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TOP NEWS

SWIAT: Irariska Gwardia Rewolucyjna oficjalnie zamyka Cie$nine Ormuz, grozi podpaleniem
statkéw probujacych przeptynac

INDEKSY STOXX: Benefit, ING, Tauron, Zabka i CSG wejdg do indeksu Stoxx Europe 600

FINANCIAL RESULTS
POLENERGIA: Szacunkowe wyniki za 4Q25 [lekko negatywne]
DEBICA: Szacunkowe wyniki finansowe za 2025 rok

FINANCIALS

PKO BP: KNF uznata, ze bank moze wyptaci¢ do 75% zysku jako dywidende za 2025 rok

PKO BP: Uruchomienie przedstawicielstwa zagranicznego w Wiedniu

PEKAO: KNF zgodzita sie na wyptate do 75% zysku za 2025 rok w formie dywidendy

ING BANK SLASKI: Bank ma zalecenie KNF potwierdzajace spetnienie wymogéw do wyptaty
dywidendy do 75% zysku za ‘25

MBANK: KNF dopuscita wyptate przez bank dywidendy na poziomie do 75% zysku netto za 2025
rok

HANDLOWY: Bank ma zalecenie KNF potwierdzajace spetnienie wymogéw do wyptaty
dywidendy do 75% zysku netto za ‘25

HANDLOWY: Bank uzyskat zezwolenie KNF na nabycie akcji wtasnych

OIL, GAS & CHEMICALS

ORLEN / UNIMOT: Skokowy wzrost marz rafineryjnych do 22 USD.bbl. [pozytywne]

GRUPA AZOTY: Marcin Celejewski nowym CEO

GRUPA AZOTY: Wstrzymanie nowych zaméwien na nawozy przez wzrost cen gazu [negatywne]

UTILITES & MINING
ENERGETYKA: Wzrost cen gazu TTF do 51 EUR/MWh

CONSUMER

ZABKA GROUP: Spétka uruchamia narzedzie Al wspierajace zarzadzanie sklepem dla
franczyzobiorcow KumAl - WH

PEPCO GROUP: Uruchomienie aplikacji mobilnej Pepco w Polsce

RAINBOW TOURS: Podsumowanie wywiady z CEO re eskalacja konfliktu na Bliskim Wschodzie

TMT
RYNEK IT: Podsumowanie wczorajszych prezentacji Intuit, GoDaddy, Twilio
RYNEK TV: Wyniki ogladalnosci w lutym

INDUSTRIALS

RHEINMETALL: Rheinmetall sfinalizowat przejecie NVL, wojskowej czesci Grupy Lirssen
SNIEZKA: Grupa planuje wzmocnié swoja obecnosé w Europie Srodkowo-Wschodniej poprzez
powotanie spotek w Czechach i na Stowaciji

THALES: Wyniki za FY25

CSG: Podpisanie kontraktow ramowych z wegierskimi sitami zbrojnymi, nabycie 49% udziatow w
4iG Space & Defence Technologies

BORYSZEW: Spotka zalezna sprzedata nieruchomosc za 43min PLN netto

ARLEN: Zawarcie umowy najmu powierzchni biurowej w Warszawie

PRZEMYSL: Szczegdtowa definicja local content ma zostaé opublikowana do korica marca —
Batczun, MAP

PRZEMYSL.: Dane PMI dla przemystu: Polska 47,1 (kons. 49,3; sty 48,8), Niemcy 50,9 (kons. 50,7;
sty 49,1)

BIOTECH

SELVITA: Zawarcie umowy z NCBIR na 8,6mIn PLN dofinansowania dla platformy E3Explorer
CAPTOR THERAPEUTICS: Spétka sprzeda w ABB 800 tys. akciji serii Y po 82 PLN za papier
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TOP NEWS

SWIAT

Iranska Gwardia Rewolucyjna oficjalnie zamyka Ciesnine Ormuz, grozi podpaleniem statkow
prébujacych przeptynaé

- QatarEnergy wstrzymato produkcje LNG po atakach na kompleks w Ras Laffan, najwiekszy zakiad
skraplania gazu na swiecie

- Saudi Aramco zawiesit prace najwigkszej w kraju rafinerii w Ras Tanura, po ataku dronéw w okolicy
zaktadu

- Prewencyjnie wstrzymano tez wydobycie ropy w irackim Kurdystanie

- Zdaniem analitykéw przedtuzajace sie zamkniecie Ciesniny Ormuz moze spowodowac wzrost cen ropy
do 100-110 USD/barytke

- Najbardziej narazone pozostajg kraje azjatyckie, w tym Chiny, Indie, Korea Pid. oraz Japonia

- Indie sg najbardziej narazone na przerwy w dostawach ropy z Bliskiego Wschodu, strategiczne rezerwy
ropy (SPR) obejmujg 5,33mIn ton metrycznych surowca (9,5 dnia krajowego zuzycia)

- W przypadku Chin rezerwy pokrywajg min. 6 miesiecy krajowego zuzycia

- Potowa indyjskiego importu ropy, okoto 2,5-2,7min barytek dziennie, przeptywa przez Cie$ning Ormuz
- Wg analitykdéw, ze przedtuzone zamkniecie Ciesniny Ormuz moze podbi¢ ceny ropy do 100-110 USD
za barytke.

- Dodatkowo 60% importu skroplonego gazu ziemnego (LNG) dociera do Indii przez Ciesnine Ormuz,
Indie nie posiadaja rezerw strategicznych LNG
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INDEKSY STOXX
Benefit, ING, Tauron, Zabka i CSG wejda do indeksu Stoxx Europe 600
Zmiany nastgpig na zamknieciu sesji w dniu 20 marca.
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MARKET QUOTES
INDICES Change (%)
Price 1D 1M 1Y
WIG 125,373 -1.1% -2% 35%
WIG20 3,402 -1.1%  -1% 31%
mWIG40 8,809 -1.4% -4% 29%
sWIG80 30,986 -1.0% -2% 20%
PX (Prague) 2,650 -0.1%  -5% 33%
BUX (Budapest) 125,373 -0.9% -4% 41%
BET (Bucharest) 27,627 -1.7% 1% 58%
BIST30 (Istanbul) 15,137 -2.2% 0% 36%
DAX 24,638 -2.6% -1% 6%
FTSE 100 10,780 -1.2% 5% 22%
STOXX Europe 600 624 -1.6% 1% 11%
S&P 500 6,882 0.0% -1% 18%
NASDAQ 100 24,993 0.1% -1% 22%
Nikkei 225 56,147 -1.3% 3%  49%
Shanghai Comp 4,130 0.5% 2% 24%
BONDS Change (bps)
Rate 1D 1M 1Y
PL 5Y bond yield 4.4% 12.6 -32 -111.7
PL 10Y bond yield 5.0% 10.7 -59 -715
CZ 10Y bond yield 4.4% 9.1 -1.0 374
HU 10Y bond yield 6.5% 120 1.0 -11.0
RO 10Y bond yield 6.3% 94 -269 -98.1
WIBOR 3M 3.8% 1.0 -9.0 -205.0
EURIBOR 3M 2.0% 0.0 -26 472
CURRENCIES Change (%)
Rate 1D 1M 1Y
USD/PLN 364 03% 1.8% -9%
EUR/PLN 424 01% 0.5% 2.0%
EUR/USD 117 -02% -1.3% 11.2%
GBP/PLN 486 0.0% 0.7% 3.6%
CZK/PLN 017 -01% -0.7% -4.9%
HUF/PLN 0.011 0.1% -0.5% -6.6%
RON/PLN 083 -0.1% -0.5% 0.3%
CNY/PLN 053 -05% -23% 31%
COMMODITIES Change (%)
Price 1D 1M 1Y
Gold (USD/toz) 5,333 0.4% 9% 84%
Silver (USD/toz) 83.1 -7% -2%  162%
Copper (USD/t) 13,108 -1.8% 2% 40%
Zinc (USDH) 3317 00% 0%  19%
Molybdenum (USD/Ib) 271 08% 15% 30%
Iron ore (USD/t) 99 -0.9% -3% -2%
HCC (USD/) 219 -07% -8%  -2%
HRC EU (EUR/t) 675 1.5% 5%  10%
Brent crude oil (USD/bbl.) 79.8 26% 18% 11%
CO2 (EURK) 706 04% -15%  -3%
TTF 1M gas (EUR/MWh) 439 37.5% 30%  -3%
Power 1Y in DE (EUR/MWh) 82 27% -3% -2%
Power 1Y in PL (PLN/MWh) 434 2.5% -1% -1%
Shanghai Freight Index 1,333 6.5% -9%  -16%
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FINANCIAL RESULTS

POLENERGIA (Buy; PLN 66.3)

Szacunkowe wyniki za 4Q25 [lekko negatywne]

PLNm 4Q24 1Q25 2Q25 3Q254Q25P  Y/Y Q/Q 4Q25E Cons.
Revenues 1304 1188 1129 915 - - - 1125 1262
EBITDA 97.3 1619 151.0 89.2 1079 11% 21% 117.0 112.0
On-shore wind 158.6 137.1 127.6 89.3 1125 -29% 26% 122.0
PV -0.3 31 127 137 2.0 - -85% 2.0
Gas & Clean Fuels 3.9 1.7 2.6 0.2 1.8 -54% 800% 2.0
Trading & Sales -22.3 212 16.1 7.5 8.8 - 17% 4.0
Distribution & eMobility — -6.2 13.3 116 10.8 45 - -58% 9.0
Other -36.4 -145 -19.6 -32.3 -21.7 - - -22.0
EBIT 53.3 1174 131 376 - - - 65.0 68.0
Net profit 71 432 -83.0 -11.3 - - - 16.2 12.0
Net debt 883 1458 1883 1807 - - - 1845
EBITDA margin 7% 14% 13% 10% - 10%
EBIT margin 4%  10% 1% 4% - 6%
Net profit margin 1% 4% - - - 1%
P/E12M trailing 126 18.7 927 - -
EV/EBITDA adj. 12M trailing 7.3 9.3 101 1M.2 7.4

Source: Company, Trigon DM, PAP - consensus median

- Wg. danych szacunkowych, EBITDA w 4Q25 wyniosta 107.9m PLN, 8% ponizej naszej prognozy i 4%
ponizej mediany konsensusu. Skorygowany wynik netto w 4Q25 wynidst -7.4m PLN.

- Lgczny szacowany wptyw wszystkich odpiséw na skonsolidowany wynik brutto w 2025: 176m PLN.

DEBICA
Szacunkowe wyniki finansowe za 2025 rok

- Przychody ze sprzedazy 2,9mld PLN, +15,7% r/r;
- Zysk netto 125min PLN, +60,7% r/r.

FINANCIALS

PKO BP (Buy; PLN 101)

KNF uznata, ze bank moze wyptaci¢ do 75% zysku jako dywidende za 2025 rok

- Maksymalna kwota wypftaty nie moze przekracza¢ kwoty zysku rocznego, pomniejszonego o zysk
wypracowany w ub.r. wigczony juz do funduszy wtasnych.

PKO BP (Buy; PLN 101)

Uruchomienie przedstawicielstwa zagranicznego w Wiedniu
- Jest to trzecie przedstawicielstwo banku po Litwie i Szwecji.

PEKAO (Buy; PLN 245)

KNF zgodzita sie na wyptate do 75% zysku za 2025 rok w formie dywidendy

- Wypfata nie moze by¢ wieksza od zysku rocznego pomniejszonego o kwote zysku juz zaliczonego do
funduszy wiasnych.

ING BANK SLASKI (Hold; PLN 366)

Bank ma zalecenie KNF potwierdzajace spetnienie wymogow do wyplaty dywidendy do 75%
zysku za ‘25

- Maksymalna kwota wypftaty nie moze przekraczaé kwoty zysku rocznego, pomniejszonego o zysk
wypracowany w 2025 roku wigczony juz do funduszy wtasnych.

MBANK (Sell; PLN 934)

KNF dopuscita wyptate przez bank dywidendy na poziomie do 75% zysku netto za 2025 rok
- Bank informowat wczes$niej, ze nie planuje wyptaci¢ dywidendy z zysku za 2025 rok.

HANDLOWY (Buy; PLN 125)

Bank ma zalecenie KNF potwierdzajace spetnienie wymogéw do wyptaty dywidendy do 75%
zysku netto za ‘25
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VOLUME

AVG. VOLUME (PLNm)

Index 1D 1M 3M 6M 1D/3M
WIG 4973 25109 2325.0 2025.0 214%
WIG20  3509.6 2082.6 1959.6 1716.4  179%
WIG40 1986.6 3542 3329 2916 597%
sWIG80 75.4 70.8 75.3 67.3  100%
TOP VOLUME (PLNm)

WIG20 mWIG40 sWIG80
Ticker Vol. Ticker Vol. Ticker Vol.
PKN 519 RBW 63.3 PXM 121
KGH 293.1 MDV 48.7 CRI 8.0
PKO 273.8 XTB 425 ENT 5.2
PZU 172.6 ACP 36.2 TOR 3.3
PEO 159.3 TPE 28.6 UNT 3.2
DNP 87.8 GPW 27.5 DAT 3.2
ALE 77.5 MIL 25.3 BMC 3.1
SPL 771 ING 131 CRJ 2.0
LPP 73.8 PXM 121 AMC 1.9
CDR 71.2 BFT 10.9 DIG 19
VOLUME SPIKES (PLNm)

WIG20 mWIG40 sWIG80
Ticker 1D/3M Ticker 1D/3M Ticker 1D/3M
PKN  252% RBW  743% UNT  668%
PZU 133% GPW  304% ENT 519%
PGE 130% DVL 262% MCI 371%
BDX  125% HUG 261% UNI 365%
KRU 125% ABE  230% BLO 316%
SPL 123% WPL  229% DAD 316%
LPP 114% LWB 212% MRC  303%
KTY 111% ING 205% APT 290%
PKO 111% SLV 183% KGN  264%
ALR 109% MBR  175% VGO  242%

STOCK PRICE PERFORMANCE

Ticker Price Chng. Ticker Price Chng.
Best WIG20 Worst
PKN 121 5.1% PKO 89 -4%
KRU 471 1.6% ZAB 22 -3.4%
CDR 244 0.5% MBK 999 -3.3%
DNP 40 0.0% PGE 1 -3.0%
LPP 20,600 -0.3% ALR 116 -2.8%
Best mWIG40 Worst
CAR 640.0 3.6% RBW 1470 -7%
XTB 911 2.5% WPL 58.2 -4.4%
DVL 94 2.4% MIL 16.6  -4.2%
ABE 1384 22% GPP 421 -3.8%
SLV 436 1.2% PXM 89 -34%
Best sWIG80 Worst
UNT 1394 4.0% BOS 10.5 -5%
BLO 239 3.9% STX 27 -4.3%
DAT 1593 27% ENT 60.7  -4.3%
SHO 440 23% MCR 18.2  -4.2%
PCR 705 1.9% ABS 756 -3.8%


mailto:research@trigon.pl

.r R I G O N CEE | Equity Research

HANDLOWY (Buy; PLN 125)

Bank uzyskat zezwolenie KNF na nabycie akcji wiasnych

- W terminie do 27 lutego 2027 roku bank chce skupi¢ do 285 tys. akcji za kwote do 30min PLN;

- Celem nabywania akcji wtasnych jest wykonanie zobowigzan wynikajacych z programéw opcji na akcje lub inne przydzielanie akcji
pracownikom lub cztonkom organéw administracyjnych, zarzadczych lub nadzorczych banku.

OIL, GAS & CHEMICALS

ORLEN (sell; PLN 87.8) /| UNIMOT (Buy; PLN 164)
Skokowy wzrost marz rafineryjnych do 22 USD.bbl. [pozytywne]

GRUPA AZOTY (Under Review)

Marcin Celejewski nowym CEO

- Rada Nadzorcza Grupy Azoty powotata nowy zarzad, powierzajac funkcje prezesa zarzadu Marcinowi Celejewskiemu oraz funkcije
wiceprezesa zarzadu Matgorzacie Krélak. Do czasowego petnienia funkcji wiceprezesa zarzadu — na okres do trzech miesigcy —
delegowana zostata wiceprzewodniczaca RN Aleksandra Machowicz-Jaworska.

- Marcin Celejewski to menedzer specjalizujgcy sie w strategii korporacyjnej, skutecznej transformaciji biznesowej oraz zréwnowazonym
rozwoju. Posiada szerokie, miedzynarodowe doswiadczenie w sektorach mobilnosci, pasazerskich przewozoéw lotniczych i kolejowych,
logistyki, a takze w przemysle farmaceutycznym i ochronie zdrowia.

- ,Przystepujemy do pracy natychmiast, koncentrujac si¢ na integracji zarzgdczej, wzmocnieniu dyscypliny kosztowej, poprawie wynikow
operacyjnych oraz maksymalnym wykorzystaniu wartosci naszych aktywow. Roéwnolegle kontynuujemy dialog z instytucjami
finansujgcymi i pozostatymi interesariuszami, aby wypracowac trwate, partnerskie porozumienie, stabilizujgce strukture zadtuzenia i
tworzace podstawy do decyzji kapitatowych zmierzajgcych do realnego rozwoju grupy" - CEO

GRUPA AZOTY (Under Review)

Wstrzymanie nowych zaméwien na nawozy przez wzrost cen gazu [negatywne]

- ,Potwierdzamy, ze z uwagi na skokowy wzrost ceny gazu podjeto decyzje o czasowym wstrzymaniu nowych zamdwien na nawozy
azotowe. Realizowane s3 juz zlozone zamdéwienia. Analizujemy biezgca sytuacje" — G. Kulik, rzecznik prasowy

UTILITES & MINING

ENERGETYKA

Wzrost cen gazu TTF do 51 EUR/MWh

- W pigtek cena wynosita 32 EUR, a wczoraj 44.5 EUR/MWh

- QatarEnergy, najwieksza na $wiecie spotka produkujaca skroplony gaz ziemny (LNG), zostata zaatakowana przez iranskie drony, co
zmusito jg do wstrzymania produkcji. Od soboty przez ciesning nie przeptynat zaden gazowiec LNG. 81 min ton (110 mid m3) LNG
przetransportowanych w ubiegtym roku przez Ciesnine Ormuz stanowito okofo jedng piatg globalnej podazy.

CONSUMER

ZABKA GROUP (Buy; PLN 29.5)

Spétka uruchamia narzedzie Al wspierajace zarzadzanie sklepem dla franczyzobiorcéw KumAl - WH

PEPCO GROUP (Hold; PLN 29)

Uruchomienie aplikacji mobilnej Pepco w Polsce
- Aplikacja mobilna Pepco wystartowata 26 lutego 2026 roku w Polsce jako narzedzie lojalnosciowe powigzane z programem Pepco Club.

RAINBOW TOURS (Buy; PLN 220)

Podsumowanie wywiady z CEO re eskalacja konfliktu na Bliskim Wschodzie

- Zamkniecie przestrzeni powietrznej nad Zatokag Perskg stanowi wyzwanie operacyjne dla spdtki, ale negatywny wptyw na wyniki
ograniczony gtéwnie do marca z racji korica sezonu zimowego;

- Liczba klientéw w regionie wynosi ok. 700 osob, gtdwnie w ZEA, spdtka organizuje alternatywne powroty;

- Loty czarterowe LOT-em do Azji realizowane sg bez zmian, natomiast loty z przesiadka (gtownie Dubaj, Doha) sg zawieszone, a spétka
poszukuje alternatyw (np. Turkish Airlines, Air France, Lufthansa) dla czgsci swojego programu;

#Trading update

- Eskalacja konfliktu zdaniem CEO bedzie miata krétkoterminowy niekorzystny wpltyw na wyniki, gtéwnie w 1Q;

- Oferta letnia ,,bardzo dobrze wyprzedana” i lepiej niz przed rokiem, stanowi 70% przychodéw i 80-90% wyniku (wycieczki realizowane
od kwietnia do pazdziernika);

- Ceny paliwa lotniczego i waluty na lato sg w wysokim stopniu zahedgowane na stabilnych r/r stawkach.
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RYNEK IT

Podsumowanie wczorajszych prezentacji Intuit, GoDaddy, Twilio
#GoDaddy
Sztuczna inteligencja i innowacje produktowe:

- Airo.ai ewoluuje z narzedzia generatywnego Al w system operacyjny dla SME: automatyzuje obecnosc cyfrowa, marketing i obstuge
klientow.

- Wdrozono ponad 25 agentow Airo.ai, obstugujgcych m.in. walidacje biznesu, wybor domeny i badania rynku.

- Nowy produkt Websites + Marketing integruje czat oparty na Al (wczesne wyniki i opinie klientéw sg pozytywne, platforma tgczy m.in.
tworzenie stron oraz zintegrowane narzedzia marketingu).

- Agentic Name Service (ANS): rozszerzenie infrastruktury DNS i SSL w celu weryfikacji tozsamosci agentéw Al w sieci; monetyzacja
wzorowana na rejestracji domen (ciekawy element monetyzacji dajgcy ekspozycje na wzrost ruchu zwigzany z agentami Al), partnerstwo
z MuleSoft waliduje framework ANS; oczekiwane dalsze integracje.

Klienci, finanse:

- Oferta promocyjna $4,99 poszerzyta lejek klientow.

- 100% wolnych przeptywoéw pienieznych przeznaczane na skup akcji wiasnych; M&A selektywne i strategiczne.

#Intuit

- Strategia Al + Human Intelligence (HI) jako kluczowy motor wzrostu TAM i ARPC.

- »Super humans" — eksperci wspomagani przez Al — generuja wyzszy ARPC i efektywnos¢; marze produktu TurboTax Live przekraczajg
$rednig w firmie.

- Penetracja TAM wzrosta do 6%; Generacja Z wytania sie jako istotny konsument ustug eksperckich.

- Partnerstwa z OpenAl (top-of-funnel) i Anthropic (wertykalizacja, rozwigzania branzowe), ale bez udostepniania danych wtasnosciowych
ani udziatéw w ekonomii partnerom Al.

- Deweloperzy dostarczajg 40% wiecej kodu rok do roku; cel to potrojenie tempa rozwoju.

- Ekspansja marzy wynika z rozwoju ustug, API, automatyzaciji i dyscypliny operacyjnej — nie tylko z Al.

- Mailchimp boryka sie z wysokim odptywem klientéw ptacacych ponizej $200 — cel wzrostu przesuniety na kolejny rok fiskalny.

- Wysokie wymagania co do odpowiedzialnosci prawnej w finansach tworzg naturalng bariere wejscia dla konkurentéw opartych
wyfacznie na modelach LLM.

#Twilio

- Al postrzegana jako sita transformacyjna; modele consumption-based z wlasnymi danymi sg w lepszej pozyciji.

- Twilio dgzy do bycia warstwa infrastrukturalng dla komunikacji i personalizacji, umozliwiajac budowe aplikacji Al, celem jest wspieranie
komunikacji agent-do-agenta bez udziatu cztowieka.

- Voice przezywa renesans — wzrost popytu ze strony startupéw Al, ISV (independent software vendor) i korporacji modernizujgcych
obstuge klienta.

- Rosnacy popyt na zintegrowane, wielokanatowe platformy komunikacji (voice + messaging + e-mail + pamie¢ klienta).

- Banki wdrazajg agentéw gtosowych do ztozonych proceséw (np. wnioski hipoteczne) z mozliwoscig eskalacji do cztowieka.

- Wzrost biznesu w grupie 14%: core messaging w mid-teens, voice powyzej, e-mail nieco ponizej.

- Wysokomarzowe software add-ony rosng powyzej 20%.

- Tradycyjni konkurenci CPaaS pozostajg, ale krajobraz ewoluuje, rosnie znaczenie agent builderéw, hyperscalers, Al labs (z tymi
podmiotami Twilio chce nawigzywac partnerstwa).

- Strategia to budowanie partnerstw tak, aby Twilio stato si¢ domysing infrastrukturg dla aplikacji Al nowej generaciji.

RYNEK TV

Wyniki ogladalnosci w lutym

- Grupa Polsat 21,2% (-1,0p.p. r/r), w tym kanat gtéwny 7,2% (-0,2p.p. r/r)
- Grupa Warner Bros. Discovery 22,1% (+0,4p.p.)

- Grupa TVP 16,9% (+1,0p.p.)

-WP TV 0,51% (-0,26p.p.).
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Polsat Group 16-59 ess=\Varner Bros. Discovery 16-59 Public TVP 16-59
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INDUSTRIALS

RHEINMETALL (Buy; EUR 2350)

Rheinmetall sfinalizowat przejecie NVL, wojskowej czesci Grupy Liirssen

- Rheinmetall otrzymat wszystkie zgody antymonopolowe na przejecie Naval Vessels Lirssen (NVL B.V. & Co. KG, Bremen-Vegesack),
w tym wszystkich jej spotek zaleznych;

- Przejecie zostato zakoriczone 1 marca 2026 roku, obie strony uzgodnity utrzymanie ceny zakupu w tajemnicy.

SNIEZKA (Buy; PLN 95)
Grupa planuje wzmocnié swoja obecnos$é w Europie Srodkowo-Wschodniej poprzez powotanie spétek w Czechach i na Stowacji
- Podmioty te beda odpowiedzialne za sprzedaz i dystrybucje produktéw pod markg Poli-Farbe.

THALES

Wyniki za FY25

- Order intake 25,3mld EUR (+1% r/r wzrostu organicznego);

- Sprzedaz 22,1mld EUR, +8% r/r (+9% r/r wzrostu organicznego);

- Skor. EBIT 2,74mld EUR, +13.3% r/r (+14% r/r wzrostu organicznego);

- Skor. zysk netto 2mld EUR, +6% r/r, zysk netto z dziat. kontynuowanej 1,675mid EUR (+66% r/r);

- Free operating cash flow 2,6mld EUR, +27% r/r;

- Cele Grupy na 2026 zaktadajg: Book-to-bill >1.0, wzrost sprzedazy organicznej o 6-7% r/r, skor. marzg EBIT na poziomie 12,6-12,8%.

CSG

Podpisanie kontraktéow ramowych z wegierskimi sitami zbrojnymi, nabycie 49% udziatlow w 4iG Space & Defence Technologies
- 4iG SDT EGY (spotka zalezna 4iG Space & Defence Technologies) zawarta z wegierskimi sitami zbrojnymi dwa wieloletnie kontrakty
ramowe na dostawy pojazdow wojskowych o tgcznej wartosci do ~4,1mld EUR (1,5mlId EUR ciezardéwki off-road, 2,5mld EUR modutowe
pojazdy 4x4);

- Réwnolegle 4iG sprzedaje 49% udziatéw w 4iG SDT EGY na rzecz CSG Group, co daje CSG posredni udziat ~37% w Raba Nyrt.,
wegierskim producencie ciezkich pojazdéw i osi;

- 4iG SDT EGY jest wehikutem transakcyjnym, przez ktory 4iG przejeto 74% RABA i oglosito obowigzkowg oferte na pozostate akcje po
1789 HUF za akcje, co implikuje wartos¢ kapitatowg RABA rzedu ~25mid HUF w momencie transakcji (~65,6min EUR);

- Partnerstwo 4iG-CSG obejmuje takze komponent przemystowy: 4iG uzyskuje prawa do sprzedazy, montazu i serwisu ciezkich podwozi
(m.in. Tatra) w segmencie pojazdéw wojskowych na Wegrzech, a CSG wnosi technologie, portfel produktéw i sie¢ eksportowa.

BORYSZEW

Spotka zalezna sprzedata nieruchomos$¢ za 43min PLN netto

ARLEN

Zawarcie umowy najmu powierzchni biurowej w Warszawie

- Umowa zostata zawarta na okres 90 miesiecy poczawszy od dnia 6 lipca 2026 roku;
- Laczna wartos¢ zobowigzan w tym okresie wynosi ok. 6,8min PLN netto.

PRZEMYSL

Szczegoétowa definicja local content ma zosta¢ opublikowana do konca marca - Batczun, MAP

- ,Myslac o repolonizacji, myslimy nie tylko o tym, jak spowodowac, zeby polskie firmy byty w jak najwiekszym stopniu beneficjantami
realizowanych inwestycji. W naszym pojeciu miesci sie réwniez element internacjonalizacji, czyli wspierania polskich firm w ekspansji
miedzynarodowe”

PRZEMYSL

Dane PMI dla przemystu: Polska 47,1 (kons. 49,3; sty 48,8), Niemcy 50,9 (kons. 50,7; sty 49,1)
- Strefa Euro 50,8 (sty 49,5), 44 miesieczne maksimum

- UK 51,7 (sty 51,8), produkcja biezgca — 17 miesieczne maksimum

BIOTECH

SELVITA (Hold; PLN 51)

Zawarcie umowy z NCBIiR na 8,6min PLN dofinansowania dla platformy E3Explorer
- Catkowity koszt kwalifikowany projektu wyniesie 14,2min PLN netto.

CAPTOR THERAPEUTICS (Buy; PLN 116.9)
Spoétka sprzeda w ABB 800 tys. akcji serii Y po 82 PLN za papier
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OTHER INFORMATION

BIO PLANET: Przychody ze sprzedazy w lutym’26 na poziomie 27,7min PLN, +10% r/r
- YTD 56min PLN, +8% r/r.

MCI CAPITAL: Fundusz MCI.PrivateVentures FIZ sprzedat akcje IAl, wplyw netto z transakcji wyniost 470,5min PLN

NOCTILUCA: Przyznanie dofinansowania projektu spétki w ramach PhotonQBoost

- Celem Projektu jest rozwoj nalezacego do Emitenta materiatu do warstwy wstrzykiwania elektronéw (EIL) - NCEIL-4 - oraz jego
przygotowanie do wdrozenia pilotazowego dla zastosowan w motoryzacyjnych systemach oswietlenia/wyswietlaczy OLED, poprzez
skalowanie i optymalizacje procesu oczyszczania, wdrozenie ram kontroli jakosci oraz walidacje w warunkach odpowiadajgcych
wymaganiom rynku automotive;

- Maksymalna kwota dofinansowania wynosi ok. 50tys. EUR, a planowany czas realizacji projektu wynosi 6 miesiecy.

PASSUS: zawarcie umowy o maksymalnej wartosci 5,5min PLN brutto z podmiotem nalezacym do Skarbu Paristwa

- Przedmiotem umowy jest dostawa i wdrozenie oprogramowania do monitorowania i analizy ruchu sieciowego w oparciu o protokét
NetFlow, wraz z dedykowanym sprzetem, gwarancjg i asystg techniczng;

- Wartos¢ zamoéwienia podstawowego to 3,6min PLN brutto, a zaméwienia opcjonalnego to 1,88min PLN brutto.

PASSUS: Zzawarcie umowy z podmiotem Skarbu Paristwa na dostawe systeméw monitorowania sieci
- Zamoéwienie podstawowe opiewa na maksymalng wartos¢ 8,87min PLN brutto, natomiast zamodwienie opcjonalne moze osiggnac¢
warto$¢ do 9,1min PLN brutto.

INSIDER TRADING

ASTARTA HOLDING
Albacon Ventures Limited, podmiot zwigzany z prezesem zarzadu, kupit 2,9 tys. akcji @ 47,55-49,00 PLN..

INSTAL KRAKOW
Pilch Fundacja Rodzina, podmiot zwigzany z cztonkiem RN, sprzedat 15 tys. akcji @ 38,72 PLN.

OPONEO.PL

Braemar Fundacja Rodzinna, podmiot zwigzany z cztonkiem RN, sprzedat 118 akcji @ 96,80 PLN.

SANTANDER BANK POLSKA

Dziewieciu insideréw objeto nieodptatnie 12,9 tys. akcji w ramach programu motywacyjnego.

SOPHARMA
Spéitka sprzedata 2,6 tys. akcji @ 1,87 EUR.

SHARE BUYBACK PROGRAM

BBl DEVELOPMENT
Nabycie 3,8 tys. akcji @ 5,52 PLN.

MONNARI TRADE
Nabycie 1,3 tys. akcji @ 6,62 PLN oraz 1,3 tys. akcji @ 6,84 PLN.

SANTANDER BANK POLSKA
Nabycie 40 tys. akcji @ 605,38 PLN.

CHANGES IN GOVERNING BODIES

BENEFIT SYSTEMS

Zgtoszenie przez Allianz Polska OFE kandydatur p. Piotra Kaczmarka oraz p. Jacka Osowskiego na stanowisko cztonkow RN.

GRUPA AZOTY

Powotanie p. Marcina Celejewskiego na stanowisko prezesa zarzadu oraz p. Matgorzaty Krélak na stanowisko wiceprezesa zarzadu.
Jednoczesnie Rada Nadzorcza podjeta uchwate w sprawie delegowania wiceprzewodniczacej RN p. Aleksandry Machowicz-Jaworskiej
do czasowego wykonywania obowigzkéw wiceprezesa zarzgdu na okres nie dtuzszy niz trzy miesiace.
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Zmniejszenie zaangazowania przez Franasik Fundacja Rodzinna z 25,72% (38,33% kapitatu zaktadowego) do 22,51% (33,56% kapitatu

zaktadowego) gtosow.

BONDS
BEST

Spdtka wyemituje obligacje serii AF1 o wartosci nominalnej do 90min PLN, z opcja zwiekszenia emisji do 140min PLN. Pigcioletnie
obligacje beda oprocentowane na poziomie WIBOR 3M + 3,10-3,50%.

MCI CAPITAL

Podjecie decyzji o wczesniejszym wykupie obligacji serii W1 o wartosci nominalnej 70min PLN. Data wczesniejszego wykupu zostata

ustalona na 17 marca 2026 roku.

BLOCK TRADES

EQUNICO
Wolumen: 630 tys. @ 1,20
% kapitatu: 0,20

GRUPA NIEWIADOW-PGM
Wolumen: 1,1 min @ 18,00
% kapitatu: 0,78

MOL
Wolumen: 25 tys. @ 40,68
% kapitatu: 0,00

PRYMUS
Wolumen: 26,4 tys. @ 4,20
% kapitatu: 0,28

GENERAL MEETINGS OF SHAREHOLDERS

CAPTOR THERAPEUTICS: uchwata NWZA w sprawie podwyzszeniu kapitatu poprzez emisje do 800 tys. akcji serii Y

MILLENNIUM: uchwata ZWZA w sprawie przeznaczenia zysku netto za 2026 rok w kwocie 1,1mld PLN na kapitat rezerwowy

ZUK STAPORKOW: Uchwata NWZA w sprawie upowaznienia zarzadu do skupu do 325,2 tys. akcji wlasnych

- Akcje majg by¢ nabywane po cenie nie nizszej niz 8 PLN i nie wyzszej niz 8,10 PLN za papier;
- Upowaznienie zarzgdu do nabywania akcji wikasnych obowigzywaé¢ bedzie do dnia 23 marca 2026 roku;
- Nabyte akcje majg zostag¢ umorzone;

- Na ten cel utworzono kapitat rezerwowy w kwocie 2,7min PLN.
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MARCH Monday Tuesday Wednesday Thursday Friday
02-06 BNP, ING

09-13 KRU LDO, RHM ALE, OPL, PKO

16-20 VGO BHW, DOM CBF, JMT CDR, ZAB BFT, HUG, XTB
23-27 GPW, TEN, KOG, SCW WPL KGH, PEP DNP, 'ETJJ,T/%?{,/ZSSZ’ JSW, BDX
30-31 TPE ACP

APRIL Monday Tuesday Wednesday Thursday Friday
01-03 GPP DVL
06-10

13-17 ENA PGE, APR PKN, CPS

20-24 11B, DIA KTY, OPL MBR, RBW, SAAB NWG, ARL, VRG
27-30 ASE, MRB ALR, ZAB, CAR, MIL, WTN KRU, ATT cec, MBK’f;';’ EUR, ING, CRI, EUR, LBW
MAY Monday Tuesday Wednesday Thursday Friday

01

04-08 JMT, LDO BDX, KOG ASB, BHW, BNP, AMB EUR
11-15 TEN KGH DNP, PKO, PZU, BFT, DOM SCW, XTB
18-22 CBF, JSW, WPL 11B, CPS, ENA, TPE ALE:QT\;QJF”F:;E%?/‘RZVL' NWG
25-29 VGO PGE, GPP, ARL ACP, GPW, XTP COR, ATT, DIA, HUG, MBR,

Order: WIG20 / mWIG40 / Trigon DM Coverage

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

RBW, VOX, WTN
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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 Buy 138.0 116.2 19% 15,170 8.9 89 7.9 1.1 1.1 1.1 13% 12% 13% 17
BNP Paribas PL BNPPPL Buy 153.0 147.0 4% 21,738 10.0 941 8.2 1.2 1.2 1.1 12% 13% 14% -
Erste Bank EBS Hold 98.0 99.1 -1% 40,661 10.8 9.9 9.8 1.4 1.3 1.2 13% 13% 12% 77
Handlowy BHW Buy 125.0 117.0 7% 15,287 11.6 120 11.5 1.6 1.6 1.6 14% 13% 14% 59
ING ING Hold 366.0 396.5 -8% 51,585 145 125 10.0 25 23 21 17% 19% 21% 84
Komeréni banka KOMB Sell 1,140 1,157 -1% 219,887 125 120 11.8 1.7 1.7 1.6 14% 14% 13% 84
mBank MBK Sell 934.0 999.4 -7% 42,500 12.0 10.3 9.1 1.8 1.6 1.5 15% 16% 16% 62
Millennium MIL Sell 14.6 16.6 -12% 20,150 18.8 104 94 20 1.7 1.6 11% 17% 17% 67
Moneta MONET Sell 167.0 193.0 -13% 98,623 143 142 139 29 28 27 20% 20% 20% 71
oTP OTP Hold 39,200 38,300 2% 10,724 9.1 8.7 8.2 1.7 1.6 14 18% 18% 18% 77
Pekao PEO Buy 245.0 220.7 11% 57,927 10.1 9.6 8.8 1.6 1.6 1.5 16% 16% 17% 72
PKO BP PKO Buy 101.0 89.1 13% 111,325 104 94 8.5 1.8 1.7 1.6 18% 18% 19% 61
Santander SPL Buy 680.0 582.2 17% 59,495 10.7 9.6 93 1.7 1.7 1.7 16% 18% 18% 78
Kruk KRU Buy 600.0 470.5 28% 9,171 7.6 7.2 6.7 1.5 1.3 1.2 20% 18% 18% 79
PzU PZU Hold 67.0 66.0 2% 56,993 9.4 9.3 9.0 1.5 1.5 14 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 180.0 138.4 30% 335 26.6 123 57.6 5.5 3.1 4.6 — — — 11
AB ABE Buy 138.0 138.4 0% 2,422 124 120 11.6 8.1 79 7.7 - — — 45
AC ACG  Under Review 22.7 - 209 - -— — - -— — - -— — -
Ailleron ALL Hold 17.2 18.1 -5% 224 143 110 93 6.9 59 50 0% 3% 6% -—
Allegro ALE Buy 43.0 271 59% 28,658 144 121 10.2 8.1 70 6.0 5% 6% 6% 93
Ambra AMB Buy 23.0 18.0 28% 454 9.9 89 87 43 441 3.8 6% 6% 6% -
Amica AMC  Under Review 56.3 - 438 — — — — — — — — — 63
Amrest EAT Sell 13.0 12.0 8% 2,643 13.3 124 119 5.1 50 4.8 1% 3% 3% 80
Answear.com ANR Buy 35.5 21.8 63% 414 104 7.8 6.6 58 49 42 0% 0% 0% -
Archicom ARH Buy 60.0 47.8 26% 2,796 7.8 38 46 71 34 43 8% 13% 15% -
Arctic Paper ATC  Under Review 8.4 - 580 — - -— — - -— — - -— —
Artifex Mundi ART. Buy 17.2 14.9 15% 177 71 7.8 92 39 238 3.0 0% 7% 10%  —
Asbis ASB Buy 39.0 41.4 -6% 2,298 9.3 8.3 8.2 6.6 6.0 58 4% 5% 6% -
Asmodee ASMDEE Buy 145.0 106.3 36% 24,841 58.8 51.6 435 264 241 211 0% 0% 0% -
Asseco BS ABS Hold 94.0 75.6 24% 2,526 17.0 156 146 121 109 9.9 5% 5% 5% —
Asseco Poland ACP Hold 225.0 175.4 28% 14,558 204 19.1 1841 — — — 4% 4% 3% 74
Asseco SEE ASE Buy 80.0 68.5 17% 3,555 16.9 151 139 9.6 86 79 3% 3% 3% -—
Atal 1AT Buy 70.0 57.5 22% 2,487 6.4 55 55 8.0 6.1 58 6% 13% 15% —
Auto Partner APR Buy 23.0 17.9 28% 2,338 11.0 95 85 75 6.7 53 0% 0% 0% 29
Azoty ATT  Under Review - 16.4 - 1,627 - - — - - — - - — 62
Benefit Systems BFT Buy 5,150 3,780 36% 12,478 18.3 139 114 85 7.4 64 3% 4% 5% 59
Bioceltix BCX Buy 128.4 79.1 - - - - — - - — - - — -
Bloober Team BLO Buy 35.0 23.9 46% 461 309 16.2 43 54 5.7 1.8 0% 0% 5% -
Budimex BDX Buy 900.0 798.2 13% 20,378 26.5 21.7 186 16.2 13.0 105 3% 4% 4% 50
Captor Therapeutics CTX Buy 116.9 82.8 41% 429 6.5 - 1.3 4.1 - 1.0 0% 0% -— —
CD Projekt CDR Buy 316.4 2439 30% 24,368 71.2 145 140 594 10.0 10.3 0% 0% 5% 90
Celon Pharma CLN Buy 42.6 22 94% 1,185 212.2 59.5 394 183 13.1 102 - -— — -
CEZ CEZ Sell 910.6 1,209.0 -25% 650,430 23.7 23.6 234 8.1 79 7.8 4% 3% 3% 76
Cl Games CIG Sell 2.02 2.42 -17% 462 — 4.4 3.8 — 2.8 1.5 - — — -
Creepy Jar CRJ Buy 850.0 640.0 33% 448 128 7.3 273 6.9 3.8 85 2% 8% 0% —
Creotech Instrument: CRI Buy 460.0 627.0 -27% 1,790 340 23.8 223 208 144 13.0 0% 0% 0% -—
Comp CMP Buy 61.0 56.8 7% 1,165 143 123 109 7.2 6.5 59 6% 7% 8% -
CTP CTPNV Buy 21.0 17.5 20% 8,479 6.6 53 46 93 80 73 — - — 88
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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*
Cyber Folks CBF Buy 220.0 177.6 24% 2,720 31.7 20.1 157 146 11.7 9.4 1% 1% 2% -
Cyfrowy Polsat CPS Buy 13.0 12.3 5% 7,892 13.6 111 9.1 6.0 57 53 0% 0% 4% 80
Dadelo DAD Buy 70.0 72.2 -3% 843 339 26.1 19.2 19.7 158 124 0% 0% 1% -
Develia DVL Buy 10.0 9.4 7% 4,337 97 89 90 76 67 71 7% 8% 8% 36
Diagnostyka DIA Buy 200.0 185.7 8% 6,269 19.7 16.7 142 103 9.0 78 2% 3% 3% -
Digital Network DIG Hold 143.0 159.2 -10% 675 13.4 120 107 7.8 72 65 3% 4% 4% -
Dino Polska DNP Buy 48.5 40.2 21% 39,412 19.1 155 127 120 96 7.7 0% 0% 0% 48
Dom Development DOM Buy 300.0 257.5 17% 6,643 85 83 75 69 65 55 6% 8% 8% 45
Echo Investment ECH Buy 7.0 5.4 31% 2,212 9.2 3.8 4.4 7.3 3.3 35 15% 15% 15% -—
Erbud ERB Hold 30.0 32.7 -8% 390 28.0 176 11.7 47 48 45 5% 3% 4% -
Enea ENA Buy 28.0 24.3 15% 12,872 6.5 58 74 45 47 54 2% 2% 2% 33
Enter Air ENT Buy 74.0 60.7 22% 1,065 8.1 75 69 42 38 37 5% 6% 6% -
Eurocash EUR  Under Review 6.3 - 875 -— - - -— - - - - - 55
Fabrity Holding FAB Buy 30.0 25.5 18% 71 113 92 88 67 59 54 9% 8% 10% -
Ferro FRO Hold 30.0 30.5 2% 648 13.8 95 87 95 6.6 6.1 - - -- -
Gedeon Richter RICHT Buy 13,127 11,840 11% 2,206,678 7.5 6.1 55 46 36 28 4% 7% 1% 75
GPW GPW Hold 65.0 80.3 -19% 3,370 159 152 14.8 121 11.0 106 4% 4% 5% 61
Grenevia GEA Under Review 3.3 - 1,879 - - — -— - — -— - — 52
Grupa Pracuj GPP Buy 63.0 42.1 50% 2,901 111 102 94 73 65 57 6% 6% 7% -
GTC GTC Sell 3.0 2.8 9% 1,579 319 16.9 140 185 165 164 0% 0% 0% 54
Huuuge HUG Buy 32.6 24.2 35% 1,081 47 55 6.7 24 31 4.0 20% 23% 20% 5
H&M HMB Sell 133.0 186.3 -29% 298,837 21.7 206 194 85 82 80 4% 4% 4% 95
Inditex ITX Hold 59.0 54.1 9% 168,611 239 216 19.6 13.1 119 109 3% 4% 4% 98
InPost INPST Buy 12.6 15.2 -17% 32,173 26.1 244 211 89 841 71 0% 0% 0% 82
Inter Cars CAR Buy 770.0 640.0 20% 9,068 103 90 80 77 68 6.0 0% 0% 1% -
Jeronimo Martins JMT Buy 23.5 22.1 6% 13,895 17.8 151 13.8 6.8 6.2 5.9 3% 4% 5% 85
JSW JSW  Under Review 26.9 - 3,158 — — — — — — -— — — 51
Kety KTY Hold 1,050.0 1,075.0 -2% 10,579 153 140 12.0 102 96 88 5% 6% 6% 48
KGHM KGH Sell 310.0 326.5 -5% 65,300 95 91 103 45 43 44 0% 1% 1% 49
LPP LPP Buy 26,000 20,600 26% 38,231 148 126 108 75 64 56 4% 4% 0% 77
Mabion MAB  Under Review 8.2 — 152 — — — — — — — — — 12
Mangata MGT  Under Review 70.4 - 470 — -— -— - -— — - -— -— -
Medicover MCOVB Hold 265.0 216.5 22% 3,100 309 256 218 105 95 86 0% 0% 0% 88
Medinice ICE Buy 61.1 37.2 64% 345 29 4.2 - 1.7 241 - 1% 11% 0% -
MFO MFO  Under Review 35.7 - 236 — -— - — -— - -— -— - -—
Mirbud MRB Buy 15.0 13.0 15% 1,436 124 104 7.8 9.1 7.1 5.4 1% 1% 2% -
MLP Group MLG Buy 115.0 94.2 22% 2,260 80 57 44 108 94 7.9 - - - -
Mo-Bruk MBR Hold 342.2 3525 -3% 1,238 125 122 120 82 78 74 4% 4% 4% -
Modivo MDV  Under Review 109.7 - 8,450 — -— - -— - — -— -— — 70
MOL MOL Hold 3,223 3,650 -12% 2,743 64 80 106 33 37 40 8% 8% 8% 71
Molecure MOC Buy 17.9 7.6 137% 156 34 32 - 1.8 1.3 - 0% 0% - -
Murapol MUR Buy 50.0 42.5 18% 1,734 59 56 62 57 52 58 12% 13% 13% -
Modern Times Group ~ MTGB Buy 160.0 87.5 83% 10,783 154 126 110 48 38 3.0 2% 0% 0% 80
Neuca NEU Hold 850.0 752.0 13% 3,475 169 146 134 85 75 67 2% 2% 2% 76
Newag NWG  Under Review 113.8 - 5,121 - — - -— — - — — - —
Onde OND Hold 9.7 9.3 4% 509 16.6 16.7 167 6.2 59 56 3% 3% 3% -
Oponeo.pl OPN Buy 132.0 87.8 50% 987 114 9.9 - 78 6.3 - 6% 7% - -
Orange OPL Buy 11.6 13.8 -16% 18,124 176 163 14.0 57 56 52 4% 5% 5% 61
Orlen PKN Sell 88.1 120.5 -27% 139,894 96 10.6 12.0 48 52 56 6% 5% 4% 61
PCF Group PCF Under Review 3.7 - 159 — — — -— — — -— — — 19
Pegasus Airlines PGSUS Under Review 185.1 - 92,550 — — - — — - - — - 60
*S&P Global ESG Scores (LINK), S&P Global ESG Scores methodology (LINK)
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P/E EV/EBITDA DY
Company Ticker Recomm. TP Price Upside MarketCap 26E 27E 28E 26E 27E 28E 26E 27E 28E ESG*
Pekabex PBX Hold 13.0 12.1 8% 299 - 76 53 175 50 4.2 - - - -
Pepco Group PCO Hold 29.0 28.8 1% 16,602 14.2 127 116 5.8 5.4 5.1 — — — 57
PGE PGE Buy 12.4 11.0 13% 24,569 6.2 71 6.2 4.8 5.6 5.2 0% 0% 0% 34
Playway PLW Buy 376.0 249.0 51% 1,660 8.4 8.3 10.0 5.9 5.9 7.5 7% 12% 12% 0
Polenergia PEP Buy 66.3 49.2 35% 3,799 224 285 189 97 104 46 0% 0% 1% -
Polimex Mostostal PXM Buy 8.5 8.9 -5% 2,267 20.1 186 14.4 7.3 7.8 4.9 0% 0% 0% —
Rainbow Tours RBW Buy 220.0 147.0 50% 2,139 8.6 8.4 7.9 4.9 4.6 4.1 6% 6% 6% —
Rawlplug RWL  Under Review 13.7 - 426 -— — - -— — - -— — - -—
Rheinmetall RHM Buy 2,350.0 1,644.5 43% 76,497 43.1 28.7 19.7 234 157 11.0 0% 1% 1% 75
Ryvu Therapeutics RVU Buy 55.9 26.0 115% 600 8.0 2.5 1.8 4.0 0.5 1.4 0% 0% 0% —
SAAB SAABB Hold 670.0 650.7 3% 353,580 39.7 31.2 26.3 220 181 155 0% 1% 1% 92
Scope Fluidics SCP Buy 228.2 147.2 55% 466 — — — — — — — — — —
Selena FM SEL Under Review 57.8 - 1,320 — — — — — — — — — —
Selvita SLV Hold 51.0 43.6 17% 825 21.3 156 14.8 8.7 7.6 6.0 0% 0% 0% —
Shoper SHO Buy 59.0 44.0 34% 1,238 21.3 16.2 127 126 9.9 7.8 2% 3% 4% -
Stalprodukt STP Under Review 237.0 - 1,280 - - - - - - -— - - 48
Sniezka SKA Buy 95.0 85.4 11% 1,078 131 122 119 7.6 7.2 6.9 - - - -
Synektik SNT Buy 325.0 298.6 9% 2,547 17.4 151 13.8 109 9.4 8.5 4% 5% 6% —
Tauron TPE Buy 13.3 11.5 16% 20,093 104 78 80 65 59 6.1 2% 2% 3% 39
Ten Square Games TEN Hold 96.7 103.0 -6% 667 11.2 115 149 7.2 7.3 88 12% 9% 9% 3
Torpol TOR Buy 70.0 69.5 1% 1,596 16.3 120 110 9.0 57 38 2% 3% 4% -
Toya TOA Buy 12.0 9.4 28% 702 7.9 7.9 6.9 5.2 4.9 4.0 — — — —
Turkish Airlines THYAO Under Review 289.0 - 398,820 — — — — — — — — — 86
Unimot UNT Buy 164.0 139.4 18% 1,094 8.3 8.3 6.1 5.4 5.5 4.3 4% 3% 3% —
Voxel VOX Hold 162.0 132.0 23% 1,386 13.5 119 111 7.0 6.2 5.7 3% 4% 4% -
VRG VRG  Under Review 4.9 - 1,146 — — — — — — — — — —
Wielton WLT  Under Review 6.0 - 443 — — — — — — — — — —
Wirtualna Polska WPL Buy 76.0 58.2 31% 1,733 11.4 10.0 9.2 4.9 4.7 4.5 4% 5% 5% 72
Wittchen WTN Hold 17.0 17.5 -3% 323 9.5 9.8 9.9 5.0 4.7 4.6 4% 6% 7% -
Wizz Air WIZZ  Under Review 11.5 - 1,185 — — — — — — — — — 67
XTB XTB Buy 99.0 91.1 9% 10,715 9.8 8.4 7.4 6.1 4.9 4.1 5% 8% 9% 32
XTPL XTP Buy 115.0 64.5 78% 171 — 16.9 8.0 412 7.7 4.0 0% 0% — —
Zabka Group ZAB Buy 29.5 21.6 37% 21,664 17.7 13.2 10.5 6.8 5.8 5.0 - - - -
*S&P Global ESG Scores (LINK), S&P Global ESG Scores methodology (LINK)
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DISCLAIMER

Trigon Dom Maklerski S.A. |Mogilska 65| 31545 Krakow | Sad Rejonowy dla Krakowa - Srodmiescia w Krakowie XI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego | NIP 676-10-44-221 KRS 0000033118. Trigon Dom M aklerski S.A.dziata pod nadzorem Komisji Nadzoru Finansowego. Niniejsze opracowanie ma
charakter promocyjny i zostato przygotowane przez zesp6t analityczny Trigon Domu Maklerskiego S.A. wytacznie w celach informacyjnych. Niniejsze
opracowanie jest zgodne z przepisami Rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 596/20#% (w sprawie naduzy¢ na rynku), Rozporzadzenia
Delegowanego Komisji (UE) 2016/958 oraz Rozporzadzenia Delegowanego Komisji (UE) 2017/565. Przedstawione dane historyczne odnosza sie do przesziosci.
Wyniki osiagniete w przesztosci nie stanowia gwarancji przysztych wynikéw. Trigon Dom M aklerski S.A. nie ponosi odpowiedzialnosci za decyzje inwestycyjne
podjete na podstawie niniejszego opracowania ani za jakiekolwiek szkody poniesione w wyniku takich decyzji inwestycyjnych, nie gwarantuje doktadnosci ani
kompletnosci opracowania, ani nie zapewnia, ze zawarte w opracowaniu stwierdzenia dotyczace przysztosci okaza sie prawdziwe. Inwestowanie w instrumenty
finansowe wigze sie z wysokim ryzykiem utraty czesci lub catosci zainwestowanych srodkéw. P ublikacja, rozpowszechnianie, kopiowanie lub jakiekolwiek inne
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