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Podsumowanie miesigca

Najsilniejsze wzrosty w listopadzie zanotowat segment funduszy
akcji rynkow rozwinietych, ktory zyskat na wartosci 2,3%. Naj-
wiekszy wktad w takie zachowanie benchmarku miat rynek ame-
rykanski, na ktérym najlepiej radzit sobie Nasdaq zyskujac 4,1%
oraz S&P500 ze wzrostem o 3,6%.

Nieco stabiej radzity sobie rynki wschodzqgce, ktorych ben-
chmark stracit -0.5%. Zachowanie tego segmentu jest nieco
stabsze niz indeks MSCI EM, ktory na wartosci stracit tylko -
0,1%. Warto zwréci¢ uwage na bardzo silny spadek w grupie
funduszy akcji Ameryki tacinskiej, gdzie miesieczna stopa zwrotu
wynosi -4,4%. Na drugim biegunie jest z kolei grupa funduszy
akcji azjatyckich bez Japonii z 1,0% miesieczng stopq zwrotu.

W segmentach papieréw dtuznych widoczna jest kontynuacja
ostabienia funduszy dtuznych uniwersalnych, ktérych ben-
chmark stracit -0,4%. Jest to kolejny z rzedu miesigc w ktorym
segment ten notuje ujemne stopy zwrotu. Nieco lepiej zachowat
sie segment funduszy dtuznych korporacyjnych i high yield zy-
skujgc 0,5%. W tym segmencie in plus wyréznia sie grupa papie-
row dtuznych europejskich high yield, ktoéra notuje wzrost na
poziomie 1,0%.

Na rynku walutowym, po pazdziernikowym umocnieniu, wida¢
ostabienie ztotowki, ktora w relacji do euro stracita -1,3% a do
dolara -2,4%.

Wykres: USODPLN

Naruszenie linii wsparcia tqczqcej dotki z kwietnia 2018 roku i
czerwca 2019 roku nie przetozyto sie na przyspieszenie ruchu
spadkowego. Kurs USDPLN wrocit powyzej 3,8610 zt co kompli-
kuje nieco sytuacje techniczng.

Podaz nie ma juz przewagi w krétkim terminie co oznacza, ze
scenariusz zaktadajgcy spadek w strone 3,7263 zt traci nieco na
znaczeniu. Z drugiej strony o trwatym powrocie trendu wzrosto-
wego bedzie mozna powiedzie¢ dopiero po przetamaniu oporu
jakim jest strefa 4,02 - 4,06 zt.

* Szczegotowe informacje na temat metodologii oraz przedstawionych danych znajdujq
sie na przedostatniej stronie niniejszego opracowania.
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Stopy zwrotu - segmenty (benchmarki *) / grupy ™M 3M  12M
akgji rynkéw rozwinietych: 23% 74% 8.8%
akcji amerykanskich 3.8% 5.0% 9.8%
akgji europejskich rynkow rozwinietych 1.9% 88% 11.0%
akgji globalnych rynkéw rozwinietych 27%  7.1% 11.4%
akgji globalnych rynkéw rozwinietych MIS 12% 69% 4.5%
akgji zagranicznych pozostate 20%  92% 7.0%
akcji rynkéw wschodzqceych: -0.5% 5.6% 12.5%
akcji Ameryki tacifskiej -4.4%  2.5% 10.1%
akcji azjatyckich bez Japonii 1.0% 6.2% 13.9%
akgji europejskich rynkéw wschodzqeych -0.2%  7.5% 20.0%
akgji globalnych rynkéw wschodzqeych 0.4%  2.0% 10.5%
akdji indyjskich 05% 9.7% 6.0%
dtuzne uniwersalne: -0.4% 02% 5.9%
papieréw dtuznych azjatyckich uniwersalne 02% 04% 8.9%
papieréw dtuznych globalnych uniwersalne -0.5% -0.7% 5.9%
papieréw dtuznych rynkéw wschodzqeych uniwersalne -1.8% -0.2% -0.4%
papieréw dtuznych USA uniwersalne 0.0% -0.4% 10.8%
papieréw dtuznych zagranicznych pozostate 0.0% 1.8% 4.4%
dtuzne korporacyjne i high yield: 0.5% 1.1% 12.2%
papierow dtuznych europejskich high yield 1.0% 21% 14.2%
papieréw dtuznych globalnych high yield 0.4% 1.1%  9.4%
papierow dtuznych globalnych korporacyjnych 0.2% 0.2% 13.2%
Indeksy gietdowe / stopy zwrotu (total return) Wartos¢ 1M 3M  12M
MSCI WORLD 229226  28% 7.8% 15.2%
MSCI EM 104005 -01% 61% 7.7%
S&P500 314098 3.6% 7.9% 16.1%
Nasdaq 8403.69 41%  9.6% 22.3%
EuroStoxx50 4079.86  1.6% 87% 17.9%
Nikkei 21292 03% 102% 10.7%
Indeksy obligacji / stopy zwrotu (total return) Wartos¢ 1M 3M  12M
MLTAG10D (Obligacje Niemcy 10Y) 39485 -1.6% -28% 3.9%
SPBDU10T (Obligacje USA 10Y) 650.11  -0.6% -1.6% 12.2%
Kursy walut Warto$¢ 1M 3M  12M
EURUSD 11018 1.2% -03% 2.7%
USDPLN 39164 -24% 18% -3.2%
EURPLN 43166 -13% 1.4% -0.6%
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Grupy funduszy

Indeks sity relatywnej - 12 miesiecy*

O
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zmiana miesigczna
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akcji europejskich rynkéw wschodzqceych 401 -0.48
papierow dtuznych europejskich high yield 245 +2.42
akeji azjatyckich bez Japonii 210 -1.32
papierow dtuznych globalnych korporacyjnych 1.35 +0.72
akeji globalnych rynkéw rozwinietych 0.91 +0.59
akcji europejskich rynkow rozwinietych 0.67 +1.04
akeji globalnych rynkéw wschodzacych 0.47 -0.48
akeji Ameryki tacinskiej 0.31 -1.14
papieréw dtuznych USA uniwersalne 0.23 +0.05
akcji amerykanskich 0.19 +0.55
papierow dtuznych globalnych high yield -0.10 +0.26
papierow dtuznych azjatyckich uniwersalne -0.417 -0.19
akeji zagranicznych pozostate -0.46 +0.29
akcji indyjskich -0.61 -2.35
papierow dtuznych globalnych uniwersalne -0.62 -0.15
akeji globalnych rynkéw rozwinigtych MIS -0.84 +0.07
papierow dtuznych zagranicznych pozostate -0.86 03
papierow dtuznych rynkéw wschodzgcych uniwersalne - -0.57
legenda: -
wart 08¢ najnizsza warto$¢ najwyzsza
Podsumowanie: Macierz preferencji inwestora**
zwrot / IR TR
3 6 12 24 36

Pigty miesiqc z rzedu na pierwszym miejscu
utrzymuje sie grupa funduszy akcji europej-
skich rynkéw wschodzqcych. Nie przeszka-
dza w tym spadek indeksu sity relatywnej o
-0,48 pkt.

Najwiekszy wzrost wartosci indeksu sity
relatywnej notuje grupa funduszy papieréw
dtuznych europejskich high yield (+2,42
pkt.). Dzigki temu grupa wraca do czotéwki,
w ktérej przebywata w poprzednich miesig-
cach.

Najwiekszy spadek notuje grupa funduszy
akcji indyjskich (-2,35 pkt.)

W macierzy preferencji inwestora widoczne
sq 4 grupy funduszy. Najlepiej wypada
grupa funduszy akcji europejskich rynkéw
wschodzqcych oraz grupa funduszy akcji
europejskich rynkow rozwinietych. Z kolei w
24-mieisecznym okresie wyroéznia sie grupa
funduszy akcji amerykanskich, a jedng ko-
morke w 3-miesiecznym okresie zajmuje
grupa funduszy akcji indyjskich.
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* BM PKO BP wylicza warto$¢ indeksu sity relatywnej funduszu (w relacji do benchmarku) w oparciu o stope zwrotu wzgledem benchmarku (50% wagi) oraz wskaznik Information Ratio (50%
wagi) z ostatnich 12 miesiecy. Szczegotowe informacje na temat metodologii rankingu znajdujq sie na przedostatniej stronie niniejszego opracowania.

**Macierz preferencji przedstawia fundusze z najwyzszq wartosciq indeksu sity relatywnej dla réznych okreséw w oparciu o rozne kombinacje wag dla stopy zwrotu wzgledem benchmarku
oraz wskaznika Information Ratio.
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Fundusze akcji rynkow rozwinietych

Indeks sity relatywnej - 12 miesiecy* zmiana miesigczna

utrzymuje sie Schroder ISF Global Susta-
inable Growth A ACC USD. Nie przeszkadza
w tym najsilniejszy spadek indeksu sity
relatywnej (-0,54 pkt.).

Najwiekszy wzrost indeksu sity relatywnej
notuje Franklin Mutual European Fund
Class A (ACC) USD-H1 (+0,49 pkt.)

W macierzy preferencji inwestora poza
funduszami z 1 i 2 miejsca rankingu, wi-
doczne sq jeszcze 2 fundusze, ktore wyréi-
niajg sie w 3 i 6-miesiecznym horyzoncie.
Sq to Franklin Mutual European Fund
Class A (ACC) USD-H1 i Templeton Global
Smaller Companies Fund Class A (ACC)
usD.
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Stopy zwrotu benchmarkéw - 3 lata
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Schroder ISF Global Sustainable Growth A ACCUSD 272 -0.54
Franklin U.S. Opportunities Fund Class A (ACC) USD 1.87 +0.3
Fidelity Funds - Global Demographics A - Acc - USD 1.51 -0.39
Franklin Mutual European Fund Class A (ACC) USD-H1 1.45 +0.49
Franklin World Perspectives Fund A (ACC) USD 116 -0.15
Schroder ISF US Large Cap A ACC USD 0.61 +0.04
Templeton Global Smaller Companies Fund Class A (ACC) USD 0.06 +0.12
Schroder ISF EURO Equity AT ACC USD ] ] -007 40,09
Schroder ISF Global Dividend Maximiser A ACC USD -0.16 +0.06
Franklin Global Small- Mid Cap Growth Fund A (ACC) USD 0.1
Templeton Global Fund Class A (ACC) USD 012
Fidelity Funds - America Fund A - Acc - USD -0.15
legenda: -
wart 0$¢ najnizsza warto$¢ najwyzsza
Podsumowanie: Macierz prefer.erchi inwestora**
owrot/ IR miesigce
« Od 12 miesiecy na pierwszym miejscu } 6 12 u 36
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* BM PKO BP wylicza warto$¢ indeksu sity relatywnej funduszu (w relacji do benchmarku) w oparciu o stope zwrotu wzgledem benchmarku (50% wagi) oraz wskaznik Information Ratio (50%
wagi) z ostatnich 12 miesiecy. Szczegotowe informacje na temat metodologii rankingu znajdujq sie na przedostatniej stronie niniejszego opracowania.

**Macierz preferencji przedstawia fundusze z najwyzszq wartosciq indeksu sity relatywnej dla réznych okreséw w oparciu o rozne kombinacje wag dla stopy zwrotu wzgledem benchmarku
oraz wskaznika Information Ratio.
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Fundusze akcji rynkow wschodzgcych

Indeks sity relatywnej - 12 miesiecy* zmiana miesigczna

® o o 2 A 2 e o o e Ea o
Schroder ISF Emerging Europe A1 ACC USD 287 +0.09
Schroder ISF Taiwanese Equity A ACC USD 285 +0.36
Schroder ISF Global Emerging Market Opportunities A ACC USD 1.37 +1.12
Schroder ISF Asian Opportunities A ACC USD 0.26 -0.14
Templeton Latin America Fund Class A (ACC) USD 026 +0.11
Fidelity Funds - Emerging Asia Fund A - Acc - USD -0.29 -1.09
Templeton Asian Growth Fund Class A (ACC) USD -0.33 +0.32
Fidelity Funds - Emerging Europe Middle East and Africa Fund A - Acc - USD -0.39 +0.45
Schroder ISF Frontier Markets Equity A1 ACC USD - . +0.63
Franklin India Fund Class A (ACC) USD 0.7
legenda: -
wart 08¢ najnizsza warto$¢ najwyzsza
Podsumowanie: Macierz prefer.erchi inwestora**
wrot /IR miesigce
3 6 12 24 36

« Od 6 miesiecy pierwsze miejsce utrzymuje
Schroder ISF Emerging Europe A1 ACC
usD.

» Najwiekszy wzrost indeksu sity relatywnej
notuje Schroder ISF Global Emerging Mar-
ket Opportunities A ACC USD (+1,12 pkt) a
spadek Fidelity Funds - Emerging Asia Fund
A - Acc - USD (-1,09 pkt.)

» Macierz preferencji zdominowaty fundusze
z pierwszych dwoch miejsc rankingu. Poza
nimi na przecieciu 3-miesiecznego okresu i
100% stopy zwrotu widoczny jest tylko
Franklin India Fund Class A (ACC) USD.
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* BM PKO BP wylicza warto$¢ indeksu sity relatywnej funduszu (w relacji do benchmarku) w oparciu o stope zwrotu wzgledem benchmarku (50% wagi) oraz wskaznik Information Ratio (50%

wagi) z ostatnich 12 miesiecy. Szczegotowe informacje na temat metodologii rankingu znajdujq sie na przedostatniej stronie niniejszego opracowania.

**Macierz preferencji przedstawia fundusze z najwyzszq wartosciq indeksu sity relatywnej dla réznych okreséw w oparciu o rozne kombinacje wag dla stopy zwrotu wzgledem benchmarku

oraz wskaznika Information Ratio.
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Fundusze dtuzne uniwersalne

Indeks sity relatywnej - 12 miesiecy*

O
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zmiana miesigczna
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Schroder ISF Global Unconstrained Bond A ACC USD 1.81 -0.22
Fidelity Funds - Us Dollar Bond Fund A - Acc - USD 1.70 -0.09
Fidelity Funds - Global Strategic Bond Fund A - Acc - USD 1.70 +0.93
Schroder ISF Asian Bond Total Return A ACC USD 1.55 -0.57
Schroder ISF US Dollar Bond AT ACC USD 1.03 +0.15
Fidelity Funds - Global Bond Fund A - Acc - USD 0.90 -0.06
Schroder ISF Global Bond A ACC USD 0.89 -0.23
Schroder ISF Global Inflation Linked Bond A ACC USD Hdg 0.82 +0.44
Schroder ISF Strategic Bond A ACC USD -0.13 +0.24
Schroder ISF Asian Convertible Bond A1 ACC USD . 047 4001
Schroder ISF Emerging Markets Debt Absolute Return AT ACC USD -0.46 0.1
Templeton Global Bond Fund Class A (ACC) USD -0.83 +0.07
Templeton Emerging Markets Bond Fund A (ACC) USD -- +0.02
Templeton Global Total Return Fund Class A (ACC) USD +0.1
legenda: -
wart 0$¢ najnizsza warto$¢ najwyzsza
Podsumowanie: Macierz prefer.erchi inwestora**
wrot /IR miesigce
3 6 12 24 36

» Po miesiecznej przerwie na pierwsze miej-
sce wraca Schroder ISF Global Unconstra-
ined Bond A ACC USD (-0,22 pkt.)

» Najwiekszy wzrost indeksu sity relatywnej
notuje Fidelity Funds - Global Strategic
Bond Fund A - Acc - USD (+0,93 pkt.) a
spadek Schroder ISF Asian Bond Total Re-
turn A ACC USD (-0,57 pkt.)

+ W macierzy preferencji inwestora widocz-
nych jest az 5 funduszy. Poza pierwszq
czworkq, ktora odstaje od reszty stawki
widoczny jest jeszcze Schroder ISF Asian
Convertible Bond A1 ACC USD.
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Stopy zwrotu benchmarkéw - 3 lata
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* BM PKO BP wylicza warto$¢ indeksu sity relatywnej funduszu (w relacji do benchmarku) w oparciu o stope zwrotu wzgledem benchmarku (50% wagi) oraz wskaznik Information Ratio (50%

wagi) z ostatnich 12 miesiecy. Szczegotowe informacje na temat metodologii rankingu znajdujq sie na przedostatniej stronie niniejszego opracowania.

**Macierz preferencji przedstawia fundusze z najwyzszq wartosciq indeksu sity relatywnej dla réznych okreséw w oparciu o rozne kombinacje wag dla stopy zwrotu wzgledem benchmarku

oraz wskaznika Information Ratio.
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Fundusze dtuzne korporacyjne i High Yield

O
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Indeks sity relatywnej - 12 miesiecy*

zmiana miesigczna
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Fidelity Funds - European High Yield Fund A - Acc - USD Hdg 247 +1.43
Schroder ISF Global Corporate Bond A ACC USD 0.65 -1.43
Schroder ISF Global HighYield A ACCUSD 051 +0.13
Fidelity Funds - Global HighYield Fund A - Acc - USD - -0.03
Franklin High Yield Fund Class A (ACC) USD 01
legenda: -
wart 0$¢ najnizsza warto$¢ najwyzsza
: Macierz preferencji inwestora**
Podsumowanie: preterenq
wrot /IR miesigce
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« W grupie funduszy dtuznych korporacyj-
nych i high yield bez wiekszych zmian. Na
szczycie utrzymujq sie Fidelity Funds - Eu-
ropean High Yield Fund A - Acc - USD Hdg
(+1,43 pkt., powrdt na pierwsze miejsce) i
Schroder ISF Global Corporate Bond A ACC
USD (-1,43 pkt.)

« W macierzy preferencji inwestora widoczny
jest tylko jeden fundusz.
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* BM PKO BP wylicza warto$¢ indeksu sity relatywnej funduszu (w relacji do benchmarku) w oparciu o stope zwrotu wzgledem benchmarku (50% wagi) oraz wskaznik Information Ratio (50%

wagi) z ostatnich 12 miesiecy. Szczegotowe informacje na temat metodologii rankingu znajdujq sie na przedostatniej stronie niniejszego opracowania.

**Macierz preferencji przedstawia fundusze z najwyzszq wartosciq indeksu sity relatywnej dla réznych okreséw w oparciu o rozne kombinacje wag dla stopy zwrotu wzgledem benchmarku

oraz wskaznika Information Ratio.
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METODOLOGIA
Dane:

Dane dla notowan jednostek funduszy inwestycyjnych pochodzq z serwisu Bloomberg. Przyporzqdkowanie poszczegélnych funduszy do segmentow i grup
na podstawie serwisu Analizy Online. Szczegdtowe dane dotyczqce podziatu i omawianych funduszy przedstawia tabela:

Segment funduszy akgji rynkéw rozwinietych: Segment funduszy akcji rynkow wschodzgcych:

akeji amerykanskich Fidelity Funds - America Fund A - Acc - USD akcji Ameryki tacinskiej Templeton Latin America Fund Class A (ACC) USD
Franklin U.S. Opportunities Fund Class A (ACC) USD
Schroder ISF US Large Cap A ACC USD akcji azjatyckich bez Japonii Fidelity Funds - Emerging Asia Fund A - Acc - USD

Templeton Asian Growth Fund Class A (ACC) USD

akeji europejskich rynkow rozwinigtych Franklin Mutual European Fund Class A (ACC) USD-H1 Schroder ISF Asian Opportunities A ACC USD
Schroder ISF EURO Equity A1 ACC USD Schroder ISF Taiwanese Equity AACC USD

akji globalnych rynk 6w rozwinigtych Fidelity Funds - Global Demographics A - Acc - USD akgji europejskich rynkéw wschodzqeych Schroder ISF Emerging Europe ATACCUSD
Franklin World Perspectives Fund A (ACC) USD
Templeton Global Fund Class A (ACC) USD akcji globul ngch rgnk()w wschgdzchch Fidelity Funds - Emerging Europe Middle East and Africa Fund A - Acc -
Schroder ISF Global Sustainable Growth AACC USD uso

Schroder ISF Frontier Markets Equity A1 ACC USD

akcji globalnych rynkow rozwinigtych MIS Franklin Global Small- Mid Cap Growth Fund A (ACC) USD Schroder ISF Global Emerging Market Opportunities A ACC USD

Templeton Global Smaller Companies Fund Class A (ACC) USD

akcji indyjskich Franklin India Fund Class A (ACC) USD
akeji zagranicznych pozostate Schroder ISF Global Dividend Maximiser A ACC USD
Segment funduszy dtuznych uniwersalnych: Segment funduszy dtuznych korporacyjnych i high yield:
PUP'emW dtuznych azjatyckich Schroder ISF Asian Bond Total Return A ACC USD pf]plerow dtuznych europejskich High Fidelity Funds - European High Yield Fund A - Acc - USD Hdg
uniwersalne Yield
papieréw dtuznych globalnych Fidelity Funds - Global Bond Fund A - Acc - USD papieréw dtuznych globalnych High Yield Fidelity Funds - Global High Yield Fund A - Acc - USD
uniwersalne Fidelity Funds - Global Strategic Bond Fund A - Acc - USD Franklin HighYield Fund Class A (ACC) USD
Templeton Global Bond Fund Class A (ACC) USD Schroder ISF Global HighYield A ACC USD
Templeton Global Total Return Fund Class A (ACC) USD
Schroder ISF Global Bond A ACC USD papieréw dtuznych globalnych Schroder ISF Global Corporate Bond A ACC USD
Schroder ISF Global Inflation Linked Bond A ACC USD Hdg korporacyjnych

Schroder ISF Global Unconstrained Bond A ACC USD
Schroder ISF Strategic Bond AACC USD

papierow dtuznych rynkow wschodzqcych Templeton Emerging Markets Bond Fund A (ACC) USD

uniwersalne
Schroder ISF Emerging Markets Debt Absolute Return A1 ACC USD
papieréw dtuznych USA uniwersalne Fidelity Funds - Us Dollar Bond Fund A - Acc - USD
Schroder ISF US Dollar Bond AT ACC USD
papieréw dtuznych zagranicznych Schroder ISF Asian Convertible Bond AT ACCUSD
pozostate
Benchmarki:

Miesiecznq stopq zwrotu dla danej grupy jest $rednia arytmetyczna miesiecznych stép zwrotu wszystkich funduszy wchodzgeych w sktad danej grupy.
Miesieczna stopa zwrotu dla danego segmentu (benchmark) obliczana jest jako $rednia arytmetyczna miesiecznych stop zwrotu wszystkich grup wchodzq-
cych w jego sktad. Z kolei miesieczng stopq zwrotu dla wszystkich grup (benchmark - 2 strona dokumentu) jest $rednia arytmetyczna miesiecznych stop
zwrotu wszystkich czterech segmentow.

Indeks sity relatywnej:

BM PKO BP bierze pod uwage tylko fundusze bedqce w ofercie BM PKO BP posiadajgce co najmniej 37-miesieczng historie notowan. Dla kazdego funduszu
w danej grupie BM PKO BP oblicza:

. stope zwrotu ponad benchmark za 3,6,12,24 i 36 miesiecy
. wskaznik Information Ratio za 3,6,12,24 i 36 miesiecy wyliczany na podstawie nastepujgcego wzoru:

Srednia dodatkowa stopa zwrotu ponad benchmark

IR=
Odchylenie standardowe dodatkowych stép zwrotu ponad benchmark

dla éredniej dodatkowej stopy zwrotu z funduszu ponad benchmark 2 0 oraz

Srednia dodatkowa stopa zwrotu ponad benchmark
(Odchylenie standardowe dodatkowych stép zwrotu ponad benchmark)™*

IR=

dla $redniej dodatkowej stopy zwrotu z funduszu ponad benchmark < 0.

Warto$ci uzyskanych stop zwrotu ponad benchmark i Information Ratio dla danego okresu sq normalizowane. W tym celu BM PKO BP wylicza $rednie
bezwzgledne odchylenie od benchmarku dla stép zwrotu i IR. Nastepnie wartosci stop zwrotu i IR dla danego funduszu w danym okresie dzielone sq przez
$rednie bezwzgledne odchylenie od benchmarku.

BM PKO BP w rankingu indeksow sity relatywnej przedstawia $redniq wazong (50% wagi dla stopy zwrotu ponad benchmark i 50% wagi dla wskaznika IR)
z okresu 12 miesiecy. Z kolei w macierzy preferencji przedstawiane sq fundusze z najwyzszymi odczytami wazonej sity relatywnej dla danego okresu. Np.
25% wagi dla stopy zwrotu ponad benchmark i 75% wagi dla wskaznika IR z okresu 24 miesiecy.
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Biuro Maklerskie PKO Banku Polskiego
02-515 Warszawa, ul. Putawska 15
t: 225218010
t: 225216573

www.bm.pkobp.pl

Betchatow 97-400 Betchatow Krakoéw 31-110 Krakéw Jastrze bie-Zdréj 44-335 Jastrzebie-Zdroj

ul.Wojska Polskiego 65 ul. Pitsudskiego 19 (zamiejscowa jednostka Ql- Pitsudskiego 31

tel. (44) 6350599 tel. (12) 370 53 82 POK w Raciborzu) tel. (32) 477 10 22
Biatystok 15-426 Biatystok Legnica 59-220 Legnica Rzeszow 35-959 Rzeszo6w

Rynek Kosciuszki 16 ul. Wroctawska 25 ul. 3-go Maja 23

tel. (85) 678 63 94 tel. (76) 721 44 32 tel. (17) 875 28 84
Bydgoszcz 85-005 Bydgoszcz Lublin 20-002 Lublin Krosno 38-400 Krosno

ul. Gdanska 23 ul. Krakowskie Przedmiescie 14 (zamiejscowa jednostka Ul- Bieszczadzka 3

tel. (52) 326 13 84 tel. (81) 532 66 37 POK w Rzeszowie) tel. (13) 437 30 70
Czestochowa  42-200 Czestochowa t6dz 92-332t6dz Sosnowiec 41-200 Sosnowiec

al. Najswietszej Maryi Panny 19 al. Pitsudskiego 153 ul. Kilinskiego 20

tel. (34) 378 11 40 tel. (42) 670 46 96 tel. (32) 266 53 86
Elblgg 82-300 Elblgg Olsztyn 10-541 Olsztyn Szczecin 70-404 Szczecin

ul. Teatralna 9 ul. Dgbrowszczakéw 30 al. Niepodlegto$ci 44

tel. (55) 239 63 14 tel. (89) 523 09 25 tel. (91) 430 62 84
Gdansk 80-958 Gdansk Opole 45-072 Opole Torun 87-100 Torun

ul. Okopowa 3 ul. Reymonta 39 ul. Szeroka 14/16

tel. (58) 30170 90 tel. (77) 454 71 72 tel. (56) 610 47 40
Gdynia 81-342 Gdynia Ptock 09-410 Ptock Warszawa 00-010 Warszawa

ul. Waszyngtona 17 al. Jana Pawta Il 2 ul. Sienkiewicza 12/14

tel. (58) 662 90 33 tel. (24) 264 00 88 tel. (22) 525 48 23
Jelenia Géra 58-506 Jelenia Gora Poznan 60-914 Poznan Warszawa 02-515 Warszawa

ul. R62yckiego 6 pl. Wolnosci 3 ul.Putawska 15

tel. (75) 6436172 tel. (61) 855 54 28 tel. (22) 5218710
Katowice 40-012 Katowice Putawy 24-100 Putawy

ul. Dworcowa 6 ul. Partyzantéw 3

tel. (32) 35799 00 tel. (81) 880 48 65
Koszalin 75-841 Koszalin Raciborz 47-400 Raciborz

ul. Jana Pawta 11 23/25 ul. Pracy 21

tel. (94) 317 7529 tel. (32) 45394 60

INFORMACJE | ZASTRZEZENIA
DOTYCZACE CHARAKTERU PUBLIKAC)I ORAZ ODPOWIEDZIALNOSCI ZA JEJ SPORZADZENIE, TRESC | UDOSTEPNIENIE

Niniejsza publikacja (dalej: ,Publikacja”) zostata opracowana przez Biuro Maklerskie PKO Banku Polskiego (dalej: ,BM PKO BP”), dziatajqcy zgodnie z ustawq z dnia 29 lipca 2005
r. o obrocie instrumentami finansowymi, na potrzeby Klientéw BM PKO BP, nabywajgcych tytuty uczestnictwa w instytucjach wspolnego inwestowania w ramach $wiadczenia
ustugi przyjmowania i przekazywania zlecen nabycia lub zbycia instrumentéw finansowych do innego podmiotu w celu ich wykonania. Publikacja zostata przygotowana z docho-
waniem nalezytej staranno$ci i rzetelno$ci, jednak BM PKO BP nie gwarantuje, ze informacje zawarte w Publikacji sq w petni doktadne i kompletne. Klient ponosi wytqczng odpo-
wiedzialno$¢ za decyzje inwestycyjne podjete na podstawie informacji zawartych w niniejszej Publikacji.

BM PKO BP informuje, iz inwestowanie $rodkdw w instrumenty finansowe wigze sie z ryzykiem utraty czesci lub catosci zainwestowanych $rodkow.

Publikacja ma charakter informacyjno -edukacyjny i ma na celu przedstawienie ww. Klientom danych dotyczqcych wynikéw funduszy inwestycyjnych, ktérych dystrybutorem jest
BM PKO BP.

Niniejsza Publikacja nie stanowi oferty lub zaproszenia do subskrypcji lub zakupu oraz dokonania transakceji na instrumentach finansowych, ani nie ma na celu naktaniania do
nabycia lub zbycia jakichkolwiek instrumentéw finansowych. Komentarze i informacje zawarte w Publikacji nie sq $wiadczeniem ustugi doradztwa inwestycyjnego. Publikacja nie
stanowi rekomendacji inwestycyjnej w rozumieniu Rozporzqdzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 596/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 r. w sprawie naduzyé na rynku
(rozporzqdzenie w sprawie naduzyé na rynku) oraz uchylajgcego dyrektywe 2003/6/WE Parlamentu Europejskiego i dyrektywy Komisji 2003/124/WE, 2003/125/WE i 2004/72/
WE. Publikacja nie jest przekazywana w ramach $wiadczenia ustugi sporzqdzania analiz inwestycyjnych, analiz finansowych oraz innych rekomendacji o charakterze ogélnym
dotyczqcych transakcji w zakresie instrumentoéw finansowych.

Prezentowane dane odnoszq sie do przesztosci i nie gwarantujq osiggniecia podobnych wynikéw w przysztosci. Zrodtem danych zawartych w niniejszym opracowaniu 0dnoszq-
cych sie do danych rynkowych i finansowych sq Bloomberg, Analizy Online oraz obliczenia wtasne BM PKO BP.



