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HIGHLIGHTS

FINANSE
PKO BP: UOKIK natozyt na bank 79miIn PLN kary za niedozwolone klauzule dotyczace zmiany
oprocentowania kredytu konsumenckiego

ENERGETYKA | WYDOBYCIE
ENERGETYKA: WACC w dystrybucji na 2026

KONSUMENT

LPP: NWZA przyjeto program motywacyjny zakladajacy emisje 16 tys. akcji (0,89% kapitatu
zaktadowego)

PEPCO GROUP: Podsumowanie wywiadu z CFO [neutralne]

RAINBOW TOURS: Wywiad z CEO - rzeczpospolita.pl [lekko pozytywne]

WITTCHEN: Zawarcie umowy kredytu w kwocie 206,5mIn PLN z PKO BP

RYNEK FMCG: Sprzedaz sklepow matoformatowych w grudniu’25 wzrosta w Polsce r/r 0 1,4% -
PIH, CMR

TMT
ASSECO POLAND: Prezes zarzadu deklaruje, ze akcje objete w ramach programu
motywacyjnego nie bedg do sprzedazy

BUDOWNICTWO | DEWELOPERZY

BUDIMEX: Oferta spotki za 352,8min PLN netto zostata oceniona najwyzej w przetargu GDDKIA
MIRBUD: Zawarcie umowy na budowe hali w kompleksie 7R Park Gdansk V za 17,6min EUR
netto

HEALTHCARE & BIOTECH
MEDINICE: Zawarcie listu intencyjnego ws. potencjalnej sprzedazy projektu CoolCryo
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FINANSE

PKO BP (Buy; PLN 101)

UOKiK natozyt na bank 79min PLN kary za niedozwolone klauzule dotyczace zmiany
oprocentowania kredytu konsumenckiego

ENERGETYKA | WYDOBYCIE

ENERGETYKA

WACC w dystrybucji na 2026

- Wg. Parkiet i zrodet w spotkach, WACC w dystrybucji na 2026 jest zblizony do 9% (LINK)

- PGE: WACC w dystrybucji na 2026r. wynosi nieznacznie powyzej 10% (13% z 2025 minus ok. 2.5% =
~10.5%) — zrédio z PGE. Planowany capex jest zgodny ze strategia.

- TPE: WACC na 2026 jest nizszy r/r. Poziom ten jest wystarczajacy, aby zwiekszy¢ capex r/ir. WACC
stanowi tylko 20% przychodu regulowanego.

- ENA: nizszy WACC stawia istotne wyzwanie w obszarze finansowym. Spédtka jest jednak
zdeterminowana, aby zrealizowa¢ capex przyjety w strategii.

KONSUMENT

LPP (Buy; PLN 26000)

NWZA przyjelo program motywacyjny zakladajacy emisje 16 tys. akcji (0,89% kapitatu
zakladowego)

- Szczego6towe warunki przyznania uczestnikom programu prawa do nabywania akcji zostang okreslone
przez rade nadzorczg w regulaminie, ktéry bedzie okreslat m.in. cele grupowe lub indywidualne (KPI),
o charakterze finansowym lub niefinansowym; dlugoterminowych intereséw oraz stabilnosci grupy. Cele
moga by¢ wyznaczane w oparciu o zysk operacyjny, przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci
operacyjnej oraz ESG.;

- Sfinansowanie nabycia akcji nastgpi ze srodkéw pochodzacych z utworzonego specjalnie w tym celu
kapitatu rezerwowego.

PEPCO GROUP (Hold; PLN 29.0)

Podsumowanie wywiadu z CFO [neutralne]

- Grupa jest na dobrej drodze do zrealizowanie zaktadanych celéw catorocznych, CFO jest zadowolony
z 1Q25/26, ktdry jest najwazniejszym pod wzgledem przychodow i zysku kwartatem roku obrotowego;
- Spotka podtrzymuje guidance wzrostu sprzedazy w przedziale 6-8%, a wyjscie z segmentu FMCG
obnizy dynamike wzrostu przychodéw w catym roku obrotowym o ok. 2p.p., wzrost EBITDA o co
najmniej 9% r/r;

- W planach na trwajacy rok obrotowy jest otwarcie ok. 250 nowych sklepéw, w tym ok. 50 w Polsce;

- Otoczenie makroekonomiczne pozostaje dosé niepewne, a nastroje konsumentéw sag nieco
przyttumione, pomimo tego polityka cenowa, dostepnosé i jakosci asortymentu zdaniem CFO
odpowiadajg za dobry trafiic;

- tacznie w tym roku Pepco planuje wydaé na inwestycje od 160 do 180min EUR (duza cze$¢ zostanie
przeznaczona na nowe sklepy oraz w IT, w tym digitalizacje sprzedazy stacjonarnej);

- Grupa chce w tym roku zby¢ sie¢ Dealz.

RAINBOW TOURS (Buy; PLN 220)

Wywiad z CEO - rzeczpospolita.pl [lekko pozytywne]

— Sprzedaz w ujeciu wolumenowym sezonu letniego w styczniu ponownie przyspieszyta do 2-cyfrowej
dynamiki r/r wzgledem 6% w ostatnim trading update;

— Wczesniejsze rezerwacje klientdéw poprawiajg widocznos¢ popytu i jakosé planowania programu,
wigksza elastyczno$é w zarzadzaniu podaza (kierunki, lotniska, skala programu) ogranicza ryzyko
nadpodazy;

— Dywersyfikacja kierunkéw zwieksza odporno$¢ programu letniego na lokalne szoki cenowe i
popytowe;

- LINK do catego wywiadu LINK.

WITTCHEN (Hold; PLN 17)

Zawarcie umowy kredytu w kwocie 206,5miIn PLN z PKO BP
- Pozyskane srodki majg by¢ wykorzystane m.in. na rozbudowe centrum logistycznego w Palmirach.

RYNEK FMCG

Sprzedaz sklepow matoformatowych w grudniu’25 wzrosta w Polsce r/r 0 1,4% - PIH, CMR
- W tym samym okresie sprzedaz supermarketéw wzrosta o 10,8% r/r.
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MARKET QUOTES
INDICES Change (%)
Price 1D 1M 1Y
WIG 122,339 -1.0% 5% 43%
WIG20 3,300 -1.3% 5% 39%
mWIG40 8,693 -0.6% 7% 32%
sWIG80 31,403 -0.4% 8% 28%
PX (Prague) 2,719 -0.2% 2% 44%
BUX (Budapest) 125,062 -0.1%  13% 47%
BET (Bucharest) 27,146 15% 12% 59%
BIST30 (Istanbul) 14,201 1.2% 16% 27%
DAX 24,901  0.2% 2% 16%
FTSE 100 10,143 -0.1% 3% 19%
STOXX Europe 600 608 -0.1% 3% 15%
S&P 500 6,916  0.0% 0% 13%
NASDAQ 100 25,605 0.3% 0% 18%
Nikkei 225 52,852 0.3% 4% 32%
Shanghai Comp 4,133  0.3% 4% 27%
BONDS Change (bps)
Rate 1D 1M 1Y
PL 5Y bond yield 4.5% 1.5 -146 -121.0
PL 10Y bond yield 5.1% -0.3 -5.3 -84.4
CZ 10Y bond yield 4.5% 09 -11.0 427
HU 10Y bond yield 6.6% -6.0 -18.0 -17.0
RO 10Y bond yield 6.6% -14 -139 -128.1
WIBOR 3M 3.9% 1.0 -80 -194.0
EURIBOR 3M 2.0% 0.8 20 -635
CURRENCIES Change (%)
Rate 1D 1M 1Y
USD/PLN 355 -02% -0.8% -13%
EUR/PLN 421 00% 00% 0.0%
EUR/USD 119 03% 08% 13.0%
GBP/PLN 485 0.0% -0.4% 3.4%
CZK/PLN 017 -01% 0.1% -3.3%
HUF/PLN 0.011 -02% -1.3% -6.5%
RON/PLN 083 -0.1% 0.1% 2.4%
CNY/PLN 051 03% 0.1% 8.6%
COMMODITIES Change (%)
Price 1D 1M 1Y
Gold (USD/toz) 5,074 1.9% 12% 83%
Silver (USD/toz) 107.8  4.5% 36% 257%
Copper (USD/t) 13,115 2.8% 9% 42%
Zinc (USD/) 3261 1.5% 5%  15%
Molybdenum (USD/Ib) 234 01% 10% 13%
Iron ore (USD/t) 106 -0.3% -1% 4%
HCC (USD/t) 238 03% 11% 4%
HRC EU (EUR/t) 640 3.2% 3%  11%
Brent crude oil (USD/bbl.) 66.3 0.7% 9% -15%
CO2 (EUR/t) 88.4 -0.1% 0% 6%
TTF 1M gas (EUR/MWh) 400 0.0% 43% -20%
Power 1Y in DE (EUR/MWh) 87 0.0% 1% -7%
Power 1Y in PL (PLN/MWh) 447  0.2% -3% -3%
Shanghai Freight Index 1,458 -7.4% -6% -32%
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TRIGON

T™MT

ASSECO POLAND (Hold; PLN 225)

Prezes zarzadu deklaruje, ze akcje objete w ramach programu motywacyjnego nie beda do
sprzedazy

- Objete akcje majg zosta¢ wniesione do fundacji rodzinnej i pozostang w niej na state;

- Caty pakiet 3% akcji bedzie fundamentem funduszu wspierajgcego rozwdj polskiego sportu;

- Dywidendy z tych akcji fundacja bedzie przeznacza¢ na pomoc mtodym, utelentowanym sportowcom;
- NWZA jest zwotane na dzien 24 lutego 2026 roku.

BUDOWNICTWO | DEWELOPERZY

BUDIMEX (Buy; PLN 700)

Oferta spoétki za 352,8min PLN netto zostata oceniona najwyzej w przetargu GDDKiA
- Przedmiotem przetargu jest przebudowa autostrady A2 na odcinku wezet £6dz Poétnoc (bez wezta)
granica wojewddztwa tédzkiego i mazowieckiego o dodatkowe pasy ruchu.

MIRBUD (Buy; PLN 18.5)

Zawarcie umowy na budowe hali w kompleksie 7R Park Gdansk V za 17,6mIn EUR netto

HEALTHCARE & BIOTECH
MEDINICE (Buy; PLN 19.1)

Zawarcie listu intencyjnego ws. potencjalnej sprzedazy projektu CoolCryo

- Planowana transakcja miataby obejmowac sprzedaz praw do projektu CoolCryo wraz z globalnym
zabezpieczeniem patentowym, ze szczegdlnym uwzglednieniem terytorium Europy i Stanéw
Zjednoczonych;

- Szczegdtowe warunki transakcji, w tym finalna cena sprzedazy oraz warunki ptatnosci zostang
okreslone w umowie definitywnej;

- Umowa konicowa miataby zosta¢ zawarta w ciggu 3 miesiecy od podpisania listu.

POZOSTALE INFORMACJE

BUMECH: Ziozenie przez wierzyciela wniosku o ogloszenie upadtosci PG Silesia sp. z 0.0.

DIGITREE GROUP: sfinalizowanie przejecia 100% udziatéw w spétce Euvic Digital
- Spotka kontynuuje identyfikacje kolejnych celéw akwizycyjnych, wskazujgc na rosnacy potencjat
konsolidacji rynku w 2026 roku.

INTERSPORT POLSKA: Przychody ze sprzedazy w 3Q25/26 na poziomie 52,2min PLN,
+11,9% rir
-YTD 134,5mIn PLN, -4,4% r/r.

INSIDER TRADING

GRUPA KETY
Czionek zarzadu sprzedat 1 tys. akcji @ 1000,00 oraz 1 tys. akcji @ 1013,00 PLN.

NEUCA
Wiceprezes zarzadu sprzedat 2,4 tys. akcji @ 797,17 PLN.

OPONEO.PL
Braemar Fundacja Rodzinna, podmiot zwigzany z cztonkiem RN, sprzedata 462 akcje @ 94,40-95,40
PLN.

PROTEKTOR
Luma Holding Limited, podmiot zwigzany z cztonkiem RN, sprzedat 4,2 tys. akcji @ 1,00 PLN.

SKARBIEC HOLDING
Prezes zarzadu sprzedat 2,2 tys. akcji @ 35,00 PLN.

SOPHARMA
Spotka sprzedata 35,6 tys. akcji @ 1,84 EUR.

VOTUM
Insider kupit 601 akcji @ 47,32 PLN.
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VOLUME

AVG. VOLUME (PLNm)

Index 1D 1M 3M 6M 1D/3M
WIG 2870 2152.5 1948.1 1843.8  147%
WIG20  2427.9 1833.3 1681.5 1590.7  144%
WIG40 306.6 304.8 2750 261.0 111%
sWIG80 92.5 81.1 65.8 629  141%
TOP VOLUME (PLNm)

WIG20 mWIG40 sWIG80
Ticker Vol. Ticker Vol. Ticker Vol.
KGH 411.1 ACP 37.0 BMC 11.5
DNP 233.8 MIL 17.2 CRI 5.7
PKN 201.1 XTB 15.5 COG 4.7
PKO 145.0 SNT 11.7 PXM 4.5
LPP 144.8 BFT 11.1 STX 41
ALE 139.1 TPE 8.4 GRX 3.8
PEO 116.0 TEN 6.9 CRJ 3.7
PZU 78.0 COG 4.7 SHO 3.5
ZAB 48.6 PXM 4.5 MDG 2.2
CDR 47.3 GRX 3.8 DAT 19
VOLUME SPIKES (PLNm)

WIG20 mWIG40 sWIG80
Ticker 1D/3M Ticker 1D/3M Ticker 1D/3M
DNP  174% TEN 191% STX 416%
LPP 173% DOM 170% SHO  235%
KRU 163% COG  135% AST 185%
KGH  129% MIL 118% VOT 168%
OPL 120% SLV 106% ARH 160%
ALE 109% GRX 104% XTP 156%
KTY 97% EAT 102% BRS 145%
MBK  94% SNT 99% BIO 141%
PCO 88% ACP 97% WWL 138%
PKN 86% GPW  92% COG  135%

STOCK PRICE PERFORMANCE

Ticker Price Chng. Ticker Price Chng.
Best WIG20 Worst
KGH 328 4.7% DNP 39 -4.1%
KRU 481 0.8% PEO 209 -3.2%
KTY 1,026 0.1% LPP 19,675 -32%
BDX 690 0.0% SPL 547 -2.4%
CDR 270 -0.1% CCC 1305 -22%
Best mWIG40 Worst
TXT 439 2.2% GRX 24 -4%
TEN 1120 1.8% 11B 1468 -28%
COG 54 1.5% ACP 2196 -23%
NEU 8040 1.1% EUR 6.9 -21%
HUG 243 0.6% WPL 622 -2.0%
Best sWIG80 Worst
AST 487 6.1% STX 2.9 -8%
UNI 144 36% GRX 24 -3.8%
MUR 4238 2.8% BMC 28.8 -3.5%
VOT 482 23% CRJ 640.0 -24%
FRO 30.8 2.3% ABS 856 -2.3%


mailto:research@trigon.pl

T R I G O N CEE | Equity Research

PROGRAM SKUPU AKCJI

4MASS
Nabycie 40 tys. akcji @ 4,19-4,21 PLN.

KRKA
Nabycie 5,2 tys. akcji @ 220,79 EUR.

MONNARI TRADE
Nabycie 3,9 tys. akcji @ 7,27 PLN oraz 3,7 tys. akcji @ 7,18 PLN.

ZMIANY W ORGANACH
MANYDEV STUDIO

Rezygnacja p. Roberta Szmitkowskiego z petnienia funkcji prezesa zarzadu, ze skutkiem na dzien 20 lutego 2026 roku.

ZMIANY W AKCJONARIACIE

3R GAMES

Zmniejszenie zaangazowania przez p. Dawida Urbana z 49,77% do 48,55% kapitatu zaktadowego i gtoséw.

WALNE ZGROMADZENIA AKCJONARIUSZY

TRAKCJA: Uchwaty NWZA w sprawie zmiany uchwaty nr 3 NWZA z grudnia’19 oraz uchwaty nr 5 NWZA ze stycznia’20
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JANUARY Monday Tuesday Wednesday Thursday Friday
01-02
05-09
12-16
19-23 AB
26-30 HMB
FEBRUARY Monday Tuesday Wednesday Thursday Friday
02-06
09-13 MIL MBK, ING SNT
16-20 OoPL PKN, PEO
23-27 ALR MBK, AB, ASB MIL
MARCH Monday Tuesday Wednesday Thursday Friday
02-06 ING
09-13 OPL
16-20 XTB
23-27 TEN ASB
30-31

Order: WIG20 / mWIG40 / Trigon DM Coverage
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P/E P/BV ROE
Company Ticker Recomm. TP Price Upside MarketCap 26E 27E 28E 26E 27E 28E 26E 27E 28E ESG*
Alior ALR Buy 138.0 113.6 21% 14,831 8.7 8.7 7.8 1.1 1.1 1.0 13% 12% 13% 27
BNP Paribas PL BNPPPL Buy 153.0 142.0 8% 20,999 9.7 8.8 7.9 1.2 1.1 1.1 12% 13% 14% -
Erste Bank EBS Hold 98.0 107.8 -9% 44,253 11.8 10.8 10.6 1.5 1.4 1.3 13% 13% 12% 80
Handlowy BHW Buy 125.0 110.4 13% 14,425 11.0 113 109 1.5 1.5 1.5 14% 13% 14% 47
ING ING Hold 366.0 366.5 0% 47,682 134 115 9.2 2.3 2.2 20 17% 19% 21% 65
Komeréni banka KOMB Sell 1,140 1,229 -7% 233,571 13.3 127 125 1.8 1.8 1.7 14% 14% 13% 87
mBank MBK Sell 934.0 1,002.5 -7% 42,632 121 10.3 9.2 1.8 1.6 1.5 15% 16% 16% 70
Millennium MIL Sell 14.6 16.7 -13% 20,247 18.9 104 9.4 2.0 1.7 1.6 11% 17% 17% 71
Moneta MONET Sell 167.0 200.0 -17% 102,200 14.8 147 145 3.0 2.9 28 20% 20% 20% 76
oTP OTP Hold 39,200 39,250 0% 10,990 9.3 8.9 8.4 1.7 1.6 1.5 18% 18% 18% 84
Pekao PEO Buy 245.0 208.5 18% 54,725 9.5 9.1 8.3 1.5 1.5 1.4 16% 16% 17% 85
PKO BP PKO Buy 101.0 88.3 14% 110,375 10.3 9.3 8.4 1.8 1.7 1.6 18% 18% 19% 72
Santander SPL Buy 680.0 546.8 24% 55,877 10.0 9.0 8.7 1.6 1.6 1.6 16% 18% 18% 85
Kruk KRU Buy 600.0 481.1 25% 9,378 7.7 7.4 6.9 1.5 1.4 1.2 20% 18% 18% 77
PzU PZU Hold 67.0 68.8 -3% 59,445 9.8 9.7 9.3 1.6 1.5 1.5 16% 16% 16% 70
P/E EV/EBITDA DY
Company Ticker Recomm. TP Price Upside MarketCap 26E 27E 28E 26E 27E 28E 26E 27E 28E ESG*
11bit Studios 11B Hold 180.0 146.8 23% 355 28.2 131 61.1 5.9 3.4 5.2 — — — 15
AB ABE Buy 138.0 119.4 16% 2,090 10.7 104 10.0 741 6.8 6.7 — — — 37
AC ACG  Under Review 23.1 - 212 - -— — - -— — - -— — -
Ailleron ALL Hold 17.2 15.9 8% 196 125 9.6 8.1 6.5 55 47 0% 3% 6% -—
Allegro ALE Buy 43.0 30.2 43% 31,882 16.1 134 11.4 8.9 7.7 6.7 5% 5% 6% 93
Ambra AMB Buy 23.0 17.1 35% 431 9.4 8.4 8.3 4.2 3.9 3.6 6% 6% 7% -
Amica AMC  Under Review 61.6 - 479 — — — — — — — — — 63
Amrest EAT Sell 13.0 13.5 -3% 2,955 15.0 14.0 134 53 5.2 5.0 1% 2% 3% 89
Answear.com ANR Buy 35.5 23.5 51% 446 11.2 8.4 7.2 6.2 5.1 4.5 0% 0% 0% -
Archicom ARH Buy 60.0 47.3 27% 2,767 7.8 3.8 4.5 7.0 3.4 4.3 8% 13% 15% -
Arctic Paper ATC  Under Review 8.5 - 591 — - -— — - -— — - -— —
Artifex Mundi ART. Buy 17.2 15.6 10% 186 7.5 8.2 9.6 4.1 3.0 3.2 0% 7% 9% -
Asbis ASB Buy 39.0 36.8 6% 2,044 8.5 7.5 7.4 6.1 5.5 53 4% 6% 6% -
Asmodee ASMDEE Buy 145.0 100.5 44% 23,477 56.9 50.0 421 256 234 205 0% 0% 0% -
Asseco BS ABS Hold 94.0 85.6 10% 2,861 19.3 176 16.5 13.7 124 113 4% 4% 5% -
Asseco Poland ACP Hold 225.0 219.6 2% 18,227 25.6 239 227 — -— - 3% 3% 2% 74
Asseco SEE ASE Buy 80.0 70.1 14% 3,638 17.3 154 142 938 8.8 8.1 3% 3% 3% -—
Atal 1AT Buy 70.0 57.9 21% 2,505 6.4 5.5 5.6 8.0 6.1 5.9 6% 12% 15% -—
Auto Partner APR Buy 23 18 28% 2,338 11.0 9.5 8.5 7.5 6.7 5.3 0% 0% 0% 29
Azoty ATT  Under Review - 17.6 - 1,750 - - — - - — - - — 46
Benefit Systems BFT Buy 5,150 3,775 36% 12,366 182 13.8 11.3 84 7.4 6.4 3% 4% 5% 63
Bioceltix BCX Buy 128.4 78.9 - - - - — - - — - - — -
Bloober Team BLO Buy 35.0 249 41% 481 322 16.9 45 5.6 6.0 1.9 0% 0% 5% -
Budimex BDX Buy 700.0 690.0 1% 17,616 23.3 19.0 196 14.0 11.2 107 3% 4% 5% 54
Captor Therapeutics CTX Buy 116.9 77.4 51% 401 6.1 - 1.2 3.8 - 0.9 0% 0% -— —
CCC CCC Buy 165.0 130.5 26% 10,052 14.7 115 9.6 6.5 53 4.4 0% 0% 0% 87
CD Projekt CDR Buy 316.4 270 17% 26,936 78.7 16.0 155 659 11.1 115 0% 0% 5% 88
Celon Pharma CLN Buy 43.4 21.0 107% 1,131 202.6 56.8 376 17.5 125 9.8 - -— — -
CEZ CEZ Sell 911 1,202 -24% 646,664 23.6 23.5 232 8.0 7.9 7.8 4% 3% 3% 82
Cl Games CIG Sell 2.0 2.5 -19% 477 - 4.6 3.9 - 2.9 1.6 - -— - -
Creepy Jar CRJ Buy 549.0 640.0 -14% 448 128 7.3 273 6.9 3.8 8.5 2% 8% 0% -—
Creotech Instruments CRI Buy 460.0 591.0 -22% 1,687 320 224 210 19.6 135 122 0% 0% 0% -
Comp CMP Buy 61.0 55.6 10% 1,140 14.0 121 107 7.1 6.4 5.8 6% 7% 8% 88
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P/E EV/EBITDA DY
Company Ticker Recomm. TP Price Upside MarketCap 26E 27E 28E 26E 27E 28E 26E 27E 28E ESG*
CTP CTPNV Buy 21.0 18.3 15% 8,886 69 56 49 95 82 7.5 - - - 88
Cyber Folks CBF Buy 220.0 208.5 6% 3,193 37.2 236 184 16.0 128 10.3 1% 1% 1% -
Cyfrowy Polsat CPS Buy 13.0 13.4 -3% 8,554 147 120 99 6.2 59 55 0% 0% 4% 70
Dadelo DAD Buy 70.0 73.6 -5% 859 346 26.6 19.6 200 161 126 0% 0% 1% -
Develia DVL Buy 10.0 9.2 9% 4,258 95 87 88 74 66 69 7% 8% 9% 31
Diagnostyka DIA Buy 200.0 198.2 1% 6,691 21.0 17.8 152 109 95 83 2% 2% 3% -
Digital Network DIG Hold 143.0 155.0 -8% 657 13.0 11.7 105 7.6 7.0 6.3 4% 4% 4% -
Dino Polska DNP Buy 48.5 38.6 26% 37,834 183 149 122 116 92 73 0% 0% 0% 47
Dom Development DOM Buy 300.0 263.0 14% 6,785 8.7 85 7.7 7.0 6.6 57 6% 7% 8% 45
Echo Investment ECH Buy 7.0 5.2 35% 2,146 8.9 3.7 4.3 7.2 3.2 35 15% 15% 15% -—
Erbud ERB Hold 30.0 29.4 2% 351 252 159 105 43 45 42 6% 3% 4% -
Enea ENA Hold 21.0 20.8 1% 11,008 47 55 64 42 52 63 2% 3% 3% 34
Enter Air ENT Buy 74.0 65.3 13% 1,146 87 80 74 43 39 38 5% 5% 6% -
Eurocash EUR  Under Review 6.9 - 955 - - - - — - - - - 63
Fabrity Holding FAB Buy 30.0 27.2 10% 76 120 99 94 72 63 58 8% 7% 9% -
Ferro FRO Hold 30.0 30.8 -3% 654 139 96 88 96 6.7 6.1 - - -- -
Gedeon Richter RICHT Buy 13,127 10,420 26% 1,942,026 66 54 48 39 30 23 5% 8% 8% 81
GPW GPW Hold 65.0 69.4 -6% 2,911 13.8 131 128 102 93 88 5% 5% 5% 67
Grenevia GEA Under Review 3.3 - 1,885 - — - - — - — — - 59
Grupa Pracuj GPP Buy 63.0 49.3 28% 3,397 13.0 119 111 86 7.7 69 5% 5% 6% -
GTC GTC Sell 3.0 2.9 3% 1,677 34.2 18.1 150 188 16.7 166 0% 0% 0% 63
Huuuge HUG Buy 32.6 24.3 34% 1,085 48 56 6.9 25 32 41 20% 23% 20% 5
H&M HMB Sell 133.0 176.0 -24% 282,310 20.5 19.5 18.4 8.1 78 76 4% 4% 4% 98
Inditex ITX Hold 59.0 55.0 7% 171,416 243 219 199 133 121 111 3% 4% 4% 99
InPost INPST Buy 12.6 13.3 -5% 28,059 227 213 184 80 73 64 0% 0% 0% 84
Inter Cars CAR Buy 770.0 598.0 29% 8,473 96 84 74 73 65 57 0% 1% 1% -
Jeronimo Martins JMT Buy 23.5 20.2 16% 12,724 16.3 13.9 126 6.4 5.8 5.5 3% 4% 5% 86
JSW JSW  Under Review 26.8 - 3,141 - - -- - - - - - -- 56
Kety KTY Hold 1,060 1,026 2% 10,097 146 134 114 98 92 85 5% 6% 7% 50
KGHM KGH Buy 265.8 328.3 -19% 65,660 127 123 140 69 69 74 0% 1% 1% 58
LPP LPP Buy 26,000 19,675 32% 36,515 141 120 103 7.2 62 54 4% 4% 0% 75
Mabion MAB  Under Review 8.2 — 153 — — — — — — — — — 12
Mangata MGT  Under Review 68.2 - 455 — -— — — -— — - -— — -
Medicover MCOVB Hold 265.0 205.0 29% 2,980 29.7 246 210 103 92 84 0% 0% 0% 89
Medinice ICE Buy 19.1 35.2 -46% 326 224 115 — 150 741 - 0% 0% 0% -
MFO MFO  Under Review 41.3 - 273 — -— - -— -— - -— -— - -—
Mirbud MRB Buy 18.5 13.7 35% 1,513 122 96 79 87 65 54 1% 1% 5% -
MLP Group MLG Buy 100.0 93.2 7% 2,236 6.0 5.1 47 94 87 82 - - - -
Mo-Bruk MBR Hold 342.2 375.0 -9% 1,317 13.3 13.0 128 87 83 79 4% 4% 4% -
MOL MOL Hold 3,223 3,770  -15% 2,833 66 82 11.0 34 38 41 7% 7% 7% 87
Molecure MOC Buy 17.9 71 152% 146 32 3.0 - 1.6 1.2 - 0% 0% - -
Murapol MUR Buy 50.0 42.8 17% 1,744 59 56 62 57 53 58 12% 13% 13% -
Modern Times Group ~ MTGB Buy 160.0 107.2 49% 13,879 19.8 16.2 142 59 49 40 2% 0% 0% 91
Neuca NEU Hold 850.0 804.0 6% 3,715 181 156 143 90 80 7.2 2% 2% 2% 79
Newag NWG  Under Review 116.6 - 5,247 - — - -— — - — — - —
omv oMV Sell 47.4 50.1 -5% 16,396 116 111 109 5.0 5.1 53 9% 9% 0% 95
Onde OND Hold 9.7 9.3 5% 506 16.5 16.6 16.6 6.1 58 56 3% 3% 3% -
Oponeo.pl OPN Buy 132.0 95.0 39% 1,067 12.3 107 — 8.2 6.7 - 6% 6% - -
Orange OPL Buy 11.6 11.0 5% 14,475 141 13.0 112 48 48 45 5% 6% 6% 61
Orlen PKN Sell 87.8 103.2  -15% 119,786 82 91 103 42 46 50 7% 6% 5% 65
PCF Group PCF Under Review 4.0 - 170 — — — — — — -— — — 19
*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 26E 27E 28E 26E 27E 28E 26E 27E 28E ESG*
Pegasus Airlines PGSUS Under Review 203.2 - 101,600 — — -— — — -— — - -— 33
Pekabex PBX Hold 13.0 12.7 2% 315 — 8.0 55 18.0 5.2 4.3 — — — —
Pepco Group PCO Hold 29.0 29.5 2% 17,018 14.7 13.2 12.0 5.9 5.5 5.2 - - -— 53
PGE PGE Buy 10.5 9.3 13% 20,822 5.0 5.8 5.7 4.2 4.9 4.7 0% 0% 0% 41
Playway PLW Buy 376.0 282.5 33% 1,865 9.4 93 11.2 6.7 6.7 8.5 7% 1% 11% 0
Polenergia PEP Buy 66.3 55.4 20% 4,278 252 321 213 10.6 11.3 5.1 0% 0% 1% —
Polimex Mostostal PXM Buy 8.5 8.0 6% 2,036 18.0 16.7 129 6.1 66 40 0% 0% 0% —
Rainbow Tours RBW Buy 220.0 151.0 46% 2,197 8.8 8.6 8.1 5.1 4.8 4.3 6% 6% 6% —
Rawlplug RWL  Under Review 12.5 - 388 - — -— - — -— — — -— -
Rheinmetall RHM Buy 2,350.0 1,829.0 28% 84,139 474 315 217 256 17.2 120 0% 1% 1% 71
Ryvu Therapeutics RVU Buy 55.9 269 108% 622 83 26 19 41 05 14 0% 0% 0% —
SAAB SAABB Buy 620.0 718.8 -14% 390,584 50.2 36.3 29.7 28.6 216 180 0% 1% 1% 92
Scope Fluidics SCP Buy 228.2 144.0 58% 456 - — -— - — -— — — -— -
Selena FM SEL Under Review 56.4 - 1,288 - - -— -— - -— -— - -— -—
Selvita SLV Hold 51.0 44.4 15% 840 216 158 151 89 7.7 6.1 0% 0% 0% -
Shoper SHO Buy 59.0 51.6 14% 1,452 25.0 19.0 149 149 11.8 9.2 2% 3% 4% —
Stalprodukt STP Under Review 261.0 - 1,409 — — — — — — — — — 46
Sniezka SKA Buy 95.0 85.4 11% 1,078 13.1 122 119 7.6 7.2 6.9 — — — —
Synektik SNT Buy 325.0 298.0 9% 2,542 17.3 1511 13.8 108 94 85 4% 5% 6% -
Tauron TPE Hold 9.1 9.9 -8% 17,350 7.3 7.4 7.4 5.5 5.6 515 0% 0% 0% 42
Ten Square Games TEN Hold 96.7 112.0 -14% 725 121 125 16.2 7.9 8.0 9.7 11% 8% 8% 3
Torpol TOR Buy 70.0 58.0 21% 1,332 13.6 10.0 9.2 71 4.3 2.4 3% 4% 5% —
Toya TOA Buy 12.0 9.4 28% 706 80 79 70 52 50 4.0 - - -— -
Turkish Airlines THYAO Under Review 301.0 - 415,380 — -— — — — — — — — 86
Unimot UNT Buy 164.0 132.8 24% 1,042 7.9 7.9 5.8 5.2 5.4 4.2 5% 4% 4% -
Voxel VOX Buy 162.0 139.0 17% 1,460 14.3 125 116 7.4 6.5 6.0 3% 4% 4% —
VRG VRG Under Review 4.9 - 1,146 — - -— — - -— — - -— —
Wielton WLT  Under Review 6.2 - 455 — — — — — — — — — —
Wirtualna Polska WPL Buy 76.0 62.2 22% 1,852 121 10.7 9.8 5.1 4.9 4.7 4% 4% 5% 72
Wittchen WTN Hold 17.0 18.6 -9% 344 10.1 10.5 10.5 5.2 4.9 4.9 4% 6% 7% —
Wizz Air WIZZ  Under Review 13.2 - 1,363 — - -— — - -— — - -— 75
XTB XTB Buy 99.0 77.4 28% 9,102 8.3 71 6.3 4.9 3.9 3.2 6% 9% 11% 32
XTPL XTP Buy 115.0 76.9 50% 204 — 202 96 496 94 50 0% 0% -— -
Zabka Group ZAB Buy 29.5 221 33% 22,206 18.1 13.5 10.8 6.9 5.9 5.1 — — — —
*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| 31545 Krakéw | Sad Rejonowy dla Krakowa - $rédmiescia w Krakowie XI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego | NIP 676-10-44-221 KRS 0000033118. Trigon Dom M aklerski 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 596/20#% (w sprawie naduzy¢ na rynku), Rozporzadzenia
Delegowanego Komisji (UE) 2016/958 oraz Rozporzadzenia Delegowanego Komisji (UE) 2017/565. Przedstawione dane historyczne odnosza sie do przesziosci.
Wyniki osiagniete w przesztosci nie stanowia gwarancji przysztych wynikow. Trigon Dom M aklerski 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 okaza sie prawdziwe. Inwestowanie w instrumenty
finansowe wigze sie z wysokim ryzykiem utraty czesci lub catosci zainwestowanych srodkéw. P ublikacja, rozpowszechnianie, kopiowanie lub jakiekolwiek inne
wykorzystanie czescilub catosci niniejszego opracowania wymaga uprzedniej pisemnej zgody Trigon Domu M aklerskiego S.A.
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