszych kwartatow sprzedazowo. Widoczna presja cenowa w zrédtach ciepta, dodatkowo presja konkurencyjna
wynikajgca z obecnosci chinskich dostawcoéw w segmencie armatury sanitarne;j.

- Czechy: rynek stabilny, wida¢ wyzsza aktywnos¢ w zakresie projektéw infrastrukturalnych, natomiast nadal w core segmencie (armatur
sanitarna) Grupa notuje spadki.

- Wegry mozliwe wzrosty wolumenéw w FY26-27E.

#Outlook

- Grupa planuje kontynuowac ekspansje na kolejne rynki bazujac na logistyce w core geografiach.

- Naktady inwestycyjne powinny wyniesé¢ w FY26E ok. 20min PLN.

- Nowe produkty wdrazane w ramach strategii APEX

#Q&A

- Zaburzenia w logistyce: Popyt rynkowy nie jest sprzyjajgcy dla Spotki, presja z perspektywy miedzi i mosigdzu. Konflikt w Iranie
powoduje opdznienia w logistyce do nawet 41 dni. Ceny s rewalidowane na poziomie dziennym i tygodniowym — duza zmiennos¢. Wiele
akcji promocyjnych na rynku powodujace presje na wolumeny. Ekspansja Chin w wiekszosci na rynek amerykanski.

- Podwyzki cen w FY26E: elastyczne podejscie, prawdopodobnie kolejna podwyzka cen. Skala obecnej podwyzki jest rézna 4%-11% w
zaleznosci od segmentu i od rynku natomiast juz teraz widoczne jest, ze nie byta wystarczajaca.

- Oszczednosci w kosztach w 4Q25: nawet kilka min w zaleznosci od obszaru, Spétka chce kontynuowa¢ swoje inwestycje i
modernizacje i dostosowywac sie do sytuacji rynkowe;.

Przewidywany koszt implementacji strategii APEX 2026: Koszt bedzie gtéwnie w obszarze wynagrodzen oraz w rozwoju rynkowym i
produktowym. Implementacje strategii musza by¢é dostosowane do warunkéw rynkowych — rewidowane sg tygodniowo i miesiecznie.
Plany dotyczace kosztéw zatrudnienia na 1Q26 udato sie zrealizowac po nizszych kosztach niz zaktadano wczesnie;.

- Nowe zrédta zaopatrzenia: Projekt dlugoterminowy - dochodzi do dywersyfikacji poza Chiny, pozyskiwanie certyfikacji to jednak proces
wielomiesieczny

- Fundusz ptac w FY26E: wzrost ok. 5% r./r.

- Konkurencja Chinska: widoczna najmocniej w e-commerce oraz kanatach DIY.

UNIBEP

Zawarcie warunkowej umowy na realizacje obiektu hotelowego we Wroctawiu za kwote 149min PLN netto
- Rozpoczecie realizacji inwestycji planowane jest w 2Q26, a zakoriczenie w 2Q28.

LOKUM DEWELOPER

Sprzedaz 51 lokali w 1Q26, +64,5% rir

- W tym okresie spdtka rozpozna 60 lokali wobec 14 w 1Q25.

- Na koniec marca’26 grupa miata zawartych 29 umow rezerwacyjnych.

MARVIPOL DEVELOPMENT

Spétka sprzedata 150 mieszkan i lokali ustugowych w 1Q26, +72% rir

- W 1Q26 wydano 19 lokali, +5,6% r/r;

- Wartos¢ sprzedanych lokali w 1Q26 wyniosta 103,6mIn PLN, +58% r/r;

- Wartos¢ wydanych mieszkan i lokali w 1Q26 wyniosta 17,9min PLN, -14% r/r.

GRODNO

Szacunkowe przychody ze sprzedazy w marcu’26 na poziomie 148,8min PLN, +46% r/r
- W okresie od kwietnia’25 do marca’26 przychody ze sprzedazy wyniosty 1,2mid PLN, +5% r/r.

RYNEK MIESZKANIOWY

Sprzedaz mieszkan na rynkach TOP7 wzrosta w marcu o 19% m./m. - Otodom

- W marcu deweloperzy na 7 najwigkszych rynkach sprzedali ok 5.1 tys. mieszkan.

- Dodatkowo, wprowadzili w tym czasie do oferty ok. 3.6 tys. mieszkan.

- Oferta na koniec marca wynosita 58.9 tys. mieszkan.

- Ponadto, w Warszawie, Trojmiescie, Wroctawiu i Poznaniu wzrosty w tym okresie ceny ofertowe.
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BIOTECH

SELVITA (SLV PW; HOLD; TP PLN 51)

Otrzymanie kolejnego zaméwienia od firmy biofarmaceutycznej

- Zamowienie przediuza wspotprace z klientem o kolejnych 11 miesiecy, tj. do 28 lutego 2027 roku w zakresie $wiadczenia ustug
obejmujgcych projektowanie i synteze nowych zwigzkéw chemicznych oraz ich ocene w szerokim panelu testéw in vitro, w celu
scharakteryzowania ich aktywnosci biologicznej oraz wtasciwosci ADME, a takze dostarczanie wysokiej jakosci danych wspierajacych
podejmowanie decyzji w dalszych etapach rozwoju projektu odkrywania leku klienta;

- Wartos¢ zamowienia wynosi ok. 5,7min PLN;

- Szacunkowa tgczna wartosc ustug swiadczomnych na rzecz klienta w catym 2026 roku, uwzgledniajgc powyzsze zamodwienie, wyniesie
9,9mIn PLN.

BIOMAXIMA

Spotka zalezna BMX Romania wygrata przetarg na dostawy podtozy mikrobiologicznych przez okres jednego roku dla Szpitala
Zakaznego w Cluj-Napoca

- Wartos¢ umowy wynosi ok. 520tys. PLN netto.

OTHER INFORMATION

CLOUD TECHNOLOGIES: styczniowe dane sprzedazowe to dobry prognostyk dla wynikéw za 1Q26 — prezes

- Spotka chece rosngé szybciej niz rynek;

- Analizujgc prognozy rynkowe dla reklamy online spotka optymistycznie patrzy na caty biezacy rok;

- Zgodnie ze strategig 2026+ spodtka zaktada kontynuacje rozwoju w wypracowanym modelu biznesowym ze zmienionym modelem
sprzedazy: odejscie od white label na rzecz sprzedazy pod wtasnymi markami;

- Spotka zaktada kontynuacje redystrybuciji wypracowanych srodkéw do akcjonariuszy, zarowno w formule skupu do 250 tys. akgcji
wiasnych, jak i polityki dywidendowej (20% oczyszczonej EBITDA za dany rok).

DEKPOL: zawarcie umowy nabycia nieruchomosci gruntowych w Gdyni

- Cena zakupu nieruchomosci wyniesie tgcznie ok. 9% kapitatéw wiasnych grupy na koniec 3Q25;

- Szacowana wartos¢ przychodow uzyskanych z realizacji ww. inwestycji moze wynies¢ ok. 25% szacunkowych przychodow ze sprzedazy
grupy za 2025 rok;

- Rozpoczecie realizacji inwestycji przewidziane jest na 2028 rok.

HELIO: szacunkowe przychody ze sprzedazy w 1Q25/26 na poziomie 172min PLN, +50,7% rir

KRKA: Rada nadzorcza i zarzad spétki proponuja wyptate 9,10 EUR dywidendy na akcje za 2025 rok, +10,3% r/r
- Na wyptate dywidendy ma zosta¢ przeznaczona kwota 275,7mIn EUR;
- DY=3,8%

MOSTOSTAL PLOCK: Podpisanie dwéch uméw z Orlen S.A.

- Przedmiotem umow jest wykonanie prac w branzy mechaniczno-montazowej podczas remontu planowego instalacji Hydrokrakingu w
Zakfadzie Produkcyjnym Orlen S.A. w Ptocku;

- Termin wykonania prac wyznaczono na okres od 13 maja do 24 czerwca 2026 roku;

- Maksymalna wartos¢ uméw wynosi 12,7min PLN netto.

MOSTOSTAL WARSZAWA: Ziozenie przez spotke wezwania na arbitraz przeciwko GE Hydro France S.A.S.
- Spotka szacuje aktualng wartoséroszczen objetych wezwaniem na arbitraz na kwote 35min USD.

WIKANA: Wyniki sprzedazy lokali grupy w 1Q26
- Liczba zawartych umow przenoszacych wtasnosé: 10 lokali (-33% r/r);
- Liczba zawartych umoéw deweloperskich i przedwstgpnych: 55 lokali (-3,5% r/r).

INSIDER TRADING

BNP PARIBAS BANK POLSKA
Wiceprezes zarzadu objat 124 akcji @ 1 PLN w wykonaniu praw wynikajgcych z warrantow serii A6.

BNP PARIBAS BANK POLSKA

Wiceprezes zarzadu objat 2,2 tys. akcji @ 1 PLN w wykonaniu praw wynikajacych z warrantéw serii B3.

HUUUGE
Skarbnik objat 31,8 tys. akcji @ 0,01 USD.

HUUUGE
Sekretarz spotki objat 12,8 tys. akcji @ 0,01 USD oraz sprzedat 19 akcji @ 6,20 USD.

KRUK
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Przyznanie ok. 51,1 tys. akcji serii H @ 248,96 PLN w ramach programu motywacyjnego.

SOPHARMA
Spotka sprzedata 2 tys. akcji @ 1,73 EUR oraz 11 tys. akcji @ 1,74 EUR.

SYNTHAVERSE
Czionek RN sprzedat 10 tys. akcji @ 3,63 PLN.

SHARE BUYBACK PROGRAM

KRKA
Nabycie 4,9 tys. akcji @ 232,10 EUR.

SYGNITY
Nabycie 12,6 tys. akcji @ 64,45-69,55 PLN.

CHANGES IN GOVERNING BODIES
ASSECO POLAND

Zgtoszenie przez TSS Europe B.V. kandydatur p. Robina van Poelje, p. Christophera Siemiaszko i p. Ramona Zandersa na stanowisko
cztonka RN.

ASSECO POLAND

Zgtoszenie przez Adam Goral Fundacja Rodzinna kandydatur p. Dariusza Brzeskiego, p. Dagmary Ciesli, p. Jacka Ducha, p. Artura
Gabora oraz p. Adama Gorala na stanowisko cztonka RN.

HELIO

Rezygnacja p. Ireny Gatan-Stelmaszczuk z petnienia funkcji cztonka RN.

SCANWAY

Rezygnacja p. Krzysztofa Gorki z petnienia funkcji cztonka RN.

CHANGES IN SHAREHOLDERS
CPD

Zwiekszenie zaangazowania przez p. Macieja Drogon z 3,09% do 7,51% kapitatu zaktadowego i gtosow.

MENNICA POLSKA

Zmniejszenie zaangazowania przez Generali OFE z 10,60% do 9,82% kapitatu zaktadowego i gtosow.

NANOGROUP

Zwiekszenie zaangazowania przez eCapital Sp. z 0.0. z 5,52% do 16,59% kapitatu zakltadowego i gtosow.

NANOGROUP

Zwiekszenie zaangazowania przez Falasarna S.a.r.l. powyzej 5% do 5,63% kapitatu zaktadowego i gtoséw.

BLOCK TRADES

AB
Wolumen: 6 tys. @ 90,00
% kapitatu: 0,04

VINDEXUS
Wolumen: 42,9 tys. @ 14,50
% kapitatu: 0,37

GENERAL MEETINGS OF SHAREHOLDERS

CAPITEA: Ragnar Trade sp. z 0.0. zagda zwotania NWZA i gtlosowania w sprawie zmian w skiadzie RN
ESOTIQ&HENDERSON: uchwata NWZA w sprawie powotania p. Magdaleny Kowalskiej w sktad RN

POLICE: uchwata NWZA w sprawie powotania p. Ewy Boguszewskiej na stanowisko cztonka RN
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XTB: Zwotanie ZWZA na dziei 8 maja 2026 roku w sprawie wyptaty 4,07 PLN dywidendy na akcje za 2025 rok
- Dzierr dywidendy ustala si¢ na 15 czerwca, a termin wyptaty na 24 czerwca 2026 roku;
- DY=4,3%;

- Ponadto akcjonariusze maja zdecydowac o utworzeniu programu motywacyjnego i nabyciu do 80 tys. akcji wtasnych (0,068% kapitatu
zaktadowego) po cenie nie nizszej niz 50 PLN i nie wyzszej niz 120 PLN za akcje.
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APRIL Monday Tuesday Wednesday Thursday Friday
01-03 ACG, ANR GPP DVL
06-10 ERB, OND AMC, MOL
13-17 ENA MUR, SKA PGE, APR, CMP PKN, CPS, FAB OTP
MBR, RBW, CIG, CRJ, MGT, ~ NWG, ARL, MONET, RWL,
20-24 11B, DIA, GTC ATC, BLO, MAB, OPN KTY, OPL, CLN, UNT PCF, SAAB, SEL VRG
CRI, EUR, LBW, CTPNV, CTX, DIG
ALR, ZAB, CAR, MIL, BCX CCC, MBK, SPL, ENT, EUR o o
27-30 ASE, MRB, PXM ’ ’ Ry ’ KRU, ATT y . ’ ’ " EBS,GEA KOMB,MOC, PBX
CEZ, WLT, WTN ING, MCOVB, MTGB, XTP PLW, RICHT, SCP, STP
MAY Monday Tuesday Wednesday Thursday Friday
01
04-08 JMT, LDO BDX, KOG ASB, BHW, BNP, AMB, TOA EUR, ICE, MOL
DNP, PKO, PZU, BFT, DOM,
11-15 TEN, ANR ATC, ERB, OND, RICHT KGH, ART, INPST 1AT, CEZ MGT OTP, SCW, XTB
ALE, PKN, APR, CAR, DVL, FRO,
18-22 CBF, JSW, '\xPBL’ MLG, SHO, AJA;SEEPSLENSA;P;P MFO, MTGB, MRB, NEU, PBX, NWG, AMC, TOR
’ ’ ’ PEP, RVU, SLV, VRG
CDR, ATT, DIA, HUG, MBR, RBW,
2599 CMP, GTC, PXM, VGO PGE, GPP, ARH, ARL, BLO, ACP, GPW, CRJ, CTX, MUR, CIG. ECH, ENT, FAB, PCF, VOX, ACG, BCX, DIG, GEA, PLW,
’ ’ UNT OPN, SKA, XTP T RWL
JUNE Monday Tuesday Wednesday Thursday Friday
01-05 CRI, SCP ITX
08-12 ABE MDV, SNT, WIZZ
15-19
22-26 HMB
29-30 ASMDEE

Order: WIG20 / mWIG40 / Trigon DM Coverage
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P/E P/BV ROE
Company Ticker Recomm. TP Price Upside MarketCap 26E 27E 28E 26E 27E 28E 26E 27E 28E ESG*
Alior ALR Buy 138,0 115,3 20% 15 046 8,8 88 7,9 1,1 1,1 1,0 13% 12% 13% 17
BNP Paribas PL BNPPPL Buy 153,0 153,0 0% 22 626 10,4 9,5 8,5 1,3 1,2 1,2 12% 13% 14% -
Erste Bank EBS Hold 98,0 94,1 4% 38 629 10,3 9,4 9,3 1,3 1,2 1,1 13% 13% 12% 77
Handlowy BHW Buy 125,0 113,2 10% 14 791 11,2 116 11,1 1,5 1,5 1,5 14% 13% 14% 59
ING ING Hold 366,0 418,5 -13% 54 447 15,3 13,2 10,5 26 2,5 23 17% 19% 21% 84
Komeréni banka KOMB Sell 1140 1095 4% 208104 11,8 11,3 11,1 1,6 1,6 1,5 14% 14% 13% 84
mBank MBK Sell 934,0 1159,0 -19% 49 287 13,9 12,0 10,6 2,1 1,9 1,7 15% 16% 16% 62
Millennium MIL Sell 14,6 16,9 -13% 20 441 19,1 10,5 9,5 2,0 1,7 1,6 11% 17% 17% 67
Moneta MONET Sell 167,0 188,6 -11% 96 375 14,0 13,8 136 2,8 2,7 2,7 20% 20% 20% 71
oTP OTP Hold 39200 36810 6% 10 307 8,7 8,3 7,9 1,6 1,5 1,4 18% 18% 18% 77
Pekao PEO Buy 245,0 2248 9% 59 003 10,3 9,8 8,9 1,7 1,6 1,56 16% 16% 17% 72
PKO BP PKO Buy 101,0 90,0 12% 112500 10,5 9,5 8,6 1,9 1,7 1,6 18% 18% 19% 61
Santander SPL Buy 680,0 601,0 13% 61416 11,0 9,9 9,6 1,8 1,7 1,7 16% 18% 18% 78
Kruk KRU Buy 600,0 462,5 30% 9015 7,4 71 6,6 1,5 1,3 1,2 20% 18% 18% 79
PzU PZU Hold 67,0 65,9 2% 56 889 9,4 9,3 8,9 1,5 1,5 1,4 16% 16% 16% 63
P/E EV/EBITDA DY

Company Ticker Recomm. TP Price Upside MarketCap 26E 27E 28E 26E 27E 28E 26E 27E 28E ESG*
11bit Studios 11B Hold 180,0 131,7 37% 318 25,3 11,7 54,8 51 28 4,2 - — — 11
AB ABE Buy 138,0 121,2 14% 2121 10,9 10,5 10,2 7,2 6,9 6,8 — — — 45
AC ACG Under Review 22,4 - 206 — — — — — — — — — —
Ailleron ALL Hold 17,2 17,5 -1% 216 13,8 106 89 6,8 58 50 0% 3% 6% -—
Allegro ALE Buy 43,0 26,6 62% 28 103 14,2 11,8 10,0 7,9 6,8 59 6% 6% 6% 93
Ambra AMB Buy 23,0 18,2 26% 460 10,0 9,0 88 44 4.1 3,9 6% 6% 6% -
Amica AMC Under Review 51,6 - 401 - — - - — - - — - 63
Amrest EAT Sell 13,0 11,5 13% 2534 12,7 11,8 11,3 5,0 50 4,8 1% 3% 3% 80
Answear.com ANR Buy 35,5 18,7 90% 855 8,9 6,7 57 53 44 3,8 0% 0% 0% -
Archicom ARH Buy 60,0 47,1 27% 2 755 7,7 38 45 7,0 34 43 8% 13% 15% -
Arctic Paper ATC Under Review 7,8 - 540 - — - - — - - — - -
Artifex Mundi ART. Buy 17,2 18,4 -6% 218 8,8 96 11,3 5,0 3,7 3,9 0% 6% 8% -
Asbis ASB Buy 39,0 44,3 -12% 2 459 9,8 8,7 86 6,8 6,2 6,0 4% 5% 5% -
Asmodee ASMDEE Buy 145,0 106,2 36% 24 827 57,8 50,7 42,7 26,0 23,7 20,8 0% 0% 0% -
Asseco BS ABS Hold 94,0 81,4 15% 2720 18,3 16,8 15,7 13,0 11,8 10,7 4% 5% 5% —
Asseco Poland ACP Hold 225,0 178,2 26% 14 791 20,8 19,4 184 - — — 4% 4% 3% 74
Asseco SEE ASE Buy 80,0 60,4 32% 3134 14,9 13,3 12,2 8,5 76 69 3% 4% 4% -—
Atal 1AT Buy 70,0 57,0 23% 2 466 6,3 5,4 55 7,9 6,1 58 6% 13% 15% —
Auto Partner APR Buy 23,0 18,0 28% 2 351 1,1 96 86 7,6 6,8 53 0% 0% 0% 29
Azoty ATT  Under Review - 18,3 - 1815 - - — - - — - - — 62
Benefit Systems BFT Buy 5150 3660 41% 12 082 17,8 13,5 11,0 8,3 73 63 3% 4% 5% 59
Bioceltix BCX Buy 128,4 82,6 - - - - — - - — - - — -
Bloober Team BLO Buy 35,0 23,8 47% 460 30,8 16,2 4,3 54 5,7 1,7 0% 0% 5% -
Budimex BDX Buy 900,0 689,0 31% 17 590 22,8 18,7 16,0 136 10,8 86 4% 4% 5% 50
Captor Therapeutics CTX Buy 116,9 80,8 45% 419 6,4 — 1,3 4,0 — 1,0 0% 0% - -
CD Projekt CDR Buy 316,4 243,8 30% 24 358 71,1 14,4 14,0 59,4 10,0 10,3 0% 0% 5% 90
Celon Pharma CLN Buy 42,6 20 110% 1093 1958 54,9 36,3 16,9 12,1 94 - -— — -
CEZ CEZ Sell 910,6 1201,0 -24% 646 126 23,6 23,5 23,2 38,0 79 78 4% 3% 3% 76
Cl Games CIG Sell 2,02 3,03 -33% 577 — 55 4,7 — 3,4 1,9 — — — —
Creepy Jar CRJ Buy 850,0 630,0 35% 441 12,6 7,2 26,9 6,8 3,7 8,3 2% 8% 0% —
Creotech Instrument: CRI Hold 720,0 743,0 -3% 2121 37,7 259 226 238 16,2 13,8 0% 0% 0% -—
Comp CMP Buy 61,0 53,0 15% 1087 13,3 11,5 10,2 6,7 6,1 55 6% 7% 8% -
CTP CTPNV Buy 21,0 15,4 36% 7 489 58 4,7 4.1 8,8 75 6,9 — - — 88
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P/E EV/EBITDA DY
Company Ticker Recomm. TP Price Upside MarketCap 26E 27E 28E 26E 27E 28E 26E 27E 28E ESG*
Cyber Folks CBF Buy 220,0 173,0 27% 2 649 30,8 19,6 152 144 11,5 9,2 1% 1% 2% -
Cyfrowy Polsat CPS Buy 13,0 11,6 12% 7 422 12,8 10,4 8,6 5,9 55 52 0% 0% 4% 80
Dadelo DAD Buy 70,0 74,6 -6% 871 350 26,9 19,9 20,3 16,3 12,7 0% 0% 1% -
Develia DVL Buy 10,0 9,1 10% 4193 9,4 8,6 87 7,3 6,5 6,8 7% 8% 9% 36
Diagnostyka DIA Buy 200,0 169,5 18% 5720 17,9 152 13,0 9,5 83 72 2% 3% 3% -
Digital Network DIG Hold 143,0 169,6 -16% 719 14,3 12,8 11,4 8,3 76 6,9 3% 3% 4% -
Dino Polska DNP Buy 39,5 33,6 17% 32 941 18,9 154 131 11,7 94 7,9 0% 0% 0% 48
Dom Development DOM Buy 300,0 233,0 29% 6011 7,7 75 6,8 6,2 58 5,0 7% 8% 9% 45
Echo Investment ECH Buy 7,0 5,3 33% 2179 9,1 3,8 4,3 7,2 3,2 3,5 15% 15% 15% -—
Erbud ERB Hold 30,0 27,5 9% 328 23,6 14,8 9,9 41 43 40 6% 3% 5% -
Enea ENA Buy 28,0 26,3 7% 13 921 7,0 6,3 80 47 49 56 2% 2% 2% 33
Enter Air ENT Buy 74,0 52,9 40% 928 7,1 6,5 6,0 4,0 36 35 6% 7% 7% -
Eurocash EUR Under Review 5,8 - 803 — — — — — — -— — — 55
Fabrity Holding FAB Buy 30,0 25,2 19% 70 11,1 9.1 8,7 6,6 58 54 9% 8% 10% -
Ferro FRO Hold 30,0 27,8 8% 591 12,6 87 79 89 6,1 5,6 - — - -
Gedeon Richter RICHT Buy 13127 12150 8% 2264455 7,7 6,3 57 438 3,7 30 4% 7% 7% 75
GPW GPW Hold 65,0 73,0 -11% 3062 14,5 13,8 13,4 10,8 9,9 94 5% 5% 5% 61
Grenevia GEA Under Review 3,3 - 1879 - - — -— - — -— - — 52
Grupa Pracuj GPP Buy 63,0 40,6 55% 2797 10,7 9,8 9,1 7,0 6,2 55 6% 7% 7% -
GTC GTC Sell 3,0 2,6 18% 1464 29,4 156 12,9 18,3 16,2 16,2 0% 0% 0% 54
Huuuge HUG Buy 32,6 22,6 44% 1011 4,3 50 6,1 2,1 2,7 36 22% 25% 22% 5
H&M HMB Sell 133,0 174,2  -24% 279422 20,3 19,3 18,2 8,0 78 75 4% 4% 4% 95
Inditex ITX Hold 59,0 50,8 16% 158 326 22,4 20,3 18,4 12,3 11,1 10,2 4% 4% 4% 98
InPost INPST Buy 12,6 15,1 -17% 32 304 26,2 24,5 21,2 8,9 8,1 71 0% 0% 0% 82
Inter Cars CAR Buy 770,0 665,0 16% 9422 10,7 9,4 83 7,9 70 62 0% 0% 1% -
Jeronimo Martins JMT Buy 23,5 20,7 13% 13 052 16,7 14,2 12,9 6,5 5,9 5,6 3% 4% 5% 85
JSW JSW  Under Review 32,6 - 3828 -— - - -— - - - - - 51
Kety KTY Hold 1050,0 1013,0 4% 9 970 14,4 13,2 11,3 9,7 9,1 8,4 5% 6% 7% 48
KGHM KGH Sell 310,0 284,55 9% 56 900 8,3 8,0 9,0 3,9 3,7 3,8 0% 1% 1% 49
LPP LPP Buy 26 000 22790 14% 42 296 16,4 13,9 12,0 8,1 70 6,1 3% 4% 4% 77
Mabion MAB Under Review 8,6 — 160 - — - -— — - — — - 12
Mangata MGT Under Review 66,2 - 442 - — - -— — - — — - —
Medicover MCOVB Hold 265,0 187,6  41% 2 638 26,3 21,8 18,6 9,5 85 7,7 0% 0% 0% 88
Medinice ICE Buy 61,1 57,0 7% 529 4,5 6,5 - 3,0 3,8 - 7% 7% 0% -
MFO MFO Under Review 31,6 - 209 — — - — — — — — - —
Mirbud MRB Buy 15,0 11,2 34% 1231 10,6 8,9 6,7 8,1 6,2 4,7 1% 1% 2% -
MLP Group MLG Buy 115,0 95,0 21% 2280 8,0 57 44 109 94 8,0 — — — —
Mo-Bruk MBR Hold 342,2 342,0 0% 1201 12,2 11,9 11,7 7,9 76 72 4% 4% 4% -—
Modivo MDV  Under Review 91,6 - 7 056 — -— - -— - — -— -— — 70
MOL MOL Hold 3223 3946 -18% 2 966 7,0 86 11,5 3,5 3,9 4.2 7% % 7% 71
Molecure MOC Buy 17,9 5,3 239% 109 24 22 - 1,0 0,6 - 0% 0% - -
Murapol MUR Buy 50,0 38,5 30% 1571 53 50 5,6 52 48 53 13% 14% 15% -
Modern Times Group ~ MTGB Buy 160,0 92,1 74% 11 351 16,2 13,2 116 50 40 32 2% 0% 0% 80
Neuca NEU Hold 850,0 664,0 28% 3072 15,0 129 11,8 7,6 66 59 2% 3% 3% 76
Newag NWG  Under Review 106,6 - 4 797 - — - -— — - — — - —
Onde OND Hold 9,7 8,9 9% 487 15,9 16,0 16,0 5,8 55 52 3% 3% 3% -
Oponeo.pl OPN Buy 132,0 88,4 49% 993 11,5 10,0 — 7,8 6,4 - 6% 7% - -
Orange OPL Buy 11,6 14,1 -18% 18 478 17,9 16,6 14,2 57 57 53 4% 5% 5% 61
Orlen PKN Hold 137,7 133,9 3% 155 497 8,4 78 88 43 39 44 5% 4% 5% 61
PCF Group PCF Under Review 3,3 - 141 — — — -— — — -— — — 19
Pegasus Airlines PGSUS Under Review 178,4 - 89 200 — — - — — - - — - 60

*S&P Global ESG Scores (LINK), S&P Global ESG Scores methodology (LINK)
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P/E EV/EBITDA DY
Company Ticker Recomm. TP Price Upside MarketCap 26E 27E 28E 26E 27E 28E 26E 27E 28E ESG*
Pekabex PBX Hold 13,0 10,6 23% 263 - 6,7 46 165 47 3,9 - - - -
Pepco Group PCO Hold 29,0 28,1 3% 16 198 13,8 12,4 11,3 5,6 5,3 5,0 — — — 57
PGE PGE Buy 12,4 11,1 11% 24 973 63 73 63 48 56 53 0% 0% 0% 34
Playway PLW Buy 376,0 246,5 53% 1643 8,3 8,2 9,9 5,8 5,9 7,5 8% 12% 12% 0
Polenergia PEP Buy 66,3 50,4 32% 3892 229 29,2 194 99 106 47 0% 0% 1% -
Polimex Mostostal PXM Buy 8,5 8,4 1% 2132 18,9 17,5 13,5 6,6 7,1 4,4 0% 0% 0% —
Rainbow Tours RBW Buy 220,0 132,1 67% 1922 7,7 7,5 71 4,3 4.1 3,6 7% 7% 7% -
Rawlplug RWL  Under Review 15,1 - 469 -— — - -— — - -— — - -—
Rheinmetall RHM Buy 2 350,0 1566,0 50% 72 909 41,1 27,3 188 224 150 105 0% 1% 1% 75
Ryvu Therapeutics RVU Buy 55,9 22,9 144% 529 7,0 2,2 1,6 3,4 0,2 1,2 0% 0% 0% —
SAAB SAABB Hold 670,0 642,0 4% 348852 39,2 30,7 260 21,7 17,9 153 0% 1% 1% 92
Scope Fluidics SCP Buy 228,2 139,0 64% 440 — — — — — — — — — —
Selena FM SEL Under Review 48,5 - 1107 — — — — — — — — — —
Selvita SLV Hold 51,0 30,0 70% 568 14,6 10,7 10,2 6,3 5,4 4,2 0% 0% 0% —
Shoper SHO Buy 59,0 40,1 47% 1128 19,4 147 116 11,5 90 70 3% 4% 5% -
Stalprodukt STP Under Review 228,0 - 1231 - - - - - - -— - - 48
Sniezka SKA Buy 95,0 83,4 14% 1052 12,8 119 116 74 71 6,7 — — -— —
Synektik SNT Buy 325,0 282,8 15% 2412 16,5 14,3 13,1 10,2 8,8 8,0 4% 5% 6% —
Tauron TPE Buy 13,3 10,8 23% 18919 98 74 75 63 57 59 2% 2% 3% 39
Ten Square Games TEN Hold 96,7 102,0 -5% 661 11,1 11,4 147 71 7,2 8,7 13% 9% 9% 3
Torpol TOR Buy 85,0 66,9 27% 1537 16,3 106 75 72 60 29 3% 3% 5% -
Toya TOA Buy 12,0 9,1 32% 682 7,7 7,6 6,7 5,1 4,8 3,8 — — — —
Turkish Airlines THYAO Under Review 297,3 - 410 205 — — — — — — — — — 86
Unimot UNT Buy 164,0 150,4 9% 1180 9,0 9,0 6,6 5,6 5,7 4,5 4% 3% 3% —
Voxel VOX Hold 162,0 94,0 72% 987 96 85 79 50 44 40 4% 5% 6% -
VRG VRG  Under Review 4,7 - 1102 — — — — — — — — — —
Wielton WLT  Under Review 5,6 - 413 — - -— — - -— — - -— —
Wirtualna Polska WPL Buy 76,0 57,9 31% 1724 11,3 10,0 9,2 4,9 4,7 4,4 4% 5% 6% 72
Wittchen WTN Hold 17,0 16,8 1% 310 9,1 9,4 9,5 4,8 4,5 4,5 4% 7% 7% -
Wizz Air WIZZ  Under Review 9,0 - 933 — — — — — — — — — 67
XTB XTB Buy 99,0 95,7 3% 11 251 10,3 88 78 65 52 44 5% 7% 9% 32
XTPL XTP Buy 115,0 67,0 72% 198 — 19,6 9,3 48,0 91 4,8 0% 0% — —
Zabka Group ZAB Buy 29,5 22,4 32% 22 447 18,3 13,7 109 7,0 6,0 5,1 - - - -
*S&P Global ESG Scores (LINK), S&P Global ESG Scores methodology (LINK)
Research Department  research@trigon.pl  www.trigon.pl | Highlights | Recommendations | 15


mailto:research@trigon.pl
https://www.marketplace.spglobal.com/en/datasets/s-p-global-esg-scores-(171)
https://www.spglobal.com/esg/documents/sp-global-esg-scores-methodology-2022.pdf

T R I G O N. CEE | Equity Research

TRIGON DOM MAKLERSKI S.A.

Plac Uni, Pulawska 2 st
Building B,
02-566 Warszawa recepcja@trigon.pl www.trigon.pl

+4822 3301111 LinkedIn

CEE EQUITY RESEARCH

Grzegorz Kujawski Head of Research Dominik Niszcz, CFA Senior Analyst
Consumer, E-commerce, TMT, E-commerce
Financials
Maciej Marcinowski Deputy Head of Research  Eukasz Rudnik Senior Analyst
Strategy, Banks, Financials Strategy, Foreign Markets,

Industrials
Grzegorz Balcerski, CFA Senior Analyst David Sharma, CFA Senior Analyst
Gaming, TMT Construction, Real Estate,

Building Materizals
Katarzyna Kosiorek, PhD  Analyst Piotr Chodyra Analyst
Biotechnology Aerospace & Defence, Deep

tech, Consumer
Michat Kozak Senior Analyst Kacper Mazur Assistant Analyst
Oil & Gas, Chemicals,
Ltilities, Mining
EQUITY SALES
Grzegorz Skowronski Managing Director

SALES TRADING

Pawel Szczepanski Head of Sales Pawel Czuprynski Senior Sales Trader
Michat Sopinski, CFA Deputy Head of Sales Hubert Kwiecien Sales Trader
DISCLAIMER

Dom Maklerskl S.4

Research Department  research@trigon.pl  www.trigon.pl | Highlights | Recommendations | 16



mailto:research@trigon.pl

