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Whnioski miesigca

Udana premiera odSwiezonej
wersji Assassin’s Creed Black
Flag Resynced pokazuje, ze
zachowanie kanonu zgodnego z
wymaganiami grupy docelowe;j
pozwala osiggac sukces
komercyjny. Mozliwe zatem, ze
jesteSmy w punkcie zwrotnym,
ktéry  w koficu skieruje
notowania spotki na dobre tory.

-

Zrédto: wiele
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Nasza prognoza wynikdéw 2Q26,
wskazuje, ze sprzedaz portfela
gier pozostaje rozczarowujgca i
prognozowane dotychczas
przez nas 40 min zt EBITDA w
tym roku moze by¢ wyzwaniem
dla studia. Kalendarz premier
nie sprzyja, w przysztym roku nie
pojawi  sig zadna  nowa
produkciji, dlatego wyniki bedq
nadal sie osuwacd.
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Ostre ciecia w szeregach Xbox
oraz koncentracja na
komercyjnie najbardziej
optacalnych projektach daje
nadzieje na poprawe
rentownoSci segmentu gier.
Nowe podejscie widaé tez w
umowie wspobtdzielenia gier z

Ubisoft Connect. Potencjat
pozostaje spory co pokazuje
Steam, ktérego przychody

brutto w TH26 urosty o 14% r/r.
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Zarbwno Green Hell jak i
StarRupture ztapaty zadyszke
w 2Q26. Nasze prognozy
roczne nie sq  jednak
zagrozone, poniewaz 4
naddatkiem zaskoczyt nas
1Q26. Sqdzimy tez, ze w
przypadku StarRupture kolejne
miesigce przyniosq poprawe,
poniewaz sprzedaz Green Hell
PO dodaniu trybu
kooperacyjnego w pierwszym
okresie rowniez gorzej sobie

radzita.




Globalny sentyment branzy gier
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Najlepiej sprzedajgce sie tytuty na Steam

Liczba graczy na Steam wcigz rosnie

lip.18

sty.19
lip.19

sty.20
lip.20

sty.21
lip.21

sty.22
lip.22

sty.23
lip.23

sty.24
lip.24

sty.25
lip.25

sty.26

%)
AHEE
3 g'g
(@] = o
) = | =
S
5] IS )
<
n N§
P <
) 1)
=] w
o
o
=
%]
<
%2}

)
o
)

sty.18

B Liczba uzytkownikéw online na Steam e 7miana r/r

Wspotczynnik uzytkownikdw na gre nadal spada

0O 00 00 OO OO O O O « =# &N &N n 00 N < < 10w
4 oo o 28NS NNNNNNS SN A
> 0 Y T N £ O S5 = N &« g > 0 Y T N £ o
- = S S5 .= © ©c = o = S 35 .=
o O 2 :2=%¢8¢gw8y 2z 2=
E=Liczba premier Liczba uzytkownikéw per gra (tys. - PO)

Zrédfo: Steam, obliczenia wiasne
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Top sellers for the week of 2 Jun — 9 June 2026

n — 16 June 2026

21 August 2012 18 Counter-Strike 2 21 August 2012
19 May 2026 MECCHA CHAMELEON 10 June 2026
5 June 2026 Destiny 2 1 October 2019
6 December 2024 Forza Horizon 6 19 May 2026
26 May 2026 Steam Deck 17 January 2025

17 January 2025 Path of Exile 2 6 December 2024

Apex Legends™ 5 November 2020  F2P |24 SIH0101S fe 2ld) 25 September 2025

Paralives 25 May 2026 Marvel Rivals 6 December 2024

28 April 2025 18 \Wuthering Waves 28 April 2025

14 May 2026 Destiny 2: Renegades 2 December 2025

Resident Evil 4 24 March 2023 FINAL FANTASY VII REMAKE INTERGRADE 17 June 2022

: 1 December 2015  F2P [2sio Boeiciqeloid 5 November 2020

Resident Evil Requiem 27 February 2026 007 First Light 26 May 2026

PUBG: BATTLEGROUNDS 21 December 2017  F2P [Eleifaile (e = 5 June 2026

EA SPORTS FC™ 26 25 September 2025 Burglin' Gnomes 10 June 2026

Top sellers for the week of 16 Jun — 23 June 2026 Top sellers for the week of 23 Jun — 30 June 2026
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PUBG: BATTLEGROUNDS 21 December 2017  F2P [/ €@ 0 A @ nia = L2060 10 June 2026
MECCHA CHAMELEON 10 June 2026 Counter-Strike 2 21 August 2012
21 August 2012 F2P [plei ) 9 July 2013

10 December 2020 Cyberpunk 2077 10 December 2020

Dead by Daylight 14 June 2016 21 December 2017
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Marvel Rivals 6 December 2024  F2P |Bl=riel el byl o 14 June 2016

25 March 2013 (W1 The Binding of Isaac: Rebirth 4 November 2014

17 January 2025 Warhammer 40,000: Darktide 30 November 2022

Path of Exile 2 6 December 2024 Steam Deck 17 January 2025

Forza Horizon 6 19 May 2026 Call of Duty®: Modern Warfare® Il 23 October 2022

EA SPORTS FC™ 26 25 September 2025 EA SPORTS FC™ 26 25 September 2025
10 August 2023 (1 Baldur's Gate 3 3 August 2023

5 November 2020

Cyberpunk 2077: Phantom Liberty

25 September 2023 Apex Legends™

2 SR FR A (MahjongSoul) 15 July 2020 Marvel Rivals 6 December 2024
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Najnowsze dane sprzedazowe

- Assassin’s Creed Black Flag Resynced - 3,5 min egzemplarzy w ciggu dwéch tygodni od premiery
« TES V: Skyrim — 65 min sprzedanych kopii

* Fallout 4 — 35 min sprzedanych egzemplarzy

- Starfield — 17 min graczy

* Fallout Shelter — 250 min graczy

« Mouse: P.l. For Hire - 1 mIn kopii.

- The Blood of Dawnwalker — 2 min wishlist

+ Cyberpunk 2077 - 40 min egzemplarzy

+ Meccha Chameleon - 15 min kopii.

* Frostpunk 2 - 1 mIn egzemplarzy

Zrédto: wiele
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Najwazniejsze informacje ze Swiata gier

- Wg Alinea Analytics Steam w pierwszej potowie roku wygenerowat 11,1 mid USD przychodéw brutto (+14,5% r/r). Udziat nowych gier spadt jednak z 29% do 21%.
W TOPS3 sprzedazy znalezé mozna Resident Evil Requiem, Crimson Desert oraz Forza Horizon 6.

* Microsoft zapowiedziat zwolnienie 3,2 tys. os6b w XBOX w ciggu roku, z czego potowa rozstanie sie z firmqg w lipcu. Studia Compulsion Games i Double Fine
Productions zndéw stang sig niezalezne, Ninja Theory i Undead Labs znalazty nowych wiascicieli, a Mojang i King bedqg nadzorowane bezposrednio przez Ashe.

* Fallout 3 i New Vegas znajdujq sie w produkciji, a F5 w preprodukciji. Bethesda koncentruje sie na The Elder Scrolls VI, a Obsidian grg z uniwersum Fallout.

« Opo6zniono date premiery Tomb Raider: Catalyst na 2028 rok. Utrzymano date Tomb Raider: Legacy of Atlantis na 12 lutego 2027 roku.

- Xbox nawiqgzat wspdtprace z Ubisoft umozliwiajgcq dostep do czeéci zakupionych u nich gier przez platforme Ubisoft Connect.

« KE wydata zgode na przejecie EA przez PIF.

« Zamknieto Vermila Studio.

« Pojawit sie trailer EA Sports 2027 — premiera 25 wrzesnia.

« Opo6zniono Game of Thrones: War for Westeros na przyszty rok.

« Pojawit sie trailer Marvel’s Wolverine — premiera 15 wrzes$nia.

« Wg plotek fala zwolnien w XBOX dotkneta 200 pracownikéw ZeniMax Online Studios

» Mortal Shell 2 z premierq 20 sierpnia. Demo pobrano 600 tys. razy.

« PlayStation od stycznia 2028 przestanie wydawaé gry w wersiji fizycznej.

« Krafton wyptaci twércom Subnautica 2 kwote 250 min USD celem zakohczenia sporu.

Zrédto: wiele
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Podsumowanie najwazniejszych premier

Palworld

Data premiery: 10.07.26
Peak: 962 tys. (EA=2,1 min)
Oceny Steam: 94%

Palworld jest otwartg grqg
survivalowg z elementami
craftingu i tfapania stworzeh
zwanych Palami. Graczom do
gustu przypadty nowe obszary,
dziesigtki dodatkowych Paléw,
rozbudowana historia  oraz
mozliwo§¢ budowania baz i
wspdlnej zabawy. Niektorzy
narzekali jednak na wciqz
obecne elementy
wymagajqgce  dopracowania
po diugim okresie wczesnego
dostepu. Kompleksowa opinia
jest bardzo pozytywna jako
petne wydanie hitowego tytutu.
Premiera wersji jeden zero byta
sukcesem, gdyz sprzedano
okotfo 1,5 miliona dodatkowych
egzemplarzy w ciggu dwéch
tygodni, a tgczna sprzedaz
przekroczyta 30 miliondw.

AC Black Flag Resynced
Data premiery: 09.07.26
Peak: 105 tys.

Oceny Steam: 78%

Assassin's Creed Black Flag
Resynced jest otwartg grqg
akcji i przygody z elementami
pirackimi, bedqcq
zmodernizowang wersjqg
klasycznej odstony serii.
Graczom do gustu przypadty
ulepszona grafika, swoboda
zeglowania oraz od$wiezona
rozgrywka, ktéra przywraca
ducha oryginatu.  Niektérzy
krytykowali jednak obecnos¢
ptatnych dodatkédw w dniu
premiery oraz niektére zmiany
uznane za zbedne.
Kompleksowa  opinia jest
pozytywna jako jedna @z
najlepiej ocenianych gier serii
od lat. Premiera byta wielkim
sukcesem, gdyz sprzedano 3,5
miliona egzemplarzy w ciggu
dwéch tygodni.

Scrap Mechanic

Data premiery: 14.07.26
Peak: 46 tys.

Oceny Steam: 92%

Scrap Mechanic jest
kreatywnq grg sandboxowq z
elementami budowania
maszyn, pojazddéw i survivaluy,
ktéra wraz z petng wersjq
jeden zero otrzymata petnq
historie. Graczom do gustu
przypadly potezne narzedzia
tworzenia, kooperacja oraz
nowe zadania fabularne i

optymalizacje. Niektorzy
narzekali na problemy z
kompatybilnosciq starych

Swiatébw oraz podwyzke ceny.
Kompleksowa  opinia  jest
pozytywna jako dtugo
oczekiwane petne wydanie.
Premiera wersji jeden zero byta
udana i spotkata sie¢ z
entuzjastycznym  przyjeciem
dtugoletnich fanéw.

SHifr,,
MIDNIGHT 27 7.

o st 22

Shift At Midnight

Data premiery: 22.07.26
Peak: 37 tys.

Oceny Steam: 90%

Shift At Midnight jest
kooperacyjng grg horrorowq z
elementami
detektywistycznymi i
zarzqdzania, w ktérej gracze
pracujg na nocnej zmianie na
stacji benzynowej i identyfikujg
sobowtory. Graczom do gustu
przypadta mieszanka horroru z
humorem, napiecie oraz
Swietha zabawa w grupie.
Niektorzy krytykowali jednak
mniejszg atrakcyjnos¢ w trybie
solo oraz niedopracowany tryb
nieskonczony. Kompleksowa
opinia jest bardzo pozytywna
joko udana indie produkcja.
Premiera byta sukcesem, dzigeki
czemu gra szybko zyskata
wysokie uznanie graczy.

Pass the Fear

Data premiery: 23.07.26
Peak: 26 tys.

Oceny Steam: 80%

Shift At Midnight jest
kooperacyjng grg horrorowq z
elementami
detektywistycznymi i
zarzqdzania, w ktérej gracze
pracujg na nocnej zmianie na
stacji benzynowej i identyfikujg
sobowtory. Graczom do gustu
przypadta mieszanka horroru z
humorem, napiecie oraz
Swietha zabawa w grupie.
Niektorzy krytykowali jednak
mniejszg atrakcyjnos¢ w trybie
solo oraz niedopracowany tryb
nieskonczony. Kompleksowa
opinia jest bardzo pozytywna
joko udana indie produkcja.
Premiera byta sukcesem, dzigeki
czemu gra szybko zyskata
wysokie uznanie graczy.
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Przeglqgd zblizajgcych sie premier

Fable

Data premiery: 18.02.2026
Cenaq::69.99 USD

#3 wishlist

Hell Let Loose:
Vietham

13 Aug 2026
#31 wishlist

Low-Budget Repairs
27 Aug 2026

#5]

PlayWay

Zrédto: Steam

LOOD O

DAWNWALKER

The Blood of Dawnwalker
Data premiery: 02.09. 2026
Cena: 69.99 USD

#12 wishlist

IRON NEST: Heavy
Turret Simulator
6 Aug 2026

#36

STAR WARS Zero
company™

27 Aug 2026
#53

Stan gry | Miesiecznik branzy gier

Phantom Blade Zero

Data premiery: 29.10.2026
Cena:?

#15 wishlist

Mortal Shell Il
20 Aug 2026
#40

BOMBANANA!
August 2026
#59

NOBLE
SECURITIES

DOM MAKLERSKI

Warhammer 40,000: Dawn of

War IV

Data premiery:17.09.2026

Cena::59.99 USD
#17 wishlist

Beast of
Reincarnation
3 Aug 2026
#43

ReStory: Chill

Electronics Repairs

6 Aug 2026
#69

' i lr\'\ 5’5\ \}2" /‘{ \\‘ ,,/"
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ONIMUS] |/

Onimusha: Way of the Sword
Data premiery: 25.09. 2026
Cena: 69.99 USD

#19 wishlist

Big Walk
4 Aug 2026
#H46

MARVEL Tokon:
Fighting Souls
6 Aug 2026
#132




Kalendarz najwazniejszych globalnych premier 2025

27.02.2026 . 19.03.2026 r. Maj 2026 . 15.09.2026 r.
Resident Evil: Requiem Crimson Desert Subnautica 2 Marvel's Volverine
05.03.2026 . 19.05.2026 . 27.05.2026 . 19.1.2026 r.
Marathon Forza Horizon 6 007 First Light GTA G
TOP 20 WISHLISTED UPCOMING STEAM GAMES 2026 TOP SELLER UPCOMING AND NEW REALEASE 2026
Producent/wydawca Premiera | Followers Producent/wydawca Data premiery | Cena USD
1 Deadlock Valve TBA 413k +3,6k 3. \ssassin's Creed Black Flag Resynce: Ubisoft Singapore/Ubisoft 09.07.2026 $59.99
2 Light No Fire Hello Games /Hello Games TBA 236k +168 4. MECCHA CHAMELEON lemorion_1224 10.06.2026 $5.99
3 Fable Playground Games /Xbox Game Studio lut. 27 126k +357 9. Moonlight Peaks Little Chicken/XSEED Games 07.07.2026 $29.74
4 Blight: Survival Haenir/Behavior Interactive TBA 155k +144 15. EA SPORTS™ College Football 27 Tiburon/Electronic Arts 09.07.2026 $69.99
5 Kingmakers Redemption Road/tinyBuild soon 101k +58 24, Echoes of Aincrad e Studio/Bandai Namco Entertainn  09.07.2026 $69.99
6 Total War: WARHAMMER 40,000 Creative Assembly/SEGA TBA 113k +1,6k 25. Forza Horizon 6 Playground/Xbox Games 19.05.2026 $69.99
7 ARK 2 Wildcard Grove Street TBA 146k +28 58. Esports Manager 2026 Neurona Games/indie.io 06.07.2026 $15.99
8 Witchbrook Chucklefish Robotality 2026 110k +170 62. SAND: Raiders of Sophie Hologryph/tinyBuild 22.06.2026 $24.99
9 ILL Team Clout 2027 81k +170 73. Paralives lex Masse and team/Paralives Stud  25.05.2026 $31.99
10 Resident Evil Veronica CAPCOM Co. 2027 57k +2,9k 78. Resident Evil Requiem CAPCOM Co. 27.02.2026 $55.99
11 Assassin's Creed Black Flag Resynced Ubisoft Singapore/Ubisoft lip. 26 69k +4,5k 86. Subnautica 2 Unknown Worlds/KRAFTON 14.05.2026 $29.99
12 Unrecord DRAMA TBA 137k +23 90. Gamble With Your Friends TEAM GWYF/TENSTACK 01.05.2026 $4.95
13 The Blood of Dawnwalker Rebel Wolves/ Bandai Namco wrz. 26 78k +210  109. Slay the Spire 2 Mega Crit 05.03.2026 $24.99
14 Phantom Blade Zero S-Game paz. 26 50k +545 111. leroes of Might and Magic: Olden Er Unfrozen/Hoode Horse 30.04.2026 $29.99
15 Warhammer 40,000: Dawn of War IV KING Art /Deep Silver wrz. 26 82k +815 115. 007 First Light 10 Interactive A/S 26.05.2026 $69.99
16 Persona 4 Revival ATLUS /SEGA lut. 27 49k +698  142. .ibrarian: Tidy Up the Arcane Library ArtRising 30.04.2026 $5.09
17 Onimusha: Way of the Sword CAPCOM Co. wrz. 26 46k +146  148. Crimson Desert Pearl Abyss 19.03.2026 $69.99
18 over the hill Funselektor Labs 2026 51k +165  150. )EATH STRANDING 2: ON THE BEAC! KOJIMA/PlayStation 19.03.2026 $55.99
19 Tomb Raider: Legacy of Atlantis Crystal Dynamics Flying /Amazon Game  gru. 27 50k +466  151. Windrose Windrose Crew 14.04.2026 $26.99
20 Chrono Odyssey Chrono Studio /Kakao Games TBA 115k +80 162. Halo: Campaign Evolved Halo Stuidos/Xbox Game Studios 28.07.2026 $49.99

Zrédfo: Steam, obliczenia wiasne
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Najwazniejsze nhadchodzgce polskie debiuty

Holstin

Data premiery: TBA

Lista zyczen: #104 (-1)

Liczba obserwujqgcych: 31,84k
Przyrost m/m: +240(p. +500)

Valor Mortis

Data premiery: 13.10.2026
Lista zyczeh: #55 (+2)
Liczba obserwujgcych: 34,1k
Przyrost m/m: + 1,1k (p.+6k)

Liczba obserwujgcych na Steam
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e Car Mechanic Simulator 2026

Lords of the Fallen Il

Zrédfo: Steam, obliczenia wiasne

e 30 Days on Ship

Valor Mortis

Stangry | Miesiecznik branzy gier

30 Days on Ship

Data premiery: soon

Lista zyczen: #120 (-8)

Liczba obserwujgcych: 39,85k
Przyrost m/m: +350 (p. +300)

Car Mechanic Simulator 2026
Data premiery: 2026

Lista zyczen: #84 (+3)

Liczba obserwujqgcych: 21,5k
Przyrost m/m: +1,5k (p. +2,7k)

TOP 20 WISHLISTED UPCOMING POLISH GAMES

Lords of The Fallen 2

Data premiery: 1Q27

Lista zyczen: #143 (+11)
Liczba obserwujqgcych: 16,8k
Przyrost m/m: +1,8k

21 Tomb Raider: Legacy of Atlantis -1 Crystal Dynamic Flying 12.02.2027 50,5k  +1,7k

56 Valor Mortis é +4 One More Level/Lyrical Games  13.10.2026 33,5k  +2,7k )

58 Low-Budget Repairs -7 Gray2RGB/Simplicity 13.08.2026 48,4k '+519 Tem po przerStu ObserWUJQCVCh

87 Car Mechanic Simulator 2026 g +6 Red Dot Games/Playway 2026 20,5k +1,5k 120

105 Holstin -9 Sonka (37% PLW) TBA 31,7k '+210 ~§ 100

116 30 Days on Ship -7 Madnetic Games/Playway soon 39,7k '+259 g) 80 F
118 Permafrost -6 SpaceRocket (8% PLW)/Toplitz  21.08.2026 31,3k '+333 g 60 . Y /‘\
148 Lords of the Fallen Il '+32 Cl Games/Cl Games soon 15,8k +3k ‘g 40 l ‘

196 Viking City Builder -14 Titan Gamez TBA 46,7k -21,0 § 20 f’JJ

199 Shadow of the Road -5 Another Angle/Owilcat soon 23,2k '+458 5 0

206 Gold Mining Simulator 2 o Code Horizon/Playway TBA 21,2k '+1,2k ; \/,}o“’z,}o"’:,}&v/\,19'”:}6"2)9"'219@%119@%,)9'@/\,\9'@%,\9'@\?9@09'{9%,\9"1%6"%«,)9"(9
211 Totally Legit Wheeler Seller -13 Sombrero Labs . TBA 17,9k '+218 -g’b\'o Q\'.Q Q,\/Q Q\’ Q\'Q Q\' Q,\/Q Q\'Q Q\'.Q Q,\/Q Q,\/Q Q\’N 0,\'0 Q,\/Q Q\'Q Q,\'Q

269 SacriFire -16 Pixelated Milk 2026 13,6k  +84 '8

278 Frostpunk: 1886 2 11 bit studios " 2027 13,3k | +709 _g s HO StiN e====30 Days on Ship

284 SAW: Genesis é +9 :en Mirror Games Anshar/Blooper T TBA 8,9k  +1,1k \g - Car Mechanic Simulator 2026 Valor Mortis

292 Honeycomb: The World Beyond '-22 Frozen Way/Playway wrz. 26 15,6k '+109 Lords of the Fallen II

334 Erosion +43 Plot Twist/Lyrical Games soon 7,9k  +1,5k

355 Crop -9 Carbonara/11 bit studios TBA 7,9k '+327

358 Ship Builder -21 President Studio (67,5% PLW) TBA 23,8k '+43

377 Forgery Craft -19 Empyrean/ Frozen Distict d 2027 6,3k '+97
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Sytuacja polskich spoétek z branzy gier

Aktualne story

Inwestorzy czekajg na gale otwarcia Gamescom 25 sierpnia, w trakcie ktdérej poznamy nowe szczegdbty DLC do CD PROJ EKT
Wiedzmina 3 — PieSni PrzesztoSci. SQdzimy, ze co najmniej zaprezentowany zwiastun, a jest tez spora szansaq, ze

poznamy doktadng date premiery rozszerzenia. Ponadto spbtka podtrzymuje, ze jeszcze w tym roku zaprezentuje NS TP = 250 zl’
nowe projekty, ktdre majq zwigkszy¢ szanse na wypetnienie celu PM kofhiczgcego sie w tym roku.

CD PROJEKT

Newsflow Kalendarz
« Cyberpunk 2077 przekroczyt granice 40 min sprzedanych kopii « 25 sierpnia na otwarciu Gamescom zobaczymy Pie$ni PrzesztoSci
« Zysk netto w 2Q26 powinien oscylowaé w granicy 96 min zt - neutralnie » Jesieniq pojawi sie drugi sezon serialu Cyberpunk: Edgerunners

Rozktad popularnoscigier na Steam
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Sytuacja polskich spoétek z branzy gier

Aktualne story
Wyniki 2Q26 okazqg sie nieco rozczarowujgce. Wynika to z mocniejszego ubytku przychoddw, co moze bycC l HUUUGE
efektemn mundialu w USA, oraz utrzymania podwyzszonych wydatkdw na pozyskiwanie graczy. W konsekwenciji
marza EBITDA spadnie. Pod wzgledem wyceny niewiele to zmienia. Rynek czeka na informacje o M&A w iGaming. —
p gledem wyceny Y j 9 NS TP = 25,6 zi
Newsflow Kalendarz
* Przychody w 2Q26 spadty 013% r/r « Raport roczny nie przynidst informacji o transakcji ani decyzji o
podziale zesziorocznego FCF, dlatego uwazamy ze ndjpredzej na
jesieni mogq pojawic sie cenotwodrcze informacje ze spotki

Oczekiwany zysk netto Oczekiwane P/E
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Sytuacja polskich spoétek z branzy gier

Aktualne story
Premiera drugiego DLC do Frostpunk 2 oraz agresywna polityka cenowa pobudzity sprzedazy obu gier z franczyzy 1 1 BIT STU DIOS

wzgledem 1Q26, ale dane sprzedazowe i tak pozostajg rozczarowujqce, rowniez w catym biezgcym portfolio gier.

DLC do The Alters potgczone z 50% rabatem pozwolity utrzymac sig tytutowi przez 13 dni w TOP300 bestselleréw NS TP = 116 zl’
Steam. Peak graczy po udostepnieniu dodatku wzrést do 3,2 tys. (18 tys. przy pierwotnej premierze). Niemniej

nasze prognozy wynikdw 2Q26 sugerujq, ze osiggnigcie 40 min zt EBITDA w tym roku moze by¢ wyzwaniem.

Newsflow Kalendarz
* Frostpunk 2 przekroczyt granice 1 min sprzedanych kopii - Jesieniq spotka planuje zorganizowa€ Dzieh Inwestora
* Prognozujemy 6,6 min zt EBITDA w 2Q26 oraz 1,7 min zt straty operacyjne;j * Przyszty rok minie pod znakiem jedynie premier z wydawnictwa

Rozktad popularnoscigier na Steam

w
o

Oczekiwane przychody Oczekiwana EBITDA Oczekiwany zysk netto Oczekiwane P/E

N
au

N
o

S 2000
o

»
<
250 80 30 =
100 =
70 2 80 o
200 ©
60 2 60 5%
fU 150 50 15 40 %
o 15
; 20 10 20 Q
100 30 N b | T z
5
o 20 = I I II j0 2021 2022 2023 2024 2025 2026 20201 2028 2029 203 3 10
= * ° =
10 10 =
zzzzzzzzzzzzzzzzzzzzzzzzzzzzzzzzzzzzzz °
o = 5 3
R 0 -60 & 5
: zzzzzzzzzzzzzzzzzzzzzzzzzzzzzzzzzzzzzzzz 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 -10 80 =
s}
> mprzychody (mind) W konsensus B prognoza NS WEBITDA(minzl) Wkonsensus B prognoza NS mZysknetto (minzl) W konsensus W prognoza NS —/F m—onsensus  m prognoza NS =mmpeers _g 0
; $07.01.2023 07.01.2024 07.01.2025 07.01.2026
)
('U Frostpunk 2 Frostpunk Moonlighter 2 e The Alters 8
(2]
(o]
=
> Podsumowanie sprzedazy gier na Steam 5
® m on v 0 wn © o I
= ) ) . Oczeki anett . 290 08333935808 ,978 S
w Notowania Oczekiwana marza EBITDA czekiwana marza netto Oczekiwane EV/EBITDA Y 5w :;- Y Y sw (; Y Y5 r;- 8NS5 w 2
Q. - b EE =229 E E = 2 =23 E E = 223 EE Q
) 0 9
0%
25 €
S 20% s 200 o
Q 10% 20 2 400 >
0% pd g
15 © 600
10% O
m ° 2 800
20% 10 (] Q
0% © 1000 I
0% ° I I @ 1200 [}
N
w""t) w“’f? w&% w“’f? w&% w“’f? w&b w“’bb w&h w“’bb w&h w“’bb L S 1400 k)
QT FT @ TN P ST e 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 -15% 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 » m
O S A S T R M « 1600
EBITDA (%) prognoza NS p netto (%) prognoza NS P mEEV/EBITDA WS konsensus WS prognozaNS e peers ey 1800 (e}
«=—=11BITSTUDIOS § ====WIG =====HERO ETF I %
2
N

The Alters

e Frostpun k 2 Frostpunk e \oonlighter 2

=
N

Stan gry | Miesiecznik branzy gier SNE%%II]{ZLTIES

DOM MAKLERSKI




Sytuacja polskich spoétek z branzy gier

Aktualne story
Drugi kwartat mingt pod znakiem rozczarowujqcej sprzedazy zaréwno Green Hell (wyczerpanie efektu 90% | ' CREEPY JAR

rabatu) oraz StarRupture (do 12 maja sprzedano 66 tys. kopii, ale w czerwcu byta widoczna dalsza zadyszka).
Wyniki bedq jednak stabilizowane ptatnosciami od Microsoft z tytutu dodania GH do abonamentu PS+). Nasza NS TP =616 7t
prognoza wynikdw rocznych nie jest zagrozona, poniewaz 1Q26 z naddatkiem przekroczyt nasze oczekiwania.

Newsflow Kalendarz
« Zrestartowanie przeceny na SR w 10 lipca poprawita pozycje sprzedazy - Studio planuje tgcznie 6 aktualizacji StarRupture w trakcie
* Incuvo rozpoczeto prace nad adaptacjq SR do technologii VR wczesnego dostepu. Finalna premiera zaplanowana jest na 2027 r.

Rozktad popularnosci gier na Steam
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Sytuacja polskich spoétek z branzy gier

Aktualne story

Plany studia idg po mysli, o czym Swiadczy niedawne ogtoszenie zwrotu kosztédw produkcji Cronosa, hatomiast
wciqz pozostajg niewystarczajgce do zmiany kapitalizacji spotki. Kolejne lata majqg jednak obfitowa w szereg
premier, ktére wedtug pierwotnej propozycji Zarzqdu dla Programu Motywacyjnego powinno pozwoli¢ osiggngé
500 miIn zt skumulowanego EBITDA w lata 2026-2029, co w razie powodzenie nie przeszio by bez echa przez rynek

Newsflow Kalendarz
 Pojawit sie nowy gameplay DLC Cronos: Lazarus « W 4Q26 zadebutuje Saw: Genesis (Broken Mirror) oraz DLC do Cronos

Rozktad popularnoscigier na Steam

25
Oczekiwane przychody Oczekiwana EBITDA Oczekiwany zysk netto Oczekiwane P/E g
350 20 160 = 20
Fq
300 200 10 §
120
() 250 s
150 100 ©
200 [
80 o
o 150 100 0 ;10
™z 100 I I 2 I -g
o
50 II 20 I B 5
o
c ,I|||| 'll e WL g
> 2222222222222222222222222222222222222222 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 6
WEBITDA (minzt) M kon: — /E - kon: =2
ychody (min2)  Wkon HZysknetto (minzl) Mkonsensus B prognoza NS =
2 07.01.2023 07.01.2024 07.01.2025 07.01.2026
© . 2
e SILENT HILL 2 Cronos: The New Dawn 5,
S g
> =
xl Podsumowanie Sprzedazy glierna Steam ko]
C
® o o0 A < v on n O o Qo
w Notowania Oczekiwana marza EBITDA Oczekiwana marza netto Oczekiwane EV/EBITDA QYN I VNN QTN w g ¥ 8
Q. ssr g s wyoiySswdds T 2
) 40;% g g “ EE=2 =0V EE=2=%G E E=232=% EE QO
- ;g;“ 60% 35% 0 o
w 10% 50% 30% E o\)
o % g
-10% 20% & 500 Q
-20% 30% 15% © E
-30% 20% 2
a0 o I 2 1000 S
10% 9
R e L L - g %
INEER A MR SR R G IR R I R 0% 0% ]
5 Sl 3 S S S S Sl N O N N ..
% Vv % % Vv Vv % Vv ' > > 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 E 1500 O
=
—BLOOBER s \\/|G s O ETI EBITDA (%) progr NS Ppe w—Marza netto (%) e KONSENSUS s prOgn0za NS e peers g % U
© O
'S 2000 N
>
N
o
o s S|LENT HILL 2 Cronos: The New Dawn

=
H

Stan gry | Miesiecznik branzy gier SNE%]I%JII]{ZLTIES

DOM MAKLERSKI




Sytuacja polskich spoétek z branzy gier

Aktualne story
Dane o ptatnoséciach w 2Q26 (wzrost o 14% r/r) traktujemy jako zapowiedz nadchodzgcych zmian w wynikach
spotki. Do dostarczajgcego wcigz wysokich ptatnosci flagowych gier, ktére sq optymalizowane, zaczng

)TEN SQUARE

dochodzi¢ nowe gry, w tym widoczny juz dzi§ Trophy Hunter. Inwestorzy mogli nieco zaniepokoi¢ si¢ spadkiem GAM ES
ptatnosci z TH kw/kw o 9%, natomiast Zarzgd wskazuje na przejéciowy efekt zmian w sposobie monetyzaciji.
Sqdzimy, ze drugie pobirocze pokaze petnie potencjatu gry i bedzie sprzyjat notowaniom studia. NS TP — 153 ZI'
Newsflow Kalendarz
- Platno$ci w 2Q26 wzrosty o 14% r/r, w tym wyrdzni€ mozemy Fishing « Trophy Hunter jest w trakcie rozszerzania metod monetyzacii
Clash (-7%r/[r, +1% kw/kw), Hunting Clash (-10/-12%), Trophy Hunter « Global launch Medal Hunter moze mie¢ miejsce na przetomie roku

(x300 r/r, -9% kw/kw) oraz Wings of Heroes (+47% r[r, -14% kw/kw).

Oczekiwane przychody Oczekiwana EBITDA Oczekiwany zysk netto Oczekiwane P/E
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Sytuacja polskich spoétek z branzy gier

Aktualne story

Grupa kontynuuje swojq strategie wspdtpracy z mniejszymi deweloperami, dywersyfikaciji biznesu i koncentracii
na niszy symulatorow. W biezgcym roku mozemy by¢ Swiadkami kilku istotnych debiutdéw, w tym kontynuacii
udanych serii jak CMC czy Thief oraz wysoko notowanych na liscie zyczen Holstin czy 30 Days on Ship. Ponadto
kolejne transakcje sprzedazy powoli upraszczajq strukture Grupy, co powinno sprzyjac wycenie spoiki.

ﬁﬂﬂg) PLAYWAY

Newsflow Kalendarz
« Ore Factory Squad sprzedato 100 tys. kopii w pierwszym tygodniu « Na 2026 zapowiedziano premiery CMS 26 oraz Thief 3. Gracze czekajqg
- Demo Low-Budget Repairs osiggneto w peaku 2,7 tys. graczy tez na 30 Days on Ship czy Holstin, bedqgce w TOP100 listy zyczen.
« W czerwcu sprzedano 38/18/20k sztuk HF2/CSC/CP « W lipcu debiut zaliczy Low-Budget Repairs, ktérego wydawcq jest PLW

Rozktad popularnoscigier na Steam
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Sytuacja polskich spoétek z branzy gier

Aktualne story

Po serii anulowanych kontraktdw pojawita sie rozczarowujgca premiera Lost Rift w EA. Udato sie jednak finalnie
rozliczy¢ wspotprace ze Square Enix nad Gemini oraz z sukcesem zakohczy€ negocjacje z 2K Games. Dzieki
czemu do portfolio studia doszedt kolejny projekt w formule work-for-hire, co powinno wesprzeC sytuacje
finansowq spoiki. Wciqz jednak daleka droga do pojawienia sie optymistycznych perspektyw dla inwestorow.

Newsflow Kalendarz
« Wg plotek budzet Gears of War: E-Day moze wynosi¢ 400 min USD
» Wprowadzono do obrotu prawie 3,5 min zt akcji zwyktych serii |

PEOPLE
WELY

PEOPLE
CAN FLY

- 6 pazdziernika 2026 zadebiutuje Gears of War: E-Day (co-developing)
30 lipca odbedzie sig pokaz tryb multiplayer Gears of War: E-Day

Oczekiwane przychody Oczekiwana EBITDA Oczekiwany zysk netto Oczekiwane P/E
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Sredniotygodniowy peak graczy (tys.)

Pozycja sprzedazowa Steam
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Sytuacja polskich spoétek z branzy gier

Aktualne story

Jeszcze w tym roku powinna pojawi€ sie¢ metagra dla Unsolved, bedgcq sporq nadziejq dla akcjonariuszy pod
wzgledem poprawy potencjatu wynikowego. Ponadto do konhca roku planowane jest zakohczenie prac nad
finalng wersjqg Void Hunters — projektu RPG, ktdrego budzet juz przekroczyt 70 min zt. POki co oczekiwania rynku sq

niskie, natomiast nie ma sie co dziwi€ biorqgc pod uwage poprzedniq probe oraz duzg konkurencje w sektorze.

Newsflow

- W czerwcu przychody wyniosty 6,8 min zt (-12% r/r), za$ koszty akwizyciji

Kalendarz

graczy 1,8 min zt (-25% r/r). Pierwsza marza w kwocie 4 min zt (-8% r/r)
« Zarejestrowano 48,5 tys. akcji zwyktych serii E celem realizacji PM

« W 2026 premiera metagry Unsolved, a w 2027 RPG Void Hunters
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Sytuacja polskich spoétek z branzy gier

Aktualne story ﬂ\

Spbtka podjeta decyzje o wykupieniu od Epic Games ekskluzywnosci Lords of The Fallen 2, na co poSwiecono . CI GAM ES
wigkszo§¢ Srodkdw pozyskanych z ostatniej emisji. Jezeli gra zostanie dostarczano w odpowiedniej jakoSci PAMES

sqdzimy, ze decyzja moze okazac sie stuszna. Warto jednak pamietac, ze marketing najprawdopodobniej bedzie

skromniejszy niz przy poprzedniej odstonie, ktérej sam start byt niezwykle efektowny. Pozycja na Steam bez szatu.

Newsflow Kalendarz
 Epic opublikowat materiat video przedstawiajgcy Alpha Gameplay LOTF2 z « Premiera LOTF2 odbedzie sie w 1Q27
elementami cross platform multiplayer, ktérego postanie wspierali

Rozktad popularnoscigier na Steam
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Nowosci z pozostatych spéotek

Movie Games
« Sprzedaz DDS 2 na konsolach wyniosta 25 tys. kopii

One More Level
« Obnizono cene pudetkowq Valor Mortis z 50 USD do 40 USD

BoomBit
« Przychody w czerwcu wyniosty 17,4 min zt (+9% r/r)

Big Cheese Studio
» Przedtuzono Game Pass dla Cooking Simulator o rok za 120 tys. USD

Zréadfo: wiele

Stan gry | Miesiecznik branzy gier SNE%%II]{ZLTIES

DOM MAKLERSKI

Gaming Factory
» Sprzedaz JDM przekroczyta 300 tys. sztuk

Forever Entertainment
« Podpisano umowe produkcyjng w modelu work-for-hire z jednym z

wiodqgcych Swiatowych wydawcoéw

Incuvo
« Umowa na adaptacje StarRupture do technologii VR warta 8 min zt.

Drago Entertainment
» Prolog Road Diner Simulator zebrat pierwszego dnia w peaku 370 osdb
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OBJASNIENIE TERMINOLOGII FACHOWEJ ZASTOSOWANEJ W MATERIALACH DYSTRYBUOWANYCH PRZEZ NOBLE SECURITIES S.A.

BV - wartos¢ ksiegowa

EV - wycena rynkowa spotki powiekszona o wartos¢ 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 powiekszony o amortyzacje

EBITDAA - EBITDA skorygowana o zmiane wartosci godziwej portfeli

EPS - zysk netto przypadajacy na 1 akcje

DPS - dywidenda przypadajaca na 1 akcje

P/E - stosunek ceny akcji do zysku netto przypadajgcego 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 przypadajgcg na 1 akcje
P/BV - stosunek ceny akcji do wartosci ksiegowej przypadajgcej na 1 akcje

EV/EBIT - stosunek wyceny rynkowej spotki powiekszonej o dtug netto do zysku operacyjnego
EV/EBITDA - stosunek wyceny rynkowej spotki powiekszonej o dtug netto do zysku operacyjnego powiekszonego o amortyzacje
ROE - stopa zwrotu z kapitatu wtasnego

ROA - stopa zwrotu z aktywow

WACC - Sredni wazony koszt kapitatu

FCFF - wolne przeptywy pieniezne dla wtascicieli kapitatu wtasnego i wierzycieli

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

CAPEX - wydatki kapitatowe
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PODSTAWOWE ZASADY WYDAWANIA MATERIALU

Niniejszy komentarz analityczny, zwany dalej ,Materiatem” zostat przygotowany przez Noble Securities S.A. (,,NS”) z siedzibg w Warszawie.

Podstawg do opracowania Materiatu byty publicznie dostepne informacje znane Analitykowi na dzien sporzgdzenia Materiatu, w szczegdlnosci informacje przekazane przez Emitentow w
raportach biezgcych i okresowych sporzgdzanych w ramach wykonywania obowigzkéw informacyjnych. Materiat wyraza wytgcznie wiedze oraz poglady Analityka, wedtug stanu na dzien
jego sporzadzenia. Przedstawione w Materiale elementy ocenne, oparte sg wytgcznie o analize przeprowadzong przez Analityka, bez uzgodnien z Emitentami ani z innymi podmiotami i
opierajg sie na szeregu zatozen, ktore w przysztosci mogg okazac sie nietrafne. NS ani Analityk nie udzielajg zadnego zapewnienia, ze podane prognozy sprawdzg sie.

INTERESY LUB KONFLIKTY INTERESOW, KTORE MOGLYBY WPtYNAC NA OBIEKTYWNOSC MATERIALU

Analityk nie jest strong jakiejkolwiek umowy zawartej z Emitentami wskazanymi w Materiale i nie otrzymuje wynagrodzenia od Emitentéw. Wynagrodzenie przystugujgce Analitykowi z
tytutu sporzadzenia Materiatu nalezne od NS nie jest bezposrednio powigzane z transakcjami dotyczgcymi ustug maklerskich swiadczonych przez NS lub innymi rodzajami transakgcji, ktore
prowadzi NS lub jakakolwiek inna osoba prawna bedgca czescig grupy, do ktorej nalezy NS lub z optatami za transakcje, ktore otrzymujg NS lub te osoby. Nie mozna wykluczy¢, ze
wynagrodzenie, ktore moze przystugiwaé w przysztosci Analitykowi od NS z innego tytutu, moze by¢ w sposdb posredni uzaleznione od wynikéw finansowych NS, w tym z uzyskiwanych w
ramach transakcji z zakresu bankowosci inwestycyjnej dotyczacych instrumentéw finansowych Emitentow. Analityk posiada 17 akcji Emitenta, nabytych dnia 29.08.2022r. po sredniej
cenie wynoszgcej 83,16 zt. NS w okresie ostatnich 12 miesiecy oferowat instrumenty finansowe Emitenta - Huuuge, PCF Group. NS nie byt w ciggu 12 miesiecy strong umoéw z pozostatymi
Emitentami dotyczgcych swiadczenia ustug maklerskich. Jest mozliwe, ze NS ma lub bedzie miat zamiar ztozenia oferty Swiadczenia ustug na rzecz Emitentéw wskazanych w Materiale.
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ROZWIAZANIA ORGANIZACYJNE | ADMINISTRACYJNE ORAZ BARIERY INFORMACYJNE USTANOWIONE W CELU ZAPOBIEGANIA KONFLIKTOM INTERESOW ORAZ ICH UNIKANIA

Szczegotowe zasady postepowania w przypadku powstania konfliktdw intereséw zawarte sg w ,,Regulaminie zarzagdzania konfliktami interesow w Noble Securities S.A.” dostepnym na
stronie internetowej www.noblesecurities.pl w zaktadce: , 0 nas”/,Regulacje”/, Polityka informacyjna”. Struktura wewnetrzna NS zapewnia organizacyjne oddzielenie od siebie
Analitykdow od osdb (zespotdw) wykonujgcych czynnosci, ktére wigzg sie z ryzykiem powstania konfliktu intereséw oraz zapobiega powstawaniu konfliktéw intereséw, a w przypadku
powstania takiego konfliktu umozliwia ochrone intereséw Klienta przed szkodliwym wptywem tego konfliktu. W szczegdlnosci Analitycy nie posiadajg dostepu do informacji o
transakcjach zawieranych na rachunek wtasny NS oraz do zlecen Klientéw. NS dba o to, by nie istniata mozliwos¢ wywierania przez osoby trzecie jakiegokolwiek niekorzystnego wptywu
na sposob wykonywania pracy przez Analitykdw. NS dba o to, by nie istniaty zadne powigzania pomiedzy wysokoscia wynagrodzen pracownikdéw jednej jednostki organizacyjnej oraz
wysokoscig wynagrodzen pracownikdw innej jednostki organizacyjnej lub wysokoscig przychodéw osigganych przez te inng jednostke organizacyjng, jezeli jednostki te wykonujg
czynnosci, ktére wigzg sie z ryzykiem powstania konfliktu interesow. NS posiada wdrozony regulamin wewnetrzny dotyczacy przeptywu informacji poufnych oraz stanowigcych tajemnice
zawodowg, ktory ma 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, tzw. chinskie mury, tj. zasady, procedury i fizyczne rozwigzania majgce 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 systemoéw informatycznych. NS posiada wdrozony regulamin w zakresie wykonywania czynnosci polegajgcych na sporzgdzaniu analiz inwestycyjnych,
analiz finansowych oraz innych rekomendacji o charakterze ogdélnym dotyczacych transakcji w zakresie instrumentow finansowych, a takze procedure wewnetrzng regulujgca
przedmiotowy zakres. NS ujawnia w tresci sporzgdzanych przez siebie Materiatow wszelkie powigzania i okolicznosci, ktére mogtyby wptyngé 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. Zakazane jest udostepnianie Emitentowi lub innym osobom niz Analitycy, Materiatu, zawierajgcego tres¢ zalecenia lub cene
docelowg, 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, ktéry m.in. zabrania wykorzystywania do transakcji osobistych informacji uzyskanych w zwigzku z
wykonywanymi czynnosciami stuzbowymi. Ponadto Analitycy nie moga zawierac transakcji osobistych dotyczgcych instrumentdow finansowych Emitenta badz powigzanych instrumentéw
finansowych przed rozpoczeciem rozpowszechniania Materiatu, a takze transakcji osobistych sprzecznych z trescig Materiatu oraz 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.
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NS zapewnia, ze Materiat zostat przygotowany z nalezytg starannoscig i rzetelnoscig w oparciu o ogdlnodostepne fakty i informacje uznane przez Analityka 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 ktdrych
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 byc¢ traktowany jako zapewnienie lub gwarancja unikniecia strat, lub osiggniecia potencjalnych lub spodziewanych rezultatow, w szczegdlnosci zyskéw lub innych
korzysci z transakcji realizowanych na jego podstawie, lub w zwigzku z powstrzymaniem sie od realizacji takich transakcji. Ogolny opis instrumentow 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
cho¢ powyzsze informacje zostaty sporzgdzone z nalezytg starannoscig, w szczegdlnosci w sposob rzetelny oraz zgodnie z najlepszg wiedzg NS, to jednak mogg nie by¢ wyczerpujgce i w
konkretnej sytuacji, w jakiej znajduje sie lub bedzie znajdowac sie inwestor, mogg zaistniec lub zaktualizowac sie inne czynniki ryzyka, anizeli te, ktore zostaty wskazane w powyzszej
informacji przez NS. Inwestor powinien mie¢ na uwadze, ze inwestycje w poszczegdlne instrumenty finansowe mogg pociggng¢ za sobg utrate czesci lub catosci zainwestowanych
srodkdéw, a nawet wigzac sie z koniecznosScig poniesienia dodatkowych kosztow. Inwestorzy korzystajgcy z Materiatu nie mogg 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 szczegdlnosci
zbycia lub nabycia instrumentu finansowego lub powstrzymania sie od dokonania takich transakcji, nalezy wytgcznie do inwestora. Materiat zostat przygotowany zgodnie z wymogami
prawnymi zapewniajgcymi niezaleznos¢, w szczegoélnosci z zgodnie z Rozporzagdzeniem 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 standardow technicznych dotyczacych $srodkéw technicznych do celéw obiektywnej prezentacji
rekomendacji inwestycyjnych lub innych informacji rekomendujgcych lub sugerujgcych strategie inwestycyjng oraz ujawniania interesow partykularnych lub wskazan konfliktow
intereséw. Materiat stanowi badanie inwestycyjne, o ktorym mowa w art. 36 ust. 1 Rozporzadzenia delegowanego Komisji (UE) 2017/565 z dnia 25 kwietnia 2016 r. uzupetniajgcego
dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/65/UE w odniesieniu do wymogoéw organizacyjnych i warunkéw prowadzenia dziatalnosci przez firmy inwestycyjne oraz pojeé
zdefiniowanych na potrzeby tej dyrektywy. Materiat ani zaden z jego zapisdw nie stanowi:

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

* podstawy do zawarcia umowy lub powstania zobowigzania,

» oferty publicznej instrumentdéw 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 spotkach publicznych,
* zaproszenia do subskrypcji lub zakupu papierow wartosciowych Emitenta,
* ustugi doradztwa inwestycyjnego, ani ustugi zarzgdzania portfelami, o ktérych mowa w ustawie z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi.
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Materiat

* jest dystrybuowany wsrdd Klientdw i pracownikéw NS.

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

* nie zawiera wszystkich informacji o Emitencie i nie umozliwia petnej oceny Emitenta, w
szczegolnosci w zakresie sytuacji finansowej Emitenta, poniewaz do Materiatu zostaty
wybrane tylko niektére dane dotyczgace Emitenta,

* ma wyltgcznie charakter informacyjny, wiec nie jest mozliwa kompleksowa ocena
Emitenta na podstawie Materiatu.

UWAGI KONCOWE

Analityk sporzgdzajgcy Materiat: Mateusz Chrzanowski

Zakonczenie sporzadzania Materiatu nastgpito 28.07.2026 o godz. 17:20

Data i godzina pierwszego rozpowszechnienia Materiatu: 28.07.2026 godz. 17:25.
Rozpowszechnianie lub powielanie Materiatu (w catosci lub w jakiejkolwiek czesci) bez
pisemnej zgody NS jest zabronione.

NS podlega nadzorowi Komisji Nadzoru Finansowego

Wykaz rekomendacji rozpowszechnionych w ostatnich 12 miesigcach:

Cena docelowa Cena przy . Roznica do Ceny Data waznosci
Zalecenie Cena biezagca Data wydania (1 Sporzadzit (3]
__ wydaniu Docelowij st | ) e

Celon Pharma
Ten Square Games
PGE

11 bit studios
Unibep

Ailleron

CD Projekt

Pepco Group
Selvita

Ryvu Therapeutics
Aplisens

Captor Therapeutics
Apator

Eurocash

Amica

Sonel

MO-BRUK

Creepy Jar
Creotech Instruments
MCI Capital ASI
Unibep
Answear.com
Molecure

Huuuge Games
Inter Cars

Auto Partner
Tauron PE

LPP

Ryvu Therapeutics
Toya

Dino Polska
Torpol

Bioton

Bioton

Budimex
Bogdanka

Wielton

Forte

XTB

MO-BRUK

Creepy Jar
Creepy Jar
Ailleron

11bit studios
Budimex
Creotech Instruments
PGE

CD Projekt

Ryvu Therapeutics
Molecure

Celon Pharma
Captor Therapeutics
Selvita

Aplisens

Apator

Amica

Pepco Group

Dino Polska

PGE
Answear.com

MCI Capital

LPP

Bioton

Toya

Sonel

Torpol

Unibep

Huuuge

Dino Polska
Budimex

Huuuge

Kupuj
Kupuj
Trzymaj
Redukuj
Kupuj
Trzymaj
Akumuluj
Redukuj
Kupuj
Kupuj
Akumuluj
Kupuj
Akumuluj
Akumuluj
Kupuj
Trzymaj
Kupuj
Trzymaj
Trzymaj
Kupuj
Akumuluj
Akumuluj
Kupuj
Akumuluj
Kupuj
Akumuluj
Redukuj
Akumuluj
Kupuj
Kupuj
Akumuluj
Sprzedaj
Kupuj
Kupuj
Sprzedaj
Sprzedaj
Akumuluj
Redukuj
Kupuj
Kupuj
Trzymaj
Trzymaj
Akumuluj
Trzymaj
Redukuj
Akumuluj
Trzymaj
Akumuluj
Kupuj
Kupuj
Kupuj
Kupuj
Kupuj
nd
Kupuj
Kupuj
Trzymaj
Trzymaj
Redukuj
Akumuluj
Kupuj
Kupuj
Akumuluj
Kupuj
Redukuj
Redukuj
Kupuj
Akumuluj
Redukuj
Akumuluj
Kupuj

29,30
152,70
9,56
116,00
16,00
16,80
250,00
27,90
41,90
31,40
21,52
110,80
30,31
6,30
74,00
14,84
456,90
616,00
667,00
39,90
17,50
20,70
7,50
25,60
892,00
24,60
9,37
26300,00
43,10
15,50
46,90
53,00
4,98
4,98
619,00
13,97
7,25
19,60
95,70
424,80
802,00
416,00
17,30
156,00
590,00
390,00
8,95
283,00
45,40
9,20
34,60
94,40
63,90
20,45
29,60
97,90
25,50
41,00
9,95
33,70
43,20
23000,00
4,86
14,50
14,67
46,20
15,00
27,30
40,00
560,00
27,80

20,60
89,40
9,63
138,00
12,80
16,10
226,00
34,30
30,30
17,40
18,65
78,00
25,75
5,40
51,70
14,95
347,50
598,00
640,00
26,90
14,74
17,98
5,20
23,00
722,00
21,40
10,33
22500,00
20,70
8,90
41,50
66,20
4,10
4,10
785,00
20,00
6,07
23,30
75,00
352,50
798,00
414,00
15,40
142,00
648,00
355,00
8,64
253,00
28,20
6,50
21,60
60,40
44,00
17,95
22,70
55,00
26,83
41,79
11,37
29,00
29,30
17495,00
4,40
9,96
17,50
49,60
10,00
23,10
46,03
518,20
22,00

20,85
97,00
10,25
132,00
12,96
15,00
234,50
44,67
25,15
15,02
19,15
74,90
26,65
4,92
47,25
13,65
386,50
508,00
740,00
27,80

18,94
6,04
22,10
935,00
28,45
9,30
20600,00

9,34
29,97
71,60

3,82

3,82

737,20
21,10

5,02
16,25
138,80

41%
57%
7%
-12%
23%
12%
7%
-38%
67%
109%
12%
48%
14%
28%
57%
9%
18%
21%
-10%
44%

9%
24%
16%
-5%
-14%

1%
28%

66%
56%
-26%
30%
30%
-16%
-34%
44%
21%
-31%

23.07.2026
23.07.2026
06.07.2026
25.06.2026
24.06.2026
23.06.2026
18.06.2026
09.06.2026
09.06.2026
27.05.2026
26.05.2026
25.05.2026
21.05.2026
19.05.2026
14.05.2026
12.05.2026
12.05.2026
11.05.2026
08.05.2026
06.05.2026
21.04.2026
21.04.2026
20.04.2026
17.04.2026
16.04.2026
16.04.2026
09.04.2026
08.04.2026
31.03.2026
27.03.2026
18.03.2026
18.03.2026
16.03.2026
16.03.2026
05.03.2026
26.02.2026
16.02.2026
16.02.2026
16.01.2026
14.01.2026
12.01.2026
05.01.2026
23.12.2025
22.12.2025
22.12.2025
17.12.2025
11.12.2025
11.12.2025
27.11.2025
27.11.2025
27.11.2025
27.11.2025
26.11.2025
25.11.2025
21.11.2025
21.11.2025
19.11.2025
19.11.2025
12.11.2025
20.10.2025
14.10.2025
06.10.2025
06.10.2025
03.10.2025
03.10.2025
30.09.2025
26.09.2025
24.09.2025
23.09.2025
18.09.2025
18.09.2025

12M
12M
12M
12M
12M
12M
12M
12M
12M
12M
12M
12M
12M
12M
12M
12M
12M
12M
12M
12M
12M
12M
12M
12M
12M
12M
12M
12M
12M
12M
12M
12M
12M
12M
12M
12M
12M
12M
M
oM
M
M
oM
oM
M
oM
oM
M
oM
M
M
M
M
M
M
oM
oM
M
oM
M
M
M
M
M
M
oM
oM
9M
oM
9M
9M

Krzysztof Radojewski
Mateusz Chrzanowski
Michat Sztabler
Mateusz Chrzanowski
Dariusz Nawrot
Dariusz Dadej
Mateusz Chrzanowski
Dariusz Dadej
Krzysztof Radojewski
Krzysztof Radojewski
Michat Sztabler
Krzysztof Radojewski
Michat Sztabler
Dariusz Dadej
Mateusz Chrzanowski
Michat Sztabler
Dariusz Dadej
Mateusz Chrzanowski
Krzysztof Radojewski
Krzysztof Radojewski
Dariusz Nawrot
Dariusz Dadej
Krzysztof Radojewski
Mateusz Chrzanowski
Mateusz Chrzanowski
Mateusz Chrzanowski
Michat Sztabler
Dariusz Dadej
Krzysztof Radojewski
Dariusz Nawrot
Dariusz Dadej
Dariusz Nawrot
Krzysztof Radojewski
Krzysztof Radojewski
Dariusz Nawrot
Michat Sztabler
Michat Sztabler
Dariusz Dadej
Mateusz Chrzanowski
Dariusz Dadej
Mateusz Chrzanowski
Mateusz Chrzanowski
Dariusz Dadej
Mateusz Chrzanowski
Dariusz Nawrot
Krzysztof Radojewski
Michat Sztabler
Mateusz Chrzanowski
Krzysztof Radojewski
Krzysztof Radojewski
Krzysztof Radojewski
Krzysztof Radojewski
Krzysztof Radojewski
Michat Sztabler
Michat Sztabler
Mateusz Chrzanowski
Dariusz Dadej
Dariusz Dadej
Michat Sztabler
Dariusz Dadej
Krzysztof Radojewski
Dariusz Dadej
Krzysztof Radojewski
Dariusz Nawrot
Michat Sztabler
Dariusz Nawrot
Dariusz Nawrot
Mateusz Chrzanowski
Dariusz Dadej
Dariusz Nawrot
Mateusz Chrzanowski
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Dariusz Nawrot Mateusz Chrzanowski, DI Jacek Paszkowski, CFA
dariusz.nawrot@noblesecurities.pl mateusz.chrzanowski@noblesecurities.pl jacek.paszkowski@noblesecurities.pl
tel: +48 783 391 515 tel: +48 785 904 686 tel: +48 22 244 13 02
Przemyst. Budownictwo, deweloperzy, chemia Przemyst, automotive, gamedev, XTB mobile: +48 783 934 027
Krzysztof Radojewski Krzysztof Ojczyk, MPW Piotr Dudzinski
krzysztof.radojewski@noblesecurities.pl krzysztof.ojczyk@noblesecurities.pl piotr.dudzinski@noblesecurities.pl
tel: +48 22 213 22 35 tel: +48 12 422 31 00 tel: +48 22 244 13 04
Biotechnologia Analiza techniczna
Michat Sztabler Jacek Borawski
michal.sztabler@noblesecurities.pl jacek.borawski@noblesecurities.pl
tel: +48 22 213 22 36 tel: +48 697 970 113
Spotki przemystowe, energetyka, wydobycie Analiza techniczna
Dariusz Dadej Szymon Pogoda
dariusz.dadej@noblesecurities.pl szymon.pogoda@noblesecurities.pl
tel: +48 22 660 24 83 tel: +48 785 925 184
mobile: +48 781 910 497
Handel detaliczny, przemyst
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