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PRZEGLAD TEMATOW INWESTYCYJNYCH PO 1Q19

Niemal wszystkie zaproponowane przez nas tematy inwestycyjne, po pierwszych trzech miesigcach 2019 roku,
przyniosty dodatnig stope zwrotu, w wiekszos$ci przypadkéw pobijajac swoje benchmarki.

Pomimo obnizenia prognoz wzrostu gospodarczego oraz Sciezki inflacji, gtdwne $wiatowe indeksy akcji w pierwszym
kwartale odnotowaty pozytywne stopy zwrotu. Ostrozno$¢ bankow centralnych zwigzana z mozliwoscia
spowolnienia gospodarczego oraz spadajace rentownosci obligacji skarbowych daty impuls do wzrostéw na rynkach
akcji oraz obligacji. To samo mozemy powiedzie¢ na temat surowcdw, nieruchomosci oraz funduszy stosujacych
alternatywne strategie inwestycyjne. Jedynie zachowanie naszych propozycji przedstawionych w temacie
inwestycyjnym dotyczacym walut, w pierwszym kwartale odbiegat negatywnie od rezultatu pozostatych tematéw.

Przedstawione przez nas tematy inwestycyjne w wiekszosci przypadkéw skupiaty sie na rynkach akcyjnych dzieki
zatozeniu, ze w warunkach podwyzszonej zmienno$ci kapitat powréci wtasnie do tych klas aktywéw.

Dotychczas najlepsze wyniki przyniosty tematy dotyczace Bezpieczenstwa jutra, oraz Przemystu 4.0, ktérych stopa
zwrotu wyniosta do tej pory okoto 20% (w USD) z tatwoscig pokonujac benchmark (MSCI World All Country Index
+12%). Ponizej przedstawiamy przypomnienie poszczegélnych Tematdw Inwestycyjnych wraz z przedstawieniem
performance w okresie 1Q19 na tle benchmarkow.

Tematy dla klientéw o wyzszej awersiji do ryzyka

1. Strategie alternatywne w czasach wysokiej zmienno$ci

Temat ten byt skierowany do inwestoréw poszukujacych stabilnych stop zwrotu przy zachowaniu

konserwatywnego poziomu
tolerancji ryzyka. Zalecalis’my W Performance vs benchmark za 1Q19
nim inwestycje miedzy innymi w = ndeks = Benehmark
krotkoterminowe obligacje Indeks obligacji skarbowych USA

Temat 1
skarbowe Standw Zjednoczonych, Inflacja PL r/r

lub produkty oparte na tej klasie
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Inflacja PL r/r

inwestycyjne stosujace

alternatywne strategie, produkty —
Temat 1 s eweloperzy

strukturyzowane oraz iR e

nieruchomosci i oparte na nich
produkty  (REIT, akgje
, Temat 2 Net Return EUR Index
deweloperdw notowanych na MSCI World AC Indeks (USD)
GPW), czyli przede wszystkim
aktywa majace na  celu
zabezpieczenie portfela przed
inflacja.
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Zrddto: Bloomberg, BM BNP Paribas Bank Polska

2. Zaawansowany etap hossy na rynku akcji sprzyja spétkom o wysokiej jakosci

Zaawansowany etap hossy na amerykanskiej gietdzie w potaczeniu z zacieSnianiem polityki monetarnej przez
$wiatowe banki centralne faworyzuje w naszej opinii podmioty o wysokiej jakosci (ang. quality). W strefie euro,
za takie spGtki uwazamy miedzy innymi podmioty generujace wysoka i statg stope dywidendy. Ponadto, w
omawianym kontek$cie rekomendowaliSmy réwniez obligacje korporacyjne spotek ze Standw Zjednoczonych i
Azji, charakteryzujace sie wysokim ratingiem kredytowym i krétkim czasem trwania, czyli niskim duration.
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Temat dla klientéw bardziej agresywnych
3. Chiny: dazenie do umiedzynarodowienia lokalnych rynkéw finansowych

Postepujaca liberalizacja gospodarki Paristwa Srodka objeta swoim zakresem rynki akcji, obligacji i walut. W
2018 roku uchwalono szereg ustaw tagodzacych restrykcje w dostepie do chiriskich rynkdw finansowych dla
zagranicznych inwestorow. Z kolei rosnacy udziat chinskich akeji i obligacji w miedzynarodowych indeksach jest
kamieniem milowym w procesie umiedzynarodowienia lokalnych rynkéw kapitatowych, powodujacym naptyw
setek miliardéw dolarow amerykariskich w srednim i dtugim terminie. W temacie tym zalecaliSmy ekspozycje na
chinski rynek akcji i obligacji poprzez fundusze inwestycyjne, produkty strukturyzowane oraz ETFy, a takze
bezposrednie inwestycje poprzez ustugi DI oraz DPM.

Performance vs benchmark za 1Q19
m Indeks Benchmark

17,99% MSCI China Index

|

Temat 3
MSCI World AC Indeks (USD)

13,29% Srednia z 4 indeksévx{ (MSCI China, Shanghai
Shenzhen CSI 300, Nikkei225, KOSPI)
MSCI World AC Indeks (USD)

Temat 4

17,47% SPDR KENSHO SMART MOBILITY
Temat 5

MSCI World AC Indeks (USD)

21,85% ISE Cyber Security Index

Temat 6
MSCI World AC Indeks (USD)
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Zrddto: Bloomberg, BM BNP Paribas Bank Polska

4. Miedzynarodowe napiecia handlowe: nowy podziat rél w Azji

Jeszcze zanim pojawity sie napiecia handlowe na linii Stany Zjednoczone - Chiny, producenci przenosili swoje
fabryki z Chin do regionéw o nizszych kosztach, takich jak Azja Potudniowo-Wschodnia, Indie, Europa Wschodnia
i Meksyk. Podtrzymujemy, ze napiecia handlowe przyspiesza ten trend, a wspomniany spér handlowy jest
sygnatem ostrzegawczym dla wszystkich firm, aby zrozumiaty znaczenie dywersyfikacji aktywdw produkcyjnych.
W tym kontek$cie zidentyfikowalismy sektory, ktére skorzystaja na zmianach w tancuchach dostaw w
perspektywie $rednio i dtugoterminowej. Podobnie jak w poprzednim temacie zalecaliSmy ekspozycje na
wybrane sektory gospodarki takie jak e-commerce, przemyst, logistyke i automatyke oraz dobra konsumpcyjne
poprzez fundusze inwestycyjne, produkty strukturyzowane i ETFy, a takze bezposrednie inwestycje poprzez
ustugi DI oraz DPM.

5. Odpowiedzialna i innowacyjna mobilno$¢: zmiana sposobu transportu

Rosnace wyzwania zwigzane z poprawg sfery komunikacji i transportu wymagaja nowych pomystow w temacie
odpowiedzialnej mobilnosci. Powyzsze tworzy wiele mozliwosci inwestycyjnych w kontekscie komunikacji
miejskiej, logistyki, jak i transportu indywidualnego oraz wspdétdzielonego. Temat ten obejmuje wiele sektordw
gospodarki, surowce, przemyst, technologie czy dobra konsumpcyjne, natomiast obserwowany przez nas Kensho
Smart Mobility Index (USD) wzrdst w okresie | kwartatu ponad 17,0%, czyli zdecydowanie wiecej od benchmarku
jakim byt indeks globalny akcji MSCI World ALl Country (USD), ktéry w tym samym czasie zanotowat wzrost na
poziomie 12,0%.
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6. Bezpieczeristwo jutra:

Troska o bezpieczenstwo znajduje sie obecnie w centrum zainteresowania nie tylko przedsiebiorstw i panstw,
lecz rowniez osGb prywatnych. Ten szybko rosnacy segment stwarza potencjat do wzrostu wartosci spotek
zajmujacych sie ochrong ludzi, mienia, kontrolg jakosci czy przeciwdziataniu cyberprzestepczosci. W kontekscie
rynku akcyjnego performance tematu dobrze odwzorowuje indeks ISE Cybersecurity Index, ktéry w okresie
minionego kwartatu zanotowat ponadprzecietny 21% wzrost vs 12% wzrost benchmarku, ktdrym byt indeks
$ledzacy globalny rynek akcji MSCI World ALl Country (USD).

7. Transformacja miejska: promowanie proekologicznych dziatan

Powyzszy temat obejmuje mozliwosci inwestycyjne w spotkach oferujacych innowacyjne rozwigzania w zakresie
zarzadzania odpadami. Wraz z rozwojem obszaréw miejskich absolutnym priorytetem stat sie wzrost
efektywnosci gospodarki komunalnej. Aby sprosta¢ wyzwaniu, wtadze publiczne ustalajg coraz bardziej ambitne
cele w odniesieniu do m.in. zarzadzania odpadami (w tym recyklingu). ZwracaliSmy uwage, ze z tematem
powigzane sg sektory takie jak przemyst lekki czy chemiczny, ktore naleza do branz wysoce cyklicznych, co z
kolei wigze sie z wysoka zmiennos$cig notowan ich akcji. Niemniej obserwowany przez nas indeks BNP Paribas
Global Waste Management, ktéry Sledzi 25 najwiekszych przedsiebiorstw dziatajagcych na omawianym polu
wzrost w okresie 1Q'19 o ponad 18% wzgledem 12% dla benchmarku, ktérym byt indeks MSCI World All Country
(USD).

8. Zdrowie i dobre samopoczucie:
biznes dtugowiecznosci

Performance vs benchmark za 1Q19
m Indeks Benchmark

Jednym z gtéwnych trenddw — P P Global ace
demograficznych jest wydtuzenie — temaz ' Management Total Return Index USD
$redniej dtugosci zycia. Do 2050 MSEIerGAC incets (US0)

roku $rednia  dtugos¢  zycia
globalnie ma wzrosna¢ o siedem BNP Paribas Global Grey Gold Select 30 USD
lat, a 1 na 4 osoby bedzie w wieku ~ "™* SC! World AC neks (USD)
powyzej 60 lat. Na podstawie
powyzszego  wnioskujemy,  ze
ludzie beda mieli wiecej wolnego ... e sty 80 ndex T
czasu i bedg stara¢ sie prowadzic MSCI World AC Indeks (USD)

bardziej zdrowy tryb zycia. Tym
samym wspomniany trend kreuje
mozliwosci inwestycyjne w Zrddo: sloomberg, M BNP Paribas Bank Polska
sektorze zdrowia, zywienia i rekreacji. Rekomendowane przez nas inwestycje w tym temacie poprzez rynek
akcyjny Lub fundusze akcji dobrze odwzorowuje indeks BNP Paribas Global Grey Gold Select 30, ktdry obejmuje
spotki generujace przychody z produktdw i ustug powiazanych z trendem starzejacego sie spoteczenstwa. W
okresie minionego kwartatu wspomniany indeks wygenerowat stope zwrotu na poziomie ponad 9,0%, mimo iz
opiera sie na bardzo dtugoterminowym trendzie demograficznym.
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9. Przemyst 4.0: stawiajac na zwyciezcdw trwajacej rewolucji

Trwajaca rewolucja przemystowa jest juz czwartg, z ktérg mamy do czynienia w historii Swiata. Podstawowymi
zatozeniami obecnej rewolucji jest optymalizacja kosztéw, czasu oraz surowcow. Przemyst 4.0 oddziatuje na
szeroki zakres przedsiebiorstw, wtaczajac w to sztuczng inteligencje, robotyke, wykorzystanie chmury danych,
big data albo druk 3D. Rekomendacja inwestycji w powyzszym zakresie poprzez rynek akcyjny sprawdzita sie
bardzo dobrze, gdyz Sledzony indeks Solactive Industry 4.0, ktéry posiada ekspozycje na spotki technologiczne i
przemystowe, wzrést w pierwszym kwartale 2019 r. o blisko 20,0%, czyli zdecydowanie wiecej niz globalny
indeks akcji (MSCI World All Country (USD) +12%).
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10. Waluty: okazja na dywersyfikacje

W abliczu niskiego poziomu stdp procentowych w strefie euro, pozycje w norweskiej oraz szwedzkiej koronie
stanowia okazje na dodatkowa stope zwrotu dla inwestordw, ktérych waluta bazowa jest euro. Waluty krajow
rozwijajacych sie stanowiag natomiast atrakcyjna propozycje dla inwestordow postugujacych sie amerykanskim
dolarem. Poczatek roku przynidst rozbiezne ruchy wsrod skandynawskich walut. O ile korona norweska zgodnie
z oczekiwaniami umocnita sie o ok. 2,5% wzgledem euro, o tyle szwedzka korona ostabita sie wzgledem
europejskiej Wa[Uty 0 blisko 2,4%. Performance vs benchmark za 1Q19

Z kolei dolar amerykanski mindeks  mBenchmark

pozostaje nadal mocny, mimo
oczekiwanej przez nas stopniowe;
deprecjacji z uwagi na
ograniczenie przez Fed Sciezki
podwyzek stdp procentowych w  remat1o FURSEC
Stanach Zjednoczonych. ltacapLon
Natomiast bazujac na indeksie IP
Morgan Emerging Market EURNOK

Currency Index, waluty na Inflacja PL r/r
rynkach rozwijajacych sie
zakoriczyty kwartat na podobnych
poziomach do tych z korica 2018
roku.

1.P. Morgan Emerging Market

WA Currency Index

Temat 10
Inflacja PL r/r
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Zrddto: Bloomberg, BM BNP Paribas Bank Polska

Tematy specjalne

Tematy specjalne obejmowaty propozycje, ktére stanowity alternatywy inwestycyjne w otoczeniu petnym
niepewnosci, a takim okresem byt z pewnoscig przetom 2018 i 2019 roku. Poza produktami strukturyzowanymi,
ktérych performance nalezy rozpatrywa¢ indywidualnie, jedna z propozycji dywersyfikacji portfela
inwestycyjnego byt rynek polskich akcji, przy czym nasza uwaga byta skierowana na wyborze Scisle
wyselekcjonowanych spétek, a nie na konkretnych sektorach czy segmentach rynku. Dla inwestoréw
konserwatywnych proponowanym wyborem byty fundusze inwestycyjne lub ETFy realizujace defensywne
podejs$cie do rynku, natomiast dla inwestordw z wieksza tolerancja ryzyka zarzadzanie portfelem w ramach
ustugi DPM albo DI. W 1Q19 wynik portfela z ekspozycjg na krajowy rynek akcji zaréwno w ramach ustugi DPM
jak DI pokonat szeroki rynek, dla ktérych benchmarkiem byt indeks WIG i WIG20.

Performance vs benchmark za 1Q19

m Indeks Benchmark

P
WIG
2,23% ji -
Temat Specialny DPM Portfel Akcji - Polska
WIG20
11,18% MSCI AC Asia Ex. Japan Index
Temat Specjalny

MSCI World AC Indeks (USD)

B o78%  ztowo (UsD)
Inflacja PL r/r

Temat Specjalny

! Srebro (USD)
Temat Specjalny

Inflacja PL r/r

Ropa naftowa
Temat Specjalny nflacia PLr/ Brent (USD)
nflacja PL r/r

-3,00% 2,00% 7,00% 12,00% 17,00% 22,00% 27,00%

Zrddto: Bloomberg, BM BNP Paribas Bank Polska
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Z kolei w ramach dywersyfikacji geograficznej na poczatku roku zalecaliSmy, i jednocze$nie podtrzymujemy
nasze pozytywne nastawienie, ekspozycje na rynki azjatyckie, w szczegdlnosci Chiny, Singapur, Koree
Potudniowa oraz Indonezje. Zgodnie z naszymi zatozeniami w minionym kwartale rynek azjatycki zachowywat
sie lepiej od globalnego rynku akcyjnego, czego potwierdzeniem jest performance indeksu MSCI Asia ex Japan.

W naszych rekomendacjach, z uwagi na globalne ryzyko polityczne oraz rosngce obawy odnosnie szybszego
wzrostu inflacji pozytywnie ocenialiSmy perspektywy surowcow szlachetnych. O ile pierwsza potowa kwartatu
przyniosta kontynuacje wzrostow ztota i srebra, marzec przynidst korekte, przyczyna ktdrej okazat sie nadal
mocny dolar amerykanski. Niemniej w horyzoncie kolejnych kwartatéw 2019 roku podtrzymujemy pozytywna
opinie co do notowan ztota i srebra, ktérym poza utrzymujaca sie rynkowa niepewnoscia, sprzyjaja niskie
rentownosci na rynku dtugu oraz bilans popytu i podazy. W grupie surowcéw, po mocnej korekcie w ostatnich
trzech miesigcach 2018 roku, oczekiwaliSmy odbicia na notowan ropy naftowej co wydarzyto sie w 1Q19.
Notowania ropy naftowej typu Brent wzrosty od stycznia do marca o ponad 25% do poziomdw blisko 68 USD za
barytke. Obecnie ceny czarnego surowca znajduja sie w okolicach 73 USD za barytke, czyli zakresie jaki stratedzy
BNP Paribas oczekujg w perspektywie korica 2019 roku.

Z powazaniem,

Zespot Doradztwa Inwestycyjnego,

Biuro Maklerskie BNP Paribas Bank Polska S.A.
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NOTA PRAWNA

1. Biuro Maklerskie BNP Paribas Bank Polska S.A. (dalej ,Biuro Maklerskie”) prowadzi dziatalnos¢ maklerska na podstawie zezwolenia Komisji Papieréw 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.). Nadzér nad dziatalnoscia 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, Swiadczonej za
zezwoleniem Komisji Nadzoru Finansowego, na podstawie Umowy $wiadczenia ustugi doradztwa inwestycyjnego rzez Biuro Maklerskie BNP Paribas Bank Polska S.A
dla klientéw Bankowosci Prywatnej (dalej ,Umowa"”) oraz Regulaminu $wiadczenia Ustug Doradztwa Inwestycyjnego przez Biuro Maklerskie BNP Paribas Bank Polska
SA. dla klientéw Bankowosci Prywatnej (dalej ,Regulamin”) dostepnego na stronie internetowej: https://www.bnpparibas.pl/biuro-maklerskie 3. Informacje
przedstawione w niniejszym Raporcie okresowym zostaty przygotowane przy uwzglednieniu okolicznosci, ze Klient jest Klientem detalicznym oraz na podstawie
wyniku przeprowadzonej oceny odpowiedniosci, zgodnie z ktérym Klient zostat zakwalifikowany jako Klient o Profilu inwestycyjnym okreslonym w kwestionariuszu
oceny z uwzglednieniem postanowieri Umowy.

4. Stwierdzenie odpowiedniosci Ustugi doradztwa inwestycyjnego oraz ustalenie Profilu inwestycyjnego Klienta nastapito na podstawie uzyskanych od Klienta
informacji zgodnie z Regulaminem. 5. Przedstawione w Raporcie okresowym informacje nie stanowia rekomendacji w rozumieniu rozporzadzenia Ministra Finanséw z
dnia 19 pazdziernika 2005r. w sprawie informacji stanowiacych rekomendacje dotyczace instrumentdw finansowych, ich emitentéw lub wystawcdéw (Dz.U. 2005, Nr
206, poz. 1715). 6. Przedstawione w Raporcie okresowym informacje nie moga by¢ traktowane i postrzegane przez Klienta korzystajacego z Ustugi doradztwa
inwestycyjnego jako zapewnienie lub gwarancja osiagniecia potencjalnych lub spodziewanych zyskéw z inwestycji. 7. Inwestowanie przez Klienta w Instrumenty
finansowe wiaze sie z ryzykiem inwestycyjnym. Klient powinien by¢ $wiadomy, ze istnieja czynniki ryzyka zwiazane z podejmowaniem decyzji inwestycyjnych w
oparciu o Raporty okresowe przekazane w ramach Ustugi doradztwa inwestycyjnego. W konsekwencji Klient powinien liczy¢ sie z mozliwoscig poniesienia straty
obejmujacej cze$¢ lub nawet catos¢ inwestowanych srodkéw finansowych. 8. Informacje wskazane w niniejszym dokumencie, sa aktualne jedynie w terminie waznosci
Raportu okresowego zgodnie z postanowieniami Regulaminu. 9. Przedstawiona w Raporcie okresowym informacja zostata sporzadzona przez uprawnionych
pracownikéw Biura Maklerskiego w oparciu o informacje ze zrédet uznawanych za wiarygodne, w tym wymienionych w Regulaminie. Biuro Maklerskie dochowuje
nalezytej starannosci przygotowujac 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 wiaze sie z obowigzkami podatkowymi
wynikajacymi z wtasciwych przepiséw prawa, ktére moga zaleze¢ od indywidualnej sytuacji Klienta i wymaga¢ zasiegniecia 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 odptatnie czy nieodptatnie, czy w jakiejkolwiek inny sposéb przekazywany osobom trzecim w catosci lub
w czesci bez wyraznej uprzedniej zgody Biura Maklerskiego. 12. Niniejszy dokument zostat sporzadzony wytacznie na potrzeby Swiadczenia ustugi doradztwa
inwestycyjnego i nie stanowi oferty lub zaproszenia do sktadania ofert, nie jest prospektem emisyjnym, reklama, oferta publiczng Funduszy inwestycyjnych Lub
produktéw strukturyzowanych.

,Nota prawna na temat sporzadzania i rozpowszechniania rekomendacji
maklerskie/files/Static_informations_wersja_PL.pdf
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