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Opracowanie Noble Securities na podstawie danych Bloomberg na godz. 08:10

OTOCZENIE

POLSKA: Przy obecnych danych nie widaé potrzeby podwyzszania stép procentowych - Dgbrowski, cztonek RPP

e  Przy obecnych danych nie wida¢ potrzeby podnoszenia stop procentowych - ocenit w Radiu Zet cztonek RPP Ireneusz
Dabrowski.

e 9 proc. firm z indeksu S&P 500 do tej pory przedstawito rzeczywiste wyniki za 3Q’'26. 84 proc. z nich zgtosito rzeczywiste
EPS powyzej szacunkdw, co jest powyzej 5-letniej Sredniej 78 proc. i powyzej 10-letniej Sredniej 77 proc. - poinformowat
FactSet. tacznie firmy raportujg zyski o 2,6 proc. powyzej szacunkow, co jest ponizej 5-letniej Sredniej wynoszgcej 7,5 proc.

e  Produkcja przemystowa w USA we wrzesniu urosta o 0,7 proc. mdm. Oczekiwano, ze produkcja wzrosnie o 0,4 proc.
e  GUS zrewidowat szacunek wzrostu PKB w 2Q’26 do 4,1 proc. z 3,9 proc. rdr oraz w 1Q’26 do 3,7 proc. z 3,5 proc. rdr.
e Jest szansa, ze NBP osiggnie zysk w 2026 roku - poinformowat w Programie | Polskiego Radia cztonek RPP, Ludwik Kotecki.

e Prezydent RP ponownie przekaze do kontrasygnaty premiera wnioski o powotanie do zarzadu NBP trzech obecnych
cztonkéw RPP Ludwika Koteckiego, Przemystawa Litwiniuka, Marcina Zarzeckiego oraz bytej wiceprezes NBP w latach
2020-26 Marty Kightley - poinformowat podczas konferencji prasowej szef gabinetu prezydenta RP Pawet Szefernaker.

SPOLKI z WIG20 i mWIG40

KRUK (LEKKO NEGATYWNIE): Mocny spadek zysku netto r/r wg wstepnych wynikéw

min zt 2Q25 3Q26 Zmiana r/r
EBITDA gotéwkowa 707 651 -7,9%
Zysk netto 293 198 -32,4%

Zrédto: spotka, prognoza Noble Securities

Komentarz Mateusz Chrzanowski:

e W zwigzku z tym, Ze sytuacja operacyjna w Hiszpanii i Rumunii okazata sie ponizej oczekiwan zysk netto spadt do 198 min
zt wobec 293 min zt przed rokiem, za$ EBITDA gotéwkowa spadta 0 8% r/r do do 651 min zt.

e Wskaznik dtug netto/EBIDA wynidst 2,7 na koniec 3Q26.

www.noblesecurities.pl 1



NOBLE
SECURITIES

DOM MAKLERSKI

Dane operacyjne

Produkcja wegla (min t): 2,86 3,34 3,32 3,49 3,24 3,23 3,31 0%
- koksowego 2,32 2,82 2,87 3,00 2,78 2,76 2,77 -3%
- energetycznego 0,54 0,52 0,45 0,49 0,45 0,47 0,54 20%
Sprzedaz wegla klientom zewn. (min t): 2,12 2,01 2,32 2,59 1,89 2,05 2,22 -4%
- koksowego 1,61 1,63 1,65 1,43 1,44 1,49 1,77 7%
- energetycznego 0,52 0,38 0,67 1,16 0,45 0,56 0,45 -33%
Produkcja koksu (mlIn t) 0,70 0,71 0,89 0,85 0,75 0,67 0,74 -17%
Sprzedaz koksu (min t) 0,74 0,74 0,78 0,91 0,77 0,69 0,72 -8%
Srednia cena wegla koksowego (zt/t) 746,4 683,0 650,5 661,7 722,4 767,4 754,8 16%
Srednia cena wegla energetycznego (zt/t) 311,8 307,0 276,2 300,6 266,5 349,6 342,8 24%
Srednia cena koksu (zt/t) 1053,3 1038,5 921,0 886,6 923,6 993,6 1078,9 17%

Zrédto: JSW, prognoza Noble Securities

Komentarz Michat Sztabler:

e JSW podata w piagtek wstepne dane operacyjne za miniony kwartat (wolumeny, ceny). W zaprezentowanych danych martwi
nieznaczny wzrost wolumendw produkcji kw/kw (wyzsza sprzedaz wegla koksowego konsumowata zapasy) oraz lekki
spadek cen, pomimo wyiszych benchmarkéw. Nizsze od planu wydobycie zarzad ttumaczy nieprzewidzianymi
utrudnieniami geologiczno-gérniczymi oraz zwiekszonym poziomem zagrozen naturalnych. Z kolei spadek cen to skutek
nieco gorszych parametrow wydobywanego wegla oraz dziatan poprawiajgcych ptynnosé (np. zabezpieczenia na majatku).
Ponadto koniunktura na rynku stali w UE wciaz jest staba (pomimo petnego wdrozenia optat CBAM i zaostrzonych srodkéw
ochrony rynku), przez co popyt na koks pozostaje niski.

MIRBUD: (POZYTYWNIE) Wybér oferty o wartosci 362 min zt brutto

e Oferta spétki z Grupy Mirbud - Kobylarnia o wartosci 361,8 min zt brutto na zaprojektowanie i wybudowanie drogi
ekspresowej S17 Piaski - Hrebenne odc. realizacyjny nr 5: wezet "Zamos¢ Sitaniec" bez wezta - wezet "Zamosé Wschéd"
bez wezta, zostata wybrana jako najkorzystniejsza przez Generalng Dyrekcje Drég Krajowych i Autostrad Oddziat w Lublinie.

Komentarz Dariusz Nawrot:
e Informacja pozytywna.

e Potencjalna umowa odpowiada 7% rocznych skonsolidowanych przychodéw grupy Mirbud.

SYNEKTIK: Umowa za 16 min zt

e Synektik podpisat z Krakowskim Szpitalem Specjalistycznym im. sw. Jana Pawta Il umowe o wartosci 16,1 min zt netto na
dostawe i wdrozenie systemu chirurgii robotycznej da Vinci wraz z wyposazeniem, szkoleniem i serwisem, a przychody z
realizacji kontraktu zostang rozpoznane w roku finansowym 2026/27.
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POZOSTALE SPOLKI

PKP CARGO (POZYTYWNIE): Zatwierdzenie uktadu w PKP Cargotabor
e  Sad restrukturyzacyjny zatwierdzit uktad przyjety w postepowaniu sanacyjnym PKP Cargotabor (spdtka zalezna od PKP
Cargo). Decyzja ta potwierdza (cho¢ jeszcze nieprawomocnie), ze uktad przyjety przez wierzycieli wymagang wiekszoscig
gtoséw zostat réwniez uznany przez sad restrukturyzacyjny za zgodny z prawem.
Komentarz Michat Sztabler:

e Informacja lekko pozytywna, ale bez istotnego wptywu na kurs akcji PKP Cargo (o przyjetym ukfadzie w Cargotabor
informowano wczesniej). Kluczowe jest przyjecie uktadu w samej PKP Cargo, a to sie odsuwa w czasie.

CAPTOR THERAPEUTICS: (NEUTRALNIE) Zejscie ponizej 5% w gtosach przez Allianz Polska TFI

e  Fundusze zarzadzane przez TFl Allianz Polska zeszty ponizej progu 5% gtoséw w Captor Therapeutics po sprzedazy czesci
akcji, zmniejszajgc udziat w gtosach z 5,08% do 4,76%.

Komentarz Krzysztof Radojewski:

e Informacja techniczna. Neutralnie.

DEKPOL: (LEKKO NEGATYWNIE) Sprzedaz lokali w 3Q26 0% kw/kw, -16% r/r, obnizenie celéw na 2026 r.

e Dekpolw 3Q’26 sprzedat 146 lokali. Grupa rozpozna w wyniku finansowym za trzeci kwartat 2026 roku 42 lokale. Na koniec
wrzesnia 2026 roku tgczna liczba lokali oferowanych przez grupe do sprzedazy wynosita 1.043 lokale.

e Zarzad Dekpolu podjat decyzje o aktualizacji celéw sprzedazowych w segmencie deweloperskim grupy na 2026 rok.
Zaktualizowany cel sprzedazy lokali na podstawie umoéw rezerwacyjnych, deweloperskich i przedwstepnych wynosi 555
lokali wobec wczesniej zaktadanych 670 lokali. Decyzja o aktualizacji celéw sprzedazowych wynika przede wszystkim
z przedtuzajacego sie postepowania odwotawczego dotyczacego decyzji prezydenta m.st. Warszawy z dnia 5 maja 2026
roku w sprawie odmowy wydania zaswiadczen o samodzielnosci lokali uzytkowych w obiekcie Oval Sky w Warszawie.
W zwigzku z powyzszym oraz innymi korektami planu sprzedazowego grupa zaktada osiggniecie w 2026 r., w segmencie
deweloperskim, przychodow ze sprzedazy na poziomie okoto 247 min zt (wobec wczes$niej zaktadanych 350 min zt).

Komentarz Dariusz Nawrot:

e Informacje lekko negatywna.

e Liczba sprzedanych lokali w 3Q'26 jest taka sama jak w 2Q’26, ale o 16% nizsza r/r. W zwigzku z odmowa uznania
samodzielnosci lokali na osiedlu Oval Sky Warszawie przez wtadze Warszawy spoétka obnizyta tez cele sprzedazowe na
2026 r.:2 670 do 555.

ERBUD: (LEKKO POZYTYWNIE) Zakup akcji przez cztonka RN za 97 tys. zt

e (Cztonek Rady Nadzorczej, Albert Durr, w trakcie sesji 16 pazdziernika zakupit 3925 akcji Erbudu po sredniej cenie 24,76 zt.

Komentarz Dariusz Nawrot:
e Informacja lekko pozytywna.

e Wartosc transakcji wyniosta 97 tys. zt. W ubiegtym tygodniu o zakupach akcji Erbudu informowat réwniez Quercus TFI.
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UNIBEP: (NEUTRALNIE) Wybér oferty o wartosci 16 min zf netto

e  Oferta spotki zaleznej, Unihouse, zostata wybrana jako najkorzystniejsza przez Spoteczng Inicjatywe Mieszkaniowa "KZN -
Zachodniopomorskie" Sp. z 0.0. z siedzibg w Koszalinie w postepowaniu o udzielenie zamowienia publicznego pn.:
"Budowa budynku mieszkaniowego wielorodzinnego z infrastrukturg towarzyszacg na ul. Polnej w Bobolicach". Cena
oferty ztozonej wynosi ok. 16,1 miIn zt netto. Termin realizacji to 14 miesiecy od podpisania umowy.

Komentarz Dariusz Nawrot:

e Informacja neutralna.

e  Potencjalny kontrakt odpowiada 0,7% rocznych skonsolidowanych przychodéw grupy Unibep, 5% rocznych przychodow
Unihouse.
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WYKRESY

S&P500: Na granicy negatywnego rozwigzania klina. W tle rotacja do sektoréw defensywnych.

spx_w - Daily 10/16/2026 Open 7745.32, Hi 7756.84, Lo 7631.77, Close 7659.44 (-1.1%) =7676.48, =7,739.83, =7177.22 5 7,900
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Komentarz Krzysztof Ojczyk: Przed dwoma tygodniami S&P500 zdotat przekroczy¢ szczyt 7 816 pkt z 13 sierpnia, ustanawiajgc tym samym
nowy tegoroczny rekord. Ruch wzrostowy prowadzacy do wybicia nie byt jednak kontynuowany, co wiecej, mogto w ten sposdb dojs¢ do
uksztattowania koricowego elementu budowanego w ostatnich miesigcach wznoszacego sie klina. Potwierdzeniem jego wierzchotkowej wymowy
bytby udany test dolnego ograniczenia tej formacji (obecne ok. 7 670 pkt). Na chwile obecna wynik testu jest jeszcze sprawg otwartg, mimo iz juz
sesja pigtkowa przyniosta zejscie nizej. Negatywnemu rozwigzaniu z pewnoscia sprzyja natomiast wyraznie zauwazalna od czasu szczytu z 6
pazdziernika rotacja w kierunku sektoréow defensywnych. Przyktadowo przy 2-tygodniowej stopie zwrotu S&P500 wynoszacej -0.8%, indeksy
S&P500 Consumer Staples czy S&P500 Utilities zyskiwaty mocne kilka procent.

S5CONS - Daily 10/15/2026 Open 966.28, Hi 992.37, Lo 966.28, Close 969.52 (0.4%) =936.60, =933.15, =922.60 1.010
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WIG20: Rekordowo i jak zawsze z ryzykiem
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Komentarz Jacek Borawski: Indeks najwiekszych 20 spdtek w pigtek pokonat jesienne maksima i ustanowit tym samym nowe
historyczne szczyty. W przypadku silnych trendéw — a z takim wtasnie mamy do czynienia — warto jednak czeka¢ na przeciwng
sygnalizacje rynku, polegajacag np. na przetamaniu wczesniejszych wsparé, co bytoby sugestig wejscia w korekte wiekszego rzedu.
Od poczatku wakacji praktycznie taka sytuacja nie wystgpita, co nadal premiuje popyt, mimo ze coraz wyzsze poziomy przynoszg
naturalny wzrost ryzyka inwestycyjnego. Ale taka juz natura silnych trendéw. Szybkie oscylatory podchodzg pod poziom 90 pkt,
czyli strefe ekstremalnego wykupienia, ale jak na razie nie zniecheca to bykéw do kontynuowania zwyzki. Wiemy, ze taka sytuacja
bedzie trwata tylko do czasu, ale na razie trwa. Ostatnie dotki tworzg strefe wsparcia 4084-4128 pkt, ktéra zgodnie z przyjetymi
zatozeniami pozostaje waznym punktem odniesienia dla oceny trwatosci obecnego trendu.

NASDAQ-100: Wybicie w gore jako putapka
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Komentarz Jacek Borawski: Gdy po uksztattowaniu konsolidacji w okresie czerwiec—wrzesien indeks amerykanskich spotek
technologicznych pokonat wreszcie jej gérne ograniczenie, wydawato sie, ze teraz ,The sky is the limit”. Stato sie jednak inacze;j i
dzi$ byki walczg o utrzymanie wrzesniowego wsparcia, ktorego przetamanie moze by¢ pierwszym sygnatem sugerujgcym putapke
wrzesniowego wybicia. W kazdym razie czes¢ tego wybicia zostanie z pewnoscig zneutralizowana. Uktad srednich w stosunku do
podazajgcego w dot kursu pogorszyt sie. Indeks sforsowat na koniec dnia ulubiong srednig Amerykandéw — setke, ale kolejna, z 200
sesji, znajduje sie wcigz relatywnie daleko. Rzadko w tym podtroczu niedzwiedzie budujg czarne korpusy przekraczajgce 2%.
Uformowany w piatek jest dopiero trzecim w tej kolekcji od marca, co zazwyczaj nieco podnosi poziom ryzyka na kolejne sesje.
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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
“ et pUb"kacj. “ pUblika m Seess

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 Q3 26 mWIG40 0,3%
Cl Games SA 2026.10.26 poniedziatek Q326 sWIG80 0,0%
Grupa Kety SA 2026.10.26 poniedziatek Q3 26 WIG20 1,7%
Bank Millennium SA 2026.10.27 wtorek Q3 26 mwWIG40 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 WIG20 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 WIG20 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 sWIGS80 0,0%
Toya SA 2026.11.05 czwartek Q3 26 sWIG80 0,1%
Dino Polska SA 2026.11.05 czwartek Q3 26 WIG20 2,4%
Powszechna Kasa Oszczednosci B 2026.11.06 piatek Q3 26 WIG20 10,1%
Medinice SA 2026.11.06 pigtek Q3 26 sWIG80 0,1%
TEN Square Games SA 2026.11.09 poniedziatek Q3 26 mWIG40 0,1%
Decora SA 2026.11.10 wtorek Q3 26 SWIGS80 0,1%
Bioton SA 2026.11.10 wtorek Q3 26 sWIG80 0,0%
Datawalk SA 2026.11.10 wtorek Q3 26 sWIG80 0,1%
AmRest Holdings SE 2026.11.12 czwartek Q3 26 mwWIG40 0,1%
Sygnity SA 2026.11.12 czwartek Q3 26 sWIG80 0,1%
Stalexport Autostrady SA 2026.11.12 czwartek Q3 26 sWIG80 0,0%
Allegro.eu SA 2026.11.12 czwartek Q3 26 WIG20 6,4%
REX Concepts SA 2026.11.12 czwartek Q3 26 sWIG80 0,1%
MLP Group SA 2026.11.13 pigtek Q3 26 sWIG80 0,2%
Stalprodukt SA 2026.11.13 piatek Q3 26 sWIG80 0,0%
Sanok Rubber Co SA 2026.11.13 piatek Q326 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 55,66 9,93%
WIG20 ALIOR BANK SA 8,93 2026.05.12 2026.05.13  2026.05.27 134,25 6,65% 2,09%
WIG20 BUDIMEX 32,42 2026.06.02 2026.06.03  2026.06.10 702,80 4,61% 1,57%
WIG20 CD PROJEKT RD SA 262,40 3,24%
WIG20 DINO POLSKA SA 37,77 3,17%
WIG20 ERSTE BANK POLSK 49,98 2026.05.12 2026.05.13  2026.05.20 778,00 6,42% 5,75%
WIG20 KGHM 1,50 2026.06.24 2026.06.25 2026.07.09 327,75 0,46% 7,83%
WIG20 KRUK SA 20,00 2026.05.29 2026.06.01 2026.06.03 350,00 5,71% 1,09%
WIG20 KETY 32,64 2026.08.18 2026.08.19 2026.11.04 16 1292,00 2,53% 2,23%
WIG20 LPP 500,00 2026.10.08 2026.10.09 2026.10.30 11 26400,00 1,89% 5,92%
WIG20 MBANK SA 1433,50 3,31%
WIG20 MODIVO SA 92,90 0,84%
WIG20 PEPCO GROUP NV 0,10 2026.03.17 2026.03.18  2026.04.08 48,00 0,20% 1,45%
WIG20 PEKAO 19,77 2026.06.12 2026.06.15 2026.06.29 267,20 7,40% 8,26%
WIG20 PGE SA 16,50 2,48%
WIG20 ORLEN SA 8,00 2026.06.17 2026.06.18 2026.06.25 154,98 5,16% 14,28%
WIG20 PKOBP 6,14 2026.08.04 2026.08.05 2026.08.13 117,36 5,23% 14,54%
WIG20 PZU 4,80 2026.09.16 2026.09.17 2026.10.08 74,20 6,47% 7,3%%
WIG20 TAURONPE 0,20 2026.06.16 2026.06.17 2026.07.02 9,31 2,15% 1,70%
WIG20 ZABKA GROUP SA 0,12 2026.07.24 2026.07.27 2026.07.31 31,70 0,38% 2,92%
mWIG40 ABPL 6,45 2026.04.09 2026.04.10 2026.04.17 151,20 4,27% 0,00
mWIG40 ASSECOPOL 13,05 2026.05.13 2026.05.14  2026.05.22 228,70 5,71%
mWIG40 AUTO PARTNER SA 0,15 2026.06.10 2026.06.11  2026.06.25 28,70 0,52%
mWIG40 ASBIS 0,35 2026.05.15 2026.05.18 2026.05.28 173,00 0,20%
mWIG40 ASSECOSEE 1,95 2026.06.23 2026.06.24 2026.06.30 72,40 2,69%
mWIG40 GRUPA AZOTY SA 18,88
mWIG40 BENEFIT 100,00 2026.09.04 2026.09.07 2026.09.25 5730,00 1,75%
mWIG40 HANDLOWY 9,80 2026.06.24 2026.06.25 2026.06.30 120,80 8,11%
mWIG40 BNP PARIBAS BANK 10,20 2026.04.22 2026.04.23  2026.05.11 166,60 6,12%
mWIG40 INTERCARS 1,42 2026.06.09 2026.06.10 2026.06.24 1012,00 0,14%
mWIG40 CYBERFLKS SA 2,50 2026.06.30 2026.07.01 2026.07.03 197,50 1,27%
mWIG40 CYFRPLSAT 18,30
mWIG40 CREOTECH INSTRUM 896,00
mWIG40 DIAGNOSTYKA-DEF 4,40 2026.06.01 2026.06.02 2026.06.16 157,50 2,79%
mWIG40 DOMDEV 7,35 2026.12.01 43 2026.12.02  2026.12.09 51 238,50 3,08%
mWIG40 DEVELIA SA 0,73 2026.09.24 2026.09.25 2026.09.30 8,87 8,23%
mWIG40 AMREST HOLDINGS 9,45
mWIG40 ENEA 21,82
mWIG40 GRUPA PRACUJ SA 3,00 2026.06.23 2026.06.24  2026.07.02 53,50 5,61%
mWIG40 WARSAW STOCK EXC 3,40 2026.07.22 2026.07.23  2026.08.06 106,40 3,20%
mWIG40 INGBSK 26,71 2026.04.21 2026.04.22  2026.04.27 458,80 5,82%
mWIG40 ISW 32,85
mWIG40 LUBAWA SA 11,19
mWIG40 MO-BRUK J MOKRZY 15,23 2026.07.29 2026.07.30  2026.10.05 435,50 3,50%
mWIG40 MILLENNIUM 21,92
mWIG40 MIRBUD 0,20 2026.06.30 2026.07.01 2026.07.08 11,37 1,76%
mWIG40 MURAPOL SA 1,97 2026.06.24 2026.06.25 2026.07.01 36,90 5,34%
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 2026.06.29 100,20 2,99%
mWIG40 ORANGE POLSKA SA 0,61 2026.06.23 2026.06.24  2026.07.08 16,23 3,76%
mWIG40 POLENERGIA SA 53,70
mWIG40 POLIMEXMS 7,59
mWIG40 RAINBOW 8,60 2026.07.01 2026.07.02  2026.07.09 126,70 6,79%
mWIG40 SYNEKTIK SA 10,75 2026.01.28 2026.01.29 2026.02.02 348,80 3,08%
mWIG40 TEN SQUARE GAMES 10,00 2026.05.14 2026.05.15  2026.05.22 98,75 10,13%
mWIG40 TEXT SA 2,13 2026.10.07 2026.10.08  2026.10.15 40,48 5,26%
mWIG40 VOXELSA 2,50 2026.09.29 2026.09.30 2026.12.04 46 152,40 1,64%
mWIG40 VERCOM SA-D 2,73 2026.06.11 2026.06.12  2026.06.16 127,40 2,14%
mWIG40 WIRTUALNA POLSKA 1,30 2026.07.10 2026.07.13  2026.07.20 58,00 2,24%
mWIG40 X-TRADE BROKERS 4,07 2026.06.12 2026.06.15 2026.06.24 147,82 2,75%

Opracowanie Noble Securities na podstawie danych udostepnionych przez Bloomberga — spétki z WIG 20, WIG40, WIG 80
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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 5:00 Chiny Produkcja przemystowa r/r Wrzesien 5,50% 5,50% 5,50%
5:00 Chiny Sprzedaz detaliczna r/r Wrzesien 1,10% 0,50% 1,10%
5:00 Chiny PKBr/r 3kw 4,50% 4,40% 4,50%
wtorek 4:00 Chiny Stopa pozyczkowa 1-roczna Pazdziernik 20 3,00% 3,00%
4:00 Chiny Stopa pozyczkowa 5-letnia Paidziernik 20 3,50% 3,50%
9:00 Niemcy PPIm/m Wrzesien 1,60% 1,10%
9:00 Niemcy PPIr/r Wrzesier 6,30% 4,60%
9:00 Wielka Brytania Srednie tygodniowe wynagrodzenie r/r Sierpien 3,80% 3,90%
10:30 Polska Produkcja przemystowa m/m Wrzesien 15,00% -7,50%
10:30 Polska Produkcja przemystowa r/r Wrzesien 3,10% 4,30%
10:30 Polska Produkcja budowlano-montazowa Wrzesien 2,15% 6,70%
10:30 Polska PPIr/r Wrzesien 5,70% 4,20%
10:30 Polska Przecietne wynagrodzenie r/r Wrzesien 6,00% 5,60%
12:00 Niemcy Indeks Instytutu ZEW Paidziernik 30,00 34,70
15:00 Wegry Decyzja dot. stopy procentowe;j Paidziernik 20 5,50%
15:30 USA Pozwolenia na budowe domoéw w tys. Wrzesien P 1385,00
15:30 USA Rozpoczete budowy domow w tys. Wrzesien 1,60
$roda 9:00 Wielka Brytania CPIm/m Wrzesien 0,30%
9:00 Wielka Brytania RPIm/m Wrzesien 0,10%
czwartek 10:30 Polska Sprzedazdetaliczna r/r Wrzesien 7,30%
15:00 Polska Podazpienigdza M3 r/r Wrzesien 11,30%
15:30 USA Liczba wnioskéw o zasitek dla bezrobotnych Tydzien 200,00
15:30 USA Kontynuowane wnioski o zasitek dla bezrobotnych Tydzien 1715,00
piatek 2:30 Japonia CPIr/r Wrzesien 2,10%
3:30 Japonia PMI przemystu Pazdziernik P
9:00 Wielka Brytania Sprzedazdetaliczna m/m Wrzesien -0,10%
10:30 Niemcy PMI przemystu Paidziernik P 53,60
10:30 Niemcy PMI ustug Pazdziernik P 52,50
10:30 Polska Stopa bezrobocia Wrzesien 5,80%
11:30 Wielka Brytania PMI przemystu Pazdziernik P 51,80
16:45 USA PMI przemystu Paidziernik P 55,50
16:45 USA PMI ustug Pazdziernik P 58,00
17:00 USA Indeks Uniwersytetu Michigan Pazdziernik F 46,30

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

Bogdanka Sprzedaj 21,36 27,20 26,30 -19% 12.10.2026 12M Michat Sztabler
Sonel Akumuluj 13,64 12,80 12,95 5% 12.10.2026 12mM Michat Sztabler
Creepy Jar Trzymaj 448,00 437,00 401,00 12% 12.10.2026 12M Mateusz Chrzanowski
Unibep Kupuj 19,60 13,94 14,80 32% 30.09.2026 12M Dariusz Nawrot
Torpol Redukuj 59,70 69,60 66,80 -11% 25.09.2026 12mM Dariusz Nawrot
Bioton Kupuj 5,00 3,50 3,76 33% 25.09.2026 12M Krzysztof Radojewski
Huuuge Akumuluj 27,10 23,25 24,25 12% 24.09.2026 12M Mateusz Chrzanowski
Budimex Sprzedaj 562,00 713,00 702,80 -20% 17.09.2026 12M Dariusz Nawrot
Eurocash Trzymaj 5,70 5,76 5,07 12% 10.09.2026 12M Krzysztof Radojewski
Mo-BRUK Akumuluj 462,00 388,00 435,50 6% 31.08.2026 12M Michat Sztabler
Enea Trzymaj 19,94 19,67 21,82 -9% 25.08.2026 12M Michat Sztabler
Inter Cars Akumuluj 1117,00 977,00 1012,00 10% 13.08.2026 12M Mateusz Chrzanowski
Auto Partner Akumuluj 34,90 29,60 28,70 22% 06.08.2026 12M Mateusz Chrzanowski
XTB Akumuluj 151,70 138,00 147,82 3% 29.07.2026 12M Mateusz Chrzanowski
Celon Pharma Kupuj 29,30 20,60 19,90 47% 23.07.2026 12M Krzysztof Radojewski
Ten Square Games Kupuj 152,70 89,40 98,75 55% 23.07.2026 12M Mateusz Chrzanowski
PGE Trzymaj 9,56 9,63 16,50 -42% 06.07.2026 12mM Michat Sztabler
11 bit studios Redukuj 116,00 138,00 120,20 -3% 25.06.2026 12mM Mateusz Chrzanowski
Unibep Kupuj 16,00 12,80 24.06.2026 12M Dariusz Nawrot
Ailleron Trzymaj 16,80 16,10 16,52 2% 23.06.2026 12M Dariusz Dadej
CD Projekt Akumuluj 250,00 226,00 262,40 -5% 18.06.2026 12M Mateusz Chrzanowski
Pepco Group Redukuj 27,90 34,30 48,00 -42% 09.06.2026 12M Dariusz Dadej
Selvita Kupuj 41,90 30,30 19,80 112% 09.06.2026 12M Krzysztof Radojewski
Ryvu Therapeutics Kupuj 31,40 17,40 18,04 74% 27.05.2026 12M Krzysztof Radojewski
Aplisens Akumuluj 21,52 18,65 18,50 16% 26.05.2026 12M Michat Sztabler
Captor Therapeutics Kupuj 110,80 78,00 57,00 94% 25.05.2026 12M Krzysztof Radojewski
Apator Akumuluj 30,31 25,75 25,75 18% 21.05.2026 12M Michat Sztabler
Eurocash Akumuluj 6,30 5,40 5,07 19.05.2026 12M Dariusz Dadej
Amica Kupuj 74,00 51,70 45,55 62% 14.05.2026 12M Mateusz Chrzanowski
Sonel Trzymaj 14,84 14,95 12.05.2026 12M Michat Sztabler
MO-BRUK Kupuj 456,90 347,50 435,50 12.05.2026 12M Dariusz Dadej
Creepy Jar Trzymaj 616,00 598,00 11.05.2026 12M Mateusz Chrzanowski
Creotech Instruments Trzymaj 667,00 640,00 896,00 -26% 08.05.2026 12M Krzysztof Radojewski
MCI Capital ASI Kupuj 39,90 26,90 28,20 41% 06.05.2026 12mM Krzysztof Radojewski
Unibep Akumuluj 17,50 14,74 21.04.2026 12M Dariusz Nawrot
Answear.com Akumuluj 20,70 17,98 21,60 -4% 21.04.2026 12M Dariusz Dadej
Molecure Kupuj 7,50 5,20 6,32 19% 20.04.2026 12M Krzysztof Radojewski
Huuuge Games Akumuluj 25,60 23,00 17.04.2026 12M Mateusz Chrzanowski
Inter Cars Kupuj 892,00 722,00 1012,00 16.04.2026 12M Mateusz Chrzanowski
Auto Partner Akumuluj 24,60 21,40 28,70 -14% 16.04.2026 12M Mateusz Chrzanowski
Tauron PE Redukuj 9,37 10,33 9,31 1% 09.04.2026 12M Michat Sztabler
LPP Akumuluj 26300,00 22500,00 26400,00 0% 08.04.2026 12M Dariusz Dadej
Ryvu Therapeutics Kupuj 43,10 20,70 18,04 31.03.2026 12M Krzysztof Radojewski
Toya Kupuj 15,50 8,90 10,62 46% 27.03.2026 12m Dariusz Nawrot
Dino Polska Akumuluj 46,90 41,50 37,77 24% 18.03.2026 12M Dariusz Dadej
Torpol Sprzedaj 53,00 66,20 18.03.2026 12M Dariusz Nawrot
Bioton Kupuj 4,98 4,10 16.03.2026 12M Krzysztof Radojewski
Budimex Sprzedaj 619,00 785,00 05.03.2026 12M Dariusz Nawrot
Bogdanka Sprzedaj 13,97 20,00 26.02.2026 12M Michat Sztabler
Wielton Akumuluj 7,25 6,07 4,96 46% 16.02.2026 12mM Michat Sztabler
Forte Redukuj 19,60 23,30 14,55 35% 16.02.2026 12M Dariusz Dadej
XTB Kupuj 95,70 75,00 147,82 16.01.2026 9M Mateusz Chrzanowski
MO-BRUK Kupuj 424,80 352,50 435,50 14.01.2026 IM Dariusz Dadej
Creepy Jar Trzymaj 802,00 798,00 12.01.2026 IM Mateusz Chrzanowski
Creepy Jar Trzymaj 416,00 414,00 05.01.2026 oM Mateusz Chrzanowski
Ailleron Akumuluj 17,30 15,40 16,52 23.12.2025 IM Dariusz Dadej
11bit studios Trzymaj 156,00 142,00 120,20 22.12.2025 IM Mateusz Chrzanowski
Budimex Redukuj 590,00 648,00 22.12.2025 9M Dariusz Nawrot
Creotech Instruments Akumuluj 390,00 355,00 896,00 17.12.2025 IM Krzysztof Radojewski
PGE Trzymaj 8,95 8,64 16,50 11.12.2025 oM Michat Sztabler
CD Projekt Akumuluj 283,00 253,00 262,40 11.12.2025 IM Mateusz Chrzanowski
Ryvu Therapeutics Kupuj 45,40 28,20 18,04 27.11.2025 IM Krzysztof Radojewski
Molecure Kupuj 9,20 6,50 6,32 27.11.2025 IM Krzysztof Radojewski
Celon Pharma Kupuj 34,60 21,60 19,90 27.11.2025 IM Krzysztof Radojewski
Captor Therapeutics Kupuj 94,40 60,40 57,00 27.11.2025 9IM Krzysztof Radojewski
Selvita Kupuj 63,90 44,00 19,80 26.11.2025 IM Krzysztof Radojewski
Aplisens nd 20,45 17,95 18,50 25.11.2025 9M Michat Sztabler
Apator Kupuj 29,60 22,70 25,75 21.11.2025 9M Michat Sztabler
Amica Kupuj 97,90 55,00 45,55 21.11.2025 9M Mateusz Chrzanowski
Pepco Group Trzymaj 25,50 26,83 48,00 19.11.2025 9M Dariusz Dadej
Dino Polska Trzymaj 41,00 41,79 37,77 19.11.2025 9M Dariusz Dadej
PGE Redukuj 9,95 11,37 16,50 12.11.2025 9M Michat Sztabler
Answear.com Akumuluj 33,70 29,00 21,60 20.10.2025 9M Dariusz Dadej

(1) Data wydania jest rownoczesnie 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.

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

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

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

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

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

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

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

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

niz weryfikacja zgodnosci dziatania NS z jego zobowigzaniami prawnymi.

www.noblesecurities.pl 12


http://www.noblesecurities.pl/

NOBLE

DOM MAKLERSKI

SECURITIES ) tyw Gieldowy .

poniedziatek, 19 pazdziernika 2026

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

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

. zawierac transakcji osobistych sprzecznych z tre$cig Materiatu oraz

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

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

POZOSTALE INFORMACIE | ZASTRZEZENIA
NS zapewnia, ze Materiat zostat przygotowany z nalezytg starannoscig i rzetelnoscig. Analityk opart go o ogdlnodostepne fakty i informacje, ktére uznat za wiarygodne, rzetelne i
obiektywne. Jednak NS ani Analityk nie gwarantujg, ze sg one w petni doktadne i kompletne. W przypadku gdy Materiat wskazuje adresy stron internetowych, z ktérych korzystano przy

sporzadzeniu Materiatu ani Analityk ani NS nie biorg odpowiedzialnosci za zawartos$¢ tych stron.

Inwestowanie moze wigzac sie z duzym ryzykiem inwestycyjnym. Materiat nie moze by¢ traktowany jako zapewnienie lub gwarancja NS uniknigcia strat, lub osiggniecia potencjalnych lub
spodziewanych rezultatéw, (zyskéw lub innych korzysci z transakgji realizowanych na jego podstawie) lub w zwigzku z powstrzymaniem sie od realizacji takich transakcji. Ogdlny opis
instrumentéw finansowych oraz ryzyka zwigzanego z inwestowaniem w poszczegdlne instrumenty finansowe jest przedstawiony na www.noblesecurities.pl w zaktadce Dom
maklerski/Rachunek maklerski/Dokumenty. NS zwraca uwage, ze powyzsze informacje zostaty sporzadzone z nalezytg starannoscia, w spos6b rzetelny oraz zgodnie z najlepsza wiedzg NS,
jednak moga nie by¢ wyczerpujgce. W konkretnej sytuacji, w jakiej znajduje sie lub bedzie znajdowac sie inwestor, mogg zaistnie¢ lub zaktualizowac sie inne czynniki ryzyka, niz te, ktore
zostaty wskazane w powyzszej informacji przez NS. Inwestor powinien mie¢ na uwadze, ze inwestycje w poszczegélne instrumenty finansowe moga pociggnac za sobg utrate czesci lub
catosci zainwestowanych Srodkdw, a nawet wigzaé sie z koniecznoscig poniesienia dodatkowych kosztéw.

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

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

Materiat ani zaden z jego fragmentéw nie stanowi:

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

e podstawy do zawarcia umowy lub powstania zobowigzania,

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

e zaproszenia do subskrypcji lub zakupu papieréw wartosciowych Emitenta,

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

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

Materiat:

e sporzadzany jest bez uwzglednienia indywidualnej sytuacji oraz potrzeb inwestora i nie stanowia ustugi doradztwa inwestycyjnego,

jest dystrybuowany wsrdd Klientow i pracownikéw NS.

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

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

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

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

UWAGI KONCOWE
Analitycy sporzadzajacy Materiat:
- Dariusz Nawrot — Dyrektor Dep. Analiz i Doradztwa Noble Securities S.A.
- Krzysztof Radojewski - Zastepca Dyr. Dep. Analiz i Doradztwa Noble Securities S.A.
- Kamil Kowalewski — Analityk Departamentu Analiz i Doradztwa Noble Securities S.A
- Michat Sztabler — Analityk Departamentu Analiz i Doradztwa Noble Securities S.A
- Mateusz Chrzanowski — Analityk Departamentu Analiz i Doradztwa Noble Securities S.A

- Krzysztof Ojczyk — Starszy Analityk Departamentu Analiz i Doradztwa Noble Securities S.A
- Jacek Borawski — Starszy Analityk Departamentu Analiz i Doradztwa Noble Securities S.A
- Szymon Pogoda — Asystent Analityka Departamentu Analiz i Doradztwa Noble Securities S.A

Zakoriczenie sporzgdzania Materiatu nastapito 19.10.2026 o godz. 08:28. Pierwsze rozpowszechnienie materiatu nastagpito 19.10.2026 godz. 08:30.

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, handel

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
Krzysztof Ojczyk, MPW
krzysztof.ojczyk@noblesecurities.pl

tel.: +48 12422 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

Kamil Kowalewski
kamil.kowalewski@noblesecurities.pl

poniedziatek, 19 pazdziernika 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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