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NAJWAZNIEJSZE CECHY SUBSKRYPCJI CERTYFIKATOW:
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(3% w skali roku - pierwsza obserwacja po roku
trwania inwestycji)

MOZLIWOSCE WCZESNIEJSZEGO
AUTOMATYCZNEGO WYKUPU

dokonanego przez Emitenta

OCHRONA 100% WARTOSCI
NOMINALNEJ W DNIU WYKUPU,

tj. wartosci inwestycji pomniejszonej
0 wysoko$¢ optaty dystrybucyjnej
pobranej za nabycie Certyfikatéw

RYZYKO NIEOSIAGNIECIA ZYSKU
LUB NAWET PONIESIENIA STRATY

(w tym w przypadku zakoriczenia inwestycji
z inicjatywy Inwestora przed Dniem Wykupu)
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zmieniajacego sie
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DOBRA INWESTYCIA IlI

Wynik inwestycji w certyfikaty IBV ,,Dobra Inwestycja IlI"” zalezny jest od notowarn akcji trzech spotek (tacznie zwanych ,,Spétkami™):

->
->
->

Merck & Co Inc (Bloomberg: MRK UN Equity), (“Spétka 1"),
The Walt Disney Co (Bloomberg: DIS UN Equity), (“Spdtka 2"),
Unilever PLC (Bloomberg: UNA NA Equi), (“Spotka 3").

Emisja certyfikatéw strukturyzowanych ,,Dobra Inwestycja I1I” wspiera
akcje budowy Miedzynarodowej Stacji Polarnej na Oceanie Arktycznym,
realizowanej przez Fundacje Tara Ocean, ktdra ma zapewni¢ zespotom
naukowym z catego Swiata mozliwos¢ prowadzenia badari majacych
na celu podjecie dziatan skierowanych na ochrone wéd oceanicznych -
zobacz wiecej informacji na ten temat:

R https.//'www.bnpparibas.pl/_file/Biuro-Maklerskie/pdf/Tara-Ocean.pdf

Wiecej informacji o projektach realizowanych przez Tara Ocean mozna
znalez¢ na R stronie internetowej Fundacji.

DLA KOGO?

5-letnie Certyfikaty strukturyzowane IBV ,,Dobra Inwestycja IlI” (,Certyfikaty”) oferowane sa Klientom Banku BNP Paribas (,Inwestorzy"):

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

oczekujacym petnej ochrony kapitatu (ochrona w Dniu Wykupu - dacie zapadalnosci, przy czym oznacza to wartos¢ inwestycji
pomniejszong o optate dystrybucyjna za nabycie Certyfikatow),

akceptujacym wczesniejsze wykupienie Certyfikatdw przez Emitenta,
akceptujacym ryzyko nieosiagniecia zysku lub nawet poniesienia straty,
akceptujacym horyzont inwestycyjny Certyfikatu,

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 Certyfikatdw moga by¢ zaréwno osoby fizyczne, jak i osoby prawne, z wytaczeniem oséb amerykariskich (,US-Persons”)
w rozumieniu amerykariskiej ustawy Securities Act 1933 oraz rezydentdw Wielkiej Brytanii oraz Irlandii Pétnocnej.

NAJWAZNIEJSZE INFORMACIE

Emitent: BNP Paribas Issuance BYV.

Gwarant / BNP Paribas SA: BNP Paribas S.A. z siedziba w Paryzu

Oferujacy i Dystrybutor: Biuro Maklerskie BNP Paribas Bank Polska S.A.

Okres subskrypcji: od 4 stycznia 2022 r. do 28 stycznia 2022 r. (ztozony zapis jest nieodwotalny)
Wartosé / kwota emisji: do 100 000 000 PLN

Liczba oferowanych Certyfikatéw: do 100 000 szt.

Warto$¢ nominalna 1 Certyfikatu: 1000 PLN

Cena emisyjna 1 Certyfikatu: 1000 PLN

Minimalna kwota i waluta inwestycji: 10 000 PLN

Z tytutu przyjmowania zapiséw na Certyfikaty, Biuro Maklerskie BNP Paribas Bank Polska S.A.
pobiera optate dystrybucyjna, zgodnie z \z Taryfq prowizji i optat, w wysokosci uzaleznionej
od liczby Certyfikatéw objetych zapisem, stanowiaca iloczyn tacznej wartosci nominalnej
subskrybowanych Certyfikatéw i odpowiedniej stawki

Optata dystrybucyjna

5 lat z mozliwoscia Automatycznego Wezesniejszego Wykupu (tzn. autocall), ktéry moze zostac

SRl bel: dokonany przez Emitenta w terminach wskazanych ponizej

N


https://www.bnpparibas.pl/repozytorium-biura-maklerskiego/taryfy-oplat-i-prowizji
https://www.bnpparibas.pl/_file/Biuro-Maklerskie/pdf/Tara-Ocean.pdf
https://oceans.taraexpeditions.org/en/m/about-tara/les-expeditions/tara-oceans/
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Poziom Poczatkowy:

Dzien Obserwacji Poczatkowej:

Dzier Emisji:

Kupon:

Memorizer

Dziert Obserwacji:

Dni Obserwacji:

Dni Automatycznego

Wczesniejszego Wykupu:

Dni Wyptaty Kuponu:

warto$¢ notowan akcji Spétki 1, Spotki 2 i Spétki 3 na zamkniecie w Dniu Obserwacji Poczatkowej
wedtug danych wskazanych przez Emitenta

1 lutego 2022 r.

8 lutego 2022 r.

1,5% za kazde 6 miesiecy inwestycji (pierwsza obserwacja po roku trwania inwestycji; 15% w skali
catej inwestycji)

dodatkowy efekt uprawdopodobniajacy Automatyczny Wczesniejszy Wykup polegajacy na tym,
ze jesli notowania akcji wszystkich Spétek stanowigcych aktywo bazowe dla Certyfikatu beda na
lub powyzej poziomu bariery Automatycznego Wczesniejszego Wykupu przynajmniej w jednym
z Dni Obserwacji (niekoniecznie w tym samym Dniu Obserwacji), certyfikat zostanie wykupiony
w danym Dniu Automatycznego Wczesniejszego Wykupu, dla ktérego warunek autocall spetni
ostatnia ze Spétek. W takim przypadku Inwestorzy otrzymaja zwrot 100% wartosci nominalnej
Certyfikatu oraz nalezny Kupon. Jezeli notowanie akcji danej Spétki w danym Dniu Obserwacji
osiagnie poziom réwny lub wyzszy od Poziomu Poczatkowego, to w kolejnych Dniach Obserwacji
notowania tej Spotki nie beda juz weryfikowane.

dzier, w ktérym (na zamkniecie notowan) wyznaczany jest poziom notowan akcji trzech Spétek

- Pierwszy Dzier Obserwacji:
- Drugi Dziert Obserwacji:

- Trzeci Dziery Obserwacji:

- Czwarty Dziert Obserwacji:
- Piaty Dziert Obserwacji:

- Sz6sty Dzien Obserwacji:

- Siédmy Dzieri Obserwacji:
- Osmy Dziert Obserwacji:

1 luty 2023 r.
1 sierpnia 2023 r.
1 luty 2024 r.
1 sierpnia 2024 r.
3 luty 2025,
1 sierpnia 2025 .
2 luty 2026 .
3 sierpnia 2026 r.

- Pierwszy Dzieri Automatycznego Wcze$niejszego Wykupu: 8 luty 2023 r.

- Drugi Dzieri Automatycznego Wczesniejszego Wykupu: 8 sierpnia 2023 r.
- Trzeci Dziert Automatycznego Wczesniejszego Wykupu: 8 luty 2024 r.

- Czwarty Dzieri Automatycznego Wcze$niejszego Wykupu: 8 sierpnia 2024 r.
- Piaty Dziert Automatycznego Wcze$niejszego Wykupu: 10 luty 2025 .

- Szésty Dziert Automatycznego Wczesniejszego Wykupu: 8 sierpnia 2025 .
- Siédmy Dzier Automatycznego Wczesniejszego Wykupu: 9 luty2026 r.

- Osmy Dzieri Automatycznego Weze$niejszego Wykupu: 10 sierpnia 2026 .

- 8luty 2023, albo - 8sierpnia 2025 r, albo
- 8sierpnia 2023 r, albo - 9 luty 2026 r, albo
- 8luty 2024 r, albo - 10 sierpnia 2026 r, albo

- 8sierpnia 2024 r, albo
- 10 luty 2025 r, albo

5 luty 2027 r.

Poziom Bariery Wyptaty Kuponu oraz
Automatycznego Wczes$niejszego Wykupu 100%
(wzgledem Poziomu Poczatkowego):

Dziert Wyceny Wykupu: 29 stycznia 2027 .

Dziert Wykupu (data zapadalnosci): 5 lutego 2027 r.

Zamiarem Emitenta jest ubieganie sie o dopuszczenie Certyfikatéw do obrotu na rynku regulowanym

Notowanie: prowadzonym przez Gietde Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. (,GPW")

Kod ISIN: X$2329404920

ZASADY FUNKCJONOWANIA PRODUKTU

W Dniu Obserwacji Poczatkowej (na zamkniecie notowar) wyznaczany jest Poziom Poczatkowy notowan akcji wszystkich Spétek
(notowanie kazdej ze Spétek bedzie miato swoja wartos¢ Poziomu Poczatkowego).

Jezeli w danym Dniu Obserwacji notowania akcji wszystkich Spdtek spetnia warunek dla Automatycznego Wczesniejszego Wykupu tj.
notowania akcji poszczegdlnych Spotek byty w ktérymkolwiek z Dni Obserwacji (efekt Memorizer) lub w tym samym Dniu Obserwacji,
na rowni lub powyzej Poziomu Bariery Automatycznego Wczesniejszego Wykupu oraz Bariery Wyptaty Kuponu:

- Inwestorom wyptacony zostanie Kupon w Dniu Wyptaty Kuponu,

- Inwestycja sie korficzy, a Inwestorom oprécz Kuponu wyptacona zostanie takze warto$¢ nominalna (w Dniu Automatycznego
Wezesniejszego Wykupu),

- Certyfikaty zostang automatycznie wykupione i umorzone przez Emitenta (bez mozliwosci wptywu na ten wykup przez Inwestora).
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DOBRA INWESTYCIA IlI

W przeciwnym razie, czyli jesli w danym Dniu Obserwacji warto$¢ notowan akcji chociazby jednej ze Spétek bedzie nizsza od Poziomu
Bariery Automatycznego Wczesniejszego Wykupu oraz Bariery Wyptaty Kuponu (a we wczesniejszych obserwacjach notowania akcji
tej Spodtki nie byty powyzej wymienionych Barier), inwestycja trwa dalej a Kupon w tej obserwacji nie jest wyptacany, przy czym jezeli
w ktorejkolwiek z nastgpnych obserwacji (Dni Obserwacji) spetniony zostanie warunek wyptaty Kuponu, to bedzie on wyptacony
za wszystkie te okresy, w ktorych nie byt wezesniej wyptacony (efekt ,,$nieznej kuli”). W celu unikniecia watpliwo$ci nalezy pamietac,
ze po automatycznym przedterminowym wykupieniu Certyfikatéw, zaden kolejny Kupon nie zostanie juz wyptacony.

Przyktad 1: Jesli w Pierwszym Dniu Obserwacji wartosci notowan wszystkich Spdtek osiagna co najmniej 100% wartosci Poziomu
Poczatkowego, Inwestorom wyptacona zostanie warto$¢ nominalna inwestycji oraz Kupon w wysokosci 3%. Inwestycja sie koriczy -
certyfikaty zostaja umorzone i nie bedzie juz wyptacony zaden Kupon.

Przyktad 2: Jesli dopiero w Trzecim Dniu Obserwacji wartosci notowan akcji wszystkich Spétek osiagna co najmniej 100% wartosci
Poziomu Poczatkowego, Inwestorom wyptacona zostanie warto$¢ nominalna inwestycji oraz Kupon w wysokosci 6%. Inwestycja sie
konczy - certyfikaty zostaja umorzone i nie bedzie juz wyptacony zaden Kupon.

Przyktad 3: Jesli notowania akcji dwdch Spétek spetnig warunek dla Automatycznego Wczesniejszego Wykupu na przyktad w pierwszym
Dniu Obserwacji, zakoriczenie inwestycji bedzie zaleze¢ od poziomu notowan ostatniej ze Spétek. Jesli w:

- Pierwszym, Drugim i Trzecim Dniu Obserwacji warto$¢ notowar akcji ostatniej Spétki bedzie ponizej 100% wartosci Poziomu
Poczatkowego, inwestycja trwa dalejj;

- Czwartym Dniu Obserwacji warto$¢ notowania akcji ostatniej Spotki osiggnie co najmniej 100% Poziomu Poczatkowego:
- nastepuje wyptata Kuponu 7,5% (1 x 3% za pierwszy okres oraz 3 x 1,5%, czyli za drugi, trzeci i czwarty okres) w czwartym Dniu
Wyptaty Kuponu,
- nastepuje wykup Certyfikatdw w Czwartym Dniu Automatycznego Wczesniejszego Wykupu,
- inwestycja sie koriczy, Certyfikaty zostaja umorzone i nie bedzie juz wyptacony zaden Kupon.

Jezeli we wszystkich Dniach Obserwacji wartos¢ notowan akcji przynajmniej jednej ze Spétek znajdzie sie ponizej odpowiedniego
Poziomu Bariery Automatycznego Wczesniejszego Wykupu, inwestycja trwa¢ bedzie do Dnia Wykupu, a Kupon nie jest wyptacany.
Wyptata Kuponu w Dniu Wykupu jest uzalezniona od notowarn akcji wszystkich Spoétek. Jezeli notowania akcji:

- kazdej ze Spdtek znajda sie na poziomie 100% Poziomu Poczatkowego Llub powyzej tego poziomu w Dniu Wyceny Wykupu Lub
w dowolnym wczesniejszym Dniu Obserwacji - Inwestor otrzymuje Kupon w wysokosci 1,5% za kazde p6t roku inwestycji
(maksymalnie 15% w skali catej inwestycji);

- przynajmniej jednej ze Spotek bedzie ponizej 100% Poziomu Poczatkowego w kazdym Dniu Obserwacji i w Dniu Wyceny Wykupu -
Inwestor nie otrzymuje Kuponu.

W Dniu Wykupu Inwestor otrzymuje zwrot wartosci nominalnej, tj. wartosci inwestycji pomniejszonej o wysokos$¢ pobranej
optaty dystrybucyjnej.

Wczedniejsze zakoriczenie inwestycji moze nastapic¢ z inicjatywy Inwestora. W takiej sytuacji sprzedaz realizowana jest po cenie rynkowej
i moze powodowac strate albo osiagniecie zysku innego niz Kupon. Zysk mozliwy jest, w sytuacji, gdy cena sprzedazy Certyfikatéw
przewyzszy warto$¢ nominalng Certyfikatéw powigkszona o warto$¢ prowizji wnoszonej na rzecz biura maklerskiego realizujacego
zlecenie. W przeciwnym wypadku Inwestor poniesie strate.

Wyptata wartosci nominalnej oraz ewentualnego Kuponu 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 (Automatyczny Wczesniejszy Wykup albo wyptata Kuponu(-6w) w Dniu Wykupu)

Jezeli w danym Dniu Obserwacji notowania akcji wszystkich Spdtek spetnig warunek dla Automatycznego Wczesniejszego Wykupu
tj. notowania akcji poszczegélnych Spétek byty w ktérymkolwiek z wezedniejszych Dni Obserwacji (efekt Memorizer) lub w tym samym
Dniu Obserwacji, na réwni lub powyzej Poziomu Bariery Automatycznego Wcze$niejszego Wykupu oraz Bariery Wyptaty Kuponu:

- Inwestorom wyptacony zostanie Kupon w Dniu Wyptaty Kuponu,

- Inwestycja sie koriczy, a Inwestorom oprécz Kuponu wyptacona zostanie takze warto§¢ nominalna (w Dniu Automatycznego
Wezesniejszego Wykupu),

- Certyfikaty zostang automatycznie wykupione i umorzone przez Emitenta.
Jesli w kazdym z Dni Obserwacji warto$¢ notowarn akcji jednej ze Spétek (tej samej) bedzie ponizej Poziomu Bariery Automatycznego
Wezesniejszego Wykupu oraz Bariery Wyptaty Kuponu, inwestycja trwa dalej a Kupon w tej obserwacji nie jest wyptacany, przy czym

jezeli w ktorejkolwiek z nastgpnych obserwacji spetniony zostanie warunek wyptaty Kuponu, to bedzie on wyptacony za wszystkie
te okresy, w ktérych nie byt wezesniej wyptacony (efekt ,$nieznej kuli”).
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Scenariusz Optymistyczny (bez efektu Memorizer)
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w Dniu Wykupu

Przyktad: Jesli w Czwartym Dniu Obserwacji wartosci notowan akcji wszystkich Spétek albo ostatniej ze Spétek (efekt Memorizer)
0siagna co najmniej 100% wartosci Poziomu Poczgtkowego, Inwestorom wyptacona zostanie warto$¢ nominalna oraz Kupon w wysokosci
7,5%. Inwestycja ulega wowczas zakonczeniu.

Jesli do automatycznego wczesniejszego wykupu nie dojdzie w zadnym z Dni Obserwacji, a w Dniu Wyceny Wykupu notowania akcji
wszystkich Spdtek albo ostatniej ze Spétek (notowania akcji dwdch pozostatych Spdtek osiagna we wcezesniejszych obserwacjach co
najmniej 100% Poziomu Poczatkowego) osiagna co najmniej 100% Poziomu Poczatkowego dla danej Spétki, w Dniu Wykupu Inwestor
otrzyma 100% wartosci nominalnej oraz Kupon w wysokosci 15%.
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SCENARIUSZ UMIARKOWANY / PESYMISTYCZNY

Jezeli w poszczegdlnych Dniach Obserwacji wartosci notowan akcji kazdej ze Spdtek nie znajda sie na lub powyzej odpowiedniego Poziomu
Bariery Automatycznego Wczesniejszego Wykupu, inwestycja trwac¢ bedzie do Dnia Wykupu.

Natomiast jesli w ktérymkolwiek Dniu Obserwacji warto$¢ notowar akcji ktorejkolwiek ze Spétek osiagnie poziom réwny lub wyzszy od
odpowiedniego Poziomu Poczatkowego, to w kolejnych Dniach Obserwacji notowania tej Spdtki nie beda juz weryfikowane (efekt Memorizer).

Jezeli jednak wartos¢ notowarn akcji ktdrejkolwiek ze Spétek podczas wszystkich Dni Obserwacji oraz w Dniu Wyceny Wykupu nie znajdzie
sie na lub powyzej odpowiedniego Poziomu Bariery Automatycznego Wczesniejszego Wykupu, Inwestorom zostanie wyptacone 100%
wartosci nominalnej (optata dystrybucyjna pobrana za nabycie Certyfikatow nie podlega zwrotowi).

Niniejszy scenariusz moze zosta¢ uznany za pesymistyczny, mimo 100% ochrony wartosci nominalnej w Dniu Wykupu, ze wzgledu na
utrate optaty dystrybucyjnej i mozliwosci osiagniecia zysku w przypadku zainwestowania $rodkéw w alternatywny produkt.

Scenariusz Umiarkowany / Pesymistyczny (z efektem Memorizer) Przyktad: Jesli w zadnym z Dni Obser-
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OCHRONA KAPITAtU

- Wartos¢ nominalna chroniona jest w Dniu Wykupu w catosci, tj. w 100%, przy czym oznacza to warto$¢ inwestycji pomniejszona
0 optate dystrybucyjng za nabycie Certyfikatow.

- Ochrona wartosci nominalnej nie dotyczy sytuacji wycofania sie Inwestora z inwestycji z jego inicjatywy przed Dniem Wykupu.

CZYNNIKI RYZYKA ZWIAZANE Z CERTYFIKATAMI IBV ,,DOBRA INWESTYCIJA 11"

- brak ochrony kapitatu w przypadku zakonczenia inwestycji z inicjatywy Inwestora przed Dniem Wykupu (datg zapadalnosci; okres
inwestycji wynosi 5 lat)

- nieotrzymanie Kuponu w przypadku, gdy w kazdym z Dni Obserwacji oraz w Dniu Wyceny Wykupu notowanie akcji ktdrejkolwiek
ze Spotek bedzie ponizej 100% Poziomu Poczatkowego

- w przypadku automatycznego wczesniejszego wykupu Certyfikatéw, zaden kolejny Kupon nie zostanie juz wyptacony,

- w przypadku sprzedazy Certyfikatow dokonywanej na gietdzie po cenie rynkowej z inicjatywy Inwestora przed Dniem Wykupu,
pobierana jest optata (zgodnie z \x Taryfq prowizji i optat).

WSKAZNIK RYZYKA

WskaZnik ryzyka uwzglednia zatoZenie, Ze Inwestor bedzie utrzymywac
produkt do Dnia Wykupu. W przypadku wczesniejszego zakoriczenia
inwestycyji, faktyczne ryzyko moze wzrosnqc.

VO®WE 6@
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INNE CZYNNIKI RYZYKA ZWIAZANE Z CERTYFIKATAMI
STRUKTURYZOWANYMI

Ryzyko rynkowe - inwestycja w produkty strukturyzowane wigze sie z ryzykiem, ktére moze dotyczy¢: notowan akcji, stép procentowych,
kurséw wymiany walut, inflacji, zmiany wartosci pieniadza w czasie, ryzyka politycznego, itp.

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

Ryzyko kredytowe Emitenta - pomimo objecia certyfikatdw formuta ochrony kapitatu okreslong w warunkach emisji, istnieje ryzyko
niewypetnienia tych zobowigzan w zwiazku z niewyptacalnos$cia Emitenta. Nalezy jednak zwréci¢ uwage na fakt, ze wszystkie
zobowigzania Emitenta sa nieodwotalnie i bezwarunkowo gwarantowane przez BNP Paribas SA.

ZAKONCZENIE INWESTYCJI Z INICJATYWY INWESTORA

Certyfikaty powinny by¢ kupowane przez Inwestoréw, ktorzy maja zamiar zatrzymaé je do Dnia Wykupu (okres inwestycji
wynosi 5 lat).

Wezesniejsze zakoriczenie 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.

Ptynnos¢ obrotu Certyfikatami zapewnia sam emitent, ktdry petni funkcje animatora. Animator ma obowigzek wyceny certyfikatu
wg kurséw rynkowych oraz wystawiania oferty kupna przez wigekszo$¢ czasu trwania sesji gietdowe;.

Realizacja wcze$niejszego zakoriczenia inwestycji dokonywana z inicjatywy Inwestora:
- jest zwigzana z pobraniem przez podmiot realizujacy zlecenia sprzedazy prowizji za realizacje tego zlecenia,
- moze sie wigzacl ze stratg, poniewaz realizacja zlecenia sprzedazy dokonywana jest po cenie rynkowe;j;

- moze by¢ utrudniona ze wzgledu na niska ptynnos¢, a wycena rynkowa Certyfikatéw moze okaza¢ sie w danym czasie niemozliwa
oraz moze ulegaé czestym wahaniom.

INSTRUMENT BAZOWY

Wynik inwestycji w certyfikaty IBV , Dobra Inwestycja IlI"” zalezny jest od notowar akcji trzech Spdtek (tacznie):

- Merck & Co Inc (Bloomberg: MRK UN Equity), - aktualne notowania Spétki 1 publikowane sg na stronie internetowej:
Nz https.//www.bloomberg.com/quote/MRK:US

The Walt Disney Co (Bloomberg: DIS UN Equity), - aktualne notowania Spétki 2 publikowane sa na stronie internetowej:
\x https://www.bloomberg.com/quote/DIS:UN

\7

v

Unilever PLC (Bloomberg: UNA NA Equity), - aktualne notowania Spétki 3 publikowane sa na stronie internetowej:
\x https.//www.bloomberg.com/quote/UNA:NA

KOMENTARZ INWESTYCYJNY

INFORMACIJE DOTYCZACE INSTRUMENTU BAZOWEGO:
INFORMACJE DOTYCZACE SPOEKI 1 (MERCK & CO INC)

Merck & Co Inc to wywodzaca sie ze Standw Zjednoczonych spétka z branzy farmaceutycznej, ktéra prowadzi dziatalno$é na catym swiecie
w ramach dwdch segmentow: farmaceutycznego i produktéw farmaceutycznych dla zwierzat. W ramach segmentu farmaceutycznego spétka
dostarcza produkty w obszarze onkologii, immunologii, wirusologii, choréb uktadu krazenia, cukrzycy i zdrowia kobiet, a takze szczepionki.
Branza farmaceutyczna charakteryzuje sie dtugoterminowym trendem wzrostowym popytu na swoje produkty w ujeciu globalnym, ktéry
jest niezalezny od biezacej koniunktury gospodarczej. Jednoczesnie popyt na produkty i ustugi medyczne moze zosta¢ wzmocniony wraz ze
wzrostem $wiadomosci zdrowotnej po doswiadczeniach epidemii COVID-19.

Powyzszy komentarz inwestycyjny nie stanowi badania inwestycyjnego, lecz informacje handlowa, w zwigzku z czym nie zostat przygotowany
zgodnie z wymogami prawnymi zapewniajacymi niezalezno$¢ badan inwestycyjnych oraz nie podlega zadnym zakazom w zakresie
rozpowszechniania badan inwestycyjnych. Niniejszy komentarz nie stanowi réwniez rekomendacji inwestycyjnej.

~
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PODZIAt PRZYCHODOW ZE WZGLEDU NA SEGMENTY UDZIAt GEOGRAFICZNY

1% 5%
9% . 6% -

8%

46%

28%
46% Stany Zjednoczone 7% Japonia
90% Farmaceutyki 1% Pozostate 28% Europa, Bliski Wschdd oraz Afryka 6% Azja Pacyficzna
9% Produkty dla zwierzat 8% Chiny 5% Ameryka tacifiska

Zrédto: BNP Paribas SA, Spotka 1 Zrédto: BNP Paribas SA, Spétka 1

WYKRES NOTOWAN AKCJI SPOEKI 1 Z OSTATNICH 5 LAT
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- Powyzsze dane odnoszq sie do przesztosci. Wyniki w przesztosci nie stanowiq
Zrédto: Bloomberg pewnego wskaZnika na przysztosc.

INFORMACJE DOTYCZACE SPOLKI 2 (THE WALT DISNEY CO)

The Walt Disney Company to amerykanski konglomerat medialny, ktéry prowadzi globalnie zdywersyfikowana dziatalnos¢ w obszarze
parkow rozrywki, produkeji filmowej, stacji telewizyjnych i serwisdw streamingowych oraz sprzedazy produktdw konsumenckich. Segment
parkéw rozrywki oferuje klientom dostep do unikalnych centréw rekreacji zlokalizowanych m.in. w Paryzu, Tokio i Szanghaju. Obszar mediowy
obejmuje kanaty telewizyjne (m.in. ABC, National Geographic) oraz studia filmowe (Pixar). Grupa posiada prawa wtasnosci intelektualnej do
wykorzystywania wizerunkdw postaci filmowych (np. Marvel, Gwiezdne Wojny). Kluczowym aspektem mogacym pozytywnie wptywa¢ na
wyniki Spotki w najblizszym czasie bedzie odbudowa pozycji finansowej konsumentéw w otoczeniu przedtuzajacej sie pandemii COVID-19.
Wsparciem dla sytuacji finansowej moze by¢ réwniez dynamicznie rozwijajacy sie segment serwisdw streamingowych nalezacych do Spoétki
pod postacig marek: Disney+, Hulu oraz ESPN+.

Powyzszy komentarz inwestycyjny nie stanowi badania inwestycyjnego, lecz informacje handlowa, w zwigzku z czym nie zostat przygotowany
zgodnie z wymogami prawnymi zapewniajacymi niezaleznos¢ badan inwestycyjnych oraz nie podlega zadnym zakazom w zakresie
rozpowszechniania badar inwestycyjnych. Niniejszy komentarz nie stanowi réwniez rekomendacji inwestycyjnej.

PODZIAL PRZYCHODOW ZE WZGLEDU NA SEGMENTY UDZIAt GEOGRAFICZNY
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WYKRES NOTOWAN AKCJI SPOLKI 2 Z OSTATNICH 5 LAT
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Powyzsze dane odnoszq sie do przesztosci. Wyniki w przesztosci nie stanowiq

Zrédto: Bloomberg pewnego wskaznika na przysztos¢

INFORMACJE DOTYCZACE SPOEKI 3 (UNILEVER PLC)

Unilever PLC jest jednym ze $wiatowych lideréw w branzy towardéw konsumpcyjnych. Gtéwne kategorie produktdw obejmuja min. artykuty
zywnosciowe, $rodki czystosci i higieny osobistej. Grupa posiada w swoim portfolio okoto 400 marek dostepnych w ponad 190 krajach,
a do najbardziej znanych naleza m.in. Knorr, Dove, Rexona, Domestos, Axe, Magnum czy Hellmann's. Okoto 60% przychoddw ze sprzedazy
generowanych jest na rynkach rozwijajacych sie. Spdtka w ostatnich 38 latach zwiekszata wyptacana dywidende na akcje w $redniorocznym
tempie 8%, co byto mozliwe dzieki odpornemu na zmiany w koniunkturze gospodarczej modelu dziatalnosci spdtki. W ostatnim czasie kamieniem
milowym na drodze optymalizacji portfela spdtki byto wyodrebnienie segmentu herbaty, a nastepnie jego sprzedaz do nowego inwestora.

Powyzszy komentarz inwestycyjny nie stanowi badania inwestycyjnego, lecz informacje handlowa, w zwigzku z czym nie zostat przygotowany
zgodnie z wymogami prawnymi zapewniajacymi niezalezno$¢ badan inwestycyjnych oraz nie podlega zadnym zakazom w zakresie
rozpowszechniania badar inwestycyjnych. Niniejszy komentarz nie stanowi réwniez rekomendacji inwestycyjnej.

PODZIAL PRZYCHODOW ZE WZGLEDU NA SEGMENTY UDZIAt GEOGRAFICZNY

53% 46%
53% Kosmetyki 26% Srodki czystosci 46% Azja 22% Europa
21% Zywno$¢ i napoje 32% Ameryka
Zrédto: BNP Paribas SA, Spétka 3 dto: BNP Paribas S.A, Spétka 3

WYKRES NOTOWAN AKCJI SPOLKI 3 Z OSTATNICH 5 LAT

55

— Unilever plc
50
45

40

35

30 — ‘ —
o ® @ .® O @ o o . ®
6-‘*9 1968‘ '\-'L'Q %~Q’S‘ %99 39@ e'm@ 09@ 69@ »“Q’g «,99
B g T P P S T P P @
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OTOCZENIE RYNKOWE

Pomimo znacznych wzrostéw notowar indekséw od minimum z marca 2020 r, rynki akcji pozostaja atrakcyjnym miejscem lokowania
kapitatu dla inwestoréw dtugoterminowych. Chociaz polityka monetarna oraz fiskalna moga juz nie sprzyja¢ sprzyja¢ inwestorom
w takim stopniu jak w roku 2021, to beda one wciaz wzgledem historycznych standarddw akomodacyjne, czyli stymulujace gospodarke.
Utrzymywanie sie negatywnych realnych stép procentowych dodatkowo moze sprzyja¢ wzrostom wycen na gietdach, a silna
koniunktura napedza¢ bedzie zyski notowanych przedsiebiorstw. Z drugiej strony wsrdd najwazniejszych czynnikéw ryzyka
w nadchodzacych kwartatach widzimy dalsze zaktdcenia podazowe jak i powrdt restrykcji zwigzanych z pandemia Covid-19,
co moze przej$ciowo cigzy¢ na marzach w zwigzku z rosnacymi kosztami czynnikéw produkeji. Nadal wolne tempo szczepien przeciwko
Covid-19 w wielu krajach, szczegdlnie tych rozwijajacych sie rodzi ryzyko powstawania kolejnych mutacji wirusa i koniecznosci
wprowadzania lokalnych ograniczeri jeszcze przez dtugi okres czasu. W rezultacie, nastawienie Biura Maklerskiego BNP Paribas
Bank Polska S.A. do globalnego rynku akcyjnego pozostaje pozytywne z wyréznieniem rynkow rozwinigtych - w stosunku do
rynkdw rozwijajacych sie nastawienie jest neutralnie z uwagi na ryzyko spowolnienia wzrostu gospodarczego, ktére moze cigzy¢ na
notowaniach.

Ostatnie miesiace przyniosty szybki progres szczepien w wielu krajach co pokazuje mozliwo$¢ ich szybkiej organizacji, a dane
statystyczne potwierdzajg skutecznos$¢ szczepionek wraz z tzw. dawkami przypominajacymi w ograniczaniu pandemii. Z kolei przyjety
w 2021 roku nowy budzet przez Unie Europejska oraz wdrazane kolejne programy fiskalne Joe Bidena przez administracje amerykariska
wspierajg zaréwno popyt inwestycyjny jak i konsumpcyjny. Obecnie naszym bazowym scenariuszem jest ustabilizowanie sie globalnych
tancuchéw dostaw w horyzoncie potowy biezacego roku. Nierdwnowaga w zakresie wysokiego popytu i nie mogacej mu sprostac podazy
jest naszym gtdwnym argumentem jedynie za przej$ciowym spowolnieniem wzrostu gospodarczego pod koniec 2021 r. Od poczatku
pandemii obserwujemy znaczna kumulacje oszczednosci przez gospodarstwa domowe, co moze prowadzi¢ do realizacji odroczonych,
przez pandemie, wydatkéw w kolejnych kwartatach, a wsparciem moze pozostawia¢ mocny rynek pracy. Ponadto, przedsiebiorstwa po
okresie problemdw z globalnymi taricuchami dostaw moga nie tylko odbudowac stan zapaséw do ,normalnego” poziomu, lecz réwniez
beda naszym zdaniem chciaty uzyska¢ dodatkowy bufor bezpieczenstwa na wypadek wystapienia kolejnego kryzysu. W zwiazku z tym
plany przedsiebiorstw dotyczace zatrudniania nowych pracownikéw jak i inwestycji wygladaja obecnie pozytywnie, przektadajac sie
na pozytywne prognozy wzgledem wzrostu gospodarczego. Zgodnie z powyzszym, w okresie 2022-2023 roku ekonomisci Grupy
BNP Paribas zaktadaja utrzymanie wyzszego tempa poprawy koniunktury niz $rednia z lat poprzednich. Prognozuja oni wzrost
globalnego PKB w 2022 na poziomie +4,8% r/r oraz +3,8% w roku kolejnym. Niemniej jednak skala wzrostu gospodarczego pozostanie
zrdznicowana w poszczegdlnych regionach. Podczas gdy wiekszos¢ gospodarek krajow rozwinietych bedzie rozwijac sie szybciej od
wczesniejszych oczekiwan, tak w krajach rozwijajacych sie oraz Chinach mozemy obserwowac relatywnie nizszy wzrost gospodarczy,
na co przektadac bedzie sie mniej wspierajaca polityka lokalnych bankéw centralnych i wtadz fiskalnych.

Weiaz jednym z gtéwnych tematéw pozostaje inflacja. Niemniej jednak pomimo wystepowania presji na wzrost cen na poziomie
globalnym, wskaznik inflacji powinien zwalnia¢ wzgledem 2021 r. Ekonomisci BNP Paribas oczekuja, ze Rezerwa Federalna Stanow
Zjednoczonych odpowie na powyzsze rozpoczynajac zacie$nianie polityki monetarnej poprzez wzrost stép procentowych poczawszy
od I kw. 2022 roku. Europejski Bank Centralny moze wykonac¢ analogiczny ruch zdaniem ekonomistéw BNP Paribas w Il kw. 2023 roku.
Oczekujemy, ze globalnie proces zaciesniania polityki monetarnej bedzie postepowa¢ stopniowo, a realne stopy procentowe pozostana
jeszcze przez pewien czas na niskim poziomie.

NOTA PRAWNA DOTYCZACA KOMENTARZA INWESTYCYJNEGO

Nadzér 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¢ traktowana jako oferta ani naktanianie do oferty sprzedazy, kupna lub subskrypcji
instrumentdw finansowych. BM dotozyto nalezytej starannosci w celu zapewnienia, iz zawarte informacje nie sg btedne ani
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 niniejszym dokumencie zostaty przygotowane
lub zaczerpniete ze zrddet uznanych przez BM za wiarygodne, lecz nie istnieje gwarancja, iz s one wyczerpujace i w petni
odzwierciedlaja stan faktyczny. Przedstawione prognozy sg oparte wytacznie o analize przeprowadzong przez BM, opieraja sie
na szeregu zatozen, ktore w przysztosci moga okazac sie nietrafne i BM nie gwarantuje ich sprawdzenia sig. Publikacja niniejsza
ani zaden jej fragment nie jest porada inwestycyjna, prawna, ksiegowa, podatkowa czy jakakolwiek inng. 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 kompletnos¢ 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 sg
mu znane informacje, o ktdrych mowa w art. 5 i 6 Rozporzadzenia Delegowanego Komisji (UE) 2016/958 z dnia 9 marca 2016 r,
Z zastrzezeniem, ze:

- Emitent jest spdtka w 100% zalezng od BNP Paribas SA z siedzibg w Paryzu (Francja);

- BM, bedace Oferujacym i Dystrybutorem przedmiotowych certyfikatow oraz BNP Paribas SA z siedzibg w Paryzu (Francja),
wydajacy rekomendacje dla spétek/indekséw stanowiacych aktywa bazowe dla wskazanych certyfikatéw, naleza do tej
samej grupy kapitatowej BNP Paribas.
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Osoby sporzadzajace niniejszy komentarz inwestycyjny:

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

- nie petnia funkcji kierowniczych i nie zajmuja stanowisk w organach nadzorczych Emitenta i spétek stanowiacych aktywa
bazowe oraz nie sg z nimi powigzane zadng umowa. W celu zapobiegania konfliktom intereséw dotyczacym sporzadzania
rekomendacji, BM stosuje rozwigzania organizacyjne, administracyjne oraz bariery informacyjne polegajace na fizycznym
wydzieleniu pomieszczer BM od pozostatych pomieszczen Banku oraz kontrolowaniu dostepu do pomieszczen, w ktdrych
sporzadzane sg rekomendacje. Analitykéw sporzadzajacych rekomendacje obowigzuje dochowanie tajemnicy zawodowej
oraz nieujawnianie informacji poufnych. Niniejszy komentarz inwestycyjny nie zostat udostepniony emitentowi przed datg
jego publikacji, nie podlega ograniczeniom w zakresie rozpowszechniania i moze by¢ przekazywany klientom BM poprzez
poczte elektroniczng oraz jest zamieszczony na stronie internetowej BNP Paribas Bank Polska S.A. Wykaz rekomendacji/
analiz/opracowan/komentarzy sporzadzanych przez BM wraz z informacja dotyczaca proporcji udzielanych rekomendacji
Jkupuj”, ,sprzedaj”’, ,neutralnie” jest dostepny na stronie:

Nz https.//www.bnpparibas.pl/biuro-maklerskie/analizy-i-komentarze/raporty-analityczne-biura-maklerskiego

Komentarz Inwestycyjny zostat sporzadzony na potrzeby niniejszej subskrypcji Certyfikatow przez Zespé6t ds. Doradztwa
Inwestycyjnego BM w sktadzie: Michat Krajczewski - doradca inwestycyjny (nr licencji nr 635); Szymon Nowak - analityk
papieréw warto$ciowych; Adam Aniot - analityk papieréw wartos$ciowych; Lukas Cinikas - analityk papieréw wartosciowych, i nie
bedzie podlegad aktualizacji.

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

Niniejsza publikacja nie stanowi badania inwestycyjnego, lecz informacje handlowa, w zwiazku z czym nie zostata przygotowana
zgodnie z wymogami prawnymi zapewniajacymi niezalezno$¢ badar inwestycyjnych oraz nie podlega zadnym zakazom
w zakresie rozpowszechniania badan inwestycyjnych.

4

KWESTIE PODATKOWE

BNP Paribas Issuance B.V. (emitent certyfikatéw IBV ,, Dobra Inwestycja I11”) jest podmiotem zagranicznym i zgodnie z prawem nie ma
obowiagzku naliczania i odprowadzania podatku od wyptaconych kupondw.

W zwiagzku 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 0sdb prawnych z pdzniejszymi zmianami, jest
ptatnikiem ryczattowego podatku dochodowego. Dlatego w przypadku, gdy zostanie spetniony warunek wyptaty kuponu i na rachunki
maklerskie Inwestoréw zostana 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 certyfikatdw dokonanej przez Inwestora (nie dotyczy odkupienia certyfikatdw w terminie zapadalnosci),
jest rozliczany/ptacony w taki sam spos@b i w takiej samej wysokosci jak podatek od zyskdw uzyskanych ze sprzedazy innych papierdw
wartosciowych / instrumentéw finansowych, notowanych na GPW. W zwiazku z tym, w przypadku osiagniecia przychodu z tytutu
sprzedazy certyfikatow / papieréw wartosciowych, biuro maklerskie prowadzace rachunek maklerski, z ktérego dokonano sprzedazy,
przesyta Inwestorom oraz wtasciwemu urzedowi skarbowemu, do korica miesiaca lutego nastepujacego po roku podatkowym, formularz
PIT-8C (informacja podatkowa o przychodach z innych zrddet 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, ktéra moze ulec zmianie w przysztosci.

NOTA PRAWNA

Niniejszy materiat ma wytacznie charakter informacyjny oraz zostat opracowany i opublikowany wytacznie na potrzeby klientow
BNP Paribas Bank Polska S.A. Informacje zamieszczone w niniejszym materiale nie stanowig oferty w rozumieniu art. 66 Kodeksu
cywilnego, ustugi doradztwa inwestycyjnego, o ktérym mowa w ustawie z dnia 29 lipca 2005 roku o obrocie instrumentami
finansowymi ani porady inwestycyjnej, a takze nie sa forma Swiadczenia doradztwa podatkowego ani pomocy prawnej. Inwestor
powinien podja¢ 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 produktow strukturyzowanych dystrybuowanych w 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;:

% https://www.bnpparibas.pl/biuro-maklerskie/produkty-strukturyzowane
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https://www.bnpparibas.pl/biuro-maklerskie/analizy-i-komentarze/raporty-analityczne-biura-maklerskiego
https://www.bnpparibas.pl/biuro-maklerskie/produkty-strukturyzowane

DOBRA INWESTYCIA 1l

DANE IDENTYFIKACYJNE

Emitentem Certyfikatéw jest BNP Paribas Issuance BYV. z siedzibg w Holandii, pod adresem: Herengracht 595, 1017 CE Amsterdam.
Emitent jest spétka w 100% zalezng od BNP Paribas SA z siedziba w Paryzu (Francja).

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

Biuro Maklerskie BNP Paribas Bank Polska Spétka Akcyjna, adres do korespondencji: ul. Twarda 18, 00-105 Warszawa, BNP Paribas Bank
Polska S.A. z siedzibg w Warszawie, ul. Kasprzaka 2; 01-211 Warszawa wpisany do rejestru przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sadowego
prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, XIlI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, pod
numerem KRS: 0000011571, posiadajacy NIP: 526-10-08-546 oraz kapitat zaktadowy w wysokosci 147 518 782 zt, w catosci wptacony.

WIECEJ INFORMACII

W celu uzyskania dalszych informacji dotyczacych Certyfikatdw, zapraszamy do:
- wybranych oddziatéw BNP Paribas Bank Polska S.A.,
- bezposredniego kontaktu z Doradca Wealth Management
> oraz na strone internetowa:
& https://www.bnpparibas.pl/biuro-maklerskie/produkty-strukturyzowane/certyfikat-dobra-inwestycja-iii

Klienci posiadajacy dostep internetowy do rachunku maklerskiego prowadzonego przez Biuro Maklerskie BNP Paribas Bank Polska S.A.
moga takze sktadac zapisy na Certyfikaty on-line: Nz https./www.webmakler.pl



https://www.bnpparibas.pl/biuro-maklerskie/produkty-strukturyzowane/certyfikat-dobra-inwestycja-iii
https://www.webmakler.pl

