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WYNIKI FINANSOWE

PZU: Wyniki za IV kw.’22 powyzej oczekiwan dzieki wyzszej skladce zarobionej [pozytywne]
ALLEGRO.EU: Wyniki za 4Q'22 zblizone do prognoz, pozytywny outlook na wyniki w PL,
oczekiwany wzrost straty w Mall [lekko pozytywne]

TAURON: Wyniki za 4Q22 [neutralne]

SELVITA: Wyniki 4Q22 [pozytywne]

ASBIS: Wyniki za 4Q'22 zgodne ze wstepnymi [neutralne] DYWIDENDY
ANSWEAR.COM: Wyniki 4Q22: Wynik ciagnie zagranica, w tym rosnace znaczenie

Ukrainy, Polska z marginalnym wptywem [lekko pozytywne] WYNIKI FINANSOWE
ASBIS: Wyniki za 4Q'22 zgodne ze wstepnymi [neutraine]

DATAWALK: Wstepne wyniki za 4Q'22 stabsze od oczekiwan [negatywne]

MOLECURE: Wyniki 4Q22 [neutraine]

MFO: Wyniki za IV kw.’22: zgodne ze wstepnymi [neutralne]

REKOMENDACJE

FINANSE

PKO BP: W ciggu najblizszych dni ma doj$¢ do dymisji p.o. prezesa p. Pawta Gruzy - PB
ALIOR BANK: Ustuga Alior Pay nie podwyzszy kosztdw ryzyka banku — prezes
MILLENNIUM: Sfinalizowanie transakcji dotyczacej sprzedazy udziatbw w Millennium
Financial Services sp. z 0.0.

ENERGETYKA | WYDOBYCIE

PGE: Zgoda UOKIK n utworzenie JV z ZE PAK dot. el. jgdrowej [neutraing]

ENERGETYKA: We wtorek rzad ma sie zajaé PEP 2040 - DGP

RYNEK MIEDZI: Chinskie huty ustality premie TC/RC na poziomie 90 USD/t w Q2'23, wobec
93 USD/tw Q1

PALIWA | CHEMIA

GRUPA AZOTY: Porozumienie migdzy Policami a USNC ws. budowy reaktora MMR
[neutralne]

RYNEK NAWOZOW: Rzad uruchomi akcje kredytowa w wysokosci 10 mid PLN z oproc. 2%
dla rolnikéw

GAMING

PCF GROUP: Podsumowanie konferencji

HUUUGE: Spotka zwolni w ramach zwolnier grupowych 46 pracownikéw
TEN SQUARE GAMES: Podsumowanie konferencji

KONSUMENT

ALLEGRO.EU: Podsumowanie po prezentacji wynikow za 2022 rok

CCC: Warto$¢ Modivo oszacowana na potrzeby zabezpieczenia obligacji na poziomie 5,03mid
PLN

ASBIS: Rekomendacja Rady Dyrektoréw w sprawie wyptaty dodatkowo 0,25 USD dywidendy
za 2022 rok

DEWELOPERZY | BUDOWNICTWO

ECHO INVESTMENT: Podsumowanie konferencji wynikowej [lekko pozytywne]

LOKUM DEWELOPER: Spdtka chce w tym roku sprzedac ok. 700 lokali

DEVELIA: Spotka wraz z firmg zalezng Arkady Wroctawskie przedtuzyta negocjacje w sprawie
sprzedazy nieruchomosci do 30 czerwca

PRZEMYSL
WAWEL: Rada nadzorcza zarekomenduje akcjonariuszom wyptate dywidendy w wysoko$ci
10 PLN na akcje, DY=2,2%
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WYNIKI FINANSOWE

PZU (Kupuj; 36,0 PLN)

Wyniki za IV kw.’22 powyzej oczekiwan dzieki wyzszej skladce zarobionej [pozytywne]

TGO,

min PLN 4021 1Q22  2Q22  3Q22  4Q22 YIY Q/Q _ 4Q22P _ Kons.
Sktadki przy pisane brutto 6830 6253 6394 6395 7668 12% 20% 7156 7163
Sktadki zarobione netto 5860 5760 5923 6238 6376 9% 2% 6261 6336
Dochéd z dziat. lokacy jnej 2347 2800 2641 739 4236 80%  473% 4092 3681
Pozostate przy chody 1755 1632 1754 1748 1898 8% 9% 1677
Przychody ogétem 9962 10192 10318 8725 12510 26% 43% 12030

PzU 6638 6201 6130 6813 7799 17% 14% 7546

Banki 3324 3991 4188 1912 4711 42%  146% 4484
Odszkodow ania brutto 3925 -3864 -3528 -4008 -5494 40% 37% -4 609
Odszkodowania netto -3767 3690 -3426 -3929 -4497 19% 14% -4423 4277
Koszty akwizy cji -1074 917 959  -1006 -1021 -5% 1% -1074
Koszty administracy jne -1685 1781 -1938 -1844 -2012 19% 9%  -2002
Pozostate koszty 1220 1595 2116 1597 -1787 46% 12% -1485
Koszty ogotem 7746 -7983 -8439 -8376 -9317 20% 1% -8 984

PzU 5605 -5527 -5336 -5854 6591 18% 13% -6 460

Banki 2141 2456 -3103 -2522 -2726 27% 8% -2525
Wynik operacyjny 2216 2209 1879 349 3193 4%  815% 3045
Zysk brutto 2212 2198 1873 344 3190 4%  827% 3040

PzZU 1029 663 788 954 1205 17% 26% 1081

Banki 1183 1535 1085 610 1985 68%  -425% 1959
Podatek dochodowy 672 -588 615 -158 -985 47%  523% -944
Zy sk mniejszosci 634 852 536 -474 971 53%  -305% 954
Zysk netto 906 758 722 660 1234 36% 87% 1142 1038

PZU 729 517 556 784 937 28% 19% 850

Banki 177 241 166 -124 297 68%  -340% 292
P/E 12M trailing 8,6 9,0 9,1 9,3 8,4
P/BV 1,7 1,7 1,9 1,8 1,6
ROE 12M 18,3% 180% 187% 186% 20,6%

Zrédto: Spétka, Trigon DM, PAP

ALLEGRO.EU (Kupuj; 28 PLN)

Wyniki za 4Q°22 zblizone do prognoz, pozytywny outlook na wyniki w PL, oczekiwany wzrost straty

w Mall [lekko pozytywne]

min PLN 4021 1022 2Q22 3Q22  4Q22 YIY Q/Q 4Q22P Kons.

GMV Polska 12669 10824 12110 12012 14443 14% 20% 14657 14591

Aktywni kupujacy (min) 135 134 136 138 141 5% 2% 14,0 -

GMV LTM na kupujacego (PLN) 3158 3265 3350 3449 3515 11% 2% 3511 -

Take rate 98% 105% 108% 11,1% 109% 107% -14% 10,9% -

Przy chody 1601 1393 2211 232 3086 93% 33% 2920 3052
Polska 1601 1393 1600 1627 2025 2% 24% 2072 2042
Mall Group - -6 695 1061 - 53% 847 1010

EBITDA 462 433 449 491 628 36%  28% 674 -

EBITDA skor. 501 463 484 537 668 33% 24% 684 661
Polska 501 463 551 588 708 41%  20% 719 698
Mall Group - - 67 -50 -39 - - -35 -37

EBIT 322 281 209 2045 372 16% - 452 -

Zysk netto 200 167 63 -2200 180  -10% - 2% -

P/E 12M trailing 251 2718 436 - -

EV/EBITDA 12M trailing 156 164 190 186 168

zmiana przy chodow r./r. 2% 15% 69% 88% 93%

marza EBITDA 2% 3% 20% 21% 20%

marza EBIT 20%  20% 9% - 12%

marza nefto 12%  12% - - 6%

Zrédio: dane spolki, Trigon DM, konsensus Allegro

INDEKSY Zmiana %
Kurs 1D ™ 1Y
WIG 57173 0,7% -50% -13%
WIG20 1709 0,9% -7,5% -22%
mWIG40 4409 0,0% -0,3% -8%
sWIG80 20121 1,0% 2,7% 2%
S&P 500 4028 1,4% 15% -12%
NASDAQ 100 12846 1,9% 6,7% -15%
STOXX Europe 600 450 1,3% -24%  -2%
DAX 15329 1,2% -0,2% 5%
FTSE 100 7564 1,1% -4,0% 0%
Nikkei 225 271748 1,3% 1,1%  -1%
Shanghai Comp 3258 -0,2% -0,7% 0%
BIST30 Turcja 5459 34% -53% 120%
OBLIGACJE Zmiana %
Kurs 1D ™ 1Y
Rent. obl. 5Y 6,0% -16 -493 38
Rent. obl. 10Y 6,1% -0,3 -47,0 86
WIBOR 3M 6,9% 00 -40 218
WALUTY Zmiana %
Kurs 1D ™ 1Y
USD/PLN 433 0,1% -2,8% 4%
EUR/PLN 469 0,0% -0,4% 1%
EUR/USD 1,08 -01% 2,5% -3%
GBP/PLN 533 -0,1% 0,4% 3%
CNY/PLN 0,63 -0,1% 1,9% 4%
SUROWCE Zmiana 7%
Kurs 1D ™ 1Y
Ztoto (USD/toz) 1967 0,0% 7,1% 2%
Srebro (UsDrtoz) 235 08% 124% -5%
Platyna (usDrtoz) 975 0,4% 2,0% -2%
Miedz usbn) 9003 0,3% 0,5% -13%
Cynk (usprt) 2968 1,1% -1,1% -26%
Krzem (EURK) 2750 0,0% -9,8% -31%
Otow usbh) 2139 02% 16% -10%
Aluminium usbn) 2380 -04% 0,3% -31%
Alu. Alloy (uspr) 2007 0,0% -6,7% -29%
Pallad (usprtoz) 1450 0,9% 3,2% -35%
Molibden (uso/b) 30,0 0,0% -159%  55%
Nikiel usbr 23743 14% -4,2% -25%
Ruda zelaza uson) 127 -01% 0,8% -16%
HCC usbn 345 -14% 0,0% 10%
HRC UE (Eurn) 835 0,6% 4,4% -42%
Rebar UE Eurn) 710 -4,1% -15,5% -38%
Ropa Brent (usbibbl) 784 01% -6,6% -31%
CO2 (EURn 90,58 0,3% -92% 13%
Gaz w USA (usb/MMBtu) 21 21% -221% -62%
Gaz TTF 1M (EUR/MWh) 42,3 -1,4% -10,0% -64%
EE w DE 1Y EUR/MWh) 140 4,5% -7,0% -21%
EE w PL 1Y (PLN/MWh) 741 10% -51% -71%
Zielone cert. PL (PLN/Mwh) 210 -32% -6,7% -17%
Shanghai Freight Index 908 -0,2% -4,1% -80%
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#4Q°22

- GMV wzrosto 0 14,0%, nieco ponizej naszych prognoz +15,7%

- Skor. EBITDA w Polsce wyzsza 0 41% rir, 2% ponizej naszych szacunkow

- Raportowana EBITDA w PL obcigzona kosztami programu motywacyjnego (14min PLN) i kosztami
restrukturyzacji (7min PLN)

- Strata w Mall zgodna z oczekiwaniami na poziomie 39min PLN

- WyZsze koszty jednorazowe oraz wzrost amortyzacji wptynety mocniej niz zaktadali$my na EBIT

- O kilkanascie min PLN wyzsze niz zaktadali$my byly koszty finansowe i podatek z efektywna stopg 32%

#OPEX w Polsce

- Koszty dostaw +32% r/r do 412min PLN, jeszcze nie w petni widoczny wptyw podniesienia progu MOV w
Smart! wprowadzony od 21 listopada

- Staty udziat przesytek kurierskich r/r, ale spadek o ok. 3 p.p. vs 3Q'22, wzrost jednostkowych kosztow
dostawy o 7% (wptyw indeksacji cen)

- Koszty marketingu +1% r/r do 231min PLN, wobec naszych szac. 272min PLN, co zréwnowazyto mniejsze
oszczednosci na kosztach dostaw

- Koszty pracownicze 188min PLN, zgodnie z oczekiwaniami dynamika r/r spadta istotnie do 22% z 40% w
3Q22

#CFllewar

- Dobry OCF 855miIn PLN (+118% r/r), wsparty sprzedaza pozyczek konsumenckich

- CAPEX w Polsce 129min PLN, spadek 0 14% r/r, w catym 2022 naktady w Polsce 662min PLN, +63% r/r
- Dlug netto/EBITDA 2,91x, spadek z 3,44x dzigki poprawie EBITDA i zmniejszeniu dtugu netto w kwartale
0 562min PLN do 6,3mld PLN

#Guidance na 1Q'23 Polska

- Wzrost GMV o 13-14%, wzrost przychodoéw o 20-22%, EBITDA skor. wyzsza o 20-23%, CAPEX 100-
110min PLN

#Guidance na 1Q'23 Mall

- Spadek GMV o 1-2% r/r, spadek przychodéw o 2-4%, strata EBITDA skor. 75-80min PLN, CAPEX 20-
30min PLN

TAURON (Trzymaj; 2,23 PLN)
Wyniki za 4Q22 [neutralne]

min PLN 4Q21 1022  2Q22 3Q22  4Q22 YIY Q/Q 4Q22w  4Q22P
Przy chody 775 9813 8311 8690 10531 36% 21% 11009 8120
EBITDA 47 1955 396 495 1170 162%  136% 1170 870
Wy doby cie 44 17 207 53 - - 365
Wytwarzanie 57 895 -925 638 -11 - - -1 -250
0ZE 126 186 110 86 9 -25% 9% 9% 0
Dystry bucja 716 864 845 640 590 -18% -8% 591 570
Sprzedaz -501 -103 144 468 85 - 8% 85 55
Pozostate 5 4 15 -8 512 10140% - 511 40
EBIT -109 1418 -252 -4 6 - - 5 330
Zysk netto -119 900 273 -232 -529 - - -523 165
Marza EBITDA 6% 20% 5% 6% 11% 1% 11%
Marza EBIT - 14% - - - 4%
Marza zy sku netto - 9% - - - - 2%
P/E 12m frailing 9,7 82 54 11,8 -
EV/EBITDA 12m trailing 3,7 41 4.7 53 4,5
Zréadto: Dane spétki, Trigon DM - prognozy, 4Q22w - wyniki wstepne
Dane operacyjne 4021  1Q22 2Q22 3Q22 4Q22 YIY Q/Q
Produkcja wegla (min t) 1,5 1,5 1,3 0,7 1,6 10% -
Sprzedaz wegla (min 1) 1,5 1,5 1,3 0,7 1,4 -4% -
Produkcja EE brutto (TWh) 4,2 39 39 3,3 44 4% 32%

Produkcja EE - konw. (TWh) 3,7 3,3 3,5 3,0 4,0 % 32%
Produkcja EE - OZE (TWh) 0,5 0,5 0,38 0,3 0,4 - -

Dystrybucja EE (TWh) 13,9 14,3 13,2 12,9 13,4 -4% 4%
Sprzedaz detal. EE (TWh) 8,9 8,4 7.5 71 8,1 -9% 13%
Wytwarzanie ciepla (PJ) 4,0 45 1,7 0,7 3,6 -9% -

Zrédto: Dane spéiki, Trigon DM

- Wyniki wstepne sq zgodne z wcze$niejszymi szacunkami Spdtki. EBITDA wyniosta w 4Q 1,17 mid PLN,
a strata netto 0,53 mid.

- Saldo finansowe wyniosto w 4Q -482 min (-180 min na kosztach odsetkowych, odwrdcenie efektu na
instrumentach pochodnych na -421 min [spadek wyceny walutowych instr. poch.], przy pozytywnym efekcie
na réznicach kursowych w kwocie 113 min).

TGO,

SREDNIE OBROTY (min PLN)
Indeks 1D M 3M 6M 1D/3M

WIG 967,4  991,0 1081,8 10135  112%
WIG20 7314 8193 8951 8088  122%
WIG40 1185 1185 1185 1185  100%
sWIG80 66,7 46,7 47,9 40,7 72%

NAJWIEKSZE OBROTY (min PLN)

WIG20 mWIG40 sWIG80
Ticker Obrot Ticker Obrot Ticker Obrot

DNP 128,6 EUR 32,3 TIM 12,0
PKN 116,2 TEN 22,0 GRX 10,5
ALE 85,1 CIE 9,5 CIG 6,9
PKO "7 XTB 9,4 LBW 34
KGH 66,8 MIL 8,8 COoG 2,9
PEO 51,4 CAR 8,3 MocC 2,4
CDR 51,2 ASB 7,3 PXM 1,9
PZU 44,4 TPE 7,2 ATC 1,7
JSW 25,4 ENA 6,5 AML 1,6
PCO 24,0 MBR 6,0 MRB 1,6

NIECODZIENNE OBROTY (min PLN)

WIG20 mWIG40 sWIG80
Ticker 1D/3M  Ticker 1D/3M  Ticker 1D/3M

CPS 175% EUR  661% PCF 795%
ALE 157% TEN 525% ABS  598%
ACP 118% MBR  456% STX 542%
KRU  112% GPP 426% PEN 448%
PCO 108% CAR  299% MOC  447%
LPP 104% CIE 248% CTX 426%
CDR  100% ING 158% CIG 400%
DNP 97% MIL 152% TIM 397%
MBK 97% ATT 147% MSZ  392%
PKN 87% WPL  143% WWL  318%

Ticker Kurs Zmiana Ticker  Kurs Zmiana
Najlepsze WIG20 Najgorsze
MBK 298,8 4,2% DNP 3853 -3,8%
JSW 469 3,4% PKN 56,9 -0,2%
PKO 28,1 3,1% PGE 6,0 -0,1%
CPS 16,2 3,0% ACP 75,0  0,0%
ALR 37,8 2,7% ACP 750 0,0%
Najlepsze mWIG40 Najgorsze
EUR 17,2 7,6% TEN 93,0 -18,7%
MBR 3430 55% XTB 31,70 -4,8%
BML 54 4,3% BMC 30,8 -2,8%
PKP 15,9 4,1% BDX 3125 -2,3%
MIL 4,3 4,1% EAT 17,8 -1,9%
Najlepsze sWIG80 Najgorsze
PCF 41,0 11,4% PCR 1392 -2,8%
GRX 1,9 10,9% ERB 351  -25%
CIG 3,4 8,2% VGO 5480 -2,1%
MOC 23,0 7,7% BMX 253 -21%
PXM 46 6,3% OPN 38,0 -21%
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- CF operacyjny wynidst w 4Q 276 min (zm. na KON: -0,67 mid), a capex 1,3 mid. Petny dtug netto (z obl. hybrydowymi) wzrést o 0,48 mid g/q
do 14,8 mid PLN. DN/EBITDA (bez uwzgl. obl. hybrydowych) wyniost 2,9x (vs. 3,3x w 3Q).

- Struktura EBITDY jest zgodna z wynikami wstepnymi. In plus zaskoczyt segment wydobycia (510 min vs. 365 min w naszych prognozach) i
segm. wytwarzania (-111 min vs. szacowane przez nas -250 min). Powtarzalna EBITDA w 4Q wyniosta 687 min PLN.

- Wykorzystanie rezerwy na kontrakty rodzace obcigzenia wyniosto w 4Q 574 min PLN. Spétka utworzyta réwniez rezerwe na 91 min na umowy
rodzace obcigzenia w 2023r. Na poziomie EBIT, ujeto odpis na 460 min (w wydobyciu, przeszacowanie wartosci) i 75 min (w wytwarzaniu, odpis
akt. niefinansowe aktywa)

SELVITA (Kupuj; 104 PLN)
Wyniki 4Q22 [pozytywne]

min PLN 4021 1022 2Q22 3Q22 4Q22 YY QQ 4Q22P Kons.
Przy chody 930 90 1034 1091 1083 16% -1% 109,8 110,0
EBITDA 156 167 169 245 235 50% 4% 20 221
EBIT 59 79 77 147 145 145% 2% 108 126
Zy sk netio 8,1 49 3,7 9,0 127 5% 4% 8,2 9,1
P/E12M trailing 1029 1268 1061 595 50,6
EV/EBITDA 12M trailing 304 309 269 222 20,5
marza netto 8,8% 52% 3,6% 82% 12%

Zrodto: dane spotki, Trigon DM

- Przychody: 108,6min PLN (+16% r/r; -1% q/q); sprzedaz w Polsce: 57,5min PLN (+22% r/r; -3% q/q); sprzedaz w Chorwacji: 35,8min PLN (-
1% rlr; -0% q/q); 2) segment bicinformatyczny: 15,2min PLN (+38% r/r;+6% q/q).

- Koszty: 93,9mIn PLN (+7% r/r; 0% q/q), w strukturze kosztdw najwigksze zmiany wzgledem 3Q22 byly widoczne w pozycjach: 1) amortyzacii
(9,0min PLN; -9% r/r; -8% q/q); 2) zuzycia surowcow i materiatéw (15,9min PLN; -3% r/r; -10% q/q); 3) kosztéw $wiadczen pracowniczych
(42,0min PLN; +21% r/r; +8% q/q); Wycena programu motywacyjnego: 3,0min PLN.

- Backlog: Portfel zaméwien na rok 2023 (stan na dzien 28.03.2023): 203min PLN (+7% r/r).

- Srodki pieniezne: 74,2min PLN (vs 76,6min PLN na koniec 3Q22);

- OCF: 2,3min PLN (vs 40,0min PLN w 3Q22 i 83,5min PLN w 4Q21).

- Outlook wynikowy 1Q23: szacunki (bez uwzglednienia Ardigen), obejmuja dynamike przychodéw na poziomie 4-7%; rentowno$¢ EBIT 8-10%
rentowno$¢ EBITDA 19-21%

ANSWEAR.COM (Kupuj; 31 PLN)
Wyniki 4Q22: Wynik ciagnie zagranica, w tym rosnace znaczenie Ukrainy, Polska z marginalnym wptywem [lekko pozytywne]

min PLN 4021 1022 2Q22 3Q22 4Q22 YY  QQ 4Q22P Kons.
Przychody 2591 1782 1975 2335 3643  41%  56% 3588 3590
EBITDA 187 35 167 171 245  31%  43% 2107 220
EBIT 160 03 131 141 213  33%  51% 188 187
Zysk netto 10 33 72 14 206  87% 1333% 155 144
MBnS 424% 394% 428% 392% 397% -2.7pp. Odpp. 413%

Wsk. SG&A 369% 375% 362% 328% 341% -28pp. 13pp.  357%

Marza EBITDA 72% 20% 84% 73% 67% -05pp. -06pp. 60% 61%
P/E12M trailing 240 333 306 337 213

EVIEBITDA 12M frailing 13,7 16,3 151 13,7 11,6
Zréato: dane spotki, Trigon DM

ASBIS
Wyniki za 4Q’22 zgodne ze wstepnymi [neutralne]

min USD 4Q21  1Q22 2Q22  3Q22  4Q22 YIY Q/Q
Przychody 948 695 516 699 780 -18% 12%
EBITDA 422 256 208 30,6 39,7 6% 30%
EBIT 40,8 243 19,5 29,2 38,0 7% 30%
Zysk netto 28,7 16,0 11,1 20,1 28,7 0% 43%
MBnS 75% 76% 94% 80% 91% 15pp. 1.0p.p.
Wsk. SG&A 32% 41% 56% 38% 42% 10pp. 04pp.
marza EBITDA 45%  37% 40% 44% 51% 06pp. 0,7pp.
marza EBIT 43%  35% 38% 42% 49% O06pp. O0,7pp.
marza netto 3,0% 2,3% 2,1% 2,9% 37% 06pp. 08p.p.
P/E12M trailing 48 47 5,0 48 48

EV/EBITDA 12M trailing 31 34 3.2 3,3 38

Zréato: dane spotki, Trigon DM
- Wyniki po publikacji raportu za rok 2022, opublikowane po raporcie za 4Q'22.
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DATAWALK
Wstepne wyniki za 4Q22 stabsze od oczekiwan [negatywne]
min PLN 4021 1Q22  2Q22  3Q22 4Q22wW YIY Q/Q__4Q22p
Przychody 10,8 4,2 14,0 7,7 75  -31% 2% 9,2
Przychody r/r 60% 21% 32% 31%  -31% -15%
Przychody LTM 30,8 31,5 34,9 36,7 33,4 8% 9% 35,0
Przychody LTM r/r 96% 76% 41% 3% 8% 14%
Koszty operacyjne -12,0 1,7 -120,2 12,2 -19,0 - - -16,0
Koszty operacyjne skor. -12,0 11,7 <140 -15,1 -19,8 - - -16,0
EBIT -1,0 -4 -106,2 44 115 - - 6,8
EBIT skor. -1,0 -14 0,1 73 123 - - 6,8
Wynik netto 2,6 7,3 7105 -20,2 - - - 6,0
EV/Sales LTM 9,5 9,5 8,8 7,6 8,7
Gotdwka netto 50,3 434 36,4 65,0 -

Zr6dto: dane spotki, Trigon DM

- Przychody w 2022 r. wyniosty 33,35min PLN, +8% r/r

- Wycena programu motywacyjnego miata pozytywny wptyw na EBIT w wysokosci 6,0min PLN
- Odpis aktywow niematerialnych miat negatywny wptyw na EBIT w wysokos$ci 5,2min PLN

MOLECURE (Kupuj; 26 PLN)
Wyniki 4Q22 [neutralne]

min PLN 4021 1022 2022 3022 4Q22 rlr q/q 4Q22P kons.
Przy chody 0,6 1,0 0,3 0,2 01 -82% -56% 00 bd
EBITDA 6,7 29 -38 2,9 6,2 - - 50 bd
EBIT 6,8 33 41 -3,1 6,5 - - 60 bd

Zy sk netto skor. 6,8 -3,3 -3,8 2,3 59 - - 60 b.d.
P/E12M trailing - - - - -

EV/EBITDA 12M trailing - - - - -

OCF 0,0 45 A7 2,7 3,7

Srodki pieniezne 0,1 938 828 80,7 652

Zrodto: dane spdtki, Trigon DM,

- Przychody: 1) Przychody z tytutu dotacji: 0,1min PLN (vs 00,2mIn PLN w 3Q22 i 0,5min PLN w 4Q21); 2) Pozostate przychody: 0,02min PLN.
- OPEX: 6,2min PLN (vs 3,3min PLN w 3Q22 i 7,4min PLN w 4Q21);

- Wydatki na prace R&D: w omawianym okresie Spotka wydata ok. 10,8mIn PLN na prace rozwojowe (vs ok. 6,4min PLN w 3Q22). Wydatki ze
$rodkdow wiasnych: 5,6min PLN, wydatki z dotacji: 5,2min PLN.

- OCF: -3,7min PLN (wzgledem 2,7min PLN w 3Q22 i 0,1min PLN w 4Q21);

- Status projektow: 1) OATD-01 (choroby zapalne i wioknieniowe): MOC zakoniczyta prace nad szczegétowym planem badania klinicznego
fazy Il we wspdtpracy z gronem czotowych ekspertéw i klinicystdw z USA i EU. Na poczatku 03.2023 roku MOC wystat do FDA wstepng
dokumentacje proponowanego badania (ang. Briefing Book) w ramach postepowania przygotowawczego do IND (ang. pre-IND meeting).
MOC planuje ztozy¢ ostateczny wniosek o zgode na rozpoczecie badania w 04.2023 roku.

2) OATD-02 (immunoonkologia): w marcu'2023 MOC rozpoczeto badanie kliniczne fazy I. Badanie jest prowadzone w 3 o$rodkach w Polsce i
obejmie maksymalnie 40 pacjentéw z wybranymi zaawansowanymi i przerzutowymi guzami litymi, w tym rakiem jelita grubego, rakiem jajnika,
rakiem trzustki lub rakiem nerkowokomorkowym.

3) YKL-40:. MOC nie udato sie wykaza¢ efektywnosci terapeutycznej modulatoréw YKL-40 w modelach nowotworowych oraz infekcyjnych. W
10.2022 MOC rozwigzato umowe z NCBR o dofinansowanie i w 01.2023 formalnie zakorczyto projekt NCBR.

4) Inhibitory CHIT1: MOC wylonit szereg zwigzkéw narzedziowych (ang. tool compounds) oraz kilka nowych chemotypéw inhibitorow
CHIT1, ktére przebadano pod katem aktywnosci, selektywnosci oraz wiasciwosci farmakokinetycznych (kontynuacja etapu Drug Discovery).
5) Inhibitory DUB: projekt jest obecnie na etapie zaawansowanej optymalizacji zwigzku wiodacego. Obecne badania koncentrujg sie na
testach efektywnosci terapeutycznej OAT-4828 w roéznych modelach onkologicznych, a réwnolegle trwa dalsza charakterystyka wiasciwosci
farmakologicznych i farmakokinetycznych.

6) Platforma mRNA: MOC realizuje analizy wigzania opracowanych wirtualnych hitéw do wyselekcjonowanych czasteczek mRNA, a dla
zwigzkéw o najwyzszym przewidywanym potencjale oddziatywania z naszymi regionami mRNA planowane jest przeprowadzenie weryfikaciji
wigzania in vitro.

MFO (Kupuj; 45,2 PLN)
Wyniki za IV kw.’22: zgodne ze wstepnymi [neutralne]
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min PLN 4021 1022 2Q22 3Q22 4Q22 YIY Q/Q 4Q22P 4Q22W
Przy chody 2566 2951 2953 1872 1452 43% -22% 1488 1452
EBITDA 240 234 370 49 -148 - - 104 149
EBIT 26 218 3%4 66 -166 - - 121 -166
Zy sk netto 179 168 285 40 -167 - - 106 -167
P/E12M trailing 1,8 1,8 1,9 41 98

EV/EBITDA 12M trailing 1,6 1,3 1,5 3,0 59

zmiana przy chodow r./r. 1M4% 61% 26% -42% -43%

marza EBITDA 94% 79% 12,5% - - - -
marza EBIT 88% 74% 12,0% - - - -
marza netfo 70% 57% 9,6% - - - -

Zrodio: dane spéiki, Trigon DM

PKO BP (Kupuj; 41 PLN)
W ciagu najblizszych dni ma doj$¢ do dymisji p.o. prezesa p. Pawta Gruzy - PB

ALIOR BANK (Kupuj; 55 PLN)

Ustuga Alior Pay nie podwyzszy kosztow ryzyka banku - prezes

- Obecnie ok. 20% klientéw ptatno$ci odroczonych Alior Pay korzysta z mozliwosci roztozenia ptatnosci na raty;
- Warto$¢ uruchomionych limitéw ustugi, w ramach ktérych klienci odraczajg transakcije przekroczyta 3min PLN.

MILLENNIUM (Kupuj; 4,8 PLN)
Sfinalizowanie transakcji dotyczacej sprzedazy udziatow w Millennium Financial Services sp. z 0.0.
Warto$¢ transakciji sprzedazy 80% udziatéw wyniosta ok. 500min PLN.

ENERGETYKA | WYDOBYCIE

PGE (Trzymaj; 7,4 PLN)
Zgoda UOKIK n utworzenie JV z ZE PAK dot. el. jadrowej [neutralne]
Wstepne porozumienie zostato podpisane przez PGE i ZE PAK 7 marca 2023 r. PGE i ZE PAK beda posiada¢ w spétce po 50% akcji

ENERGETYKA

We wtorek rzad ma sie zaja¢ PEP 2040 - DGP

- Projekt zaktada wygaszenie do 2040r. niemal do zera energetyki zw. z weglem brunatnym, czemu sprzeciwia sie Solidarna Polska.

- Wg. DGP, aktualizacja PEP przejdzie przez rzad mimo sprzeciwu, lub uzyska akceptacje ,ziobrystow” w zamian za ustepstwa w innych
obszarach.

RYNEK MIEDZI
Chinskie huty ustality premie TC/RC na poziomie 90 USD/t w Q2'23, wobec 93 USD/t w Q1

PALIWA | CHEMIA

GRUPA AZOTY (Kupuj; 39,9 PLN)

Porozumienie miedzy Policami a USNC ws. budowy reaktora MMR [neutralne]

- Police, Zachodniopomorski Uniwersytet Technologiczny i Ultra Safe Nuclear Corp. podpisaty porozumienie o budowie reaktora MMR. W
najblizszym pétroczu strony majg opracowaé program badawczy i plan budowy instalacji MMR o mocy 30 MW. Reaktor bedzie stuzy¢, jako obiekt
szkoleniowy, badawczy i testowy

RYNEK NAWOZOW

Rzad uruchomi akcje kredytowa w wysokosci 10 mld PLN z oproc. 2% dla rolnikéw

- Oprdcz kredytow rzad wystapi do KE o przywrécenie cet na zboze z Ukrainy. Zapowiada tez wzmocnienie kontroli na granicy.

- ,Ponadto 600 min ztotych z budzetu krajowego trafi do producentow pszenicy i kukurydzy, a dodatkowe 520 min ztotych z rezerwy kryzysowej
trafi do rolnikow. Bedg uwzglednione pozostate gatunki zb6z i rzepaku.”

- Proces skupu rozpocznie sie najpozniej 12 kwietnia 2023 r.

TGO,
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PCF GROUP (Restricted)

Podsumowanie konferencji

- Krafton bedzie mie¢ po SPO 10 % udziatu w kapitale zaktadowym spétki i glosach na WZ. Udzialy zostang objete po cenie 40,20 PLN/akcja

- PCF szacuje, ze przy zatozeniu maksymalnej emisji akcji serii F (5.853.941 akgji), wartos¢ transakcji z Krafton to ok. 144,5 min PLN. Spétka
szacuje, ze udziaty Krafton beda stanowi¢ 61,4% alokacji SPO

- PCF liczy, ze inwestycja Krafton zapewni $rodki pozwalajgce zrealizowa¢ istotne elementy Strategii 2023-27

- Dzieki inwestycji kapitatowej, spotka liczy na zbudowanie z Krafton takze dtugoterminowej wspotpracy komercyjnej

- To co bylo istotne dla PCF w negocjacjach to niezalezno$¢ kreatywna. IP gier objetych umowg inwestycyjng (Victoria, Bifrost) zostajg w spétce
- PCF uwaza, Ze partnerstwo z Krafton na pewno nie utrudni pozyskiwania wydawcy do pozostatych projektéw w modelu wokr-for-hire. Zakfada,
Ze wspotpraca moze otworzy¢ spdtke na rynki azjatyckie

- Spétka nie wyklucza wspdtpracy z Krafton takze w modelu work-for-hire

- Uwzglednienie w umowie inwestycyjnej gier Victoria i Dagger wynikato walidaciji jakosci oraz gatunku gier, w ktorych specjalizuje sie Krafton
(gry online / game-as-a-service). Zapis o tym, ze Krafton bedzie miat prawo do pierwszenstwa w negocjacjach przy zmianie modelu
wydawniczego z self-publishing wynika z tego, ze Krafton chciat sobie zagwarantowac¢ prawo do wydania gry w przypadku zmiany zatozen
strategicznych (obie gry bazowo wydane zostang w modelu self-publishing)

- PCF podtrzymuje stanowisko, ze wtasciwa $ciezka rozwoju jest model self-publishing

- W tym roku spétka nie planuje obecnosci komercyjnej na E3 (mozliwy biz-dev)

- Krafton to potudniowokoreanski producent i wydawca gier o kapitalizacji ok. 6,5 mld USD. Najwiekszy hit spétki to PUBG i PUBG Mobile.
Wedtug szacunkéw, przychody z PUBG Mobile przekroczyty w cyklu zycia 9 mid USD

HUUUGE (Kupuj, 31,6 PLN)

Spoétka zwolni w ramach zwolnien grupowych 46 pracownikéw

- Zwolnienia grupowe w Spoéfce Zaleznej Huuuge Games zostang przeprowadzone do korica kwietnia 2023 roku

- Ostateczne dane w zakresie wptywu restrukturyzacji zatrudnienia na wyniki finansowe zostang podane raporcie za pierwsze potrocze 2023

TEN SQUARE GAMES (Zawieszona)

Podsumowanie konferencji

#Portfolio gier

- | kw. staby rynkowo. Spdtka obserwuije presje po stronie makro.

- Fishing Clash: gracze sgq w grze (dobre MAU), ale mniej wydaja

- W planach dalsze skalowanie Wings of Heroes poprzez UA. Chce zwiekszy¢ wydatki marketingowe na gre

- Spétka zwigksza zespot WoH. Na koniec 2022 team WoH to byto 20-25 os6b, a teraz 30 oséb

- TEN pracuje nad poprawa LTV w WoH

- Zarzad uwaza, ze WoH ma wiekszy potencjat niz Airline Commander i Real Flight Simulator

- Spétka na razie nie rozwaza wprowadzenia trybu low maintanance do Hunting Clash. Nadal wierzy w poprawe przychodéw tytutu. Daj sobie
jeszcze jakis czas na poprawienie monetyzacji i rentownosci gry

- Projekt FC w Chinach byt zyskowny, ale udziat w przychodach niski (<1%)

#Nowe tytuly

- W Undead Clash zbyt duzy CPI. Pracujg nad usprawnieniem UA i grtupy docelowej

- Nowa wersja Undead Clash bedzie niedtugo aktualizowana. TEN chce by gra adresowata wiekszy rynek niz FC
- Fishing Masters obecnie w testach na rynku USA. Nie wszystkie KPI sg satysfakcjonujace na teraz

- Gra studia Gamesture, Hero Legacy, jest bliska technicznego startu, a nowe gry z segmentu "social wars" beda testowane w tym roku
# Pozostale informacje

- Aktualizacja strategia przewidziana przy okazji publikacji wynikow za 1Q23

- W kwietniu decyzja o dywidendzie. Spdtka nie rozwaza skupu akcji wtasnych

- Na razie TEN nie ptacit za udziaty Rortos. Pierwsza ptatno$¢ w tym roku

KONSUMENT

ALLEGRO.EU (Kupuj; 28 PLN)

Podsumowanie po prezentacji wynikow za 2022 rok

- Spotka przechodzi z rocznego na kwartalny cykl publikowania prognoz;

- W1 kw.23 grupa Allegro oczekuje dla dziatalnosci w Polsce wzrostu GMV o 13-14% r./r., przychodow o 20-22% r./r., skorygowanej EBITDA o
20-23% r./r. i 100-110min PLN CAPEXu

- W I kw.”23 na poziomie grupy wzrost GMV o 20-21%, przychoddw o 64-66%, skorygowanej EBITDA o 3-6% r./r. i 120-140min PLN CAPEXu;
- GMV segmentu Mall w | kw.23 spadnie o 1-2%, przychody o 2-4%, strata skorygowana EBITDA ma siegna¢ 75-80min PLN przy 20-30min
PLN CAPEXu;

- Allegro przeprowadzito pierwsze redukcje zatrudnienia w | kw. w Grupie Mall oraz w zespotach Delivery Experience i Recruiting.

CCC (Sprzedaj; 35 PLN)

Warto$¢ Modivo oszacowana na potrzeby zabezpieczenia obligacji na poziomie 5,03mid PLN

- Aktualizacja wyceny zostata sporzadzona na dzien 31.1.2023 na bazie $redniej z 3 metod: dochodowej w wariancie DCF (equity value 4,3mid
PLN), mnoznikowej dla spdtek poréwnywalnych (Zalando oraz Allegro) i transakcji poréwnywalnych (transakcje k/s akcji Modivo);

- Powyzsza wycena implikuje warto$¢ Modivo przypadajaca na udziaty CCC (74,6%) na poziomie 54 PLN na 1 akcje CCC;

- LINK do raportu z wyceny.
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ASBIS

Rekomendacja Rady Dyrektorow w sprawie wyptaty dodatkowo 0,25 USD dywidendy za 2022 rok

- W dniu 1 grudnia 2022 roku spétka wyptacita zaliczke na poczet dywidendy za 2022 rok w kwocie 0,20 USD na akcje;

- W przypadku akceptaciji rekomendacji Rady Dyrektoréw przez ZWZA, cato$ciowa dywidenda z zysku za 2022 rok moze wynie$¢ 0,45 USD na
akcje (DY na poziomie 6,8% vs 6,0% w 2021 roku).

DEWELOPERZY | BUDOWNICTWO

ECHO INVESTMENT (Kupuj; 3,8 PLN)

Podsumowanie konferencji wynikowej [lekko pozytywne]

#Mieszkania

- Odbicie sprzedazy w 1Q'23 jest bardzo widoczne, szczegdlnie wzgledem stabego 3Q'22. Widaé coraz wigksze zainteresowanie zakupami ze
strony klientow kredytowych.

- Obecna wielko$¢ oferty daje komfort sprzedazy na najblizsze 9-10 miesiecy.

- Grupa koncentruje sie obecnie na powigkszeniu oferty i starcie projektéw na rynku warszawskim (obecnie w realizacji na tym rynku jest
wyltacznie projekt Rytm Kabaty).

- Echo posiadaja obecnie ok. 12tys. mieszkan w banku ziemi, z czego 25% to Warszawa.

- Cel sprzedazowy na '23 to przebicie 2tys. sprzedanych lokali. W diuzszym terminie Grupa ECH+ARH chce sprzedawa¢ 3-4tys. lokali rocznie.
- Spotka dostrzega spadek cen budowy, co powinno by¢ wspierajace dla przysztych marz.

- Ceny mieszkan mocno rosna, zdaniem Prezesa obecnie mamy do czynienia z ‘dramatycznym wzrostem’ cen na rynku warszawskim.
#Komercja

- Towarowa 22 bedzie najwiekszym w historii projektem Echo o tacznym GLA/PUM wynoszacym ~200tys. m2.

- W tym roku Grupa planuje sprzedaz projektow Moje Migjsce Il, React |, Brian Park | i City I1.

- KPI Galerii Libero wygladaja zadowalajaco, wida¢ tez mocne odbudowanie obrotow i footfallu w Galerii Mtociny.

- W przypadku Galerii Libero obecne parametry operacyjne pozwalajg juz na rozpoczecie startu rozméw z potencjalnymi nabywcami, w
przypadku Galerii Mtociny zajmie to jeszcze troche czasu.

- Na Towarowej 22 nie bedzie projektu czysto retailowego, beda jedynie podobne punktu ustugowe jak w przypadku Browaréw Warszawskich.
- Zdaniem Zarzadu wzrost yieldow i dalsze oczekiwania co do wzrostu stop sg juz odzwierciedlone w obecnych wycenach. Jednocze$nie mocne
wzrosty ERV rekompensujg czes¢ dekompres;ji stop kapitalizacji.

#Resi4Rent

- Obecnie w budowie znajduje sie 3,6tys. lokali, z czego min. 1,1tys. zostanie wybudowane w '23.

- Pod koniec '24/na poczatku ‘25 liczba mieszkan na platformie powinna osiagna¢ 10tys.

- Zdaniem Zarzadu transakcja sprzedazy Resi4Rent odbedzie sie na duzej premii vs. wycen rynkowych, z uwagi na pozycje lidera R4R (ok. 40%
rynku), dobry management oraz jako$¢ projektow.

LOKUM DEWELOPER

Spotka chce w tym roku sprzedac ok. 700 lokali

- W planach jest podniesienie marzy, jednak cel marzy na poziomie 20% bedzie w kolejnych latach bardzo trudny do zrealizowania;
- W trakcie roku spétka chce istotnie ograniczy¢ zadtuzenie finansowe.

DEVELIA (Kupuj; 3,5 PLN)
Spotka wraz z firma zalezng Arkady Wroctawskie przedtuzyta negocjacje w sprawie sprzedazy nieruchomosci do 30 czerwca

PRZEMYSL

WAWEL
Rada nadzorcza zarekomenduje akcjonariuszom wyptate dywidendy w wysokosci 10 PLN na akcje, DY=2,2%
Spotka chciata pierwotnie wyptaci¢ 25 PLN dywidendy na akcje.

ATREM: Spétka jako partner konsorcjum ma kontrakt z PKN Orlen o wartosci 253,4min PLN netto
Warto$¢ wynagrodzenia catego konsorcjum wynosi 1,27mid PLN netto.

BIOCELTIX: Infini ASI chce sprzeda¢ w ABB do 150 tys. akcji spotki

BRAND24: Spétka chce, by nowe produkty w ciagu 3 lat od startu generowaly 7-cyfrowe wyniki
Kontynuowane sg prace zwigzane z przegladem opcji strategicznych, w ramach ktérych spétka poszukuje partnera branzowego.

DRAGO ENTERTAINMENT: Rozpoczecie skupu do 20,1 tys. akcji

- Akcje stanowig 1,85% kapitatu zaktadowego;

- Akcje maja by¢ nabywane po cenie nie nizszej niz 33 PLN i nie wyzszej niz 100 PLN za papier.
- Skup akcji ma trwac nie pdzniej niz do 21 sierpnia 2023 roku.
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ELEKTROTIM: Zawarcie z PKP Energetyka umowy na budowg podstacji trakcyjnej PT Knyszyn i RS Knyszyn
- Warto$¢ umowy wynosi 24,2min PLN netto;
- Umowa zostanie zrealizowana do dnia 28 czerwca 2024 roku.

GAMEDUST: Zawarcie umowy w zakresie wykonania portu gry "Yupitergrad 2: The Lost Station"
GETIN HOLDING: Spétka nie zmienia strategii i podtrzymuje, ze docelowo chciataby sprzedaé Idea Bank Ukraina
PEPEES: Zarzad rekomenduje wyptate 0,09 PLN dywidendy na akcje za 2022 rok, DY=6,2%

SESCOM: Przychody ze sprzedazy w lutym 2023 roku na poziomie 14min PLN, +41,5% r.Ir.

INSIDER TRADING

RAFAMET
ARP objeto 533,3 tys. akcji serii G oraz 533,3 tys. akcji serii H @ 15,00 PLN.

PROGRAM SKUPU AKCJI

ACTION
Nabycie 37,1 tys. akcji @ 17,59-17,82 PLN.

CPD
Nabycie 1,5min akcji @ 29,90 PLN.

ZMIANY W ORGANACH

BEDZIN

Rezygnacja p. Pawta Wojtali z petnienia funkcji cztonka RN.

ZMIANY W AKCJONARIACIE

CPD

Zmniejszenie zaangazowania przez POP Investments Limited z 5,28% do 4,09% kapitatu i gloséw.

CPD

Zmniejszenie zaangazowania przez Furseka Trading and Investments Limited z 18,47% do 14,30% kapitatu i gloséw.

CPD
Zwigkszenie zaangazowania przez CPD S.A. z 18,65% do 35,78% kapitatu i gtosow.

RAFAMET

Zwigkszenie zaangazowania przez ARP z 91,27% do 93% kapitatu i glosow.

TRANSAKCJE PAKIETOWE

MILLENNIUM
Wolumen: 245 tys. @ 4,09
% kapitatu: 0,02

OBLIGACJE

OT LOGISTICS

Dokonanie przedterminowego wykupu i umorzenie obligacji serii H o warto$ci nominalnej 52,4min PLN oraz obligacji serii G o wartosci nominainej
8,4min PLN.
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HANDLOWY: Zwotanie ZWZA na dziei 26 kwietnia w sprawie wyptaty 9 PLN dywidendy na akcje
Dzien dywidendy ustala sie na 8 maja, a termin wyptaty na 15 maja 2023 roku. DY=11,1%.

PCC EXOL.: Zwotanie ZWZA na dzien 26 kwietnia w sprawie wyptaty 0,10 PLN dywidendy na akcje, DY=2,9%

SOHO DEVELOPMENT: Uchwata ZWZA w sprawie przeznaczenia zysku netto za rok obrotowy 2021/2022 na kapitat zapasowy
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KALENDARZ KORPORACYJNY

THRIGOIN,

DYWIDENDY

Spotka Wydarzenie

piatek, 31 marzec 2023

SCPFL DZen wyptaty dywidendy (85,57 PLN na akcje)

poniedziatek, 17 kwiecien 2023
ATLANTAPL Dzen wyptaty dywidendy (0,38 PLN na akcje)

WYNIKI FINANSOWE

MARZEC Poniedziatek Wtorek S$roda Czwartek Piatek
01-03 CMR, ABS, BNP MBK, PEO ALR, KER, COG
06-10 ABE KRU PKO, ING, TOR
13-17 SKA AML DOM, GPW, RVU AGO

DNP, KTY, 11B, CIE, XTB, 1AT,

ACG, ARH, TOA RWL

20-24 JSW, PGE, GMV KGH, BFT, BHW, ENA, LWB, STH

ALE, CDR, PZU, ATT, MBR, DVL

EUR, NEU, TEN, ATC, R22, VGO, " INPST, BDX, AMC, CTX, ICE, MLS,

27-31 TPE, ANR, ECH PEP, SLV, AMC, ART, CSR, ERB,
VRC FRO, ICE, MFO, OND moc
KWIECIEN Poniedziatek Wtorek Sroda Czwartek Piatek
03-07 GPP, PKP, SHO, VRG DAD, OPN CMP
10-14 WPL, DAT
17-21 ACP, MGT, APR, BRS KTY, CLN, CRJ CCC, CPs, PCO, PBX, PTG, UNT, PKN, NWG, VOT
WLT, WTN
KRU, LPP, ALR, ASE, MRB, TIM,  PEO, BDX, CAR, ZEP, ABS, APT, MBK, MIL, MOC, MRC, CDL, PLW,
24-28 FMF, BBT OPL, SPL, GTC, MAB BML K2H. PCF, SHO, SPR RBW
MAJ Poniedziatek Wtorek Sroda Czwartek Piatek
01-05 DNP
08-12 XTB EUR, ACG, ATC, ERB, OND BNP MBR, ASB, BH.l\.AéLNG’ AMB, ICE, SMT
15-19 CPS, COG, GMV, STP APR, NEU, MGT, RVU, SKA KGH, BFT, DVL, STH, ART, VRG PKN, PK%PE.ALLI.%OngPW' 1AT, AGO, CAR, CMP, NWG, TOR
PGE, WPL, ANR, ARH, MAB, R22, ACP, ENA, LWB, CLN, DAD, OPN, ALE, CCC, PZU, ATT, CIE, GPP, PKP, ABE, AMC, BML, RBW, RWL,
22-26 JSW, CMR, TEN SPR UNT. VGO, VRC PTG 11B, BBT, CRJ, ECH, K2H, MFO, SMT. VOT
' ' ' MLS, MRB, WLT, WTN ’
29-31 CDR, FMF, CTX, FRO, PCF MRC, TPE, ZEP, ALL, AML, CDL,

PLW, SLV

Kolejnos¢: WIG20 / mWIG40 / Trigon DM Coverage
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PIE PBV ROE
Spotka Ticker Rekomendacja TP Kurs Upside MarketCap 22P 23P 24P 22P 23P 24P 22P 23P 24P ESG*
Alior ALR Kupuj 55,0 378  45% 4940 72 41 56 08 07 06 11% 16% 11% 23
BNP Paribas PL BNPPPL Kupuj 615 50,2 23% 7409 168 118 49 07 06 06 4% 5% 11%
Handlowy BHW Kupuj 90,0 81,0 11% 10 583 68 56 78 13 1,2 12 19% 22% 16% 39
ING ING Trzymaj 168 157,6 7% 20504 105 70 73 21 1,7 15 20% 24% 21% 49
mBank MBK Kupuj 400 2988  34% 12679 48 10 10 08 6% 0% 17% 38
Millennium MIL Kupuj 48 43 13% 5163 3,1 09 12 09 -18% -30% 28% 52
Pekao PEO Kupuj 115 83,7 37% 21958 128 41 54 10 08 08 8% 20% 15% 55
PKO BP PKO Kupuj 41,0 28,1 46% 35063 105 86 47 10 09 08 9% 1% 17% 52
Santander SPL Kupuj 370 2934  26% 29982 10,7 135 68 1,1 1.1 10 10% 8% 14% 54
Kruk KRU Kupuj 380 3038  25% 5869 74 72 67 19 1,6 14  25% 23% 21% 8
PZU PzU Kupuj 36,0 328 10% 28 324 85 65 69 19 21 22 22% 33% 33% 57
PIE EVIEBITDA DY

Spotka Ticker Rekomendacja TP Kurs Upside MarketCap 22P 23P 24P 22P 23P 24P 22P 23P 24P ESG*
11bit Studios 11B Trzymaj 555 6770 -18% 1611 679 163 110 584 123 72 0% 0% 5% 13
AB ABE Kupuj 67,0 50,9 32% 824 59 57 57 49 48 44 6% 6% 6%
AC ACG Trzymaj 29,0 337 -14% 339 97 95 88 69 64 62 6% 7% %
Alegro ALE Kupuj 28,0 26,1 7% 27 591 - 302 231 171 137 112 0% 0% 0% 80
Aumetal AML Kupuj 82,6 814 1% 1273 58 94 90 51 68 61 8% 17% 8%
Ambra AVIB Trzymaj 20,7 236  -12% 594 15 133 118 59 58 53 4% 4% 5%
Anmica AMC Trzymaj 91,0 759 20% 590 651 92 63 71 34 26 5% 0% 3%
Amrest EAT Zawieszona 17,8 - 3917 74
Answear.com ANR Kupuj 310 315 1% 550 343 206 152 136 146 118 0% 0% 0%
Archicom ARH Trzymaj 20,0 18,4 9% 472 4,1 54 73 28 27 43 1% 16% 12% -
Arctic Paper ATC Kupuj 36,8 20,8 7% 1441 20 35 52 14 19 26 2% 15% 9%

Artifex Mundi ART. Kupuj 84 15 27% 136 172 122 114 67 6,1 44 0% 0% 0%
Asseco BS ABS Trzymaj 33,0 405 -19% 1353 161 145 135 106 96 88 5% 6% 6%
Asseco Poland ACP Trzymaj 78,0 75,0 4% 6225 123 126 120 26 24 20 4% 5% 5% 52
Asseco SEE ASE Trzymaj 48,0 48,1 0% 2496 123 137 128 79 72 67 3% 4% 4%

Atal 1AT Trzymaj 35,0 452  -23% 1750 46 69 85 46 67 84 13% 15% 10% -
Auto Partner APR Kupuj 18,6 17,7 5% 2307 112 107 93 81 79 73 2% 2% 3%
Azoty ATT Kupuj 399 35,1 14% 3484 20 51 52 27 45 37 0% 0% 0% 28
Benefit Systems BFT Kupuj 1500 11400 32% 3344 259 136 116 95 71 64 0% 3% 5% 37
BoomBit BBT Kupuj 20,0 139  43% 189 176 127 85 56 47 33 6% 5% 6%
Budimex BDX Kupuj 365 3125 17% 7978 149 144 136 69 6,1 53 8% 6% 7% 60
Captor Therapeutics CTX Kupuj 233 1530  52% 638
CCC CCC Sprzedaj 35,0 36,1 -3% 1980 64 55 45 0% 0% 0% 63
CD Projekt CDR Kupuj 155 1102  41% 11103 316 236 353 201 145 223 1% 0% 0% 62
Celon Pharma CLN Kupuj 457 15,3 199% 781 — 2682 1146 1677 2% 2% 2%
Ciech CIE Kupuj 478 559  -14% 2946 74 100 86 45 46 46 3% 5% 5% 42
Comarch CMR Kupuj 202 1390  45% 1131 101 102 87 32 34 29 3% 4% 6%
Comp CMP Kupuj 52,0 49,6 5% 278 - 139 92 65 46 41 6% 6% 6%
Cyfrowy Polsat CPS Kupuj 22,0 16,2 36% 10373 11 177 99 60 68 63 7% 6% 6% 70
Dadelo DAD Kupuj 12,1 10,3 17% 120 318 290 180 127 129 94 1% 0% 1%
Devwelia DWL Kupuj 35 3,1 12% 1394 73 77 89 713 58 75 14% 14% 11% 6
Dino Polska DNP  Zawieszona 3853 - 37775 39
Dom Development ~ DOM Kupuj 1450 1298  12% 3323 8,1 96 110 66 70 80 8% 9% 9%

Echo Investment ECH Kupuj 38 33 14% 1380 58 89 39 83 100 66 7% 21% 18% -
Erbud ERB Kupuj 40,0 35,1 14% 425 457 52 30 85 41 1,0
Enea ENA Kupuj 6,7 59 13% 3622 50 60 55 15 13 12 24% 0% 0% 27

*S&P Global ESG Scores (LINK), Metodologia S&P Global ESG Scores (LINK)
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Spotka Ticker Rekomendacja TP Kurs Upside MarketCap 22P 23P 24P 22P 23P 24P 22P 23P 24P ESG*
Eurocash EUR Zawieszona 172 - 2394 - 37
Famur FMF Kupuj 42 38 12% 2156 92 93 76 31 30 25 0% 0% 0% 48
Ferro FRO Trzymaj 25,0 252 1% 535 78 69 62 59 56 53 6% 6% 7%
Forte FTE Zawieszona 28,0 - 670 --
GPW GPW Kupuj 40,0 35,7 12% 1498 106 104 104 63 63 60 8% 8% 8% 22
Grupa Pracuj GPP Kupuj 60,0 55,0 9% 3755 194 212 170 143 137 13 4% 3% 3%
GTC GTC Sprzedaj 6,0 6,2 -3% 4084 138 142 85 179 191 144 1% 1% 1%
Huuuge HUG Kupuj 31,6 278 14% 2342 14 103 113 49 37 32 0% 0% 0%
InPost INPST Kupuj 11,5 77 49% 3871 295 220 147 124 98 77 0% 0% 0%
Inter Cars CAR Kupuj 6500 550,0 18% 7792 98 83 74 82 69 64 0% 1% 1% 32
JSW JSW Kupuj 69,2 46,9 48% 5508 07 21 34 0% 0% 0%
K2 Holding K2H Kupuj 30,0 30,3 -1% 75 176 126 111 49 42 39 3% 4% 18% 20
Kety KTY Trzymaj 5900 5350 10% 5163 75 102 88 62 78 71 10% 11% 9% 39
KGHM KGH Sprzedaj 95,0 1185 -20% 23700 44 164 100 42 75 57 3% 2% 2% 53
LPP LPP Kupuj 140000 93650 49% 17 365 159 135 99 87 66 51 4% 4% 5%
Mabion MAB Zawieszona 17,7 - 286 --
Mangata MGT Kupuj 1030 1055 2% 704 70 73 71 52 52 49 5% 5% 5%
Medinice ICE Kupuj 315 16,2 94% 102 0% 0% 0%
MFO MFO Kupuj 452 342 32% 226 63 67 56 4/ 49 53 12% 5% 8%
Molecure MOC Kupuj 26,2 230 14% 323 0% 0% 0% 71
Neuca NEU Trzymaj 6200 610,0 2% 2743 190 186 163 84 82 73 2% 2% 2%
Newag NWG Kupuj 17,7 18,8 6% 844 198 110 89 83 64 55 1% 3% 5%
Onde OND Kupuj 11,6 143  -19% 789 1659 112 44 353 98 28 0% 0% 4%
Oponeo.pl OPN Kupuj 50,0 38,0 32% 530 160 131 109 59 6,1 56 3% 3% 3% 33
Orange OPL Kupuj 70 6,6 6% 8648 120 134 112 41 42 39 4% 5% 8%
PCF Group PCF Restricted - 41,0 - 1232 36
Pepco Group PCO Kupuj 59,2 4“7 42% 23966 235 205 154 74 63 49 0% 0% 0% 32
PGE PGE Trzymaj 74 6,0 23% 13462 39 1456 58 16 48 20 0% 0% 0% 65
PKN Orlen PKN Kupuj 90,0 56,9 58% 66 011 16 37 46 1,2 1,6 16 3% 5% 5%
Playway PLW Kupuj 4000 4240 6% 2798 198 149 136 156 119 108 5% 5% 7%
Ryw Therapeutics RW Kupuj 85,1 60,1 42% 1390 0% 0% 0%
R22 R22 Kupuj 52,2 51,0 2% 723 277 192 162 141 111 92 1% 0% 0%
Rainbow RBW  Zawieszona 29,0 - 422 -
Rawlplug RWL Kupuj 221 16,5 34% 537 45 53 46 42 41 38 4% 5% 5%
Selvita SLv Kupuj 104,0 83,5 25% 1533 594 299 196 209 131 104 0% 0% 0%
Shoper SHO Kupuj 35,0 28,5 23% 813 455 298 210 246 181 134 3% 2% 2% 3
Stalprodukt STP Kupuj 3680 2805 31% 1565 34 53 63 15 14 10 8% 4% 4%
STS Holding STH Kupuj 23,7 18,5 28% 2893 173 144 123 108 92 78 3% 5% 7% 29
Sniezka SKA Trzymaj 62,0 68,0 9% 858 256 192 166 108 94 87 3% 2% 3%
Tauron TPE Trzymaj 22 1,9 20% 3264 38 21 62 48 34 0% 0% 0%
Ten Square Games  TEN Zawieszona 93,0 - 682
TIM TIM Restricted - 488 - 1082 -- -
Toya TOA Kupuj 6,0 6,0 1% 448 68 76 58 54 59 48 0% 7% 6%
Unimot UNT Kupuj 1112 104,0 7% 853 32 62 79 28 46 66 0% 9% 5%
VRG VRG Zawieszona 32 - 746 --
Wielton WLT Kupuj 8,6 8,0 8% 482 46 82 49 49 50 41 0% 0% 0%
Wirtualna Polska WPL Kupuj 1120 1008 11% 2953 156 156 130 102 83 73 1% 1% 2%

XTB XTB Kupuj 35,6 31,7 12% 3721 43 86 80 20 45 37 5% 16% 9%

*S&P Global ESG Scores (LINK), Metodologia S&P Global ESG Scores (LINK)
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DISCLAIMER

Trigon Dom Maklerski S.A. | ul. Mogilska 65 | 31-545 Krakow | Sad Rejonowy dla Krakowa-Srédmiescia w Krakowie XI Wydziat Gospodarczy KRS | NIP 676-10-44-221 | KRS 0000033118.
Trigon Dom Maklerski S.A. dziata pod nadzorem Komisji Nadzoru Finansowego. Niniejsze opracowanie ma charakter promocyjny i zostata przygotowana przez zespét analityczny Trigon
Dom Maklerski S.A. wytacznie w celach informacyjnych i nie stanowi rekomendacji w rozumieniu przepiséw "Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19 pazdziernika 2005 r. w sprawie
informacii stanowigcych rekomendacje dotyczace instrumentéw finansowych, lub ich emitentéw lub wystawcéw (Dz. U. z 2005 r. Nr 206, poz. 1715). Przedstawione dane historyczne
odnosza sie do przesztosci. Wyniki osiagnigte w przesziosci nie stanowig gwarancji ich osiagniecia w przysztosci. Trigon Dom Maklerski S.A. nie ponosi odpowiedzialnosci za decyzje
inwestycyjne podjete na podstawie niniejszego opracowania ani za szkody poniesione w wyniku tych decyzji inwestycyjnych, nie gwarantuje takze doktadno$ci ani kompletnosci
opracowania, nie udziela réwniez zadnego zapewnienia, ze podane w opracowaniu twierdzenia dotyczace przysztosci sprawdza sie. Inwestowanie w instrumenty finansowe wiaze sie z
wysokim ryzykiem utraty czeSci lub cato$ci zainwestowanych $rodkéw. Publikowanie, rozpowszechnianie, kopiowanie lub wykorzystywanie w jakikolwiek inny sposéb w czesci lub cato$ci
niniejszego opracowania wymaga uprzedniej pisemnej zgody Trigon Domu Maklerskiego S.A.
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