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INDEKS SWIG80 MARKET QUOTES
Creotech Quantum zastgpi Mabion w indeksie sWIG80 po sesji 29 kwietnia 2026 roku
INDICES Change (%)
FINANCIAL RESULTS Price_1D__1M__ 1Y
WIG 120799 -0.7% 8%  29%
MILLENNIUM (MIL PW; SELL; TP PLN 17.3) ic20 SRR WSs B Ee
Zysk netto powyzej konsensusu gtéwnie na nizszym CIT [neutralne] mWIG40 8956 -04% 9%  18%
PLNm 1Q25 2Q25 3Q25 4Q25 1Q26 Y/ Q/Q 1Q26E Cons. sWic8o 31070 00% - 7% 13%
Net interest income 1423 1448 1446 1438 1390 2% -3% 1378 1389 PX (Prague) 2502 -03% 4% 26%
Net F&C result 183 188 204 200 205 12% 2% 210 204 BUX(BUdapest) legiee @b b AR
Other income 61 112 99 133 71 16% -46% 72 70 BEN(Bucharest) mie W Gh EE
Total revenues 1667 1749 1749 1771 1666 0% -6% 1660 1663 BISE30](Istanbul) o W wWh @
Operating costs 668 602 627 -659 746 12% 13% -738 -753 DAX 24,084 -02% 8% 8%
Operating profit 999 1147 1122 1112 920 -8% -17% 922 910 FTSE 100 10321 -06% 4%  23%
Net provisions 583 -583 -598 591 -316 -46% -47% -314 -312 STOXX Europe 600 609 -03% 6%  16%
Net profit 179 331 345 347 301 68% -13% 283 270 S&P 500 7174 01%  13%  30%
NIM 417% 4,14% 4,00% 3,85% 3,63% 3,61% NASDAQ 100 27,306 0.0% 18%  41%
CoR ex. CHF 0,45% -0,03% 0,59% 0,29% 0,45% 0,44% Nikkei 225 59,872 14% 12%  67%
cl 40,1% 34,4% 358% 37,2% 44,8% 44,4% Shanghai Comp 4077 02% 4%  24%
Loans 744 741 746 76,4 782 51% 2,4% 78,1
Assets 142,7 1459 152,6 1557 161,9 13,4% 4,0% 158.,6 TS Change (bps)
Deposits 119,4 121,7 128,2 130,8 134,8 12,9% 3,1% 1334 Rate 1D 1M 1Y
P/E12M trailing 28,3 249 212 181 165 PL 5Y bond yield 51% 59 -228 384
P/BV 2,8 2,6 2,5 2,4 2,0 PL 10Y bond yield 57% 60 -202 386
ROE 12M 10% 11% 13% 14% 15% CZ 10Y bond yield 49% 48 -109 742
Source: company data, PAP, Trigon HU 10Y bond yield 6.0% -10.0 -130.0 -90.0
RO 10Y bond yield 72% 101 91 -226
ASSECO SEE (ASE PW; BUY; TP PLN 75) WIBOR 3M 3%% 10 10 -157.0
Wyniki operacyjne za 1Q26 nieznacznie powyzej oczekiwan, dobry cash flow [neutralne] EURIBOR 3M 22%  -02  -15 0.2
PLNm 1Q25 2Q25 3Q25 4Q25 1Q26 Y Q/Q 1Q26E Cons.
Revenues 400 426 437 535 435 9% -19% 427 435  CURRENCIES Change (%)
Payment 221 235 210 224 218 1% -3% 227 Rate 1D 1M __ 1Y
) USD/PLN 363 02% -31%  -3%
Banl.<|ng . 77 79 84 90 88 14% -2% 87 S 495 0% 0%  -04%
Dedicated solutions 102 115 139 220 125 22% -43% 113 EURIUSD 117 01% 21%  25%
Hyperinflation + one-offs 0 -2 4 1 3 - 283% 0 GBPIPLN AG G OES R
EBITDA 75 77 81 133 85 13% -36% 82 82 CZKIPLN 047 -01% 02% -1.9%
EBIT 49 50 46 106 58 18% -45% 56 56 HUF/PLN 0012 00% -52% -9.5%
Payment 32 33 7 33 33 2% 2% 31 RON/PLN 083 00% 08% 27%
Banking 19 16 23 20 25 34% 28% 23 CNY/PLN 053 -01% 1.9% -3.5%
Dedicated solutions -1 3 16 56 0 - -100% 2
Hyperinflation + one-offs -1 -1 0 -3 0 - - 0 COMMODITIES Change (%)
Net profit 36 42 55 65 48 33% -27% 32 37 Price 1D 1M 1Y
Hyperinflation + one-offs -3 2 6 -15 0 - - -13 Gold (USD/toz) 4,663 -0.3% 4%  40%
adj. Net profit 39 41 49 80 48 23% -41% 45 Silver (USD/toz) 734 3% 5% 121%
Net debt 379 518 262 123 68 Copper (USD/t) 13,213 -0.7% 8%  41%
P/E12M trailing adj 16.8 16.2 16.4 15.2 14.6 Zinc (USD/t) 3,398 -2.1% 9% 28%
EV/EBITDA 12M ftrailing 10.8 109 104 9.0 8.6 Molybdenum (USD/Ib) 275 0.0% 3% 3%
Revenues yly 91% 72% -1.7% 7.2% 8.5% Iron ore (USD/t) 107 -01% 1% 7%
EBITDA margin 18.7% 18.1% 18.5% 24.9% 19.5% HCC (USD/t) 231 02% 2%  10%
EBIT margin 12.3% 11.8% 10.6% 19.8% 13.3% HRC EU (EUR/Y) 715 00% 1% 8%
Net profit margin 9.0% 9.9% 12.6% 12.2% 10.9% Brent crude oil (USD/bbl.) 1094 11% -3%  66%
Source: Company, Trigon CO2 (EUR/t) 747 -0.2% 4% 10%
TTF 1M gas (EUR/MWh) 44.2 0% -18% 36%
Power 1Y in DE (EUR/MWh) 92 -0.5% -6% 12%
Power 1Y in PL (PLN/MWh) 435 -0.6% -1% 6%
Shanghai Freight Index 1,875 -06%  10% 37%
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Wyniki 4Q25: zgodne ze wstepnymi, adj. EBITDA ponizej oczekiwan, mocny FCF [neutralne]
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PLNm 4Q24 1Q25 2Q25 3Q25 4Q25 Y/Y Q/Q 4Q25P 4Q25E Cons.
Revenues 896 497 720 732 1,002 12% 37% 1,001 955 926
Construction 853 475 731 731 1,016 19% 39% 871
Residential 77 38 18 11 59 -23% 422% 57
Rental 7 5 5 12 8 10% -33% 4
Other & Eliminations 5 21 -33 -22 -51 - - 48
Other operating activity, net  -12.1 24 38 -38 742 - - 49
Revaluations 40.9 0.5 46 -06 -114 - - 1
EBITDA 86.6 323 395 284 991 15% 249% na. 99.0 1120
adj. EBITDA 578 294 311 329 363 -37% 10% n.a. 502
EBIT 798 253 318 204 909 14% 346% na. 90.7 104.0
Net profit 569 150 211 141 620 9% 340% 618 71.7 782
Gross Margin 87% 87% 6.3% 75% 83% -03pp 0.8pp 84% 7.7%
Construction 55% 6.8% 52% 6.9% 6.6% 1.1pp -0.3pp 5.8%
Residential 29.5% 36.4% 34.6% 34.4% 33.4% 4.0pp -1.0pp 32.1%
Rental 17.7% -37% -22% 19.5% 5.2% -13pp -0.7pp 8.9%
Backlog 7,992 7,817 8,115 8,865 8,465 6% -5% 8,465
OCF 100 -330 21 -1 251 152% -
NWC 19 -323 52 -29 184 + -
FCF 97 -340 -14 10 208 116% -
Net Debt -41 301 343 365 177
P/E12M trailing 11.0 129 129 125 119
EV/EBITDA 12M trailing 6.3 9.2 9.3 9.1 7.6
EBITDA margin 9.7% 6.5% 55% 39% 9.9% 0.0pp 1.5pp 10.4% 12.1%
EBIT margin 89% 51% 44% 28% 91% 0.0pp 2.3pp 9.5% 11.2%
Net profit margin 6.3% 30% 29% 19% 6.2% -0.2pp 4.3pp 75% 8.4%

Source: Company, Trigon

ATLANTA POLAND

Szacunkowe wyniki finansowe za 3Q25/26

- Przychody ze sprzedazy 155min PLN, +5,3% r/r;

- Zysk brutto ze sprzedazy 23,3mnl PLN, +5,6% r/r;
- EBITDA 8,4min PLN, -6% r/r;
- Zysk netto 6,2mIn PLN, +92,9% r/r.

FINANCIALS

GPW (GPW PW; SELL; TP PLN 72)
Rekomendacja zarzadu w sprawie wyptaty 3,40 PLN dywidendy na akcje za 2025 rok

- Zarzad podjat decyzje w sprawie rekomendowania terminéw 23 lipca jako dnia dywidendy oraz 6

sierpnia 2026 roku jako dnia wyptaty dywidendy;

- DY=4,4%.

BANKI

Wartos¢ udzielonych kredytéw mieszkaniowych w marcu’26 wzrosta o 72,2% r/r — BIK
- Jest to 0 2,45mld PLN wiecej od dotychczasowego rekordu z pazdziernika 2025 roku;

- Od poczatku roku wartos¢ kredytéw wzrosta o 59,9% do 33,7mlid PLN.

UTILITES & MINING

KGHM (KGH PW; HOLD; TP PLN 363.1)

Rekomendacja Zarzadu wyptaty dywidendy 1.5 PLN/sh. za 2025 [neutralne]

Kwota dywidendy: 300m PLN. Dzierr dywidendy 25 czerwca, termin wyptaty: 9 lipca.

Research Department
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VOLUME

AVG. VOLUME (PLNm)

Index 1D 1M 3M 6M 1D/3M
WIG 1831 2544.4 2543.0 2257.9 72%
WIG20  1427.5 2093.1 2099.4 1903.6 68%
WIG40 278.4  361.1 362.9  320.6 77%
sWIG80 51.4 73.6 71.5 69.1 72%
TOP VOLUME (PLNm)

WIG20 mWIG40 sWIG80
Ticker Vol. Ticker Vol. Ticker Vol.
PKO 190 MDV 734 BMC 4.5
PEO 150.7 XTB 35.0 sSCw 4.1
KGH 1291 ACP 26.5 LWB 3.7
PZU 129.0 PXM 25.6 ICE 32
PKN 120.8 TPE 254 11B 24
PCO 103.1 GPP 20.9 ELT 1.9
ALE 80.7 ASB 13.9 VOoT 1.8
PGE 79.3 BFT 12.9 VGO 1.8
MDV 734 MIL 7.5 CIG 1.7
ZAB 53.2 RBW 5.9 COG 1.6
VOLUME SPIKES (PLNm)

WIG20 mWIG40 sWIG80
Ticker 1D/3M Ticker 1D/3M Ticker 1D/3M
#N/A  #N/A GPP  582% APT  309%
#N/A #N/A PXM 257% VRG 271%
#N/A  #N/A HUG  226% HUG  226%
#N/A  #N/A PKP  223% ATC  207%
#N/A  #N/A ATC  207% McCl 204%
#N/A  #N/A MDV  162% MLG  203%
#N/A #N/A 11B 108% CLN 199%
#N/A #N/A ASB 87% FRO 188%
#N/A  #N/A NEU 86% ELT 184%
#N/A #N/A TXT 80% BRS 176%

STOCK PRICE PERFORMANCE
Ticker Price Chng. Ticker Price Chng.
Best WIG20 Worst
PCO 33 2.8% MDV 80 -6%
ALR 121 1.0% BDX 688 -2.4%
ALE 30 0.5% KGH 312 -1.9%
CDR 280 0.4% EBP 620 -1.6%
PKO 97 0.3% PKN 127 -1.5%
Best mWIG40 Worst
BFT 3,884.0 24% PXM 8.3 -7%
COG 53 2.3% MDV 80.3 -6.2%
ASB 635 1.8% LWB 23.8 -4.2%
SLV 35.0 1.7% APR 215 -3.8%
DOM 2535 1.2% TEN 108.0 -2.5%
Best sWIG80 Worst
BRS 4.8 7.8% LWB 23.8 -4%
BCX 86.8 4.7% BMC 20.5 -4.2%
VOT 493 3.7% MRC 491 -3.8%
SVE 34 3.0% SCW 416.0 -3.3%
ELT 552 3.0% SEL 50.0 -3.1%
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CONSUMER

RAINBOW TOURS (RBW PW; BUY; TP PLN 200)

Wywiad z CEO

#Wyniki 4Q25

- 4Q spotka ocenia jako dobry, cho¢ towarzyszyly jej wyzwania zwigzane z geopolitykg (czarter do Wenezueli oraz na Kube), dodatkowo
w bazie 2024 nie byt uwzgledniony znaczacy wzrost aktywéw hotelowych, ktére w 4Q nie prowadzg dziatalnosci;

#Guidance 2026

- Celem dla Rainbow Tours jest powtorzenie zesztorocznego wyniku, sprzedaz oferty Lato 2026 ,wyglada bardzo dobrze”, jest wyzsza
o niskie kilkanascie procent r/r;

- "Trzymamy reke na pulsie i w sytuacji, w ktorej by nastapit spadek zainteresowania wyjazdami, jestesmy w stanie czes¢ tego programu
zredukowac...”, ,,... lekkie schtodzenie popytu na Turcje u nas mniej wazy niz u innych",;

- ,Na sezon zimowy zaktadamy wyzszy wzrost niz 10%, ale duzo zaleze¢ bedzie od tego, na ile sytuacja geopolityczna sie uspokoi";

- ,W utrzymaniu marz pomoc moze w obecnej sytuacji intensywnie prowadzona polityka zabezpieczen”, “Mniejsi operatorzy moga by¢
w nieco trudniejszej sytuacji”. - W tym roku planowana rozbudowa zima hotel na Rodos, spotka planuje réwniez kolejne akwizycje w
Greciji;

#Rumunia

- Program letni bedzie w tym roku wiekszy o 40% r/r, a spétka podtrzymuje, ze przez pierwsze 2-3 lata nastawia sie na rynku rumunskim
na rozwdj i inwestycje;

- W zeszlym tygodniu uruchomiona zostata sprzedaz programu zimowego z pierwszymi Dreamlinerami, ktére bedg bezposrednio lataty
z Bukaresztu do czterech destynaciji;

- Spotka jest w fazie rozwoju wtasnej lokalnej sieci sprzedazy w centrach handlowych, od poczatku roku otworzyta pie¢ salonow.

VRG (VRG PW; No recommendation)

Podsumowanie konferencji po wynikach za 4Q25 [neutralne]

- W segmencie fashion gtéwnym driverem wynikéw 4Q25 byty: dwucyfrowe wzrosty sprzedazy m2 we wszystkich gtéwnych markach
(Vistula, Bytom, Wolczanka), mocny powr6t formalu (garnitury) oraz bardzo dobre przyjecie kolekcji Jesien-Zima 2025.

- W segmencie jubilerskim W.Kruk utrzymat dwucyfrowe dynamiki sprzedazy bizuterii i zegarkdéw we wszystkich kanatach, jednoczesnie
nizsza dynamika sprzedazy m2 wynika z intensywnego rozwoju sieci w Polsce i na Wegrzech oraz wchodzenia do lokalizacji o nieco
nizszym potencjale.

#Outlook / Guidance

- Zarzad ocenia 4Q25 jako bardzo udany w obu segmentach, z kontynuacjg pozytywnego trendu sprzedazy w 1H26, szczegdlnie mocny
byt luty w segmencie fashion (dobrze przygotowany start sezonu, peine kolekcje na czas, silne wsparcie marketingowe).

- Cele na 2026 zostaty podtrzymane: kontynuacja wzrostu sprzedazy w obu segmentach, rosngca marza brutto Grupy oraz dalsza
poprawa rentownosci operacyjnej, z utrzymaniem trwatej rentownosci segmentu odziezowego.

- Grupa zakfada dalszy wzrost wyniku operacyjnego w 2026 przy stabilnej/wzrastajgcej marzy brutto, pomimo utrzymujacej sie presiji
kosztowej i wyzszych odpisdw na zapasy (nowa, bardziej restrykcyjna polityka).

- W segmencie jubilerskim celem jest kontynuacja wzrostu przychodéw w Polsce i na Wegrzech oraz wykorzystanie potencjatu akwizycji
Lilou, Zarzad liczy, ze efekt podwyzszonych cen metali szlachetnych bedzie mitygowany poprzez dostosowanie cen detalicznych, cho¢
krotkoterminowo widzi presje na marze.

- W segmencie odziezowym Zarzad deklaruje kontynuacje dziatan, ktére doprowadzity do powrotu rentownosci: dalsza optymalizacja i
modernizacja sieci, wzmacnianie pozycji marek Vistula/Bytom/Wdlczanka (w tym mocniejsza oferta damska w Vistuli), poprawa
zarzadzania zapasem oraz rozwoj narzedzi CRM i omnichannel.

- Omnichannel pozostaje priorytetem: Grupa integruje stock offline i online, rozwija rozwigzania typu click-and-collect oraz zwroty w
salonach, a takze narzedzia do lepszej alokacji zapasu (w tym przesuniecia miedzy sklepami, wspierane rozwigzaniami ML).

- W 2026 planowana jest kontynuacja optymalizacji sieci w segmencie odziezowym (powierzchnia -2% r/r na koniec 2026, przy wyraznym
wyhamowaniu tempa zamknie¢), przy jednoczesnym selektywnym rozwoju w najlepszych galeriach i relokacjach do lepszych lokalizacji.
- Segment jubilerski bedzie dalej rosng¢ pod wzgledem powierzchni: na koniec 2026 VRG planuje 73 dodatkowe placéwki w segmencie
jubilerskim (efekt nowych otwar¢, wiaczenia aktualnych sklepdw Lilou i nowych lokali Lilou), co przetozy sie na ok. +10% r/r wzrost
catkowitej powierzchni Grupy.

- W 2026 Capex ma wynies¢é ~56,4 min PLN, z koncentracjg na segmencie jubilerskim (nowe salony i modernizacje) i projektach
infrastrukturalnych wspierajgcych procesy zarzadcze, Lilou ma pochtong¢ ~4,7min PLN Capexu.

#Segment odziezowy

- Segment fashion powrécit do rentownosci w 2025 (zysk netto ~3,1min PLN), Zarzad traktuje ten poziom jako punkt wyjscia do trwatej
poprawy, a nie jednorazowy efekt.

- Gtéwne marki (Vistula, Bytom, Wélczanka) odnotowaty w 4Q25 2-cyfr. wzrosty sprzedazy m2, rosngca marze brutto (nizsze rabatowanie,
wyzszy udziat nowych kolekgji, korzystniejsze warunki zakupowe) oraz poprawe EBIT sklepéw dzieki dZzwigni operacyjnej i zamknigciom
nierentownej powierzchni.

#Segment jubilerski

- Spadek marzy brutto w segmencie jubilerskim w 4Q25 o 2,2pp r/r miat wynika¢ gtéwnie z jednorazowego efektu zmiany zasad wyceny
programu lojalnosciowego w 4Q24 (wéwczas marza byta nienaturalnie zawyzona) oraz wyzszego poziomu rabatowania i nizszej marzy
in-take w 4Q25.

- W kolejnych kwartatach kluczowa dla marzy brutto ma by¢ presja kosztowa zwigzana z cenami metali szlachetnych i koniecznoscig
dostosowania cen detalicznych, jednak Spétka nie oczekuje powtérzenia silnego spadku marzy jak w 4Q25.

- Na rynku wegierskim sie¢ W.Kruk osiggneta prég rentownosci na poziomie EBIT sklepdw (bez kosztéw centrali), przy 15 salonach na
koniec 2025, petna rentownosc¢ operacyjna catej spotki wegierskiej wciaz jest przed VRG, Zarzad nie spodziewa sie dodatniej kontrybuciji
netto juz w 2026, ale chce kontynuowac¢ ekspansije (kilka nowych otwar¢ rocznie).

#Lilou

- Zarzad planuje rozwija¢ Lilou z zachowaniem jej charakteru, tozsamosci i niezaleznosci, w oparciu o odrebng sie¢ sprzedazy (docelowo
55 salondw i 3,6 tys. m? na koniec 2026, 5-10 nowych lokalizacji rocznie).

- Do zarzadu Lilou dofaczyly dwie menedzerki z wieloletnim doswiadczeniem w VRG (produkt, finanse), zatozycielka marki pozostaje w
zarzadzie w okresie earn-out, co ma zapewnic¢ ciggtos¢ DNA brandu oraz transfer know-how do struktur VRG.
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#Pozostate

- Spotka wprowadzita od 2025 bardziej restrykcyjng polityke odpiséw na zapasy (szybsze i wieksze odpisy na kolekcje >2 lat, uzaleznione
takze od poziomu wyprzedania mtodszych kolekgji), co w 4Q25 przetozyto sie na ~10,8min PLN odpiséw

- Zarzad podkresla, ze ,opcja biznesu zawsze jest na stole”, Grupa jest otwarta na kolejne akwizycje komplementarnych marek
(szczegolnie w jubilerstwie), ale nie sg one priorytetem krétkoterminowym

- Deni Cler pozostaje aktywnie oferowana do sprzedazy; réwnolegle VRG pracuje nad poprawg operacyjng tej marki, aby podnies¢ jej
atrakcyjnosc transakcyjna i ograniczy¢ negatywna kontrybucje do wynikéw Grupy.

RYNEK FMCG

Sprzedaz sklepéw matoformatowych w marcu’26 wzrosta w Polsce 0 0,9% - PIH, CMR
- W tym samym okresie sprzedaz supermarketéw wzrosta o 3,6% r/r.

LOGISTICS & TRANSPORT
PKP CARGO

Zawarcie z Shung Shin Rolling Stock Technology porozumienia ws. projektu taboru kolejowego w ramach logistyki obronnej w
Polsce

- Projekt zaktada rozwoj nowoczesnego taboru kolejowego przeznaczonego m.in. do transportu ciezkiego sprzetu wojskowego oraz
wsparcia mobilnosci wojskowej i systemu logistyki obronnej Rzeczypospolitej Polskiej;

- Potencjalng lokalizacjg realizacji projektu jest teren spotki zlokalizowany w obrebie wezta kolejowego PKP Szczecin Port Centralny.

T™MT

WP HOLDING (WPL PW; HOLD; TP PLN 65)

Gtowni akcjonariusze spoétki oglosili wezwanie na sprzedaz pozostatych akcji spotki

- Deklarowana cena nabycia jednej akcji to 59 PLN;

- W pierwszej kolejnosci spotka bedzie nabywac¢ do 5,96 min akciji, stanowigcych ok. 20% wszystkich akcji spotki i 14,5% gtoséw na
walnym zgromadzeniu;

- W drugiej kolejnosci akcje proporcjonalnie do posiadanych nabywaé bedg trzej gtéwni akcjonariusze (tacznie moga kupic¢ do 41,96%
akciji dajacych 30,42% gtosow);

- Data rozpoczecia przyjmowania zapisdw to 4 maja, a zakoriczenia to 2 czerwca 2026 roku.

SPYROSOFT

Spotka zalezna wygrata przetarg brytyjskiej agencji Ordnance Survey o maksymalnej wartosci 55min GBP
- Spyrosoft Ltd. ma wystepowac jako dostawca ustug IT i odpowiada¢ za rozwoj oprogramowania dla OS Maps;
- Umowa ma obowigzywaé w okresie do 7 lat.

RYNEK TELEKOMUNIKACJI

Verizon rozmawia hyperscalerami, alternatywnymi dostawcami chmury i duzymi przedsiebiorstwami o nowych
wielomiliardowych kontraktach na wykorzystanie aktywéw swiattowodowych i 5G do wsparcia infrastruktury Al

- Ustugi miatyby obja¢ m.in. data center connectivity oraz wsparcie treningu i inferencji modeli;

- Wiecej szczegotdw Verizon ma przekaza¢ w ciggu 3-6 miesiecy.

INDUSTRIALS

RHEINMETALL (RHM GR; BUY; TP EUR 2150)

Otrzymanie zaméwienia od Bundeswehry na systemy ,,zotnierza piechoty przysztos¢i” - IdZ-ES

- Federalny Urzad ds. Wyposazenia Bundeswehry (BAAINBw) ztozyt u Rheinmetall zamowienie na dodatkowe systemy ,,Infantry Soldier
of the Future - Enhanced System” (IdZ-ES) w ramach obowigzujgcej umowy ramowej

- Kontrakt obejmuje modernizacje istniejgcych systeméw oraz dostawe dodatkowych 237 systeméw szczebla plutonu, wartosc
zamowienia wynosi EUR ~1,04mid brutto

- Dostawy zaplanowano na okres od listopada 2027 do grudnia 2029, dodatkowe 8 600 zotnierzy otrzyma system IdZ-ES

- Po realizacji zamoéwienia Bundeswehra bedzie dysponowaé tacznie 353 systemami plutonowymi obejmujgcymi ponad 12 000
indywidualnych zestawdéw wyposazenia

- Kontrakt przyznano w kwietniu 2026, a jego ujecie w portfelu zamdwien nastgpi w 2Q26

- Bundestag zatwierdzit tgczny budzet w wysokosci EUR 1,3 mld na ten projekt, przewidywane sg dalsze wezwania w ramach umowy
ramowej

- Pojedynczy system plutonowy obejmuje 35 indywidualnych systemdw Zotnierza oraz wyposazenie peryferyjne (sprzet IT, optyka,
urzgdzenia optoelektroniczne, umundurowanie, srodki ochrony i sprzet nosny), Rheinmetall petni role generalnego wykonawcy,
koordynujac prace ponad 30 poddostawcow

- Zamowienie zostato ztozone w ramach umowy ramowej z lutego 2025 o maksymalnej wartosci EUR 3,1mld brutto, obowigzujgcej do
konca 2030 roku, ktéra obejmuje takze modernizacje 68 uzywanych systeméw oraz zakup 24 nowych systemoéw plutonowych o wartosci
EUR 417min brutto

- Zmodernizowana wersja systemu IdZ-ES umozliwia komunikacje i wymiane danych z réznymi platformami pojazdéw oraz potaczenie z
siecig ,,Digitisation of Land-based Operations” (D-LBO)
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CSG (CSG NA; HOLD; TP EUR 26.0)

CSG zaktada spétke JV w Azerbejdzanie, ktéra zajmie sie serwisowaniem i modernizacja systeméw ladowych

- CSG ogtasza podpisanie umowy o utworzeniu spodtki joint venture VEXA DS, LLC pomiedzy swojg azerbejdzanskg spotkg Excalibur
Army Azerbaijan LLC a lokalnym partnerem

- Nowo utworzona spétka bedzie sie zajmowac naprawa, serwisowaniem i modernizacjg pojazdéw opancerzonych oraz innego sprzetu
wojskowego lgdowego w Azerbejdzanie

- Program obejmuje setki sztuk sprzetu o tgcznej wartosci rzedu ,,setek milionéw EUR” i stanowi dtugoterminowg inicjatywe inwestycyjna,
ktorej horyzont czasowy wynosi co najmniej 10 lat

LIFTERO / RYNEK SPACE

Spoétka podtrzymuje plany dotyczace debiutu spétki na rynku NewConnect jeszcze przed wakacjami - PB

- Emisja akcji ma poméc spotce rozwinaé kolejne warianty gtéwnego produktu, czyli silnika o nazwie Booster, ktéry umozliwia satelitom
manewrowanie w przestrzeni kosmicznej

- Liftero, w ramach wspotpracy z Creotech Instruments, zalezy na petnej integracji opracowanego systemu Booster do potrzeb obecnych
i przysztych generacji produktéw Creotech, w tym platform przeznaczonych do coraz wiekszych satelitéw

- Spotka liczy, ze ta wspotpraca moze wspiera¢ dazenie Liftero do udziatu w wiekszych projektach kosmicznych na szczeblu krajowym i
miedzynarodowym, realizowanych m.in. dla instytucji rzagdowych i Europejskiej Agencji Kosmicznej

RYNEK DEFENCE

Premier Donald Tusk ogtosit, ze Polski plan budowy armady dronowej bedzie wspierany przez Ukraine

- Polski plan budowy armady dronowej bedzie wspierany przez ukrainskie kompetencje i mysl techniczng, ogtosit w poniedziatek premier
Donald Tusk, uczestniczacy wraz z premier Ukrainy Julia Swyrydenko w konferencji Road to URC (Ukraine Recovery Conference) -
»Security and Defence Dimension”

RYNEK SPACE

U.S. Space Force przyznaly kontrakty o tacznej wartosci do 3,2mld USD na rozwdj pociskéw przechwytujacych — Space24

- Amerykanskie sity kosmiczne (U.S. Space Force) przyznaty kontrakty o tgcznej wartosci do 3,2mld USD na rozwdj prototypéw pociskow
przechwytujacych (ang. interceptors), zdolnych do zwalczania rakiet z orbity

- Wojsko miato zakontraktowac tgcznie 12 firm, co ma by¢ istotnym krokiem w kierunku budowy Ztotej Koputy, czyli wielowarstwowego
systemu obrony przeciwrakietowej, ktory zostat zainicjowany przez administracje Donalda Trumpa w 2025 roku (wartos¢ projektu szac.
na >175mld USD)

- Kontrakty zostaty przyznane firmom Anduril Industries, General Dynamics Mission Systems, Booz Allen Hamilton, GITAI USA, Lockheed
Martin, Northrop Grumman, Quindar, Sci-Tec Inc, Raytheon (RTX), SpaceX, True Anomaly oraz Turion Space

- Firmy te zostaty wybrane w wyniku otwartego zaproszenia do sktadania ofert ogtoszonego we wrzesniu 2025 roku

- Zgodnie z planami Sit Kosmicznych USA, pierwsze operacyjne zdolnosci pociskéw przechwytujacych majg zosta¢ zademonstrowane
do 2028 roku

- Projekt Ziotej Koputy zaktada stworzenie zintegrowanego systemu, ktéry ma sie sktadaé zaréwno z segmentu naziemnego, jak i
kosmicznego, obejmujacego satelity wczesnego ostrzegania, informujace o locie wrogiego pocisku balistycznego lub hipersonicznego,
koputa bedzie integrowac juz istniejace juz satelity wczesnego ostrzegania oraz te w trakcie budowy i przyszie

CONSTRUCTION & REAL ESTATE

DEVELIA (DVL PW; HOLD; TP PLN 11.5)
Zawarcie umowy nabycia dziatki w Warszawie za 24,5miIn PLN pod 120 lokali mieszkalnych
- Planowany termin rozpoczecia sprzedazy w ramach tego etapu inwestycyjnego to koniec 2Q27.

MIRBUD (MRB PW; BUY; TP PLN 15)
Podpisanie umowy na budowe i rozbudowe drég w woj. wielkopolskim za 137,9mIn PLN brutto
- Termin realizacji zadania ustalono na 28 miesiecy od daty podpisania umowy.

TORPOL (TOR PW; BUY; TP PLN 85)
KIO oddalita odwotanie konsorcjum Intercor/PPMT/Adamietz dotyczace oferty Torpolu ztozonej na przetargu na przebudowe
stacji Warszawa Wschodnia [pozytywne]

TORPOL (TOR PW; BUY; TP PLN 85)

Rekomendacja zarzadu w sprawie wyptaty 3,39 PLN dywidendy na akcje za 2025 rok

- Na wyptate dywidendy ma zostaé przeznaczona kwota 77,9mIn PLN, a kwota 767,4tys. PLN na zasilenie Zaktadowego Funduszu
Swiadczen Socjalnych;

- Dzien dywidendy ustala sig na 3 lipca, a termin wyptaty na 17 lipca 2026 roku;

- DY=4,6%.

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

Podsumowanie konferencji po wynikach 4Q25 [neutralne]

- W najblizszych 3 latach Grupa planuje ztozy¢ oferty na poziomie ok. 37mld PLN (z czego w samej energetyce ok. 14mlid PLN).

- Jednoczesnie, Grupa podchodzi coraz bardziej konserwatywnie do kontraktacji, obecny poziom portfela zaméwienn daje komfort
przerobu na min. 2 lata.

- Z punktu widzenia kolejnych lat wyniki FY25 sg, zdaniem Zarzadu, dobrg baza odniesienia.

- Grupa koncentruje sie obecnie na zwiekszeniu mozliwosci kontraktacyjnych (kwestia zwiekszenia limitdw gwarancyjnych i kaucyjnych).
- W kolejnych latach/$rednim-terminie Grupa planuje zwiekszy¢ swoja ekspozycje na rynki zagraniczne. Zdaniem Prezesa najbardziej
oczywistym miejscem do ekspansji jest rynek niemiecki badz rynki, na ktérych obecny jest Orlen (np. Czechy).
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- Zarzad zwraca uwage, ze pomimo rosngcych lead-time na dostawy turbin wykorzystywanych w projektach OCGT/CCGT, Polimex
posiada zapewnienie terminowego dostarczenia technologii przez swoich konsorcjantéw.

- Kompetencje Polimeksu w zakresie energetyki jadrowej obejmuje wszystkie elementy projektu oprécz samej wyspy jadrowej.

- Strata w segmencie przemystowym w 4Q25 wynika z rosngcej presji kosztowej/konkurencyjnej i uwzglednienie bardziej
konserwatywnego scenariusza budzetowego.

- Projekt Nowa Chemia jest najwiekszym projektem w segmencie naftowym, obecnie rozpoznawany jest na ,,godnej” marzy.

- Sytuacja w temacie waloryzacyjni ulegta, zdaniem Prezesa, znaczacej poprawie i obecnie implementacja mechanizmu indeksacji cen
jest standardem w branzy.

- W perspektywie FY26E Zarzad spodziewa si¢ ogtoszenia pierwszych przetargébw na faktyczng budowe elektrowni jadrowej (tj.
przetargéw EPC).

UNIBEP

Oferta konsorcjum z Unibepem za max. 4,24mld PLN netto najkorzystniejsza w przetargu PKP PLK

- Przedmiotem przetargu jest wykonanie dokumentacji wykonawczej i realizacja robét budowlanych w ramach projektu: prace na linii
kolejowej E75 (Rail Baltica);

- Unibepowi z maksymalnej opciji przypada 1,06mld PLN netto;

- Konsorcjum sktada sie ze spotek: Track Tec Construction, jako lider, Intop Infrastruktura, Intop S.A., Unibep oraz Pomorskie
Przedsiebiorstwo Mechaniczno-Torowe;

- Termin realizacji inwestycji wynosi 46 miesiecy od daty zawarcia umowy.

BIOTECH

MEDINICE (ICE PW; BUY; TP PLN 62)
Podpisanie term sheet z zagraniczna firma realizujaca projekty z wykorzystaniem technologii PFA
- Zgodnie z trescig dokumentu, spotka jest zainteresowana przejeciem wiekszosciowego pakietu udziatow.

OTHER INFORMATION

DGA: Rekomendacja zarzadu w sprawie niewyptacania dywidendy za 2025 rok

ERG: spoétka chce rozpoczaé w tym roku inwestycje w nowa instalacje produkcyjna, wypracowaé zysk netto oraz zwiekszy¢
wolumen sprzedazy
- Spotka zapowiada tez podwyzki cen m.in. w zwigzku ze wzrostem popytu i kosztow surowcéw.

ESOTIQ&HENDERSON: Przychody ze sprzedazy w *25 wyniosty 323,6min PLN, +8,5% rr
- Sprzedaz internetowa osiagneta poziom 97,1min PLN (+31% r/r), a marza brutto utrzymata sie na poziomie ok. 67%.

MAKARONY POLSKIE: stoczek Natura sfinalizowata umowe warunkowa zakupu 100% udziatéw w Joyfood
- Joyfood jest polskim producentem dan gotowych, a jej przychody ze sprzedazy w 25 wyniosty ok. 34min PLN, +2,4% r/r.
- Zawarcie umowy koricowej ma nastgpi¢ nie pozniej niz do konca pazdziernika 2026 roku.

PROTEKTOR: spétka ztozyta najkorzystniejsza oferte w przetargu na produkcije i dostawe 9 tys. par trzewikéw stuzbowych
- Wartos¢ oferty opiewa na kwote 3,85min PLN brutto.

WASKO: Podpisanie przez spétke zalezna COIG umowy z PARP o wartosci ok. 26min PLN brutto
- Przedmiotem umowy jest dostarczenie systemu klasy ERP obstugujgcego procesy kadrowo-ptacowe i finansowo-ksiegowe.

INSIDER TRADING

AMICA
Prezes zarzadu kupit 100 akcji @ 51,40 PLN.

ELEKTROTIM
Fundacja Rodzinna Vesper, podmiot zwigzany z cztonkiem RN, kupit 5,1 tys. akcji @ 52,80-53,45 PLN.

KOMPAP
Prezes zarzadu kupit 600 akcji @ 19,07 PLN.

NEWAG

Fundacja Rodzinna Zbigniewa Jakubasa w organizacji, podmiot zwigzany z cztonkami RN, kupita 4 min akcji @ 112,00 PLN.

NEWAG
FIP 11 Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Aktywéw Niepublicznych, podmiot zwigzany z cztonkiem RN, sprzedat 4 min akcji @ 112,00
PLN.

VOTUM
Wiceprezes zarzadu kupit 600 akcji @ 48,60 PLN.
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VOTUM

Fundacja Rodzinna Rodziny Rosner, podmiot zwigzany z wiceprezesem zarzadu, kupit 2,9 tys. akcji @ 48,75 PLN.

SHARE BUYBACK PROGRAM

PEPCO GROUP
Nabycie 921,1 tys. akcji @ 30,03 PLN.

CHANGES IN GOVERNING BODIES

ALTUS

Rezygnacja p. Piotra Géralewskiego z petnienia funkcji prezesa zarzadu.

ALTUS

Powotanie p. Wioletty Btaszkowskiej na stanowisko prezesa zarzadu.

BIOTON

Powotanie p. Jeremy Launders na stanowisko prezesa zarzadu.

OT LOGISTICS

Rezygnacja p. Artura Szczepaniaka i p. Marka Komorowskiego z petnienia funkcji cztonkéw RN.

CHANGES IN SHAREHOLDERS
NEWAG

Zmniejszenie zaangazowania przez porozumienie akcjonariuszy z 52,26% do 50,26% kapitatu i gtosow.

QUERCUS TFI

Zmniejszenie zaangazowania przez Nationale-Nederlanden OFE z 5,01385%% do 4,94812% kapitatu zaktadowego i gtosow.

BONDS
DEVELIA

Podjecie uchwaty w sprawie emisji obligacji serii DVL05300Z14 o wartosci nominalnej 150min PLN. Oprocentowanie obligacji wynosi
WIBOR 3M + 1,95% w skali roku.

BLOCK TRADES

GAMING FACTORY
Wolumen: 131,5 tys. @ 5,16
% kapitatu: 2,16

NEWAG
Wolumen: 4,07 min @ 112,00
% kapitatu: 9,05

XTB
Wolumen: 22,5 tys. @ 70,00
% kapitatu: 0,02

GENERAL MEETINGS OF SHAREHOLDERS

BUDIMEX: zwotanie ZWZA na dzien 27 maja 2026 roku w sprawie wyptaty 32,42 PLN dywidendy na akcje za 2025 rok
- Dzien dywidendy ustala sie na 3 czerwca, a termin wyptaty na 10 czerwca 2026 roku;
- DY=4,7%.

MEDICALGORITHMICS: zwotanie NWZA na dzien 8 czerwca 2026 roku w sprawie podwyzszenia kapitatu zaktadowego
- Kapitat zaktadowy ma ulec podwyzszeniu o kwote 50,1tys. PLN poprzez emisje 500,6 tys. akcji serii P z wytgczeniem prawa poboru;
- Cena emisyjna akc;ji serii P zostata ustalona na 33 PLN za papier;

- Akcje maja by¢ objete przez Biofund.
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APRIL Monday Tuesday Wednesday Thursday Friday
01-03 ACG, ANR GPP DVL
06-10 ERB, OND AMC, MOL
13-17 ENA MUR, SKA PGE, APR, CMP, CRI PKN, FAB OTP
MBR, RBW, CIG, CRJ, MGT, ~ NWG, ARL, MONET, RWL,
20-24 11B, DIA, GTC ATC, BLO, MAB, OPN KTY, OPL, CLN, UNT PCF, SAAB, SEL VRG
MBK, PEO, SPL, EUR, ING, LBW,
27.30 ASE. MRB, PXM ALR, ZAB, CAR, MIL, BCX, KRU, ATT, CPS, ENT, CTPNV. CTX. DIG. EBS, GEA. KOMS,
CEZ, WLT, WTN MCOVB, MTGB, XTP MOC, PBX, PLW, RICHT, SCP, STP
MAY Monday Tuesday Wednesday Thursday Friday
01
04-08 JMT, LDO BDX, KOG ASB, BHW, BNP, AMB, TOA EUR, ICE, MOL
DNP, PKO, PZU, BFT, DOM,
11-15 TEN, ANR ATC, ERB, OND, RICHT KGH, ART, INPST 1AT, CEZ MGT OTP, SCW, XTB
ALE, MDV, APR, CAR, DVL, FRO
11B, CPS, ENA, TPE P T T T
18-22 CBF, JSW, MAB, MLG, SHO ASMD,’EE gLN DAD. STP MFO, MTGB, MRB, NEU, PBX, NWG, AMC, TOR
’ ’ ’ PEP,RVU, SLV, VRG
CDR, PKN, ATT, DIA, HUG, MBR,
2599 CMP, GTC, PXM, VGO PGE, GPP, AT\EI" ARL, BLO, ACP, %PQ/’V\‘, gij\ (;(TT); MUR, oW cic. ECH.ENT.FaB o, ACG: BC;(\,Nllj_les, EGLEA, PLW,
g 2 0 VOX, WLT, WTN 0
JUNE Monday Tuesday Wednesday Thursday Friday
01-05 CRI, SCP ITX
08-12 ABE MDV, SNT, WIzZ
15-19
22-26 HVB
29-30 ASMDEE

Order: WIG20 / mWIG40 / Trigon DM Coverage

*S&P Global ESG Scores (LINK), S&P Global ESG Scores methodology (LINK)
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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 161.0 121.0 33% 15,791 9.2 8.3 7.4 1.2 1.1 1.1 13% 13% 14% 17
BNP Paribas PL BNPPPL Hold 181.0 147.8 22% 21,867 10.3 85 7.7 1.2 1.1 1.1 12% 13% 14% -
Erste Bank EBS Hold 113.5 100.3 13% 41,175 10.3 9.7 9.3 1.4 1.3 1.2 13% 13% 13% 77
Handlowy BHW Buy 137.0 116.0 18% 15,157 104 109 10.0 1.5 1.5 14 15% 14% 14% 59
ING ING Sell 420.0 416.8 1% 54,226 134 119 10.0 25 23 21 18% 19% 21% 84
Komeréni banka KOMB Hold 1,190 1,163 2% 221,027 129 121 116 1.7 1.7 1.6 14% 14% 14% 84
mBank MBK Sell 1,100.0 1,141.0 4% 48,522 13.1 10.5 9.2 1.9 1.7 1.5 15% 16% 17% 62
Millennium MIL Sell 17.3 17.7 -2% 21,436 16.1 10.0 9.0 2.1 1.7 1.6 13% 18% 18% 67
Moneta MONET Sell 173.0 184.0 -6% 94,024 13.9 135 131 29 28 28 21% 21% 21% 71
oTP OTP Hold 44,437 41,730 6% 11,684 9.6 9.1 8.6 1.9 1.7 1.6 20% 19% 18% 77
Pekao PEO Hold 279.0 2328 20% 61,103 10.7 9.3 8.5 1.7 1.6 1.5 16% 17% 18% 72
PKO BP PKO Buy 118.0 96.9 22% 121,075 111 9.2 83 20 1.8 1.7 18% 20% 21% 61
Santander SPL Buy 760.0 #N/AN/A — #VALUE! — — — — — — 14% 17% 18% 78
Kruk KRU Buy 600.0 466.7 29% 9,121 7.6 7.1 6.7 1.5 1.3 1.2 20% 19% 18% 79
PzU PZU Hold 71.5 64.0 12% 55,300 9.0 8.5 8.1 1.5 1.4 1.3 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 Sell 132.0 164.0 -20% 396 - - 143 114 19.1 5.0 - - - 11
AB ABE Buy 155.0 123.8 25% 2,167 10.2 99 96 6.7 6.4 6.2 — — — 45
Ailleron ALL Hold 17.6 16.9 4% 208 145 110 96 6.4 56 48 0% 1% 3% -—
Allegro ALE Buy 40.0 30.4 32% 32,093 16.6 14.0 12.0 94 8.3 7.3 5% 5% 6% 93
Ambra AMB Buy 23.0 19.2 20% 483 10.2 96 94 47 44 41 6% 6% 6% -
Amrest EAT Sell 11.0 11.5 -5% 2,534 14.4 127 120 50 49 438 1% 2% 3% 80
Answear.com ANR Buy 25.0 18.9 32% 360 117 99 80 64 59 5.1 0% 0% 0% -
Archicom ARH Buy 65.0 54.6 19% 3,194 7.9 6.5 56 7.5 6.0 50 5% 9% 13% -
Artifex Mundi ART. Buy 27.6 20.9 32% 249 10.2 86 6.7 6.8 3.4 28 0% 0% 12% —
Asbis ASB Hold 62.0 63.5 -2% 3,524 9.7 86 85 6.2 58 55 3% 5% 5% -
Asmodee ASMDEE Buy 151.0 122.7 23% 29,046 51.6 48.3 419 245 231 205 0% 0% 0% -
Asseco BS ABS Hold 90.0 82.6 9% 2,760 18.0 16.9 155 127 119 111 5% 5% 6% -
Asseco Poland ACP Hold 208.0 186.4 12% 15,471 204 196 183 - — — 7% 7% 3% 74
Asseco SEE ASE Buy 75.0 61.1 23% 3,171 15.0 13.5 124 83 73 6.7 3% 4% 4% -
Atal 1AT Buy 75.0 60.0 25% 2,596 6.4 6.4 6.2 83 7.4 71 7% 12% 13%  —
Auto Partner APR Buy 26.5 21.5 23% 2,808 11.7 102 9.2 84 7.5 6.7 0% 0% 0% 29
Azoty ATT Under Review - 17.7 — 1,752 — — — — — — — — — 62
Benefit Systems BFT Buy 4,850.0 3,884.0 25% 12,821 19.1 149 122 9.1 8.1 70 2% 2% 3% 59
Bioceltix BCX Buy 128.4 86.8 - — - - — — — — - — — -
Bloober Team BLO Buy 40.0 26.8 49% 517 218 180 3.6 6.2 5.7 1.7 0% 0% 4% -
Budimex BDX Buy 900 688 31% 17,554 23.2 195 16.7 14.0 11.7 98 5% 5% 6% 50
Captor Therapeutics CTX Buy 116.9 80.6 45% 420 6.4 - 1.3 4.0 - 1.0 0% 0% — -
CD Projekt CDR Buy 324.0 279.9 16% 27,965 90.7 16.3 16.5 69.1 11.2 121 0% 0% 5% 90
Celon Pharma CLN Buy 38.8 21.5 81% 1,155 - 126.5 498 611 17.7 133 - - — -
CEZ CEZ Hold 1,232.3 1,196.0 3% 643,436 234 21.7 256 8.0 76 7.9 4% 3% 3% 76
Cl Games CIG Sell 2.3 3.3 -31% 626 - 6.1 17.1 - 3.3 4.6 - -— — -
Creepy Jar CRJ Buy 855.0 584 46% 408 9.0 57 179 5.2 3.1 82 8% 11% 18% —
Creotech Instrument: CRI Buy 800.0 640.0 25% 1,827 28.7 128 145 173 79 82 0% 0% 0% -
Comp CMP Buy 67.00 57.20 17% 1,173 14.0 12.0 104 7.4 6.7 6.0 6% 7% 8% -
CSG CSG Hold 26.0 19.8 31% 19,840 215 138 114 112 9.0 7.5 - - -- -
CTP CTPNV Buy 20.0 15.8 27% 7,664 6.6 5.1 42 91 79 6.9 -— - — 88
Cyber Folks CBF Buy 220.0 184.9 19% 2,832 36.3 209 181 158 12.0 101 1% 1% 2% -
Cyfrowy Polsat CPS Buy 13.5 13.8 -2% 8,794 14.7 123 10.6 6.3 59 56 0% 0% 4% 88
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Dadelo DAD Hold 81.5 70.5 16% 823 30.5 258 19.3 17.0 144 112 0% 0% 0% -
Develia DVL Hold 11.5 10.3 12% 4,763 106 98 95 94 83 79 7% 7% 8% 36
Diagnostyka DIA Buy 200.0 153.6 30% 5,185 16.3 138 118 88 76 66 3% 3% 4% -
Digital Network DIG Hold 208.0 203.0 2% 861 139 125 112 7.8 7.1 64 2% 3% 3% -
Dino Polska DNP Hold 39.5 33.5 18% 32,843 189 154 13.0 117 94 78 0% 0% 0% 48
Dom Development DOM Hold 295.0 253.5 16% 6,540 9.9 9.1 8.9 8.1 75 69 6% 7% 8% 45
Echo Investment ECH Buy 7.0 5.2 35% 2,142 144 59 441 87 53 39 15% 15% 15% -
Erbud ERB Hold 30.0 27.6 9% 329 -~ 249 69 50 48 37 0% 3% 3% -
Enea ENA Hold 25.9 22.6 15% 11,961 5.0 5.1 6.3 4.1 46 54 2% 3% 3% 33
Enter Air ENT Buy 76.0 55.0 38% 965 76 7.0 6.3 41 37 36 6% 6% 7% -
Eurocash EUR  Under Review 5.9 - 816 — — — — — — -— — — 55
Fabrity Holding FAB Buy 30.0 25.0 20% 70 114 95 9.1 6.4 54 51 9% 10% 10% —
Ferro FRO Buy 35.0 28.0 25% 595 98 83 73 69 58 51 - - - -
Gedeon Richter RICHT Hold 13,665 13,020 5% 2,426,601 6.9 58 53 5.1 3.9 3.1 5% 7% 7% 75
GPW GPW Sell 72.0 76.6 -6% 3,215 14.3 138 135 112 105 101 5% 5% 5% 61
Grupa Pracuj GPP Buy 54 45 20% 3,100 122 115 109 85 78 72 7% 7% 7% -
GTC GTC Hold 3 3 13% 1,528 30.8 16.4 135 184 163 163 0% 0% 0% 54
Huuuge HUG Buy 31.7 23.0 38% 1,029 4.1 45 53 1.9 22 26 21% 22% 20% 5
H&M HMB Sell 129.0 169.0 -24% 271,159 20.5 18.8 17.9 8.1 79 77 4% 4% 5% 95
Inditex ITX Hold 60.0 52.1 15% 162,440 231 21.0 19.2 127 116 106 3% 4% 4% 98
InPost INPST Hold 15.6 15.2 2% 32,370 42.0 347 271 102 89 77 0% 0% 0% 82
Inter Cars CAR Buy 850.0 740.0 15% 10,484 115 100 89 84 74 65 0% 0% 0% -
Jeronimo Martins JMT Hold 24.0 20.4 18% 12,838 18.1 14.6 13.3 6.4 5.8 5.5 4% 4% 5% 85
JSW JSW  Under Review 26.9 - 3,158 — — — — — — — — — 51
Kety KTY Buy 1,325.0 1,112.0 19% 10,945 16.2 138 113 10.3 93 82 4% 5% 6% 48
KGHM KGH Hold 363.1 312.0 16% 62,400 6.9 8.1 9.3 4.1 46 49 0% 1% 1% 49
LPP LPP Buy 27,200 22,660 20% 42,054 16.1 139 121 79 6.8 6.0 4% 4% 5% 77
Mabion MAB  Under Review 8.2 — 153 — — — - — — - — — 12
Medicover MCOVB Hold 258.0 197.0 31% 2,792 32.0 26.3 223 10.1 91 83 0% 0% 0% 88
Medinice ICE Buy 62 73 -15% 682 5.8 8.2 -- 40 5.2 - 6% 6% 0% -
Mirbud MRB Buy 15 11 31% 1,262 100 90 72 7.8 6.2 5.0 1% 1% 2% -
MLP Group MLG Buy 115.0 103.0 12% 2,471 87 6.2 48 112 9.7 8.2 - - - -
Mo-Bruk MBR Hold 356.4 351.5 1% 1,235 128 124 119 83 79 74 4% 4% 4% -
Modivo MDV  Under Review 80.3 - 6,182 - — - -— — - — — - 70
MOL MOL  Under Review 4,042.0 - 3,038 - - - -— - - - - - 71
Molecure MOC Buy 11.2 5.9 90% 121 25 23 - 1.0 0.5 - 0% 0% 0% -
Murapol MUR Buy 52.5 41.6 26% 1,697 6.7 6.2 56 6.6 6.1 54 12% 12% 12% -
Modern Times Groug MTGB Buy 161.0 115.0 40% 14,180 212 171 149 6.1 50 4.1 2% 0% 0% 80
Neuca NEU Buy 860.0 729.0 18% 3,372 155 133 120 86 76 68 2% 3% 3% 76
Onde OND Hold 10 9 14% 487 173 178 164 6.7 65 59 3% 3% 3% -
Oponeo.pl OPN Buy 150.0 86.6 73% 973 116 90 7.6 7.1 6.2 53 0% 4% 0% -
Orange OPL Hold 15.2 14.3 7% 18,721 178 156 134 56 55 5.1 4% 5% 5% 61
Orlen PKN HOLD 131.8 1271 4% 147,556 83 79 84 42 41 45 5% 5% 6% 61
PCF Group PCF Restricted 4.0 - 170 - - - -— - - -— - - 19
Pegasus Airlines PGSUS Under Review 186.0 - 93,000 - - — - -—- — - - — 60
Pekabex PBX  Under Review 10.0 - 249 — — — — — — — — — —
Pepco Group PCO Hold 30.5 32.8 7% 18,929 17.2 151 138 6.2 58 5.3 - - - 57
PGE PGE Hold 11.8 10.9 8% 24,412 57 6.8 6.3 41 5.1 48 0% 0% 0% 34
Playway PLW Buy 385.0 2455 57% 1,637 8.1 79 94 56 56 70 8% 12% 13% 0
Polenergia PEP Buy 63.9 50.0 28% 3,857 36.5 38.0 227 115 115 52 0% 0% 1% -
Polimex Mostostal PXM Buy 11.5 8.3 38% 2,130 141 112 105 58 40 29 0% 0% 0% -
*S&P Global ESG Scores (LINK), S&P Global ESG Scores methodology (LINK)
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Rainbow Tours RBW Buy 200.0 138.0 45% 2,008 9.2 9.1 87 52 49 45 5% 6% 6% -
Rheinmetall RHM Buy 2,150.0 1,352.4 59% 62,964 39.3 26.5 183 21.7 147 102 0% 1% 2% 75
Ryvu Therapeutics RVU Buy 54.8 23.6 133% 544 74 136 22 3.9 5.6 -— 0% 0% 0% -
Saab SAABB Hold 680.0 567.4 20% 308,316 35.7 27.5 227 199 16.1 135 0% 1% 1% 92
Scope Fluidics SCP Buy 228.2 138.8 64% 440 - - -— - - - - - -— -
Selvita SLV Hold 43.0 35.0 23% 662 739 26.7 175 110 87 68 0% 0% 0% --
Shoper SHO Buy 58.0 40.2 44% 1,130 20.7 15,5 123 11.7 91 72 1% 3% 5% -
Sniezka SKA Hold 95.0 86.0 10% 1,085 154 129 127 83 7.4 7.1 - — - -
Synektik SNT Buy 344.0 288.0 19% 2,456 16.1 142 13.4 105 9.1 84 4% 4% 5% -
Tauron TPE Buy 12.6 9.7 30% 17,084 7.1 67 69 54 55 57 2% 2% 3% 39
Ten Square Games ~ TEN Hold 111.0 108.0 3% 699 124 82 88 8.1 53 56 9% 8% 12% 3
Torpol TOR Buy 85.0 73.0 16% 1,677 178 116 82 82 67 35 2% 3% 4% -
Toya TOA Buy 12.0 9.3 30% 695 76 7.0 63 49 46 43 - - -— -
Turkish Airlines THYAO Under Review 320.5 - 442,290 - — - - — - - — - 86
Unimot UNT Buy 176.9 1544  15% 1,212 6.7 86 7.7 5.1 57 50 4% 4% 4% -
Voxel VOX Buy 130.0 101.0 29% 1,061 127 107 94 6.2 53 47 3% 4% 5% -
VRG VRG Under Review 5.2 - 1,219 — - -— — - -— — - -— —
Wirtualna Polska WPL Hold 65.0 57.8 12% 1,721 16.6 132 117 52 48 46 2% 3% 4% 72
Wittchen WTN Sell 13.0 16.0 -19% 295 106 11.0 112 54 49 49 10% 0% 6% -
Wizz Air WIZZ  Under Review 8.6 - 892 - — - - — - - — - 67
XTB XTB Buy 131.5 104.7 26% 12,310 94 94 82 6.0 57 47 4% 8% 8% 32
XTPL XTP Buy 120.0 63.6 89% 188 - 203 84 565 101 52 0% 0% 0% -
Zabka Group ZAB Buy 32.0 24.2 32% 24,312 19.5 153 122 7.2 63 54 - - - -

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