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Szanowni Panstwo,

Komentarz odno$nie decyzji Europejskiego Banku Centralnego dotyczacej redukcji programu
skupu aktywdw (tzw. luzowania ilo$ciowego)

Podsumowanie postanowier EBC

Na czwartkowym posiedzeniu Rady Prezeséw Europejskiego Banku Centralnego zostata podjeta decyzja na
temat ograniczenia programu skupu aktywow (tzw. luzowanie ilosciowe) poczawszy od stycznia 2018 roku.
Program zostanie zmniejszony doktadnie o potowe, tzn. miesieczna wielko$¢ skupu instrumentdéw dtuznych
przez EBC bedzie wynosi¢ 30 mld euro. Nowy program ma trwac co najmniej do wrzesnia 2018 roku.

Decyzja tego rodzaju byta od tygodnia oczekiwana przez rynek, ktory Swiadomy byt, ze EBC bedzie
postepowat bardzo ostroznie, tak aby nie doprowadzi¢ do istotnego wzrostu rentownosci europejskich
obligacji (tak jak miato to miejsce w 2013 roku w USA) oraz gwattownej zwyzki kursu euro. Uwazamy, ze
komunikacja ze strony EBC ma charakter ,gotebi”. Naszym zdaniem program skupu aktywow zostanie
utrzymany co najmniej do korica 2018 roku, a stopy procentowe nie powinny by¢ podnoszone przed koricem
2019 roku.

Reakcja rynkowa

Zgodnie z oczekiwaniami reakcja rynkowa nie byta gwattowna. ,Gotebi” ton wypowiedzi EBC sprawit, ze
rentownosci obligacji niemieckich spadty o 3 punkty bazowe. Waluta europejska ostabita sie wzgledem
dolara amerykanskiego o 0,7% do poziomu 1,172. Decyzja miata rédwniez pozytywny wptyw na rynki akcji,
ktére kontynuowaty czwartkowe wzrosty.

Kurs walutowy
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Po czwartkowej informacji kurs euro w relacji do dolara amerykanskiego odbit sie od gérnej granicy trendu
spadkowego zapoczatkowanego pod koniec sierpnia. Obecnie kurs walczy z poziomem wsparcia 1,1616
(maksimum z 2015 roku).

Z powazaniem
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Nota prawna

1. Biuro Maklerskie BGZ BNP Paribas S.A. (dalej ,Biuro Maklerskie”) prowadzi dziatalno$¢ maklerskg na podstawie zezwolenia Komisji Papieréw
Warto$ciowych 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.). Nadzér nad dziatalno$ciag 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 bankowoséci 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 postanowienn 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 rozporzgdzenia Ministra Finansow z dnia 19 pazdziernika 2005r.
w sprawie informacji stanowigcych rekomendacje dotyczace instrumentéw finansowych, ich emitentéw lub wystawcéw (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 osiagniecia potencjalnych lub spodziewanych zyskéw z inwestycji.

7. Inwestowanie przez Klienta w Instrumenty finansowe wigze si¢ z ryzykiem inwestycyjnym. Klient powinien by¢ $wiadomy, ze istnieja czynniki ryzyka
zwigzane z podejmowaniem decyzji inwestycyjnych w oparciu o Raporty okresowe przekazane w ramach Ustugi doradztwa inwestycyjnego. W konsekwencji
Klient powinien liczy¢ sie z mozliwoscig poniesienia straty obejmujgcej czg$¢ 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 celéw inwestycyjnych, sytuacji finansowej oraz wiedzy i
doswiadczenia Klienta.

10. Inwestowanie w Instrumenty finansowe wigze sie z obowigzkami podatkowymi wynikajacymi z wiasciwych przepiséw prawa, ktére moga zaleze¢ od
indywidualnej sytuacji Klienta i wymagacé zasiggnigcia przez Klienta porady doradcy podatkowego.

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

12. Niniejszy dokument zostat sporzgdzony wytgcznie na potrzeby $wiadczenia ustugi doradztwa inwestycyjnego i nie stanowi oferty lub zaproszenia do
sktadania ofert, nie jest prospektem emisyjnym, reklama, ofertg publiczng Funduszy inwestycyjnych lub produktéw 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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