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Niniejszy materiat stanowi publikacje handlowag w rozumieniu art. 24 ust. 3 Dyrektywy Parlamentu
Europejskiego Rady 2014/65/UE z dnia 15 maja 2014 r. w sprawie rynkow instrumentéw finansowych oraz
zmieniajgca dyrektywe 2002/92/WE i dyrektywe 2011/61/UE (MIFID I1). Publikacja handlowa nie stanowi
rekomendacji inwestycyjnej ani informacji rekomendujacej lub sugerujgcej strategie inwestycyjng w
rozumieniu Rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 596/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 r. w
sprawie naduzy¢ na rynku (rozporzadzenie w sprawie naduzy¢ na rynku) oraz uchylajgce dyrektywe
2003/6/WE Parlamentu Europejskiego i Rady i dyrektywy Komisji 2003/124/WE, 2003/125/WE |
2004/72/WE oraz Rozporzadzenia Delegowanego Komisji (UE) nr 2016/958 z dnia 9 marca 2016 r.
uzupetniajgcego rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 596/2014 w odniesieniu do
regulacyjnych standardow technicznych dotyczgcych srodkéw technicznych do celow obiektywnej
prezentacji rekomendacji inwestycyjnych lub innych informacji rekomendujgcych lub sugerujgcych strategie
inwestycyjng oraz ujawniania intereséw partykularnych lub wskazan konfliktow interesow lub jakiejkolwiek
innej porady, w tym w zakresie doradztwa inwestycyjnego, w rozumieniu ustawy z dnia 29 lipca 2005 . o
obrocie instrumentami finansowymi (t.j. Dz. U. 2019, poz. 875 z pdz. zm.).

Publikacja handlowa sporzadzona jest z zachowaniem najwyzszej starannosci, obiektywizmu, przedstawia
stan faktyczny znany autorowi na date sporzadzenia i pozbawiona jest wszelkich elementéw ocennych.
Publikacja handlowa sporzadzana jest bez uwzglednienia potrzeb klienta, jego indywidualnej sytuacji
finansowej oraz nie prezentuje w zaden sposoéb jakiejkolwiek strategii inwestycyjnej. Publikacja handlowa
nie stanowi oferty sprzedazy, oferowania, subskrypcji, zaproszenia do nabycia, reklamy, promogc;ji
jakichkolwiek instrumentow finansowych.

XTB S.A. nie ponosi odpowiedzialnosci za dziatania lub zaniechania klienta, w tym w szczegodlnosci za
nabywanie lub zbywanie instrumentoéw finansowych podjete na podstawie informacji zawartych w
niniejszej publikacji handlowej, ani za potencjalnie poniesione szkody, ktére moga wynikac¢ z
bezposredniego, czy tez posredniego wykorzystania powyzszych informacji..

W przypadku, w ktorym publikacja handlowa zawiera jakiekolwiek informacje odnosnie jakichkolwiek
wynikéw dotyczgcych instrumentow finansowych w niej wskazanych, nie stanowig one jakiejkolwiek
gwarangcji lub prognozy odnosnie wynikow w przysztosci. Nalezy pamietac, ze informacje i badania oparte o
historyczne dane lub wyniki nie gwarantujg zyskow w przysztosci.

Kontrakty CFD sg ztozonymi instrumentami i wigzg sie z duzym ryzykiem szybkiej utraty srodkéw
pienieznych z powodu dzwigni finansowej. 82% rachunkéw inwestorow detalicznych odnotowuje straty
pieniezne w wyniku handlu kontraktami CFD u niniejszego dostawcy CFD. Zastandw sig, czy rozumiesz,
jak dziatajg kontrakty CFD, i czy mozesz pozwoli¢ sobie na wysokie ryzyko utraty pieniedzy.

XTB www.xtb.com



Jak wybra¢ zwyciezce?

Tesla, Shopify, Zoom - z perspektywy czasu wszystkie te spotki wydaja sie by¢ oczywistym wyborem.
Jednak wytonienie zwyciezcow nie jest tatwe - zbyt czesto dobrze zapowiadajgce sie firmy sg wysoko
wyceniane, a inwestorzy myslg o nich jak o bankach, podczas gdy akcje o niskim stosunku ceny do zyskéw
lub wysokiej stopie dywidend moga wygladac atrakcyjnie. Nie ma sprawdzonej, zawsze dziatajgcej metody
wybierania najlepszych spotek do inwestowania, jednak przyjelisSmy pozbawione emocji podejscie

i przeanalizowalismy dane historyczne. Przyjrzelismy sie zwyciezcom z przesztosci - jak wygladali, zanim

kurs ich akcji ruszyt w gore.

W celu wybrania potencjalnych liderow z S&P 500 na 2021 r. przeanalizowalismy dane finansowe dla
topowych spétek z indeksu w latach 2005-2019. Przyjrzelismy sie danym za 4 kwartaty, ktore nie obejmuja
ostatniego kwartatu roku poprzedzajgcego wzrost cen akcji, poniewaz dane te nie sg dostepne na koniec
roku i sprawityby, ze nie mozna by zastosowac takiego narzedzia do momentu publikacji raportéw
flnansowych za czwarty kwartat 2020 roku. Przeanalizowalismy rézne zbiory danych dla 10 spotek

0 najwyzszej stopie zwrotu i znalezlismy kilka wspoélnych punktéw wsréd zwyciezcdw w catym okresie.

Najbardziej jednoznaczne wyniki odnosity sie do poziomu zadtuzenia i stopy dywidendy. Mediana
wskaznika zadtuzenia w stosunku do kapitatu wtasnego dla zwyciezcéw byta nizsza od sredniej dla indeksu
w kazdym analizowanym okresie, natomiast mediana stopy dywidend byta nizsza od sredniej indeksu

w kazdym roku poza rokiem 2008. Inny silny trend w réznych okresach dotyczyt stopy zwrotu z aktywow,
ktora byta wyzsza od sredniej dla wskaznika. Zwyciezcy z indeksu S&P 500 wykazali rowniez
ponadprzecietne stopy wzrostu kluczowych wskaznikéw biznesowych. Jednoroczny wzrost sprzedazy,

jak rowniez trzyletnie skumulowane tempo wzrostu sprzedazy byty wyzsze niz srednia dla indeksu.
Podobng tendencje zaobserwowano w przypadku rocznego wzrostu EBITDA i 3-letniej skumulowanej stopy
wzrostu EBITDA.

Jak widac, tendencje sg zgodne ze wspolng logika, poniewaz pokazujg, ze akcje, ktore osiggajg lepsze
wyniki niz indeks, sg lepsze pod wzgledem wzrostu sprzedazy i zyskow, a takze efektywnie wykorzystujg
swoje aktywa. Nizsza stopa dywidendy pokazuje, ze spotki nadal majg mozliwosci inwestycyjne, z ktorych

warto skorzystac, a nizsze od przecietnego zadtuzenie ogranicza ryzyko prowadzonej dziatalnosci.

Potgczenie powyzszych faktow pozwolito na wytonienie 10 spotek, ktdre na podstawie danych finansowych

z Il kwartatu 2020 roku mogg okazac sie liderami S&P 500 w 2021 roku.
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Pulte Group

Nieruchomosci
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Zr6dfo: xStation 5
Nalezy pamietac, ze informacje i badania oparte o historyczne dane lub wyniki nie gwarantuja osiggniecia podobnych
wynikow w przysztosci.

PulteGroup jest jedng z najwiekszych firm budowlanych w USA, prowadzacg dziatalnos¢ w prawie potowie
standw i ponad 40 gtéwnych miastach. Podczas gdy w 2020 roku akcje spotki ulegty zatamaniu wskutek
paniki wywotanej przez koronawirusa, dzieki Rezerwie Federalnej udato jej sie wyjs¢ z kryzysu. Szybkie

i znaczgce obnizki stop procentowych nie tylko zmniejszyty obcigzenia dla obecnych kredytobiorcow,

ale takze przyczynity sie do zwiekszenia dostepnosci nowych kredytow. Popyt na nieruchomosci wzrést,

a sprzedaz nowych domoéw byta najwyzsza od 14 lat! Dzieki tak silnemu popytowi, PulteGroup udato sie
Znaczgco poprawic sprzedaz i zyski w 2020 roku. Wydaje sie, ze duzy wzrost portfela zamowien firmy
potwierdza te perspektywe, poniewaz nowe zamowienia netto wzrosty o ponad 30% w ciggu ostatniego
roku. Tymczasem rosngce srednie ceny mieszkan czynig przysztosc jeszcze bardziej obiecujgca. Ponadto,
PulteGroup udato sie poprawi¢ efektywnos¢ kosztowa, co zwiekszyto marze zysku o ponad jeden punkt
procentowy. Poniewaz jest mato prawdopodobne, aby w najblizszym czasie doszto do zaostrzenia polityki

pienieznej, oczekuje sie, ze tendencja wzrostowa na rynku nieruchomosci bedzie kontynuowana.
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Zrodto:: xStation 5
Nalezy pamietac, ze informacje i badania oparte o historyczne dane lub wyniki nie gwarantuja osiggniecia podobnych
wynikow w przysztosci.

Facebook ma kolejny mocny rok za sobg. Pandemia koronawirusa i zwigzane z tym negatywne skutki
zmusity firmy do poszukiwania oszczednosci, przez co branza reklamowa miata by¢ jedng z najwiekszych
poszkodowanych. Jednak przypadek Facebooka stoi w sprzecznosci z tg tezg. Spotka ustanowita nowe
rekordy przychodow z reklam w 1, 2 i 3 kwartale 2020 roku. Wzrost liczby uzytkownikow ostatnio zwolnit,
ale przy ponad 1,8 miliarda aktywnych uzytkownikéw dziennie i ponad 2,7 miliarda aktywnych
uzytkownikow miesiecznie w trzecim kwartale roku Facebook nadal oferuje niezrownane mozliwosci
docierania do nowych klientow i pozostaje jednym z preferowanych miejsc zamieszczania reklam.
Pandemia koronawirusa sprawita, ze Internet stat sie bardzo waznym miejscem dla firm, a Facebook jest
jednym z gtéwnych beneficjentow tego trendu, sredni przychod na uzytkownika wzrést o 9% rok do roku
w Il kwartale 2020 r. Wiadomosci o nowych procesach sgdowych pojawiajgcych sie od czasu do czasu
miaty tylko krotkoterminowy wptyw na cene akgji, poniewaz spotka ta jest nadal jednym z “ulubiericow”

inwestorow.
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Nalezy pamietac, ze informacje i badania oparte o historyczne dane lub wyniki nie gwarantuja osiggniecia podobnych

wynikow w przysztosci.

Microsoft to firma, ktérej nie trzeba przedstawia¢. Druga najwyzej wyceniana firma na Wall Street i nalezgca

do klubu "biliona dolarow". W ostatnim czasie firma obrata nowg Sciezke, ktorej celem jest zwiekszenie

udziatu przychodow cyklicznych w swojej strukturze sprzedazy. Przychody z chmury odgrywajg tu

kluczowa role, a firma odniosta juz pewien sukces, zwiekszajgc przychody z ustug do ponad 57%

catkowitych przychoddw w Il kwartale 2020 r. Microsoft utrzymat dwucyfrowy wzrost sprzedazy w kazdym

kwartale od pierwszego kwartatu 2018 r. Wielu pracownikéw wykonuje swoje obowigzki zdalnie, co

zwiekszyto popyt na ustugi w chmurze. Poniewaz wiele instytucji planuje zapewni¢ swoim pracownikom

mozliwos¢ pracy w domu nawet po ustgpieniu pandemii, firmy z branzy cloud computing patrza

perspektywicznie w przysztos¢. Microsoft jest jedng z takich firm i coraz bardziej wgryza sie w udziat

w rynku dominujgcego gracza w tej dziedzinie - Amazona.
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Nalezy pamietac, ze informacje i badania oparte o historyczne dane lub wyniki nie gwarantuja osiggniecia podobnych

wynikow w przysztosci.

PayPal jest jedng z najbardziej rozpoznawalnych firm ptatniczych na swiecie. Firma powstata ponad 20 lat

temu i udato jej sie wykorzystac¢ rosngcy potencjat sektora ptatnosci cyfrowych. Biznes radzi sobie dobrze,

a firma regularnie odnotowuje dwucyfrowy wzrost sprzedazy. E-handel znacznie zwiekszyt sie w wyniku

pandemii koronawirusa, a to oznaczato réwniez wzrost dla PayPal, dzieki sieci ponad 25 milionow klientow

korzystajgcych z tej platformy. Pandemia moze utatwic statg zmiane przyzwyczajen konsumentow i cho¢

nie wszystkie zakupy bedag dokonywane online, znaczenie handlu elektronicznego prawdopodobnie

wzrosnie. Firma kontynuuje rowniez wprowadzanie innowacji w swoich ustugach. Najnowszg tego typu

innowacja jest umozliwienie klientom dokonywania ptatnosci za pomocg kryptowalut, ktorych popularnosé

stale rosnie, a Paypal nie chce pozostac w tyle za trendem.
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Zrodto: xStation 5
Nalezy pamietac, ze informacje i badania oparte o historyczne dane lub wyniki nie gwarantujg osiggniecia podobnych
wynikow w przysztosci

Monster Beverage to znana firma produkujgca napoje energetyczne. Marka jest obecna na catym swiecie,

a jej sprzedaz stale rosnie od ponad 15 lat. Pandemia koronawirusa nie zmienita tego faktu, jak pokazaty
dane finansowe za Il i lll kwartat 2020 roku. Firma skorzystata na zmianie przyzwyczajen klientéw wraz ze
wzrostem konsumpcji w domu i nizszg konsumpcja na rynku lokali gastronomicznych. O ile w drugim
kwartale sprzedaz byta nieco nizsza w porownaniu z rokiem ubiegtym, o tyle trzeci kwartat okazat sie dla
spotki rekordowy. Monster Bevergae zdotat poprawi¢ kluczowe marze zysku w kazdym kwartale 2020 roku i
wyjatkowo dobrze radzi sobie w srodowisku swiatowych aktywistéw zmierzajgcych do obnizenia
konsumpcji cukru. Pozytywnym czynnikiem dla Monster Beverage w 2021 roku mogtoby by¢ zniesienie
ograniczen zwigzanych z koronawirusem, gdyz zwiekszytoby to mobilnosc. Im czesciej ludzie beda
odwiedzac sklepy, tym wieksza bedzie ich sktonnos¢ do dokonywania spontanicznych zakupow, a sprzedaz

napojow energetycznych z pewnoscig przyniesie wymierne zyski.
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CBRE Group

Ustugi zwigzane
Z nieruchomosciami
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Zrodto: xStation 5
Nalezy pamietac, ze informacje i badania oparte o historyczne dane lub wyniki nie gwarantujg osiggniecia podobnych
wynikow w przysztosci.

Grupa CBRE swiadczy szereg ustug zwigzanych z nieruchomosciami, w tym ustugi z zakresu zarzadzania
oraz doradztwa inwestycyjnego. Jest to najwieksza na swiecie firma swiadczgca ustugi w zakresie
nieruchomosci komercyjnych i inwestycyjnych. Podczas gdy pandemia koronawirusa spowodowata w tym
roku opuszczenie centrow handlowych i biur, Grupie CBRE udato sie utrzymac sprzedaz na mniej wiecej
niezmienionym poziomie rok do roku, przewyzszajgc tym samym spadek sprzedazy w indeksie S&P 500.
Aby zrekompensowac pogorszenie sytuacji na rynku, firma przyjeta strategie, ktéra pozwolita poprawic¢
marze EBITDA w segmentach inwestycji w nieruchomosci i globalnych rozwigzan dla miejsc pracy.
Oczekuje sie, ze prognozy dotyczgce dziatalnosci firmy poprawig sie w przysztym roku, poniewaz
szczepienia doprowadzg do szerszego ponownego otwarcia gospodarek i przynajmniej czesciowego
przywrdcenia normalnego zycia spotecznego. Ponadto pozostajgce na rekordowo niskim poziomie stopy
procentowe moga stanowi¢ zachete do inwestowania w nieruchomosci, a Grupa CBRE jest jednym

z kluczowych graczy w tym obszarze.
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Opieka zdrowotna
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Zrodto: xStation 5
Nalezy pamietac, ze informacje i badania oparte o historyczne dane lub wyniki nie gwarantujg osiggniecia podobnych
wynikow w przysztosci.
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Anthem jest jednym z najwiekszych amerykanskich towarzystw ubezpieczen zdrowotnych, ktére obstuguje

ponad 100 milionow klientow za posrednictwem spotek zaleznych. Firma zapewnia plany opieki zdrowotnej

dla ponad 42 milionéw ludzi i jest obecna w prawie potowie standw USA. Podczas gdy pandemia
koronawirusa byta trudnym okresem dla ubezpieczycieli, firma nadal przynosita zyski. Co wiecej, udato jej
sie zwiekszy¢ taczne przychody o ponad 17% w |-l kwartale tgcznie. Przychody netto wzrosty w tym
okresie o prawie 4%. Anthem spodziewa sie, ze jego skorygowany zysk na akcje wzrosnie o prawie 15%
w catym roku 2020. W okresie zakonczonym we wrzesniu 2020 r. spotce udato sie zwiekszy¢ baze
cztonkowskg swoich programow medycznych o 4%, przy ponad 14% wzroscie w segmencie Government
Business. Cena akcji spotki znacznie wzrosta po wyborach w USA, gdyz zwyciestwo Joe Bidena znacznie

zmniejszyto szanse na usuniecie rozwigzan ubezpieczeniowych przyjetych pod rzgdami Obamy.
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Opieka zdrowotna
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Zrodto: xStation 5
Nalezy pamietac, ze informacje i badania oparte o historyczne dane lub wyniki nie gwarantujg osiggniecia podobnych
wynikow w przysztosci.

Cigna Corporation to firma oferujgca ubezpieczenia zdrowotne, ktéra obstuguje miliony klientow w ponad
30 krajach. Firma wspotpracuje z ponad 1,5 min dostawcéw ustug medycznych na catym Swiecie i ma
umowy z ponad 99% amerykanskimi aptekami, ktore obstuzyty ponad 85 min klientow w trzecim kwartale
2020 roku. Tak silna pozycja firmy jest wynikiem potgczenia z Express Scripts, firmag swiadczgcg ustugi
zarzadzania aptekami. taczne przychody w okresie I-Ill kw. 2020 r. wyniosty prawie 118,7 mld USD,

co oznacza wzrost o 3% rok do roku. Cigna zdotata obnizy¢ wskaznik zadtuzenia do kapitalizacji do 42,8%
na koniec wrzesnia z 45,2% na koniec 2019 roku, wykorzystujgc nizsze stopy procentowe i sptacajgc czesc
zadtuzenia. Dobre wyniki w pierwszych dziewieciu miesigcach 2020 roku zachecity firme do zwiekszenia
catorocznych prognoz do 3,2% wzrostu przychodow i 7-9% wzrostu zysku na akcje. Oczekuje sie, ze zysk na

akcje wzrosnie o kolejne 7-9% w 2021 roku.
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Opieka zdrowotna
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Zrédio: xStation 5
Nalezy pamietac, ze informacje i badania oparte o historyczne dane lub wyniki nie gwarantujg osiggniecia podobnych

wynikow w przysztosci.

Centene Corporation specjalizuje sie w zapewnianiu programow opieki zdrowotnej. Spotka zaksiegowata
ogromny wzrost przychodow o 48% rok do roku w okresie -1l kw. 2020, dzieki przejeciu WellCare Health
Plans, kolejnej firmy swiadczgcej ustugi z zakresu opieki zdrowotnej. Centene planuje jednak dalej rozwijac¢
swojg dziatalnos¢ poprzez fuzje i przejecia, zawarta ona ostatnio umowe zakupu PANTHERX, szybko
rozwijajgcej sie sieci aptek specjalistycznych w USA. Po potgczeniu z WellCare Health Plan, firma swiadczy
zarzadzane ustugi zdrowotne dla ponad 25 miliondw klientow w catych Stanach Zjednoczonych. Po
dobrych wynikach w 2020 roku, firma Centene potwierdzita szacunki na 2020 rok i wydata prognoze na
2021 rok, zaktadajgcg wzrost przychodoéw o 2,5-5,5% w nastepnym roku. Oczekuje sie, ze w 2021 r. zysk

na akcje wzrosnie o okoto 3,4%.
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Zrodfo: xStation 5

Nalezy pamietac, ze informacje i badania oparte o historyczne dane lub wyniki nie gwarantuja osiggniecia podobnych
wynikow w przysztosci.

Humana jest dostawcg zarzgdzanych planéw opieki zdrowotnej z ponad 20 milionami cztonkéw w Stanach
Zjednoczonych. Firma zwiekszyta swojg baze cztonkdw w tym roku, przewidujgc wzrost w catym roku 2020
na poziomie okoto 10%. W pierwszych dziewieciu miesigcach 2020 r. Humana zdotata zwiekszy¢ swoje
przychody o prawie 20% rok do roku, a zysk na akcje wzrést w tym okresie o 35% rok do roku. Wspdétczynnik
dtugu do kapitalizacji osiggnat na koniec wrzesnia 33%, spadajgc o ponad 1 punkt procentowy

w porownaniu z wrzesniem 2019 roku. Nieznacznie wzrosta prognoza na 2020 r. i obecnie wskaznik
ksztattuje sie w przedziale 18,50-18,75 USD, co oznacza niewielki wzrost rok do roku. Akcje Humana radzity
sobie w tym roku dobrze. Kurs akgcji szybko powrdcit do normy po panicznej wyprzedazy z poczatku roku

i wzrést do nowych rekordéw po wyborach w USA, wygranych przez Joe Bidena, ktory byt postrzegany jako
przyjazny kandydat dla amerykarniskiego sektora opieki zdrowotnej.
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Niniejszy materiat stanowi publikacje handlowa w rozumieniu art. 24 ust. 3 Dyrektywy Parlamentu
Europejskiego Rady 2014/65/UE z dnia 15 maja 2014 r. w sprawie rynkéw instrumentow finansowych oraz
zmieniajaca dyrektywe 2002/92/WE i dyrektywe 2011/61/UE (MIFID I1). Publikacja handlowa nie stanowi
rekomendacji inwestycyjnej ani informacji rekomendujgcej lub sugerujgcej strategie inwestycyjng w
rozumieniu Rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 596/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 r. w
sprawie naduzy¢ na rynku (rozporzadzenie w sprawie naduzy¢ na rynku) oraz uchylajgce dyrektywe
2003/6/WE Parlamentu Europejskiego i Rady i dyrektywy Komisji 2003/124/WE, 2003/125/WE i
2004/72/WE oraz Rozporzadzenia Delegowanego Komisji (UE) nr 2016/958 z dnia 9 marca 2016 r.
uzupetniajgcego rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 596/2074 w odniesieniu do
regulacyjnych standardéw technicznych dotyczacych srodkéw technicznych do celéw obiektywnej
prezentacji rekomendacji inwestycyjnych lub innych informacji rekomendujacych lub sugerujgcych strategie
inwestycyjng oraz ujawniania intereséw partykularnych lub wskazan konfliktow interesow lub jakiejkolwiek
innej porady, w tym w zakresie doradztwa inwestycyjnego, w rozumieniu ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o
obrocie instrumentami finansowymi (t.j. Dz. U. 2019, poz. 875 z p6z. zm.).

Publikacja handlowa sporzgdzona jest z zachowaniem najwyzszej starannosci, obiektywizmu, przedstawia
stan faktyczny znany autorowi na date sporzgdzenia i pozbawiona jest wszelkich elementéw ocennych.
Publikacja handlowa sporzadzana jest bez uwzglednienia potrzeb klienta, jego indywidualnej sytuaciji
flnansowej oraz nie prezentuje w zaden sposoéb jakiejkolwiek strategii inwestycyjnej. Publikacja handlowa
nie stanowi oferty sprzedazy, oferowania, subskrypcji, zaproszenia do nabycia, reklamy, promocji
jakichkolwiek instrumentow finansowych.

XTB S.A. nie ponosi odpowiedzialnosci za dziatania lub zaniechania klienta, w tym w szczegolnosci za
nabywanie lub zbywanie instrumentéw finansowych podjete na podstawie informacji zawartych w
niniejszej publikacji handlowe], ani za potencjalnie poniesione szkody, ktore mogg wynikac z
bezposredniego, czy tez posredniego wykorzystania powyzszych informaciji..

W przypadku, w ktorym publikacja handlowa zawiera jakiekolwiek informacje odnosnie jakichkolwiek
wynikow dotyczacych instrumentow finansowych w niej wskazanych, nie stanowig one jakiejkolwiek
gwarangcji lub prognozy odnosnie wynikdw w przysztosci. Nalezy pamietac, ze informacje i badania oparte o
historyczne dane lub wyniki nie gwarantujg zyskow w przysztosci.

Kontrakty CFD sg ztozonymi instrumentami i wigzg sie z duzym ryzykiem szybkiej utraty srodkéw
pienieznych z powodu dzwigni finansowej. 82% rachunkow inwestoréw detalicznych odnotowuje straty
pieniezne w wyniku handlu kontraktami CFD u niniejszego dostawcy CFD. Zastandw sie, czy rozumiesz,
jak dziatajg kontrakty CFD, i czy mozesz pozwoli¢ sobie na wysokie ryzyko utraty pieniedzy.

XTB www.xtb.com



Edxtb

WWW.xth.com


http://www.xtb.com

