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HIGHLIGHTS

WYNIKI FINANSOWE

DIAGNOSTYKA: Wyniki za 2Q25: Niewielkie pobicie konsensusu, ale dominujg czynniki
przejsciowe [neutralne]

AMREST: Wyniki za 2Q25: Dekonsolidacja SCM obnizyta przychody, dalsze odpisy w Sushi
Shop [lekko negatywne]

XPLUS: Szacunkowe wyniki finansowe za 2Q25

FINANSE

MBANK: Bank rozpoczyna proces wprowadzenia cyfrowej hipoteki

SKARBIEC HOLDING: Wartos¢ aktywow pod zarzadzaniem na koniec sierpnia’25 na poziomie
5,66mlid PLN, +0,3% m/m

SKARBIEC HOLDING: Podsumowanie wywiadu z prezesem zarzadu — Parkiet

KONSUMENT

ALLEGRO.EU: Allegro w sierpniu'25 miato 22,5 min uzytkownikdéw na wszystkich urzadzeniach —
Mediapanel

RYNEK FMCG: Lidl Polska chce w ’26 otworzy¢ ponad 50 sklepéw — prezes

TMT

ASSECO POLAND: Podsumowanie konferencji po wynikach za 2Q25

ORANGE POLSKA: Rozszerzenie partnerstwa z Canal+, ktory zacznie oferowaé swiattowdd
Orange

GAMING

BLOOBER TEAM: Pojawily sie dane nt. ilosci jednoczesnych graczy na Steam

BOOMBIT: Szacunkowe skonsolidowane przychody ze sprzedazy w sierpniu’25 na poziomie
15,7min PLN, -12% r/r

PRZEMYSt

RYNEK KOSMICZNY / CREOTECH INSTRUMENTS: Podsumowanie SpaceDay Conference 2nd
edition

COGNOR HOLDING: Spotka ma szanse na zwigkszenie dostaw stali do produkcji amunicji z 2,5
do 15 tys. ton rocznie

MOTORYZACJA: Samar podwyzszyt prognoze rejestracji pojazdéw osobowych w 2025 roku do
585 tys. z 570 tys. wczesniej

BUDOWNICTWO | DEWELOPERZY

ECHO INVESTMENT: Sprzedaz udziatéw w biurowcu Office House w ramach projektu Towarowa
22 [pozytywne]

PEKABEX: Spdtka zalezna Pekabex Bet S.A. zlozyta najkorzystniejszg oferte na budowe
budynkéw mieszkalnych w todzi

PEKABEX: Szwedzka spdtka zalezna Betbygg Sverige AB zlozyta najkorzystniejszg oferte na
budowe Bagartorp Centrum w Solna

HEALTHCARE & BIOTECH
SYNEKTIK: Spétka wprowadzita na krajowy rynek robotyczna platforme diagnostyczng do biopsji
ptuc
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ZMIANY W INDEKSACH MARKET QUOTES
Po sesji 19 wrzesnia 2025 roku do mWIG40 wejdzie Diagnostyka —- GPW Benchmark
- Z indeksu mWIG40 wykreslone zostang akcje spotki Celon Pharma; 9
) : . : A . Change (%)
- Celon Pharma i Dadelo wejdg do indeksu sWIG80, a indeks ten opusci Diagnostyka i MLP Group; INDICES o T R
- W indeksach WIG20 oraz WID20TR portfele pozostajg bez zmian, a udziat PKO BP w obu indeksach rice = = =
zostanie ograniczony do 15%. wic 105999 15% 0% 27%
WIG20 2828 15% -1% 19%
mWIG40 7877 18% 1% 27%
WYN | Kl Fl NAN SOWE sWIG80 29471 02% 2% 22%
PX (Prague) 2276 0,7% 1%  43%
DIAGNOSTYKA (Hold; PLN 182)
[ L . . P . i s BUX (Budapest) 104 463 1,3% 3% 44%
Wyniki za 2Q25: Niewielkie pobicie konsensusu, ale dominuja czynniki przejsciowe [neutralne]
BET (Bucharest) 20485 -0,6% 1% 16%
PLNm 2Q24 3Q24 4Q24 1Q25 2Q25 YIY Q/Q 2Q25E Cons. BIST30 (Istanbul) 1783 06%  -2% .
Revenues 481 483 505 592 588 22% -1% 571 586 o 23770 D7% T
o o , (/0 (] (]
o/w B2B revenues 293 289 310 363 369 26% 2% 353 R 0217  04% 1% 12%
0 0
o/w B2C revenues 187 192 194 227 218 17% 4% 215 STOXX Europe 600 550 0,6% 2% 2%
Staff costs -187 187 -200 -219 -221 18% 1% -220 S&P 500 6502  0.8% % 18%
Raw materials 94 107 -101 -122 119 27% -2% -108 NASDAQ 100 23633 0.9% 3% 25%
Services expense -73 -62 -78 -81 -86  17% 6% -82 Nikkei 225 42913 15% 6%  17%
Other -7 -6 6 -10 9 43% 9% -8 Shanghai Comp 3778 -1,3% 4%  35%
Adj. EBITDA 123 124 125 161 153 25% -5% 153
EBITDA 120 122 122 159 153 27%  -4% 152 146
BONDS Change (bps)
EBIT 81 82 78 112 103 28% -8% 105 98 Rate 1D 1M 1Y
Net Profit 56 50 54 73 64 15% -12% 70 63 PL 5Y bond yield 4,9% -1,0 73 -206
Adj. EBITDA margin 25.5% 25.7% 24.8% 27.3% 26.0% 0.5pp -1.3pp 26.9% PL 10Y bond yield 55%  -0,3 87 16,6
EBITDA margin 25.0% 25.3% 24.1% 26.9% 26.0% 1.0pp -0.9pp 26.6% 25.0% CZ 10Y bond yield 4,4% 1,9 57 575
EBIT margin 16.7% 17.0% 15.5% 19.0% 17.5% 0.7pp -1.5pp 18.3% 16.7% HU 10Y bond yield 71%  -1,0 80 830
Net profit margin 11.6% 10.3% 10.6% 12.3% 10.8% -0.7pp -1.5pp 12.3% 10.8% RO 10Y bond yield 75% -08 366 862
Test volume (m) 396 386 413 452 437 10% -3% 427 WIBOR 3M 48%  -20 -16,0 -109,0
Price per test (PLN) 121 125 122 131 134 11% 3% 133 EURIBOR 3M 2,1% 0,1 82 -1382
OCF 100 118 95 132 163 62% 23%
— 0 . 0 0,
FCF 24 43 47 63 50 105% -20% CURRENCIES Change (%)
Net Debt 711 834 929 900 982 38% 9% Rate 1D 1M 1Y
P/E 12M trailing 393 343 306 295 285 USD/PLN 364 -02% -1,6% -58%
EV/EBITDA 12M trailing 170 164 156 148 141 - EUR/PLN 425 00% -08% -0,8%
Source: Company, Trigon, PAP for consensus. Note: Revenue from contracts with customers; EBITDA adjusted EUR/USD 1,17 02% 0.8% 50%
for ESOP and other one-offs. GBP/PLN 490 00% 04% 3,7%
# Przychody wzrosty o 22% r/r do 588 mIn PLN dzieki 10.4% wyzszym wolumenom oraz 10.9% CZK/PLN 017 01% 02% -16%
wzrostowi srednich cen. Wolumeny byly o 3% powyzej naszej prognozy, prawdopodobnie wspierane HUF/PLN 0,011 0,0% -0,6% 0,7%
silvr\1,iejszym nii. oclilzli-li_iwano wkfadem proglgr?rgu gossLUSé ktory zgk:o;ﬁczyzsie w kwietgiu. i b _ RON/PLN 084 00% 08% 29%
- W segmencie wzrost cen spowolnit do 5.8% w Q (vs. 9. % w Q) z powodu wyzszej bazy i ST 051 02% 09% 66%
wiekszego udziatu B2B w miksie, cho¢ nadal wspieraly go wyzsze ceny testow genetycznych i
histopatologicznych.
- W segmencie DI $rednia cena badania wzrosta o 15% kw/kw do 198 PLN, co najprawdopodobniej COMMODITIES Change (%)
odzwierciedla wiekszy udziat badari MRI, wspierany konsolidacjg Eurodiagnostic. Szacujemy przychody Price 1D 1M 1Y
Ell_lr:la 28-30 min PLN (5% catosci), wobec 24 min PLN w 1Q, z czego Eurodiagnostic dodat ok. 3-4 min Gold (USDItoz) 3588 0.3% % 42%
- W podziale na kanaty przychody B2B wzrosty o 26% r/r (wspierane przez 40 PLUS oraz DI ktére w SR (elier 409 0.5% 8%  42%
~90% jest finansowane przez NFZ), natomiast B2C zwiekszyty sie 0 17% r/r, a udziat w miksie spadt o Copper (USD/t) 9898 -08% 2% 10%
2pp r/r do 37%. Zinc (USD/t) 2844 -0,6% 3% 2%
# OPEX: Kosity operacyjne rosty nieco onnigj niz prozychody, co przetozyto sig na wzrost skorygovyane! Molybdenum (USD/Ib) 260 05% 9%  20%
EBITI?A 0 25% r/r do 153 min PLN, przy marzy 26.0% (+Q.59p r/r, -1..3p?p kw/.kw). Kosz‘ty pracownicze i Iron ore (USDA) 105 0,0% % 15%
ustugi obce wzrosty 0 17-18% r/r, podczas gdy koszty zuzycia materiatow zwiekszyty sie 0 27% r/r przy 5 . .
10% wyzszych wolumenach i 15% wyzszym koszcie na test (stabilnie kw/kw). Amortyzacja wzrosta 26% [HEE (il B Qo =Fh sk
r/r do 50 min PLN HRC EU (EUR/t) 570 0,0% 5%  -7%
# Wynik netto: Spotka odnotowata strate na dziatalnosci finansowej i inwestycyjnej w wys. 16 min PLN Brent crude oil (USD/bbl.) 66,9 -02% -1% -8%
(vs. -1_1 min PLN w 2Q24), p_oc_iczas gdy efel_(tyv_vna stopa podatkowa wzros_’fa do 22.9% (vs. 171%w CO2 (EURM) 754 0,7% 6% 0%
2Q24i22.7% w 1Q25), powyzej naszego zatozenia 19%. Zysk netto przypadajacy na udziaty mniejszosci . o
wyniést 2.9 min PLN (vs. 2.2 min PLN w 2Q24 i 2.3 min PLN w 1Q25). W konsekwenciji zysk netto dla ' '™ 9as (EUR/MWR) Sy ks =il
akcjonariuszy wzrést o 15% r/r do 64 min PLN. Power 1Y in DE (EUR/MWh) 86 06% -1% -4%
# Cash Flow: OCF wzrdst 0 62% r/r do 163 min PLN, wspierany poprawg kapitatu obrotowego (ok. +15 Power 1Y in PL (PLN/MWh) 421 -0,2% 0% -7%
min PLN vs. +1 min PLN w 2Q24), gtéwnie dzieki spadkowi naleznosci po rozliczeniu programu 40 Shanghai Freight Index 1445 21%  -9% -53%

PLUS. Zaptacony podatek dochodowy wynidst 4 min PLN (vs. 21 min PLN rok wczesniej). Capex (bez
M&A) wzrést 0 27% r/r do 38 min PLN, natomiast wydatki M&A osiagnety 35 min PLN (vs. 14 min PLN
w 2Q24 i 1 min PLN w 1Q25). Spétka sfinalizowata 3 akwizycje w segmencie MLT oraz 3 w DI w trakcie
2Q. Pomimo 23% wyzszych ptatnosci leasingowych, FCF ponad dwukrotnie wzrést r/r do 50 min PLN.
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Zadtuzenie netto wyniosto 982 min PLN, co implikuje wskaznik dtug netto/EBITDA na poziomie 1.8x (vs.

1.7x w 1Q25).

AMREST (Sell; PLN 15.0)
Wyniki za 2Q25: Dekonsolidacja SCM obnizyta przychody, dalsze odpisy w Sushi Shop [lekko

negatywne]
EURm 2Q24 3Q24 4Q24 1Q25 2Q25 YIY  QQ 2Q25E  Cons.
Revenues 639 660 665 620 642 0% 3% 661 669
CEE 369 391 390 367 400 8% 9% 397
WE 224 225 231 210 220 2% 5% 220
China 25 22 23 22 23 -10% 3% 24
adj. EBITDA** 10 113 104 84 101 7% 20% 111 116
EBITDA 69 125 103 82 104 50% 26% 111 116
CEE 74 94 78 62 79 7%  26% 75
WE 37 33 38 30 34 8% 14% 34
China 6 4 4 4 5 -13% 30% 5
adj. EBIT** 45 49 36 15 32 -29% 114% 37 40
EBIT 5 60 34 13 34 + 165% 37 40
Net profit -25 26 10 -10 8 - - 14 15
adj. Net profit 19 27 18 -10 12 -39% - 14 15
Food & merchandise costs / rev.’ 27.2% 27.1% 27.4% 27.6% 27.2% 0.0pp -04pp 27.8%
Payroll & other emp. ben. / rev.* 252% 25.1% 245% 26.1% 25.8% 0.6pp -0.3pp 25.5%
Occup., dep., other op. exp. / rev. 29.9% 29.8% 30.1% 323% 30.1% 0.2pp -2.2pp 30.0%
adj. EBITDA** margin 17.2% 17.2% 15.7% 13.6% 15.8% -1.4pp 2.2pp 16.7% 17.3%
EBITDA margin 10.8% 19.0% 15.5% 13.3% 16.2% 5.3pp 2.9pp 16.7% 17.3%
EBITDA margin CEE 20.0% 24.1% 20.1% 17.0% 19.7% -0.3pp 2.7pp 19.0%
EBITDA margin WE 164% 14.7% 164% 141% 153% -1.1pp 1.3pp 15.6%
EBITDA margin China 23.9% 19.8% 18.0% 18.3% 23.0% -09pp 4.7pp 19.7%
adj. EBIT** margin 71% 7.4% 5.4% 2.4% 5.0% -2.1pp 2.6pp 5.6%
EBIT margin 0.8% 91% 52% 21% 54% 4.6pp 33pp 56% 6.0%
No of restaurants 2177 2185 2099 2096 2103 -3% 0%
OCF 89 122 128 53 106 20% 100%
Net debt 1400 1403 1448 1504 1479 6% 2%
adj. P/E 12M trailing 104 104 128 147 171
adj. EV/EBITDA 12M trailing 55 55 55 55 5.6

Source: Company, Trigon, *excluding franchise revenues, ** adj. for other oper. Iltems, impairment losses
- LFL (SSS) w 2Q25 na poziomie 1%, liczba transakcji +3,0% r/r (implikowany spadek cen o ~1,9%);

- ND/EBITDA (pre-IFRS16) 2.1x;
- Grupa zdekonsolidowata SCM w 2Q25 (sprzedaz 31.03, wczesniej udziat 51%), co obnizyto przychody

segmentu ‘Other’ o ~20mIn EUR,;

- Odpis w Sushi Shop na poziomie 3,9mIn EUR (vs 43,6min EUR przed rokiem), poz. dziatalnos¢ oper.

tacznie +2,4min w 2Q25 (vs -40,4mlin przed rokiem);

#Restauracje

- Grupa otworzyta w 2Q25 21 restauracji, a zamknetfa 14;

XPLUS

Szacunkowe wyniki finansowe za 2Q25
- Przychody ze sprzedazy 13,2min PLN, +6% r/r;

- Zysk netto 557tys. PLN vs. strata netto 685tys. PLN w 2Q24.

FINANSE

MBANK (Hold; PLN 845)

Bank rozpoczyna proces wprowadzenia cyfrowej hipoteki
- W pierwszym etapie bank udostepnit mozliwos¢ przeniesienia kredytu hipotecznego z innych bankow

dla aktywnych klientéw, ktérzy posiadaja w mBanku na przyktad konto osobiste;

- Nowa ustuga pozwala klientom mBanku, ktorzy posiadaja kredyt hipoteczny w innym banku, przenies¢
go do mBanku bez koniecznosci dostarczania dokumentéw, uzupetniania danych osobowych.

SKARBIEC HOLDING

Wartos¢ aktywow pod zarzadzaniem na koniec sierpnia’25 na poziomie 5,66mlid PLN, +0,3% m/m
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VOLUME

AVG. VOLUME (PLNm)

Index 1D 1M 3M 6M 1D/3M
WIG 1716  1686,4 17742 1964,5 97%
WIG20  1490,1 1504,0 1566,8 1677,9 95%
WIG40 157,3  220,8  252,7 3006 62%
sWIG80 65,0 49,4 457 56,4  142%
TOP VOLUME (PLNm)

WIG20 mWIG40 sWIG80
Ticker Vol. Ticker Vol. Ticker Vol.
PKN 232,5 ACP 30,0 PXM 1,1
PKO 222,3 TPE 22,1 DIA 11,0
PEO 170,5 BFT 15,7 BMC 9,9
ALE 111,9 XTB 15,0 BCX 2,9
DNP 97,3 PXM 11,1 DAT 1,5
KGH 78,1 MIL 6,8 CRI 1,5
ZAB 59,6 SNT 58 ELT 1,4
PZU 50,9 NEU 47 BLO 1,1
CDR 484 RBW 4,2 CIG 1,1
LPP 37,3 TXT 3,2 PLW 1,0
VOLUME SPIKES (PLNm)

WIG20 mWIG40 sWIG80
Ticker 1D/3M Ticker 1D/3M Ticker 1D/3M
ALE 116% NEU  532% MLG 741%
PKN  109% PXM  399% BCX  692%
ZAB  103% ABE  283% BMC  426%
PEO 96% BFT 150% PXM  399%
SPL 96% ACP  147% MOC  249%
CDR 96% SNT 132% CTX  247%
KGH 95% TPE 130% KGN  225%
DNP 85% GRX  122% BRS  223%
PKO 80% TEN 116% UNI 219%
OPL 73% ASB  110% MAB  219%

STOCK PRICE PERFORMANCE

Ticker Price Chng. Ticker Price Chng.
Best WIG20 Worst
PEO 1882 4,0% KGH 1311 -21%
ALR 106,9 31% KTY 9050 -0,1%
DNP 47,6 3,0% BDX 521,0 02%
PKO 73,6 2,8% LPP 17130 0,5%
MBK 8830 26% PGE 10,9  0,6%
Best mWIG40 Worst
ACP 1999 10,9% CAR 5650 -24%
TPE 386 6,1% ABE 106,0 -1,9%
NEU 6890 4,6% DVL 81 -1,1%
SLV 31,8 2,6% LWB 229 -11%
SNT 2418 2,0% PKP 16,0 -1,1%
Best sWIG80 Worst
BMC 22,0 10,4% MOC 71 -6,2%
ELT 530 4,7% XTP 78,3 -4,4%
PLW 2890 47% BCX 96,0 -32%
BLO 27,8 4,1% 1AT 59,2 -31%
DAT 103,3 4,0% MLS 14,9 -27%
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SKARBIEC HOLDING

Podsumowanie wywiadu z prezesem zarzadu - Parkiet

# Noble Securities

- W planach jest uzupetnienie oferty domu maklerskiego o rynki zagraniczne;

- Sie¢ dystrybucji ma by¢ zdygitalizowana, na bazie rozwigzan dziatajgcych juz w Skarbcy TFI;
# Skarbiec TFI

- Z koricem roku zamkniety zostanie proces przebudowy dotychczasowej oferty produktowej;
- Z 46 funduszy pozostanie w ofercie 14;

- W ofercie moze pojawi¢ sie 2-3 nowe produkty;

# Akwizycje

- Spotka analizowata jednego z dystrybutoréw funduszy inwestycyjnych pod katem przejecia, ale nie zdecydowano sie na transakcje;
- Jest otwarta na kolejne akwizycje;

# Dywidenda

- Spotka jest na dobrej drodze, aby powrdci¢ do wyptaty dywidendy.

KONSUMENT

ALLEGRO.EU (Buy; PLN 42,0)

Allegro w sierpniu'25 miato 22,5 min uzytkownikéw na wszystkich urzadzeniach — Mediapanel

- Zasieg Allegro wyniost 74,91;

- ATS to 1 godz. 20 min. i 21 sekund;

- Na urzadzeniach mobilnych liczba uzytkownikéw wyniosta 20,16 min, zasieg wynidst 67,2%, a ATS 1 godz. 1 min. i 48 sekund.

RYNEK FMCG

Lidl Polska chce w "26 otworzy¢ ponad 50 sklepoéw - prezes

- Aktualnie sie¢ stanowi ok. 950 sklepow;

- W dalszej perspektywie, do 2035 roku, spotka zaktada otwieranie kilkudziesieciu sklepdw rocznie;

- Trwa budowa 14. centrum dystrybucyjne, w Skawinie pod Krakowem, ktére bedzie otwarte w 2027 roku;
- Docelowo potencjat polskiego rynku oceniany jest na co najmniej 1,4-1,5 tys. sklepow Lidl;

- Lidl jest w petni gotowy na system kaucyjny, ktéry wejdzie w zycie 1 pazdziernika.

T™MT

ASSECO POLAND (Hold; PLN 216)

Podsumowanie konferencji po wynikach za 2Q25

#Wyniki 1H25

- Wzrost zysku operacyjnego non-IFRS w ujeciu proporcjonalnym z 348min PLN w 1H24 do 439min PLN w 1H25 to pochodna gtéwnie
wzrostu organicznego (+99min PLN), a w mniejszym stopniu akwizycji (+10min PLN), przy negatywnym wptywie FX (-4min PLN r/r) i
one-offéw (-14min PLN);

- Wzrost zysku netto non-IFRS z 258min PLN w 1H24 do 318min PLN w 1H25 wynika z poprawy organicznej (+71min PLN), przy
negatywnym wptywie 11min PLN z tytutu one-offow r/r;

- W ujeciu proporcjonalnym dtug netto grupy wynosit po pétroczu 448min PLN;

- Odbudowywana jest mocna pozycja Asseco Central Europe w sektorze publicznym, juz widoczna w wynikach ostatniego pétrocza;
#Formula Systems

- W 1H25 w lzraelu koszty jednorazowe zwigzane z przygotowaniem spétki zaleznej Formuli Michpal Technologies do wejscia na gietde;
- Zarzad nadal wierzy w diugoterminowy potencjat wzrostu w Sapiensie i dlatego zostawia pakiet 18%;

#Backlog

- Wzrost backlogu w Polsce jest najwyzszy w public, mniejszy w przedsiebiorstwach i najwolniejszyy w finansach, ale we wszystkich
segmentach sg to zadowalajace liczby;

- Backlog w International najszybciej rosnie w Asseco SEE, mniej w ACE, a najwolniej w Europie Zachodniej;

#Przejecie przez TSS

- Spdtka ma 10 z 15 wymaganych zgdéd do finalizacji transakcji nabycia przez TSS;

- W przypadku pozostatych 5 zgdd spoétka jest w trybie oczekiwania na decyzje, zaktada ze jest pod koniec tego procesu;
#Perspektywy na 2H25, dywidenda

- Dalsza czes$é roku napawa pewnym optymizmem, spétka podkresla bardzo zdrowy backlog na Il pétrocze;

- To co udato sie osiagna¢ w Polsce w 1H25 spodtka chciataby powtérzy¢é w drugim poétroczu, ale trzeba pamieta¢ o wyzszej marzy w
energetyce (catch-up przychodéw na kontrakcie, pozytywnie wptywajacy na rentownosc gtownie w 1Q25);

- W polskiej energetyce nadal jest duzo wyzwan, ktére wymagaja inwestycji w IT;

- Zarzad pozostaje optymistyczny odnosnie przysziosci ustug w chmurze oraz z obszaru cyberbezpieczenstwa; cyfryzacja w
przedsiebiorstwach przys$piesza, obejmuje juz prawie wszystkie procesy w firmach, a to wymaga zabezpieczen;

- Po sprzedazy akcji wlasnych TSS mozliwa wypfata duzej dywidendy, by¢é moze w ratach, w tym dywidenda zaliczkowa, jesli bedzie
zgoda akcjonariuszy.

ORANGE POLSKA (Hold; PLN 9.8)

Rozszerzenie partnerstwa z Canal+, ktory zacznie oferowa¢ swiattowod Orange

- Pilotazowy projekt sprzedazy rozpoczat sie w lipcu w kanale sprzedazy telefonicznej Canal+;

- Od 5 wrzesnia taczong oferte Canal+ i Orange Swiattowdd mozna zaméwié w salonach Canal+;

- Ceny swiatlowodu w ofercie tgczonej zaczynaja sie od 65 PLN;

- Canal+ oferuje m.in. paczke Canal+ Super Sport obejmujacg transmisje Ligi Mistrzéw, przejete od Cyfrowego Polsatu (wczesniej oferta
takze we wspotpracy z Vectra, Toya, Inea, Orange, trwajg rozmowy z T-Mobile).
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GAMING

BLOOBER TEAM (Buy; PLN 36)

Pojawity sie dane nt. ilosci jednoczesnych graczy na Steam

- W przypadku wczesnego dostepu takie dane na SteamDB nie sg z automatu pokazywane — ich udostepnienie wymaga przekazania
klucza do gry, co zdaje sie zostato dokonane ok. potnocy — peak jest pokazywany od tamtego momentu, wczesniejsze odczyty nie sg
dostepne;

- Odczyt z pétnocy wskazywat na 1,410 jednoczesnych graczy;

- Wczoraj gra utrzymata 10 pozycje na topsellerach Steama, oceny utrzymuja sie na zadowalajgcym poziomie ok. 85%.

BOOMBIT

Szacunkowe skonsolidowane przychody ze sprzedazy w sierpniu’25 na poziomie 15,7min PLN, -12% r/r
- Koszt prowizji platform 1,2min PLN, -34% r/r;
- Koszt User Acquisition 8,2min PLN, -5% r/r.

PRZEMYSL

RYNEK KOSMICZNY / CREOTECH INSTRUMENTS (Buy; PLN 350)

Podsumowanie SpaceDay Conference 2nd edition

#Creotech Instruments

- Projekt Mikroglob ma przebiega¢ zgodnie z harmonogramem (4 satelity HyperSat optycznej obserwacji Ziemi dla MON, segment
kontroli misji i przetwarzania danych obrazowych);

- W projekcie Camila CEO oczekuje w 3Q25 osiggniecia pierwszych kamieni milowych, wystawienia pierwszych faktur i otrzymania
ptatnosci z tytutu realizowanego projektu;

- Satelity w ramach testowej misji PIAST maja by¢ najprawdopodobniej wyniesione na orbite w listopadzie’25;

- CEO zwraca uwage na brak diugoterminowego planowania zapotrzebowania MON, Spétka przygotowuje sie pod zamoéwienie z MON
wigkszej konstelacji satelitéw, co miatoby by¢ naturalnym krokiem po Mikroglob, pomimo braku informaciji o kolejnych zamdwieniach;

- Jednym z nowych proponowanych przez Spodtke projektéw jest satelita telekomunikacyjny (komunikacji kwantowej) na LEO,
zaproponowany wspolnie z Thorium Space — CEO liczy na pozyskanie finansowania w tym obszarze;

- Creotech zamierza pracowac¢ nad podniesieniem obecnego 70% poziomu IPR Creotech w platformie HyperSat do 90%;

- Grupa zatrudnia obecnie tgcznie 301 osob;

#Creotech Quantum

- W 2026 roku Spotka planuje uruchomienie skalowalnej produkcji systemow QKD, produkt jest realizowany na zlecenie KE;

- CEO informuje, ze jezeli Creotech zaprezentuje KE komercyjny produkt QKD na koniec 2026 roku to KE zostanie najwigkszym odbiorca
tego produktu (Creotech bytby pierwsza lub jedng z 2 firm mogacych dostarczy¢ taki produkt na terenie Europy);

- Najwiekszymi odbiorcami systeméw QKD majg by¢: KE (administracja publiczna), sektor finansowy i operatorzy infrastruktury
krytycznej;

- Ministerstwo cyfryzacji opublikowato zatozenia polityki rozwoju technologii kwantowych w Polsce (LINK), z rekomendowanym budzetem
publicznym >1mld EUR w ciggu 10 lat;

- Strategia ma byc¢ realizowana w 3 fazach: 1) uruchomienie dofinasowania, budowa infrastruktury i implementacja szyfrowania w
sektorze publicznym (lata 2025-27), 2) rozbudowa infrastruktury, demonstratory technologiczne, skalowanie (lata 2028-30), 3)
rozwigzania komercyjne, wzmocnienie pozycji Polski (2031-35).

- Zdaniem Prezesa Creotech jest bardzo dobrze spozycjonowany, zeby wypetni¢ deklarowane w strategii potrzeby panstwa Polskiego;

- CEO zakfada, ze Creotech Quantum pojawi sie na GPW w 2Q26;

#Scanway

- CEO informuje, ze Spotka jest w stanie pozyskiwac projekty komercyjne znacznie szybciej niz te z ESA, zamierza stara¢ sie o projekty
w obu segmentach;

- Wyniesienie satelity w projekcie Intuitive Machines z teleskopem Scanway do mapowania Ksiezyca planowane jest na 2H26;

- Ekonomia ksiezycowa bedzie wsparta przez przesuniecie finansowania z agencji panstwowych do sektora prywatnego, co ma by¢ duzg
szansg rowniez dla firm z Polski;

#Liftero

- Dziatalnos$¢ Spditki polega na oferowaniu systemoéw napedowych dla matych satelitéw (20-500kg);

- Obecny pipeline projektéow wynosi >23min EUR;

- Spotka rozwaza IPO w 2Q26;

- Przychody w 2025 roku majg wynies¢ ~0,7mIn EUR, w kolejnych latach Spétka prognozuje ~2,7/8,2/15,7mIn EUR w 2026/27/28;

- Docelowa marza brutto ma wynie$¢ 50-70%, a breakeven point mégtby zosta¢ osiggniety zdaniem Spotki w 2027 roku;

#Cloud Ferro

- Prezes szacuje, ze przychody Spétki beda rosty w najblizszych latach o 20-40% rocznie;

- W 2025 roku Spotka oczekuje wygenerowania ~50min EUR przychodéw (vs 14min EUR w 2022 roku);

- Spdtka ma generowac marze EBITDA na poziomie co najmniej 30%;

#Sktadka ESA

- W drugiej potowie listopada’25 ma nastgpi¢ decyzja o polskiej sktadce do ESA na lata 2026-28;

- Wiekszos$¢ przedstawicieli polskich spotek kosmicznych oczekuje sktadki na poziomie ~500min EUR lub wyzszej na okres 3 lat (>167miIn
EUR/rok, lekko wigcej niz obecnie);

#Rynek kosmiczny - outlook

- Eksploracja Ksiezyca ma by¢ kluczowym kierunkiem rozwoju globalnego przemystu kosmicznego;

- Zdaniem Prezesa Creotech, Europa bedzie w najblizszym czasie stawiata na rozwéj autonomicznych technologii wynoszenia;

- Strukturalny popyt w sektorze napedzany przez bezpieczenstwo technologiczne i cechy dual-use ma trwac jeszcze diugie lata;

- LINK do nagrania konferenciji.
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COGNOR HOLDING

Spoétka ma szanse na zwigkszenie dostaw stali do produkcji amunicji z 2,5 do 15 tys. ton rocznie
- Spotka liczy, ze z programéw na obronnosc¢ uda sieg jej sfinansowac budowe pieca i instalacji do wytwarzania surowki stalowej na lufy.

MOTORYZACJA

Samar podwyzszyl prognoze rejestracji pojazdéow osobowych w 2025 roku do 585 tys. z 570 tys. wczesniej
- Samar nie wykluczyt kolejnej korekty w gére w przysztosci.

BUDOWNICTWO | DEWELOPERZY

ECHO INVESTMENT (Buy; PLN 7.0)

Sprzedaz udziatléw w biurowcu Office House w ramach projektu Towarowa 22 [pozytywne]

#Transakcja

- Transakcja dotyczy jedynie pierwszego z ukoniczonych biurowcow w ramach projektu Towarowa 22 (Office House B), w ktérym Echo
posiadato 30% udziatéw.

- Kupujgcym jest AFI, podmiot posiadajagcy 70% w JV Towarowa 22.

- W ramach czesci komercyjnej Towarowej 22, Echo posiada opcje put na poszczegélne budynki.

- Strony ustality wstepng cene sprzedazy udziatéw w kapitale zakladowym T22 Budynek B na kwote 17.5min EUR, a kwota sptaty
zadtuzenia wewnatrzgrupowego zwigzanego z transakcjg wyniosta 28.3min PLN.

#Parametry

- Catkowita wycena budynku, przygotowana na potrzeby wyjscia Echo z JV, wynosi 160.5mIn EUR (vs. nasza prognoza 154min EUR).

- Szacujemy, ze yield transakcji wyniesie 6.3%, vs. oczekiwane przez nas 6.5%.

PEKABEX (Buy; PLN 20)

Spotka zalezna Pekabex Bet S.A. ztozyta najkorzystniejszg oferte na budowe budynkéw mieszkalnych w todzi
- Wartos¢ umowy to 4% przychoddéw grupy za 2024 rok;

- Termin zakonczenia prac ustalono na 18 miesiecy od dnia zawarcia umowy.

PEKABEX (Buy; PLN 20)

Szwedzka spotka zalezna Betbygg Sverige AB ztozyla najkorzystniejsza oferte na budowe Bagartorp Centrum w Solna
- Wartos¢ oferty to 12% przychoddéw grupy za 2024 rok;

- Termin zakonczenia prac ustalono na 30 czerwca 2029 roku.

HEALTHCARE & BIOTECH

SYNEKTIK (Buy; PLN 263.8)

Spotka wprowadzita na krajowy rynek robotyczna platforme diagnostyczna do biopsiji ptuc

- Synektik wprowadzit na krajowy rynek system lon, czyli robotyczna platforme diagnostyczna do biopsji ptuc opracowang przez Intuitive.
- Technologia umozliwia lekarzom dotarcie do trudno dostepnych obszaréw i pobieranie prébek guzkéw ptucnych o $rednicy ponizej 1
cm w sposéb bezpieczny i precyzyjny

- Od premiery w 2019 r. wykonano globalnie ponad 100 tys. biopsji przy uzyciu lon, a liczba zainstalowanych systemoéw przekroczyta 800
jednostek, rosngc o0 51% r/r.

- System posiada juz rejestracje w USA, Europie, Wielkiej Brytanii, Korei i Chinach, a od wrzesnia 2025 r. jest takze dostepny dla polskich
osrodkéw medycznych.

- lon poszerza oferte Synektika w zakresie robotyki medycznej, otwierajac dla spétki nowy obszar dziatalnosci w diagnostyce precyzyjnej
i wczesnym rozpoznawaniu raka ptuca.

POZOSTALE INFORMACJE

ELEKTROTIM: podpisanie umowy z PEJ na zbudowanie infrastruktury zasilania m.in. placu budowy elektrowni jadrowej

- Wartos¢ umowy wynosi 160min PLN;

- Prace budowlane maja rozpocza¢ sie w Il potowie 2026 roku, a zakoniczenie wszystkich dziatari budowlano-montazowych, rozruch oraz
przekazanie uktadu do eksploatacji planowane jest do konca 2028 roku.

KINO POLSKA TV: Przedtuzenie wspétpracy z brokerem reklamowym Polsat Media do dnia 31 grudnia 2026 roku

MIRACULUM: podsumowanie wywiadu z cztonkiem zarzadu

- Spotka liczy na wyzsze przychody w 2H25 niz rok wczesniej;

- Tegoroczna EBITDA ma szanse powrdéci¢ do poziomu z 2023 roku, gdy wyniosta 1,5mIn PLN;
- Realne jest obnizenie poziomu zapaséw do 13min PLN w tym roku;

- Udziat eksportu w przychodach bedzie nizszy niz w 2024 roku;

- Spdtka widzi sygnaty odbudowy rynku kosmetycznego;

- Rozwdj sprzedazy eksportowej jest trudniejszy niz zaktadano, a utrudnia go geopolityka.

NPL NOVA: zakonczenie procesu objecia akcji nowej emisji serii L spotki PragmaGO S.A.
- Obecnie NPL Nova posiada 552,1 tys. akcji PragmaGO, stanowigcych 6,49% kapitatu zaktadowego i 5,99% ogdlne;j liczby gtoséw spotki.
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RAFAMET: spoétka rozpoznaje mozliwosé utraty wartosci aktywow

- W zwigzku ze ztozeniem przez zarzad Odlewnie Rafamet sp. z 0.0. wniosku o uchylenie zatwierdzonego ukfadu oraz wniosku o otwarcie
postepowania sanacyjnego, a takze trwajgcymi pracami nad sporzadzeniem planu restrukturyzacyjneo, zarzad identyfikuje

prawdopodobienstwo aktualizacji wysokosci ujetych odpiséw.

INSIDER TRADING

DADELO
Tyre Invest, podmiot zwigzany z prezesem zarzadu, kupit 90 tys. akcji @ 60,00 PLN.

SOPHARMA
Spétka sprzedata 13,4 tys. akcji @ 2,71 BGN.

SOPHARMA
Insider kupit 8,3 tys. akcji @ 2,72 BGN.

SOPHARMA
Insider kupit 20,8 tys. akcji @ 2,72 BGN.

PROGRAM SKUPU AKCJI

ACTION
Nabycie 4,1 tys. akcji @ 26,36 PLN.

ZMIANY W ORGANACH
MLP GROUP

Rada nadzorcza powotata p. Macieja Mulldnera na stanowisko cztonka zarzadu.

ZMIANY W AKCJONARIACIE
ATENDE

Zwiekszenie zaangazowania przez Value Fund Poland Activist FIZ z 4,97% do 5,02% kapitatu i gtoséw.

LS| SOFTWARE

Zmniejszenie zaangazowania przez Partner Center Sp. z 0.0. z 16,82% (5,01% kapitatu zakltadowego) do 0% kapitatu i gloséw.

TRANSAKCJE PAKIETOWE
DADELO

Wolumen: 90 tys. @ 60,00

% kapitatu: 0,77

LENTEX

Wolumen: 112 tys. @ 7,60
% kapitatu: 0,28

WALNE ZGROMADZENIA AKCJONARIUSZY

DADELO: Uchwata NWZA w sprawie zmian w statucie spotki
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AUGUST Monday Tuesday Wednesday Thursday Friday
01 JMT, ASE
04-08 ZAB, THYAO, ABS RICHT, ZAL CEZ, ASB, ICE, SNT MOL
11-15 PGSUS PKO AGO, DAD, OPN, HPM
18-22 KGH GPW PKN, DNP, MBR, PEP, VRG BDX, BFT
PZU, CDR, XTB, 11B, GEA,
25-29 TEN KRU, ABE, GPP, WPL VOX, DOM, MRB, BHW, DAT, CMP, APT
EUR, FAB, NEU
SEPTEMBER Monday Tuesday Wednesday Thursday Friday
01-05 CBF, VRC, GTC. INPST ACP DIA, WTN, 1AT TOR
08-12 ENA, LWB PGE, JSW, UNT, MAB ITX, TPE, ART, OND, PTG, CAR, ATT, CTX DVL
ERB, OND
ALE, KTY, APR, HUG, SLV,
15-19 PUR ARH, SEL, SHO CLN, SKA RVU, PBX, FRO, ECH. SCR CIG
LPP, HMB, RBW, CRJ, ENE,
22-26 VOT, ANR, BLO MUR, PCF, SVE VGO, XTP CRI, CRM
BCX, DIG, ENT, MDG, MOC,
29-30 ALL, MRC PLW, SOP, ZEP
OCTOBER Monday Tuesday Wednesday Thursday Friday
01-03 ccc
06-10
13-17
20-24 KTY, OPL MONET, ASE MIL
27-31 BDX ALE, ZAB, SHO SPL, OMV, JMT, KRU, ABS KOMB, PEO, MBK, ING EBS, MOC

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 131,0 106,9 23% 13 950 6,7 7,2 7,9 1,1 1,1 1,0 17% 15% 13% 27
BNP Paribas PL BNPPPL Buy 140,0 109,5 28% 16 193 6,9 6,3 6,6 0,9 0,8 0,8 13% 13% 12% -
Erste Bank EBS Hold 80,5 83,0 -3% 34 052 11,3 8,8 8,8 1,5 1,4 1,3 13% 15% 14% 80
Handlowy BHW Hold 122,0 105,4 16% 13772 8,9 8,3 10,1 14 1,4 1,5 16% 17% 14% 47
ING ING Buy 363,0 308,5 18% 40 136 9,5 9,3 9,0 2,1 2,0 1,9 23% 22% 21% 65
Komeréni banka KOMB Hold 1060,0 1033,0 3% 196 321 12,0 11,1 11,0 1,6 1,6 1,5 13% 14% 13% 87
mBank MBK Hold 845,0 883,0 -4% 37 550 11,9 8,5 9,3 1,9 1,6 1,5 16% 18% 16% 70
Millennium MIL Sell 13,0 14,3 -9% 17 396 22,5 12,2 87 2,0 1,7 1,5 9% 14% 18% 71
Moneta MONET Sell 142,4 153,2 -7% 78 285 12,6 11,8 11,6 24 2,3 22 19% 19% 19% 76
oTP OoTP Buy 32775 30630 7% 8 576 7,8 8,4 7,7 1,5 1,4 1,3 20% 17% 17% 84
Pekao PEO Buy 233,0 188,2 24% 49 384 7,5 7,4 8,0 1,4 1,4 1,3 19% 19% 17% 85
PKO BP PKO Buy 95,0 73,6 29% 92 000 9,1 7,3 7,9 1,6 1,5 1,5 18% 21% 18% 72
Santander SPL Buy 630,0 501,8 26% 51279 8,6 7,5 7,9 1,5 1,5 1,4 17% 19% 18% 85
Kruk KRU Buy 535,0 458,0 17% 8 887 8,4 7,4 7,4 1,7 1,5 1,3 20% 20% 18% 77
PzU PzU Hold 65,0 61,6 6% 53 193 8,5 9,1 9,2 1,5 1,5 1,4 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 175,0 185,0 -5% 447 10,3 22,8 13,6 4,3 72 4.4 - — — 15
AB ABE Buy 122,3 106,0 15% 1538 8,4 8,2 8,0 5,5 5,1 4,8 - - — 37
AC ACG Under Review 25,4 - 234 — — — — — — — — — —
Ailleron ALL Buy 24,0 18,3 31% 226 13,4 8,7 7,5 7,5 6,0 5,3 0% 3% 5% —
Allegro ALE Buy 42,0 34,8 21% 36 791 229 17,4 146 11,5 9,9 8,5 4% 4% 4% 93
Ambra AMB Buy 25,5 19,8 29% 499 11,1 10,0 8,9 4,7 46 43 6% 6% 6% -
Amica AMC Under Review 54,2 - 422 - — — — — — — — - 63
Amrest EAT Sell 15,0 15,0 0% 3289 20,1 17,3 153 54 5,1 4,9 2% 2% 3% 89
Answear.com ANR Buy 34,0 29,7 14% 564 17,4 13,5 10,2 10,0 8,1 6,8 0% 0% 0% -
Archicom ARH Buy 60,0 47,9 25% 2 802 18,3 6,3 3,8 151 6,1 3,7 4% 8% 13% -
Arctic Paper ATC Under Review 9,4 - 653 - - — — - - — — - -
Artifex Mundi ART. Hold 16,8 16,2 4% 193 7,9 7,0 8,2 5,1 4,0 3,0 0% 0% 7% -
Asbis ASB Buy 35,0 27,6 27% 1532 6,8 5,6 5,3 55 4,7 4,2 7% 7% 8% —
Asseco BS ABS Hold 94,0 85,4 10% 2 854 21,7 20,3 18,6 155 14,0 12,8 4% 4% 4% —
Asseco Poland ACP Hold 216,0 199,9 8% 16 592 28,6 253 23,6 — — — 2% 2% 2% 74
Asseco SEE ASE Buy 88,0 67,6 30% 3508 17,8 15,8 14,4 10,6 9,4 8,5 3% 3% 3% -
Atal 1AT Buy 75,0 59,2 27% 2 561 9,8 5,1 50 13,3 6,1 5,9 9% 9% 16% -
Auto Partner APR Buy 27,8 20,1 38% 2625 12,1 9,7 8,5 8,4 7,0 6,3 1% 2% 3% 29
Azoty ATT Under Review - 19 -— 1855 — — -— -— -— — - -— -— 46
Benefit Systems BFT Buy 4 400,0 32750 34% 10 728 23,4 16,7 13,2 94 7,3 6,2 2% 3% 4% 63
Bioceltix BCX Buy 124,3 96,0 29% 473 — 6,7 - — 4,7 83,6 - — — -
Bloober Team BLO Buy 36,0 27,8 29% 537 10,6 14,2 10,8 5,3 5,4 6,2 0% 6% 4% -
Budimex BDX Buy 715,0 521,0 37% 13 301 20,0 18,6 14,6 11,6 9,9 7,8 5% 5% 5% 54
Captor Therapeutics CTX Buy 147,7 37,2 297% 193 — 1,8 -— -— 0,7 — 0% 0% 0% —
CCC CCC Buy 260,0 171,0 52% 13171 15,6 12,6 9,9 8,3 6,5 5,3 0% 0% 0% 87
CD Projekt CDR Buy 309,5 250,0 24% 24 978 62,5 96,3 150 51,1 79,5 10,4 0% 0% 0% 88
Celon Pharma CLN Buy 45,8 22 106% 1196 - 122,3 48,1 349 22,1 159 - — - -
CEZ CEZ Sell 962,5 1306,0 -26% 702615 23,9 158 16,7 6,9 71 7.1 4% 3% 5% 82
Cl Games CIG Sell 2,0 3,1 -34% 592 117,9 - 57 17,9 — 3,3 - — — -
Creepy Jar CRJ Buy 535,0 460,0 16% 322 13,6 11,7 23,9 8,7 5,5 8,1 3% 8% 9% -
Creotech Instruments CRI Buy 350,0 313,0 12% 893 40,9 19,4 14,2 20,7 10,6 7,0 0% 0% 0% -
Comp CMP Hold 258,0 275,0 -6% 1243 20,8 15,7 13,4 9,5 8,4 7,5 4% 6% 7% -
CTP CTPNV Buy 21,0 17,6 19% 8 455 6,6 6,5 5,3 8,9 9,3 8,0 - - — 88

*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 192,0 175,2 10% 2484 40,7 26,3 18,2 18,0 13,8 11,1 1% 1% 1% —
Cyfrowy Polsat CPS Hold 18,8 14,2 32% 9078 14,7 10,6 8,8 6,4 57 5,3 0% 0% 7% 70
Dadelo DAD Buy 60,0 62,6 -4% 731 36,3 28,9 20,6 22,7 17,4 132 0% 0% 1% -
Develia DVL Buy 10,0 8,1 24% 3734 93 7.1 6,6 8,0 5,5 5,1 7% 8% 11% 31
Diagnostyka DIA Hold 182,0 201,0 -9% 6 785 251 21,0 18,4 128 10,9 96 2% 2% 2% --
Digital Network DIG Hold 88,0 98,3 -10% 417 13,9 13,6 13,0 8,8 8,1 7,4 5% 6% 6% -
Dino Polska DNP Hold 53,0 47,6 11% 46 628 248 19,0 155 16,2 125 99 0% 0% 0% 47
Dom Development DOM Hold 265,0 2440 9% 6 295 8,9 8,6 7,9 75 7,0 6,4 6% 7% 7% 45
Echo Investment ECH Buy 7,0 5,7 22% 2 369 26,8 4,9 3,6 22,8 52 3,1 7% 10% 14% —
Erbud ERB Hold 35,0 32,1 9% 383 62,1 9,9 9,6 58 3,8 39 5% 5% 7% —
Enea ENA Buy 23,2 17,5 32% 9276 3,3 33 40 28 33 42 3% 3% 3% 34
Enter Air ENT Buy 66,0 50,4 31% 884 35 83 74 46 45 4,0 6% 6% 7% —
Eurocash EUR Under Review 8,2 - 1143 — — — — — — — — — 63
Fabrity Holding FAB Buy 33,0 27,6 20% 77 16,3 10,8 9,1 83 64 58 11% 8% 8% —
Ferro FRO Hold 40 38 5% 811 10,4 99 94 76 6,8 6,4 — — — —
Gedeon Richter RICHT Buy 13 966 10430 34% 1943890 6,5 5,8 55 4,5 35 29 5% 6% 8% 81
GPW GPW Hold 60,0 57,6 4% 2 415 12,2 12,6 12,3 9,6 9,1 8,7 5% 6% 6% 67
Grenevia GEA Under Review 2,5 - 1448 - - — - - — - - — 59
Grupa Pracuj GPP Hold 70,0 66,4 5% 4 575 18,5 16,9 151 126 11,3 10,0 3% 4% 4% -
GTC GTC Sell 3,5 4,1 -15% 2 366 14,1 9,8 98 185 164 176 0% 4% 5% 63
Huuuge HUG Buy 27,9 20,6 36% 1233 48 59 6,9 1,4 1,4 1,9 0% 11% 19% 5
H&M HMB Sell 120,0 145,1 -17% 232731 22,8 19,5 179 7,8 7,4 7,2 5% 5% 5% 98
Inditex ITX Hold 46,0 42,7 8% 132988 21,9 20,0 18,5 11,7 10,7 10,0 4% 4% 5% 99
InPost INPST Buy 18,2 10,4 74% 22 189 17,4 132 11,2 7,3 6,0 5,1 0% 0% 0% 84
Inter Cars CAR Buy 780 565 38% 8 005 9,7 8,2 7,4 78 6,9 6,2 0% 0% 1% —
Jeronimo Martins JMT Hold 24,5 21,8 12% 13 744 22,3 158 13,7 76 6,4 59 3% 3% 4% 86
JSW JSW  Under Review 23 - 2 661 — - — - - — - - — 56
Kety KTY Buy 1030,0 905,0 14% 8 890 15,8 14,0 12,1 10,2 9,1 8,4 6% 5% 6% 50
KGHM KGH Hold 147,3 131,1 12% 26 220 85 87 92 47 47 47 0% 2% 2% 58
LPP LPP Buy 21500 17130 26% 31791 — - - 7,7 6,7 58 4% 4% 5% 75
Mabion MAB Under Review 8,6 - 160 - - — - - — - - — 12
Mangata MGT Under Review 60,0 - 401 - - — - - — - - — -
Medicover MCOVB Hold 270,0 264,5 2% 3684 51,2 37,8 30,0 13,9 12,0 106 0% 0% 0% 89
Medinice ICE Buy 21,1 12,6 67% 97 4,3 3,5 — 2,4 1,6 — 0% 0% 0% —
MFO MFO  Under Review 34 - 223 - - -— - - -— - - - -
Mirbud MRB Buy 15,0 14,2 5% 1567 13,2 9,9 9,3 7.8 6,4 6,4 1% 2% 4% -
MLP Group MLG Buy 100,0 77,8 29% 1867 6,3 48 42 10,0 8,5 8,1 - - — -
Mo-Bruk MBR Hold 333,2 293,0 14% 1029 149,5 12,4 10,3 17,4 8,0 6,7 4% 4% 3% -
MOL MOL Hold 3110,9 2924,0 6% 2198 50 57 5,6 3,1 3,3 3,2 9% 9% 9% 87
Molecure MOC Buy 18,9 71 167% 146 — 3,6 3,2 — 1,9 1,4 0% 0% 0% —
Murapol MUR Buy 50,0 39,1 28% 1595 58 6,2 5,8 59 6,2 57 13% 13% 13% —
Modern Times Group  MTGB Buy 158,8 99,2 60% 12 232 23,1 14,5 12,2 6,1 4,8 3,9 1% 0% 0% 91
Neuca NEU Sell 660,0 689,0 -4% 3138 21,1 16,4 13,9 95 84 7,4 2% 2% 2% 79
Newag NWG  Under Review 78,6 - 3537 — - -— — - -— — - — —
oMV oMV Hold 49,3 46,6 6% 15 264 86 8,4 88 43 46 50 10% 10% 10% 95
Onde OND Sell 9,6 9,6 -1% 526 229 26,7 225 75 83 7,2 3% 2% 2% —
Oponeo.pl OPN Hold 125,0 90,8 38% 1020 12,1 11,7 10,8 7,3 6,1 4,8 7% 7% 8% -
Orange OPL Hold 9,8 9,3 6% 12 158 14,1 12,8 11,8 48 45 4,4 6% 6% 7% 61
Orlen PKN Hold 85,2 80,5 6% 93 433 77 66 6,8 36 37 39 7% 7% 6% 65
PCF Group PCF Under Review 5,1 - 216 - - — - - — - - — 19
Pegasus Airlines PGSUS Hold 280,0 231,1 21% 115 550 5,9 5,6 5,1 55 47 46 0% 0% 0% 33

*S&P Global ESG Scores (LINK), S&P Global ESG Scores methodology (LINK)
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Company
.Pekabex

Pepco Group
PGE

Playway
Polenergia
Rainbow Tours
Rawlplug

Ryvu Therapeutics
Scope Fluidics
Selena FM
Selvita

Shoper
Stalprodukt
Sniezka
Synektik
Tauron

Ten Square Games
Torpol

Toya

Turkish Airlines
Unimot

Voxel

VRG

Wielton
Wirtualna Polska
Wittchen

Wizz Air

XTB

XTPL

Zabka Group

Ticker
PBX
PCO
PGE
PLW
PEP
RBW
RWL
RVU
SCP
SEL
SLV
SHO
STP
SKA
SNT
TPE
TEN
TOR
TOA

THYAO
UNT
VOX
VRG
WLT
WPL
WTN

Wizz

XTP
ZAB

Recomm.

Buy

Sell

Hold

Buy

Buy

Buy
Under Review

Buy

Buy
Under Review

Buy

Buy
Under Review

Hold

Buy

Hold

Sell

Buy

Buy

Buy

Buy

Hold
Under Review
Under Review

Buy

Sell

Hold

Buy

Buy

Buy

a1
20,0
20,3
13,2

377,0
73,8

210,0

55,9
224,0

37,0
58,0

90,0
263,8
10,0
80,4
50,0
12,0
420,0
168,9
178,0

104,0
18,0
12,0
95,8

120,0
27,7

Price Upside Market Cap 25E
16,5 21% 410 5,5
20,9 -3% 12 080 —
10,9 21% 24 378 4,1
289,0 30% 1907 11,8
58,6 26% 4 525 25,4
139,6 50% 2031 8,6
14,9 - 461
27,8 101% 643
154,0  45% 420
35,0 - 799
31,8 16% 602
49,8 16% 1401 30,9
243,0 - 1312 —
81,4 11% 1027 15,4
241,8 9% 2 062 22,0
8,6 17% 15072 4,5
84,8 -5% 549 7,4
43,7 14% 1004 11,9
9,8 23% 734 8,7
322,5 30% 445 050 4,0
139,2 21% 1092 12,8
166,0 7% 1743 16,4
4,5 - 1060 —
6,7 - 474 —
66,2 57% 1971 12,8
16,5 9% 306 7,8
13,3 -10% 1375 7,2
77,5 24% 9116 9,5
78,3 53% 207 —
22,0 26% 22 000 25,4

*S&P Global ESG Scores (LINK), S&P Global ESG Scores methodology (LINK)
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P/E
26E
5,9

4,6
10,1
22,3

66,3
8,5
78,9
16,4

27E
4,7

5,5
10,5
28,9

81,7
7,3

13,1
12,7

EV/EBITDA
25E 26E 27E
38 40 33
45 42 39
35 42 50
89 76 82
11,3 10,6 11,6
51 49 43
—~ 06 03
12,6 82 7,1
18,0 13,9 11,0
84 78 72
12,0 10,6 9,8
44 48 48
46 71 79
62 54 35
58 56 4,9
40 38 35
63 60 56
89 74 66
63 51 48
45 47 4.4
58 51 42
56 50 4,0
— 281 77
79 66 57
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27E  ESG*
— 53
0% 41
10% 0
0%  —
6%  —
0%  —
0%  —
3%  —
— 46
4% -
3% 42
9% 3
4% -
0% 86
3% -
4%
5% 72
7% -
0% 75
9% 32
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TRIGON DOM MAKLERSKI S.A.

Plac Unii, Putawska 2 st.,
Building B,
02-566 Warszawa

+48 22 330 11 11

recepcja@trigon.pl

CEE EQUITY RESEARCH

Grzegorz Kujawski
Consumer, E-commerce,
Financials

Maciej Marcinowski
Strategy, Banks, Financials

Grzegorz Balcerski, CFA
Gaming, TMT

Katarzyna Kosiorek, PhD
Biotechnology

Michat Kozak
QOil & Gas, Chemicals,
Utilities, Mining

EQUITY SALES

Grzegorz Skowronski

SALES TRADING

Pawet Szczepanski

Michat Sopinski, CFA

DISCLAIMER

Head of Research

Deputy Head of Research

Analyst

Analyst

Senior Analyst

Managing Director

Head of Sales

Deputy Head of Sales

LinkedIn

www.trigon.pl

Dominik Niszcz, CFA
TMT, E-commerce

tukasz Rudnik
Strategy, Foreign Markets,
Industrials

David Sharma, CFA
Construction, Real Estate,
Building Materials

Piotr Chodyra
FMCG, Deep tech

Volodymyr Shkuropat
Retail, Airlines, Healthcare

Kacper Mazur

Pawet Czuprynski

Hubert Kwiecien

CEE | Equity Research

Senior Analyst

Senior Analyst

Senior Analyst

Analyst

Analyst

Assistant Analyst

Senior Sales Trader

Sales Trader

Trigon Dom Maklerski S.A. | Mogilska 65 | 31-545 Krakéw | Sad Rejonowy dla Krakowa - Srédmiescia w Krakowie XI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego | 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 zespét analityczny Trigon Domu Maklerskiego S.A. wytgcznie 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 sie do przesztosci. Wyniki osiagniete 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 wigze sie z wysokim
ryzykiem utraty czesci lub catosci zainwestowanych srodkéw. Publikacja, rozpowszechnianie, kopiowanie lub jakiekolwiek inne wykorzystanie czesci lub catosci
niniejszego opracowania wymaga uprzedniej pissmnej zgody Trigon Domu Maklerskiego S.A.
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