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WYNIKI FINANSOWE

GPW (Hold; PLN 60)

Wyniki za 3Q25 powyzej oczekiwan dzieki lepszej kontrybucji Armenii [pozytywne]

PLNm 3Q24 4Q24 1Q25 2Q25 3Q25 YIY Q/Q 3Q25E Cons.
Revenues 112,17 113,7 132,3 1441 1351 21% -6% 130,2 130,9
financial market 71,8 730 851 952 91,5 27% -4% 864
commodities market 36,2 37,3 432 444 397 10% -11% 395
EBITDA 38,6 51 54,7 624 538 39% -14% 48,55 49,5
adj. EBITDA 386 380 547 624 538 39% -14% 485 495
EBIT 309 -33 46,0 529 443 43% -16% 38,8 40,0
Net profit 380 356 505 57,7 492 30% -15% 46,0 46,3
adj. Net profit 380 399 505 57,7 492 30% -15% 46,0 46,3
P/E12M trailing 16,6 16,7 156 142 134
EV/adj.EBITDA 12M trailing 14,0 138 126 11,2 10,9
Change in revenue yly 6% 2% 12% 19% 21% 16% 17%
EBITDA adj. margin 34% 33% 41% 43% 40% 37% 38%
EBIT margin 28% - 35% 37% 33% 30% 31%
Net profit margin 34% 31% 38% 40% 36% 35% 35%
Source: Company, Trigon, PAP
MURAPOL (Buy; PLN 50)
Wyniki 3Q25: EPS powyzej konsensusu, spadek $redniej ceny przekazywanego lokalu
[neutralne]
PLNm 3Q24 4Q24 1Q25 2Q25 3Q25 Y/Y  Q/Q 3Q25E Cons.
Revenues 202.2 543.9 3306 198.8 1964 -3% -1% 237.9 209.6
Resi-4-Sale 170.6 4922 300.0 136.7 1679 -2% 23% 1879
PRS 317 441 306 622 285 -10% -54% 50.0
Gross profit 576 166.3 1135 629 656 14% 4% 69.9
EBITDA 371 1356 864 353 405 9% 15% 428 35.9
EBIT 35.7 134.0 850 339 390 9% 15% 414 33.5
Net profit 295 1102 686 283 280 -5% -1% 335 26.2
Gross margin 28.5% 30.6% 34.3% 31.6% 33.4% 4.9pp 1.8pp 29.4%
Resi-4-Sale 31.9% 32.5% 36.7% 39.8% 36.6% 4.7pp -3.2pp 34.0%
PRS 9.9% 14.8% 11.0% 13.8% 14.6% 4.7pp 0.8pp 12.0%
Rev. per apartment (PLNk) 400 413 453 473 407 2% -14% 455
Handovers (apartments) 426 1,193 662 289 413 -3% 43%
Pre-sales (apartments) 692 873 695 708 734 6% 4%
Net Debt 421 505 502 451 437 4% -3%
OCF -38 71 17 148 31 - 79%
P/E 12M trailing 9.8 6.5 6.3 6.6 6.7
EV/EBITDA 12M trailing 9.9 6.9 6.7 6.9 6.7
EBITDA margin 18.3% 24.9% 26.2% 17.8% 20.6% 2.3pp 2.8pp 18.0%
EBIT margin 17.7% 24.6% 25.7% 17.0% 19.9% 2.2pp 2.8pp 17.4% 16.0%
Net profit margin 14.6% 20.3% 20.8% 14.2% 14.2% -0.3pp 0.0pp 14.1% 12.5%

Source: Company, Trigon
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MARKET QUOTES
INDICES CIEmgE ()
Price 1D 1M 1Y
WIG 110,616 -1.0% 3% 40%
WIG20 2,956 -1.1% 3% 35%
mwWIG40 8,042 -0.4% 3% 33%
sWIG80 29,445 -0.6% -1% 26%
PX (Prague) 2481 0.0% 6% 48%
BUX (Budapest) 107,362 0.1% 4%  35%
BET (Bucharest) 23,512  0.3% 8%  35%
BIST30 (Istanbul) 11,578  1.1% 5% 12%
DAX 23,591 -1.2% -1% 23%
FTSE 100 9,675 -0.2% 3% 19%
STOXX Europe 600 572 -0.5% 1% 14%
S&P 500 6,672 -0.9% 0% 13%
NASDAQ 100 24,800 -0.8% 0% 21%
Nikkei 225 48,703 -0.1% 2% 27%
Shanghai Comp 3,939 -0.5% 3% 19%
BONDS Change (bps)
Rate 1D 1M 1Y
PL 5Y bond yield 4.7% -0.1 -89 -67.0
PL 10Y bond yield 5.3% 0.0 -85 -395
CZ 10Y bond yield 4.6% 3.7 256 53.4
HU 10Y bond yield 7.1% 6.0 27.0 42.0
RO 10Y bond yield 6.9% -23 -208 -134
WIBOR 3M 4.3% 0.0 -23.0 -158.0
EURIBOR 3M 2.1% 0.5 48 -936
CURRENCIES G ()
Rate 1D 1M 1Y
USD/PLN 365 00% 04% -11.4%
EUR/PLN 424 0.0% 00% -1.8%
EUR/USD 116 0.1% -04% 9.4%
GBP/PLN 480 0.0% 15% 7.4%
CZK/PLN 0.18 0.0% -04% -2.7%
HUF/PLN 0.011 0.0% -1.0% -3.5%
RON/PLN 083 -01% 0.0% 4.0%
CNY/PLN 051 01% -05% 9.6%
COMMODITIES Change (%)
Price 1D 1M 1Y
Gold (USD/toz) 4,009 -1.6% -4% 53%
Silver (USD/toz) 49.5 -1.5% -6% 59%
Copper (USD/t) 10,779 -0.7% 2% 20%
Zinc (USDIt) 2,994 -0.9% 2% 2%
Molybdenum (USD/Ib) 226 04% -11% 3%
Iron ore (USD/t) 105 -0.1% 0% 3%
HCC (USDH) 199  0.3% 1% -16%
HRC EU (EUR/) 610 1.7% 3% 9%
Brent crude oil (USD/bbl.) 63.7 -0.8% 4% -13%
CO2 (EUR/Y) 79.9 -1.2% 1%  14%
TTF 1M gas (EUR/MWh) 315 13% -1% -31%
Power 1Y in DE (EUR/MWh) 89 0.9% 2% -8%
Power 1Y in PL (PLN/MWh) 450 0.0% 3% 3%
Shanghai Freight Index 1,451 -29% 25% -38%
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DIGITAL NETWORK (Hold; PLN 98)

Dobre wyniki za 3Q25, rezygnacja z wyptaty zaliczkowej dywidendy w grudniu w zwiazku z
ostatniag akwizycja [lekko pozytywne]

PLNm 3Q24 4Q24 1Q25 2Q25 3Q25 Y/Y  Q/Q 3Q25E 3Q25p
Revenues 186 273 154 205 209 12% 2% 212 209
EBITDA 1.4 16.7 86 129 135 19% 5% 129 -
EBIT 83 137 5.5 9.8 105 27% 7% 9.8 -
Net profit b.m. 73 113 5.0 8.1 89 22% 10% 8.1 -
Net profit 6.5 10.3 4.7 7.5 83 26% 10% 7.5 -
OCF 8.2 137 9.1 113 6.9
Net debt 7.9 101 2.3 1.4 -49
P/E12M trailing 227 18.0 16.8 156 147
EV/EBITDA 12M trailing 125 10.6 9.8 9.2 8.7
Revenues yly 10% 20% 25% 25% 12%
EBITDA margin 61% 61% 56% 63% 65%
EBIT margin 44% 50% 36% 48% 50%
Net profit margin 35% 38% 30% 37% 40%

Source: Company, Trigon

FINANSE

ING (Buy; PLN 355)

Przyjecie strategii do 2035 roku

Gtéwne cele finansowe:

- ROE, po korekcie o MCFH, ok. 19%.

- C/l na poziomie ok. 37% - bez uwzglednienia podatku bankowego.

- 7,5 min klientéw w poréwnaniu z 5,1 min w 2024 roku, w tym liczba klientéw indywidualnych ma
wzrosng¢ do ponad 6,6 min z 4,6 min w 2024 roku, liczba klientow Private Banking ma osiggna¢ poziom
ponad 50 tys. w poréwnaniu z 15 tys. w 2024 roku, a liczba klientéw segmentu korporacyjnego ma
wzrosng¢ do ponad 800 tys. z 573 tys. w 2024 roku.

- Wzrost udziatu rynkowego w produktach inwestycyjno-emerytalnych w segmencie detalicznym do
ponad 12% z 6% w 2024 roku.

- Ponad 2 krotny wzrost depozytéw detalicznych z poziomu 126 mid zt w 2024 roku oraz okoto 2 krotny
wzrost depozytéw korporacyjnych w poréwnaniu z 92 mid zt w 2024 roku.

- Okoto 2,5 krotny wzrost wolumenu w kredytach hipotecznych z poziomu 61 mid zt w 2024 roku.

- Wzrost udziatu rynkowego w kredytach konsumenckich do ponad 8% z niecatych 5% w 2024 roku.

- Ponad 2 krotny wzrost wartosci kredytéw korporacyjnych z poziomu 96 mid zt w 2024 roku. W leasingu
dla przedsiebiorstw bank zaktada wzrost udziatu w rynku do 5% z 1% w 2024 roku.

ING (Buy; PLN 355)
Aktualizacja polityki dywidendowej z "do 50%" na "do 75%" zysku

ING (Buy; PLN 355)

Przejecie 55% udzialéw w Goldman Sachs TFI za 396min PLN

- Bank spodziewa sie, ze zamkniecie transakcji nastgpi w pierwszej potowie 2026 roku pod warunkiem
zgody KNF.

- Transakcja obnizy skonsolidowany tgczny wspétczynnik kapitatowy oraz wspétczynnik Tier 1 o ok 34
p.b.

ENERGETYKA | WYDOBYCIE
ENERGETYKA

Ministerstwo Energii powotuje zespdt, ktéry zajmie sie kalkulacja stopy zwrotu w dystrybucji
[negatywne]

# Minister Energii (ME), Mitosz Motyka powotat zespét ds. poprawy efektywnosci ksztattowania taryf
sieciowych energii elektrycznej (LINK). Zespotem pokieruje Motyka, zastepca ma byé dyrektor
departamentu ME, Aleksandra Swiderska. W$réd czionkéw s przedstawiciele innych departamentéw
ME oraz MAP, Ministerstwa Finanséw, URE, PSE, PTPIREE i NCAE, a takze organizacji zrzeszajacych
firmy z branz energochtonnych.

# Zespot ma pracowaé nad zmiang sposobu kalkulacji stopy zwrotu z inwestycji OSP i OSD. Wg. zrédet
Polityki Insight (PI), przy obecnej stopie referencyjnej NBP méwi sie o nieco wyzszej stopie zwrotu
WACC dla OSD - do 8%”

# Do zadan zespotu nalezy opracowanie zatozen nowelizacji rozporzadzenia taryfowego w zakresie
sktadnika statego i zmiennego na przesyle oraz dystrybuciji, a takze stawki jakosciowe;j. ,Rekomendacje
majg zapewni¢ efektywny rozwdj KSE i sprawiedliwy podziat kosztéw miedzy uzytkownikéw sieci oraz
uwzglednia¢ potrzeby i specyfike sektora energochtonnego”. Wg. PI, efektem prac zespotu ma by¢
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VOLUME

AVG. VOLUME (PLNm)

Index 1D 1M 3M 6M 1D/3M
WIG 1362 1700.5 1735.0 1821.2 78%
WIG20  1133.3 1471.7 1491.7 15755 76%
WIG40 194.0 264.8 2485  282.2 78%
sWIG80 40.0 49.2 57.7 54.3 69%
TOP VOLUME (PLNm)

WIG20 mWIG40 sWIG80
Ticker Vol. Ticker Vol. Ticker Vol.
ZAB 246.9 BFT 44.4 PXM 8.4
PEO 137.0 TPE 24.5 CRI 2.3
PKN 126.7 ACP 231 CIG 1.8
PKO 122.5 XTB 12.5 BMC 1.5
DNP 94.7 PXM 8.4 TOA 1.4
ALE 86.9 EAT 6.4 ECH 1.3
KGH 84.1 MIL 6.3 SHO 1.3
CDR 71.3 CAR 41 COG 1.3
PZU 67.8 APR 3.9 PLW 1.2
PGE 481 ENA 3.6 CRJ 1.1
VOLUME SPIKES (PLNm)

WIG20 mWIG40 sWIG80
Ticker 1D/3M Ticker 1D/3M Ticker 1D/3M
ZAB  261% EAT  339% CRJ 352%
PGE 159% BFT  327% ECH  269%
CDR  129% 11B 218% VRG 263%
PEO 125% cIG 193% FRO  228%
MBK  106% PXM  163% PLW  199%
ALE 89% COG  142% CIG 193%
DNP 85% TXT 135% PXM  163%
PZU 71% APR  115% CMP  152%
SPL 69% SNT 114% CLN 146%
PKN 65% CAR 111% STP 144%

STOCK PRICE PERFORMANCE

Ticker Price Chng. Ticker Price Chng.
Best WIG20 Worst
ZAB 24 0.7% PGE 10.8  -54%
DNP 41 -0.1% CDR 231 -2.5%
PEO 190.5 -0.2% ALE 33 -2.3%
CCC 138.0 -0.5% BDX 571 -2.0%
PZU 60 -0.5% KTY 916.0 -1.7%
Best mWIG40 Worst
BFT 3,130.0 4.3% EAT 127 -6.6%
CIG 3.1 1.6% 11B 160.2 -3.4%
ASB 276 1.1% GRX 1.9 -32%
PKP 15.7 0.5% HUG 231 -2.3%
GEA 33 0.2% RVU 242 -22%
Best sWIG80 Worst
PLW 2715 44% WLT 6.3 -4.5%
ALL 152 1.7% CMP 55.0 -3.5%
CIG 3.1 1.6% GRX 1.9 -32%
CLN 217 1.4% BOS 1.0 -3.0%
RNK 4.2 1.2% FTE 245 -2.8%
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czystego przemystu”).

KONSUMENT

PEPCO GROUP (Hold; PLN 28.4)

Zamkniecie czesci sklepow i redukcja zatrudnienia w Niemczech

- Do konca stycznia 2026 Pepco zmniejszy swojg niemieckg sie¢, likwidujac 28 sklepdw z powodu braku perspektyw ekonomicznych,
pozostanie 36 sklepow;

BENEFIT SYSTEMS (Buy; PLN 4500)

Podsumowanie po prezentacji wynikow za 3Q [pozytywne]

#Polska

- Zarzad nie obserwuje czynnikdéw zaburzajgcych dotychczasowe trendy, nie widzi nasycenia kartami, po potwierdza wzrost powyzej
wczesniejszego guidance’u w tym roku;

- Churn klientéw do Medicover jest nieznaczacy, najwyzszy w okresie podwyzek inflacyjnych, stawki proponowane przez Medicover sg
znaczaco nizsze niz w MultiSport, ale spdtka nie walczy cena tylko skupia sie na atrakcyjnosci produktu i jakosci obstugi;

- W obszarze fitness na 14% wzrost wolumenow r/r, za 6% odpowiadat wzrost LFL, za 2% M&A, reszta pozostate nowe kluby;

- W 2026 utrzyma focus na wzroscie kart, oczekuje porownywalnej rentownosci r/r w segmencie Polska;

#Kraje UE

- W Czechach oraz na Stowac;ji przyrost kart B2B w 2026 wigkszy niz w 2023-24, ale nizszy niz w 2025, co zarzad ttumaczy bazg oraz
lokalnym makro, w Butgarii podobny r/r, w Chorwaciji z racji lokalnej presji cenowej, w ktére BFT nie uczestniczy, nizszy r/r;

- Negatywna kontrybucja fithessu do wynikéw grupy powinna by¢ nizsza w 2026, BEP dopiero na przetomie 2027-28;

- Wzrost liczby karnetow B2C ponizej oczekiwan, w 4Q zarzad widzg poprawe, refocusuje lokalne sity ze skalowania sieci klubow na
wypetnienie obecnych;

#Turcja B2B

- Renegocjacje warunkéw z klientami B2B odbija sie na dynamice kart, natomiast popyt i nowa sprzedaz na karty wyglada pozytywnie,
chociaz trudno jeszcze precyzyjnie guidowac;

- Churn w Turcji powoduje, ze liczba kart jest ponizej tegorocznego planu, jednoczesnie sprzedaz nowych kart realizowana na wyzszej
rentownosci;

- Negatywna kontrybucja segmentu kart B2B do wynikéw grupy w 2026 powinna by¢ nizsza niz w 2025, a w 2027 w okolicy BEP;

- Obecnie okoto 20% uzytkownikéw MuliSport ma dostep do sieci MAC, zarzad nie obserwuje istotnej kanibalizacji co wskazuje, ze
klienci podejmujg decyzje w oparciu o rozbudowywang oferta innych partneréw, ktéra poprawia regionalng oferte spotki;

#MAC

- W sieci fitness MAC nie byto czynnikéw nadzwyczajnych w wynikach 3Q, 4Q jest sezonowo lepszy, gorszy natomiast jest okres, na
ktory przypada Ramadan;

- Przyspieszenie ekspansji sieci nie powinno odbi¢ sie na istotnym pogorszeniu rentownosci w 2026;

- Cenniki dla nowych uzytkownikéw i klientow odnawiajgcych karnety indeksowane sg miesigczne (spotka ma zaawansowane narzedzia
pricingowe monitoruje zachowania klientéw kazdego klubu, stosuje szeroki tiering);

- Ok. 90% karnetow stanowig umowy roczne, ktore nie majg klauzul indeksacyjnych, zarzad zakfada wzrost cennikdw powyzej inflacji,
co odzwierciedlatoby silng pozycje rynkowa sieci;

#lnne

- Ambicja jest aktualizacja strategii na poczatku 2026, skupienie sie na segmencie fithess w Turcji po przejeciu MAC;

- Intensywne otwarcia nowych klubéw w 4Q25, najwiecej w Czechach i w Polsce, najmniej w Butgarii, facznie kilkadziesiat nowych
lokalizacji, w tym pozyskanych w procesie M&A;

- Spdtka widzi potencjalne transakcje M&A na Stowacji (sprzedaz sieci, ktdra nie wspétpracuje z MultiSport) oraz w Chorwaciji;

AKCYZA | OPLATY

Senat pracuje nad podniesieniem akcyzy oraz optat od tzw. matpek, a takze optaty cukrowej - WH

- W obszarze akcyzy na alkohol rzad przyjat projekt ustawy, ktéra obecnie jest w senacie i zaklada podwyzke stawki akcyzy o 15% od
2026 oraz o kolejne 10% od 2027, tj. powyzej ,,mapy drogowe;j”, ktéra zaktada 5% wzrost akcyzy rocznie w latach 2026-27;

- Trwajg rowniez prace nad podwyzka tzw. ,,optaty matpkowe;j”, ktéra obecnie wynosi 25 PLN za litr 100% alkoholu w opakowaniach o
obj. do 300ml;

- Planowane sg tez zmiany w optacie cukrowej (obecnie max 1,2 PLN za litr, w tym optata stata 0,05 PLN za 100 ml napoju, dodatkowo
stawka zmienna 0,05 PLN za kazdy gram cukru powyzej 5g na 100 ml napoju);

- Glosowanie w sejmie nad odpowiednimi ustawami w najblizszym czasie, pytanie o decyzje Prezydenta.

RYNEK E-COMMERCE

Erli zanotowato w 1-3Q25 wzrost sprzedazy GMV o 52% do 1,29mid PLN
- Przychody wzrosty 0 62% r/r i wyniosty 189,7mlIn PLN;

- kgczna wartos$¢ transakcji (TPV) siegneta 1,37mld PLN, +52% r/r;

- Liczba transakcji przekroczyta 6,3 min, +57% r/r;

- EBITDA za ten okres wyniosta 15,4min PLN, +95% r/r.

LOGISTYKA | TRANSPORT

INPOST (Buy; EUR 14.5)

InPost UK nawiazat strategiczng wspoétprace z brytyjskim operatorem Post Office
- Post Office to brytyjskie przedsiebiorstwo panstwowe, swiadczace ustugi pocztowe i posiadajace 11,5 tys. placowek;
- W ramach pilotazu zostanie zainstalowanych kilkaset urzadzen.
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PKP CARGO

Rada wierzycieli spotki chce czasu do 31 stycznia 2026 roku na opinie o planie restrukturyzacyjnym
- Czas na wydanie opinii mijat 15 listopada 2025 roku.

TMT

GRUPA PRACUJ (Trzymaj; PLN 68)

Liczba ofert pracy w internecie spadta w pazdzierniku o 12% r/r wg raportu Grant Thornton

- W poprzednim miesigcu opublikowano na najwigkszych portalach 253 tys. nowych ofert pracy, -1% r/r (w 1Q25 dynamika wyniosta
+11% r/r, w 2Q25 -2%, a w 3Q25 -10%);

- Spadki odnotowaty kategorie Finanse (-8% r/r), Marketing i Sprzedaz (-19%), HR (-7%), IT (-6%) i Praca Fizyczna (-18%), a wzrosty
Zdrowie (+35%).

- LINK do raportu.

New job offers on 50 largest recruitment portals (in 000's)
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Source: Grant Thornton, Rzeczpospolita

FABRITY

Spétka otrzymata nadptaty podatku CIT za 2022 rok w kwocie 3,26min PLN
- Zarzad podejmie uchwate w sprawie stwierdzenia spetnienia warunku wyptaty warunkowej dywidendy.

GAMING
GAMING MARKET

Ogtoszono nominacje do The Game Awards, dwa polskie akcenty

- Przyznano nominacje w 29 kategoriach;

- The Witcher IV od CDR jest nominowany w kategorii Most Anticipated Games, The Alters w kategorii Best Sim/Strategy (w zeszlym
roku w tej kategorii zwyciezyt Frostpunk 2);

- Najwiecej nominac;ji otrzymata gra Clair Obscur: Expeditiion 33 (12 nominacji), w dalszej kolejnosci Death Stranding 2: On the Beach
oraz Ghost of Yotei (po 7 nominacji);

- W najwazniejszej kategorii Game of the Year nominowano: Clair Obscur: Expedition 33, Death Stranding 2, Donkey Kong Bananza,
Hades 2, Hollow Knight: Silksong, Kingdom Come: Deliverance 2.

INDUSTRIALS
COGNOR HOLDING

Zawarcie umowy z PS Holdco w sprawie sprzedazy w ABB 43,58 min akcji
- Pozyskane srodki akcjonariusz ma przeznaczy¢ na objecie do 60 min akcji nowej emisiji.

APATOR

Podsumowanie konferencji wynikowej

# Trwajg prace nad wzmocnieniem sit sprzedazowych zagranica, w tym w Europie i na Bliskim Wschodzie. Spétka liczy na wzrost
sprzedazy eksportowej w przysztym roku.

# Spotka analizuje mozliwosci rozwoju réwniez poza tradycyjnymi segmentami

# Wzrost poziomu magazynéw wynika z harmonogramu dostaw przysztych kontraktéw, a poziom zapaséw jest zdrowy.

# Zarzad podtrzymuje, ze najlepsze perspektywy ma segment Wody i Ciepta, zaréwno po stronie obrotéw, jak i marzy.

# Poziom inwestycji nie wptynie znaczaco na mozliwosci dywidendowe

RYNEK DEFENCE / SAAB (Buy; SEK 640)

Do piatku powotany przez MON zesp6t powinien przygotowaé¢ rekomendacje wyboru partnera w programie Orka - Rz

- We wtorek 25 listopada sprawa ma stang¢ na rzadzie i to politycy podejmg decyzje odnosnie wyboru partnera, od ktérego Polska kupi
trzy okrety podwodne za kilkanascie miliardéw PLN;

- Swieto Marynarki Wojennej przypada na 28 listopada i wstepne zatozenia byly takie, ze to wéwczas zostanie ogtoszony partner;

- Kolejnymi krokami powinno by¢ przygotowanie miedzyrzgdowego porozumienia, a pdzniej negocjacja umowy, ktéra moze by¢ gotowa
do podpisu w 2Q26;
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- W przetargu startuja: Francja (Naval Group), Hiszpania (Navantia), Korei Potudniowa (Hanwha Ocean), Niemcy (ThyssenKrupp Marine
Systems), Wtochy (Fincantieri) i Szwecja (Saab).

RYNEK DEFENCE

Ukraina i Francja podpisaly list intencyjny w sprawie dostawy do 100 mysliwcow Rafale w perspektywie 10 lat

- Dostawy majg obja¢ nowe maszyny (nie z zapaséw francuskiej armii), petne pakiety uzbrojenia, systemy szkoleniowe i wsparcie
logistyczne;

- Porozumienie przewiduje rowniez dostawy systemoéw obrony powietrznej (m.in. SAMP/T), radaréw i dronéw;

- Wartosc i finansowanie kontraktu nie zostaty ujawnione, ale moga by¢ czesciowo oparte na srodkach UE oraz zamrozonych aktywach
rosyjskich;

- Rafale majg wspiera¢ budowe wieloplatformowej floty Ukrainy — obok F-16 i potencjalnie Gripenéw — z celem osiggniecia ~250
mysliwcow 4. i 4.5 generaciji;

- Chociaz list intencyjny zostat podpisany, nie jest to jeszcze finalna umowa — wiele warunkéw (finansowanie, harmonogram, szkolenie
pilotow, integracja z armig ukraifiskg) pozostaje otwartych.

BUDOWNICTWO | DEWELOPERZY

MURAPOL (Buy; PLN 50)

Zawarcie piecioletniej umowy o wspétpracy w sektorze PRS z PRS JV Lux

- PRS JV Lux to platforma kontrolowana przez fundusz Centerbridge Partners oraz wspolnikow Griffin Capital Partners;
- Umowa umozliwia spotce realizacje projektdw dajacych 1 tys. lokali w kazdym roku jej obowigzywania.

MLP GROUP (Buy; PLN 100)

Podsumowanie konferencji po wynikach 3Q25 [neutralne]

- Wskaznik pustostanéw na koniec roku powinien spas¢ do ok. 5%.

- W catym roku Grupa planuje podpisa¢ umowy czynszowe na 250-300 tys. m2.

- Stawki LFL na obecnym portfelu Grupy wynoszg 10-11%.

- Zdaniem Prezesa duzo transakcji magazynowych w regionie bedzie zamykac sie w najblizszych tygodniach, mozliwy jest delikatny
spadek yieldow.

- W 3Q25 Grupa zakonczyta budowe jednego projektu, kolejne 3 zostang przekazane najemcom w styczniu.

- Poczawszy od FY26E Grupa planuje osiagna¢ poziom wynikéw zbiezne z srednioterminowymi celami strategicznymi.
- Obecnie Zarzad pracuje nad rozpoczeciem raportowania w EUR.

- W najblizszym czasie Grupa planuje przyjecie polityki dywidendowe;.

HEALTHCARE & BIOTECH
CAPTOR THERAPEUTICS (Buy; PLN 116.2)

Podpisanie umowy o wspétpracy badawczej i opcji licencyjnej zamerykanska firma farmaceutyczna

- Na mocy umowy Captor udzieli partnerowi odptatnej wytacznosci na okreslony czas w celu przeprowadzenia badan nad opracowanymi
przez spétke degraderami biatka NEK7;

- Badania te beda przeprowadzone w zwierzecych modelach chorobowych partnera.

CAPTOR THERAPEUTICS (Buy; PLN 116.2)

Zawarcie porozumienia o wspoétpracy z Centrum Onkologicznym MD Anderson przy Uniwersytecie Teksanskim

- Na podstawie porozumienia MDACC przeprowadzi badanie kliniczne w formie Investigator-Initiated Trial znanego réwniez pod nazwa
Academic Clinical Trial lub Investigator-Sponsored Trial.

MABION (Under Review)

Strategia na lata 2025-2030

- Osiggniecie progu rentownosci na poziomie EBITDA do korica "26;

- Przychody w 2030 roku majg wzrosng¢ do ok. 100min PLN;

- 30% marzy EBITDA w ’30;

- Spdtka planuje oferowac swoje ustugi jako CDMO, w tym réwniez w modelach rozwoju, a takze rozwija¢ projekty oparte na posiadanej
wiasnosci intelektualnej;

- Realizacja strategii ma by¢ finansowana kapitatem, z przeptywdw pienieznych, jak réwniez z instrumentéw diuznych i dotacji unijnych.

NANOGROUP

Spoétka zawarta z FF Venture Capital umowe objecia uprzywilejowanych akcji tacznie za 7,5min PLN

- FFVC zobowigzat sie przeznaczy¢ te srodki na objecie 267,9 tys. akcji Auxilius Pharma;

- FFVC musi uzyska¢ zgode NanoGroup na wszystkie decyzje podejmowane przez FFVC jako akcjonariusza Auxilius, w tym w sprawach
zastrzezonych dla walnego zgromadzenia, a takze dotyczacych wyjscia z inwestycji. Porozumienie obowiagzuje przez 15 lat.

POZOSTALE INFORMACJE

ATLANTA POLAND: Spoétka chce przeznaczy¢ 4,08min PLN na wyptate dywidendy za 2024/25
- Zarzad rekomenduje, aby dzien dywidendy zostat ustalony na 6 marca, a termin wyptaty na 3 kwietnia 2026 roku.

BRAND24: pProwly.com zaprasza do sktadania ofert sprzedazy do 506,5 tys. akcji spotki @ 60 PLN za papier
- Akcje stanowig 22,35% kapitatu zaktadowego i gloséw na walnym;
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- Termin rozpoczecia przyjmowania ofert sprzedazy wyznaczono na 20 listopada, a zakonczenia na 1 grudnia 2025 roku.

BUMECH: spétka chce przejaé Capital Partners i wiaczyé do regionalnego hubu multi-utility

- Bumech zlozyt oferte nabycia w ramach subskrypcji prywatnej 9 min akcji serii D Capital Partners po cenie emisyjnej 0,20 PLN za

papier.

CLOUD TECHNOLOGIES: sprzedaz danych spétki do kluczowych klientéw wzrosta we wrzesniu’25 o 42% r/r

DIGITAL NETWORK: spétka nie wyptaci zaliczki na poczet dywidendy w grudniu 2025 roku

- Rekomendacja zarzadu zwigzana jest m.in. z koniecznoscia sfinansowania nabycia Braughman Group Media Outdoor.

IPOPEMA SECURITIES: Przyjecie strategii rozwoju grupy na lata 2026-28

- Utrzymanie polityki dywidendowej zaktadajgcej przeznaczenie catosci (lub istotnej czesci) zysku netto na wyptate dywidendy;

- Spotka chee przeznaczy¢ ok. 14-17min PLN na inwestycje w innowacyjne technologie;
- Docelowa sprzedaz funduszy w sieci bankowej to 50% ogdlnych wolumendw sprzedazy.

INSIDER TRADING

SOPHARMA
Spétka sprzedata 500 akcji @ 2,72 BGN.

PROGRAM SKUPU AKCJI

AB
Nabycie 929 akcji @ 96,82 PLN.

AMREST
Nabycie 58,2 tys. akcji @ 14,16-14,52 PLN.

PEPCO GROUP
Nabycie 550 tys. akcji @ 28,00 PLN.

ZMIANY W ORGANACH
MBANK

Rada nadzorcza podjeta uchwate o zawieszeniu p. Julii Nusser, wiceprezes zarzadu ds. compliance i HR na okres do dnia 31 marca 2026

roku ze wzgledu na chorobe.

WISE FINANCE

Powotanie p. Michata Mireckiego i p. Piotra Zietka na stanowisko cztonkéw RN.

WISE FINANCE

Delegowanie cztonka RN p. Piotra Zietka do czasowego petnienia funkcji cztonka zarzadu do dnia 10 lutego 2026 roku.

OBLIGACJE
COAL ENERGY

Spétka dokonata przydziatu 500 obligacji serii A1 o wartosci nominalnej 2,5tys. PLN. Wszystie obligacje zostaly przydzielone na rzecz

Global Tech Opportunities 31.

TRANSAKCJE PAKIETOWE

COGNOR HOLDING
Wolumen: 1,25 min @ 5,00
% kapitatu: 0,73

POLWAX
Wolumen: 119,5 tys. @ 1,00
% kapitatu: 0,19

ZABKA GROUP

Wolumen: 500 tys. @ 21,50
% kapitatu: 0,05
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WALNE ZGROMADZENIA AKCJONARIUSZY

ATLANTA POLAND: zwotanie ZWZA na dzien 18 grudnia 2025 roku

- Na wyptate dywidendy ma zostac przeznaczona kwota 4,08min PLN;

- Na kapitat zapasowy ma zosta¢ przeznaczona kwota 9,7min PLN;

- Dzien dywidendy ustala sie na 6 marca 2026 roku, a termin wyptaty dywidendy na 3 kwietnia 2026 roku;
- DPS 0,67 PLN, DY=4%.

BIOCELTIX: uchwata NWZA w sprawie podwyzszenia kapitatu zaktadowego w drodze emisji akcji serii O
- Emisja 150 tys. akc;ji serii O z wytgczeniem prawa poboru;

- Cena emisyjna akgcji serii O wynosi¢ bedzie 87 PLN;

- Umowa objecia akcji serii O moze zosta¢ przez spotke zawarta do dnia 31 grudnia 2025 roku.

TRAKCUJA: Zwotanie NWZA na dzien 15 grudnia 2025 roku

- Przedmiotem uchwat ma by¢ gtosowanie w sprawie zmiany uchwaty NWZA z grudnia 2019 roku w sprawie emisji obligacji serii F i G
zamiennych na akcje serii D oraz w sprawie zmiany uchwaty NWZA ze stycznia 2020 roku w sprawie warunkowego podwyzszenia kapitatu
zaktadowego w drodze emisji akcji serii D z wytaczeniem prawa poboru.
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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, )EJT,\IBT EFNRA(‘)’ SANNTé LWB,  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 131.0 101.0 30% 13,186 6.0 8.1 8.0 1.0 1.0 1.0 17% 12% 12% 27
BNP Paribas PL BNPPPL Buy 142.0 114.5 24% 16,932 6.2 7.6 7.2 1.0 0.9 09 16% 12% 13% -
Erste Bank EBS Hold 88.3 89.9 2% 36,905 11.3 9.3 9.6 1.6 1.4 1.3 14% 15% 14% 80
Handlowy BHW Hold 120.0 103.6 16% 13,536 8.7 10.2 10.7 1.3 1.4 14 15% 13% 13% 47
ING ING Buy 355.0 332.0 7% 43,193 99 124 105 2.2 2.2 20 22% 17% 19% 65
Komeréni banka KOMB Hold 1,110.0 1,197.0 -7% 227,489 13.4 134 126 1.8 1.8 1.7 13% 13% 14% 87
mBank MBK Sell 880.0 1,046.5 -16% 44,503 129 128 111 2.2 1.9 1.7 17% 15% 15% 70
Millennium MIL Sell 13.8 15.9 -13% 19,313 189 17.6 10.3 2.2 1.9 1.7 1% 1% 17% 71
Moneta MONET Sell 165.0 191.0 -14% 97,601 154 146 144 29 2.8 27 19% 19% 19% 76
oTP OoTP Buy 36,925 32,310 14% 9,047 7.9 7.8 7.5 1.5 1.4 1.3 20% 18% 18% 84
Pekao PEO Buy 233.0 190.5 22% 50,001 7.3 8.9 8.6 1.4 1.4 1.4 20% 16% 16% 85
PKO BP PKO Buy 95.0 74.8 27% 93,475 9.1 8.8 8.2 1.6 1.6 1.5 18% 18% 18% 72
Santander SPL Buy 630.0 491.8 28% 50,257 8.6 9.1 8.4 1.5 1.5 14 17% 16% 17% 85
Kruk KRU Buy 560.0 454 .4 23% 8,817 7.7 7.3 7.2 1.7 1.4 1.3 22% 20% 18% 77
PzU PzU Hold 62.5 60.3 4% 52,105 8.2 9.2 9.1 1.5 1.4 1.4 18% 15% 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 Hold 187.0 160.2 17% 387 11.6 284 119 3.8 6.6 3.6 - — — 15
AB ABE Buy 125.2 95.8 31% 1,677 9.0 8.9 8.6 5.6 5.7 5.5 - - — 37
AC ACG  Under Review 25.2 - 232 - - -— -— - - -— -— - -
Ailleron ALL Buy 19.0 15.2 25% 188 11.0 94 7.7 7.4 6.1 5.3 0% 3% 7% —
Allegro ALE Buy 43.0 33.5 28% 35,369 23.3 16.7 141 114 97 8.3 4% 4% 5% 93
Ambra AMB Buy 25.0 17.6 42% 445 9.9 8.9 7.8 44 41 3.8 6% 6% 6% -
Amica AMC  Under Review 55.5 - 432 - - -— -— - - -— -— - 63
Amrest EAT Sell 14.0 12.7 10% 2,788 26.2 12.3 114 5.1 49 47 2% 2% 4% 89
Answear.com ANR Hold 37.9 28.6 33% 542 18.0 119 9.5 8.6 71 5.9 0% 0% 0% -
Archicom ARH Buy 60.0 48.5 24% 2,837 19.5 8.0 39 148 741 3.5 4% 8% 12% -
Arctic Paper ATC Under Review 8.1 - 561 — — -— -— -— — -— -— — —
Artifex Mundi ART. Buy 16.7 13.0 29% 155 5.9 5.7 7.0 3.9 2.9 2.3 0% 0% 9% -
Asbis ASB Buy 37.0 27.6 34% 1,533 8.3 6.3 5.7 6.0 50 4.4 7% 6% 7% —
Asseco BS ABS Hold 92.0 86.0 7% 2,874 23.1 205 18.8 16.4 14.2 129 4% 4% 4% —
Asseco Poland ACP Hold 225.0 191.4 18% 15,886 26.2 234 21.9 - - - 2% 4% 4% 74
Asseco SEE ASE Buy 85.0 66.8 27% 3,467 18.3 16.5 149 106 9.5 8.8 3% 3% 3% -
Atal 1AT Buy 70.0 57.7 21% 2,496 12.2 6.4 55 13,5 8.0 6.1 10% 6% 12% -
Auto Partner APR Buy 26.5 17.0 56% 2,221 10.6 9.3 8.0 7.4 6.6 5.8 0% 0% 0% 29
Azoty ATT  Under Review - 19 — 1,850 — — — — — — — — — 46
Benefit Systems BFT Buy 4,500.0 3,130.0 44% 10,253 21.8 159 122 105 8.1 6.9 0% 3% 4% 63
Bioceltix BCX Buy 127.2 94.2 — — — - - — — - - — — -
Bloober Team BLO Buy 36.0 25.0 44% 483 7.2 395 16.8 4.9 6.5 6.4 0% 8% 2% -
Budimex BDX Buy 700.0 570.8 23% 14,573 23.3 19.5 157 13.7 113 8.8 4% 4% 5% 54
Captor Therapeutics CTX Buy 116.2 46.3 151% 240 — 3.7 -— -— 1.9 — 0% 0% 0% —
CCC CCC Buy 210.0 138.0 52% 10,630 185 13.1 10.3 7.8 6.4 5.3 0% 0% 0% 87
CD Projekt CDR Buy 306.9 230.9 33% 23,069 519 747 140 415 618 9.6 0% 0% 0% 88
Celon Pharma CLN Buy 42.6 22 96% 1,169 - 209.4 58.7 4104 18.1 13.0 - — - -
CEZ CEZ Sell 966.5 1,288.0 -25% 692,931 221 20.5 221 6.5 8.1 8.2 4% 4% 4% 82
Cl Games CIG Sell 2.1 3.1 -33% 591 68.6 - 58 17.3 806.6 3.4 - — — -
Creepy Jar CRJ Buy 538.0 412.0 31% 288 16.5 19.5 103 118 7.7 4.1 3% 6% 5% -
Creotech Instruments CRI Buy 450.0 365.0 23% 1,042 65.2 22.3 141 286 120 7.7 0% 0% 0% -
Comp CMP Hold 57.0 55.0 4% 1,128 17.3 139 119 83 7.2 6.5 4% 6% 7% -
CTP CTPNV Buy 21.0 18.0 17% 8,731 6.8 6.8 5.5 9.1 9.4 8.1 - - — 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 218.0 178.2 22% 2,729 49.3 30.9 205 189 144 115 2% 1% 1% —
Cyfrowy Polsat CPS Hold 16.0 12.5 28% 7,994 189 111 9.1 6.4 58 55 0% 0% 8% 70
Dadelo DAD Hold 68.0 57.8 18% 675 340 282 216 214 169 136 0% 0% 0% —
Develia DVL Buy 10.0 8.6 16% 3,985 9.8 8.2 7.8 89 6.6 6.2 7% 8% 9% 31
Diagnostyka DIA Hold 195.0 181.3 8% 6,120 220 19.3 16.6 114 10.0 8.8 2% 2% 3% —
Digital Network DIG Hold 98.0 108.6 -10% 460 146 141 135 9.2 8.5 7.7 5% 5% 5% -
Dino Polska DNP Buy 53.0 40.9 30% 40,069 234 18.3 145 149 11.7 9.1 0% 0% 0% 47
Dom Development DOM Buy 300.0 260.0 15% 6,708 104 8.8 8.2 8.7 7.2 6.6 5% 6% 8% 45
Echo Investment ECH Buy 7.0 5.9 19% 2,435 — 9.0 4.1 158 6.7 3.0 7% 9% 14% —
Erbud ERB Hold 30.0 27.3 10% 326 65.8 12.6 104 5.2 37 3.8 6% 6% 6% —
Enea ENA Buy 23.5 22.0 6% 11,675 39 4.6 5.3 32 40 49 2% 2% 2% 34
Enter Air ENT Buy 73.0 52.4 39% 919 39 73 6.8 4.4 4.0 35 6% 6% 7% —
Eurocash EUR Under Review 7.8 - 1,083 — — -— — — — — — — 63
Fabrity Holding FAB Buy 33.0 27.5 20% 76 16.6 11.2 9.3 8.8 6.7 6.0 11% 8% 8% —
Ferro FRO Hold 35 30 19% 627 10.9 134 8.7 8.0 8.9 5.9 — — — —
Gedeon Richter RICHT Buy 13,797 9,685 42% 1,805,041 6.8 5.4 50 4.6 35 29 5% 6% 9% 81
GPW GPW Hold 60.0 62.8 -4% 2,636 13.3 13.7 12.8 105 10.0 9.1 5% 5% 6% 67
Grenevia GEA Under Review 3.3 - 1,911 - - — - - — - - — 59
Grupa Pracuj GPP Hold 68.0 54.1 26% 3,727 16.0 14.1 12.6 105 9.4 8.2 4% 5% 5% -
GTC GTC Sell 3.5 3.4 2% 1,970 33.7 133 16.6 20.5 159 173 0% 4% 3% 63
Huuuge HUG Buy 27.3 23.1 18% 1,031 4.0 541 6.1 21 2.6 34 32% 16% 16% 5
H&M HMB Sell 135.0 176.8 -24% 283,674 24.7 20.2 193 8.8 8.1 7.8 4% 4% 4% 98
Inditex ITX Buy 56.0 47 .1 19% 146,638 239 21.1 19.2 127 115 105 4% 4% 4% 99
InPost INPST Buy 14.5 9.7 50% 20,535 205 151 135 7.2 6.1 5.4 0% 0% 0% 84
Inter Cars CAR Buy 720 540 33% 7,651 10.3 8.6 7.5 8.1 7.3 6.4 0% 0% 1% —
Jeronimo Martins JMT Buy 24.0 21.6 11% 13,618 245 16.7 145 7.8 6.6 6.0 3% 3% 4% 86
JSW JSW  Under Review 24 - 2,811 — - — - - — - - — 56
Kety KTY Hold 1,050.0 916.0 15% 8,998 154 131 119 10.0 8.9 8.4 6% 6% 6% 50
KGHM KGH Buy 213.4 192.2 11% 38,440 19.3 9.3 97 45 40 4.1 0% 1% 1% 58
LPP LPP Buy 22,600 16,205  39% 30,075 144 122 105 741 6.3 55 4% 4% 5% 75
Mabion MAB  Under Review 7.7 — 143 — — — — — - — — — 12
Mangata MGT  Under Review 65.8 - 439 — — -— — — -— — — -— —
Medicover MCOVB Hold 285.0 2355 21% 3,290 425 30.0 240 124 10.7 95 0% 0% 0% 89
Medinice ICE Buy 19.1 11.4 67% 88 — 6.5 3.3 — 3.4 1.1 0% 0% 0% —
MFO MFO  Under Review 37 - 242 - - -— - - -— - - - -
Mirbud MRB Buy 18.5 14.4 29% 1,581 14.7 114 9.0 85 7.1 5.4 1% 1% 1% -
MLP Group MLG Buy 100.0 80.2 25% 1,924 6.9 50 43 105 8.6 8.2 - - — -
Mo-Bruk MBR Hold 320.4 286.5 12% 1,006 14.1 12.2 10.0 9.7 7.8 6.4 5% 5% 3% -
MOL MOL Buy 3,161.8 3,040.0 4% 2,285 6.0 5.3 5.8 3.3 3.2 3.3 9% 9% 9% 87
Molecure MOC Buy 17.8 6.0 195% 124 — 3.0 2.8 — 1.5 1.2 0% 0% 0% —
Murapol MUR Buy 50.0 38.5 30% 1,571 54 6.2 5.7 55 6.2 56 13% 14% 13% —
Modern Times Group  MTGB Buy 160.7 115.5 39% 14,240 354 19.7 16.3 7.1 6.0 5.0 2% 2% 0% 91
Neuca NEU Sell 690.0 785.0 -12% 3,575 23.0 19.2 16.1 10.3 9.5 8.2 2% 2% 2% 79
Newag NWG  Under Review 98.5 - 4,433 — — — — — — — — — —
oMV oMV Hold 48.2 48.9 -2% 16,010 13.7 11.0 101 45 49 48 10% 10% 10% 95
Onde OND Hold 9.3 8.6 9% 466 20.8 17.8 17.7 6.5 6.0 57 4% 3% 3% —
Oponeo.pl OPN Buy 130.0 91.0 43% 1,022 13.0 12.5 10.1 8.5 8.1 7.1 7% 6% 6% -
Orange OPL Buy 10.6 9.0 18% 11,827 142 121 112 46 43 43 6% 7% 7% 61
Orlen PKN Hold 97.6 102.8 -5% 119,298 85 7.8 8.1 35 4.0 4.2 6% 6% 5% 65
PCF Group PCF Under Review 3.5 - 150 -— — -— -— — - -— — - 19
Pegasus Airlines PGSUS Hold 230.0 204.0 13% 102,000 52 49 44 52 4.4 44 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 14.9 34% 370 17.5 741 6.2 8.9 5.8 4.7 — — - —
Pepco Group PCO Hold 28.4 27.0 5% 15,568 179 134 12.0 6.1 5.5 5.2 - - -— 53
PGE PGE Buy 12.8 10.8 18% 24,299 5.8 5.0 5.6 34 45 5.2 0% 0% 0% 41
Playway PLW Buy 375.0 271.5 38% 1,792 14.4 8.6 9.0 10.0 6.2 6.7 8% 9% 1% 0
Polenergia PEP Buy 73.4 58.2 26% 4,494 38.3 248 311 114 107 114 0% 0% 0% -—
Rainbow Tours RBW Buy 215.0 124.0 73% 1,804 7.3 8.1 7.7 4.2 4.1 3.8 6% 6% 7% —
Rawlplug RWL  Under Review 13.5 - 419 -— -— - -— -— - -— -— - -—
Ryvu Therapeutics RVU Buy 55.9 24.2 131% 558 - 7.8 2.2 - 3.4 0.4 0% 0% 0% -
SAAB SAABB Buy 640.0 538.5 19% 292,612 48.5 379 287 270 221 171 0% 1% 1% 92
Scope Fluidics SCP Buy 224.0 147.8 52% 403 — — -— — — -— — — — —
Selena FM SEL  Under Review 38.5 - 879 - - - - - - - - - -
Selvita SLV Buy 43.0 41.3 4% 782 — 276 17.7 15.0 104 8.7 0% 0% 0% —
Shoper SHO Buy 59.0 52.2 13% 1,469 33.1 243 18.7 19.0 147 11.7 2% 2% 3% -—
Stalprodukt STP Under Review 251.0 - 1,355 — — -— — — -— — — -— 46
Sniezka SKA Hold 85.0 80.8 5% 1,020 15.4 145 128 8.3 8.1 7.5 — — — —
Synektik SNT Buy 300.0 258.0 16% 2,201 17.8 13.2 133 11.1 8.1 8.1 3% 4% 7% —
Tauron TPE Hold 10.2 10.6 -5% 18,647 5.3 6.9 6.4 4.8 5.4 5.3 0% 3% 2% 42
Ten Square Games TEN Hold 98.5 91.6 8% 593 7.6 9.2 9.0 4.8 5.9 56 17% 13% 11% 3
Torpol TOR Buy 55.0 56.1 2% 1,289 17.0 146 10.2 9.7 7.7 5.0 2% 3% 3% —
Toya TOA Buy 12.0 9.5 26% 715 8.0 8.3 7.6 5.3 5.5 4.8 — - - —
Turkish Airlines THYAO Buy 400.0 268.5 49% 370,530 3.3 3.6 3.6 3.5 3.4 3.1 0% 0% 0% 86
Unimot UNT Buy 162.2 128.8 26% 1,011 206 8.3 7.6 5.6 5.4 5.3 5% 3% 3% —
Voxel VOX Hold 176.0 153.4 15% 1,611 16.3 12.8 123 8.7 71 6.5 2% 3% 3% —
VRG VRG Under Review 4.8 - 1,128 — — -— — — -— — — -— —
Wielton WLT  Under Review 6.3 - 465 - - -— - - -— - - -— -
Wirtualna Polska WPL Buy 80.0 53.3 50% 1,587 14.4 9.7 8.3 5.9 4.7 4.5 5% 4% 5% 72
Wittchen WTN Sell 16.0 171 -6% 316 11.1 10.2 10.5 51 5.1 4.9 0% 5% 6% -
Wizz Air Wizz Hold 12.0 10.7 12% 1,108 58 67.8 37.6 5.5 4.8 4.0 0% 0% 0% 75
XTB XTB Buy 94.6 68.9 37% 8,103 10.1 7.5 6.5 5.8 4.3 3.4 8% 7% 10% 32
XTPL XTP Buy 100.0 70.8 41% 188 — - 19.2 - 447 9.5 0% 0% 0% -
Zabka Group ZAB Buy 30.0 23.7 27% 23,770 28.1 18.0 13.7 8.4 7.0 6.0 — — — —
*S&P Global ESG Scores (LINK), S&P Global ESG Scores methodology (LINK)
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DISCLAIMER

Trigon Dom Maklerski S.A. | Mogilska 65 | 31-545 Krakéw | Sad Rejonowy dla Krakowa - Srédmiescia 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 zespdt analityczny Trigon Domu Maklerskiego S.A. wytacznie 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 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 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 pisemnej zgody Trigon Domu Maklerskiego S.A.
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