3,5-LETNIE CERTYFIKATY
STRUKTURYZOWANE
L,INWESTYCJA W KLIMAT I1”

oparte na notowaniach indeksu Solactive Human Capital World MV Index

NAJWAZNIEJSZE CECHY SUBSKRYPCJI CERTYFIKATOW:

3,5-LETNI OKRES 100% OCHRONA
INWESTYC)| WARTOSCI NOMINALNE]
W DNIU WYKUPU

z mozliwoscig jej zakoriczenia z inicjatywy przy czym ochrona nie dotyczy optaty dystrybucyjnej

Inwestora (sprzedaz na GPW) za nabycie Certyfikatéw
100% L{DZIAL WE ) W PRZYPADKU ZAKONCZENIA
WZROSCIE NOTOWAN INWESTYCIJI Z INICJATYWY
INDEKSU, Z OGRA- INWESTORA PRZED DNIEM
NICZENIEM MAKSY- WYKUPU ISTNIEJE RYZYKO
MALNEGO ZYSKU NIEOSIAGNIECIA ZYSKU LUB
DO 35% PO 3,5 ROKU NAWET PONIESIENIA STRATY

WYNIK INWESTYCJI W CERTYFIKATY IBV ,,INWESTYCJA W KLIMAT I1”

zalezny jest od notowan indeksu Solactive Human Capital World MV Index
(Bloomberg: SOHUMAN Index), ktéry posiada ekspozycje na globalny rynek akcyjny.

W sktad Indeksu wchodzi 50 wybranych akeji sposréd podmiotéw notowanych na rynkach
rozwinietych charakteryzujacych sie nie tylko wysokim poziomem stopy dywidendy, ale
réwniez wysoka oceng w rankingach podmiotdw odpowiedzialnych spotecznie, czyli
miedzy innymi respektujacych prawa cztowieka oraz dbajacych o srodowisko naturalne.
W procesie doboru spétek uwzglednione jest réwniez kryterium zmiennosci.

Sktad Indeksu rewidowany jest co kwartat. Indeks jest indeksem cenowym, to znaczy, ze
do stopy zwrotu nie sa wliczane dywidendy.

Emisja certyfikatéw strukturyzowanych ,Inwestycja w Klimat I1” wspiera akcje zalesiania
obszaréw na terenie wojewddztwa wielkopolskiego, spustoszonych po przejsciu traby
powietrznej w 2017 roku, prowadzong przez Reforest’/Action - zobacz wiecej informacji

na ten temat: Z warunkami tej akcji, mozna sie takze zapozna¢

https://www.bnpparibas.pl/_file/Biuro-Maklerskie/pdf/BNP_Reforest_Action.pdf na stronie internetowej Reforest/Action.
Bank
< BNP PARIBAS zmieniajacego sie
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www.reforestaction.com/en/bnpp-bank-polska

DLA KOGO?

3,5-letnie Certyfikaty strukturyzowane IBV ,Inwestycja w Klimat II” (,,Certyfikaty”), oferowane s3 Klientom

Banku BNP Paribas (,,Inwestorzy"):

>

->
->

>

NAJWAZNIEJSZE INFORMACIE

oczekujacym stopy zwrotu wyzszej od oprocentowania lokat terminowych przy jednoczesnej akceptacji ryzyka

inwestycyjnego,

oczekujacym petnej ochrony kapitatu (ochrona w Dniu Wykupu - dacie zapadalnosci),

dysponujacym doswiadczeniem i posiadajacym wiedze w zakresie instrumentdw finansowych o charakterze
inwestycyjnym (weryfikowanym na podstawie ankiety MiFID),

posiadajacym rachunek maklerski prowadzony przez Biuro Maklerskie BNP Paribas Bank Polska S.A.

Nabywcami Certyfikatéw moga by¢ zaréwno osoby fizyczne, jak i osoby prawne, z wytaczeniem 0s6éb amerykarnskich
(,US-Persons”) w rozumieniu amerykanskiej ustawy Securities Act 1933.

Emitent

Gwarant

Dystrybutor

Okres subskrypcji
Warto$é/kwota emisji

Liczba oferowanych Certyfikatow
Warto$¢ nominalna 1 Certyfikatu

Cena emisyjna 1 Certyfikatu

Minimalna kwota i waluta inwestycji

Optata dystrybucyjna

Okres inwestycji

Dzien Obserwacji Poczatkowej
Dzien Emisji

Dni Obserwacji

- Pierwszy Dziert Obserwacji:
- Drugi Dzieri Obserwacji:

- Trzeci Dzier Obserwacji:

- Czwarty Dzieri Obserwacji:
- Piagty Dziert Obserwacji:

- Szésty Dzierlt Obserwacji:

- Siédmy Dzieri Obserwacji:

Zysk

Dzieri Wyceny Wykupu
Dzieri Wykupu (data zapadalnosci)
Poziom Poczatkowy

Poziom Zamknigcia

Notowanie

Kod ISIN

BNP Paribas Issuance B.V.

BNP Paribas S.A. z siedziba w Paryzu

Biuro Maklerskie BNP Paribas Bank Polska S.A.

od 3 lutego 2020 r. do 27 lutego 2020 r. (ztozony zapis jest nieodwotalny)
do 50 000 000 PLN

do 50 000 szt.

1000 PLN

1000 PLN

10 000 PLN

Z tytutu przyjmowania zapiséw na Certyfikaty, Biuro MakLersk|e BNP Parlbas Bank

Polska S.A., pobiera optate dystrybucyjna, zgodnie z 7a/

w wysokosm uzaleznionej od liczby Certyfikatéw objetych zap\sem stanomaca iloczyn

tacznej wartosci nominalnej subskrybowanych Certyfikatéw i odpowiedniej stawki

3,5 roku
2 marca 2020 .

9 marca 2020 .

4 wrzes$nia 2020 r.
4 marca 2021 r.

6 sierpnia 2021 r.
4 marca 2022 r.

5 wrze$nia 2022 r.
6 marca 2023 r.

4 wrzes$nia 2023 .

Inwestor ma udziat/partycypuje w 100% w wartosci notowari Indeksu
z siedmiu Dni Obserwacji, liczonej jako $rednia arytmetyczna z zastrzezeniem,
Ze Zysk ograniczony jest do 35%

4 wrze$nia 2023 r.
11 wrzesnia 2023 .
Warto$¢ Indeksu na zamknigcie notowarn w Dniu Obserwacji Poczatkowe]

Srednia arytmetyczna warto$¢ notowar: Indeksu z siedmiu Dni Obserwacji

Zamiarem Emitenta jest ubieganie si¢ o dopuszczenie Certyfikatdw do obrotu
na rynku regulowanym prowadzonym przez Gietde Papierdw Warto$ciowych
w Warszawie S.A. (,GPW")

X$2053640483


https://www.bnpparibas.pl/repozytorium-biura-maklerskiego/taryfy-oplat-i-prowizji

ZASADY FUNKCJONOWANIA PRODUKTU

W Dniv Obserwacji Poczatkowej, wyznaczany jest Poziom Poczatkowy.

W siedmiu Dniach Obserwacji, na zamknigcie notowar, nastepuje odczyt wartosci Indeksu.
Na podstawie wynikéw Indeksu w okreslonych siedmiu obserwacjach obliczany jest Poziom Zamkniecia.
Jezeli Poziom Zamkniecia znajdzie sie:

= na lub powyzej 135% wartosci Poziomu Poczatkowego - Inwestorom zostanie wyptacone 100% wartosci nominalnej Certyfikatu
oraz Zysk w wysokos$ci 35% (10% w skali roku);

- powyzej Poziomu Poczatkowego, ale ponizej 135% wartosci Poziomu Poczatkowego - Inwestorom wyptacone zostanie 100%
wartosci nominalnej Certyfikatu, powiekszone o stope zwrotu liczona, jako réznica pomiedzy Poziomem Zamkniecia a Poziomem
Poczatkowym (Inwestor ma udziat/partycypuje w 100% we wzroscie Indeksu);

-~ na lub ponizej Poziomu Poczatkowego - Inwestorom zostanie wptacone 100% wartosci nominalnej Certyfikatu.

Wyptata wartosci nominalnej oraz ewentualnego Zysku nastapi na rachunek maklerski Inwestora posiadajacego Certyfikaty w Dniu
Wykupu.

PRZYKEADOWE SCENARIUSZE

(wszystkie ponizsze wykresy prezentowane w tym dziale przygotowane zostaty na podstawie obliczeri wtasnych Biura Maklerskiego BNP Paribas
Bank Polska S.A)

SCENARIUSZ OPTYMISTYCZNY

Jezeli w Dniu Wyceny Wykupu, $rednia arytmetyczna warto$¢ notowan Indeksu z siedmiu Dni Obserwacji znajduje sie powyzej
Poziomu Poczatkowego, Inwestorom zostanie wyptacone 100% wartosci nominalnej zainwestowanego kapitatu oraz Inwestorzy maja
udziat w 100% w dodatniej stopie zwrotu liczonej dla sredniej arytmetycznej wartosci notowan Indeksu z siedmiu Dni Obserwacji
wzgledem Poziomu Poczatkowego. Zysk Inwestoréw ograniczony jest do wysokosci 35% Poziomu Poczatkowego.

Scenariusz Optymistyczny

Przyktad: Jesli srednia arytmetyczna warto$¢ notowan Indeksu
z siedmiu Dni Obserwacji bedzie o 25% wyzsza od Poziomu
Poczatkowego, Inwestor otrzyma w Dniu Wykupu 125% wartosci
nominalnej zainwestowanych srodkdéw, a jesli ta $rednia bedzie
wyzsza 0 40% od Poziomu Poczatkowego, Inwestor otrzyma w Dniu
Wykupu 135% wartosci nominalnej.

SCENARIUSZ UMIARKOWANY/PESYMISTYCZNY

— Jezeli w Dniu Wyceny Wykupu, srednia arytmetyczny wartos¢ notowan Indeksu z siedmiu Dni Obserwacji znajdzie sie ponizej
Poziomu Poczatkowego, Inwestorom zostanie wyptacone 100% wartosci nominalnej. Niniejszy scenariusz moze zosta¢ uznany
za pesymistyczny, mimo 100% ochrony wartosci nominalnej w Dniu Wykupu, ze wzgledu na utracong mozliwos¢ uzyskania zysku
w przypadku zainwestowania srodkéw w alternatywny produkt.

— W Dniu Wyceny Wykupu, Srednia arytmetyczna wartosci notowan Indeksu z siedmiu Dni Obserwacji moze réwniez znalez¢ sie
nieznacznie powyzej Poziomu Poczatkowego. Taki scenariusz mozna uzna¢ za umiarkowany, mimo wyptaty zysku, ze wzgledu
na fakt, ze jego wysoko$¢ moze by¢ nizsza od oprocentowania lokaty terminowych.

Scenariusz Umiarkowany Scenariusz Pesymistyczny

Przyktad: Jedli $rednia arytmetyczna warto$¢ notowan Indeksu z siedmiu Dni Obserwacji bedzie na lub ponizej Poziomu Poczatkowego
(tj. spadnie np. 0 18%, 30%, czy tez 0 52%), Inwestor otrzyma w Dniu Wykupu 100% warto$ci nominalnej. Jezeli natomiast $rednia arytmetyczna
wartos$¢ notowari Indeksu z siedmiu Dni Obserwacji bedzie wynosic nieznacznie powyzej 100% Poziomu Poczatkowego (tj. 0 0,5%, czy tez 2%),
Inwestor otrzyma w Dniu Wykupu 100% wartosci nominalnej oraz adekwatny kupon np. w wysokosci 0,5% czy tez 2%.

Przedstawione powyzej dane sa prezentowane tylko dla celéw ilustracyjnych - dlatego tez nie obrazuja one rzeczywistego zachowania
instrumentdw finansowych, nie sg oparte na symulacji wynikéw z przesztosci, przedstawiaja jedynie mozliwy sposéb zakoriczenia inwestycji.
W zadnym wypadku powyzsze informacje nie stanowia gwarancji przysztych wynikdéw.

OCHRONA KAPITARU

- Warto$¢ nominalna chroniona jest w Dniu Wykupu w catosci, tj. w 100%, przy czym mozliwe jest poniesienie
straty wynikajacej z kosztéw nabycia.
- Ochrona kapitatu nie dotyczy sytuacji wycofania sie Inwestora z inwestycji z jego inicjatywy przed Dniem Wykupu.



CZYNNIKI RYZYKA ZWIAZANE Z CERTYFIKATAMI IBV ,INWESTYCJA W KLIMAT I1”

> Brak ochrony kapitatu w przypadku zakoriczenia inwestycji z inicjatywy Inwestora przed Dniem Wykupu (data zapadalnosci)
(3,5 roku)

- w przypadku sprzedazy Certyfikatdw, dokonywanej na gietdzie po cenie rynkowej z inicjatywy Inwestora przed terminem wykupu,
pobierana jest optata (zgodnie z Taryfa prowizji | optat).

Wskaznik ryzyka uwzglednia zatozenie, ze Inwestor
9 bedzie utrzymywac¢ produkt do Dnia Wykupu.
W przypadku wczesniejszego zakoriczenia inwestycji,
Nizsze ryzyko Wyisze ryzyko faktyczne ryzyko moze wzrosnag.

Inne czynniki ryzyka zwiazane z certyfikatami strukturyzowanymi
Ryzyko rynkowe - inwestycja w produkty strukturyzowane wiaze sie z ryzykiem, ktére moze dotyczyé: notowar akcji, stop
procentowych, kurséw wymiany walut, inflacji, zmiany wartosci pieniadza w czasie, ryzyk politycznych, itp.

Ryzyko braku ptynnosci - Emitent nie gwarantuje, ze podjete przez niego préby stworzenia rynku wtdérnego powioda sig, ani tez
jaka bedzie cena obrotu na tym rynku, zatem produkty strukturyzowane powinny by¢ kupowane z zamiarem zatrzymania ich do
dnia wykupu przez Emitenta.

ZAKONCZENIE INWESTYCJI Z INICJATYWY INWESTORA

Certyfikaty powinny by¢ kupowane przez Inwestordw, ktorzy maja zamiar zatrzymacé je do Dnia Wykupu
(okres inwestycji wynosi 3,5 roku).

Wezesniejsze zakonczenie inwestycji w Certyfikaty mozliwe bedzie po ich wprowadzeniu do obrotu gietdowego, poprzez ztozenie
zlecenia sprzedazy na GPW, za posrednictwem biura maklerskiego prowadzacego rachunek maklerski, na ktérym zapisane sa
Certyfikaty.

Ptynnosc¢ obrotu Certyfikatami, zapewnia sam emitent, ktory petni funkcje animatora. Animator ma obowigzek wyceny certyfikatu
wg kurséw rynkowych oraz wystawiania oferty kupna przez wiekszo$¢ czasu trwania sesji gietdowej.

Realizacja wcze$niejszego zakonczenia inwestycji, dokonywana z inicjatywy Inwestora:

- jest zwigzana z pobraniem przez podmiot realizujacy zlecenia sprzedazy prowizji za realizacje tego zlecenia;

> moze sie wigzac¢ ze stratg, poniewaz realizacja zlecenia sprzedazy dokonywana jest po cenie rynkowej, a 100% ochrona
kapitatu obowiazuje wytacznie w terminie zapadalnosci (w Dniu Wykupu);

= moze by¢ utrudniona ze wzgledu na niska ptynnos¢, a wycena rynkowa Certyfikatéw moze okazac sie w danym czasie
niemozliwa oraz moze ulega¢ czestym wahaniom.

INSTRUMENT BAZOWY

Wynik inwestycji w certyfikaty IBV ,Inwestycja w Klimat II” zalezny jest od notowan Solactive Human Capital World MV Index
(Bloomberg: SOHUMAN Index) (,Indeks”). Aktualne notowania Indeksu publikowane sa na stronie internetowe;j

R https.//www.solactive.com/Indices/?index=DEOO0SLA3UHO

W sktad Indeksu wchodza akcje 50 spétek wybranych sposrdd podmiotéw zawartych w World Human Capital Universe na podstawie
ponizszych krokéw i kryteridw:

1. Spektrum podmiotéw dzielone jest na trzy regiony geograficzne (Ameryka Pétnocna, Europa, Azja)

2. Nastepnie spdtki sortowane sa pod wzgledem stopy dywidendy - im wyzsza tym lepiej.

3. Wybierane jest 25% spotek ze spektrum o najwyzszej stopie dywidendy, przy czym udziat kazdego z regiondw musi przekroczy¢ 10%.

4. Po uwzglednieniu kryterium dywidendy, formuta optymalizujaca wskazuje na optymalng wage kazdego z komponentdw w przedziale

od 1,0 do 5,0% celem minimalizacji zmienno$¢ catego indeksu.

Spektrum spétek World Human Capital Universe przygotowywane jest przez Vigeo Eiris. Spotki selekcjonowane sg na podstawie dwéch
kluczowych czynnikéw - uczciwych warunkéw pracy (w tym réznorodnos¢ jezykowa, etniczna, religijna, bezpieczeristwo pracy, uczciwe
wynagrodzenie), oraz odpowiedzialno$ci spotecznej (respektowanie praw cztowieka, odpowiedzialny taficuch dostaw, podatki). Ponadto
z dostepnej puli spotek wykluczone sa podmioty m.in. z sektora zbrojeniowego, producenci alkoholu i papieroséw, firmy bukmacherskie,
zaangazowane w dziatalno$¢ zwigzana z pornografia, energia atomowa, weglem czy wydobyciem surowcéw z piaskéw bitumicznych.

Sktad Indeksu jest dostosowywany co kwartat. Indeks jest obliczany i publikowany w euro (EUR). Indeks jest indeksem cenowym,
to znaczy, ze do stopy zwrotu nie sa wliczane dywidendy.



https://www.bnpparibas.pl/repozytorium-biura-maklerskiego/taryfy-oplat-i-prowizji

SEKTORY WCHODZACE W SKtAD INDEKSU UDZIAt GEOGRAFICZNY
(akcje 50 spotek) (Spotki majg siedziby w 14 krajach)

Zrédto: Bloomberg Zrédto: Bloomberg

WYKRES INDEKSU ZA OSTATNICH 5 LAT

Solactive Human Capital World MV Index

AV

Zrédto: Bloomberg

Powyzsze informacje zostaty sporzadzone na podstawie danych z dnia 28 stycznia 2020 roku i opieraja si¢ na uzasadnionych zatozeniach
wynikajacych z obiektywnych danych. Dane, ktére odnosza sie do przesztosci i wyniki w przesztosci nie stanowia pewnego wskaznika na
przyszto$¢. Przedstawiane prognozy nie stanowia pewnego wskaznika przysztych wynikdw.

Zadne instrumenty finansowe oferowane przez Bank BNP Paribas Bank Polska S.A. nie sa sponsorowane, promowane, sprzedawane
ani w jakikolwiek sposéb wspierane przez Solactive AG, a Solactive AG nie udziela zadnej wyraznej lub dorozumianej gwarancji ani
ubezpieczenia zaréwno w stosunku do skutkdw korzystania z Indeksu i/lub znaku handlowego Indeksu, jak i ceny indeksu niezaleznie
od czasu i pod jakimkolwiek innym wzgledem. Indeks jest obliczany i publikowany przez Solactive AG. Solactive AG doktada wszelkich
staran, aby zapewni¢ prawidtowe obliczenia Indeksu. Niezaleznie od swoich obowigzkéw w stosunku do Emitenta Solactive AG nie
ma obowigzku wskazywania bteddw w Indeksie osobom trzecim, réwniez inwestorom i/lub posrednikom finansowym dowolnych
instrumentéw finansowych. Ani publikacja Indeksu przez Solactive AG, ani udzielanie licencji na Indeks lub znak towarowy Indeksu
do celéw powigzanych z jakimkolwiek instrumentem finansowym nie oznaczaja, iz Solactive AG zaleca inwestowanie kapitatu w dany
instrument finansowy ani nie przedstawiaja pod zadnym wzgledem zapewnienia ani opinii Solactive AG na temat inwestycji w dany
instrument finansowy. Solactive AG nie bedzie ponosi¢ odpowiedzialnosci za konsekwencje wykorzystania jakichkolwiek opinii lub
stwierdzenia zawartego w niniejszej dokumentacji ani za jakiekolwiek pominigte informacje.

KOMENTARZ INWESTYCYINY

Nastawienie Biura Maklerskiego BNP Paribas Bank Polska do globalnego rynku akcyjnego jest obecnie pozytywne zaréwno w krétkim,
$rednim jak i dtugim terminie. Swoje nastawienie stratedzy Grupy BNP Paribas argumentuja miedzy innymi oczekiwanym zawieszeniem
broni na froncie wojny handlowej migdzy Stanami Zjednoczonymi a Chinami, oraz rewizja w gore prognoz zyskéw na kolejny rok mimo
stabych danych makroekonomicznych.

Stratedzy Grupy BNP Paribas wsréd rozwinigtych rynkéw akcyjnych w dtugim terminie pozytywnie oceniaja perspektywy spoétek
europejskich oraz amerykanskich. W$rdd rynkéw rozwijajacych sie wyréznia w szczegélnosci podmioty notowane w Korei Potudniowej
oraz w Singapurze, ktére powinny korzysta¢ na stabilizacji wzrostu gospodarczego w Parstwie Srodka, oraz relatywnie atrakcyjnych
wycenach akeji. Na postrzeganie rynku wptywa polityka monetarna najwiekszych bankéw centralnych (m.in. Fed, EBC oraz Bank Japonii)
wspierajaca $wiatowa gospodarke oraz oczekiwana stymulacja fiskalna gospodarki Paristwa Srodka oraz strefy euro. W horyzoncie
kolejnych kwartatéw wsparciem dla wycen spotek beda czynniki fundamentalne, czyli utrzymanie solidnego tempa wzrostu zyskow na
akcje europejskich spotek oraz ich relatywnie nizsze wyceny wzgledem pozostatych rynkéw rozwinigtych.

Ekonomisci Grupy BNP Paribas prognozuja, iz tempo wzrostu Swiatowej gospodarki, po osiagnieciu cyklicznego maksimum w 2017 r.
(+3,8% r/r) i dobrych wynikéw w 2018 r. (+3,6% r/r), w kolejnych latach bedzie delikatnie hamowaé (+2,9% i +2,7% odpowiednio w 2019
i 2020 r.) za co odpowiada wygasanie pozytywnych efektéw reformy podatkowej w USA, negatywne efekty eskalacji konfliktu handlowego,
spowolnienie tempa wzrostu w Europie i Japonii oraz jego stabilizacja w krajach rozwijajacych sie.

W strefie euro po relatywnie dobrym 2017 oraz 2018 r. (odpowiednio 2,5% oraz 1,9% r/r) mozna zaobserwowa¢ obecnie spowolnienie
koniunktury, a analitycy Grupy BNP Paribas prognozuja zmniejszenie dynamiki PKBdo 1,1% w2019 r.i0,8% w 2020, a nastgpnie przyspieszenia
do 1,3% r/r w 2021 roku. Negatywnie na europejska gospodarke wptywa niepewnos¢ odnosnie konfliktéw handlowych na $wiecie, co obniza
tempo rozwoju eksportu. Z kolei czynniki ryzyka politycznego, jak Brexit, sytuacja fiskalna Wtoch czy spowolnienie koniunktury w globalnym
przemysle, przektadaja sie na mniejsza od oczekiwar wartos¢ inwestycji przedsiebiorstw. Gospodarka Wspélnoty w ostatnich kwartatach
byta takze pod wyptywem licznych, negatywnych, ale i jednorazowych zdarzen jak zaburzajace sektor przemystowy zmiany regulacji branzy
motoryzacyjnej albo problemy logistyczne zwiazane z niskim poziomem woéd w rzekach, w szczegélnosci w Renie. Scenariusz bazowy
ekonomistéw Grupy BNP Paribas zaktada jednak, ze gospodarka UE uniknie recesji. Tempo wzrostu PKB wspierane bedzie przez dobra
sytuacje na rynku pracy i wydatki konsumentdéw oraz ciagle niskie stopy procentowe utrzymywane przez Europejski Bank Centralny (EBC).



KOMENTARZ INWESTYCYINY

Przedtuzajacy sie okres stabszych danych makroekonomicznych, utrzymujace sie obawy natury geopolitycznej, w szczegdlnosci co do ryzyka
globalnej wojny handlowej, oraz nasilajace sig obawy o mozliwe nadejscie deflacji sktonity Europejski Bank Centralny do kontynuowania
ekspansywnej polityki monetarnej w najblizszych kwartatach, co przetozyto sie na podjete podczas wrzesniowego posiedzenia decyzji
0 obnizeniu stopy depozytowej z (-0,40% do -0,50%), Dodatkowo, EBC od korica pazdziernika 2019 roku wprowadzit, réznicowanie stop
procentowych (ang. tiering), ktére zaktada obowiazywanie innej stawki stopy depozytowe] dla réznych podmiotéw, co w zatozeniu ma
pozwoli¢ na obnizke stopy depozytowej, przy jednoczesnym braku negatywnego wptywu na sektor bankowy. Europejska gospodarke wspierac
ma takze powrdt programu skupu aktywdw o wartosci 20 mld euro miesiecznie, ktéry bedzie utrzymywany tak dtugo jak okaze sie to
konieczne. Dodatkowym wsparciem dla europejskiej gospodarki, a w szczegélnosci dla sektora bankowego bedzie program TLTRO polegajacy
na udzieleniu bankom komercyjnym dtugoterminowych pozyczek, stanowiacych zachete do nasilenia akcji kredytowe;.

Naszym zdaniem samo luzowanie polityki pienigznej nie odniesie pozadanego skutku, dlatego tez prognozujemy podjecie dziatari na froncie
fiskalnym. Najwiekszy bodziec fiskalny w wysokosci 1% PKB w ciagu najblizszych dwdch lat w naszej opinii bedzie miat miejsce w Niemczech,
oraz prognozujemy umiarkowang ekspansje fiskalng na zagregowanym poziomie strefy euro. Skutki dziatar fiskalnych realna gospodarka
powinna odczué w drugiej potowie przysztego roku, w krétkim terminie zas oczekujemy nasilenia sie negatywnego wptywu spadku koniunktury.
Spadki notowan na europejskich rynkach akcji w ostatnich miesigcach zdyskontowaty w znacznej mierze obecne czynniki ryzyka, jakimi sa
m.in. spowolnienie tempa wzrostu gospodarczego na $wiecie, eskalacja wojny handlowej, finalny ksztatt Brexitu, czy ryzyko polityczne we
Wrtoszech. Obecnie najwigkszym ryzykiem dla globalnej koniunktury pozostaje jednak potencjalna otwarta wojna handlowa pomigdzy USA
a Chinami. Niemniej, stratedzy Grupy BNP Paribas spodziewaja sig, iz mimo eskalacji sporu handlowego, strony w ostatecznym rezultacie
wynegocjuja porozumienie w perspektywie przysztego roku. Brak kompromisu miatby silny negatywny wptyw na cykl gospodarczy. Po
drugie, w przypadku obydwu stron istnieja istotne poboczne czynniki zachecajace do pozytywnego rozstrzygniecia. W przypadku strony
amerykanskiej sa to zblizajace sie wybory prezydenckie, tym samym wolg prezydenta Trumpa zapewne jest ogtoszenie sukcesu w rozmowach
na linii USA-Chiny. Z kolei strona chiriska bierze pod uwage obecnie relatywnie wysoki poziom zadtuzenia - w negatywnym scenariuszu rzad
w Paristwie Srodka miatby ograniczone pole manewru w stymulowaniu gospodarki za pomoca dziatan fiskalnych.

Gtéwne czynniki ryzyka, jak spowolnienie tempa wzrostu gospodarczego na $wiecie, w tym w Chinach, eskalacja wojny handlowej czy
finalny ksztatt Brexit ktére cigzyty globalnym rynkom akcyjnym w ostatnich miesigcach zostaty juz w znacznej mierze zdyskontowane.
Natomiast rosnace szanse porozumienia na linii Waszyngton-Chin, na ktére wskazuja ostatnie pozytywne komentarze stron oraz rosnace
prawdopodobieristwo Brexit w tzw. migkkiej formie, powinno przetozy¢ si¢ na poprawe globalnych nastrojéw na rynku akcyjnym.

NOTA PRAWNA DOTYCZACA KOMENTARZA INWESTYCYINEGO

Nadzdr nad Biurem Maklerskim BNP Paribas Bank Polska S.A., adres do korespondencji: ul. Twarda 18, 00-105 Warszawa, sprawuje Komisja

Nadzoru Finansowego. Niniejsza publikacja zostata przygotowana przez Biuro Maklerskie BNP Paribas Bank Polska S.A. (dalej BM) dla

klientéw BM wytacznie w celach informacyjnych, nie uwzglednia indywidualnej sytuacji i potrzeb klienta Niniejsza publikacja nie powinna

by¢ wykorzystywana w charakterze lub traktowana jako oferta lub naktanianie do oferty sprzedazy, kupna lub subskrypcji instrumentéw
finansowych. BM dotozyto nalezytej starannosci w celu zapewnienia, iz zawarte informacje nie sg btedne lub nieprawdziwe w dniu ich

publikacji. Niniejsza analiza nie jest przygotowana na indywidualne zamdwienie jakiegokolwiek Klienta BNP Paribas Bank Polska S.A.

Wszelkie informacje i opinie zawarte w powyzszym dokumencie zostaty przygotowane lub zaczerpnigte ze Zrédet uznanych przez BM

za wiarygodne, lecz nie istnieje gwarancja, iz sg one wyczerpujace i w petni odzwierciedlaja stan faktyczny. Przedstawione prognozy sa

oparte wytacznie o analize przeprowadzonga przez BM, opieraja sie na szeregu zatozen, ktére w przysztosci moga okazac sie nietrafne i BM
nie gwarantuje ich sprawdzenia si¢. Publikacja niniejsza ani zaden jej fragment nie jest poradg inwestycyjna, prawna, ksiegowa, podatkowg
czy jakakolwiek inna. Wszelkie opinie i oceny zawarte w niniejszym dokumencie wyrazaja opinie BM w dniu jego sporzadzenia i moga
podlega¢ zmianom bez uprzedniego powiadomienia. BM nie ponosi odpowiedzialnosci za prawdziwos$¢ i kompletno$¢ przedstawionych

w niniejszym dokumencie informacji i prognoz, jak réwniez za wszelkie szkody powstate w wyniku wykorzystania niniejszej publikacji lub

zawartych w niej informacji. Pomiedzy BM a Emitentem i spétkami/indeksami stanowigcymi aktywa bazowe nie wystepuja powigzania

i nie sa mu znane informacje, o ktérych mowa w art. 5 i 6 Rozporzadzenia Delegowanego Komisji (UE) 2016/958 z dnia 9 marca 2016 roku

z zastrzezeniem, ze: Emitent jest spotka w 100% zalezng od BNP Paribas z siedzibg we Francji i do tej samej grupy kapitatowej BNP Paribas

nalezy BM, bedace Oferujacym i Dystrybutorem przedmiotowych certyfikatéw oraz BNP Paribas z siedziba w Paryzu wydajacy rekomendacje

dla spétek/indekséw stanowiacych aktywa bazowe dla wskazanych certyfikatdw.

Osoby sporzadzajace niniejszy komentarz inwestycyjny:

- pobieraja state wynagrodzenie niezalezne od wydanej analizy, komentarza, zalecenia, ceny docelowej, czy trafnosci rekomendacji i nie jest
ono bezposrednio powiagzane z transakcjami dotyczacymi ustug okreslonych w sekcjach A B zatacznika | do dyrektywy 2014/65/UE,

- nie petnig funkcji kierowniczych i nie zajmuja stanowisk w organach nadzorczych Emitenta i spétek stanowiacych aktywa bazowe
oraz nie sa z nimi powigzani zadng umowa. W celu zapobiegania konfliktom intereséw dotyczacym sporzadzania rekomendacji, BM
stosuje rozwigzania organizacyjne, administracyjne oraz bariery informacyjne polegajace na fizycznym wydzieleniu pomieszczen
BM od pozostatych pomieszczert Banku oraz kontrolowaniu dostepu do pomieszczen, w ktérych sporzadzane sg rekomendacje.
Analitykéw sporzadzajacych rekomendacje obowigzuje dochowanie tajemnicy zawodowej oraz nieujawnianie informacji poufnych.
Niniejszy komentarz inwestycyjny nie zostat udostgpniony emitentowi przed data jego publikacji, nie podlega ograniczeniom
w zakresie rozpowszechniania i moze byé przekazywany klientom BM poprzez poczte elektroniczng oraz jest zamieszczony na
stronie internetowej BNP Paribas Bank Polska S.A. Wykaz rekomendacji/analiz/opracowari/komentarzy sporzadzanych przez
BM wraz z informacja dotyczaca proporcji udzielanych rekomendacji ,kupuj”, ,sprzedaj”, ,neutralnie” jest dostepny na stronie:
https:.//www.bnpparibas.pl/biuro-maklerskie/analizy-i-komentarze/raporty-analityczne-biura-maklerskiego

Komentarz Inwestycyjny zostat sporzadzony na potrzeby niniejszej subskrypcji Certyfikatéw przez Zespét ds. Doradztwa Inwestycyjnego
BM w sktadzie: Michat Krajczewski - doradca inwestycyjny (nr licencji nr 635); Szymon Nowak - analityk papieréw wartosciowych;
Tomasz Mazurek - analityk papieréw wartosciowych, Adam Aniot - analityk papieréw wartosciowych; Lukas Cinikas - analityk papierdw
wartosciowych i nie bedzie podlega¢ aktualizacji.

Cztonkowie zespotu sa zatrudnieni przez BNP Paribas Bank Polska S.A. na podstawie umowy o prace.

Niniejsza publikacja stanowi publikacje handlowa i nie zostata ona przygotowana zgodnie z wymogami prawnymi zapewniajacymi
niezalezno$¢ badan inwestycyjnych oraz nie podlega zadnym zakazom w zakresie rozpowszechniania badan inwestycyjnych.



KWESTIE PODATKOWE

BNP Paribas Issuance B.V. (emitent certyfikatéw IBV ,Inwestycja w Klimat II") jest podmiotem zagranicznym i zgodnie z prawem nie ma
obowiazku naliczania i odprowadzania podatku od wyptaconych kupondw.

W zwiazku z tym, iz ww. certyfikaty beda dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym w Polsce, Biuro Maklerskie BNP Paribas Bank
Polska S.A. zgodnie z art. 41 ust. 4d Ustawy z dnia 16 lipca 1991 r. o podatku dochodowym od 0s6b fizycznych z péZniejszymi zmianami
oraz z art. 26 Ustawy z dnia 15 lutego 1992 r. o podatku dochodowym od 0séb prawnych z pdzniejszymi zmianami, jest ptatnikiem
ryczattowego podatku dochodowego. Dlatego w przypadku, gdy zostanie spetniony warunek wyptaty kuponu i na rachunki maklerskie
Inwestoréw zostang przelane srodki wynikajace z wyptaty kuponu, Biuro Maklerskie BNP Paribas Bank Polska S.A. pobierze z rachunkéw
maklerskich Inwestoréw nalezny podatek.

Natomiast podatek od sprzedazy certyfikatéw dokonanej przez Inwestora (nie dotyczy odkupienia certyfikatéw w terminie zapadalnosci),
jest rozliczany/ptacony w taki sam sposéb i w takiej samej wysokosci jak podatek od zyskéw uzyskanych ze sprzedazy innych papieréw
wartosciowych / instrumentéw finansowych, notowanych na GPW. W zwigzku z tym, w przypadku osiagniecia przychodu z tytutu
sprzedazy certyfikatdw / papieréw wartosciowych, biuro maklerskie prowadzace rachunek maklerski, z ktérego dokonano sprzedazy,
przesyta Inwestorom oraz wtasciwemu urzedowi skarbowemu, do korica miesigca lutego nastepujacego po roku podatkowym, formularz
PIT-8C (informacja podatkowa o przychodach z innych Zrédet oraz o niektérych dochodach z kapitatéw pienieznych). Informacje zawarte
w formularzu PIT-8C powinny stuzy¢ do wypetnienia zeznania podatkowego (np. PIT 38).

Powyzsza informacja nie stanowi ustugi doradztwa podatkowego, a Inwestor powinien samodzielnie lub z pomoca wykwalifikowanego
doradcy oceni¢ wtasna sytuacje podatkowa.

NOTA PRAWNA

Niniejszy materiat ma wytacznie charakter informacyjny i zostat opracowany i opublikowany wytacznie na potrzeby klientdw
Banku BNP Paribas Bank Polska S.A. Informacje zamieszczone w niniejszym materiale nie stanowig oferty w rozumieniu art. 66
Kodeksu cywilnego, jak réwniez nie stanowia ustugi doradztwa inwestycyjnego, o ktérym mowa w ustawie z dnia 29 lipca 2005 roku
0 obrocie instrumentami finansowymi (tekst jednolity: Dz.U.z 2017 r, poz. 1768, ze zmianami), ani porady inwestycyjnej, a takze nie
sa forma $wiadczenia doradztwa podatkowego, ani pomocy prawnej. Inwestor powinien podjac decyzje inwestycyjng samodzielnie.
Inwestowanie wigze sie z ryzykiem. Inwestor musi liczy¢ sie z mozliwoscig utraty czesci lub catosci zainwestowanego kapitatu.
Szczegdtowe i wiazace informacje dotyczace produktdw strukturyzowanych dystrybuowanych w Banku BNP Paribas Bank
Polska S.A. zamieszczone sa w Prospekcie emisyjnym, Warunkach Koricowych oraz Dokumencie zawierajacym kluczowe informacje
(ang. Key Information Document, KID) dotyczacych poszczegdlnych emisji dostepnych na stronie internetowe;:

R _https:/www.bnpparibas.pl/biuro-maklerskie/produkty-strukturyzowane

DANE IDENTYFIKACYINE

Emitentem Certyfikatéw jest BNP Paribas Issuance B\V. z siedzibg w Holandii pod adresem Herengracht 595, 1017 CE Amsterdam.
Emitent jest sp6tka w 100% zalezng od BNP Paribas S.A. z siedzibg we Francji.

Oferujacym i Dystrybutorem produktéw strukturyzowanych w Banku BNP Paribas Bank Polska S.A. jest Biuro Maklerskie BNP Paribas
Bank Polska S.A., prowadzace dziatalno$¢ maklerska na podstawie zezwolenia udzielonego przez Komisje Nadzoru Finansowego.
Biuro podlega regulacjom ustawy z dnia 29 lipca 2005 roku o obrocie instrumentami finansowymi. Nadzdr nad dziatalnosciag Biura
sprawuje Komisja Nadzoru Finansowego.

Biuro Maklerskie BNP Paribas Bank Polska Spoétka Akcyjna, adres do korespondencji: ul. Twarda 18, 00-105 Warszawa, Bank
BNP Paribas Bank Polska S.A. z siedzibg w Warszawie, ul. Kasprzaka 10/16; 01-211 Warszawa zarejestrowany w rejestrze
przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sadowego przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, XIl Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sadowego, pod numerem KRS: 0000011571, posiadajacy NIP: 526-10-08-546 oraz kapitat zaktadowy
w wysokos$ci 147 418 918 zt w catosci wptacony.

Wiecej informacji

W celu uzyskania dalszych informacji dotyczacych Certyfikatéw, Klienci posiadajacy dostep internetowy

zapraszamy do: ;

= wybranych Oddziatéw Banku BNP Paribas Bank Polska S.A.; do raCh_UnkU maklers!"ego prOW_adzonego

= bezposredniego kontaktu z Doradca Bankowosci Prywatnej przez Biuro Maklerskie BNP Paribas Bank
Lub do Centrow Bankowosci Prywatnej; Polska S.A., moga takze sktada¢ zapisy na

m Centrum Inwestycyjnego BGZOptima;
m oraz na strone internetowa

R https:/www.bnpparibas.pl/biuro-maklerskie/produkty- Nz https.//www.webmakler.pl/.
strukturyzowane/certyfikaty-inwestycja-w-klimat-ii

Certyfikaty on-line
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