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Opracowanie Noble Securities na podstawie danych Bloomberg na godz. 07:52

OTOCZENIE

USA: Demokraci prawdopodobnie przejma kontrole nad Senatem i 1zbg Reprezentantéow

e Demokraci przejeli co najmniej szes¢ senackich mandatow nalezgcych dotad przez Republikandw, zapewniajgc sobie
wiekszos$¢ w Senacie - wynika z prognoz opartych na niepetnych wynikach. Partia ma zapewnione juz 53 mandaty w 100-
miejscowej izbie, lecz prawdopodobnie powiekszy swojg przewage. Demokraci przejmg tez kontrole nad lzbg
Reprezentantow. Wedtug prognozy NBC News, Demokraci obejmg 255 mandatéw w Izbie, czyli 41 wiecej niz dotychczas.

e Inwestorzy stojg w obliczu mozliwosci zaostrzenia regulacji i nadzoru, np. w sektorze Al, a takze przed mozliwoscig impasu
legislacyjnego, ktory mogtby skomplikowad sytuacje finansowg — oceniajg analitycy po informacjach, ze Partia
Demokratyczna przejmie kontrole nad Kongresem USA po wyborach srodka kadenc;ji.

e Indeks PMI w sektorze ustug Chin wyniost w pazdzierniku 50,8 pkt. wobec 51,6 pkt. we wrzesniu (prognozowano 51,7 pkt).
Indeks PMI Composite wynidst 52,0 pkt. wobec 52,4 pkt. miesigc wczesniej.

Komentarz Dariusz Nawrot:

e  Zaostrzenie regulacji i nadzoru nad spétkami rozwijajgcymi sztuczng inteligencje moze zosta¢ zle odebrane przez
inwestorow i doprowadzi¢ do dalszej korekty na rynku spoétek technologicznych. Taka korekta moze rozlac sie szerzej po
rynkach, wigcznie z polskim, gdzie co prawda jest niewiele spdtek technologicznych, ale inwestorzy zagraniczni w 2026 r.
maja pokazne zyski.

BANKI | FINANSE

GPW: (NEUTRALNIE) Obroét akcjami wzrést o0 36% r/r
e t3aczna warto$¢ obrotu akcjami na Gtéwnym Rynku GPW w pazdzierniku 2026 r. wzrosta o 35,6% r/r, osiggajac poziom 59,5

mld zt. Srednia dzienna wartoé¢ obrotu w tym miesigcu uksztattowata sie na poziomie 2,62 mid zt.

Komentarz Mateusz Chrzanowski:
e Dane motzliwe do $ledzenia na biezgco przez inwestordw, totez nie powinny wptynaé na notowania spétki, mimo realizacji
spodziewanego przez nas spowolnienia (poprzednie 3 miesigce to kolejno 60/45/42%).

www.noblesecurities.pl 1



NOBLE

DOM MAKLERSKI

SECURITIES Detektyw Gieldowy .

sroda, 4 listopada 2026
GAMING

11 BIT STUDIOS: (LEKKO POZYTYWNIE) Kolejne gry z wydawnictwa trafig do Game Pass

e Spotka zawarta 3 listopada 2026 r. umowe licencyjng z Microsoft Corporation dotyczacg udostepnienia trzech
nadchodzacych tytutéw z portfela wydawniczego 11 bit studios w ramach ustugi subskrypcyjnej Microsoft Game Pass.
Umowa obejmuje gry, ktérych premiery zostaty zaplanowane na 2027 rok. Tytuty te trafig do ustugi w dniu ich debiutu.

Komentarz Mateusz Chrzanowski:
e  Szacujemy dodatkowe ptatnosci w przysztym roku z tytuty umowy na 10 min zt, co nie bedzie przetomowym czynnikiem z
perspektywy wyceny catego studia, ale wyraznie poprawi rentownosci poszczegdlnych przedsiewzigé¢ wydawniczych.

ARTIFEX MUNDI: (LEKKO NEGATYWNIE) Przychody w pazdzierniku wyniosty 4,9 min zt

e Skonsolidowane przychody ze sprzedazy wyniosty w pazdzierniku 2026 roku okoto 4,9 min zt, co stanowi wzrost 0 1% m/m
w poréwnaniu do wrzesnia. Gra Unsolved wygenerowata w tym okresie 4,6 min zt przychoddw oraz 2,5 min zt pierwszej
marzy, przy poniesionych kosztach akwizycji graczy (UAC) na poziomie 2,1 min zt. Narastajgco za okres od stycznia do
pazdziernika 2026 roku tgczna sprzedaz Grupy siegneta 64,9 min zt (-21% r/r), natomiast pierwsza marza uksztattowata sie
na poziomie 36,4 min zt (-2% r/r).

Komentarz Mateusz Chrzanowski:
e Roll-out metagry w Unsolved postepuje, a mimo to nie widaé pozytywnych efektéw po stronie sprzedazy, co moze zostaé
odebrane jako rozczarowujace przez czesc inwestorow.

HANDEL

AUTO PARTNER: (LEKKO NEGATYWNIE) Sprzedaz w paZdzierniku wzrosta 0 6,2% r/r

e  Skonsolidowane przychody ze sprzedazy Grupy Auto Partner w pazdzierniku 2026 roku wyniosty okoto 426,89 min zt, co
stanowi wzrost 0 6,22% r/r w poréwnaniu do 401,91 min zt osiggnietych w pazdzierniku 2025 roku. W ujeciu narastajgcym
za okres od stycznia do pazdziernika 2026 roku tgczna sprzedaz Grupy siegneta okoto 4 146,72 min zt, wykazujgc wzrost o
10,49% r/r wzgledem analogicznego okresu roku ubiegtego.

Komentarz Mateusz Chrzanowski:
e  Po skorygowaniu o liczbe dni roboczych w pazdzierniku odnotowano wzrost przychoddw o 11% r/r, co jest zgodne z
dotychczasowym tempem notowanym od poczatku roku, choé jest to wartosé nieco nizsza niz zaktadalismy dla 4Q (15%).

PRZEMYSt

ORLEN: (LEKKO NEGATYWNIE) Analiza celowosci dalszych inwestycji w Mozejkach

e Orlen analizuje celowo$¢ dodatkowych bardzo wysokich naktadéw na dokoriczenie inwestycji w instalacje BoB w
Mozejkach - poinformowat PAP Biznes prezes Orlenu Ireneusz Fafara. Alternatywa jest rezygnacja z inwestycji i ryzyko
zamkniecia litewskiej rafinerii. Wedtug nieoficjalnych informacji na inwestycje brakuje 600-700 miIn USD. W ciggu ostatnich
20 lat w zakup i modernizacje rafinerii w Mozejkach grupa Orlen zainwestowata ponad 5 mld USD, w tym 2,8 mld USD w
jej modernizacje i ok. 2,3 mld USD w zakup. W tym czasie Orlen Lietuva wypracowata facznie ok. 1 mld USD zysku. W
ocenie prezesa Orlenu Ireneusza Fafary, z czysto finansowe] perspektywy jest to gteboko nierentowna inwestycja. Po
wynikach z ostatnich dwudziestu lat widzimy, ze ta inwestycja nigdy sie nie zwrdci. Dotychczasowy Srednioroczny zysk
netto z tej rafinerii to niesatysfakcjonujgce, wobec skali zainwestowanych srodkéw, 50 min USD. Po wynikach z ostatnich
dwudziestu lat widzimy, ze ta inwestycja nigdy sie nie zwrdci. Dotychczasowy srednioroczny zysk netto z tej rafinerii to
niesatysfakcjonujgce, wobec skali zainwestowanych srodkéw, 50 min USD.

Komentarz Dariusz Nawrot:

e  Wywiad z prezesem odbieramy lekko negatywnie.
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e Prezes wskazuje na kolejne nierentowne inwestycje realizowane przez Orlen w ostatnich latach. Dotyczy to co prawda
przesztosci, ale naszym zdaniem pokazuje, ze szereg prowadzonych obecnie inwestycji przez grupe réwniez moze
charakteryzowac sie niskim IRR.

MFO: (LEKKO NEGATYWNIE) Wstepne, szacunkowe wyniki za 3Q'26
e  MFO szacuje przychody za 3 kwartaty 2026 r. na 571,17 min zt, EBIT na 17,6 min zt, zysk netto na 11,59 min zt.

Zmiana : Wyniki vs
“m SL288 prognoza NS

Przychody ze sprzedazy 177,5 180,7 2% 186,6 -3%
EBIT 5,4 4,7 -14% 5,5 -15%
Zysk netto akgj. j. d. 3,3 2,7 -16% 3,8 -28%

Zrédfto: spétka, P - prognoza Noble Securities
Komentarz Dariusz Nawrot:

e Wyniki odbieramy lekko negatywnie.

e  Przychody osiaggniete przez MFO w 3Q’26 byty o0 3% nizsze od naszej prognozy. Prawdopodobnie nieco nizsza od naszych
zatozen byta marza brutto na sprzedazy: zaktadalismy 13,2% (taki sam poziom jak w 2Q’26), a mogta wynies¢ ok. 12,7%.

e Nieco nizszy poziom sprzedazy w potaczeniu z nizszg marzg przetozyt sie na spadek zyskoéw r/r i w stosunku do naszych
prognoz.

e Uwazamy, ze dzisiejsza reakcja rynkowa jest mocno przesadzona — duzy spadek kursu akcji wykorzystalibysmy do kupna
akcji. Naszym zdaniem wyniki w 4Q’26 powinny by¢ lepsze r/r. Prognozujemy tez wyrazniejsza poprawe wynikdw w 2027 r.:
ok. 855 min zt przychodéw, ok. 43 min zt EBITDA, ok. 28 min zt EBIT, ok. 21 min zt zysku netto (P/E’27 — 7,7, EV/EBITDA’27
—6,2). Skala poprawy wynikow bedzie zaleze¢ przede wszystkim od tego, czy w Niemczech w przysztym roku dojdzie do
ozywienia w branzy budowlanej i przemysle. Zaktadamy, ze lekkie ozywienie w Niemczech wystgpi.

TECHNOLOGIA

CYBERFOLKS: (NEUTRALNIE) Emil Poptawski nowym Head of M&A

e  Emil Poptawski Przez ostatnie lata zwigzany byt z BM Pekao, gdzie petnit funkcje zastepcy szefa analiz i specjalizowat sie w
analizie spotek technologicznych.

CYBERFOLKS: (NEUTRALNIE) Wywiad z CEO PrestaShop

e W 2027 spdtka planuje skupi¢ sie na rozwoju najbardziej rentownych segmentéw, gtdwnie ptatnosci. W przysztym roku
PrestaShop planuje premiere produktows, ktéra ma utatwiac sprzedawcom prowadzenie dziatalnosci i zapewniac dostep
do nowych mozliwosci biznesowych.

e Dtugoterminowo spotka chce rozwija¢ modele revenue share, czyli dzielenia sie przychodami. To rozwigzanie, ktére
pozwala na rozwdj catego ekosystemu wraz z rozwojem biznesowym sprzedawcéw.

DATAWALK: Szacunkowe wyniki za 1-3Q26

e  Grupa DataWalk po trzech kwartatach 2026 r. odnotowata 53% spadek przychodéw r/r do 14,6 min zt, gtéwnie z powodu
84% nizszej sprzedazy licencji, co przetozyto sie na pogorszenie skorygowanej EBITDA do -39,6 min zt wobec -7,9 min zt
rok wczesniej.

e Jednoczesnie spotka zwiekszyta inwestycje w rozwdj i skalowanie biznesu, podnoszgc wydatki na sprzedaz i marketing o
72% oraz na R&D o0 22%, co wraz z zakoriczeniem kapitalizacji czesci kosztow rozwojowych dodatkowo obcigzyto wyniki
operacyjne.
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WYDOBYCIE | ENERGETYKA

ENEA: (NEUTRALNIE) Szacunkowe wyniki 3Q26 zgodne z konsensusem i naszymi prognozami

. Wyniki vs Wyniki vs
Zmiana r/r
prognoza NS konsenus

Przychody ze sprzedazy 6589 6074 -8% 5500 10% 6110 -1%
EBITDA 1255 1139 -9% 1133 1% 1159 -2%
wydobycie -106 82 - 82 0% -
wytwarzanie 467 368 -21% 370 -1% -
dystrybucja 701 769 10% 710 8% -
obrot 170 -37 - 21 - -
Zysk przed podatkiem 864 711 -18% 676 5% -
Raport. zysk netto akgj. j. d. 747 542 -27% 541 0% 561 -3%
Skor. zysk netto akg;j. j. d. 734 542 -26% 541 0% 561 -3%
CAPEX 985 2525 156% - -
Dtug netto -281 2779 - - -
Marza EBITDA 19,0% 18,8% 20,6% 19,0%
Marza netto (skor.) 11,1% 8,9% 9,8% 9,2%

Zrédto: Enea, P - prognoza Noble Securities
Komentarz Michat Sztabler:

e Informacja neutralna.

e  Wstepne wyniki byty zbiezne z naszymi oczekiwaniami. Na poziomie EBITDA nieznaczne réznice vs prognozy NS dotyczg
segmentu Dystrybucji (+68 mlIn zt) oraz Sprzedaz (-58 min zt). W obszarze sprzedazy ponownie cigzyty wyniki czesci
detalicznej (-53 min zt w 3Q26), obszar hurtowy osiagnat niewielkie zyski (+19 min zt).

e  Wydatki inwestycyjne wyraznie przyspieszyty (2,5-krotnie wiecej niz przed rokiem, 60% powyzej Sredniej z ostatnich 4
kwartatow) przy nizszej generowanej EBITDA. W konsekwencji wzrosto zadtuzenie (DN ok. 2,8 mld zt, +0,5 mld zt kw/kw),
ale wcigz pozostaje na bardzo bezpiecznym poziomie (DN/EBITDA=0,57x).

e Po 3 kwartatach Enea zrealizowata 72% naszej prognozy EBITDA oraz ok. 70% prognozowanego zysku netto. Wykonanie
tych planéw wciaz jest realne, choé raczej ambitne.

KOGENERACJA: (NEGATYWNIE) Szacunkowe dane za 3Q26 gorsze r/r

e Kogeneracja szacuje skonsolidowany wynik EBITDA w 3Q26 na ok. 18 min zt (-60% r/r), a strate netto na ok. 34 min zt (vs
-15 mln zt przed rokiem). Wedtug szacunkéw skonsolidowane przychody ze sprzedazy wyniosty ok. 454 min zt (+12% r/r).

e  Po trzech kwartatach 2026 roku EBITDA wyniosta okoto 394 min zi, a skonsolidowany zysk netto ok. 173 min zt.

e  Publikacje raportu kwartalnego zaplanowano na 24 listopada 2026 r.
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WIG-banki: Obrona ubiegtotygodniowego wybicia. Do ozywienia dotgczyty banki niemieckie.

WIG-BANKI - Daily 11/3/2026 Open 26809.6, Hi 27210.5, Lo 26363.3, Close 27133.2 (1.3%) =27.042.75, =27.142.60, =22.70026
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Komentarz Krzysztof Ojczyk: Ostatnie sesje przyniosty wyrazne cofniecie po ubiegtotygodniowym ozywieniu w krajowym sektorze bankowym.
Woczesniejsze bycze rozstrzygniecia zdotaty jednak sie utrzymadé, a chodzi zaréwno o opuszczenie gorg rozszerzajgcego sie klina sktadajgcego sie
na fale [c] w domniemanej miesiecznej korekcie [a][b][c], jak i wymowe $wiecowej formacji trzech biatych zotnierzy. Czynnikiem ryzyka pozostaje
staba pozycja europejskiego sektora bankowego, z tym ze oznaki poprawy pojawiajg sie w przypadku bankéw niemieckich. Indeks STOXX Europe
600 Banks (krajowe sktadowe to PKO BP i Pekao) praktycznie powrdcit do minimow z trzeciej dekady pazdziernika, ale podobna bycza $wiecowa
formacja co na indeksie WIG-banki pewnie broni sie na indeksie DAXsector Banks.

DAXsBanks - Daily 11/3/2026 Open 355.85, Hi 361.89, Lo 350.28, Close 354.6 (-0.3%) =372.48, =348.54, =344.15 420
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ETFBW20ST: Niedzwiedzi pomruk
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Komentarz Jacek Borawski: Trend na rynku jest oczywisty i od dos¢ dtugiego czasu nie pozwala zarabia¢ niedzwiedziom kupujgcym
ETF WIG20 Short, czyli nielewarowany ETF przeznaczony do aktywnego, krotkoterminowego handlu. Co jakis czas podaz podnosi
jednak gtowe, ale konczy sie to korektami z natury ptytkimi. Co ciekawe, zadna z nich w ciggu ostatniego roku nie przekroczyta na
koniec dnia popularnej setki. Pozostate $rednie 15/45 stanowig w ostatnim czasie element walki miedzy popytem a podaza.
Ostatnio podaz zdobyta lekka przewage, podnoszac kurs w kierunku najblizszego oporu na poziomie 164,22. ADX(14) opada, co
oznacza, ze kurs znajduje sie w fazie poszukiwania nowego trendu.

S&P500: Proba utrendowienia
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Komentarz Jacek Borawski: W trakcie ostatnich sesji indeks znalazt sie ponizej sredniej ze 100 sesji pierwszy raz od kwietnia. Trudno
wiec mowi¢ o jednoznacznym sygnale sprzedazy, ale obecnego ostabienia nie wolno ignorowaé. Wsparcie wyznaczone
wrzesniowymi minimami nadal sie utrzymuje, jednak jego ponowny test pokazuje, ze podaz nie zamierza tatwo ustepowac. Uktad
$rednich 15/45 przybrat charakter podazowy, cho¢ podobne sytuacje zdarzaty sie juz wczesniej i nie prowadzity do trwatego
odwrdcenia tendencji. Dlatego trudno ten element uznac za miarodajny. ADX(14) rosnie z niskich poziomdw, sugerujac, ze rynek
moze wchodzi¢ w faze nowego trendu.
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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 Raport w. wi
N —— aport za - - aga w -

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 sSWIG80 0,0%
Toya SA 2026.11.05 czwartek Q3 26 sSWIG80 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 piatek 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 sWIG80 0,1%
Bioton SA 2026.11.10 wtorek Q3 26 sSWIG80 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 Q3 26 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 sWIG80 0,1%
MLP Group SA 2026.11.13 piatek Q3 26 sSWIG80 0,2%
Stalprodukt SA 2026.11.13 piatek Q3 26 sSWIG80 0,0%
Sanok Rubber Co SA 2026.11.13 piatek Q3 26 sSWIG80 0,0%
Bank Ochrony Srodowiska SA 2026.11.13 piatek Q3 26 sWIG80 0,0%
PCC Rokita SA 2026.11.13 pigtek Q3 26 sWIG80 0,0%
Bank Handlowy w Warszawie SA 2026.11.13 piatek Q3 26 mwWIG40 0,5%
Cognor Holding SA 2026.11.13 piatek Q3 26 sSWIG80 0,1%
IMC SA 2026.11.13 piatek Q3 26 sSWIG80 0,0%
Erbud SA 2026.11.16 poniedziatek Q3 26 sWIG80 0,0%
Onde SA 2026.11.16 poniedziatek Qa3 26 sWIGS80 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 mWIG40 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 sSWIG80 0,0%
Wairtualna Polska Holding SA 2026.11.17 wtorek Q3 26 mwWIG40 0,2%
MCI Capital SA 2026.11.17 wtorek Q3 26 SWIG80 0,1%
Inter Cars SA 2026.11.17 wtorek Q3 26 mwIG40 1,2%

Opracowanie Noble Securities na podstawie planowanych publikacji - spotki z WIG 20, WIG40, WIG 80
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Wartos¢ o Liczba dni .. Dzien ticzba ._1“' .
deklarowanej dDZI?: b:z do dnia bez d D'z;en d wyptaty do d:":, d St.:pa d UVTIII::;:’
. ywidendy q ywidendy q wypia ywidendy
dywidendy dywidendy dywidendy Y

WIG20 ALLEGRO.EU SA 58,36 10,65%
WIG20 ALIOR BANK SA 8,93 2026.05.12 2026.05.13  2026.05.27 135,80 6,58% 2,16%
WIG20 BUDIMEX 32,42 2026.06.02 2026.06.03 2026.06.10 734,60 4,41% 1,68%
WIG20 CD PROJEKT RD SA 256,50 3,24%
WIG20 DINO POLSKA SA 38,10 3,27%
WIG20 ERSTE BANK POLSK 49,98 2026.05.12 2026.05.13  2026.05.20 769,40 6,50% 5,82%
WIG20 KGHM 1,50 2026.06.24 2026.06.25 2026.07.09 275,35 0,54% 6,74%
WIG20 KRUK SA 20,00 2026.05.29 2026.06.01 2026.06.03 331,90 6,03% 1,06%
WIG20 KETY 32,64 2026.08.18 2026.08.19 2026.11.04 1244,00 2,62% 2,20%
WIG20 LPP 500,00 2026.10.08 2026.10.09 2026.10.30 26220,00 1,91% 6,01%
WIG20 MBANK SA 1610,00 3,81%
WIG20 MODIVO SA 93,24 0,86%
WIG20 PEPCO GROUP NV 0,10 2026.03.17 2026.03.18 2026.04.08 43,13 0,20% 1,77%
WIG20 PEKAO 19,77 2026.06.12 2026.06.15 2026.06.29 261,20 7,57% 8,26%
WIG20 PGE SA 15,50 2,39%
WIG20 ORLEN SA 8,00 2026.06.17 2026.06.18  2026.06.25 144,24 5,55% 13,61%
WIG20 PKOBP 6,14 2026.08.04 2026.08.05 2026.08.13 113,62 5,40% 14,40%
WIG20 PzZU 4,80 2026.09.16 2026.09.17 2026.10.08 72,84 6,59% 7,42%
WIG20 TAURONPE 0,20 2026.06.16 2026.06.17 2026.07.02 8,84 2,26% 1,65%
WIG20 ZABKA GROUP SA 0,12 2026.07.24 2026.07.27 2026.07.31 31,70 0,38% 2,99%
mWIG40 ABPL 6,45 2026.04.09 2026.04.10 2026.04.17 143,00 4,51% 0,00
mWIG40 ASSECOPOL 13,05 2026.05.13 2026.05.14 2026.05.22 236,60 5,52%
mWIG40 AUTO PARTNER SA 0,15 2026.06.10 2026.06.11  2026.06.25 27,95 0,54%
mWIG40 ASBIS 0,35 2026.05.15 2026.05.18 2026.05.28 157,00 0,22%
mWIG40 ASSECOSEE 1,95 2026.06.23 2026.06.24  2026.06.30 77,00 2,53%
mWIG40 GRUPA AZOTY SA 16,60
mWIG40 BENEFIT 100,00 2026.09.04 2026.09.07 2026.09.25 5900,00 1,69%
mWIG40 HANDLOWY 9,80 2026.06.24 2026.06.25 2026.06.30 120,20 8,15%
mWIG40 BNP PARIBAS BANK 10,20 2026.04.22 2026.04.23  2026.05.11 169,20 6,03%
mWIG40 INTERCARS 1,42 2026.06.09 2026.06.10 2026.06.24 1042,00 0,14%
mWIG40 CYBERFLKS SA 2,50 2026.06.30 2026.07.01 2026.07.03 189,00 1,32%
mWIG40 CYFRPLSAT 12,50
mWIG40 CREOTECH INSTRUM 790,00
mWIG40 DIAGNOSTYKA-DEF 4,40 2026.06.01 2026.06.02 2026.06.16 147,50 2,98%
mWIG40 DOMDEV 7,35 2026.12.01 27 2026.12.02 2026.12.09 35 239,50 3,07%
mWIG40 DEVELIA SA 0,73 2026.09.24 2026.09.25 2026.09.30 8,08 9,03%
mWIG40 AMREST HOLDINGS 9,62
mWIG40 ENEA 20,82
mWIG40 GRUPA PRACUI SA 3,00 2026.06.23 2026.06.24  2026.07.02 52,00 5,77%
mWIG40 WARSAW STOCK EXC 3,40 2026.07.22 2026.07.23  2026.08.06 94,85 3,58%
mWIG40 INGBSK 26,71 2026.04.21 2026.04.22  2026.04.27 454,20 5,88%
mWIG40 JISW 26,80
mWIG40 LUBAWA SA 10,13
mWIG40 MO-BRUK J MOKRZY 15,23 2026.07.29 2026.07.30  2026.10.05 410,50 3,71%
mWIG40 MILLENNIUM 22,40
mWIG40 MIRBUD 0,20 2026.06.30 2026.07.01 2026.07.08 11,60 1,72%
mWIG40 MURAPOL SA 2,94 2026.11.24 20 2026.11.25 2026.11.30 26 37,45 7,85%
mWIG40 NEUCA 17,80 2026.06.29 2026.06.30 2026.07.15 686,00 2,59%
mWIG40 NEWAG SA 3,00 2026.06.19 2026.06.22 2026.06.29 94,00 3,19%
mWIG40 ORANGE POLSKA SA 0,61 2026.06.23 2026.06.24 2026.07.08 16,17 3,77%
mWIG40 POLENERGIA SA 52,60
mWIG40 POLIMEXMS 7,00
mWIG40 RAINBOW 8,60 2026.07.01 2026.07.02  2026.07.09 119,20 7,21%
mWIG40 SYNEKTIK SA 10,75 2026.01.28 2026.01.29 2026.02.02 322,40 3,33%
mWIG40 TEN SQUARE GAMES 10,00 2026.05.14 2026.05.15  2026.05.22 91,10 10,98%
mWIG40 TEXT SA 2,13 2026.10.07 2026.10.08  2026.10.15 38,10 5,59%
mWIG40 VOXELSA 2,50 2026.09.29 2026.09.30 2026.12.04 30 151,00 1,66%
mWIG40 VERCOMSA-D 2,73 2026.06.11 2026.06.12 2026.06.16 117,80 2,32%
mWIG40 WIRTUALNA POLSKA 1,30 2026.07.10 2026.07.13  2026.07.20 56,00 2,32%
mWIG40 X-TRADE BROKERS 4,07 2026.06.12 2026.06.15 2026.06.24 129,98 3,13%

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 wyréwnane 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
Aktualny Prognoza konse:‘:::l
poniedziatek : Japonia PMI przemystu Pazdziernik F 53,30 53,30
2:45 Chiny Caixin PMI przemystu Pazdziernik 52,00 52,00 52,10
9:00 Polska PMI przemystu Pazdziernik 50,00 49,40 49,00
9:55 Niemcy PMI przemystu Pazdziernik F 54,20 54,20
10:30 Wielka Brytania PMI przemystu Pazdziernik F 52,80 52,80
15:45 USA PMI przemystu Pazdziernik F 54,90 56,00
16:00 USA Wydatki na inwestycje budowlane m/m Wrzesier -1,90% 0,30%
16:00 USA ISM przemystu Pazdziernik 55,50 54,50
wtorek Japonia Dzien bezsesji - Dzien Kultury
8:30 Szwajcaria CPIm/m Pazdziernik 0,20% 0,00%
8:30 Szwajcaria CPIr/r Pazdziernik 1,50% 1,20%
16:00 USA Zamoéwienia na dobra trwate m/m Wrzesienr F 1,90% 1,80%
16:00 USA JOLTS - liczba wakatow w tys. Wrzesieri 7523,00 7164,00
16:00 USA Zamoéwienia w przemysle m/m Wrzesien 1,80% 1,20%
$roda Polska Decyzja RPP dot. stopy procentowej Listopad 4 3,75% 3,75%
2:45 Chiny Caixin PMI ustug Pazdziernik 50,80 51,70
8:30 Wegry Produkcja przemystowa r/r Wrzesien 5,95%
9:00 Czechy CPIr/r Pazdziernik P 2,50%
9:55 Niemcy PMI ustug Pazdziernik F 51,70
14:15 USA ADP w tys. Pazdziernik 68,50
14:30 USA Bilans handlu zagranicznego w mld USD Wrzesien -108,00
15:45 USA PMI ustug Pazdziernik F 57,90
16:00 USA ISMustug Pazdziernik 54,80
czwartek 8:45 Francja Produkcja przemystowa m/m Wrzesien -0,30%
9:00 Czechy Sprzedaz detaliczna bezsamochodéw r/r Wrzesien 4,80%
13:00 Wielka Brytania Decyzja dot. stopy procentowej Listopad 5 4,00%
14:30 Czechy Decyzja CNB dot. stopy procentowej Listopad 5 4,00%
14:30 USA Liczba wnioskdéw o zasitek dla bezrobotnych Tydziert 196,00
14:30 USA Kontynuowane wnioski o zasitek dla bezrobotnych Tydzien
piatek 8:00 Niemcy Produkcja przemystowa m/m Wrzesien 1,40%
14:30 USA Zmiana zatrudnienia w sektorze pozarolniczym w tys. Pazdziernik 60,00
14:30 USA Stopa bezrobocia Pazdziernik 4,20%
16:00 USA Indeks Uniwersytetu Michigan Listopad P 47,60
21:00 USA Kredyt konsumencki w mld USD Wrzesieri 13,75

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 11,12 53% 16.10.2026 12M Dariusz Nawrot
Creotech Instruments Trzymaj 914,00 855,00 790,00 16% 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 LY 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 9IM 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 rGwnocze$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 - Zastgpca 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.
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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 04.11.2026 o godz. 08:18. Pierwsze rozpowszechnienie materiatu nastagpito 04.11.2026 godz. 08:20.

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
tel. +48 880 776 936
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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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