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Opracowanie Noble Securities na podstawie danych Bloomberg na godz. 07:48

OTOCZENIE

POLSKA: Rzadowe zapowiedzi przyspieszenia strategicznych inwestycji infrastrukturalnych

Rada Ministrow przyjeta projekt ustawy, ktéry ma przyspieszy¢ przygotowanie i budowe strategicznych inwestycji
infrastrukturalnych - poinformowat we wtorek minister infrastruktury Dariusz Klimczak. Jak przekazat na platformie X
minister Klimczak, nowe rozwigzania przewidujg uproszczone procedury administracyjne, krotsze terminy postepowan
oraz priorytetowe rozpatrywanie spraw przez urzedy.

Rozwigzania zawarte w projekcie ustawy o usprawnieniu procesu inwestycyjnego w zakresie kluczowych inwestycji
infrastrukturalnych majg objgc strategiczne inwestycje istotne dla obronnosci, bezpieczenstwa energetycznego, ochrony
przeciwpowodziowej i rozwoju gospodarczego.

Komentarz Dariusz Nawrot:

Naszym zdaniem zapowiedzi wpisujg sie w zblizajgcg sie kampanie parlamentarng. Nie spodziewamy sie istotnie
pozytywnego przefozenia na portfele zamdwien gietdowych spétek budowlanych w najblizszych miesigcach.

Uproszczone procedury majg dotyczy¢ jedynie czesci — strategicznych — inwestycji infrastrukturalnych, dotyczacych m.in.
rozbudowy, przebudowy lotnisk w Warszawie, Krakowie, Rzeszowie, Modlinie, a takze infrastruktury hydrotechnicznej
prowadzacej do planowanej elektrowni jgdrowej, budowy zbiornika wodnego w Nysie Ktodzkiej, budowy drog
do terminala morskiego w Gdyni oraz drogi do elektrowni jgdrowej, a takze modernizacji kilku linii kolejowych: Szczecin —
Swinoujécie, Wroctaw — Szczecin, Chorzédw Batory — Tczew, Warszawa — Gdarisk, Nowa Wieé Wielka — Gdynia.
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SPOLKI z WIG20 i mWIG40

PEPCO: (NEUTRALNIE) Nabyto 36 462 201 akcji wtasnych za ok. 400 min euro- rozliczenie skupu akcji wtasnych

e  Pepco Group zakonczyto rozliczenie ogtoszonego pod koniec lipca programu skupu akcji wtasnych o wartosci 400 min euro.
W ramach transakcji spotka odkupita 36,46 min akcji po cenie 47,52 zt za sztuke, przeznaczajac na ten cel 1,73 mld zt.

e Nabyte akcje majg by¢ zasadniczo umorzone, co doprowadzi do obnizenia liczby akcji pozostajgcych w obrocie. Jedynie
czes$¢ waloréw moze zostac¢ zachowana na potrzeby przysztych programéw motywacyjnych opartych na akcjach.

e  Po rozliczeniu programu Pepco posiada 67 879 399 min akcji wtasnych, a liczba akcji pozostajgcych w obrocie wynosi
509 572 536 min. IBEX pozostanie dominujgcym akcjonariuszem z udziatem 66,1% w akcjach pozostajgcych w obrocie oraz
58,3% wszystkich wyemitowanych akcji.

Komentarz Dariusz Dadej:

o Informacje neutralne. Krotkoterminowo wptyw na kurs powinien by¢ ograniczony, poniewaz skup byt wczesdniej
zapowiedziany i zdyskontowany przez rynek.

e W srednim terminie nizsza liczba akcji w obrocie to poprawa wskaznikéw na akcje.

POZOSTALE SPOLKI

ENTER AIR (POZYTYWNIE): Optymistyczny wywiad prezesa

e \Wg prezesa spotki operacyjnie pierwsza potowa roku wygladata bardzo dobrze (kilkunastoprocentowy wzrost sprzedazy
w ztotych, a w dolarach ponad 20%). Enter Air realizowat podpisane kontrakty i osiggnat kilkunastoprocentowy wzrost
operacji YTD. Sytuacja na Bliskim Wschodzie nie ma juz teraz istotnego wptywu na realizowane przez Enter Air w Europie
przewozy wakacyjne, gdyz Zatoka Perska to destynacje typowo zimowe.

e  Perspektywy na 2027 r. bedg zalezaty od podpisania kontraktéw i dostepnosci samolotow. Spétka oczekuje istotnego
wzrostu (min. +10%). Do korica biezgcego roku EA nie planuje zwieksza¢ floty (ewentualnie moze pojawié sie jeden
samolot z zamowienia z poprzedniego roku - nowy Boeing 737 MAX). Z kolei w przysztym roku planowane jest zwiekszenie
flote o0 4-5 nowych maszyn.

Komentarz Michat Sztabler:

e  Wywiad w optymistycznym duchu. Prezes pozytywnie wypowiadat sie w kontekscie minionego juz pierwszego potrocza
(cho¢ nalezy pamietac, ze oprdécz liczby wykonanych operacji i kursu USD duzy wptyw majg takze ceny pali, zaréwno na
poziom przychodow jak i zysku — pomimo zabezpieczen) oraz planéw na rok kolejny. Wczesniej spotka raczej dos¢ ostroznie
realizowata wzrost biznesu i po roku z wiekszym przyrostem floty (a tak jest w 2026 r.) przychodzit rok stabilizacji i pracy
nad kosztami (rentownoscig). Naszym zdaniem spotka chce maksymalnie wykorzysta¢ dobre momentum na rynku (wciaz
silny popyt mimo wielu przeciwnosci i rosngcych cen przelotéw, ponadprzecietny z rynku polskiego) i rosngé wraz z nim
(a nawet nieco powyzej wykorzystujgc dobre relacje z gtdwnymi klientami krajowymi i pozyskujac kolejnych zagranicg).
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DZIENNA LICZBA PUBLIKACJI RAPORTOW OKRESOWYCH
Spotki z WIG20, mWIG40 i sWIG80
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Czas
“ oot pUblikacj. “ pUb“ka m Seesn

KGHM Polska Miedz SA 2026.08.19 $roda Q2 26 WIG20 7,2%
Cyfrowy Polsat SA 2026.08.19 sroda Q226 mwWIG40 0,6%
Dino Polska SA 2026.08.20 czwartek Q2 26 WIG20 2,1%
Benefit Systems SA 2026.08.20 czwartek Q226 mwWIG40 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 sWIG80 0,1%
VRG SA 2026.08.20 czwartek Q2 26 sWIG80 0,1%
Fabryki Mebli Forte SA 2026.08.20 czwartek Q127 sWIG80 0,0%
Powszechny Zaklad Ubezpieczen 2026.08.20 czwartek Q2 26 WIG20 5,6%
Bank Ochrony Srodowiska SA 2026.08.21 piatek Q2 26 sWIG80 0,0%
Ac SA 2026.08.21 piatek Q2 26 sWIG80 0,0%
Budimex SA 2026.08.21 pigtek Q2 26 WIG20 1,3%
Sanok Rubber Co SA 2026.08.21 piatek Q226 sWIG80 0,1%
Wawel SA 2026.08.21 pigtek Q2 26 sWIG80 0,1%
TEN Square Games SA 2026.08.24 poniedziatek Q2 26 mWIG40 0,1%
KRUK SA 2026.08.26 $roda Q2 26 WIG20 1,1%
AB SA 2026.08.26 sroda Q3 26 mWIG40 0,3%
11 bit studios SA 2026.08.26 $roda Q2 26 sWIG80 0,0%
Asseco Poland SA 2026.08.27 czwartek Q2 26 mWIG40 1,5%
Atrem SA 2026.08.27 czwartek Q2 26 sWIG80 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 sWIG80 0,0%
Neuca SA 2026.08.27 czwartek Q2 26 mWIG40 0,2%
Eurocash SA 2026.08.27 czwartek Q2 26 mwIG40 0,1%
Mo-BRUK SA 2026.08.27 czwartek Q2 26 mWIG40 0,1%
Datawalk SA 2026.08.27 czwartek Q2 26 sWIG80 0,1%
Dom Development SA 2026.08.27 czwartek Q2 26 mWIG40 0,4%
Grupa Pracuj SA/Poland 2026.08.27 czwartek Q2 26 mwIG40 0,2%
Decora SA 2026.08.27 czwartek Q2 26 sWIG80 0,1%
Text SA 2026.08.28 pigtek Q127 mWIG40 0,1%
Bank Handlowy w Warszawie SA 2026.08.28 piatek Q2 26 mwWIG40 0,6%
Stalprodukt SA 2026.08.28 piatek Q2 26 sWIG80 0,1%
Apator SA 2026.08.28 piatek Q2 26 sSWIG80 0,1%
XTB SA 2026.08.28 pigtek Q2 26 mWIG40 1,2%

Opracowanie Noble Securities na podstawie planowanych publikacji - spétki z WIG 20, WIG40, WIG 80

www.noblesecurities.pl 4



NOBLE

SECURITIES

DOM MAKLERSKI

Sroda, 19 sierpnia 2026

DYWIDENDY

Wartos¢ L Liczba dni o Dzien ticzba (-im . Udziat
deklarowanej e do dnia bez 2t wypfaty ETE HEE WEHER dywidendy
i dywi i WIG2
dywidendy Cywicendy dywidendy idendy dywidendy dyv\\:vyi'::my Cywicendy (2 w wig20

WIG20 ALLEGRO.EU SA 45,10 8,70%
WIG20 ALIOR BANK SA 8,93 2026.05.12 2026.05.13  2026.05.27 131,55 6,79% 2,22%
WIG20 BUDIMEX 32,42 2026.06.02 2026.06.03 2026.06.10 713,20 4,55% 1,72%
WIG20 CD PROJEKT RD SA 258,30 3,45%
WIG20 DINO POLSKA SA 32,47 2,94%
WIG20 ERSTE BANK POLSK 49,98 2026.05.12 2026.05.13  2026.05.20 720,20 6,94% 5,76%
WIG20 KGHM 1,50 2026.06.24 2026.06.25 2026.07.09 334,50 0,45% 8,64%
WIG20 KRUK SA 20,00 2026.05.29 2026.06.01 2026.06.03 429,90 4,65% 1,45%
WIG20 KETY 16,32 2026.08.18 2026.08.19  2026.09.03 15 1244,00 1,31% 2,32%
WIG20 LPP 500,00 2026.10.08 50 2026.10.09 2026.10.30 72 21020,00 2,38% 5,09% 4,79
WIG20 MBANK SA 1400,00 3,49%
WIG20 MODIVO SA 92,50 0,82%
WIG20 PEPCO GROUP NV 0,10 2026.03.17 2026.03.18  2026.04.08 43,51 0,22% 1,48%
WIG20 PEKAO 19,77 2026.06.12 2026.06.15 2026.06.29 253,80 7,79% 8,48%
WIG20 PGE SA 10,29 1,68%
WIG20 ORLEN SA 8,00 2026.06.17 2026.06.18  2026.06.25 153,22 5,22% 14,55%
WIG20 PKOBP 6,14 2026.08.04 2026.08.05 2026.08.13 109,86 5,59% 14,69%
WIG20 PzU 4,80 2026.09.16 28 2026.09.17  2026.10.08 50 71,54 6,71% 7,70% 20,45
WIG20 TAURONPE 0,20 2026.06.16 2026.06.17 2026.07.02 8,59 2,33% 1,70%
WIG20 ZABKA GROUP SA 0,12 2026.07.24 2026.07.27  2026.07.31 31,44 0,38% 3,13%
mWIG40 ABPL 6,45 2026.04.09 2026.04.10 2026.04.17 146,20 4,41% 25,24
mWIG40 ASSECOPOL 13,05 2026.05.13 2026.05.14  2026.05.22 224,60 5,81%

mWIG40 AUTO PARTNER SA 0,15 2026.06.10 2026.06.11  2026.06.25 30,50 0,49%

mWIG40 ASBIS 0,35 2026.05.15 2026.05.18 2026.05.28 127,50 0,27%

mWIG40 ASSECOSEE 1,95 2026.06.23 2026.06.24  2026.06.30 78,00 2,50%

mWIG40 GRUPA AZOTY SA 19,97

mWIG40 BENEFIT 100,00 2026.09.04 16 2026.09.07 2026.09.25 37 5570,00 1,80%

mWIG40 HANDLOWY 9,80 2026.06.24 2026.06.25 2026.06.30 122,40 8,01%

mWIG40 BNP PARIBAS BANK 10,20 2026.04.22 2026.04.23  2026.05.11 153,40 6,65%

mWIG40 INTERCARS 1,42 2026.06.09 2026.06.10 2026.06.24 965,00 0,15%

mWIG40 CYBERFLKS SA 2,50 2026.06.30 2026.07.01 2026.07.03 191,80 1,30%

mWIG40 CYFRPLSAT 16,40

mWIG40 CREOTECH INSTRUM 730,00

mWIG40 DIAGNOSTYKA-DEF 4,40 2026.06.01 2026.06.02  2026.06.16 166,20 2,65%

mWIG40 DOMDEV 7,00 2026.06.24 2026.06.25 2026.07.02 252,50 2,77%

mWIG40 DEVELIA SA 0,73 2026.09.24 36 2026.09.25 2026.09.30 42 10,80 6,76%

mWIG40 AMREST HOLDINGS 10,90

mWIG40 ENEA 19,50

mWIG40 GRUPA PRACUI SA 3,00 2026.06.23 2026.06.24  2026.07.02 53,50 5,61%

mWIG40 WARSAW STOCK EXC 3,40 2026.07.22 2026.07.23  2026.08.06 99,50 3,42%

mWIG40 INGBSK 26,71 2026.04.21 2026.04.22  2026.04.27 446,80 5,98%

mWIG40 Isw 28,11

mWIG40 LUBAWA SA 11,66

mWIG40 MO-BRUK J MOKRZY 15,23 2026.07.29 2026.07.30  2026.10.05 47 376,00 4,05%

mWIG40 MILLENNIUM 21,12

mWIG40 MIRBUD 0,20 2026.06.30 2026.07.01 2026.07.08 12,75 1,57%

mWIG40 MURAPOL SA 1,97 2026.06.24 2026.06.25 2026.07.01 38,40 5,13%

mWIG40 NEUCA 17,80 2026.06.29 2026.06.30 2026.07.15 750,00 2,37%

mWIG40 NEWAG SA 3,00 2026.06.19 2026.06.22 2026.06.29 92,80 3,23%

mWIG40 ORANGE POLSKA SA 0,61 2026.06.23 2026.06.24  2026.07.08 14,65 4,16%

mWIG40 POLENERGIA SA 56,00

mWIG40 POLIMEXMS 7,69

mWIG40 RAINBOW 8,60 2026.07.01 2026.07.02  2026.07.09 145,80 5,90%

mWIG40 SYNEKTIK SA 10,75 2026.01.28 2026.01.29  2026.02.02 357,20 3,01%

mWIG40 TEN SQUARE GAMES 10,00 2026.05.14 2026.05.15 2026.05.22 102,50 9,76%

mWIG40 TEXTSA 2,13 2026.10.07 49 2026.10.08 2026.10.15 57 50,50 4,22%

mWIG40 VOXELSA 2,50 2026.09.29 41 2026.09.30 2026.12.04 107 127,20 1,97%

mWIG40 VERCOM SA-D 2,73 2026.06.11 2026.06.12  2026.06.16 130,20 2,10%

mWIG40 WIRTUALNA POLSKA 1,30 2026.07.10 2026.07.13  2026.07.20 64,00 2,03%

mWIG40 X-TRADE BROKERS 4,07 2026.06.12 2026.06.15 2026.06.24 166,46 2,45%

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 wyréwnane 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 tygodni
Dzief publikac] Aktualny Prognoza Poprzedni :: ::en:,:x
poniedziatek : Japonia PKBaq/q 2kw P 0,30% 0,50% 0,30%
7:30 Japonia Produkcja przemystowa m/m Czerwiec F 1,90% 1,90%
10:00 Chiny Produkcja przemystowa r/r Lipiec 4,50% 5,00% 4,50%
10:00 Chiny Sprzedaz detaliczna r/r Lipiec 0,60% 1,50% 0,60%
wtorek 9:00 Wielka Brytania Srednie tygodniowe wynagrodzenie r/r Czerwiec 4,10% 4,00% 4,30%
12:00 Niemcy Indeks Instytutu ZEW Sierpien 34,20 30,00 26,30
15:15 Kanada Pozwolenia na budowe doméw w tys. Lipiec 229,07 250,00 238,97
15:30 USA Pozwolenia na budowe domdw w tys. Lipiec P 1443,00 1375,00 1374,00
15:30 USA Indeks Fed zNowego Jorku Sierpien 0,50 4,55 8,70
15:30 USA Rozpoczete budowy domdéw w tys. Lipiec -12,40 -5,90 19,00
16:15 USA Produkcja przemystowa m/m Lipiec 0,20% 0,30% 0,08%
$roda 9:00 Wielka Brytania CPIm/m Lipiec 0,30% 0,10%
9:00 Wielka Brytania RPIm/m Lipiec 0,80% 0,30%
czwartek 4:00 Chiny Stopa pozyczkowa 1-roczna Sierpieri 20 3,00% 3,00%
4:00 Chiny Stopa pozyczkowa 5-letnia Sierpieri 20 3,50% 3,50%
9:00 Niemcy PPIm/m Lipiec 0,60% -0,30%
9:00 Niemcy PPIr/r Lipiec 2,50% 1,80%
10:30 Polska Produkcja przemystowa m/m Lipiec -1,95% 2,00%
10:30 Polska Produkcja przemystowa r/r Lipiec 5,00% 7,60%
10:30 Polska Produkcja budowlano-montazowa Lipiec 4,15% 5,20%
10:30 Polska PPIr/r Lipiec 2,45%
10:30 Polska Przecietne wynagrodzenie r/r Lipiec 6,10%
15:30 USA Liczba wnioskéw o zasitek dla bezrobotnych Tydzien 210,00
15:30 USA Kontynuowane wnioski o zasitek dla bezrobotnych Tydzien 1787,50
15:30 USA Indeks fed zFiladelfii Sierpien 25,00
piatek 2:30 Japonia CPIr/r Lipiec 1,90%
3:30 Japonia PMI przemystu Sierpien P
9:00 Wielka Brytania Sprzedaz detaliczna m/m Lipiec -0,50%
10:30 Niemcy PMI przemystu Sierpien P 52,10
10:30 Niemcy PMI ustug Sierpieri P 50,10
11:30 Wielka Brytania PMI przemystu Sierpien P 51,50
16:45 USA PMI przemystu Sierpieri P 53,90
16:45 USA PMl ustug Sierpien P 54,00

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

Cenadocelowa Cena przy Réznicado Ceny

Inter Cars Akumuluj 1117,00 977,00 965,00 16% 13.08.2026 12M Mateusz Chrzanowski
Auto Partner Akumuluj 34,90 29,60 30,50 14% 06.08.2026 12M Mateusz Chrzanowski
XTB Akumuluj 151,70 138,00 166,46 -9% 29.07.2026 12M Mateusz Chrzanowski
Celon Pharma Kupuj 29,30 20,60 20,40 44% 23.07.2026 12M Krzysztof Radojewski
Ten Square Games Kupuj 152,70 89,40 102,50 49% 23.07.2026 12M Mateusz Chrzanowski
PGE Trzymaj 9,56 9,63 10,29 -7% 06.07.2026 12M Michat Sztabler
11 bit studios Redukuj 116,00 138,00 133,80 -13% 25.06.2026 12M Mateusz Chrzanowski
Unibep Kupuj 16,00 12,80 13,52 18% 24.06.2026 12M Dariusz Nawrot
Ailleron Trzymaj 16,80 16,10 15,86 6% 23.06.2026 12M Dariusz Dadej

CD Projekt Akumuluj 250,00 226,00 258,30 -3% 18.06.2026 12M Mateusz Chrzanowski
Pepco Group Redukuj 27,90 34,30 43,51 -36% 09.06.2026 12M Dariusz Dadej
Selvita Kupuj 41,90 30,30 27,95 50% 09.06.2026 12M Krzysztof Radojewski
Ryvu Therapeutics Kupuj 31,40 17,40 18,22 72% 27.05.2026 12M Krzysztof Radojewski
Aplisens Akumuluj 21,52 18,65 20,90 3% 26.05.2026 12M Michat Sztabler
Captor Therapeutics Kupuj 110,80 78,00 70,70 57% 25.05.2026 12M Krzysztof Radojewski
Apator Akumuluj 30,31 25,75 27,90 9% 21.05.2026 12M Michat Sztabler
Eurocash Akumuluj 6,30 5,40 4,82 31% 19.05.2026 12M Dariusz Dadej
Amica Kupuj 74,00 51,70 48,80 52% 14.05.2026 12M Mateusz Chrzanowski
Sonel Trzymaj 14,84 14,95 13,45 10% 12.05.2026 12M Michat Sztabler
MO-BRUK Kupuj 456,90 347,50 376,00 22% 12.05.2026 12M Dariusz Dadej
Creepy Jar Trzymaj 616,00 598,00 510,00 21% 11.05.2026 12M Mateusz Chrzanowski
Creotech Instruments Trzymaj 667,00 640,00 730,00 -9% 08.05.2026 12M Krzysztof Radojewski
MCI Capital ASI Kupuj 39,90 26,90 28,90 38% 06.05.2026 12M Krzysztof Radojewski
Unibep Akumuluj 17,50 14,74 21.04.2026 12M Dariusz Nawrot
Answear.com Akumuluj 20,70 17,98 21,00 -1% 21.04.2026 12M Dariusz Dadej
Molecure Kupuj 7,50 5,20 6,17 22% 20.04.2026 12M Krzysztof Radojewski
Huuuge Games Akumuluj 25,60 23,00 22,20 15% 17.04.2026 12M Mateusz Chrzanowski
Inter Cars Kupuj 892,00 722,00 16.04.2026 12M Mateusz Chrzanowski
Auto Partner Akumuluj 24,60 21,40 30,50 -19% 16.04.2026 12M Mateusz Chrzanowski
Tauron PE Redukuj 9,37 10,33 8,59 9% 09.04.2026 12M Michat Sztabler
LPP Akumuluj 26300,00 22500,00 21020,00 25% 08.04.2026 12M Dariusz Dadej
Ryvu Therapeutics Kupuj 43,10 20,70 31.03.2026 12M Krzysztof Radojewski
Toya Kupuj 15,50 8,90 9,40 65% 27.03.2026 12M Dariusz Nawrot
Dino Polska Akumuluj 46,90 41,50 32,47 44% 18.03.2026 12M Dariusz Dadej
Torpol Sprzedaj 53,00 66,20 68,00 -22% 18.03.2026 12M Dariusz Nawrot
Bioton Kupuj 4,98 4,10 3,80 31% 16.03.2026 12M Krzysztof Radojewski
Bioton Kupuj 4,98 4,10 3,80 31% 16.03.2026 12M Krzysztof Radojewski
Budimex Sprzedaj 619,00 785,00 713,20 -13% 05.03.2026 12M Dariusz Nawrot
Bogdanka Sprzedaj 13,97 20,00 21,95 -36% 26.02.2026 12M Michat Sztabler
Wielton Akumuluj 7,25 6,07 5,20 39% 16.02.2026 12M Michat Sztabler
Forte Redukuj 19,60 23,30 16,00 23% 16.02.2026 12M Dariusz Dadej
XTB Kupuj 95,70 75,00 16.01.2026 9M Mateusz Chrzanowski
MO-BRUK Kupuj 424,80 352,50 14.01.2026 ELY Dariusz Dadej
Creepy Jar Trzymaj 802,00 798,00 12.01.2026 9M Mateusz Chrzanowski
Creepy Jar Trzymaj 416,00 414,00 05.01.2026 9IM Mateusz Chrzanowski
Ailleron Akumuluj 17,30 15,40 23.12.2025 9M Dariusz Dadej
11bit studios Trzymaj 156,00 142,00 22.12.2025 9M Mateusz Chrzanowski
Budimex Redukuj 590,00 648,00 22.12.2025 9M Dariusz Nawrot
Creotech Instruments Akumuluj 390,00 355,00 17.12.2025 9IMm Krzysztof Radojewski
PGE Trzymaj 8,95 8,64 11.12.2025 ELY Michat Sztabler
CD Projekt Akumuluj 283,00 253,00 11.12.2025 9M Mateusz Chrzanowski
Ryvu Therapeutics Kupuj 45,40 28,20 27.11.2025 9IMm Krzysztof Radojewski
Molecure Kupuj 9,20 6,50 27.11.2025 9M Krzysztof Radojewski
Celon Pharma Kupuj 34,60 21,60 27.11.2025 9ImM Krzysztof Radojewski
Captor Therapeutics Kupuj 94,40 60,40 27.11.2025 LY Krzysztof Radojewski
Selvita Kupuj 63,90 44,00 26.11.2025 9M Krzysztof Radojewski
Aplisens nd 20,45 17,95 25.11.2025 9Mm Michat Sztabler
Apator Kupuj 29,60 22,70 21.11.2025 9IM Michat Sztabler
Amica Kupuj 97,90 55,00 21.11.2025 9M Mateusz Chrzanowski
Pepco Group Trzymaj 25,50 26,83 19.11.2025 9IM Dariusz Dadej
Dino Polska Trzymaj 41,00 41,79 19.11.2025 9M Dariusz Dadej
PGE Redukuj 9,95 11,37 12.11.2025 9M Michat Sztabler
Answear.com Akumuluj 33,70 29,00 20.10.2025 9M Dariusz Dadej
MCI Capital Kupuj 43,20 29,30 14.10.2025 9IM Krzysztof Radojewski
LppP Kupuj 23000,00 17495,00 06.10.2025 9IM Dariusz Dadej
Bioton Akumuluj 4,86 4,40 06.10.2025 9IM Krzysztof Radojewski
Toya Kupuj 14,50 9,96 03.10.2025 9M Dariusz Nawrot
Sonel Redukuj 14,67 17,50 03.10.2025 9M Michat Sztabler
Torpol Redukuj 46,20 49,60 30.09.2025 9M Dariusz Nawrot
Unibep Kupuj 15,00 10,00 26.09.2025 IM Dariusz Nawrot
Huuuge Akumuluj 27,30 23,10 24.09.2025 9M Mateusz Chrzanowski
Dino Polska Redukuj 40,00 46,03 23.09.2025 9M Dariusz Dadej
Budimex Akumuluj 560,00 518,20 18.09.2025 9M Dariusz Nawrot
Huuuge Kupuj 27,80 22,00 18.09.2025 9IM Mateusz Chrzanowski
Creepy Jar Trzymaj 495,00 455,00 16.09.2025 9IM Mateusz Chrzanowski
Eurocash Akumuluj 9,50 8,10 15.09.2025 9M Dariusz Dadej

(1) Data wydania jest rownoczesnie datg pierwszego rozpowszechnienia, (2) rekomendacja obowigzuje przez 12 miesiecy lub do momentu aktualizacji
(3) Opis stanowisk: Dariusz Nawrot - Dyrektor Departamentu Analiz i Doradztwa, Krzysztof Radojewski - Zastepca Dyrektora Departamentu Analiz i Doradztwa, Michat Sztabler - Analityk Akcji, Dariusz Dadej -
Analityk Akcji, Mateusz Chrzanowski - Analityk Akcji
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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 powiekszonego o amortyzacje przypadajaca na 1 akcje
P/BV — stosunek ceny akcji do wartosci ksiegowej przypadajacej na 1 akcje

EV/EBIT — stosunek wyceny rynkowej spétki powiekszonej o dtug 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 wytacznie o analize przeprowadzong przez Analityka. Nie byty one uzgadniane z Emitentem ani z innymi podmiotami. Opieraja sie
na szeregu zatozen, ktdre w przysztosci moga okazac sie nietrafne.

NS ani Analityk nie gwarantujg, ze prognozy sie sprawdzg.

INTERESY LUB KONFLIKTY INTERESOW, KTORE MOGLYBY WPLYNAC NA OBIEKTYWNOSC MATERIALU
Analityk nie jest strong jakiejkolwiek umowy zawartej z Emitentem i nie otrzymuje wynagrodzenia od Emitenta. Wynagrodzenie przystugujace 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.

Jest mozliwe, ze NS ma lub bedzie miat zamiar ztozenia oferty Swiadczenia ustug na rzecz Emitentéw wskazanych w Materiale.

ROZWIAZANIA ORGANIZACYJNE | ADMINISTRACYJNE ORAZ BARIERY INFORMACYJNE USTANOWIONE W CELU ZAPOBIEGANIA KONFLIKTOM INTERESOW ORAZ ICH UNIKANIA
Ogolny opis Regulaminu zarzqdzania konfliktami interesow w Noble Securities S.A. zawarty jest w Pkt. XIV. dokumentu Szczegdfowe 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 Analitykow od oséb (zespotéw) wykonujacych czynnosci, ktére wiaza sie z ryzykiem powstania konfliktu interesdw. 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 mozliwo$¢é wywierania przez osoby trzecie jakiegokolwiek
niekorzystnego wptywu na sposéb wykonywania pracy przez Analitykdw. NS dba, aby wynagrodzenia jednej jednostki organizacyjnej:

. nie byty powiagzane 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 stanowiacych 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 majgcych 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 wewnetrzng regulujgca przedmiotowy zakres.
NS ujawnia w tresci sporzadzanych przez siebie Materiatdw wszelkie powigzania i okolicznosci, ktére mogtyby negatywnie wptyngé na obiektywnos$¢ sporzadzanych Materiatow.
Zakazane jest:

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

. proponowanie Emitentowi przez NS lub Analityka tresci korzystnej dla tego Emitenta.

. udostepnianie Emitentowi lub innym osobom niz Analitycy, Materiatu, zawierajgcego tres$¢ zalecenia lub cene docelows, przed rozpoczeciem jego dystrybucji w celach innych

niz weryfikacja zgodnosci dziatania NS z jego zobowigzaniami prawnymi.
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NS posiada wdrozony regulamin wewnetrzny dotyczacy zasad zawierania transakcji osobistych przez osoby zaangazowane, ktéry m.in. zabrania wykorzystywania do transakcji osobistych
informacji uzyskanych w zwigzku z wykonywanymi czynnosciami stuzbowymi.
Analitycy nie moga:

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

. zawierac transakcji osobistych sprzecznych z tre$cig Materiatu oraz

. zawierac 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 INFORMACIE | 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 sg 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 osiggniecia potencjalnych lub
spodziewanych rezultatéw, (zyskéw lub innych korzysci z transakgji realizowanych na jego podstawie) lub w zwigzku z powstrzymaniem sie od realizacji takich transakcji. Ogdlny 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 spos6b 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 zaktualizowac sie inne czynniki ryzyka, niz te, ktore
zostaty wskazane w powyzszej informacji przez NS. Inwestor powinien mie¢ na uwadze, ze inwestycje w poszczegélne instrumenty finansowe moga pociggnac za sobg utrate czesci lub
catosci zainwestowanych Srodkdw, a nawet wigzaé sie z koniecznoscig poniesienia dodatkowych kosztéw.

Inwestorzy korzystajacy z Materiatu nie moga zrezygnowac z przeprowadzenia niezaleznej 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
dokonania takich transakcji, nalezy wytacznie do inwestora.

Materiat zostat przygotowany zgodnie z wymogami prawnymi zapewniajgcymi niezaleznos¢, w szczegdlnosci z zgodnie z Rozporzadzeniem delegowanym Komisji (UE) 2016/958 z dnia 9
marca 2016 r. uzupetniajgcym rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 596/2014 w odniesieniu do regulacyjnych standarddw technicznych dotyczacych $rodkéw
technicznych do celéw obiektywnej prezentacji rekomendacji inwestycyjnych lub innych informacji rekomendujacych lub sugerujacych strategie inwestycyjng oraz ujawniania interesow
partykularnych lub wskazan konfliktow 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 fragmentéw nie stanowi:

o 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 instrumentéw finansowych ani oferty publicznej instrumentéw finansowych w rozumieniu art. 3 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. 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,

o 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 stanowia ustugi doradztwa inwestycyjnego,

jest dystrybuowany wsrdd Klientow i pracownikéw NS.

jest przeznaczony do rozpowszechniania wytacznie 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

Zakoriczenie sporzgdzania Materiatu nastapito 19.08.2026 o godz. 08:16. Pierwsze rozpowszechnienie materiatu nastagpito 19.08.2026 godz. 08:18.

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

sroda, 19 sierpnia 2026

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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