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KOMENTARZ SPECJALNY DEDYKOWANY UCZESTNIKOM FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH
ZARZADZANYCH PRZEZ BNP PARIBAS TFI S.A. (,TOWARZYSTWO")

KOLEJNA PODWYZKA STOP PROCENTOWYCH

W $rode 8 grudnia Rada Polityki Pienieznej (,RPP”) zdecydowata o kolejnej podwyzce stop procentowych o 0,5% do poziomu 1,75%.
Poziom podwyzki znalazt sie doktadnie w Srodku oczekiwan rynkowych, siegajacych od 0,25% do 0,75% pp. Po serii nieoczekiwanych
podwyzek stdp procentowych (badz ich braku) byto to bardzo pozytywne zaskoczenie dla rynku.

Réwnie korzystnie zostat odebrany komunikat po posiedzeniu RPP, jasno nakreslajacy nastawienie organu do kwestii inflacji i
zawierajacy rzetelne omdwienie kwestii inflacji w przysztosci. Rada zerwata z twierdzeniem (o ktdrym wiekszo$¢ rynkow wiedziata, iz
jest bezpodstawne) jakoby inflacja byta tylko zjawiskiem przejsciowym. Jednoczes$nie (cho¢ jest to czeSciowa prawda) stwierdzita, ze
inflacja ma przede wszystkim charakter zewnetrzny, na ktéry poziom stép procentowych nie ma wptywu. Mimo tego Rada Polityki
Pienieznej wcigz chce doprowadza¢ do spadku poziomu inflacii, co wigze si¢ z kolejnymi, wywazonymi decyzjami o podnoszeniu stop
procentowych.

Decyzja RPP byta oczekiwana i poprawa komunikacji okazata sie bardzo pozytywnym sygnatem, ktory zachecit inwestorow do
kupowania polskich obligacji skarbowych. Sygnat o wywazonych decyzjach w przysztosci pozytywnie wptynat na oczekiwania rynkowe
co do poziomu stép procentowych NBP.

Inwestorzy oczekiwali wyzszych stop procentowych i byty one ,wszyte” w ceny papieréw dtuznych. Wezorajsza decyzja oraz komunikat
powodujg nawr6t inwestoréw na rynek, spadek rentownosci i WZROST CEN obligacji na rynku. Stopy procentowe dalej bedg rosnag,
ale zdaniem uczestnikow rynku — nie o kolejne 1,75 punktu procentowego ale 0 1-1,25 i za rok stopa procentowa NBP powinna znalez¢
sie na poziomie ok. 2,75-3%. Ze wzgledu na dotychczasowe obawy o wyzszy poziom stdp procentowych, jest to zmiana POZYTYWNA.

Instrumenty diuzne w portfelach naszych funduszy sg juz wysoko oprocentowane (na poziomie $rednim prawie 4%) i przy dalszym
uspokojeniu rynku bedg pozytywnie wptywac na wycene jednostek uczestnictwa funduszy inwestycyjnych..

Weczorajsza decyzja i komunikat RPP zostata odebrana zaréwno przez nas, jak i caty rynek POZYTYWNIE.

Komentarz przygotowany przez Departament Zarzadzania Aktywami BNP Paribas TFI S.A.
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NOTA PRAWNA

Niniejszy materiat ma wytacznie charakter informacyjny. Opracowany zostat przez BNP Paribas TFI S.A. w zwigzku z zarzadzaniem funduszami
inwestycyjnymi. Materiat oraz zawarte w nim prognozy stanowia wytacznie wyraz pogladéw jego autora i oparte zostaty na stanie wiedzy aktualnym
na dzien jego sporzadzenia. Przy sporzadzeniu materiatu i zawartych w nim prognoz oparto sie na informacjach pozyskanych z powszechnie
dostepnych i uznanych za wiarygodne zrodet, doktadajac nalezytej starannosci, aby informacje zamieszczone w niniejszym materiale byly rzetelne,
niemniej jednak nie mozna zagwarantowac ich poprawnosci, kompletnosci i aktualno$ci. BNP Paribas TFI S.A. zastrzega sobie mozliwo$¢ zmiany
przedstawionych opinii, w tym w przypadku zmiany sytuacji rynkowej, bez konieczno$ci powiadamiania o niej adresatéw niniejszego materiatu. BNP
Paribas TFI S.A. nie gwarantuje ziszczenia sie scenariuszy lub prognoz zamieszczonych w niniejszym materiale, w szczegélnosci przedstawione
informacje (historyczne i prognozowane) nie stanowig gwarancji osiggniecia podobnych wynikéw w przysztosci. Materiat niniejszy nie stanowi oferty
publicznej ani publicznego oferowania w zakresie nabycia lub sprzedazy jakichkolwiek papierow warto$ciowych lub innych instrumentéw finansowych
ani oferty w rozumieniu przepiséw ustawy z dnia 23 kwietnia 1964 r. — Kodeks cywilny.

Whnioski wyciagnigte na podstawie przedstawionych komentarzy i prognoz nie powinny stanowi¢ samodzielnej podstawy jakichkolwiek decyzji
inwestycyjnych. Niniejszy materiat nie zawiera petnych informacji niezbednych do oceny ryzyka zwigzanego z inwestycja w papiery warto$ciowe oraz
inne instrumenty finansowe. Decyzje inwestycyjne, co do inwestowania w fundusze inwestycyjne powinny by¢ podejmowane wylacznie po
zapoznaniu si¢ z Prospektem Informacyjnym funduszu, KIID oraz statutem, zawierajagcymi szczegétowe informacje w zakresie: czynnikow ryzyka,
zasad sprzedazy jednostek uczestnictwa funduszy, tabele optat manipulacyjnych oraz informacje podatkowe. W/w dokumenty dostepne sg w
punktach dystrybucji funduszy, w siedzibie BNP Paribas TFI S.A. oraz na stronie www.ffi.bonpparibas.pl.

Dotychczasowe wyniki funduszy inwestycyjnych nie stanowig gwarancji osiagniecia podobnych wynikéw w przysziosci. BNP Paribas TFI S.A. ani
zarzadzane przez nie fundusze nie gwarantujq osiggniecia zatozonych celéw inwestycyjnych funduszy. Przy nabyciu jednostek uczestnictwa
funduszy pobierana jest optata manipulacyjna na zasadach i w wysokos$ci okreslonej w Prospekcie Informacyjnym funduszu. Prezentowane stopy
zwrotu z inwestycji nie uwzgledniajg optat manipulacyjnych pobieranych przy nabyciu jednostek uczestnictwa lub zamian/konwersji jednostek
uczestnictwa. Warto$¢ jednostek uczestnictwa moze cechowac sie duza zmienno$cia, w zwigzku z czym uczestnik funduszu powinien liczy¢ sie z
mozliwo$cig utraty cze$ci wptaconego kapitatu. Zyski osiagniete z inwestycji w jednostki uczestnictwa funduszy obciazone sg podatkiem od dochodéw
kapitatowych, na podstawie Ustawy z dnia 26 lipca 1991 r. o podatku dochodowym od os6b fizycznych (t.j.: Dz.U. z 2021 r. poz. 1128 z p6zn. zm.).
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