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WYNIKI FINANSOWE

WIZZ AIR (Hold; GBP 11.0) MARKET QUOTES
Wyniki za 1Q26: [lekko negatywne]

EURm 1Q25 2Q25 3Q25 4Q25 1Q26 YIY  Q/Q 1Q26E Cons. INDICES Change (%)

Revenue 1259 1807 1177 1025 1428 13% 39% 1426 1464 Price 1D 1M 1Y
Ticket revenue 702 1066 626 523 799 14% 53% 800 WIG 107,976  0.5% 6% 28%
Ancillary revenue 558 741 551 501 629 13% 25% 626 WIG20 2,947  0.6% % 21%

Fuel costs -460 -488 417 433 438 5% 1% -450 mWIG40 8,052 0.4% 5%  30%

Airport & Route charges -322  -387 -312 -331 -384 19% 16% -369 sWIG80 29,348 0.5% 4%  19%

Staff costs 137 143 142 144 157 14% 9% -148 PX (Prague) 2,193  0.8% 2%  36%

Maintenance & Repairs -95 -82 -105 49 111 17% 128% -107 BUX (Budapest) 100,868 0.6% 3% 38%

Distribution & Marketing -28 -35 -28 -27 37 31%  39% -31 BET (Bucharest) 19,734  0.4% 6% 5%

Other cash expenses, net* 57 121 -16 110 -1 - - 5 BIST30 (Istanbul) 11,766 -0.4% 12% -2%

EBITDA 275 551 157 151 300 9% - 325 379 DAX 24,241  0.8% 3%  32%

EBIT 45 305 -76  -106 28 -38% - 35 110 FTSE 100 9,061 0.4% 3% 1%

Net Profit 1 314 -241 140 38 + - 46 67 STOXX Europe 600 550 1.1% 2% 7%

adj. Net Profit 10 228 -115 -150 -12 - - -9 S&P 500 6,359 0.8% 4%  17%

EBITDA margin 21.8% 30.5% 13.3% 14.8% 21.0% -4% - 22.8% NASDAQ 100 23,162 04% 4% 22%

EBIT margin 3.5% 16.9% - - 1.9% -46% - 25% Nikkei 225 41,878 3.5% 8% 7%

Adj. Net Profit margin 0.8% 12.6% - - - - - - Shanghai Comp 3,595 0.0% 5%  24%

ASK (km, bn) 292 324 305 296 324 11.0% 95% 325

Load Factor 91.0% 93.7% 90.3% 89.3% 91.0% 0.0pp 1.7pp 91.1% BONDS Change (bps)

PAX (m) 153 179 155 146 17.0 10.6% 16.1% 17.0 Rate 1D 1M 1Y

RASK (EUR cents) 432 557 386 346 441 21% 27.3% 4.39 PL 5Y bond yield 4.8% 04 -339 -658

Ex-fuel CASK (EUR cents) 272 326 288 251 311 142% 238% 3.04 PL 10Y bond yield 5.4% 08 -191 -222

Adj. P/E 12M trailing 54 146 6.8 - - CZ 10Y bond yield 43% -44 -07 436

Source: Company, Trigon. Note: FYE March, (*) includes OEM compensation and gains on S&LB. HU 10Y bond yield 7.0% 1.0 -140 500

RO 10Y bond yield 7.2% 14 -189 392

MEDICOVER (Hold; SEK 270) WIBOR 3M 50% 00 -250 -90.0

Wyniki za 2Q25 [pozytywne] EURIBOR 3M 19% -27  -90 -176.1

EURmM 2Q24 3Q24 4Q24 1Q25 2Q25 YIY Q/Q 2Q25E Cons.

Revenue 509 528 556 578 597 171% 3.2% 597 597 0
Healthcare 353 371 393 403 414 175% 29% 414 CURRENCIES T C: :,,nge (1/:()
Diagnostic 163 163 169 182 189 16.0% 3.7% 191 USD/PLN 361 0.1% -13% -9.7%

EBITDA 71 74 73 87 96 36.3% 11.2% 91 91 EUR/PLN 425 01% 0.0% -1.0%

Adj. EBITDA 74 77 78 91 101 35.6% 11.4% 95 94 EUR/USD 118 0.0% 14% 8.6%

Adj. EBITDAaL 47 49 49 60 69 46.9% 14.6% 63 GBP/PLN 490 00% 1.7% 4.3%
Healthcare 34 36 37 40 54 56.4% 33.8% 47 CZK/PLN 017 -0.1% -0.9% -2.3%
Diagnostic 20 20 20 29 26 30.6% -10.8% 25 HUF/PLN 0011 -01% -0.8% 2.3%
Central/Other 7 7 -8 8 -10 - - 9 RON/PLN 084 -01% 04% 3.1%

EBIT 21 7 23 36 42 958% 15.8% 38 39 CNY/PLN 051 00% 10% 81%

Net Profit 6 -4 9 20 19 203.2% -5.0% 17 17

adj. EBITDA margin 14.6% 14.6% 14.1% 15.7% 16.9% 230bps 124bps 15.9% 15.7% Change (%)

adj. EBITDAaL margin 9.2% 9.2% 8.8% 10.4% 11.6% 235bps 115bps 10.6% CONMODITES R
Healthcare 97% 9.7% 94% 9.9% 12.9% 321bps 298bps 11.4% Gold (USD/toz) 3383 -04% %  40%
Diagnostic 12.0% 12.0% 11.8% 15.8% 13.5% 151bps -221bps 13.0% Silver (USDItoz) 39.0 -07% 9%  35%

EBIT margin 42% 13% 42% 62% 7.0% 281bps 76bps 6.4% 6.5% Copper (USD/t) 09031 01% 3% 8%

Net profit margin 1.2% - 1.3% 33% 3.0% 186bps -24bps 2.8% 2.9% Zine (USDI) 2862 0.1% 7% 6%

OCF 47 72 64 88 57 20.9% -34.5% 60 Molybdenum (USD/Ib) 228 0.0% 4% 1%

FCF* -8 13 -3 28 -167 h - 201 Iron ore (USD/t) 100 0.2% 6% -6%

Net Debt 1045 1070 1158 1140 1337 28.0% 17.3% 1,380 HCC (USDIY) 193 -1.0% 0% -27%

P/E12M trailing 152 178 210 115 81 HRC EU (EUR/Y) 545 -1.8% -11% -13%

EV/EBITDA 12M trailing 170 166 165 154 147 Brent crude oil (USD/bbl.) 689 05% 3%  -16%

Source: Company, Trigon. Note: (*) CFO-Total Capex (incl. M&A)-Lease Payment. €02 (EURN) 699 08% -5% 2%

TTF 1M gas (EUR/MWh) 327 -20% -20% 4%
SYGNITY . e Power 1Y in DE (EUR/MWh) 85 02% -8% -1%
Szacunkowe skonsolidowane wyniki finansowe za 1H25

Power 1Y in PL (PLN/MWh) 412 05% -4% -T%

- Przychody ze sprzedazy 158,4min PLN, +20,5% r/r;
- EBITDA 43,7mlIn PLN, +74,3% r/r; Shanghai Freight Index 1,647 -50% -21% -55%
- Zysk brutto 38,2min PLN, +116% r/r;
- Zysk netto 30,6min PLN, +106% r/r.
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LENTEX

Szacunkowe wyniki finansowe za 1H25

- Przychody ze sprzedazy 93,2min PLN, +1,4% r/r;
- EBITDA 12,2min PLN, -29% r/r;

- Zysk netto 7,95min PLN, -37% r/r.

PALIWA | CHEMIA

GRUPA AZOTY (Under Review)/ORLEN (Under Review)

Orlen ma kilka dni na deal-a z Azotami? - businessinsider [PKN: negatywne; ATT: pozytywne]

- Wg. zrodet businessinsider (LINK), postawa wtadz Orlenu (rezygnacja z przejecia inwestycji Polimery
Police) zostata krytycznie przyjeta w MAP, a Orlen ma mie¢ kilka dni na wypracowanie deal-a z Grupg
Azoty.

- ,MAP, jako kluczowy akcjonariusz, aktywnie wspiera dziatania restrukturyzacyjne Grupy Azoty.
Zaangazowanie sie Orlenu w przejecie czesci albo catosci spotki odpowiedzialnej za projekt Polimery
Police jest jedna z mozliwosci. MAP oczekuje przeprowadzenia bilateralnych rozméw miedzy spotkami
w celu wypracowania optymalnego dla obu podmiotow rozwigzania, ktére jednoczesnie bedzie dobrze
stuzyto majatkowi Skarbu Panstwa i catej polskiej gospodarce. Zdaniem MAP zachowanie inwestycji we
wiasnosci spotek z udziatem Skarbu Panstwa prowadzitoby takze do rozwoju strategicznej niezaleznosci
surowcowej kraju”

ENERGETYKA | WYDOBYCIE

KGHM (Hold; PLN 147.3)

Projekt nowelizacji ustawy o podatku miedziowym [neutralne]

- Ulga inwestycyjna wprowadzona od 2029 r. na wydobycie miedzi zmniejszy obcigzenie podatkowe o
1,15 mld z. Od potowy 2029 r. podmioty zajmujgce sie wydobyciem miedzi i srebra bedg mogty odliczy¢
potowe nakladéw inwestycyjnych — wynika z projektu nowelizacji ustawy o podatku od wydobycia
niektorych kopalin.

- Zmniejszenie obcigzen podatkowych z tytuty wydobycia miedzi oszacowano na 10,05 mid zt w ciagu
10 lat.

- MF zaproponowato w projekcie zmian w ustawie o podatku od wydobycia niektérych kopalin, aby w
latach 2026-2028 wspotczynnik 0,85 we wzorze majacym zastosowanie do opodatkowania wydobycia
miedzi w okresie koniunktury na rynku metali, zostanie obnizony do poziomu 0,71 w 2026 roku i 0,64 w
latach 2027-2028.

- Roéwnoczesnie, od 1 stycznia 2029 r. we wzorze wspdtczynnik 0,85 zastgpiony zostanie
wspotczynnikiem i tym samym zostanie przywrécona formuta, ktéra obowigzywata od momentu
wprowadzenie podatku od wydobycia niektérych kopalin w 2012 r. do konca czerwca 2019r.

ENERGETYKA

Wymiana kadr w rzadzie majacych wptyw na energetyke [neutralne]

- ,Nie chodzi o maksymalizacje zyskow, ale o maksymalizacje dobrostanu Polakéw i maksymalizacje
szans dla naszych firm, aby mogty konkurowac z firmami z innych regionéw Europy czy swiata” — D.
Tusk, podkreslajac, ze nie bedzie to mozliwe przy wysokich cenach energii. ,, To jest teraz zadanie numer
jeden”.

- Ministrem Energii zostat Mitosz Motyka (PSL), dotychczasowy wiceminister klimatu. Priorytetami
Ministerstwa Energii bedg przygotowanie pakietu antyblackoutowego i mrozenie cen pradu

- Ministerstwo Klimatu i Srodowiska ma zachowaé nadzér nad OZE.

- Petnomocnik Rzadu ds. Strategicznej Infrastruktury Energetycznej — nadal sprawowac¢ bedzie nadzoér
nad operatorami sieci przesylowych (elektroenergetyczna, gazowa i naftowg). Funkcje te bez zmian
petni¢ bedzie minister Wojciech Wrochna.

- Zlikwidowane zostanie Ministerstwo Przemystu (zajmowato sie gtéwnie gérnictwem), a wraz z nim
stanowisko straci Marzena Czarnecka (ktora wg. Polityki Insight moze zosta¢ wiceministrem M. Energii).
Okrojone z kompetencji zostanie MAP (nadzér nad spdtkami energetycznymi), ktérych kompetencije
nad duzymi spotkami energetycznymi przejmie Ministerstwo Energii. Minister Jakub Jaworowski
pozegna sie z rzgdem. Nowym ministrem aktywow panstwowych po Borysie Budce i Jakubie Jaworskim
zostat Wojciech Balczun. Dotychczas byt szefem Agencji Rozwoju Przemystu. ,,Wojciech Balczun, nowy
minister aktywow panstwowych, przyjat na siebie to zadanie, aby bezposrednio transponowac na spotki
Skarbu Panstwa - tam gdzie panstwo ma swdj kluczowy udzial, szczegdlnie dotyczy to spotek
energetycznych (...) - polityki energetycznej, ktéra bedzie tworzona w rzadzie, a spédtki Skarbu Panstwa
beda realizowaty polityke bezpieczenstwa energetycznego” — Tusk
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VOLUME

AVG. VOLUME (PLNm)

Index 1D 1M 3M 6M 1D/3M
WIG 1494 1790.2 1990.7 2005.5 75%
WIG20  1237.9 1560.7 1685.0 1674.1 73%
WIG40 1939 2806 3520  303.1 55%
sWIG80 35.0 425 55.4 55.8 63%
TOP VOLUME (PLNm)

WIG20 mWIG40 sWIG80
Ticker Vol. Ticker Vol. Ticker Vol.
PKO 423.7 cccC 53.0 SLV 6.4
PKN 213.2 BFT 27.0 DIA 3.2
KGH 140.4 ATT 18.8 CMP 2.7
PEO 121.6 TPE 17.2 MDG 2.7
LPP 121.6 ACP 15.5 PXM 2.1
PZU 92.0 XTB 13.7 TOR 1.3
DNP 69.7 MIL 9.9 MOC 1.1
ALE 59.3 ENA 9.4 RVU 0.9
PGE 58.5 CAR 8.1 SGN 0.9
CDR 58.3 RBW 7.6 1AT 0.8
VOLUME SPIKES (PLNm)

WIG20 mWIG40 sWIG80
Ticker 1D/3M Ticker 1D/3M Ticker 1D/3M
PKO 177% SLV 395% SLV 395%
LPP 148% PKP  275% CMP  377%
KGH  139% ATT  262% TOR  363%
KRU  133% CAR  226% VGO  297%
SPL 132% BFT 165% BMC  284%
PGE 130% EAT 140% XTP 276%
CDR  120% WPL  125% MOC  257%
KTY  116% PXM  123% SGN  252%
ZAB  115% ING 118% MDG  245%
BDX  115% ASB  114% SEL 210%

STOCK PRICE PERFORMANCE

Ticker Price Chng. Ticker Price Chng.
Best WIG20 Worst
PGE 127 4.1% PKN 85.7 -1.1%
LPP 16,210 23% OPL 9.0 -0.6%
KGH 1378 1.9% DNP 5006 -0.3%
KRU 406.1 1.7% CCC 2086 0.1%
MBK 848.8 1.4% PKO 799  0.1%
Best mWIG40 Worst
PKP 16.5 7.0% APR 20.5 -2.8%
SLV 333 6.4% RBW 1289 -23%
ATT 199 4.1% ASB 29.0 -2.2%
PXM 4.8 3.8% CAR 600.0 -1.6%
TPE 88 2.7% ATC 1.5 -1.4%
Best sWIG80 Worst
MOC 6.7 12.5% CMP 256.0 -3.8%
MDG 33.0 6.5% SKA 81.0 -3.1%
SLV 333 6.4% DAT 113.0 -2.6%
RNK 5.0 6.0% BOS 104 -1.9%
SGN 1125 47% MNC 30.5 -1.6%
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KONSUMENT

JERONIMO MARTINS (Hold; EUR 24.5)

Biedronka wyposazyta ponad 2tys. sklepéw w Polsce w instalacje fotowoltaiczne

- W czerwcu 2025 roku sie¢ osiagneta najwyzszy wynik pod wzgledem produkcji energii odnawialnej w swoich obiektach w catym kraju
—17.500 MWh;

- W ramach dtugofalowej strategii zrownowazonego rozwoju, Biedronka wdraza rozwigzania fotowoltaiczne takze w centrach
dystrybucyjnych, obecnie panele stoneczne funkcjonujg w 8 z 17 obiektow.

DADELO (Buy; PLN 60)

Badanie rynku rowerowego przez SW Research na zlecenie Allegro

- Srednia cena roweru na Allegro wynosi 2 300 PLN, a roweru elektrycznego — az 4 500 PLN, 83% kupujgcych rowery na Allegro pochodzi
z miast ponizej 200 tys. mieszkancow;

- Obserwowany jest trend czestszych zakupow akcesoridow rowerowych, produktéw z kategorii bezpieczenstwo (kaski +20% r/r) czy
odziezy rowerowej (+20% r/r);

- 64% Polakéw deklaruje aktywnos¢ fizyczng w sezonie letnim, wsrdd aktywnych, az 65% wybiera jazde na rowerze, co czyni jg
najpopularniejszg formg ruchu, w miastach do 20 tys. mieszkancow jazde na rowerze deklaruje az 69% mieszkancow;

- Badanie przeprowadzono przez agencje badawczg SW Research na zlecenie Allegro w dniach 01 — 02.07 metodg wywiadéw online na
panelu internetowym SW Panel (803 wywiaddw z reprezentatywng grupg Polakow).

VRG
W. Kruk ztozyt wniosek do UOKIiK o zgode na przejecie Lilou

KONIUNKTURA KONSUMENCKA
Lipiec’25: BWUK -4.7pp m/m, WWUK -3.1pp m/m

Jan Feb Mar Apr May Jun Ju Aug Sep Oct Nov Dec

Current consumer confidence index (BWUK)
2021 -2561 -262 -230 -225 -146 -148 -135 -146 -13.0 -178 -233 -19.7
2022 -292 -27.7 -390 -37.2 -384 438 417 449 -442 -455 -440 -419
2023| -381 -36.0 -356 -322 -299 -282 -249 -223 -203 -179 -161 -152
2024/ -126 -126 -123 -115 -138 -120 -140 -159 -139 -158 -17.1 -167
2025 151 -148 -152 -165 -145] 98 -14.0

Leading consumer confidence index (WWUK)
2021 -227 -223 -202 -198 -89 90 -82 -88 -81 -145 -181 -197
2022 -235 -193 -315 -270 -279 -313 -294 -308 -332 -357 -338 -307
2023/ -276 -263 -226 -197 -153 -148 -109 -105 -94 -81 -74 64
20240088 53 52 68 -82 83 -116 -103 -97 -116 -116 -115
2025 -99 -108 -98 -11.8 -89 46§ -7.7

>hanges in the unemployment level over the next 12 months (opposite sign)

2021| 495 487 -439 -425 -206 -137 -123 -113 -109 -140 -140 -132
2022 -169 -156 -206 -16.1 -168 -174 -171 -163 -241 -30.7 -322 -31.7
2023 272 -266 227 -180 -130 -109/BF 84 90/%66 -11.1 -105
2024{ -r7 -100 -104 -119 -151 -163 -189 -188 -204 -204 -230 -22.1
2025 -19.3 -22.7 -206 -242 -200 -162 -20.2

Future money saving
2021 5.2 24 25 2.9 438 2.2 3.0 0.3 44 60 -85 -106
2022 127 -84 -143 -132 -144 -183 -177 -189 -187 -206 -163 -11.1
2023 125 -135 -112 -122 47 73 -30 -25 41 -26 20 -15
2024 2.3 3.1 35 35 4.5 3.1 29 6.3 6.2 22 8.3 7.8
2025 74 770 117 92 85438 130

Changes in the country's overall economic situation over the next 12 months
2021 -357 -350 -315 -314 -167 -200 -201 -20.0 -208 -280 -342 -36.8
2022 413 -351 -571 -486 -51.8 -531 -50.3 -536 -538 -56.7 -51.1 -486
2023/ 435 -380 -362 -308 -276 -265 -236 -20.7 -188 -163 -146 98
2024087 114 105 -138 -146 -156 -200 -203 -180 -199 -231 -23.1
2025 -201 -21.5 -240 -242 -172 -147 -198

Source: Statistics Poland, Trigon

GAMING

BLOOBER TEAM (Buy; PLN 39.7)

Nowy gameplay z gry Cronos: The New Dawn

- LINK;

- Trailer trwa ok. 10 minut, pokazuje fragmenty, w ktérych zadaniem wedrujgcego w czasie protagonisty bedzie dotarcie do szpitala;

- Gameplay pozwala rzuci¢ okiem na rozne aspekty tytutu, pokazana jest walka, merge’owanie przeciwnikéw, czy poruszanie sie z
wykorzystaniem sprzetu pozwalajgcego sie grawitaciji.
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GAMING MARKET

Xbox wstrzymuje sie z podniesieniem cen swoich gier first-party AAA do 80 USD

- Pierwotnie The Outer Worlds 2 miat by¢ sprzedawany po 80 USD, ale wg przedstawicieli Xbox, dotychczasowa cena 70 USD bardziej
odpowiada obecnym warunkom rynkowym;

- Takie dziatanie ma dotyczy¢ réwniez innych tytutéw od Xbox debiutujacych w najblizszym okresie swiagtecznym, nie wskazano, czy takie
podejscie dotyczy tylko najblizszego okresu.

BUDOWNICTWO | DEWELOPERZY

UNIBEP

Oferta spétki na budowe budynku dla sadu w Suwatkach wybrana jako najkorzystniejsza
- Wartos¢ oferty opiewa na kwote ok. 71,2min PLN brutto.

GTC

Obnizenie przez Fitch ratingu spétki do B z BB
- Agencja utrzymata rating na negatywne;j lisScie obserwacyjne;j.

HEALTHCARE & BIOTECH

DIAGNOSTYKA (Hold; PLN 182)

Wywiad z CFO: stabilna rentownosé, dalszy rozwaj DI i aktywnosé M&A

- Spotka oczekuje stabilnej rok do roku marzy EBITDA w 2025, ale widzi przestrzen do poprawy rentownosci w srednim terminie dzieki
efektowi dzwigni operacyjnej, optymalizacjom i dalszej ekspansji w diagnostyce obrazowe;.

- Koszty pracy i ograniczona dostepnosc¢ personelu pozostajg wyzwaniem, ale sg czesciowo réwnowazone rosnacg srednig ceng badan.
- Srednia cena badan systematycznie rosnie dzieki korzystnemu miksowi produktowemu, w tym wyzszym udziatom badan genetycznych
i histopatologicznych, a takze rozpoczeciu konsolidacji podmiotéw z sektora DI

- Spdtka pozostaje optymistyczna co do drugiego pétrocza i podtrzymuije cele finansowe przedstawione podczas IPO

- Program ,,Profilaktyka 40+” zakonczony w kwietniu, zastgpiony nowg inicjatywg ,Moje Zdrowie”, ktéra ma inne zatozenia i na obecnym
etapie trudno ocenic¢ jej wptyw na wyniki, jednak zarzad liczy na stopniowy rozwdéj programu wraz z edukacjg spoteczng

- Po przejeciu Eurodiagnostic (23 min zt) i dwéch mniejszych spotek w lipcu, spdtka prowadzi kolejne rozmowy z potencjalnymi celami.
- Budzet M&A na 2025 to 80-100 min z, finansowanie ma pochodzi¢ z wtasnych srodkow i kredytow bankowych (bez emisji akcji)

POZOSTALE INFORMACJE

ARLEN: zawarcie umowy o generalne wykonawstwo rozbudowy zaktadu produkcyjnego w Tarnowie
- Wartos¢ umowy wynosi 8,7mlIn PLN netto;
- Prace majg zostac zakoriczone w pierwszej potowie kwietnia 2026 roku.

ARLEN: spétka zlozyta najkorzystniejsza oferte w przetargu na dostawe umundurowania dla Sit Powietrznych i Marynarki
Wojennej
- Laczna wartos¢ zamowien (podstawowych oraz w ramach prawa opcji) wynosi 10,98min PLN brutto.

CFl HOLDING: zawarcie przez spétke zalezna Central Fund of Immovables sp. z 0.0. przedwstepnej umowy sprzedazy
nieruchomosci w Gdansku za kwote 40min PLN

- Termin zawarcia umowy przyrzeczonej zostat okreslony na dzien 31 pazdziernika 2025 roku, z mozliwoscia jego przedtuzenia do 15
stycznia 2026 roku.

ELEKTROTIM: Oferta spétki za 16,03miIn PLN netto wybrana na podstacje trakcyjng PT Koscierzyna
- Termin realizacji inwestycji to 14 miesiecy od dnia podpisania umowy.

INTERSPORT POLSKA: Przychody za 1Q24/25 na poziomie 40,2mIn PLN, -11,2% r/r
- Sprzedaz w kanale internetowym w 1Q24/25 wyniosta 9,4min PLN, +10,1% r/r.

KRYNICA VITAMIN: sad Okregowy w Warszawie wydat postanowienie o udzieleniu zabezpieczenia roszczenia dwéch
akcjonariuszy spotki o uchylenie uchwaly ZWZA dotyczacej wyrazenia zgody na skup akcji wlasnych, poprzez wstrzymanie jej
wykonania

- Spdtka podejmie kroki prawne w celu zmiany postanowienia.

MEX POLSKA: szacunkowe skonsolidowane przychody ze sprzedazy w 1H25 na poziomie 56,3min PLN, +14,7% r/r

RANK PROGRESS: spétka wraz z Castorama Polska wnioskuja do UOKiK o zgode na utworzenie wspélnego
przedsiebiorstwa

- Przedmiotem dziatalnosci wspélnego przedsiebiorcy bedzie zrealizowanie inwestycji deweloperskiej polegajacej na budowie zespotu
budynkow mieszkalnych wraz z odpowiednig infrastruktura.

ZREMB-CHOJNICE: spétka w okresie od 15 kwietnia do 23 lipca 2025 roku otrzymata od kontrahentéw z branzy offshore
zamowienia o tacznej wartosci 4,7min PLN
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INSIDER TRADING

APATOR
Czionek RN sprzedat 7,7 tys. akcji @ 20,35-20,70 PLN.

HANDLOWY

Bank nieodptatnie wydat uprawnionym pracownikom tgcznie 49,4 tys. akcji w 2025 roku.

PKP CARGO
Wiceprezes zarzadu cztonek zarzadu ds. .restrukturyzacji kupit 1 tys. akcji @ 16,01 PLN.

SOPHARMA
Insider objat nieodptatnie 390,9 tys. akcji.

SOPHARMA

Insider objat nieodpfatnie 22,7 min akcji.

SOPHARMA
Spotka sprzedata 11 tys. akcji @ 2,50 BGN.

UNIBEP
Czionek RN objat 194,6 tys. akcji @ 3,50 PLN w ramach programu motywacyjnego.

PROGRAM SKUPU AKCJI

DRAGO ENTERTAINMENT
Nabycie 137 akcji @ 21,84 PLN.

MONNARI TRADE
Nabycie 1,8 tys. akcji @ 5,03 PLN.

ZMIANY W ORGANACH
ML SYSTEM

Rezygnacja p. Piotra Dziwoka z petienia funkcji cztonka RN.

ML SYSTEM

Powotanie p. Radostawa Krawczyka na stanowisko cztonka RN.

SPYROSOFT

Powotanie p. Praf Vagh na stanowisko cztonka RN.

ZMIANY W AKCJONARIACIE
Cl GAMES

Zwiekszenie zaangazowania przez p. Mirostawa Czarnik z 4,91% do 5,06% kapitatu i gloséw.

TRANSAKCJE PAKIETOWE

MEDINICE
Wolumen: 70 tys. @ 9,00
% kapitatu: 0,91

ZUE

Wolumen: 13,6 tys. @ 6,00
% kapitatu: 0,06

WALNE ZGROMADZENIA AKCJONARIUSZY

KINO POLSKA TV: Porozumienie akcjonariuszy zlozyto wniosek w sprawie zwotania NWZA i glosowania w sprawie zmian
w RN
- Porozumienie akcjonariuszy zostato zawarte przez Totam FIZ, Nationale-Nederlanden OFE, Vienna OFE oraz p. Piotra Reisch.
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JULY Monday Tuesday Wednesday Thursday Friday
01-04
07-11
14-18
21-25 WIzz, MCOVB
28-31 OPL omv
AUGUST Monday Tuesday Wednesday Thursday Friday
01 JMT, ASE
04-08 ZAB, THYAO, ABS RICHT CEZ, ASB, ICE, SNT MOL
11-15 PGSUS AGO, DAD, OPN, HPM
18-22 KGH PEP PKN, DNP, MBR, VRG BFT
25-29 TEN KRU, ABE, WPL CPS, ACP CDE’Ax?)F(}\(;I’Eﬁ’Eﬁ?E’J; B, CMP, APT
SEPTEMBER Monday Tuesday Wednesday Thursday Friday
01-05 CBF, VRC WTN INPST
08-12 ENA, LWB PGE, JSW, UNT, MAB ITX, TPE, ART, OND, PTG CAR, ATT, CTX
15-19 PUR SHO CLN ALE, APR, HUG, DIA, SLV, CIG
RVU
22-26 ANR, BLO PCF, SVE LPP, HM\B/'G?)B‘V)\!.'I.SRJ' ENE, CRI, CRM
29-30 ALL, MRC BCX, DIG, ENT, MDG, MOC,

PLW, SCP, ZEP

Order: WIG20 / mWIG40 / Trigon DM Coverage
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P/E P/BV ROE
Company Ticker Recomm. TP Price Upside MarketCap 25E 26E 27E 25E 26E 27E 25E 26E 27E ESG*
Alior ALR Buy 131.0 98.8 33% 12,899 6.2 6.7 7.3 1.1 1.0 1.0 17% 15% 13% 27
BNP Paribas PL BNPPPL Buy 140.0 104.0 35% 15,380 6.5 6.0 6.3 0.9 0.8 0.8 13% 13% 12% -
Erste Bank EBS Hold 80.5 75.6 7% 31,014 10.3 8.0 8.0 1.4 1.2 1.1 13% 15% 14% 80
Handlowy BHW Hold 122.0 111.4 10% 14,555 9.4 8.8 10.7 15 1.5 1.5 16% 17% 14% 47
ING ING Buy 363.0 326.5 11% 42,478 10.1 9.9 9.5 2.3 21 20 23% 22% 21% 65
Komeréni banka KOMB Hold 1,060.0 1,029.0 3% 195,561 12.0 111 11.0 1.6 1.5 1.5 13% 14% 13% 87
mBank MBK Hold 845.0 848.8 0% 36,096 11.5 8.2 8.9 1.9 1.5 14 16% 18% 16% 70
Millennium MIL Sell 13.0 14.6 -11% 17,712 229 124 89 2.1 1.8 1.6 9% 14% 18% 71
Moneta MONET Sell 142.4 145.4 2% 74,299 1.9 112 111 23 2.2 21 19% 19% 19% 76
oTP OoTP Buy 32,775 28,450 15% 7,966 7.2 7.8 7.2 1.4 1.3 1.2 20% 17% 17% 84
Pekao PEO Buy 233.0 197.2 18% 51,746 7.9 7.8 8.4 1.5 1.4 14 19% 19% 17% 85
PKO BP PKO Buy 95.0 79.9 19% 99,850 9.9 7.9 8.6 1.8 1.6 1.6 18% 21% 18% 72
Santander SPL Buy 630.0 524.8 20% 53,629 9.0 7.8 8.3 1.6 1.5 1.5 17% 19% 18% 85
Kruk KRU Buy 535.4 406.1 32% 7,880 7.4 6.5 6.6 1.5 1.3 1.2 20% 20% 18% 77
PzU PzU Hold 65.0 62.0 5% 53,538 8.5 9.1 9.2 1.5 1.5 14 18% 16% 15% 70
PIE EV/EBITDA DY
Company Ticker Recomm. TP Price Upside MarketCap 25E 26E 27E 25E 26E 27E 25E 26E 27E ESG*
11bit Studios 11B Sell 175.0 185.5 -6% 448 10.3 22.8 13.6 4.3 7.2 4.4 - — — 15
AB ABE Buy 122.2 96.6 26% 1,402 7.6 7.5 7.3 5.0 4.6 4.4 - —_ - 37
AC ACG  Under Review 28.2 - 259 - - -— -— - - -— -— - -
Ailleron ALL Buy 24.0 19.8 21% 244 14.4 9.3 8.1 7.7 6.2 5.4 0% 3% 5% —
Allegro ALE Buy 42.0 36.5 15% 38,572 24.0 18.2 153 121 104 8.9 4% 4% 4% 93
Ambra AMB Buy 25.5 21.9 17% 551 122 111 9.8 5.2 50 4.7 5% 5% 5% -
Amica AMC  Under Review 60.0 - 467 - - -— -— - - -— -— - 63
Amrest EAT Sell 15.0 15.4 -2% 3,377 20.7 17.8 157 5.5 5.2 5.0 2% 2% 3% 89
Answear.com ANR Hold 34.0 291 17% 552 171 13.2 10.0 9.8 8.0 6.7 0% 0% 0% -
Archicom ARH Buy 60.0 49.7 21% 2,604 17.0 5.9 3.5 142 58 3.5 4% 8% 12% -
Arctic Paper ATC Under Review 11.5 - 797 — — -— -— -— — -— -— — —
Artifex Mundi ART. Hold 16.7 15.5 8% 185 7.5 6.7 7.9 4.9 3.8 2.9 0% 0% 7% -
Asbis ASB Buy 35.0 29.0 21% 1,612 7.2 5.9 5.6 5.7 50 4.4 6% 7% 8% -
Asseco BS ABS Hold 94.0 89.2 5% 2,981 227 212 194 16.2 14.6 133 4% 4% 4% —
Asseco Poland ACP Hold 216.0 205.8 5% 17,081 29.4 26.1 243 - - - 2% 2% 2% 74
Asseco SEE ASE Buy 88.0 76.5 15% 3,970 20.1 179 16.3 118 10.6 9.7 2% 3% 3% -
Atal 1AT Buy 75.0 59.5 26% 2,574 9.8 5.1 51 13.3 6.1 5.9 9% 9% 16% -
Auto Partner APR Buy 27.8 20.5 36% 2,678 12.3 9.9 8.7 8.5 71 6.4 1% 2% 3% 29
Azoty ATT Under Review - 20 — 1,974 - - — — - - — — - 46
Benefit Systems BFT Buy 4,400.0 3,240.0 36% 10,613 23.1 16.5 13.1 9.3 7.2 6.1 2% 3% 4% 63
Bioceltix BCX Buy 124.3 106.0 17% 522 — 7.4 - — 5.3 93.8 - — — -
Bloober Team BLO Buy 39.7 32.6 22% 629 16.3 7.4 7.8 6.8 36 4.5 0% 5% 11% -
Budimex BDX Buy 715.0 632.2 13% 16,140 24.3 225 17.8 147 127 10.2 4% 4% 4% 54
Captor Therapeutics CTX Buy 147.7 40.8 262% 210 — 2.0 -— -— 0.8 — 0% 0% 0% —
CCC CCC Buy 260.0 208.6 25% 16,068 19.1 15.3 12.0 9.7 7.7 6.2 0% 0% 0% 87
CD Projekt CDR Buy 309.4 257.1 20% 25,687 64.3 99.0 154 527 819 10.7 0% 0% 0% 88
Celon Pharma CLN Buy 45.8 24 90% 1,298 - 132.7 522 37.7 238 174 - — - -
CEZ CEZ Sell 962.5 1,251.0 -23% 673,025 229 151 16.0 6.6 6.9 6.9 4% 3% 5% 82
Cl Games CIG Sell 2.0 2.6 -22% 498 99.3 - 48 15.2 — 2.9 - — — -
Creepy Jar CRJ Buy 535.0 490.0 9% 343 144 125 255 95 6.0 8.8 2% 7% 8% -
Creotech Instrument: CRI Buy 350.0 295.0 19% 842 385 183 134 194 99 6.5 0% 0% 0% -
Comp CMP Hold 258.0 256.0 1% 1,157 19.3 146 125 8.9 7.8 7.0 4% 7% 8% -
CTP CTPNV Buy 21.0 18.3 15% 8,780 6.9 6.8 5.5 9.1 9.5 8.1 - - —  #N/D

*S&P Global ESG Scores (LINK), S&P Global ESG Scores methodology (LINK)
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PIE EV/EBITDA DY
Company Ticker Recomm. TP Price Upside MarketCap 25E 26E 27E 25E 26E 27E 25E 26E 27E ESG*
Cyber Folks CBF Buy 192.0 162.4 18% 2,303 37.7 244 169 174 132 106 1% 1% 1% —
Cyfrowy Polsat CPS Hold 18.8 16.0 18% 10,201 16.6 11.9 9.9 6.7 6.0 5.6 0% 0% 6% 70
Dadelo DAD Buy 60.0 50.4 19% 588 29.2 233 16.6 187 145 111 0% 0% 1% —
Develia DVL Buy 10.0 8.4 20% 3,822 95 7.3 6.7 8.1 5.7 5.2 7% 8% 10% 31
Diagnostyka DIA Hold 182.0 172.6 5% 5,826 216 18.0 158 11.3 9.6 8.4 2% 2% 3% —
Digital Network DIG Hold 88.0 84.5 4% 358 120 11.7 112 76 7.0 6.4 6% 7% 7% -
Dino Polska DNP Hold 530.4 500.6 6% 49,079 26.1 20.0 16.3 17.0 131 104 0% 0% 0% 47
Dom Development DOM Hold 265.0 240.5 10% 6,205 8.8 8.5 7.8 74 6.9 6.3 6% 7% 7% 45
Echo Investment ECH Buy 7.0 5.4 31% 2,212 25.0 4.6 3.3 219 5.0 3.0 7% 10% 15% —
Erbud ERB Hold 35.0 33.7 4% 402 65.2 10.4 10.1 6.1 3.9 441 5% 5% 7% —
Enea ENA Buy 23.2 20.2 15% 10,701 3.8 38 46 3.1 35 45 2% 2% 3% 34
Enter Air ENT Buy 66.0 57.5 15% 1,009 40 94 84 48 47 4.2 5% 5% 6% —
Eurocash EUR Under Review - 8.4 — 1,169 — — -— — — — — — — 63
Fabrity Holding FAB Buy 33.0 28.8 15% 80 17.0 113 9.5 8.7 6.8 6.0 10% 8% 8% —
Ferro FRO Hold 40 37 8% 786 10.1 9.6 9.1 74 6.6 6.2 — — — —
Gedeon Richter RICHT Buy 13,966.0 10,2500 36% 1,910,342 6.4 5.7 54 4.4 34 28 5% 6% 8% 81
GPW GPW Hold 60.0 51.7 16% 2,168 109 11.3 11.1 84 8.0 76 6% 6% 7% 67
Grenevia GEA Under Review 2.7 - 1,540 - - — - - — - - — 59
Grupa Pracuj GPP Hold 70.0 66.0 6% 4,547 184 16.8 15.0 125 112 99 3% 4% 4% -
GTC GTC Sell 3.5 4.3 -19% 2,492 14.8 10.3 104 187 16.6 179 0% 4% 4% 63
Huuuge HUG Buy 27.9 19.3 45% 1,157 46 56 6.5 1.2 1.1 1.6 0% 11% 20% 5
H&M HMB Sell 120.0 145.0 -17% 232,571 228 195 179 7.8 7.4 7.2 5% 5% 5% 98
Inditex ITX Hold 46.0 42.9 7% 133,704 22.0 20.1 186 11.8 108 100 4% 4% 4% 99
InPost INPST Buy 18 13.1 39% 27,752 21.7 16.5 140 86 7.1 6.1 0% 0% 0% 84
Inter Cars CAR Buy 780 600 30% 8,501 10.3 8.7 7.9 8.1 7.2 6.5 0% 0% 1% —
Jeronimo Martins JMT Hold 25 21.9 12% 13,769 224 158 137 76 6.5 59 3% 3% 4% 86
JSW JSW  Under Review 28 - 3,239 — - — - - — - - — 56
Kety KTY Buy 1,030.0 911.0 13% 8,949 159 141 122 10.3 9.2 8.4 6% 5% 6% 50
KGHM KGH Hold 147 138 7% 27,550 89 9.1 97 49 49 49 0% 1% 1% 58
LPP LPP Buy 21,5000 16,2100 33% 30,084 — - - 7.3 6.4 55 4% 4% 5% 75
Mabion MAB  Under Review 9.7 — 181 — — — — — - — — — 12
Mangata MGT  Under Review 68.8 - 459 — — -— — — -— — — -— —
Medicover MCOVB Hold 270.0 257.5 5% 3,531 49.1 36.2 287 135 116 103 0% 0% 0% 89
Medinice ICE Buy 21.1 7.9 166% 61 27 22 — 1.2 0.3 — 0% 0% 0% —
MFO MFO  Under Review 35 - 233 - - -— - - -— - - - -
Mirbud MRB Buy 15.0 14.3 5% 1,579 13.3 10.0 9.4 79 6.5 6.4 1% 2% 4% -
MLP Group MLG Buy 100 81 24% 1,939 6.6 50 44 101 8.6 8.2 - - — -
Mo-Bruk MBR Hold 333 300 11% 1,052 152.8 12.7 10.5 17.7 8.2 6.8 4% 4% 3% -
MOL MOL Hold 3,110.9 3,058.0 2% 2,298 52 6.0 5.8 3.2 34 3.3 9% 9% 9% 87
Molecure MOC Buy 19.0 6.7 182% 139 — 3.4 3.0 — 1.8 1.3 0% 0% 0% —
Murapol MUR Buy 50.0 40.8 23% 1,663 6.0 6.4 6.1 6.1 6.4 59 12% 12% 12% —
Modern Times Groug MTGB Buy 158.8 99.8 59% 12,316 23.3 146 123 6.1 4.8 3.9 1% 0% 0% 91
Neuca NEU Sell 660.0 670.0 -1% 3,051 205 16.0 135 9.2 8.2 7.2 2% 2% 3% 79
Newag NWG  Under Review 70.2 - 3,159 — — — — — — — — — —
oMV oMV Hold 49.3 46.9 5% 15,343 8.7 8.4 89 43 46 50 10% 10% 10% 95
Onde OND Sell 9.6 10.2 -6% 554 242 281 23.8 8.1 9.0 7.8 3% 2% 2% —
Oponeo.pl OPN Buy 125.0 93.0 34% 1,045 124 120 111 75 6.2 49 7% 7% 7% -
Orange OPL Hold 9.8 9.0 8% 11,866 13.8 12,5 115 47 44 4.4 6% 7% 7% 61
Orlen PKN Under Review - 85.7 - 99,528 - — — - — — - — — 65
PCF Group PCF Under Review - 5.0 — 180 -— — -— -— — - -— — - 19
Pegasus Airlines PGSUS Hold 280.0 263.0 6% 131,500 6.8 6.4 5.9 5.9 50 49 0% 0% 0% 33

*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 25E 26E 27E 25E 26E 27E 25E 26E 27E ESG*
Pekabex PBX Buy 20.0 17.9 12% 444 59 64 50 40 43 36 - - -— -
Pepco Group PCO Sell 20.3 23.0 -12% 13,258 - - - 48 45 4.2 - — - 53
PGE PGE Hold 13.2 12.7 4% 28,383 47 54 64 38 45 53 0% 0% 0% 41
Playway PLW Buy 376.0 284.0 32% 1,874 116 99 103 87 75 841 9% 9% 10% O
Polenergia PEP Buy 73.8 59.2 25% 4,571 257 225 292 114 106 11.7 0% 0% 0% -
Rainbow Tours RBW Buy 210.0 128.9 63% 1,876 79 80 77 47 44 39 6% 6% 7% -
Rawlplug RWL  Under Review 16.1 - 499 - - -— - - -— - - -— -
Ryvu Therapeutics RVU Buy 55.9 30.9 81% 714 — 2.6 1.7 — 0.8 0.4 0% 0% 0% —
Scope Fluidics SCP Buy 224.0 157.2 42% 429 -— — -— -— — -— — — -— -—
Selena FM SEL  Under Review - 35.8 - 817 - - -— - - -— - - -— -
Selvita SLV Buy 37.0 33.3 11% 630 - 201 144 131 85 74 0% 0% 0% -
Shoper SHO Buy 58.0 49.3 18% 1,387 306 229 175 178 138 109 2% 2% 3% -
Stalprodukt STP Under Review 248.0 - 1,339 - — - - — - -—- — - 46
Sniezka SKA Hold 90.0 81.0 11% 1,022 153 136 120 84 7.7 741 - - - -
Synektik SNT Buy 263.8 209.0 26% 1,783 19.0 15.0 156 102 9.0 83 4% 4% 4% -
Tauron TPE Hold 10.0 8.8 13% 15,507 47 55 53 44 49 49 0% 3% 3% 42
Ten Square Games TEN Sell 80.5 80.4 0% 521 7.6 94 101 4.6 5.7 59 20% 13% 11% 3
Torpol TOR Buy 50.0 39.9 25% 917 109 109 89 55 48 30 3% 5% 5% -
Toya TOA Buy 12.0 10.4 15% 780 93 90 83 6.2 6.0 53 - - - -
Turkish Airlines THYAO Hold 320.0 294.5 9% 406,410 43 49 49 39 37 35 0% 0% 0% 86
Unimot UNT Buy 168.9 1406 20% 1,103 13.0 105 86 6.4 6.1 57 4% 3% 3% -
Voxel VOX Hold 178.0 174.4 2% 1,832 173 140 130 94 78 70 2% 3% 3% -
VRG VRG  Under Review - 4.0 - 938 - - - - - - - - - -
Wielton WLT  Under Review 6.4 - 387 - - - - - - - - - -
Wirtualna Polska WPL Buy 104.0 75.1 38% 2,236 145 105 9.1 6.8 55 52 4% 4% 5% 72
Wittchen WTN Sell 18.0 18.5 -3% 342 87 94 97 49 51 48 0% 6% 6% -
Wizz Air wizz Hold 11.0 10.8 2% 1,120 59 187 163 55 45 40 0% 0% 0% 75
XTB XTB Buy 95.8 71.6 34% 8,418 88 78 6.7 50 44 35 8% 9% 10% 32
XTPL XTP Buy 120.0 84.4 42% 224 - 85.0 14.1 — 302 83 0% 0% 0% -
Zabka Group ZAB Buy 27.7 21.3 30% 21,250 245 158 123 7.7 65 56 - - -

*S&P Global ESG Scores (LINK), S&P Global ESG Scores methodology (LINK)
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TRIGON DOM MAKLERSKI S.A.

Plac Unii, Putawska 2 st.,

Building B, +48 22 330 11 11 LinkedIn
02-566 Warszawa recepcja@trigon.pl www.trigon.pl

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 David Sharma, CFA Senior Analyst
Strategy, Banks, Financials Construction, Real Estate,

Building Materials

Grzegorz Balcerski, CFA Analyst Piotr Rychlicki Analyst
Gaming, TMT
Katarzyna Kosiorek, PhD Analyst Piotr Chodyra Analyst

Biotechnology

Michat Kozak Senior Analyst Volodymyr Shkuropat Analyst
Oil & Gas, Chemicals,

Utilities, Mining

EQUITY SALES

Grzegorz Skowronski Managing Director

SALES TRADING

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

Trigon Dom Maklerski S.A. | Mogilska 65 | 31-545 Krakow | Sad Rejonowy dla Krakowa - Srodmiescia w Krakowie XI Wydziat Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sagdowego | NIP 676-10-44-221| KRS 0000033118. Trigon Dom Maklerski S.A. dziata pod nadzorem Komisji Nadzoru Finansowego. Niniejsze
opracowanie ma charakter promocyjny i zostato przygotowane przez zespot analityczny Trigon Domu Maklerskiego S.A. wylacznie w celach
informacyjnych. Niniejsze opracowanie jest zgodne z przepisami Rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 596/2014 (w sprawie
naduzy¢ na rynku), Rozporzadzenia Delegowanego Komisji (UE) 2016/958 oraz Rozporzadzenia Delegowanego Komisji (UE) 2017/565.
Przedstawione dane historyczne odnosza sig do przesztosci. Wyniki osiggniete w przesztosci nie stanowig gwarancji przysztych wynikéw. Trigon Dom
Maklerski S.A. nie ponosi odpowiedzialnosci za decyzje inwestycyjne podjete na podstawie niniejszego opracowania ani za jakiekolwiek szkody
poniesione w wyniku takich decyzji inwestycyjnych, nie gwarantuje doktadnosci ani kompletnosci opracowania, ani nie zapewnia, ze zawarte w
opracowaniu stwierdzenia dotyczace przysztosci okazg sie prawdziwe. Inwestowanie w instrumenty finansowe wiaze sie z wysokim ryzykiem utraty
czesci lub catosci zainwestowanych srodkéw. Publikacja, rozpowszechnianie, kopiowanie lub jakiekolwiek inne wykorzystanie czesci lub catosci
niniejszego opracowania wymaga uprzedniej pisemnej zgody Trigon Domu Maklerskiego S.A.
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