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Opracowanie Noble Securities na podstawie danych Bloomberg na godz. 07:51

OTOCZENIE

USA: Spadki cen akgji Intela i Amazona

e Ceny ropy rosng w zwigzku z sygnatami o mozliwym wznowieniu amerykanskich uderzen militarnych na Iran.

e Bank Japonii utrzymat stopy procentowe bez zmian, sygnalizujgc, ze inflacja bazowa po raz pierwszy osiggneta 2 proc., co
przyczynito sie do umocnienia jena.

e Akcje Intela gwattownie spadty o 16 proc., a Amazona o ponad 7 proc. w handlu pozasesyjnym po opublikowaniu wynikow
i prognoz ponizej oczekiwan Wall Street.

BANKI | FINANSE

ERSTE: (NEUTRALNIE) Wyniki gorsze rok do roku, jednak zgodne z przewidywaniami konsensusu

“m Zmiana r/r wynlkl W
konsenus

Przychody operacyjne 3920 3947 0,7%

Wynik z tyt. Odsetek 3195 3303 3,4% 3263 1,2%
Wynik z tyt. Prowizji 725 643 -11,3% 753 -14,5%
Koszty ogétem 1109 1303 17,5% 1299 0,3%
Koszty pracownicze 512 592 15,8%

Zysk operacyjny 2811 2644 -5,9%

Rezerwy na ryzyko kredytowe 196 117 -40,3% 126 -7,3%
Podatek bankowy 215 224 4,1%

Zysk brutto 2614 2526 -3,4%

Podatek dochodowy 726 1036 42,8%

Zysk netto 1889 1490 -21,1% 1500 -0,6%
ROE 21,6% 15,7%

Zrédto: spétka

Komentarz Kamil Kowalewski:

e Wyniki finansowe Grupy Erste za lll kwartat 2026 roku mozna uznac za neutralne. Zysk netto zdecydowanie spadt
r/r, nie tylko wzrdst podatek CIT, ale réwniez bank osiggnat stosunkowo stabe wyniki na dziatalnosci prowizyjne;j.
NieZle prezentuje sie wynik odsetkowy. Wynik netto byt niemal idealnie zgodny z konsensusem analityczny.
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KRUK: (NEUTRALNIE) Potwierdzenie ratingu Kruka przez Moody's:

e Agencja Moody's potwierdzita rating korporacyjny (CFR) Kruka na poziomie ,,Bal” oraz rating dtugu uprzywilejowanego
niezabezpieczonego na poziomie ,Ba2”. Decyzja odzwierciedla solidne wyniki finansowe spétki, konserwatywng strategie
finansowania i inwestycji oraz zrewidowang oceng otoczenia operacyjnego dla branzy wykupu wierzytelnosci.

Komentarz Mateusz Chrzanowski:
e Bez wptywu na notowania — nie byto obaw o obnizenie oceny.

XTB: (NEUTRALNIE) Podsumowanie konferencji

e  Spotka pozytywnie ocenia rozwdj we Francji i Niemczech, zaktadajac dalsze umacnianie pozycji w 2027 roku. We Francji
XTB osiggneto sukces w dotarciu do masowego odbiorcy (oczekuje miejsca wsrdd 3—4 najpopularniejszych aplikacji
inwestycyjnych na koniec roku), a kolejnym etapem bedzie lepsza monetyzacja tego rynku. W Niemczech spétka generuje
bardzo dobre wyniki finansowe i przychody, jednak planuje znaczgco zwiekszy¢ budzet marketingowy na kolejny rok, aby
skuteczniej konkurowa¢ z lokalnymi liderami (Scalable Capital, Trade Republic). Bardziej ostrozne stanowisko zarzgd
zajmuje wobec Wielkiej Brytanii, uznajac, ze wejscie nastgpito zbyt pdzno, a konkurowanie wymagatoby olbrzymich
naktadow. W Indonezji udostepniono juz kontrakty CFD, a pierwsze wnioski co do zainteresowania ofertg maja by¢ znane
w ciggu 4-5 tygodni.

e  Wprowadzenie opcji w Polsce planowane jest na IV kwartat 2026 r. lub najpdzniej | kwartat 2027 r., przy czym spétka
deklaruje petng gotowos¢ technologiczng, operacyjng i w zakresie zarzadzania ryzykiem. Z kolei udostepnienie
kryptowalut w Polsce w IV kwartale jest mato prawdopodobne (bardziej realny jest kolejny rok), ze wzgledu na trwajace
testy produktu w Hiszpanii i Chile. Ustuga margin tradingu ma ruszyé¢ na co najmniej jednym kolejnym rynku przed koricem
roku. Projekt OKE rozwijany jest zgodnie z harmonogramem — prace przebiegajg sprawnie z celem osiggniecia gotowosci
na 1 stycznia 2027 r., a kampania marketingowo-edukacyjna rozpocznie sie w listopadzie lub grudniu. OIPE
(Ogdlnoeuropejski Indywidualny Produkt Emerytalny) oraz arkusz zlecen nie znajdujg sie obecnie w priorytetowym
pipeline spotki, mimo posiadania licencji KNF na zarzadzanie portfelami.

e Przejecia pozostajg opcjonalne w strategii XTB, jednak spotka stawia na rozwdj organiczny i podchodzi do transakcji bardzo
selektywnie, szukajgc podmiotéw dajgcych dostep do licencji na nowych rynkach geograficznych lub wnoszgcych wyrazng
wartos¢ dla akcjonariuszy (obecnie brak duzych transakcji spetniajacych te kryteria). W kwestii bankowosci zarzad nie
prowadzi aktualnie prac nad uzyskaniem licencji bankowej ani zakupu banku, jednak prezes Omar Arnaout ocenia, ze w
dtuzszej perspektywie (kilka lat) wejscie w ten obszar jest prawdopodobne.

Komentarz Mateusz Chrzanowski:
e Wydzwiek konferencji oceniamy neutralnie — wiekszos¢ watkdw i tendencji jest zgodna z dotychczasowg trajektorig i
komunikacjg ze strony spotki. Nowym tematem jest kwestia rozwiniecia ustug w kierunku sektora bankowego, ale naszym
zdaniem to melodia dalekiej przesztosci — dlatego nie spodziewamy sie, ze rynek bedzie dyskontowat te informacje teraz.

BIOTECHNOLOGIA

SCOPE FLUIDICS: BACTEROMIC rozszerza $ciezke certyfikacji IVDR

e Scope Fluidics podjeto decyzje o rozpoczeciu procesu uzyskania certyfikacji CE-IVDR dla panelu UNI FAST Pro GN,
przeznaczonego do szybkiej (do 6 godzin) oceny lekowrazliwosci bakterii Gram-ujemnych, co moze umozliwi¢ jego
komercjalizacje juz w 2027 r.

e Rownolegle Bacteromic kontynuuje prace nad szerszym panelem UNI FAST Pro obejmujacym zaréwno bakterie Gram-
ujemne, jak i Gram-dodatnie, a nowa decyzja nie zmienia dotychczasowych planéw rozwojowych projektu.

e W maju 2026 roku Bacteromic uzyskata Certyfikat CE-IVDR dla systemu BACTEROMIC z Panelem UNI FAST, umozliwiajgcym
ocene lekowrazliwosci bakterii Gram-ujemnych i Gram-dodatnich dla tgcznie 24 antybiotykéw i 48 odpowiadajgcych im
kombinacji antybiotyk-bakteria.
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BUDOWNICTWO

POLIMEX MOSTOSTAL: (LEKKO POZYTYWNIE) Umowa o wartosci 119 min zt netto w czesci przypadajgcej na Polimex

e Konsorcjum, w ktérego sktadzie jest Polimex Mostostal zawarto umowe z Orlenem na modernizacje oczyszczalni sciekow
w Ptocku. Maksymalne tgczne wynagrodzenie wyniesie 258 min zt netto. W skfad konsorcjum obok Polimeksu wchodzg
Inzynieria Rzeszéw (jako lider) oraz Naftoremont - Naftobudowa. Maksymalne wynagrodzenie wynosi 258 min zt netto,
z czego na spotki z Grupy Polimex Mostostal przypadnie ok. 46%. Wynagrodzenie za zakres bazowy wynosi 248,1 min PLN
netto, a za zakres opcjonalny do 9,9 min PLN. Realizacja Zadania potrwa do 24 miesigce.

Komentarz Dariusz Nawrot:

e Informacja lekko pozytywna. Czes¢ umowy przypadajacej na grupe Polimex to 119 min zt, co odpowiada 3% rocznych
skonsolidowanych przychodéw grupy kapitatowej.

UNIBEP: (LEKKO POZYTYWNIE) Wybér oferty o wartosci 71 min zt netto

e Rejonowy Zarzad Infrastruktury w Bydgoszczy wybrat oferte Unibepu na realizacje zadania ,,Dostosowanie obwodnicy
terenu technicznego do Instrukcji o ochronie obiektéw wojskowych” w wojewddztwie tédzkim. Cena oferty wynosi
ok. 71,0 min zt netto. Termin realizacji wynosi 990 dni od zawarcia umowy.

Komentarz Dariusz Nawrot:

e Potencjalna umowa wartoscig odpowiada 3% rocznych skonsolidowanych przychodéw grupy. Kontrakt, jesli zostanie
pozyskany, bedzie jednak realizowany przez blisko 3 lata.

DEWELOPERZY

MURAPOL: (NEUTRALNIE) Emisja obligacji o wartosci 150 min zt

e  Spodtka wyemitowata 29 pazdziernika 2026 r. 150.000 niezabezpieczonych obligacji o wartosci nominalnej i cenie emisyjnej
1.000 PLN kazda, o facznej wartosci nominalnej 150.000.000 PLN. Obligacje sg oprocentowane wedtug stopy WIBOR 3M
powiekszonej o marze 3.5% rocznie, a ich wykup nastgpi 29 kwietnia 2030 r. Emisje skierowano wyfacznie do inwestoréw
kwalifikowanych.

Komentarz Dariusz Nawrot:

e Informacja neutralna, bez wptywu na kurs akgji.

TECHNOLOGIA

ASSECO BS: (NEUTRALNIE) Wyniki 3Q’26

konsensus

Przychody ze sprzedazy 116,6 128,6 10,3% 127,8 0,6%
Zysk brutto na sprzedazy 51,8 61,6 18,9%

Koszty sprzedazy -5,4 -6,8 25,9%

Koszty ogolnego zarzadu -10,5 -14,3 36,2%

ZZZ?aszizi;12|aialnosc 0,4 0,7 750%

EBIT 36,3 41,2 13,5% 39 5,6%
Saldo finansowe -0,7 -0,5 -28,6%

Zysk przed podatkiem 35,6 40,7 14,3%

Zysk netto akj. j. d. 33,3 36,6 9,9% 35,4 3,4%
Marza brutto na sprzedazy 44,4% 47,9%

Marza EBIT 31,1% 32,0% 30,6%

Marza netto 28,6% 28,5% 27,7%

Zrédto: spotka, Biznes PAP
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Na wzrost przychoddw miaty wptyw dobra sprzedaz rozwigzan do obstugi Krajowego Systemu e-Faktur oraz konsekwentna
ekspansja zagraniczna produktéw skierowanych do branzy FMCG.

W Q3 znaczny wptyw na koszty miat wzrost $wiadczen pracowniczych, ktére wzrosty o 11,8%, gtdwnie za sprawg wzrostu
kosztéw programéw motywacyjnych (+8,6% r/r). Koszty wynagrodzen dla pracownikdw w tym okresie wzrosty o 6,4% r/r.

CYFROWY POLSAT: (NEGATYWNIE) Strategia 2027-2030+

Nadrzednym celem Strategii Cyfrowego Polsatu jest trwata budowa wartosci Grupy i jest ona oparta na trzech filarach: (1)
uproszczeniu struktury Grupy, (2) koncentracji na dziatalnosci w sektorze telekomunikacji, mediow i technologii ("TMT")
oraz (3) wzmocnieniu fundamentéw finansowych i redukcji zadtuzenia.

W ramach Strategii Grupa przyjeta cele finansowe: - Srednioroczny spadek EBITDA TMT o 2-3% (przy szacowanej EBITDA TMT

za 2026 r. na poziomie 2,9 mld zt) w latach 2026-2029, kiedy Grupa skoncentruje sie na transformacji i modernizacji
dziatalnosci TMT w celu poprawy jakosci i konkurencyjnosci ustug oraz stworzenia silnych fundamentéw wzrostu
w kolejnych latach; - w latach 2029-2034: $rednioroczny wzrost EBITDA TMT o 4-6%; - ukierunkowane naktady
inwestycyjne w obszarze TMT na poziomie 6-8% w relacji do przychodéw TMT; - obnizenie wskaznika zadtuzenia netto do
EBITDA trwale ponizej 2,5x, nie pdzniej niz do 2030 r. Grupa planuje przeglad opcji strategicznych i potencjalne zbycie
aktywow spoza sektora TMT, tj. w energetyce i nieruchomosciach, a srodki ze sprzedazy przeznaczy¢ w pierwszej kolejnosci
na redukcje zadtuzenia.

Komentarz Dariusz Nawrot:

Strategie przedstawiona zostata w trakcie wczorajszej sesji, zostata odebrana zdecydowanie negatywnie, powoduj3ac
spadek kursu akcji 0 17%.

Najbardziej negatywnym elementem strategii jest przewidywany srednioroczny 2-3% spadek EBITDA w kolejnych 3 latach
w gtownym segmencie grupy: medidéw, telekomunikacji i technologii. W nastepnych 5 latach zarzad zapowiada
$rednioroczne wzrosty o 4-6%.

www.noblesecurities.pl 4
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WYKRESY

WIG-banki: Na drodze do nowego rekordu. Europejskie banki w wiekszosci daleko w tyle.

WIG-BANKI - Daily 10/29/2026 Open 27799.8, Hi 28308.3, Lo 27770.9, Close 28276 (2.0%) =26,983.03, =27,184.08, =22,586.82
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Komentarz Krzysztof Ojczyk: Od poczatku tygodnia ma miejsce wyrazne ozywienie w krajowym sektorze bankowym. Najpierw indeks WIG-
banki opuscit gérg pétmiesieczny uktad rozszerzajacego sie klina, ktéry moze stanowic¢ fale [c] w konczonej w ten sposob korekcie [a][b][c]
zapoczgtkowanej tegorocznym szczytem z 25 wrzesnia. Zasygnalizowana w ten sposéb mozliwos¢ ataku na rekordowy putap 28.8 tys. pkt zostata
wczoraj podkreslona skompletowaniem byczej Swiecowej formacji trzech biatych Zotnierzy. Czynnikiem ryzyka pozostaje sytuacja bankow
europejskich. Odbicie indeksu STOXX Europe 600 Banks (krajowe sktadowe to PKO BP i Pekao) jest na razie tyle nikte, iz trudno przesadzic, czy
mamy tu do czynienia z prébg zwrotu w gore, czy jedynie krétka wzrostowa korektg przeceny zabierajgcej juz 50% zyskéw z okresu marzec -

sierpien. Nieco odwazniejsza préba wzrostowa miata w dniu wczorajszym miejsce jedynie w przypadku bankéw niemieckich.

Created with AmiBroker - advanced charting and technical analysis software. nttp-//www.amibroker.com
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DZIENNA LICZBA PUBLIKACJI RAPORTOW OKRESOWYCH
Spoétki z WIG20, mWIG40 i sSWIG80

14
12

10

I
0

30 paz

SZCZEGOLOWY HARMONOGRAM PUBLIKACJI WYNIKOW OKRESOWYCH

Czas

- Data publikacji - T p— Raport za - - Waga w WI -
Erste Bank Polska SA 2026.10.30 piatek Q3 26 WIG20 4,2%
ASBISc Enterprises PLC 2026.11.05 czwartek Q3 26 mwWIG40 0,6%
BNPP Bank Polska SA 2026.11.05 czwartek Q3 26 mWIG40 0,8%
Arctic Paper SA 2026.11.05 czwartek Q3 26 sWIGS80 0,0%
Ambra SA 2026.11.05 czwartek Q127 sWIG80 0,0%
Toya SA 2026.11.05 czwartek Q3 26 sSWIG80 0,1%
Dino Polska SA 2026.11.05 czwartek Qa3 26 WIG20 2,4%
Powszechna Kasa Oszczednosci B 2026.11.06 piatek Q3 26 WI1G20 10,1%
Medinice SA 2026.11.06 piatek Qa3 26 sWIGS80 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%
Datawalk SA 2026.11.10 wtorek Q3 26 sWIG80 0,1%
AmRest Holdings SE 2026.11.12 czwartek Q3 26 mwIG40 0,1%
Sygnity SA 2026.11.12 czwartek Q326 sSWIG80 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 Q326 sWIGS80 0,1%
MLP Group SA 2026.11.13 piatek Q3 26 sWIG80 0,2%
Stalprodukt SA 2026.11.13 piatek Q326 sWIG80 0,0%
Sanok Rubber Co SA 2026.11.13 piatek Q3 26 sWIG80 0,0%
Bank Ochrony Srodowiska SA 2026.11.13 piatek Q3 26 sWIG80 0,0%
PCC Rokita SA 2026.11.13 piatek Qa3 26 sWIGS80 0,0%
Bank Handlowy w Warszawie SA 2026.11.13 piatek Q3 26 mWIG40 0,5%
Cognor Holding SA 2026.11.13 pigtek Q3 26 sWIG80 0,1%
IMC SA 2026.11.13 piatek Q3 26 sWIG80 0,0%
Erbud SA 2026.11.16 poniedziatek Q326 sWIGS80 0,0%
Onde SA 2026.11.16 poniedziatek Q3 26 sWIG80 0,0%
Vercom SA 2026.11.16 poniedziatek Q3 26 mWIG40 0,2%
Warsaw Stock Exchange 2026.11.16 poniedziatek Q3 26 mWIG40 0,4%
Cyber Folks SA 2026.11.16 poniedziatek Q3 26 mWwWIG40 0,2%
Answear.com SA 2026.11.17 wtorek Q3 26 sWIG80 0,0%
Apator SA 2026.11.17 wtorek Q3 26 sSWIG80 0,1%
Oponeo.pl SA 2026.11.17 wtorek Q3 26 sWIG80 0,1%
Dadelo SA 2026.11.17 wtorek Q3 26 sWIG80 0,0%
Wirtualna Polska Holding SA 2026.11.17 wtorek Q3 26 mwWIG40 0,2%
MCI Capital SA 2026.11.17 wtorek Q3 26 sWIG80 0,1%

Opracowanie Noble Securities na podstawie planowanych publikacji - spotki z WIG 20, WIG40, WIG 80
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. ywidendy q ywidendy q wypia ywidendy
dywidendy dywidendy dywidendy Y

WIG20 ALLEGRO.EU SA 59,90 10,56%
WIG20 ALIOR BANK SA 8,93 2026.05.12 2026.05.13  2026.05.27 142,00 6,29% 2,19%
WIG20 BUDIMEX 32,42 2026.06.02 2026.06.03 2026.06.10 702,40 4,62% 1,55%
WIG20 CD PROJEKT RD SA 270,30 3,30%
WIG20 DINO POLSKA SA 38,40 3,19%
WIG20 ERSTE BANK POLSK 49,98 2026.05.12 2026.05.13  2026.05.20 812,40 6,15% 5,94%
WIG20 KGHM 1,50 2026.06.24 2026.06.25 2026.07.09 303,05 0,49% 7,16%
WIG20 KRUK SA 20,00 2026.05.29 2026.06.01 2026.06.03 340,00 5,88% 1,05%
WIG20 KETY 32,64 2026.08.18 2026.08.19 2026.11.04 5 1269,00 2,57% 2,17%
WIG20 LPP 500,00 2026.10.08 2026.10.09 2026.10.30 27100,00 1,85% 6,01%
WIG20 MBANK SA 1667,50 3,81%
WIG20 MODIVO SA 100,80 0,90%
WIG20 PEPCO GROUP NV 0,10 2026.03.17 2026.03.18 2026.04.08 50,96 0,19% 1,81%
WIG20 PEKAO 19,77 2026.06.12 2026.06.15 2026.06.29 270,60 7,31% 8,27%
WIG20 PGE SA 16,45 2,45%
WIG20 ORLEN SA 8,00 2026.06.17 2026.06.18  2026.06.25 147,00 5,44% 13,40%
WIG20 PKOBP 6,14 2026.08.04 2026.08.05 2026.08.13 118,40 5,19% 14,50%
WIG20 PZU 4,80 2026.09.16 2026.09.17 2026.10.08 73,30 6,55% 7,22%
WIG20 TAURONPE 0,20 2026.06.16 2026.06.17 2026.07.02 9,15 2,19% 1,65%
WIG20 ZABKA GROUP SA 0,12 2026.07.24 2026.07.27 2026.07.31 31,72 0,38% 2,89%
mWIG40 ABPL 6,45 2026.04.09 2026.04.10 2026.04.17 153,60 4,20% 0,00
mWIG40 ASSECOPOL 13,05 2026.05.13 2026.05.14 2026.05.22 247,80 5,27%
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 2026.05.28 168,20 0,21%
mWIG40 ASSECOSEE 1,95 2026.06.23 2026.06.24  2026.06.30 77,00 2,53%
mWIG40 GRUPA AZOTY SA 17,12
mWIG40 BENEFIT 100,00 2026.09.04 2026.09.07 2026.09.25 5960,00 1,68%
mWIG40 HANDLOWY 9,80 2026.06.24 2026.06.25 2026.06.30 125,00 7,84%
mWIG40 BNP PARIBAS BANK 10,20 2026.04.22 2026.04.23  2026.05.11 172,40 5,92%
mWIG40 INTERCARS 1,42 2026.06.09 2026.06.10 2026.06.24 1064,00 0,13%
mWIG40 CYBERFLKS SA 2,50 2026.06.30 2026.07.01 2026.07.03 193,10 1,29%
mWIG40 CYFRPLSAT 14,80
mWIG40 CREOTECH INSTRUM 838,00
mWIG40 DIAGNOSTYKA-DEF 4,40 2026.06.01 2026.06.02 2026.06.16 149,80 2,94%
mWIG40 DOMDEV 7,35 2026.12.01 32 2026.12.02 2026.12.09 40 242,50 3,03%
mWIG40 DEVELIA SA 0,73 2026.09.24 2026.09.25 2026.09.30 8,30 8,80%
mWIG40 AMREST HOLDINGS 9,68
mWIG40 ENEA 21,74
mWIG40 GRUPA PRACUJ SA 3,00 2026.06.23 2026.06.24  2026.07.02 55,10 5,44%
mWIG40 WARSAW STOCK EXC 3,40 2026.07.22 2026.07.23  2026.08.06 104,30 3,26%
mWIG40 INGBSK 26,71 2026.04.21 2026.04.22  2026.04.27 470,00 5,68%
mWIG40 JISW 27,78
mWIG40 LUBAWA SA 10,46
mWIG40 MO-BRUK J MOKRZY 15,23 2026.07.29 2026.07.30  2026.10.05 426,50 3,57%
mWIG40 MILLENNIUM 23,76
mWIG40 MIRBUD 0,20 2026.06.30 2026.07.01 2026.07.08 11,99 1,67%
mWIG40 MURAPOL SA 2,94 2026.11.24 25 2026.11.25 2026.11.30 31 38,05 7,73%
mWIG40 NEUCA 17,80 2026.06.29 2026.06.30 2026.07.15 703,00 2,53%
mWIG40 NEWAG SA 3,00 2026.06.19 2026.06.22 2026.06.29 98,00 3,06%
mWIG40 ORANGE POLSKA SA 0,61 2026.06.23 2026.06.24 2026.07.08 16,64 3,67%
mWIG40 POLENERGIA SA 53,40
mWIG40 POLIMEXMS 7,68
mWIG40 RAINBOW 8,60 2026.07.01 2026.07.02  2026.07.09 122,50 7,02%
mWIG40 SYNEKTIK SA 10,75 2026.01.28 2026.01.29 2026.02.02 332,80 3,23%
mWIG40 TEN SQUARE GAMES 10,00 2026.05.14 2026.05.15 2026.05.22 93,25 10,72%
mWIG40 TEXT SA 2,13 2026.10.07 2026.10.08  2026.10.15 38,80 5,49%
mWIG40 VOXELSA 2,50 2026.09.29 2026.09.30 2026.12.04 35 157,60 1,59%
mWIG40 VERCOMSA-D 2,73 2026.06.11 2026.06.12 2026.06.16 120,20 2,27%
mWIG40 WIRTUALNA POLSKA 1,30 2026.07.10 2026.07.13  2026.07.20 56,90 2,28%
mWIG40 X-TRADE BROKERS 4,07 2026.06.12 2026.06.15 2026.06.24 144,00 2,83%

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

SA (seasonallyadjusted) —dane wyrdwnane sezonowo

NSA (non-seasonally adjusted) —dane nie wyrbwnane 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
Aktualny Prognoza konse:‘:::l
poniedziatek H Niemcy Indeks Instytutu Ifo Pazdziernik 91,60 90,00 90,40
USA Dallas fed dla przemystu Pazdziernik 13,40 8,80 9,80
wtorek USA Pozwolenia na budowe domdw w tys. Wrzesien F 1398,00 1400,00 1400,00
15:30 USA Zamoéwienia na dobra trwate m/m Wrzesienri P 1,80% 1,90% -0,10%
16:00 USA Indeks cen nieruchomosci m/m Sierpien 0,30% 0,20%
17:00 USA Sprzedaz nowych domoéw w tys. Wrzesien 676,00 650,50
17:00 USA Indeks zaufania konsumentéw - Conference Board Pazdziernik 91,70 81,00
17:00 USA Indeks Fed zRichmond Pazdziernik -2,00 0,00
$roda Niemcy PKBr/r 3kw P 1,00% 1,20%
Niemcy PKB k/k 3kw P 0,30% 0,10%
10:00 Niemcy Indeks zaufania konsumentéw - GfK Listopad -30,80 -30,30
16:45 Kanada Decyzja dot. stopy procentowej Pazdziernik 28 2,50% 2,50%
21:00 USA Decyzja dot. stopy procentowej Pazdziernik 28 4,00% 4,00%
czwartek 15:30 USA Liczba wnioskéw o zasitek dla bezrobotnych Tydzien 194,00 198,00
15:30 USA Kontynuowane wnioski o zasitek dla bezrobotnych Tydziert 1701,00 1720,00
15:30 USA Annualizowane PKB q/q 3kwA 3,40% 3,20%
15:30 USA PCEq/q 3kw A 2,50% 2,40%
15:30 USA Dochéd amerykanéw m/m Wrzesieri 0,20% 0,30%
16:15 Strefa Euro Decyzja ECB dot. stopy procentowej Pazdziernik 29 0,03 2,65%
pigtek Japonia Decyzja BoJ dot. stopy procentowej Pazdziernik 30 1,25% 1,25%
2:30 Japonia CPl core Tokio r/r Pazdziernik 2,70%
2:50 Japonia Produkcja przemystowa m/m Wrzesieri P 1,30%
2:50 Japonia Sprzedazdetaliczna r/r Wrzesier 3,30%
9:30 Francja Wydatki konsumentéw m/m Wrzesien
10:45 Francja CPIm/m Pazdziernik P 3,20%
11:30 Polska CPIr/r Pazdziernik P
11:55 Niemcy Stopa bezrobocia Pazdziernik 6,40%
16:00 Niemcy CPIm/m Pazdziernik P 0,10%
16:00 Niemcy CPIr/r Pazdziernik P 3,00%
16:45 USA Chicago PMI Pazdziernik 56,10
4:30 Chiny NBS PMI ustug Pazdziernik
4:30 Chiny NBS PMI przemystu Pazdziernik 50,10

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

BT e - : o _
Zal [¢ Data wyd 1
_ ceeh wydaniu DL Docelowej 2 wydania (1)

Toya Kupuj 17,00 10,30 11,30 50% 16.10.2026 12M Dariusz Nawrot
Creotech Instruments Trzymaj 914,00 855,00 838,00 9% 14.10.2026 12mM Krzysztof Radojewski
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 12M Michat Sztabler
Creepy Jar Trzymaj 448,00 437,00 401,00 12% 12.10.2026 12mM 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 12M 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 12mM Mateusz Chrzanowski
PGE Trzymaj 9,56 9,63 16,50 -42% 06.07.2026 12M Michat Sztabler
11 bit studios Redukuj 116,00 138,00 120,20 -3% 25.06.2026 12M 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 12mM 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 12mM 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 12mM Dariusz Dadej
Creepy Jar Trzymaj 616,00 598,00 11.05.2026 12M Mateusz Chrzanowski
Creotech Instruments Trzymaj 667,00 640,00 896,00 08.05.2026 12M Krzysztof Radojewski
MCI Capital ASI Kupuj 39,90 26,90 28,20 41% 06.05.2026 12M Krzysztof Radojewski
Unibep Akumuluj 17,50 14,74 21.04.2026 12M Dariusz Nawrot
Answear.com Akumuluj 20,70 17,98 21,60 -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 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 12mM 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 12M 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 IM 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 IM Mateusz Chrzanowski
Ailleron Akumuluj 17,30 15,40 16,52 23.12.2025 9M 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 IM 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 IM 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 9IM 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 9M Krzysztof Radojewski
Selvita Kupuj 63,90 44,00 19,80 26.11.2025 aM 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 oM Michat Sztabler
Amica Kupuj 97,90 55,00 45,55 21.11.2025 IM 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 SM Michat Sztabler

(1) Data wydania jest réwnocze$nie datg pierwszego rozpowszechnienia, (2) rekomendacja obowigzuje przez 12 miesiecy lub do momentu aktualizacji
(3) Opis stanowisk: Dariusz Nawrot - Dyrektor Departamentu Analiz i Doradztwa, Krzysztof Radojewski - Zastepca Dyrektora Departamentu Analiz i Doradztwa, Michat Sztabler - Analityk Akcji, Dariusz Dadej -
Analityk Akcji, Mateusz Chrzanowski - Analityk Akcji
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OBJASNIENIE TERMINOLOGI FACHOWEJ ZASTOSOWANEJ W MATERIALACH
DYSTRYBUOWANYCH PRZEZ NOBLE SECURITIES S.A.

BV — wartos¢ ksiegowa

EV — wycena rynkowa spétki powiekszona o warto$¢ dtugu odsetkowego netto

EBIT — zysk operacyjny

CF (CFO) — przeptywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej

NOPAT - zysk operacyjny pomniejszony o hipotetyczny podatek od tego zysku

EBITDA — zysk operacyjny powigkszony o amortyzacje

EPS — zysk netto przypadajacy na 1 akcje

DPS - dywidenda przypadajgca na 1 akcje

Ifl - dynamika sprzedazy poréwnywalnej w ujeciu r/r

P — prognozy analityka lub analitykéw Noble Securities S.A. sporzadzajgcych rekomendacje

P/E — stosunek ceny akcji do zysku netto przypadajacego na 1 akcje

P/EBIT — stosunek ceny akcji do zysku operacyjnego przypadajgcego na 1 akcje

P/EBITDA — stosunek ceny akcji do zysku operacyjnego powiekszonego o amortyzacje przypadajaca na 1 akcje
P/BV — stosunek ceny akcji do wartosci ksiegowej przypadajacej na 1 akcje

EV/EBIT — stosunek wyceny rynkowej spétki powiekszonej o dtug netto do zysku operacyjnego
EV/EBITDA — stosunek wyceny rynkowej spétki powiekszonej o dtug netto do zysku operacyjnego powigkszonego o amortyzacje
ROE - stopa zwrotu z kapitatu wiasnego

ROA — stopa zwrotu z aktywdw

WACC — $redni wazony koszt kapitatu

FCFF — wolne przeptywy pieniezne dla wtascicieli kapitatu wiasnego i wierzycieli

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

LTM — za okres ostatnich 12 miesiecy (ang. Last Twelve Months)

PODSTAWOWE ZASADY WYDAWANIA MATERIAtU
Detektyw Gietdowy, zwany dalej ,,Materiatem” zostat przygotowany przez Noble Securities S.A. (,,NS”) z siedzibg w Warszawie.

Podstawg do opracowania Materiatu byty publicznie dostepne informacje w dniu jego sporzadzenia. WykorzystaliSmy miedzy innymi raporty biezgce i okresowe, ktdre publikuje Emitent
w ramach wykonywania swoich obowigzkéw informacyjnych.

Materiat wyraza wytgcznie wiedze oraz poglady Analityka, wedtug stanu na dzien jego sporzadzenia.

Przedstawione w Materiale elementy ocenne, oparte 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.
NS petni funkcje animatora w odniesieniu do instrumentdw finansowych CYFROWY POLSAT.
Jest mozliwe, ze NS ma lub bedzie miat zamiar ztozenia oferty Swiadczenia ustug na rzecz Emitentéw wskazanych w Materiale.

ROZWIAZANIA ORGANIZACYJNE | ADMINISTRACYJNE ORAZ BARIERY INFORMACYJNE USTANOWIONE W CELU ZAPOBIEGANIA KONFLIKTOM INTERESOW ORAZ ICH UNIKANIA
Ogolny opis Regulaminu zarzqdzania konfliktami interesow w Noble Securities S.A. zawarty jest w Pkt. XIV. dokumentu Szczegdfowe informacje dotyczqce Noble Securities S.A.
zamieszczonego na stronie internetowej: www.noblesecurities.pl w zaktadce: Dom maklerski/Regulamin maklerski/Dokumenty.
Na zyczenie Klienta, NS przekaze przy uzyciu trwatego nosnika informacji lub za posrednictwem strony internetowej NS www.noblesecurities.pl, dodatkowe informacje na temat Regulaminu
zarzqdzania konfliktami interesow w Noble Securities S.A.
NS zapewnia organizacyjne oddzielenie od siebie Analitykéw od oséb (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¢é wywierania przez osoby trzecie jakiegokolwiek
niekorzystnego wptywu na sposob wykonywania pracy przez Analitykdw. NS dba, aby wynagrodzenia jednej jednostki organizacyjnej:

. nie byly powiazane 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 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 bgdz 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 swiadczenia przez Noble Securities S.A. ustug maklerskich oraz prowadzenia rachunkéw papieréw 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.
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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.
- 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

Zakonczenie sporzgdzania Materiatu nastapito 30.10.2026 o godz. 08:55. Pierwsze rozpowszechnienie materiatu nastapito 30.10.2026 godz. 08:57.

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
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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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