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Szanowni Panstwo,

Wyniki Il tury wybordw prezydenckich we Francji

Wyniki drugiej tury wybordw prezydenckich we Francji nie byty dla uczestnikéw rynku duzym
zaskoczeniem. Emmanuel Macron zostat nowym prezydentem Francji, zdobywajac 66% gtoséw
wyborcédw. Chociaz frekwencja wyborcza byta nizsza niz oczekiwano (75%), nie wptyneta ona w
znaczacy sposéb na finalny wynik wyboréw.

Emanuel Macron w ostatnich tygodniach w zauwazalny sposéb prowadzit w sondazach
przedwyborczych nad swojg kontrkandydatka, Marine Le Pen. Zapowiadana przez niego polityka
zaktada utrzymanie Francji w pro-europejskim nurcie, co zostato pozytywnie przyjete przez rynki
akcji na $wiecie. Kontrakty futures dla indekséw Eurostoxx50 oraz CAC40 wskazywaty w porannych
godzinach na nieco mniej niz 1% wzrost. Rentownosci europejskich obligacji zachowuja sie dosc
stabilnie, nieznacznie umacnia sie euro wobec dolara.

Z uwagi jednak na silne wzrosty indeksdw po pierwszej turze wyboréw prezydenckich, dzisiejszy
rezultat spowodowat krétkoterminowa realizacje zyskéw w dalszych godzinach handlu. W $rednim i
dtuzszym terminie, wynik wyboréw we Francji jest bardzo pozytywnym bodZcem dla rynkéw akcji z
uwagi na fakt, ze jeden z istotnych czynnikéw ryzyka zdezaktualizowat sie. Fundamenty dla wzrostu
kursow europejskich spoétek pozostaja mocne, bioragc pod uwage poprawiajaca sie kondycje
europejskiej gospodarki i perspektywy wzrostu zyskéw spotek.

Warto jednak pamigtaé, ze czynniki ryzyka natury politycznej dla Europy w dalszym ciggu istnieja,
mimo pozytywnego rozstrzygniecia dla inwestoréw francuskich wybordw prezydenckich. W czerwcu
odbywac¢ sie beda wybory parlamentarne we Francji i w Wielkiej Brytanii, co jednak nie powinno
spowodowac zwiekszonej zmiennosci na rynkach finansowych. Obawy inwestordw budzi¢ moga za
to wrzesniowe wybory w Niemczech i przede wszystkim zapowiadane na luty 2018 roku wybory
parlamentarne we Wtoszech.

Z uwagi na wymienione wyzej ryzyka polityczne w Europie oraz obawy dotyczace tempa
wprowadzania reform gospodarczych przez Donalda Trumpa w Stanach Zjednoczonych, nasze
krétkoterminowe nastawienie do rynkéw akcji jest obecnie neutralne.

Niemniej w $rednim i dtuzszym terminie uwazamy jednak akcje za najbardziej atrakcyjng obecnie
klase aktywéw. Perspektywy wzrostu globalnej gospodarki i tempa inflacji pozostaja dobre.
Szczegdlnie pozytywnie oceniamy rynek akcji w Europie Zachodniej, miedzy innymi z uwagi na
poprawiajace sie otoczenie makroekonomiczne, ktore wspiera przyspieszenie wzrostu wynikow
spotek, co dobrze obrazuja obecne dodatnie rewizje prognoz zyskéw. Natomiast neutralne podejscie
utrzymujemy do akcji amerykariskich, ze wzgledu na moment cyklu koniunkturalnego, wymagajace
wyceny przy niskiej oczekiwane] przestrzeni do wzrostu zyskéw spétek oraz przez wspomniane
wczesniej czynniki ryzyka, do ktdrych warto zaliczy¢ dodatkowo polityke amerykanskiej Rezerwy
Federalne;j.
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Nota prawna

1. Biuro Maklerskie BGZ BNP Paribas S.A. (dalej ,Biuro Maklerskie”) prowadzi dziatalno$¢ maklerskg na podstawie zezwolenia Komisji Papierow
Wartosciowych i Gietd (obecnie Komisja Nadzoru Finansowego). Podlega regulacjom ustawy z dnia 29 lipca 2005 roku o obrocie instrumentami
finansowymi (Dz.U. 2010 Nr 211, poz. 1384 ze zm.). Nadzor nad dziatalnoscig Biura Maklerskiego sprawuje Komisja Nadzoru Finansowego.

2. Niniejszy Raport okresowy zostat przygotowany przez Biuro Maklerskie w ramach Ustugi doradztwa inwestycyjnego, o ktérej mowa w art. 69
ust. 2 pkt 5 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, $wiadczonej za zezwoleniem Komisji Nadzoru Finansowego, na podstawie Umowy
$wiadczenia ustugi doradztwa inwestycyjnego rzez Biuro Maklerskie Banku BGZ BNP Paribas S.A. dla klientéw bankowosci prywatnej (dalej
,Umowa”) oraz Regulaminu $wiadczenia Ustug Doradztwa Inwestycyjnego przez Biuro Maklerskie Banku BGZ BNP Paribas S.A. dla klientéw
bankowosci prywatne j(dalej ,Regulamin”) dostepnego na stronie internetowej www.bm.bnpparibas.pl

3. Informacje przedstawione w niniejszym Raporcie okresowym zostaty przygotowane przy uwzglednieniu okolicznosci, ze Klient jest Klientem
detalicznym oraz na podstawie wyniku przeprowadzonej oceny odpowiednios$ci, zgodnie z ktérym Klient zostat zakwalifikowany jako Klient o
Profilu inwestycyjnym okreslonym w kwestionariuszu oceny z uwzglednieniem postanowien Umowy.

4. Stwierdzenie odpowiednio$ci Ustugi doradztwa inwestycyjnego oraz ustalenie Profilu inwestycyjnego Klienta nastgpito na podstawie
uzyskanych od Klienta informacji zgodnie z Regulaminem.

5. Przedstawione w Raporcie okresowym informacje nie stanowig rekomendacji w rozumieniu rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19
pazdziernika 2005r. w sprawie informacji stanowigcych rekomendacje dotyczgce instrumentéw finansowych, ich emitentéw lub wystawcoéw (Dz.U.
2005, Nr 206, poz. 1715).

6. Przedstawione w Raporcie okresowym informacje nie mogg by¢ traktowane i postrzegane przez Klienta korzystajgcego z Ustugi doradztwa
inwestycyjnego jako zapewnienie lub gwarancja osiggniecia potencjalnych lub spodziewanych zyskéw z inwestyciji.

7. Inwestowanie przez Klienta w Instrumenty finansowe wigze sig z ryzykiem inwestycyjnym. Klient powinien by¢ $wiadomy, ze istniejg czynniki
ryzyka zwigzane z podejmowaniem decyzji inwestycyjnych w oparciu o Raporty okresowe przekazane w ramach Ustugi doradztwa
inwestycyjnego. W konsekwencji Klient powinien liczy¢ si¢ z mozliwoscig poniesienia straty obejmujacej cze$¢ lub nawet cato$¢ inwestowanych
Srodkéw finansowych.

8. Informacje wskazane w niniejszym dokumencie, sg aktualne jedynie w terminie waznosci Raportu okresowego zgodnie z postanowieniami
Regulaminu.

9. Przedstawiona w Raporcie okresowym informacja zostata sporzgdzona przez uprawnionych pracownikéw Biura Maklerskiego w oparciu o
informacje ze zrédet uznawanych za wiarygodne, w tym wymienionych w Regulaminie. Biuro Maklerskie dochowuje nalezytej starannosci
przygotowujgc Raporty okresowe zgodnie z najlepiej pojetym interesem Klienta, z uwzglednieniem wskazanych przez Klienta celow
inwestycyjnych, sytuacji finansowej oraz wiedzy i do$wiadczenia Klienta.

10. Inwestowanie w Instrumenty finansowe wigze sie z obowigzkami podatkowymi wynikajgcymi z wlasciwych przepiséw prawa, ktére moga
zaleze¢ od indywidualnej sytuacji Klienta i wymagaé zasiegniecia przez Klienta porady doradcy podatkowego.

11. Niniejszy dokument zostat sporzgdzony przez Biuro Maklerskie wytacznie na uzytek Klienta i podlega ochronie prawa autorskiego. Raport
okresowy nie moze by¢ rozpowszechniany, publikowany lub powielany odptatnie czy nieodptatnie, czy w jakiejkolwiek inny sposéb przekazywany
osobom trzecim w catos$ci lub w czgsci bez wyraznej uprzedniej zgody Biura Maklerskiego.

12. Niniejszy dokument zostat sporzadzony wytgcznie na potrzeby Swiadczenia ustugi doradztwa inwestycyjnego i nie stanowi oferty lub
zaproszenia do sktadania ofert, nie jest prospektem emisyjnym, reklama, ofertg publiczng Funduszy inwestycyjnych lub produktow
strukturyzowanych.

"Nota prawna na temat sporzgdzania i rozpowszechniania rekomendacji inwestycyjnych” jest dostepna na stronie:
https://www.bgzbnpparibas.pl/biuro-maklerskie/files/Static_informations_wersja_PL.pdf
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