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Szanowni Panstwo,

W poniedziatek (05.02.2018 r.) doszto do przeceny na najwazniejszych rynkach bazowych. Amerykanski indeks
S&P500 potaniat 0 4,10%, pogtebiajac spadki zapoczatkowane w ubiegtym tygodniu, co przetozyto sie na
nastroje na warszawskim parkiecie. W pigtek (02.02.2018 r.) zostaty opublikowane dane na temat zatrudnienia
oraz ptac w amerykanskim sektorze pozarolniczym, ktére wskazaty na dalszy dynamiczny rozwdj rynku pracy,
co z kolei przektada sie na wyzsze oczekiwania inflacyjne. W zwiazku z powyzszym, rosng rowniez
oczekiwania wzgledem liczby podwyzek stdp procentowych przez Rezerwe Federalng Standw Zjednoczonych
w 2018 roku, co w krétkim terminie zostato negatywnie odebrane przez inwestoréw. Nalezy podkreslic, ze
dane fundamentalne w postaci raportowanych zyskow spétek jak i dane makroekonomiczne na temat stanu
amerykariskiej gospodarki w dalszym ciagu wspieraja rynek akcji.

Od poczatku istnienia indeksu S&P500 (1927 r.) jeszcze nigdy w historii nie miat miejsce tak dtugi okres (ponad
400 dni) bez korekty przekraczajacej 5%. Brak spadkéw cen surowcéw wskazuje na korekcyjny charakter
przeceny, przy jednoczesnym braku zmiany gtdwnych czynnikéw determinujacych nastawienie inwestoréw.

Analogiczna ocena wystepuje w kontekscie sytuacji na warszawskim parkiecie. Po silnej fali wzrostow majacej
miejsce w ostatnich miesigcach, krotkoterminowy wzrost awersji do ryzyka doprowadzit do korekty, ktéra w
obecnej fazie trendu pozostaje zjawiskiem zrozumiatym i wymaganym do kontynuacji zdrowej hossy.

Majac powyzsze na uwadze, w naszej opinii przecena na rynkach bazowych, ktéra przyniosta rowniez korekte
na warszawskim parkiecie jest korektg krdtkoterminowa. Czynniki fundamentalne z sektora spétek jak i dane
makroekonomiczne wspieraja scenariusz dalszej hossy w Srednim terminie, a uatrakcyjnione wyceny
poszczeg6lnych spotek moga w wybranych przypadkach stanowi¢ okazje dla inwestorow do zwiekszenia
zaangazowania w akcje.

Z powazaniem

ZespGt Doradztwa Inwestycyjnego,
Biuro Maklerskie BGZ BNP Paribas
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Nota prawna

Nadzér nad Biurem Maklerskim Banku BGZ BNP Paribas SA. z siedzibg w Warszawie przy ulicy Twardej 18, sprawuje Komisja
Nadzoru Finansowego. Niniejsza publikacja zostata przygotowana przez BM Banku BGZ BNP Paribas SA. wytacznie w celach
informacyjnych, nie uwzglednia indywidualnej sytuacji i potrzeb klienta oraz nie stanowi rekomendacji w rozumieniu przepiséw
Rozporzadzenia Delegowanego Komisji (UE) 2016/958 z dnia 9 marca 2016 roku. Niniejsza publikacja nie powinna by¢
wykorzystywana w charakterze lub traktowana jako oferta lub naktanianie do oferty sprzedazy, kupna lub subskrypcji
instrumentéw finansowych. BM Banku BGZ BNP Paribas SA. dotozyto nalezytej starannosci w celu zapewnienia, iz zawarte
informacje nie sa btedne lub nieprawdziwe w dniu ich publikacji. Wszelkie informacje i opinie zawarte w powyzszym dokumencie
zostaty przygotowane lub zaczerpniete ze zrodet uznanych przez BM Banku BGZ BNP Paribas S.A. za wiarygodne, lecz nie istnieje
gwarancja, iz sa one wyczerpujace i w petni odzwierciedlaja stan faktyczny. Przedstawione prognozy sa oparte wytacznie o analize
przeprowadzona przez BM Banku BGZ BNP Paribas S.A, opieraja sie na szeregu zatozeri, ktdre w przysztosci moga okazaé sie
nietrafne i BM Banku BGZ BNP Paribas S.A. nie gwarantuje ich sprawdzenia sie. Publikacja niniejsza ani zaden jej fragment nie jest
porada inwestycyjna, prawna, ksiegowa, podatkowa czy jakakolwiek inna. Wszelkie opinie i oceny zawarte w niniejszym dokumencie
wyrazaja opinie BM Banku BGZ BNP Paribas SA. w dniu jego sporzadzenia i mogg podlega¢ zmianom bez uprzedniego
powiadomienia. BM Banku BGZ BNP Paribas S.A. nie ponosi odpowiedzialnosci za prawdziwosc i kompletno$¢ przedstawionych w
niniejszym dokumencie informacji i prognoz, jak réwniez za wszelkie szkody powstate w wyniku wykorzystania niniejszej publikacji
lub zawartych w niej informacji. BM Banku BGZ BNP Paribas SA. udostepnia niniejsza publikacje nieodptatnie. Zabronione jest
powielanie i rozpowszechnianie tej publikacji Lub jej czesci bez zgody BM Banku BGZ BNP Paribas SA..

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