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Produkcja wyrobdéw z tworzyw sztucznych, w tym opakowan plastikowych to jedna z polskich specjalizacji przemystowych.
Zaliczamy sie do Scistej czotéwki producentéw w Europie.

U2 | Bank Pekao
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Od 2010 roku wartosc¢ krajowej produkcji wyrobow z tworzyw sztucznych wzrosta ponad 3-krotnie, wyraznie przewyzszajac
pod tym wzgledem cate przetwodrstwo przemystowe. Obecnie branza odpowiada za blisko 6% produkcji przetwdérstwa. 53 |Bank Pekao

Indeks wartosci produkcji sprzedanej branzy przetwoérstwa tworzyw
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Dynamiczne tempo rozwojowe notowaty w tym czasie wszystkie gtdwne segmenty sektora przetwdrstwa tworzyw sztucznych. Udziat
produkcji opakowan w catej branzy minimalnie w tym czasie spadt. {73 | Bank Pekao

Wartos¢ produkcji sprzedanej branzy przetwdrstwa tworzyw sztucznych (PKD 22.2) w podziale na segmenty, 2010-2022

Mld ztotych
CAGR+23%  ___---"~ v
__________ 103
- 86
68
2010 2019 2020 2021 2022
Piyty, arkusze, rury, | _A Opakowaniaztworzyw ! ﬁ Wyroby dla 5 Q). Pozostate wyroby
Produkcja ksztattowniki (22.21) E'fé sztucznych (22.22) : budownictwa (22.23) QO : tworzyw (22.29)
ECIE] CAGR E Z |
segmentow o : CAGR : CAGR : CAGR
+28% 5 | .
CAGR _--¥ | CAGR 120% 1 CAGR .a *27%_w | CAGR +17%
+8% _y “T 0330 1 +8% --7 i , TBE -t L +9% w7
- 27,8 5 et 236 | 8% _»-T 239 | _.-7 203228
19,4 20,1 | - 15,816,3 19,1 . - 13814,9 18,8 | 17,6 16,8 <Y
9,9 I P8l l b 7,0 . l P82 I
— a4 & o o ! = a4 & o o ! — a4 & o o ! — a4 &N o o
o o o o o ' o o o o o o o o o o ' o o o o o
(aV] (@\] (@\] (@\] (a\] H o (aV] (aV] (aV] (aV] H (g\] (@\] (@\] (a\] o H (@\] o o (@} (aV]
Udziat w tacznej
: ! 30% 32% 24% 23% 21% 23% 25% ————> 22%

produkcji branzy!

Zrédto: GUS, Analizy Pekao



Wzrost branzy w wiekszym stopniu byt zastuga rozwoju firm z polskim kapitatem, ktére kontroluja ponad potowe jej przychoddéw.
Podobne trendy notowano w segmencie opakowan, gdzie firmy zagraniczne posiadaja jednak wciaz silniejsza pozycje. 53 |Bank Pekao

Rola firm z kapitatem zagranicznym w polskiej branzy wyrobéw z tworzyw sztucznych?
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Od 2. potowy dekady gtdwnym motorem rozwojowym branzy jest sprzedaz zagraniczna. W tym czasie w 3 z 4 jej segmentow

zwiekszyt sie udziat eksportu w tgcznych przychodach — zdecydowanie najmocniej w wyrobach dla budownictwa.

U2 | Bank Pekao

Udziat eksportu w przychodach firm z sektora przetworstwa tworzyw sztucznych
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Zaréwno w catej branzy przetwdrstwa tworzyw, jak i konkretnie opakowan stale zwiekszamy dodatnie saldo handlu zagranicznego.
Jest ono 3. najwyzsze w catej UE, po Niemczech i Wtoszech. W samych opakowaniach wyprzedzajg nas tylko Niemcy. {32 | Bank Pekao

Bilans handlu zagranicznego branzy przetwdrstwa tworzyw sztucznych, 2015-2023
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Odzwierciedleniem ekspansji zagranicznej krajowych firm jest rowniez konsekwentnie rosngcy udziat Polski w unijnym eksporcie

wszystkich grup wyrobdéw z tworzyw. Rola naszego kraju w eksporcie z UE do krajow trzecich jest jednak stabsza.

U2 | Bank Pekao

Udziat Polski w unijnym eksporcie wyrobéw z tworzyw sztucznych (wedtug segmentéw), 2015-2022
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Biezace trendy w zakresie produkcji sprzedanej poszczegolnych grup asortymentowych sg mocno zréznicowane. Niektore z nich
wydajg sie mie¢ najgorsze juz za za sobg, inne (w tym niektore grupy opakowan) napotykajg spore trudnosci. {32 | Bank Pekao

=
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W eksporcie po kilku kwartatach zdecydowanego hamowania wzrostu / pogtebiajacego sie spadku, 2Q23 przynidst pewne

odreagowanie trendéw. {32 | Bank Pekao
Dynamika r/r polskiego eksportu wyrobdéw z tworzyw sztucznych w poszczegélnych miesigcach 2022 i 2023 roku :
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Solidne agregaty / wskazniki finansowe branzy (rentownos¢ i zysk netto) potwierdzajj jej duzg odpornosc¢ na cykliczne zawirowania.

O coraz wiekszym zréznicowaniu sytuacji firm swiadczy jednak rosnacy odsetek podmiotow nierentownych

U2 | Bank Pekao
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Do co najmniej 1H22 na surowcowych zawirowaniach najmocniej zyskiwaty firmy z gérnych ogniw tancuchow produktowych
przesuwajac cata presje na branze obstugujace odbiorcow koncowych. W ostatnich kwartatach ,,uktad sit” sie zmienit.

U2 | Bank Pekao

Przecietna zyskownos$¢ netto poszczegdlnych sektoréw z wybranych tancuchéw produkcyjnych przetwérstwa przemystowego? (%), 2018-2023

—

Srednia 2018-2019 2021 W 2022 1H22 [ 1H23
Chemikalia organiczne (20.14)
N
Tworzywa “ 95 6;\‘
45 6,0 A 34
[] -

§§§ Tworzywa szt. w formach podstawowych (20.16)

/" \\‘\
10,8 11,5 ™4
© 83
6,7 4,9

/
5[8 718 7,0

81 89

ﬁ Wyroby z tworzyw sztucznych (22.2)

% Przemyst metalowy (24)

E Wyroby z metali (25)

a; Przemyst motoryzacyjny (29)

5 Pozostaty sprzet transportowy (30)

/‘ \\\ a”v
Metale /8,0 59 8,1 A 55 8,1 6,5 79 7,0
3,0 ’ 2,1 ’ 33 23 26 08 2.2 43 41 32 2,1 32
f}’ Rolnictwo (01) C&® Przemyst spozywczy (10) % Przemyst drzewny (16) Przemyst meblarski (31)
4 Sl
Surowce “ 103 Drewno 107104 113 .
rolne 57 61 I 4,7 4,4 35 4,1 40 4,7 50 >9 I : 45 48 45 43 47
| | | | | |

Odbiorcy korncowi

1) Dane dla firm zatrudniajgcych 10 i wigcej pracownikéw
Zrédto: Pont Info, Analizy Pekao

12



Potwierdzaja to szczegétowe dane na temat réznych pozycji kosztowych. W 1H23 wyraznie zmalato obcigzenie kosztami materiatow,
na giéwne wyzwanie wyrosty zas ponownie koszty pracy. Rentownos¢ obcigzaty takze duzo wyisze r/r koszty energii. {32 | Bank Pekao
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O solidnej sytuacji finansowej sektora swiadczg rowniez niskie zadtuzenie i stabilne wskazniki ptynnosci. W ostatnich latach odbita

rowniez aktywnos¢ inwestycyjna (cho¢ w samych opakowaniach dopiero w tym roku). 52| Bank Pekao
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Na ten moment barierami odczuwanymi przez branze w ponadprzecietnym stopniu (i wiekszym niz przed rokiem) sg niedostateczny
popyt (zarowno krajowy, jak i zagraniczny) oraz trudne i niepewne otoczenie regulacyjne.

U2 | Bank Pekao
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Nadzieje na umiarkowane ozywienie koniunktury w branzy w 2024 roku dajg prognozy makroekonomiczne, zaktadajace odbicie
konsumpcji prywatnej w Polsce i strefie euro na fali stabngcej inflacji i spodziewanego tagodzenia polityki monetarne;.

U2 | Bank Pekao

Prognoza wybranych agregatéw i wskaznikow makroekonomicznych dla Polski i strefy euro na lata 2023-2024
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Potencjat wzrostu branzy tkwi jednak rowniez w lepszej eksploracji rynkdw, na ktorych polskie firmy sg wcigz dos¢ stabo obecne, a na
ktorych z powodzeniem swoje produkty sprzedajg konkurenci z innych krajow UE.

U2 | Bank Pekao
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. . Rynki zagraniczne ze stabg / bardzo stabg pozycjg polskich producentow

F2 w tym opakowania z tworzyw (22.22)
tgczny eksport z krajow Udziat eksportu z Polski
UE (mld euro), 2022 w fgcznym eksporecie z krajow UE
Niemcy M 3.6 I I 16%
Francia [l 2,6 n—— 8%
Holandia B0 1,6 9%
Belgia 1,4 w— . 5%
Hiszpania Il 1,2 s . 4%
Wiochy &5 1,1 e . 5%
Austria |l 0,7 mEE 9%
Czechy 0,6 mm I 24%
Dania [ 0,5 =m 9%
Szwecja 0,5 mm 10%
W.Brytania 5= 1,6 m—— 0%
usa 5 0,3 mmm m 3%
Szwajcaria £ 0,8 mmm H 3%
Norwegia 0,4 W m 2%
Maroko 04 m 1 1%
Turcja 0,3 H m 4%
Serbia W 02 m 8%
Rosja mm 0,2 W I 4%
Chiny Bl 0,2 n = 3%
Ukraina ™™ 02 & I 37%

Zrédto: Eurostat, Analizy Pekao
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Ostatnie miesigce zwiekszyty ponownie obawy o strone kosztowa — pod wptywem decyzji OPEC wyraznie odreagowaty m.in. ceny
ropy naftowej. {72 | Bank Pekao

Notowania ropy Brent na gietdzie ICE (2020-2023) Globalna produkcja i konsumpcja paliw ptynnych (EIA: 2020-2023)

® 2022: Wazrost cen ropy o 62% w 1Q22 — efekt wybuchu UsD/b Min b/d
wojny i kryzysu energetycznego. Nastepnie gwattowna
korekta - 52 USD/b réinicy miedzy skrajnymi
notowaniami w catym 2022 roku 140 105 produkcja konsumpcja

2023: Znaczacy spadek cen ropy (z 87 do 72 USD/b)
w miesigcach wiosennych: 130

O restrykcyjna polityka monetarna (umocnienie dolara)
O brak spodziewanego ozywienia w przemysle chinskim

(po odejsciu od polityki zero-COVID) 120
O wysoki poziom zapaséw przy globalnym spowolnieniu +68%
i obawach recesyjnych
. . ; 110
O pesymizm inwestorow na rynkach przy spadku

notowan surowcow energetycznych
Od sierpnia ponowny silny wzrost notowan do 95
= 100

USD/b we wrzesniu:

O spadek produkcji OPEC+ o 2 min b/d i zapowied?
dalszych cie¢ (ograniczenie eksportu z Rosjil)

O lepsze od oczekiwan dane makroekonomiczne z Chin
i znaczacy wzrost popytu na paliwa (rekord przerobu
chinskich rafinerii w sie’23)

O wazrost popytu na paliwo lotnicze i diesla (globalnie)
w okresie letnim i najnizszy poziom zapaséw ropy od

90

80

roku? 70
O najwyzszy poziom marz rafineryjnych sie’23 od
8 miesiecy - pochodna rosngcego popytu na
destylaty, nieplanowanych przestojéw (USA) i 60 80
waskich gardet w taricuchach dostaw ¥ 94 94 9 949 9 9 2 a9 @ = L 8 82 & ¥ &4 9 d 9 8 9 9 EmEES

1) Przedtuzenie do gru’23 nizszego o 300 tys. b/d eksportu ropy.
2) Najnizszy poziom globalnie w 1 tyg. wrz’'23.
Zrédto: IEA, EIA, Bloomberg, Analizy Pekao.
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Prognozy na koncoéwke 2023 oraz przyszty rok nie wskazujg na dalsze bardzo silne wzrosty, ale tez nie zaktadajg szczegdlnej odwilzy

na rynku.

U2 | Bank Pekao

" EIA: prognoza wzrostu srednich cen ropy w 4Q23 do 93
usD/d (+7 USD/d vs 3Q23) i tylko nieznacznego spadku
w kolejnych kwartatach 2024 roku.

® Trading Economics: prognozowany wzrost notowan
ropy nie tylko w 4Q23, ale rowniez na przestrzeni 1H24.

Argumenty za wzrostem cen ropy do korca 2024:

v ograniczenie wydobycia w OPEC+ (Arabia S.)

v" wyzszy chiriski popyt (wzrost importu paliw)

v" rekordowo niskie globalne zapasy ropy i destylatéw

v" przestoje w rafineriach® (USA, Europa)

v zainteresowanie funduszy inwestycyjnych psychologiczng
barierg 100 USD/b (znaczacy wzrost dtugich pozycji
netto?)

Argumenty za spadkiem cen ropy do korca 2024:

{ wzrost globalnych zapaséw surowca (nizszy popyt z Azji)

J zacieénianie polityki monetarnej (szczegdlnie USA
i dalsze umocnienie dolara amerykanskiego)

{ zwiekszenie produkcji ropy w Iranie i Nigerii
{ Ewentualne pogorszenie danych makro z Chin

J powrét pesymizmu inwestoréw (recesyjny nastréj na
rynkach)

{ ewentualna rewizja decyzji Arabii Saudyjskiej i wzrost
wydobycia

Prognozy cen dla kontraktéw ropy Brent

Prognoza globalnej produkcji i konsumpcji paliw ptynnych
(EIA: 2023-2024)

USD/b
110
Prognoza Trading
1 Economics
05 (cena na koniec 103
kwartatu)
101
100
96
95
93 Prognoza EIA
(Srednia cena
w kwartale)
90
86 87 87
85
80

3Q23 4Q23 1Q24 2Q24 3Q24 4Q24

Min b/d

105
104
103
102
101
100
=@=produkcja ==@=konsumpcja

99

98
paz.23 gru.23 lut.24 kwi.24 cze.24 sie.24 paz.24 gru.24

EIA: prognozowany wzrost globalnej produkcji paliw ptynnych o
kolejne 1,7 min b/d w 2024 roku, za sprawg USA, Brazylii i Kanady.
Konsumpcja, pomimo spodziewanego wzrostu o blisko 1,4 min b/d,
(rosngcy popyt w Chinach, wyzszy popyt na paliwo lotnicze i
produkty petrochemiczne) powinna pozostawac przez wiekszos¢
czasu nizsza od produkcji

1) Planowane konserwacje oraz awarie.
2) Najwyzszy poziom wolumenu dtugich pozycji od cze’22.
Zrédto: IEA, EIA, Bloomberg, Analizy Pekao.
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Na rynku gazu zakonczony sezon grzewczy byt najgwattowniejszym cenowo w historii. Prognozy na obecny wskazujg na mozliwg

stabilizacje, cho¢ wcigz na historycznie wysokim poziomie. {52 | Bank Pekao
® Prognozal wzrostu notowan do 50-51 EUR/MWh zima Notowania kontraktow na gaz TTF
23/24 i sezonowego spadku do 42 EUR/MWh w 2024 na gietdzie ICE- ENDEX, 2020-2023 Prognozowana cena dla kontraktéw Gas TTF (ICE-ENDEX)
Argumenty za wzrostem cen gazu (TTF) w sezonie EUR/MWh EUR/MWh
grzewczym 2023/2024:
v ryzyko zaktéceri dostaw LNG z kluczowych kierunkéw x10 -88% 70
(Australia, USA) 350 T > Tt | 60 50 51 >3
v" spadek importu z Norwegii (awarie, konserwacja) ] 1 42 45
v brak d Sci ijnej k ji 2023 I ! >0 .——\/
rak oszczednosci w unijnej konsumpcji w r. 1 |
(vs —=16% zima w 2022/23) 300 | : 40
v ponowny  wzrost atrakcyjnosci cenowej gazu : | 30
w ostatnich kwartatach (coal-to-gas switching 1 : 20
w przemysle UE) 250 : : 10
v wzrost cen ropy wzmacniajacy kompleks energetyczny | ! 0
o I AN : : 4Q23 1Q24 2Q24 3Q24 4Q24
Czynniki potencjalnie ostabiajace wzrost cen gazu: 200 | |
1
J rekordowy poziom zapetnienia magazynéw UE ! :
we wrz'23 (94% vs Srednia 84% z lat 2018-2022)* ! : Krzywa terminowa kontraktéw Gas TTF (ICE-ENDEX)
1
J utrzymujaca sie  dekoniunktura w  europejskim 150 ! |
przemysle | : EUR/MWh
1
{4 mozliwy dalszy wzrost produkcji energii z OZE | : 60
1 1
J wyisza od $redniej temperatura jesienig (dodatkowe 100 ! ! 55
oszczednosci przed sezonem grzewczym) ! 1 50
J’ potencjalny spadek cen wegla (polityka klimatyczna ! v
p jalny sp ggla (polity yczna) <0 35 EUR/MWh | a5
{ spadek zainteresowania inwestoréw spekulacyjnych T ) 20
35
Tradycyjnie wazna determinantg 0 30
beda warunki pogodowe zima sty 20 lis20  wrz21  lip22  maj23 IM 4M 7M 10M 13M 16M 19M 22M

1) Srednia z prognoz zebranych przez Bloomberg.
2) Stan na 19 wrz'23. 20
Zrédto: IEA, EIA, Bloomberg, Analizy Pekao



"2 | Bank Pekao
Nota prawna

Niniejsza publikacja (dalej ,Publikacja”) przygotowana przez Departament Analiz Makroekonomicznych Banku Polska Kasa Opieki Spétka Akcyjna (dalej ,Pekao S.A.”) stanowi publikacje handlowq i ma charakter
wyftqcznie informacyjny. Zadna z jej czesci nie stanowi podstawy do zawarcia jakiejkolwiek umowy lub powstania zobowiqzania, w szczegdlnosci nie stanowi oferty w rozumieniu art. 66 Kodeksu Cywilnego. Publikacja
nie stanowi rekomendacji udzielanej w ramach ustugi doradztwa inwestycyjnego, analizy inwestycyjnej, analizy finansowej oraz innej rekomendacji o charakterze ogdlnym dotyczqcej transakcji w zakresie instrumentow
finansowych, rekomendacji inwestycyjnej w rozumieniu Rozporzgdzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 596/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 r, w sprawie naduzy¢ na rynku ani porady inwestycyjnej
o charakterze ogdlnym dotyczqcej inwestowania w instrumenty finansowe, a informacje w niej zawarte nie mogq byc¢ traktowane, jako propozycja nabycia jakichkolwiek instrumentow finansowych, ustuga doradztwa
inwestycyjnego, podatkowego lub jako forma swiadczenia pomocy prawnej. Publikacja nie zostata przygotowana zgodnie z wymogami prawnymi zapewniajgcymi niezaleznos¢ badan inwestycyjnych i nie podlega
zadnym zakazom w zakresie rozpowszechniania badan inwestycyjnych i nie stanowi badania inwestycyjnego.

Przedstawiona w publikacji analiza oparta jest na informacjach publicznie dostepnych — do jej sporzgdzenia nie wykorzystano Zzadnych informacji poufnych. Pekao S.A. dofozyt nalezytej starannosci w celu zapewnienia,
iz zawarte informacje nie sq bfedne lub nieprawdziwe w dniu ich publikacji, jednak Pekao S.A. ani jego pracownicy nie ponoszq odpowiedzialnosci za ich prawdziwosc i kompletnosc¢ jak rowniez za jakiekolwiek szkody
powstate w wyniku wykorzystania niniejszej publikacji lub zawartych w niej informacji. Pekao S.A. nie udziela w odniesieniu do niniejszej publikacji zadnych gwarancji, wyraznych ani dorozumianych, dotyczqcych
wartosci handlowej, przydatnosci do okreslonego celu lub nienaruszania wtasnosci intelektualnej lub innego nienaruszania praw.

Niektore tresci objete niniejszq publikacjq mogq zawiera¢ odestania do stron internetowych i materiatdw opracowanych przez podmioty trzecie. Pekao S.A. nie dokonuje weryfikacji takich stron internetowych i
materiatow, w szczegdlnosci pod kqtem ich prawdziwosci i rzetelnosci zawartych w nich informacji, a wszelkie korzystanie z takich stron internetowych i materiatdow nastepuje na wytqgczne ryzyko i odpowiedzialnos¢
uzytkownika. Odsyfanie przez Pekao S.A. w publikowanych tresciach do zewnetrznych stron internetowych i materiatdw nie oznacza rowniez, ze Pekao potwierdza lub podziela zawarte w nich poglgdy i informacje.

Niniejsza publikacja moze zawiera¢ wypowiedzi prognozujgce. Wypowiedzi te, oparte na biezgcych planach, zafozeniach, ocenach, prognozach, oczekiwaniach oraz historycznych danych, jako odnoszqce sie do zdarzen
przysztych sq ze swej natury niepewne i obarczone ryzykiem btedu. Z tego wzgledu nie stanowiq one gwarancji przysztych zdarzen, sytuacji gospodarczej w ujeciu makroekonomicznym ani w odniesieniu do
jakiegokolwiek konkretnego podmiotu lub grupy podmiotow, cen instrumentdw finansowych lub jakichkolwiek przysztych wynikdow i wskaznikéw finansowych. Wszelkie prognozy dotyczqce poziomu kurséw walutowych
nie odnoszq sie do instrumentdw finansowych opartych o te kursy walutowe.

Informacje zawarte w tej publikacji sq aktualne na date utworzenia dokumentu i mogq ulec zmianie w przysztosci. Pekao S.A. nie zobowiqzuje sie do ich aktualizowania po dniu utworzenia dokumentu.

Pekao S.A. oswiadcza, Ze jest animatorem rynku lub dostawcg ptynnosci w odniesieniu do Skarbowych Papierow Wartosciowych wyemitowanych przez Ministerstwo Finansdw oraz dokonuje transakcji na Skarbowych
Papierach Wartosciowych na wtasny rachunek. Pekao S.A. na mocy zawartych umdw petni funkcje Dealera Rynku Pienieznego oraz Dealera Skarbowych Papieréw Wartosciowych.

Departament Analiz Makroekonomicznych jest wydzielonqg jednostkq organizacyjnq, niezaleing od jednostki zawierajgcej w imieniu Banku transakcje na instrumentach finansowych. Jednoczesnie wprowadzone
wewnetrzne rozwigzania administracyjne oraz bariery informacyjne majq na celu zapobieganie konfliktom interesdw. Wynagrodzenie pracownikow sporzqdzajqgcych Publikacje nie jest i nie bedzie bezposrednio lub
posrednio powigzane z wynikami finansowymi uzyskiwanych przez Pekao S.A. w ramach transakcji na instrumentach finansowych. Pracownicy sporzqdzajqgcy Publikacje nie sq zaangazowani kapitatowo w instrumenty
finansowe bedgce przedmiotem Publikacji oraz nie petnig zadnej funkcji w organach emitenta oraz nie otrzymujg od niego wynagrodzenia. Zgodnie z najlepszq wiedzq pracownikow sporzqdzajgcych Publikacje, nie
wystepujq powiqzania, ktdre mogtyby rodzi¢ konflikt interesow.

Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestoréw. Decyzja inwestycyjna w odniesieniu do papieru wartosciowego, produktu finansowego lub inwestycji powinna by¢ podjeta na podstawie
opublikowanego prospektu emisyjnego lub kompletnej dokumentacji dla papieru wartosciowego, produktu finansowego lub inwestycji. Ostateczna decyzja zawarcia transakcji nalezy wytgcznie do inwestora. Pekao S.A.
nie wystepuje w roli posrednika ani przedstawiciela inwestora. Przed zawarciem kazdej transakcji inwestor powinien, nie opierajgc sie na informacjach przekazanych przez Pekao S.A., okresli¢ jej ryzyko, potencjalne
korzysci oraz straty z nig zwiqzane, jak rowniez w szczegdlnosci charakterystyke, konsekwencje prawne, podatkowe i ksiegowe transakcji oraz konsekwencje zmieniajgcych sie czynnikow rynkowych, a takze w sposob
niezalezny ocenic czy jest w stanie sam lub po konsultacjach ze swoimi doradcami podjgc¢ takie ryzyko.

Nadzdr nad dziatalnoscig Pekao S.A. sprawuje Komisja Nadzoru Finansowego.

Powielanie bgdZ publikowanie niniejszego dokumentu lub jego czesci bez pisemnej zgody Pekao S.A. jest zabronione.
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