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Dane finansowe

Skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych dochodow

W min PLN Il kw. 2017 11l kw. 2016 Zmiana I-1ll kw. 2017 I-1ll kw. 2016 Zmiana
Wynik z operacji na instrumentach finansowych 72,0 41,5 30,5 195,0 152,6 42,4
Pozostate przychody 1,1 1,3 0,2 3,3 4,0 0,7)
Przychody z dziatalnos$ci operacyjnej razem 73,1 42,8 30,3 198,3 156,6 41,7
Wynagrodzenia i $wiadczenia pracownicze (17,6) (16,2) (1,4) (53,9) (54,7) 0,8
Marketing (5,6) (8,0) 2,4 (19,3) (40,3) 21,0
Amortyzacja (1,6) (1,3) (0,3) (4,6) (4,7) (0,5)
Pozostate koszty operacyjne (10,0) (8,9) 1,1 (29,5) (30,4) 09
Koszty operacyjne razem (34,8) (34,4) (0,4) (107,3) (129,5) 22,2
Zysk z dziatalnosci operacyjnej (EBIT) 38,3 84 29,9 91,0 27,1 63,9
Odpisy aktualizacyjne warto$ci niematerialne - - - (5,6) = (5,6)
Przychody finansowe 1,4 (5,3) 6,7 3,8 43 (0,5)
Koszty finansowe 0,6 2,2 (1,6) (12,1) 1,1) (11,0)
Zysk przed opodatkowaniem 40,3 53 35,0 771 30,3 46,8
Podatek dochodowy (9,0) 1,1 (7,9 (16,4) (3,0) (13,4)

Zysk netto 31,3 4,2 271 60,7 27,3 334
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Dane finansowe cd.

Skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych dochodow

W min PLN 11l kw. 2017 Il kw. 2017 I kw. 2017 IV kw. 2016 Il kw. 2016 Il kw. 2016 I kw. 2016

Przychody z dziatalnosci

operacyjnej razem 751 66,5 58,7 94,0 42,8 31,0 82,8

Koszt dziatalnos$ci operacjnej (34,8) (35,9) (36,6) (38,9) (34,4) (54,7) (40,5)

Zysk (strata) z dziatalnosci

operacyjjnej 38,3 30,6 22,1 551 84 (23,7) 42,3

Zysk (strata) netto 31,3 18,8 10,6 50,4 4,2 (8,8) 31,9
1 kw. 2017 Il kw. 2017 I kw. 2017 IV kw. 2016 Il kw. 2016 Il kw. 2016 I kw. 2016

Przychody z dziatalnosci

operacyjnej razem (w min PLN) 73,1 66,5 58,7 94,0 42,8 31,0 82,8

Obért instrumentami

pochodnymi w lotach 523769 513814 540 082 488 660 468 686 525108 533 201

Rentownosé na lota (w PLN) 139 129 109 192 91 59 155

B Przychody z dziatalnosci operacyjnej za Il kwartaty 2017 zostaty uksztattowane zaréwno przez:
»  Wazrost wolumenu obrotu liczonego w lotach, jak i rentownosci na lota. Obroty byty wyzsze o 55,1 tys. lotow,
a rentownos¢ jednostkowa o 48 PLN.
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Dane finansowe cd.

Wynik z operacji na instrumentach finansowych

W min PLN Il kw. 2017 Il kw. 2016 Zmiana I-11l kw. 2017 I-1ll kw. 2016 Zmiana
CFD na indeksy 36,5 271 9,4 101,1 90,8 103
CFD na waluty 29,4 3,7 25,7 70,1 31,9 382
CFD na towary 5,5 11,6 (6,1) 234 31,0 (7.6)
CFD na akcje 09 04 0,5 29 0,9 20
CFD na obligacje 0,2 0,1 0,1 (0,1) 1,4 (1,5)
Instrumenty pochodne CFD razem 72,5 42,9 29,6 197,4 156,0 414
Instrumenty pochodne opcyjne 1,4 1,1 0,3 5,1 34 17
Akcje i pochodne instrumenty gietdowe - - - (0,9) = (0.9)
rlynlk Z operacji na instrumentach finansowych 739 44,0 29.9 201,6 1594 422

rutto
Bonusy i rabaty wyptacone klientom (1,1 (0,6) (0,5 (2,8) (2,8) i
Prowizje wyptacone brokerom
wspotpracujgcym (0.8) (1.9) Tt (3.8) (4.0) 0,2
:Veﬁi)k zZ operacji na instrumentach finansowych 72,0 415 30,5 1950 1526 42,4
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Dane finansowe cd.

Wynik z operacji na instrumentach finansowych

Przychody wg klas instrumentéw Przychody wg klas instrumentéw
I-11l kwartat 2017 I-11l kwartat 2016

= CFD na indeksy
= CFD na waluty
= CFD na towary

= Pozostate
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Dane finansowe cd.

Przychody Grupy w ujeciu geograficznym oraz segmenty dziatalnosci

W min PLN Il kw. 2017 Il kw. 2016 I-1Il kw. 2017 I-1Il kw. 2016
Europa Srodkowo- Wschodnia 40,0 23,3 90,2 70,3
- w tym Polska 24,2 151 48,5 41,7
Europa Zachodnia 29,3 19,1 96,4 77,5
- w tym Hiszpania 11,6 7,3 40,3 36,3
Ameryka tacifiska i Turcja 3,7 0,4 11,7 8,8
- w tym Turcja 0,1) 04 4,9 88
Przychody z dziatalnosci operacyjnej razem 73,0 42,8 198,33 156,6

B Dywersyfikacja przychodéw w ujeciu geograficznym:
>  Polska (24,5% udziat za 9 miesiecy br.) oraz Hiszpania (20,3% udziat za 9 miesiecy br.).
>  Udziat pozostatych krajow w strukturze geograficznej przychodéw nie przekracza 15%.
> W globalnej kontrybucji na znaczeniu zyskuje Ameryka taciriska, ktora juz zastgpita luke po Turcji.

W min PLN 1 kw. 2017 1l kw. 2016 I-1ll kw. 2017 I-1ll kw. 2016
Dziatalno$¢ detaliczna 67,9 40,7 173,0 146,3
Dziatalnos¢ instytucjonalna (X Open Hub) 51 2,1 253 10,3

Przychody z dziatalnosci operacyjnej razem 73,0 42,8 198,3 156,6
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Dane finansowe cd.

Koszty dziatalnosci operacyjnej Grupy

W min PLN 1l kw. 2017 Il kw. 2016 Zmiana I-1ll kw. 2017 I-1ll kw. 2016 Zmiana
Wynagrodzenia i $wiadczenia pracownicze 17,6 16,2 14 53,9 54,7 (0,8)
Marketing 56 8,0 (2,9 19,3 40,3 (21,0)
Pozostate ustugi obce 53 4,3 1,0 15,4 15,1 0,3
Koszty utrzymania i wynajmu budynkéw 1,8 2,0 (0,2) 5,6 6,4 (0,8)
Amortyzacja 1,6 1,3 0,3 4,6 4,1 0,5
Podatki i optaty 04 1,0 (0,6) 1,7 1,9 (0,2)
Koszty prowizji 1.2 0,9 03 38 32 0,6
Pozostate koszty 1,3 0,7 0,6 3,0 3,8 (0,8)
Koszty dziatalnosci operacyjnej razem 34,8 34,4 04 107,3 129,5 (22,2)

B Spadek kosztéw operacyjnych o 22,2 min PLN, wynikajacy

gtownie z:

» nizszych o 21,0 min PLN kosztéw marketingowych,
zwigzanych z mniejszymi naktadami na kampanie
reklamowe. Pozostate ustugi obce

B Poprawa efektywnosci kosztowej przy utrzymaniu
wzrostow otwieranych nowych rachunkéw i liczby
aktywnych rachunkow.

= Wynagrodzenia i
Swiadczenia pracownicze
= Marketing

» Koszty utrzymania i
wynajmu budynkdéw
m Pozostate koszty
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Dane operacyjne

Kluczowe wskazniki efektywnosci

m |-|ll kw. 2016

Nowe rachunki Srednia liczba aktywnych rachunkéw

111 kw. 2017 Il kw. 2017

Nowe rachunki 11278 9635
Srednia liczba aktywnych rachunkéw? 20194 20016
Rachunki razem 188 380 178 008
Depozyty netto (w tys. PLN) 56 779 108 200
Srednie przychody operacyjne na 98 6.3
aktywny rachunek (w tys. PLN)?2 ; :
Obroét instrumentami pochodnymi

RED W Blaah 523769 513814
Rentownos$¢ na lota (w PLN) 139 129

36063

Wzt
¥k

20 194
16 531

-1l kw. 2017

I kw. 2017

13 280

20408

169 031

107 786

29

540 082

109

Q
—(AS

3%

Depozyty netto

IV kw. 2016

9624

17 243

156 501

116759

14,5

488 660

192

Il kw. 2016

8 060

16 531

146 939

60717

9,5

468 686

91

1)  Srednia kwartalna liczba rachunkéw odpowiednio za okres 9, 6 i 3 miesiecy 2017 roku oraz 12, 9, 6 i 3 miesiecy 2016 roku.
2)  Srednie przychody operacyjne na aktywny rachunek odpowiednio za okres 9, 6 i 3 miesigcy 2017 roku oraz 12, 9, 6 i 3 miesiecy 2016 roku.

\Wzrost 50 670

+3°/o

1577 665

1526 99

Obrot CFD w lotach

Il kw. 2016

7178

16 305

139 209

28 503

7,0

525108

59

I kw. 2016

6438

16 087

132170

108 066

5,1

533 201

155

ALl



K

Dane operacyjne cd.

Koszty marketingu a nowe rachunki

111 kw. 2017 Il kw. 2017 I kw. 2017 IV kw. 2016 1l kw. 2016 Il kw. 2016
Koszty dziatalno$ci operacyjnej razem, w tym: 34,8 36,0 36,6 38,9 344 54,7
- Marketing (w min PLN) 56 6,5 7,2 9,0 8,0 24,3
Nowe rachunki 11278 9635 13280 9624 8 060 7178
B W okresie I-lll kwartat 2017 r. znaczaca poprawa efektywnosci kosztowej w stosunku do analogicznego okresu roku

poprzedniego, utrzymujacy sie przy tym wzrost w otwieranych nowych rachunkach i liczbie aktywnych rachunkéw.

30 14000
o5 /\ - 12000
--~._---~/////" ‘\\\\\\\-> [
20
- 8000
mmm Koszty marketingu 15
—Nowe rachunki - 6000
10
- 4000
& - 2000
0 - - 0

Il kwartat 2017 |l kwartat 2017 | kwartat 2017 IV kwartat 2016 Il kwartat 2016 |l kwartat 2016

12
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Dane operacyjne cd.

Obroét segmentu detalicznego w podziale geograficznym (w tys. lotow)

_warostt10

+0,7°/0
1376 1386

__W_ijf.‘_*fﬁ?
1%
745 it 761 __V_Vﬂiﬂ’f’-—}
+1,6%
469 477 Spadek -12 g
161 149

Europa Zachodnia Europa Srodkowo-Wschodnia Ameryka tacinska i Turcja Razem

m |-l kwartaty 2016~ m|-Ill kwartaty 2017

Obroét segmentu detalicznego w podziale geograficznym (udziat w %)

-1l k ty 201
wartaty 2016 -1l kwartaty 2017

= Europa Zachodnia

= Europa Srodkowo-
Wschodnia

= Ameryka tacinska i Turcja

1K



K

Dane operacyjne cd.

Srednia liczba aktywnych rachunkéw detalicznych

i+ 667

|- Il kwartaty 2016 m |- Il kwartaty 2017 +22,2%

3
wzrost+1 % 16 495
3 8
Wzrost +135 +20,0%
11 956

20 162

Wzrost +323

0,
+25,1% 9 965
6619
5 266 +25,5%
1264 1587

Europa Zachodnia Europa Srodkowo-Wschodnia Ameryka tacinska i Turcja Razem

Srednia liczba aktywnych rachunkéw detalicznych (%)
[-1ll kwartaty 2016 I-1ll kwartaty 2017

= Europa Zachodnia

= Europa Srodkowo-
Wschodnia

= Ameryka tacinska i
Turcja

14
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Dane operacyjne cd.

Dziatalnosc detaliczna

| =1l kwartat 2017 vs | —=Ill kwartat 2016

34180/ 21 665

Nowe rachunki

20162 /16 495

Srednia liczba aktywnych rachunkéw

188 292 / 146 866

Rachunki razem

1386 090/ 1 375589

Obroét instrumentami CFD w lotach

223,6 / 2051
Depozyt netto (w min PLN)

Dziatalnosc instytucjonalna

I =1l kwartat 2017 vs | —=Ill kwartat 2016

13/ 1

Nowe rachunki

32/ 36

Srednia liczba aktywnych rachunkéw

88/73

Rachunki razem

191 575/ 151 406

Obroét instrumentami CFD w lotach

49,1/(7.9)
Depozyt netto (w min PLN)

1k
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Otoczenie rynkowe

Zmiennos¢ na rynku walutowym

16%
14%
12%
10%
8%
6%
4%

==t Swiatowy indeks zmiennosci J.P. Morgan na rynku walutowym ($rednia, LHS)

=@-=\\/olumen obrotéw klientéw detalicznych na instrumentach pochodnych CFD opartych na walutach

Zmiennosc¢ na rynku akciji’

=g 7miennos$¢ indeksu DAX ($rednia, LHS)

=== \\\/olumen obrotéw klientéw detalicznych na instrumentach pochodnych CFD opartych na

30%
26%
22%
18%
14%
10%

indeksach

176

188

198

6%

Zrédto: Bloomberg, XTB
1 Zmiennos$¢ niemieckiego indeksu DAX 30 i Bloomberg Commodity Index liczona jest jako roczna historyczna zmiennos¢ na podstawie 30-dniowego odchylenia standardowego
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Zmiennosc¢ na rynku towarowym®

=g 7mienno$¢ Bloomberg Commodity Index (srednia, LHS)
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Zataczniki

Skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej

w min PLN

Srodki pieniezne wtasne

Srodki pieniezne klientéw

Aktywa finansowe przeznaczone do obrotu
Pozyczki udzielone i pozostate naleznosci
Wartosci niematerialne

Rzeczowe aktywa trwate

Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego
Inne aktywa

Aktywa razem

Zobowigzania wobec klientow

Zobowigzania finansowe przeznaczone do obrotu
Rezerwa na odroczony podatek dochodowy

Inne zobowigzania

Zobowigzania razem

Kapitat wiasny wiascicieli jednostki dominujacej

Kapitat wtasny i zobowigzania razem

30 wrzesnia 2017
262,4
462,9
148,4

5,0
4,0
32
10,8
52
901,9
4559
30,9
17,2
25,5
529,5
3724
901,9

31 grudzieri 2016

290,7
375,6
94,9
52
10,1
3,7
11,6
5,0
796,8
3773
22,6
13,0
28,0
440,9
3559
796,8

1)
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Zataczniki cd.

Skonsolidowane sprawozdanie z przeptywow pienieznych

wminPLN 30 wrzesnia 2017 30 wrzesnia 2016
Zysk przed opodatkowaniem 77,1 30,3
Amortyzacja 4,6 4,1
(I.Dod.at.nie) ujemne réznice kursowe z przeliczenia srodkéw 20 (1.3)
pienieznych
Odpisy aktualizujgce wartosci niematerialne 5,6 =
gmiabna stanu aktywow i zobowigzan finansowych przeznaczonych (452) 6.6)
o obrotu
gmiana stang srodkoéw pienieznych o ograniczonej mozliwosci (872) (37.3)
ysponowania
Zmiana stanu zobowigzan wobec klientow 78,6 41,6
Inne zmiany i korekty (9,6) (14,4)
Srodki pieniezne z dziatalno$ci operacyjnej 259 16,4
Zaptacony podatek dochodowy (10,9) (10,4)
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej 15,0 6,0
Wydatki z tytutu ptatnosci za rzeczowe aktywa trwate (1,0 (0,9
Wydatki z tytutu ptatnosci za wartosci niematerialne (2,9 (0,2)
Inne 0,2 =
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej (3,7) (1,1
Dywidendy wyptacone na rzecz witascicieli (37,6) (91,6)
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci finansowej (37,7) 91,7)
Zwiekszenie (Zmniejszenie) netto srodkéw pienieznychiich (26.4) (86.8)

ekwiwalentow



Zastrzezenia prawne

Niniejsza Prezentacja (,Prezentacja”), a takze jej wszelkie kopie oraz informacje w niej zawarte nie podlegajg rozpowszechnianiu oraz dystrybucji, w sposdb posredni lub bezposredni, do oraz na terytorium
Stanéw Zjednoczonych Ameryki Pétnocnej, Kanady, Australii oraz Japonii. Poprzez udziat w spotkaniu poswieconym niniejszej Prezentacji lub poprzez zapoznanie sie z trescig Prezentacji, wyrazajg Paristwo
zgode na ponizsze ograniczenia. Ograniczenia dotyczg Prezentaciji, ustnej prezentacji informacji zawartych w Prezentacji przez Spétke lub jakgkolwiek osobe wystepujaca w imieniu Spétki oraz wszelkich
zadawanych pytan i udzielanych odpowiedzi podczas sesji nastepujacej po ustnej prezentacji (tacznie zwanych ,Prezentacjg”).

Prezentacja zostata przygotowana przez X-Trade Brokers Dom Maklerski S.A. z siedzibg w Warszawie (,Spétka”), wytgcznie na potrzeby wykorzystania podczas Prezentacji zorganizowanej dla inwestoréw w
zwigzku z publikacjg Raportu za Ill kwartat 2017 r.

Niniejsza Prezentacja nie stanowi ani nie jest czescig, i nie powinna by¢ traktowana jako oferta, propozycja lub zaproszenie do dokonania zapisu na, gwarantowania zakupu lub dokonania nabycia w inny
sposob, jakichkolwiek papieréw wartosciowych Spétki lub ktéregokolwiek z podmiotéw wchodzacych w sktad jej Grupy Kapitatowej (,Grupa”). Niniejsza Prezentacja ani zadna jej cze$¢ nie powinna stanowic i
by¢ traktowana jako podstawa jakiejkolwiek umowy nabycia lub objecia papieréw wartosciowych Spotki lub ktéregokolwiek podmiotu Grupy, a takze nie mozna na niniejszej Prezentacji polega¢ w zwigzku z
jakakolwiek umowa nabycia lub objecia papieréw wartosciowych Spétki lub ktdregokolwiek podmiotu Grupy. Niniejsza Prezentacja ani zadna jej cze$¢ nie moze stanowi¢ podstawy jakiejkolwiek umowy ani
zobowigzania, a takze nie nalezy na niej polega¢ w zwigzku z jakakolwiek umowa lub zobowigzaniem. Niniejsza Prezentacja nie stanowi takze rekomendacji dotyczacej jakichkolwiek papieréw wartosciowych
Spoiki lub jej Grupy.

Informaciji zawartych w Prezentacji nie nalezy traktowac jako kompletnych. Informacje te nie podlegaty niezaleznej weryfikacji. Zadne o$wiadczenie lub zobowigzanie, wyrazne lub dorozumiane, nie moze by¢
sktadane lub zaciggane w zwigzku z prawdziwoscig, doktadnoscia, kompletnoscia lub poprawnoscig informacji lub opinii zawartychw niniejszej Prezentacji.

Informacje, opinie i oswiadczenia dotyczace przysziosci zawarte w Prezentacji sg aktualne jedynie na date Prezentacji i moga podlega¢ istotnym zmianom bez ostrzezenia. Spétka nie ma obowigzku
aktualizacji lub uzupetniania informacji zawartych w niniejszej Prezentacji. W zakresie dopuszczalnym przez obowigzujace przepisy prawa, Spétka nie ponosi odpowiedzialnosci za jakgkolwiek szkode
(powstatg wskutek niedbalstwa czy z innej przyczyny) spowodowang wykorzystaniem niniejszej Prezentaciji lub jej zawartosci lub w jakikolwiek inny sposéb zwigzang z niniejsza Prezentacja.

Niniejsza Prezentacja zawiera pewne informacje statystyczne i rynkowe. Wspomniane informacje rynkowe zostaly pozyskane ze zrédet i/lub obliczone na podstawie danych pochodzacych od oséb trzecich,
wskazanych w niniejszej Prezentacji, badZ pochodzacych od Spétki, jezeli nie zostaty przypisane wytacznie zrédtom uzyskanym od oséb trzecich. Poniewaz informacije rynkowe zostaty w czesci przygotowane
na podstawie danych szacunkowych, ocen, korekt i opinii, ktére sg oparte na doswiadczeniu Spotki

i 0s6b trzecich oraz na znajomosci sektora, w ramach ktérego Spétka prowadzi dziatalnos$é, a takze z uwagi na fakt, ze informacje rynkowe nie zostaty zweryfikowane przez niezalezne podmioty, informacje te
maja do pewnego stopnia charakter subiektywny. Chociaz domniemywa sig, ze takie dane szacunkowe, oceny, korekty i opinie sg oparte na uzasadnionych podstawach oraz ze przygotowane informacje
rynkowe nalezycie odzwierciedlajg sytuacje wystepujaca w sektorze i na rynku, na ktérym Spoétka prowadzi dziatalnosé, to nie ma jednak gwarancji, ze takie dane szacunkowe, oceny, korekty i opinie sg
najwtasciwsza podstawag do wyciggania wnioskéw dotyczacych informacji rynkowych, ani ze informacje rynkowe pochodzace z innych Zrédet nie bedg rézni¢ sie w istotny sposéb od informacji rynkowych
zawartych w niniejszej Prezentaciji.

Kwestie poruszone w niniejszej Prezentacji mogg stanowi¢ oswiadczenia dotyczace przysztosci. O$wiadczenia dotyczace przysztosci to takie o$wiadczenia, ktére nie obejmujg faktéw historycznych.
Oswiadczenia, ktdre zawieraja stowa: ,oczekiwac”, ,zamierzac”, ,planowac”, ,wierzy¢”, ,projektowac, ,przewidywac”, ,moc”, ,celowac”, ,mogtoby”, ,powinno”, ,kontynuowac” i podobne wyrazenia o skierowanej
ku przyszitosci naturze wskazujg na o$wiadczenia dotyczace przysztosci. Oswiadczenia dotyczace przysztosci mogg zawiera¢ o$wiadczenia dotyczace wynikéw finansowych, strategii biznesowej, planéw i
celéw Spétki odnosnie przyszlych operaciji (w tym plany rozwoju dziatalno$ci Spétki). Wszystkie oswiadczenia dotyczace przysztosci, zawarte w Prezentacji, odnosza sie do kwestii, ktére obejmujg znane i
nieznane ryzyka, niepewnoscii inne czynniki, ktére moga spowodowac, ze osiggane przez Spétke i/lub Grupe rzeczywiste wyniki beda sie réznity od tych wskazanych w zaprezentowanych o$wiadczeniach
dotyczacych przysziosci, a takze wynikdw osiggnietych w przesziosci. Oswiadczenia dotyczace przysztosci sg oparte na réznych zatozeniach co do przysztych wydarzen, w tym licznych zatozeniach
dotyczacych obecnych i przysztych strategii biznesowych Spétki i/lub Grupy oraz przysztych wydarzen i trendéw, ktére wywierajg badz tez moga wywieraé wptyw na dziatalno$¢ biznesowa Spétki i/lub Grupy.
Pomimo tego, ze zdaniem Spoétki szacunki i zatozenia odzwierciedlone w o$wiadczeniach dotyczacych przysztosci sg racjonalne, nie moga stanowi¢ one zapewnienia, ze takie oczekiwania okazg sie
prawidfowe. Spétka i jej odpowiedni przedstawiciele, pracownicy lub doradcy nie zamierzajg dokonywaé i w sposéb wyrazny oswiadczajg, ze nie sg zobowigzani do dokonywania ani udostepniania
jakichkolwiek uzupetnien, zmian, aktualizacji lub korekty jakichkolwiek informacji, opinii lub o$wiadczen dotyczacych przysztosci zawartych w niniejszej Prezentacji w zakresie, w jakim odzwierciedlajg one
zmiany zdarzen, warunkow lub okolicznosci.

Niniejsza Prezentacja i wszelkie materiaty rozprowadzane w zwiazku z niniejszg Prezentacjg nie sg skierowane do lub przeznaczone do dystrybucji albo wykorzystania przez jakakolwiek osobe fizyczng lub
prawng, ktéra jest obywatelem lub rezydentem, lub ktéra znajduje si¢ w dowolnej jurysdykc;ji lokalnej, paristwie, kraju lub innej jurysdykcji, gdzie taka dystrybucja, publikowanie, udostepnianie lub wykorzystanie
bytoby sprzeczne z prawem lub rozporzadzeniami lub wymagatoby autoryzacji, rejestracji, notyfikacji lub uzyskania licencji w ramach danej jurysdykcji. Osoby, ktére wejdg w posiadanie jakichkolwiek
dokumentéw lub innych informacji, o ktérych mowa w Prezentacji, powinny zapozna¢ sie z wszelkimi tego rodzaju ograniczeniami oraz stosowac sie do nich. Nieprzestrzeganie tych ograniczen moze
stanowic¢ ztamanie przepiséw o papierach warto$ciowych obowigzujgcych w tych systemach prawnych.
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