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PODSUMOWANIE

Data wyceny WM
. poczatkowej

Data najblizszej obserwacji

(kupon/autocall/Dzieri Wykupu)

Komentarz

31.05.2017 KOSZYK PEREE 2 czerwca 2020 Z 5 dotychczasowych obserwacjach , kupon zostat wyptacony tylko 1 raz ( 4,35% po 30M)
2 26.09.2017 KOPALNIA ZYSKU | BO Produkt zakoriczony Autocall z kuponem 3,5% po 6M
3 24.11.2017 POSTAW_NA BANKI I1I BO 25 maja 2020 Po 4 dotychczasowych obserwacjach nie byto autocalla
4 26.01.2018 KOPALNIA ZYSKU I BO 27 stycznia 2020 Po 3 dotychczasowych obserwacjach nie byto autocalla
5 23.03.2018 POSTAW_NA BANKI 1V BO 23 marca 2020 Po 3 dotychczasowych obserwacjach nie byto autocalla
6 26.04.2018 KOPALNIA ZYSKU llI BO 27 kwietnia 2020 Po 3 dotychczasowych obserwacji nie byto autocalla
7 26.04.2018 KAPITALNA TARCZA | BO 27 kwietnia 2020
8 29.05.2018 OPTYMALNE TRIO | BO 29 maja 2020 Po 3 dotychczasowych obserwacjach nie byto autocalla
9 29.05.2018 KAPITALNA TARCZA Il BO 29 maja 2020
10 29.06.2018 OPTYMALNE TRIO I BO Produkt zakonczony Autocall z kuponem 12,0% po 18M
11 29.06.2018 KAPITALNA TARCZA Il BO 29 czerwca 2020
12 27.09.2018 ZROWNOWAZONY ROZWO) BO 28 wrze$nia 2020
13 27.09.2018 SUPER DUET BO 23 marca 2020 Po 2 dotychczasowych obserwacjach nie byto autocalla oraz wyptaty kuponu
14 24.10.2018 ZROWNOWAZONY ROZWQ) I BO 22 pazdziernika 2021
15 24.10.2018 SUPER DUET Il BO Produkt zakoriczony Autocall z kuponem 4% po 6M
16 30.11.2018 PEWNY ZYSK BO 29 listopada 2021
17 30.11.2018 SUPER TERCET BO 2 czerwca 2020 Po 1 obserwacji wyptacony kupon; po 2 obserwacji brak autocall oraz kuponu
18 28.12.2018 PEWNY ZYSK I BO 23 grudnia 2021
19 31.01.2019 PODWOINA SZANSA BO 28 stycznia 2020
20 01.03.2019 SZANSA NA PREMI BO 28 lutego 2022
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Data wyceny Nazwa WM Data najblizszej obserwacji Komentarz
poczatkowej /BO (kupon/autocall/Dzieri Wykupu)

01.04.2019 BEZPIECZNA SZANSA 31 marca 2022
22 01.04.2019 AMERYKANSKIE SPADKI I BO 1 kwietnia 2020 Po 1 obserwacji brak kuponu oraz autocall
23 07.05.2019 BEZPIECZNA SZANSA I BO 6 maja 2022
24 07.05.2019 AMERYKANSKIE SPADKI Il BO 7 maja 2020
25 31.05.2019 SUPER DUET IV BO 2 grudnia 2019 Autocall + kupon 4,0% po pierwszej obserwacji
26 03.06.2019 KAPITALNA TARCZA IV BO 2 czerwca 2022
27 28.06.2019 POTENCIAE Z OCHRONA BO 27 czerwca 2022
28 28.06.2019 INVESTYCIA Z PREMIA BO 27 czerwca 2024
29 31.07.2019 SZANSA NA PREMIE I BO 29 lipca 2022
30 30.08.2019 OGRANICZONA ZMIENNOSC BO 1 wrzesnia 2020
31 01.10.2019 SUPER TERCET I BO 1 pazdziernika 2020
32 01.10.2019 AMERYKANSKIE SPADKI IV BO 1 kwietnia 2020
33 31.10.2019 SZANSA NA PREMIE IV BO 28 pazdziernika 2022
34 17.12.2019 INWESTUJ GLOBALNIE BO 19 czerwca 2023
35 17.12.2019 ZtOTA INWESTYCIA BO 16 grudnia 2022
36 31.01.2020 INWESTYCIA W KLIMAT BO 31 stycznia 2023 Produkt w ofercie na styczen
37 31.01.2020 ZtOTA INWESTYCIA I BO 30 stycznia 2023 Produkt w ofercie na styczen
38
39
40

zmieniajacego sig
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Najblizsze terminy obserwacji - poziomy notowan wzgledem barier oraz
poziomdéw odniesienia — dane na 08.01.2020

Relacja poszczegdlnych komponentdw w
koszykach do bariery KUPONU/poziomu
bariery pozytywnego scenariusza
*(warto$¢ DODATNIA oznacza jaki spadek
MOZE zanotowa¢ komponent aby spetnit sie
danywarunek)

**(warto$¢ UJIEMNA oznacza jaki wzrost MUSI
zanotowa¢ komponent aby spetnitsie dany
warunek)

Komponent 1 Komponent 2 Komponent 1 Komponent 2

STOXX Europe 600

Relacja poszczegdlnych komponentéw w
koszykach do bariery AUTOCALL
Data *(wartos¢ DODATNIA oznacza jaki spadek
najblizszej | MOZE zanotowaé komponent aby spetnit sie
Data wyceny obserwadji dany warunek)

Relacja Instrumentu
Bazowego (w
przypadku koszyka
WoF najstabszego
komponentu) do
bariery
kuponu/autocall/po
ziomu poczatkowego

Wyptata w
pozytywnym
scenariuszu
dla
najblizszej
obserwacji
(kupon)

Prawdopodobie
nstwo
pozytywnego
scenariusza w
najblizszym
odczycie

poczatkowej |(kupon/autocal **(wartos¢ UJEMNA oznacza jaki wzrost MUSI
|/Dzien zanotowa¢ komponent aby spetnitsie dany
Wykupu) warunek)

Liczba dni do odczytu
Wolumen
Wycena biezaca na GPW

Wyptata dotychczasowa

2 KOPALNIAZYSKUIl  2018-01-26 2020-01-27 BaSiERESONTCES -7,3% 19 Srednie alizi{'a;'l = 49,1  99,27%
-7,3% - - -
r
- -- EuroStoxx 50 Index -
PODWOINA
4 ke 2019-01-31  2020-01-28 -1,4% 20 Duze 4,00% - 39,8 100,79%
SZANSA
= = -1,4% -
r
: Euro Stoxx Banks -- -- --
B 17,609
15 PostawnaBanki o, 00323 2020-03-23 27,7% 75 Mate U - 82,0  8593%
v autocall
-27,7% - = =
r
ArcelorMittal Glencore ArcelorMittal Glencore
Mate (k 12,00% +
16 SUPERDUET| 20180927  2020-03-27 -25,6% 79 Mafee(: utg:anl)” . u’f:::” - 225  69,56%
r
S&P500 Index - - - 50% +
20 AMERY.SPADKI Il 2019-04-01  2020-04-01 -33,6% 84 Mate ’ - 88  9588%
autocall
-33,6% - - -
. r
Societe Generale Ubisoft Entertainment  Societe Generale Ubisoft Entertainment Duz’e (kupon) £.00% +
21 SUPER DUET Il 2019-04-01  2020-04-01 22,6% 84 Srednie vl 1x4,0% 93  84,02%
20,0% -22,5% _ 22,6% (autocall) autoca
r
S&P500 - - - 2/50% +
22 AMERY.SPADKI IV 2019-10-01  2020-04-01 -36,4% 84 Mate ¢ = 131 95,61%
autocall
-36,4% - - -
STOXX Europe 600 o
25  KOPALNIA ZYSKU 11l 2018-04-26 2020-04-27 Basic Resources -4,1% 110 Duze TS - 79,3 100,91%
autocall
-4,1% = = =
Solactive European I
iy - ~ .
26 FAPITAINATARCZA 10 0426 2020-08-27 Deep Value Select 50 3,7% 110 - - - 154  97,05%

! = = 3,7% =
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KOSZYK PEREL

Koszyk spotek Worst Of (4)

Instrumenty bazowy

Koszyk
spétek/indekséw/surowcéw
Ochrona kapitatu

Czas trwania

(Data Wyceny Wykupu)
Obserwacje

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwacji)

Kupon okresowy/na koniec

Wyptata w pozytywnym
scenariuszu dla najblizszej
obserwacji

Bariera autocall

Bariera kuponu w danej
obserwacji

Poziom poczatkowy

Cenabiezaca

Odlegtosé¢ ceny biezacej do
bariery autocall

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery kuponu

Potencjat wzrostu/spadku wg
Paris WM (rekomendacja)

Potencjat wzrostu/spadku wg
Konsensusu rynkowego

Wycena rynkowa na
GPW/Emitenta (2019-12-31)

Procter Roche Royal Dutch
Gamble Holding Shell
100% bezwarunkowa

3Y(2020-06-02)

co6M

2020-06-02 (151 dni, nr 6)

4,35%(8,7%

4,35%

100% we wszystkich obserwacjach

pa)

88,09 265,80 2143,50
123,41 314,65 2291,50
28,6% 15,5% 6,5%
-14,1% -17,4% 22,2%
(redukuj) (redukuj) (kupuj)
2,3% 0,0% 20,6%
100,19%

Samsung
Electronics

44700

55500

19,5%

20,7%
(kupuj)

11,4%

Procter & Gamble

Royal Dutch Shell Roche Holding

Samsung Electronics

130,00
120,00
110,00
100,00
90,00
80,00

70,00

cze-2017

320,00
305,00
290,00
275,00
260,00
245,00
230,00
215,00
200,00

cze-!
3000
2800
2600
2400

2200

2000

cze-2017

41000

36 000

cze-2017

lut-2018 paz-2018

cze-2019

obserwacja kuponu

lut-2020

obserwacja kuponu

2017 lut-2018 paz-2018

lut-2018 pai-2018

lut-2018

paz-2018

cze-2019

cze-2019

cze-2019

lut-2020

obserwacja kuponu

lut-2020

akuponu

obserwac

lut-2020

Komentarz:

W ostatnim dniu obserwacji (2 grudnia br.) kurs wszystkich
spotek znalazt sie powyzej poziomu poczatkowego w zwigzku z
czym kupon zostat wyptacony.

Pomimo solidnych wynikéw za 3Q osiggnietych przez Roche
analitycy WM obnizyli rekomendacje dla waloréw do redukuj w
zwigzku z ograniczonym ich zdaniem potencjatem dalszych
wzrostéw. Nie zmienili jednak ceny docelowej, ktéra znajduje sie
obecnie ponizej poziomu wyptaty kuponu (260 CHF).

Sprzedaz pamieci DRAM 1/3 powyzej prognoz analitykéw WM,
oraz rosngce ceny pamieci NAND przyczynity sie do bardzo
dobrego 3Q, oraz do podniesienia ceny docelowej spétki z 54000
do 67000 wonodw. Dodatkowo sprzyjato spdtce ograniczenie
konkurencji ze strony Huawei w zwigzku ze spadkiem popytu na
tg marke. Wg strategéw BNP Paribas wsparciem w kolejnych
kwartatach powinna by¢ dalsza poprawa wynikéw, dla ktérej
baza bedzie rosngcy popyt na pamiec¢ oraz oczekiwany wzrost
poziomu dywidendy.

Po mocnych wzrostach kursu od korica 2018 roku, stratedzy WM
zrewidowali zalecenie dla Procter & Gamble do redukuj. Przy
czym wskazana cena docelowa znajduje sie ponad barierg
kuponu.

Uwazamy, ze w prawdopodobienstwo spetnienia sie
warunkéw wyptaty kuponu w kolejnej obserwacji jest znaczne
(obecnie wszystkie notowania spétek znajduja sie powyziej
bariery kuponu).
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https://finance.yahoo.com/quote/rog.sw/
https://finance.yahoo.com/quote/rdsb.l?ltr=1
https://finance.yahoo.com/quote/005930.KS/
https://finance.yahoo.com/quote/PG/?p=PG
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https://finance.yahoo.com/quote/rog.sw/
https://finance.yahoo.com/quote/rdsb.l?ltr=1
https://finance.yahoo.com/quote/005930.KS/
https://finance.yahoo.com/quote/005930.KS/
https://finance.yahoo.com/quote/rdsb.l?ltr=1
https://finance.yahoo.com/quote/rog.sw/
https://finance.yahoo.com/quote/PG/?p=PG

POSTAW

Instrumenty bazowy

Koszyk
spotek/indekséw/surowcow
Ochrona kapitatu

Czas trwania

(Data Wyceny Wykupu)
Obserwacje

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwacji)

Kupon okresowy/na koniec

Wyptata w pozytywnym
scenariuszu dla najblizszej
obserwacji

Bariera autocall

Bariera kuponu w danej
obserwacji

Poziom poczatkowy

Cena biezaca

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery autocall

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery kuponu

Potencjat wzrostu/spadku wg
Paris WM (rekomendacja)

Potencjat wzrostu/spadku wg
Konsensusu rynkowego

Wycena rynkowa na
GPW/Emitenta (2019-12-31)

NA BANKI

Euro Stoxx Banks Price EUR

100% (warunkowa z barierg 85%)

3Y(2020-11-24)

co 6M

2020-05-25 (143 dni, nr
5)

narastajace 3,5% (7,0% pa) narastajace 4,4% (8,8% pa)

17,5% + autocall

3Y(2021-03-16)

2020-03-23 (80 dni, nr4)

17,60% + autocall

100% we wszystkich obserwacjach

131,88

97,80

-34,8%

82,29% (LINK)

124,20

97,80

-27,0%

85,93% (LINK)

POSTAW NA BANKI Il
145 o mmmmm e e m e e e
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Komentarz:

Podstawowym argumentem stojgcym za naszg preferencjy dla
sektora bankowego byto oczekiwane stopniowe zaostrzanie
polityki pienieznej przez Europejski Bank Centralny, ktére z
czasem doprowadzi do wzrostu referencyjnych stop
procentowych. Tego typu sytuacja jest korzystna dla instytucji
finansowych, ktérych marze w duzej mierze zaleza od poziomu
stop procentowych.

O ile, stabilna koniunktura gospodarcza w regionie w dalszym
ciggu stanowi¢ bedzie o poprawie wynikow bankéw w
kolejnych kwartatach, obecnie rynkowi akcyjnemu cigza obawy
dotyczace zmniejszenia dynamiki wzrostu gospodarczego,
szczegoblnie widoczne w odczytach wskaznikéw
wyprzedzajacych, co moze da¢ asumpt EBC do zmiany polityki
pienieznej na bardziej ekspansywna

Z drugiej strony wsparciem dla bankéw bedzie dyskutowany
przez EBC nowy program TLTRO, czyli dtugoterminowych
pozyczek dla bankéw komercyjnych, ktérych gtéwnym
zadaniem jest stymulowanie akcji kredytowej oraz dodatkowe
wsparcie plynnosci w sektorze. Pozytywny dla sektora
bankowego powinien by¢ uruchomiony z koficem pazdziernika,
tak zwany tiering, czyli zréinicowanie = poziomu
oprocentowania dla poszczegélnych podmiotéw, co przetozy
sie na wzrost rentownosci europejskich bankéw.

Wsparciem dla notowan europejskich bankéw powinny by¢
réwniez atrakcyjne wyceny — obecnie wskaznik Cena/Zysk (C/2)
znajduje sie na najnizszym poziomie od ponad 6 lat, gdy zysk
sektora bankowego utrzymuje sie na wysokim poziomie. Na
niskich poziomach historycznych znajduje sie rowniez wskaznik
Cena/Warto$¢ ksiegowa (C/WK) mimo utrzymania sie wysokiej
rentownosci sektora bankowego, co potwierdza z kolei wskaznik
ROE.

Czynniki fundamentalne w dalszym ciggu wspieraja scenariusz
poprawy wyceny Indeksu w dtuzszym horyzoncie, natomiast
ryzykiem nadal pozostaje spér handlowy na linii USA-Chiny
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https://www.stoxx.com/index-details?symbol=SX7E
https://www.stoxx.com/index-details?symbol=SX7E
https://www.stoxx.com/index-details?symbol=SX7E
https://www.gpw.pl/produkt-strukturyzowany?isin=XS1631571871
https://www.gpw.pl/produkt-strukturyzowany?isin=XS1707238058

KOPALNIA ZYSKU

Instrumenty bazowy

Koszyk
spotek/indekséw/surowcow
Ochrona kapitatu

Czas trwania

(Data Wyceny Wykupu)
Obserwacje

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwacji)

Kupon okresowy/na koniec

Wyptata w pozytywnym
scenariuszu dla najblizszej
obserwacji

Bariera autocall

Bariera kuponu w danej
obserwacji

Poziom poczatkowy

Cena biezaca

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery autocall

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery kuponu

Potencjat wzrostu/spadku wg
Paris WM (rekomendacja)

Potencjat wzrostu/spadku wg
Konsensusu rynkowego

Wycena rynkowa na
GPW/Emitenta (2019-12-31)

STOXX Europe 600 Basic Resources

100% (warunkowa z barierg 85%)

3Y(2021-01-26)

2020-01-27 (24 dni, nr 4)

narastajace 3,9% (co 6M)

15,6% + autocall

co 6M

3Y(2021-04-16)

2020-04-27 (115 dni, nr

4)

narastajace 4,75% (co 6M)

19,00% + autocall

100% we wszystkich obserwacjach

492,18

459,68

-7,1%

99,27% (LINK)

477,45

459,68

-3,9%

100,91% (LINK)

KOPALNIA ZYSKU 11
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KOPALNIA ZYSKU 11l
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Komentarz:

Nasze obecne nastawienie do globalnego rynku akcji jest
pozytywne zaréwno w krétkim, srednim jak i dtugim terminie.
Jednym z rynkéw, ktory preferujemy jest europejski rynek akcji
— powinien on zachowywac sie relatywnie lepiej z uwagi na
nizszy poziom wycen, wyiszg cyklicznos¢ i potencjat do
poprawy marz oraz wynikow spoétek.

Spotki przetwarzajgce surowce przemystowe i wytwarzajace
produkty dla przemystu s3 mocno uzaleznione od koniunktury w
sektorze. Tym samym nalezg do branz cyklicznych, ktérych
wyniki rosng wraz z poprawiajagcg  sie  sytuacja
makroekonomiczng i rosngcymi cenami surowcow.

W ostatnich kilku tygodniach indeks zyskuje na fali doniesieft o
mozliwym podpisaniu czesciowego porozumienia miedzy
Stanami Zjednoczonymi a Chinami. Dodatkowo, w kontekscie
Chin, stabszy odczyt dynamiki PKB zwieksza
prawdopodobienstwo stymulacji chiriskiej gospodarki poprzez
inwestycje infrastrukturalne, co powinno zwiekszy¢ popyt na
surowce przemystowe.

Obecnie jestesmy neutralnie nastawieni do Indeksu. Chociaz
zgodnie z prognozami ekonomistéow Grupy BNP, wzrost
gospodarczy pozostanie w najblizszych kwartatach stabilny,
zZwracamy uwage ha wymagajace wyceny przy stabszych
perspektywach sektora (rosngace koszty, taryfy celne,
przesuniecia inwestycji oraz niepewnos$¢ co do przysztosci z
uwagi na nierozwigzany wciaz konflikt handlowy).

KZ 1I: Niestety w trzeciej obserwacji indeks znalazt sie ponizej
poziomu poczgtkowego, a tym samym produkt trwa co najmniej
do kolejnej obserwacji (27 stycznia 2020).

KZ lll: W trzeciej dacie obserwacji kurs indeksu znalazt sie
ponizej poziomu poczatkowego. Konieczny wzrost do bariery
autocall w czwartej obserwacji wynosi obecnie niecate 4%.
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https://www.stoxx.com/index-details?symbol=SXPP
https://www.stoxx.com/index-details?symbol=SXPP
https://www.stoxx.com/index-details?symbol=SXPP
https://www.gpw.pl/produkt-strukturyzowany?isin=XS1660418481
https://www.gpw.pl/produkt-strukturyzowany?isin=XS1732556912

KAPITALNA TARCZA I-11l

Instrumenty bazowy Solactive European Deep Value Select 50 Index
Koszyk
spétek/indekséw/surowcow
Ochrona kapitatu 98% bezwarunkowa
Czas trwania

2Y(2020-04-27) 2Y(2020-05-29) 2Y(2020-06-29
(Data Wyceny Wykupu) ( ) ( ) ( )
Obserwacje co 6M
Najblizsza obserwacja 2020-04-27 2020-05-29 2020-06-29

(liczba dni, nr obserwacji) (115 dni, nr4) (147 dni, nr4)

Kupon okresowy/na koniec

Wyptata w pozytywnym
scenariuszu dla najblizszej - -
obserwacji

Bariera autocall = -

Bariera kuponu w danej
obserwacji
155,93

Poziom poczatkowy 150,82

Cena biezaca 162,23 162,23

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery autocall

Odlegtos¢ ceny biezacej do

3,99
bariery kuponu 22

Potencjat wzrostu/spadku wg
Paris WM (rekomendacja)

Potencjat wzrostu/spadku wg
Konsensusu rynkowego

Wycena rynkowa na

97,05% (LINK
GPW/Emitenta (2019-12-31) /05% (LINK)

100,13% (LINK)

(178 dni, nr4)

120% wzrostu indeksu ($r. z 4 odczytow)

148,87

162,23

101,03% (LINK)

KAPITALNA TARCZA |

KAPITALNATARCZA 11

KAPITALNA TARCZA Il
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Komentarz:

Nasze obecne nastawienie do globalnego rynku akcji jest
pozytywne zaréwno w krétkim, srednim jak i dtugim terminie.
Jednym z rynkéw, ktory preferujemy jest europejski rynek akcji
— powinien on zachowywac sie relatywnie lepiej z uwagi na
nizszy poziom wycen, wyiszg cyklicznos¢ i potencjat do
poprawy marz oraz wynikéw spétek. Indeks bazowy
skonstruowany jest w oparciu o zasady inwestowania ,w
wartos¢”. Oznacza to, iz w jego sktad wchodzg nisko wyceniane
podmioty o stabilnej sytuacji finansowej, charakteryzujace sie
ponadprzecietnymi perspektywami wzrostu wartosci

prowadzonego biznesu. Selekcja spotek odbywa sie z
wykorzystaniem zaawansowanych narzedzi ilosciowych, z
uwzglednieniem  kryterium  wysokiej  ptynnosci, niskiej

zmiennosci notowan oraz regularnej wyptaty dywidendy.
Co wiecej, instrument oferuje bezwarunkowa 98% ochrone
zainwestowanego kapitatu.

W ostatnich tygodniach indeks rést w zwigzku z pozytywnymi
doniesieniami z frontu wojny handlowej, oraz powrotem do
ekspansywnej polityki monetarnej przez EBC.

Mocnym impulsem popytowym wspierajagcym notowania bytaby
informacja o finalnym rozstrzygnieciu kwestii Brexit w wersji
,miekkiej”, kompromis na linii Rzym-KE oraz USA-Chiny, a takze
poprawa twardych danych makroekonomicznych.

Kapitalna Tarcza | - Pierwsza obserwacja wyniosta 142,77 pkt. (-
8,4% wzgledem poziomu poczatkowego), druga obserwacja
wyniosta 147,92 (-5,1% wzgledem poziomu poczatkowego), zas
trzecia 157,18 (0,8% wzgledem poziomu poczgtkowego)

Kapitalna Tarcza Il — Pierwsza obserwacja wyniosta 146,28 pkt.
(-3,0% wzgledem poziomu poczatkowego) natomiast druga
obserwacja wyniosta 145,38 pkt. (-3,6% wzgledem poziomu
poczatkowego) zas$ trzecia 160,86 pkt. (6,5% wzgledem poziomu
poczatkowego)

Kapitalna Tarcza Ill — Pierwsza obserwacja wyniosta 137,33 pkt.
(-7,5% wzgledem poziomu poczatkowego), natomiast druga
obserwacja wyniosta 148,98 pkt. (0,1% wzgledem poziomu
poczatkowego)
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https://www.solactive.com/?s=deep value&index=DE000SLA0252
https://www.solactive.com/?s=deep value&index=DE000SLA0252
https://www.gpw.pl/produkt-strukturyzowany?isin=XS1741910852
https://www.gpw.pl/produkt-strukturyzowany?isin=XS1757254823
https://www.gpw.pl/produkt-strukturyzowany?isin=XS1754471644

OPTYMALNE TRIO |

Instrumenty bazowy

Koszyk
spotek/indekséw/surowcow
Ochrona kapitatu

Czas trwania

(Data Wyceny Wykupu)
Obserwacje

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwacji)

Kupon okresowy/na koniec

Wyptata w pozytywnym
scenariuszu dla najblizszej
obserwacji

Bariera autocall

Bariera kuponu w danej
obserwacji

Poziom poczatkowy

Cenabiezaca

Odlegtosé¢ ceny biezacej do
bariery autocall

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery kuponu

Potencjat wzrostu/spadku wg
Paris WM (rekomendacja)

Potencjat wzrostu/spadku wg
Konsensusu rynkowego

Wycena rynkowa na
GPW/Emitenta (2019-12-31)

Euro Stoxx Banks

Koszyk Indekséw Worst Of (3)

STOXXEurope
Basic Resour.

EURO STOXX Oil

& Gas

100% (warunkowa z limitem 60%)

90% (6M); 90% (12M); 85% (18M); 80% (24M); 75%

112,31

97,80

8,1%

3Y(2021-05-20)
co 6M

2020-05-29 (147 dni, nr 4)

narastajace 4,0% (8,0% pa)

16,00% + autocall

(30Mm)

494,06

459,68

14,0%

103,84% (LINK)

337,49

333,64

19,1%

Komentarz:

Nasze obecne nastawienie do globalnego rynku akcji jest pozytywne zaréwno w krétkim, srednim jak i dtugim terminie.
Jednym z rynkdw, ktory preferujemy jest europejski rynek akcji — powinien on zachowywac sie relatywnie lepiej z uwagi na
nizszy poziom wycen, wyzszg cyklicznosc¢ i potencjat do poprawy marz oraz wynikéw spétek.

Wsrdd sektoréw Grupa BNP posiada neutralne nastawienie dla sektora bankowego, segmentu Oil&Gas oraz podstawowych
surowcow przemystowych.

Ekonomisci Grupy BNP Paribas podtrzymuja neutralne nastawienie do ropy naftowej, a przedziat 60-70 USD/bbl za barytke
ropy Brent uwazaja nadal za optymalny w perspektywie kolejnych 12M.

W najblizszym czasie indeksy moze wspieraé gotebia retoryka bankéw centralnych.
Nadal czynnikiem ryzyka pozostaje kwestia geopolityki (USA-Chiny, USA-Iran) oraz obawy o przedtuzajace sie spowolnienie
gospodarcze.

W trzeciej obserwacji notowania dwdéch indekséw znalazty sie ponizej bariery autocall. W czwartej obserwacji bariera autocall
obniza sie do poziomu 80% wartosci poczatkowej. Obecnie wszystkie instrumenty bazowe znajdujg sie powyzej poziomu
przedterminowego wykupu.

Euro Stoxx Banks
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https://www.stoxx.com/index-details?symbol=SX7E
https://www.stoxx.com/index-details?symbol=SXEE
https://www.gpw.pl/produkt-strukturyzowany?isin=XS1757247611
https://www.stoxx.com/index-details?symbol=SXPP

ZROWNOWAZONY ROZWOJ

Solactive Sustainable Development Goals World RC 8

Instrumenty bazowy

Koszyk
spotek/indekséw/surowcow

Ochrona kapitatu 97% bezwarunkowa
Czas trwania

2Y(2020-09-28
(Data Wyceny Wykupu) ( )
Obserwacje

Najblizsza obserwacja 2020-09-28 (269 dni, nr
(liczba dni, nr obserwacji) 1)

Kupon okresowy/na koniec 8% (4,0% pa)

Wyptata w pozytywnym
scenariuszu dla najblizszej -
obserwacji

Bariera autocall -

Bariera kuponu w danej 100% w Dniu Wykupu

obserwacji
Poziom poczatkowy 184,16
Cenabiezaca 196,45
Odlegtos¢ ceny biezacej do _
bariery autocall
Odlegtos¢ ceny biezacej do 6,3%

bariery kuponu
Potencjat wzrostu/spadku wg
Paris WM (rekomendacja)

Potencjat wzrostu/spadku wg
Konsensusu rynkowego

Wycena rynkowa na

102,91% (LINK
GPW/Emitenta (2019-12-31) 1% (LINK)

EUR Index

100% bezwarunkowa

3Y(2021-10-22)

na koniec

2021-10-22 (658 dni, nr
1)

12% (4,0% pa)

100% w Dniu Wykupu

175,51

196,45

10,7%

103,60% (LINK)

ZROWNOWAZONY ROZWO! |

ZROWNOWAZONY ROZWO!J II

NOTOWANIA INDEKSU BAZOWEGO
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Komentarz:

W sktad indeksu wchodzi 50 spétek notowanych na globalnych
rynkach, wybranych pod katem nie tylko ptynnosci czy
zmiennosci, ale przede wszystkim ze wzgledu na uwzglednianie
kryterium etycznego oraz spotecznego w podejmowaniu decyzji
inwestycyjnych. Poza koncepcja zaktadajaca, ze
przedsiebiorstwo powinno przynosi¢ szeroko pojete korzysci
wszystkim interesariuszom (w tym spotecznosciom lokalnym
oraz $rodowisku), do inwestycji odpowiedzialnych spotecznie
sktaniajg réwniez globalne trendy, jak rosngcy poziom
zanieczyszczen, przeludnienie oraz wzrost poziomu zycia, przy
ograniczonych zasobach naturalnych, brakach
infrastrukturalnych, czy wiekszej $wiadomosci ekologicznej
spoteczenstwa. Praktyki zrbwnowazonego rozwoju nie sg jeszcze
w petni docenione przez inwestoréw na globalnym oraz polskim
rynku akcji, mimo iz firmy, ktére wdrazaja koncepcje inwestycji
SRl zazwyczaj posiadajg solidne fundamenty biznesowe oraz
cechuja sie wysokg efektywnoscia.

Nasze obecne nastawienie do rynkéw akcji w krajach
rozwinietych jest pozytywne zaréwno w krétkim, srednim jak i
dtugim terminie

Zwracamy uwage, ze spotki nalezace do grona spotecznie
odpowiedzialnych zachowujg sie w diugim terminie lepiej
wzgledem szerokiego rynku akgji.
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https://www.gpw.pl/produkt-strukturyzowany?isin=XS1816883513
https://www.gpw.pl/produkt-strukturyzowany?isin=XS1840289133
http://legacy.solactive.com/?s=goals&index=DE000SLA2MZ1
http://legacy.solactive.com/?s=goals&index=DE000SLA2MZ1

SUPER DUET |

Instrumenty bazowy

Koszyk
spotek/indekséw/surowcow
Ochrona kapitatu

Czas trwania

(Data Wyceny Wykupu)
Obserwacje

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwacji)

Kupon okresowy/na koniec

Wyptata w pozytywnym
scenariuszu dla najblizszej
obserwacji

Bariera autocall

Bariera kuponu w danej
obserwacji

Poziom poczatkowy

Cenabiezaca

Odlegtosé¢ ceny biezacej do
bariery autocall

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery kuponu

Potencjat wzrostu/spadku wg
Paris WM (rekomendacja)

Potencjat wzrostu/spadku wg
Konsensusu rynkowego

Wycena rynkowa na
GPW/Emitenta (2019-12-31)

Komentarz:

Koszyk spotek Worst Of (2)

ArcelorMittal Glencore

100% (warunkowa z limitem 60%)
3Y(6M, 12M, 18M, 24M, 30M)
co6M

2020-03-27 (84 dni, nr3) .

narastajace 4,0% (8,0% pa)

12,00% + autocall

85% (6M); 85% (12M); 80% (18M); 75% (24M); 70%
(30M);

70% we wszystkich obserwacjach

27,04 330,65
15,34 238,95
-41,0% -10,7%
-23,4% 3,1%

33,6% (kupuj) 4,6% (trzymaj)

13,5% 17,3%

69,56% (LINK)

W ostatnim czasie wsparciem dla kursu obu spétek byty informacje dotyczace zawartego kompromisu w wojnie handlowej, a takie
rosnace ceny surowcéw m.in. palladu. Niemniej ostatnie dni przyniosty korekte zaréwno notowar surowcéw (ztoto, srebro) jak i
samych kurséw spoétek, na co negatywny wptyw miaty stabe dane makroekonomiczne. Dodatkowo, w przypadku ArcelorMittal,
notowaniom cigzy nadpodaz stali na europejskim rynku oraz obawy co do dynamiki wzrostu gospodarczego w najblizszych
kwartatach. Zwracamy jednak uwage, ze stratedzy WM podtrzymuja pozytywna opinie o spétce, a wskazana cena docelowa jest
znacznie powyzej obecnego kursu.

Glencore: jest to jeden z najwiekszych na Swiecie producentéw i dostawcéw szerokiego asortymentu towaréw oraz surowcow
(prowadzi dziatalnos¢ w ponad 150 zaktadach, miedzy innymi w branzy paliwowej, hutniczej, gérniczej i rolniczej). Pozytywnie
oceniamy spotke z uwagi na znaczng poprawe sytuacji finansowej i zmniejszenia zadtuzenia w ostatnich latach, co sprzyja zaréwno
inwestycjom w kolejne projekty, jak i wyptacie dywidendy dla akcjonariuszy. W swojej najnowszej prognozie na 2020 rok Glencore
obnizyt poziom wolumenu sprzedazy miedzi o 4%, kobaltu o 10%, niklu o0 9%,a wegla o 7%.

Arcelor Mittal: jest to najwiekszy producent stali na $wiecie (produkcja w 19 krajach). Na stabsze wyniki w trzecim kwartale 2019 roku
w dalszym ciggu przede wszystkim stabe otoczenie makroekonomiczne i zwigzany z tym niski popyt na stal, co przektada sie na nizsze
ceny sprzedazy. Widoczna jest réwniez presja kosztowa zwigzana ze wzrostem cen surowca do produkcji oraz cen energii elektrycznej.

W drugiej obserwaciji nie doszto do wyptaty kuponu oraz autocall. Zwracamy uwage, ze w trzeciej obserwacji bariera autocall obniza
sie do 80% wartosci poczatkowej.

ArcelorMittal Glencore
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https://finance.yahoo.com/quote/MT.AS?ltr=1
https://www.gpw.pl/produkt-strukturyzowany?isin=XS1816867821
https://finance.yahoo.com/quote/glen.l

PEWNY ZYSK

Instrumenty bazowy

Koszyk
spotek/indekséw/surowcow
Ochrona kapitatu

Czas trwania

(Data Wyceny Wykupu)
Obserwacje

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwacji)

Kupon okresowy/na koniec

Wyptata w pozytywnym
scenariuszu dla najblizszej
obserwacji

Bariera autocall

Bariera kuponu w danej
obserwacji

Poziom poczatkowy

Cenabiezaca

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery autocall

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery kuponu

Potencjat wzrostu/spadku wg
Paris WM (rekomendacja)

Potencjat wzrostu/spadku wg
Konsensusu rynkowego

Wycena rynkowa na
GPW/Emitenta (2019-12-31)

Solactive European Deep Value Select 50 Index

101% bezwarunkowa
3Y(2021-11-29) 3Y(2021-12-23)

na koniec

2021-11-29 (696 dni,nr  2021-12-23 (720 dni, nr
1) 1)

kupon 15,0% (w tym 1,0% gwarantowane)

101% w Dniu Wykupu

146,06 137,16
162,23 162,23
9,1% 14,6%

103,85% (LINK) 105,39% (LINK)

PEWNY ZYSK |

PEWNY ZYSK Il

NOTOWANIA INDEKSU BAZOWEGO
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Komentarz:

Indeks bazowy skonstruowany jest w oparciu o zasady
inwestowania ,w wartos¢”. Oznacza to, iz w jego sktad wchodza
nisko wyceniane podmioty o stabilnej sytuacji finansowej,
charakteryzujace sie ponadprzecietnymi perspektywami wzrostu
wartosci prowadzonego biznesu. Selekcja spotek odbywa sie z
wykorzystaniem zaawansowanych narzedzi ilosciowych, z
uwzglednieniem  kryterium  wysokiej  ptynnosci,  niskiej
zmiennosci notowan oraz regularnej wyptaty dywidendy.

Nasze obecne nastawienie do globalnego rynku akcji jest
pozytywne zaréwno w krotki, srednim jak i dtugim terminie.
Jednym z rynkéw, ktory preferujemy jest europejski rynek akcji
— powinien on zachowywac sie relatywnie lepiej z uwagi na
nizszy poziom wycen, wyiszg cyklicznos¢ i potencjat do
poprawy marz oraz wynikow spoétek.

Mocnym impulsem popytowym wspierajagcym notowania bytaby
informacja o finalnym rozstrzygnieciu kwestii Brexit w wersji
,miekkiej”, kompromis na linii Rzym-KE oraz USA-Chiny, a takze
poprawa twardych danych makroekonomicznych.

Co najwazniejsze produkt oferuje gwarantowany kupon na
poziomie 1,0% w Dniu Wykupu.
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https://www.solactive.com/?s=deep value&index=DE000SLA0252
https://www.gpw.pl/produkt-strukturyzowany?isin=XS1859555754
https://www.gpw.pl/produkt-strukturyzowany?isin=XS1878405627
https://www.solactive.com/?s=deep value&index=DE000SLA0252

SUPER TERCET

Instrumenty bazowy

Koszyk
spétek/indekséw/surowcow

Ochrona kapitatu

Czas trwania
(Data Wyceny Wykupu)

Obserwacje

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwacji)

Kupon okresowy/na koniec

Wyptata w pozytywnym
scenariuszu dla najblizszej
obserwacji

Bariera autocall

Bariera kuponu w danej
obserwacji

Koszyk spotek Worst Of (3)

ThyssenKrupp . Deutsche
Nintendo Co Ltd
AG intendo Lo Lufthansa AG

100% (warunkowa z limitem 60%)
3Y(2021-11-29)
co 6M

2020-06-02 (151 dni, nr 3)

narastajace 4,0% (8,0% pa)

8,0% + autocall

80% (6M); 80% (12M); 75% (18M); 75% (24M); 70%
(30Mm);

70% we wszystkich obserwacjach

Komentarz:

ThyssenKrupp Ag: multisegmentowy koncern wywodzacy sie z Niemiec skupiony wokot branzy stalowej, chemicznej i przemystowej. W
ocenie strategéw BNP Paribas, przecena notowan Spoétki w ostatnich miesigcach, ktéra byta rezultatem niepewnosci w odniesieniu do
formy restrukturyzacji oraz potencjalnego wydzielenia nierentownych aktywow, jak i zmian w zarzadzie Spétki, sprowadzita wycene do
atrakcyjnych pozioméw. Czynnikiem, ktéry na przestrzeni ostatnich dwéch tygodni spowodowat gwattowniejsza przecene kursu
spotki byty opublikowane wyniki za 4 kwartat roku obrotowego, ktére okazaty sie znacznie stabsze od oczekiwan analitykéw, oraz
decyzja i zawieszeniu wyptaty dywidendy w zwigzku z niezbednymi naktadami na restrukturyzacje oraz wzrostem zadtuzenia.
Nintendo jest japoriskg firmg elektroniki uzytkowej i gier wideo z siedzibg w Kioto. Pomimo nieco stabszych wynikéw za Il kwartat
spoétka podtrzymuje roczne prognozy zyskéw. Notowania japonskiej spotki tracity w ostatnim miesigcu z uwagi na stabsze od oczekiwan
rezultaty sprzedazy nowej konsoli Switch Lite, co moze by¢ oznaka potencjalnej trudnosci w poszerzeniu bazy klientéw w zakresie
przenosnych konsol do gier. Z drugiej strony, kurs Nintendo wzrést od poczatku o ponad 30%, a wiec korekta notowan niejako
urealnita wycene. Wg strategéw WM, nadchodzacy plan wydawniczy gier wtasnych powinien by¢ mocnym wsparciem dla sprzedazy
urzadzen.

Deutsche Lufthansa AG: jest niemieckim przedsiebiorstwem lotniczym obstugujacym najwieksza europejska linie lotnicza. Stratedzy
BNP Paribas oczekuja jednak, ze zawarcie nowych uméw w 4Q 2017 z pracownikami poktadowymi, w tym z pilotami, powinno
ograniczy¢ presje na wynagrodzenia, co przy jednoczesnym przejeciu aktywdw oraz udziatéw po upadtym AirBerlin przetozy sie na
poprawe rezultatdbw w kolejnych okresach wynikowych. Mocna koniunktura gospodarcza poprawia sytuacje ekonomiczna
konsumentdw, co z kolei przyczynia sie do wzrostu popytu na transport lotniczy. Raport za 3Q okazat sie nieco lepszy od prognoz—
spotka nadal wskazuje na silng konkurencje, zwtaszcza tanich linii lotniczych oraz wyisze koszty paliwa. Dodatkowo ruchowi
lotniczemu, w tym towarowemu nie sprzyja niepewnos¢ towarzyszaca wydarzeniom takim jak Brexit, protesty w Hongkongu, czy
ponowne wznowienie dziatan wojennych na Bliskim Wschodzie. Z drugiej strony rynek pozytywnie przyjat informacje o
potencjalnym nabyciu udziatéw we wtoskich liniach Alitalia, majacych problemy finansowe. Inwestorzy neutralnie zareagowali
réwniez na pazdziernikowe strajki czesci personelu na tle finansowym.

ThyssenKrupp AG Nintendo Co Ltd

Lufthansa AG
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https://www.stoxx.com/index-details?symbol=SX7E
https://finance.yahoo.com/quote/tka.de?ltr=1
https://finance.yahoo.com/quote/7974.t/
https://finance.yahoo.com/quote/lha.de?ltr=1
https://www.gpw.pl/produkt-strukturyzowany?isin=XS1850604205

PODWOJNA SZANSA

Instrumenty bazowy

Koszyk
spotek/indekséw/surowcow

Ochrona kapitatu

Czas trwania
(Data Wyceny Wykupu)

Obserwacje

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwacji)

Kupon okresowy/na koniec

Wyptata w pozytywnym
scenariuszu dla najblizszej
obserwacji

Bariera autocall

Bariera kuponu w danej

EuroStoxx 50 Index

100% bezwarunkowa
3Y(2022-01-28)
co12M

2020-01-28 (25 dni,nr1)

4,0% (4,0% pa)

4,00%

Komentarz:

¢ Indeks Euro Stoxx 50 jest wiodgcym indeksem najwiekszych spétek (blue chipdw) dla strefy euro i tym samym charakteryzuje sie
najwieksza ptynnoscia. Posiada ekspozycje na 50 najwigkszych przedsiebiorstw dziatajgcych w kilkunastu branzach oraz generujacych
przychody nie tylko w Europie, ale réwniez na catym sSwiecie. Do grupy blue chipéw naleza najczesciej spétki w dojrzatej fazie cyklu

wzrostu, o

ugruntowanej pozycji rynkowej oraz stabilnych fundamentach, charakteryzujace sie wysoka kapitalizacjg, jak i ptynnoscig

notowanych akgcji.

¢ Formuta produktu zwieksza szanse na wyptate kuponu bioragc pod uwage rosnaca niepewnos¢ na rynkach finansowych, jak i
mnogos¢ czynnikow mogacych doprowadzic zaréwno do silnych spadkéw, jak i wzrostéw indeksow.

W pierwszym przypadku, zrodtem bessy moze by¢ realizacja nakreslonego przez ekonomistéw Grupy BNP scenariusza
spowolnienia gospodarczego w strefie euro, ktére nie jest uwzglednione w konsensusie prognoz. Czynnikami stojacymi za
powyzszym moga by¢ m.in. eskalacje napie¢ handlowych nie tylko pomiedzy Stanami Zjednoczonymi a Chinami, ale takze
pomiedzy USA a Europa. Potencjalne natozenie taryf na importowane do USA z Europy samochody moze oznaczaé
wolniejsze tempo wzrostu PKB o ok. 0,5 pkt. proc. w latach 2019-2020. Podobng skale negatywnego wptywu moze miec
takze tzw. twardy Brexit, czyli wyjscie Wielkiej Brytanii z Unii Europejskiej bez przygotowanej umowy.

Przedstawione powyzej czynniki ryzyka sg jednak symetryczne, to znaczy w przypadku nie wystgpienia twardego Brexitu,
albo pozytywnego rozstrzygniecia rozméw handlowych pomiedzy Stanami Zjednoczonymi a Chinami i Europa rynek akcji
moze silnie odreagowac spadki z 2018 roku. Potencjalna poprawa nastrojow na globalnych rynkach, powinna faworyzowaé
naptyw kapitatu na europejskie indeksy. Dodatkowym wsparciem dla rynkéw akcyjnych moze okaza¢ sie zwrot w polityce
pienieznej zaréwno Fedu jak i EBC

¢ Nasze obecne nastawienie do globalnego rynku akcji jest pozytywne zarowno w krétkim, srednim jak i dtugim terminie. Jednym z
rynkow, ktory preferujemy jest europejski rynek akcji — powinien on zachowywac sie relatywnie lepiej z uwagi na nizszy poziom
wycen, wyzszg cyklicznosc i potencjat do poprawy marz oraz wynikéw spoétek.
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https://www.stoxx.com/index-details?symbol=SX5E
https://www.stoxx.com/index-details?symbol=SX5E
https://www.gpw.pl/produkt-strukturyzowany?isin=XS1885331246

AMERYKANSKIE SPADKI

Instrumenty bazowy

Koszyk
spétek/indekséw/surowcow
Ochrona kapitatu

Czas trwania

(Data Wyceny Wykupu)
Obserwacje

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwacji)

Kupon okresowy/na koniec

Wyptata w pozytywnym
scenariuszu dla najblizszej
obserwacji

Bariera autocall

Bariera kuponu w danej
obserwacji

Poziom poczatkowy

Cena biezaca

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery autocall

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery kuponu

Potencjat wzrostu/spadku wg
Paris WM (rekomendacja)

Potencjat wzrostu/spadku wg
Konsensusu rynkowego

Wycena rynkowa na
GPW/Emitenta (2019-12-31)

2020-04-01 (89

5,0% +autocall

S&P 500 Index

100% bezwarunkowa

co 6M

2020-05-07

dni, nr2) (125 dni, nr2)

3Y(2022-03-31) 3Y(2022-05-06) 3Y(2022-09-30)

2020-04-01 (89
dni, nr1)

narastajace 2,5% (5,0% pa)

5,0% +autocall

75% wartosci poczatkowej

2867,19 2 884,05

3257,85 3257,85

-34,0% -33,6%
95,88% (LINK)  95,73% (LINK)

2,50% +autocall

70% wartosci
poczatkowej

2940,25

3 257,85

-36,8%

95,61% (LINK)

\ AMERYKANSKIE SPADKI I1

AMERYKANSKIE SPADKI I

NOTOWANIA INDEKSU BAZOWEGO
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Komentarz:

Indeks S&P500 jest wiodgcym indeksem najwiekszych spétek
(blue chipéw) dla Standéw Zjednoczonych i tym samym
charakteryzuje sie najwiekszg ptynnoscig. Posiada ekspozycje na
500 najwiekszych przedsiebiorstw dziatajgcych w kilkunastu
branzach oraz generujacych przychody nie tylko w USA, ale
réwniez na catym Swiecie. Do grupy blue chipéw nalezag
najczesciej spotki w dojrzatej fazie cyklu wzrostu, o
ugruntowanej pozycji rynkowej oraz stabilnych fundamentach,
charakteryzujace sie wysoka kapitalizacja, jak i ptynnoscig
notowanych akcji.

Pogorszenie sytuacji fundamentalnej amerykanskiej gospodarki
oraz gietdy moze by¢ réwniez sygnalizowane przez odwrdcenie
sie krzywej rentownosci amerykanskich obligacji. Oznacza to, iz
stopa oprocentowania krotkoterminowych obligacji bedzie

wyzsza niz obligacji dtugoterminowych, co historycznie
nastepowato ok. 3-5 kwartatébw przed rozpoczeciem
spowolnienia gospodarczego. Petne odwrdcenie krzywej

rentownosci moze wiec daé sygnat do zakonczenia jednego z
najdtuzszych rynkéw byka w historii amerykanskiej gietdy.

Kolejnym argumentem za niedowazaniem amerykanskich akcji
jest ich wysoka wycena oraz znacznie mniejszy potencjat do
poprawy marz i wynikow wzgledem rynku europejskiego.
Prognozowany wskaznik ceny do zysku (C/Z) dla indeksu
EuroStoxx 50 wynosi 15,4x przy blisko 18,9x dla
amerykaniskiego S&P500. Réwnoczesnie wskainik C/Z dla
EuroStoxx50 oraz jego relatywna wycena wzgledem S&P500 s3
najnizsze od 2015r.

Na przestrzeni ostatnich kilku tygodni indeks S&P500 notuje
dynamiczne wzrosty oraz bije kolejne historyczne rekordy na
fali doniesien o mozliwym czesciowym porozumieniu miedzy
USA a Chinami oraz w zwigzku z ekspansywna polityka
monetarng Fed
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https://us.spindices.com/indices/equity/sp-500
https://us.spindices.com/indices/equity/sp-500
https://www.gpw.pl/produkt-strukturyzowany?isin=XS1885248002
https://www.gpw.pl/produkt-strukturyzowany?isin=XS1926868222

SZANSA NA PREMIE

Instrumenty bazowy

Koszyk
spotek/indekséw/surowcow
Ochrona kapitatu

Czas trwania

3Y(2022-02-28
(Data Wyceny Wykupu) ( )

Obserwacje
Najblizsza obserwacja 2022-02-28 (787 dni, nr

(liczba dni, nr obserwacji) 1)

partycypacja w przedz.

Kupon okreso na koniec
i wy/ ! 100-112 lub kupon 18%

Wyptata w pozytywnym
scenariuszu dla najblizszej -
obserwacji

Bariera autocall -

Bariera kuponu w danej 100% w Dniu Wykupu

obserwacji
Poziom poczatkowy 146,85
Cenabiezaca 162,23
Odlegtos¢ ceny biezacej do _
bariery autocall
Odlegtos¢ ceny biezacej do 9,5%

bariery kuponu

Potencjat wzrostu/spadku wg
Paris WM (rekomendacja)

Potencjat wzrostu/spadku wg
Konsensusu rynkowego

Wycena rynkowa na
GPW/Emitenta (2019-12-31)

100,49% (LINK)

Solactive European Deep Value Select 50 Index

100% bezwarunkowa

3Y(2022-07-29)

na koniec

2022-07-29 (938 dni, nr
1)

partycypacja w przedz.
100-112 lub kupon 15%

100% w Dniu Wykupu

149,94

162,23

97,63% (LINK)

SZANSA NA PREMIE Il SZANSA NA PREMIE |

NOTOWANIA INDEKSU BAZOWEGO
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Komentarz:

Indeks bazowy skonstruowany jest w oparciu o zasady
inwestowania ,,w wartos¢”. Oznacza to, iz w jego sktad wchodza
nisko wyceniane podmioty o stabilnej sytuacji finansowej,
charakteryzujace sie ponadprzecietnymi perspektywami wzrostu
wartosci prowadzonego biznesu. Selekcja spotek odbywa sie z
wykorzystaniem zaawansowanych narzedzi ilosciowych, z
uwzglednieniem  kryterium  wysokiej  ptynnosci,  niskiej
zmiennosci notowan oraz regularnej wyptaty dywidendy.

Nasze obecne nastawienie do globalnego rynku akcji jest
pozytywne zaréwno w krétkim, srednim jak i dtugim terminie.
Jednym z rynkéw, ktory preferujemy jest europejski rynek akcji
— powinien on zachowywac sie relatywnie lepiej z uwagi na
nizszy poziom wycen, wyiszg cyklicznos¢ i potencjat do
poprawy marz oraz wynikow spoétek.

Mocnym impulsem popytowym wspierajagcym notowania bytaby
informacja o finalnym rozstrzygnieciu kwestii Brexit w wersji
,miekkiej”, kompromis na USA-Chiny, a takze poprawa
twardych danych makroekonomicznych.

s P0Zi OM pOCZ3tkowy SZnP | === Pozjom poczatkowy SZnP IIl

2017 wrz-2017 maj-2018 sty-2019 wrz-2019
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https://www.solactive.com/?s=deep value&index=DE000SLA0252
https://www.solactive.com/?s=deep value&index=DE000SLA0252
https://www.gpw.pl/produkt-strukturyzowany?isin=XS1885357126
https://www.gpw.pl/produkt-strukturyzowany?isin=XS1754471644

BEZPIECZNA SZANSA

Instrumenty bazowy

Koszyk
spotek/indekséw/surowcow
Ochrona kapitatu

Czas trwania

(Data Wyceny Wykupu)
Obserwacje

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwacji)

Kupon okresowy/na koniec

Wyptata w pozytywnym
scenariuszu dla najblizszej
obserwacji

Bariera autocall

Bariera kuponu w danej
obserwacji

Poziom poczatkowy

Cenabiezaca

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery autocall

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery kuponu

Potencjat wzrostu/spadku wg
Paris WM (rekomendacja)

Potencjat wzrostu/spadku wg
Konsensusu rynkowego

Wycena rynkowa na
GPW/Emitenta (2019-12-31)

iStoxx Europe Next Dividend Low Risk 50

100% bezwarunkowa

3Y(2022-03-31)

3Y(2022-05-06)

na koniec

2022-03-31 (818 dni, nr
1)

15% (5,0% pa)

101% w Dniu Wykupu

127,73

130,72

98,40% (LINK)

2022-05-06 (854 dni, nr
1)

15% (5,0% pa)

101% w Dniu Wykupu

124,35

130,72

98,38% (LINK)

BEZPIECZNA SZANSA Il BEZPIECZNA SZANSA |

NOTOWANIA INDEKSU BAZOWEGO
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Komentarz:

W sktad Indeksu wchodzi 50 wybranych akcji sposréd
podmiotéw notowanych w indeksie STOXX Europe 600. Do
Indeksu wybierane sg najbardziej ptynne akcje, cechujace sie
najnizszg zmiennoscig notowan, ktére wyptacaja dywidende.
Sktad Indeksu rewidowany jest co miesigc. Indeks jest
indeksem cenowym, to znaczy, ze do stopy zwrotu nie sg
wliczane dywidendy.

Biorgc pod uwage niskie rentownosci obligacji skarbowych oraz
rosnace oczekiwania inflacyjne, spada atrakcyjno$¢ inwestycji na
rynku dtugu. Rownoczesnie zaawansowany cykl koniunktury
oznacza rosngca zmiennos$¢ i nizsze stopy zwrotu na rynku akcji.
W takim zmiennym Srodowisku, spétki wyptacajgce dywidende
moga wiec by¢ ciekawa alternatywa inwestycyjng, co moze
zwiekszaé¢ popyt inwestoréw na takie akcje i prowadzi¢ do
wzrostu ich wycen.

Nasze obecne nastawienie do globalnego rynku akcji jest
pozytywne zaréwno w krétkim, srednim jak i dtugim terminie.
Jednym z rynkéw, ktory preferujemy jest europejski rynek akcji
— powinien on zachowywac sie relatywnie lepiej z uwagi na
nizszy poziom wycen, wyiszg cyklicznos¢ i potencjat do
poprawy marz oraz wynikow spoétek.

Mocnym impulsem popytowym wspierajagcym notowania bytaby
informacja o finalnym rozstrzygnieciu kwestii Brexit w wersji
,miekkiej”, kompromis na linii USA-Chiny, a takze poprawa
twardych danych makroekonomicznych.
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https://www.gpw.pl/produkt-strukturyzowany?isin=XS1885246998
https://www.gpw.pl/produkt-strukturyzowany?isin=XS1926867687
https://www.stoxx.com/index-details?symbol=ENDLRP
https://www.stoxx.com/index-details?symbol=ENDLRP

KAPITALNA TARCZA IV

Instrumenty bazowy

Koszyk
spétek/indekséw/surowcow

Ochrona kapitatu

Czas trwania
(Data Wyceny Wykupu)

Obserwacje

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwacji)

Kupon okresowy/na koniec

Wyptata w pozytywnym
scenariuszu dla najblizszej
obserwacji

Bariera autocall

Bariera kuponu w danej

iStoxx Europe Next Dividend Low Risk 50

100% bezwarunkowa
3Y(2022-06-02)
na koniec

2022-06-02 (881 dni, nr 1)

partycypacja 125% w przedziale 100-112

100% w Dniu Wykupu

Komentarz:

Indeks bazowy skonstruowany jest w oparciu o zasady inwestowania ,w wartos$¢”. Oznacza to, iz w jego sktad wchodzg nisko
wyceniane podmioty o stabilnej sytuacji finansowej, charakteryzujace sie ponadprzecietnymi perspektywami wzrostu wartosci
prowadzonego biznesu. Selekcja spodtek odbywa sie z wykorzystaniem zaawansowanych narzedzi ilosciowych, z
uwzglednieniem kryterium wysokiej ptynnosci, niskiej zmiennosci notowan oraz regularnej wyptaty dywidendy.

Biorac pod uwage niskie rentownosci obligacji skarbowych i rosngce oczekiwania inflacyjne, spada atrakcyjnos¢ inwestycji na
rynku dtugu. Rdwnoczesnie zaawansowany cykl koniunktury oznacza rosngca zmiennosc i nizsze stopy zwrotu na rynku akcji

W takim zmiennym Srodowisku spétki wyptacajace dywidende moga wiec by¢ ciekawa alternatywa inwestycyjna, co moze
zwiekszaé popyt inwestoréw na takie akcje i prowadzi¢ do wzrostu ich wycen.

Nasze obecne nastawienie do globalnego rynku akcji jest pozytywne zaréwno w krétkim, srednim jak i dtugim terminie.
Jednym z rynkdw, ktory preferujemy jest europejski rynek akcji — powinien on zachowywac sie relatywnie lepiej z uwagi na
nizszy poziom wycen, wyzszg cyklicznos¢ i potencjat do poprawy marz oraz wynikéw spétek.

Mocnym impulsem popytowym wspierajgcym notowania bytaby informacja o finalnym rozstrzygnieciu kwestii Brexit w wersji
,miekkiej”, kompromis na linii USA-Chiny.
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https://www.stoxx.com/index-details?symbol=ENDLRP
https://www.stoxx.com/index-details?symbol=ENDLRP
https://www.gpw.pl/produkt-strukturyzowany?isin=XS1942319119

INWESTYCJA Z PREMIA

Instrumenty bazowy

Koszyk
spétek/indekséw/surowcow
Ochrona kapitatu

Czas trwania

(Data Wyceny Wykupu)
Obserwacje

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwacji)

Kupon okresowy/na koniec

Wyptata w pozytywnym
scenariuszu dla najblizszej
obserwacji

Bariera autocall

Bariera kuponu w danej
obserwacji

Poziom poczatkowy

Cena biezaca

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery autocall

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery kuponu

Potencjat wzrostu/spadku wg
Paris WM (rekomendacja)

Potencjat wzrostu/spadku wg
Konsensusu rynkowego

Wycena rynkowa na
GPW/Emitenta (2019-12-31)

EURO STOXX Select Dividend 30 Index

101% bezwarunkowa
5Y(2024-06-27)
na koniec

2024-06-27 (1637 dni, nr 1)

kupon 23,0% (w tym 1,0% gwarantowane)

101% w Dniu Wykupu

1916,94

2 082,69

96,88% (LINK)

Komentarz:

W sktad indeksu wchodzi 30 spétek notowanych w Europie, wybranych pod katem wielkosci dywidendy i trwatosci jej wyptaty.
Zazwyczaj spotki o dtugiej historii wyptat rosngcych dywidend nalezg do grupy duzych, stabilnych przedsiebiorstw, ktére
posiadaja réwniez silng i ugruntowanga pozycje rynkowa, jak i staz giefdowy. W rezultacie ich notowania powinny byé mniej
poddane na zawirowania i korekty w okresach odwrotu kapitatu od rynkéw akcyjnych.

Europejski rynek akcji to naszym zdaniem jeden z najbardziej atrakcyjnych regiondw inwestycyjnych z uwagi na nizszy poziom
wycen, wyzszg cykliczno$é i potencjat do poprawy marz oraz wynikéw spétek.

Spadki notowan na europejskich rynkach akcji w 2018 roku zdyskontowaty juz 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. Obecnie najwiekszym ryzykiem dla globalnej koniunktury jest potencjalna otwarta wojna handlowa
pomiedzy USA a Chinami. Niemniej, stratedzy BNP Paribas spodziewaja sie, iz mimo eskalacji sporu handlowego, strony w
ostatecznym rezultacie wynegocjujg porozumienie. Brak kompromisu miatby silny negatywny wptyw na cykl gospodarczy. Po
drugie, w przypadku obydwu stron istniejg istotne poboczne czynniki zachecajace do pozytywnego rozstrzygniecia. W
przypadku strony amerykanskiej sg to zblizajgce sie wybory prezydenckie, tym samym wolg prezydenta Trumpa zapewne jest
ogtoszenie sukcesu w rozmowach na linii USA-Chiny. Z kolei strona chifiska bierze pod uwage obecnie relatywnie wysoki
poziom zadtuzenia — w negatywnym scenariuszu rzad w Panstwie Srodka miatby ograniczone pole manewru w stymulowaniu
gospodarki za pomoca dziatan fiskalnych.

Wymienione wyzej czynniki (nizszy od oczekiwan wzrost zyskow oraz ryzyka geopolityczne) przetozyly sie na niska wycene
europejskiego rynku akcyjnego. Oczekiwana poprawa otoczenia makroekonomicznego, rosnaca stopa dywidendy oraz
prognozowany wzrost wynikow przedsigbiorstw, a takze niska wycena s3 argumentami za przewazeniem akcji europejskich
wzgledem pozostatych rynkéw rozwinietych jak Japonia.
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https://www.stoxx.com/index-details?symbol=SD3E
https://www.stoxx.com/index-details?symbol=SD3E
https://www.gpw.pl/produkt-strukturyzowany?isin=XS1960417456

POTENCJAL Z OCHRONA

Instrumenty bazowy

Koszyk
spétek/indekséw/surowcow
Ochrona kapitatu

Czas trwania

(Data Wyceny Wykupu)
Obserwacje

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwacji)

Kupon okresowy/na koniec

Wyptata w pozytywnym
scenariuszu dla najblizszej
obserwacji

Bariera autocall

Bariera kuponu w danej
obserwacji

Poziom poczatkowy

Cena biezaca

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery autocall

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery kuponu

Potencjat wzrostu/spadku wg
Paris WM (rekomendacja)

Potencjat wzrostu/spadku wg
Konsensusu rynkowego

Wycena rynkowa na
GPW/Emitenta (2019-12-31)

iStoxx Europe Next Dividend Low Risk 50

101% bezwarunkowa
3Y(2022-06-27)
na koniec

2022-06-27 (906 dni, nr 1)

11% (3,67% pa)

101% w Dniu Wykupu

122,60

130,72

97,28% (LINK)

Komentarz:

Indeks bazowy skonstruowany jest w oparciu o zasady inwestowania ,w wartos$¢”. Oznacza to, iz w jego sktad wchodzg nisko
wyceniane podmioty o stabilnej sytuacji finansowej, charakteryzujace sie ponadprzecietnymi perspektywami wzrostu wartosci
prowadzonego biznesu. Selekcja spodtek odbywa sie z wykorzystaniem zaawansowanych narzedzi ilosciowych, z
uwzglednieniem kryterium wysokiej ptynnosci, niskiej zmiennosci notowan oraz regularnej wyptaty dywidendy.

Biorac pod uwage niskie rentownosci obligacji skarbowych i rosngce oczekiwania inflacyjne, spada atrakcyjnos¢ inwestycji na
rynku dtugu. Rdwnoczesnie zaawansowany cykl koniunktury oznacza rosngca zmiennosc i nizsze stopy zwrotu na rynku akcji

W takim zmiennym Srodowisku spétki wyptacajace dywidende moga wiec by¢ ciekawa alternatywa inwestycyjna, co moze
zwiekszaé popyt inwestoréw na takie akcje i prowadzi¢ do wzrostu ich wycen.

Nasze obecne nastawienie do globalnego rynku akcji jest pozytywne zaréwno w krétkim, srednim jak i dtugim terminie.
Jednym z rynkdw, ktory preferujemy jest europejski rynek akcji — powinien on zachowywac sie relatywnie lepiej z uwagi na
nizszy poziom wycen, wyzszg cyklicznos¢ i potencjat do poprawy marz oraz wynikéw spétek.

Mocnym impulsem popytowym wspierajgcym notowania bytaby informacja o finalnym rozstrzygnieciu kwestii Brexit w wersji
»miekkiej”, kompromis na linii USA-Chiny, a takze poprawa twardych danych makroekonomicznych.
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https://www.stoxx.com/index-details?symbol=ENDLRP
https://www.stoxx.com/index-details?symbol=ENDLRP
https://www.gpw.pl/produkt-strukturyzowany?isin=XS1960411178

OGRANICZONA ZMIENNOSC

Instrumenty bazowy

Koszyk
spétek/indekséw/surowcow
Ochrona kapitatu

Czas trwania

(Data Wyceny Wykupu)
Obserwacje

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwacji)

Kupon okresowy/na koniec

Wyptata w pozytywnym
scenariuszu dla najblizszej
obserwacji

Bariera autocall

Bariera kuponu w danej
obserwacji

Poziom poczatkowy

Cena biezaca

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery autocall

Odlegtosé ceny biezacej do
bariery kuponu

Potencjat wzrostu/spadku wg
Paris WM (rekomendacja)

Potencjat wzrostu/spadku wg
Konsensusu rynkowego

Wycena rynkowa na
GPW/Emitenta (2019-12-31)

EuroStoxx50

100% bezwarunkowa

3Y(2022-08-29)

ciggte z wyptata na koniec

2022-08-29 (969 dni, nr 1)

partycypacja bezwzgledna w przedziale 79-121%

przedziat 79-121% wartosci poczatkowej

3426,76

375543

95,37% (LINK)

Komentarz:

.

Indeks Euro Stoxx 50 jest wiodgcym indeksem najwiekszych spétek (blue chipdw) dla strefy euro i tym samym charakteryzuje
sie najwiekszg ptynnoscig. Posiada ekspozycje na 50 najwiekszych przedsiebiorstw dziatajacych w kilkunastu branzach oraz
generujacych przychody nie tylko w Europie, ale réwniez na catym swiecie. Do grupy blue chipéw nalezg najczesciej spotki w
dojrzatej fazie cyklu wzrostu, o ugruntowanej pozycji rynkowej oraz stabilnych fundamentach, charakteryzujace sie wysoka
kapitalizacja, jak i ptynnoscig notowanych akcji.

Formuta produktu zwieksza szanse na realizacje pozytywnego dla inwestora scenariusza bioragc pod uwage rosnaca
niepewnos¢ na rynkach finansowych, jak i mnogos¢ czynnikéw mogacych doprowadzi¢ zaréwno do spadkéw, jak i wzrostéw

indeksow.

.

0S¢

OGRANICZONA ZMIENN

W pierwszym przypadku, Zrodtem bessy moze by¢ realizacja nakreslonego przez ekonomistéw Grupy BNP
scenariusza spowolnienia gospodarczego w strefie euro, ktére nie jest uwzglednione w konsensusie prognoz.
Czynnikami stojgcymi za powyzszym mogg byé m.in. eskalacje napie¢ handlowych nie tylko pomiedzy Stanami
Zjednoczonymi a Chinami, ale takze pomiedzy USA a Europa. Negatywnego wptyw na rynek akcji moze mie¢ takze
tzw. twardy Brexit, czyli wyjscie Wielkiej Brytanii z Unii Europejskiej bez przygotowanej umowy, ktérego
prawdopodobieristwo na przestrzeni ostatnich kilku tygodni wzrosto po wyborze na szefa brytyjskiego rzadu Borisa
Johnsona.

*Z drugiej strony stratedzy BNP Paribas wsréd rozwinietych rynkéw akcyjnych w dtugim terminie pozytywnie
oceniajg perspektywy spodtek europejskich. Na postrzeganie rynku wptywa polityka monetarna najwiekszych
bankéw centralnych (m.in. Fed, EBC oraz Bank Japonii) wspierajaca $wiatowg gospodarke oraz oczekiwana
stymulacja gospodarki Paristwa Srodka. W horyzoncie kolejnych kwartatéw wsparciem dla wycen spotek beda
czynniki fundamentalne, czyli utrzymanie solidnego tempa wzrostu zyskow na akcje europejskich spoétek oraz ich
relatywnie nizsze wyceny wzgledem pozostatych rynkéw rozwinietych.
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https://www.stoxx.com/index-details?symbol=SX5E
https://www.stoxx.com/index-details?symbol=SX5E

SUPER TERCET II

_ SuPerTercet :

Instrumenty bazowy

Koszyk
spétek/indekséw/surowcow
Ochrona kapitatu

Czas trwania

(Data Wyceny Wykupu)
Obserwacje

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwacji)

Kupon okresowy/na koniec

Wyptata w pozytywnym
scenariuszu dla najblizszej
obserwacji

Bariera autocall

Bariera kuponu w danej
obserwacji

Poziom poczatkowy

Cena biezaca

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery autocall

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery kuponu

Potencjat wzrostu/spadku wg
Paris WM (rekomendacja)

Potencjat wzrostu/spadku wg
Konsensusu rynkowego

Wycena rynkowa na
GPW/Emitenta (2019-12-31)

Koszyk spotek Worst Of (3)

ABN Amro Bank

AXA

100% bezwarunkowa

3Y(2022-09-30)

co12M

Hugo Boss

2020-10-01 (272 dni, nr 1)

5,0% (5,0% pa)

5,00%

105% we wszystkich obserwacjach

15,78

16,33

-1,4%

13,3% (trzymaj)

15,4%

23,07

25,33

4,4%

10,5% (kupuj)

12,5%

95,58% (LINK)

48,27

42,90

-18,1%

63,2% (kupuj)

15,8%

ABN AMRO Bank

AXA SA

Hugo Boss

24,00
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35,00

30,00
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paz-2020

Komentarz:

ABN AMRO Bank jest holenderskim bankiem, ktéry oferuje rdéine
produkty i ustugi bankowe w Holandii i na catym swiecie. Dziata poprzez
bankowos¢ detaliczng, bankowo$¢ komercyjna, bankowos¢ prywatna
oraz segmenty bankowosci korporacyjnej i instytucjonalne;j.

Po spadkach notowan we wrzesniu, akcje systematycznie odrabiaja straty
(spadek przed wyceng sprzyjat produktowi). Przecena byta zwigzana z
ogtoszeniem $ledztwa w sprawie prania pieniedzy

W ostatnich tygodniach notowaniom sektora bankowego w Europie
sprzyjaty dziatania EBC (tiering, TLTRO).

AXA SA jest globalng firma ubezpieczeniowa. Grupa ponadto zajmuje sie
Swiadczeniem ustug zarzadzania aktywami dla klientow prywatnych oraz
instytucjonalnych.

Kurs spotki wzrést od poczatku wrzesnia o blisko 20% z uwagi na dobre
wyniki kwartalne, mimo niekorzystnego otoczenia monetarnego (ujemne
stopy procentowe negatywnie wplywajg na cze$¢ segmentow
ubezpieczycieli).

Zdaniem analitykdw BNP Paribas obecna atrakcyjna wycena na tle spotek
konkurencyjnych jest wystarczajgcym argumentem, ktéry wynagradza
akcjonariuszom ryzyko (polityczne, regulacyjne, rynkowe). Dodatkowo,
AXA prowadzi obecnie proces wzmacniania kapitatéw wtasnych, miedzy
innymi poprzez sprzedaz mniej rentownych aktywéw (np. segment
ubezpieczen na zycie w USA).

Hugo Boss wraz ze swoimi spotkami zaleznymi projektuje, sprzedaje i
dystrybuuje mode i akcesoria dla mezczyzn oraz kobiet na catym $wiecie.
W ostatnim czasie Hugo Boss ustanowit nowe blisko 9 letnie minima.
Przyczyng przeceny akcji byta kolejna w odstepie 2 miesiecy rewizja
prognoz zysku. Jedng z przyczyn rewizji wyniku jest utrzymujaca sie presja
cenowa w Stanach Zjednoczonych. Dodatkowo trwajgce od paru miesiecy
zamieszki w Hong Kongu doprowadzity do ograniczenia ruchu
turystycznego, gtéwnie wsrdd zamoznych turystéw z Chin, co réwniez
negatywnie wptyneto na zaktadang wysokosc¢ sprzedazy.

Najnowsze prognozy zarzadu zaktadajg poziom zysku operacyjnego w
przedziale 330-340 min euro w 2019 roku, wobec 347 min euro
osiggnietego w zesztym roku (poprzednia prognoza zaktadata przebicie
rezultatu z 2018 roku). Obecnie prébujac dopasowac sie do zmieniajacych
sie trendéw w branzy spdtka pracuje nad rozwojem nowych projektow
zaktadajgcych personalizacje ubran, wzrost sprzedazy w segmencie e-
commerce oraz optymalizacje produkcji.

Z uwagi na zredukowanie prognoz marzy EBIT stratedzy obnizyli poziom
docelowy do 50 EUR (z 70 EUR wczesniej). Nadal jednak podtrzymuja
rekomendacje ,kupuj’ miedzy innymi ze wzgledu na korzystny stosunek
zysku do ryzyka w $rednim i dtuzszym terminie.

~=l BNP PARIBAS

.

BIURO MAKLERSKIE
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https://finance.yahoo.com/quote/BOSS.DE/?p=BOSS.DE
https://finance.yahoo.com/quote/ABN.AS/?p=ABN.AS
https://finance.yahoo.com/quote/rdsb.l?ltr=1
https://finance.yahoo.com/quote/rog.sw/
https://finance.yahoo.com/quote/PG/?p=PG
https://finance.yahoo.com/quote/CS.PA/?p=CS.PA
https://finance.yahoo.com/quote/BOSS.DE/?p=BOSS.DE
https://finance.yahoo.com/quote/ABN.AS/?p=ABN.AS

SZANSA NA PREMIE IV

Instrumenty bazowy

Koszyk
spétek/indekséw/surowcéw
Ochrona kapitatu

Czas trwania

(Data Wyceny Wykupu)
Obserwacje

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwaciji)

Kupon okresowy/na koniec

Wypftata w pozytywnym
scenariuszu dla najblizszej
obserwacji

Bariera autocall

Bariera kuponu w danej
obserwacji

Poziom poczatkowy

Cena biezaca

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery autocall

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery kuponu

Potencjat wzrostu/spadku wg
Paris WM (rekomendacja)

Potencjat wzrostu/spadku wg
Konsensusu rynkowego

Wycena rynkowa na
GPW/Emitenta (2019-12-31)

iStoxx Europe Next Dividend Low Risk 50

100% bezwarunkowa

3Y(2022-10-28)

na koniec

2022-10-28 (1029 dni, nr 1)

partycypacja w przedz. 100-112 lub kupon 15%

100% w Dniu Wykupu

126,58

130,72

96,91% (LINK)

Komentarz:

Indeks bazowy skonstruowany jest w oparciu o zasady inwestowania ,,w warto$¢”. Oznacza to, iz w jego sktad wchodza nisko
wyceniane podmioty o stabilnej sytuacji finansowej, charakteryzujace sie ponadprzecietnymi perspektywami wzrostu wartosci
prowadzonego biznesu. Selekcja spétek odbywa sie z wykorzystaniem zaawansowanych narzedzi ilosciowych, z uwzglednieniem
kryterium wysokiej ptynnosci, niskiej zmiennosci notowarn oraz regularnej wyptaty dywidendy.

Nasze obecne nastawienie do globalnego rynku akcji jest pozytywne zaréwno w krétkim, srednim jak i dtugim terminie.
Jednym z rynkéw, ktéry preferujemy jest europejski rynek akcji — powinien on zachowywac sie relatywnie lepiej z uwagi na

nizszy poziom wycen, wyzszg cyklicznos¢ i potencjat do poprawy marz oraz wynikéw spétek.

Mocnym impulsem popytowym wspierajgcym notowania bytaby informacja o finalnym rozstrzygnieciu kwestii Brexit w wersji
»miekkiej”, kompromis na linii Rzym-KE oraz USA-Chiny, a takze poprawa twardych danych makroekonomicznych.
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https://www.stoxx.com/index-details?symbol=ENDLRP
https://www.gpw.pl/produkt-strukturyzowany?isin=XS2011508335

INWESTUJ GLOBALNIE

Instrumenty bazowy STOXX Global Select Div 100 EUR

Koszyk
spétek/indekséw/surowcow

Ochrona kapitatu 100% bezwarunkowa

Czas trwania

3,5Y(2023-06-19)
(Data Wyceny Wykupu)

Obserwacje na koniec "

Najbliz b j
ajoflzszaobserwacia 2023-06-19 (1263 dni, nr 1)
(liczba dni, nr obserwacji)

Kupon okresowy/na koniec partycypacja w przedz. 100-125 .

Wypfata w pozytywnym
scenariuszu dla najblizszej -
obserwacji

Bariera autocall -

Bariera kuponu w danej

100% w Dniu Wyk
obserwacji OUI BRI AL

Poziom poczatkowy 2942,43

Cena biezaca 2963,76

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery autocall

Odlegtosé ceny biezacej do
bariery kuponu

Potencjat wzrostu/spadku wg
Paris WM (rekomendacja)

Potencjat wzrostu/spadku wg
Konsensusu rynkowego

Wycena rynkowa na

) - (LINK)
GPW/Emitenta (2019-12-31)

Komentarz:

W sktad Indeksu wchodzg akcje 100 spétek wybranych sposréd podmiotéw notowanych w indeksie STOXX Global 1800 Index.;

= Do Indeksu wybierane s3 spétki, ktore wyptacaja regularnie dywidende od co najmniej 5 lat.

= Nastepnie spétki sortowane sg pod wzgledem stopy dywidendy —im wyzsza tym lepiej.

= Po uwzglednieniu kryterium ptynnosci, sposrod spétek wybieranych jest 40 z regionu Ameryki Pétnocnej, 30 z Europy
oraz 30 z regionu Azji i Pacyfiku.

= Indeks jest indeksem cenowym, to znaczy do stopy zwrotu nie sg wliczane dywidendy;

= Sktad Indeksu jest dostosowywany co rok, a udziaty spétek w indeksie s3 wazone stopg dywidendy. Indeks jest
obliczany i publikowany w euro (EUR).

Nasze obecne nastawienie do globalnego rynku akcji jest pozytywne zaréwno w krétkim, srednim jak i dtugim terminie.
Stratedzy Grupy BNP Paribas wsrdd rozwinietych rynkéw akcyjnych w dtugim terminie pozytywnie oceniajg perspektywy spoétek
europejskich oraz amerykanskich. Wsréd rynkéw rozwijajacych sie wyrdznia w szczegdlnosci podmioty notowane w Korei
Potudniowej oraz w Singapurze, ktére powinny korzysta¢ na stabilizacji wzrostu gospodarczego w Paristwie Srodka, oraz
relatywnie atrakcyjnych wycenach akgji.

Na postrzeganie rynku wptywa polityka monetarna najwiekszych bankéw centralnych (m.in. Fed, EBC oraz Bank Japonii)
wspierajaca $wiatowa gospodarke oraz oczekiwana stymulacja gospodarki Paristwa Srodka oraz strefy euro. W horyzoncie
kolejnych kwartatéw wsparciem dla wycen spétek beda czynniki fundamentalne, czyli utrzymanie solidnego tempa wzrostu
zyskéw na akcje (po stabszym 3Q19, stratedzy spodziewajg w sie kontynuacji stopniowych wzrostéw wynikéw spotek), poprawa
otoczenia makroekonomicznego oraz mniejsze prawdopodobieristwo zaostrzenia ryzyka geopolitycznego.
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https://www.stoxx.com/index-details?symbol=SDGP
https://www.gpw.pl/produkt-strukturyzowany?isin=XS2021824706

ZLOTA INWESTYCJA

Instrumenty bazowy

Koszyk
spétek/indekséw/surowcow
Ochrona kapitatu

Czas trwania

(Data Wyceny Wykupu)
Obserwacje

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwacji)

Kupon okresowy/na koniec

Wypfata w pozytywnym
scenariuszu dla najblizszej
obserwacji

Bariera autocall

Bariera kuponu w danej
obserwacji

Poziom poczatkowy

Cena biezaca

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery autocall

Odlegtosé ceny biezacej do
bariery kuponu

Potencjat wzrostu/spadku wg
Paris WM (rekomendacja)

Potencjat wzrostu/spadku wg
Konsensusu rynkowego

Wycena rynkowa na
GPW/Emitenta (2019-12-31)

Ztoto

100% bezwarunkowa

3,0Y(2022-12-16)

na koniec

2022-12-16 (1078 dni, nr1)

partycypacja w przedz. 100-114 lub kupon 2%

100% w Dniu Wykupu

1475,80

1527,10

- (LINK)

Komentarz:

Wedtug powszechnej opinii metale szlachetne (w tym w szczegdlnosci ztoto) pozostajg jednym z nielicznych aktywow
pozwalajacych na dywersyfikacie w obecnym silnie skorelowanym otoczeniu, spetniajac funkcje bezpiecznej przystani w
wypadku wzrostu ryzyka geopolitycznego i zawirowan na rynkach finansowych. Globalne ryzyko polityczne (eskalacja napiecia
wokét sporu handlowego na linii USA-Chiny, protesty w Hong-Kongu, wcigz niepewny ksztatt Brexit, wysoki poziom zadtuzenia
Wrtoch, wzrost napiecia na linii USA-Iran czy zaostrzenie konfliktu na Bliskim Wschodzie) powinny nadal sprzyja¢ notowaniom
surowcow, w szczegdlnosci metalom szlachetnym. W otoczeniu zawirowan na $wiatowych rynkach oraz w obliczu coraz wigkszej
ilosci instrumentéw dtuznych o ujemnej rentownosci ztoto jawi sie jako bezpieczna przystan oraz alternatywa dla lokaty
kapitatu. Czynnikiem wspierajgcym cene kruszcu w kolejnych kwartatach powinna by¢ takze zmiana polityki bankéw centralnych
w kierunku luzowania polityki pienieznej, w tym powrét do programu skupu aktywéw m.in. EBC.

Popyt na ztoto wspierany jest réwniez przez banki centralne. W pierwszym potroczu 2019 roku banki centralne krajéw
rozwijajacych sie nabyty w sumie 374,1 ton ztota, co jest najwyzszg wartoscig od 19 lat. Dodatkowo od czerwca pasywne
fundusze ETF z ekspozycjg na ten metal notujg wysokie naptywy aktywdw.

Mimo wzrostow w ostatnich miesigcach, nadal pozytywnie oceniamy ztoto, ktére znajduje sie w okolicy kilkuletnich szczytéw
— wsparciem pozostajg niskie realne rentownosci, obawy przed inflacja, zakupy bankéw centralnych oraz utrzymujaca sie

niepewnos¢ geopolityczna (Chiny, Hongkong, Iran). Stratedzy WM Grupy BNP Paribas spodziewaja sie notowan w przedziale
1400-1600 USD/uncja w perspektywie kolejnych 12M.
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http://www.lbma.org.uk/precious-metal-prices
https://www.gpw.pl/produkt-strukturyzowany?isin=XS2021824706

INWESTYCJA W KLIMAT(REFOREST ACTION)

Instrumenty bazowy

Koszyk
spétek/indekséw/surowcéw
Ochrona kapitatu

Czas trwania

(Data Wyceny Wykupu)
Obserwacje

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwaciji)

Kupon okresowy/na koniec

Wypftata w pozytywnym
scenariuszu dla najblizszej
obserwacji

Bariera autocall

Bariera kuponu w danej
obserwacji

Poziom poczatkowy

Cena biezaca

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery autocall

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery kuponu

Potencjat wzrostu/spadku wg
Paris WM (rekomendacja)

Potencjat wzrostu/spadku wg
Konsensusu rynkowego

Wycena rynkowa na
GPW/Emitenta (2020-01-10)

Solactive Human Capital World MV Index

100% bezwarunkowa
3,5Y(2023-07-31)
na koniec

2023-07-31 (1295 dni, nr 1)

partycypacja w przedz. 100-125

100% w Dniu Wykupu

31 stycznia

158,00

- (LINK)

Komentarz:

W sktad Indeksu wchodzg akcje 100 spétek wybranych sposréd podmiotéw notowanych w indeksie STOXX Global 1800 Index.;

= Do Indeksu wybierane s3 spétki, ktore wyptacaja regularnie dywidende od co najmniej 5 lat.

= Nastepnie spétki sortowane sg pod wzgledem stopy dywidendy —im wyzsza tym lepiej.

= Po uwzglednieniu kryterium ptynnosci, sposrod spétek wybieranych jest 40 z regionu Ameryki Pétnocnej, 30 z Europy
oraz 30 z regionu Azji i Pacyfiku.

= Indeks jest indeksem cenowym, to znaczy do stopy zwrotu nie sg wliczane dywidendy;

= Sktad Indeksu jest dostosowywany co rok, a udziaty spétek w indeksie s3 wazone stopg dywidendy. Indeks jest
obliczany i publikowany w euro (EUR).

Nasze obecne nastawienie do globalnego rynku akcji jest pozytywne zaréwno w krétkim, srednim jak i dtugim terminie.
Stratedzy Grupy BNP Paribas wsrdd rozwinietych rynkéw akcyjnych w dtugim terminie pozytywnie oceniajg perspektywy spoétek
europejskich oraz amerykanskich. Wsréd rynkéw rozwijajacych sie wyrdznia w szczegdlnosci podmioty notowane w Korei
Potudniowej oraz w Singapurze, ktére powinny korzysta¢ na stabilizacji wzrostu gospodarczego w Paristwie Srodka, oraz
relatywnie atrakcyjnych wycenach akgji.

Na postrzeganie rynku wptywa polityka monetarna najwiekszych bankéw centralnych (m.in. Fed, EBC oraz Bank Japonii)
wspierajaca $wiatowa gospodarke oraz oczekiwana stymulacja gospodarki Paristwa Srodka oraz strefy euro. W horyzoncie
kolejnych kwartatéw wsparciem dla wycen spétek beda czynniki fundamentalne, czyli utrzymanie solidnego tempa wzrostu
zyskéw na akcje (po stabszym 3Q19, stratedzy spodziewajg w sie kontynuacji stopniowych wzrostéw wynikéw spotek), poprawa
otoczenia makroekonomicznego oraz mniejsze prawdopodobieristwo zaostrzenia ryzyka geopolitycznego.
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https://www.solactive.com/Indices/?index=DE000SLA3UH0
https://www.gpw.pl/produkt-strukturyzowany?isin=XS1754454715

ZEOTAINWESTYCJAII

Instrumenty bazowy Ztoto

Koszyk
spétek/indekséw/surowcéw

Ochrona kapitatu 100% bezwarunkowa

Czas trwania

3,0Y(2023-01-30)
(Data Wyceny Wykupu)

Obserwacje na koniec

Najblizsza obserwacja

2023-01-30 (1123 dni,nr1
(liczba dni, nr obserwaciji) ( i Y

Kupon okresowy/na koniec partycypacja w przedz. 100-114 lub kupon 2%

Wypftata w pozytywnym
scenariuszu dla najblizszej --
obserwacji

Bariera autocall --

Komentarz:

W sktad Indeksu wchodzg akcje 100 spétek wybranych sposréd podmiotéw notowanych w indeksie STOXX Global 1800 Index.;

= Do Indeksu wybierane s3 spétki, ktore wyptacaja regularnie dywidende od co najmniej 5 lat.

= Nastepnie spétki sortowane sg pod wzgledem stopy dywidendy —im wyzsza tym lepiej.

= Po uwzglednieniu kryterium ptynnosci, sposrod spétek wybieranych jest 40 z regionu Ameryki Pétnocnej, 30 z Europy
oraz 30 z regionu Azji i Pacyfiku.

= Indeks jest indeksem cenowym, to znaczy do stopy zwrotu nie sg wliczane dywidendy;

= Sktad Indeksu jest dostosowywany co rok, a udziaty spétek w indeksie s3 wazone stopg dywidendy. Indeks jest
obliczany i publikowany w euro (EUR).

Nasze obecne nastawienie do globalnego rynku akcji jest pozytywne zaréwno w krétkim, srednim jak i dtugim terminie.
Stratedzy Grupy BNP Paribas wsrdd rozwinietych rynkéw akcyjnych w dtugim terminie pozytywnie oceniajg perspektywy spoétek
europejskich oraz amerykanskich. Wsréd rynkéw rozwijajacych sie wyrdznia w szczegdlnosci podmioty notowane w Korei
Potudniowej oraz w Singapurze, ktére powinny korzysta¢ na stabilizacji wzrostu gospodarczego w Paristwie Srodka, oraz
relatywnie atrakcyjnych wycenach akgji.

Na postrzeganie rynku wptywa polityka monetarna najwiekszych bankéw centralnych (m.in. Fed, EBC oraz Bank Japonii)
wspierajaca $wiatowa gospodarke oraz oczekiwana stymulacja gospodarki Paristwa Srodka oraz strefy euro. W horyzoncie
kolejnych kwartatéw wsparciem dla wycen spétek beda czynniki fundamentalne, czyli utrzymanie solidnego tempa wzrostu
zyskéw na akcje (po stabszym 3Q19, stratedzy spodziewajg w sie kontynuacji stopniowych wzrostéw wynikéw spotek), poprawa
otoczenia makroekonomicznego oraz mniejsze prawdopodobieristwo zaostrzenia ryzyka geopolitycznego.
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. 100% w Dniu Wykupu
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http://www.lbma.org.uk/precious-metal-prices
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T D R

W pierwszej
automatycznego wykupu w zwigzku z czym nastgpit zwrot zainwestowanego
kapitatu wraz z wyptatg kuponu.

Instrumenty bazowy

Koszyk
spétek/indekséw/surowcéw

Ochrona kapitatu

Czas trwania
(Data Wyceny Wykupu)

Obserwacje
Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwacii)

Kupon okresowy/na koniec

Wyptata w pozytywnym
scenariuszu dla najblizszej
obserwacji

Bariera autocall

Bariera kuponu w danej
obserwacji

Poziom poczatkowy

Cenabiezaca

Odlegtosé¢ ceny biezacej do
bariery autocall
Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery kuponu

Potencjat wzrostu/spadku wg

Paris WM (rekomendacja)

Potencjat wzrostu/spadku wg
Konsensusu rynkowego

Wycena rynkowa na
GPW/Emitenta (2019-12-01)

Societe Generale

Koszyk spotek Worst Of (2)

100% (warunkowa z limitem 60%)
3Y(2022-05-30)
co 6M z opcja spadochron po 12M

2020-06-01 (180 dni, nr 2)

narastajace 4% (8,0% pa)

4,0% +autocall

100% wartosci poczatkowej

60% w kazdej obserwacji

22,46 38 700,00
28,58 43 830,00
21,4% 11,7%
52,8% 47,0%

20,7% (kupuj) 14,1% (kupuj)
32% 11,2%

103,40% (LINK)

Nintendo Co Ltd
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https://www.gpw.pl/produkt-strukturyzowany?isin=XS1942319036
https://finance.yahoo.com/quote/gle.pa/
https://finance.yahoo.com/quote/7974.t/

ZAKONCZONE - OPTYMALNE TRIO II

Instrumenty bazowy

Koszyk
spétek/indekséw/surowcow
Ochrona kapitatu

Czas trwania

(Data Wyceny Wykupu)
Obserwacje

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwacji)

Kupon okresowy/na koniec

Wyptata w pozytywnym
scenariuszu dla najblizszej
obserwacji

Bariera autocall

Bariera kuponu w danej
obserwacji

Poziom poczatkowy

Cena biezaca

Odlegtosé¢ ceny biezacej do
bariery autocall

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery kuponu

Potencjat wzrostu/spadku wg
Paris WM (rekomendacja)

Potencjat wzrostu/spadku wg
Konsensusu rynkowego

Wycena rynkowa na
GPW/Emitenta (2019-12-31)

Euro Stoxx Banks

Koszyk Indekséw Worst Of (3)

STOXXEurope
Basic Resour.

EURO STOXX Oil

& Gas

100% (warunkowa z limitem 60%)

95% (6M); 90% (12M); 85% (18M); 80% (24M); 75%

110,45

97,80

4,0%

3Y(2021-06-21)
co 6M

2020-06-29 (178 dni, nr 4)

narastajace 4,0% (8,0% pa)

12,00% + autocall

(30m);

478,19

459,68

11,6%

111,27% (LINK)

347,47

333,64

11,5%

Komentarz:

Nasze obecne nastawienie do globalnego rynku akcji jest pozytywne zaréwno w krétkim, srednim jak i dtugim terminie.
Jednym z rynkdw, ktory preferujemy jest europejski rynek akcji — powinien on zachowywac sie relatywnie lepiej z uwagi na
nizszy poziom wycen, wyzszg cyklicznosc¢ i potencjat do poprawy marz oraz wynikéw spétek.

Wsrdd sektoréw Grupa BNP posiada neutralne nastawienie dla sektora bankowego, segmentu Oil&Gas oraz podstawowych
surowcow przemystowych.

Ekonomisci Grupy BNP Paribas podtrzymuja neutralne nastawienie do ropy naftowej, a przedziat 60-70 USD/bbl za barytke
ropy Brent uwazaja nadal za optymalny w perspektywie kolejnych 12M.

W najblizszym czasie indeksy moze wspieraé gotebia retoryka bankéw centralnych.

Nadal czynnikiem ryzyka pozostaje kwestia geopolityki (USA-Chiny, Brexit, Wtochy) oraz obawy o przedtuzajace sie
spowolnienie gospodarcze.

W drugiej obserwacji notowania dwdch indekséw znalazty sie ponizej bariery autocall. W trzeciej obserwacji bariera autocall
obniza sie do poziomu 85% wartosci poczatkowej. Obecnie wymagany wzrost najstabszego indeksu wynosi niecate 2%, w
zwigzku z czym uwazamy, ze prawdopodobienstwo zaistnienia warunku autocall jest znaczne.

Euro Stoxx Banks
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https://www.stoxx.com/index-details?symbol=SX7E
https://www.stoxx.com/index-details?symbol=SXEE
https://www.gpw.pl/produkt-strukturyzowany?isin=XS1754471057
https://www.stoxx.com/index-details?symbol=SXPP
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https://www.stoxx.com/index-details?symbol=SXPP
https://www.bloomberg.com/quote/EURUSD:CUR
https://www.bloomberg.com/quote/EURGBP:CUR

T D R

W pierwszej
automatycznego wykupu w zwigzku z czym nastgpit zwrot zainwestowanego
kapitatu wraz z wyptatg kuponu.

Instrumenty bazowy

Koszyk
spétek/indekséw/surowcéw

Ochrona kapitatu

Czas trwania
(Data Wyceny Wykupu)

Obserwacje
Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwacii)

Kupon okresowy/na koniec

Wyptata w pozytywnym
scenariuszu dla najblizszej
obserwacji

Bariera autocall

Bariera kuponu w danej
obserwacji

Poziom poczatkowy

Cenabiezaca

Odlegtosé¢ ceny biezacej do
bariery autocall
Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery kuponu

Potencjat wzrostu/spadku wg

Paris WM (rekomendacja)

Potencjat wzrostu/spadku wg
Konsensusu rynkowego

Wycena rynkowa na
GPW/Emitenta (2019-12-01)

Societe Generale

Koszyk spotek Worst Of (2)

100% (warunkowa z limitem 60%)
3Y(2022-05-30)
co 6M z opcja spadochron po 12M

2020-06-01 (180 dni, nr 2)

narastajace 4% (8,0% pa)

4,0% +autocall

100% wartosci poczatkowej

60% w kazdej obserwacji

22,46 38 700,00
28,58 43 830,00
21,4% 11,7%
52,8% 47,0%

20,7% (kupuj) 14,1% (kupuj)
32% 11,2%

103,40% (LINK)

Nintendo Co Ltd

SUPER DUET IV

30,0%

20,0%

10,0%

0,0%

10,0%

-20,0%

-30,0%

-40,0%

-50,0%

maj-2019

dacie  obserwacji

(02.12.2019)

e SOCiete Generale

spetnit

e Nintendo

,.h-'\/V'

sie  warunek

95% - sta~¥rdowy au

W pierwszych 12M obserwujemy dzienne "parachute" autocall - bariera 60%

60% - bariera kuponu

60% wyceny poczatkowej

cze-2019 lip-2019 sie-2019

wrz-2019

paz-2019

lis-2019

gru-2019

obserwacja kuponu oraz autocall
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https://www.gpw.pl/produkt-strukturyzowany?isin=XS1942319036
https://finance.yahoo.com/quote/gle.pa/
https://finance.yahoo.com/quote/7974.t/

ZAKONCZONE - OPTYMALNE TRIO II

Instrumenty bazowy

Koszyk
spétek/indekséw/surowcow
Ochrona kapitatu

Czas trwania

(Data Wyceny Wykupu)
Obserwacje

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwacji)

Kupon okresowy/na koniec

Wyptata w pozytywnym
scenariuszu dla najblizszej
obserwacji

Bariera autocall

Bariera kuponu w danej
obserwacji

Poziom poczatkowy

Cena biezaca

Odlegtosé¢ ceny biezacej do
bariery autocall

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery kuponu

Potencjat wzrostu/spadku wg
Paris WM (rekomendacja)

Potencjat wzrostu/spadku wg
Konsensusu rynkowego

Wycena rynkowa na
GPW/Emitenta (2019-12-31)

Euro Stoxx Banks

Koszyk Indekséw Worst Of (3)

STOXXEurope
Basic Resour.

EURO STOXX Oil

& Gas

100% (warunkowa z limitem 60%)

95% (6M); 90% (12M); 85% (18M); 80% (24M); 75%

110,45

97,80

4,0%

3Y(2021-06-21)
co 6M

2020-06-29 (178 dni, nr 4)

narastajace 4,0% (8,0% pa)

12,00% + autocall

(30m);

478,19

459,68

11,6%

111,27% (LINK)

347,47

333,64

11,5%

Komentarz:

Nasze obecne nastawienie do globalnego rynku akcji jest pozytywne zaréwno w krétkim, srednim jak i dtugim terminie.
Jednym z rynkdw, ktory preferujemy jest europejski rynek akcji — powinien on zachowywac sie relatywnie lepiej z uwagi na
nizszy poziom wycen, wyzszg cyklicznosc¢ i potencjat do poprawy marz oraz wynikéw spétek.

Wsrdd sektoréw Grupa BNP posiada neutralne nastawienie dla sektora bankowego, segmentu Oil&Gas oraz podstawowych
surowcow przemystowych.

Ekonomisci Grupy BNP Paribas podtrzymuja neutralne nastawienie do ropy naftowej, a przedziat 60-70 USD/bbl za barytke
ropy Brent uwazaja nadal za optymalny w perspektywie kolejnych 12M.

W najblizszym czasie indeksy moze wspieraé gotebia retoryka bankéw centralnych.

Nadal czynnikiem ryzyka pozostaje kwestia geopolityki (USA-Chiny, Brexit, Wtochy) oraz obawy o przedtuzajace sie
spowolnienie gospodarcze.

W drugiej obserwacji notowania dwdch indekséw znalazty sie ponizej bariery autocall. W trzeciej obserwacji bariera autocall
obniza sie do poziomu 85% wartosci poczatkowej. Obecnie wymagany wzrost najstabszego indeksu wynosi niecate 2%, w
zwigzku z czym uwazamy, ze prawdopodobienstwo zaistnienia warunku autocall jest znaczne.

Euro Stoxx Banks
EURO STOXXOil & Gas

STOXX Europe 600 Basic Resources

10,0%
RV VAT 4 RO N o W | |
I "
= { U] _
) ) .
= 10,0% 8
= 3
w
4 L .S
&' -20,0% 85% - barjera autocall )
s :
[ b3
E -30,0% 3
-40,0%
60% wyceny poczatkowej
-50,0%
cze-2018 wrz-2018 gru-2018 mar-2019 cze-2019 wrz-2019 gru-2019
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https://www.stoxx.com/index-details?symbol=SX7E
https://www.stoxx.com/index-details?symbol=SXEE
https://www.gpw.pl/produkt-strukturyzowany?isin=XS1754471057
https://www.stoxx.com/index-details?symbol=SXPP

NOTA PRAWNA

Nota prawna

Nadzér nad Biurem Maklerskim BNP Paribas Bank Polska S.A. z siedzibg w Warszawie przy ulicy Twardej 18, sprawuje Komisja Nadzoru Finansowego. Niniejsza publikacja zostata
przygotowana przez Biuro Maklerskie BNP Paribas Bank Polska S.A. (dalej BM) dla klientow BM wytgcznie w celach informacyjnych, nie uwzglednia indywidualnej sytuac;ji i
potrzeb klienta oraz nie stanowi rekomendacji w rozumieniu przepiséw Rozporzgdzenia Delegowanego Komisji (UE) 2016/958 z dnia 9 marca 2016 roku. Niniejsza publikacja nie
powinna by¢ wykorzystywana w charakterze lub traktowana jako oferta lub naktanianie do oferty sprzedazy, kupna lub subskrypcji instrumentow 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
zamowienie jakiegokolwiek Klienta BNP Paribas Bank Polska S.A. Wszelkie informacje i opinie zawarte w powyzszym dokumencie zostaty przygotowane lub zaczerpniete ze
zrodet uznanych przez BM za wiarygodne, lecz nie istnieje gwarancja, iz s3 one wyczerpujace i w petni odzwierciedlajg stan faktyczny. Przedstawione prognozy sg oparte
wyltacznie o analize przeprowadzong przez BM, opierajg sie na szeregu zatozen, ktére w przysztosci mogg okazac sie nietrafne i BM nie gwarantuje ich sprawdzenia sie.
Publikacja niniejsza ani zaden jej fragment nie jest poradg inwestycyjng, prawng, ksiegowg, podatkowg czy jakakolwiek inng. Wszelkie opinie i oceny zawarte w niniejszym
dokumencie wyrazajg opinie BM w dniu jego sporzadzenia i mogg podlega¢ zmianom bez uprzedniego powiadomienia. BM nie ponosi odpowiedzialnosci za prawdziwos¢ i
kompletnos¢ przedstawionych w niniejszym dokumencie informacji i prognoz, jak rowniez za wszelkie szkody powstate w wyniku wykorzystania niniejszej publikacji lub
zawartych w niej informacji. BM udostepnia niniejszg publikacje nieodptatnie, nie byta ona przekazywana wczesniej lub udostepniana przed data publikacji. Analiza
udostepniana jest na stronie www BNP Paribas Bank Polska oraz wysytana poprzez poczte elektroniczna. Niniejsza analiza nie posiada daty waznosci. Zabronione jest powielanie
i rozpowszechnianie tej publikacji lub jej czesci bez zgody BM.

Biuro Maklerskie BNP Paribas Bank Polska, ul. Twarda 18, 00-105 Warszawa - BNP Paribas Bank Polska Spétka Akcyjna z siedzibg w Warszawie przy 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 Sgdowego, pod nr KRS 0000011571, posiadajacy NIP 526-10-08-546 oraz kapitat zaktadowy w wysokos$ci 147 418 918 zt, w catosci wptacony.
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