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ENERGETYKA: Spétki ztozyty wnioski do URE o wzrost taryfy G z 495 PLN do ok. 600 PLN/MWh —
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PEPCO GROUP: Cena sprzedazy akcji PCO w ABB przez IBEX ustalona na 44 PLN za akcje
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TMT
ASSECO POLAND: Podsumowanie wywiadu z wiceprezesem zarzadu

GAMING
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SAAB: Wprowadzenie platformy Allied Mission System do zarzadzania operacjami kosmicznymi
CREOTECH INSTRUMENTS: Wydzielenie aplikacji satelitarnych i dronowych do Creotech Geo,
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XTPL: Spotka rozpoczeta proces budowy ksiegi popytu do 400 tys. akcji serii Z

GENERAL MOTORS: Rosnace ceny elektroniki i surowcow zwigkszajg presje na marze automotive
HUBER+SUHNER: Trading update 3Q26: lepsza monetyzaciji portfela zamoéwien, przy spadku book-to-
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ABB: Wyniki 3Q26: popyt na elektryfikacje przyspiesza, co zwigksza widocznosc¢ przysztych wynikéw
RYNEK DEEP TECH / DUAL USE: BGK rozszerzy gwarancje dla firm rozwijajacych technologie dual
use, zapowiada wsparcie startupéw — PB

RYNEK SPACE / Al / TESLA: Musk popiera koncepcje potaczenia Tesli i SpaceX, potencjalna wartos¢
grupy okoto 3,5 bin USD - Reuters
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CTP: Umowa najmu z Pepco na 55.6 tys. m kw. w CTPark Bucharest West

MIRBUD: Opdznienia w przetargu na odcinek A2 za 464 min PLN netto
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VINCI: Kontrakt o wartosci EUR 165 min na instalacje chtodzenia dla centrum danych na Pétwyspie
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SKANSKA: Kontrakt o wartosci USD 163 min na budowe potaczenia nabrzeza w Nowym Jorku
BUDOWNICTWO MIESZKANIOWE: Wrzesienn '26: Mieszkania oddane do uzytkowania przez
deweloperow: 10.4tys. (-8.2% r./r., YTD +1% r./r.)

PRODUKCJA BUDOWLANO-MONTAZOWA: Wrzesien ‘26: -9.0% r./r. vs. konsensus +2.4% r./r.

BIOTECH

SYNEKTIK: Spétka zalezna Synektik Czech Republic zawarta umowe na dostawe systemu da Vinci 5
do prywatnego szpitala na Stowaciji

MABION: Spétka moze wprowadzi¢ korzystne zmiany do rozwoju MabionCD20 w ITP po spotkaniu z
FDA
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FINANCIAL RESULTS

INSTAL KRAKOW

Szacunkowe jednostkowe wyniki finansowe za 1-3Q26
- Przychody ze sprzedazy 159,6min PLN, +4,9% r/r;

- EBITDA 26,1min PLN;

- Zysk brutto 26,3min PLN, -18% r/r;

- Zysk netto 21min PLN, -19% r/r.

KPPD

Szacunkowe wyniki finansowe za 1-3Q26

- Przychody ze sprzedazy 247,7min PLN, -2,2% r/r;

- Zysk brutto ze sprzedazy 28,6min PLN, +58,9% r/r;

- Strata netto -1,9mIn PLN vs. strata netto -18,1miIn PLN w 1-3Q26;
- EBITDA 11,2min PLN vs. -1,7mIn PLN w 1-3Q26.

FINANCIALS

PKO BP (PKO PW; HOLD; TP PLN 122)
Zwiekszenie zaangazowania przez BlackRock Inc. z 4,981% do 5,01% kapitalu zaktadowego i
glosow

PEKAO (PEO PW; BUY; TP PLN 274)

Pekao wykupi przed terminem zielone euroobligacje SNP serii 1 o wartosci 500min EUR

- Wykup nastapi 23 listopada 2026 r. po wartosci nominalnej powiekszonej o naroste odsetki i obejmie
calg serig; to pierwszy mozliwy termin wczesniejszego wykupu, przy zapadalnosci przypadajacej na 23
listopada 2027 r.;

- Papiery wyemitowano w listopadzie 2023 r. ze statym kuponem 5.5% przez pierwsze trzy lata. W
czwartym roku oprocentowanie przesztoby na EURIBOR 3M plus marza 240pb.

ING BSK (ING PW; SELL; TP PLN 420)

ING BSK i inFakt uruchamiaja wspélna oferte dla spoétek z o.0. zaktadanych zdalnie

- Partnerstwo obejmuje rejestracje spotki w KRS i petng ksiegowos¢ po stronie inFakt oraz zdalne
otwarcie rachunku firmowego w ING, takze przy reprezentacji wieloosobowej;

- Oferta jest skierowana do segmentu spétek z o0.0., ktérych liczba wzrosta od 2019 do 2025 r. 0 51.3%
do ponad 649 tys., wobec wzrostu liczby JDG o 8.4%.

BANCA TRANSILVANIA (TLV RO; BUY; TP RON 42) /| BRD (BRD RO; HOLD; TP RON 32)
Rumunski parlament zatwierdzit nowy rzad po prawie pétrocznym okresie rzadu tymczasowego
- Glosowanie konczy prawie szesciomiesieczny kryzys po obaleniu rzadu Bolojana w maju i trzech
nieudanych probach powotania gabinetu;

- Deficyt ma spas¢ z ok. 6% PKB w 2026 r. do 5.2% w 2027 r., przy wzroscie wydatkéow netto
ograniczonym do 4.6%;

- Program wyklucza nowe podatki, likwiduje od 2027 r. minimalny podatek od obrotu i zaktada wzrost
dochoddw dzieki uszczelnieniu poboru;

- Emerytury majg by¢ indeksowane od 2027 r. po dwdch latach zamrozenia.

- Nowa ustawa o wynagrodzeniach w budzetéwce, przygotowywana w 2027 r., uzaleznia ogdlne
podwyzki od przestrzeni fiskalnej.

QUERCUS TFI

Spoétka podtrzymuje wyrazane na poczatku roku zainteresowanie zakupem ubezpieczyciela -
prezes

- Rozmowy sg na zaawansowanym etapie;

- Quercus Agent Transferowy kupit 8,568% akcji Esaliens TFI. Transakcja odbyta sie przy wycenei
i125,6mIn PLN za 100% Esaliens TFl;

- Wprowadzenie programu OKI od 1 stycznia 2027 roku nie wplynie na catoroczne cele sprzedazowe,
ktére od wielu lat zaktadajg 500mIn PLN netto rocznej sprzedazy.

UTILITES & MINING

PGE (PGE PW; BUY; TP PLN 11.9)
Podsumowanie conference call [lekko pozytywne]

ENERGETYKA
Spotki ztozyly wnioski do URE o wzrost taryfy G z 495 PLN do ok. 600 PLN/MWh - Parkiet
[neutralne]
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MARKET QUOTES
INDICES Change (%)
Price 1D 1M 1Y
WIG 158,305 -0.3% 0% 45%
WIG20 4,200 -0.3% 0% 44%
mWIG40 10,649 -0.2% 0% 32%
sWIG80 30,471 -0.3% -2% 2%
PX (Prague) 2,649 0.3% -4% 13%
BUX (Budapest) 143,456 -0.3% -6% 39%
BET (Bucharest) 35234 04% 10% 60%
BIST30 (Istanbul) 14,677 32% -10% 29%
DAX 25,304 -0.1% -1% 4%
FTSE 100 10,733 -0.3% 0% 14%
STOXX Europe 600 639 -0.1% -1% 11%
S&P 500 7,713 0.3% -1% 15%
NASDAQ 100 29,490 -0.1% -3% 17%
Nikkei 225 64,770 -1.3% 0% 31%
Shanghai Comp 3,723  0.1% -6% -5%
BONDS Change (bps)
Rate 1D 1M 1Y
PL 5Y bond yield 6.0% 1.7 39 1175
PL 10Y bond yield 6.4% 3.5 8.3 99.5
CZ 10Y bond yield 5.3% -1.4 -4.0 98.1
HU 10Y bond yield 5.5% 120 -220 -1320
RO 10Y bond yield 71% -04 -17.8 -5.6
WIBOR 3M 3.9% 2.0 6.0 -60.0
EURIBOR 3M 2.6% 0.1 23 63.3
CURRENCIES Change (%)
Rate 1D 1M 1Y
USD/PLN 389 01% 2.6% 6%
EUR/PLN 437 0.0% 05% 2.8%
EUR/USD 112 -01% -21% -3.2%
GBP/PLN 520 -0.1% -2.6% -6.0%
CZK/PLN 018 0.0% -0.6% -2.8%
HUF/PLN 0012 0.1% 0.3% -9.0%
RON/PLN 082 0.0% 0.7% 1.8%
CNY/PLN 058 -0.1% -2.8% -12.0%
COMMODITIES Change (%)
Price 1D 1M 1Y
Gold (USD/toz) 4,122 -0.4% -6% -5%
Silver (USD/toz) 573  -1% -13%  18%
Copper (USD/t) 14,421 0.6% -1% 35%
Zinc (USD/t) 3725 03% -5%  25%
Molybdenum (USD/Ib) 331 -0.1% -2% 31%
Iron ore (USD/t) 91  0.1% -6% -13%
HCC (USD/t) 267 02% 2%  25%
HRC EU (EUR/t) 750 0.7% 2%  2T%
Brent crude oil (USD/bbl.) 110.3 1.4% 10% 80%
CO02 (EUR/) 857 0.3% -1% 5%
TTF 1M gas (EUR/MWh) 858 -3% 9% 171%
Power 1Y in DE (EUR/MWh) 146 -0.3% 11% 67%
Power 1Y in PL (PLN/MWh) 574 -0.8% -1% 32%
Shanghai Freight Index 3,680 0.4% 0% 217%
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CONSUMER

PEPCO GROUP (Pco PW; BUY; TP PLN 45.7)

Cena sprzedazy akcji PCO w ABB przez IBEX ustalona na 44 PLN za akcje

- Ibex Retail Investments Europe zaoferowat do sprzedazy ok. 32min akcji w transakciji, co przektada sie
na transakcje o wartosci 1,42mid PLN;

BENEFIT SYSTEMS (BFT PW; BUY; TP PLN 5850)

Zdrofit rozpoczyna rozwdj franczyzowy; dwa formaty klubow, w tym Express 300-500 m2

- Benefit Systems uruchamia franczyze marki Zdrofit, dotychczas rozwijanej gtéwnie organicznie i
przez akwizycje;

- Dostepne beda formaty Zdrofit Express 300-500 m2 i Zdrofit 800-1.200 m2, oba réwniez w formule
247,

- Sie¢ Zdrofit posiadata na koniec 2Q ponad 250 klubéw na wszystkich rynkach, a wszystkie sieci
fitness kontrolowane przez Benefit Systems posiadajg obecnie ok. 300 klubéw w Polsce oraz ok. 140
na pozostatych rynkach UE.

AMREST (EAT PW; SELL; TP PLN 10)

Spoétka otworzy pierwsza restauracje Taco Bell w warszawskiej Galerii Miociny

- Kolejne restauracje Taco Bell planowane na ten rok pojawig sie w innych warszawskich centrach
handlowych oraz we Wroctawiu.

T™MT

ASSECO POLAND (ACP PW; HOLD; PLN 208)

Podsumowanie wywiadu z wiceprezesem zarzadu

- Spotka spodziewa sie, ze regulacje EHDS (European Health Data Space) bedg jednym z czynnikow
wspierajacych rozwdéj rynku, cho¢ ich wdrozenie bedzie wyzwaniem finansowym dla placéwek;

- Od marca 2029 majg w ramach EHDS wejda obowigzki dotyczace m.in. transgranicznej wymiany
niektorych informacji zdrowotnych, takich jak karta pacjenta czy e-recepty, a od 20231 roku kolejne
typy danych;

- W planach jest zbudowanie centrum outsourcingu dla sektora ochrony zdrowia;

- Spotka prowadzi kilkanascie rozméw akwizycyjnych m.in. w Polsce, Hiszpanii, Portugalii i krajach
niemieckojezycznych;

- Eksport obecnych rozwigzan Asseco w obszarze ochrony zdrowia bedzie mozliwy w niewielkim stopniu
ze wzgledu na specyfike polskiego systemu i regulaciji;

- Asseco obstuguje w Polsce ponad450 szpitali oraz 9 tys. lokalizacji w segmencie mniejszych jednostek.

GAMING

PLAYWAY (PLW PW; BUY; TP PLN 410)

Kolejny CMS jednak nie w tym roku, premiera ustalona na 1Q27, dzis rusza demo coop

- Przesunigcie premiery Car Mechanic Simulator na 1Q27 — gra zmienia nazwe na Car Mechanic
Simulator 2027;

- Wg komunikatu z Discorda developer’a przyczyng opoznienia sa przede wszystkim kwestie zwigzane
z implementacjg trybu multiplayer, ktérego pracochtonnos¢ deweloperzy niedoszacowali. Konieczne
byto réwniez przepisanie czesci ukonczonych wczesniej funkcjonalnosci;

- Nowe demo z trybem multiplayer zadebiutuje dzis, umozliwiajac rozgrywke w dwie osoby. W
poréwnaniu z poprzednig wersjg dodano dwa samochody oraz rozbudowano samouczek;

- Testy wewnetrzne i wydawcy przebiegty pomyslinie, bez istotnych probleméw. Udostepnienie dema
pozwoli zweryfikowac¢ dziatanie multiplayera na wieksza skale.

- Jednoczesna premiera na PC, PlayStation i Xbox — pozostaly czas zostanie przeznaczony na
ewentualne poprawki multiplayera, dokonczenie wersji konsolowych oraz przygotowania wydawnicze.

CD PROJEKT RED (CDR PW; BUY; TP PLN 325)

Debiut Edgerunners Il na Netflixie za nami, Cyberpunk 2077 jutro otrzyma update 2.5

- Darmowy update 2.5 wprowadzi do gry nowa zawartos¢ inspirowang drugim sezonem serialu, w tym
nowe przedmioty oraz funkcjonalnosci. Na razie nie ujawniono szczegétowego zakresu zmian, szczegoty
patcha zostang dzis podczas specjalnego REDstreams, wraz z publikacjg oficjalnej listy zmian;

- Aktualizacja zadebiutuje jednoczesnie na PC, PS5 i Xbox Series X/S, natomiast wersja na Nintendo
Switch 2 zostanie udostepniona nieco pdzniej;

- W przypadku anime pierwsze recenzje krytykdw sg w wiekszosci pozytywne — szczegolnie chwalona
jest Swietna animacja studia Trigger, dynamiczne sceny akcji oraz ambitniejsza, wielowatkowa narracja;
- Najwiecej zastrzezen dotyczy fabuty i bohateréw - niektérzy krytycy wskazujg na nieréwne tempo, zbyt
mato interakcji miedzy gtéwnymi postaciami. Czes¢ uwaza, ze historia nie doréwnuje emocjonalnemu
oddziatywaniu pierwszego sezonu;

- Reakcje widzéw sg bardziej spolaryzowane - czes¢ fanéw uwaza drugi sezon za réwnie dobry lub
nawet lepszy od pierwszego, doceniajac widowiskowosc¢ i nowe podejscie do uniwersum. Inni narzekajg
na powierzchowny rozwoj postaci i trudnosci z emocjonalnym zaangazowaniem sie w ich historie
(zwhaszcza po zawieszeniu wysoko poprzeczki przez pierwszy sezon w tym aspekcie).
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VOLUME

AVG. VOLUME (PLNm)

Index 1D 1M 3M 6M 1D/3M
WIG 2134 2653.6 2562.5 2476.8 83%
WIG20 1616.6 2151.4 2076.2 2041.7 78%
WIG40 4117 3900 3846 3535 107%
sWIG80 62.0 61.0 57.6 60.6  108%
TOP VOLUME (PLNm)

WIG20 mWIG40 sWIG80
Ticker Vol. Ticker Vol. Ticker Vol.
PKO 432 ASB 141.3 AST 5.2
ALE 405.0 XTB 76.7 DIG 4.8
KGH 341.7 MDV 68.5 CRQ 4.2
PKN 148.9 TPE 41.4 DAT 35
LPP 138.7 BFT 40.7 BCX 2.8
PEO 129.9 GPW 24.8 LWB 24
DNP 127.6 ACP 23.9 GNS 20
PZU 89.2 MIL 16.8 sSCw 2.0
PGE 81.5 ATT 9.7 SLV 1.8
MDV 68.5 APR 9.0 MDG 1.7
VOLUME SPIKES (PLNm)

WIG20 mWIG40 sWIG80
Ticker 1D/3M Ticker 1D/3M Ticker 1D/3M
MDV  247% GPW  290% AST 1173%
ALE 177% ASB  289% IMC 731%
KGH  160% MDV  247% BCX  452%
ALR 147% SLV 215% ANR  446%
LPP 140% EAT 212% DAT  345%
TPE 134% MBR  200% QRS 301%
PGE 127% ATT 200% BRS 234%
KTY 127% DOM 170% APT 227%
PKO  124% BFT 155% DCR  215%
PCO 113% ABE  144% SLV 215%

STOCK PRICE PERFORMANCE

Ticker Price Chng. Ticker Price Chng.
Best WIG20 Worst
MDV 98 5.4% PKN 150 -2%
TPE 9 3.8% PCO 46  -2.2%
PGE 16 3.8% PZU 72 -1.5%
CDR 265 1.8% ALR 132 -0.9%
MBK 1,417 0.8% PEO 262 -0.8%
Best mWIG40 Worst
ASB 1675 82% RVU 171 -4%
MDV 979  54% SLV 18.3 -3.2%
ENA 2241 4.1% CAR 9850 -2.9%
TPE 94 3.8% DVL 8.6 -28%
DOM 246.0 2.3% XTB 1376 -2.8%
Best sWIG80 Worst
CMP 109.2 6.0% AST 321 -14%
BLO 219 4.5% IMC 271 -9.2%
DAD 956 4.1% QRS 127 -6.1%
CTX 586 3.9% DAT 105.0 -57%
ANR 227 3.7% REX 11.3  -55%
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INDUSTRIALS

SAAB (SAABB SS; BUY; TP SEK 750)

Wprowadzenie platformy Allied Mission System do zarzadzania operacjami kosmicznymi

- AMS to chmurowa platforma integrujgca Swiadomos¢ sytuacyjng w przestrzeni kosmicznej, zarzadzanie misjami oraz funkcje
dowodzenia i kontroli (C2);

- System taczy dane z wielu sensoréw i zrédet zewnetrznych, wykorzystujgc automatyczng analize do monitorowania aktywnosci
kosmicznej i wspierania decyzji;

- Funkcje C2 umozliwiajg operatorom koordynowanie zasobdw, przydzielanie zadan systemom oraz zarzadzanie misjami, docelowo
mozliwa bedzie integracja z szerszymi operacjami wielodomenowymi;

- Otwarta, modutowa architektura pozwala niezaleznie rozwija¢ ustugi danych, zarzadzania misjami i aplikacje, utatwiajac szybkie
wdrazanie nowych technologii;

- Platforma bedzie oferowana w modelu SaaS, z mozliwosciag dostosowywania i rozszerzania funkcjonalnosci zgodnie z potrzebami
operacyjnymi klientow;

- AMS opracowano w Australii z przeznaczeniem na rynek globalny, wykorzystujgc doswiadczenie Saab w systemach dowodzenia dla
domeny morskiej, lgdowej i powietrznej.

CREOTECH INSTRUMENTS (CRI PW; BUY; TP PLN 980)

Wyadzielenie aplikacji satelitarnych i dronowych do Creotech Geo, inwestor wniesie 16 min PLN

- Creotech Instruments wniesie do Creotech Geo aportem zorganizowang czes¢ przedsigbiorstwa obejmujaca dziatalnos¢ w zakresie
aplikaciji satelitarnych i dronowych;

- Skygrid Capital zainwestuje 16 min PLN w akcje nowej emisji, obejmujac 55% akgciji i gtoséw, Creotech Instruments zachowa 45%;

- Wydzielana dziatalno$¢ obejmuje analize danych geoprzestrzennych, geoportale, systemy monitorowania oraz rozwigzania wspierajgce
operacje dronow i sektor lotniczy;

- Inwestor zapewni wsparcie operacyjne, m.in. w pozyskiwaniu klientéw, budowie kanatéw sprzedazy, marketingu oraz obstudze
administracyjnej i informatycznej;

- Priorytetem jest komercjalizacja systemu monitorowania przestrzeni powietrznej, zarzad chce zapewni¢ segmentowi dronowemu
samowystarczalnos¢ i przyspieszy¢ rozwdéj produktow;

- Wydzielenie biznesu ma réwniez zwiekszy¢é mozliwosci pozyskiwania dofinansowania na rozwdj technologii dostepnego dla matych i
$rednich przedsiebiorstw;

- Upublicznienie Creotech Geo planowane jest w ciggu 30 miesiecy od wejscia w zycie umowy akcjonariuszy, wybor miedzy NewConnect
a gtéwnym rynkiem GPW pozostaje otwarty;

- Wedtug prezesa Creotech Geo niewykonanie planu rozwoju przez inwestora umozliwi Creotech Instruments odkupienie jego akcji za
16 min PLN;

- Transakcja wymaga m.in. zgdd rady nadzorczej i walnego zgromadzenia Creotech Instruments, prezes spodziewa sie ich uzyskania w
ciagu dwoch miesiecy;

- Niespetnienie warunkéw w ciggu czterech miesiecy umozliwi stronom odstgpienie od umowy, zamkniecie nastapi do pigciu dni
roboczych po spetnieniu ostatniego warunku.

XTPL (XTP PW; Restricted)

Spoétka rozpoczeta proces budowy ksiegi popytu do 400 tys. akciji serii Z
- Cena emisyjna zostata ustalona na 65 PLN za papier;

- Zakonczenie procesu planowane jest na 22 pazdziernika 2026 roku.

GENERAL MOTORS

Rosnace ceny elektroniki i surowcéw zwiekszaja presje na marze automotive

HUBER+SUHNER

Trading update 3Q26: lepsza monetyzacji portfela zaméwien, przy spadku book-to-bill <1x

- W segmencie Industry gtdéwnymi motorami wzrostu pozostaja Aerospace&Defense oraz Test&Measurement, wzrost obejmuje
praktycznie wszystkie obszary poza High Power Charging

- Wzrost przychoddéw w segmencie Communication wynika z realizacji backlogu Optical Circuit Switches (OCS) na potrzeby infrastruktury
Al/data centers, pozostate obszary nadal notujg nizsza sprzedaz r/r, spadek zamowien to gtownie efekt wysokiej bazy ze wzgledu na duze
kontrakty OCS w 3Q25

- Wzrosty w Transportation to gtéwnie efekt segmentu automotive (auta elektryczne) oraz rail

- Guidance: zarzad podtrzymat organiczny wzrost sprzedazy o co najmniej 10% w 2026 i marze EBIT 10,5-12,0% (vs 9% w 1H26)
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CHFm 3Q25 4Q25 1Q26 2Q26 3Q26 YY QQ FY25 LTM
Order intake 302.1 2133 2714 2714 2691 -11% -1% 1,032 1,025
Industry 87.3 97.7 1209 1209 1315 51% 9% 356 471
Communication 156.3 618 70.0 70.0 690 -56% -1% 418 271
Transportation 584 538 805 805 687 18% -15% 258 284
Revenues 213.5 204.7 2287 228.7 2767 30% 21% 864 939
Industry 845 85.6 947 947 1245 47% 31% 325 400
Communication 639 564 662 66.2 765 20% 16% 274 265
Transportation 65.0 627 67.8 678 757 16% 12% 265 274
Book-to-bill 1.41x 1.04x 1.19x 1.19x 0.97x -31% -18% 1.19x 1.09x
Industry 1.03x  1.14x 1.28x 1.28x 1.06x 2% -17% 1.09x 1.18x
Communication 2.45x 1.10x 1.06x 1.06x 0.90x -63% -15% 1.52x 1.02x
Transportation 0.90x 0.86x 1.19x 1.19x 0.91x 1% -24% 0.98x 1.03x

Source: Company, Trigon

ABB

Wyniki 3Q26: popyt na elektryfikacje przyspiesza, co zwigksza widocznos¢ przysztych wynikéw

#Sytuacja rynkowa

- Order intake wzrést 0 40% r/r do ponad 12mid USD, przy book-to-bill 1,24x i rekordowym backlogu blisko 32mld USD, co potwierdza
dalsze przyspieszenie popytu i zwieksza widocznos¢ przychodow w latach 2027-2028

- Przychody wzrosty poréwnywalnie o 14% r/r, gtdwnie dzieki wolumenom i ok. 2% pozytywnego efektu cenowego

- Data Centers: zamdwienia ponownie wzrosty w tempie trzycyfrowym, bez oznak spowolnienia aktywnosci klientéw czy ograniczania
capex przez hyperscalerow

- Jakos¢ zamowien Data Centers: zarzad nie obserwuje pre-buyingu ani spekulacyjnego gromadzenia zamodwien, kontrakty dotycza
konkretnych lokalizacji z pozwoleniami, przytagczem energetycznym i zapewnionym finansowaniem, a dodatkowym zabezpieczeniem sg
znaczace przedptaty lub warunki anulowania kontraktu

- Electrification: order intake +70% r/r do rekordowych 7,7mld USD, przy czym wzrost zamowien z wytaczeniem Data Centers wyniost
high-teens, co potwierdza szeroki charakter cyklu inwestycyjnego, szczegdlnie w utilities, infrastrukturze sieciowej i budynkach
komercyjnych

- Utilities/Grid: zarzad obserwuje przyspieszenie inwestycji we wszystkich trzech regionach, napgdzane modernizacjg starzejacych sig
sieci, zwiekszaniem mocy wytwdrczych i przylaczeniowych oraz elektryfikacja transportu, budynkéw i przemystu

- Motion: order intake +12% r/r, gtéwnie dzigki biznesowi short-cycle, z mocnym popytem w energetyce, HVAC dla budynkéow
komercyjnych i chtodzenia Data Centers oraz Food&Beverage, przy utrzymujacej sie stabosci chemii i przemystu papierniczego

- Automation: order intake stabilny r/r na poziomie 2,1mld USD, spadek kw/kw wynikat gtéwnie z timingu duzych projektow, poprawe
sentymentu wida¢ w machine building i pierwszych rozmowach o nowych projektach gérniczych

- Process Industries: popyt w pulp&paper, chemicals, metals i cement pozostaje staby, w mining pojawiajg sie pierwsze sygnaty poprawy
zainteresowania inwestycjami, natomiast oil&gas jest relatywnie stabilny z wyjatkiem stabszego Bliskiego Wschodu

- Geografia: zamowienia wzrosty we wszystkich regionach - Ameryki +70% (USA +82%, base orders ok. +50%), Europa +10%, Azja/Bliski
Wschod/Afryka +29%, w tym Chiny +25% dzieki mocnemu Electrification i Motio

#Koszty i marze

- Relacja price/cost ulegta poprawie: wzrost cen sprzedazy przyspieszyt wzgledem 2Q, osiggajac ok. 2% na poziomie grupy i 3% w
Electrification, co pozwolito zasadniczo skompensowac inflacje surowcoéw w tym segmencie

- USA pozostajg obszarem dalszej poprawy marz: rentownos¢ Electrification jest tam nadal nizsza niz w pozostatych regionach, a
zwiekszanie mocy produkcyjnych i dojrzewanie operacji powinny stopniowo ograniczac¢ te roznice.

- Motion: przejeta Gamesa Electric nadal generuje niewielkg strate i obniza marze segmentu o ok. 40pb, a pozostatg presje tworzg
nieefektywnosci operacyjne w biznesie projektowym, ktére wedtug zarzadu stopniowo maleja

- Automation: poprawa marzy mimo inflacji kosztéw i wptywu niezrealizowanych réznic kursowych oraz instrumentéw surowcowych
wynika z korzystniejszej rentownosci realizowanych projektoéw i spadku relacji SG&A/R&D do przychodow.

#Outlook/guidance

- Guidance FY26 zostat lekko podniesiony: wzrost przychodéw LFL w low-teens oraz poprawa raportowanej marzy EBITA o co najmniej
270pb r/r, przy czym prognoza marzy uwzglednia jednorazowy zysk ok. 240min CHF ze sprzedazy nieruchomosci

- 4Q26: oczekiwane tempo wzrostu porownywalnych przychoddw zblizone do 3Q, przy sezonowym spadku marzy EBITA kw/kw, jednak
mniejszym niz historycznie

- Electrification: w 4Q26 oczekiwany wzrost przychodéw LFL w przedziale high-teens do low-20s, przy sezonowym spadku marzy kw/kw
nieco mniejszym od historycznej sredniej ok. 150pb

- Motion: wzrost przychodow w 4Q ma by¢ zblizony do 3Q, natomiast marza powinna lekko wzrosna¢ kw/kw dzieki poprawie efektywnosci
realizacji projektow i systeméw

- Automation: w 4Q oczekiwany wzrost przychoddéw low- to mid-single digit, przy marzy utrzymanej na poziomie zblizonym do 3Q, co
bytoby lepszym wynikiem niz typowa sezonowos¢

- Backlog: ok. 40% obecnego portfela grupy ma zosta¢ zrealizowane w 2027, natomiast kontrakty Data Centers posiadajg zazwyczaj
harmonogram dostaw 12-24 miesiecy, co oznacza, ze znaczna czgs¢ tegorocznych zamoéwien wesprze wyniki w 2027-2028

- Moce produkcyjne: niektore linie produkcyjne segmentu Electrification zblizajg si¢ do wysokiego wykorzystania mocy, nowe fabryki
beda stopniowo uruchamiane w 2027, jednak w projektach Data Centers ograniczeniem czesciej sg harmonogramy buddéw,
transformatory i turbiny gazowe niz dostawy samej spotki

- Capex: naktady na poziomie ok. 1mld USD rocznie majg zosta¢ utrzymane réwniez w latach 2027-2029, bez oczekiwanego znaczacego
wzrostu mimo rekordowego backlogu

- M&A: ABB ogtosito JV z Mitsubishi Electric obejmujace dystrybucje niskiego napiecia w Japonii (51% udziatéw ABB), przy przychodach
przejmowanego biznesu ok. 640min USD i niskiej dwucyfrowej marzy EBITA, z celem osiagniecia co najmniej 20% marzy w pie¢ lat od
zamkniecia transakcji planowanego na 2H27
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EURmM 3Q25 4Q25 1Q26 2Q26 3Q26 YY QQ FY25 LTM
Orders 8,606 10,316 11,298 12,042 12,055 40% 0% 36,765 45,711
Electrification 4,522 5,323 6,647 7,231 7,671 70% 6% 18,757 26,872
Motion 2,162 2,189 2,548 2,592 2455 14% -5% 8,619 9,784
Automation 2,100 2,817 2,464 2,454 2114 1% -14% 9,928 9,849
Revenues 8,491 9,052 8,734 9,475 9,701 14% 2% 33,220 36,962
Electrification 4,499 4,702 4,613 5200 5,424 21% 4% 17,357 19,939
Motion 2,082 2,260 2,142 2,217 2,320 11% 5% 8,247 8,939
Automation 2,013 2,243 2,147 2,193 2,126 6% -3% 8,084 8,709
EBITA 1,633 1,588 2,049 1,925 2,026 24% 5% 6,314 7,588
Electrification 1,100 1,062 1,105 1,301 1,394 27% 7% 4,081 4,862
Motion 421 412 398 413 449 7% 9% 1,600 1,672
Automation 278 311 311 338 315 13% -7% 1,132 1,275
EBIT 1,207 1,274 1,351 1,218 1,258 4% 3% 4,649 5,101
Net income 1,208 1,273 1,324 1,231 1,181 2%  -4% 4,734 5,009
Net debt (cash) 2,690 1,683 2,268 2,320 1,332 -50% -43% 9,520 7,603
OCF 1,683 1,988 1,011 1,303 1,888 12% 45% 5,250 6,190
FCF 1,552 1,517 1,250 881 1,576 2% 79% 4,566 5,224
Organic orders yly 9% 32% 24% 28% 40% 31pp 12pp
Electrification 10% 33% 44% 58% 70% 60pp 12pp
Motion 17% 13% 9% 20% 12% -5pp -8pp
Automation - 41% 5% -14% 0% - 14pp
Book-to-bill 1.01x  1.14x 1.29x 1.27x 1.24x 23% -2% 1.11x 1.24x
Europe 0.95x 1.11x 1.26x 1.12x 1.01x 6% -10% 1.07x 1.13x
The Americas 1.09x 1.32x 1.35x 1.51x 1.52x 40% 1% 1.17x  1.43x
Asia, Middle East and Africa 0.99x 0.95x 1.26x 1.10x 1.10x 11% 0% 1.07x 1.10x
EBITA margin 19.2% 17.5% 23.5% 20.3% 20.9% 1.7pp 0.6pp 19.0% 20.5%
Electrification 24.4% 22.6% 24.0% 25.0% 25.7% 1.3pp 0.7pp 23.5% 24.4%
Motion 20.2% 18.2% 18.6% 18.6% 19.4% -0.9pp 0.7pp 19.4% 18.7%
Automation 13.8% 13.9% 14.5% 15.4% 14.8% 1.0pp -0.6pp 14.0% 14.6%

Source: Company, Trigon

RYNEK DEEP TECH / DUAL USE

BGK rozszerzy gwarancje dla firm rozwijajacych technologie dual use, zapowiada wsparcie startupow - PB

- BGK zapowiedziat rozszerzenie gwaranciji dla MSP na firmy dopiero rozwijajace produkty dual use, wymagajac deklaracji osiggniecia
20% przychodéw z tej dziatalnosci;

- Tegoroczny limit gwaranciji dla sektora obronnego i dual use wynosi 5mld PLN, dotychczas wykorzystano zaledwie 60min PLN;

- Gwarancje de minimis mogg zabezpiecza¢ do 80% kapitatu kredytu na koncesjonowang dziatalnos¢ obronng oraz do 70% na
wytwarzanie produktéw dual use;

- kaczna pomoc de minimis dla jednej firmy nie moze przekroczy¢ 300 tys. EUR w ciggu trzech ostatnich lat;

- Pod koniec pazdziernika ruszy nabdér na wsparcie inwestycji dual use z pulg 400min PLN, wnioski bedzie mozna skfada¢ do 28 stycznia
2027;

- Instrument potaczy kredyt inwestycyjny z dotacja na jego czesciowa sptlate, siegajaca 70% kosztéw kwalifikowanych, zaleznie od
lokalizacji i wielkosci przedsiebiorstway;

- Nowe gwarancje dla startupdw maja najprawdopodobniej ruszy¢ 1 stycznia 2027, wspierajgc ptynnos¢ oraz finansowanie nowych
inwestycji;

- BGK nie przewiduje ograniczen sektorowych dla startupdw, szczegotowe zasady oraz budzet wsparcia pozostaja przedmiotem
uzgodnien z Ministerstwem Finansow.

RYNEK SPACE / Al / TESLA

Musk popiera koncepcje potaczenia Tesli i SpaceX, potencjalna warto$é grupy okoto 3,5 bin USD - Reuters

- Elon Musk publicznie popart pomyst fuzji Tesli i SpaceX, ktora potaczytaby dziatalnos¢ w Al, robotyce, energetyce, komunikacji
satelitarnej i transporcie;

- Wedtug Reutersa potencjalna wartos¢ potgczonej grupy wynosi okoto 3,5 bin USD, artykut nie wskazuje uzgodnionych warunkéw ani
harmonogramu transakciji;

- Potgczenie mogtoby uprosci¢ alokacije kapitatu, zespotéw inzynierskich i infrastruktury miedzy projektami, obecnie wymagajacymi zgéd
odrebnych organéw korporacyjnych;

- Akcjonariusze Tesli uzyskaliby ekspozycje na Starlink i ustugi wynoszenia tadunkéw, inwestorzy SpaceX na samochody, magazyny
energii, autonomiczng jazde i robotyke;

- Wspdlny projekt Terafab ma dostarcza¢ zaawansowane chipy dla autonomicznych pojazdéw, robotéw Optimus oraz infrastruktury Al,
Musk zaktada produkcije seryjng pod koniec 2028 r.;

- Starlink mégtby zapewniaé tagcznosé pojazdom i robotom Tesli, a jej magazyny energii wspiera¢ zasilanie infrastruktury SpaceX, w tym
centréw danych;

- Kompetencje Tesli w automatyzacji fabryk mogtyby wspieraé industrializacje produkcji Starship, mozliwa bytaby réwniez koordynacja
zakupow potprzewodnikow, elektroniki i materiatow;

- Istotnym ryzykiem regulacyjnym bytoby potagczenie amerykanskich kontraktéw wojskowych i wywiadowczych SpaceX z silng
obecnoscig produkcyjng i sprzedazowa Tesli w Chinach;

- Transakcja wymagataby przekonania akcjonariuszy do korzysci z potaczenia, przy potencjalnych sporach o konflikty intereséw, kontrole
gtosoéw i alokacje kapitatu;
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- Fuzja skumulowataby ryzyka kosztownych projektéw, obejmujgcych Starship, robotaxi, roboty humanoidalne oraz naziemne i orbitalne
centra danych.

CONSTRUCTION & REAL ESTATE

CTP (CTPNV NA; BUY; TP EUR 21)

Umowa najmu z Pepco na 55.6 tys. m kw. w CTPark Bucharest West

- Spotka podpisata umowe najmu z Pepco na 55,619 m2 w CTPark Bucharest West w Rumunii, gdzie sie¢ uruchomi regionalne centrum
dystrybucyjne obstugujace rynek rumunski i region CEE. Pepco korzystato juz wczesniej z tego budynku za posrednictwem zewnetrznego
operatora logistycznego, a teraz przechodzi na bezposredni najem od CTP;

- CTPark Bucharest West, potozony przy autostradzie A1 na zachdd od Bukaresztu, jest najwiekszym parkiem przemystowym w Europie
kontynentalnej z blisko 1.5 min m kw. planowanej powierzchni najmu.

MIRBUD (MRB PW; HOLD; TP PLN 13.5)

Opéznienia w przetargu na odcinek A2 za 464 min PLN netto

- Przetarg dotyczy projektu i budowy ponad 16 km A2 Biata Podlaska—Kijowiec;

- Druga najnizsza oferte w wysokosci 508 min PLN netto ztozyto konsorcjum PORR i Piotr Pawlica, co daje odchylenie o ok. 9%, dwie
nizsze oferty Trakciji i Aldesy zostaty odrzucone;

- Budzet zamawiajgcego wynosit 548 min PLN netto;

- Przetarg trwa ponad 17 miesigcy. Po wyroku KIO oferte Mirbudu ponownie wybrano w lipcu, jednak wrzesniowy wyrok sadu w innym
postepowaniu wymaga, wedtug resortu infrastruktury, ponownej oceny wykonawcy pod katem przestanki wykluczenia. Termin
podpisania umowy pozostaje niepewny, a realizacje przesunieto z lat 2026-2029 na 2027-2030;

- Na sasiedni odcinek Kijowiec—Dobryn, liczacy ponad 9 km, konsorcjum Mirbud—-Budpol podpisato umowe 10 czerwca br. za 372 min
PLN netto. Zakonczenie zaplanowano na sierpien 2029 r., o rok pozniej niz wczesniej zaktadano.

UNIBEP

Wybér oferty o wartosci 281 min PLN netto w przetargu MPEC

- Przetarg dotyczy budowy instalacji kogeneracji do produkcji energii z przetworzonych odpadéw komunalnych z wykorzystaniem ciepta
do miejskiej sieci cieptowniczej w Tarnowie;

- Druga najnizsza oferte ztozyto aB Industry w wysokosci 300 min PLN netto, co daje odchylenie ok. 7%;

- Zamawiajacy zamierzat przeznaczy¢ na zamoéwienie 245 min PLN netto.

VINCI

Kontrakt o wartosci EUR 165 min na instalacje chtodzenia dla centrum danych na Pétwyspie Iberyjskim

- Cobra IS, Spétka z Grupy VINCI, pozyskata kontrakt o wartosci EUR 165 min na budowe instalacji chtodzenia dla duzego kampusu
centrow danych na Potwyspie Iberyjskim;

- Zakres prac obejmuje instalacje mechaniczne, elektryczne i sanitarne (MEP) dla 126 chtodnic suchych, ktére beda chtodzi¢ moc
obliczeniowg odpowiadajgca 200 MW;

- Cobra IS bierze obecnie udziat w przetargach na kolejne etapy tego kampusu o tgcznej wartosci kilku mid EUR.

SKANSKA

Kontrakt o wartosci USD 163 min na budowe potaczenia nabrzeza w Nowym Jorku

- Spotka podpisata umowe z Departamentem Projektowania i Budownictwa Miasta Nowy Jork (NYC DDC) na budowe nowego potaczenia
wzdiuz nabrzeza w Nowym Jorku. Wartos¢ kontraktu wynosi USD 163 min (ok. SEK 1.5 mid);

- Kontrakt zostanie ujety w portfelu zaméwien segmentu USA w 4Q26;

- Wkrétce rozpoczng sie prace projektowe, rozpoczecie budowy zaplanowano na poczatek 2028 r., a zakoriczenie na koniec 2030 r.

BUDOWNICTWO MIESZKANIOWE

Wrzesien '26: Mieszkania oddane do uzytkowania przez deweloperéw: 10.4tys. (-8.2% r./r., YTD +1%r./Ir.)
Sep 25 Oct'25 Nov'25 Dec'25 Jan'26 Feb'26 Mar'26 Apr'26 May '26 Jun'26 Jul'26 Aug '26 Sep '26

Dwellings completed 19,063 19,850 19,325 24,570 14,674 14,629 15937 15,366 15275 18,705 19,220 18,145 16,999
- o/w Developers 12,042 13,166 13,627 17,023 8,609 8,501 8,954 9,751 9,475 11,706 12,124 11,869 10,410
- YoY 16.4% 25.7% 30.8% 22.1% -11.4% -1.4% -5.1% -0.2% 1.9% 15.0% 08% 124% -82%
Construction permits granted 23,646 24,401 20,747 27,991 17,621 22,686 27,240 27,487 23,692 25,260 27,061 20,885 22,675
- o/w Developers 15,436 15,997 13,818 20,016 11,680 15,720 18,462 18,372 14,045 16,549 17,773 13,537 14,464
- YoY -6.2% -3.8% -17.1% 44.9% -14.0% 16.1% 28.9% 67.2% 86% 47.1% 1.1% 17.1% -9.4%
Dwellings construction started 19,563 20,304 13,013 13,095 12,307 14,127 22,938 24,936 20,306 19,854 20,187 18,750 20,020
- o/w Developers 11,598 12,793 7,966 8,842 8,888 9,647 12,351 15118 11,963 11,655 11,547 10,467 11,572
- YoY -1.7% -19.6% -30.3% 11.0% -29.6% -11.7% -4.9% 27.8% 71% 32.3% -25% 256% -0.2%

Source: Statistics Poland, Trigon
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PRODUKCJA BUDOWLANO-MONTAZOWA

Wrzesien ‘26: -9.0% r./r. vs. konsensus +2.4% r./r.
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BIOTECH

SYNEKTIK (SNT PW; HOLD; TP PLN 398)

Spotka zalezna Synektik Czech Republic zawarta umowe na dostawe systemu da Vinci 5 do prywatnego szpitala na Stowacji

- Umowa obejmuje sprzedaz, dostawe, instalacje i uruchomienie systemu da Vinci 5, szkolenie personelu oraz obstuge serwisowg w
okresie gwarancyjnym. Wartos$¢ kontraktu nie zostata ujawniona, jednak przekracza 5% kapitatow wtasnych Grupy.

MABION (MAB PW; Under Review)

Spoétka moze wprowadzi¢ korzystne zmiany do rozwoju MabionCD20 w ITP po spotkaniu z FDA

- Spdika i jego strategiczny partner Oddifact SAS oceniajg ,istotnie pozytywne” wyniki po konsultacjach typu B przed ztozeniem wniosku
IND z Amerykariska Agencjg ds. Zywnosci i Lekéw (FDA) dotyczacego preparatu MabionCD20;

- Oddifact SAS potwierdzit wprowadzenie kluczowych zmian w protokole klinicznym dotyczacym leku MabionCD20 w leczeniu
immunologicznej matoptytkowosci (ITP.).

OTHER INFORMATION

3R GAMES: Wyznaczenie daty premiery gry ,,Cave Crave” na platformie PICO na rynku chiriskim oraz miedzynarodowym na
dzien 22 pazdziernika 2026 roku

IMS: Uchwata zarzadu w sprawie wyptaty zaliczki w wysokosci 0,18 PLN na poczet dywidendy za rok obrotowy 2026 roku

- Na wyptate zaliczki zarzad chce przeznaczy¢ kwote 6,2min PLN;

- Zarzad spdiki jako dzien, wedtug stanu na ktéry ustala sie uprawnionych do zaliczki wskazat date 1 grudnia 2026 roku, natomiast jako
dzien wypfaty zaliczki ustalono dzien 3 grudnia 2026 roku;

- DY=5,9%.

NOCTILUCA: Wybranie przez NCBiR do dofinansowania projektu spétki w ramach programu Eurostars-3 (Innovative SMEs)
- Zgodnie z wnioskiem o dofinansowanie, catkowite koszty kwalifikowane projektu przypadajagce na spétke wynoszg 2,95min PLN, a
dofinansowanie ze srodkdw NCBIR dla spotki to 2,25min PLN;

- Laczne koszty projektu wyniosg 6,6min PLN.

ODLEWNIE POLSKIE: URE przyznat spéice rekompensate za 2025 rok w kwocie 3,4min PLN

PJP MAKRUM: otrzymanie przez spétke zalezna Projprzem Budownictwo Sp. z 0.0. pozwu p-ko EMTOR Sp. z 0.0. o zaptlate
kwoty 8,3min PLN wraz z odsetkami

- Przedmiotem sporu jest umowy dotyczaca przebudowy, nadbudowy, rozbudowy i podpiwniczenie istniejagcego budynku restauracji z
salg konsumpcyjng o czes¢ hotelowg ze strefg odnowy biologicznej i basenem w Zbicznie.

SOPHARMA: Wzrost przychodéw ze sprzedazy we wrzes$niu’26 o 13% r/r
-YTD +39% r/r.
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Czionek zarzadu objat nieodptatnie po 1 tys. warrantéw subskrypcyjnych serii O i P uprawniajacych do objecia akcji serii | w ramach

programu motywacyjnego 2026-2028.

BENEFIT SYSTEMS

Czionek zarzadu objat nieodptatnie po 625 warrantéw subskrypcyjnych serii O i P uprawniajgcych do objecia akcji serii | w ramach

programu motywacyjnego 2026-2028.

BENEFIT SYSTEMS

Czionek zarzadu objat nieodptatnie po 375 warrantéow subskrypcyjnych serii O i P uprawniajgcych do objecia akcji serii | w ramach

programu motywacyjnego 2026-2028.

BENEFIT SYSTEMS

Prezes zarzagdu objat nieodpfatnie po 972 warrantow subskrypcyjnych serii O i P uprawniajacych do objecia akcji serii | w ramach

programu motywacyjnego 2026-2028.

XTPL
Insider kupit 17,2 tys. akcji @ 73,00 PLN.

SHARE BUYBACK PROGRAM

JRH ASI
Nabycie 18,1 tys. akcji @ 4,65-4,75 PLN.

MONNARI TRADE
Nabycie 2,3 tys. akcji @ 5,38 PLN.

CHANGES IN GOVERNING BODIES

TORPOL

Zgtoszenie przez Centralny Port Komunikacyjny sp. z 0.0. kandydatury p. Roberta Kuczynskiego na stanowisko cztonka RN.

YANOSIK

Rezygnacja p. Jakuba Wesotowskiego z petnienia funkcji prezesa zarzadu z dniem 30 pazdziernika 2026 roku.

CHANGES IN SHAREHOLDERS
JRH ASI

Zmniejszenie zaangazowania przez p. Adama Bebenem z podmiotami powigzanymi z 5% do 4,85% kapitatu zaktadowego i gtosow.

MIRACULUM

Zwiekszenie zaangazowania przez p. Marka Kamole z 42,85% do 43,20% kapitatu zaktadowego i gtosow.

BLOCK TRADES

4SBIS
Wolumen: 68 tys. @ 105,00
% kapitatu: 0,12

AUTO PARTNER
Wolumen: 40 tys. @ 27,00
% kapitatu: 0,03

INTERBUD-LUBLIN
Wolumen: 80 tys. @ 1,78
% kapitatu: 0,65

LENTEX

Wolumen: 25 tys. @ 7,60
% kapitatu: 0,06

Research Department  research@trigon.pl  www.trigon.pl
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TORPOL
Wolumen: 83 tys. @ 91,50
% kapitatu: 0,36

GENERAL MEETINGS OF SHAREHOLDERS

ALIOR BANK: Uchwata NWZA w sprawie powotania p. Marka Gtuchowskiego oraz p. Edyte Szostak na stanowisko cztonka
RN
- Ze sktadu RN odwotano p. Radostawa Grabowskiego.

GRODNO: uchwata ZWZA w sprawie wyplaty 0,17 PLN dywidendy na akcje za rok obrotowy 2025/26
- Dzien dywidendy ustalono na 27 pazdziernika, a termin wyptaty na 19 listopada 2026 roku;
-DY=1,2%.

MOSTOSTAL WARSZAWA: Przerwa w obradach NWZA do dnia 30 pazdziernika 2026 roku
SYNTHAVERSE: zwotanie NWZA na dzien 16 listopada 2026 roku w sprawie podwyzszenia kapitatu zaktadowego w drodze

emisji akcji serii X z wytaczeniem prawa poboru
- Kapitat zaktadowy spétki ma ulec podwyzszeniu o kwote od 300tys. PLN do 500tys. PLN w drodze emisji od 3mIn do 5min akgciji serii X.

Research Department  research@trigon.pl  www.trigon.pl | Highlights | Recommendations |
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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, BRD EBP, EBS, MOC, OTP
NOVEMBER Monday Tuesday Wednesday Thursday Friday
02-06 MCOVB DN;NF;'T/?’TCPS(Q’TQE%S,\HAW’ ICE, MOL
09-13 TEN RICHT ART CEZ, OTP, WIZZ MLG, STP
1620 CBF. GPW. ERB, OND, SHo  CAR WPL,ANR,DAD,  KGH, CPS, ENA, TPE, CLN, ES;' 22? QEF’{?,S;(J‘E’SE"{';E& NWG, XTB, AMC, CMP, SEL,

INPST, MAB, OPN

CDR, PGE, HUG, JSW, ARH,

23-27 ARL, BLO, CRJ

GTC, PXM

30 LBW, DIG, GEA, SCP

DECEMBER Monday Tuesday

UNT

11B, MUR, SKA, XTP

Wednesday

FRO, MFO, MGT, PBX, RVU, SLV iy
ACP, DIA, MRB, RBW, VOX, 1AT,
CIG, CRI, ECH, ENT, FAB, PCF,
VRG, WLT, WTN

MDV, ACG, BCX, PLW, RWL,
TOR, VGO

Thursday Friday

01-04

07-11

14-18

21-25

28-31

Order: WIG20 / mWIG40 / Trigon DM Coverage

ResediCll vepdiurierit resedicrwiuigori.pi

ITX

WWW. LT YOILPI
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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 158.0 132.0 20% 17,233 10.4 9.1 8.1 1.3 1.2 1.2 13% 14% 15% 17
Banca Transilvania TLV Buy 42.0 36.4 15% 45,462 12.0 8.7 8.2 1.8 1.6 1.5 15% 19% 18% -
BNP Paribas PL BNPPPL Buy 181.0 163.0 11% 24,116 11.5 9.1 8.0 1.2 1.1 1.1 11% 13% 14% -
BRD BRD Hold 32.0 33.9 -5% 23,590 18.5 122 115 21 1.9 1.7 11% 15% 15% —
Erste Group EBS Hold 124.2 108.7 14% 44,623 11.3 10.1 9.5 1.7 1.5 14 15% 15% 15% 77
Handlowy BHW Hold 128 121 6% 15,784 1.2 114 105 1.7 1.6 1.5 15% 14% 15% 59
ING ING Sell 420.0 451.8 -7% 58,779 14.4 124 10.6 2.9 2.7 24 20% 21% 23% 84
Komeréni banka KOMB Hold 1,070.0 1,020.0 5% 193,850 11.6 109 105 1.5 1.5 14 13% 14% 14% 84
mBank MBK Sell 1,150.0 1,417.0 -19% 60,291 16.8 13.2 11.3 24 2.1 1.9 15% 16% 17% 62
Millennium MIL Sell 18 22 -16% 26,094 17.7 11.6 10.2 2.2 1.9 1.7 12% 16% 17% 67
Moneta MONET Sell 173.0 190.9 -9% 97,550 14.3 13.5 13.0 3.0 2.9 28 21% 22% 22% 71
OTP OTP Buy 51,7140 415000 25% 11,620 9.6 8.2 7.8 1.8 1.6 1.5 19% 20% 19% 77
Pekao PEO Buy 274.0 261.5 5% 68,636 117 103 94 19 18 1.7 17% 18% 18% -
PKO BP PKO Hold 122.0 113.7 7% 142,150 13.0 10.7 9.6 2.4 2.2 20 18% 20% 21% 61
Erste Bank Polska EBP Hold 740.0 764.6 -3% 78,134 15.0 12.6 10.9 2.2 2.1 1.9 15% 17% 18% 78
Kruk KRU Buy 550.0 3422 61% 6,688 56 53 50 1.1 1.0 09 20% 18% 17% 79
PZU PZU Hold 74.0 72.4 2% 62,502 10.2 9.7 9.2 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 136.0 119.4 14% 289 — — 15.6 5.8 459 53 — — — 11
AB ABE Buy 170.0 150.6 13% 2,636 10.7 11.7 116 7.2 7.6 7.3 — — — 45
Ailleron ALL Buy 17.4 16.1 8% 200 11.3 104 941 6.1 553 4.6 0% 1% 3% -—
Allegro ALE Buy 52.0 57.7 -10% 58,757 29.6 23.2 19.6 158 13.5 11.7 3% 3% 3% 93
Ambra AMB Buy 22.0 20.3 9% 510 10.6 10.1 9.9 4.8 4.6 4.3 5% 6% 6% -
Amrest EAT Sell 10.0 9.6 4% 2,114 30.2 11.7 10.6 5.0 5.0 4.8 1% 1% 3% 80
Answear.com ANR Buy 25.5 22.7 12% 433 141 112 94 73 6.4 57 0% 0% 0% —
Archicom ARH Buy 65.0 48.7 33% 2,849 69 66 50 69 64 47 5% 10% 14% -
Artifex Mundi ART. Buy 27.0 20.0 35% 242 133 119 74 88 42 3.1 0% 0% 9% -
Asbis ASB Hold 120.0 167.5 -28% 9,296 14.4 113 106 101 84 76 1% 3% 4% —
Asmodee ASMDEE Hold 151.0 173.5 -13% 3,692 283 256 216 134 121 104 1% 0% 0% —
Asseco BS ABS Hold 94.0 87.6 7% 2,927 17.3 16.7 151 124 117 10.8 4% 5% 5% —
Asseco Poland ACP Hold 208.0 234.6 -11% 19,472 23.6 226 21.3 — — — 6% 6% 3% 74
Asseco SEE ASE Buy 75.0 76.7 -2% 3,980 17.7 16.3 14.6 10.2 9.1 8.2 3% 3% 3% —
Atal 1AT Buy 80.0 61.4 30% 2,656 6.0 6.0 5.6 7.6 6.8 6.1 7% 13% 13% —
Auto Partner APR Buy 33.5 27.2 23% 3,553 13.1 11.0 9.8 9.1 7.8 6.9 1% 1% 2% 29
Azoty ATT Under Review - 17.8 -— 1,766 - — — — — — - — — 62
Benefit Systems BFT Buy 5,850.0 5,700.0 3% 18,816 19.2 16.9 15,5 12.0 104 8.8 2% 2% 3% 59
Bioceltix BCX Buy 128 60 -— - - -— - - -— - - -— - -
Bloober Team BLO Buy 38.0 21.9 74% 423 - 7.5 3.4 134 3.7 1.6 0% 0% 11% -
Budimex BDX Buy 900.0 714.2 26% 18,234 241 20.2 16.9 144 121 10.0 5% 5% 6% 50
Captor Therapeutics CTX Buy 116.3 58.6 98% 372 - 9.4 -- - 5.5 - 0% 0% 0% -
CD Projekt CDR Buy 325.0 264.7 23% 26,446 421 282 86 363 227 57 0% 1% 3% 90
Celon Pharma CLN Buy 38.8 19.5 99% 1,051 7.5 108.6 351 56.9 16.7 11.8 - -— - —
CEZ CEZ Hold 1,308.9 1,380 -5% 742,426 238 212 273 85 80 86 3% 3% 4% 76
Cl Games CIG Sell 2.3 2.4 -4% 533 152.5 8.1 71 215 3.1 3.0 — — — —
Creepy Jar CRJ Hold 448 376 19% 270 6.9 16.2 687 3.5 5.9 93 10% 14% 6% -
Creotech Instrument: CRI Buy 980.0 825.0 19% 2,891 122.6 56.0 37.1 51.2 29.0 187 0% 0% 0% —_
Coffee Stain Group COFFEEB Buy 241 19.6 23% 4,370 47.2 251 121 7.0 6.3 4.9 5% 7% 7% —
Comp CMP Hold 94.0 109.2 -14% 2,148 26.4 15.7 13.7 13.6 9.5 8.4 3% 4% 5% —
CSG CSG Buy 23.0 14.8 56% 14,776 13.8 104 8.7 8.5 6.8 5.6 1% 1% 4% 88
*S&P Global ESG Scores (LINK), S&P Global ESG Scores methodology (LINK); *TP and MC are shown in the currency of the company’s primary listing
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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 12.7 65% 6,395 5.9 36 35 8.9 6.4 6.5 - — - 88
Cyber Folks CBF Buy 230.0 196.0 17% 3,632 447 251 195 181 135 109 1% 1% 1% -
Cyfrowy Polsat CPS Buy 18.5 17.2 8% 10,968 18.2 13.3 114 6.8 6.3 5.9 0% 0% 3% 80
Dadelo DAD Buy 105.0 95.6 10% 1,127 30.8 254 20.0 185 154 120 0% 0% 0% -
Develia DVL Hold 10.0 8.6 16% 4,047 8.9 8.2 8.1 8.2 78 7.6 8% 9% 9% 36
Diagnostyka DIA Hold 181.0 155.0 17% 5,232 20.0 16.4 14.2 9.9 86 7.6 2% 2% 3% -
Digital Network DIG Sell 260.0 350.4 -26% 1,600 25.0 20.6 181 13.3 116 103 1% 2% 2% -
Dino Polska DNP Buy 40.0 38.8 3% 38,040 224 179 151 137 11.0 9.2 0% 0% 0% 48
Dom Development DOM Buy 285.0 246.0 16% 6,346 9.0 84 7.7 7.6 6.8 6.0 6% 7% 8% 45
Echo Investment ECH Buy 7.0 5.4 30% 2,216 151 741 43 93 6.2 41 15% 15% 15% -
Erbud ERB Hold 25.0 23.7 6% 282 - 435 13.8 8.6 50 48 0% 4% 2% -—
Enea ENA Under Review - 22.1 -— 11,718 - — - -— — — -— — — 33
Enter Air ENT Buy 72.0 47.0 53% 825 - 129 118 43 39 338 7% 7% 8% -
Eurocash EUR  Under Review - 5.1 - 708 - - - - — - - - - 55
Fabrity FAB Hold 30.0 26.8 12% 75 124 101 9.4 7.1 59 54 9% 9% 9% -
Ferro FRO Buy 40 29 39% 610 9.8 8.2 7.3 6.7 58 5.1 - — - -
Gedeon Richter RICHT Hold 13,171 12,710 4% 2,369,144 8.1 7.7 6.1 55 48 36 4% 4% 5% 75
GPW GPW Sell 77.5 105.0 -26% 4,407 184 17.2 16.9 150 13.7 132 3% 3% 4% 61
Grupa Pracuj GPP Buy 54.0 54.0 0% 3,721 14.0 13.2 12.6 9.9 9.1 84 6% 6% 6% -
GTC GTC Hold 3.0 2.4 26% 1,372 -~ 90.1 19.1 49.8 247 203 0% 0% 0% 54
Huuuge HUG Buy 32.0 24.6 30% 696 2.8 3.2 3.8 1.6 20 25 67% 36% 31% 5
H&M HMB Sell 126.0 174.0 -28% 278,204 218 20.6 194 8.4 83 80 4% 4% 5% 95
Inditex ITX Hold 61.5 56.6 9% 176,278 245 224 204 136 124 114 3% 4% 4% 98
InPost INPST Hold 15.6 15.6 0% 34,056 454 36.5 27.7 105 9.1 7.9 0% 0% 0% 82
Inter Cars CAR Buy 1,100.0 985.0 12% 13,956 13.3 114 101 9.4 82 71 0% 0% 0% -
Jeronimo Martins JMT Buy 22.0 18.4 20% 11,585 17.5 13.7 125 6.2 5.6 5.3 4% 4% 5% 85
JSW JSW  Under Review - 31.2 - 3,662 -— - - -— - - - - - 51
Kety KTY Buy 1,400.0 1,245.0 12% 12,276 17.3 151 124 111 10.2 89 4% 5% 6% 48
KGHM KGH Hold 325.7 320.0 2% 64,000 8.3 8.9 10.3 4.9 52 56 0% 1% 1% -
LPP LPP Buy 25,500 26,760 -5% 49,739 184 16.6 14.7 9.0 79 7.0 3% 4% 4% 77
Lumina Metals LMCU Buy 16 23 -30% 2,475 -— — - -— — - 0% 0% 0% -
Mabion MAB  Under Review — 8.1 — 150 — — — — — — — — — 12
Medicover MCOVB Buy 325.0 266.0 22% 3,695 59 29.7 212 441 9.7 8.0 1% 2% 2% 88
Medinice ICE Sell 71.2 53.6 33% 560 4.7 6.8 - 3.2 441 - 8% 8% 0% -
Mirbud MRB Hold 13.5 11.2 21% 1,228 9.7 98 85 6.3 66 54 2% 2% 2% -—
MLP Group MLG Buy 120.0 113.5 6% 2,723 9.7 6.5 51 11.0 9.2 7.7 - — - -
Mo-Bruk MBR Hold 387.7 430.0 -10% 1,511 156 14.0 135 10.3 9.3 88 4% 4% 4% —
Modivo MDV Sell 92.0 97.9 -6% 7,539 28.3 174 131 7.7 6.2 5.2 0% 0% 0% 70
MOL MOL Hold 4,527.0 4,882.0 -7% 3,669 8.5 7.3 6.7 42 39 35 7% 7% 7% 71
Molecure MOC Buy 12 6 93% 149 3.1 2.8 — 1.4 0.9 — 0% 0% 0% -—
Murapol MUR Buy 52.5 35.8 47% 1,461 5.8 55 5.1 6.4 6.0 55 14% 14% 14% -
Modern Times Groug MTGB Buy 175.0 114.8 52% 13,719 239 156 126 5.8 4.8 3.8 4% 1% 0% 80
Neuca NEU Buy 860.0 705.0 22% 3,273 15.6 139 125 8.5 76 6.8 3% 3% 3% 76
Onde OND Hold 8.2 8.0 2% 437 30.2 27.0 21.8 8.3 70 6.0 4% 2% 2% -
Oponeo.pl OPN Buy 160.0 105.0 52% 1,186 13.0 116 10.5 8.1 76 6.9 3% 5% 6% -
Orange OPL Hold 16.2 16.2 0% 21,234 19.2 17.2 148 538 57 54 4% 4% 5% 61
Orlen PKN Hold 156.5 150.4 4% 174,629 6.4 7.7 8.8 3.5 39 4.6 5% 5% 6% 61
PCC Rokita PCR Buy 78.3 62.8 25% 1,272 121 10.7 9.2 53 43 338 3% 5% 6% -
PCF Group PCF Under Review — 3.3 -— 154 — -— — — -— — - -— — 19
Pegasus Airlines PGSUS Under Review -— 132.0 - 66,000 -— -— - - -— - - -— - 60
Pekabex PBX  Under Review — 8.0 -— 199 — — — — — — -— — — -—

*S&P Global ESG Scores (LINK), S&P Global ESG Scores methodology (LINK); *TP and MC are shown in the currency of the company’s primary listing
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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*
Pepco Group PCO Hold 45.6 46.3 -2% 26,736 17.3 156 141 7.7 71 6.5 — — - 57
PGE PGE Buy 11.9 16.4 27% 36,774 6.6 9.4 9.5 4.5 5.9 5.8 0% 0% 0% 34
Playway PLW Buy 410.0 241.5 70% 1,610 9.6 9.1 8.3 5.8 5.3 4.8 7% 10% 11% 0
Polenergia PEP Hold 64.6 53.8 20% 4,154 41.3 39.3 239 129 124 56 0% 0% 1% —
Polimex Mostostal PXM Buy 11.5 7.5 53% 1,980 12.7 10.7 9.8 5.2 3.7 2.9 0% 0% 0% —
Poltreg PTG Buy 36.5 19.7 85% 117 — -— — — — — — — — —
Rainbow Tours RBW Buy 195.0 122.0 60% 1,775 7.7 7.9 7.5 5.2 5.1 4.5 6% 6% 7% —
Rheinmetall RHM Buy 1,700.0 1,055.8 61% 49,400 322 226 16,5 17.9 126 9.2 1% 1% 2% 75
Robyg ROB Buy 40.0 30.7 30% 3,332 8.3 6.9 6.1 8.0 7.0 6.3 0% 9% 10% —
Ryvu Therapeutics RVU Buy 33.9 171 99% 394 — 13.6 31.9 — 6.4 104 0% 0% 0% —
Saab SAABB Buy 750.0 639.4 17% 347,439 40.8 29.6 23,5 224 171 13.8 0% 1% 1% 92
Scope Fluidics SCP Buy 228.2 129.4 76% 410 — — — — — — — — — —
Selvita SLV Buy 39.0 18.3 113% 346 — 20.7 115 8.2 6.1 4.5 0% 0% 0% —
Sniezka SKA Buy 100.0 84.4 18% 1,065 12.5 10.8 10.5 7.5 6.5 6.1 — — — —
Synektik SNT Hold 3771 349.6 8% 2,982 16.8 14.4 133 115 9.5 8.5 3% 4% 5% —
Tauron TPE Buy 10.8 9.4 15% 16,404 71 6.8 7.0 5.6 5.7 6.0 2% 2% 3% 39
Ten Square Games  TEN Hold 102.4 96.2 6% 623 13.7 104 7.4 8.5 6.5 45 10% 7% 10% 3
Torpol TOR Buy 85.0 66.1 29% 1,518 16.2 10.9 7.2 8.1 4.6 2.5 5% 3% 5% —
Toya TOA Buy 12.0 11.0 9% 817 8.9 8.2 7.4 71 6.6 5.9 — — -— —
Turkish Airlines THYAO Under Review — 273.5 — 377,430 — — — — — — — — — 86
Unimot UNT Hold 173.8 153.0 14% 1,201 41 128 9.8 3.8 6.4 55 4% 3% 3% —
Vercom VRC Buy 158.0 124.0 27% 2,756 235 181 14.7 169 13.0 104 2% 3% 3% —
Vigo Photonics VGO Buy 700.0 568.0 23% 571 56.8 29.1 16.2 19.3 152 95 0% 0% 0% —
Voxel VOX Buy 179.8 155.0 16% 1,628 15.0 15.3 13.2 8.5 8.5 7.5 2% 2% 3% —
VRG VRG Buy 6.6 5.4 22% 1,266 10.6 9.2 8.4 5.2 4.7 4.4 1% 4% 5% —
Wirtualna Polska WPL Hold 65.0 57.4 13% 1,709 9.8 147 129 5.8 5.2 4.9 2% 3% 4% 72
Wittchen WTN Sell 9.0 11.3 -20% 209 13.7 12.8 131 4.2 4.3 4.1 5% 0% 5% —
Wizz Air WIZZ  Under Review — 9.9 — 1,024 — — — — — — — — — 67
XTB XTB Hold 144.0 137.6 5% 16,173 10.1 11.8 10.1 6.6 7.5 6.2 3% 7% 6% 32
XTPL XTP Restricted — 68.5 — 202 — — — — 13.6 5.3 0% 0% 0% —
Zabka Group ZAB Hold 34.0 31.7 7% 31,794 251 195 156 8.8 7.6 6.6 — — -— —
*S&P Global ESG Scores (LINK), S&P Global ESG Scores methodology (LINK); *TP and MC are shown in the currency of the company’s primary listing
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