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FINANCIAL RESULTS

TAURON: Szacunkowe wyniki za 2Q26. Zgodne z konsensusem. [neutralne]

GRUPA PRACUJ: Wyniki za 2Q26 zblizone do oczekiwan: przyspieszenie w Polsce dzigki
ogtoszeniom w sektorze IT [neutralne]

TEN SQUARE GAMES: 2Q26 Results Review: Nieco powyzej oczekiwan dzigki nizszym
inwestycjom w UA [lekko pozytywne]

FINANCIALS
PKO BP: Bank wyemitowat obligacje o tacznej wartosci nominalnej 500min EUR w ramach
programu EMTN

UTILITES & MINING
POLENERGIA: Rozwigzanie umowy o dofinansowanie z NFOSiGW na 20m PLN [neutralne]
KGHM: Wolumeny za lipiec [neutralne]

CONSUMER

LIDL/RYNEK FMCG: Lidl rozwija wiasng flote kontenerowa, zwigkszajac kontrole nad taricuchem
dostaw

SPRZEDAZ DETALICZNA: Lipiec’26: +3.9% r/r w cenach statych vs. konsensus +4.2% r/r, +2.2%
m/m vs. kons. +2.4% m/m

PDD HOLDINGS: Wyniki za 2Q26: wtasciciel TEMU zagranicg skupia si¢ na inwestycjach w
rozbudowe lokalnej infrastruktury, compliance i onboarding sprzedawcéw, widzi w krétkim
okresie znaczacy negatywny wplyw regulacji na efektywnos¢ biznesu

GAMING

CD PROJEKT RED: Studio celuje z premierg The Witcher 4 w 2028 — CEO Nowakowski
[neutralne]

MODERN TIMES GROUP: Wywiad z CEO Redin dla gamesindustry.biz

SIMFABRIC: Podpisanie umowy z Ubisoft na wspotprace deweloperska

INDUSTRIALS

CSG: Kontrakty >50 min USD na mosty towarzyszace dla klientéw z Europy, Bliskiego Wschodu
i Azji

SCANWAY: Podjecie przez GPW uchwaty w sprawie dopuszczenia i wprowadzenie do obrotu
gietdowego 35,6 tys. akciji serii | z dniem 27 sierpnia 2026 roku

RYNEK DEFENCE / UKRAINA: KE zatwierdzita kolejne 6,1 mld EUR zamdwien obronnych dla
Ukrainy

PGZ /| RYNEK DEFENCE: Rekordowa umowa ramowa na Pioruny dla Polski i trzech panstw
NATO, PGZ przyspiesza eksport

RYNEK DEFENCE / Al: Wielka Brytania i Ukraina podpisaty partnerstwo w zakresie Al dla
obronnosci - Reuters

CONSTRUCTION & REAL ESTATE

UNIBEP: Konsorcjum Unibepu i Track Tec Construction podpisato z PKP PLK umowe na
przebudowe linii kolejowej Gdansk Osowa-Gdynia Ortowo

UNIBEP: Oferta spoétki najkorzystniejsza w przetargu na budowe hali widowiskowo-sportowej

BIOTECH
NANOGROUP: Podjecie przez zarzad uchwaty w sprawie emisji 1,35 min akcji serii K2 w ramach
kapitatu docelowego
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FINANCIAL RESULTS

TAURON (TPE PW; BUY; TP PLN 10.8)
Szacunkowe wyniki za 2Q26. Zgodne z konsensusem. [neutralne]

PLNm 2Q25 3Q25 4Q25 1Q26 2Q26P YIY Q/Q 2Q26E Cons.
Revenues 7667 7819 9240 9507 7755 1% -18% 7604 7608
EBITDA 1893 1918 1369 2091 1606 -15% -23% 1544 1585
Generation 21 233 209 2562 212 0% -16% 172
Heat 66 -8 115 205 30 -55% -85% 52
RES 138 101 153 131 114 -17% -13% 105
Distribution 1271 1324 967 1184 1177 -7% -1% 1170
Trading 129 196  -111 279 -7 - - -20
Others 78 72 36 40 80 3% 100% 65
EBIT 1236 1266 832 1413 915 -26% -35% 864 904
Financials -188 -189 -153 -161 -62 - - 217
EBT 1048 1077 679 1252 853 -19% -32% 648
Tax -124  -233 -263 -273 -267 - - 123
Net profit 923 844 416 979 586 -37% -40% 524 601
OCF 1136 1328 2706 2108 - - - 926
Capex -1264 -1454 -1895 -1467 - - - -1500
Capex (company) -1211 -1384 -1974 -1148 -1275 5% 11% -1500
Net debt (incl. leasing/hybrid) 13 672 13782 12629 11830 10249 -25% -13% 12404
Economic Net debt 16 861 16 496 16 804 17 373 - - - 17 947
EBITDA margin 25% 25% 15% 22% 21% 20% 21%
EBIT margin 16% 16% 9% 15% 12% 1% 12%
Net profit margin 12% 11% 5% 10% 8% 7% 8%
P/E12M trailing 4.6 4.3 4.4 4.6 5.1
EV/EBITDA adj. 12M trailing 4.4 4.1 4.2 4.4 -
Source: Company, Trigon DM, PAP - consensus median
KPI 2Q25 3Q25 4Q25 1Q26 2Q26P Y/Y  Q/Q 2Q26E
Net electricity gen. (TWh) 2.3 2.4 3.6 3.8 30 31% -21% 3.0
Conventional (TWh) 1.8 21 3.1 3.3 26 39% -22% 2.6
RES (TWh) 0.4 0.4 0.5 0.5 0.4 0% -12% 0.4
Distribution (TWh) 123 125 135 141 126 3% -10% 12.6
Retail sales of electr. (TWh) 5.7 5.8 6.9 7.7 6.1 7% -21% 5.9
Heat generation (PJ) 1.6 0.8 4.3 5.1 1.7 7% -66% 1.7

Source: Company, Trigon DM

- Wg. danych szacunkowych, EBITDA w 2Q26 wyniosta 1.6 mld PLN, a wynik netto wyniost 0.59 mid —
zgodnie z oczekiwaniami rynkowymi i blisko naszych prognoz.
- Saldo finansowe wyniosto -62m (zaktadali$émy -0.2 mid), a stopa podatkowa 31% (prognozowalismy
19%). Capex wynidst -1.3 mld (zaktadalismy -1.5 mid). Wsk. ND/EBITDA LTM spadtz 1.4x w 1Q do 1.2x
w 2Q26 co implikuje spadek raportowanego dtugu netto (bez obl. hybrydowych , leasingu i rezerw na

CO2) o ok. 1.6 mid g/q.

- Publikacja oficjalnych wynikéw za 1H26: 9 wrzesnia
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MARKET QUOTES
INDICES Change (%)
Price 1D 1M 1Y
WIG 151,958  0.2% 6% 40%
WIG20 4,001 0.1% 5% 38%
mWIG40 10,618  0.5% 8% 32%
sWIG80 31,736 0.0% 4% 7%
PX (Prague) 2,794 0.4% 5% 22%
BUX (Budapest) 151,360  1.8% 5% 44%
BET (Bucharest) 36,475 0.1% 1% 75%
BIST30 (Istanbul) 16,767 0.2% 6% 32%
DAX 26,107 -0.1% 4% 8%
FTSE 100 10,854 0.3% 1% 16%
STOXX Europe 600 654 0.0% 2% 17%
S&P 500 7,653 -0.3% 3% 19%
NASDAQ 100 29,023 -1.0% 3% 24%
Nikkei 225 65,811 -0.7% 2% 54%
Shanghai Comp 3,890 -0.6% 2% 0%
BONDS Change (bps)
Rate 1D 1M 1Y
PL 5Y bond yield 5.3% 0.0 6.5 51.4
PL 10Y bond yield 5.9% -0.1 15.7 52.6
CZ 10Y bond yield 5.0% 14 -2.7 69.5
HU 10Y bond yield 5.5% -30 -13.0 -158.0
RO 10Y bond yield 7.0% -0.5 5.3 -34.0
WIBOR 3M 3.8% 0.0 40 -102.0
EURIBOR 3M 2.5% 1.7 4.9 49.8
CURRENCIES Change (%)
Rate 1D 1M 1Y
USD/PLN 370 01% -2.8% 1%
EUR/PLN 431 0.0% -0.3% 1.1%
EUR/USD 117 -01% 2.5% 0.3%
GBP/PLN 503 0.0% 03% -2.0%
CZK/PLN 018 -0.1% 0.0% -3.0%
HUF/PLN 0.012 -01% 1.1% -9.6%
RON/PLN 082 0.0% 0.7% 2.8%
CNY/PLN 055 -01% 22% -6.8%
COMMODITIES Change (%)
Price 1D 1M 1Y
Gold (USD/toz) 4,641 0.4% 14% 38%
Silver (USD/toz) 68.0 -1% 17%  76%
Copper (USD/t) 14,273 0.4% 5% 46%
Zinc (USD/t) 383 03% 7%  36%
Molybdenum (USD/Ib) 335 0.0% 4% 33%
Iron ore (USD/t) 96 -0.1% -2% -6%
HCC (USD/t) 235 06% 6%  10%
HRC EU (EUR/t) 710 0.7% 2%  26%
Brent crude oil (USD/bbl.) 921 -0.1% -5% 34%
€02 (EURN) 838 14% 0%  13%
TTF 1M gas (EUR/MWh) 68.7 5% 10% 105%
Power 1Y in DE (EUR/MWh) 111 0.3% 1% 29%
Power 1Y in PL (PLN/MWh) 506 0.6% 5%  20%
Shanghai Freight Index 3,410 1.6% 11% 134%
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GRUPA PRACUJ (GPP PW; BUY; TP PLN 54)

Wyniki za 2Q26 zblizone do oczekiwan: przyspieszenie w Polsce dzieki ogtoszeniom w sektorze

IT [neutralne]

CEE | Equity Research

PLNm 2Q25 3Q25 4Q25 1Q26 2Q26 Y/Y Q/Q 2Q26E Cons.

Revenues 204 205 197 209 216 6% 3% 215 215
Poland 145 143 138 151 158 9% 4% 157
Ukraine 16 17 17 16 18 19% 13% 17
Germany 44 46 41 42 40 9% -4% 41

EBITDA 91 93 72 91 95 4% 5% 94 92
EBITDA - Poland 78 78 60 80 82 5% 3% 83
EBITDA - Ukraine 4 5 4 6 5 34% -14% 5
EBITDA - Germany 10 10 8 5 8 -15% 54% 6

adj. EBITDA 92 97 81 98 103 12% 5% 102 -
adj. EBITDA - Poland 78 82 70 87 89 14% 3% 90

EBIT 82 83 61 80 83 2% 4% 84 82

Net profit 55 65 54 63 66 20% 5% 71 70

adj. Net profit 62 65 54 69 66 6% -4% 71

Recr. projects in Poland (k) 128 129 114 130 135 5% 4% 134
yly 1% 1% 1% 0% 5% 5%

Avg. price of recr. project 943 934 966 993 986 5% -1% 981
yly 4% 2% 1% 4% 5% 4%

e-Recruiter clients 2,137 2,270 2,332 2,381 2411 13% 1% 2,408

Softgarden clients 1,868 1,878 1,889 1,875 1,897 2% 1% 1,871

adj. P/E 12M trailing 15.3 151 15.1 14.8 14.6

EV/EBITDA 12M ftrailing 104 105 105 102 10.0

Net debt -51 27 -10 -118 -180

Revenues yly 6% 6% 5% 2% 6%

EBITDA margin 45% 45% 36% 43% 44%

EBIT margin 40% 40% 31% 38% 38%

Net profit margin 27% 32% 28% 30% 30%

Source: Company, Trigon

#Guidance na kolejne kwartaly

- Wysoki jednocyfrowy wzrost przychoddw w serwisach rekrutacyjnych (bez zmian);
- Sredni jednocyfrowy wzrost MRR w HR Software przez stabe Niemcy (bez zmian);
- Utrzymanie 45% marzy adj. EBITDA (bez zmian);

#Nabycie udziatéw No Fluff Jobs

- Nabyta spotka miata 15,6min PLN przychodoéw i -0,4min PLN EBIT w 2025 roku;

- W 1H26 sprzedata 19 tys. projektéw rekrutacyjnych;

#Zadtuzenie netto

- Gotowka netto przed wyptatg 207min PLN dywidendy wyniosta 180min PLN;

- W lipcu oprécz wyptaty dywidendy grupa dokonata tez akwizycji za 10min PLN.

Research Department  research@trigon.pl  www.trigon.pl

VOLUME

AVG. VOLUME (PLNm)

Index 1D 1M 3M 6M 1D/3M
WIG 3162 2540.7 24855 2486.1 127%
WIG20 27245 21129 2091.4 20655  130%
WIG40 396.0 3475  342.1 3523  116%
sWIG80 45.9 50.5 57.5 64.0 80%
TOP VOLUME (PLNm)

WIG20 mWIG40 sWIG80
Ticker Vol. Ticker Vol. Ticker Vol.
KGH 270 XTB 80.4 MRC 7.7
PKO 216.8 SNT 49.0 LWB 3.1
DNP 162.3 TPE 34.3 SCw 3.0
ALE 130.7 ASB 33.2 MDG 3.0
PKN 124.2 ACP 28.1 WWL 2.5
ZAB 104.1 BFT 26.7 EUR 1.6
PZU 102.6 PKP 11.5 DIG 1.5
PEO 64.8 ATT 10.6 GRX 1.5
PCO 46.3 MIL 7.5 UNT 1.5
LPP 46.1 MDV 7.5 CRQ 14
VOLUME SPIKES (PLNm)

WIG20 mWIG40 sWIG80
Ticker 1D/3M Ticker 1D/3M Ticker 1D/3M
PZU 99% PKP 550% MRC 1118%
TPE 97% HUG 316% WWL 793%
DNP 91% SNT 286% MDG  326%
KGH 91% EUR  227% HUG 316%
ALR 83% LWB 211% SVE 311%
PCO 79% ATT 178% EUR  227%
PKO 77% GRX 126% KGN  222%
BDX 67% BFT 117% SNK  215%
KRU 67% DVL 108% LWB 211%
LPP 65% TEN 108% ARL 207%

STOCK PRICE PERFORMANCE

Ticker Price Chng. Ticker Price Chng.
Best WIG20 Worst
KGH 358 4.7% PCO 42 -2%
PZU 73 1.0% EBP 716 -1.5%
DNP 35 0.8% BDX 696  -1.4%
KTY 1235 0.7% LPP 20,560 -1.2%
PKN 154 0.6% ALE 45 -0.9%
Best mWIG40 Worst
PKP 109  8.0% SNT 3380 -5%
RVU 188  3.9% PXM 76 -2.6%
ATT 2238 3.2% SLV 282 -21%
ACP 2356 27% ABE 146.2 -1.9%
EUR 50 2.2% MBR 366.5 -1.6%
Best sWIG80 Worst
MRC 60.0 10.5% ELT 66.7 -4%
MDG 29.0 7.2% TOR 68.6 -3.0%
REX 134 4.7% BOS 101 -2.9%
RVU 1838 3.9% VRG 54 -29%
FRO 359 2.9% FTE 154 -25%


mailto:research@trigon.pl

.r R I G O N CEE | Equity Research

TEN SQUARE GAMES (TEN PW; HOLD; TP PLN 98)

2Q26 Results Review: Nieco powyzej oczekiwan dzieki nizszym inwestycjom w UA [lekko pozytywne]

PLNm 2Q25 3Q25 4Q25 1Q26 2Q26 Y/Y Q/Q 2Q26E Cons.
Revenues 844 904 904 986 935 11% -5% 93.1
Bookings 814 850 955 984 931 14% -5% 93.1 933

Fishing Clash  48.7 471 49.0 46.2 465 -5% 1% 46.5
Hunting Clash 152 14,6 153 153 134 -12% -12% 134
Wings of Heroes 6.3 8.4 9.8 111 9.7 54% -13% 9.5

Trophy Hunter 0.0 32 102 150 13.6 - 9% 137
Others 111 117 112 107 98 -12% -8% 10.0
Deferred revenue 3.0 54 -51 0.2 0.4 0.0
COGS 148 156 162 161 163 10% 1% 15.8
Selling costs 391 472 569 616 532 36% -14% 556
o/w UA 127 201 30.0 324 259 103% -20% 26.8
GA costs 7.0 6.0 5.8 6.6 7.2 3% 8% 6.5
Other operating activity 01 02 02 02 -06 - - 1.0
EBITDA 268 250 150 177 203 -24% 15% 174
adj. EBITDA 270 221 185 189 214 -21% 14% 18.0 204
EBIT 237 217 117 145 162 -32% 12% 142 16.3
Net profit 200 178 11.7 136 146 -27% 7% 121 149
adj. Net profit 202 149 153 148 164 -19% 11% 121
OCF 263 270 146 192 201
Net debt -76.7 -101.0 -114.4 -131.8 -68.7 -94.4
P/E adj. 12M trailing 7.8 8.2 88 101 10.7
EV/EBITDA adj. 12M trailing 5.2 5.2 5.5 6.1 7.3
adj. EBITDA margin 32.0% 24.4% 20.5% 19.1% 22.9% 19.4% 21.8%
EBIT margin 28.0% 24.0% 13.0% 14.7% 17.3% 15.3% 17.5%
net profit margin 24.0% 16.5% 16.9% 15.0% 17.6% 13.0% 16.0%

Source: Compay data, Trigon

- W przypadku tytutdbw wzrostowych — Trophy Hunter i Wings of Heroes — 2Q26 uptynat pod znakiem przygotowan do dalszego
skalowania. Trophy Hunter rozwijat systemy monetyzacji wspierajgce LTV, a Wings of Heroes przeszedt szerokg przebudowe progresji,
ekonomii, trybdw gry i monetyzacji. W efekcie naklady marketingowe na oba tytuty byly nizsze niz w rekordowym 1Q26;

- Trophy Hunter odnotowat znaczny spadek inwestycji UA — 12.6 min PLN (18.3 min PLN w poprzednim kwartale); w przypadku Wings
of Heroes wydatki spadty niemal dwukrotnie;

- Przychody Medal Hunter 264 tys. PLN, wydatki na UA 1.1 min PLN, ale 2Q to jeszcze okres soft-launch (premiera 30 lipca br., gtdwne
wydarzenie produktowe w 3Q; drugi tytut z linii shooteréw);

- W core portfolio spétka wskazuje na poprawe KPI Fishing Clash, co ma pozwoli¢ na zwiekszenie wydatkéw na UA, a w drugiej kolejnosci
na poprawe ptatnosci;

- Ptatnosci w lipcu: Fishing Clash 15.8 min PLN (15.4 min PLN w czerwcu); Hunting Clash 4.5 min PLN (4.2 min PLN w czerwcu); Wings
of Heroes 3.8 min PLN (3.1 min PLN w czerwcu); Trophy Hunter 5.1 min PLN (4.1 min PLN w czerwcu);

- W czerwcu ‘26 r. udziat D2C w ptatnosciach grupy wyniost 24% (ptasko g/q; 33% w Fishing Clash, 26% w Hunting Clash, 11.1% w
Trophy Hunter oraz 21.2% w Wings of Heroes). W przypadku Medal Hunter alternatywne metody ptatnosci dla graczy z USA s3 dostepne
od momentu global launch;

- Wydatki marketingowe wyniosty 25.9 min PLN, co oznacza spadek o0 20.1% g/q po bardzo intensywnym 1Q w tym zakresie — spétka
sygnalizuje zluzowanie inwestycji po wyzszych naktadach w poprzednim okres i konieczno$¢ przeprowadzenia prac produktowych w
niektdrych tytutach;

- OCF wyniost 20.1 min PLN, poziom net cash wyniost 68.7 min PLN — spadek g/q (z 132 min PLN) wynika z wyptaconej w kwartale
dywidendy (63.7 min PLN) oraz finalizacji ptatnosci earn-out dla bytych wtascicieli Rortosa (18 min PLN).

FINANCIALS

PKO BP (PKO PW; HOLD; TP PLN 122)

Bank wyemitowat obligacje o tagcznej wartosci nominalnej 500min EUR w ramach programu EMTN

- Obligacje zostaty wyemitowane w jednej transzy, w ktérej stopa redukcji wyniosta 29,19%;

- Marza zostata ustalona na poziomie 100 pb;

- Obligacje zostaty wyemitowane na okres 7 lat z mozliwoscig ich wczesniejszego wykupu po 6 latach od daty emisji.
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TRIGON

UTILITES & MINING

POLENERGIA (PEP PW; HOLD; TP PLN 64.6)
Rozwiazanie umowy o dofinansowanie z NFOSiGW na 20m PLN [neutralne]
- Spoétka rozwigzata umowe miedzy Nowa Sarzyng a NFOSIGW na dofinansowanie projektu stacji tankowania wodoru. Kwota
dofinansowania miata wynies¢ 20m PLN (43% kosztéw kwalifikowanych projektu).
- ,Dziatanie wpisuje sie w Strategie Grupy do 2030r., zaktadajgcg stopniowe wycofywanie si¢ z dziatalnosci inwestycyjnej w obszarze

wodoru.”

KGHM (KGH PW; HOLD; TP PLN 325.7)
Wolumeny za lipiec [neutralne]

Sales volumes Jul-25 Jun-26 Jul-26 YIY Q/Q 3Q av. Est.
Copper (kt) 56.7 63.6 58.9 4%  -T% 60.1
KGHM Poland 49.0 505 504 3% 0% 48.2
KGHM Int. 4.3 3.6 3.3 -23% -8% 4.7
Sierra Gorda (55%) 34 9.5 52 53% -45% 7.3
Silver (t) 98.7 140.7 101.7 3% -28% 113.2
KGHM Poland 97.1 136.5 98.6 2% -28% 110.5
KGHM Int. 0.6 0.6 04 -33% -33% 0.7
Sierra Gorda (55%) 0.9 3.6 2.7 200% -25% 1.9
TPM (ktroz) 72 218 118 ©64% -46% 12.7
KGHM Poland 24 166 7.8 225% -53% 6.8
KGHM Int. 3.7 3.0 29 -22%  -3% 3.1
Sierra Gorda (55%) 1.1 23 1.2 9% -48% 2.8
Molybdenum (mn Ib) 0.4 0.4 0.2 -50% -50% 0.2
Sierra Gorda (55%) 0.4 0.4 0.2 -50% -50% 0.2
Production volumes Jul-25 Jun-26 Jul-26 Y/Y  Q/Q 3Q av. Est.
Copper (kt) 59.9 59.3 60.0 0% 1% 60.1
KGHM Poland 495 487 503 2% 3% 48.2
KGHM Int. 4.0 3.1 3.2 -20% 3% 4.7
Sierra Gorda (55%) 6.4 7.5 6.5 2% -13% 7.3
Silver (t) 130.4 125.5 129.1 -1% 3% 112.6
KGHM Poland 128.7 1227 1259 -2% 3% 110.5
Sierra Gorda (55%) 1.7 2.8 32 88% 14% 1.9
TPM (ktroz) 135 122 122 -10% 0% 12.7
KGHM Poland 8.1 8.3 8.3 2% 0% 6.8
KGHM Int. 3.4 2.1 26 -24% 24% 3.1
Sierra Gorda (55%) 2.0 1.8 1.3 -35% -28% 2.8
Molybdenum (mn Ib) 0.7 0.1 0.2 -71% 100% 0.4
Sierra Gorda (55%) 0.7 0.1 0.2 -71% 100% 0.3

Source: Company, Trigon DM

CEE | Equity Research

- Po 7 msc b.r. produkcja miedzi jest 0 1% nizsza od budzetu Grupy gtéwnie przez stabszy przerob rudy (przez parametry jakosciowe) w
KGHM International. Produkcja srebra i ztota jest powyzej budzetu.
- Miedz: Produkcja w Grupie wyniosta w lipcu 60kt (zgodnie z nasza Srednia prognoza w kwartale), przy nieco lepszym odczycie w Polsce
i stabszym w International i SG vs. nasze szacunki. Sprzedaz w Grupie jest 0 2% nizsza od naszych prognoz, przez wyniki w International

i SG

- Srebro: Produkcja w Polsce jest 0 14% wyzsza od naszej prognozy, a sprzedaz o 11% stabsza.

Research Department

research@trigon.pl

www.trigon.pl

| Highlights | Recommendations |

5


mailto:research@trigon.pl

TRIGON

CONSUMER
LIDL/ RYNEK FMCG

Lidl rozwija witasng flote kontenerowa, zwigekszajac kontrole nad tancuchem dostaw
- Lidl rozwinat Tailwind Shipping Lines z rozwigzania pandemicznego do trwatego elementu wtasnego taricucha dostaw
- Tailwind posiada obecnie 11 kontenerowcéw o fadownosci 1,2-6,8 tys. TEU i jest drugim niemieckim liniowym armatorem

kontenerowym

- W 2025 r. zamoéwiono kolejnych pie¢ statkéw po 8,4 tys. TEU, ich dostawy majg rozpocza¢ sie w potowie 2027 roku
- Wtasna flota przewozi juz okoto potowy artykutdw promocyjnych Lidla sprowadzanych z Azji, zwiekszajgc niezawodnos¢ i kontrole nad

terminami dostaw

- Okoto 2/3 fadunkdw Tailwind stanowig towary Lidla, pozostatg czes¢ przewoznik pozyskuje od klientéw zewnetrznych
- Lidl rozwija pionowo zintegrowana logistyke: transport morski uzupetnia Tailwind Intermodal oraz udzialy w austriackiej firmie

transportowej Gartner

CEE | Equity Research

- Strategia ma ograniczaé podatnos¢ Lidla na zaktécenia geopolityczne i zattoczenie w portach oraz poprawiac¢ elastycznos¢

wykorzystania alternatywnych tras

SPRZEDAZ DETALICZNA
Lipiec’26: +3.9% r/r w cenach statych vs. konsensus +4.2% r/r, +2.2% m/m vs. kons. +2.4% m/m
Retail sales y/y I-VII'25 I-VII'26  Jul25 Jul26 Cons. Weight
Constant prices
Total (Seasonally Adjusted) 4.3%
Total 3.3% 3.7% 4.8% 3.9% 4.2%
Food, beverages and tobacco products 0.1% -0.4%| -0.4% 1.5% 25.3%
Solid, liquid and gaseous fuels 1.5% 8.0% 0.7% -0.2% 14.3%
Motor vehicles, motorcycles, parts 10.7% 3.0%| 10.7% 8.1% 7.7%
Furniture, radio, TV and household appliances 12.5% 8.0%( 15.3% 8.8% 7.8%
Pharmaceuticals, cosmetics and orthopaedic equipment 5.6% 8.7% 49% 10.8% 8.2%
Textiles, clothing, footwear 9.0% 0.2%| 14.7% -1.7% 5.4%
Current prices
Total 3.8% 4.4% 4.8% 5.3% 5.1%
Food, beverages and tobacco products 5.7% 1.7% 4.7% 2.2% 25.3%
Solid, liquid and gaseous fuels -3.7% 13.6%| -4.9% 13.8% 14.3%
Motor vehicles, motorcycles, parts 45% -3.3% 4.5% 1.1% 7.7%
Furniture, radio, TV and household appliances 11.3% 7.0%| 13.8% 8.1% 7.8%
Pharmaceuticals, cosmetics and orthopaedic equipment 81% 10.7% 72% 12.7% 8.2%
Textiles, clothing, footwear 7.5% -29%| 13.2% -5.2% 5.4%
Source: Statistics Poland, PAP, Trigon
Jul Aug Sep Oct Nov Dec Jan Feb Mar Apr May Jun Jul
25 25 25 25 25 25 26 26 26 26 26 26 26
E-commerce penetration Jul 25 Jul 26 0%
Total (incl. fuels) 8.6% 8.9% 20% 17%
Food, beverages and tobacco products 0.8% 0.9% 8% 8% 1% 9% 2%
Motor vehicles, motorcycles, parts 4.0% 1.5% 10% 20, 4% 6% 49
Furniture, radio, TV and household appliances 17.5% 19.9% 0% 0%
Pharmaceuticals, cosmetics, orthopaedic equipment 6.4% 8.0%
Textiles, clothing, footwear 23.4% 24.8% -10%

Source: Statistics Poland, Trigon
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PDD HOLDINGS
Wyniki za 2Q26: wilasciciel TEMU zagranica skupia si¢ na inwestycjach w rozbudowe lokalnej infrastruktury, compliance i
onboarding sprzedawcow, widzi w krétkim okresie znaczacy negatywny wplyw regulacji na efektywnos¢ biznesu

USDm 1Q25 2Q25 3Q25 4Q25 1Q26 2Q26 Y/Y Q/Q
Revenues 13,184 14,516 15,210 17,719 15,400 16,560 14% 8%
Online marketing serv., oth. 6,714 7,776 7,494 8,581 7,239 8,494 9% 17%
yly 14% 15% 7% 10% 8% 9%
Transaction services 6,470 6,740 7,716 9,138 8,161 8,066 20% -1%
yly 5% 2% 8% 24% 26% 20%
Operating profit 2,217 3,601 3,515 3,964 2,837 4,092 14% 44%
yly -38%  -20% 2% 13% 28% 14%
Net profit 2,031 4,293 4,120 3,509 1,819 4,006 -7% 120%
P/E 12M trailing 9.0 9.1 8.7 8.9 9.0 9.2

Source: PDD Holdings, Trigon

- Przychody w walucie CNY wyzsze o 8% r/r, napedzane gtéwnie wzrostem linii Transaction services (obejmuje wigkszos¢ przychoddéw
TEMU);

- Zysk netto denominowany w CNY nizszy o 12% r/r, zarzad wskazuje na obnizajgce rentownos¢ inwestycje w platforme i wsparcie dla
merchantow;

- Gotéwka i krotkoterminowe inwestycje 67mid USD (ponad potowa kapitalizacji grupy);

#Konferencja po wynikach: biznes poza Chinami

- Krajobraz regulacyjny i compliance ulegt znaczacej zmianie;

- Strategia spotki w zwigzku ze zmianami regulacji to m.in. przyspieszenie rozbudowy lokalnej infrastruktury magazynowo logistycznej
(local fulfillment), praca nad kwestiami compliance oraz onboarding lokalnych merchantéw, zeby zmniejszy¢ zaleznos¢ od dostaw cross-
border;

- Logistyka zagranicg: inwestycje punktowe w ,transit warehouses” tam, gdzie rozdrobniona wysytka point-to-point podnosi koszty;

- Tymczasowe cto UE na przesyiki cross-border o niskiej wartosci, wprowadzone od lipca 2026 skutkuje nizszg efektywnoscig fulfillmentu
i wyzszymi kosztami dla zamdwien cross-border - widoczny "znaczacy wptyw" na te czes¢ biznesu;

- Dtugoterminowo zmiany regulacyjne bez wplywu na strategie Temu zagranica: "krétkoterminowa zmienno$¢ nie zmieni
dtugoterminowego kierunku naszego biznesu globalnego”.

GAMING

CD PROJEKT RED (CDR PW; BUY; TP PLN 319)

Studio celuje z premiera The Witcher 4 w 2028 — CEO Nowakowski [neutralne]

- Gra ma by¢ “najwiekszym, najsmielszym i najambitniejszym” projektem realizowanym do tej pory;

- Jednoczesnie CEO wykluczyt pojawienie sie materiatéw z gry na zblizajagcym sie gamesom, na ktérym CDR bedzie skupiat sie na
promowaniu rozszerzenia do The Witcher 3.

MODERN TIMES GROUP (MTGb SS; BUY; TP SEK 161)

Wywiad z CEO Redin dla gamesindustry.biz

- RAID: Shadow Legends pozostaje kluczowym aktywem MTG i odpowiada za wiekszo$é przychoddw Plarium, pozostajgc jednym z
najwazniejszych evergreen titles w catej grupie;

- Zarzad nadal widzi przestrzen do dalszego wzrostu RAID, m.in. dzieki wieloletniemu pipeline’owi nowego contentu, live ops oraz dalszym
inwestycjom w user acquisition tam, gdzie zwroty pozostajg atrakcyjne;

- MTG chce mocniej wykorzystywa¢ synergie pomiedzy studiami, rozwijajac wspolne narzedzia i kompetencje w obszarze marketingu,
Al, analityki danych, technologii oraz monetyzacji;

- Jednoczes$nie model operacyjny ma pozostawaé zdecentralizowany, a poszczegdlne studia zachowa¢ duzg autonomie kreatywng i
odpowiedzialnos$¢ za rozwdj wiasnych gier;

- DTC jest jednym z kluczowych obszaréw poprawy rentownosci — wzrost udziatu sprzedazy bezposredniej pozwala ogranicza¢ prowizje
platform mobilnych i poprawia¢ kontrole nad relacjg z uzytkownikiem;

- Redin podtrzymuje ambicjg, aby w srednim/dtugim terminie ponownie podwoi¢ skale MTG, zaréwno poprzez wzrost organiczny
obecnego portfolio, nowe premiery, jak i dalsze M&A,;

- Potencjalne IPO PlaySimple w Indiach moze dodatkowo zwiekszy¢ elastycznos¢ finansowa grupy i wesprzeé kolejng fale przejec,
szczegolnie w segmencie casual.

SIMFABRIC

Podpisanie umowy z Ubisoft na wspétprace deweloperska
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INDUSTRIALS

CSG (CSG NA; BUY; TP EUR 23.0)

Kontrakty >50 min USD na mosty towarzyszace dla klientéw z Europy, Bliskiego Wschodu i Azji

- CSG podpisato w ostatnich miesigcach kilka kontraktéw na dostawy kilkudziesigciu mostéw towarzyszacych AM-70 i AM-50 dla pieciu
klientéw

- Laczna wartos¢ zamowien przekracza 50 min USD, odbiorcy pochodzg z Europy, Bliskiego Wschodu oraz Azji Potudniowo-Wschodniej
- Dostawy zrealizuje Excalibur Army, spétka dywizji Defence Systems specjalizujaca sie w rozwoju, produkcji i modernizacji ladowego
sprzetu wojskowego

- AM-70 EX umozliwia roztozenie 13,5-metrowego przesta w kilka minut, potgczenie do osmiu sekcji pozwala pokona¢ przeszkody o
szerokosci do 106 metrow

- AM-50 EX i AM-70 EX maja klasy nosnosci odpowiednio MLC 50 i MLC 70 oraz wykorzystuja podwozia TATRA 8x8

- Kontrakty majg zwigeksza¢ miedzynarodowy backlog CSG w segmencie pojazdéw inzynieryjnych i wsparcia, potwierdzajgc popyt na
rozwigzania zapewniajgce mobilnos¢ wojsk ladowych

SCANWAY

Podjecie przez GPW uchwaly w sprawie dopuszczenia i wprowadzenie do obrotu gieldowego 35,6 tys. akcji serii | z dniem 27
sierpnia 2026 roku

RYNEK DEFENCE / UKRAINA

KE zatwierdzita kolejne 6,1 mld EUR zamoéwien obronnych dla Ukrainy

- Komisja Europejska zatwierdzita plany nowych zaméwien obronnych Ukrainy o wartosci 6,1 mld EUR w ramach Ukraine Support Loan
- Srodki majg finansowac¢ przede wszystkim systemy obrony powietrznej i przeciwrakietowej, pociski, amunicje oraz radary

- Wiekszos¢ zaméwien ma trafi¢ do europejskiego przemystu obronnego, KE wskazuje potrzebe zwiekszania produkcji, przesuwania
priorytetéw zamowien i uwalniania zapasow

- Zatwierdzenie 6,1 mld EUR nie oznacza natychmiastowej wyptaty, Ukraina otrzyma srodki po przedstawieniu podpisanych kontraktéw
i ich weryfikacji przez KE

- Nowa pula uzupetnia wczesniej zatwierdzone plany zakupowe za 16 mld EUR, dotychczas wyptacono 8,35 mid EUR finansowania
obronnego

- Ukraine Support Loan obejmuje 90 mid EUR na lata 2026-27: 60 mid EUR na potrzeby obronne i 30 mid EUR na wsparcie budzetowe

- Na 2026 rok przewidziano 28,3 mld EUR z pozyczki na zdolnosci obronne Ukrainy, co zapewnia istotng widocznos¢ dalszego
europejskiego popytu zbrojeniowego

PGZ / RYNEK DEFENCE

Rekordowa umowa ramowa na Pioruny dla Polski i trzech panstw NATO, PGZ przyspiesza eksport

- Agencja Uzbrojenia i MESKO podpisaty umowe ramowg na kilka tysiecy pociskéw Piorun oraz kilkaset mechanizméw startowych

- Zakupy realizuje konsorcjum EDIRPA VSHORAD obejmujgce Polske, Litwe, totwe i Norwegie, Polska petni role lidera

- Laczna wartos¢ planowanych uméw wykonawczych przekroczy 8 mid PLN netto, a dostawy maja by¢ realizowane do 2030 r.

- Ponad 80% pociskéw i wyrzutni trafi do Wojska Polskiego, zakupy maja by¢ finansowane z unijnego programu SAFE

- Litwa bedzie nowym odbiorcg Pioruna, Norwegia i Lotwa juz wczes$niej zamawiaty system, ktory jest eksportowany takze m.in. do USA,
Belgii i Szwec;ji

- MESKO zwiekszyto moce produkcyjne Pioruna z ~300 do ~1500 pociskdw rocznie i deklaruje ambicje przekroczenia 2000 sztuk rocznie
- Umowa ma charakter ramowy, dlatego >8 mid PLN bedzie materializowac sie poprzez kolejne umowy wykonawcze, a nie stanowi
jeszcze jednorazowego kontraktu dostawczego

- PGZ zapowiada roéwnolegle 12-miesieczny program ekspansji eksportowej obejmujgcy Skandynawie, panstwa battyckie, Europe
Potudniowa, Azje, Bliski Wschod i Afryke Pétnocng

- Piorun pozostaje flagowym produktem eksportowym PGZ, doswiadczenia bojowe z Ukrainy i rosngcy popyt na VSHORAD wspierajg
dalszg internacjonalizacje systemu

RYNEK DEFENCE / Al

Wielka Brytania i Ukraina podpisaty partnerstwo w zakresie Al dla obronnosci - Reuters

- Wielka Brytania i Ukraina beda wspdlnie rozwija¢ narzedzia Al dla obronnosci i bezpieczenstwa, tagczac badaczy, firmy technologiczne
oraz ekspertow wojskowych

- Wielka Brytania jako pierwszy zagraniczny partner uzyska dostep do ukrainskiej platformy Avengers Al Labs, wykorzystywanej do
trenowania wojskowych modeli Al

- Avengers Al Labs bazuje na oznaczonym zbiorze ok. 5 min obrazéw pola walki, pochodzacych gtéwnie z ukrainskiego systemu
zarzadzania walkg DELTA

- Dane obejmujg m.in. czolgi, artylerie i drony; modele Al analizujg >100 tys. strumieni wideo miesiecznie i identyfikujg ~70% celéw w
czasie rzeczywistym

- Wspdlne projekty pilotazowe obejmg wykorzystanie swiattowodéw jako sensoréw wspieranych Al do ochrony obiektéw wojskowych

- Partnerzy beda rowniez rozwija¢ energooszczedne uktady Al przeznaczone do drondw i systemoéw autonomicznych

- Wspotpraca ma dawac brytyjskiemu sektorowi defence dostep do unikalnych danych bojowych, co moze przyspieszy¢ rozwoj i
walidacje Al dla zastosowan wojskowych
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CONSTRUCTION & REAL ESTATE
UNIBEP

Konsorcjum Unibepu i Track Tec Construction podpisalo z PKP PLK umowe na przebudowe linii kolejowej Gdansk Osowa-
Gdynia Orfowo

- Wartos¢ kontraktu wynosi 874,1min PLN netto;

- Udziat obu partneréw konsorcjum w realizacji zadania wynosi po 50%.

UNIBEP

Oferta spétki najkorzystniejsza w przetargu na budowe hali widowiskowo-sportowej
- Wartos¢ oferty opiewa na kwote 483,1min PLN brutto;
- Hala ma powsta¢ w ciggu dwoch i pét roku od dnia podpisania umowy z wykonawca.

BIOTECH
NANOGROUP

Podjecie przez zarzad uchwaty w sprawie emisji 1,35 min akcji serii K2 w ramach kapitalu docelowego
- Kapitat zakladowy spétki zostanie podwyzszony z kwoty 42,6min PLN do kwoty 43,98min PLN.

OTHER INFORMATION

CAPITEA: Realizacja wyplaty trzynastej raty uktadowej

- Wyptata raty uktadowej bedzie realizowana w okresie od 27 sierpnia do 30 wrzesnia 2026 roku;

- Na wyptate raty uktadowej spétka przeznaczy kwote ok. 52,6min PLN, w tym ok. 51,4min PLN zostanie wyptacone na rzecz
obligatariuszy.

CLOUD TECHNOLOGIES: szacunkowa miesieczna dynamika sprzedazy danych do kluczowych klientéw za czerwiec’26
wyniosta 50% r/r

GREENX METALS: spotka przeprowadzita badania archiwalnych rdzeni oraz badania metalurgiczne w ramach projektu
Tannenberg

- Réwnolegle prowadzona jest difitalizacja i analiza danych historycznych;

- Celem prac jest opracowanie modelu 3D ztoza oraz przejscie do przygotowania wstepnego studium wykonalnosci;

- W tym roku spétka chce rozpoczaé program wiercen, w ramach ktérego planuje wykona¢ do siedmiu odwiertéw rozpoznawczych.

LARQ: Cena akcji zaproponowana w wezwaniu miesci sie w przedziale cen odpowiadajacych wartosci godziwej spétki — zarzad
- Przedmiotem wezwania jest 6,8 min akgciji, stanowigcych ok. 50,5% kapitatu zaktadowego i 41,3% gtoséw na walnym zgromadzeniu;

- Cena w wezwaniu to 2,29 PLN za akcje;

- Zapisy na akcje trwajg do 16 wrzesnia 2026 roku.

MULTIQURE: spétka rozpoczeta rozmowy z duzymi firmami rynku biofarmaceutycznego dziatajacymi w skali globalnej

- Celem rozméw jest ocena potencjatu partneringowego projektéw immunoonkologicznych, ktére spotka rozwijata w ramach portfolio
przed procesem transformacji modelu biznesowego;

- Spodtka ma podpisane umowy NDA z kilkoma firmami z branzy.

INSIDER TRADING

ASBIS
Czionek zarzadu kupit 1,7 tys. akcji @ 132,30 PLN.

WIKANA

Spotka sprzedata 61,2 tys. akcji na podstawie uméw zawartych z uczestnikami programu motywacyjnego. Akcje stanowig ok. 0,32%
udziatu w kapitale zaktadowym i gtosach spotki. Aktualnie spétka posiada 3 min akcji wtasnych.

WIKANA

Czlonek zarzadu objat nieodptatnie 16,3 tys. akcji w ramach programu motywacyjnego.
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SHARE BUYBACK PROGRAM

ACTION
Nabycie 12,3 tys. akcji @ 45,32-46,00 PLN.

ALLEGRO.EU
Nabycie 2,49 min akcji @ 44,86 PLN w okresie od 17 do 21 sierpnia 2026 roku.

BBl DEVELOPMENT
Nabycie 1,3 tys. akcji @ 5,31 PLN.

MONNARI TRADE
Nabycie 1,8 tys. akcji @ 5,38 PLN.

CHANGES IN SHAREHOLDERS
BUMECH

Zmniejszenie zaangazowania przez p. Marcina Sutkowskiego z 27,78% do 27,05% kapitatu zaktadowego i gtosow.

CREOTECH QUANTUM

Zwiekszenie zaangazowania przez p. Macieja Wisniewskiego z 3,92% do 5,75% kapitatu zakladowego i gtoséw.

BLOCK TRADES

TORPOL
Wolumen: 17 tys. @ 70,50
% kapitatu: 0,07
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FINANCIAL RESULTS
AUGUST Monday Tuesday Wednesday Thursday Friday
03-07 ALR, ASMDEE SNT PKN, ASB, RHM, OTP, WIZZ MOL, RICHT
10-14 ATC, CEZ BNP PKO, LMCU SCW
17-21 DAD, OPN KGH, CPS DNP’PZU'SEE PEP, VRG, BDX
ACP, BHW, DOM, EUR, GPP,
24-28 TEN WPL KRU, 11B, ABE MRB, MBR, NEU, VOX, FAB, XTB, RWL, STP
TOA
31 ACG, CEZ, CMP, INPST, PXM
SEPTEMBER Monday Tuesday Wednesday Thursday Friday
01-04 CDR, CBF, SHO TOR
ATT, CAR, DIA, 1AT, ERB
07-11 ENA, TPE, ART, ITX MGT, OND DVL, ICE
14-18 e PGE, JSW, ARH, CTX, MAB, HUG, CLN, UNT ALE, APR, ECH, PCF, RVU, NWG, AMC
MUR SLV
RBW, ARL, ASMDEE, BLO,
21-25 GTC ANR BCX, FRO, SKA CIG, HMB, MFO, PBX, WLT, PLW, SEL, VGO
WTN
28-30 CRI, CRJ, XTP o ALE, LBW, DIG, GEA, MOC,
SCP
OCTOBER Monday Tuesday Wednesday Thursday Friday
01-02 MDV
05-09
12-16
19-23 MONET, SAABB
26-30 KTY, OPL, ASE ALR, BDX, KRU, ZAB, MIL JMT MBK, PEO, ING EBP, EBS, MOC, OTP

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 Hold 158.0 129.3  22% 16,874 10.1 89 7.9 1.3 1.2 1.2 13% 14% 15% 17
BNP Paribas PL BNPPPL Buy 181.0 152.4 19% 22,547 10.8 85 7.5 1.2 1.1 1.0 11% 13% 14% -
Erste Bank EBS Hold 124.2 122.4 1% 50,247 12.8 114 10.7 1.9 1.7 1.6 15% 15% 15% 77
Handlowy BHW Hold 128.0 122.8 4% 16,045 1.4 116 106 1.7 1.6 1.6 15% 14% 15% 59
ING ING Sell 420.0 440.6 -5% 57,322 14.1 121 104 28 26 24 20% 21% 23% 84
Komeréni banka KOMB Hold 1,070 1,058 1% 201,072 12.0 11.3 109 1.6 1.5 1.5 13% 14% 14% 84
mBank MBK Sell 1,150.0 1,378.0 -17% 58,631 153 128 11.0 23 2.0 1.9 15% 16% 17% 62
Millennium MIL Sell 18.0 21.0 -14% 25,500 17.3 114 10.0 2.1 1.9 1.7 12% 16% 17% 67
Moneta MONET Sell 173.0 199.3 -13% 101,842 149 14.0 135 3.2 3.1 3.0 21% 22% 22% 71
oTP OTP Buy 51,714 46,380 12% 12,986 10.7 91 8.7 2.0 1.8 1.7 19% 20% 19% 77
Pekao PEO Buy 274.0 257.6 6% 67,612 11.5 10.2 9.2 1.9 1.8 1.7 17% 18% 18% 72
PKO BP PKO Hold 122.0 113.1 8% 141,425 129 10.6 9.6 23 2.2 20 18% 20% 21% 61
Erste Bank Polska EBP Hold 740.0 716.0 3% 73,168 14.0 11.8 102 2.1 2.0 1.8 15% 17% 18%  —
Kruk KRU Buy 550.0 4335 27% 8,472 71 6.7 6.3 1.4 1.2 1.1 20% 18% 17% 79
PzU PZU Hold 74.0 72.7 2% 62,795 10.2 9.7 9.3 1.7 1.6 1.5 16% 16% 16% 63
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 140.0 132.0 6% 319 - — 143 72 19.2 55 - - - 11
AB ABE Buy 170.0 146.2 16% 2,559 104 114 113 7.0 7.4 7.1 - - - 45
Ailleron ALL Buy 17.4 15.5 12% 192 10.9 10.0 8.7 6.0 52 45 0% 1% 3% -—
Allegro ALE Buy 52.0 44.7 16% 45,508 229 18.0 152 124 10.5 9.1 4% 4% 4% 93
Ambra AMB Buy 22.0 18.3 20% 460 9.6 9.1 89 44 42 39 6% 6% 6% -
Amrest EAT Sell 10.0 10.8 -8% 2,376 344 133 121 5.2 5.1 5.0 1% 1% 3% 80
Answear.com ANR Buy 25.5 21.3 20% 405 13.2 104 88 7.0 6.2 54 0% 0% 0% -
Archicom ARH Buy 65.0 51.2 27% 2,995 7.3 69 53 7.2 66 49 5% 10% 14% -
Artifex Mundi ART. Buy 25.8 20.8 24% 250 11.7 118 8.2 8.1 4.2 34 0% 0% 9% -
Asbis ASB Hold 120.0 131.4 -9% 7,293 11.9 94 8.7 8.5 71 64 2% 4% 5% -
Asmodee ASMDEE Hold 151.0 151.4 0% 35,840 745 67.2 56.8 32.3 30.0 264 0% 0% 0% -
Asseco BS ABS Hold 94.0 88.8 6% 2,968 175 16.9 153 126 119 11.0 4% 5% 5% -
Asseco Poland ACP Hold 208.0 2356 -12% 19,555 23.7 227 214 - — — 6% 6% 3% 74
Asseco SEE ASE Buy 75.0 78.6 -5% 4,079 18.1 16.7 15.0 104 93 84 2% 3% 3% -
Atal 1AT Buy 75.0 56.4 33% 2,440 6.0 6.0 59 8.0 71 68 8% 13% 13% —
Auto Partner APR Buy 33.5 30.2 11% 3,938 145 122 10.8 10.0 86 7.6 0% 0% 0% 29
Azoty ATT Under Review - 22.8 — 2,258 — — — — — — — — — 62
Benefit Systems BFT Buy 5,850.0 5,490.0 7% 18,123 185 16.3 150 116 100 85 2% 2% 3% 59
Bioceltix BCX Buy 128.4 79.7 - — - - — — — — - — — -
Bloober Team BLO Buy 40.0 24.2 65% 467 19.1 164 34 59 5.0 1.4 0% 0% 5% -
Budimex BDX Buy 900 696 29% 17,779 23.5 19.7 16.5 14.0 11.7 9.7 5% 5% 6% 50
Captor Therapeutics CTX Buy 116.3 72.4 61% 460 - 11.6 - - 6.8 - 0% 0% 0% -
CD Projekt CDR Buy 319.0 257.2 24% 25,697 62.7 40.3 9.6 536 319 6.2 0% 0% 2% 90
Celon Pharma CLN Buy 38.8 22.7 71% 1,221 8.8 126.1 40.8 654 19.1 13.6 - - — -
CEZ CEZ Hold 1,308.9 1,376.0 -5% 740,274 23.7 211 272 8.5 80 86 3% 3% 4% 76
Cl Games CIG Sell 2.2 2.6 -16% 565 - 89 80 378 34 3.4 - -— — -
Creepy Jar CRJ Buy 671.0 536 25% 3175 86 11.0 29.1 438 55 98 7% 11% 8% -
Creotech Instrument: CRI Buy 980.0 717.0 37% 2,513 106.5 48.6 322 429 241 154 0% 0% 0% -
Coffee Stain Group COFFEEE Buy 26.30 17.70  49% 3,951 23.5 20.5 103 5.5 53 4.1 8% 8% 8% —
Comp CMP Hold 94.0 99.1 -5% 1,949 24.0 143 124 124 86 7.6 4% 5% 5% -
CsG CSG Buy 23.0 18.5 24% 18,492 17.3 13.0 10.9 10.3 84 7.0 - -— - -
CTP CTPNV Buy 21.0 14.3 46% 7,029 6.4 4.0 3.8 93 6.6 6.7 - - - 88
Cyber Folks CBF Buy 230.0 190.7 21% 2,920 36.0 20.2 157 159 119 95 1% 1% 1% 88
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Cyfrowy Polsat CPS Buy 18.5 16.2 14% 10,361 17.2 126 10.8 6.6 6.1 5.7 0% 0% 3% 80
Dadelo DAD Buy 105.0 82.8 27% 967 264 21.8 172 16.2 13.6 106 0% 0% 0% -
Develia DVL Hold 11.5 10.8 6% 5,070 10.7 101 9.8 9.6 8.6 8.2 7% 7% 8% 36
Diagnostyka DIA Hold 197.0 166.5 18% 5,620 20.7 18.8 178 105 95 89 2% 2% 2% -
Digital Network DIG Sell 260.0 2924 -11% 1,335 209 17.2 151 113 9.8 87 2% 2% 3% -
Dino Polska DNP Buy 40.0 35.1 14% 34,363 20.2 16.2 13.6 124 99 8.2 0% 0% 0% 48
Dom Development DOM Hold 300.0 250.5 20% 6,463 9.4 9.1 8.4 7.5 7.4 6.4 6% 7% 8% 45
Echo Investment ECH Buy 7.0 5.5 27% 2,282 15.6 7.3 44 94 6.3 4.2 14% 14% 14% -
Erbud ERB Hold 25.0 21.7 15% 259 -~ 399 126 83 48 46 0% 4% 2% -
Enea ENA Buy 22.7 19.2 18% 10,155 44 45 55 39 45 52 3% 3% 3% 33
Enter Air ENT Buy 72.0 52.5 37% 921 — 144 132 44 40 39 6% 7% 7% -
Eurocash EUR  Under Review - 5.0 - 694 -— - - - - - - -— - 55
Fabrity FAB Hold 30.0 25.6 17% 71 119 97 9.0 6.7 56 51 10% 10% 10% -
Ferro FRO Buy 40.0 35.9 11% 763 12.3 10.3 9.1 8.2 70 6.2 - — - -
Gedeon Richter RICHT Hold 13171.0  13,330.0 1% 2,484,377 8.5 8.1 6.4 5.9 5.1 3.8 3% 4% 5% 75
GPW GPW Sell 78 100 -23% 4,214 176 16.5 16.1 143 13.0 125 3% 4% 4% 61
Grupa Pracuj GPP Buy 54 54 -1% 3,741 14.1 13.3 12.6 9.9 9.1 84 6% 6% 6% -
GTC GTC Hold 3.0 2.6 18% 1,464 - 974 20.6 505 250 205 0% 0% 0% 54
Huuuge HUG Buy 28.5 21.4 33% 955 43 49 58 20 24 28 23% 21% 18% 5
H&M HMB Sell 126.0 184.5 -32% 294,992 231 21.8 206 8.8 87 84 4% 4% 4% 95
Inditex ITX Hold 61.5 58.4 5% 182,075 25.3 23.1 21.0 14.0 129 11.8 3% 3% 4% 98
InPost INPST Hold 15.6 15.5 1% 33,421 446 358 27.2 104 90 7.8 0% 0% 0% 82
Inter Cars CAR Buy 1,100.0 977.0 13% 13,842 13.2 11.3 10.0 9.3 8.1 71 0% 0% 0% -
Jeronimo Martins JMT Buy 22.0 18.1 22% 11,378 17.2 134 123 6.1 5.5 5.3 4% 4% 5% 85
JSwW JSW Sell 23.1 30.2 -24% 3,546 456 9.3 54 1.8 1.3 08 0% 0% 0% 51
Kety KTY Buy 1,400.0 1,235.0 13% 12,177 171 150 123 11.0 101 8.9 4% 5% 6% 48
KGHM KGH Hold 325.7 358.4 -9% 71,680 9.3 10.0 115 55 58 6.3 0% 1% 1% 49
LPP LPP Buy 255000 205600 24% 38,215 142 127 113 7.2 6.3 56 4% 5% 5% 77
Lumina Metals LMCU Buy 15.8 10.4 51% 3,123 -— — - -— — - 0% 0% 0% -
Mabion MAB  Under Review - 8 — 146 — — — — — — -— — — 12
Medicover MCOVB Buy 271 242 12% 3,377 347 293 250 11.2 10.1 9.1 0% 0% 0% 88
Medinice ICE Sell 71.2 73.7 -3% 770 6.5 9.3 - 4.6 6.0 - 6% 6% 0% -
Mirbud MRB  Under Review - 12.9 — 1,416 -— — - -— — - - — - -
MLP Group MLG Buy 120.0 118.0 2% 2,831 10.1 6.8 53 112 94 78 - — - -
Mo-Bruk MBR Hold 387.7 366.5 6% 1,287 13.3 119 115 8.9 80 75 4% 4% 5% -—
Modivo MDV Sell 92.0 90.0 2% 6,932 26.0 16.0 12.0 7.3 59 4.9 0% 0% 0% 70
MOL MOL Hold 4,527.0 5,100.0 -11% 3,833 8.9 76 7.0 44 40 36 6% 7% 7% 71
Molecure MOC Buy 11.6 6.1 89% 152 3.1 2.9 - 1.4 1.0 -- 0% 0% 0% -
Murapol MUR Buy 52.5 38.3 37% 1,563 6.2 59 55 6.7 6.3 58 13% 13% 13% -—
Modern Times Groug MTGB Buy 166 133 25% 15,869 26.0 18.6 150 6.4 56 4.5 3% 1% 0% 80
Neuca NEU Buy 860.0 774.0 11% 3,594 171 15.2 13.8 93 83 74 2% 3% 3% 76
Onde OND Hold 8.2 9.1 -10% 498 34.4 30.8 24.8 9.8 83 73 3% 2% 2% -
Oponeo.pl OPN Buy 160.0 107.4  49% 1,213 13.3 119 10.7 8.2 7.7 7.0 3% 5% 6% -
Orange OPL Hold 16.2 14.3 14% 18,721 16.9 151 13.0 5.3 52 49 4% 5% 6% 61
Orlen PKN Hold 156.5 154.0 2% 178,785 6.6 7.8 9.0 3.5 4.0 47 5% 5% 6% 61
PCC Rokita PCR Buy 78.3 67.3 16% 1,363 13.0 11.5 9.9 56 4.6 4.1 3% 4% 5% -
PCF Group PCF Under Review - 3.8 -— 173 — -— -— — -— — - -— -— 19
Pegasus Airlines PGSUS Hold 220.0 149.6 47% 74,800 50 4.1 39 44 44 49 0% 0% 0% 60
Pekabex PBX  Under Review - 8.7 -— 215 — -— — — -— — - -— — -
Pepco Group PCO Hold 45.6 421 8% 24,293 15.9 143 13.0 7.2 6.6 6.1 -— — — 57
PGE PGE Buy 11.9 10.2 17% 22,908 4.1 59 59 35 48 47 0% 0% 0% 34

*S&P Global ESG Scores (LINK), S&P Global ESG Scores methodology (LINK)
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Playway PLW Buy 390.0 247.0 58% 1,647 98 94 85 59 55 49 7% 10% 11% 0
Polenergia PEP Hold 64.6 54.3 19% 4,193 417 39.7 241 130 125 56 0% 0% 1% --
Polimex Mostostal PXM Buy 11.5 7.6 52% 1,939 124 10.5 9.6 5.1 3.5 2.7 0% 0% 0% —
Poltreg PTG Buy 36.5 25.2 45% 149 - — -— - - - - - - -
Rainbow Tours RBW Buy 195.0 150.1 30% 2,184 9.5 9.7 9.2 6.4 6.3 5.6 5% 5% 5% —
Rheinmetall RHM Buy 1,700.0 1,124.0 51% 52,591 343 240 176 19.0 133 98 1% 1% 2% 75
Ryvu Therapeutics RVU Buy 33.9 18.8 80% 435 — 15.0 35.1 — 71 115 0% 0% 0% -
Saab SAABB Buy 750.0 6422 17% 348,961 41.0 29.7 236 225 172 139 0% 1% 1% 92
Scope Fluidics SCP Buy 228.2 139.8 63% 443 - - -— - - -— - - -— -
Selvita SLV Buy 39.0 28.2 38% 534 - 319 177 116 85 64 0% 0% 0% --
Shoper SHO Buy 52.5 421 25% 1,184 216 17.0 135 124 100 79 1% 3% 4% -
Sniezka SKA Buy 100.0 85.0 18% 1,073 126 10.8 106 7.5 6.5 6.2 - — - -
Synektik SNT Hold 398.0 338.0 18% 2,883 16.4 147 127 114 97 82 3% 4% 5% -
Tauron TPE Buy 10.8 8.3 31% 14,480 62 6.0 6.2 53 54 57 2% 3% 3% 39
Ten Square Games ~ TEN Hold 98.3 101.6 -3% 658 120 88 82 77 56 51 10% 8% 12% 3
Torpol TOR Buy 85.0 68.6 24% 1,576 16.8 114 75 85 49 27 5% 3% 4% -
Toya TOA Buy 12.0 9.5 26% 714 78 72 65 64 59 53 - - -— -
Turkish Airlines THYAO Buy 400.0 300.5 33% 414,690 49 45 42 42 36 33 0% 0% 0% 86
Unimot UNT Hold 173.8  181.0 -4% 1,420 48 151 116 42 7.0 6.0 4% 2% 2% --
Vercom VRC Buy 158.0 131.2 20% 2,916 248 19.2 155 179 138 111 2% 2% 3% -
Voxel VOX Buy 130.0 130.4 0% 1,370 16.3 134 121 79 64 56 2% 3% 4% -
VRG VRG  Under Review - 5.4 — 1,275 - — - - — - - — - -
Wirtualna Polska WPL Hold 65.0 64.0 2% 1,906 109 16.4 144 6.1 55 52 2% 3% 4% 72
Wittchen WTN Sell 9.0 13.7 -34% 252 16.6 155 158 4.9 5.1 49 4% 0% 5% --
Wizz Air WIzz Hold 12.0 10.6 13% 1,096 — 298 132 5.1 46 44 0% 0% 0% 67
XTB XTB Hold 144.0 1711  -16% 20,116 125 147 126 87 99 82 2% 6% 5% 32
XTPL XTP Buy 120.0 67.0 79% 198 - 328 941 — 133 52 0% 0% 0% -
Zabka Group ZAB Hold 34.0 31.4 8% 31,463 249 193 155 88 7.6 6.6 - — - -

*S&P Global ESG Scores (LINK), S&P Global ESG Scores methodology (LINK)
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Sadowego | NIP 676-10-44-221 KRS 0000033118. Trigon Dom M aklerski S.A.dziata pod nadzorem Komisji Nadzoru Finansowego. Niniejsze opracowanie ma
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