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WYNIKI FINANSOWE

SANTANDER PL (Kupuj; 496,0 PLN)

TGO,

Wyniki za Ill kw.’23 powyzej oczekiwari na silnym wyniku odsetkowym [pozytywne] INDEKSY Zmiana %
PLNm 30224022 1Q23 2023 3023 Y)Y Q/Q_3Q23E_Cons. Kurs 10 1M 1Y
Net interest income 1641 2833 3092 3200 3396 107% 6% 3280 3261 wiG 69219 03% 41% 46%
Net F&C result 666 619 662 678 667 0% 2% 687 676 WiG20 2060 04% 57%  44%
Other income -13 6 51 -40 54 - - 13 32 mWIG40 5093 02% 14%  42%
Total revenues 2293 3458 3704 3838 4117  80% 7% 3980 3905 SWIG80 20706 -05% -16% 29%
Operating costs 1119 929 1224 -1030 -1083 -3% 5% -1085 -1072 S&P 500 4252 02% -16% 12%
Operating profit 1174 2528 2480 2808 3034 158% 8% 2895 2833 NASDAQ 100 14710 03% 01% 29%
Net provisions -464 -993 -653 -1086 -7134 58%  -32% -690 -605 STOXX Europe 600 436 0,1% -3,9% 8%
Net profit 279 903 1192 1130 1529 447% 35% 1446 1474 DAX 14904 0,0% 42% 15%
NIM 519% 4,95% 5,09% 531% 5,36% 5,29% FTSE 100 7397 04% -37% 5%
CoR ex. CHF 0,86% 0,81% 0,58% 0,88% 0,74% 0,90% Nikkei 225 31062 08% -49% 14%
Cll 488% 26,9% 33,0% 26,8% 26,3% 27,3% Shanghai Comp 2062 15% 49% 0%
Source: company data, PAP, Trigon DM BIST30 Turcja 8315 30% -15% 91%

ASSECO SEE (Kupuj; 52 PLN) OBLIGACJE Zmiana %

Wyniki 3Q’23 zgodne z oczekiwaniami po oczyszczeniu o wptyw hiperinflacji [neutralne] Kurs 1D 1M 1Y
PLNm 30224022 102320233023 Y)Y __Q/IQ_ LTM 3Q23E Kons. Rent. obl. 5Y 56% 69 349 291
Revenues 420 485 380 376 398 5% 6% 1639 390 389 Rent. obl. 10¥ 59% 71 128 27

Payment 01 22 172 1% 172 5% 1% 759 176 WIBOR 3M S57% 00 120 -176
Banking 72 84 72 78 73 2% 6% 308 74
Dedicated solutions 195 185 135 119 132 2% 1% 510 139 WALUTY Zmiana %
Hy perinflation impact 12 -6 1 15 21 8% - 2 0 Kurs 1D 1M 1Y
EBITDA 80 8 73 75 8 5 1% 38 79 79 USD/PLN 421 08% 32% -15%
Payment 47 44 39 45 48 1% 6% 176 48 EUR/PLN 446 01% -32% 7%
Banking 18 22 21 21 18 1% -15% 81 17 EUR/USD 1,06 -07% 0,0% %
Dedicated solutions 1" 21 13 13 14 2% 12% 60 14 GBP/PLN 513 02% 35% 7%
Hy perinfiation impact 0 0 0 -3 4 - - 1 0 CNY/PLN 058 08% 31% 16%
EBIT 55 62 50 54 60 9% 12% 226 58 58
Payment K 27 24 30 33 6% 9% 114 33 Zmiana %
Banking 15 18 17 18 14 4% -21% 68 14 SUROWCE Kurs 1D ™ 1Y
Dedicated solutions 6 17 9 9 10 68% 14% 45 10 Zioto (USDitoz) 1971 03% 23% 20%
Hy perinfiation impact 3 2 0 -3 3 1% - 2 0 Srebro (USD/toz) 228 06% -13% 19%
Net profit 48 36 46 47 62 29% 32% 190 46 47 Platyna (USDftoz) 887 -13% 31% 4%
Hy perinflation impact 6 -2 9 -3 16 158% - 20 0 Miedz (usor) 8076 13% -18% 7%
adj. Net profit 42 38 36 50 6 10% % 170 46 Cynk (UsDIY 2436 0,7% 49% -18%
P/E12M Irailing skor. 13,5 14,3 14,6 14,0 13,7 Krzem (EURM) 1950 0,0% 4,9% -38%
EV/EBITDA 12M traiing 80 76 74 76 13 Oléw (usor) 2110 04% 47%  12%
Revenues y/y 58,7% 36,0% 221% 7,3% -5,0% Aluminium (Usoi) 2192 07% -2.2% 1%
EBITDA margin 19,0% 17,9% 19,1% 20,0% 21,0% Alu. Alloy (usoit 1580 0,0% 18% -10%
EBIT margin 132% 127% 132% 144% 151% Pallad (UsDitz) 1124 1.3% 97% 43%
Net profit margin : 11,5% 7,4%’ 12',0% 12,5% 15,6% _ Molibden (Uslb) 205 00% -13% 7%
Source: Company, Tr'lgon DM, a(#. Net profit is adj.usted for the effef:t of hypem.')flatlon. . . Nikiel (UsD) 18240 03% 6.1% -18%
?ér;ktgra p(r)zychodow po 9.m|es;qcach: Serbia 23%, Rumunia 15%, Hiszpania 12%, Chorwacja 11%, Turcja Ruda zelaza (usDl) 18 01% 20%  26%
b, BiH 7%, pozostate kraje 23%. HEC (st 21 08% A%  23%
HRC UE (EURt) 620 0,8% 6,1% -17%
Rebar UE (EURN) 610 0,8% 25% -39%
Ropa Brent (USD/bbl.) 878 23% 59% 6%
CO2 (EURN) 80,55 0,1% -5,8% 7%
Gaz w USA (USD/MMBtu) 29 01% 11,0% -44%
Gaz TTF 1M (EUR/MWh) 496 2,7% 245% -49%
EE w DE 1Y (EUR/MWh) 128 1,5% 0,2% -66%
EE w PL 1Y (PLN/MWh) 593 0,2% 6,3% -36%

Zielone cert. PL (PLN/MWh) 45 22% -262% 68%
Shanghai FreightIndex 918 2,9% -3,3% -49%
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FORTE
Wstepne wyniki Il kw.’23/24: wyniki ponizej konsensusu, 11min PLN jednorazowej straty [negatywne]
PLNm 2022123 3Q22123 4Q22/23 1Q23/24 2Q23/24P YIY Q/Q 2Q23/24E  Cons.
Revenues 2506 3346 3245 2637 2123 -15% -19% 2411 2534
Furniture 2045 2859 2874 2358 1952 5% -17% 2108
Board 416 427 R4 29 181 5% -21% 263
Gross profit 731 98,1 950 798 n/a - - 730
Selling costs -554 692 -7131 57,6 n/a - - 50,6
G&A costs 70 226 211 21,2 n/a - - 210
adj. EBITDA 128 203 166 137 107 -17% -23% 153 14,8
EBITDA 128 483 236 163 03 - - 153 148
EBIT 11 345 102 26 -146 - - 1,4 1,2
Net profit 172 298 1,4 0,0 n/a - - -0,7 -2,1
OCF 360 234 219 168 n/a - -
Net debt 4348 3953 3834 3829 3604 -17% 6%
P/E12M trailing 6,9 64 291 513 202
EV/EBITDA 12M trailing 6,3 6,8 79 95 10,6
revenue yly 2% -12% 9% -21% -15%
EBITDA margin 51% 144% 73% 6,2% - 6,3% 58%
EBIT margin - 103% 32% 1,0% - 0,6% 0,5%
net margin - 89% - - - - -

Source: Company, Trigon DM, P - preliminary

BANKI

Koszty wakacji kredytowych dla bankéw w 2024 roku wyniesé moga 4,71-6,38mlid PLN - ZBP
- Wedtug ZBP brak kryteridw dostepowych dla kredytéw o wartosci do 400tys. PLN sprawia, ze wakacje
kredytowe bytyby dostepne dla bardzo duzej grupy kredytobiorcow;
- Do 30 wrze$nia banki zaraportowaty 1,15 min rachunkéw objetych wakacjami kredytowymi o facznej wartosci

284mld PLN.

BANKI

TGO,

SREDNIE OBROTY (min PLN)

Wartos¢ udzielonych kredytéw mieszkaniowych we wrzesniu 2023 roku wzrosta o 232,7% r./r. do
7,166mlid PLN - BIK

-Wobec sierpnia wartos¢ sprzedazy hipotek wzrosta 0 38,6%.

- Sprzedaz kredytow gotowkowych wzrosta o 13% r/r, a w porownaniu do poprzedniego miesiaca spadta o
4%.
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Indeks 1D ™ 3M 6M  1D/3M
WIG 1046,5 1260,0 1080,1 10725 103%
WIG20 8976 10952 895,1 876,8 100%
WIG40 137,0 137,0 137,0 137,0  100%
sWIG80 20,0 28,2 31,8 43,7  160%
NAJWIEKSZE OBROTY (min PLN)

WIG20 mWIG40 sWIG80
Ticker Obrot Ticker Obroét Ticker Obrot
PZU 189,1 CIG 27,0 RBW 32
PKN 164,2 MIL 10,8 MDG 3,0
PKO 143,1 BDX 9,1 SNT 2,5
PEO 1154 CcC 78 COG 2,1
ALE 95,1 GPP 6,9 KGN 1,7
DNP 72,2 TPE 6,8 SNK 14
KGH 71,4 RVU 6,0 PLW 1,0
LPP 51,3 XTB 57 UNT 0,9
PCO 42,5 EUR 3,8 SHO 0,9
SPL 37,2 TXT 34 MClI 0,9
NIECODZIENNE OBROTY (mIn PLN)

WIG20 mWIG40 sWIG80
Ticker 1D/3M Ticker 1D/3M Ticker 1D/3M
PZU 196% SLV 800% RWL  1655%
ACP 145% GPP 697% SNK 831%
KGH 127% RVU 437% INK 558%
OPL 124% SVE 229% MClI 453%
KTY 120% CIG 204% PCF 418%
SPL 116% ATC 136% RBW 360%
PKO 103% TXT 1% KGN 315%
ALR 103% PKP 105% STX 287%
MBK 101% GRX 100% SHO 281%
LPP 98% MIL 97% MDG 215%
Ticker Kurs Zmiana Ticker Kurs Zmiana
Najlepsze WIG20 Najgorsze
MBK 5000 41% KRU 4562 -0,7%
PEO 1235 3,9% CPS 13,0  0,3%
ALR 64,0 37% Jsw 435 0.2%
PZU 46,4 3,6% DNP 3739 0,0%
LPP 12 670,0 3,4% CDR 103,77 0,2%
Najlepsze mWIG40 Najgorsze
APR 24,6 5,4% CIG 30 94%
GPP 58,9 3,3% 11B 6320 -28%
TXT 1166  32% BMC 27,2 24%
XTB 32,8 2,6% PKP 149  22%
ATC 16,6 2,6% CMR 1510 -13%
Najlepsze sWIGB0 Najgorsze
COG 82 8,0% RWL 133 4,0%
SNK 21,4 7,5% KGN 414 39%
SGN 30,2 71% ERB 40,0 -3,8%
SNT 62,0 5,8% ABE 63,4  -34%
PCF 39,0 4.8% PEN 90 27%
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TMT

ORANGE POLSKA (Kupuj; 8,6 PLN)

Podsumowanie konferencji po wynikach 3Q’23 [neutralne]

- Koszty energii w tym roku podobne do 2022, negatywny wptyw 40min PLN zwiazany z wyzszymi taryfami dystrybucyjnymi.

- W 2024 roku spétka nie oczekuje materialnych zmian w wysoko$ci kosztow energii biorac pod uwage duzy udziat kontraktéw dtugoterminowych,
ale nie jest w 100% zabezpieczona przed zmianami cen.

- Koszty leasingu oraz presja ptacowa bedzie bardziej istotna po stronie kosztowe;.

- Zarzad pozostaje optymistyczny odnosnie tempa wzrostu przychodow z kluczowych ustug telekomunikacyjnych jako kombinacji rosngcej bazy
klientow i ARPU.

- Oczekiwane jest utrzymanie pozyskan w $wiatfowodzie zblizonych do obecnego poziomu okofo 40 tys. kwartalnie, moze utrzymac¢ sig niski
jednocyfrowy wzrost r/r liczby klientéw mobile i konwergentnych.

- Nadal oczekiwane wzrosty ARPU w poszczegdlnych liniach (more-for-more).

- Spotka nie ma dzi$ do przekazania nowych informacji odno$nie potencjalnej wspotpracy z T-Mobile i ewentualnego wspétdzielenia sieci na
czestotliwosci w pasmie 3,6GHz o tacznej szerokosci 200 MHz.

- Pozwolenia UKE na uzytkowanie blokéw spodziewane sa w grudniu i dopiero wtedy mozliwe beda rozmowy z T-M.

GAMING

Cl GAMES

Catkowity budzet Lords of the Fallen wyni6st 281 min PLN + podsumowanie webinaru

# Budzet

- Catkowite koszty produkcji (bez opfat licencyjnych na silniki) gry Lords of the Fallen wyniosg okoto 178 min PLN; koszty marketingu - 81,5 min
PLN, a koszty produkcji na no$nikach fizycznych - 21,5 min PLN

# Webinar

- Podane dane o wolumenie > 1min kopii LOTF zawierajg dane sell-through (do graczy) oraz sell-in (dystrybutorzy)

- Kolejne dane o sprzedazy gry "Lords of the Fallen" pod koniec przysztego miesiaca (wigcej danych o sprzedazy fizycznych kopii)

- Przedstawiciele spotki podkreslili, ze kolejnym kluczowym dla sprzedazy gry momentem bedzie sezon $wiateczny i Black Friday

RYNEK APTECZNY

Wartos¢ rynku aptecznego we wrze$niu’23: 4 258min PLN, +5,3% r/r, YTD +10,0% rir

min PLN Wrz22  Wrz23 YN 1-1X 22 1-1X 23 YIY
Warto$¢ rynku aptecznego 4042 4258 53% 33323 36662 10,0%
Sprzedaz lekéw refundowanych 1177 1277  85% 9859 10649 8,0%
Sprzedaz lekdw petnoptatnych 1009 1132 12.2% 8572 9876 152%
SprzedazOTC 1820 1807 -0,7% 14 591 15777  81%
Srednia cena opakowania (PLN) 26,0 287 10,4% 252 278 10,3%
Srednia marza aptecna 25,9% 256% -0,3p.p. 25,3% 251% -0,2p.p.

Liczba pacjentow w stat. aptece 4480 4410 -1,6% 37700 38680 2,6%
Zrédio; PEX PharmaSequence, Trigon DM

BUDOWNICTWO | DEWELOPERZY

RYNEK INFRASTRUKTURY

Vinci Airports i IFM Global Infrastructure Fund chcg zainwestowa¢ do 8mid PLN w CPK

- Inwestycja miataby dotyczy¢ lotniskowej cze$ci CPK, gdzie docelowo 49% equity ma zostac objete przez inwestordw branzowych i finansowych,
51% ma pozosta¢ w rekach Skarbu Panstwa.

- CPK zakiada, ze cata inwestycja lotniskowa bedzie kosztowa¢ 41mid PLN i ma by¢ finansowana w 60% dtugiem.

| Highlights | 4
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PRZEMYSL

ARCTIC PAPER (Kupuj; 31,2 PLN)

Podsumowanie wywiadu z Prezesem

- Wyniki w 3Q23 powinny by¢ lepsze niz w 2Q23 dzigki ozywieniu popytu na papier

- W 2H23 wykorzystanie mocy produkcyjnych papierni wyniesie ok. 70%

- Ozywienie popytu obserwowane w 3Q23 jest caty czas kontynuowane

- Sytuacja w branzy w przysztym roku bedzie uzalezniona od ozywienia gospodarczego w krajach Europy Zachodniej

- Prezes spodziewa sie kolejnych informacji o ograniczeniach mocy produkeyjnych lub zamknigcia fabryk w branzy papierniczej
- Przy okazji publikacji wynikow za 3Q23 Spotka przedstawi aktualizacje strategii, ktéra obejmie dane liczbowe i cele finansowe
- Tegoroczne inwestycje w segmencie papieru przekrocza 12min PLN, w segmencie celulozy wyniosg 30-40min PLN

- Uruchomienie fabryki opakowan w Kostrzynie ma nastapi¢ pod koniec 1023

- Wiosng 2024r Spdtka chce uruchomi¢ farme fotowoltaiczng o mocy 17 MW, trwajg prace nad uzyskaniem pozwolen na lokalizacje dwéch
kolejnych farm w sagsiedztwie Kostrzyna o mocy 10-15 MW, ktére beda przylaczone bezposrednio do sieci dystrybucyjnej Spétki
- W przysztym roku inwestycje siegng 160-200min PLN

NEWAG (Trzymaj; 23 PLN)
Akcjonariusze ogtlosili wezwanie na 45,71% akcji spotki po cenie 18,55 PLN za papier
Zapisy beda przyjmowane od 25 pazdziernika do 23 listopada 2023 roku.

NEWAG (Trzymaj; 23 PLN)

W przetargu na 38 pociagow dla PKP Inercity wplyneta jedna oferta — konsorcjum spotek PESA Bydgoszcz i Newag
Oferta opiewa na ponad 8,5mid PLN.

RYNEK MOTORYZACYJNY

W dwadch dekadach pazdziernika zarejestrowano o 30,7% wigcej samochodow r./r. - PZPM

RYNEK MOTORYZACYJNY/MICHELIN

Podsumowanie prezentacji za 3Q23

- Spbtka zawezita catoroczny guidance wolumenowej sprzedazy do -4% (poprzednio przedziat od -4% do -2%)

- W 4Q23 spotka spodziewa sie spadku popytu na opony do samochodéw ciezarowych o -6%/-4% (poprzednio -4%/-1%)
- Podniesiono oczekiwania dotyczace sprzedazy opon do samochodéw osobowych do -1%/+1% (poprzednio -3%/0%)

- Spotka dostrzega mniejsza presje cenowg wzgledem poprzednich zatozen

UNIMA: Podpisanie umowy z Gtéwnym Urzedem Nadzoru Budowlanego na $wiadczenie kompleksowych ustug z zakresu
zapewnienia personelu informatycznego
Maksymalna warto$¢ umowy to 59,4min PLN brutto w terminie do 31 grudnia 2025 roku.

HERKULES
Przewodniczacy RN kupit 86,2 tys. akcji @ 0,668-0,68 PLN.

LSI SOFTWARE
Prezes zarzadu kupit 1,5 tys. akcji @ 14,00-14,50 PLN.

MBANK
Insider sprzedat 803 akcje @ 387,95 PLN.

MONNARI TRADE
Nabycie 1,3 tys. akcji @ 5,36 PLN.

| Highlights | 5
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ZMIANY W ORGANACH

PZ CORMAY

Rezygnacja p. Marcina Sieczek z petnienia funkcji prezesa zarzadu. Pan Sieczek planuje kandydowaé na czionka RN.

ZMIANY W AKCJONARIACIE

CAPTOR THERAPEUTICS
Zwiekszenie zaangazowania przez TFI Allianz Polska z 4,50% (5,71% kapitatu zaktadowego) do 5,93% (7,39% kapitatu zakladowego) glosow.

VINDEXUS

Zwigkszenie zaangazowania przez p. Marte Currit z 8,97% do 14,95% kapitatu zakladowego i gloséw na WZ.

VINDEXUS

Zmniejszenie zaangazowania przez p. Jana Kuchno z 42,43% do 36,44% kapitatu zaktadowego i gloséw na WZ.

OBLIGACJE

PCC ROKITA

Dokonanie przydziatu obligacji serii HA o wartosci nominalnej 25min PLN. Srednia stopa redukcji wyniosta 48,94%.

UNIBEP

Spdtka wyemitowata obligacje serii | 0 tacznej wartosci nominalnej 138min PLN i dokonata umorzenia obligacji serii G o warto$ci nominalnej
24,7min PLN oraz obligacji serii G o wartosci nominalnej 29,8min PLN.

WALNE ZGROMADZENIA AKCJONARIUSZY

BENEFIT SYSTEMS: Zwotanie NWZA na dzieri 20 listopada w sprawie potaczenia ze spotka Focusly sp. z 0.0. oraz Benefit Partners
sp.z0.0.
Ponadto akcjonariusze majg zdecydowa¢ o zmianach w statucie spotki.

KRYNICA VITAMIN: Zwotanie NWZA na dzier 20 listopada 2023 roku w sprawie powotania cztonka RN

| Highlights | 6
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KALENDARZ KORPORACYJNY

TGO,

DYWIDENDY

Spotka Wydarzenie

piatek, 20 pazdziernik 2023

VOTUM Dzien wyplaty dywidendy (1,25 PLN na akcje)
wtorek, 31 pazdziernik 2023

WIKANA Dzien wyplaty dywidendy (0,25 PLN na akcje)
czwartek, 2 listopad 2023

WIELTON Dzien wyplaty dywidendy (0,30 PLN na akcje)

WYNIKI FINANSOWE

PAZDZIERNIK Poniedziatek Wtorek Sroda Czwartek Piatek
02-06 PLW, CDL, CRI
09-13 ccc PCO
16-20 KTY
23-27 OPL ASE ABS
30-31 BDX COG, BIO, MOC

LISTOPAD Poniedziatek Wtorek Sroda Czwartek Piatek

01-03 DNP
06-10 ATC, MGT CPS, KRU, ATT, DAD, OPN PKN, ASB, ACG, ICE, TOA EUR

ALE, CAR,DOM, DVL, 1AT, GTC, = AGO, CMR, NWG, RBW, RWL, TOR,
13-17 GEA, SMT NEU, ERB, GMV, MAB, OND KGH, BFT, DAT, SLV, STP, UNT, VRG

MLG, WLT CDL
ACP, ARH, CMP, GPP, K2H, MFO,
20-24 SKA APR, ANR, VGO, WPL JSW, 11B, BML, CLN, PTG AMC
PBX, PKP, WTN
27-30 CDR, ECH, CTX, FRO, MRB, SPR AML, CCC, ALL, RVU, SCP
GRUDZIEN Poniedziatek Wtorek Sroda Czwartek Piatek
01
04-08
11-15 PCO LPP
18-22
25-29
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P/E P/BV ROE
Spotka Ticker Rekomendacja TP Kurs Upside MarketCap 23P 24P 25P 23P 24P 25P 23P 24P 25P ESG*
Alior ALR Buy 72,0 64,0 13% 8355 51 7,2 8,7 1,0 0,9 08 19% 12% 10% 41
BNP Paribas PL BNPPPL Buy 93,0 63,0 48% 9304 8,2 53 55 0,7 0,6 06 9% 12% 10% -
Handlowy BHW Buy 114,0 85,0 34% 11 106 4,9 6,6 8,2 1,2 1,1 12 2% 17% 14% 63
ING ING Buy 262 208 26% 27 061 74 8,1 84 1,8 1,7 15 25% 21% 18% 60
mBank MBK Buy 550 500 10% 21233 268 85 8,0 1,5 1,3 12 6% 15% 15% 71
Millennium MIL Hold 73 7,2 2% 8 686 40 167 73 1,4 1,3 11 3% 8%  15% 69
Pekao PEO Buy 139 1235  13% 32415 54 6,9 8,5 1,1 1,1 11 21%  16% 12% 81
PKO BP PKO Buy 49,0 411 19% 51400 132 79 7,7 1,2 1,1 11 9% 14% 14% 72
Santander SPL Buy 496 409 21% 41 816 108 11,3 87 1,3 1,2 12 12% 1% 13% 83
Kruk KRU Buy 525 456 15% 8813 9,2 8,0 7,0 2,2 1,9 16 2% 2% 23% 77
PzU PzU Hold 46,0 46,4 -1% 40 059 8,2 8,6 9,1 3,0 32 31 3% 3% 34% 72
PIE EV/EBITDA DY

Spotka Ticker Rekomendacja TP Kurs Upside MarketCap 23P 24P 25P 23P 24P 25P 23P 24P 25P ESG*
11bit Studios 11B Sell 625 632 -1% 1528 638 98 141 514 59 93 0% 1% 9% 29
AB ABE Buy 82,0 63,4 29% 1026 57 59 56 438 47 37 2% 4% 49
AC ACG Hold 31,1 29,2 7% 269 10,0 83 79 6,4 59 56 0% 12% 10% -
Ailleron ALL Buy 28,0 20,5 37% 253 173 111 89 40 29 21 5% 2% 2% -
Allegro ALE Buy 44,0 29,2 51% 30 809 346 203 147 148 109 86 0% 0% 0% 95
Ambra AMB Hold 31 30,7 2% 774 134 11,7 108 67 57 52 3% 4% 4% -
Amica AMC Buy 89,0 72,8 22% 566 101 64 56 41 34 31 0% 4% 4% -
Amrest EAT Buy 33,0 27,3 21% 5983 855 623 50,7 64 55 47 0% 0% 1% 80
Answear.com ANR Buy 43,0 294 46% 529 189 122 96 9,5 79 66 0% 0% 0% -
Archicom ARH Buy 35,0 23,9 46% 1252 78 7,6 53 7,2 6,1 45 5% 10% 10% -
Arctic Paper ATC Buy 31,2 16,6 88% 1149 4.1 54 6,0 2,7 31 30 16% 7% 6% -
Artifex Mundi ART. Buy 253 18,0 41% 214 10,8 92 83 6,5 50 40 0% 0% 0% -
Asseco BS ABS Hold 46,0 43,8 5% 1464 155 145 136 100 92 86 5% 6% 6% -
Asseco Poland ACP Buy 86,0 73,6 17% 6105 123 11,9 115 24 2,1 1,8 5% 5% 5% 59
Asseco SEE ASE Buy 52,0 45,0 16% 2335 121 120 11,3 69 6,3 58 3% 4% 4% -
Atal 1AT Buy 80,0 60,8 32% 2627 74 9,0 6,2 6,3 78 49 8% 9% 8% -
Auto Partner APR Buy 31,5 24,6 28% 3207 145 113 97 108 92 81 2% 2% 3% -
Azoty ATT Sell 18 24 -26% 2424 - 2028 45 62 43 0% 0% 8% 50
Benefit Sy stems BFT Buy 2450,0 17200 42% 5046 168 136 11,9 82 7,6 68 2% 4% 5% 73
BoomBit BBT Sell 1 1 -1% 152 14,0 121 96 48 29 21 % 6% % -
Budimex BDX Hold 470 468 1% 11935 209 194 214 108 96 102 4% 4% 4% 65
Captor Therapeutics CTX Buy 221,0 109,0  103% 454 51,6 30,4 -
CCC CCC  Under Review b.d. 38 - 2639 — 330 127 66 50 40 0% 0% 0% 88
CD Projekt CDR Hold 114,0 103,7  10% 10 356 289 399 409 168 251 250 0% 0% 0% 87
Celon Pharma CLN Buy 24,5 15,2 61% 776 - 2910 370 215 1% 1% 1% -
Comarch CMR Buy 175 151 16% 1228 125 1,2 107 45 35 33 3% 4% 5% -
Comp CMP Buy 82,0 62,8 31% 336 135 93 79 48 44 40 0% 8% 8% -
Cyber Folks CBF Buy 105,0 77,0 36% 1092 243 173 145 149 14 92 1% 2% 2% -
Cyfrowy Polsat CPS Buy 16,6 13,0 28% 8314 218 13 7,7 65 62 59 0% 0% 8% 82
Dadelo DAD Buy 18,5 16,5 12% 193 875 303 199 297 161 126 0% 0% 1% -
Develia DVL Buy 6,0 4,7 21% 2115 100 95 8,3 9.1 74 65 8% %  10% 6
Dino Polska DNP Hold 420 374 12% 36 657 26,1 28 164 168 143 11,8 0% 4% 5% 49
Dom Dev elopment DOM Buy 175 155 13% 3978 105 131 90 83 102 66 7% % 1% -
Echo Investment ECH Buy 55 43 28% 1770 10,8 59 50 10,1 67 50 12% 12% 12% -
Erbud ERB Buy 50,0 40,0 25% 477 172 104 90 6,8 6,7 6,6 -
Enea ENA Buy 12,3 7,0 7% 4301 29 6,0 52 2,6 3,7 37 0% 0% 0% 42
Enter Air ENT BUY 63,3 43,3 46% 760 37 41 3,7 39 35 32 0% % 4% -
Eurocash EUR  Under Review 13,0 - 1809 124 86 59 45 4,0 35 3% 6% 9%

*S&P Global ESG Scores (LINK), Metodologia S&P Global ESG Scores (LINK)
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PIE EV/EBITDA DY

Spotka Ticker Rekomendacja TP Kurs Upside MarketCap 23P 24P 25P 23P 24P 25P 23P 24P 25P ESG*
Fabrity Holding FAB Hold 37 36 3% 88 134 124 11,3 90 7,5 64 11% 5% 5% -
Ferro FRO Hold 30,0 27,2 10% 578 9,7 7,0 6,4 6,7 55 51 6% 5% 9% -
Forte FTE No recom. 22,8 - 546 48 42 4,2 3,6 3,1 27 8% 9% 9% -
GPW GPW Buy 48,0 38,4 25% 1613 10,8 10,3 10,2 7,2 6,7 64 7% 8% 8% 65
Grenevia GEA Buy 43 2,9 50% 1658 7,7 8,7 6,9 52 57 43 0% 0% 0% 69
Grupa Pracuj GPP Buy 68 58,9 15% 4021 21 174 148 143 120 102 3% 3% 3% -
GTC GTC Hold 515 615 0% 3646 1225 433 441 689 37,7 374 1% 1% 1% 54
Huuuge HUG Buy 39,0 25,6 52% 1718 4,9 6,1 6,2 2,4 2,0 1,3 0% 0% 0% -
InPost INPST Buy 13,0 9,4 39% 4677 1,6 0,9 0,7 2,9 2,3 1.8 0% 0% 0% 81
Inter Cars CAR Buy 800,0 555,0  44% 7 863 8,6 7,5 6,7 6,9 6,2 58 0% 1% 2% -
JSW JSW Hold 47,4 43,5 9% 5103 2,1 54 7,6 0,2 0,6 1,0 0% 0% 0% 58
Kety KTY Sell 622,0 679,0 -8% 6 552 138 135 125 96 9,2 88 9% 7% 7% -
KGHM KGH Sell 85,0 1074  -21% 21480 548 141 140 69 6,7 6,8 1% 0% 1% 59
LPP LPP Buy 17 500,0 12670,0 38% 23 505 166 124 105 85 6,6 56 3% 4% 4% 84
Mabion MAB Under revew 17 - 273 2,9 5,2 45 0,8 0,3 -— 6% 4% 9% -
Mangata MGT Hold 98,5 94,0 5% 628 104 83 7,2 6,0 52 49 12% 6% 6% -
Medinice ICE Buy 26,7 11,2 139% 72 - - - 8,6 - -- -
MFO MFO Buy 43 29 45% 194 11,9 63 4,6 6,8 51 46 0% 0% 6% -
Mirbud MRB Buy 9,0 7,8 15% 716 52 5,0 53 2,8 3,0 27 3% 4% 5% -
MLP Group MLG Buy 120 82 47% 2172 71 54 44 120 83 77 0% 0% 4% -
Molecure MOC Buy 25 17 46% 286 - 3,9 316) 34 24 - - -
Neuca NEU Buy 885,0 7190  23% 3169 18,7 16,7 143 99 8,4 76 2% 2% 5% 77
Newag NWG Hold 23 21 8% 959 125 109 7.8 7,7 7,0 58 1% 5% 6% -
Onde OND Buy 14,6 11,7 24% 639 325 556 1181 154 206 291 0% 0% 0% -
Oponeo.pl OPN Buy 55,0 39,4 40% 549 121 120 102 6,7 6,1 57 3% 3% 3% -
Orange OPL Buy 9 7 17% 9 662 1,3 108 11,1 4,2 39 39 5% 7% % 50
Orlen PKN Buy 731 65,6 11% 76 169 3,8 5,0 6,1 1,9 2,2 27 8% % 7% 69
PCF Group PCF No recom. - 39,0 - 1402 - - - - - - - - -
Pekabex PBX Buy 24,0 20,4 18% 506 6,8 7,3 58 4,5 4,8 40 2% 3% 3% -
Pepco Group PCO Buy 23,0 17,6 31% 10 138 25 194 134 6,0 54 50 0% 0% 0% 50
PGE PGE Buy 10,2 6,9 49% 15 401 815 5,0 4,1 2,7 34 29 0% 0% 0% 47
Playway PLW Buy 491 352 39% 2323 129 108 106 10,5 88 87 5% 8% 9% -
Polenergia PEP Buy 85 73 16% 4877 185 142 127 111 92 1,5 0% 0% 0% -
Ryvu Therapeutics RVU Buy 85,5 66,2 29% 1531 - 8,0 49 0% 0% 0% -
Rainbow Tours RBW Buy 65,0 40,9 59% 595 47 6,8 6,5 34 4,8 45 12% 9% 9% -
Raw Iplug RWL Buy 18,8 13,3 41% 413 74 49 4,5 4,8 4,4 39 6% 7% % -
Scope Fluidics SCP Buy 2251 160,0 41% 436 - - - - 0% 0% 0% -
Selena FM SEL Buy 42,5 28,7 48% 655 13,6 10,0 7,0 57 4,4 34 5% 2% 3% -
Selvita SLV Buy 92,0 62,4 47% 1145 31,9 163 128 149 91 68 0% 0% 0% -
Shoper SHO Buy 42 31 37% 873 342 240 17,7 193 145 113 2% 1% 3% -
Stalprodukt STP Buy 327,0 2230  47% 1204 38 52 7,5 0,5 0,6 05 7% 7% 9% 34
Sniezka SKA Hold 85,0 79,4 7% 1002 170 137 11,3 93 8,7 72 3% 3% 4% -
Synekiik SNT Buy 98,8 62,0 59% 529 7,5 7,7 7,6 1,5 0,9 04 2% 2% 2% -
Tauron TPE Buy 52 3,7 40% 6 521 2,3 5,6 3,1 35 4,5 35 0% 0% 0% 47
Ten Square Games TEN  Under Review - 81,7 - 599 - 259 178 114 9,1 83 4% 0% 2% -
Torpol TOR Buy 23,0 20,2 14% 463 77 140 78 0,9 24 24 0% 0% 0% -
Toya TOA Buy 8,0 6,7 19% 506 7,6 6,8 6,4 51 51 47 0% 6% 7% -
Unimot UNT Hold 103 99,8 3% 818 43 7,2 6,8 4,6 6,6 59 14% 7% 4% -
VRG VRG  Under Review 3,2 - 739 7,0 71 6,3 33 32 3,1 6% 7% 7% -
Wielton WLT Hold 9,1 8,4 8% 509 14 83 55 59 5,6 47 5% 4% 6% -
Wirtualna Polska WPL Buy 140 107 31% 3141 193 146 121 8,3 7,3 63 2% 2% 2% -
Wittchen WTN Buy 34,0 23,6 44% 433 6,6 6,6 6,2 4,6 4,4 41 14% 5% 6% -

*S&P Global ESG Scores (LINK), Metodologia S&P Global ESG Scores (LINK)
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PIE EV/IEBITDA DY
Spotka Ticker Rekomendacja TP Kurs Upside MarketCap 23P 24P 25P 23P 24P 25P 23P 24P 25P ESG*
XTB XTB Buy 44,0 32,8 34% 3 861 4,9 6,1 57 2,3 2,9 23 15% 15% 12% -

*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-Srodmiescia 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 zespot analityczny Trigon Dom Maklerski S.A. wylacznie w celach
informacyjnych i nie stanowi rekomendacji w rozumieniu przepiséw "Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19 pazdziernika 2005 r. w sprawie informacji stanowiacych rekomendacije dotyczace instrumentéw
finansowych, lub ich emitentéw lub wystawcéw (Dz. U. z 2005 r. Nr 206, poz. 1715). Przedstawione dane historyczne odnoszg sie do przesziosci. Wyniki osiagniete w przesztosci nie stanowig gwaranciji ich
osiagnigcia w przysziosci. Trigon Dom Maklerski S.A. nie ponosi odpowiedzialnosci za decyzje inwestycyjne podijete na podstawie niniejszego opracowania ani za szkody poniesione w wyniku tych decyzji
inwestycyjnych, nie gwarantuje takze dokfadnosci ani kompletnosci opracowania, nie udziela réwniez zadnego zapewnienia, ze podane w opracowaniu twierdzenia dotyczace przysziosci sprawdzg sie.
Inwestowanie w instrumenty finansowe wiaze sie z wysokim ryzykiem utraty czesci lub catosci zainwestowanych $rodkéw. Publikowanie, rozpowszechnianie, kopiowanie lub wykorzystywanie w jakikolwiek inny
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