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Wyniki Q2’25 powyzej oczekiwan; przesuniecie celu
strategicznego 100 min PLN przychodéw na 2028 rok

Wyniki Q2'25 byly powyzej naszych oczekiwan na liniach przychodow/
EBIT/EBITDA/zysku netto. R6znica na poziomie przychodow wynika z
rozpoznania 0.4 min PLN przychodéw z ustug badan i rozwoju. Z kolei
mniejsza nominalna réznica na liniach EBIT/EBITDA/zysku netto
wynika gtéwnie z rozpoznania wyzszych niz zakladanych kosztow
marketingu.

Wyniki vs. nasze oczekiwania
Dane skonsolidowane Zaraportowane Oczekiwane
(min PLN) 2Q25

Przychody ze sprzedazy 3.6
EBIT -5.3
EBITDA -3.9
Net income -5.6
Marza EBITDA -110% -107%
Marza EBTI -147%  -136%
Marza netto -155% -141%

Zrédto: Dane spétki, Erste Group Research

Przychody. Przychody ze sprzedazy produktow i ustug byty wyzsze niz
wczesniej opublikowane wstepne szacunki (+0.3 min PLN) i wyniosty 3.1
min PLN w 2Q'25 (+7% r/r). Przychody ze sprzedazy produktéw wzrosty o
1% r/r do 2.7 min PLN, linia R&D zanotowata 0.4 min PLN przychodéw w
Q2'25 (vs. 0.22 min PLN w Q2'24), a przychody z dotacji wzrosty 0 39% r/r
do 0,87 min PLN. Sprzedaz i wynajem drukarek wygenerowaty 2.4 min PLN
przychodoéw w 2Q'25 (-2% r/r), a sprzedaz HPM (High Performance
Materials) wygenerowata 0.32 min PLN przychodéw w 2Q'25 (+83% r/r).

Koszty. Koszt wiasny sprzedanych produktéw wynidst 1,6 min PLN w
Q2°25 (ptasko r/r), co implikuje 50% marzy brutto na sprzedazy produktéw
(-5pp y/y). Koszty badan i rozwoju wzrosty o 10% r/r do 1,6 min PLN, co
miato prawdopodobnie zwigzek z pracami wykonanymi w zwigzku z
prowadzonymi procesami wdrozen przemystowych (-12% k/k). Koszty
0golnego zarzadu wzrosty 0 8% r/r do 2.7 min PLN w 2Q'25, a koszty
marketingu wzrosty 0 98% r/r do 1.9 min PLN.

Dziatalnos¢ finansowa i wynik netto. Saldo na dziatalnosci finansowej
wyniosto -0.3 min PLN w 2Q'25 vs -0,2 min PLN rok wcze$niej. Podatek
dochodowy wyniést 0 min PLN, co przetozyto sie na strate netto w
wysokosci 5,6 min PLN w 2Q'25 wobec straty netto na poziomie 4,6 min
PLN w 2Q'24.

Przeptywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej wyniosty -4.2 min PLN w
2Q'25 (vs. -3,0 min PLN w 2Q'24), na co negatywnie wptynat spadek
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wynikow r/r oraz spadek zobowigzan. Naktady inwestycyjne wyniosty -0.3
min PLN w 2Q"25 vs. -2.2 min PLN w Q2'24. Srodki pieniezne i ekwiwalenty
wyniosty 15.8 min PLN na koniec 2Q’'25 (-4.4 min PLN k/k).

Aktualizacja strategii. Spdtka zaktualizowata swojg strategie wyznaczong
na lata 2023-26, zastepujac jg strategig na lata 2026-28, w ktérej
przesuniety zostat cel 100 min PLN przychodéw na 2028 rok (z 2026
roku zaktadanego wczesniej). Zarzad wskazuje, ze dynamika pierwszego
wdrozenia przemystowego jest nizsza niz pierwotnie zaktadano, co moze
réwniez przetozy¢ sie na tempo kolejnych wdrozen przemystowych.
Jednoczesnie Zarzad zidentyfikowat luke kapitalowa w pierwszej
potowie 2026 roku na poziomie 15-20 min PLN i prowadzi obecnie
procesy majgce na celu zabezpieczenie finansowania na rok 2026. Procesy
te obejmujg: pozyskanie finansowania dtuznego, wspétfinansowanie prac
B+R srodkami z dotacji, pozyskanie inwestora strategicznego na
mniejszosciowy udziat w spotce oraz podwyzszenie kapitatu.

Wyniki finansowe w Q2’25

RZiS (min PLN) 2Q24 3Q24 4Q24 1Q25 R/R KIK
Przychody ze sprzedazy 3.2 1.2 6.4 2.4 1%  48%
Produkty i ustugi 2.9 1.0 5.6 2.0 7% 54%
Dotacje 0.3 0.1 0.8 0.4 39%  20%
Koszt wtasny sprzedazy 4.1 4.7 5.1 4.8 5% -10%
Koszty badan i rozwoju 2.5 3.2 3.3 3.1 10% -12%
Koszt wlasny sprzedanych produktéw 1.6 1.5 1.8 1.7 -3% -8%
Zysk brutto na sprzedazy 0.9 -35 1.3 24 7% -70%
Koszty marketingu 1.0 1.4 3.5 1.9 98% 2%
Koszty ogdlnego zarzadu 25 2.5 1.8 2.9 8% -6%
Pozostata dziatalno$¢ operacyjna 0.0 0.0 0.0 0.0

EBITDA 3.5 59 -27 59
EBIT 44 75 40 -7.2
Dziatalnos¢ finansowa -0.2 -0.3 0.0 0.0
Zysk (strata) przed opodatkowaniem 46 -7.7 -40 -7.3
Podatek dochodowy 0.0 0.0 0.0 0.0
Zysk (strata) netto 46 -7.7 40 -7.3

Oczekiwana reakcja rynku: NEGATYWNA. Wyniki 2Q’25 byty powyzej
naszych oczekiwan, niemniej spotka pogtebita strate na poziomie
EBIT/EBITDA/zysku netto, co wynikato ze wzrostu kosztéw dziatalnoSci r/r.
Jednoczesnie spofce udato sie zmniejszy¢ strate w ujeciu k/k, na co wptyw
miaty wprowadzone oszczednoSci kosztowe oraz nieznacznie lepsza
sprzedaz k/k. Niemniej, nadal cash burn rate jest na wysokim poziomie, co
m.in. sktonito sp6tke do rozpoczecia procesu zabezpieczenia finansowania
dziatalnoS$ci w zwigzku z zidentyfikowang lukg kapitatowg w wysoko$ci 15-
20 min PLN w pierwszej potowie 2026 roku. Zarzad zdecydowat o
przesunieciu celu 100 min PLN z 2026 roku na 2028 rok w nowej strategii
(vs. 104 min PLN prognozowane przez nas w 2028 roku), a samo
przesunigcie celu na kolejne lata mogto byc¢ oczekiwane po ostatnich
komentarzach Zarzgdu. Podsumowujgc, biorgc pod uwage potencjalng
emisje akcji (7-9% obecnej kapitalizacji) oraz przesuniecie w czasie
przy$pieszenia komercjalizacji technologii, oczekujemy negatywnej reakcji
rynku.

W niniejszym komentarzu nie zmieniamy ceny docelowej ani rekomendacji
dla spofki.
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Niniejsza rekomendacja (,Dokument”) zostata przygotowana przez Erste Securities Polska S.A., spotke
zalezng od Erste Group Bank AG (razem ze skonsolidowanymi spétkami zaleznymi ,Erste Group”)
niezaleznie i obiektywnie w celu dostarczenia dodatkowych informacji ekonomicznych o analizowanej spétce
lub spétkach (,Spotka lub Spoétki”). Spétka XTPL zostata objeta niniejszg rekomendacjg w ramach Programu
Wsparcia Analitycznego Gietdy Papieréw Wartosciowych S.A. w Warszawie (,Program”). Program zaktada,
ze za objecie pokryciem analitycznym XTPL, Erste Securities Polska S.A. otrzyma wynagrodzenie od Gietdy
Papieréw Wartosciowych S.A. w Warszawie. W powyzszym zakresie Gietdzie Papierow Warto$ciowych w
Warszawie przystugujg jako zamawiajgcemu autorskie prawa majgtkowe do raportu. Dokument
sporzgdzony zostat w oparciu o mozliwie najlepszy stan wiedzy analityka Erste Group odpowiedzialnego za
sporzadzenie Dokumentu na date jego wydania i moze podlega¢ okresowym zmianom bez powiadomienia.
Dokument ma na celu jedynie do dostarczania niewigzgcych informacji i nie stanowi doradztwa
inwestycyjnego ani osobistej rekomendacji inwestycyjnej. Niniejszy Dokument nie stanowi ani nie tworzy
czesci oferty i nie powinien by¢ interpretowany jako oferta, zalecenie lub zaproszenie do subskrypcji lub
nabycia jakichkolwiek papierow wartosciowych, zaréwno niniejszy Dokument, lub cokolwiek co zostato w nim
zawarte nie stanowig podstawy lub zachety do zawarcia jakiejkolwiek umowy lub wigczenia papieréw
wartosciowych lub produktu finansowego do strategii inwestycyjnej. Wszystkie informacje, analizy i wnioski
przedstawione w niniejszym dokumencie majg charakter ogolny. Niniejszy dokument nie ma na celu
dostarczenia wyczerpujgcego przegladu jakichkolwiek inwestycji, potencjalnych ryzyk i spodziewanych
wynikéw, jak rowniez nie uwzglednia indywidualnych potrzeb inwestora (,Inwestor”) w odniesieniu do
pozytkéw, aspektéw podatkowych, swiadomosci ryzyka i adekwatnosci papieru wartosciowego lub produktu
finansowego. W zwigzku z tym niniejszy Dokument nie zastepuje jakiejkolwiek oceny zwigzanej z
inwestorem i inwestycjami ani zadnych kompleksowych ujawnien dotyczgcych ryzyka; kazdy papier
wartosciowy lub produkt finansowy ma inny poziom ryzyka. Publikacje wynikow i przyktadowe obliczenia nie
stanowig zadnych wskazowek dotyczacych przysztych wynikow papieréow wartosciowych lub produktu
finansowego. Informacje o wynikach osigganych w przesziosci niekoniecznie gwarantujg pozytywne wyniki w
przysziosci, a inwestycje w papiery wartosciowe lub produkty finansowe zwigzane sg z ryzykiem i moga by¢
przedmiotem spekulacji. Im stabsza jest zdolnos¢ kredytowa Spétki, tym wieksze bedzie ryzyko inwestycji.
Nie kazda inwestycja jest odpowiednia dla kazdego inwestora. Dlatego Inwestorzy powinni skonsultowac¢ sie
ze swoimi doradcami (w szczegolnosci doradcami prawnymi i podatkowymi) przed podjeciem jakiejkolwiek
decyzji inwestycyjnej, aby upewni¢ sig, ze - niezaleznie od informacji zawartych w niniejszym dokumencie -
zamierzony zakup papieru wartosciowego lub produktu finansowego jest odpowiedni do potrzeb i zamiaru
Inwestora, Inwestor zrozumiat wszystkie ryzyka i po nalezytej analizie Inwestor doszedt do wniosku, Ze jest
w stanie udzwigng¢ ekonomiczny rezultat takiej inwestycji. Zaleca sie, aby inwestorzy zwrdcili uwage na
informacje przekazywane klientom zgodnie austriackg ustawg o nadzorze nad papierami wartoSciowymi z
2018 r. oraz zgodnie z polskg ustawg o obrocie instrumentami finansowymi z 2005 r., z poZniejszymi
zmianami. Badania inwestycyjne sg opracowywane przez dziat analiz inwestycyjnych Erste Group w ramach
przewidzianych przez obowigzujgce przepisy prawa. Opinie zawarte w analizach dotyczgcych instrumentéw
udziatowych i dtuznych moga sie rozni¢. Inwestorzy inwestujgcy w instrumenty udziatowe mogag mie¢ rézne
interesy w poréwnaniu z inwestorami inwestujgcymi w instrumenty dtuzne tego samego emitenta. Analityk
nie ma zadnych uprawnien do sktadania jakichkolwiek oswiadczen lub gwarancji w imieniu analizowanej
Spoiki, Erste Group lub jakiejkolwiek innej osoby. Chociaz dotozono wszelkich uzasadnionych staran, aby
zapewni¢, ze podane tu fakty sg doktadne i ze prognozy, opinie i oczekiwania zawarte w niniejszym
dokumencie sg uczciwe i rozsadne, Erste Group (w tym jej przedstawiciele i pracownicy) nie udziela,
wyraznie lub domniemanie, zadnej gwarancji, ani nie przyjmuje na siebie odpowiedzialno$¢ za aktualnos$¢,
kompletnos¢ i poprawnosc tresci niniejszego Dokumentu. Ani Erste Group, ani zaden z jej poszczegdlnych
dyrektoréw zarzgdzajgcych, cztonkéw rady nadzorczej, cztonkdéw zarzadu, dyrektoréw, lub innych
pracownikdéw nie ponosi zadnej odpowiedzialnosci za jakiekolwiek koszty, straty lub szkody (w tym
pdzniejsze szkody, szkody posrednie i utracone korzysci) w jakkolwiek sposéb wynikajgce z polegania na
tym dokumencie lub wykorzystania tego dokumentu. Erste Group, sp&tki powigzane, a takze przedstawiciele
i pracownicy mogg, w zakresie dozwolonym przez prawo, posiada¢ pozycje w papierach wartosciowych (lub
opcjach, warrantach lub prawach do papieréw wartosciowych lub innych instrumentéw finansowych)
analizowanej Spotki.
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Ponadto Erste Group, spétki powigzane, a takze przedstawiciele i pracownicy mogg oferowac¢ Spoéice ustugi
inwestycyjne lub moga sprawowacé funkcje zarzadcze w Spétce. Niniejszy dokument zostat opracowany
zgodnie z prawem polskim, obowigzujgcym na terytorium Rzeczpospolitej Polski. Przekazywanie tego
dokumentu, jak rowniez marketing produktéw finansowych opisanych w niniejszym dokumencie sg
ograniczone lub zabronione w niektérych jurysdykcjach. Dotyczy to w szczegélnosci Stanéw Zjednoczonych,
Kanady, Szwaijcarii, Australii, Korei i Japonii. W szczegdlnosci niniejszy dokument, ani zadna jego kopia nie
mogg by¢ pobierane, przesytane lub rozpowszechniane, bezposrednio lub posrednio w Stanéw
Zjednoczonych lub osobom z USA (zgodnie z definicjg w amerykanskiej Ustawie o papierach wartosciowych
z 1933 r., z pdzniejszymi zmianami), chyba Zze obowigzujgce przepisy prawa Stanéw Zjednoczonych lub
niektérych standw federalnych USA przewidujg odpowiednie zwolnienia. Jakiekolwiek nieprzestrzeganie tych
ograniczen moze stanowi¢ naruszenie praw tego rodzaju jurysdykciji. Osoby otrzymujgce ten dokument sg
zobowigzane do zapoznania sie z wszelkimi tego rodzaju ograniczeniami i do ich przestrzegania. Akceptujgc
niniejszy dokument obiorca zgadza sie przestrzega¢ powyzszych ograniczen i przestrzega¢ obowigzujgcych
przepisow. Dalsze informacje mogg by¢ dostarczone przez Erste Group na zgdanie. Niniejszy dokument
oraz informacje, analizy, komentarze i wnioski zawarte w niniejszym dokumencie sg materiatem chronionym
prawem autorskim.

Erste Group zastrzega sobie prawo do zmiany wszelkich opinii i informacji zawartych w niniejszym
dokumencie w dowolnym czasie i bez wczesniejszego powiadomienia. Erste Group zastrzega sobie ponadto
prawo do nie aktualizowania jakichkolwiek informacji zawartych w niniejszym dokumencie lub do catkowitego
zaprzestania aktualizacji. Wszystkie informacje zawarte w niniejszym dokumencie sg niewigzgce. Istnieje
mozliwos¢ wystapienia btedéw drukarskich i bteddéw przedruku.

Jesli jedna z klauzul zawartych w niniejszym oswiadczeniu zostanie uznana za niezgodng z prawem,
niemozliwa do zastosowania lub niewykonalna, klauzula musi by¢ traktowana w jak najwiekszym mozliwym
stopniu jako oddzielna klauzula w stosunku do innych klauzul przewidzianych w niniejszym o$wiadczeniu. W
kazdym przypadku niedozwolona, niemozliwa do zastosowania lub niewykonalna klauzula nie wptywa na
legalnos¢, mozliwos¢ zastosowania lub wykonalnos¢ innych klauzul.

Wazne Ujawnienia

NINIEJSZY DOKUMENT NIE MOZE BYC PRZEKAZYWABY, PRZESYLANY LUB ROZPOWSZECHNIANY
W STANACH ZJEDNOCZONYCH, KANADZIE, SZWAJCARII, AUSTRALII, KOREA LUB JAPONII LUB DO
JAKIEJKOLWIEK TZW. US PERSON, LUB JAKIEJKOLWIEK OSOBY FIZYCZNEJ POZA KANADA,
AUSTRALIA, SZWAJCARIA, KOREA LUB JAPONIA, KTOR JEST REZYDENTEM STANOW
ZJEDNOCZONYCH, KANADY, SZWAJCARII, AUSTRALII, KOREI LUB JAPONII ALBO PRASIE W TYCH
KRAJACH.

Ogolne ujawnienia

Wszystkie rekomendacje wydane przez Erste Group Research sg niezalezne, obiektywne i oparte na
najnowszych informacjach o Spoétce, branzy i innych ogdinych publicznie dostepnych informacjach, ktére
Erste Group Research uwaza za wiarygodne; jednakze nie gwarantujemy ani nie przyjmujemy zadnej
odpowiedzialnosci za kompletnosc¢ lub doktadnosci takich informac;ji lub naszych rekomendaciji. W celu
unikniecia bteddw i/ lub znieksztatcen staramy sie dochowaé nalezytej starannosci i rzetelnosci. Spotka lub
inne wewnetrzne dziaty Erste Group nie majg wptywu na rating lub cene docelowg rekomendacji. Kazda
rekomendacja opracowywana przez analityka jest weryfikowane przez pracownika wyzszego szczebla z
dziatu analiz lub uzgadniana z analitykiem wyzszego szczebla / jego zastepca (zasada 4 oczu). Erste Group
wdrozyto obszerne zasady compliance dotyczgce transakcji osobistych analitykéw (patrz ,Konflikty
interesdw”). Analitycy nie mogg angazowac sie w jakgkolwiek odptatng dziatalno$¢ zwigzang ze spotkami
objetymi pokryciem analitycznym, chyba ze zostato to odpowiednio ujawnione. Zadna cze$¢ wynagrodzenia
analitykow nie byta, nie jest lub nie bedzie bezposrednio lub posrednio zwigzana z konkretnymi
rekomendacjg(mi) lub opiniami wyrazonymi przez nich w niniejszym dokumencie. Erste Group moze
angazowac¢ sie w transakcje instrumentami finansowymi, zawieranymi na rachunek wtasny lub w inny
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sSposob, ktdre sg sprzeczne z poglgdami przyjetym w niniejszym raporcie analitycznym. Ponadto inne osoby
nalezgce do Erste Group, w tym stratedzy i pracownicy dziatu sprzedazy, mogg wyrazac poglady niezgodne
z pogladami przyjetymi w niniejszym raporcie analitycznym.

Konflikty intereséw

Ujawnienia dotyczgce potencjalnych konfliktow intereséw zwigzanych z Erste Group Bank AG, jej
podmiotami powigzanymi lub oddziatami oraz odpowiednimi przedstawicielami i pracownikami w odniesieniu
do emitentéw, instrumentéw finansowych i/ lub papieréw wartosciowych bedacych przedmiotem niniejszego
dokumentu sg aktualizowane codziennie.

Aby zapoznac sie z przegladem konfliktéw intereséw dla wszystkich analizowanych spétek przez Erste
Group w ramach Equity Research, prosze klikngé nastepujacy link:

https://www.erstegroup.com/de/disclosure

Erste Group Bank AG zapewnia wewnetrzng polityka, ze konflikty intereséw sg zarzgdzane w uczciwy
sposob. Polityka ,Zarzadzania konfliktem intereséw w zwigzku z badaniami inwestycyjnymi” znajduje sie pod
nastepujgcym linkiem:

https://produkte.erstegroup.com/Retail/de/PDF/Umgang_mit_Interessenskonflikten/index.phtml

Dystrybucja wszystkich rekomendacji oraz dystrybucja rekomendacji, w odniesieniu do ktérych swiadczone
byty ustugi inwestycyjne, jest dostepna pod nastepujgcym linkiem:

https://produkte.erstegroup.com/Retail/de/PDF/Recommendations_Distribution/index.phtml

Wszystkie ujawnienia dotyczgce konfliktdw intereséw, majgce zastosowanie do niniejszej publikacji,
zachowujg swojg waznos¢ w takim samym zakresie dla Erste Group Bank AG i Erste Securities Polska S.A.

Definicje ocen Erste Group
Kup > +20% od ceny docelowej

Akumuluj +10% < cena docelowa < +20%
Trzymaj 0% < cena docelowa < +10%
Redukuj -10% < cena docelowa < 0%
Sprzedaj <-10% od ceny docelowej

Nasze ceny docelowe sg ustalane poprzez ustalenie wartosci godziwej akcji, z uwzglednieniem
dodatkowych czynnikéw fundamentalnych i istotnych wiadomosci dla ceny akgji (takich jak: fuzje i przejecia,
przyszie istotne transakcje na akcjach, pozytywny / negatywny sentyment dla sektora/akgciji, inne
wiadomosci) i odniesienie do przysztych 12 miesiecy. Wszystkie rekomendacije nalezy rozumie¢ w
odniesieniu do naszej biezgcej podstawowej wyceny akcji. Rekomendacje nie wskazujg wzglednych
zachowan kursu akcji w stosunku do benchmarku regionalnego lub sektorowego.

Historia wszystkich rekomendacji w ciggu ostatnich 12 miesiecy znajduje sie pod nastepujgcym linkiem:
https://www.erstegroup.com/en/research/research-legal
Wyjasnienie parametrow wyceny i oceny ryzyka

O ile nie zaznaczono inaczej w tresci raportu analitycznego, ceny docelowe w publikacji oparte sg na
wycenie metodg zdyskontowanych przeptywow pienieznych i/ lub poréwnaniu wskaznikéw wyceny z firmami
postrzeganymi przez analityka jako poréwnywalne lub kombinacjg obu metod. Wynik tej fundamentalnej
wyceny jest korygowany, aby odzwierciedli¢ poglady analityka na prawdopodobny przebieg nastrojéw
inwestoréw. Niezaleznie od zastosowanej metody wyceny istnieje znaczne ryzyko, ze cena docelowa nie
zostanie osiggnieta w oczekiwanych ramach czasowych. Czynniki ryzyka obejmujg nieprzewidziane zmiany
presji konkurencyjnej lub poziom popytu na produkty spotki. Takie zmiany popytu mogg wynika¢ ze zmian w
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https://www.erstegroup.com/en/research/research-legal
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technologii, ogélnego poziomu aktywnosci gospodarczej lub, w niektérych przypadkach, ze zmian wartosci
spotecznych. Na wyceny mogg takze wptywac zmiany w opodatkowaniu, kursach walut, nastrojach na rynku
kapitalowym oraz przepisach regulacyjnych. Inwestowanie w rynki zagraniczne i instrumenty, takie jak ADR,
moze skutkowac¢ zwiekszonym ryzykiem z powodu takich czynnikow, jak kursy wymiany, kontrola wymiany,
opodatkowanie, warunki polityczne, gospodarcze i spoteczne.

Wszystkie ceny rynkowe w tej publikacji sg cenami zamkniecia poprzedniego dnia sesyjnego (chyba ze w
publikacji podano inaczej).

Szczegotowe informacje na temat wyceny i metodologii badan inwestycyjnych Erste Group Bank AG
znajdujg sie pod nastepujgcym linkiem:

https://produkte.erstegroup.com/Retail/de/PDF/Bewertungsmethoden/index.phtml
Planowana czestotliwos¢ aktualizowania rekomendaciji

Docelowe ceny dla poszczegoélnych akcji majg by¢ cenami docelowymi przez 12 miesiecy, poczgwszy od
daty publikacji. Ceny docelowe i rekomendacje sg weryfikowane zazwyczaj po opublikowaniu raportow
kwartalnych lub zawsze, gdy wymagajg tego okolicznosci.

Okresowe publikacje sg identyfikowane przez ich odpowiednie nazwy produktowe, co samo w sobie
wskazuje czestotliwos¢ aktualizacji (np. raport kwartalny). Rekomendacje wymienione w tych publikacjach sg
aktualizowane zgodnie z czestotliwoscia, chyba ze zaznaczono inaczej (np. 12M TP nie jest aktualizowana
co miesigc, nawet jesli jest to wymienione w podsumowaniu produktu miesiecznego / kwartalnego).

Odnosniki

Erste Group moze udostepnia¢ hipertgcza do stron internetowych podmiotéw wymienionych w tym
dokumencie, jednak dotgczenie linku nie oznacza, ze Erste Group popiera, rekomenduje lub zatwierdza
jakiekolwiek materiaty na potgczonej stronie lub dostepne z niej. Erste Group nie ponosi zadnej
odpowiedzialnosci za takie materiaty, w szczegdlnosci za kompletnos¢ i doktadnosé, ani za jakiekolwiek
konsekwencje ich wykorzystania.

Dodatkowe uwagi dla czytelnikéw w nastepujacych krajach:

Austria: Erste Group Bank AG jest zarejestrowany w Rejestrze Handlowym w Sadzie Gospodarczym w
Wiedniu pod numerem FN 33209m. Erste Group Bank AG jest autoryzowany i regulowany przez Europejski
Bank Centralny (EBC) (Sonnemannstral3e 22, D-60314 Frankfurt nad Menem, Niemcy) oraz przez Austriacki
Urzad ds. Rynku Finansowego (FMA) (Otto-Wagner Platz 5, A-1090, Wieden, Austria).

Niemcy: Erste Group Bank AG jest upowazniony do prowadzenia dziatalnosci inwestycyjnej w Niemczech
przez Austriacki Urzad ds. Rynku Finansowego (FMA) i podlega ograniczonemu nadzorowi Bundesanstalt
fur Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin).

Zjednoczone Kroélestwo (UK): Erste Group Bank AG jest regulowany w zakresie prowadzenia dziatalnosci
inwestycyjnej w Wielkiej Brytanii przez Financial Conduct Authority i Prudential Regulation Authority.
Niniejszy dokument skierowany jest wytgcznie do uprawnionych kontrahentéw i klientdéw profesjonalnych.
Nie jest skierowany do klientéw detalicznych. Zadne osoby inne niz uprawniony kontrahent lub klient
profesjonalny nie powinny czyta¢ ani polega¢ na zadnych informacjach w tym dokumencie. Erste Group
Bank AG nie zajmuje sie ani nie doradza ani nie oferuje w zaden inny sposéb ustug inwestycyjnych klientom
detalicznym.

Republika Czeska: Ceska spofitelna, a.s. jest regulowana w zakresie prowadzenia dziatalnosci inwestycyjnej
w Czechach przez Narodowy Bank Czech (CNB).

Chorwacja: Erste Bank Croatia jest regulowany w zakresie prowadzenia dziatalnosci inwestycyjnej w
Chorwacji przez Chorwacka Agencje Nadzoru Ustug Finansowych (HANFA).
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Wegry: Erste Bank Hungary ZRT. i Erste Investment Hungary Ltd. sg regulowane w zakresie prowadzenia
dziatalnosci inwestycyjnej na Wegrzech przez Wegierski Urzgd Nadzoru Finansowego (PSZAF).

Serbia: Erste Group Bank AG jest regulowany w zakresie prowadzenia dziatalnosci inwestycyjnej w Serbii
przez Komisje Papieréw Wartosciowych Republiki Serbii (SCRS).

Rumunia: Banka Comerciala Romana jest regulowany w zakresie prowadzenia dziatalnosci inwestycyjnej w
Rumunii przez rumuriskg Narodowg Komisje Papierow Warto$ciowych (CNVM).

Polska: Erste Securities Polska S.A. jest regulowana w zakresie prowadzenia dziatalno$ci inwestycyjnej w
Polsce przez Komisje Nadzoru Finansowego (KNF).

Stowacja: Slovenska sporitelfa, a.s. jest regulowana w zakresie prowadzenia dziatalnosci inwestycyjnej na
Stowacji przez Narodowy Bank Stowacji (NBS).

Szwajcaria: Niniejszy raport z badan nie stanowi prospektu emisyjnego ani podobnego komunikatu w
zwigzku z ofertg lub notowaniem papieréw wartosciowych w rozumieniu art. 652a, 752 i 1156
szwajcarskiego kodeksu zobowigzan oraz zasad notowan SWX Swiss Exchange.

Hong Kong: Ten dokument moze by¢ otrzymany w Hongkongu wytgcznie przez ,profesjonalnych
inwestoréw” w rozumieniu Zatgcznika 1 do Rozporzgdzenia o papierach wartosciowych i kontraktach
terminowych na waluty (Cap.571) Hongkongu oraz wszelkich zasad w nim zawartych.

Wielka Brytania: Niniejszy dokument jest skierowany wytacznie do inwestorow profesjonalnych (zgodnie z
definicjg tego terminu zawartg w art. 19(5) Ustawy o ustugach i rynkach finansowych z 2000 r. (promocja
finansowa) Rozporzgdzenie z 2005 r. ("FPQO")) lub do oséb, dla ktérych jego dystrybucja bytaby w inny
sposbb zgodna z prawem. W zwigzku z tym osoby, ktére nie majg profesjonalnego doswiadczenia w
kwestiach zwigzanych z inwestycjami, nie powinny polega¢ na niniejszym dokumencie.
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