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PKO BP: Uruchomienie kredytu inwestycyjnego dual use z premig BGK

ERSTE BANK POLSKA: KNF wyrazit pozytywna opinie w sprawie ustalenia dla banku bufora
innej instytucji o znaczeniu systemowym, w wysokosci 1% tgcznej kwoty ekspozycji na ryzyko
GPW: Gietda potwierdzita stabilne funkcjonowanie nowego systemu transakcyjnego WATS
SKARBIEC HOLDING: Wartos¢ aktywow pod zarzadzaniem na koniec wrzesnia 2026 roku na
poziomie 6,5mld PLN, +1% m/m

OIL, GAS & CHEMICALS
ORLEN: Silna korekta marz rafineryjnych — ktotkotrwata? [lekko negatywne]

UTILITES & MINING
TAURON: Zakup projektu RTB w on-shore 21 MW [neutralne]

CONSUMER

DINO POLSKA: Spotka otworzyta 256 nowych sklepow w okresie I-1X'26

ANSWEAR.COM: Przychody ze sprzedazy wg MSSF w 3Q26 432,8mIn PLN, +9,9% r/r (YTD
1,2mld PLN, +8,9% r/r)

LOGISTICS & TRANSPORT
ENTER AIR: Podsumowanie wywiadu z prezesem zarzadu - Parkiet

T™MT
TEXT: Podsumowanie konferencji z przedstawicielami spotki

GAMING

PLAYWAY: Podsumowanie felietonu na gram.pl dot. wparcia skalowalnosci niskobudzetowego
modelu przez wspotprace z tureckimi developerami

TEN SQUARE GAMES: Kwartalne ptatnosci (bookings) za 3Q26 97.8 min PLN +5% q/q i +15%
yly [neutralne]

HUUUGE: Stopa redukcji w skupie na maksymalnie 16,4 min akcji wlasnych spétki wyniosta
37,61%

INDUSTRIALS
RYNEK MOTORYZACYJNY: Rejestracje nowych aut wzrosty o 12,5% r/r we wrzesniu’26, udziat
chinskich marek 15,6% - Samar

CONSTRUCTION & REAL ESTATE

DOM DEVELOPMENT: Sprzedaz mieszkan w 3Q26: 1,251 lokali (+6% r./r., +2% kw./kw.)
[neutralne]

POLIMEX MOSTOSTAL: Najkorzystniejsza oferta o wartosci 309 min PLN netto w przetargu
GDDKiA

VINCI / HOCHTIEF: Wybor konsorcjum na budowe terminala transportowego w Pradze
SKANSKA: Podpisanie umowy o wartosci 138 min USD z dotychczasowym klientem

BIOTECH

MOLECURE: Spotka chce do konca ’26 wyznaczy¢ dawke farmakologicznie aktywng w OATD-
02

URTESTE: Spoétka spodziewa sie otrzymac wyniki analizy interim w projekcie Panuri na przetomie
2026/27
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FINANCIALS

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

Uruchomienie kredytu inwestycyjnego dual use z premia BGK

- Produkt skierowany jest do przedsiebiorstw rozwijajgcych technologie i produkty wykorzystywane
zaréwno w sektorze cywilnym, jak i obronnym.

ERSTE BANK POLSKA (EBP PW; HOLD; TP PLN 740)

KNF wyrazit pozytywna opinie w sprawie ustalenia dla banku bufora innej instytucji o znaczeniu
systemowym, w wysokosci 1% facznej kwoty ekspozycji na ryzyko

GPW (GPW PW; SELL; TP PLN 78)
Gielda potwierdzita stabilne funkcjonowanie nowego systemu transakcyjnego WATS

SKARBIEC HOLDING

Wartos¢ aktywow pod zarzadzaniem na koniec wrzesnia 2026 roku na poziomie 6,5mid PLN, +1%
m/m

OIL, GAS & CHEMICALS

ORLEN (PKN PW; HOLD; TP PLN 156.5)
Silna korekta marz rafineryjnych - ktotkotrwata? [lekko negatywne]

e PKN: Ref margin. (excluding B/U) - Forecast [USD/bbl.]

Gasoline crack

iesel crack

UTILITES & MINING

TAURON (TPE PW; BUY; TP PLN 10.8)

Zakup projektu RTB w on-shore 21 MW [neutralne]

Tauron przejat od European Energy 100% udziatéw w projekcie farmy wiatrowej Mysliborz o mocy 21
MW, gotowym do rozpoczecia budowy. Cena transakcji nie zostata ujawniona.

CONSUMER

DINO POLSKA (DNP PW; BUY; TP PLN 40.0)

Spotka otworzyta 256 nowych sklepow w okresie 1-1X’26

- Na koniec wrzesnia’26 siec liczyta 3 283 placowek, +11,9% r/r;

- Powierzchnia sali sprzedazy sklepéw Dino wyniosta 1301,6 tys. m2, +12,2% r/r.

ANSWEAR.COM (ANR PW; BUY; TP PLN 25.5)
Przychody ze sprzedazy wg MSSF w 3Q26 432,8min PLN, +9,9% r/r (YTD 1,2mld PLN, +8,9% r/r)
- Sprzedaz online w 3Q26 wzrosta 0 8,5% r/r do 427,9mIn PLN (YTD 1,2mid PLN, +8,6% r/r).

LOGISTICS & TRANSPORT

ENTER AIR (ENT PW; BUY; TP PLN 72)

Podsumowanie wywiadu z prezesem zarzadu - Parkiet

- 3Q26 byt bardzo solidny, spétka zrealizowata 100% operacji zaplanowanych na ten okres;

- Zakonczono proces inwestycyjny zwigzany z wyposazeniem zaplecza technicznego, jak réwniez
zatrudnieniem odpowiedniej liczby oséb i wyszkoleniem;

- W przysztym roku flota powinna wzrosna¢ o ok. 10%, o 5 maszyn netto;

- Spotka nadal chce wyptaca¢ dywidendy, ale to bedzie zalezne od finanséw i rynku.

T™MT
TEXT

Podsumowanie konferencji z przedstawicielami spotki

- Spdtka chce przekierowaé wiecej ruchu na text.com i przyspieszy¢ migracije klientéw;

- Pozyskiwanie klientéw jest w dalszym ciggu trudne;

- Podtrzymanie polityki dywidendowej, decyzja zarzagdu po publikacji raportu pétrocznego;
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Change (%)
1D 1M 1Y

MARKET QUOTES
INDICES
Price
WIG 156,544
WIG20 4,155
mWIG40 10,522
sWIG80 30,823
PX (Prague) 2,638
BUX (Budapest) 141,872
BET (Bucharest) 33,647
BIST30 (Istanbul) 15,457
DAX 25,254

FTSE 100

STOXX Europe 600
S&P 500

NASDAQ 100
Nikkei 225
Shanghai Comp

10,498
634
7,774
31,076
70,720
3,842

1.4% 2% 46%
1.7% 2% 46%
0.8% 0% 33%
05% -1% 2%
08% -6% 1%
1.3% -4% 42%
41% 2% 56%
1.7%  -6% 31%
0.1% -3% 4%
03% -3% 1%
04% -3% 11%
0.7% 1% 15%
0.9% 5% 24%
2.4% 9% 48%
0.0% -2% -1%

BONDS Change (bps)
Rate 1D 1M 1Y
PL 5Y bond yield 5.9% 15 349 97.9
PL 10Y bond yield 6.3% 1.6 19.4 80.0
CZ 10Y bond yield 5.3% -1.2 207 80.7
HU 10Y bond yield 5.8% 50 270 -106.0
RO 10Y bond yield 72% -11.3 1.3 -6.0
WIBOR 3M 3.9% 1.0 6.0 -840
EURIBOR 3M 2.6% 0.9 -4.8 59.8
CURRENCIES Change (%)
Rate 1D 1M 1Y
USD/PLN 391 0.0% 5.1% 7%
EUR/PLN 438 0.0% 1.6% 2.9%
EUR/USD 112 -01% -35% -4.2%
GBP/PLN 516 0.0% -27% -51%
CZK/PLN 018 0.1% -0.6% -2.3%
HUF/PLN 0.012 0.1% -0.6% -82%
RON/PLN 082 0.1% 0.2% 1.9%
CNY/PLN 057 0.0% -34% -11.1%
COMMODITIES Change (%)
Price 1D 1M 1Y
Gold (USD/toz) 4,128 -0.1% -7% 6%
Silver (USD/toz) 605 -1% -9%  25%
Copper (USD/t) 14,420 1.1% 0% 35%
Zinc (USDH) 3,744 09% -5%  23%
Molybdenum (USD/Ib) 33.1 -0.2% -1% 33%
Iron ore (USD/t) 91 -0.5% -9%  -13%
HCC (USD/Y) 263 02% 4%  23%
HRC EU (EUR/t) 750 07% 6%  30%
Brent crude oil (USD/bbl.) 100.7 0.4% 5% 54%
CO2 (EURK) 83.9 -0.7% 0% 3%
TTF 1M gas (EUR/MWh) 731 -4% 1%  132%
Power 1Y in DE (EUR/MWh) 130 0.4% 7% 51%
Power 1Y in PL (PLN/MWh) 540 -0.4% 1% 24%
Shanghai Freight Index 3,662 -0.7% 4% 229%
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- Spotka chce zwigkszy¢ swojg widocznos¢ w sieci, ocena perspektyw tatwiejsza za ok. dwa kwartaty.

GAMING

PLAYWAY (PLW PW; BUY; TP PLN 395)

Podsumowanie felietonu na gram.pl dot. wparcia skalowalnosci niskobudzetowego modelu przez
wspolprace z tureckimi developerami

- Turcja staje sie waznym zrodiem projektéw dla PlayWay i Ultimate Games — lokalne studia oferujg
mate, tanie produkcje dobrze wpisujace sie w model wydawniczy obu spotek;

- Pierwsze tytuty pokazujg solidny potencjat sprzedazowy: Ore Factory Squad sprzedato ok. 200k kopii,
a Wrap House Simulator ponad 300k na Steamie i kolejne 180k na konsolach;

- Koszty produkcji sg wyraznie nizsze niz w Polsce — przyktadowo projekt wyceniony w Turcji na PLN
220k kosztowatby ok. PLN 500k w Polsce;

- Rentownos¢ portfolio pozostaje wysoka: Ultimate Games wskazuje dodatni wynik dla ok. 90% tureckich
projektéw, a PlayWay szacuje, ze ok. 2/3 wszystkich projektéw jest zyskownych;

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

Kwartalne ptatnosci (bookings) za 3Q26 97.8 min PLN +5% q/q i +15% y/y [neutralne]

- Prognozowane przychody obejmujg szacunkowe skonsolidowane pfatnosci uzytkownikéw w grach
(bez uwzglednienia przychodéw odroczonych w czasie);

- Ptatnosci Fishing Clash: 45.1 min PLN (-4% y/y, -3% q/q), najnizszy wynik od 2019 roku;

- Ptatnosci Hunting Clash: 13.4 min PLN (-7% y/y, +1% qg/q), drugi najnizszy wynik od 2020 roku;

- Ptatnosci Wings of Heroes: 11.9 min PLN (+42% yly, +23% q/q), powrét do wzrostow po stabszym 2Q;
- Ptatnosci Real Flight Simulator: 4.7 min PLN (-14% yly, -4% q/q), powrdt do wzrostow po stabszym
2Q;

- Ptatnosci Trophy Hunter: 15.3 min PLN (+12% q/q);

- Ptatnosci Medal Hunter: 2.8 min PLN.

HUUUGE (HUG PW; BUY; TP PLN 28.5)
Stopa redukcji w skupie na maksymalnie 16,4 min akcji wiasnych spoétki wyniosta 37,61%
- W rezultacie spotka nabedzie tacznie 16,4 min akcji @ 7,30 USD za papier.

INDUSTRIALS
RYNEK MOTORYZACYJNY

Rejestracje nowych aut wzrosty o 12,5% r/r we wrzes$niu’26, udziat chinskich marek 15,6% -
Samar

- Samar podnosi prognoze rejestracji nowych aut osobowych w 2026 roku do ok. 650tys. z 645 tys.
prognozowanych w sierpniu.

CONSTRUCTION & REAL ESTATE

DOM DEVELOPMENT (DOM PW; HOLD; TP PLN 300)

Sprzedaz mieszkan w 3Q26: 1,251 lokali (+6% r./r., +2% kw./kw.) [neutralne]
3Q25 4Q24 1Q26 2Q26 3Q26 Y/Y Q/Q

Handovers (apartments) 950 1,683 1,273 703 1,250 32% 78%

Pre-sales (apartments) 1,183 1,232 1,161 1,221 1,251 6% 2%

Source: Company, Trigon

POLIMEX MOSTOSTAL (PXM PW; BUY; TP PLN 11.5)

Najkorzystniejsza oferta o wartosci 309 min PLN netto w przetargu GDDKiA

- Przetarg dotyczy budowy obwodnicy miejscowosci Szczekociny i Goleniowy w ciggu DK78;

- Wczesniej w przetargu najnizsza oferte w wysokosci 295 min PLN netto ztozyt BDX, jednak zostata ona
uniewazniona przez KIO;

- Druga najnizsza oferta w wysokosci 311 min PLN netto nalezy do Swietelsky Rail Polska sp. z 0.0. co
daje odchylenie 0 0.4%;

- Budzet zamawiajgcego wynidst 286 min PLN netto;

- W przetargu ztozono 13 ofert, z czego 10 zostato odrzuconych.

VINCI/ HOCHTIEF

Wyboér konsorcjum na budowe terminala transportowego w Pradze

- Konsorcjum ,VCCS-HT dla Terminalu Smichov” wygrato przetarg na budowe terminala
transportowego Smichov w Pradze — rada miasta zatwierdzita wybér komisji;

- Liderem konsorcjum jest SMP Construction (Grupa Vinci); w jego skfad wchodzg réwniez Eurovia CZ
i Eurovia Zelezniéni stavby (Vinci), Hochtief CZ i Hochtief Infrastructure oraz Priimstav i Stavby most(;
- Wartos¢ oferty wynosi 6.2 mid CZK netto, tj. ok. 13% ponizej szacowanej wartosci zamowienia (7.1
mld CZK);

- Zakres obejmuje budowe dworca autobusowego z parkingiem P+R, peronu koricowego nad torami
oraz przebudowe budynkéw dworca kolejowego i placu przed stacja;
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VOLUME

AVG. VOLUME (PLNm)

Index 1D 1M 3M 6M 1D/3M
WIG 2443 2672.6 25839 24916 95%
WIG20  1917.7 2140.3 2108.8 2057.0 91%
WIG40 404.6 4089 3726 3533  109%
sWIGS0 56.1 64.4 57.4 62.9 98%
TOP VOLUME (PLNm)

WIG20 mWIG40 sWIG80
Ticker Vol. Ticker Vol. Ticker Vol.
PKO 246 XTB 162.5 sSCw 9.3
KGH 177.8 ASB 45.6 CRQ 5.5
PKN 176.9 MDV 19.8 BMC 3.1
PEO 115.9 ACP 17.4 MSz 2.5
ALE 115.0 BFT 14.5 GNS 2.4
DNP 109.7 TPE 11.2 DIG 2.3
LPP 71.4 GPW 10.9 FRO 1.8
PZU 68.5 SNT 9.9 TOR 1.7
MBK 53.0 MIL 9.8 LWB 1.6
CDR 49.6 ENA 8.8 ARL 1.6
VOLUME SPIKES (PLNm)

WIG20 mWIG40 sWIG80
Ticker 1D/3M Ticker 1D/3M Ticker 1D/3M
MBK  166% TXT 170% ZEP 735%
ALR 98% XTB 162% MSZ  632%
PKN 83% ATC 152% ARL 370%
BDX 80% EAT 120% BIO 350%
PEO 77% GPW  117% FRO 336%
DNP 72% ASB 111% BCX  324%
PKO 69% SNT 108% SCW  252%
KGH 66% ENA 92% ECH  208%
KRU 64% SLV 87% CRQ 196%
PGE 63% HUG 79% CTX 194%

STOCK PRICE PERFORMANCE

Ticker Price Chng.

Ticker Price Chng.

Best WIG20 Worst
PGE 16 4.6% DNP 33 -2%
LPP 24,900 3.7% MDV 88 -0.9%
PKN 150 3.6% BDX 670 -0.4%
MBK 1429 27% PCO 44 -0.1%
KGH 344 2.5% ZAB 32 0.0%
Best mWIG40 Worst
ASB 1940 41% PXM 7.2 -3%
DOM 230.0 3.6% XTB 1348 -27%
MIL 22.3 2.8% CAR 9150 -1.9%
ING 466.0 2.7% EUR 52 -1.9%
HUG 23.0 2.7% ATC 57 -1.4%
Best sWIG80 Worst
ARL 220 10.0% Msz 6.7 -5%
ZEP 183 6.1% CRJ 427.0 -34%
VRG 54 5.1% TAR 117.0 -2.9%
REX 119 4.9% DAT 1158 -2.7%
UNI 15.5 4.6% TOR 66.1 -2.7%


mailto:research@trigon.pl

.r R I G O N CEE | Equity Research

- Rozpoczecie prac planowane jest w przysztym roku, a zakoriczenie (pierwotnie do korica 2030 r.) prawdopodobnie zostanie przesunigte.

SKANSKA

Podpisanie umowy o wartosci 138 min USD z dotychczasowym klientem

- Umowa dotyczy budowy obiektu technologicznego w USA;

- Wartos¢ kontraktu wynosi 138 min USD (ok. 1.3 mid SEK);

- Umowa zostanie ujeta w portfelu zamowien segmentu US w 3Q26;

- Prace rozpoczety sie w kwietniu 2026 r., a ich zakonczenie zaplanowano na 1Q28.

BIOTECH

MOLECURE (MOC PW; BUY; TP PLN 11.6)

Spétka chce do konca '26 wyznaczy¢ dawke farmakologicznie aktywna w OATD-02

- W ciggu najblizszych miesigcy spoétka chce zrandomizowac 50 pacientéw w badaniu OATD-01;
- W 2Q27 spétka zaktada uzyskanie rezultatow drugiej analizy czastkowej w OATD-01.

URTESTE

Spotka spodziewa sie otrzymacé wyniki analizy interim w projekcie Panuri na przetomie 2026/27
- Spdtka zabezpieczyta finansowanie w kwocie 4,7mIn PLN na realizacje projektu Panuri, testy do wykrywania raka trzustki.

OTHER INFORMATION

ATM GRUPA: spétka podtrzymuje wczesniejszy optymizm co do wynikéw w catym 2026 roku oraz w 2027 roku
- W 3Q i 4Q26 sétka rozpoczyna zdjgcia do dwdch filmowych produkcji premium oraz do serialu premium;

- W pipeline na przyszly rok sg minimum dwie pozycje filméw fabularnych;

- W 4Q26 pojawi sie dotacja z PISF, co bedzie miato wptyw na wynik netto;

- Z poczatkiem przysztego roku ma rozpocza¢ sie budowa nowej hali produkcyjne;.

ENERGOINSTAL: Podjecie decyzji o zmianie sposobu wykorzystania nieruchomosci w miejscowosci Poreba k. Zawiercia

- Spdtka planuje czesciowy lub catkowity najem, przygotowanie do sprzedazy, przeprowadzenie procesu poszukiwania potencjalnych
najemcow/nabywcow, prowadzenie negocjacji z najemcami/nabywcami oraz przygotowanie projektu umowy najmu/sprzedazy
nieruchomosci;

- Wartos¢ ksiegowa aktywow na dzien 30 czerwca 2026 roku to ok. 55min PLN.

HERKULES: zawarcie umowy nabycia 100% udziatéw spotki powiazanej Gastel Operator. Sp. z o.0.

LUBAWA: Podpisanie kolejnej umowy w ramach negocjacji prowadzonych z Grupa PGZ w spéice zaleznej Miranda
- Podpisana umowy dotyczy dostawy wielozakresowych pokryé maskujgcych w tgcznej wartosci 7,3min PLN brutto.

MIRACULUM: szacunkowe przychody ze sprzedazy w okresie 1-3Q26 na poziomie 41,9min PLN, +8,7% r/r

TRANS POLONIA: spétka ma wylacznosé negocjacyjna ws. kupna firmy o obrotach 400-600min EUR
- Przejecie ma strategiczne znaczenie dla rozwoju grupy ze wzgledu na specyfike dziatalnosci podmiotu w transporcie chemii.

INSIDER TRADING

LUMINA METALS CORP.
CEO kupit 10 tys. akcji @ 9,49 CAD.

MULTIQURE
Prezes zarzadu kupit 62,2 tys. akcji @ 1,61 PLN.

NOVITA
Finveco sp. z 0.0., podmiot zwigzany z cztonkiem RN, kupit 1 tys. akcji @ 115,94 PLN oraz 669 akcji @ 119,68 PLN.

PTWP
Prezes zarzadu kupit 373 akcji @ 137,54-139,89 PLN.

SCAWNWAY
Fundacja Rodzinna Semper in Altum — Invincible, podmiot zwigzany z cztonkiem RN, sprzedat 2,4 tys. akcji @ 319,09 PLN.

TRANS POLONIA

Euro Invester sp.. z 0.0., podmiot zwigzany z prezesem zarzadu, kupit 12,7 tys. akcji @ 15,06 PLN.

URTESTE

Fundacja Rodzinna Kenja w organizacji, podmiot zwigzany z cztonkiem zarzadu, sprzedat 106,7 tys. akcji @ 44,05 PLN
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SHARE BUYBACK PROGRAM

ACTION
Nabycie 13,5 tys. akcji @ 43,15-43,72 PLN.

ALLEGRO.EU
Nabycie 998,9 tys. akcji @ 49,74 PLN.

CHANGES IN SHAREHOLDERS
OT LOGISTICS

Zwigkszenie zaangazowania przez Neuvic Fundacja Rodzinna z 8,95% do 10,05% kapitatu zaktadowego i gtosow.

BLOCK TRADES

ACTION
Wolumen: 325 tys. @ 39,00
% kapitatu: 2,52

EQUNICO SE

Wolumen: 80 tys. @ 1,50
% kapitatu: 0,03

GENERAL MEETINGS OF SHAREHOLDERS

1ZOBLOK: uchwata NWZA w sprawie wycofania akcji spétki z obrotu gieldowego
- Akcjonariusze zdecydowali w sprawie odwotania p. Agaty Kowalskiej, p. Marcina Chruszczynskiego oraz p. Rafata Olesifiskiego w
petnienia funkcji cztonkéw RN.
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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 MBK, JMT PEO, ING EBP, EBS, MOC, OTP
NOVEMBER Monday Tuesday Wednesday Thursday Friday
DNP, PKO, PKN, ASB, BHW,
02-06 MCOVB BNP, ATC, MTGB, RHM ICE, MOL
09-13 TEN RICHT ART CEZ, OTP, WIZZ MLG, STP
PZU, APR, ATT, BFT, DOM, DVL,
16-20 CBF, GPW, ERB, OND, SHO C?ﬁ;\év.rLM:gszﬁD’ KGH, CPS, Em_ U5 0 EUR, GPP, MBR, NEU, PEP,CTX, NWG, XTB, AMC, CMP, SEL
0 0 FRO, MFO, MGT, PBX, RVU, SLV
ACP, DIA, MRB, RBW, VOX, 1AT,
23-27 GTC, PXM COR, PR, :Llj_g’ JCSF:'X PARRL 118, MUR, sKA, XTP CIG, CRI,ECH.ENT, FAB, PCF,  MPV: Acfbic\);égLW’ RWL,
’ ’ VRG, WLT, WTN g
30 LBW, DIG, GEA, SCP
DECEMBER Monday Tuesday Wednesday Thursday Friday
01-04 ITX
07-11
14-18
21-25
28-31

Order: WIG20 / mWIG40 / Trigon DM Coverage

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

| mygrigis | recurnniendations | 6



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

TRIGON

CEE | Equity Research

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 158.0 130.6 21% 17,050 10.3 9.0 8.0 1.3 1.2 1.2 13% 14% 15% 17
Banca Transilvania TLV Buy 42.0 35.7 18% 44,539 6.1 5.8 5.6 1.1 1.0 1.0 17% 17% 18% -
BNP Paribas PL BNPPPL Buy 181.0 165.6 9% 24,500 11.7 9.2 8.1 1.3 1.2 1.1 1% 13% 14% -
BRD BRD Hold 32.0 31.8 1% 22,127 7.4 7.0 6.6 1.2 1.2 1.1 17% 17% 17% -
Erste Bank EBS Hold 124.2 114.9 8% 47,168 12.0 10.7 10.0 1.8 1.6 1.5 15% 15% 15% 77
Handlowy BHW Hold 128 121 6% 15,758 1.2 114 104 1.7 1.6 1.5 15% 14% 15% 59
ING ING Sell 420.0 466.0 -10% 60,627 149 128 109 3.0 28 25 20% 21% 23% 84
Komeréni banka KOMB Hold 1,070.0 1,001.0 7% 190,239 11.4 10.7 10.3 1.5 1.5 14 13% 14% 14% 84
mBank MBK Sell 1,150.0 1,428.5 -19% 60,780 159 133 114 24 21 1.9 15% 16% 17% 62
Millennium MIL Sell 18 22 -19% 27,101 184 121 10.6 23 2.0 1.8 12% 16% 17% 67
Moneta MONET Sell 173.0 186.1 -7% 95,097 13.9 131 126 3.0 29 28 21% 22% 22% 71
oTP OTP Buy 51,7140 40,7000 27% 11,396 9.4 8.0 7.6 1.8 1.6 1.5 19% 20% 19% 77
Pekao PEO Buy 274.0 270.4 1% 70,972 121 107 9.7 20 1.9 1.8 17% 18% 18%  —
PKO BP PKO Hold 122.0 119.7 2% 149,625 136 11.3 10.2 25 2.3 21 18% 20% 21% 61
Erste Bank Polska EBP Hold 740.0 775.0 -5% 79,197 15.2 127 111 23 21 20 15% 17% 18% 78
Kruk KRU Buy 550.0 366.3 50% 7,159 6.0 5.7 5.3 1.2 1.0 09 20% 18% 17% 79
PZU PZU Hold 74.0 71.4 4% 61,656 10.0 9.6 9.1 1.6 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 140.0 121.4 15% 293 - — 131 64 174 5.0 - — — 11
AB ABE Buy 170.0 154.8 10% 2,709 11.0 121 119 7.4 78 7.5 - - — 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 50.8 2% 51,662 26.0 204 17.2 140 119 103 3% 3% 4% 93
Ambra AMB Buy 22.0 20.1 9% 507 10.5 10.0 9.8 48 46 43 5% 6% 6% -
Amrest EAT Sell 10.0 9.8 2% 2,145 306 11.8 10.7 5.0 50 4.8 1% 1% 3% 80
Answear.com ANR Buy 25.5 221 15% 421 13.8 109 9.2 7.2 6.3 56 0% 0% 0% —
Archicom ARH Buy 65.0 49.5 31% 2,896 7.0 6.7 5.1 7.0 6.4 4.7 5% 10% 14% —
Artifex Mundi ART. Buy 25.8 20.4 27% 246 11.6 116 8.1 8.0 4.2 3.3 0% 0% 9% -—
Asbis ASB Hold 120.0 194.0 -38% 10,767 16.6 13.1 122 115 95 8.6 1% 3% 4% -
Asmodee ASMDEE Hold 151.0 166.7 -9% 39,461 776 70.0 59.1 33.6 312 275 0% 0% 0% —
Asseco BS ABS Hold 94.0 88.6 6% 2,961 175 16.9 153 125 119 11.0 4% 5% 5% -
Asseco Poland ACP Hold 208.0 223.3 -7% 18,534 224 215 202 - - — 6% 6% 3% 74
Asseco SEE ASE Buy 75.0 74.2 1% 3,851 171 158 14.2 9.9 88 79 3% 3% 3% -
Atal 1AT Buy 80.0 60.5 32% 2,617 6.0 59 55 7.6 6.7 6.1 7% 13% 14% -
Auto Partner APR Buy 33.5 29.2 15% 3,814 14.0 119 10.5 9.7 83 74 0% 0% 0% 29
Azoty ATT Under Review - 18.9 -— 1,870 - — — — — — - — — 62
Benefit Systems BFT Buy 5,850.0 5,160.0 13% 17,033 174 153 141 110 95 80 2% 2% 3% 59
Bioceltix BCX Buy 128 72 - — — - — — - -— — - -— —
Bloober Team BLO Buy 40.0 22.4 79% 433 17.7 151 3.1 54 4.6 1.2 0% 0% 5% -
Budimex BDX Buy 900.0 670.4 34% 17,115 226 19.0 159 134 11.2 9.2 5% 5% 6% 50
Captor Therapeutics CTX Buy 116.3 67.0 74% 426 - 10.8 - - 6.3 - 0% 0% 0% -
CD Projekt CDR Buy 325.0 2556 27% 25,537 406 273 83 350 219 55 0% 1% 3% 90
Celon Pharma CLN Buy 38.8 18.8 106% 1,016 7.3 1049 339 551 16.2 115 - - — —
CEZ CEZ Hold 1,308.9 1,349 -3% 725,748 23.2 20.7 26.6 8.4 7.8 84 3% 3% 4% 76
Cl Games CIG Sell 2.2 2.5 -12% 544 - 86 7.7 366 33 33 - - — -
Creepy Jar CRJ Buy 671.00 427.00 57% 307 7.0 9.0 238 3.7 4.2 76 9% 14% 1% —
Creotech Instrument: CRI Buy 980.0 910.0 8% 3,189 135.2 61.7 409 57.8 328 21.2 0% 0% 0% -
Coffee Stain Group ~ ;OFFEEI Buy 26.3 19.9 32% 4,451 26.5 23.1 116 6.3 6.2 48 7% 7% 7% -
Comp CMP Hold 94.0 96.3 -2% 1,894 23.3 13.8 121 12.0 8.4 7.4 4% 5% 5% -
CSG CSG Buy 23.0 14.7 57% 14,674 13.8 10.3 8.7 84 6.7 5.5 - -— — -
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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
CTP CTPNV Buy 21.0 12.7 66% 6,206 5.7 3.5 3.4 8.8 6.3 6.4 - — — 88
Cyber Folks CBF Buy 230.0 202.8 13% 3,758 46.3 26.0 20.2 184 13.8 11.1 1% 1% 1% -—
Cyfrowy Polsat CPS Buy 18.5 16.3 13% 10,434 17.3 127 10.9 6.6 6.1 5.7 0% 0% 3% 80
Dadelo DAD Buy 105.0 97.7 7% 1,152 315 26.0 205 18.8 156 122 0% 0% 0% —
Develia DVL Hold 11.5 8.8 31% 4,112 8.7 8.2 7.9 7.9 71 6.7 8% 9% 9% 36
Diagnostyka DIA Hold 197.0 159.1 24% 5,371 19.8 18.0 17.0 10.1 9.2 8.6 2% 2% 3% -—
Digital Network DIG Sell 260.0 366.6 -29% 1,674 262 216 189 138 121 10.7 1% 2% 2% -—
Dino Polska DNP Buy 40.0 33.1 21% 32,451 19.1 15.3 129 11.7 93 7.8 0% 0% 0% 48
Dom Development DOM Hold 300.0 230.0 30% 5,934 86 83 77 69 69 59 7% 8% 8% 45
Echo Investment ECH Buy 7.0 5.6 26% 2,290 156 7.3 44 119 8.2 57 14% 14% 14% -—
Erbud ERB Hold 25.0 22.9 9% 273 - 421 133 8.5 4.9 4.8 0% 4% 2% -—
Enea ENA Buy 22.7 20.9 9% 11,061 47 49 60 38 44 52 3% 3% 3% 33
Enter Air ENT Buy 72.0 49.1 47% 861 — 13.4 123 4.3 3.9 3.8 6% 7% 7% -
Eurocash EUR  Under Review - 5.2 — 722 — — — — — — - — — 55
Fabrity FAB Hold 30.0 25.9 16% 72 12.0 9.8 9.1 6.8 5.7 52 10% 10% 10% -—
Ferro FRO Buy 40.0 296 35% 629 10.1 8.5 7.5 6.9 5.9 5.3 -— — — -—
Gedeon Richter RICHT Hold 13,171 12,300 7% 2,292,411 7.9 7.5 5.9 5.3 4.6 3.4 4% 4% 6% 75
GPW GPW Sell 78 100 -22% 4,180 4.0 3.7 3.7 2.0 1.5 1.1 15% 16% 17% 61
Grupa Pracuj GPP Buy 54.0 55.8 -3% 3,845 3.7 3.5 3.3 2.3 2.0 1.6 21% 22% 23% -—
GTC GTC Hold 3.0 2.5 21% 1,418 - 406.4 86.0 75.8 37.6 30.9 0% 0% 0% 54
Huuuge HUG Buy 28.5 23.0 24% 1,029 17.0 19.6 231 115 136 16.0 6% 5% 5% 5
H&M HMB Sell 126.0 159.1 -21% 254,301 199 188 17.7 7.8 7.7 7.4 5% 5% 5% 95
Inditex ITX Hold 61.5 53.0 16% 165,183 229 21.0 19.1 127 116 106 3% 4% 4% 98
InPost INPST Hold 15.6 15.6 0% 40,261 53.7 431 328 120 104 90 0% 0% 0% 82
Inter Cars CAR Buy 1,100.0 915.0 20% 12,964 124 106 94 88 77 67 0% 0% 0% -
Jeronimo Martins JMT Buy 22.0 16.8 31% 10,591 16.0 125 114 58 53 50 5% 4% 6% 85
JSW JSW Sell 23.1 30.9 -25% 3,633 46.7 9.6 5.6 1.8 1.3 0.9 0% 0% 0% 51
Kety KTY Buy 14000 1,261.0 11% 12,434 17.5 153 12,5 11.2 10.3 9.0 4% 5% 6% 48
KGHM KGH Hold 325.7 343.8 -5% 68,750 8.9 9.6 11.0 53 5.5 6.0 0% 1% 1% 49
LPP LPP Buy 25,500.0 24,900.0 2% 46,282 171 154 13.7 8.5 7.4 6.6 4% 4% 4% -—
Lumina Metals LMCU Buy 16 9 68% 2,867 — — — — — — 0% 0% 0% #N/A
Mabion MAB  Under Review - 8 — 150 — — — — — — -— — — 12
Medicover MCOVB Buy 271.0 259.5 4% #DIV/0! -— -— - -— -— - 0% 0% 0% 88
Medinice ICE Sell 71.2 5585 28% 580 49 7.0 - 3.3 4.2 - 7% 8% 0% -
Mirbud MRB Hold 13.5 11.3 20% 1,243 9.9 10.0 8.6 6.4 6.6 5.4 2% 2% 2% -—
MLP Group MLG Buy 120.0 116.5 3% 2,795 10.0 6.7 52 111 94 7.8 -— - - -—
Mo-Bruk MBR Hold 387.7 397.0 2% 1,395 14.4 129 125 9.6 8.6 8.1 4% 4% 4% -—
Modivo MDV Sell 92.0 88.0 5% 6,778 254 157 118 72 58 49 0% 0% 0% 70
MOL MOL Hold 4,527.0 4,980.0 -9% 3,743 8.7 7.4 6.9 4.3 3.9 3.5 6% 7% 7% 71
Molecure MOC Buy 11.6 71 63% 176 3.6 3.3 — 1.8 1.3 — 0% 0% 0% -
Murapol MUR Buy 53 37 44% 1,491 5.9 5.6 5.2 6.5 6.1 56 13% 13% 13% -—
Modern Times Groug MTGB Buy 175.0 131.4 33% 15,702 274 178 144 6.5 5.4 4.3 3% 1% 0% 80
Neuca NEU Buy 860.0 712.0 21% 3,306 15.7 14.0 12.7 8.6 7.7 6.9 3% 3% 3% 76
Onde OND Hold 8.2 8.7 -6% 474 32.8 29.3 23.7 9.2 7.8 6.8 4% 2% 2% —
Oponeo.pl OPN Buy 160.0 106.2 51% 1,200 13.1 11.7 10.6 8.2 7.6 7.0 3% 5% 6% -—
Orange OPL Hold 16.2 15.0 8% 19,685 17.8 15.9 13.7 5.5 5.4 5.1 4% 5% 6% 61
Orlen PKN Hold 156.5 149.6 5% 173,654 6.4 7.6 8.8 3.4 3.9 4.6 5% 5% 6% 61
PCC Rokita PCR Buy 78.3 65.0 21% 1,317 125 111 96 55 44 39 3% 5% 6% -
PCF Group PCF Under Review - 3.2 -— 147 — — — -— — — -— — — 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
Pegasus Airlines PGSUS Hold 220.0 142.9 54% 71 450 1.1 0.9 0.8 3.1 3.3 3.8 0% 0% 0% 60
Pekabex PBX  Under Review - 8.0 - 199 -— - - - - - - - -— -
Pepco Group PCO Hold 45.6 43.8 4% 25 264 71.3 64.2 583 27.8 252 22.9 — — -— 57
PGE PGE Buy 11.9 15.7 -24% 35 249 6.3 9.0 9.1 4.4 5.8 5.7 0% 0% 0% 34
Playway PLW Buy 390.0 237.0 65% 1 580 9.4 9.1 8.1 5.6 5.2 4.7 7% 1% 11% 0
Polenergia PEP Hold 64.6 53.0 22% 4093 40.7 38.7 23.5 127 123 - 0% 0% 1% —
Polimex Mostostal PXM Buy 11.5 7.2 61% 1867 12.0 10.1 9.2 4.8 33 25 0% 0% 0% —
Poltreg PTG Buy 36.5 20.4 79% 121 -— — — — — — — — — —
Rainbow Tours RBW Buy 195.0 123.0 59% 1790 7.8 8.0 7.6 5.2 5.1 4.5 6% 6% 6% —
Rheinmetall RHM Buy 1700.0 984.0 73% 46 041 30.0 21.0 154 16.7 11.8 8.7 1% 1% 2% 75
Ryvu Therapeutics RVU Buy 33.9 15.8 115% 365 -— 12.6 29.5 — 5.9 9.6 0% 0% 0% —
Saab SAABB Buy 750.0 624.7 20% 339 452 399 289 23.0 219 16.7 135 0% 1% 1% 92
Scope Fluidics SCP Buy 228.2 120.8 89% 383 -— - - -— - - - - - -
Selvita SLV Buy 39.0 22.2 76% 420 — 251 139 9.6 71 5.3 0% 0% 0% -
Sniezka SKA Buy 100.0 84.6 18% 1067 126 108 10.5 7.5 6.5 6.1 — — — —
Synektik SNT Hold 398.0 339.8 17% 2 898 16.5 148 12.7 11.5 9.8 8.2 3% 4% 5% —
Tauron TPE Buy 10.8 9.2 17% 16 208 7.0 6.7 7.0 5.6 5.6 5.9 2% 2% 3% 39
Ten Square Games TEN Hold 98.3 99.1 -1% 641 11.7 8.6 8.0 7.5 5.4 49 10% 9% 12% 3
Torpol TOR Buy 85.0 66.1 29% 1518 16.2 109 7.2 8.1 4.6 2.5 5% 3% 5% -
Toya TOA Buy 12.0 10.4 16% 769 8.4 7.7 7.0 6.8 6.3 5.6 - - - -
Turkish Airlines THYAO Buy 400.0 292.3 37% 403 305 4.7 4.4 4.1 4.1 3.6 383 0% 0% 0% 86
Unimot UNT Hold 173.8 147.4 18% 1157 3.9 123 95 3.7 6.3 5.4 4% 3% 3% —
Vercom VRC Buy 158.0 129.2 22% 2 871 245 189 153 183 144 11.7 2% 2% 3% -
Vigo Photonics VGO Buy 700.0 570.0 23% 573 57.0 29.2 16.3 194 153 9.6 0% 0% 0% —
Voxel VOX Buy 130.0 144.8 -10% 1521 18.1 14.8 13.5 9.8 8.0 7.3 2% 3% 4% —
VRG VRG  Under Review - 5.4 — 1257 -— — — — — — — — — —
Wirtualna Polska WPL Hold 65.0 58.2 12% 1733 99 149 131 538 5.2 4.9 2% 3% 4% 72
Wittchen WTN Sell 9.0 11.4 -21% 211 13.9 13.0 13.2 4.2 4.4 4.2 5% 0% 5% -
Wizz Air Wizz Hold 12.0 10.4 15% 1076 -~ #### 5321 443 375 334 0% 0% 0% 67
XTB XTB Hold 144.0 134.8 7% 15 848 9.8 11.6 9.9 6.5 7.3 6.0 3% 8% 6% 32
XTPL XTP Restricted - 76.8 - 227 - - - - - - - - -— -
Zabka Group ZAB Hold 34.0 31.7 7% 31754 -— - -— — - -— 0% 0% 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| 31545 Krakow | Sad Rejonowy dla Krakowa - Srodmiescia 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 zesp6t 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 wynikéw. 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
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