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HIGHLIGHTS

TOP NEWS
WOJNA NA BLISKIM WSCHODZIE: USA i Iran zgodzity sie na dwutygodniowe zawieszenie
broni, rozbieznos¢ co do warunkow

FINANCIALS

MBANK: Koszty ryzyka prawnego banku zwigzanymi z kredytami walutowymi wyniosty 72,6min
PLN w 1Q26

XTB: Wprowadzenie mozliwosci handlu opcjami w Hiszpanii i Niemczech

SKARBIEC HOLDING: Warto$¢ aktywow pod zarzagdzaniem na koniec marca’26 na poziomie
5,87mld PLN, -2,8% m/m

OIL, GAS & CHEMICALS

ORLEN: Wyzszy dyferencjat odzwierciedlony w wyzszych crackach? [pozytywne]

ORLEN: Projekt ustawy o nadmiarowych zyskach koncernow paliwowych w kwietniu — Domanski
[negatywne]

RYNEK PALIW: 2-tygodniowe zawieszenie broni

CONSUMER

ALLEGRO.EU: Allegro miato w marcu’26 22,35 min uzytkownikow (Real Users) na wszystkich
urzadzeniach, +0,7% m/m

INTER CARS: Przychody ze sprzedazy w marcu’26 na poziomie 2,08mld PLN, +19,7% r/r
ANWEAR.COM: Przychody ze sprzedazy wg MSSF w 1Q26 375,7min PLN, +6,6% r/r

RYNEK QSR: Grupa Rex Concepts ogtasza zamiar IPO, chce pozyska¢ z emisji do 560min PLN

TMT

TEXT: Spodtka zaktada pozytywny wptyw konca grandfatheringu cen LiveChat na powtarzalne
przychody

AILLERON: Tailwind wstrzymat negocjacje w sprawie kupna Software Mind z powodu
niekorzystnej sytuacji rynkowe;j

GAMING

CD PROJEKT: Cyberpunk 2077 otrzyma darmowg aktualizacje dla PS5 Pro

TEN SQUARE GAMES: Kwartalne ptatnosci (bookings) za 1Q +3% qg/q i +9% y/y [neutralne]
CREEPY JAR: Jutro udostepniony bedzie pierwszy duzy update do StarRupture

PCF GROUP: Project Echo = PUBG: Xeno Point, nowy, limitowany tryb kooperacyjny PVE typu
roguelike

BOOMBIT: Skonsolidowane przychody ze sprzedazy w marcu’26 na poziomie 22,4min PLn,
+49,7% r/r

SIMFABRIC: Kolejne zamowienie od partnera wydawniczego na Chiny i Azje

INDUSTRIALS

WIELTON: Spétka zalezna Wielton Reefer nie otrzyma wsparcia dla inwestycji w Betchatowie
RYNEK STALI: Ceny preta zebrowanego w UE w marcu osiggnety swoje roczne maksima - GMK
RYNEK STALI: KE opublikowata ceny certyfikatéw CBAM na 1Q26 na poziomie 76,4 EUR/tCO2
RYNEK MOTORYZACYJNY: Import uzywanych samochodéw spadt o 1,5% r/r w marcu’26 -
Samar

CONSTRUCTION & REAL ESTATE
PEKABEX: taczna wielko$¢ produkcji w zaktadach grupy w marcu’26 wyniosta 20,8 tys. m3,
+34,8% rir
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TOP NEWS

WOJNA NA BLISKIM WSCHODZIE

USA i Iran zgodzity sie na dwutygodniowe zawieszenie broni, rozbieznos¢ co do warunkéw

- Publiczne oswiadczenia réznig sie kwestig statusu zeglugi przez ciesning Ormuz

- Prezydent Donald Trump zapowiedziat, ze opdzni planowany masowy atak na iranskie cywilne i
energetyczne zakfady o dwa tygodnie, jesli Iran zgodzi sie na swobodny przejazd przez ciesnine Ormuz
- Najwyzsza Rada Bezpieczenstwa Narodowego Iranu potwierdzita porozumienie o zawieszeniu broni,
ale okreslita omawiang propozycje pokojowa jako utrwalenie "dalszej iranskiej kontroli nad ciesning
Ormuz"

- Trump stwierdzit, ze USA juz osiggnety swoje cele militarne i "sg bardzo daleko od ostatecznego
porozumienia dotyczacego dtugoterminowego pokoju z Iranem oraz pokoju na Bliskim Wschodzie."

- Oswiadczenie Teheranu opisywato 10-punktowg propozycje jako utrwalenie kontroli nad Ormuzem,
zniesienie wszystkich sankcji wobec Iranu, akceptacje prawa do wzbogacania produkcji jadrowej,
wycofanie wszystkich sit USA z regionu oraz zakonczenie izraelskiej inwazji na Liban

- Trump okreslit, przedstawiong 10-punktowa propozycje jako wykonalng i stanowigca praktyczng
podstawe do negocjaciji

- Okres dwoch tygodni ma pozwoli¢ na sfinalizowanie i zawarcie porozumienia

- Bialy Dom jeszcze nie potwierdzit szczegotow propozyciji, a lzreal nie wyrazit swojego stanowiska
wobec zawieszenia broni i propozycji pokojowej

FINANCIALS

MBANK (MBK PW; SELL; TP PLN 934)
Koszty ryzyka prawnego banku zwigzanymi z kredytami walutowymi wyniosty 72,6min PLN w
1Q26

XTB (XTB PW; BUY; TP PLN 99)

Wprowadzenie mozliwosci handlu opcjami w Hiszpanii i Niemczech

- W najblizszych miesigcach opcje majg by¢ dostepne dla klientow spétki na kolejnych rynkach
europejskich.

SKARBIEC HOLDING

Wartos¢ aktywow pod zarzadzaniem na koniec marca’26 na poziomie 5,87mid PLN, -2,8% m/m

OIL, GAS & CHEMICALS

ORLEN (PKN PW; HOLD; TP PLN 137.7)
Wyzszy dyferencjat odzwierciedlony w wyzszych crackach? [pozytywne]

ORLEN (PKN PW; HOLD; TP PLN 137.7)

Projekt ustawy o nadmiarowych zyskach koncernéw paliwowych w kwietniu - Domanski
[negatywne]

- ,Prace wciaz trwaja, trzeba to przygotowac tak, aby przepisy nie zaburzaty konkurenciji i nie odbijaty
sie na kierowcach. Trzeba dobrze zdefiniowag, jak jest liczony zysk nadzwyczajny"

RYNEK PALIW

2-tygodniowe zawieszenie broni

- ,Prezydent USA Donald Trump oglosit, ze zgadza sie na dwutygodniowe zawieszenie broni i
propozycje rozmoéw pokojowych pod patronatem Pakistanu. W zwigzku z tym wstrzymuje zapowiedziany
atak na energetyke i mosty w Iranie. Negocjacje maja sie zacza¢ 10 kwietnia w Islamabadzie” — Polityka
Insight

- Iran zapowiedziat, ze pozwoli na zegluge tym szlakiem "w koordynacji z sitami zbrojnymi Iranu".

CONSUMER

ALLEGRO.EU (ALE PW; BUY; TP PLN 43)

Allegro miato w marcu’26 22,35 min uzytkownikéw (Real Users) na wszystkich urzadzeniach,
+0,7% m/m

- Zasieg Allegro wynidst 74,8% wobec 74,34% w lutym’26;

- ATS wynidst w marcu 1 godz. 35 min. 43 sek. wobec 1 godz. 24 min. i 1 sek. w lutym.

INTER CARS (CAR PW; BUY; TP PLN 720)
Przychody ze sprzedazy w marcu’26 na poziomie 2,08mlid PLN, +19,7% r/r
- Sprzedaz na polskim rynku +12,9% r/r, sprzedaz zagranicznych spétek +25,4% r/r.

ANSWEAR.COM (ANR PW; BUY; TP PLN 35.5)
Przychody ze sprzedazy wg MSSF w 1Q26 375,7min PLN, +6,6% r/r
- Sprzedaz online w 1Q26 wzrosta 0 5,1% r/r do 349,3mIn PLN.
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MARKET QUOTES
INDICES Change (%)
Price 1D 1M 1Y
WIG 125066 -0,4% 4% 38%
WIG20 3417 -0,5% 5% 36%
mWIG40 8632 -0,2% 1% 25%
sWIG80 29749 -0,4% -3% 15%
PX (Prague) 2547 0,5% -2% 29%
BUX (Budapest) 125962  1,6% 3% 47%
BET (Bucharest) 28213 1,1% 3% 65%
BIST30 (Istanbul) 14760 -1,4% 2% 43%
DAX 22922 -1,1% -3% 13%
FTSE 100 10349 -0,8% 1% 31%

STOXX Europe 600
S&P 500

NASDAQ 100
Nikkei 225
Shanghai Comp

591 -1,0% -1% 21%
6617 01%  -2% 33%
24202 00% -2% 42%
56270  0,0% 1% 70%
3978 03% -4% 26%

BONDS

Change (bps)

Rate 1D 1M 1Y

PL 5Y bond yield

PL 10Y bond yield
CZ 10Y bond yield
HU 10Y bond yield

5,3% 16,1 40,2 36,8
5,9% 152 323 54,1
5,0% 6,7 71 91,0
6,9% -40 -50 -3,0

RO 10Y bond yield 70% 25 318 -365
WIBOR 3M 39% 00 80 -1830
EURIBOR 3M 21% 28 77 -253
CURRENCIES Change (%)
Rate 1D 1M 1Y
USD/PLN 364 13% -03%  -T%
EURPLN 425 -05% 01% -06%
EURIUSD 117 08% 04%  67%
GBP/PLN 480 02% 04%  20%
CZKIPLN 017 01% 00% -24%
HUF/PLN 0011 -08% -30% -7,0%
RON/PLN 084 04% -02% 30%
CNY/PLN 053 09% 04% -03%
Change (%)

COMMODITIES

Price 1D 1M 1Y

Gold (USD/toz)

Silver (USD/toz)

Copper (USD/t)

Zinc (USD/t)

Molybdenum (USD/Ib)

Iron ore (USD/t)

HCC (USD/t)

HRC EU (EUR/t)

Brent crude oil (USD/bbl.)
CO2 (EUR/)

TTF 1M gas (EUR/MWh)
Power 1Y in DE (EUR/MWh)
Power 1Y in PL (PLN/MWh)

Shanghai Freight Index

4798 30% -7% 62%
76,9 5% -12% 158%
12313 -04%  -4% 41%
3307 1,3% 0% 26%
268 00% -1% 34%
107 -1,1% 4% 10%
235 -0,6% 8% 10%
715 0,0% 6% 12%
94,6 -13,5% 2% 51%
71,5 -0,3% 1% 11%
533 65% -1% 43%
94 2,7% 3% 19%
446 -0,7% 3% 11%
1855 1,5% 39% 33%
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RYNEK QSR

Grupa Rex Concepts ogtasza zamiar IPO, chce pozyskac¢ z emisji do 560min PLN

- Grupa Rex Concepts, operator restauracji szybkiej obstugi (QSR), ogtasza zamiar przeprowadzenia
pierwszej oferty publicznej oraz notowania akcji na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie

- Firma oczekuje, ze wptywy brutto z emisji nowych akcji wyniosg do 560min PLN

- Wplywy z emisji maja zosta¢ przeznaczone na realizacje celéow gtéwnych, obejmujacg finansowanie
aktualnego biznesplanu grupy oraz przyspieszenie wzrostu istniejagcych marek i rynkéw, a takze
realizacje celow wspierajgcych, na co skifadajg sie mozliwe dziatania konsolidacyjne na rynkach CEE,
dodanie nowej kategorii produktowej lub nowej marki do portfela grupy lub ekspansje na nowe rynki
geograficzne z wykorzystaniem istniejacych marek

TMT
TEXT

Spotka zakltada pozytywny wpltyw konca grandfatheringu cen LiveChat na powtarzalne
przychody

- Najwiekszy wptyw na MRR bedzie odnotowany w tym kwartale;

- Spotka przygotowuje sie tez do kampanii marketingowej marki Text w maju;

- Dotychczasowa polityka dywidendowa zostata podtrzymana.

AILLERON (ALL PW; HOLD; TP PLN 17.2)
Tailwind wstrzymal negocjacje w sprawie kupna Software Mind z powodu niekorzystnej sytuaciji
rynkowej

GAMING

CD PROJEKT (CDR PW; BUY; TP PLN 316)

Cyberpunk 2077 otrzyma darmowa aktualizacje dla PS5 Pro

- Aktualizacja wprowadza wykorzystanie takich technologii jak PlayStation Spectral Super Resolution
(PSSR; upscale'er rozdzielczosci czy ulepszony ray tracing;

- Wprowadzono trzy tryby gry: 1) Ray Tracing Pro: Petny ray tracing (odbicia, ambient occlusion, cienie
itp.) — 40 FPS z VRR lub 30 FPS; 2) Performance: Do 90 FPS z VRR, priorytet na ptynnosc¢ i wysoka
wiernosc obrazu; 3) Ray Tracing: Balans — wybrane efekty RT przy statych 60 FPS;

- Pozytywny odbidr przez Digital Foundry (LINK);

- Zaktadamy, ze patch moze wspiera¢ zainteresowanie CP77 na PS Store i zwiekszy¢ jego widocznosé
(featurowanie gier z dedykowanym trybem do PS Pro).

TEN SQUARE GAMES (TEN PW; HOLD; TP PLN 96.7)

Kwartalne ptatnosci (bookings) za 1Q +3% q/q i +9% yly [neutralne]

- Prognozowane przychody obejmujg szacunkowe skonsolidowane pfatnosci uzytkownikéw w grach
(bez uwzglednienia przychodéw odroczonych w czasie), ktére wyniosty facznie 98.3 min PLN;

- Ptatnosci Fishing Clash: 46.2 min PLN (vs nasze oczekiwania 45.4 min PLN);

- Ptatnosci Hunting Clash: 15.3 min PLN (vs nasze oczekiwania 15.3 min PLN);

- Ptatnosci Wings of Heroes: 15.1 min PLN (vs nasze oczekiwania 15.1 min PLN);

- Ptatnosci Trophy Hunter: 11.0 min PLN (vs nasze oczekiwania 11.3 min PLN);

CREEPY JAR (CRJ PW; BUY; TP PLN 850)

Jutro udostepniony bedzie pierwszy duzy update do StarRupture

- Update 1 do StarRupture przynosi duzo nowej zawartosci i zmian w mechanice gry;

- Wprowadzone beda powiekszona mapa z nowymi obszarami do odblokowania i punktami
zainteresowania, 2 nowe surowce do pozyskania i wykorzystania w produkcji;

- Nowe funkcje: Zipline — szybkie przemieszczanie sie miedzy miejscami; Development Station — nowa
stacja rozwojowa do wytwarzania lub ulepszen;

- Nowe budynki: 6 budynkéw z wyzszych tieréw; 9 catkowicie nowych konstrukcji;

- Nowa fauna — dodany system Wildlife, wprowadzajacy zwierzeta do $wiata gry.

- Wiele poprawek i ulepszen opartych na opinii graczy z foréw, Discorda, Reddita i strony wsparcia;

- LINK;

- Liczymy na zwiekszenie CCU graczy na Steam na skutek wprowadzenia duzej aktualizacji (powr6t
dotychczasowych posiadaczy i nowi gracze czekajacy na wiekszy content/poprawki).

PCF GROUP (PCF PW; Under Review)

Project Echo = PUBG: Xeno Point, nowy, limitowany tryb kooperacyjny PvE typu roguelike

- Tryb w PUBG bedzie dostepny czasowo (PC: 8 kwietnia - 6 maja; konsole: 16 kwietnia - 14 maja);

- Projekt, powstat we wspétpracy z PUBG Studios, a PCF odpowiadato za kierunek kreatywny, produkcije
contentu oraz implementacje w istniejgcym silniku gry;

- LINK.
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VOLUME

AVG. VOLUME (PLNm)

Index 1D 1M 3M 6M 1D/3M
WIG 2018 2627,9 2513,6 21826 80%
WIG20 16355 2160,6 2083,8 18459 78%
WIG40 320,8 397,6 3445 3122 93%
sWIG80 52,8 68,3 73,4 66,0 72%
TOP VOLUME (PLNm)

WIG20 mWIG40 sWIG80
Ticker Vol. Ticker Vol. Ticker Vol.
PKN 367 XTB 59,1 LWB 21,9
PKO 235,8 TPE 52,5 BMC 18,3
DNP 178,8 MDV 47,0 MRC 9,8
KGH 161,7 ACP 34,1 ICE 4,6
PEO 156,0 LWB 21,9 DAT 32
PZU 124,2 BFT 20,6 DIG 2,3
ALE 98,3 ING 15,0 11B 1,9
LPP 75,9 PXM 13,0 GRX 1,7
CDR 66,4 ASB 12,9 RVU 1,5
SPL 61,1 CAR 9,4 CIG 1,5
VOLUME SPIKES (PLNm)

WIG20 mWIG40 sWIG80
Ticker 1D/3M Ticker 1D/3M Ticker 1D/3M
PCO 151% CAR 321% MRC  487%
MDV  122% ABE  240% BMC  434%
ALR 116% LWB 216% BCX 301%
MBK  106% 11B 191% AST 290%
PEO 99% RVU 187% MSZ 271%
PKO 98% PXM 158% OND  259%
PZU 95% XTB 158% SEL 247%
ALE 93% ASB 155% LWB 216%
SPL 93% NEU 154% SCP 208%
DNP 93% GRX 147% 11B 191%

STOCK PRICE PERFORMANCE

Ticker Price Chng. Ticker Price Chng.
Best WIG20 Worst
PKO 91 1,0% MDV 85 -7%
SPL 606 0,8% LPP 22160 -28%
PKN 135 0,8% KGH 277 -2,6%
PEO 226 0,5% TPE 1 -25%
ALR 115 0,2% PGE 1 -22%
Best mWIG40 Worst
LWB 37,0 9,8% MDV 84,9 -7%
XTB 987 31% TPE 10,5 -2,5%
HUG 231 2,2% SLV 293 -23%
RVU 234 22% BFT 35980 -1,7%
ATT 187 2,1% PXM 83 -1,7%
Best sWIG80 Worst
BMC 28,5 25,1% ICE 53,0 -7%
MRC 61,1 12,7% DAT 1394 -62%
LWB 37,0 9,8% DIG 160,8 -52%
MSz 64 5,8% PBX 10,1 -4,7%
OND 93 3,6% WTN 16,0 -4,6%
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BOOMBIT

Skonsolidowane przychody ze sprzedazy w marcu’26 na poziomie 22,4min PLn, +49,7% r/r
- Przychody pomniejszone o koszty US i prowizje platform wyniosty 7,3min PLN, +29,8% r/r;
- Skorygowane przychody pomniejszone o koszty UA i prowizje platform wyniosty 6,95mIn PLN, +25,5% r/r.

SIMFABRIC

Kolejne zamoéwienie od partnera wydawniczego na Chiny i Azje

- Zamowienie obejmuje tytuty MobileFabric w tgcznym naktadzie 100 tys. sztuk, za taczng kwote ok. 1min PLN;

- Réwnoczesnie wydawca ztozyt zamdwienia na kody do gier spotki stowarzyszonej VRFabric na 50 tys. kodéw, za faczng sume 1min
PLN.

INDUSTRIALS

WIELTON (WLT PW; Under Review)

Spoétka zalezna Wielton Reefer nie otrzyma wsparcia dla inwestycji w Betchatowie

- W ramach tédzkiej Specjalnej Strefy Ekonomicznej planowana byta budowa zaktadu produkcji naczep typu chtodnia oraz ptyt do naczep
furgonowych

- Inwestycja otrzymata wczesniej wsparcie z £ SSE w formie zwolnien podatkowych na poziomie 40min PLN, pryz zatozeniu realizacji
inwestycji o wartosci 80min PLN

RYNEK STALI

Ceny preta zebrowanego w UE w marcu osiagnely swoje roczne maksima - GMK

- Ceny preta w Potnocnej Europie wzrosty do 645 EUR/t (+3,2% m/m), podczas gdy we Wioszech wyniosty 615 EUR/t (+11,8% m/m) -
LINK

- Wzrosty cen wywotane byly w duzej mierze szokiem kosztowym spowodowanym wojna na Bliskim Wschodzie

RYNEK STALI
KE opublikowata ceny certyfikatéw CBAM na 1Q26 na poziomie 76,4 EUR/tCO2
- Publikacja cen certyfikatéw za 2Q26 nastapi 6 lipca

RYNEK MOTORYZACYJNY

Import uzywanych samochodéw spadt o 1,5% r/r w marcu’26 - Samar
- Jest to najnizszy wynik od 2 lat.

CONSTRUCTION & REAL ESTATE

PEKABEX (PBX PW; HOLD; TP PLN 13)
taczna wielkos¢ produkcji w zaktadach grupy w marcu’26 wyniosta 20,8 tys. m3, +34,8% r/r

OTHER INFORMATION

ACTION: szacunkowe skonsolidowane przychody ze sprzedazy w marcu’26 wyniosty 248min PLN, +13,8% r/r
- Marza grupy utrzymuje sie na poziomie ok. 8,3%.

BUMECH: spotka przejmie kopalnie rud metali, a takze srebra i ztota w RPA za 60min ZAR
- Zobowigzania inwestycyjne zwigzane z modernizacja i zwiekszeniem wydajnosci kopalni w latach 2025-28 wyniosg ok. 120min ZAR.

ERBUD: Podpisanie umowy na budowe budynku mieszkalnego w Warszawie za kwote 51,6min PLN netto
IMC: Spoétka zainwestowata w tym roku 9,5min USD w sprzet, w tym technologie rolnictwa precyzyjnego

PURE BIOLOGICS: Rozpoczecie negocjacji z BioFund ws. wniesienia platformy w zamian za akcje spotki
- Bezposrednio po zamknieciu transakcji, z uwzglednieniem wniesienia platformy, uzyskania finansowania w kwocie 50min PLN oraz
utworzenia nowej puli programu opcji menedzerskch, BioFund bedzie posiadat 49,99% akcji spotki.

INSIDER TRADING

KOMPAP
Prezes zarzadu kupit 2,8 tys. akcji @ 23,20-25,00 PLN.

WIELTON
MP Inwestors S.a.r.l. objat 5,57 min akcji @ 5,40 PLN.

Research Department  research@trigon.pl  www.trigon.pl | Highlights | Recommendations | 4



mailto:research@trigon.pl
https://eur01.safelinks.protection.outlook.com/?url=https%3A%2F%2Fgmk.center%2Fen%2Fnews%2Feuropean-rebar-prices-rose-sharply-in-march%2F&data=05%7C02%7CTrigon.Daily%40trigon.pl%7Cb44b56cdf42d42556c2008de95360fa9%7C7c496a01b53f4f6ebd5900032e6551e7%7C0%7C0%7C639112256591490165%7CUnknown%7CTWFpbGZsb3d8eyJFbXB0eU1hcGkiOnRydWUsIlYiOiIwLjAuMDAwMCIsIlAiOiJXaW4zMiIsIkFOIjoiTWFpbCIsIldUIjoyfQ%3D%3D%7C0%7C%7C%7C&sdata=v0VSq41qfqpDOP4M7C1saFsa9m%2FRPGE7JTbOGe1%2FK6k%3D&reserved=0

T R I G O N CEE | Equity Research

SHARE BUYBACK PROGRAM

PEPCO GROUP
Nabycie 838,4 tys. akcji @ 27,19 PLN.

CHANGES IN SHAREHOLDERS

ODLEWNIE POLSKIE
Zmniejszenie zaangazowania przez PKO BP Bankowy OFE z 10,04% do 9,99% kapitatu zakltadowego i gloséw.

BLOCK TRADES

BLOOBER TEAM
Wolumen: 24,3 tys. @ 14,40
% kapitatu: 0,13

CAPTOR THERAPEUTICS
Wolumen: 15,4 tys. @ 80,00
% kapitatu: 0,28

POLWAX
Wolumen: 300 tys. @ 1,00
% kapitatu: 0,49

PZU
Wolumen: 43 tys. @ 65,60
% kapitatu: 0,00

VIGO PHOTONICS
Wolumen: 4,3 tys. @ 502,00
% kapitatu: 0,49

GENERAL MEETINGS OF SHAREHOLDERS

ASBIS: zZwotanie ZWZA na dzier 6 maja 2026 roku w sprawie wyptaty dodatkowo 0,35 USD dywidendy na akcje
- Dzien dywidendy ustala sie na 18 maja, a termin wyptaty na 28 maja 2026 roku;

- DY=2,9%;

- Spotka wyptacita juz w listopadzie 2025 roku zaliczke na poczet dywidendy w wysokosci 0,20 USD na akcje.

INTERSPORT POLSKA: uchwata NWZA w sprawie wyrazenia zgody na zbycie zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa
spotki poprzez wniesienie jako aport do spétki zaleznej

- Do sktadu RN powotano p. Tarasa Gerega.

WIELTON: uchwata NWZA w sprawie emisji 5,57 mIn akgji serii H skierowanej do MP Inwestors
- Cena emisyjna akgcji zostata ustalona na 5,40 PLN.
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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, AQA;SEEPSLENSA;P;P MFO, MTGB, MRB, NEU, PBX, NWG, AMC, TOR
’ ’ ’ PEP,RVU, SLV, VRG
CDR, ATT, DIA, HUG, MBR, RBW,
2599 SYE e BT e PGE, GPP, ARH, ARL, BLO,  ACP, GPW, CRJ, CTX, MUR, " /"o it ea ) 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

*S&P Global ESG Scores (LINK), S&P Global ESG Scores methodology (LINK)
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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 138,0 115,5 20% 15072 8,8 8,8 7,9 1,1 1,1 1,0 13% 12% 13% 17
BNP Paribas PL BNPPPL Buy 153,0 153,0 0% 22 636 10,4 9,5 8,5 1,3 1,2 1,2 12% 13% 14% -
Erste Bank EBS Hold 98,0 94,3 4% 38712 10,3 9,4 9,3 1,3 1,2 1,2 13% 13% 12% 77
Handlowy BHW Buy 125,0 113,8 10% 14 869 1,3 116 11,2 1,5 1,6 1,5 14% 13% 14% 59
ING ING Hold 366,0 418,6 -13% 54 460 15,3 13,2 10,5 2,6 2,5 23 17% 19% 21% 84
Komeréni banka KOMB Sell 1140 1100 4% 209 054 11,9 11,4 11,2 1,6 1,6 1,5 14% 14% 13% 84
mBank MBK Sell 934,0 1148,0 -19% 48 820 13,8 11,8 10,5 2,1 1,8 1,7 15% 16% 16% 62
Millennium MIL Sell 14,6 17,1 -15% 20793 19,4 10,7 9,7 2,0 1,8 1,6 11% 17% 17% 67
Moneta MONET Sell 167,0 189,5 -12% 96 835 14,0 13,9 13,7 2,8 2,8 2,7 20% 20% 20% 71
oTP OTP Hold 39200 37620 4% 10 534 8,9 8,5 8,1 1,6 1,5 1,4 18% 18% 18% 77
Pekao PEO Buy 245,0 226,0 8% 59 318 10,4 9,8 9,0 1,7 1,6 1,5 16% 16% 17% 72
PKO BP PKO Buy 101,0 90,9 11% 113 675 10,6 9,6 8,7 1,9 1,8 1,7 18% 18% 19% 61
Santander SPL Buy 680,0 606,0 12% 61927 11,1 9,9 9,6 1,8 1,7 1,7 16% 18% 18% 78
Kruk KRU Buy 600,0 456,6 31% 8 924 7,4 7,0 6,5 1,5 1,3 1,2 20% 18% 18% 79
PzU PZU Hold 67,0 65,0 3% 56 146 9,3 9,2 8,8 1,5 1,4 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 180,0 133,0 35% 321 255 11,8 554 51 29 43 — — — 11
AB ABE Buy 138,0 122,0 13% 2135 11,0 10,6 10,2 7,2 7,0 6,8 — — — 45
AC ACG  Under Review 22,0 - 202 — -— — - -— — — -— — —
Ailleron ALL Hold 17,2 18,0 -4% 222 14,2 10,9 9,2 6,8 5,8 5,0 0% 3% 6% -—
Allegro ALE Buy 43,0 26,4 63% 27 871 14,0 11,7 9,9 7,9 6,8 5,9 6% 6% 6% 93
Ambra AMB Buy 23,0 17,9 28% 452 9,9 8,8 8,7 43 4,1 3,8 6% 6% 6% -
Amica AMC Under Review 50,8 - 395 - — - - — - - — - 63
Amrest EAT Sell 13,0 11,4 14% 2 507 12,6 11,7 11,2 5,0 5,0 4,8 1% 3% 3% 80
Answear.com ANR Buy 35,5 18,7 90% 855 8,9 6,7 5,7 5,3 4,4 3,8 0% 0% 0% -
Archicom ARH Buy 60,0 46,1 30% 2 697 7,6 3,7 4,4 6,9 3,3 4,2 9% 13% 15% -
Arctic Paper ATC Under Review 7,7 - 536 - — - - — - - — - -
Artifex Mundi ART. Buy 17,2 20,1 -14% 239 96 10,5 12,4 55 4,1 4,4 0% 5% 7% -
Asbis ASB Buy 39,0 445 -12% 2 470 10,0 8,9 8,8 7,0 6,4 6,1 4% 5% 5% -
Asmodee ASMDEE Buy 145,0 105,3 38% 24 608 58,2 51,1 43,1 26,2 239 20,9 0% 0% 0% -
Asseco BS ABS Hold 94,0 80,2 17% 2 680 18,1 16,5 155 12,8 11,6 10,6 4% 5% 5% —
Asseco Poland ACP Hold 225,0 175,3 28% 14 546 20,4 19,1 18,1 — -— - 4% 4% 3% 74
Asseco SEE ASE Buy 80,0 60,7 32% 3150 15,0 13,4 12,3 8,5 7,6 6,9 3% 4% 4% -—
Atal 1AT Buy 70,0 57,2 22% 2 475 6,4 5,4 5,5 7,9 6,1 5,8 6% 13% 15% -—
Auto Partner APR Buy 23,0 18,0 27% 2 356 11,1 9,6 8,6 7,6 6,8 5,3 0% 0% 0% 29
Azoty ATT  Under Review - 18,7 - 1854 - - — - - — - - — 62
Benefit Systems BFT Buy 5150 3598 43% 11877 17,5 13,3 10,8 8,2 7,2 6,2 3% 4% 5% 59
Bioceltix BCX Buy 128,4 85,5 - - - - — - - — - - — -
Bloober Team BLO Buy 35,0 23,7 48% 457 30,6 16,1 4,2 5,3 5,6 1,7 0% 0% 5% -
Budimex BDX Buy 900,0 676,6 33% 17 274 22,4 18,4 157 13,4 10,6 84 4% 4% 5% 50
Captor Therapeutics CTX Buy 116,9 80,0 46% 414 6,3 — 1,3 4,0 — 1,0 0% 0% - -
CD Projekt CDR Buy 316,4 243,3 30% 24 308 71,0 14,4 14,0 59,2 99 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 1196,0 -24% 643436 23,5 23,4 23,1 8,0 7,8 7.7 4% 3% 3% 76
Cl Games CIG Sell 2,02 2,96 -32% 565 — 5,4 4,6 — 3,3 1,9 — — — —
Creepy Jar CRJ Buy 850,0 610,0 39% 427 12,2 6,9 26,0 6,5 3,5 7,9 2% 8% 0% —
Creotech Instrument: CRI Hold 720,0 581,0 24% 1658 29,5 20,3 17,7 18,4 12,4 10,5 0% 0% 0% -—
Comp CMP Buy 61,0 52,4 16% 1074 13,2 11,4 101 6,7 6,0 5,4 6% 7% 8% -
CTP CTPNV Buy 21,0 15,0 40% 7 295 5,7 46 4,0 8,7 7,5 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 220,0 172,1 28% 2 636 30,7 19,5 152 144 11,5 9,2 1% 1% 2% -
Cyfrowy Polsat CPS Buy 13,0 11,4 15% 7 259 12,5 10,2 84 58 55 51 0% 0% 4% 80
Dadelo DAD Buy 70,0 73,2 -4% 855 344 26,4 19,5 19,9 16,0 125 0% 0% 1% -
Develia DVL Buy 10,0 9,1 10% 4216 94 87 87 73 65 69 7% 8% 9% 36
Diagnostyka DIA Buy 200,0 165,9 21% 5600 17,6 149 12,7 94 8.1 7.1 2% 3% 3% -
Digital Network DIG Hold 143,0 160,8 -11% 682 13,5 12,2 109 79 7,2 65 3% 4% 4% -
Dino Polska DNP Buy 39,5 33,5 18% 32 843 18,9 154 130 11,7 94 78 0% 0% 0% 48
Dom Development DOM Buy 300,0 233,0 29% 6011 77 75 68 62 58 50 7% 8% 9% 45
Echo Investment ECH Buy 7,0 5,2 35% 2134 8,9 3,7 4,3 7.1 3,2 34 15% 15% 15% -—
Erbud ERB Hold 30,0 27,3 10% 325 23,4 14,7 9,8 41 43 40 6% 3% 5% -
Enea ENA Buy 28,0 26,0 8% 13752 69 62 79 46 48 56 2% 2% 2% 33
Enter Air ENT Buy 74,0 51,7 43% 907 69 64 59 40 36 35 6% 7% 7% -
Eurocash EUR Under Review 5,8 - 804 — — — — — — -— — — 55
Fabrity Holding FAB Buy 30,0 24,9 20% 69 11,0 90 86 65 57 53 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 12210 8% 2275637 7,7 63 57 48 37 30 4% 7% 7% 75
GPW GPW Hold 65,0 73,6 -12% 3087 14,6 13,9 135 109 99 95 5% 5% 5% 61
Grenevia GEA Under Review 3,3 - 1879 - - — -— - — -— - — 52
Grupa Pracuj GPP Buy 63,0 40,0 58% 2 756 10,6 9,7 90 6,9 6,1 54 6% 7% 7% -
GTC GTC Sell 3,0 2,5 20% 1436 29,0 154 12,7 18,2 16,2 16,1 0% 0% 0% 54
Huuuge HUG Buy 32,6 23,1 41% 1034 45 52 64 22 29 38 21% 25% 21% 5
H&M HMB Sell 133,0 171,3 -22% 274769 19,9 190 179 79 7,7 74 4% 4% 5% 95
Inditex ITX Hold 59,0 50,2 18% 156 394 22,2 20,0 18,2 12,1 11,0 10,0 4% 4% 5% 98
InPost INPST Buy 12,6 15,1 -17% 32 165 26,1 24,4 21,1 89 81 71 0% 0% 0% 82
Inter Cars CAR Buy 770,0 670,0 15% 9493 10,8 94 83 80 70 62 0% 0% 1% -
Jeronimo Martins JMT Buy 23,5 20,5 15% 12 913 16,5 14,1 12,8 6,4 5,9 5,6 3% 4% 5% 85
JSW JSW  Under Review 34,8 - 4 080 -— - - -— - - - - - 51
Kety KTY Hold 1050,0 1002,0 5% 9 862 14,3 131 11,1 96 90 83 5% 6% 7% 48
KGHM KGH Sell 310,0 277,2 12% 55 440 8,1 78 88 38 36 37 0% 1% 1% 49
LPP LPP Buy 26 000 22160 17% 41127 15,9 135 116 79 68 6,0 3% 4% 4% 77
Mabion MAB Under Review 8,6 — 159 - — - -— — - — — - 12
Mangata MGT Under Review 67,0 - 447 - — - -— — - — — - —
Medicover MCOVB Hold 265,0 186,8 42% 2 637 26,3 21,8 186 95 85 77 0% 0% 0% 88
Medinice ICE Buy 61,1 53,0 15% 492 42 6,0 - 2,7 3,5 - 8% 8% 0% -
MFO MFO Under Review 31,6 - 209 — — - — — — — — - —
Mirbud MRB Buy 15,0 11,1 35% 1226 10,6 8,9 6,7 8,1 6,2 4,7 1% 1% 2% -
MLP Group MLG Buy 115,0 93,0 24% 2232 79 56 43 108 93 79 — — — —
Mo-Bruk MBR Hold 342,2 336,5 2% 1182 12,0 11,7 11,5 78 74 70 4% 4% 4% -
Modivo MDV  Under Review 84,9 - 6 539 — — — — — — — — — 70
MOL MOL Hold 3223 4020 -20% 3021 7,1 88 11,7 35 39 43 7% 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 38,6 30% 1573 53 50 56 52 48 53 13% 14% 15% -
Modern Times Group ~ MTGB Buy 160,0 91,5 75% 11 284 16,1 13,2 11,5 5,0 4,0 3,1 2% 0% 0% 80
Neuca NEU Hold 850,0 663,0 28% 3067 14,9 129 118 75 66 59 2% 3% 3% 76
Newag NWG  Under Review 107,6 - 4 842 - — - -— — - — — - —
Onde OND Hold 9,7 9,3 5% 505 16,4 16,5 16,6 6,1 58 55 3% 3% 3% -
Oponeo.pl OPN Buy 132,0 87,0 52% 978 11,3 9,8 - 7,7 63 - 6% 7% - -
Orange OPL Buy 11,6 14,0 -17% 18 406 17,9 16,5 14,2 57 57 53 4% 5% 5% 61
Orlen PKN Hold 137,7 135,0 2% 156 727 85 78 89 43 40 45 5% 4% 5% 61
PCF Group PCF  Under Review 3,2 - 136 -— -— - - -— - - -— - 19
Pegasus Airlines PGSUS Under Review 175,0 - 87 500 — — - — — - - — - 60

*S&P Global ESG Scores (LINK), S&P Global ESG Scores methodology (LINK)
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Company Ticker Recomm. TP Price Upside MarketCap 26E 27E 28E 26E 27E 28E 26E 27E 28E ESG*
Pekabex PBX Hold 13,0 10,1 29% 251 - 64 44 162 46 3,8 - - - -
Pepco Group PCO Hold 29,0 27,7 5% 15 995 13,7 12,2 11,2 5,6 5,3 5,0 — — — 57
PGE PGE Buy 12,4 10,9 14% 24 434 6,2 71 6,2 4,8 5,6 5,2 0% 0% 0% 34
Playway PLW Buy 376,0 244,0 54% 1627 8,2 8,1 9,8 5,8 5,8 7,4 8% 12% 12% 0
Polenergia PEP Buy 66,3 50,0 33% 3861 22,7 29,0 19,2 98 105 47 0% 0% 1% -
Polimex Mostostal PXM Buy 8,5 8,3 3% 2 097 18,5 17,2 13,3 6,4 6,9 4,2 0% 0% 0% —
Rainbow Tours RBW Buy 220,0 131,0 68% 1906 76 75 70 43 40 36 7% 7% 7% -
Rawlplug RWL  Under Review 14,6 - 453 -— — - -— — - -— — - -—
Rheinmetall RHM Buy 2350,0 1521,2 54% 70 823 399 26,6 18,2 21,8 14,7 10,2 0% 1% 1% 75
Ryvu Therapeutics RVU Buy 55,9 23,4 139% 541 7,2 2,3 1,6 3,5 0,3 1,2 0% 0% 0% —
SAAB SAABB Hold 670,0 624,3 7% 339 234 38,1 29,9 253 211 17,4 149 0% 1% 1% 92
Scope Fluidics SCP Buy 228,2 137,0 67% 434 — — — — — — — — — —
Selena FM SEL Under Review 47,3 - 1080 — — — — — — — — — —
Selvita SLV Hold 51,0 29,3 74% 554 14,3 10,5 10,0 6,1 5,3 4,1 0% 0% 0% —
Shoper SHO Buy 59,0 39,0 51% 1097 189 143 113 111 87 68 3% 4% 5% -
Stalprodukt STP Under Review 229,0 - 1237 - - - - - - -— - - 48
Sniezka SKA Buy 95,0 82,0 16% 1035 126 11,7 11,4 73 7,0 6,6 - - -— -
Synektik SNT Buy 325,0 284,2 14% 2424 16,5 14,4 13,1 10,3 8,9 8,0 4% 5% 6% —
Tauron TPE Buy 13,3 10,5 26% 18 454 95 72 73 63 57 58 2% 2% 3% 39
Ten Square Games TEN Hold 96,7 101,1 -4% 655 11,0 11,3 146 71 7,1 86 13% 9% 9% 3
Torpol TOR Buy 85,0 65,4 30% 1502 159 104 73 69 58 28 3% 3% 5% -
Toya TOA Buy 12,0 9,1 32% 683 7,7 7,6 6,7 5,1 4,8 3,8 — — — —
Turkish Airlines THYAO Under Review 292,0 - 402 960 — — — — — — — — — 86
Unimot UNT Buy 164,0 148,4 11% 1165 8,9 8,9 6,5 5,6 5,7 4,5 4% 3% 3% —
Voxel VOX Hold 162,0 98,5 64% 1035 10,1 89 83 53 47 42 4% 5% 6% -
VRG VRG  Under Review 4,7 - 1102 — — — — — — — — — —
Wielton WLT Under Review 5,5 - 408 — — — — — — — — — —
Wirtualna Polska WPL Buy 76,0 57,3 33% 1706 11,2 9,9 9,1 4,8 4,6 4,4 4% 5% 6% 72
Wittchen WTN Hold 17,0 16,0 6% 296 87 90 90 46 43 43 4% 7% 8% -
Wizz Air WIZZ  Under Review 8,6 - 888 — — — — — — — — — 67
XTB XTB Buy 99,0 98,7 0% 11 598 106 90 80 68 55 46 5% 7% 8% 32
XTPL XTP Buy 115,0 67,3 71% 199 — 19,7 9,3 48,2 91 4,8 0% 0% — —
Zabka Group ZAB Buy 29,5 22,2 33% 22 276 18,2 13,6 10,8 6,9 59 5,1 - - -— -
*S&P Global ESG Scores (LINK), S&P Global ESG Scores methodology (LINK)
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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 | 10



mailto:research@trigon.pl

