PROGRAM WSPARCIA POKRYCIA ANALITYCZNEGO GPW 20 MAJA 2025 ROKU

19 maja spétka opublikowala wstepne, wybrane, dane dotyczace wynikow skonsolidowanych w 1Q°25.

Wyniki oceniamy lekko negatywnie, s nizsze od naszych prognoz. Pierwszy kwartal dla grupy z reguly jest jednak staby, przede
wszystkim ze wzgledu na warunki atmosferyczne. Spodziewamy si¢ wyraznej poprawy wynikéw od 2Q’25. W calym 2025 r.
prognozujemy 78 min zl skonsolidowanego EBIT i 36,5 mIn zl zysku netto przypisanego akcjonariuszom Unibepu. Wyniki
najblizszych kwartalow powinny wspiera¢ kontrakty pozyskane w ostatnich kilku tygodniach (ponad 700 mln zl netto).

Skonsolidowane wyniki grupy Unibep

min 7k 1Q24 2Q24 3Q24 4Q24 1Q25szac. 1Q25P NS

Przychody, w tym: 4559 7035 6664 7811 429,8 485,5
segment budowlany 394,6 565,4 538,2 702,1 354,8 428,0
budownictwo modutowe 48,4 39,9 36,8 43,2 27,5 45,0
deweloperka 33,9 106,9 103,3 54,9 62,8 32,5
Zysk brutto na sprzedazy 16,3 41,7 66,6 52,0 30,0 33,6
EBIT 99,0 21,3 38,9 9,5 4.4 6,1
Zysk netto przyp. akej. j.d. 38,2 1,4 68 -16 -5,6 -0,4
Marza zysku brutto na sprzdazy  3,6% 59% 10,0% 6,7% 7,0% 6,9%
Marza EBIT 21, 7% 3,0% 58% 12% 1,0% 1,3%

Zrédlo: Unibep S.A. (wyniki 1024 - 10°25 szac.) 10°25P NS - prognoza Noble Securities

e  Przychody okazaty si¢ o 11% nizsze od naszych szacunkéw. Glownym powodem sa nizsze przychody z dziatalnosci budowlanej
(Unibep S.A.): byto 354,8 mln zt, a szacowaliSmy 428 mln zt. Relatywnie niskie przychody wynikaja z nizszej sprzedazy w segmencie
ogolnobudowlanym i przemystowym (efekt mniejszego portfela zlecen tych segmentow). Z kolei zwickszyty sie¢ r/r przychody
w segmencie budownictwa infrastrukturalnego i energetycznego.

e Dosy¢ niskie okazaty sie przychody Unihouse (szacowalismy spadek o 7%, a bylo -43% r/r). Z kolei zaskakujaco wysokie byly
przychody z dziatalno$ci deweloperskiej, cho¢ Unidevelopment przekazat niewiele wigcej lokali r/r: 58 w 1Q’°25 vs 42 w 1Q’24. Na
wyrazny wzrost przychodéw w segmencie deweloperskim wptyw mogto mie¢ rozpoczecie przekazywania mieszkan na warszawskim
Mokotowie - inwestycja ,,Sadyba Spot”, charakteryzujaca si¢ relatywnie wysokimi cenami mieszkan.

e Mimo nizszych przychodow, marza brutto na sprzedazy na poziomie skonsolidowanym byta niemal zgodna z naszymi szacunkami, CO
odbieramy lekko pozytywnie.

e Nizsze przychody z dziatalnosci budowlanej przetozyty si¢ na nizszy EBIT w stosunku do naszej prognozy: 4,4 min zt vs 6,1 min zt.
W ujeciu r/r wyniki sg nieporownywalne, bo w 1Q’24 mocno na wynik operacyjny wptyngto +100,3 min zt zysku ksiegowego na
wycenie gruntow gltownie w Poznaniu w projektach jv oraz w duzo mniejszym stopniu na Wycenie dziatki na warszawskim Bemowie.
Bez tej operacji strata na poziomie EBIT wyniostaby -1,3 min zt.

e  Strata na poziomie netto, przypisana akcjonariuszom Unibepu w 1Q’°25 jest zauwazalnie wieksza od naszych szacunkoéw — wynika to
z niedoszacowania przez nas kosztéw finansowych (zadluzenie zwigkszylo si¢ bardziej niz si¢ spodziewaliémy), ale rowniez
z wigkszego zysku przypisanego akcjonariuszom mniejszosciowym na projekcie jv w Poznaniu — szacowalismy +0,5 miln zt dla
akcjonariuszy mniejszo$ciowych, a byto az +2,6 mln zt, mimo, ze w 1Q’25 Unidevelopment przekazat tylko 9 lokali w Poznaniu.

e W 1Q’24 wynik netto przypisany akcjonariuszom Unibepu o 45,6 min zt podwyzszyta wycena dziatek w Unidevelopment. Bez tego
zdarzenia strata netto w 1Q’24 przypisana akcjonariuszom Unibep wyniostaby -7,4 min zt. Strata bez zdarzen jednorazowych jest zatem
nieco mniejsza r/r.

e  Portfel zamowien na koniec 1Q’25 nieznacznie si¢ obnizyt: z 3,1 mld zt na koniec 2024 r. do 3,0 mld zt na koniec 1Q’25 (3,9 mld zt na
koniec 1Q’24). Od poczatku kwietnia Unibep poinformowat jednak o podpisaniu znaczacych umoéw o wartosci przekraczajacej
700 min zt netto. Spodziewamy sig, ze obecnie backlog wynosi ok. 3,5 mld zt. Powinno to pozytywnie przektadaé sie na przychody
i wyniki w kolejnych kwartatach.

e Negatywnym elementem jest znaczacy spadek srodkéw pienigznych: z 263 min zt na koniec 2024 r. do 106 mln zt na koniec 1Q’25.
W efekcie diug netto (bez uwzglgdniania zobowiazan leasingowych z tytutu umow najmu) zwigkszyt sie do 260 min zt.
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Zrédlo: Unibep S.A., opracowanie Noble Securities

Dariusz Nawrot
Starszy Analityk
dariusz.nawrot@noblesecurities.pl
+48 783 931 515
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OBJASNIENIE TERMINOLOGII FACHOWEJ ZASTOSOWANEJ W RAPORCIE ANALITYCZNYM
BV — wartos$¢ ksiggowa
EV — wycena rynkowa spotki powigkszona o warto$¢ dtugu odsetkowego netto
EBIT - zysk operacyjny
CF (CFO) — przeptywy pienigzne z dziatalnosci operacyjnej
NOPAT - zysk operacyjny pomniejszony o hipotetyczny podatek od tego zysku
EBITDA — zysk operacyjny powigkszony o amortyzacjg
EBITDAA — EBITDA skorygowana o zmiang warto$ci godziwej portfeli
EPS — zysk netto przypadajacy na 1 akcje
DPS — dywidenda przypadajaca na 1 akcjg
P/E — stosunek ceny akcji do zysku netto przypadajacego na 1 akcje
P/EBIT — stosunek ceny akcji do zysku operacyjnego przypadajacego na 1 akcje
P/EBITDA - stosunek ceny akcji do zysku operacyjnego powigkszonego o amortyzacje przypadajaca na 1 akcje
P/BV — stosunek ceny akcji do wartosci ksiggowej przypadajacej na 1 akcje
EV/EBIT - stosunek wyceny rynkowej spotki powigkszonej o dtug netto do zysku operacyjnego
EV/EBITDA - stosunek wyceny rynkowej spotki powigkszonej o dtug netto do zysku operacyjnego powigkszonego o amortyzacje
ROE - stopa zwrotu z kapitatu wiasnego
ROA — stopa zwrotu z aktywow
WACC - $redni wazony koszt kapitatu
FCFF — wolne przeptywy pieni¢zne dla whascicieli kapitatu wlasnego i wierzycieli
Beta — wspotczynnik uwzgledniajacy zalezno$¢ zmiany ceny akeji danej spotki od zmiany wartoéci indeksu
SG&A — suma kosztow ogodlnego zarzadu i sprzedazy

ZASTRZEZENIA PRAWNE

PODSTAWOWE ZASADY WYDAWANIA RAPORTU ANALITYCZNEGO

Niniejszy raport analityczny, zwany dalej ,,Raportem” zostal przygotowany przez Noble Securities S.A. (,NS”) z siedziba w Warszawie.

Podstawa do opracowania Raportu byty publicznie dostgpne informacje znane Analitykowi na dzien sporzadzenia Raportu, w szczegolnosci informacje przekazane przez Emitenta w
raportach biezacych i okresowych sporzadzanych w ramach wykonywania obowigzkéw informacyjnych.

Raport wyraza wylacznie wiedzg oraz poglady Analityka, wedtug stanu na dzien jego sporzadzenia.

Przedstawione w Raporcie prognozy oraz elementy ocenne, oparte sa wylacznie o analiz¢ przeprowadzong przez Analityka, bez uzgodnien z Emitentem ani z innymi podmiotami i
opieraja si¢ na szeregu zatozen, ktore w przysztosci moga okazac si¢ nietrafne.

NS ani Analityk nie udzielaja zadnego zapewnienia, ze podane prognozy sprawdzg sig.

Raport wydawany przez NS obowiazuje przez okres 24 miesigcy, chyba ze zostanie wczesniej zaktualizowany. Czgstotliwo$¢ aktualizacji wynika z terminu publikacji przez
Emitenta wynikéw finansowych za dany okres sprawozdawczy, sytuacji rynkowej lub subiektywnej oceny Analityka.

SILNE I SLABE STRONY METOD WYCENY STOSOWANYCH PRZEZ NS W RAPORCIE

Metoda DCF (ang. discounted cash flow) — uwazana jest za najbardziej wlasciwa metodologicznie technik¢ wyceny i polega na dyskontowaniu przeptywow finansowych
generowanych przez oceniany podmiot. Silne strony tej metody to uwzglgdnienie wszystkich strumieni gotowki, jakie wptywaja i wyptywaja ze spotki oraz kosztu pieniadza w
czasie. Wadami metody wyceny DCF sa: duza ilo$¢ zatozen i parametréw, ktore trzeba oszacowaé oraz wrazliwo$¢ wyceny na zmiany tych czynnikéw. Odmiang tej metody jest
metoda zdyskontowanych dywidend.

Metoda poréwnawcza — opiera si¢ na pordwnaniu mnoznikéw wyceny firm z branzy, w ktorej dziata oceniany podmiot. Metoda ta bardzo dobrze odzwierciedla biezacy stan rynku,
wymaga mniejszej liczby zalozen oraz jest prostsza w zastosowaniu (stosunkowo duza dostgpno$¢ wskaznikow dla podmiotéw porownywanych). Do jej wad mozna zaliczy¢ duza
zmienno$¢ zwigzang z wahaniami cen i indeksow gietdowych (w przypadku poréwnywania do spotek gietdowych), subiektywizm w doborze grupy poréwnywalnych firm oraz
uproszczenie obrazu spotki prowadzace do pominigcia pewnych istotnych parametrow (np. tempo wzrostu, corporate governance, aktywa pozaoperacyjne, roznice w standardach
rachunkowosci).

INTERESY LUB KONFLIKTY INTERESOW, KTORE MOGLYBY WPLYNAC NA OBIEKTYWNOSC RAPORTU

Raport zostal sporzadzony przez NS odplatnie, na zlecenie Gieldy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A.

Analityk nie jest strong jakiejkolwiek umowy zawartej z Emitentem i nie otrzymuje wynagrodzenia od Emitenta. Wynagrodzenie przystugujace Analitykowi z tytulu sporzadzenia
Raportu nalezne od NS nie jest bezposrednio powigzane z transakcjami dotyczacymi ustug maklerskich §wiadczonych przez NS lub innymi rodzajami transakeji, ktore prowadzi NS
lub jakakolwick inna osoba prawna bedaca czg$cia grupy, do ktorej nalezy NS lub z oplatami za transakcje, ktore otrzymuja NS lub te osoby. Nie mozna wykluczy¢, ze
wynagrodzenie, ktore moze przystugiwa¢ w przyszto§ci Analitykowi od NS z innego tytutu, moze by¢ w sposob posredni uzaleznione od wynikéw finansowych NS, w tym z
uzyskiwanych w ramach transakcji z zakresu bankowosci inwestycyjnej dotyczacych instrumentéw finansowych Emitenta.

NS nie byt w ciagu 12 miesigcy strong umow z Emitentem dotyczacych $§wiadczenia ustug maklerskich

Jest mozliwe, ze NS ma lub bgdzie miat zamiar ztozenia oferty $wiadczenia ustug na rzecz Emitenta.

ROZWIAZANIA ORGANIZACYJNE I ADMINISTRACYJNE ORAZ BARIERY INFORMACYJNE USTANOWIONE W CELU ZAPOBIEGANIA KONFLIKTOM
INTERESOW ORAZ ICH UNIKANIA

Szczegotowe zasady postgpowania w przypadku powstania konfliktow interesow zawarte sa w ,,Regulaminie zarzadzania konfliktami interesow w Noble Securities S.A.” dostgpnym
na stronie internetowej www.noblesecurities.pl w zaktadce: ,,0 nas”/,,Regulacje”/,,Polityka informacyjna”.

Struktura wewngtrzna NS zapewnia organizacyjne oddzielenie od siebie Analitykéw od osob (zespotow) wykonujacych czynnosci, ktore wiaza si¢ z ryzykiem powstania konfliktu
interesOw oraz zapobiega powstawaniu konfliktow interesow, a w przypadku powstania takiego konfliktu umozliwia ochrong interesow Klienta przed szkodliwym wptywem tego
konfliktu. W szczegdlno$ci Analitycy nie posiadaja dostepu do informacji o transakcjach zawieranych na rachunek wiasny NS oraz do zlecen Klientow. NS dba o to, by nie istniata
mozliwo$¢ wywierania przez osoby trzecie jakiegokolwiek niekorzystnego wptywu na sposob wykonywania pracy przez Analitykéw. NS dba o to, by nie istnialy zadne powiazania
pomiedzy wysokoscia wynagrodzen pracownikow jednej jednostki organizacyjnej oraz wysokos$cia wynagrodzen pracownikoéw innej jednostki organizacyjnej lub wysokoscia
przychodow osiaganych przez t¢ inng jednostke organizacyjng, jezeli jednostki te wykonuja czynnosci, ktore wigza si¢ z ryzykiem powstania konfliktu interesow.

NS posiada wdrozony regulamin wewnetrzny dotyczacy przeptywu informacji poufnych oraz stanowiacych tajemnice zawodowa, ktory ma na celu zabezpieczenie informacji
poufnej lub tajemnicy zawodowej oraz zapobieganie nieuzasadnionemu ich przeptywowi badz niewlasciwemu ich wykorzystaniu. NS ogranicza do niezbgdnego minimum krag osob
majacych dostep do informacji poufnej lub tajemnicy zawodowej. W celu kontrolowania dostgpu do istotnych informacji o charakterze niepublicznym, w ramach NS funkcjonuja
wewngtrzne ograniczenia i bariery w przekazywaniu informacji, tzw. chinskie mury, tj. zasady, procedury i fizyczne rozwigzania majace na celu uniemozliwienie przeptywu i
wykorzystania informacji poufnej oraz stanowiacych tajemnice zawodowa. NS stosuje ograniczenia w fizycznym dostepie (odrgbne pokoje, szafy zamykane na klucz) oraz w
zakresie dostgpu do systemow informatycznych.

NS posiada wdrozony regulamin w zakresie wykonywania czynno$ci polegajacych na sporzadzaniu analiz inwestycyjnych, analiz finansowych oraz innych rekomendacji o
charakterze ogolnym dotyczacych transakcji w zakresie instrumentéw finansowych, a takze procedur¢ wewngtrzna regulujaca przedmiotowy zakres. NS ujawnia w tresci
sporzadzanych przez siebie Raportow wszelkie powigzania i okoliczno$ci, ktore mogtyby wptyna¢ na obiektywno$¢ sporzadzanych Raportow. Zakazane jest przyjmowanie przez NS
lub Analityka korzysci materialnych lub niematerialnych od podmiotéw posiadajacych istotny interes w tresci Raportu, proponowanie Emitentowi przez NS lub Analityka tresci
korzystnej dla tego Emitenta. Zakazane jest udostgpnianie Emitentowi lub innym osobom niz Analitycy, Raportu, zawierajacego tre$¢ zalecenia lub ceng docelowa, przed
rozpoczgciem jego dystrybucji w celach innych niz weryfikacja zgodnos$ci dziatania NS z jego zobowigzaniami prawnymi.

NS posiada wdrozony regulamin wewnetrzny dotyczacy zasad zawierania transakeji osobistych przez osoby zaangazowane, ktory m.in. zabrania wykorzystywania do transakcji
osobistych informacji uzyskanych w zwiazku z wykonywanymi czynno$ciami stuzbowymi. Ponadto Analitycy nie moga zawiera¢ transakcji osobistych dotyczacych instrumentow
finansowych Emitenta badZz powiazanych instrumentow finansowych przed rozpoczgciem rozpowszechniania Raportu, a takze transakcji osobistych sprzecznych z trescia Raportu
oraz w przypadku, gdy NS rozpoczyna lub prowadzi prace nad emisja instrumentéw finansowych Emitenta od czasu powziecia przez Analityka informacji w tym zakresie do czasu
opublikowania prospektu — w przypadku oferty publicznej albo do uruchomienia oferty..

NS posiada wdrozony regulamin wewnetrzny dotyczacy zasad zawierania transakcji osobistych przez osoby zaangazowane, ktory m.in. zabrania wykorzystywania do transakcji
osobistych informacji uzyskanych w zwiazku z wykonywanymi czynnosciami stuzbowymi. Ponadto Analitycy nie moga zawiera¢ transakcji osobistych dotyczacych instrumentéw
finansowych Emitenta badZ powiazanych instrumentow finansowych przed rozpoczeciem rozpowszechniania Raportu, a takze transakcji osobistych sprzecznych z trescia Raportu
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oraz w przypadku, gdy NS rozpoczyna lub prowadzi prace nad emisja instrumentéw finansowych Emitenta od czasu powzigcia przez Analityka informacji w tym zakresie do czasu
opublikowania prospektu — w przypadku oferty publicznej albo do uruchomienia oferty.

POZOSTALE INFORMACJE I ZASTRZEZENIA

NS zapewnia, ze Raport zostat przygotowany z nalezyta starannoscia i rzetelno$cia w oparciu o ogolnodostepne fakty i informacje uznane przez Analityka za wiarygodne, rzetelne i
obiektywne, jednak NS ani Analityk nie gwarantuja, ze s one w petni doktadne i kompletne. W przypadku gdy Raport wskazuje adresy stron internetowych, z ktorych korzystano
przy sporzadzeniu Raportu ani Analityk ani NS nie biora odpowiedzialno$ci za zawarto$¢ tych stron.

Inwestowanie moze wigzac¢ si¢ z duzym ryzykiem inwestycyjnym. Raport analityczny nie moze by¢ traktowany jako zapewnienie lub gwarancja uniknigcia strat, lub osiagnigcia
potencjalnych lub spodziewanych rezultatow, w szczegdlnosci zyskow lub innych korzysci z transakceji realizowanych na jego podstawie, lub w zwiazku z powstrzymaniem si¢ od
realizacji takich transakcji. Ogolny opis instrumentéw finansowych oraz ryzyka zwigzanego z inwestowaniem w poszczegélne instrumenty finansowe jest przedstawiony na
www.noblesecurities.pl w zaktadce Dom maklerski/Rachunek maklerski/Dokumenty. NS zwraca uwagg, ze cho¢ powyzsze informacje zostaty sporzadzone z nalezyta starannoscia,
w szczegolnosci w sposob rzetelny oraz zgodnie z najlepsza wiedza NS, to jednak moga nie by¢ wyczerpujace i w konkretnej sytuacji, w jakiej znajduje si¢ lub bedzie znajdowac sig
inwestor, moga zaistnie¢ lub zaktualizowac¢ si¢ inne czynniki ryzyka, anizeli te, ktore zostaly wskazane w powyzszej informacji przez NS. Inwestor powinien mie¢ na uwadze, ze
inwestycje w poszczeg6lne instrumenty finansowe moga pociagnaé za soba utrat¢ czesci lub catoéci zainwestowanych $rodkow, a nawet wigzaé si¢ z konieczno$cia poniesienia
dodatkowych kosztow.

Inwestorzy korzystajacy z Raportu nie moga zrezygnowac z przeprowadzenia niezaleznej oceny i uwzglednienia innych okolicznosci niz wskazywane przez Analityka czy
przez NS.

Raport 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. uzupehiajacym rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 596/2014 w odniesieniu do regulacyjnych standardéw technicznych dotyczacych
$rodkow technicznych do celow obiektywnej prezentacji rekomendacji inwestycyjnych lub innych informacji rekomendujacych lub sugerujacych strategi¢ inwestycyjng oraz
ujawniania interesow partykularnych lub wskazan konfliktéw interesow. Raport stanowi badanie inwestycyjne, o ktorym mowa w art. 36 ust. 1 Rozporzadzenia delegowanego
Komisji (UE) 2017/565 z dnia 25 kwietnia 2016 r. uzupehiajacego dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/65/UE w odniesieniu do wymogow organizacyjnych i
warunkow prowadzenia dziatalno$ci przez firmy inwestycyjne oraz poje¢ zdefiniowanych na potrzeby tej dyrektywy.

Raport ani Zaden z jego zapisow 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 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 spotkach publicznych,

zaproszenia do subskrypcji lub zakupu papierow wartosciowych Emitenta,

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

porady inwestycyjnej, prawnej, ksiggowej lub porady innego rodzaju.

Raport

jest upubliczniony na stronie internetowej NS: https://noblesecurities.pl/dom-maklerski/analizy2/program-wsparcia-pokrycia-analitycznego-gpw/2524-unibep-s-a

jest przeznaczony do rozpowszechniania wylacznie 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 jurysdykeji, gdzie rozpowszechnianie takie stanowitoby naruszenie
odpowiednich przepisow danej jurysdykcji lub wymagato zarejestrowania w tej jurysdykcji,

nie zawiera wszystkich informacji o Emitencie i nie umozliwia petnej oceny Emitenta, w szczegdlnosci w zakresie sytuacji finansowej Emitenta, poniewaz do Raportu zostaly
wybrane tylko niektore dane dotyczace Emitenta,

e ma wylacznie charakter informacyjny, wigc nie jest mozliwa kompleksowa ocena Emitenta na podstawie Raportu.

UWAGI KONCOWE

Analityk sporzadzajacy Raport: Dariusz Nawrot

Data i godzina zakonczenia sporzadzania Raportu: 20.05.2025, godz. 11:20. Data i godzina pierwszego rozpowszechnienia Raportu: 20.05.2025, godz. 11:35

Autorskie prawa majatkowe do Raportu przystuguja Gieldzie Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. Rozpowszechnianie lub powielanie Raportu (w caloéci lub
w jakiejkolwiek czgsci) bez pisemnej zgody Gieldy Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. jest zabronione.

NS podlega nadzorowi Komisji Nadzoru Finansowego..
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Wykaz wszystkich rekomendacji rozpowszechnionych w ostatnich 12 miesigcach:

Mabion

Sonel

Unibep
Budimex
Answear.com
TOYA
Budimex

MCI Capital
Aplisens

Ryvu Therapeutics
Dino Polska
Eurocash
Budimex
Bioton

LPP

Huuuge
Celon Pharma
Budimex
Torpol

XTB

Forte

Photon Energy
Answear.com
Unibep

11bit studios
Ailleron
Budimex
Sonel

CD Projekt
Bogdanka
Wielton

XTB

Toya
Molecure
Selvita
Tauron PE
MO-BRUK
Pepco Group
Torpol

11 bit studios
Ryvu Therapeutics
Budimex
Amica

PGE

Torpol
Captor Therapeutics
MCI Capital
Creepy Jar
11bit studios
Mabion
Apator

Dino Polska
Eurocash
Bioton
Aplisens
Budimex

LPP

Auto Partner
InterCars
Celon Pharma
Forte

Toya

Photon Energy
Unibep
Molecure
Answear.com
XTB

Selvita
Apator
Ailleron
Photon Energy
MO-BRUK
11bit studios

Zalecenie

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

Cena

docelowa

(4)
15,00
16,50
14,30

515,00
31,30
12,40

510,00
42,20
24,30
59,80

358,40

9,90
510,00
4,52
23 300,00
25,40
37,50

510,00
39,40
81,30
33,80

5,36
26,80
11,70

242,90
24,00

550,00
16,61

222,90
22,34

5,31
88,60
12,40
17,60
70,60
3,94

394,70
20,68
36,00

423,00
74,40

540,00
82,30

6,15
36,50

127,90
43,70

575,40

622,20
17,30
21,40

264,60

8,10
4,32
24,90
552,00
22 500,00
36,30

825,70
39,70
23,00
12,00

7,28
12,80
19,70
23,70
69,50
75,60
17,90
23,10
6,82
375,80
952,60

Cena przy

wydaniu

10,30
15,14
10,60
640,00
27,85
6,37
529,00
23,90
19,60
19,30
488,20
9,32
632,00
3,50
18 140,00
17,32
23,20
557,00
39,70
64,90
31,40
4,40
28,15
6,98
162,00
20,10
460,00
15,40
169,20
23,00
5,50
70,70
7,50
10,30
53,50
3,60
332,00
15,77
29,90
269,00
48,60
503,00
58,00
6,79
32,40
73,00
27,10
359,00
353,00
16,90
18,30
311,00
9,62
3,47
21,20
587,00
14 820,00
22,20
485,00
24,00
22,50
8,40
7,48
9,40
14,00
22,60
68,10
65,00
16,00
17,20
7,70
320,00
573,00

Cena
biezaca

10,26
17,10
10,70
637,00
30,40
7,94
637,00
25,20
19,70
32,95
533,80
9,59
637,00
4,10
15970,00
18,78
23,65

39,20
81,84
27,80

3,50
30,40

215,60
21,80

230,40
22,85
6,23

7,94
8,44
37,40
7,38
302,00
18,38

63,50
9,58

34,60

433,00
215,60
10,26
19,76

20,60
569,00

Réznica do

Ceny
Docelowej

-4%
34%
-19%
3%
56%
-20%
67%
23%
81%
-33%
3%
-20%
10%
46%
35%
59%

1%
-1%
22%
53%

-12%

13%
10%

-3%
-2%
-15%

56%
109%
89%
-47%
31%
13%

30%
-36%

270%

33%
189%
69%
8%

76%
45%

PEIERWETIE]

(1)

15.05.2025
8.05.2025
6.05.2025

29.04.2025

22.04.2025

17.04.2025
7.04.2025
2.04.2025
2.04.2025

24.03.2025

19.03.2025

19.03.2025

13.03.2025
5.03.2025
3.03.2025
3.03.2025

21.02.2025

14.02.2025

12.02.2025

11.02.2025
6.02.2025
3.02.2025

13.01.2025

20.12.2024

19.12.2024

16.12.2024

12.12.2024

12.12.2024
2.12.2024
2.12.2024
2.12.2024

29.11.2024

29.11.2024

29.11.2024

27.11.2024

26.11.2024

22.11.2024

20.11.2024

15.11.2024

14.11.2024

14.11.2024
6.11.2024
4.11.2024

18.10.2024

14.10.2024
8.10.2024

30.09.2024

26.09.2024

23.09.2024

18.09.2024

12.09.2024
9.09.2024
9.09.2024
9.09.2024

30.08.2024

28.08.2024

19.08.2024

31.07.2024

31.07.2024

17.07.2024
9.07.2024

28.06.2024

28.06.2024

27.06.2024

25.06.2024

24.06.2024

18.06.2024

12.06.2024

11.06.2024

10.06.2024

31.05.2024

23.05.2024

22.05.2024

Data
waznosci

(2)
IM
M
IM
IM
M
IM
M
IM
M
M
IM
M
IM
M
IM
IM
M
IM
M
IM
M
M
IM
M
IM
M
IM
IM
M
IM
M
IM
M
M
IM
M
IM
M
IM
IM
M
9M
M
9M
M
M
9M
M
9M
M
9M
9M
M
9M
M
9M
M
M
9M
M
9M
M
9M
IM
IM
IM
IM
IM
IM
IM
IM
IM
M

Sporzadzit (3)

Krzysztof Radojewski
Michat Sztabler
Dariusz Nawrot
Dariusz Nawrot

Dariusz Dadej
Dariusz Nawrot
Dariusz Nawrot

Krzysztof Radojewski
Michat Sztabler

Krzysztof Radojewski

Dariusz Dadej
Dariusz Dadej
Dariusz Nawrot
Krzysztof Radojewski
Dariusz Dadej

Mateusz Chrzanowski

Krzysztof Radojewski
Dariusz Nawrot
Dariusz Nawrot

Mateusz Chrzanowski

Dariusz Dadej
Michat Sztabler
Dariusz Dadej
Dariusz Nawrot
Mateusz Chrzanowski
Dariusz Dadej
Dariusz Nawrot
Michat Sztabler

Mateusz Chrzanowski
Michat Sztabler
Michat Sztabler

Mateusz Chrzanowski
Dariusz Nawrot

Krzysztof Radojewski

Krzysztof Radojewski
Michat Sztabler

Dariusz Dadej
Dariusz Dadej
Dariusz Nawrot

Mateusz Chrzanowski

Krzysztof Radojewski
Dariusz Nawrot

Mateusz Chrzanowski
Michat Sztabler
Dariusz Nawrot

Krzysztof Radojewski

Krzysztof Radojewski

Mateusz Chrzanowski

Mateusz Chrzanowski

Krzysztof Radojewski
Michat Sztabler

Dariusz Dadej
Dariusz Dadej

Krzysztof Radojewski
Michat Sztabler
Dariusz Nawrot

Dariusz Dadej

Mateusz Chrzanowski

Mateusz Chrzanowski

Krzysztof Radojewski

Dariusz Dadej
Dariusz Nawrot
Michat Sztabler
Dariusz Nawrot

Krzysztof Radojewski

Dariusz Dadej

Mateusz Chrzanowski

Krzysztof Radojewski
Michat Sztabler

Dariusz Dadej
Michat Sztabler
Dariusz Dadej
Mateusz Chrzanowski

(1) Data wydania jest rownoczesnie datg pierwszego rozpowszechnienia, (2) rekomendacja obowigzuje przez 9 miesiecy lub do momentu aktualizacji 3) Opis stanowisk: Krzysztof
Radojewski - Zastepca Dyrektora Departamentu Analiz i Doradztwa, Michat Sztabler - Analityk Akcji, Dariusz Dadej - Analityk Akcji, Mateusz Chrzanowski - Mtodszy Analityk Akcji,

Dariusz Nawrot — Starszy Analityki

NOBLE SECURITIES NOTATKA WYNIKOWA 5



NOBLE

PROGRAM WSPARCIA POKRYCIA ANALITYCZNEGO GPW SECUNTIES

DOM MAKLERSKI

DEPARTAMENT ANALIZ | DORADZTWA

Sobiestaw Kozlowski, MPW
sobieslaw.kozlowski@noblesecurities.pl
tel.: +48 22 213 22 39

Modelowe portfele, strategia i banki

Krzysztof Radojewski
krzysztof.radojewski@noblesecurities.pl
tel.: +48 22 213 22 35

Biotechnologia

Michat Sztabler
michal.sztabler@noblesecurities.pl

tel.: +48 22 213 22 36

Spotki 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

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

Przemyst, automotive, gaming, XTB

Dariusz Nawrot
dariusz.nawrot@noblesecurities.pl

tel. +48 783 931 515

Przemyst, budownictwo, deweloperzy, chemia

Jacek Borawski
jacek.borawski@noblesecurities.pl
Analiza techniczna

DEPARTAMENT OBSLUGI KLIENTOW INSTYTUCJONALNYCH

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

mobile: +48 783 934 027

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