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Uber Technology
(UBER US)

Moderna
(MRNA US)

Airbnb
(ABNB US)

Peloton Interactive
(PTON US)

Pfizer
(PFE US)

Uber pierwszy raz rentowny na poziomie operacyjnym

Uber Technology po raz pierwszy w swojej dotychczasowej historii zaprezentowat zysk na poziomie EBITDA.
Bardzo dobrze poradzity sobie jednostki przewozu oséb oraz dostaw zywnosci, pomimo obaw o dostepnosc¢
kierowcow. Ogromny spadek wartosci udziatdw w chinskiej firmie Didi doprowadzit jednak do straty netto
w wysokosci $2,4 mld. Dodatkowo Uber zaprezentowat rozczarowujace prognozy na biezacy kwartat. Uber
prognozuje skorygowany zysk w wysokoséci od $25 mIn do $75 miIn w ostatnim kwartale 2021 r. Analitycy
spodziewali sie $rednio $114 min.

Uber wypadt stabiej od swojego mniejszego rywala Lyft, ktéry drugi kwartat z rzedu zaraportowat zysk
EBITDA, tym razem na poziomie $67,3 min. Lyft prognozuje rowniez wiekszy zysk w biezacym kwartale w
przedziale $70-$75 min.

Moderna zmaga sie z problemami logistycznymi - kurs spadt o 18%

Moderna obnizyta prognoze sprzedazy swojej szczepionki przeciw COVID-19 na 2021 r. nawet do $5 mld.
Nizsze prognozy sg spowodowane problemami w produkgji i dystrybucji. Dyrektorzy Moderny powiedzieli,
ze wyzwania produkcyjne leza teraz w butelkowaniu dawek, oraz rozbudowywaniu infrastruktury w celu
dostarczania ich do odbiorcéw, a nie w produkcji samej szczepionki. Aby rozwigza¢ problem spdtka
zatrudnia wiecej pracownikéw produkcyjnych i inwestuje dodatkowe zasoby w swoje linie produkcyjne,
aby zwiekszy¢ liczbe dawek, ktére moze wypuszcza¢ kazdego tygodnia.

Moderna powiedziata, ze teraz spodziewa sie sprzedazy w 2021 roku na poziomie od $15 do $18 mld z $20
mld szacowanych wczesniej. Mimo to Moderna twierdzi, ze jej sprzedaz moze wynies¢ w przysztym roku od
$17 do $22 mld. Inwestorzy zapowiedzi przyjeli z duzym rozczarowaniem w rezultacie, kurs akcji Moderny
spadt wczoraj o 17,89%.

Airbnb ma za soba najlepszy kwartat w historii

Przychody Airbnb za kwartat koriczacy sie 30 wrzesnia wyniosty $2,2 mild, czyli o 67% wiecej niz w
analogicznym okresie 2020 roku. Dochdd netto wzrdst o 280% r/r i wynidst rekordowe $834 min.
Szczepienia i ztagodzenie obostrzen w podrézowaniu pozwolito Airbnb na rozwiniecie skrzydet w
prowadzonym biznesie. Zarzad podkresla, ze w zesztym kwartale spdétka osiggneta kamien milowy w
postaci 1 miliarda tacznych przyjazdéw gosci. Kluczowym elementem strategii Airbnb pozostaje
utrzymanie wydatkéw marketingowych jako procentu przychodéw nizszych niz w 2019 roku. Spotka w
notowaniach przedsesyjnych rosnie ponad 5%.

Rozczarowujace wyniki Peloton - kurs akcji traci ponad 33%

Peloton Interactive rozczarowat kwartalnymi wynikami i obnizyt prognoze na caty rok fiskalny. Akcje
producenta domowego sprzetu fitness traca okoto 33% w notowaniach przedsesyjnych. Strata netto w 1
kwartale fiskalnym wyniosta $376 min, czyli $1,25 na akcje (EPS). Analitycy oczekiwali $rednio straty $1,10 na
akcje. Catkowite przychody wzrosty o 6% do $805,2 min i byty bliskie oczekiwaniom Wall Street. Peloton,
ktory sprzedaje rowery i bieznie m.in. w ramach miesiecznej subskrypcji za $39,99 twierdzi, ze srednia liczba
treningdw na potgczong subskrypcje fitness spadfa do 16,6 z 20,7 rok wczesniej. Spdtka spodziewa sie, ze
rok fiskalny 2022 zakonczy sie w czerwcu z 3,35-3,45 min zakupionych abonentéw na fitness — wczesniejsza
prognoza zaktadata 3,63 min. Najwyzszg wycene w historii Peloton osiggnat w styczniu, kiedy za jedna akcje
inwestorzy ptacili $171, obecnie w notowaniach przedsesyjnych jedna akcje kosztuje ok. $57.

Pfizer ma lek na Covid-19

Spdtka poinformowata, ze jego preparat doustny zmniejsza liczbe hospitalizacji i zgondéw o 89%, co moze
ponownie zmienia¢ uktad sit w walce z pandemia. Srodek, ktory zazywany bytby w domu, przy pierwszych
objawach choroby, moégtby opanowac pandemie na Swiecie pod warunkiem, ze bytby powszechnie
dostepny. Po tej informacji akcje spotki wzrosty o 11% w handlu przedsesyjnym. Pfizer jest przekonany o
duzej skutecznosci swojego preparatu i konczy juz badania kliniczne. Spdtka planuje jak najszybciej
przekaza¢ wyniki badan do regulatora, w celu uzyskania zgody na stosowanie w nagtych wypadkach. Na
obecnym etapie dwie firmy zatem proponuja lek na Covid we wczesnym etapie rozwoju. W zesztym
miesigcu Merck przekazat wyniki swojego preparatu, ale jego skutecznos¢ siegata 50%. Pfizer
zdecydowanie pozytywnie wyrdznia sie wsrdd producentdw szczepionek. Moderna dzis straci przeszto 4%.
Pfizer przeprowadzit badanie na 1219 niezaszczepionych osobach, a podawanie preparatu przez 5 dni
radykalnie zmniejszyto liczbe hospitalizacji.

Informacje podmiotu z Grupy mBank - objete ochrong | mBank Group's entity information - protected

. IE— |


file://///mbank.pl/zasoby/Z-BM-DRRWOM/Dziennik%20Zagranica/Sektory%20spółki%20nowy.xlsx%23Nagłówek!A1
file://///mbank.pl/zasoby/Z-BM-DRRWOM/Dziennik%20Zagranica/Sektory%20spółki%20nowy.xlsx%23Nagłówek!A1
file://///mbank.pl/zasoby/Z-BM-DRRWOM/Dziennik%20Zagranica/Sektory%20spółki%20nowy.xlsx%23Nagłówek!A1
file://///mbank.pl/zasoby/Z-BM-DRRWOM/Dziennik%20Zagranica/Sektory%20spółki%20nowy.xlsx%23Nagłówek!A1
file://///mbank.pl/zasoby/Z-BM-DRRWOM/Dziennik%20Zagranica/Sektory%20spółki%20nowy.xlsx%23Nagłówek!A1
file://///mbank.pl/zasoby/Z-BM-DRRWOM/Dziennik%20Zagranica/Sektory%20spółki%20nowy.xlsx%23Nagłówek!A1
file://///mbank.pl/zasoby/Z-BM-DRRWOM/Dziennik%20Zagranica/Sektory%20spółki%20nowy.xlsx%23Nagłówek!A1
file://///mbank.pl/zasoby/Z-BM-DRRWOM/Dziennik%20Zagranica/Sektory%20spółki%20nowy.xlsx%23Nagłówek!A1
file://///mbank.pl/zasoby/Z-BM-DRRWOM/Dziennik%20Zagranica/Sektory%20spółki%20nowy.xlsx%23Nagłówek!A1
file://///mbank.pl/zasoby/Z-BM-DRRWOM/Dziennik%20Zagranica/Sektory%20spółki%20nowy.xlsx%23Nagłówek!A1
file://///mbank.pl/zasoby/Z-BM-DRRWOM/Dziennik%20Zagranica/Sektory%20spółki%20nowy.xlsx%23Nagłówek!A1
file://///mbank.pl/zasoby/Z-BM-DRRWOM/Dziennik%20Zagranica/Sektory%20spółki%20nowy.xlsx%23Nagłówek!A1
file://///mbank.pl/zasoby/Z-BM-DRRWOM/Dziennik%20Zagranica/Sektory%20spółki%20nowy.xlsx%23Nagłówek!A1
file://///mbank.pl/zasoby/Z-BM-DRRWOM/Dziennik%20Zagranica/Sektory%20spółki%20nowy.xlsx%23Nagłówek!A1
file://///mbank.pl/zasoby/Z-BM-DRRWOM/Dziennik%20Zagranica/Sektory%20spółki%20nowy.xlsx%23Nagłówek!A1
file://///mbank.pl/zasoby/Z-BM-DRRWOM/Dziennik%20Zagranica/Sektory%20spółki%20nowy.xlsx%23Nagłówek!A1
file://///mbank.pl/zasoby/Z-BM-DRRWOM/Dziennik%20Zagranica/Sektory%20spółki%20nowy.xlsx%23Nagłówek!A1
file://///mbank.pl/zasoby/Z-BM-DRRWOM/Dziennik%20Zagranica/Sektory%20spółki%20nowy.xlsx%23Nagłówek!A1
file://///mbank.pl/zasoby/Z-BM-DRRWOM/Dziennik%20Zagranica/Sektory%20spółki%20nowy.xlsx%23Nagłówek!A1
file://///mbank.pl/zasoby/Z-BM-DRRWOM/Dziennik%20Zagranica/Sektory%20spółki%20nowy.xlsx%23Nagłówek!A1
file://///mbank.pl/zasoby/Z-BM-DRRWOM/Dziennik%20Zagranica/Sektory%20spółki%20nowy.xlsx%23Nagłówek!A1
file://///mbank.pl/zasoby/Z-BM-DRRWOM/Dziennik%20Zagranica/Sektory%20spółki%20nowy.xlsx%23Nagłówek!A1
file://///mbank.pl/zasoby/Z-BM-DRRWOM/Dziennik%20Zagranica/Sektory%20spółki%20nowy.xlsx%23Nagłówek!A1
file://///mbank.pl/zasoby/Z-BM-DRRWOM/Dziennik%20Zagranica/Sektory%20spółki%20nowy.xlsx%23Nagłówek!A1
file://///mbank.pl/zasoby/Z-BM-DRRWOM/Dziennik%20Zagranica/Sektory%20spółki%20nowy.xlsx%23Nagłówek!A1
mailto:remigiusz.lemke@mbank.pl
mailto:krzysztof.pakulski@mbank.pl

Podmiot z Grupy mBank - Stuzbowe do uzytku zewnetrznego | mBank Group entity - Business for external use

Biuro maklerskie

Rekomendacje** Cena S Pot.encja’r EV/EBITDA

Kupno Trzymaj Sprzedaz Docelowa* Zmiany 2021 2022
Finsnsowy 14,30
AIG 10 5 0 60,64 60,01 1,05% 12,72 1,10
JP Morgan Chase & Co 19 9 3 174,75 171,78 1,73% 1,55 14,37
Bank of America Corp 17 10 2 46,62 47,57 -2,00% 13,77 15,25
Wells Fargo & Co 15 12 6] 52,22 50,66 3,08% 1,28 13,77
Citigroup Inc 19 9 (0] 83,78 71,37 17,39% 6,81 9,00
US Bancorp 12 n 1 65,95 62,74 512% 12,20 14,50
American Express Co 14 15 2 186,78 187,08 -0,16% 20,45 19,66
CME Group Inc A 7 10 2 216,19 217,95 -0,81% 33,08 29,85
Goldman Sachs Group Inc 18 9 1 447,47 414,32 8,00% 7,12 10,57
Morgan Stanley 20 9 1 109,73 101,8 7,79% 12,86 13,58
Telekomunikacyjny 26,28
Facebook Inc A 49 9 3 417,5 324,61 28,62% 20,50 18,18 13,05 1,31
Alphabet Inc A 47 2 (0] 321,07 2751,33 16,71% 24,03 22,14 16,97 14,82
Verizon Communications Inc 6 22 1 59,35 52,93 12,13% 9,86 9,86 7,48 7,35
Walt Disney Co 28 7 0] 206,8 169,42 22,06% 67,96 34,85 3516 21,52
Comcast Corp A 28 7 1 66,34 54,22 22,35% 17,54 14,54 10,00 8,94
Charter Commmunications Inc A 19 n 2 817,66 730,93 1,87% 34,68 24,86 1,85 10,93
AT&T Inc n 17 4 31,43 25,49 23,30% 7,66 8,04 6,85 7,02
Electronic Arts 21 10 0] 169,63 141,07 20,25% 21,30 19,26 14,59 13,26
Netflix Inc 35 9 5 677,01 664,78 1,84% 59,38 50,07 45,08 3593
Twitter Inc 10 24 5 70,87 62,24 13,87% 70,25 55,42 3125 24,55
Débr wyzszego rzedu 33,37
Amazon.com Inc 60 0] (0] 4143,57 3335,55 24.22% 48,60 40,74 2324 18,69
Home Depot Inc 22 n 2 345,07 365,99 -5,72% 25,18 24,01 17,38 16,98
McDonald's Corp 29 n (0] 265,88 238,44 1,51% 26,34 24,16 17,83 16,72
NIKE Inc B 26 4 2 177,8 163,48 8,76% 45,05 34,37 33,38 26,08
Starbucks Corp 22 15 1 128,47 14,55 12,15% 35,50 30,76 22,4 19,45
Booking Holdings Inc 13 18 1 2532,75 2394,59 5,77% 60,62 24,63 37,01 17,74
Lowe's Cos Inc 24 7 1 230,86 228,77 0,91% 20,15 18,86 13,56 13,05
TIX Cos Inc 20 5 0] 83,89 64,16 30,75% 21,80 18,88 12,55 115
General Motors Company 22 2 ] 74,41 57,77 28,80% 9,28 8,59 6,21 50
Target Corp 24 6 1 279,86 255,93 9,35% 20,03 19,86 n64 1,63
Dobr powszechnego uzytku 22,01
Procter & Gamble il n 2 15114 140,83 7,32% 23,76 22,18 16,94 15,94
Coca-Cola Co 19 (0] 61,61 54,45 13,15% 24,18 22,40 21,22 19,52
PepsiCo Inc 12 9 1 166,06 159,97 3,81% 25,64 23,78 17,79 16,53
Walmart Inc. 30 9 1 168,57 148,34 13,64% 23,29 22,29 n94 MN57
Philip Morris International 12 7 6] m,e3 96,88 15,23% 15,95 14,70 12,25 1,49
Walgreens Boots Alliance Inc 1 17 2 52,25 49 6,63% 9,97 9,52 7,98 7,57
Mondelez International Inc 19 3 0 70,16 60,52 15,93% 20,87 19,34 1713 16,18
Costco Wholesale Corp 24 10 2 484,06 481,99 0,43% 39,71 36,31 22,31 20,43
Altria Group Inc 9 10 (0] 52,88 48,22 9,66% 10,43 9,95 9,38 9,15
Colgate-Palmolive Co 9 10 4 853 75,5 12,98% 23,51 22,01 15,72 14,93
Energetyczny 31,50
Exxon Mobil Corp 10 18 2 67,31 63,12 6,64% 13,40 1,47 6,53 5,89
Chevron Corp 17 15 (0] 1221 12,8 8,24% 15,42 13,18 638 588
ConocoPhillips 24 4 0] 84,77 75,72 11,95% 14,43 1,64 5,88 513
Occidental Petroleum 12 n 4 38,2 33,93 12,58% 20,76 15,30 563 5,52
EOG Resources 22 12 (0] 104,72 92 13,83% 1,28 9,82 533 485
Schlumberger Ltd 25 5 1 36,61 33,91 7,96% 27,00 18,76 12,25 10,18
Marathon Petroleum Corp. 16 2 0 71,82 67,52 6,37% 48,58 19,04 8,54 6,88
Phillips 66 14 6 0] 89,27 82,89 7,70% 31,35 13,73 13,30 8,84
Valero Energy Corp 17 2 1 88,71 80,99 9,53% 91,83 14,63 1,59 6,67
Kinder Morgan Inc 7 14 4 19,25 17,67 8,94% 13,20 17,88 9,34 10,39
Ochrony Zdrowia 22,55
Johnson & Johnson 12 8 0] 186,68 163,72 14,02% 16,70 15,83 13,21 12,40
Unitedhealth Group Inc 23 4 1 472,13 449,16 5N1% 23,85 20,76 16,67 14,80
Pfizer Inc 8 16 0 46,89 4316 8,64% 10,63 n,63 9,06 978
Merck & Co Inc 17 6 (0] 94,87 81,15 16,91% 14,08 1,97 n14 9,92
AbbVie Inc. 18 6 (0] 126,3 109,14 15,72% 8,68 7,88 8,65 8,14
Amgen Inc 10 6 2 243,95 209,24 16,59% 12,75 m7n 9,12 9,09
Medtronic plc 23 8 0] 146,83 123,09 19,29% 21,56 19,57 17,68 16,21
Abbott Laboratories 18 6 2 135,96 126,72 7,29% 25,34 27,19 18,57 20,67
Lilly Eli & Co 14 5 1 274,65 243,75 12,68% 30,89 29,02 26,54 24,73
Thermo Fisher Scientific 19 2 1 652,49 611,96 6,62% 27,60 29,39 21,88 23,33
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Rekomendacje ** Cena ) Pot.encjal EV/EBITDA

Kupno Trzymaj Sprzedaz Docelowa* Zmiany 2021 2022
Przemystowy 24,88
Boeing Co 15 10 1 274,05 216,98 26,30% - 35,05 3294 17,0
3MCo 2 12 5 192,24 181,72 5,79% 18,51 17,28 1259 1,87
Union Pacific Corp 24 5 1 240,5 225,93 6,45% 22,90 20,25 15,18 14,02
Honeywell Intl Inc 15 10 [0} 243,47 220,63 10,35% 27,38 24,07 18,95 17,3
Raytheon Technologies 6 4 o} 101,56 90,8 11,85% 22,36 18,07 15,43 12,87
United Parcel Service Inc B 20 8 4 2153 193,39 1,33% 17,26 16,44 12,04 1,52
Caterpillar Inc 12 13 2 231,98 198,18 17,06% 19,74 16,26 11,90 10,06
Lockheed Martin 2 10 [0} 423,06 365 15,91% 15,49 13,06 10,42 10,10
General Electric Co 13 [0} 118,35 104,12 13,67% 52,99 25,69 10,48 7,43
CSX Corporation 18 2 35,35 34,23 3,27% 23,05 20,15 13,78 12,88
Materiatowy 22,37
DowDuPont Inc. 27 10 [0} 339,28 307,97 10,17% 29,66 27,04 17,0 16,03
Linde plc 6 18 1 230,92 218,69 5,59% 44,62 3571 24,56 2112
Ecolab Inc 6 12 1 302,78 297,35 1,83% 351 28,90 24,80 2129
Sherwin-Williams Co 18 8 1 175,13 157,4 1,26% 22,10 18,42 1552 13,32
PPG Industries Inc 5 n [0} 318,38 292,54 8,83% 32,47 27,37 17,16 15,62
Air Products & Chemicals Inc 15 13 1 118,63 98,42 20,53% 510 6,40 4,75 5,68
Ball Corp 10 10 1 100,58 20,1 1,62% 25,35 21,57 16,71 14,83
Dow Inc 8 18 3 68,02 58,95 15,39% 6,87 9,62 4,72 5,86
Nucor Corp 4 1 M7,27 102,53 14,38% 4,60 7,40 324 4,42
Newmont Mining Corp 14 7 (o} 71,3 56,38 26,46% 16,88 15,97 7,13 6,85
Nieruchomosci 51,42
American Tower Corp A 15 8 1 298,59 268 1,41% 49,66 48,57 26,40 24,74
Simon Property Group A 2 9 1 150,26 144,53 3,96% 23,26 22,32 18,33 17,88
Crown Castle Intl Corp il 9 2 194,22 167,81 15,74% 63,59 51,49 24,31 23,00
ProLogis Inc 5 7 [0} 145,48 139,79 4,07% 51,22 51N 37,61 34,23
Public Storage 4 13 [0} 336 322,22 4,28% 38,50 35,91 28,18 25,90
Equinix Inc 20 5 2 869,41 767,77 13,24% 132,69 93,88 25,77 23,63
Welltower Inc 14 [0} 92,65 83,36 1,14% 129,04 70,82 2698 22,85
AvalonBay Communities Inc 7 16 2 239,88 230 4,30% 42,66 61,06 28,71 26,62
Equity Residential 5 19 1 87,13 84,81 2,74% 56,69 48,88 28,26 26,13
Digital Realty Trust 6 n (0] 165,27 147,54 12,02% 65,00 77,73 24,55 23,04
Technologiczny 33,86
Microsoft Corp 40 0 337,04 307,29 9,68% 3503 30,50 23,85 20,72
Apple Inc. 36 2 167,05 146,55 13,99% 26,28 26,06 19,64 19,72
Visa Inc A 35 0 280,82 230,65 21,75% 39,66 31,89 30,47 24,84
Intel Corp 20 16 10 63,29 54,47 16,19% 1,38 12,39 6,67 6,62
Cisco Systems Inc 5 6 (o] 62,44 55,19 13,14% 16,10 15,03 n,25 10,63
Nvidia Corp 37 6 3 232,39 222,22 4,58% 53,64 48,24 4598 40,25
Oracle Corp 5 8 5 85,21 96,51 -N,71% 20,55 18,80 14,60 13,86
Adobe Inc. 23 6 [0} 709,96 622,83 13,99% 49,92 43,73 36,50 32,02
Intl Business Machines Corp 6 m 2 149,94 142,32 5,35% 13,25 n,92 929 933
Micron Technology Inc 27 6 1 95,38 67,26 41,81% 7,59 6,13 4,10 3,56
Uzytecznosci Publicznej 19,76
NextEra Energy Inc 17 7 [0} 88,75 80,99 9,58% 32,06 29,50 19,94 17,36
Duke Energy Corp 5 15 o] 106,29 99,86 6,44% 19,16 18,27 12,78 11,96
Dominion Energy Inc 12 6 (o} 83,81 71,96 16,47% 18,35 17,29 13,74 12,09
Southern Co 10 5 67 62,45 7,29% 18,65 17,66 13,54 12,49
Exelon Corp 14 5 [0} 551 49,89 10,44% 17,90 15,37 10,29 9,38
American Electric Power 15 5 1 96,94 82,99 16,81% 17,71 16,68 12,15 12
Sempra Energy 10 10 [0} 148,06 127,42 16,20% 15,59 5.1 12,90 12,09
Public Service Enterprise Grp 13 6 1 67,94 61,73 10,06% 17,27 17,65 12,32 12,72
Xcel Energy Inc 4 9 2 70,36 64,68 8,78% 21,74 20,40 12,89 1,93
Consolidated Edison Inc 1 8 9 73,54 72,89 0,89% 17,15 16,14 1017 9,55
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mBank S.A.
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00-850 Warszawa
www.mbank.pl/mDM
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Kamil Szymanski, dyrektor Rafat Sadoch, koordynator
kamil.szymanski@mbank.pl rafal.sadoch@mbank.pl

Jarostaw Banasiak Piotr Neidek, analiza techniczna
tel. 22 697 4870 piotr.neidek@mbank.pl

jaroslaw.banasiak@mbank.pl
Remigiusz Lemke, rynki zagraniczne

Joanna Gebal remigiusz.lemke@mbank.pl
tel. 22 697 4762

joanna.gebal@mbankpl Krzysztof Pakulski, rynki zagraniczne

Rafat Wiéka krzysztof.pakulski@mbank.pl
tel. 22 697 4809
rafalwloka@mbank.pl Departament Sprzedazy Instytucjonalnej

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

Piotr Gawron, dyrektor
tel. 22 697 4895
piotr.gawron@mbank.pl

Pawet Rudowski

tel. 22 697 4852 Departament Analiz
pawel.rudowski@mbank.pl

Kamil Kliszcz, dyrektor
tel. 22 438 2402
kamil.kliszcz@mbank.pl

Dokument sporzadzony zostat w Departamencie Rynkow Regulowanych mBanku S.A. w celu promocji i reklamy, zgodnie z § 20 ust. 1 rozporzadzenia Ministra Finanséw z
dnia 30 maja 2018 r. w sprawie trybu i warunkéw postepowania firm inwestycyjnych, bankoéw, o ktérych mowa w art. 70 ust. 2 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi,
oraz bankéw powierniczych (Dz. U. 2018 poz. 1112). Dokument nie stanowi badania inwestycyjnego ani publikacji handlowej w rozumieniu Rozporzadzenia Delegowanego
Komisji (UE) 2017/565 z dnia 25 kwietnia 2016 r. uzupetniajacego dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/65/UE w odniesieniu do wymogéw organizacyjnych i
warunkoéw prowadzenia dziatalnosci przez firmy inwestycyjne oraz pojec¢ zdefiniowanych na potrzeby tej dyrektywy. Dokument nie stanowi réwniez doradztwa inwestycyjnego
ani oferty w rozumieniu art. 66 § 1 Kodeksu cywilnego. Opracowanie sporzadzone zostato w oparciu o najlepsza wiedze autoréw, popartg informacjami z wiarygodnych
rynkowych zrédet. Wszelkie oceny zawarte w niniejszym dokumencie wyrazaja opinie w dniu wydania materiatu i moga by¢ zmienione przez autoréw bez uprzedniego
powiadomienia. Informacje zawarte w niniejszej publikacji oparte sa na danych uzyskanych ze zrédet, ktére Biuro Maklerskie mBanku dziatajac w dobrej wierze, uwaza za
wiarygodne. Biuro Maklerskie mBanku nie gwarantuje jednak doktadnosci, kompletnosci ani trafnosci tych informacji. Biuro Maklerskie mBanku nie jest zobowigzane do
aktualizowania ani modyfikowania niniejszej publikacji, ani do informowania jej odbiorcéw w przypadku, gdy jakakolwiek poruszona w niej kwestia lub zawarta w niej opinia,
prognoza, kalkulacja lub szacunek ulegnie zmianie lub stanie sie nieaktualne. Dystrybucja lub przedruk czesci lub catosci opracowania mozliwa jest za uprzednig pisemna
zgoda autorow.
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