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Szacunkowe wyniki za 1Q26 [lekko pozytywne]

PLNm 1Q25 2Q25 3Q25 4Q25 1Q26 Y/Y  Q/Q 1Q26E
Revenues 166 174 168 164 17.2 4% 5%  16.7
EBITDA 1.5 1.8 1.6 1.5 20 30% 31% 1.9
EBIT 1.0 1.2 1.0 1.0 16 59% 61% 14
Net profit b. minorities 0.8 0.8 1.0 1.3 1.3  68% 0% 1.3
Net profit 0.9 0.8 0.9 1.2 - - - 1.2
P/E12M trailing 99 2741 256 186 -
EV/EBITDA 12M trailing 8.0 8.9 9.3 9.3 -
Revenues yly -12% -8% 9% -12% 4%
EBITDA margin 9.3% 102% 94% 93% 11.6%
EBIT margin 6.1% 71% 62% 6.0% 9.3%

Source: Company, Trigon

Komentarz: Dobre wyniki, o kilka procent powyzej naszych oczekiwar i istotnie lepsze
r/r. W przychodach widac poprawe r/r po kilku kwartatach spadkéw, a na zysku pojawity
sie efekty oszczedno$ci zwigzane z kosztami ogélnego zarzadu.

W naszym modelu zaktadaliSmy, ze kazdy kolejny kwartat tego roku bedzie
nieznacznie lepszy od poprzedniego dzieki wzrostowi przychodéw we Fronteksie oraz
monetyzacji innych niedawno pozyskanych kontraktéw.

W naszych kwietniowych prognozach zatozylismy 6,1min PLN wyniku netto w tym roku
(P/E 11,6x) co w Swietle wstepnych wynikow za 1Q26 pozostaje realng prognoza.
(Dominik Niszcz)

PLNm 2023 2024 2025 2026E 2027E 2028E
Revenues 68.7 74.7 67.1 74.7 83.6 87.8
EBITDA 8.7 8.6 6.4 9.0 10.5 11.1
EBIT 6.4 6.6 4.3 74 9.0 94
Net profit 12.9 7.2 3.8 6.1 7.3 7.6
EPS (PLN) 5.3 2.6 1.4 2.2 2.6 2.7
P/E (x) 4.8 9.8 18.6 11.6 9.7 9.3
EV/EBITDA (x) 4.6 7.0 9.3 6.6 5.6 5.3
P/BV (x) 1.7 2.7 25 2.6 2.6 2.5
DY (%) 15.7% 25.4% 11.8% 9.8% 9.4% 9.8%

Source: Company, Trigon
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Trigon Dom Maklerski S.A. | ul. Mogilska 65 | 31-545 Krakéw | Sad Rejonowy dla Krakowa-Srodmiescia w Krakowie XI Wydziat Gospodarczy KRS | NIP 676-10-44-
221 | KRS 0000033118. Trigon Dom Maklerski S.A. dziata pod nadzorem Komisji Nadzoru Finansowego. Niniejsze opracowanie ma charakter promocyjny izostato
przygotowane przez zespét analityczny Trigon Dom Maklerski S.A. wytgcznie w celach informacyjnych i nie stanowi rekomendacji w rozumieniu przepiséw
"Rozporzgdzenia Ministra Finanséw z dnia 19 pazdziernika 2005 r. w sprawie informacji stanowigcych rekomendacje dotyczace instrumentow finansowych, lub ich
emitentow lub wystawcoéw (Dz. U. z 2005 r. Nr 206, poz. 1715). Przedstawione dane historyczne odnoszg sie do przesztosci. Wyniki osiggniete w przesztosci nie
stanowig gwaranciji ich osiggniecia w przysztosci. Trigon Dom Maklerski S.A. nie ponosi odpowiedzialnosci za decyzje inwestycyjne podjete na podstawie niniejszego
opracowania ani za szkody poniesione w wyniku tych decyzji inwestycyjnych, nie gwarantuje takze doktadnosci ani kompletnosci opracowania, nie udziela réwniez
zadnego zapewnienia, ze podane w opracowaniu twierdzenia dotyczace przysztosci sprawdzg sie. Inwestowanie w instrumenty finansowe wigze sie z wysokim
ryzykiem utraty czesci lub catosci zainwestowanych srodkéw. Publikowanie, rozpowszechnianie, kopiowanie lub wykorzystywanie w jakikolwiek inny sposob w czesci
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