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Opracowanie Noble Securities na podstawie danych Bloomberg na godz. 07:45

OTOCZENIE

BLISKI WSCHOD: Eksport ropy z Bliskiego Wschodu na poziomie 98% stanu sprzed rozpoczecia konfliktu

e Podaz ropy z Bliskiego Wschodu wzrosta do poziomu zblizonego do tego sprzed wojny. Wedtug analitykéw JPMorgan 10-
dniowa srednia eksportu ropy naftowe] z regionu wzrosta do 17,5 min barytek dziennie. To 98 proc. poziomu, jaki
notowano przed rozpoczeciem wojny na Bliskim Wschodzie pod koniec lutego.

e Amerykanski minister energii Chris Wright ogtosit we wtorek, ze USA wypuszczg na rynek 40 min barytek ropy naftowej
ze strategicznej rezerwy tego surowca (SPR). Celem tego posuniecia jest obnizenie cen ropy.

e e Prezydent USA Donald Trump ogtosit we wtorek, ze podpisat wraz z szefami najwiekszych firm technologicznych
"co$ wrodzaju konstytucji" Al. Oznajmit tez, ze oficjalnie zmienit nazwe sztucznej inteligencji na "superinteligencje"

e Na azjatyckich gietdach przewazajg wzrosty indekséw w trakcie sesji w Srode. Inwestorzy czekaja na kluczowe dane
z gospodarki USA, aby ocenic¢ sciezke dla stop procentowych Fed.

SPOLKI z WIG20 i mWIG40

CD PROJEKT (NEUTRALNIE): WiedZmin 3 z rekordowym zainteresowaniem na Steam

e Wczoraj po udostepnieniu od$wiezonej wersji gry na platformie Steam osiggnieto rekordowe zainteresowanie ze strony
graczy. W szczytowym momencie w gre grato ponad 120 tys. uzytkownikow (poprzedni rekord niecate 105 tys. osdb). Gra
bardzo dobrze radzi sobie tez pod wzgledem sprzedazowym — przy cenie rzedu 25 USD utrzymuje sie w TOP15 bestseller.

Komentarz Mateusz Chrzanowski:

o Nie bedzie to przetom dla studia, ale dobra premiera dotozy dodatkowe kilkadziesigt milionéw zt przychodédw w tym roku.
Ponadto moze rozpoczgc¢ pozytywny newsflow dla studia — trudno juz co$ odwotaé w najblizszych miesigcach, a w
przysztym roku pojawi sie dodatek do W3, po ktérym najprawdopodobniej rozpocznie sie duza kampania wokdt W4,

JSW (NEUTRALNIE): Wyniki 2Q26 zbiezne z wczesniejszymi szacunkami

e  GrupaJSW miata w | potowie 2026 roku 1.038,6 mIn zt skonsolidowanej straty netto i 236,5 min zt straty EBITDA. Wcze$niej
JSW szacowata strate za ten okres na 1.043,4 min zi, a strate EBITDA na 238,6 min zt.

e  Strata EBITDA bez zdarzen jednorazowych za 1H26 byta ujemna na poziomie 140,6 min zt, w stosunku do straty 921,4 min
zt w analogicznym okresie ubiegtego roku.
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e EBITDA za Il kwartat 2026 r. (bez zdarzen jednorazowych) wyniosta 51,8 min zt.

Komentarz Michat Sztabler:

e  Wyniki bardzo zblizone do wczesniejszych szacunkéw, dlatego sam ich poziom nie bedzie miat wptywu na notowania.
Wazniejszy z punktu widzenia zachowania sie kursu akcji JSW bedzie wydzwiek dzisiejszej konferencji i skutecznos¢ (lub
jej brak) w przekonaniu inwestoréw do zatozen programu naprawczego.

POZOSTALE SPOLKI

CAPTOR THERAPEUTICS (LEKKO POZYTYWNIE): Dotacja 2 min USD na rozwdj degradera NEK7

e  Captor Therapeutics zawart umowe z Fundacjg Michaela J. Foxa na nierozwadniajgcg dotacje w wysokosci 2 min USD,
ktéra wesprze dalszy rozwdj projektu NEK7, obejmujgcego terapie choréb neurodegeneracyjnych, w tym choroby
Parkinsona.

e Finansowanie zostanie przeznaczone na zaawansowane prace badawczo-rozwojowe nad kandydatami na leki
wykorzystujacymi technologie ukierunkowanej degradacji biatek, przy zachowaniu przez spétke petnych praw wtasnosci
intelektualnej.

e Spodtka podkresla, ze grant wzmacnia jej sytuacje finansowg oraz stanowi potwierdzenie naukowej wartosci projektu i
technologii Captor przez jedng z najwazniejszych organizacji wspierajgcych badania nad choroba Parkinsona.

Komentarz Krzysztof Radojewski:

e Dotacja pozwoli spétce sfinansowaé cze$¢ prac w ramach projektu CT-02 (degradera NEK7), a tym samym potencjalnie
zwiekszy¢ jego wartos¢. Informacje oceniamy lekko pozytywnie.

CREEPY JAR (NEUTRALNIE): Podsumowanie konferencji wynikowej

e Creepy Jar podtrzymuje plan wydania petnej wersji (1.0) gry StarRupture w 2027 roku. Prace produkcyjne przebiegaja
zgodnie z harmonogramem, cho¢ przed twdrcami stoi jeszcze sporo decyzji. Zanim gra opusci faze early access, otrzyma
trzecig aktualizacje ukierunkowang na opcje custom game (umozliwiajaca personalizacje poziomu trudnosci), a nastepnie
jeszcze jeden lub dwa kolejne update'y. Rownolegle deweloper rozwija wersje na PC oraz wspotpracuje z wybranym
partnerem nad przygotowaniem portow konsolowych, dgzgc do jak najszerszej i jednoczesnej dostepnosci tytutu na wielu
platformach.

e Strategia marketingowa oraz cenowa spotki pozostaje bardzo powsciggliwa. Creepy Jar nie planuje ptatnych kampanii
reklamowych ani wydatkéw na influencerdw, stawiajgc na rozwdj jakosciowy i budowanie organicznego zainteresowania,
na co liczy bardzo duza grupa graczy wstrzymujaca sie z zakupem do debiutu petnej wersji. Wraz z premierg 1.0 bazowym
scenariuszem jest podniesienie ceny gry, a przyszte dodatki (DLC) najprawdopodobniej bedg ptatne. Deweloper
Swiadomie powstrzymuje sie od gitebszych rabatéw w fazie wczesnego dostepu (utrzymujgc maksymalnie -20%), aby
dopracowac produkt zgodnie z rozbudowanymi oczekiwaniami rynku i powalczy¢ o uwage odbiorcdw w trudnym oraz
niezwykle konkurencyjnym otoczeniu branzowym.

e  Poza gtdwnym projektem spotka dostrzega pierwsze efekty w postaci rosngcego zainteresowania gra, ktdra zgromadzita
juz 1,2 min zapisow na listach zyczen (wishlist). Cho¢ Creepy Jar nie rozpoczeto jeszcze bezposredniej produkcji Green Hell
2, prowadzi analizy dotyczgce wyboru technologii, a przekierowanie pierwszych wolnych zasobéw do prac nad tym
tytutem jest kwestig od kilku tygodni do niewielu miesiecy. Kwestia wyptaty ewentualnej dywidendy z zysku za 2026 rok
pozostaje na ten moment otwarta, ale zarzad nie wyklucza takiego scenariusza.

Komentarz Mateusz Chrzanowski:
e Konferencja nie wniosta zadnych przetomowych informacji — potwierdzita dotychczasowe trendy i zatozenia studia.
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ENTER AIR (NEUTRALNIE): Wyniki 2Q26 powyzej konsensusu i naszych prognoz, pozytywny wptyw one-offa

Wyniki vs Wyniki vs
Zmianar/r | Prognoza NS Y Konsensus Y
prognoza NS konsenus

Przychody ze sprzedazy 789,7 995,7 26% 987,1 1% 985,0 1%
Zysk brutto na sprzedazy 122,4 79,1 i -35% 100,0 -21% -
Koszty sprzedazy i ogdlnego zarzad: 22,4 20,3 i -10% 23,0 -12% -
Pozostata dziatalnos¢ operacyjna 0,5 9,4' 1966% 0,0 - -
EBIT 100,4 683" -32% 77,0 -11% 46,3 47%
EBITDA 181,7 172,4 i -5% 177,0 -3% 169,8 2%
Saldo finansowe 85,0 -32,5' - -77,3 - -
Zysk przed podatkiem 194,8 35,3 i -82% 9,7 263% -
Raport. zysk netto akgj. j. d. 160,7 28,2 i -82% 7,8 263% 16,9 67%
Skor. zysk netto akgj. j. d. 78,3 35,8 é -54% 21,6 66% -
Przeptywy operacyjne 296,2 339,4 15% - -
CAPEX 7,0 15,0 116% - -
Dtug netto 1685,5 2239,5 33% - -
Marza brutto na sprzedazy 15,5% 7,9% 10,1% -

Marza EBIT 12,7% 6,9% 7,8% 4,7%

Marza EBITDA 23,0% 17,3% 17,9% 17,2%

Marza netto (skor.) 9,9% 3,6% 2,2% -

Zrédto: EnterAir, prognoza Noble Securities

Komentarz Michat Sztabler:

e Wyniki oceniamy neutralnie. Cho¢ okazaty sie nieco lepsze od naszych prognoz oraz oczekiwan rynkowych, jednak w duzej
czesci jest to zastugg jednorazowego zdarzenia w postaci wyniku na transakcji sprzedazy nieruchomosci w W-wie (ok. 8,5
min zt zysku).

e  Pozytywnie odbieramy wzrost generowanej gotowki z dziatalnosci operacyjnej (OCF) i zblizony wynik EBITDA pomimo
trudnej sytuacji rynkowej (poprawa dopiero w koricowce Q2). Lepszy od naszych oczekiwan byt wynik na dziatalnosci
finansowe] (koszty odsetkowe i rdinice kursowe zgodne z prognozami, ale zdecydowanie lepszy byt wynik na
instrumentach finansowych — m.in. zabezpieczenie cen paliw).

e Negatywnie oceniamy brak wzrostu wynikéw pomimo zwiekszenia floty (i w konsekwencji wzrostu zadtuzenia). Wyraznie
nizsza byta marza brutto (8% vs 15,5% przed rokiem). Bardzo stabe wyniki zanotowaty spétki zalezne (4Fly wcigz nie
doktada do wyniku, ale tego sie spodziewali$my, negatywnie zaskoczyt Chair, ktory miat strate w 2Q26 vs 9,4 min zt zysku
przed rokiem).

ERBUD: (LEKKO POZYTYWNIE): Umowa o wartosci 52,6 min zf netto

e Erbud otrzymat obustronnie podpisang umowe z ATLAS Sp. z o0.0. na budowe nowego, niskoemisyjnego zaktadu
produkcyjnego wyrobdw budowlanych na bazie wodnych dyspersji zywic polimerowych. Wartos¢ kontraktu: 52,6 min zt
netto. Termin zakonczenia: 30.11.2027 r.

Komentarz Dariusz Nawrot:
e Informacja lekko pozytywna.
e Umowa stanowi 2% rocznych skonsolidowanych przychodéw grupy kapitatowe;j.
e  Przy obecnym kursie mamy pozytywne podejscie do akcji. Po zakonczeniu dziatalnosci MOD21 wyniki grupy powinny

wyraznie sie poprawi¢. Na naszych prognozach: P/E’27 — 9, EV/EBITDA — 4.
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MEDICALGORITHMICS: Wyniki 2Q26

Przychody w 2Q26 wyniosty 10,9 min zf, co oznacza wzrost o 56% rok do roku oraz o 6% kwartat do kwartatu. W ujeciu
potrocznym (1H26) przychody Grupy siegnety 21,1 min zt, rosngc o 53% w poréwnaniu z analogicznym okresem
poprzedniego roku.

EBITDA w 1H26 byta dodatnia i wyniosta 2,5 min zt, podczas gdy rok wczesniej odnotowano strate w wysokosci 4,1 min zt.
W 2Q26 EBITDA wyniosta 1,4 min zt vs -1 min zt przed rokim.

Wozrost amortyzacji o 45% (do 2,9 min zt) wynika z zakoriczenia prac nad algorytmami DRAI i platformg DRP oraz
rozpoczecia ich amortyzacji po certyfikacji. Jednoczesnie koszty ustug obcych wzrosty o 15% gtéwnie ze wzgledu na
rosngce zuzycie infrastruktury chmurowej przy zwiekszajgcym sie wolumenie analiz EKG.

Wolumenowo spdtka raportuje wzrost liczby sesji EKG do 118,5 tys. w 2Q26 (+23% r/r), co w jej ocenie potwierdza
skalowalnos¢ modelu opartego na algorytmach Al.

MURAPOL: (LEKKO POZYTYWNIE): Umowa z PRS o wartosci 175 min zt netto

Murapol Projekt 59, spotka zalezna Murapolu, zawarta umowe o wartosci 174,9 min zt netto ze spdtka zalezng od AEREF
VI PL PRS z sektora PRS (tzw. Private Rental Sector - najem instytucjonalny) na wybudowanie 515 lokali w Warszawie.

Przychody z tytutu wykonania inwestycji bedg rozpoznawane proporcjonalnie do postepu prac, przy czym zakonczenie
budowy nastgpi nie pdzniej niz 2 pazdziernika 2029 roku.

Komentarz Dariusz Nawrot:

Informacja lekko pozytywna.

Murapol realizuje budowe mieszkarh w ramach PRS dla funduszu AEREF od 4 lat. Obecnie w ramach PRS realizowane sg 2
inwestycje w Gdansku, wcze$niej 1 w Krakowie. Srednia warto$é przychodéw z uméw dla PRS w 2024 r. i 2025 r. wyniosta
150 min zt, przy marzy brutto na sprzedazy 12,4%.

Spodziewamy sie, ze na realizacji przedmiotowej umowy Murapol wykaze tgcznie ok. 20 min zt zysku brutto na sprzedazy
w latach 2027-2029, co bedzie stanowi¢ ok. 1,5% skonsolidowanego zysku brutto na sprzedazy w tych 3 latach.

ONDE: (LEKKO POZYTYWNIE): Umowa o wartosci 25,2 mlin zt netto

Konsorcjum ONDE S.A. jako lidera oraz P&Q sp. z 0.0. zawarto umowe na roboty budowlane dla farmy wiatrowej w Polsce
o facznej wartosci ok. 47,7 min zt netto. Wynagrodzenie nalezne ONDE: ok. 25,2 min zt netto. Realizacja prac: lata 2026-
2028.

Komentarz Dariusz Nawrot:

Informacja lekko pozytywna.
Umowa, w czesci przypadajacej na Onde, odpowiada 2% rocznych skonsolidowanych przychodéw grupy Onde.

Przy obecnym kursie, mamy pozytywne podejscie do akcji — spodziewamy sie poprawy wynikow w 2H'26, w 2027 r.,
w 2028 r.
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PKP CARGO (NEGATYWNIE): Cofniecie zezwolenia na wykonywanie zarzagdu wtasnego

Sad Rejonowy w Warszawie cofnat zezwolenia na wykonywanie przez PKP Cargo SA. w restrukturyzacji, zarzagdu nad
catoscig przedsiebiorstwa w zakresie nieprzekraczajgcym zwyktego zarzagdu. Postanowienie jest skuteczne i wykonalne z
chwilg jego wydania.

W nastepstwie postanowienia zarzad nad spdtka (obejmujacy rowniez czynnosci zwyktego zarzadu) wykonuje
dotychczasowy zarzgdca masy sanacyjnej, p. Pawet Gtodek. W sprawach dotyczacych masy sanacyjnej zarzadca dokonuje
czynnosci w imieniu wtasnym na rachunek spoétki. Zarzad PKP Cargo nie wykonuje juz czynnosci zarzadu objetych
uprzednim zezwoleniem.

Spotka kontynuuje swojg dziatalno$¢ operacyjng bez zmian, w tym dziatalnos¢ przewozowg i obstuge klientéw. Zarzadca
bedzie dalej prowadzit proces sanacji, realizacje zatwierdzonego Planu Restrukturyzacyjnego oraz prace zmierzajgce do
zawarcia i zatwierdzenia uktadu z wierzycielami.

Komentarz Michat Sztabler:

Decyzja dos¢ zaskakujgca, ktorg odbieramy negatywnie, gdyz stanowi naszym zdaniem wotum nieufnosci wobec
dotychczasowego zarzadu PKP Cargo.

SCOPE FLUIDICS: Wyniki 2Q26

Strata netto Grupy Kapitatowej w 1H26 wyniosta -23,6 min zt, a koszty dziatalnosci operacyjnej uksztattowaty sie na
poziomie -26 min zt. Najwiekszymi pozycjami kosztowymi byty ustugi obce (-10,6 min zt) oraz koszty wynagrodzen (-8,4
min zt.

Stan ptynnych aktywow finansowych (gotéwka i fundusze obligacyjne) na koniec czerwca 2026 roku wynosit okoto 119,3
min PLN, co stanowi spadek z 156,9 min PLN na koniec 2025 roku.

Wskaznik miesiecznego zuzycia gotéwki (Burn Rate) wzrdst do 6,6 min zt w pierwszym potroczu 2026 r. z poziomu 3 min
zt w analogicznym okresie rok wczesniej.

Postep najwazniejszych projektéw koncentruje sie obecnie wokdt systemu BACTEROMIC, ktory uzyskat kluczowe
certyfikaty regulacyjne. W lutym 2026 roku system z panelem UNI otrzymat certyfikat CE-IVDR, a w maju 2026 roku
certyfikat ten uzyskat rowniez panel UNI FAST, umozliwiajgcy ocene lekoopornosci w czasie do 6-8 godzin. Zespot rozpoczat
wspotprace z osSrodkiem badawczym w USA w celu przeprowadzenia badan klinicznych niezbednych do procesu rejestracji
FDA dla rozszerzonej wersji panelu.
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WIELTON (NEUTRALNIE): Strata netto w 2Q26 nizsza niz oczekiwano, pozostate pozycje lekko ponizej konsensusu

min zt 2Q'25 2Q'26 Zmianar/r | Prognoza NS Wyniki vs Konsensus Wyniki vs
prognoza NS konsenus
Wolumen sprzedazy (szt.) 3929 4699 20% 4599 2% -
Przychody ze sprzedazy 549 615" 12% 671 -8% 656 -6%
Zysk brutto na sprzedazy 42 61" 46% 75 -19% -
Koszty sprzedazy i ogdlnego zarzadu 77 65 i -15% 75 -14% -
Pozostata dziatalnos¢ operacyjna 0 57 - 0 - -
EBIT -35 9" - 0 - -10 -
EBITDA -13 147 - 25 -84% 15 -5%
Saldo finansowe -16 o” - -12 - -
Raport. zysk netto akg;j. j. d. -49 5”7 - -12 - -22 -
Przeptywy operacyjne -7 -34 - - -
CAPEX 22 9 -59% - -
Dtug netto 677 729 8% - -
Marza brutto na sprzedazy 7,6% 9,9% 11,2% -
Marza EBIT -6,4% -1,5% 0,0% -1,4%
Marza EBITDA -2,4% 2,3% 3,7% 2,3%
Marza netto (skor.) -8,9% -0,8% -1,7% -

Zrédto: Wielton, P - prognoza Noble Securities

Komentarz Michat Sztabler:

e  Wyniki oceniamy neutralnie. Na poziomie przychodéw oraz EBITDA byly ponizej konsensusu i naszych szacunkéw, ale
udato sie znacznie ograniczy¢ strate netto.

e  Pozytywnie odbieramy wzrost wolumendw i przychoddw. Poza tym wyraznie spadty koszty ogdlne. Dobry wynik data
finanséwka (saldo ok. 0, przy wciagz wysokich kosztach finansowych)

e Negatywnie oceniamy wcigz niska rentownos$¢ brutto (ponizej 10%) oraz ujemne przeptywy operacyjne skutkujace
ponownym zwiekszeniem zadtuzenia.

www.noblesecurities.pl 6
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WYKRESY

US Dollar Index: Powrét do maksimoéw z pierwszej potowy lata
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Komentarz Krzysztof Ojczyk: W ramach wrzesniowego ruchu wzrostowego US Dollar Index dotart w dniu wczorajszym do strefy maksimoéw z
pierwszej potowy lata (101.6-101.8). Miesigc wczesniej, sugestia ponownej fali wzmocnienia dolara wynikata z obrony tegorocznego uktadu coraz
wyzej potozonych dotkdéw i szczytow. W kontekscie 4-letniego cyklu prezydenckiego, liczac od 2025 roku nadal utrzymuje sie podobienstwo
zachowania amerykanskiej waluty do analogicznego okresu poprzedniej kadencji Donalda Trumpa (1st Year i 2nd Year). Ponowienie trendu
wzrostowego dolara do jakiego doszto przed koricem trzeciego kwartatu drugiego roku kadencji okazato sie wéwczas mocno niekorzystne dla
amerykanskich akcji.
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WIG-Budownictwo: Ponizej dwusetki
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Komentarz Jacek Borawski: Jesli indeks budowlany co$ zbudowat, to z pewnoscig tatwiej bedzie nazwac to bazg pod dalsze spadki.
Kurs ma przed sobg zasieg oporéw w postaci peku $rednich 15/45/100/200 az do 10 300 pkt, a sforsowana we wtorek od gory
Srednia 200-sesyjna przynosi pierwszy taki przypadek od kwietnia 2025 roku. Sytuacja jest z pewnoscig do uratowania przez byki,
ale zbudowana formacja odwrdconego spodka sprzyja¢ bedzie akcji podazowej nawet w okolice 9500 pkt, czyli o wysokosé
ksztattowanej figury. ADX(14) porusza sie ptasko w poblizu wartosci jednocyfrowych, sygnalizujgc tym samym gotowos¢ do wejscia
w nowy trend.

KLCI: Tegoroczne minima
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Komentarz Jacek Borawski: Malezyjskie byki nadal nie potrafia odnalezé sie w 2026 roku. Ostatnie sesje przyniosty wybicie
kluczowego wsparcia z marca i czerwca, co oznacza, ze kurs znalazt sie na tegorocznych minimach. Poniedziatkowa sesja z duzym
czarnym korpusem i oknem bessy dodaje catej sytuacji elementu niemal grozy. Srednie 15/45/100/200 sg utozone wyraznie
oporowo, tworzgc nad rynkiem bariere az do okolic 1710 pkt. ADX(14) na poziomie okoto 35 sygnalizuje dojrzaty trend z
potencjatem zejscia kursu nizej. Wtorkowe odbicie w formule zwrotnego Harami daje bykom jedynie chwile na oddech w
niekorzystnym trendzie. Szybkie oscylatory spadty do wartosci jednocyfrowych i w tym na razie cata nadzieja zdotowanego popytu.
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Opracowanie Noble Securities na podstawie danych Bloomberg na godz. 07:45
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DZIENNA LICZBA PUBLIKACJI RAPORTOW OKRESOWYCH
Spotki z WIG20, mWIG40 i sWIG80
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SZCZEGOLOWY HARMONOGRAM PUBLIKACJI WYNIKOW OKRESOWYCH

Czas
publikac Raport za Waga w WI

Synthaverse SA 2026.09.30 $roda Q2 26 sWIG80 0,0%
Digital Network SA 2026.09.30 $roda Q2 26 sWIG80 0,1%
Tarczynski SA 2026.09.30 $roda Q226 sWIG80 0,0%
Scanway SA 2026.09.30 $roda Q2 26 sWIG80 0,0%
Bumech SA 2026.09.30 sroda Q2 26 sWIG80 0,0%
Cl Games SA 2026.09.30 $roda Q2 26 sWIG80 0,0%
Mercator Medical SA 2026.09.30 sroda Q2 26 sWIG80 0,0%
Lubawa SA 2026.09.30 $roda Q2 26 mWIG40 0,1%
Greenx Metals Ltd 2026.10.06 wtorek Y26

Quercus TFI SA 2026.10.20 wtorek Q3 26 sWIG80 0,1%
Orange Polska SA 2026.10.22 czwartek Q3 26 mWIG40 1,2%
Asseco South Eastern Europe SA 2026.10.26 poniedziatek Q326 mWIG40 0,3%
Cl Games SA 2026.10.26 poniedziatek Qs 26 sWIGS80 0,0%
Grupa Kety SA 2026.10.26 poniedziatek Q326 WIG20 1,7%
Bank Millennium SA 2026.10.27 wtorek Q3 26 mWIG40 1,8%
Alior Bank SA 2026.10.27 wtorek Q3 26 WIG20 1,6%
Budimex SA 2026.10.27 wtorek Q3 26 WIG20 1,2%
Zabka Group SA 2026.10.27 wtorek Q3 26 WI1G20 2,3%
KRUK SA 2026.10.27 wtorek Q3 26 WIG20 1,0%
Mennica Polska SA 2026.10.28 $roda Q3 26 sWIG80 0,1%
ING Bank Slaski SA 2026.10.29 czwartek Q3 26 mWIG40 2,0%
Bank Polska Kasa Opieki SA 2026.10.29 czwartek Q3 26 WI1G20 6,3%
mBank SA 2026.10.29 czwartek Q3 26 WIG20 2,5%
Wawel SA 2026.10.29 czwartek Q3 26 sWIG80 0,0%
Asseco Business Solutions SA 2026.10.29 czwartek Q3 26 sWIG80 0,2%
Erste Bank Polska SA 2026.10.30 piatek Q3 26 WIG20 4,2%
ASBISc Enterprises PLC 2026.11.05 czwartek Q3 26 mWIG40 0,6%
BNPP Bank Polska SA 2026.11.05 czwartek Q3 26 mWIG40 0,8%
Arctic Paper SA 2026.11.05 czwartek Q3 26 sWIG80 0,0%
Ambra SA 2026.11.05 czwartek Q127 sWIG80 0,0%
Toya SA 2026.11.05 czwartek Q326 sWIG80 0,1%
Dino Polska SA 2026.11.05 czwartek Q326 WIG20 2,4%
Powszechna Kasa Oszczednosci B 2026.11.06 piatek Q3 26 WIG20 10,1%
Medinice SA 2026.11.06 piatek Q326 sWIG80 0,1%
TEN Square Games SA 2026.11.09 poniedziatek Q3 26 mWIG40 0,1%
Decora SA 2026.11.10 wtorek Q3 26 SWIG80 0,1%
Bioton SA 2026.11.10 wtorek Q3 26 sWIG80 0,0%

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

Wartosé . Liczba dni . ien ticzba 'flm ) Udziat
.| Dzieribez ) Dzien do dnia Stopa Udziat w N
deklarowanej T do dnia bez dywidendy dywidendy | WIG20 dywidendy
dywidendy dywidendy i N w wig20
WIG20 ALLEGRO.EU SA 50,46 9,20%
WIG20 ALIOR BANK SA 8,93 2026.05.12 2026.05.13  2026.05.27 136,80 6,53% 2,18%
WIG20 BUDIMEX 32,42 2026.06.02 2026.06.03  2026.06.10 670,00 4,84% 1,53%
WIG20 CD PROJEKT RD SA 248,70 3,13%
WIG20 DINO POLSKA SA 35,41 3,04%
WIG20 ERSTE BANK POLSK 49,98 2026.05.12 2026.05.13  2026.05.20 786,20 6,36% 5,94%
WIG20 KGHM 1,50 2026.06.24 2026.06.25 2026.07.09 323,00 0,46% 7,89%
WIG20 KRUK SA 20,00 2026.05.29 2026.06.01 2026.06.03 378,70 5,28% 1,21%
WIG20 KETY 32,64 2026.08.18 2026.08.19 2026.11.04 35 1270,00 2,57% 2,24%
WIG20 LPP 500,00 2026.10.08 8 2026.10.09 2026.10.30 30 25020,00 2,00% 5,73% 4,76
WIG20 MBANK SA 1463,50 3,46%
WIG20 MODIVO SA 88,30 0,81%
WIG20 PEPCO GROUP NV 0,10 2026.03.17 2026.03.18  2026.04.08 44,57 0,22% 1,38%
WIG20 PEKAO 19,77 2026.06.12 2026.06.15 2026.06.29 276,30 7,16% 8,72%
WIG20 PGE SA 14,27 2,20%
WIG20 ORLEN SA 8,00 2026.06.17 2026.06.18 2026.06.25 146,58 5,46% 13,80%
WIG20 PKOBP 6,14 2026.08.04 2026.08.05 2026.08.13 123,38 4,98% 15,61%
WIG20 PZU 4,80 2026.09.16 2026.09.17 2026.10.08 8 71,74 6,69% 7,30%
WIG20 TAURONPE 0,20 2026.06.16 2026.06.17 2026.07.02 8,98 2,23% 1,68%
WIG20 ZABKA GROUP SA 0,12 2026.07.24 2026.07.27 2026.07.31 31,56 0,38% 2,97%
mWIG40 ABPL 6,45 2026.04.09 2026.04.10 2026.04.17 151,40 4,26% 4,76
mWIG40 ASSECOPOL 13,05 2026.05.13 2026.05.14  2026.05.22 221,40 5,89%
mWIG40 AUTO PARTNER SA 0,15 2026.06.10 2026.06.11  2026.06.25 29,80 0,50%
mWIG40 ASBIS 0,35 2026.05.15 2026.05.18 2026.05.28 179,80 0,19%
mWIG40 ASSECOSEE 1,95 2026.06.23 2026.06.24 2026.06.30 75,30 2,59%
mWIG40 GRUPA AZOTY SA 19,03
mWIG40 BENEFIT 100,00 2026.09.04 2026.09.07 2026.09.25 5095,00 1,96%
mWIG40 HANDLOWY 9,80 2026.06.24 2026.06.25 2026.06.30 121,80 8,05%
mWIG40 BNP PARIBAS BANK 10,20 2026.04.22 2026.04.23  2026.05.11 166,40 6,13%
mWIG40 INTERCARS 1,42 2026.06.09 2026.06.10 2026.06.24 935,00 0,15%
mWIG40 CYBERFLKS SA 2,50 2026.06.30 2026.07.01 2026.07.03 201,80 1,24%
mWIG40 CYFRPLSAT 15,97
mWIG40 CREOTECH INSTRUM 810,00
mWIG40 DIAGNOSTYKA-DEF 4,40 2026.06.01 2026.06.02 2026.06.16 159,30 2,76%
mWIG40 DOMDEV 7,00 2026.06.24 2026.06.25 2026.07.02 224,50 3,12%
mWIG40 DEVELIA SA 0,73 2026.09.24 2026.09.25 2026.09.30 9,10 8,02%
mWIG40 AMREST HOLDINGS 9,80
mWIG40 ENEA 20,20
mWIG40 GRUPA PRACUJ SA 3,00 2026.06.23 2026.06.24  2026.07.02 56,20 5,34%
mWIG40 WARSAW STOCK EXC 3,40 2026.07.22 2026.07.23  2026.08.06 98,40 3,46%
mWIG40 INGBSK 26,71 2026.04.21 2026.04.22  2026.04.27 470,20 5,68%
mWIG40 ISW 31,70
mWIG40 LUBAWA SA 11,80
mWIG40 MO-BRUK J MOKRZY 15,23 2026.07.29 2026.07.30  2026.10.05 5 396,00 3,85%
mWIG40 MILLENNIUM 23,29
mWIG40 MIRBUD 0,20 2026.06.30 2026.07.01 2026.07.08 11,35 1,76%
mWIG40 MURAPOL SA 1,97 2026.06.24 2026.06.25 2026.07.01 37,00 5,32%
mWIG40 NEUCA 17,80 2026.06.29 2026.06.30 2026.07.15 706,00 2,52%
mWIG40 NEWAG SA 3,00 2026.06.19 2026.06.22 2026.06.29 101,00 2,97%
mWIG40 ORANGE POLSKA SA 0,61 2026.06.23 2026.06.24  2026.07.08 13,03 4,68%
mWIG40 POLENERGIA SA 51,40
mWIG40 POLIMEXMS 7,09
mWIG40 RAINBOW 8,60 2026.07.01 2026.07.02  2026.07.09 122,70 7,01%
mWIG40 SYNEKTIK SA 10,75 2026.01.28 2026.01.29 2026.02.02 350,00 3,07%
mWIG40 TEN SQUARE GAMES 10,00 2026.05.14 2026.05.15  2026.05.22 98,50 10,15%
mWIG40 TEXT SA 2,13 2026.10.07 7 2026.10.08  2026.10.15 15 41,04 5,19%
mWIG40 VOXELSA 2,50 2026.09.29 2026.09.30 2026.12.04 65 145,00 1,72%
mWIG40 VERCOM SA-D 2,73 2026.06.11 2026.06.12  2026.06.16 130,60 2,09%
mWIG40 WIRTUALNA POLSKA 1,30 2026.07.10 2026.07.13  2026.07.20 57,40 2,26%
mWIG40 X-TRADE BROKERS 4,07 2026.06.12 2026.06.15 2026.06.24 151,70 2,68%

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

www.noblesecurities.pl 11



NOBLE

SECURITIES

DOM MAKLERSKI

$roda, 30 wrzesnia 2026

KALENDARIUM MAKRO

SA (seasonally adjusted) —dane wyrdwnane sezonowo

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

P - wstepny odczyt

F - ostateczny odczyt

odczyt wazny odczyt dnia
odczyt wazny odczyt tygodnia
Dzien publikac Aktualny Prognoza Poprzedni konsens::J
poniedziatek 17:30 USA Dallas fed dla przemystu Wrzesien 9,80 7,80 11,60
wtorek 16:00 USA Indeks cen nieruchomosci m/m Lipiec 0,30% 0,10% 0,00%
17:00 USA JOLTS-liczba wakatow w tys. Sierpien 7079,00 7227,50 7271,00
17:00 USA Indeks zaufania konsumentdéw - Conference Board Wrzesien 81,90 89,00 89,40
$roda 2:50 Japonia Produkcja przemystowa m/m Sierpieri P -1,70% 1,30% -0,20%
2:50 Japonia Sprzedazdetaliczna r/r Sierpien 2,70% 3,20% 3,70%
4:30 Chiny NBS PMI ustug Wrzesien 50,70 49,50
4:30 Chiny NBS PMI przemystu Wrzesien 50,10 50,10 49,80
4:45 Chiny Caixin PMI przemystu Wrzesien 52,10 51,70 51,50
4:45 Chiny Caixin PMI ustug Wrzesien 51,60 51,30 51,40
9:00 Wielka Brytania PKB k/k 2kw F 0,40% 0,40%
9:00 Wielka Brytania PKBr/r 2kw F 1,20% 1,20%
9:45 Francja Wydatki konsumentéw m/m Sierpien 1,40%
9:45 Francja CPIm/m Wrzesien P 2,80% 2,40%
10:30 Polska CPIr/r Wrzesien P 4,00% 3,40%
10:55 Niemcy Stopa bezrobocia Wrzesien 6,40%
15:00 Niemcy CPIm/m Wrzesien P 0,50%
15:00 Niemcy CPIr/r Wrzesien P 3,10%
15:15 USA ADP w tys. Wrzesien 74,50
15:30 USA Annualizowane PKB q/q 2kw F 1,50%
15:30 USA PCEq/q 2kw F 3,60%
15:30 USA Dochéd amerykanéw m/m Sierpien 0,50%
16:45 USA Chicago PMI Wrzesien 51,00
czwartek 2:50 Japonia Indeks Tankan dla przemystu 3kw 25,00
3:30 Japonia PMI przemystu Wrzesien F
9:30 Szwajcaria CPIm/m Wrzesien 0,00%
9:30 Szwajcaria CPIr/r Wrzesien 1,00%
10:00 Polska PMI przemystu Wrzesier 48,70
10:55 Niemcy PMI przemystu Wrzesien F 53,80
11:30 Wielka Brytania PMI przemystu Wrzesien F 52,00
15:30 USA Liczba wnioskéw o zasitek dla bezrobotnych Tydzien 200,00
15:30 USA Kontynuowane wnioski o zasitek dla bezrobotnych Tydzien 1730,00
16:45 USA PMI przemystu Wrzesien F 57,00
17:00 USA Wydatki na inwestycje budowlane m/m Sierpien 0,00%
17:00 USA ISM przemystu Wrzesier 55,00
piatek 2:30 Japonia CPI core Tokio r/r Wrzesier 2,50%
15:30 USA Zmiana zatrudnienia w sektorze pozarolniczym w tys. Wrzesien 90,00
15:30 USA Stopa bezrobocia Wrzesien 4,10%
17:00 USA Zamowienia na dobra trwate m/m Sierpieri F
17:00 USA Zamoéwienia w przemysle m/m Sierpien 0,10%

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

B 7 e - . o _ .
Zal ¢ Data wyd. 1
_ ceen wydaniu RUELED Docelowej awydania () (2)

Sporzadzit (3)

Torpol Redukuj 59,70 69,60 69,50 -14% 25.09.2026 12M Dariusz Nawrot
Budimex Sprzedaj 562,00 713,00 670,00 -16% 17.09.2026 12M Dariusz Nawrot
Eurocash Trzymaj 5,70 5,76 5,12 11% 10.09.2026 12M Krzysztof Radojewski
Mo-BRUK Akumuluj 462,00 388,00 396,00 17% 31.08.2026 12M Michat Sztabler
Enea Trzymaj 19,94 19,67 20,20 -1% 25.08.2026 12M Michat Sztabler
Inter Cars Akumuluj 1117,00 977,00 935,00 19% 13.08.2026 12M Mateusz Chrzanowski
Auto Partner Akumuluj 34,90 29,60 29,80 17% 06.08.2026 12M Mateusz Chrzanowski
XTB Akumuluj 151,70 138,00 151,70 0% 29.07.2026 12M Mateusz Chrzanowski
Celon Pharma Kupuj 29,30 20,60 19,20 53% 23.07.2026 12M Krzysztof Radojewski
Ten Square Games Kupuj 152,70 89,40 98,50 55% 23.07.2026 12M Mateusz Chrzanowski
PGE Trzymaj 9,56 9,63 14,27 -33% 06.07.2026 12M Michat Sztabler
11 bit studios Redukuj 116,00 138,00 118,30 -2% 25.06.2026 12M Mateusz Chrzanowski
Unibep Kupuj 16,00 12,80 13,94 15% 24.06.2026 12M Dariusz Nawrot
Ailleron Trzymaj 16,80 16,10 15,60 8% 23.06.2026 12M Dariusz Dadej

CD Projekt Akumuluj 250,00 226,00 248,70 1% 18.06.2026 12M Mateusz Chrzanowski
Pepco Group Redukuj 27,90 34,30 44,57 -37% 09.06.2026 12M Dariusz Dadej
Selvita Kupuj 41,90 30,30 20,25 107% 09.06.2026 12M Krzysztof Radojewski
Ryvu Therapeutics Kupuj 31,40 17,40 15,90 97% 27.05.2026 12M Krzysztof Radojewski
Aplisens Akumuluj 21,52 18,65 18,40 17% 26.05.2026 12M Michat Sztabler
Captor Therapeutics Kupuj 110,80 78,00 70,00 58% 25.05.2026 12M Krzysztof Radojewski
Apator Akumuluj 30,31 25,75 24,80 22% 21.05.2026 12M Michat Sztabler
Eurocash Akumuluj 6,30 5,40 5,12 19.05.2026 12M Dariusz Dadej
Amica Kupuj 74,00 51,70 46,90 58% 14.05.2026 12M Mateusz Chrzanowski
Sonel Trzymaj 14,84 14,95 12,05 23% 12.05.2026 12M Michat Sztabler
MO-BRUK Kupuj 456,90 347,50 396,00 12.05.2026 12M Dariusz Dadej
Creepy Jar Trzymaj 616,00 598,00 466,00 32% 11.05.2026 12M Mateusz Chrzanowski
Creotech Instruments Trzymaj 667,00 640,00 810,00 -18% 08.05.2026 12M Krzysztof Radojewski
MCI Capital ASI Kupuj 39,90 26,90 27,00 48% 06.05.2026 12M Krzysztof Radojewski
Unibep Akumuluj 17,50 14,74 13,94 21.04.2026 12M Dariusz Nawrot
Answear.com Akumuluj 20,70 17,98 21,90 -5% 21.04.2026 12M Dariusz Dadej
Molecure Kupuj 7,50 5,20 6,78 11% 20.04.2026 12M Krzysztof Radojewski
Huuuge Games Akumuluj 25,60 23,00 23,00 11% 17.04.2026 12M Mateusz Chrzanowski
Inter Cars Kupuj 892,00 722,00 935,00 16.04.2026 12M Mateusz Chrzanowski
Auto Partner Akumuluj 24,60 21,40 29,80 -17% 16.04.2026 12M Mateusz Chrzanowski
Tauron PE Redukuj 9,37 10,33 8,98 4% 09.04.2026 12M Michat Sztabler
LPP Akumuluj 26300,00 22500,00 25020,00 5% 08.04.2026 12M Dariusz Dadej
Ryvu Therapeutics Kupuj 43,10 20,70 15,90 31.03.2026 12M Krzysztof Radojewski
Toya Kupuj 15,50 8,90 10,60 46% 27.03.2026 12M Dariusz Nawrot
Dino Polska Akumuluj 46,90 41,50 35,41 32% 18.03.2026 12M Dariusz Dadej
Torpol Sprzedaj 53,00 66,20 18.03.2026 12M Dariusz Nawrot
Bioton Kupuj 4,98 4,10 3,83 30% 16.03.2026 12M Krzysztof Radojewski
Budimex Sprzedaj 619,00 785,00 05.03.2026 12M Dariusz Nawrot
Bogdanka Sprzedaj 13,97 20,00 24,50 -43% 26.02.2026 12M Michat Sztabler
Wielton Akumuluj 7,25 6,07 4,93 47% 16.02.2026 12m Michat Sztabler
Forte Redukuj 19,60 23,30 15,90 23% 16.02.2026 12M Dariusz Dadej
XTB Kupuj 95,70 75,00 151,70 16.01.2026 9M Mateusz Chrzanowski
MO-BRUK Kupuj 424,80 352,50 396,00 14.01.2026 LY Dariusz Dadej
Creepy Jar Trzymaj 802,00 798,00 466,00 12.01.2026 9M Mateusz Chrzanowski
Creepy Jar Trzymaj 416,00 414,00 466,00 05.01.2026 9M Mateusz Chrzanowski
Ailleron Akumuluj 17,30 15,40 15,60 23.12.2025 IM Dariusz Dadej
11bit studios Trzymaj 156,00 142,00 118,30 22.12.2025 9M Mateusz Chrzanowski
Budimex Redukuj 590,00 648,00 22.12.2025 9M Dariusz Nawrot
Creotech Instruments Akumuluj 390,00 355,00 810,00 17.12.2025 9M Krzysztof Radojewski
PGE Trzymaj 8,95 8,64 14,27 11.12.2025 9IM Michat Sztabler
CD Projekt Akumuluj 283,00 253,00 248,70 11.12.2025 9M Mateusz Chrzanowski
Ryvu Therapeutics Kupuj 45,40 28,20 15,90 27.11.2025 9ImM Krzysztof Radojewski
Molecure Kupuj 9,20 6,50 6,78 27.11.2025 9IM Krzysztof Radojewski
Celon Pharma Kupuj 34,60 21,60 19,20 27.11.2025 9IM Krzysztof Radojewski
Captor Therapeutics Kupuj 94,40 60,40 70,00 27.11.2025 9IM Krzysztof Radojewski
Selvita Kupuj 63,90 44,00 20,25 26.11.2025 9IM Krzysztof Radojewski
Aplisens nd 20,45 17,95 18,40 25.11.2025 9M Michat Sztabler
Apator Kupuj 29,60 22,70 24,80 21.11.2025 9M Michat Sztabler
Amica Kupuj 97,90 55,00 46,90 21.11.2025 9M Mateusz Chrzanowski
Pepco Group Trzymaj 25,50 26,83 44,57 19.11.2025 9M Dariusz Dadej
Dino Polska Trzymaj 41,00 41,79 35,41 19.11.2025 9M Dariusz Dadej
PGE Redukuj 9,95 11,37 14,27 12.11.2025 Im Michat Sztabler
Answear.com Akumuluj 33,70 29,00 21,90 20.10.2025 9M Dariusz Dadej
MClI Capital Kupuj 43,20 29,30 27,00 14.10.2025 9IMm Krzysztof Radojewski
LPP Kupuj 23000,00 17495,00 25020,00 06.10.2025 9IM Dariusz Dadej
Bioton Akumuluj 4,86 4,40 3,83 06.10.2025 9IM Krzysztof Radojewski
Toya Kupuj 14,50 9,96 10,60 03.10.2025 9M Dariusz Nawrot
Sonel Redukuj 14,67 17,50 12,05 03.10.2025 9M Michat Sztabler
Torpol Redukuj 46,20 49,60 30.09.2025 9M Dariusz Nawrot

(1) Data wydania jest rownocze$nie datg pierwszego rozpowszechnienia, (2) rekomendacja obowiazuje 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 sg 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.

NS jest lub byt w ciggu 12 miesiecy strong umdw dotyczgcych swiadczenia ustug maklerskich z MURAPOL.
Jest mozliwe, ze NS ma lub bedzie miat zamiar ztozenia oferty Swiadczenia ustug na rzecz Emitentéw wskazanych w Materiale.

ROZWIAZANIA ORGANIZACYINE | 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 Analitykéw 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 stanowigcych tajemnice zawodowa. 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 rachunkdéw 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 Materiatéw 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.
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. udostepnianie Emitentowi lub innym osobom niz Analitycy, Materiatu, zawierajgcego tres¢ zalecenia lub cene docelowa, przed rozpoczeciem jego dystrybucji w celach innych
niz weryfikacja zgodnosci dziatania NS z jego zobowigzaniami prawnymi.
NS posiada wdrozony regulamin wewnetrzny dotyczacy zasad zawierania transakcji osobistych przez osoby zaangazowane, ktdry m.in. zabrania wykorzystywania do transakcji osobistych
informacji uzyskanych w zwigzku z wykonywanymi czynnosciami stuzbowymi.
Analitycy nie moga:

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

. zawierac transakcji osobistych sprzecznych z trescig Materiatu oraz

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

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

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

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

Inwestowanie moze wigzac sie z duzym ryzykiem inwestycyjnym. Materiat nie moze by¢ traktowany jako zapewnienie lub gwarancja NS unikniecia 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 sposob rzetelny oraz zgodnie z najlepsza wiedzg NS,
jednak moga nie by¢ wyczerpujgce. W konkretnej sytuacji, w jakiej znajduje sie lub bedzie znajdowac sie inwestor, mogg zaistnie¢ lub zaktualizowa¢ sie inne czynniki ryzyka, niz te, ktére
zostaty wskazane w powyzszej informacji przez NS. Inwestor powinien mie¢ na uwadze, ze inwestycje w poszczegdlne instrumenty finansowe mogg pociagnac za sobg utrate czesci lub
catosci zainwestowanych srodkdw, a nawet wigzac sie z koniecznoscia poniesienia dodatkowych kosztéw.

d 1o d

j oceny i uwzglednienia innych okolicznosci niz wskazywane przez Analityka czy przez NS.
Ostateczna decyzja w zakresie dokonania okreslonych transakcji w oparciu o Materiat, w szczegélnosci zbycia lub nabycia instrumentu finansowego lub powstrzymania sie od
dokonania takich transakgji, nalezy wytacznie do inwestora.

lia ni

Inwestorzy korzystajacy z Materiatu nie moga zrezygnowac z przepro

Materiat zostat przygotowany zgodnie z wymogami prawnymi zapewniajacymi niezalezno$¢, w szczegdlnosci z zgodnie z Rozporzadzeniem delegowanym Komisji (UE) 2016/958 z dnia 9
marca 2016 r. uzupetniajacym rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 596/2014 w odniesieniu do regulacyjnych standardéw technicznych dotyczacych srodkow
technicznych do celdéw obiektywnej prezentacji rekomendacji inwestycyjnych lub innych informacji rekomendujgcych lub sugerujgcych strategie inwestycyjng oraz ujawniania intereséw
partykularnych lub wskazan konfliktéw 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 warunkdéw prowadzenia dziatalnosci przez firmy
inwestycyjne oraz pojec zdefiniowanych na potrzeby tej dyrektywy.

Materiat ani zaden z jego fragmentdéw nie stanowi:

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

e podstawy do zawarcia umowy lub powstania zobowigzania,

e publicznego proponowania nabycia instrumentdw finansowych ani oferty publicznej instrumentdw finansowych w rozumieniu art. 3 ustawy z dnia 29 lipca 2005 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,

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

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

Materiat:

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

jest dystrybuowany wsrod Klientéw i pracownikéw NS.

jest przeznaczony do rozpowszechniania 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 jurysdykeji lub wymagato zarejestrowania w tej jurysdykcji,

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

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

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

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

Zakonczenie sporzgdzania Materiatu nastapito 30.09.2026 o godz. 08:37. Pierwsze rozpowszechnienie materiatu nastapito 30.09.2026 godz. 08:39.

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

Budownictwo, deweloperzy, przemyst, 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

Producenci gier, przemyst, automotive, XTB
Michat Sztabler
michal.sztabler@noblesecurities.pl

tel.: +48 667 852 196

Energetyka, wydobycie, przemyst

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, 30 wrzesnia 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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