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FINANCIAL RESULTS

ALIOR (ALR PW; HOLD; TP PLN 158)
Zysk netto w petni zgodny z konsensusem [neutralne]

PLNm 2Q25 3Q25 4Q25 1Q26 2Q26 Y/Y  Q/Q 2Q26E Cons.
Net interest income 1289 1296 1265 1248 1122 -13% -10% 1117 1114
Net F&C result 222 234 240 221 241 8% 9% 231 230
Other income 12 1 -15 29 3 -79% -91% 2 0
Total revenues 1524 1531 1490 1498 1366 -10% -9% 1350 1344
Operating costs -550 -565 -565 631 -551 0% -13% -551 -554
Operating profit 974 966 925 867 815 -16% -6% 799 790
Net provisions -78 -166 113 153 -145 85% 5% -154 -118
Net profit 640 563 688 403 367 -43% -9% 352 366
NIM 5,42% 5,42% 5,24% 5,00% 4,99% 4,41%

CoR ex. CHF 0,21% 0,73% 0,37% 0,66% 0,74% 0,75%

Cl/l 36,1% 36,9% 37,9% 42,1% 40,3% 40,8%

Loans 63,6 64,5 650 66,7 67,1 55% 0,5% 68,2

Assets 99,5 97,7 101,8 104,7 106,6 7,2% 1,8% 104,8
Deposits 79,6 80,6 826 854 869 92% 1,7% 86,3

P/E12M trailing 7,6 7,9 7,7 8,0 9,0

P/BV 1,6 1,5 1,4 1,4 1,5

ROE 12M 22% 20% 20% 19% 16%

Source: company data, PAP, Trigon

ASMODEE (ASMDEE SS; BUY; TP SEK 151)
Wyniki za 1Q26/27: Wyniki lepsze od oczekiwan, pozytywny outlook [lekko pozytywne]

EURmM 1Q25/26 2Q25/26 3Q25/26 4Q25/26 1Q26/27E YIY Q/Q 1Q26/27E Cons.
Revenues 349 403 524 407 422 21% 4% 394 394
Self-published 78 114 154 80 80 2% 0% 85 84
Partner-published 261 278 356 316 331 27% 5% 300 300
Others 10 11 14 11 11 13% 0% 10 10
Board Games 89 141 198 99 103  16% 4%
Trading Card Games 231 227 286 277 285 23% 3%
Other categories 29 35 41 31 35 19% 11%
Gross income 139 181 231 163 174 163 161
Gross margin 39.8% 45.0% 44.1% 40.1% 41.3% 41.2% 40.9%
EBITDA 34.9 74.2 111.2 48.9 60.6 74% 24% 51.4 48.0
adj. EBITDA 39.9 76.1 114.5 54.9 619 55% 13% 524  52.0
EBIT 15.3 54.3 91.3 6.7 405 164% 505% 296 27.0
Net profit -1.6 -6.2 49.1 -13.6 17.0 +  -225% 14.1 14.0
adj. Net profit 13.7 41.9 64.4 27.7 31.8 + 15% 21.5 -
OCF 35 -16 82 132 12
Net Debt 509 579 508 416 535
P/E12M trailing adj. 80.4 63.9 24.9 215 19.1
EV/EBITDA adj. 12M trailing 19.2 20.0 14.2 12.6 12.4
adj. EBITDA margin 11.4% 189% 21.8% 13.5% 14.7% 13.3% 13.2%
EBIT margin 44% 135% 17.4% 1.6% 9.6% 75% 6.9%
adj. Net profit margin 3.9% 104% 12.3% 6.8% 7.5% 5.4% -

Source: Company data, Trigon

- Jednoczesny wzrost w obu kluczowych segmentach. Gry planszowe (+16.0%) i TCG (+23.1%)
odnotowaty dwucyfrowy wzrost, z pozytywnym wkiadem ze wszystkich kontynentéw. Zarzad
przedstawia to jako potwierdzenie wartosci zdywersyfikowanego modelu biznesowego — zaden
pojedynczy rynek ani produkt nie odpowiadat za wynik;

- Odbudowa rynku gier planszowych w USA nabiera szerszego charakteru. Wzrost napedzany byt
kontynuacjg normalizacji pozioméw zapaséw u retaileréw w potaczeniu z odpornym popytem
konsumenckim i wlasnymi inicjatywami komercyjnymi spétki — co sugeruje, ze ozywienie wykracza
poza sam efekt odbudowy zapaséw;

- Evergreeny i nowe premiery — obydwa motory wzrostu. Dtugoletnie marki (CATAN, Dobble/Spot-It!)
zapewnity solidng baze, natomiast nowe tytuty (dnup, LOTR: Fate of the Fellowship) oraz rozszerzenia
wygenerowaty dodatkowy wzrost przychodéw;

- Momentum w TCG utrzymane mimo trudnej bazy poréwnawczej. Nowe sety Pokémona, Magic: The
Gathering — Marvel Super Heroes oraz rosngca franczyza Riftbound/League of Legends TCG napegdzity
wzrost mimo mundialu oraz silnej bazy z ubiegtego roku;

- 30-lecie Pokémona jako kluczowy krétkoterminowy katalizator. Zarzad wprost wskazat na obchody
jubileuszu, Mistrzostwa Swiata w San Francisco oraz premiere setu Mega Evolution — Pitch Black jako
gtéwne nadchodzace wydarzenia dla segmentu TCG;

- ATM Gaming zintegrowane i generuje pierwsze sukcesy komercyjne. Przejeta na poczatku kwietnia
spotka realizuje wyniki zgodnie z oczekiwaniami.;
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MARKET QUOTES
INDICES Change (%)
Price 1D 1M 1Y
WIG 148,428 0.7% 7% 39%
WIG20 3,943 0.6% 7% 37%
mWIG40 10,370 1.2% 6% 31%
sWIG80 30,870 0.4% 0% 6%
PX (Prague) 2,738  1.2% 5% 22%
BUX (Budapest) 147,365 0.5% 3% 46%
BET (Bucharest) 36,444 0.8% 7% 81%
BIST30 (Istanbul) 15,205 -0.3% -9% 26%
DAX 26,001  1.5% 1% 9%
FTSE 100 10,858 -0.1% 2% 19%

STOXX Europe 600
S&P 500

NASDAQ 100
Nikkei 225
Shanghai Comp

652 0.4% 0% 21%

7,601  1.5% 2% 20%
28,777 18% -2% 24%
63,741 -0.9% -9% 58%

3,827 -0.6% -5% 7%

BONDS

Change (bps)
Rate 1D 1M 1Y

PL 5Y bond yield
PL 10Y bond yield
CZ 10Y bond yield

5.1% -8.6 491 271
5.7% -89 449 237
4.9% -54 317 54.6

HU 10Y bond yield 5.5% 00 470 -171.0
RO 10Y bond yield 6.9% -22 16.5 -28.1
WIBOR 3M 3.8% -1.0 -20 -1120
EURIBOR 3M 2.5% 1.2 16.0 47.6
CURRENCIES Change (%)
Rate 1D 1M 1Y
USD/PLN 375 01% 0.0% 1%
EUR/PLN 431 0.0% 0.6% 0.9%
EUR/USD 115 0.0% 0.6% -0.6%
GBP/PLN 503 0.0% -02% -2.5%
CZK/PLN 018 0.0% -0.3% -24%
HUF/PLN 0.012 -0.1% 23% -9.6%
RON/PLN 082 0.0% -0.3% 2.5%
CNY/PLN 056 -0.1% -0.6% -7.2%
Change (%)

COMMODITIES

Price 1D 1M 1Y

Gold (USD/toz)

Silver (USD/toz)

Copper (USD/t)

Zinc (USD/t)

Molybdenum (USD/Ib)

Iron ore (USD/t)

HCC (USD/t)

HRC EU (EUR/t)

Brent crude oil (USD/bbl.)
CO2 (EUR/)

TTF 1M gas (EUR/MWh)
Power 1Y in DE (EUR/MWh)
Power 1Y in PL (PLN/MWh)

Shanghai Freight Index

4,064 08% -1% 20%
58.9 1% -5% 58%
13,870  0.6% 4% 44%
3,641 -0.1% 3% 34%

326 0.0% 4% 37%

94 03% -4% -7%
212 -14% -11% 0%
705  0.0% 3% 29%
851 15% 18% 24%
80.9 -0.5% 0% 11%
58.1 1% 29% 71%
102 -1.5%  10% 17%
479 -0.6% 6% 14%

3,206 4.7% -1%  101%
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- Poprawa marzy ma charakter strukturalny. Wynikata z nizszych kosztow royalties, mniejszych odpisow
na zapasy i dyscypliny kosztéw operacyjnych — nie jedynie z efektu dzwigni operacyjnej. Dodatkowym
krétkoterminowym tailwindem sg zwroty cet (EUR 1.3 mn w 1Q; kolejne oczekiwane w nadchodzacych
kwartatach);

- Dlug netto/EBITDA (po zobowigzaniach z tytutu M&A) obnizyt sie do 1.7x z 2.1x rok wczesniej. Zarzad
wczesniej zaproponowat pierwsza w historii dywidende w wysokosci EUR 0.17 na akcje za FY25/26;

- Cel marzowy w zasiegu reki. Marza EBITDA (LTM) osiggneta 17,5%, zblizajgc sie do
$rednioterminowego celu >18%. Zarzad podtrzymuje oczekiwania wzrostu w obu segmentach, wsparte
silnym kalendarzem premier, bez wskazania konkretnych prognoz przychodoéw.

ZALANDO (zAL GR)

Wyniki 2Q26: Obnizony guidance przy stabym wzroscie przychodoéw pro-forma [lekko
negatywne]

EURm 2Q25 3Q25 4Q25 1Q26 2Q26 YIY Q/Q 2Q26E Cons.
GMV (incl. VAT)* 4,058 4,210 5,729 4,294 4915 211% 145% 4,870 4,947
AQV (EUR) 62.4 61.5 66.2 61.8 63.4 1.6% 2.6% 64.3
Number of orders (m) 65.0 68.5 86.5 69.5 77.5 19.2% 11.5% 75.7
Revenues** 2,835 3,021 4,071 2,996 3424 20.8% 14.3% 3,388 3,477
Gross Profit 1,157 1,195 1,625 1,172 1,399 20.9% 19.4% 1,376 1,407
adj. EBITDA 268 191 363 164 305 13.8% 86.0% 315 336
adj. EBIT 186 96 262 65 205 10.4% 216.0% 213 216
Net profit 97 13 94 -88 74  -23.6% - 93
adj. Net profit* 123 28 148 36 168  35.8% 362.0% 134 101
Gross margin 40.8% 39.6% 39.9% 39.1% 40.9% 3bps 175bps 40.6% 40.5%
adj. EBITDA margin 94% 63% 89% 55% 89% -55bps 343bps 9.3%
adj. EBIT margin 65% 32% 64% 22% 6.0% -56bps 382bps 6.3% 6.2%
adj. Net profit margin 44% 09% 36% 1.2% 4.9% 54bps 368bps 4.0% 2.9%
OCF 284 104 882  -438 473
Net Debt -498 121 -436 148 -28
adj. P/E 12M trailing 19.2 21.2 22.9 20.9 18.5
adj. EV/EBITDA 12M trailing 74 8.0 7.3 7.3 6.8

Source: Company, Trigon; *pro-forma: +4.4%; **pro-forma +1.1%

#Adjustments

- koszty restrukturyzaciji: 42.1min EUR (gtéwnie zamknigcie centrum logistycznego w Niemczech);
- ESOP: 27.9mIn EUR;

- koszty zwigzane z akwizycjg About You: 33.1min EUR;

- one-offs: -9.4min EUR.

#Guidance
- GMV oraz Revenue: 12% - 17% r/r (dolna czg$¢ przedziatu);
- adj. EBIT: 680m EUR — 720m EUR (poprzednio 660m EUR - 740m EUR)

OIL, GAS & CHEMICALS

ORLEN (PKN PW; HOLD; TP PLN 156.5)

M. Motyka o marzach detalicznych Orlenu [neutralne]

- ,Jezeli chodzi o rozmowy z Orlenem, to sg to rozmowy przede wszystkim pod katem wiasnie
minimalnych marz detalicznych, o tym rozmawiamy. One sg de facto obnizone dzisiaj do minimum” —
Motyka

- ,Jezeli chodzi chociazby o rozmowy kolejne z Orlenem, to mysle, ze w kolejnych tygodniach tez
bedziemy o tym méwili, pewnego rozszerzenia wymaga tez ten zakres promocyjny, ktéry Orlen ma,
natomiast deklaracja ze strony prezesa Orlenu jest dos¢ jednoznaczna - te marze sg obnizone do
minimum”

- Rozwazane jest przywrécenie programu CPN przynajmniej na drugg potowe sierpnia. Motyka
zaproponowat kolejng, czasowg obnizke stawki VAT na paliwa.

MOL (MOL HB; HOLD; TP HUF 4,527)

Kryzy energetyczny na Wegrzech. Wylaczanie elektrowni jadrowej Paks. [lekko negatywne]

- Moc elektrowni jadrowej Paks, chfodzonej wodg z Dunaju, ograniczono z 2 GW do 232 MW. Premier
Wegier Péter Magyar apeluje do Wegréw o ograniczenie zuzycia energii i wody. Catkowite zatrzymanie
elektrowni, ktéra zwykle zapewnia blisko potowe wegierskiego zapotrzebowania na energie elektryczna,
moze nastgpi¢ w najblizszych dniach. Wedtug Magyara petne wytaczenie Paks moze kosztowac budzet
do 50 mld forintéw, czyli ok. 125 min euro.

- Prawie 300 firm zadeklarowato przesuniecie lub ograniczenie produkcji miedzy godz. 17 a 22.
Operator MAVIR moze po ostrzezeniu nakaza¢ redukcje poboru i czasowo odtgczy¢ wybranych duzych
odbiorcow. Gospodarstwa domowe maja by¢ ograniczane dopiero po wyczerpaniu innych mozliwosci.
— Polityka Insight
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VOLUME

AVG. VOLUME (PLNm)

Index 1D 1M 3M 6M 1D/3M
WIG 3602 2424.8 2443.0 2447.1 147%
WIG20 3165.6 2043.5 2062.2 2038.4  154%
WIG40 315.6  299.1 319.4 3395 99%
sWIG80 49.8 49.0 61.1 65.2 81%
TOP VOLUME (PLNm)

WIG20 mWIG40 sWIG80
Ticker Vol. Ticker Vol. Ticker Vol.
PKO 355 ACP 41.5 1AT 55
ALE 221.8 XTB 39.8 SGN 21
KGH 186.8 ASB 25.3 DIG 2.1
PKN 156.3 TPE 24.5 CRQ 1.9
ZAB 152.6 BFT 23.2 SCW 1.7
DNP 142.2 MIL 21.9 BCX 1.5
PEO 108.4 MDV 19.3 CMP 1.5
PZU 85.2 SNT 16.4 CRJ 1.4
EBP 78.9 APR 14.3 DAT 1.4
LPP 67.6 CAR 14.0 11B 1.0
VOLUME SPIKES (PLNm)

WIG20 mWIG40 sWIG80
Ticker 1D/3M Ticker 1D/3M Ticker 1D/3M
KTY 139% CAR  392% WTN  337%
EBP 137% WPL  296% CRJ 304%
KRU 114% APR  254% 1AT 298%
PKO  106% GPP 252% SCP 286%
MBK  105% RBW  199% SKA  272%
BDX  102% ATC  198% BLO 267%
LPP 99% ACP  173% CTX  226%
CDR 98% GRX 169% CIG 223%
DNP 98% MIL 154% WWL  220%
TPE 97% 11B 147% SEL 206%

STOCK PRICE PERFORMANCE

Ticker Price Chng. Ticker Price Chng.
Best WIG20 Worst
PGE 10 3.3% ALE 44 -1%
MDV 95 2.5% ZAB 32 -0.9%
KRU 435 2.2% EBP 731 -0.5%
BDX 733 1.6% PEO 246 0.3%
KGH 313 1.6% PZU 71 0.3%
Best mWIG40 Worst
CAR 990.0 59% ATT 192 -2%
APR 303 52% GRX 24 -2.3%
SLV 279 4.7% HUG 222 -1.8%
ACP 207.0 3.6% TXT 50.7  -1.5%
ENA 203 3.3% DVL 104 -1.1%
Best sWIG80 Worst
MDG 26.2 5.6% CRQ 2281 -4%
WTN 14.0 5.1% REX 121 -2.8%
SLV 279 4.7% GRX 24 -23%
CRJ 5320 3.9% TOR 706 -21%
SVE 29 3.8% MNC 385 -1.8%
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UTILITES & MINING

POLENERGIA (PEP PW; HOLD; TP PLN 64.6)
Oswiadczenie akcjonariuszy ws. wezwania
W ocenie funduszy Allianz OFE i NN OFE, cena zaproponowana w wezwaniu nie odzwierciedla wartosci godziwej akcji Spotki.

LUMINA METALS (LMCU CN; BUY; TP CAD 15.8)

Update dot. odwiertow [neutralne]

- Nowa Sdél: zaplanowano na 2026r. 8,200m odwiertéw w czterech otworach. Rozpoczetly sie w maju, a pierwszy otwdr zostat juz
ukonczony po osiagnieciu docelowej gtebokosci 1,900m. Spétka czeka jeszcze na wyniki analiz, ale wstepne rezultaty uzyskane metoda
XRF (,X-ray fluorescence) sa zgodne z mineralizacjg obserwowana w sasiednich obszarach. Ostatnio ukoriczono otwdr C42.

- Sulmierzyce: do tej pory wykonano 5 otworéw wiertniczych i zweryfikowata wyniki siedmiu historycznych otworéw. W kwietniu b.r.
opublikowano pierwszy zgodny z norma NI 43-101 szacunek zasobéw mineralnych w kategorii Inferred, wynoszacych 6.4m ton miedzi i
315m uncji srebra. W 2026 oczekiwane jest jeszcze wykonanie jednego dodatkowego otworu.

- Mozéw: dotychczas wykonano 6 historycznych otworéw wiertniczych, z czego 2 wykonane zostaty przez Lumine. Wszystkie otwory
potwierdzity wystepowanie mineralizacji o zawartosci 1.1% do 3.86% miedzi i od 8 do 52g/t srebra, co potiwerdza potencjat dalszego
zwigkszania zasobdw. W ciggu najblizszego roku planowane jest wykonanie jeszcze jednego dodatkowego otworu.

- Powotano Adriana Karolko na stanowisko VP Exploration, zastgpujac Leo Hathawaya. Jest geologiem, petnigc funkcje techniczne przy
rozwoju kilku duzych projektéw gérniczych, ostatnio jako VP Exploration w Midnight Sun Mining w Zambii. Wczesniej byt Exploration
Manager w Polsce w Lumina Metals oraz w Ekwadorze w spotce Lumina Gold, gdzie pracowat przy projekcie Cangrejos.

BOGDANKA
Spadek ceny wegla o 3% m/m do 13.62 PLN/GJ w czerwcu [negatywne]

CONSUMER
FAST FASHION

Unijne cto zmieni model dziatania platform z Azji - PB

- W ubiegtym roku towary z Chin stanowity okoto jednej trzeciej catego cargo obstuzonego przez Welcome Airport
Services, z czego okoto 15 proc. stanowity przesyiki e-commerce;

- Lotniska Chopina i Katowice nie widza na razie spowolnienia cargo z Chin po zmianach regulacyjnych UE, Welcome
Airport Services oczekuje w lipcu wzrostu wolumenu o ok. 5% m/m;

- Katowice Airport nie otrzymuje sygnatéw o ograniczaniu rejsow cargo; port rozmawia z kolejnym przewoznikiem, w
1H26 Pyrzowice obstuzyty ponad 28tys. ton frachtu, z czego 30% stanowit e-commerce;

- Regulacje moga przyspieszy¢ przejscie z modelu B2C na B2B i zwiekszy¢ popyt na centra logistyczne oraz sortownie.
- Zamiast wysyla¢ pojedyncze paczki bezposrednio do konsumentéw, producenci mogg dostarcza¢ wigksze partie
towardéw do lokalnych dystrybutoréw;

- Lokalny dystrybutor przejmowatby magazynowanie i dalszg sprzedaz produktéw za posrednictwem platform e-
commerce;

- Zmiana modelu moze czesciowo zneutralizowa¢ wptyw nowych opfat i zwiekszy¢ znaczenie lokalnych magazyndéw oraz
centrow dystrybucyjnych.

TMT

ORANGE POLSKA (OPL PW; HOLD; PLN 16.2)

Przedtuzenie umowy PPA na dostawe energii z EDF do roku 2035

- Kontrakt obejmuje okoto 40% zapotrzebowania spotki na energie, to jest okoto 200 GWh rocznie (w 2025 konsumpcja energii w grupie
wyniosta 548 MWh);

- Pierwotnie umowa obowigzywata do 2030 roku;

- Umowa wprowadza nizsze stawki za energie, co przetozy sie na znaczace oszczednosci kosztowe w diugim okresie.

ASSECO BS (ABS PW; HOLD; TP PLN 94)

Rejestracja zmian w statucie umozliwiajacych wyptate zaliczki na dywidende

- Zarzad powzigt informacje o zarejestrowaniu przez sad w dniu 28 lipca 2026 r. zmian w statucie spétki, uchwalonych podczas ZWZ z
27 maja 2026 r.;

- Wprowadzone zmiany uprawniajg Zarzad do wyptaty zaliczek na poczet przewidywanej na koniec roku obrotowego dywidendy, pod
warunkiem uzyskania na to zgody Rady Nadzorcze;.
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INDUSTRIALS
RYNEK DEFENCE

W Europie rosnie presja na ograniczenie zaleznosci od Palantira - Politico

- Systemy Palantina sa wykorzystywane w bardzo wrazliwych obszarach w Europie: policji, wywiadzie, obronnosci, ochronie zdrowia i
przemysle, gtdwnym motywem presji na ograniczenie zaleznosci jest suwerennos¢ technologiczna

- Francja i Niemcy chcg rozwija¢ ,,europejski suwerenny cyfrowy backbone”; ich stuzby wywiadowcze wybraty francuski ChapsVision
zamiast Palantira

- Hiszpania miata polecic¢ spotkom kontrolowanym przez panstwo, aby nie uwzgledniaty Palantira w przysztych zamoéwieniach publicznych
- Problemem ma by¢ wysoka jakos¢ i gteboka integracja produktéw Palantira z codziennymi procesami instytucji, systemy spétki potrafig
taczy¢ ogromne zbiory danych i wspiera¢ caty proces decyzyjny, od analizy zdje¢ satelitarnych po dobor uzbrojenia i uzupetnianie
zapasow

- Przedstawiciele NATO przyznajg, ze obecnie nie widzg petnoprawnej alternatywy dla technologii Palantira w zastosowaniach bojowych,
od 1 lipca system Maven Smart System jest w petni operacyjny w NATO i moze dziata¢ w sieci niejawnej Sojuszu

- Europejski rynek alternatywnych rozwigzan pozostaje rozdrobniony, a lokalni dostawcy nie majg jeszcze poréwnywalnej skali,
doswiadczenia ani historii wdrozen, francuski Thales promuje jednak wojskowa platforme Artemis Al, ktérg interesujg sie m.in. Belgia,
Niemcy, Luksemburg, Rumunia, Holandia i Kanada

- Niemcy pozostajg podzielone: minister spraw wewnetrznych chce rozszerzy¢ stosowanie Palantira na poziomie federalnym, ale
sprzeciwiajg sie temu m.in. socjaldemokraci i czes¢ przedstawicieli stuzb

- Palantir jest réwniez silnie zakorzeniony w europejskim biznesie: jego platforme Foundry wykorzystujg m.in. Airbus, BMW, BP i Axel
Springer

RYNEK SPACE

Polska rozpoczyna budowe krajowej sieci infrastruktury przemystu kosmicznego

- Minister finanséw i gospodarki Andrzej Domanski ogtosit w Katowicach rozpoczecie budowy krajowej sieci infrastruktury przemystu
kosmicznego, ktéra ma potaczyé potencjat naukowy, przemystowy i technologiczny wielu regionéw Polski

- Centrum ESA ma powsta¢ w Warszawie, ale wedtug ministra rozwoj sektora ma mie¢ charakter ogéIinokrajowy

- Katowice i wojewddztwo sSlaskie wskazano jako jeden z potencjalnie kluczowych osrodkéw dzieki zapleczu przemystowemu, kadrom
technicznym i potencjatowi B+R

- Rzad zapowiedziat utworzenie funduszu kosmicznego o wartosci 500 min PLN, ktéry ma finansowac badania, rozwoj technologii,
startupy, spin-offy oraz pierwsze wdrozenia przemystowe

- Fundusz ma koncentrowac sie przede wszystkim na projektach znajdujacych sie na etapie wysokiego ryzyka technologicznego i
wspiera¢ komercjalizacje polskich rozwigzan

- Samorzady beda mogty korzysta¢ z nowego instrumentu BGK, oferujgcego finansowanie inwestycji infrastrukturalnych nawet na 50 lat,
z mozliwoscig karencji i elastycznych harmonogramoéw spiat

- Finansowanie BGK ma obejmowac m.in. centra technologiczne, laboratoria, parki przemystowe oraz infrastrukture danych, ograniczajac
biezgce obcigzenie budzetéw lokalnych

- Projekty na etapie wzrostu i industrializacji ma wspieraé spétka Chrobry, dysponujaca portfelem inwestycyjnym z Funduszu
Bezpieczenstwa i Obronnosci o wartosci okoto 7 mid PLN

- Chrobry ma finansowa¢ m.in. budowe zaktadéw, zwigkszanie mocy produkcyjnych, realizacje duzych kontraktéw oraz ekspansje
zagraniczng

- System finansowania ma by¢ komplementarny: fundusz kosmiczny wesprze badania i rozwdj, a Chrobry skalowanie produkcji i budowe
wiekszych, konkurencyjnych przedsiebiorstw

CONSTRUCTION & REAL ESTATE

BUDIMEX (BDX PW; BUY; TP PLN 900)

Podsumowanie wywiadu z CEO - Biznes PAP

- CEO spodziewa sie, ze catoroczna kontraktacja moze przekroczyé 8 mid PLN, co pozwolitoby utrzymaé portfel na poziomie zblizonym
do obecnego (ok. 18 mld PLN). Duzo ma zaleze¢ takze od postepowania dotyczacego D35 w Czechach, jezeli umowa zostanie podpisana,
portfel moze sig znaczaco zwiekszy¢;

- Lata 2028-2029 majg by¢ okresem kumulacji prac na rynku budowlanym; wyzwaniem bedzie dostepnos¢ kadr, a kumulacja inwestycji
przetozy sie takze na wzrost cen materiatéw budowlanych;

- Zdaniem CEO w przetargach nadal widoczna jest bardzo silna konkurencja cenowa, czesé firm odbudowuje portfele po okresie
mniejszej liczby zaméwien, co wptywa na sposéb kalkulowania ofert;

- W 2H26 Prezes oczekuje cen blizszych budzetom zamawiajgcych, ale na razie za wcze$nie na méwienie o zmianie trendu;

- Spoétka chce zwieksza¢ przychody z rynkéw zagranicznych do min. 1.5 mid PLN rocznie, a dtugoterminowo o 6-10% rocznie, przy
utrzymaniu Polski jako rynku podstawowego.

MIRBUD (MRB PW; Under Review)

Podpisanie umowy na budowe zespotu magazynowo-ustugowego w Bytomiu

- Przedmiotem kontraktu jest budowa zespotu magazynowo-ustugowego z przestrzeniami socjalno-administracyjnymi (Faza 1) o
powierzchni ok. 100 tys. m2 wraz z biurem o pow. ok. 700 m2 oraz infrastrukturg towarzyszaca przy ul. Weglowej w Bytomiu.

- Wartos¢ umowy wynosi 28.8 min PLN netto.
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TRAKCJA

Zawarcie umowy z PKP PLK o wartosci 626.8 min PLN za zakres podstawowy

- Konsorcjum Spoiki (lider z zakladanym udziatem na poziomie 75%) oraz Sarinz zawarto umowe z PKP PLK na zaprojektowanie i
wykonanie roboét na linii kolejowej C-E 20 na odcinku Skierniewice - Czachowek Wschodni;

- kaczna maksymalna warto$¢ kontraktu (obejmujaca zakres podstawowy, opcje na interfejs oraz prawa opciji nr 1 i 2) wynosi blisko 1.2
mid PLN netto;

- Zamawiajgcy ma 24 miesigce od dnia podpisania umowy na skorzystanie z opcji nr 1inr 2;

- Termin realizacji wszystkich robot dla zakresu podstawowego i ewentualnych praw opcji nr 1 i 2 ustalono na 48 miesiecy od dnia
zawarcia umowy.

DEKPOL

Zawarcie przez spétke zalezng umowy na budowe budynkéw koszarowo-biurowych w Zaganiu

- Spotka zalezna Dekpol Budownictwo zawarta z AMW SINEVIA (generalnym wykonawcg) umowe na kompleksowe wykonanie w
charakterze podwykonawcy robét budowlanych, elektrycznych i sanitarnych dla dwéch budynkéw koszarowo-biurowych w Zaganiu.

- Przedmiot umowy ma zostac zrealizowany do konca marca 2028 roku.

- Wartos¢ wynagrodzenia ryczattowego netto ustalono na poziomie stanowigcym réwnowartos¢ ok. 4% przychodéw ze sprzedazy Grupy
Kapitatowej Dekpol za rok 2025, z uwzglednieniem mozliwosci jego waloryzacji.

RYNEK MIESZKANIOWY

Ceny mieszkan na rynku pierwotnym w lipcu pozostawaty stabilne w wiekszosci miast - rynekpierwotny.pl

- W lipcu 2026 r. Srednie ceny ofertowe m? mieszkan deweloperskich ustabilizowaty sie w wiekszosci metropolii; wzrosty m/m odnotowano
we Wroctawiu (+2% do 15.7 tys. PLN) i Tréjmiescie (+1% do 18 tys. PLN);

- W Warszawie cena spadta o 1%, do 19.8 tys. PLN/m? - pierwsza obnizka od listopada ub.r.; bez zmian Krakéw 17.1 tys. PLN, Poznan
14.3 tys. PLN, £6dz 11.4 tys. PLN i miasta GZM 11.1 tys. PLN;

- Liderem wzrostow r/r pozostaje Warszawa (+11%), dalej Trojmiasto +8%, Wroctaw i Poznan po +6%, Krakéw +2%; tylko w todzi i GZM
ceny s3 hieco nizsze niz przed rokiem;

- Zdaniem M. Wielgo (RynekPierwotny.pl) ruchy srednich cen to efekt zmiany struktury nowo wprowadzanej oferty, a nie realnych obnizek
cen mieszkan juz w sprzedazy; dopasowanie oferty do stabszego popytu potrwa, bo dzi$ sprzedawane projekty planowano kilka lat temu,
a rekordowo wysoka podaz daje kupujacym pole do negocjacji, zwtaszcza w todzi i GZM.
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INSIDER TRADING

ALLEGRO.EU
Jonathan Eastick (Dyrektor Wykonawczy, CFO Grupy) sprzedat 209,5 tys. akcji @ 44,79-44,93 PLN.

POLIMEX MOSTOSTAL

Towarzystwo Finansowe "Silesia" sp. z 0.0., podmiot zwigzany z cztonkiem RN (Barttomiej Babuska), sprzedat 1,5 min akcji @ 2,00 PLN.

TRANS POLONIA
Osoba blisko zwigzana z Prezesem Zarzadu, kupita 3.8 tys. akcji @ 13,15 PLN.

SHARE BUYBACK PROGRAM

ACTION
Nabycie 4,1 tys. akcji @ 42,34 PLN.

ALLEGRO
Nabycie 3,95 min akcji @ 44,79 PLN.

BBl DEVELOPMENT
Nabycie 927 akcji @ 5,38 PLN.

HANDLOWY
Nabycie 3,4 tys. akcji @ 121,00 PLN.

CHANGES IN GOVERNING BODIES
COGNOR HOLDING

Powotanie zarzadu na kolejng piecioletnig kadencje ze skutkiem od 1 stycznia 2027 roku w niezmienionym sktadzie: Przemystaw
Sztuczkowski (prezes), Przemystaw Grzesiak (wiceprezes), Krzysztof Zota i Dominik Barszcz (cztonkowie).

BLOCK TRADES

OT LOGISTICS
Wolumen: 6,5 tys. @ 21.80 PLN
% kapitatu: 0,05%

GENERAL MEETINGS OF SHAREHOLDERS

DIAGNOSTYKA: Materiat na Walne Zgromadzenie

- Rada Nadzorcza spétki pozytywnie zaopiniowata projekty uchwat na Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie zwofane na 31 sierpnia 2026
r;

- Wsréd opublikowanych projektéw znajduje sie uchwata w sprawie powofania Jakuba Tataka do Zarzadu i powierzenia mu funkcji
Wiceprezesa Zarzadu;

- Rada pozytywnie zaopiniowata réwniez projekt dotyczacy potaczenia ze spotka zalezng Diagnostyka Digital Hub sp. z 0.0. z siedzibg w
Krakowie.
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JULY Monday Tuesday Wednesday Thursday Friday
01-03
06-10
13-17 SAAB
20-24 MTGB MCOVB MONET
MBK, PEO, EBP, ZAB, ING,
27-31 OPL BDX, MIL KT, JMT EBS, KOMB, LDO ASE
AUGUST Monday Tuesday Wednesday Thursday Friday
03-07 ALR, ASMDEE SNT PKN, ASB, RHM, OTP, WIZZ MOL, RICHT
10-14 ATC, CEZ BNP PKO SCW
17-21 DAD, OPN KGH, CPS DNP, PZU, BFT, PEP, VRG, BDX
MLG
ACP, BHW, DOM, EUR, GPP,
24-28 TEN WPL KRU, 11B, ABE MRB, MBR, NEU, VOX, FAB, XTB, RWL, STP
TOA
31 ACG, CEZ, CMP, INPST, PXM
SEPTEMBER Monday Tuesday Wednesday Thursday Friday
01-04 CDR, CBF, SHO TOR
ATT, CAR, DIA, 1AT, ERB
07-11 ENA, TPE, ART, ITX MGT, OND DVL, ICE
14-18 G PGE, JSW, ARH, CTX, MAB, HUG, CLN, UNT ALE, APR, ECH, PCF, RVU, NWG, AMC
MUR SLV
RBW, ARL, ASMDEE, BLO,
21-25 GTC ANR BCX, FRO, SKA CIG, HMB, MFO, PBX, WLT, PLW, SEL, VGO
WTN
28-30 CRI, CRJ, XTP ENT ALE, LBW, DIG, GEA, MOC,

Order: WIG20 / mWIG40 / Trigon DM Coverage
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P/E P/BV ROE
Company Ticker Recomm. TP Price Upside MarketCap 26E 27E 28E 26E 27E 28E 26E 27E 28E ESG*
Alior ALR Hold 158.0 139.0 14% 18,147 10.9 9.6 8.5 1.4 1.3 1.2 13% 14% 15% 17
BNP Paribas PL BNPPPL Buy 181.0 151.8 19% 22,459 10.7 8.4 7.5 1.1 1.1 1.0 11% 13% 14% -
Erste Bank EBS Hold 124.2 115.1 8% 47,250 12.0 10.7 10.0 1.8 1.6 1.5 15% 15% 15% 77
Handlowy BHW Hold 128.0 123.8 3% 16,176 1.5 11.7 107 1.7 1.7 1.6 15% 14% 15% 59
ING ING Sell 420.0 446.0 -6% 58,025 14.2 123 10.5 238 2.6 24 20% 21% 23% 84
Komeréni banka KOMB Hold 1,070 1,046 2% 198,792 11.9 112 107 1.6 1.5 1.5 13% 14% 14% 84
mBank MBK Sell 1,150.0 1,370.0 -16% 58,291 152 128 11.0 23 2.0 1.8 15% 16% 17% 62
Millennium MIL Sell 18.0 20.7 -13% 25,099 17.0 11.2 9.9 2.1 1.8 1.7 12% 16% 17% 67
Moneta MONET Sell 173.0 195.7 -12% 100,003 14.6 13.8 13.3 3.1 3.0 29 21% 22% 22% 71
oTP OTP Buy 51,714 47,000 10% 13,160 10.9 9.3 8.8 2.0 1.8 1.7 19% 20% 19% 77
Pekao PEO Buy 274.0 246.3 11% 64,646 11.0 9.7 8.8 1.8 1.7 1.6 17% 18% 18% 72
PKO BP PKO Hold 122.0 112.5 8% 140,625 12.8 10.6 9.5 2.3 2.2 20 18% 20% 21% 61
Erste Bank Polska EBP Hold 740.0 731.4 1% 74,741 14.3 12.0 10.5 21 2.0 1.8 15% 17% 18% —
Kruk KRU Buy 550.0 434.8 26% 8,497 71 6.7 6.3 1.4 1.2 1.1 20% 18% 17% 79
PzU PZU Hold 74.0 71.3 4% 61,586 10.0 9.6 9.1 1.6 1.6 1.5 16% 16% 16% 63
P/E EV/EBITDA DY
Company Ticker Recomm. TP Price Upside MarketCap 26E 27E 28E 26E 27E 28E 26E 27E 28E ESG*
11bit Studios 11B Hold 140.0 135.0 4% 326 — -— 146 7.4 197 5.7 - -— - 11
AB ABE Buy 170.0 136.4 25% 2,387 9.7 10.6 105 6.5 6.9 6.6 — — — 45
Ailleron ALL Buy 17.4 15.0 16% 185 10.5 9.7 8.4 5.9 5.1 4.4 0% 1% 3% -—
Allegro ALE Buy 52.0 44.4 17% 45,187 228 179 150 123 105 9.0 4% 4% 4% 93
Ambra AMB Buy 22.0 18.2 21% 460 9.6 9.1 89 4.4 4.2 3.9 6% 6% 6% -
Amrest EAT Sell 10.0 10.6 -6% 2,336 33.8 13.0 119 51 5.1 4.9 1% 1% 3% 80
Answear.com ANR Buy 25.5 19.9 28% 379 124 9.8 8.3 6.7 5.9 5.2 0% 0% 0% -
Archicom ARH Buy 65.0 52.8 23% 3,089 7.5 71 5.5 7.3 6.8 5.0 5% 9% 13% -
Artifex Mundi ART. Buy 25.8 20.9 24% 251 11.8 11.8 8.2 8.1 4.2 3.4 0% 0% 9% -
Asbis ASB Hold 120.0 109.1 10% 6,055 9.7 7.7 7.2 7.2 5.9 5.3 2% 5% 6% -
Asmodee ASMDEE Hold 151.0 147.5 2% 34,916 715 64.5 545 311 289 254 0% 0% 0% -
Asseco BS ABS Hold 94.0 87.4 8% 2,921 17.2 16.6 151 124 117 108 4% 5% 5% -
Asseco Poland ACP Hold 208.0 207.0 0% 17,181 20.8 19.9 18.38 - — — 6% 6% 4% 74
Asseco SEE ASE Buy 75.0 73.8 2% 3,830 17.0 15.7 141 9.8 8.7 7.9 3% 3% 3% -
Atal 1AT Buy 75.0 56.8 32% 2,457 6.1 6.0 5.9 8.1 7.2 6.8 8% 13% 13% —
Auto Partner APR Buy 33.5 30.3 11% 3,958 145 123 109 10.0 8.6 7.6 0% 0% 0% 29
Azoty ATT Under Review - 19.2 -— 1,904 — -— — — -— — — -— — 62
Benefit Systems BFT Buy 5,850.0 5,360.0 9% 17,694 18.0 159 146 114 9.8 8.3 2% 2% 3% 59
Bioceltix BCX Buy 128.4 80.0 - — - - — — — — - — — -
Bloober Team BLO Buy 40.0 23.9 67% 461 18.8 16.2 3.3 5.8 4.9 1.3 0% 0% 5% -
Budimex BDX Buy 900 733 23% 18,714 247 20.8 17.3 149 124 104 4% 5% 6% 50
Captor Therapeutics CTX Buy 116.3 73.0 59% 464 - 1.7 - - 6.9 - 0% 0% 0% -
CD Projekt CDR Buy 319.0 253.8 26% 25,357 61.8 39.7 94 529 315 6.1 0% 0% 2% 90
Celon Pharma CLN Buy 38.8 20.7 88% 1,113 8.0 115.0 37.2 60.0 17.6 125 - - — -
CEZ CEZ Hold 1,308.9 1,357.0 4% 730,052 234 20.8 26.8 8.4 7.9 8.5 3% 3% 4% 76
Cl Games CIG Sell 2.2 2.5 -14% 554 - 8.7 79 372 34 3.3 - -— — -
Creepy Jar CRJ Buy 671.0 532 26% 372 85 10.9 289 438 5.4 9.7 7% 11% 8% -
Creotech Instrument: CRI Buy 980.0 681.0 44% 2,386 101.2 46.2 30.6 40.1 225 144 0% 0% 0% -
Coffee Stain Group COFFEEE Buy 26.30 17.80 48% 3,973 23.7 20.6 104 5.6 5.4 4.2 8% 8% 8% —
Comp CMP Hold 94.0 91.1 3% 1,868 23.0 137 119 119 8.2 7.3 4% 5% 6% —
CsG CSG Buy 23.0 17.6 31% 17,568 16.5 123 104 9.9 8.0 6.7 - -— — -
CTP CTPNV Buy 21.0 15.5 35% 7,617 7.0 4.3 4.1 9.6 6.8 6.9 - - - 88
Cyber Folks CBF Buy 230.0 194.0 19% 2,971 36.6 20.6 159 16.1 12.0 9.6 1% 1% 1% 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*
Cyfrowy Polsat CPS Buy 18.5 17.1 9% 10,904 18.1 13.2 114 6.7 6.2 5.8 0% 0% 3% 80
Dadelo DAD Buy 105.0 80.3 31% 937 256 211 16.7 158 13.3 104 0% 0% 0% -
Develia DVL Hold 11.5 10.4 10% 4,828 10.2 9.6 9.3 9.2 82 7.8 7% 7% 8% 36
Diagnostyka DIA Hold 197.0 167.8 17% 5,664 209 19.0 179 106 9.6 9.0 2% 2% 2% -
Digital Network DIG Sell 260.0 301.4 -14% 1,376 215 17.7 156 116 10.1 89 2% 2% 3% -
Dino Polska DNP Buy 40.0 32.5 23% 31,824 18.7 150 12.6 115 9.2 7.6 0% 0% 0% 48
Dom Development DOM Hold 300.0 260.0 15% 6,708 9.7 94 87 7.8 7.7 6.7 6% 7% 8% 45
Echo Investment ECH Buy 7.0 5.0 41% 2,043 139 65 39 89 59 39 16% 16% 16% -
Erbud ERB Hold 25.0 22.2 13% 264 — 407 129 83 48 47 0% 4% 2% -—
Enea ENA Buy 22.7 20.3 12% 10,732 46 47 58 40 46 54 3% 3% 3% 33
Enter Air ENT Buy 72.0 53.3 35% 935 -~ 146 134 44 40 39 6% 7% 7% -
Eurocash EUR  Under Review - 4.9 - 682 -— - - - - - - -— - 55
Fabrity FAB Hold 30.0 26.1 15% 73 121 9.8 9.1 6.8 57 52 10% 10% 10% -
Ferro FRO Buy 40.0 33.9 18% 720 11.6 9.7 8.6 7.8 6.7 5.9 - — - -
Gedeon Richter RICHT Hold 13171.0 11,9300 10% 2,223,452 7.6 7.2 5.7 5.1 44 33 4% 5% 6% 75
GPW GPW Sell 78 100 -22% 4,178 18.6 18.0 17.6 151 142 137 4% 4% 4% 61
Grupa Pracuj GPP Buy 54 53 2% 3,645 13.7 129 123 9.6 89 82 6% 6% 6% -
GTC GTC Hold 3.0 2.3 33% 1,292 - 858 18.2 495 245 201 0% 0% 0% 54
Huuuge HUG Buy 28.5 22.2 28% 993 4.4 5.1 6.0 2.1 25 3.0 23% 21% 18% 5
H&M HMB Sell 126.0 178.1 -29% 284,679 223 21.0 199 8.5 8.4 8.1 4% 4% 5% 95
Inditex ITX Hold 61.5 57.8 6% 180,018 25.0 22.8 20.8 139 127 116 3% 4% 4% 98
InPost INPST Hold 15.6 15.5 1% 33,339 445 357 271 104 90 7.8 0% 0% 0% 82
Inter Cars CAR Buy 1,100.0 990.0 11% 14,026 13.4 114 10.2 9.4 82 72 0% 0% 0% -
Jeronimo Martins JMT Buy 22.0 17.6 25% 11,088 16.7 13.1 12.0 6.0 5.4 5.2 4% 4% 5% 85
JSW JSW Sell 23.1 25.1 -8% 2,941 37.8 7.7 45 1.5 1.0 06 0% 0% 0% 51
Kety KTY Buy 1,400.0 1,260.0 11% 12,423 17.5 153 125 112 103 9.0 4% 5% 6% 48
KGHM KGH Hold 325.7 312.9 4% 62,570 8.1 8.7 10.0 438 50 5.4 0% 1% 1% 49
LPP LPP Buy 255000 21,9000 16% 40,706 15.1 136 120 7.6 66 59 4% 4% 5% 77
Lumina Metals LMCU Buy 15.8 8.8 80% 2,669 -— — - -— — - 0% 0% 0% -
Mabion MAB  Under Review - 7 — 137 — — — — — — -— — — 12
Medicover MCOVB Buy 271 222 22% 3,117 320 27.0 231 106 9.5 8.6 0% 0% 0% 88
Medinice ICE Sell 71.2 79.8 -11% 834 7.1 10.1 - 5.0 6.7 - 5% 5% 0% -
Mirbud MRB  Under Review 0.0 12.2 - 1,339 -— — - -— — - - — - -
MLP Group MLG Buy 120.0 105.0 14% 2,519 9.0 6.0 47 106 9.0 7.5 - — - -
Mo-Bruk MBR Hold 387.7 380.0 2% 1,335 13.8 124 12.0 9.2 83 78 4% 4% 4% -—
Modivo MDV Sell 92.0 95.1 -3% 7,328 275 16.9 127 75 6.1 5.1 0% 0% 0% 70
MOL MOL Hold 4,527.0 4,574.0 -1% 3,438 8.0 6.8 6.3 4.0 3.7 33 7% 7% 8% 71
Molecure MOC Buy 11.6 6.1 89% 152 3.1 2.9 - 1.4 1.0 -- 0% 0% 0% -
Murapol MUR Buy 52.5 38.7 36% 1,577 6.2 59 55 6.7 6.4 58 13% 13% 13% -
Modern Times Groug MTGB Buy 166 133 25% 16,387 26.9 19.2 155 6.6 58 4.6 3% 1% 0% 80
Neuca NEU Buy 860.0 782.0 10% 3,631 17.3 154 139 93 84 75 2% 3% 3% 76
Onde OND Hold 8.2 9.0 -9% 492 34.0 304 245 9.6 8.2 71 3% 2% 2% -
Oponeo.pl OPN Buy 160.0 101.0 58% 1,141 125 11.2 101 7.9 7.4 6.7 3% 5% 6% -
Orange OPL Hold 16.2 15.4 5% 20,256 18.3 164 141 56 55 52 4% 5% 6% 61
Orlen PKN Hold 156.5 149.0 5% 172,980 6.4 76 8.7 3.4 39 4.6 5% 5% 6% 61
PCC Rokita PCR Buy 78.3 69.1 13% 1,400 13.3 118 10.2 57 47 4.2 3% 4% 5% -
PCF Group PCF Under Review - 3.6 -— 167 — -— -— — -— — - -— -— 19
Pegasus Airlines PGSUS Hold 220.0 156.6  40% 78,300 53 43 40 44 44 49 0% 0% 0% 60
Pekabex PBX  Under Review - 9.1 -— 226 — -— — — -— — - -— — -
Pepco Group PCO Hold 45.7 46.5 2% 26,852 17.6 158 144 7.8 7.2 6.6 -— — — 57
PGE PGE Buy 11.9 10.4 14% 23,436 4.2 6.0 6.0 35 48 438 0% 0% 0% 34

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

Research Department

research@trigon.pl

www.trigon.pl

| Highlights | Recommendations | 10


mailto:research@trigon.pl
https://www.marketplace.spglobal.com/en/datasets/s-p-global-esg-scores-(171)
https://www.spglobal.com/esg/documents/sp-global-esg-scores-methodology-2022.pdf

TRIGON

CEE | Equity Research

P/E EV/EBITDA DY
Company Ticker Recomm. TP Price Upside MarketCap 26E 27E 28E 26E 27E 28E 26E 27E 28E ESG*
Playway PLW Buy 390.0 2440 60% 1,627 97 93 84 58 54 48 7% 10% 11% 0
Polenergia PEP Hold 64.6 65.0 -1% 5,019 49.9 475 289 147 142 64 0% 0% 1% --
Polimex Mostostal PXM Buy 11.5 6.5 77% 1,668 10.7 9.0 8.2 4.0 2.6 1.9 0% 0% 0% —
Poltreg PTG Buy 36.5 24.3 50% 144 - — -— - - - - - - -
Rainbow Tours RBW Buy 195.0 148.0 32% 2,154 9.4 9.6 9.1 6.4 6.2 5.5 5% 5% 5% —
Rheinmetall RHM Buy 1,700.0 1,187.2 43% 55,549 36.2 254 186 20.0 14.0 103 1% 1% 2% 75
Ryvu Therapeutics RVU Buy 33.9 14.8 129% 343 — 11.8 27.7 — 5.6 9.0 0% 0% 0% -
Saab SAABB Buy 750.0 615.1 22% 334,235 39.3 284 226 216 165 133 0% 1% 1% 92
Scope Fluidics SCP Buy 228.2 127.0 80% 402 - - -— - - -— - - -— -
Selvita SLV Buy 39.0 27.9 40% 527 - 315 174 115 84 63 0% 0% 0% --
Shoper SHO Buy 52.5 421 25% 1,184 216 17.0 135 124 100 79 1% 3% 4% -
Sniezka SKA Buy 100.0 84.6 18% 1,067 126 10.8 105 7.5 6.5 6.1 - — - -
Synektik SNT Hold 398.0 364.0 9% 3,105 17.6 159 137 123 105 89 3% 4% 4% -
Tauron TPE Buy 10.8 9.1 18% 15,994 69 66 69 55 56 59 2% 3% 3% 39
Ten Square Games ~ TEN Hold 98.3 107.4 -8% 696 127 93 86 82 60 54 9% 8% 11% 3
Torpol TOR Buy 85.0 70.6 20% 1,622 17.3 117 7.7 89 5.1 29 5% 3% 4% -
Toya TOA Buy 12.0 9.2 30% 693 76 70 63 6.2 58 52 - - -— -
Turkish Airlines THYAO Buy 400.0 317.0 26% 437,460 5.1 48 45 43 37 34 0% 0% 0% 86
Unimot UNT Hold 173.8 165.4 5% 1,298 44 138 106 40 6.7 58 4% 2% 2% -
Vercom VRC Buy 158.0 128.8 23% 2,862 244 188 152 176 135 108 2% 2% 3% -
Voxel VOX Buy 130.0 126.0 3% 1,323 157 129 117 76 62 54 2% 4% 4% -
VRG VRG  Under Review - 5.6 — 1,313 - — - - — - - — - -
Wirtualna Polska WPL Hold 65.0 65.0 0% 1,935 11.1 167 146 6.2 56 53 2% 3% 4% 72
Wittchen WTN Sell 9.0 14.0 -36% 258 17.0 159 162 50 52 50 4% 0% 4% --
Wizz Air WIzz Hold 12.0 11.1 8% 1,152 — 313 138 52 46 44 0% 0% 0% 67
XTB XTB Hold 144.0 151.2 -5% 17,774 13.6 136 11.8 9.5 9.1 76 3% 6% 6% 32
XTPL XTP Buy 120.0 72.7 65% 214 — 356 9.9 — 145 57 0% 0% 0% -
Zabka Group ZAB Hold 34.0 31.5 8% 31,594 25.0 194 155 88 7.6 6.6 - — - -

*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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