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HIGHLIGHTS

FINANSE

GPW: Gietda zdecydowata o przesunieciu uruchomienia systemu transakcyjnego GPW WATS
MILLENNIUM: Bank szacuje rezerwy na ryzyko kredytéw CHF na kwote 394min PLN w 3Q25
PKO BP: PKO Bank Hipoteczny podjat decyzje o skréceniu okresu przyjmowania zapiséw na listy
zastawne do 9 pazdziernika 2025 roku

BNP PARIBAS BANK POLSKA: BNP Paribas przyjat propozycje odkupu obligacji kapitatowych
o0 facznej wartosci nominalnej 630min EUR

KRUK: Dane operacyjne 3Q25: solidny kwartat sptat, nizsze odchylenie od budzetu vs 2Q [lekko
pozytywne]

XTB: Spotka pozyskata we wrzesniu 42,9tys. klientéw w Polsce

BANKI: RPP obnizyta stopy procentowe o 25bps do 4,5%

PALIWA | CHEMIA
OMV: Trading Update za 3Q25. Dobre dane w rafinacji. Stabsza produkcja w upstreamie. [lekko
pozytywne]

ENERGETYKA | WYDOBYCIE

KGHM: Nizsza produkcja w kopalni Quebrada Blanca w Chile i nizsze prognozy wzrostu produkc;ji
miedzi w 2026 [pozytywne]

JSW: Konieczne jest ograniczenie ptac, aby uratowac firme — Kropiwnicki, MAP

ONDE: Umowy EPC na kwote 165m PLN dot. farm PV 120 MW [lekko pozytywne]

KONSUMENT

ALLEGRO.EU: Allegro miato we wrzesniu’25 22,4 min uzytkownikéw (Real Users) na wszystkich
urzadzeniach, -0,5% m/m

SMYK HOLDING: Spoétka ogtasza zamiar IPO, chce pozyskac ok. 150min PLN

T™MT

CYBER_FOLKS: Dopuszczenie i wprowadzenie do obrotu gietdowego 1,1 min akcji serii E z
dniem 10 pazdziernika 2025 roku

ATM GRUPA: Podsumowanie konferencji z zarzadem

GAMING

PLAYWAY: Grupa chce sprzedaz w ABB swoje udziaty w ECC

ARTIFEX MUNDI: Szacunkowe przychody ze sprzedazy we wrzes$niu’25 na poziomie 7min PLN,
-17% r/r (YTD 74,6min PLN, -5% r/r)

SIMFABRIC: Kontynuacja realizacja umowy wydawniczej przez spdtke zalezng MobileFabric na
Chiny i Azje

ONE MORE LEVEL: Playtesty wczesnego builda Valor Mortis z peak’iem na Steam ok. 3 tys

INDUSTRIALS
WIELTON: Spétka zarejestrowata w okresie I-1X’25 2.255 przyczep i naczep, +33% r/r - PZPM
PRZEMYSL.: Chiny zaostrzajg ograniczenia dotyczace metali ziem rzadkich

BUDOWNICTWO | DEWELOPERZY

MURAPOL: Sprzedaz mieszkan do klientéw detalicznych w 3Q25: 734 lokali (+6% r./r., +4%
kw./kw.) [neutralne]

DEVELIA: Spétka zalezna Develia Warszawa kupita za 45min PLN netto dziatke pod projekt na
ok. 155 lokali mieszkalnych

UNIBEP: Sad zatwierdzit ugode w sprawie rozwigzania umowy na rozbudowe zaktadu Uminore
w Radzikowicach

HEALTHCARE & BIOTECH
SCOPE FLUIDICS: Podsumowanie wywiadu z prezesem zarzadu — Parkiet
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FINANSE

GPW (Hold; PLN 60.0)

Gielda zdecydowata o przesunieciu uruchomienia systemu transakcyjnego GPW WATS

- Decyzja zapadta po analizie wynikdw dotychczasowych testéw i proby generalnej przeprowadzonej 4
pazdziernika 2025 roku;

- Nowy harmonogram wdrozenia zostanie podany do publicznej wiadomosé w ciggu kilku tygodni.

MILLENNIUM (sell; PLN 13.0)

Bank szacuje rezerwy na ryzyko kredytéw CHF na kwote 394min PLN w 3Q25

Dodatkowo, wartos¢ rezerw na ryzyko prawne zwigzane z portfelem kredytéw walutowych udzielonych
przez byty Euro Bank S.A. przewidywana do utworzenia [ale bez wplywu na wynik finansowy],
szacowana jest na 91 miliony ztotych.

PKO BP (Buy; PLN 95)

PKO Bank Hipoteczny podjat decyzje o skroceniu okresu przyjmowania zapisow na listy
zastawne do 9 pazdziernika 2025 roku

- Oferta dla klientéw detalicznych dotyczy hipotecznych listow zastawnych o tgcznej wartosci 1mid PLN.

BNP PARIBAS BANK POLSKA (Buy; PLN 140)

BNP Paribas przyjat propozycje odkupu obligacji kapitalowych o tacznej wartosci nominalnej
630min EUR

- Zatozeniem jest, aby srodki pozyskane z emisji zastgpity srodki pozyskane przez bank z pozyczek
podporzadkowanych w kwotach 90mIn CHF oraz 2,3mlid PLN.

KRUK (Buy; PLN 538)
Dane operacyjne 3Q25: solidny kwartal splat, nizsze odchylenie od budzetu vs 2Q [lekko
pozytywne]

PLNm 3Q23 4Q23 1Q24 2Q24 3Q24 4Q24 1Q25 2Q25 3Q25| 2021 2022 2023 2024
Recoveries 785 777 856 883 864 935 923 987 1011 2216 2625 3062 3538
y/y change 21% 11% 18% 14% 10% 20% 8% 12% 17%| 21% 18% 17% 16%

Deviation* 111 83 105 103 91 53 51 76 64| 327 344 447 351

Deviation %** 16% 12% 14% 13% 12% 6% 6% 8% 7% 17% 15% 17% 11%
Investments in NPLs 812 983 335 565 743 1185 229 577 622 1738 2312 2972 2828
yly change 37% 2% -36% -14% -8% 21% -32% 2% -16%|281% 33% 29% -5%
Nominal value of NPLs 4616 4431 2216 3608 3400 5424 1089 2581 2767| 9651 13692 14523 14648
average price 18% 22% 15% 16% 22% 22% 21% 22% 22%| 18% 17% 20% 19%

Source: conpany data, Trigon, *deviation between actual and projected recoveries, decreases on early collections in collateralised cases,
payments from original creditor” in the financial statements, **actual minus projected recoveries devided by projected recoveries
#Komentarz zarzadu

- ,,...zaksiegowali$my duza wpfate przynalezng nam w zwigzku z nabyciem portfela korporacyjnego
we Wioszech, ktéra zwiekszyta wartosc sptat w 3Q o kilka milionéw euro

- ,Jestem zadowolony z poziomu sptat, szczegélnie w Polsce, jak i w Rumunii. Dobrze wyglada pod
tym wzgledem rynek wioski, a co do Hiszpanii to opublikowane dane operacyjne moge okresli¢ jako
stabilne”;

- We Wioszech zrealizowali$my najwyzsze naktady, cho¢ inwestowaliSmy na kazdym z naszych
kluczowych rynkéw. Rynki zagraniczne odpowiadaty w trzecim kwartale za 92% inwestycji KRUKa. Do
konca grudnia 2025 zgodnie z planem chcemy zainwestowac¢ jeszcze okoto 1mid PLN

XTB (Buy; PLN 95.8)
Spoétka pozyskata we wrzesniu 42,9tys. klientéw w Polsce
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MARKET QUOTES
INDICES CIEmgE ()
Price 1D 1M 1Y
WIG 108296 0,3% 2% 31%
WIG20 2878 0,3% 1% 24%
mwWIG40 7939 0,5% 0% 30%
sWIG80 30326 0,0% 1% 27%
PX (Prague) 2358 00% 3% 49%
BUX (Budapest) 101811 05% -1%  38%
BET (Bucharest) 21610 0,4% 5% 22%
BIST30 (Istanbul) 11800 -0,8% 3% 16%
DAX 24597  0,9% 4% 28%
FTSE 100 9549 0,7% 3% 16%
STOXX Europe 600 574 0,8% 4% 10%
S&P 500 6754 0,6% 4% 17%
NASDAQ 100 25137  1,2% 5% 24%
Nikkei 225 48 453 -0,5% 11% 23%
Shanghai Comp 3922 0,0% 3% 20%
BONDS Change (bps)
Rate 1D 1M 1Y
PL 5Y bond yield 4,9% -3,6 1,2 -347
PL 10Y bond yield 5,5% -2,4 5,0 2,5
CZ 10Y bond yield 4,5% -1,3 7,5 452
HU 10Y bond yield 6,8% 1,0 -27,0 33,0
RO 10Y bond yield 7,3% -1,4  -226 61,2
WIBOR 3M 4,7% -1,0 -7,0 -117,0
EURIBOR 3M 2,0% 0,3 -24 -1239
CURRENCIES G ()
Rate 1D 1M 1Y
USD/PLN 366 00% 08% -7,4%
EUR/PLN 426 0,0% 02% -1,0%
EUR/USD 1,16 0,1% -0,6% 6,4%
GBP/PLN 490 0,0% 01% 4,7%
CZK/PLN 0,17 -0,1% -0,1% -2,9%
HUF/PLN 0,011 -0,1% -0,7% -1,0%
RON/PLN 084 00% 02% 33%
CNY/PLN 0,51 -05% -0,7% 8,2%
COMMODITIES Change (%)
Price 1D 1M 1Y
Gold (USD/toz) 4020 -0,6% 10% 54%
Silver (USD/toz) 49,2 0,7% 20% 61%
Copper (USD/t) 10669 -0,9% 8% 10%
Zinc (USD/t) 3005 -1,3% 4% -3%
Molybdenum (USD/Ib) 246  0,1% -5% 12%
Iron ore (USD/t) 104 0,0% -2% -1%
HCC (USDH) 192 -1,0% -1% -23%
HRC EU (EUR/t) 575 0,0% 1% 3%
Brent crude oil (USD/bbl.) 66,3 0,1% 0% -13%
CO2 (EUR/Y) 79,0 0,9% 2%  27%
TTF 1M gas (EUR/MWh) 329 -15% -1% -15%
Power 1Y in DE (EUR/MWh) 88 -0,6% 0% 2%
Power 1Y in PL (PLN/MWh) 439  0,4% 3% 4%
Shanghai Freight Index 1115 -7,0% -21% -53%
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BANKI
RPP obnizyta stopy procentowe o 25bps do 4,5%

PALIWA | CHEMIA

OMYV (Hold; EUR 49.27)

Trading Update za 3Q25. Dobre dane w rafinacji. Stabsza produkcja w upstreamie. [lekko
pozytywne]

- Energy: 1) Wolumen produkcji bez zmian g/q (304 kboe/d). Wolumen sprzedazy: +11% q/q do 306
kboe/d, dzieki wyzszej sprzedazy na ropie 2) Zrealizowana cena ropy bez zmian g/q: 66.3 USD/bbl.
Zrealizowana cena gazu spadfa o 6% q/q do 27.3 EUR/MWh, 3) Efekt wyzszej sprzedazy g/q powinien
zostac¢ zneutralizowany przez zmiany na FX, nizsze zrealizowane ceny gazu, odpis w Norwegii i 1-offy z
2Q.

- Chemicals & Materials: 1) Jednostkowe marze na olefinach i poliolefinach spadty 0 4% q/q, 2) Sprzedaz
poliolefin spadta 0 4% q/q do 1.55m ton, 3) Wykorzystanie mocy steam crackeréw w Europie wyniosto
84m ton vs. 82m w 2Q. 4) Negatywny efekt na sprzedazy poliolefin g/q powinien zosta¢
skompensowany przez pozytywny efekt na zapasach g/q

- Fuel & Feedstock: 1) Modelowa marza rafineryjna wzrosta o 3.5 USD g/q do 11.5 USD/bbl., 2)
Wykorzystanie mocy w instalacjach europejskich wzrosto z 83% do 91% qg/q, 3) Sprzedaz w Europie
wzrosta o0 5% qg/qg (poréwnywalnie r/r), 4) Marze w detalu i w handlu lekko spadty g/q

- Others: Oczekiwany negatywny efekt zattaczania gazu do magazynéw na NWC

ENERGETYKA | WYDOBYCIE

KGHM (Hold; PLN 147.3)

Nizsza produkcja w kopalni Quebrada Blanca w Chile i nizsze prognozy wzrostu produkcji miedzi
w 2026 [pozytywne]

- ICSG (LINK) oczekuje deficytu na miedzi rafinowanej w 2026r. (150 tys. ton), z oczekiwanej wczesniej
nadwyzki (209 tys. ton). Obnizono prognoze wzrostu globalnej produkcji miedzi w 2025 z 2.3%
(szacowanych w kwietniu b.r.) do 1.4%. Gtéwnym powodem sg opdznione przyrosty produkcji w
kopalniach w Indonezji, Chile i Kongo. Wzrost produkcji rafinowanej miedzi ma spowolni¢ do 0,9% w
2026 r. (z 3,4% w 2025 r.), poniewaz ograniczona dostepnos¢ koncentratu miedzi czesciowo
zrownowazy wiekszg podaz pochodzaca z recyklingu (ztomu). ICSG prognozuje teraz, ze globalne
zuzycie rafinowanej miedzi wzrosnie o 2,1% do 28,7 min ton w 2026 r., wobec wzrostu 0 3% w 2025 r.,
co wynika z wolniejszego tempa wzrostu konsumpcji w Chinach, odpowiadajacych za 58% swiatowego
zuzycia. Staby popyt w UE i Japonii sugeruje, ze globalny wzrost cen miedzi bedzie w najblizszym czasie
napedzany przede wszystkim przez rynki azjatyckie/

- Teck Resources (LINK) oczekuje nizszego wydobycia w swojej kopalni Quebrada Blanca w Chile (ok.
1.5% udziatu globalnie) w 2025-2028 vs. wczesniejsze oczekiwania. Spoétka podata, ze jej prognoza
wydobycia miedzi w 2026 r. wynosi obecnie 200-235 tys. ton, wobec wczesniejszych 280-310 tys. ton.
Teck niemal o potowe obnizyt tez prognoze produkcji molibdenu — do 2,8-3,4 tys. ton z wczesniejszych
6,4-7,6 tys. ton. Dla 2025 r. Teck zrewidowat prognoze wydobycia miedzi do 170-190 tys. ton, z
wczesniejszych 210-230 tys. ton. Obecnie spotka oczekuje produkciji na poziomie 240-275 tys. ton w
2027 r. oraz 220-255 tys. ton w 2028 r., wobec wczesniejszych prognoz odpowiednio 280-310 tys. ton
i 270-300 tys. ton. Obnizki prognoz wynikajg gtdwnie z problemu dotyczacego sktadowania odpaddéw
(tzw. tailings), ktory wczesniej negatywnie wptynat na notowania spotki po niespetnieniu celow
produkcyjnych.

- Cena miedzi LME: 10.850 USD/mt

JSW (Under Review)

Konieczne jest ograniczenie ptac, aby uratowac firme — Kropiwnicki, MAP

Fundusz ptac w spotce wzrést z 4,6 mid zt w 2021 roku do 7,4 mid zt w 2023 roku, a pracownicy otrzymali
10 letnie gwarancje zatrudnienia

ONDE (sell; PLN 9.56)

Umowy EPC na kwote 165m PLN dot. farm PV 120 MW [lekko pozytywne]

Spétka zawarta umowe na wykonawstwo EPC dla 2 farm PV o mocy 84.6 MW i 35.5 MW, na kwote
kolejno 115.6m i 47.1m PLN netto. Terminy realizacji prac odpowiednio 07.2027 i 12.2026

KONSUMENT
ALLEGRO.EU (Buy; PLN 42)

Allegro miato we wrzes$niu’25 22,4 min uzytkownikéw (Real Users) na wszystkich urzadzeniach, -
0,5% m/m

- Zasieg Allegro wyniost 74,99% wobec 74,91% w sierpniu’25;

- ATS wyniést 1 godz. 22 min. i 45 sek. wobec 1 godz. 20 min. i 21 sek.

- LINK do wyniku badania Mediapanel za wrzesien;

- LINK do Mediapanelu w kategoriach tematycznych.
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VOLUME

AVG. VOLUME (PLNm)

Index 1D 1M 3M 6M 1D/3M
WIG 1734 17382 17182 1880,3  101%
WIG20  1454,2 14587 1487,7 1606,7 98%
WIG40 292,1 240,7 2317 2974  126%
sWIG80 61,9 71,7 58,6 58,9  106%
TOP VOLUME (PLNm)

WIG20 mWIG40 sWIG80
Ticker Vol. Ticker Vol. Ticker Vol.
KGH 586,2 XTB 36,7 BMC 134
PEO 231,7 ACP 29,3 PXM 10,8
PKO 193,0 RBW 17,5 CRI 57
PKN 172,7 BFT 12,8 SHO 2,8
SPL 135,1 PXM 10,8 PLW 24
ALE 120,4 TPE 10,4 COG 2,4
CDR 108,6 MIL 75 TOA 2,1
CcCcC 89,4 NEU 6,0 BRS 1,6
PZU 76,1 EAT 3,2 RVU 1,5
LPP 71,3 ENA 31 ELT 1,3
VOLUME SPIKES (PLNm)

WIG20 mWIG40 sWIG80
Ticker 1D/3M Ticker 1D/3M Ticker 1D/3M
SPL 334% NEU  739% SHO  466%
KGH  270% ATC  250% WWL 375%
PGE 219% COG 227% TOA  330%
KTY  203% EUR  223% BRS  283%
MBK  193% RVU 213% ATC  250%
PEO 180% MBR  209% PLW  228%
CDR  158% EAT  208% COG 227%
ALR  144% RBW  197% RVU 213%
ccc  110% TEN 186% KGN  178%
BDX  100% XTB 184% ERB 149%

STOCK PRICE PERFORMANCE

Ticker Price Chng. Ticker Price Chng.
Best WIG20 Worst
KGH 187 4,8% PCO 26,0 -3,6%
CDR 279 1,5% CCC 1579 -29%
DNP 437 1,1% BDX 511 -21%
PKN 88,1 1,0% PGE 1M1 -1,1%
PEO 1848 0,7% MBK 9190 -1,1%
Best mWIG40 Worst
RBW 1283 94% COG 76 -56%
NEU 7220 6,8% DVL 79 -32%
TEN 94,5 3,3% XTB 67,6 -2,6%
APR 187 2,9% GRX 1.8 -21%
PXM 7.4 2,8% CIG 31 -1,9%
Best sWIG80 Worst
ZEP 21,9 3,8% COG 76 -56%
WLT 7.1 3,1% SGN 1055 -32%
PXM 7.4 2,8% RNK 41 -25%
WWL 6840 24% VRG 47 -2,5%
ELT 535 2,3% BCX 99,2 -24%
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https://www.reuters.com/business/teck-resources-cuts-copper-production-guidance-flagship-chilean-mine-qb-2025-10-08/
https://media-panel.pl/pl/aktualnosci/wyniki-badania-mediapanel-za-wrzesien-2025/
https://media-panel.pl/pl/aktualnosci/zestawienia-tematyczne-i-funkcjonalne-wrzesien-2025/
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SMYK HOLDING

Spétka ogtasza zamiar IPO, chce pozyskac ok. 150min PLN
- Oferta obejmie nowe akcje emitowane przez Smyk oraz sprzedaz czesci istniejacych akcji przez AMC V Gandalf S.A., obecnie jedynego
akcjonariusza.

TMT

CYBER_FOLKS (Buy; PLN 192)

Dopuszczenie i wprowadzenie do obrotu gietdowego 1,1 min akgcji serii E z dniem 10 pazdziernika 2025 roku

ATM GRUPA

Podsumowanie konferencji z zarzadem

#Segment zarzadzania aktywami trwatymi

- Po stabszym 1H25 (spadek EBIT o ~10%), oczekiwane lepsze drugie potrocze (wiecej wydarzen, np. Konkurs Chopinowski;

- Plan wybudowania nowej hali 2490m2, za 2-3 lata obiekt powinien by¢ gotowy, kontrybucja do wyniku od 2028;

- Poczatkowo mozliwe 1-2min EBIT rocznie, docelowo wiecej, koszt inwestycji ~40min PLN;

- ATM Studio obecnie generuje okoto 4min rocznie EBIT, spotka ma hale 1500m2, mniejsze hale 4x800m2 i 1x500m2 w Warszawie, ale
tez biura;

#Nieruchomosci

- W kolejnym kwartale nieco wiecej oczekiwanych wydan w segmencie;

- Projekt w Swieradowie na etapie projektowania, za 2 lata uruchomienie projektu;

- Dziatka nad morzem (ATM Baltic): jeszcze nie ma decyzji, zalezy od finansowania, ATM ma polityke zeby spotki zalezne w obszarze
nieruchomosci same pozyskiwaty finansowanie. Mozliwe okoto 300 lokali, dwa budynki w pierwszej linii brzegowej (ATM Inwetycje ma
50%, druga strona, osoba fizyczna, ma 50%);

- W segmencie nieruchomosci wyzsza marza dzieki prowadzeniu projektéw bez zewnetrznego generalnego wykonawcy, mozliwe nawet
ponad 20% marzy zysku netto;

#Segment audiowizualny

- Spodziewane dobre drugie pétrocze;

- Premiera serialu Breslau we wrzesniu implikuje ksiegowanie przychodow z projektu w 3Q25;

- Spétka produkuje dla Netflixa 4-5 produkcji rocznie, wysokiej jakosci, zapowiadane projekty sa realizowane, inaczej niz wielu
konkurentéw z Polski (projekty niskiej jakosci lub w ogdle nierealizowane);

- Zarzad widzi potencjat na zwigkszenie skali wspotpracy z TV Polsat, duza kontrybucja produkcji ATM Grupy do ogladalnosci w kilku
kanatach TV Polsat;

- Cta USA na produkcje filmowa: Netflix potrzebuje lokalnego kontentu, nie widaé planéw przenoszenia produkciji do USA;

- Plany segmentu produkcji na 2026 wzrostowe wzgledem roku 2025;

- W segmencie produkcji spodziewany wzrost w srednim terminie powyzej inflacji;

- W TVP obecnie ograniczone mozliwosci finansowania nowych produkgii;

#Spotka zalezna Lumina

- Stabos¢ wyniku w zesztym roku wynika ze straty zagranicg, obecnie ograniczone lokalizacje, zostat Budapeszt, Wilno, skupienie sie na
regionie. Zarzad liczy na dodatni wynik w catym roku vs zesztoroczna strata w sezonie

GAMING

PLAYWAY (Buy; PLN 376)

Grupa chce sprzedaz w ABB swoje udziatly w ECC
- Wartos¢ rynkowa tych udziatéw (wg wczorajsze ceny zamkniecia) to ok. 2 min PLN;
- To kolejna po niedawnym ABB Baked Games sprzedaz udziatéw spotki z grupy.

ARTIFEX MUNDI (Hold; PLN 16.8)

Szacunkowe przychody ze sprzedazy we wrzes$niu’25 na poziomie 7min PLN, -17% r/r (YTD 74,6min PLN, -5% r/r)
- Koszty akwizycji graczy we wrzesniu’25 wyniosty 4,2min PLN, +4% r/r (YTD 41min PLN, +2% r/r).

SIMFABRIC

Kontynuacja realizacja umowy wydawniczej przez spotke zalezng MobileFabric na Chiny i Azje
- Wydawca ztozyt zamoéwienie na 100 tys. sztuk gier za tgczng kwote 250tys. USD.

ONE MORE LEVEL

Playtesty wczesnego builda Valor Mortis z peak’iem na Steam ok. 3 tys
- Obiecujgcemu peak’owi towarzyszg dobre oceny na poziomie ok. 87%;
- Pokaz Valor Mortis byt jednym z polskich zaskoczen podczas tegorocznego gamescom, gra ma ukazac sie w 2026 roku.

INDUSTRIALS

WIELTON (Under Review)

Spotka zarejestrowata w okresie 1-1X'25 2.255 przyczep i naczep, +33% r/r - PZPM
- Udziat spotki w rynku wynidst 14,86% wobec 12,23% rok wczesnie;.

PRZEMYStL

Chiny zaostrzaja ograniczenia dotyczace metali ziem rzadkich
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- Zagraniczni eksporterzy wyrobow wykorzystujagcych metale ziem rzadkich pochodzacych z Chin beda musieli uzyskac licencje
eksportowg

- W ten sposéb Chiny beda kontrolowac nie tylko eksport bezposredni metali ziem rzadkich, ale takze sprzedaz produktow wytworzonych
z ich wykorzystaniem

- Ministerstwo Handlu zapowiedziato, ze zastosowania wojskowe generalnie nie bedg zatwierdzane

BUDOWNICTWO | DEWELOPERZY

MURAPOL (Buy; PLN 50)

Sprzedaz mieszkan do klientow detalicznych w 3Q25: 734 lokali (+6% r./r., +4% kw./kw.) [neutralne]
3Q24 4Q24 1Q25 2Q25 3Q25 Y/Y Q/Q

Handovers (apartments) 426 1,195 662 289 413 -3% 43%
Pre-sales (apartments) 692 1,821 670 708 734 6% 4%
o/w Resi-4-Sale 692 873 670 708 734 6% 4%
o/w PRS 0 948 0 0 0 - -

Source: Company, Trigon

DEVELIA (Buy; PLN 10)
Spoétka zalezna Develia Warszawa kupita za 45min PLN netto dziatke pod projekt na ok. 155 lokali mieszkalnych
- Planowany termin rozpoczecia sprzedazy | etapu w ramach tego projektu to 2Q26.

UNIBEP

Sad zatwierdzit ugode w sprawie rozwigzania umowy na rozbudowe zaktadu Uminore w Radzikowicach

- Na dzien publikaciji raportu, szacowany wptyw zawartej ugody na wynik brutto przed opodatkowaniem do rozpoznania w 2H25 wynosi
-0,6min PLN;

- W marcu 2023 roku Unibep podpisat umowe z Umicore Poland na rozbudowe i przebudowe zaktadu produkcji materiatéw katodowych
w Radzikowicach w wojewddztwie opolskim za 61,2min PLN netto.

HEALTHCARE & BIOTECH
SCOPE FLUIDICS

Podsumowanie wywiadu z prezesem zarzadu - Parkiet

- Ze wzgledu na rozwdj catej grupy, transakcja sprzedazy Bacteromic przeprowadzona wczesniej niz pozniej, jest korzystniejsza;
- Jesli transakcja sprzedazy Bacteromic zostanie zrealizowana pdzniej, spotka spodziewa sie uzyskac wyzsza cene;

- Uzyskanie certyfikatu IVDR dla systemu Bacteromic na rynku europejskim spodziewane jest do korca roku.

POZOSTALE INFORMACJE

CASPAR AM: Rozpoczecie prac nad zatozeniami strategii reorganizacji i optymalizaciji grupy na lata 2026-2028

ESOTIQ&HENDERSON: szacunkowe skonsolidowane przychody ze sprzedazy we wrzesniu’25 na poziomie 23,6min PLN,
+5% r/r (YTD 233mIn PLN, +9% r/r)

- Przychody grupy ze sprzedazy internetowej we wrzesniu’25 wyniosty 7,1min PLN, +64% r/r (YTD 70,7min PLN, +46% r/r);

- Szacunkowa marza brutto na sprzedazy grupy we wrzes$niu’25 wyniosta 65%, +2 p.p. r/r (YTD 67%, -1 p.p. r/r);

- Powierzchnia handlowa sieci sprzedazy marki Esotiq we wrzesniu’25 wynosita 18,2 tys. m kw., +0,6% r/r.

JRH ASI: Zawarcie umowy na doradztwo strategiczne z p. generatem brygady Stawomirem Zakowskim
- Pan Zakowski ma bra¢ aktywny udziat w ustalaniu priorytetéw oraz perspektywicznego planowania, monitorowania i realizacji celéw
strategicznych spotki w obszarze bezzatogowych systemoéw powietrznych.

PASSUS: zawarcie umowy o wartosci 1,29min PLN brutto z podmiotem nalezacym do Skarbu Panstwa
- Przedmiotem umowy jest dostarczenie licencji na system do analizy ruchu sieciowego oraz rozwigzanie do deszyfrowania ruchu
SSL/TLS.

WASKO: Wybér oferty spétki za 8,9min PLN brutto za najkorzystniejsza

- Przedmiotem przetargu organizowanego przez Akademickg Sie¢ Komputerowg — Panstwowy Instytut Badawczy jest zakup
dodatkowych godzin prac zleconych na potrzeby systemu BSS dziatajacego w ramach Ogélnopolskiej Sieci Edukacyjnej;

- Wartos¢ zamoéwienia podstawowego wynosi ok. 4,6min PLN brutto, a prawa opcji to ok. 4,4min PLN brutto.

INSIDER TRADING

DADELO
Zawieruszynski Fundacja Rodzinna, podmiot zwigzany z prezesem zarzadu, kupit 8 tys. akcji @ 64,00-65,60 PLN.

MEX POLSKA
Czionek RN kupit 20 tys. akcji @ 3,31-3,49 PLN.
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PKP CARGO
Wiceprzewodniczacy RN kupit 1 tys. akcji @ 16,98 PLN.

SOPHARMA
Spotka sprzedata 25,9 tys. akcji @ 2,66 BGN.

PROGRAM SKUPU AKCJI

MONNARI TRADE
Nabycie 1,7 tys. akcji @ 4,65 PLN.

ZMIANY W ORGANACH
IZOLACJA-JAROCIN

Powotanie p. Anny Inczewskiej na stanowisko cztonka zarzadu.

NANOGROUP

Rezygnacja p. Pawta Ciacha z petnienia funkcji cztonka RN.

SYGNITY

Rezygnacja p. Ramona Zandersa z petnienia funkcji cztonka RN.

ZMIANY W AKCJONARIACIE
CAPITAL PARTNERS

Zwiekszenie zaangazowania przez p. Wojciecha Czerneckiego z 4,61% do 5,01% kapitatu zaktadowego i gtosow.

SECO/WARWICK

Zwiekszenie zaangazowania przez Quercus TFl z 4,76% do 5,66% kapitatu zaktadowego i glosow.

WALNE ZGROMADZENIA AKCJONARIUSZY

ASSECO POLAND: zwotanie NWZA na dzien 4 listopada 2025 roku w sprawie zmian w RN i statucie spétki
NANOGROUP: uchwata NWZA w sprawie emisji do 9,8 min akcji serii N z cena emisyjna 2,50 PLN za papier
- Emisja z wytgczeniem prawa poboru;

- Umowy objecia akcji serii N zostang zawarte nie pdzniej niz w terminie 5 miesiecy od dnia podjecia uchwaty.

PCC EXOL: uchwata NWZA w sprawie wyrazenia zgody na ustanowienie ograniczonych praw rzeczowych na
zorganizowanych czesciach przedsiebiorstwa

PCC ROKITA: uchwata NWZA w sprawie wyrazenia zgody na wydzierzawienie zorganizowanej czesci przedsigbiorstwa
Zaktad Wodno Kanalizacyjny
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FINANCIAL RESULTS
OCTOBER Monday Tuesday Wednesday Thursday Friday
BCX, DIG, ENT, MDG, MOC,
GHRLE PLW, SCP, ZEP cee
06-10
13-17
20-24 KTY, OPL MONET, ASE MIL
27-31 BDX ZAB, SHO ALR, SPL, o}:\‘g\é’ JMT, KRU, KOMB, PEO, MBK, ING EBS, MOC
NOVEMBER Monday Tuesday Wednesday Thursday Friday
RICHT, CTP, PKO, DNP,
03-07 MAB MCOVB, CBF, VRC ASB, GPW, ICE, BNP, TOY,  OTP, MOL, INPST, THYAO
OND, ERB
10-14 CEZ TEN, DAD, OPN, ART KGH, WIZZ, BHW, CAR, VRG, BFT, HPM, MLG, APT, PUR
DAT, 1AT
PZU, ALE, PKN, MBR, 11B,
GPP, DOM, DIA, ATT, DVL,
17-21 WPL, XTBI‘:’REONA;’\,\IL;VB’ UNT.  CPS, TPE, ASGK% PTG, CLN, APR, HUG, SLV, NEU, CMP, EUR, TOR, SEL, CRM
’ GTC, WTN, CTX, RVU, PBX,
CSR, SVE
ACP, VOX, MRB, RBW, CCC,
24-28 CRJ JSW, PGE, ARH, VOT, XTP  CDR, PCF, MUR, CRI, ALL  FAB, ECH, CIG, BLO, ENE, GEA, DIG, MESF; PLW, SCP,
VGO, MRC, BCX, ENT
DECEMBER Monday Tuesday Wednesday Thursday Friday
01-05 ITX
08-12 PCO LPP
15-19
22-26
29-31

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 131,0 103,2 27% 13 473 6,5 7,0 7,6 1,1 1,0 1,0 17% 15% 13% 27
BNP Paribas PL BNPPPL Buy 140,0 106,0 32% 15675 6,7 6,1 6,4 09 08 08 13% 13% 12% —
Erste Bank EBS Hold 80,5 84,1 -4% 34 524 11,4 89 89 1,5 1,4 1,3 13% 15% 14% 80
Handlowy BHW Hold 122,0 107,0 14% 13 981 90 85 10,3 1,4 1,4 1,5 16% 17% 14% 47
ING ING Buy 363,0 304,5 19% 39615 94 92 89 2,1 2,0 1,9 23% 22% 21% 65
Komeréni banka KOMB Hold 1060,0 10380 2% 197 271 12,1 11,2 11,1 1,6 1,6 1,5 13% 14% 13% 87
mBank MBK Hold 8450 919,0 -8% 39 081 12,4 88 97 20 1,6 1,5 16% 18% 16% 70
Millennium MIL Sell 13,0 15,0 -13% 18 136 23,4 12,7 9,1 2,1 1,8 1,6 9% 14% 18% 71
Moneta MONET Sell 142,4 172,4  17% 88 096 14,1 13,3 13,1 2,7 26 25 19% 19% 19% 76
oTP OoTP Buy 32775 30000 9% 8 400 76 8,2 7,6 1,5 1,4 1,3 20% 17% 17% 84
Pekao PEO Buy 233,0 184,8 26% 48 504 74 7,3 7,9 1,4 1,4 1,3 19% 19% 17% 85
PKO BP PKO Buy 95,0 73,6 29% 92 025 9,1 7,3 7,9 1,6 1,5 1,5 18% 21% 18% 72
Santander SPL Buy 630,0 486,7 29% 49 736 84 73 7,7 1,5 1,4 1,4 17% 19% 18% 85
Kruk KRU Buy 5350 4410 21% 8 557 8,1 71 71 1,6 1,4 1,3 20% 20% 18% 77
PzU PzU Hold 65,0 56,1 16% 48 461 77 83 84 1,4 1,3 1,3 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 175,0 194,0 -10% 469 10,8 23,9 14,2 46 76 4,7 - — — 15
AB ABE Buy 122,3 98,0 25% 1715 9,4 9,2 9,0 6,1 5,7 5,4 - —_ - 37
AC ACG Under Review 26,9 - 247 — — — — — — — — — —
Ailleron ALL Buy 24,0 16,8 43% 208 12,3 79 6,9 7,3 58 51 0% 3% 6% —
Allegro ALE Buy 42,0 33,5 25% 35401 22,1 16,7 14,1 111 95 82 4% 4% 5% 93
Ambra AMB Buy 25,5 19,7 30% 496 11,0 10,0 8,8 47 45 43 6% 6% 6% -
Amica AMC Under Review 58,6 - 456 - — — — — — — — - 63
Amrest EAT Sell 15,0 14,9 0% 3280 20,1 17,3 153 54 5,1 49 2% 2% 3% 89
Answear.com ANR Buy 34,0 29,3 16% 556 17,2 13,3 10,0 9,9 8,0 6,7 0% 0% 0% -
Archicom ARH Buy 60,0 46,4 29% 2714 17,7 6,1 36 147 6,0 36 4% 9% 13% —
Arctic Paper ATC Under Review 8,4 - 583 - - — — - - — — - -
Artifex Mundi ART. Hold 16,8 14,8 13% 175 72 64 75 46 35 27 0% 0% 8% -
Asbis ASB Buy 35,0 28,0 25% 1554 6,9 5,7 5,4 56 48 42 7% 7% 8% —
Asseco BS ABS Hold 94,0 88,8 6% 2968 226 211 193 16,1 14,5 13,3 4% 4% 4% —
Asseco Poland ACP Hold 216,0 230,0 -6% 19 090 329 29,1 27,2 - - - 1% 2% 2% 74
Asseco SEE ASE Buy 88,0 70,2 25% 3643 18,5 16,4 14,9 10,9 97 89 2% 3% 3% -
Atal 1AT Buy 75,0 57,5 30% 2 487 9,5 50 49 13,0 6,0 58 10% 9% 16% —
Auto Partner APR Buy 27,8 18,7 48% 2448 11,3 9,0 8,0 79 6,5 5,9 1% 3% 3% 29
Azoty ATT  Under Review - 19 — 1884 — — — — — — — — — 46
Benefit Systems BFT Buy 4 400,0 32950 34% 10 794 235 16,8 133 95 73 6,2 2% 3% 4% 63
Bioceltix BCX Restricted - 99,2 — - - - — — - - — — - -
Bloober Team BLO Buy 36,0 25,4 42% 490 9,7 130 98 48 49 56 0% 6% 5% -
Budimex BDX Buy 715,0 511,0 40% 13 046 19,6 18,2 14,4 11,3 97 7,6 5% 5% 5% 54
Captor Therapeutics CTX Buy 147,7 38,7 282% 201 — 1,9 -— -— 0,7 — 0% 0% 0% —
CCC CCC Buy 260,0 157,9 65% 12 159 14,4 11,6 9,1 7.8 6,2 5,0 0% 0% 0% 87
CD Projekt CDR Buy 309,5 278,6 11% 27 835 69,6 107,3 16,7 57,3 89,1 11,7 0% 0% 0% 88
Celon Pharma CLN Buy 45,8 23 99% 1239 - 126,7 49,8 36,1 22,8 16,5 - — - -
CEZ CEZ Sell 962,5 1290,0 -25% 694007 236 156 16,5 6,8 7,0 7,0 4% 3% 5% 82
Cl Games CIG Sell 2,0 3,1 -35% 596 118,8 - 58 18,0 — 3,3 - — — -
Creepy Jar CRJ Buy 535,0 426,0 26% 298 12,5 109 222 78 49 73 3% 8% 9% -
Creotech Instruments CRI Buy 350,0 3940 -11% 1125 51,5 24,4 17,9 26,3 13,7 94 0% 0% 0% -
Comp CMP Hold 258,0 61,6 319% 1263 21,1 16,0 136 96 85 76 16% 28% 31% —
CTP CTPNV Buy 21,0 19,0 10% 9126 72 71 5,7 93 96 83 - - — 88

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

Research Department

research@trigon.pl

www.trigon.pl

| Highlights | Recommendations |

8


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

TRIGON

CEE | Equity Research

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 192,0 185,0 4% 2623 43,0 27,8 19,2 185 141 114 1% 1% 1% —
Cyfrowy Polsat CPS Hold 18,8 14,8 27% 9478 154 11,1 9,2 6,5 5,8 5,4 0% 0% 7% 70
Dadelo DAD Hold 68,0 63,4 7% 740 37,3 31,5 228 22,5 17,9 138 0% 0% 1% —
Develia DVL Buy 10,0 7,9 27% 3660 9,1 7,0 6,4 7,8 5,4 5,0 7% 8% 11% 31
Diagnostyka DIA Hold 182,0 185,0 -2% 6 245 23,1 19,3 17,0 12,0 10,2 89 2% 2% 3% —
Digital Network DIG Hold 88,0 91,6 -4% 388 13,0 12,7 12,2 8,2 7,6 69 5% 6% 6% -
Dino Polska DNP Hold 53,0 43,7 21% 42 843 22,8 17,5 14,2 149 11,4 9,0 0% 0% 0% 47
Dom Development DOM Hold 265,0 238,0 11% 6 140 8,7 8,4 7,7 74 6,9 6,3 6% 7% 8% 45
Echo Investment ECH Buy 7,0 5,6 25% 2 303 26,0 4,8 34 224 51 3,0 7% 10% 14% —
Erbud ERB Hold 35,0 29,5 19% 352 57,1 9,1 8,9 54 3,5 3,7 6% 6% 8% —
Enea ENA Buy 23,2 17,8 31% 9403 3,3 33 40 28 33 43 3% 3% 3% 34
Enter Air ENT Buy 68,0 56,7 20% 995 4,2 8,5 80 49 45 40 5% 6% 6% —
Eurocash EUR Under Review 8,1 - 1124 — — — — — — — — — 63
Fabrity Holding FAB Buy 33,0 26,3 25% 73 155 10,3 8,7 79 6,1 55 11% 8% 9% —
Ferro FRO Hold 40 31 27% 667 8,5 8,2 7,8 6,4 5,7 5,3 — — — —
Gedeon Richter RICHT Buy 13 966 10290 36% 1917797 6,4 5,7 54 4,4 34 28 5% 6% 8% 81
GPW GPW Hold 60,0 56,2 7% 2 359 11,9 12,3 12,0 9,3 8,8 85 6% 6% 6% 67
Grenevia GEA Under Review 3,3 - 1914 - - — - - — - - — 59
Grupa Pracuj GPP Hold 70,0 61,0 15% 4203 17,0 155 13,9 11,5 10,3 9,1 3% 4% 5% -
GTC GTC Sell 3,5 4,1 -14% 2 343 13,9 9,7 9,7 18,4 16,3 176 0% 4% 5% 63
Huuuge HUG Buy 27,9 23,3 20% 1395 55 6,7 7,8 1,9 20 26 0% 9% 16% 5
H&M HMB Sell 120,0 172,5 -30% 276 775 27,1 23,2 21,3 9,0 8,6 8,2 4% 4% 4% 98
Inditex ITX Buy 54,0 48,1 12% 149817 244 216 19,6 13,0 11,7 10,7 3% 4% 4% 99
InPost INPST Buy 18,2 10,4 74% 22 212 17,4 13,2 11,2 7,3 6,0 5,1 0% 0% 0% 84
Inter Cars CAR Buy 780 561 39% 7 948 9,6 8,1 7,4 7,7 6,8 6,2 0% 0% 1% —
Jeronimo Martins JMT Hold 24,5 20,8 18% 13 089 21,3 150 13,1 7,3 6,2 5,7 3% 3% 5% 86
JSW JSW  Under Review 25 - 2947 — - — - - — - - — 56
Kety KTY Buy 1030,0 888,5 16% 8728 155 13,8 11,9 10,1 9,0 8,2 6% 6% 6% 50
KGHM KGH Hold 147,3 186,6 -21% 37 310 12,1 12,3 13,1 6,3 6,4 6,5 0% 1% 1% 58
LPP LPP Buy 21500 17690 22% 32831 — - - 79 6,9 59 4% 4% 5% 75
Mabion MAB Under Review 8,9 - 165 - - — - - — - - — 12
Mangata MGT Under Review 58,6 - 391 - - — - - — - - — -
Medicover MCOVB Hold 270,0 262,0 3% 3 666 51,0 37,6 29,8 13,8 12,0 106 0% 0% 0% 89
Medinice ICE Buy 21,1 12,1 74% 93 4,1 3,4 — 2,3 1,5 — 0% 0% 0% —
MFO MFO  Under Review 37 - 246 - - -— - - -— - - - -
Mirbud MRB Buy 15,0 13,5 11% 1486 12,5 9,4 8,8 74 6,1 6,1 1% 2% 4% -
MLP Group MLG Buy 100,0 73,2 37% 1756 6,0 46 4,0 9,7 8,4 7,9 - - — -
Mo-Bruk MBR Hold 333,2 285,5 17% 1003 1456 12,1 10,0 17,0 7,8 6,5 5% 5% 3% -
MOL MOL Hold 3110,9 2764,0 13% 2077 4,7 54 5,3 3,0 3,2 3,1 10% 10% 10% 87
Molecure MOC Buy 18,9 7,8 143% 160 — 3,9 3,5 — 2,2 1,6 0% 0% 0% —
Murapol MUR Buy 50,0 38,2 31% 1559 57 6,0 5,7 58 6,1 56 13% 13% 13% —
Modern Times Group  MTGB Buy 158,8 1141 39% 14 062 26,6 16,6 14,0 6,8 54 4,4 1% 0% 0% 91
Neuca NEU Sell 660,0 722,0 -9% 3288 22,1 17,2 14,6 9,9 8,7 7,7 2% 2% 2% 79
Newag NWG  Under Review 85,8 - 3 861 — - -— — - -— — - — —
oMV omv Hold 49,3 44,8 10% 14 668 8,3 8,0 85 42 45 49 11% 11% 11% 95
Onde OND Sell 9,6 9,1 5% 496 21,6 252 21,3 68 7,6 6,5 3% 3% 2% —
Oponeo.pl OPN Hold 125,0 101,5 23% 1140 13,5 13,1 12,1 8,2 6,8 55 7% 7% 7% -
Orange OPL Hold 9,8 8,8 12% 11 528 13,4 12,2 11,2 4,7 43 43 6% 7% 7% 61
Orlen PKN Hold 85,2 88,1 -3% 102 279 84 7,2 7,4 3,8 39 4,1 7% 7% 6% 65
PCF Group PCF Under Review 3,7 - 159 - - — - - — - - — 19
Pegasus Airlines PGSUS Hold 280,0 216,5 29% 108 250 5,5 52 47 53 46 45 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
Saab

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

SAABB
SCP
SEL
SLV
SHO
STP
SKA

Recomm.

Buy

Sell

Hold

Buy

Buy

Buy
Under Review

Buy

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

TP
20,0
20,3
13,2

377,0
73,8

210,0

55,9
640,0
224,0

37,0
58,0

90,0
263,8
10,0
80,4
55,0
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
15,1 33% 374 5,0
26,0 -22% 14 985 -—
10,5 25% 23 593 3,9
279,0 35% 1 841 11,4
59,0 25% 4 556 25,6
128,3  64% 1867 7,9
14,3 - 444
28,2 99% 651 -—
549,2 17% 298 426 46,3
160,0 40% 436 —
38,7 - 884 -—
38,0 -3% 719 —
49,3 18% 1387 30,6
273,0 - 1474 —
82,8 9% 1045 15,7
255,6 3% 2180 23,2
8,6 16% 15 121 4,6
94,5 -15% 612 8,3
48,7 13% 1119 14,8
10,2 17% 767 9,1
310,3 35% 428 145 3,8
135,8  24% 1066 12,5
171,0 4% 1796 16,9
4,7 - 1109 -—
7,1 - 521 -
58,0 79% 1727 11,2
16,4 10% 303 7,7
11,6 3% 1202 6,3
67,6 42% 7 943 8,3
71,8 67% 190 -
21,4 29% 21 390 24,7

*S&P Global ESG Scores (LINK), S&P Global ESG Scores methodology (LINK)
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P/E
26E
54

4,5
9,8
22,4

8,3
58,0
7,4
72,3
15,9

27E
4,2

5,3
10,1
29,1

8,6
71,4
6,3
12,0
12,3

EV/EBITDA
25E  26E 27E
35 37 3,1
53 49 46
34 41 49
85 7.4 7.9
11,4 10,6 11,7
46 44 39
— 06 03
26,2 21,8 17,1
14,6 9,6 83
17,8 13,8 10,9
86 79 73
12,7 11,2 10,4
44 48 48
53 81 89
82 64 4,0
61 59 52
39 37 34
62 60 56
92 76 68
59 48 44
45 47 44
56 50 4,1
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