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Opracowanie Noble Securities na podstawie danych Bloomberg na godz. 08:01

OTOCZENIE

TOP NEWS (NEUTRALNIE): GTA VI z pokazem na Netflix

e Iran ostrzegt panstwa Zatoki przed konsekwencjami wsparcia dziatann militarnych USA. Ponadto media podajg, ze iranski
projekt planu pokojowego przewiduje ograniczenie ruchu dla statkdw z USA i Izraela w Ciesnienie Ormuz. Z kolei Arabia
Saudyjska poinformowata, ze ostatni atak Huti doprowadzit do smierci 11 cywili.

e Zapowiedziano rozszerzony pokaz GTA VI na platformie Netflix 27 sierpnia o 21.00 czasu polskiego. Materiat bedzie
ogoélnodostepny z 6-godzinnym opdznieniem.

e Liczba wnioskéw o zasitek dla bezrobotnych w USA zgodna z oczekiwaniami, za$ Chiny dzi$ pochwality sie lepszym od
oczekiwan bilansem handlowym (113 vs 108 mld USD), za co odpowiada mocniejszy wzrost eksportu i stabszy importu. W
Niemczech produkcja przemystowa minimalnie powyzej prognoz — wzrost 0 0,2% m/m (vs 0,1% m/m).

e  Chinskie porty wstrzymaty dziatalno$¢ w obawie przed nadchodzacym tajfunem.
Komentarz Mateusz Chrzanowski:

e Organizacja pokazu GTA VI na Netflix pokazuje skale sity marki oraz sSwiadomosé twoércow, ze wyzwaniem dla nich jest
dotarcie do 0séb spoza stricte sektora gier, poniewaz wewnatrz niego kazdy sledzi losy serii. Nattok wydarzen pod koniec
sierpnia w branzy (targi Gamescom z udziatem CD Projektu oraz pokaz GTA VI) mogg zwiastowac dobry czas dla wycen.

SPOLKI z WIG20 i mWIG40

ASSECO BS: Wyniki ponizej oczekiwan

Wyniki YTD
Mln PLN 2Q2026 kons. réznica r/r q/q 2026 rdr
Przychody 115,8 123 -5,90% 10% -11% 246,1 15%
EBIT 33 36 -8% 35% -29% 79,8 46%
zysk netto j.d. 28,9 32,9 -12% 30% -33% 72 42%
marza EBIT 28,50% 32,42%
marza netto 25,00% 29,25%

Zrédfto: Biznes PAP, spétka
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e  Przychody Asseco Business Solution wzrosty w 1H26 o 14,8% r/r do 246,1 min zt, a EBIT o0 44,6% do 79,8 min zt, dzieki
wzrostowi sprzedazy segmentu ERP (+16,4% r/r, zysk segmentu +45,7%) w kraju i za granica.

e  Koszty podstawowej dziatalnosci operacyjnej (bez COGS) wzrosty o 6% r/r.

e W dniu 29 czerwca 2026 r. spotka sprzedata 60% udziatdéw w Tax Order Sp. z 0.0. za 2,7 min z1, tracac nad nig kontrole.

ASSECO POLAND: Zgtoszenie projektu uchwaty przez akcjonariusza na NWZA

e Nationale Nederlanden zgtosito projekt uchwaty na najblizsze NWZA zaplanowane na 12 sierpnia, wedtug ktérego
zostatoby umorzone 3% akcji spétki bedacych aktualnie we wtasnosci Asseco Poland.

e Jest to kontrpropozycja dla tej przedstawionej przez zarzad, ktéra zaktada przeznaczenie 1,7% akcji wtasnych na programy
motywacyjne i umorzenia pozostatych 1,3%.

Komentarz Szymon Pogoda:

e Kontynuacja sporu miedzy zarzadem, ktdry chce przeznaczy¢ akcje na programy motywacyjne, a akcjonariuszami, ktorym
ten pomyst sie nie spodobat podczas ostatniego NWZA w marcu br. nadal trwa. Wedtug akcjonariuszy nowa propozycja
nie rézni sie znacznie od poprzedniej, wiec dalej naciskajg na umorzenie catego pakietu akcji.

ENEA (NEUTRALNIE): Rezygnacja cztonka zarzadu

e Spotka otrzymata rezygnacje p. Bartosza Krysty z petnienia funkcji Cztonka Zarzadu ds. Handlowych. P. Krysta ma wkrétce
objgc stanowisko w zarzadzie Polimeksu.

Komentarz Michat Sztabler:

e Informacja lekko negatywna, choé rynek przyzwyczajony do czestych zmian we wtadzach spétek SP przestat reagowac na
tego typu doniesienia.

JSW (POZYTYWNIE): 825 min zt pozyczki od ARP

e Jastrzebska Spdtka Weglowa zawarta umowe pozyczki z Agencja Rozwoju Przemystu (ARP). Kwota finansowania,
obejmujgca cztery transze, wyniesie do 824,128 min zt.

e  Okres finansowania ustalono na do 30 czerwca 2038 r. Sptata kapitatu ma by¢ realizowana kwartalnie, z karencja do 30
czerwca 2029 r. Umowa przewiduje mechanizm cash sweep, zgodnie z ktorym poczawszy od 2032 r. spdtke bedzie
obowigzywata dodatkowa sptata oparta na podziale nadwyzki srodkéw pienieznych ponad kwote 300 min zt w nastepujgcy
sposéb: 70% na rzecz JSW oraz 30% na rzecz ARP.

Komentarz Michat Sztabler:

e Informacja pozytywna. Prezes spotki wspominat niedawno o potrzebach ptynnosciowych na poziomie ok. 2 mld zt do
konca br., a wsparcie ze strony ARP czesiowo rozwigzuje ten problem. Zwracamy tez uwage na korzystne warunki sptaty
pozyczki (praktycznie odtozone do 2028 r.).

www.noblesecurities.pl 2



NOBLE

DOM MAKLERSKI

SECURITIES )etektyw Gieldowy .

piatek, 7 sierpnia 2026
LPP: (NEUTRALNIE - ) Wybrane wstepne dane operacyjne za Il kwartat

- |vailpec Luty-Lipiec 26

Przychody (w walutach statych) r/r [%] 18,5% 14,3%
offline r/r [%] 19,2% 16,6%
online r/r [%] 16,4% 8,4%

Sprzedaz w salonach LFL [%)] 1,8% -0,3%
Sinsay [%] -1,2% -3,8%
Reserved, Cropp, House, Mohito [%] 5,4% 4,0%

Liczba nowych salonéw [#] 230 351

Sinsay [#] 212 314
Reserved, Cropp, House, Mohito [#] 18 37
Powierzchnia handlowa (31.07.2026) [tys. m?] 3243 (+21%r/r)
Sinsay [tys. m?] 2133 (+36% r/r)
Reserved, Cropp, House, Mohito [tys. m?] 1110 (+1%r/r)

Zrédto: Spotka, oprac. Noble Securities

e Zarzad szacuje, ze dzieki silnej sprzedazy, poprawie marzy oraz kontroli kosztéw, skorygowany zysk operacyjny EBIT
w kwartale wzrést o ponad 40% r/r, a zysk netto zwiekszat sie w podobnym tempie.

e LPP oczekuje wyraznej poprawy marzy brutto, ktéra ma wynies¢ 56-57%. Wspierajg jg przede wszystkim korzystny kurs
ztotego wzgledem dolara, lepsza oferta produktowa marek House i Cropp oraz skuteczniejsze zarzadzanie politykg cenowg
podczas wyprzedazy. Jednoczesnie tempo wzrostu kosztéw SG&A byto zblizone do tempa wzrostu sprzedazy dzieki
utrzymanej dyscyplinie kosztowej i dziataniom optymalizacyjnym, szczegdlnie w logistyce.

e W komentarzu uzupetniajgcym spodtka odniosta sie do pojawiajgcych sie publicznie informacji o rzekomych zalegtosciach
ptatniczych wobec fabryk w Bangladeszu, stanowczo je dementujgc. Jednoczesnie poinformowano, ze kolekcja jesien-zima
2026 jest w petni zabezpieczona, dostawy przebiegajg zgodnie z planem, a spdétka nie widzi ryzyka dla dostepnosci
towaréw ani dla poziomu marzy.

e  Ostateczne wyniki za | pdtrocze 2026 majg zostaé opublikowane 17 wrzesnia 2026 r.

Komentarz Dariusz Dadej:
e Informacje neutralne z lekko negatywnym odcieniem.

e  Przychody byly nieco nizsze od naszych zatozen. Jednoczesnie marza okazata sie o ok. 3 pp. wyisza od oczekiwan,
co kompensuje stabszg sprzedaz, przez co catosciowy wptyw na wycene pozostaje neutralny. Koszty pozostaja pod
kontrola. Sprzedaz LfL poprawia sie we wszystkich formatach, cho¢ Sinsay nadal notuje wynik ponizej zera. Pozytywnie
wyrdznia sie takze wzrost powierzchni handlowej, ktory byt 6 pp. wyzszy od naszych zatozen.

e Podsumowujac, opublikowane dane oceniamy jako solidne, bez wyraZznie pozytywnych lub negatywnych zaskoczen.
Pewnym Zrédtem obaw pozostaje jednak wcigz stabsza od oczekiwan dynamika Sinsay, ktéry miat petnic role gtéwnego
motoru wzrostu grupy.

MIRBUD: Wybor oferty spotki zaleznej za 453 min zt brutto

e Oferta Kobylarnia S.A., spotki zaleznej Mirbud, o wartosci ok. 453 min zt brutto zostata wybrana jako najkorzystniejsza w
przetargu GDDKIiA Oddziat w Poznaniu na zaprojektowanie i budowe drogi krajowej S11 Szczecinek—Pita, odcinek Il wezet
Podgaje—wezet Jastrowie.

www.noblesecurities.pl 3
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MODIVO: (NEGATYWNIE) Szacunkowe wyniki za Il kw. 2026/27 ponizej konsensusu

e 7 e T e 7 T A e Y e e

Przychody 2880 2976 2695 2439 3046 6% 3080 5225 5485 5%
zysk brutto na sprzedazy 1420 1406 1161 1275 1543 9% 123 2 605 2818 8%
marza brutto 49,3% 47,2% 43,1% 52,3% 50,7% +1,3 pp. 0,013 49,9% 51,4% 2%
SG&A 1135 1187 1281 1223 1408 24% 273 2160 2631 22%
zysk netto na sprzedazy 285 219 -120 52 135 -53% -150 445 187 -58%
pozostate przychody i koszty operac. 14 3 -179 -12 -24 -38 70 -36
EBIT 299 221 -299 40 111 -63% -188 168 -34% 515 151 -71%
EBITDA 465 405 -51 254 340 -27% -125 394 -14% 842 594 -29%
marza EBITDA 16% 14% -2% 10% 11%  -5,0 pp. -0,050 16% 11%  -5%
Zrédto: CCC

e  EBITDA grupy, skorygowana o zdarzenia jedn. i wynik na dziatalnosci nieporéownywalnej, jest wyzsza o 2% r/r. Wytgczenia
obejmujg gtéwnie saldo PPO/PKO (réznice kursowe ), znaczgco ograniczong dziatalnos$é hurtowa oraz worldbox.

e  Wplyw Worldbox na raportowany wynik EBITDA grupy to - 2 6 mIn zt (vs. - 50 min zt w Q1'26) .

e  Wozrost sprzedazy LFL wynidst 13 proc. r/r (w tym Half Price +23 proc., CCC +4 proc.), przy wzroscie tempa rozwoju
powierzchni handlowej o 36 proc.

o Koszty sprzedazy i administracji wzrosty o 24 proc. do 1.408 min zt.
e  Skokowe obnizenie poziomu zapaséw/m2 0 16% r/r (w tym o 2 3 % w segmencie CCC).

e Na koniec lipca sie¢ Modivo Platform liczyta tacznie 1.561 sklepdw i byta wyzsza r/r 0 42 proc.

Komentarz Dariusz Dadej:
e  Wstepne dane za 2Q26/27 oceniamy negatywnie. Plasujg sie ponizej konsensusu.
e W CCC (gtédwnej linii biznesowej) marza brutto spada o 4,2 pp. r/r.
e  Zwraca uwage mocny spadek marzy EBITDA o 5 pp..

e Pomimo spadku zapaséw z m2, nominalnie rosng one najmocniej w HalfPrice (+204 min zt) i Worldbox (+66 min zi),
co traktujemy jako potencjalne Zrédto odpiséw w przysztosci.

e Dtug netto do 12 mies. EBITDA wynosi ok 2,9x.

www.noblesecurities.pl 4
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ORLEN: Wyniki 2Q26

e  Skorygowana EBITDA LIFO Orlenu wzrosta do 13,9 mid zt z 9,0 mld zt rok wczesniej i byta wyzsza od oczekiwan rynku (12,5
mld zt), a zysk netto wynidst 7,7 mld zt wobec prognozowanych 6,8 mid zt.

e Wyniki wspieraty przede wszystkim segmenty Downstream (5,9 mld zt EBITDA), Upstream & Supply (3,9 mld zt) oraz
Energy (3,4 mld zt), przy jednoczesnym wzroscie sprzedazy paliw i energii oraz silnych przeptywach operacyjnych
siegajgcych 15,2 mid zt.

e  Spotka zainwestowata w kwartale 9,3 mld zt, utrzymata bardzo niski poziom zadtuzenia (dtug netto/EBITDA 0,10x), a zarzad
podkresla, ze mimo trudnego otoczenia na rynku paliw wyniki byty wspierane przez wysoka efektywnos¢ operacyjng i
rosngcy wktad dziatalnosci zagranicznej.

o

Przychody 76 471 77 238 -1%
EBITDA 13 869 14 015 -1%
EBITDA LIFO skor. 13915 12523 11%
EBIT 10513 10 300 2%
zysk netto j.d. 7680 6787 13%

Zrédto: PAP, Spétka

SYNEKTIK: Spétka spodziewa sie wyptaszczenia wynikow

e Synektik ocenia, ze po rekordowym Ill kwartale roku obrotowego 2025/26 trudno bedzie utrzymac tak wysoka dynamike
wynikéw w krétkim terminie, dlatego spodziewa sie ich przejsciowego wyptaszczenia, jednak caty rok ma by¢ historycznie
najlepszy pod wzgledem sprzedazy i zyskow.

e  Kluczowym motorem wzrostu pozostaje sprzedaz systemow robotycznych da Vinci, ktérej wolumen w catym roku ma
przekroczy¢ 30 sztuk, a dodatkowym wsparciem bedg nowe rynki, w szczegdlnosci kraje battyckie i Ukraina.

e Spotka liczy réwniez na rozwdj sprzedazy innowacyjnego systemu Edison do nieinwazyjnego leczenia guzéw watroby, co
wraz z dywersyfikacjg produktéw i geograficzng ekspansjg ma pozwolié¢ na dalszy wzrost biznesu w kolejnych latach.

TAURON (POZYTYWNIE): Insider trading
e Tauron Ciepto zgtosit zamiar przejecia miejskiej spotki cieptowniczej PK Therma.

e Planowana koncentracja ma forme przejecia wytgcznej kontroli poprzez nabycie od Gminy Bielsko-Biata udziatéw
reprezentujgcych 97,97% kapitatu zaktadowego tej spotki. Tauron Ciepto posiada obecnie 2,03% udziatéw w PK Therma.

e PKTherma jest komunalng spotka cieptowniczg, ktéra prowadzi dziatalno$¢ w zakresie zaopatrzenia odbiorcéw w ciepto,
obejmujgcy zakup ciepta od zewnetrznych wytwdrcow, jego przesytanie i dystrybucje za posrednictwem lokalnej sieci
cieptowniczej oraz sprzedaz ciepta odbiorcom korncowym. Dziatalnos¢ spotki jest prowadzona przede wszystkim na
obszarze Bielska-Biatej oraz, w ograniczonym zakresie, w potudniowej czesci Czechowic-Dziedzic.

Komentarz Michat Sztabler:

e O korzystnym lub nie charakterze transakcji przesgdzajg jego warunki, ktére nie sg znane. Niemniej z czysto biznesowego
podejscia przejecie spoétki cieptowniczej mozna uznac za potencjalnie korzystne, gdyz Tauron jest juz producentem ciepta
dla tego regionu (posiada elektrocieptownie o tgcznej mocy 105 MWe i 460 MW1). Teraz miatby pod kontrolg takze jego
dystrybucje i sprzedaz do klienta koncowego. Z tego powodu tatwiej bytoby zarzgdzaé tym biznesem, szczegdlnie sytuacji
transformacji w kierunku zrodet nieemisyjnych (konieczna modernizacja infrastruktury przesytowej ciepta).

www.noblesecurities.pl 5
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TEXT: Podjeto uchwate o wyptacie dywidendy za rok obrotowy 2025/26

e Podczas WZA akcjonariusze zdecydowali, ze sp6tka przeznaczy na dywidende za rok obrotowy 2025/26 tacznie 109,7 min
zt, co daje 4,26 zt na akcje.

e Uwzgledniajac wyptacone juz zaliczki, do wypfaty akcjonariuszom pozostaje 2,13 zt na akcje.

POZOSTALE SPOLKI

ARTIFEX MUNDI (NEUTRALNIE): Pierwsza marza w lipcu nizsza 0 11% kw/kw i 15% r/r

e Artifex Mundi szacuje, ze w lipcu 2026 roku miat 5,6 min zt przychoddw ze sprzedazy, co oznacza spadek o 3 proc. wobec
czerwca tego roku. Pierwsza marza spadta w lipcu do 3,5 mIn zt z 4 min zt w czerwcu, tj. 0 11 proc.

e W pordéwnaniu z lipcem 2025 szacunkowe przychody ze sprzedazy spadty o 23 proc., natomiast pierwsza marza spadta o
15 proc. Poniesione koszty akwizycji nowych graczy (UAC) w przedmiotowym okresie osiggnety 2,06 min zt.

Komentarz Mateusz Chrzanowski:

e W ostatnich miesigcach wyraznie ograniczony wydatki marketingowe, co ostatecznie przektada sie na spadek pierwszej
marzy. Niemniej inwestorzy z najwiekszym zaciekawieniem patrzg na nowg metagre Unsolved i premiere Void Hunters.

PURE BIOLOGICS: Zmiany w akcjonariacie

e Po rejestracji 4 sierpnia 2026 r. podwyzszenia kapitatu MultiQure najwiekszym akcjonariuszem zostat Biofund Capital
Management LLC z 49,99% gtosow, a istotne pakiety objeli réwniez JD Copilot LLC (14,99%), fundusze ESALIENS TFI
(9,75%) oraz ACRX Investments Limited (7,44%).

www.noblesecurities.pl 6
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DZIENNA LICZBA PUBLIKACJI RAPORTOW OKRESOWYCH
Spotki z WIG20, mWIG40 i sWIGS80
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SZCZEGOLOWY HARMONOGRAM PUBLIKACJI WYNIKOW OKRESOWYCH

Czas
“ o pUb"kaCj “ RUBNKS m See

Mennica Polska SA 2026.08.07 piatek Q2 26 sWIG80 0,1%
Arctic Paper SA 2026.08.11 wtorek Q2 26 sWIG80 0,0%
BNPP Bank Polska SA 2026.08.12 $roda Q2 26 mWwWIG40 0,8%
Powszechna Kasa Oszczednosci B 2026.08.13 czwartek Q2 26 WIG20 10,4%
Boryszew SA 2026.08.13 czwartek Q2 26 sWIG80 0,0%
Agora SA 2026.08.13 czwartek Q2 26 sSWIG80 0,0%
Arlen SA 2026.08.14 piatek Q2 26 sSWIG80 0,0%
Quercus TFI SA 2026.08.14 piatek Q2 26 sWIG80 0,0%
Oponeo.pl SA 2026.08.18 wtorek Q2 26 sWIG80 0,1%
Dadelo SA 2026.08.18 wtorek Q2 26 sSWIG80 0,0%
Creotech Quantum SA 2026.08.18 wtorek Q2 26 sWIG80 0,2%
KGHM Polska Miedz SA 2026.08.19 sroda Q2 26 WIG20 7,2%
Cyfrowy Polsat SA 2026.08.19 $roda Q226 mWIG40 0,6%
Dino Polska SA 2026.08.20 czwartek Q2 26 WIG20 2,1%
Benefit Systems SA 2026.08.20 czwartek Q2 26 mWwWIG40 2,2%
Polenergia SA 2026.08.20 czwartek Q2 26 mWIG40 0,2%
PCC Rokita SA 2026.08.20 czwartek Q2 26 SWIG80 0,0%
MLP Group SA 2026.08.20 czwartek Q2 26 sSWIG80 0,1%
VRG SA 2026.08.20 czwartek Q2 26 sSWIG80 0,1%
Fabryki Mebli Forte SA 2026.08.20 czwartek Q127 sSWIG80 0,0%
Powszechny Zaklad Ubezpieczen 2026.08.20 czwartek Q2 26 WIG20 5,6%
Bank Ochrony Srodowiska SA 2026.08.21 piatek Q226 sWIG80 0,0%
Ac SA 2026.08.21 piatek Q2 26 sSWIG80 0,0%
Budimex SA 2026.08.21 pigtek Q226 WIG20 1,3%
Sanok Rubber Co SA 2026.08.21 piatek Q2 26 sWIG80 0,1%
Wawel SA 2026.08.21 pigtek Q2 26 sWIGS80 0,1%
TEN Square Games SA 2026.08.24 poniedziatek Q2 26 mWIG40 0,1%
KRUK SA 2026.08.26 sroda Q2 26 WIG20 1,1%
AB SA 2026.08.26 sroda Qs 26 mWIG40 0,3%
11 bit studios SA 2026.08.26 sroda Q2 26 sSWIG80 0,0%
Asseco Poland SA 2026.08.27 czwartek Q226 mWIG40 1,5%
Atrem SA 2026.08.27 czwartek Q2 26 sSWIG80 0,0%
Mirbud SA 2026.08.27 czwartek Q2 26 mWIG40 0,1%
Astarta Holding PLC 2026.08.27 czwartek Q2 26 sWIG80 0,0%
Voxel SA 2026.08.27 czwartek Q2 26 mWIG40 0,1%
Toya SA 2026.08.27 czwartek Q2 26 sSWIG80 0,0%
Neuca SA 2026.08.27 czwartek Q2 26 mwWIG40 0,2%

Opracowanie Noble Securities na podstawie planowanych publikacji - spotki z WIG 20, WIG40, WIG 80
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DYWIDENDY
Wartosé L Liczba dni o Dzien biczba (,‘m . Udziat
e | P B B e wyptaty | d°dnia Stopa | Udziatw |\ e ndy
dywidendy dywidendy dywidendy dywidendy dywidendy wy.platy dywidendy [ WIG20 W Wig20
dywidendy
WIG20 ALLEGRO.EU SA 46,07 8,74%
WIG20 ALIOR BANK SA 8,93 2026.05.12 2026.05.13  2026.05.27 135,35 6,60% 2,24%
WIG20 BUDIMEX 32,42 2026.06.02 2026.06.03 2026.06.10 738,00 4,39% 1,75%
WIG20 CD PROJEKT SA 248,50 3,26%
WIG20 DINO POLSKA SA 32,03 2,86%
WIG20 ERSTE BANK POLSK 49,98 2026.05.12 2026.05.13  2026.05.20 730,00 6,85% 5,74%
WIG20 KGHM 1,50 2026.06.24 2026.06.25 2026.07.09 350,85 0,43% 8,92%
WIG20 KRUK SA 20,00 2026.05.29 2026.06.01 2026.06.03 431,60 4,63% 1,44%
WIG20 KETY 16,33 2026.08.18 11 2026.08.19 2026.09.03 27 1294,00 1,26% 2,37% 1,20
WIG20 LPP 500,00 2026.10.08 62 2026.10.09 2026.10.30 84 21960,00 2,28% 5,24% 4,79
WIG20 MBANK SA 1436,50 3,53%
WIG20 MODIVO SA 99,22 0,86%
WIG20 PEPCO GROUP NV 0,10 2026.03.17 2026.03.18 2026.04.08 46,66 0,21% 1,56%
WIG20 PEKAO 19,77 2026.06.12 2026.06.15 2026.06.29 256,90 7,70% 8,45%
WIG20 PGE SA 10,80 1,73%
WIG20 ORLEN SA 8,00 2026.06.17 2026.06.18 2026.06.25 152,70 5,24% 14,27%
WIG20 PKOBP 6,14 2026.08.04 2026.08.05 2026.08.13 6 109,66 5,60% 14,43%
WIG20 PZU 4,80 2026.09.16 40 2026.09.17 2026.10.08 62 73,22 6,56% 7,76% 20,45
WIG20 TAURONPE 0,20 2026.06.16 2026.06.17 2026.07.02 9,23 2,17% 1,80%
WIG20 ZABKA GROUP SA 0,12 2026.07.24 2026.07.27 2026.07.31 31,30 0,38% 3,06%
mWIG40 ABPL 6,45 2026.04.09 2026.04.10 2026.04.17 139,60 4,62% 26,45
mWIG40 ASSECOPOL 13,05 2026.05.13 2026.05.14 2026.05.22 212,30 6,15%
mWIG40 AUTO PARTNER SA 0,15 2026.06.10 2026.06.11 2026.06.25 29,45 0,51%
mWIG40 ASBIS 0,35 2026.05.15 2026.05.18 2026.05.28 113,10 0,31%
mWIG40 ASSECOSEE 1,95 2026.06.23 2026.06.24  2026.06.30 73,70 2,65%
mWIG40 GRUPA AZOTY SA 20,56
mWIG40 BENEFIT 100,00 2026.09.04 28 2026.09.07 2026.09.25 49 5415,00 1,85%
mWIG40 HANDLOWY 9,80 2026.06.24 2026.06.25 2026.06.30 122,60 7,99%
mWIG40 BNP PARIBAS BANK 10,20 2026.04.22 2026.04.23  2026.05.11 153,60 6,64%
mWIG40 INTERCARS 1,42 2026.06.09 2026.06.10 2026.06.24 960,00 0,15%
mWIG40 CYBERFLKS SA 2,50 2026.06.30 2026.07.01 2026.07.03 198,60 1,26%
mWIG40 CYFRPLSAT 16,90
mWIG40 CREOTECH INSTRUM 742,00
mWIG40 DIAGNOSTYKA-DEF 4,40 2026.06.01 2026.06.02 2026.06.16 164,10 2,68%
mWIG40 DOMDEV 7,00 2026.06.24 2026.06.25 2026.07.02 249,50 2,81%
mWIG40 DEVELIA SA 0,73 2026.09.24 48 2026.09.25 2026.09.30 54 10,50 6,95%
mWIG40 AMREST HOLDINGS 10,82
mWIG40 ENEA 20,42
mWIG40 GRUPA PRACUJ SA 3,00 2026.06.23 2026.06.24 2026.07.02 53,00 5,66%
mWIG40 WARSAW STOCK EXC 3,40 2026.07.22 2026.07.23  2026.08.06 103,90 3,27%
mWIG40 INGBSK 26,71 2026.04.21 2026.04.22  2026.04.27 456,80 5,85%
mWIG40 JISW 26,15
mWIG40 LUBAWA SA 11,58
mWIG40 MO-BRUK J MOKRZY 15,23 2026.07.29 2026.07.30  2026.10.05 59 380,00 4,01%
mWIG40 MILLENNIUM 20,80
mWIG40 MIRBUD 0,20 2026.06.30 2026.07.01 2026.07.08 12,18 1,64%
mWIG40 MURAPOL SA 1,97 2026.06.24 2026.06.25 2026.07.01 38,90 5,06%
mWIG40 NEUCA 17,80 2026.06.29 2026.06.30 2026.07.15 798,00 2,23%
mWIG40 NEWAG SA 3,00 2026.06.19 2026.06.22  2026.06.29 96,10 3,12%
mWIG40 ORANGE POLSKA SA 0,61 2026.06.23 2026.06.24 2026.07.08 15,44 3,95%
mWIG40 POLENERGIA SA 63,70
mWIG40 POLIMEXMS 6,86
mWIG40 RAINBOW 8,60 2026.07.01 2026.07.02  2026.07.09 147,90 5,81%
mWIG40 SYNEKTIK SA 10,75 2026.01.28 2026.01.29 2026.02.02 360,00 2,99%
mWIG40 TEN SQUARE GAMES 10,00 2026.05.14 2026.05.15 2026.05.22 104,00 9,62%
mWIG40 TEXT SA 2,13 2026.10.07 61 2026.10.08 2026.10.15 69 51,80 4,11%
mWIG40 VOXELSA 2,50 2026.09.29 53 2026.09.30 2026.12.04 119 127,80 1,96%
mWIG40 VERCOM SA-D 2,73 2026.06.11 2026.06.12 2026.06.16 135,60 2,01%
mWIG40 WIRTUALNA POLSKA 1,30 2026.07.10 2026.07.13  2026.07.20 65,20 1,99%
mWIG40 X-TRADE BROKERS 4,07 2026.06.12 2026.06.15 2026.06.24 166,62 2,44%

Opracowanie Noble Securities na podstawie danych udostepnionych przez Bloomberga — spétki z WIG 20, WIG40, WIG 80
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KALENDARIUM MAKRO

SA (seasonallyadjusted) —dane wyrbwnane sezonowo

NSA (non-seasonally adjusted) —dane nie wyréwnane sezonowo
WDA (working-day adjusted) — dane skorygowane o liczbe dni roboczych
R -dane zrewidowane

P - wstepny odczyt

F - ostateczny odczyt

odczyt wazny odczyt dnia
odczyt wazny odczyt tygodnia
Dzieri publikacji pi:‘liik.a; Aktualny Prognoza Poprzedni :{: :se:::‘
poniedziatek 3:30 Japonia PMI przemystu Lipiec F 54,50 54,70
4:45 Chiny Caixin PMI przemystu Lipiec 50,90 52,00 51,70
9:00 Niemcy Sprzedaz detaliczna r/r Czerwiec 4,60% 3,10% -2,90%
9:30 Szwajcaria CPIm/m Lipiec -0,10% -0,10% 0,00%
9:30 Szwajcaria CPIr/r Lipiec 0,40% 0,40% 0,50%
10:00 Polska PMI przemystu Lipiec 49,00 47,50 46,10
10:55 Niemcy PMI przemystu Lipiec F 52,20 52,20 52,20
11:30 Wielka Brytania PMI przemystu Lipiec F 51,90 52,80 52,80
16:45 USA PMI przemystu Lipiec F 53,90 53,80 53,80
17:00 USA Wydatki na inwestycje budowlane m/m Czerwiec -0,10% 0,20% 0,10%
17:00 USA ISM przemystu Lipiec 55,60 53,90 53,30
wtorek 15:30 USA Bilans handlu zagranicznego w mld USD Czerwiec -73,26 -73,00
17:00 USA Zamowienia na dobra trwate m/m Czerwiec F 0,50% 0,30%
17:00 USA JOLTS - liczba wakatow w tys. Czerwiec 7359,00 7453,50
17:00 USA Zamowienia w przemysle m/m Czerwiec -0,30% 0,20%
sroda 4:45 Chiny Caixin PMI ustug Lipiec 50,40 53,70
9:45 Francja Produkcja przemystowa m/m Czerwiec -0,10% 0,60%
10:00 Czechy CPIr/r LipiecP 1,70% 1,70%
10:00 Czechy Sprzedaz detaliczna bezsamochodéw r/r Czerwiec 3,60% 4,00%
10:55 Niemcy PMI ustug LipiecF 49,80 49,60
15:15 USA ADP w tys. Lipiec 44,00 65,00
16:45 USA PMI ustug Lipiec F 54,60 53,60
17:00 USA ISM ustug Lipiec 54,10 54,50
czwartek 9:30 Wegry Produkcja przemystowa r/r Czerwiec 4,10% 5,10%
15:30 Czechy Decyzja CNB dot. stopy procentowej Sierpieri 6 3,75% 3,75%
15:30 USA Liczba wnioskéw o zasitek dla bezrobotnych Tydzien 199,00 205,00
15:30 USA Kontynuowane wnioski o zasitek dla bezrobotnych Tydzien 1801,00 1789,00
pigtek Chiny Bilans handlu zagranicznego w mld USD Lipiec 113,40
9:00 Niemcy Produkcja przemystowa m/m Czerwiec
9:00 Niemcy Bilans handlu zagranicznego w mld EUR Czerwiec
15:30 USA Zmiana zatrudnienia w sektorze pozarolniczym w tys. Lipiec 88,00
15:30 USA Stopa bezrobocia Lipiec 4,20%
22:00 USA Kredyt konsumencki w mld USD Czerwiec 12,10

Opracowanie Noble Securities na podstawie danych udostepnionych przez Bloomberga
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RAPORTY ANALITYCZNE | REKOMENDACJE O CHARAKTERZE OGOLNYM

Cenadocelowa Cena przy Réznicado Ceny ata waznosci

Celon Pharma Kupuj 29,30 20,60 20,60 42% 23.07.2026 12m Krzysztof Radojewski
Ten Square Games Kupuj 152,70 89,40 104,00 47% 23.07.2026 12m Mateusz Chrzanowski
PGE Trzymaj 9,56 9,63 10,80 -11% 06.07.2026 2m Michat Sztabler
11 bit studios Redukuj 116,00 138,00 135,00 -14% 25.06.2026 12M Mateusz Chrzanowski
Unibep Kupuj 16,00 12,80 13,78 16% 24.06.2026 2m Dariusz Nawrot
Ailleron Trzymaj 16,80 16,10 15,02 12% 23.06.2026 12M Dariusz Dadej

CD Projekt Akumuluj 250,00 226,00 248,50 1% 18.06.2026 12M Mateusz Chrzanowski
Pepco Group Redukuj 27,90 34,30 46,66 -40% 09.06.2026 2mMm Dariusz Dadej
Selvita Kupuj 41,90 30,30 27,95 50% 09.06.2026 12M Krzysztof Radojewski
Ryvu Therapeutics Kupuj 31,40 17,40 16,00 96% 27.05.2026 12M Krzysztof Radojewski
Aplisens Akumuluj 21,52 18,65 20,50 5% 26.05.2026 12M Michat Sztabler
Captor Therapeutics Kupuj 110,80 78,00 70,00 58% 25.05.2026 12mMm Krzysztof Radojewski
Apator Akumuluj 30,31 25,75 26,80 13% 21.05.2026 12m Michat Sztabler
Eurocash Akumuluj 6,30 5,40 4,87 29% 19.05.2026 2mMm Dariusz Dadej
Amica Kupuj 74,00 51,70 49,15 51% 14.05.2026 12M Mateusz Chrzanowski
Sonel Trzymaj 14,84 14,95 13,50 10% 12.05.2026 12M Michat Sztabler
MO-BRUK Kupuj 456,90 347,50 380,00 20% 12.05.2026 2m Dariusz Dadej
Creepy Jar Trzymaj 616,00 598,00 544,00 13% 11.05.2026 12mMm Mateusz Chrzanowski
Creotech Instruments Trzymaj 667,00 640,00 742,00 -10% 08.05.2026 12m Krzysztof Radojewski
MCI Capital ASI Kupuj 39,90 26,90 28,40 40% 06.05.2026 12mMm Krzysztof Radojewski
Unibep Akumuluj 17,50 14,74 21.04.2026 12M Dariusz Nawrot
Answear.com Akumuluj 20,70 17,98 20,45 1% 21.04.2026 12M Dariusz Dadej
Molecure Kupuj 7,50 5,20 6,05 24% 20.04.2026 12M Krzysztof Radojewski
Huuuge Games Akumuluj 25,60 23,00 22,05 16% 17.04.2026 12M Mateusz Chrzanowski
Inter Cars Kupuj 892,00 722,00 960,00 -7% 16.04.2026 12M Mateusz Chrzanowski
Auto Partner Akumuluj 24,60 21,40 29,45 -16% 16.04.2026 12mMm Mateusz Chrzanowski
Tauron PE Redukuj 9,37 10,33 9,23 1% 09.04.2026 12M Michat Sztabler
LPP Akumuluj 26300,00 22500,00 21960,00 20% 08.04.2026 2m Dariusz Dadej
Ryvu Therapeutics Kupuj 43,10 20,70 31.03.2026 12M Krzysztof Radojewski
Toya Kupuj 15,50 8,90 9,49 63% 27.03.2026 2m Dariusz Nawrot
Dino Polska Akumuluj 46,90 41,50 32,03 46% 18.03.2026 12mM Dariusz Dadej
Torpol Sprzedaj 53,00 66,20 71,20 -26% 18.03.2026 12mMm Dariusz Nawrot
Bioton Kupuj 4,98 4,10 3,83 30% 16.03.2026 2m Krzysztof Radojewski
Bioton Kupuj 4,98 4,10 3,83 30% 16.03.2026 12M Krzysztof Radojewski
Budimex Sprzedaj 619,00 785,00 738,00 -16% 05.03.2026 12M Dariusz Nawrot
Bogdanka Sprzedaj 13,97 20,00 21,70 -36% 26.02.2026 12M Michat Sztabler
Wielton Akumuluj 7,25 6,07 5,01 45% 16.02.2026 12mM Michat Sztabler
Forte Redukuj 19,60 23,30 16,40 20% 16.02.2026 12mM Dariusz Dadej
XTB Kupuj 95,70 75,00 166,62 -43% 16.01.2026 9M Mateusz Chrzanowski
MO-BRUK Kupuj 424,80 352,50 14.01.2026 IM Dariusz Dadej
Creepy Jar Trzymaj 802,00 798,00 12.01.2026 IM Mateusz Chrzanowski
Creepy Jar Trzymaj 416,00 414,00 05.01.2026 IM Mateusz Chrzanowski
Ailleron Akumuluj 17,30 15,40 23.12.2025 9M Dariusz Dadej
11bit studios Trzymaj 156,00 142,00 22.12.2025 IM Mateusz Chrzanowski
Budimex Redukuj 590,00 648,00 22.12.2025 IM Dariusz Nawrot
Creotech Instruments Akumuluj 390,00 355,00 17.12.2025 9IM Krzysztof Radojewski
PGE Trzymaj 8,95 8,64 11.12.2025 IM Michat Sztabler
CD Projekt Akumuluj 283,00 253,00 11.12.2025 IM Mateusz Chrzanowski
Ryvu Therapeutics Kupuj 45,40 28,20 27.11.2025 IM Krzysztof Radojewski
Molecure Kupuj 9,20 6,50 27.11.2025 IM Krzysztof Radojewski
Celon Pharma Kupuj 34,60 21,60 27.11.2025 IM Krzysztof Radojewski
Captor Therapeutics Kupuj 94,40 60,40 27.11.2025 9IM Krzysztof Radojewski
Selvita Kupuj 63,90 44,00 26.11.2025 IM Krzysztof Radojewski
Aplisens nd 20,45 17,95 25.11.2025 IM Michat Sztabler
Apator Kupuj 29,60 22,70 21.11.2025 IM Michat Sztabler
Amica Kupuj 97,90 55,00 21.11.2025 IM Mateusz Chrzanowski
Pepco Group Trzymaj 25,50 26,83 19.11.2025 IM Dariusz Dadej
Dino Polska Trzymaj 41,00 41,79 19.11.2025 9IM Dariusz Dadej
PGE Redukuj 9,95 11,37 12.11.2025 IM Michat Sztabler
Answear.com Akumuluj 33,70 29,00 20.10.2025 IM Dariusz Dadej
MCI Capital Kupuj 43,20 29,30 14.10.2025 9IM Krzysztof Radojewski
LPP Kupuj 23000,00 17495,00 06.10.2025 9M Dariusz Dadej
Bioton Akumuluj 4,86 4,40 06.10.2025 IM Krzysztof Radojewski
Toya Kupuj 14,50 9,96 03.10.2025 IM Dariusz Nawrot
Sonel Redukuj 14,67 17,50 03.10.2025 IM Michat Sztabler
Torpol Redukuj 46,20 49,60 30.09.2025 IM Dariusz Nawrot
Unibep Kupuj 15,00 10,00 26.09.2025 9Mm Dariusz Nawrot
Huuuge Akumuluj 27,30 23,10 24.09.2025 IM Mateusz Chrzanowski
Dino Polska Redukuj 40,00 46,03 23.09.2025 9Mm Dariusz Dadej
Budimex Akumuluj 560,00 518,20 18.09.2025 9M Dariusz Nawrot
Huuuge Kupuj 27,80 22,00 18.09.2025 9Mm Mateusz Chrzanowski
Creepy Jar Trzymaj 495,00 455,00 16.09.2025 9Mm Mateusz Chrzanowski
Eurocash Akumuluj 9,50 8,10 15.09.2025 9IM Dariusz Dadej
Creotech Instruments Akumuluj 371,00 324,00 15.09.2025 9IM Krzysztof Radojewski
Tauron PE Sprzedaj 717 9,35 08.09.2025 9IMm Michat Sztabler
MO-BRUK Akumuluj 338,00 295,00 08.09.2025 9M Dariusz Dadej
Bogdanka Redukuj 19,22 23,20 19.08.2025 LY Michat Sztabler
Forte Kupuj 33,90 27,30 18.08.2025 IM Dariusz Dadej
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OBJASNIENIE TERMINOLOGI FACHOWEJ ZASTOSOWANEJ W MATERIALACH
DYSTRYBUOWANYCH PRZEZ NOBLE SECURITIES S.A.

BV — wartos¢ ksiegowa

EV — wycena rynkowa spétki powiekszona o warto$¢ dtugu odsetkowego netto

EBIT — zysk operacyjny

CF (CFO) — przeptywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej

NOPAT - zysk operacyjny pomniejszony o hipotetyczny podatek od tego zysku

EBITDA — zysk operacyjny powigkszony o amortyzacje

EPS — zysk netto przypadajacy na 1 akcje

DPS - dywidenda przypadajgca na 1 akcje

Ifl - dynamika sprzedazy poréwnywalnej w ujeciu r/r

P — prognozy analityka lub analitykéw Noble Securities S.A. sporzadzajgcych rekomendacje

P/E — stosunek ceny akcji do zysku netto przypadajacego na 1 akcje

P/EBIT — stosunek ceny akcji do zysku operacyjnego przypadajgcego na 1 akcje

P/EBITDA — stosunek ceny akcji do zysku operacyjnego powigkszonego o amortyzacje przypadajgca na 1 akcje
P/BV — stosunek ceny akcji do wartosci ksiegowej przypadajacej na 1 akcje

EV/EBIT — stosunek wyceny rynkowej spétki powigkszonej o dug netto do zysku operacyjnego
EV/EBITDA — stosunek wyceny rynkowej spétki powiekszonej o dtug netto do zysku operacyjnego powigkszonego o amortyzacje
ROE - stopa zwrotu z kapitatu wiasnego

ROA — stopa zwrotu z aktywdw

WACC — $redni wazony koszt kapitatu

FCFF — wolne przeptywy pieniezne dla wtascicieli kapitatu wiasnego i wierzycieli

Beta — wspdtczynnik uwzgledniajacy zaleznos¢ zmiany ceny akcji danej spotki od zmiany wartosci indeksu
SG&A — suma kosztow ogdlnego zarzadu i sprzedazy

LTM — za okres ostatnich 12 miesiecy (ang. Last Twelve Months)

PODSTAWOWE ZASADY WYDAWANIA MATERIAtU
Detektyw Gietdowy, zwany dalej ,,Materiatem” zostat przygotowany przez Noble Securities S.A. (,,NS”) z siedzibg w Warszawie.

Podstawg do opracowania Materiatu byty publicznie dostepne informacje w dniu jego sporzadzenia. WykorzystaliSmy miedzy innymi raporty biezgce i okresowe, ktdre publikuje Emitent
w ramach wykonywania swoich obowigzkéw informacyjnych.

Materiat wyraza wytgcznie wiedze oraz poglady Analityka, wedtug stanu na dzien jego sporzadzenia.

Przedstawione w Materiale elementy ocenne, oparte s wytgcznie o analize przeprowadzong przez Analityka. Nie byty one uzgadniane z Emitentem ani z innymi podmiotami. Opieraja sie
na szeregu zatozen, ktére w przysztosci moga okazac sie nietrafne.

NS ani Analityk nie gwarantuja, ze prognozy sie sprawdza.

INTERESY LUB KONFLIKTY INTERESOW, KTORE MOGEYBY WPLYNAC NA OBIEKTYWNOSC MATERIALU
Analityk nie jest strong jakiejkolwiek umowy zawartej z Emitentem i nie otrzymuje wynagrodzenia od Emitenta. Wynagrodzenie przystugujgce Analitykowi z tytutu sporzadzenia Materiatu,

nalezne od NS:

. nie jest bezposrednio powigzane z transakcjami dotyczgcymi ustug maklerskich s$wiadczonych przez NS,
. nie zalezy od innych transakcji, ktére prowadzi NS lub jakakolwiek inna osoba prawna bedaca czescia grupy, do ktérej nalezy NS,
. nie jest zwigzane z optatami za transakcje, ktore otrzymujg NS lub te osoby.

Wynagrodzenie (ktére moze przystugiwaé w przysztosci z innego tytutu), moze by¢ w sposéb posredni uzaleznione od wynikéw finansowych NS, w tym z uzyskiwanych w ramach transakcji
z zakresu bankowosci inwestycyjnej dotyczgcych instrumentéw finansowych Emitenta.

Noble Securities jest lub byt w ciggu ostatnich 12 miesiecy strong uméw o $wiadczenie ustug maklerskich z Amica S.A.

Jest mozliwe, ze NS ma lub bedzie miat zamiar ztozenia oferty $wiadczenia ustug na rzecz Emitentdw wskazanych w Materiale.

ROZWIAZANIA ORGANIZACYINE | ADMINISTRACYJNE ORAZ BARIERY INFORMACYJNE USTANOWIONE W CELU ZAPOBIEGANIA KONFLIKTOM INTERESOW ORAZ ICH UNIKANIA
Ogdlny opis Regulaminu zarzgdzania konfliktami intereséw w Noble Securities S.A. zawarty jest w Pkt. XIV. dokumentu Szczegétowe informacje dotyczqce Noble Securities S.A.
zamieszczonego na stronie internetowej: www.noblesecurities.pl w zaktadce: Dom maklerski/Regulamin maklerski/Dokumenty.
Na zyczenie Klienta, NS przekaze przy uzyciu trwatego nosnika informacji lub za posrednictwem strony internetowej NS www.noblesecurities.pl, dodatkowe informacje na temat Regulaminu
zarzqdzania konfliktami interesow w Noble Securities S.A.
NS zapewnia organizacyjne oddzielenie od siebie Analitykéw od oséb (zespotéw) wykonujacych czynnosci, ktére wigzg sie z ryzykiem powstania konfliktu intereséw. Zapobiegamy
powstawaniu konfliktéw intereséw. W przypadku powstania takiego konfliktu umozliwiamy ochrone intereséw Klienta przed jego szkodliwym wptywem. Analitycy nie posiadaja dostepu
do informacji o transakcjach zawieranych na rachunek wtasny NS oraz do zlecen Klientéw. NS dba o to, by nie istniata mozliwos¢é wywierania przez osoby trzecie jakiegokolwiek
niekorzystnego wptywu na sposéb wykonywania pracy przez Analitykdw. NS dba, aby wynagrodzenia jednej jednostki organizacyjnej:

. nie byly powiazane z wysokoscig wynagrodzen pracownikéw innej jednostki organizacyjnej lub

. nie zalezaty od przychodéw osigganych przez inng jednostke organizacyjna, jezeli jednostki te wykonujg czynnosci, ktére wiazg sie z ryzykiem powstania konfliktu intereséw.
NS posiada wdrozony regulamin wewnetrzny dotyczacy przeptywu informacji poufnych oraz stanowigcych tajemnice zawodowga. Ma on na celu zabezpieczenie informacji poufnej lub
tajemnicy zawodowej oraz zapobieganie nieuzasadnionemu ich przeptywowi badz niewtasciwemu ich wykorzystaniu. NS ogranicza do niezbednego minimum krag oséb majacych dostep
do informacji poufnej lub tajemnicy zawodowej. W celu kontrolowania dostepu do istotnych informacji o charakterze niepublicznym, w ramach NS funkcjonujg wewnetrzne ograniczenia
i bariery w przekazywaniu informacji. Sa to tzw. chifiskie mury, czyli zasady, procedury i fizyczne rozwigzania majace na celu uniemozliwienie przeptywu i wykorzystania informacji poufnej
oraz stanowigcych tajemnice zawodowa. NS stosuje ograniczenia w fizycznym dostepie (odrebne pokoje, szafy zamykane na klucz) oraz w zakresie dostepu do systemdw informatycznych.
Regulamin $wiadczenia przez Noble Securities S.A. ustug maklerskich oraz prowadzenia rachunkéw papierdéw wartosciowych i rachunkdw pienieznych okresla:

. zasady sporzadzania analiz oraz innych rekomendacji o charakterze ogélnym dotyczacych transakcji w zakresie instrumentéw finansowych, a takze

. procedure wewnetrznga regulujgca przedmiotowy zakres.
NS ujawnia w tresci sporzgdzanych przez siebie Materiatdw wszelkie powigzania i okolicznosci, ktére mogtyby negatywnie wptynaé na obiektywnos¢ sporzgdzanych Materiatow.
Zakazane jest:

. przyjmowanie przez NS lub Analityka korzysci materialnych lub niematerialnych od podmiotéw posiadajgcych istotny interes w tresci Materiatu,

. proponowanie Emitentowi przez NS lub Analityka tresci korzystnej dla tego Emitenta.
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. udostepnianie Emitentowi lub innym osobom niz Analitycy, Materiatu, zawierajgcego tres¢ zalecenia lub cene docelowa, przed rozpoczeciem jego dystrybucji w celach innych
niz weryfikacja zgodnosci dziatania NS z jego zobowigzaniami prawnymi.
NS posiada wdrozony regulamin wewnetrzny dotyczacy zasad zawierania transakcji osobistych przez osoby zaangazowane, ktdry m.in. zabrania wykorzystywania do transakcji osobistych
informacji uzyskanych w zwigzku z wykonywanymi czynnosciami stuzbowymi.
Analitycy nie moga:

. zawiera¢ transakcji osobistych dotyczacych instrumentéw finansowych Emitenta bgdz powigzanych instrumentéw finansowych przed rozpoczeciem rozpowszechniania
Materiatu,

. zawierac transakcji osobistych sprzecznych z trescig Materiatu oraz

. zawiera¢ transakcji osobistych w przypadku, gdy NS rozpoczyna lub prowadzi prace nad emisjg instrumentéw finansowych Emitenta od czasu powziecia przez Analityka

informacji w tym zakresie do czasu opublikowania prospektu — w przypadku oferty publicznej albo do uruchomienia oferty.

POZOSTALE INFORMACIJE | ZASTRZEZENIA
NS zapewnia, ze Materiat zostat przygotowany z nalezytg starannoscig i rzetelnoscig. Analityk opart go o ogdlnodostepne fakty i informacje, ktére uznat za wiarygodne, rzetelne i

obiektywne. Jednak NS ani Analityk nie gwarantujg, ze sa one w petni doktadne i kompletne. W przypadku gdy Materiat wskazuje adresy stron internetowych, z ktérych korzystano przy
sporzadzeniu Materiatu ani Analityk ani NS nie biorg odpowiedzialnosci za zawartos$¢ tych stron.

Inwestowanie moze wigzac sie z duzym ryzykiem inwestycyjnym. Materiat nie moze by¢ traktowany jako zapewnienie lub gwarancja NS uniknigcia strat, lub osiagniecia potencjalnych lub
spodziewanych rezultatéw, (zyskdw lub innych korzysci z transakcji realizowanych na jego podstawie) lub w zwigzku z powstrzymaniem sie od realizacji takich transakcji. Ogélny opis
instrumentéw finansowych oraz ryzyka zwigzanego z inwestowaniem w poszczegdlne instrumenty finansowe jest przedstawiony na www.noblesecurities.pl w zaktadce Dom
maklerski/Rachunek maklerski/Dokumenty. NS zwraca uwage, ze powyzsze informacje zostaty sporzadzone z nalezytg starannoscia, w sposob rzetelny oraz zgodnie z najlepsza wiedzg NS,
jednak moga nie by¢ wyczerpujgce. W konkretnej sytuacji, w jakiej znajduje sie lub bedzie znajdowac sie inwestor, mogg zaistnie¢ lub zaktualizowa¢ sie inne czynniki ryzyka, niz te, ktére
zostaty wskazane w powyzszej informacji przez NS. Inwestor powinien mie¢ na uwadze, ze inwestycje w poszczegdlne instrumenty finansowe mogg pociagnac za sobg utrate czesci lub
catosci zainwestowanych srodkdw, a nawet wigzac sie z koniecznoscia poniesienia dodatkowych kosztéw.

d 1o d

Inwestorzy korzystajacy z Materiatu nie moga zrezygnowac z przepro j oceny i uwzglednienia innych okolicznosci niz wskazywane przez Analityka czy przez NS.
Ostateczna decyzja w zakresie dokonania okreslonych transakcji w oparciu o Materiat, w szczegélnosci zbycia lub nabycia instrumentu finansowego lub powstrzymania sie od

lia ni

dokonania takich transakgji, nalezy wytacznie do inwestora.

Materiat zostat przygotowany zgodnie z wymogami prawnymi zapewniajacymi niezalezno$¢, w szczegdlnosci z zgodnie z Rozporzadzeniem delegowanym Komisji (UE) 2016/958 z dnia 9
marca 2016 r. uzupetniajacym rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 596/2014 w odniesieniu do regulacyjnych standardéw technicznych dotyczacych srodkow
technicznych do celdw obiektywnej prezentacji rekomendacji inwestycyjnych lub innych informacji rekomendujgcych lub sugerujgcych strategie inwestycyjna oraz ujawniania intereséw
partykularnych lub wskazan konfliktdw intereséw. Materiat stanowi badanie inwestycyjne, o ktérym mowa w art. 36 ust. 1 Rozporzadzenia delegowanego Komisji (UE) 2017/565 z dnia 25
kwietnia 2016 r. uzupetniajacego dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/65/UE w odniesieniu do wymogdw organizacyjnych i warunkéw prowadzenia dziatalnosci przez firmy
inwestycyjne oraz pojec zdefiniowanych na potrzeby tej dyrektywy.

Materiat ani zaden z jego fragmentdéw nie stanowi:

e oferty w rozumieniu art. 66 ustawy z dnia 23 kwietnia 1964 r. - Kodeks cywilny,

e podstawy do zawarcia umowy lub powstania zobowigzania,

e publicznego proponowania nabycia instrumentdw finansowych ani oferty publicznej instrumentdw finansowych w rozumieniu art. 3 ustawy z dnia 29 lipca 2005 . o ofercie publicznej
i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach publicznych,

e zaproszenia do subskrypcji lub zakupu papieréw wartosciowych Emitenta,

e ustugi doradztwa inwestycyjnego ani ustugi zarzadzania portfelami, o ktérych mowa w ustawie z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi,

e porady inwestycyjnej, prawnej, ksiegowej lub porady innego rodzaju.

Materiat:

e sporzadzany jest bez uwzglednienia indywidualnej sytuacji oraz potrzeb inwestora i nie stanowig ustugi doradztwa inwestycyjne go,

jest dystrybuowany wsrod Klientéw i pracownikéw NS.

jest przeznaczony do rozpowszechniania wytgcznie na terenie Rzeczypospolitej Polskiej, a nie jest przeznaczony do rozpowszechniania lub przekazywania, bezposrednio ani posrednio,
na terenie Stanéw Zjednoczonych Ameryki, Kanady, Japonii lub Australii, ani obszaru zadnej innej jurysdykcji, gdzie rozpowsze chnianie takie stanowitoby naruszenie odpowiednich
przepiséw danej jurysdykcji lub wymagato zarejestrowania w tej jurysdykgji,

nie zawiera wszystkich informacji o Emitencie i nie umozliwia petnej oceny Emitenta, w tym w zakresie sytuacji finansowej Emitenta, poniewaz do Materiatu zostaty wybrane tylko
niektdére dane dotyczace Emitenta,

ma wytacznie charakter informacyjny, wiec nie jest mozliwa kompleksowa ocena Emitenta na podstawie Materiatu,

nie zostat ujawniony Emitentowi, do ktérego sie bezposrednio lub posrednio odnosi przed pierwszym rozpowszechnieniem.

UWAGI KONCOWE
Analitycy sporzadzajacy Materiat:
- Dariusz Nawrot — Dyrektor Dep. Analiz i Doradztwa Noble Securities S.A.
- Krzysztof Radojewski - Zastepca Dyr. Dep. Analiz i Doradztwa Noble Securities S.A.
- Dariusz Dadej — Analityk Departamentu Analiz i Doradztwa Noble Securities S.A
- Michat Sztabler — Analityk Departamentu Analiz i Doradztwa Noble Securities S.A
- Mateusz Chrzanowski — Analityk Departamentu Analiz i Doradztwa Noble Securities S.A
- Krzysztof Ojczyk — Starszy Analityk Departamentu Analiz i Doradztwa Noble Securities S.A
- Jacek Borawski — Starszy Analityk Departamentu Analiz i Doradztwa Noble Securities S.A
- Szymon Pogoda — Asystent Analityka Departamentu Analiz i Doradztwa Noble Securities S.A

Zakonczenie sporzgdzania Materiatu nastapito 07.08.2026 o godz. 08:27. Pierwsze rozpowszechnienie materiatu nastapito 07.08.2026 godz. 08:29.

Rozpowszechnianie lub powielanie Materiatu (w catosci lub w jakiejkolwiek czesci) bez uprzedniej pisemnej zgody Noble Securities S.A. jest zabronione.
Noble Securities S.A. podlega nadzorowi Komisji Nadzoru Finansowego
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KONTAKT

DEPARTAMENT ANALIZ | DORADZTWA

Dariusz Nawrot
dariusz.nawrot@noblesecurities.pl

tel. +48 783931515

Przemyst, budownictwo, deweloperzy, chemia
Krzysztof Radojewski
krzysztof.radojewski@noblesecurities.pl
tel.: +48 669 102 509

Biotechnologia

Mateusz Chrzanowski, DI
mateusz.chrzanowski@noblesecurities.pl
tel.: +48 785 904 686

Przemyst, automotive, gamedev, XTB
Michat Sztabler
michal.sztabler@noblesecurities.pl

tel.: +48 667 852 196

Spétki przemystowe, energetyka, wydobycie
Dariusz Dadej
dariusz.dadej@noblesecurities.pl

tel.: +48 602 445 334

Handel detaliczny, przemyst

Krzysztof Ojczyk, MPW
krzysztof.ojczyk@noblesecurities.pl

tel.: +48 12 422 31 00

Analiza techniczna

Jacek Borawski
jacek.borawski@noblesecurities.pl

tel: +48 697 970 113

Analiza techniczna

Szymon Pogoda

szymon.pogoda@noblesecurities.pl
tel. +48 785925 184
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DEPARTAMENT OBStUGI KLIENTOW INSTYTUCJONALNYCH

Jacek Paszkowski, CFA
jacek.paszkowski@noblesecurities.pl
tel: +48 22 244 13 02

mobile: +48 783 934 027

Piotr Dudzinski
piotr.dudzinski@noblesecurities.pl
tel: +48 22 244 13 04
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