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Globalne rynki akcji SA 1W Ret YTD
° Po mocnych wzrostach z przed dwdch tygodni, ubiegty tydzien przynidst 50 5 2 76%
uspokojenie na rynkach i dla wigkszosci indekséw kontynuacje Energy 1’00% -4’79%

wzrostowego odbicia. Do nielicznych wyjatkdw nalezg rynki rozwiniete

o e
(iShares MSCI EAFE), ktdre zmniejszyly swoja wycene o -0,11%. Niewielkie ata”t'zz; < 2':20;: ‘1":202
wzrosty mozna zaobserwowa¢ w przypadku rynkéw rozwijajacych sie Financials 0' 48% 4’3 4%
(iShares Core MSCI Emerging Markets), ktére zdrozaty o +0,44%. Industrials 0.50% 5 66%

° Wzrosty z ostatnich dwdch tygodni pokazuja, ze wsparcia zbudowane  Technology 1:65% 6:79%
z poziomych putapéw, diugoterminowej $redniej oraz wskazan RSI s Consumer Staples -2,25% -4,46%
istotnym elementem inwestowania respektowany przez inwestorow . Real Estate 0,31% -7,63%

Health Care -0,09% 3,21%

USA Consumer Discretionary 1,07% 7,32%

° Ponownie gtéwne sektory na rynku amerykanskim zanotowaty wzrosty. Pod Russell 2000 0,45% 0,92%
najwigkszg presjq kupujacych znalazty sie spotki z sektora Technology  gyurowce
(XLK), ktore wzrosty o +1,65%. Drugim najszybciej drozejagcym sektorem  prryes 1W Return YTD
okazat sie Materials (XLB) +1,34%. Przeszio 1% aprecjacje zanotowaly  Goid Futures -1,91% 1,60%
spotki  Consumer Discretionary (XLY) oraz Energy (XLE) , ktdre  vaneck Gold Miners ETF -2,40% -5,46%
w poprzednich tygodniach notowaty najsilniejsze spadki . Crude Ol 3,03% 5,18%

° Szeroko$¢ rynku dla S&P500 wyraznie wzrosta z bardzo niebezpiecznego  0il & Gas Exploration & Production 2,12% -6,83%
poziomu z 32% do 52% po pigtkowej sesji. Jezeli ten putap bedzie sie  Copper Futures -1,03% -0,21%
utrzymywat, badz poprawiat réwniez w tym tygodniu, to pojawia sie  Global X Copper Miners ETF 0,75% 2,78%
wyrazne sygnat mowigce o tym, ze widmo bessy zostato oddalone . Silver Futures -0,84% -2,37%

o Najwieksze zmiany w tabeli ,wskazania techniczne” mozna zaobserwowa¢  Platinium Futures -1,33% 6,45%
w przypadku impetu, gdzie jeszcze dwa tygodnie temu dominowato ,silne ~ Natural Gas Futures 2,73%  -10,85%
wykupienie”, a obecnie wigkszo$¢ sektorow przebywa w strefie neutralnej. ~ Global X Uranium ETF 0,07% - -10,63%

Wheat Futures -1,20% 5,91%

Niemcy Coffee Futures 2,59% -4,12%

. Podobnie jak na calym éwiecie rynek niemiecki w ubieglym tygodniu €003 Futures 2’81:/° 15’962/°
zanotowat niewielkie wzrosty. Indeks duzych spétek wzrést o -0,3%, co Sugar futures 2,29% 2,76%
oznacz ze kupujacy wykonali kolejny krok w kierunku oporu 12745. urs natural gas futures na preestrzent ostatnich 4 lat
Nieznacznie lepiej zachowat sie mDax, ktéry zdrozat o -0,6%. - oo o e .

° Do bardzo duzych zmian doszto w szerokosci rynku. Liczba spotek 6,00 6
pozostajgcych w trendzie wzrostowy (powyzej $redniej) w przypadku Dax-a ol N >
wzrosta z 3% do 20%, jednak w dalszym ciggu pozostaje na 4,50 AN A 45
niebezpiecznie niskim pozior;ﬁej. / wp : v RA AR, MA_|

3,5

Surowce Sy Prodoli N 3

. Miniony tydzien wypadt bardzo mieszanie. Z jednej strony inwestorzy o AWV et A
mogli zaobserwowac wzrosty na rynku paliw i surowcéw rolnych. Kontrakty I ::':“:w; A P VR VB vl v P l 15
terminowe na gaz ziemny zdrozaty o +2,73%, ropa Crude o +3,03. """~~~ EEEsEEEET MY FEEAET TR
Wzrosty znalazta swoje odzwierciedlenie w notowaniach Oil & Gas 1W Return - tygodniowa stopa zwrotu (uwzglednia dywidende)

Exploration & Production ETF, ktory zdrozat o +2,12% . YTD (year-to-date)- stopa zwrotu od poczatku roku (uwzglednia dywidende
, ) ) ) P/E— wskaznik cena/zysk za ostatnie 12 miesiecy (rolowany)

° sektorze surowcow rolnych zdecydowanie najwyzsze wzrosty zanotowato P/B- wskaznik cena/wartos¢ ksiegowa za ostatnie 12 miesiecy (rolowany)
kakao -2,81%, ktdre zbliza sig do oporéw wynikajacych z zesztorocznych fz"s‘ég“ggiﬁif'ﬁg)eg‘,;;‘;p; dds‘/r‘g’('j‘:ﬁg]dg;fo‘;;a;”‘f éjcmf;facé’h(;‘;‘a‘;";zfjowych
szczytow . S&P500-DAX Ratio — iloraz ceny S&P500 i DAX

S&P500-DAX Spread - roznica stop zwrotu S&P500 i DAX

Globalne rynki akcyjne

LEFATE] 1W Return 1M Return 6M Return 12M Return YTD Return 130D Z-Score PE PB DivY%
iShares MSCI EAFE ETF -0,11% -4,36% 6,88% 20,14% 1,46% 0,87 17,70 1,65 2,63
iShares Core MSCI Emerging Markets 0,44% -3,14% 10,88% 30,72% 5,29% 1,56 16,57 1,80 2,38
iShares MSCI Eurozone ETF -0,31% -4,92% 5,79% 27,39% 2,40% 0,69 18,23 1,64 1,94
SPDR S&P 500 ETF 0,59% -3,03% 12,88% 17,82% 2,94% 1,24 23,17 3,34 1,84
iShares Latin America 40 2,02% -0,23% 11,90% 25,97% 13,70% 2,12 18,42 2,13 0,85
iShares MSCI Japan 0,10% -3,96% 13,43% 21,14% 2,89% 1,04 14,71 1,43 1,27
iShares MSCI All Country Asia ex Japan 0,10% -3,84% 9,73% 30,99% 3,68% 1,24 15,85 1,83 2,04
iShares MSCI BRICS 1,55% -3,26% 14,98% 37,35% 8,86% 1,64 17,31 2,12 1,51
iShares MSCI Brazil 2,64% -0,23% 16,44% 24,87% 15,55% 2,18 17,66 2,03 1,60
VanEck Vectors Russia ETF 3,35% -0,17% 14,56% 17,80% 12,02% 2,12 7,83 1,10 4,21
iShares MSCI India 0,37% -6,28% 3,85% 19,59% -2,00% 0,38 24,29 3,23 1,11
iShares China Large-Cap 0,67% -5,59% 12,42% 30,69% 7,65% 1,28 10,35 1,22 2,32
iShares MSCI South Africa ETF 1,40% 0,05% 19,36% 38,02% 7,57% 2,18 29,75 3,49 1,63
Global X MSCI Nigeria ETF -0,46% -4,54% 12,63% 55,38% 10,50% 1,09 8,86 1,31 1,76
iShares MSCI Turkey -0,20% -1,62% -3,45% 30,69% 3,08% 091 9,15 1,43 2,69
iShares MSCI South Korea Capped ETF -1,93% -5,15% 7,19% 26,84% -0,87% 0,66 11,93 1,12 3,08




11 :E L8 Dom Maklerski mBank.pl

Globalne rynki akcji

° Po mocnych wzrostach z przed dwdch tygodni, ubiegty tydzien przyniost uspokojenie na rynkach i dla wiekszosci indeksow kontynuacje
wzrostowego odbicia. Do nielicznych wyjatkéw nalezg rynki rozwiniete (iShares MSCI EAFE), ktdre zmniejszyty swoja wycene o -0,11%.
Niewielkie wzrosty mozna zaobserwowac w przypadku rynkéw rozwijajacych sie (iShares Core MSCI Emerging Markets), ktdre zdrozaty
0 +0,44%. Presja popytu nie omineta réwniez indeksu S&P500, ktory zamknat tydzien +0,59% Wzrostem. Na tym tle zdecydowanie
najkorzystniej wypadt rynek rosyjski (RSX) +3,35% oraz najwieksze spdtki z ameryki facinskiej (ILF) +2,02%.

° Wzrosty z ostatnich dwoch tygodni pokazuja, ze wsparcia zbudowane z poziomych putapéw, dtugoterminowej $redniej oraz wskazan
RSI s3 istotnym elementem inwestowania respektowany przez inwestoréw. S&P500, MSCI All Country Asia ex Japan, MSCI Eurozone,
MSCI EAFE, MSCI South Korea Capped zareagowaty na tak zbudowany obszar i aktualnie kontynuujg wzrostowe odreagowanie.

° Wskazania techniczne (tabela) w dalszym ciggu nie ulegty zdecydowanej zmianie. Niemal wszystkie regiony pozostajg w silnych
trendach wzrostowych zaréwno w ujeciu dtugo, jak i $rednioterminowym. Natomiast Do bardzo duzych zmian doszio w przypadku
impetu, ktory dla wszystkich regiondw przyjat poziom ,neutralny”, podczas, gdy dwa tygodnie temu wiekszo$¢ rynkéw byta ,Silnie
wykupiona”.

Wskazania techniczne
Nazwa Symbol Trend Diugoterminowy Trend Srednioterminowy Impet Zmiennos$¢ w %

Developed Markets EFA Silnie wzrostowy Silnie wzrostowy Neutralny 1,29
Emerging Markets IEMG Silnie wzrostowy Silnie wzrostowy Neutralny 1,8
Europe EZU Silnie wzrostowy Silnie wzrostowy Neutralny 1,37
Large-Cap Europe IEV Silnie wzrostowy Silnie wzrostowy Neutralny 1,29
Small-Cap Europe IEUS Silnie wzrostowy Silnie wzrostowy Neutralny 1,27
Northe America SPY Silnie wzrostowy Silnie wzrostowy Neutralny 1,57
South America ILF Silnie wzrostowy Silnie wzrostowy Neutralny 2,08
Asia VPL Silnie wzrostowy Silnie wzrostowy Neutralny 1,44
Japan EWJ Silnie wzrostowy Silnie wzrostowy Neutralny 1,5
Asia ex Japan AAXI Silnie wzrostowy Silnie wzrostowy Neutralny 1,81
BRICS BKF Silnie wzrostowy Silnie wzrostowy Neutralny 1,97
Brazil EWz Silnie wzrostowy Silnie wzrostowy Neutralny 2,37
Russia RSX Silnie wzrostowy Silnie wzrostowy Neutralny 1,87
India INDA Silnie wzrostowy Silnie wzrostowy Neutralny 1,82
China FXI Silnie wzrostowy Silnie wzrostowy Neutralny 2,36
South Africa EZA Silnie wzrostowy Silnie wzrostowy Neutralny 2,95
Turky TUR Silnie wzrostowy Wzrostowy Neutralny 2,41
Nigeria NGE Silnie wzrostowy Silnie wzrostowy Neutralny 3,22
Korea EWY Silnie wzrostowy Silnie wzrostowy Neutralny 2,14
Stopa zwrotu rynki rozwinigte (EFA) na tle rynki rozwijajace si¢ (IEMG) e RYNKi rOZWiNIEtE e Rynki rozwijajace sie
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5% 1 Réznica stop zwrotu pomiedzy rynkami rozwinietymi(EFA) i rynkami rozwijajacymi sie (IEMG) 5%
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-15% -15%
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-35% - -35%
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Stopa Europa na tle Ameryki Potnocnej == Eyrope e JSA
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Stopa zwrotu YTD wybranych regionéw $wiata w USD
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mBank.pl

Duze spotki europejskie na tle matych spotek europejskich
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° ° Duze spdtki europejskie ?

Mate spdtki europejskie
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Rynek akcji w USA z podziatem na sektory.

Ponownie gtéwne sektory na rynku amerykanskim zanotowaty wzrosty. Pod najwieksza presjq kupujacych znalazty sie spdtki z sektora Technology
(XLK), ktére wzrosty o +1,65%. Drugim najszybciej drozejgcym sektorem okazat sie Materials (XLB) +1,34%. Przeszto 1% aprecjacje zanotowaty
spotki Consumer Discretionary (XLY) oraz Energy (XLE) , ktére w poprzednich tygodniach notowaty najsilniejsze spadki. Po przeciwnej stronie
znalazty sie spdtki Consumer Staples (XLP) ze stratg rowna -2,25%, sektor Real Estate (IYR) -0,34% oraz Health Care(XLV) -0,09% .

(] Szeroko$¢ rynku dla S&P500 wyraznie wzrosta z bardzo niebezpiecznego poziomu z 32% do 52% po pigtkowej sesji. Jezeli ten putap bedzie sie
utrzymywat, badz poprawiat réwniez w tym tygodniu, to pojawia sie wyrazne sygnat méwigce o tym, ze widmo bessy zostato oddalone. Czes¢
spotek powrdcita do strefy wykupienia. Obecnie wskaznik ten przyjmuje poziom 5,99%, podczas gdy w ubiegty poniedziatek byto to 1,3%. Spadt
natomiast udziat spotek przebywajacych w strefie wyprzedania z 15,8 do 9,43%.

(] Najwieksze zmiany w tabeli ,wskazania techniczne” mozna zaobserwowac w przypadku impetu, gdzie jeszcze dwa tygodnie temu dominowato
LSilne wykupienie”, a obecnie wiekszos¢ sektoréw przebywa w strefie neutralnej. Réwniez spdtki wehodzace w sktad Utilities oraz Real Estate, ktore
przebywaty w strefie ,Silnego wyprzedania”, powrdcity w obszar ,Neutralny”.

Wskazania techniczne
Zmienno$¢ w %

Trend Dlugoterminowy Trend Srednioterminowy Impet

Symbol

S&P500 SPY Silnie wzrostowy Silnie wzrostowy Neutralny 1,67
Energy XLE Silnie wzrostowy Wzrostowy Neutralny 1,79
Utilities XLU Silnie wzrostowy Silnie wzrostowy Neutralny 1,56
Materials XLB Silnie wzrostowy Silnie wzrostowy Neutralny 2,26
Financials XLF Silnie wzrostowy Silnie wzrostowy Neutralny 1,71
Industrials XLI Silnie wzrostowy Silnie wzrostowy Neutralny 1,88
Technology XLK Silnie wzrostowy Silnie wzrostowy Neutralny 1,67
Consumer Staples XLP Silnie wzrostowy Wzrostowy Neutralny 1,5
Real Estate IYR Silnie wzrostowy Silnie wzrostowy Neutralny 1,84
Health Care XL Silnie wzrostowy Silnie wzrostowy Neutralny 1,75
Consumer Discretionary XLy Silnie wzrostowy Wzrostowy Neutralny 1,71
Russell 2000 IWM Silnie wzrostowy Silnie wzrostowy Neutralny 1,69
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MATERIALS Szeroko$¢ rynku — X B FINANCIALS Szeroko$¢ rynku e XLF
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HEALTH CARE Szeroko$¢ rynku XLV CONSUMER DISCRETIONARY Szerokoé¢ rynku — XY
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Niemcy

Podobnie jak na catym $wiecie rynek niemiecki w ubiegtym tygodniu zanotowat niewielkie wzrosty. Indeks duzych spotek wzrdst o -
0,3%, co oznacz ze kupujacy wykonali kolejny krok w kierunku oporu 12745. Nieznacznie lepiej zachowat sie mDax, ktdry zdrozat o -
0,6%, jednak od strony technicznej spotki $rednie prezentujg sie lepiej, poniewaz kurs przebywa powyzej waznych poziomow
oporowych. Naj stabiej w tym zestawieniu wypadt indeks matych spotek, ktdry przecenit sie o -0,2%.

Do bardzo duzych zmian doszto w szerokosci rynku. Liczba spétek pozostajacych w trendzie wzrostowy(powyzej Sredniej) w przypadku
Dax-a wzrosta z 3% do 20%, jednak w dalszym ciggu pozostaje na niebezpiecznie niskim poziomie. mDax zanotowat wzrost z poziomu
20% do 49%. Natomiast w przypadku sDax wskaznik ten zwiekszyt swojg wartos¢ z 30% do 50% .

Po mimo kolejnego spadkowego tygodnia wskazania techniczne (tabela) w dalszym ciggu pozostaja bez wiekszych zmian. Trend
dtugoterminowy i $rednioterminowy dla indekséw pozostaje ,Silnie wzrostowy”. Impet dla wszystkich indekséw przebywa w strefie
neutralnej .

Wskazania techniczne

Symbol Trend Dlugoterminowy Trend Srednioterminowy Impet Zmiennos$é w %
DAX DAX Silnie wzrostowy Silnie wzrostowy Neutralny 1,46
mDAX mDAX Silnie wzrostowy Silnie wzrostowy Neutralny 1,26
sDAX sDAX Silnie wzrostowy Silnie wzrostowy Neutralny 1,14
BUND FUTURES GG.F Wzrostowy Hory zontalny Neutralny 0,47
Kurs DAX wraz z szerokoscig rynku Szerokodé ynku DAX
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DAX na tle sDAX DAX sDAX DAX na tle mDAX DAX mDAX
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Rynek surowcowy

° Miniony tydzien wypadt bardzo mieszanie. Z jednej strony inwestorzy mogli zaobserwowaé wzrosty na rynku paliw i surowcéw rolnych.
Kontrakty terminowe na gaz ziemny zdrozaty o +2,73%, ropa Crude o +3,03. Wzrosty znalazta swoje odzwierciedlenie w notowaniach
Oil & Gas Exploration & Production ETF, ktdry zdrozat o +2,12%. Po przeciwnej stornie znalazty sie metale szlachetne. Ztoto stracito na
wartosci blisko -2%, platyna -1,3, a srebro -0,84%.

° W sektorze surowcéw rolnych zdecydowanie najwyzsze wzrosty zanotowato kakao -2,81%, ktdre zbliza sie do oporéw wynikajacych z
zesztorocznych szczytow. Przeszto 2% aprecjacje odnotowaty rowniez kontrakty terminowe na cukier i kawe, jednak w obu przypadkach
wzrosty nie wptywaja w zdecydowany sposéb na sytuacje techniczna.

° Z technicznego punktu widzenia sytuacja na wykresie pszenicy w dalszym ciggu wyglada obiecujgco. Notowania wybity sie z kilku
miesiecznej konsolidacji, po czym nastgpito wyhamowanie aprecjacji w okolicy oporu. Jednak nie doszto do zamkniecia ponizej
kluczowego wsparcia wynikajgcego z dtugoterminowej $redniej, ktéra aktualnie przebiega na wysokosci 444,24 USD .

Wskazania techniczne

Symbol Trend Dlugoterminowy Trend Srednioterminowy Impet Zmienno$¢é w %
Gold Futures GC.F Silnie w zrostowy Wzrostowy Neutralny 1,15
Vaneck Gold Miners ETF GDX Silnie wzrostowy Hory zontalny Neutralny 2,53
Crude Oil CLF Silnie wzrostowy Silnie wzrostowy Neutralny 2,45
Oil & Gas Exploration & Production ETF XOP Wzrostowy Silnie wzrostowy Neutralny 3,08
Coopper Futures Copp Silnie wzrostowy Silnie wzrostowy Neutralny 0,92
Global X Copper Miners ETF COPX Silnie wzrostowy Silnie wzrostowy Neutralny 2,41
Silver Futures SI.F Wzrostowy Hory zontalny Neutralny 1,88
Platinium Futures PLF Wzrostowy Hory zontalny Neutralny 1,53
Natural Gas Futures NG.F Wzrostowy Hory zontalny  Silnie wy przedany 4,5
Global X Uranium ETF URA Silnie w zrostowy Hory zontalny Neutralny 2,7
Wheat Futures ZW.F Silnie wzrostowy Hory zontalny Neutralny 1,84
Coffee Futures KC.F Silnie spadkowy Spadkowy Neutralny 2,02
Cocoa Futures CC.F Wzrostowy Wzrostowy  Silnie wy kupiony 2,36
Sugar futures SB.F Spadkowy Hory zontalny Neutralny 2,38
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Cross Market Monitor - stownik uzywanych terminow
Opracowat: Remigiusz Lemke (+48 22 697 4848, remigiusz.lemke@mbank.pl)

Tabela wskazania techniczne — zawiera ogdlny stan rynku pod katem analizy technicznej.

Trend dlugoterminowy — wyznaczany jest jako procentowy udziat czasu, w ktdrym kurs przebywat powyzej swojej dtugoterminowej $redniej
na przestrzeni ostatniego roku.

Trend dlugoterminowy moze przyjac¢ 5 stanow:

o Silnie wzrostowy — kurs wciggu ostatniego roku przebywat powyzej swojej Sredniej przez ponad 90% czasu.
Wzrostowy — kurs wciggu ostatniego roku przebywat powyzej swojej Sredniej przez 65%-90% czasu.
Horyzontalny — kurs wciggu ostatniego roku przebywat powyzej swojej sredniej przez 35%-65% czasu.
Spadkowy — kurs wciggu ostatniego roku przebywat powyzej swojej $redniej przez 10%-35% czasu.

Silnie spadkowy — kurs wciggu ostatniego roku przebywat powyzej swojej Sredniej przez mniej niz 10% czasu.

Trend Srednioterminowy - wyznaczany jest jako procentowy udziat czasu, w ktdrym kurs przebywat powyzej swojej Srednioterminowej
Sredniej na przestrzeni ostatniego pét roku.
Trend Srednioterminowy moze przyjac 5 stanow:

o Silnie wzrostowy — kurs wciggu ostatniego potrocza przebywat powyzej swojej sredniej przez ponad 90% czasu.
e Wzrostowy — kurs wciggu ostatniego pétrocza przebywat powyzej swojej $redniej przez 65%-90% czasu.

e Horyzontalny - kurs wciggu ostatniego pétrocza przebywat powyzej swojej $redniej przez 35%-65% czasu.

e Spadkowy — kurs wciggu ostatniego potrocza przebywat powyzej swojej Sredniej przez 10%-35% czasu.

o Silnie spadkowy — kurs wciggu ostatniego potrocza przebywat powyzej swojej Sredniej przez mniej niz 10% czasu.

Impet - jest to miara wykorzystywana do okreslania sity aktualnego ruchu. W klasycznym ujeciu wyrdznia sie trzy stany, wykupienie,
wyprzedanie i neutralny.

e Wykupienie — jest to stan, w ktdrym teoretycznie znacznie spada liczba chetnych do dalszego kupowania waloréw, co przektada
sie na wyhamowanie tempa aprecjacji, badz obnizke kursu.

e Wyprzedanie — jest to stan, w ktérym teoretycznie znacznie spada liczba chetnych do dalszego sprzedawania waloréw, co
przektada sie na wyhamowanie tempa deprecjacji, badz wzrost kursu.

e Neutralny - rynek porusza sie w ramach dotychczasowego trendu.

Impet moze przyjac 5 stanow:

o Silnie wykupiony — wskazniki impetu przyjmujg skrajnie wysokie wartosci.
Wykupienie - wskazniki impetu przyjmujg wysokie wartosci.
Neutralny - wskazniki impetu przyjmuja przecietne wartosci.
Wyprzedany - wskazniki impetu przyjmujg niskie wartosci.
Silnie wyprzedany - wskazniki impetu przyjmujg skrajnie niskie wartosci.

Zmiennos¢ — wyznaczana jako iloraz 14 dniowego wskaznika ATR i ostatniej ceny zamkniecia pomnozony przez 100.

Szerokos¢ rynku — jest to procentowy udziat spotek wehodzacych w sktad indeksu, ktérych kurs znajduje sie powyzej swojej Sredniej.
Wykupienie rynku — jest to procentowy udziat spotek wchodzacych w sktad indeksu/sektora, ktdre przebywajg w strefie wykupienia.
Wyprzedanie rynku - jest to procentowy udziat spdtek wchodzacych w sktad indeksu/sektora, ktore przebywajg w strefie wyprzedania.

P/E Ratio — wskaznik cena do zysku za ostatnie 12 miesiecy. Pozycja jest obliczana na bazie sumy poszczegdlnych aktywéw chodzacych w skiad
portfela funduszu ETF.

P/B Ratio — wskaznik cena do wartosci ksiegowej. Pozycja jest obliczana na bazie sumy aktywow wchodzacych w sktad portfela funduszu ETF.
Dividend Yield — srednia stopa dywidendy (rolowana, za ostatnie 12 miesiecy).

125D Z-score — odlegtos¢ od pétrocznej $redniej podawana w odchyleniach standardowych.

12



%1118 Dom Maklerski

Dom Maklerski mBanku

ul. Wspdlna 47/49
00-684 Warszawa
www.mbank.pl/mDM

Zespot Prywatnego Maklera

Kamil Szymanski, CFA, dyrektor
tel. +48 22 697 4706
kamil.szymanski@mbank.pl

Jarostaw Banasiak
tel. +48 22 697 4870
jaroslaw.banasiak@mbank.pl

Joanna Gebal
tel. +48 22 697 4762
joanna.gebal@mbank.pl

Marcin Biegunski
tel. +48 22 697 4984
marcin.biegunski@mbank.pl

Pawet Rudowski
tel. +48 22 697 4852
pawel.rudowski@mbank.pl

Rafat Widka
tel. +48 22 697 4809
rafal.wloka@mbank.pl

Dawid Szroder
tel. +48 22 697 48 45
dawid.szroder@mbank.pl

mBank.pl

Zespot Wsparcia Sprzedazy

Daniel Cegietka
tel. +48 22 697 49 14
daniel.cegielka@mbank.pl

Piotr Neidek

analiza techniczna

tel. +48 22 697 47 66
piotr.neidek@mbank.pl

Remigiusz Lemke
tel. +48 22 697 48 48
Remigiusz.lemke@mbank.pl

Niniejsza publikacja przygotowana przez Dom Maklerski mBanku jest publikacjg handlowa, zostata przygotowana wyfacznie w celach informacyjnych, nie stanowi rekomendacji w rozumieniu
przepiséw ,Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19 pazdziernika 2005 r. w sprawie informacji stanowigcych rekomendacje dotyczace instrumentéw finansowych lub ich emitentéw lub
wystawcow (Dz. U. nr 206 z 2005 r.), nie stanowi porady inwestycyjnej, nie stanowi oferty zbycia lub nabycia wymienionych w niej instrumentéw finansowych, nie stanowi podstawy do
zawarcia jakiejkolwiek umowy lub powstania jakiegokolwiek zobowigzania. mBank S.A. z siedzibg w Warszawie (00-950), przy ul. Senatorskiej 18 prowadzi dziatalnos¢ maklerskg w ramach
wyodrebnionej jednostki organizacyjnej — Biura Maklerskiego postugujacego sie nazwg Dom Maklerski mBanku. Informacje zawarte w niniejszej publikacji oparte sa na danych uzyskanych ze
zrédet, ktore Dom Maklerski mBanku dziatajac w dobrej wierze, uwaza za wiarygodne. Dom Maklerski mBanku nie gwarantuje jednak doktadnosci, kompletnosci ani trafnosci tych informacji.
mBank S.A., jego organy zarzadcze, organy nadzorcze, ani pracownicy nie ponoszg odpowiedzialnosci za wszelkie skutki finansowe i niefinansowe powstate w wyniku wykorzystania niniejszej
publikacji lub zawartych w niej informacji. Wszelkie opinie, prognozy, kalkulacje i szacunki zawarte w niniejszej publikacji stanowig jedynie wyraz subiektywnej oceny autora na moment jej
wydania i mogg by¢ zmieniane bez uprzedzenia. Opinie wyrazone w niniejszej publikacji nie pozostajg w jakiejkolwiek zaleznosci od rekomendacji przygotowywanych przez Dom Maklerski
mBanku. Dom Maklerski mBanku nie jest zobowigzany do aktualizowania ani modyfikowania niniejszej publikacji, ani do informowania jej odbiorcédw w przypadku, gdy jakakolwiek poruszona
w niej kwestia lub zawarta w niej opinia, prognoza, kalkulacja lub szacunek ulegnie zmianie lub stanie sie nieaktualne. Dom Maklerski mBanku udostepnia niniejsza publikacje nieodptatnie.
Zabronione jest powielanie i rozpowszechnianie niniejszej publikacji bez pisemnej zgody mBanku S.
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