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SUPER TERCET |l

Data najblizszej obserwacji

(kupon/autacall/Dziery Wykupu)

26 stycznia 2021

16 marca 2021

16 kwietnia 2021

20 maja 2021

29 marca 2021

22 pazdziernika 2021

29 listopada 2021

31 maja 2021

23 grudnia 2021

28 stycznia 2021

28 lutego 2022

31 marca 2022

1 kwietnia 2021

6 maja 2022

7 maja 2021

2 czerwca 2022

27 czerwca 2022

27 czerwca 2024
9 lipca 2022

29 sierpnia 2022

1 pazdziernika 2021

Komentarz

Po 5 dotychczasowych obserwacjach nie byto autocalla

Po 5 dotychczasowych obserwacjach nie byto autocalla

Po 5 dotychczasowych obserwacji nie byto autocalla

Po 5 dotychczasowych obserwacjach nie byto autocalla

Po 4 dotychczasowych obserwacjach nie byto autocalla oraz wyptaty kuponu

Po 1 obserwacji wyptacony kupon; po 2,3 i4 obserwacji brak autocall oraz kuponu

Po 1 obserwacji brak kuponu

Po 2 obserwacji brak kuponu oraz autocall

Po 3 obserwacji brak kuponu oraz autocall

Po 1 obserwacji brak kuponu
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PODSUMOWANIE — Produkty trwajace

Data wyceny WM/

22
23
24
25
26
27
28
29
30
31
32
33

34

35

36

37

38

39

40

01.10.2019 AMERYKANSKIE SPADKI 1V
31.10.2019 SZANSA NA PREMIE IV
17.12.2019 INWESTUJ GLOBALNIE
17.12.2019 ZEOTA INWESTYCJA
31.01.2020 INWESTYCJA W KLIMAT
31.01.2020 ZEOTA INWESTYCJA 11
02.03.2020 INWESTYCJA W KLIMAT I
02.03.2020 SREBRNA INWESTYCIA |
01.04.2020 SZANSA NA KUPON
01.04.2020 SREBRNA INWESTYCIA Il
22.05.2020 MULTI STRATAEGIA
30.06.2020 MULTI STRATAEGIA I
31.07.2020 SPOEKI Z ENERGIA I
31.07.2020 ZDROWA INWESTYCIA
01.09.2020 PALIWO DO WZROSTOW
01.09.2020 MULTI| KOSZYK
01.10.2020 BIOINNOWACIE
01.10.2020 ZDROWA INWESTYCIA II
02.11.2020 ENERGETYCZNA INWESTYCIA

Data najblizszej obserwagji

(kupon/autocall/Dzieri Wykupu)

1 kwietnia 2021

28 pazdziernika 2022
19 czerwca 2023

16 grudnia 2022

31 stycznia 2023

30 stycznia 2023

4 wrzesnia 2023

1 marca 2023

2 pazdziernika 2023
31 marca 2023

24 maja 2021

30 czerwca 2021

1 lutego 2021

2 sierpnia 2021

1 marca 2021

1 wrze$nia 2021

1 kwietnia 2021

1 pazdziernika 2021

2 lutego 2021

Komentarz

Po 2 obserwacji brak kuponu oraz autocall

Po 5 obserwacji 5 wyptaconych kupondéw w wysokosci 0,50% (6,0% pa)

Po 2 obserwacji 2 wyptacone kupony w wysokosci 0,42% (6,0% pa)
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Data wyceny Nazwa WM/ Data najblizszej obserwacji P
poczatkowej (kupon/autocall/Dzieri Wykupu)

02.11.2020 TECHNOLOGICZNA PIATKA 2 listopada 2021
42 01.12.2020 POTENCIAE SUROWCOW \éVM/ 1 lutego 2021 Po 1 obserwacji 1 wyptacony kupon w wysokosci 0,42% (6,0% pa)
43 01.12.2020 SWIATOWE MARKI p 1 grudnia 2021
44 04.01.2021 SWIAT GIER \F/,VM/ 4 lutego 2021
45 04.01.2021 KOSZYK TECHNOLOGII p 4 stycznia 2022
46 01.03.2021 SWIAT ONLINE \éVM/ 1 marca 2022 Produkt w ofercie na styczer/luty
47 04.02.2021 MULTI KOSZYK Il p 4 lutego 2022 Produkt w ofercie na styczer
48
49
50
51
52
53
54
55
56
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PODSUMOWANIE — Produkty zakonczone

: Ile trwat produkt
Data wyceny Ostatnia Przyczyna Wyptacony Wyptacony

LS poczatkowej obserwacja Uil i i 22257 zakoriczenia kapitat taczny kupon gmrwa::é r)nalny czas
Spotki:
+  Procter Gamble CoThe

1 KOSZYK PEREL 31.05.2017 02.06.2020 p *  Roche Holding AG wykup 100% 4,35% 1,45% 36M (36M)
*  Royal Dutch Shell PLC
+  Samsung Electronics Co Ltd

2 KOPALNIA ZYSKU | 26.09.2017 26.03.2018 P Stoxx 600 Basic Resources autocall * 100% 3,50% 7,00% 6M (36M)
Solactive European Deep 9 . .

3 KAPITALNA TARCZA | 26.04.2018 27.04.2020 p Value Select 50 wykup 98% 24M (24M)
Solactive European Deep 9 . -

4 KAPITALNA TARCZA 11 29.05.2018 29.05.2020 P value Select 50 wykup 98% 24M (24M)
Indeksy:
e Euro Stoxx Oil & Gas,

5 OPTYMALNE TRIO Il 29.06.2018 30.12.2019 P »  Euro Stoxx Banks Price, autocall * 100% 12,00% 8,00% 18M (36M)
»  Stoxx Europe 600 Basic

Resources

Solactive European Deep N . -

6 KAPITALNA TARCZA 11l 29.06.2018 29.06.2020 P value Select 50 wykup 98% 24M (24M)

. Solactive Sustainable Development ® . .

7 ZROWNOWAZONY ROZWO) 27.09.2018 28.09.2020 P Goals World RC 8 EUR Index wykup 97% 24M (24M)
Spotki:

8 SUPER DUET Il 24.10.2018 23.10.2019 P *  Fiat Chrysler Automobiles NV, autocall * 100% 4,00% 8,00% 6M (36M)
*  STMicroelectronics NV
Spotki:

9 SUPER DUET IV 31.05.2019 01.06.2020 P »  Societe Generale, autocall * 100% 4,00% 8,00% 6M (36M)
* Nintendo Co Ltd
Spotki:

10 OPTYMALNY DUET Il 01.04.2020 01.10.2020 WM/P » Lagardere autocall * 100% 3,00% 6,00% 6M (48M)
+  Peugeot
Spotki:

11 OPTYMALNY DUET IlI 04.05.2020 04.11.2020 WM/P +  Capgemini autocall * 100% 3,00% 6,00% 6M (48M)

*  ServiceNow

*Wyniki prezentowane w skali roku dla produktéw krétszych niz rok, sg prezentowane jako wielokrotnos$¢ okresu trwania produktu. Dla produktéw trwajacych krdcej niz rok, nie sa to rzeczywiste wyniki i nie byty one mozliwe do
osiaggniecia ze wzgledu na krétszy okres trwania produktu.
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Ile trwat produkt

Data wyceny Ostatnia Przyczyna Wyptacony Wyptacony

poczatkowej | obserwacja Instrument bazowy zakoriczenia kapitat taczny kupon gp‘j\j‘;‘:i}; r)nalny Lz
TECHNOLOGICZNY Spotki:
12 04.05.2020 23.11.2020 WM/P « Twitter autocall * 100% 3,00% 6,00% 6M (48M)
POTENCIAL
«  Facebook
13 POSTAW NA BANKI 11| 26.09.2017 24.03.2018 P Euro Stoxx Bank Price EUR wykup 72,4% == - 36M (36M)
Spétki:

19 SPOLKI ZAAWANSOWANYCH 44050050 30112020  wWMP - Lenovo avtocall S 100% 7,80% 7,20% 13M (48M)

TECHNOLOGI! e  STMicroelectronics

Spotki:
20 SPOEKI z ENERGIA 30.06.2020 30.12.2020 WM/P »  Conoco Phillips autocall * 100% 3,00% 6,00% 6M (48M)
*  Schlumberger

*Wyniki prezentowane w skali roku dla produktéw krétszych niz rok, sg prezentowane jako wielokrotnos$¢ okresu trwania produktu. Dla produktdw trwajacych krécej niz rok, nie s3 to rzeczywiste wyniki i nie byty one mozliwe do
osiaggniecia ze wzgledu na krétszy okres trwania produktu.
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Najblizsze terminy obserwacji - poziomy notowan wzgledem barier oraz
poziomdéw odniesienia — dane na 15.01.2021

Relacja poszczegolnych komponentéw w koszykach do
bariery KUPONU/poziomu bariery pozytywnego Wyptata w
scenariusza

Relacja poszczegdélnych komponentéw w koszykach do
Data bariery AUTOCALL
najblizszej *(warto$¢ DODATNIA oznacza jaki spadek MOZE

Prawdopodobie
a pozytywnym
nstwo

*(warto$¢é DODATNIA oznacza jaki spadek MOZE scenariuszu

Data wyceny | obserwacji zanotowa¢ komponent aby spetnit sie dany warunek pozytywnego
P vsP < Y ) zanotowaé komponent aby spetnit sie dany warunek) SEETERIS W dla

poczatkowej [(kupon/autocal | **(wartoé¢ UIEMNA oznacza jaki wzrost MUSI zanotowaé **(warto$¢ UJEMNA oznacza jaki wzrost MUSI 2anotowaé najblizszej

I/Dzienn % tab thitsie d Kk najblizszym -
Wykupu) omponent aby spefnit sie dany warunek) komponent aby spetnit sie dany warunek) obserwacji

odczycie
! (kupon)
Kompone |[Kompone Kompone | Kompone
Komponent 1 Komponent 2 Komponent 1 Komponent 2
0 nt4 D ot 4

STOXX Europe

Wolumen
w min PLN

Wyptata dotychczasowa

= = = partycypacja

1 KOPALNIAZYSKU Il ~2018-01-26  2021-01-26 600 Basic Duze we wzroscie - 491 110%
9,1% = = = = = = = +wykup
. _ . _ EuroStoxx 50 . . . I
2 PRGN 2019-01-31 2021-01-28 Index Srednie 4,00% - 39,8 101%
SZANSA
- - - - -5,3% - - -
Conoco Conoco B
Schlumberger - - Schlumberger - - N
i i Duze (k 0.5%
3 SpétkizEnergiall  2020-07-31  2021-02-01 Phillips Phillips Du::e(a(u':z:a"l)l) autoc;” 5x0,50% 142  100%
Global X SPDR S&P Metals & Global X SPDR S&P Metals & |7
4 ST:::Z?\L 2020-12-01  2021-02-01 Bithiumle: MininglETE Sichiumle: MininglETE Dusz (::)ko 0,42% 1x0,42% 12,7  098%
24,0% 14,8% - - 24,0% 14,8% - - P
Invesco Solar VanEck Vectors Oil Invesco Solar VanEck Vectors Oil I
E i - - i - - Duz
5 e 2020-11-02  2021-02-02 ETE SenvicesiETR ETE SemvicesiElR LS Ise 0,42% 2%0,42% 11,1 102%
=
. Nintendo Take T‘A_m = = Nintendo Take Tv_»/o - - Duze (tylko
6 Swiat Gier 2021-01-04 2021-02-04 N Loz rarnd) 0,42% - 23,8 000%
8,0% 5,4% = = 8,0% 5,4% = = P
Conoco Conoco |7
. Schlumberger == == . Schlumberger - - Duze (k % +
7 SpotkizEnergiall  2020-07-31  2021-03-01 Phillins Phillins 5 l_‘ze(( :pO"l)l) o'f/’ | S0S0% 142 100%
SPDR SP Oil SPDR SP Oil B
Paliwo do Gas - - - Gas - - - Duze (tylko
8 ; 2020-09-01 2021-03-01 2,50% - 9,5 103%
Wzrostéw . . . . . . kupon)
Global X SPDR S&P Metals & Global X SPDR S&P Metals & |7
9 SPOte"CJ,a' 2020-12-01 2021-03-01 Lithium & Mining ETF Lithium & Mining ETF Dukze (tvl)ko 0,42% 1x0,42% 127 098%
uroweow 24,0% 14,8% - - 24,0% 14,8% - - R
Invesco Solar VanEck Vectors Oil . . Invesco Solar VanEck Vectors Oil - . |7
10 Enereetyczna 2020-11-02  2021-03-02 ETF Services ETF ETF Services ETF Duze (tylko 0,42% 2%0,42% 11,1 102%
T Take Ty B
Nintendo A% T‘flo = = Nintendo GLS \{vo - - Duze (tylko
11 Swiat Gier 2021-01-04  2021-03-04 e s e 5 ) 0,42% - 23,8 000%
8,0% 5,4% - - 8,0% 5,4% - - upon
Euro Stoxx : |
. - - - - - - - partycypacja
12 Posmwlr\'/a Banki  5518.03-23  2021-03-16 Banks Mate we wzroécie = 820  076%
- - - - - - - +wykup
ArcelorMittal Gl ArcelorMittal Gl srednie i
rcelorMitta encore - - rcelorMitta encore - --
13 SUPER DUET | 2018-09-27 2021-03-29 (,k”z"_") 20’30% IT - 22,5 098%
5,6% 16,5% = - 5,6% 16,5% = = o autoca
(autacalll L
Conoco Conoco
. Schlumberger - - o Schlumberger - - Duze (k 0.5% +
14 Spoftki zEnergiall  2020-07-31  2021-03-31 Phillins Phillins 2o () - 5%0,50% 142  100%
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POSTAW NA BANKI

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

Euro Stoxx Banks Price EUR

100% (warunkowa z barierg 85%)
3Y(2021-03-16)
co6M

16-03-2021 (57 dni, nr6)

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

partycypacja we wzroscie + wykup

Komentarz:

Podstawowym argumentem stojgcym za nasza preferencjg dla sektora bankowego w momencie emisji produktu byto oczekiwane w 2017 r.
stopniowe zaostrzanie polityki pienieznej przez Europejski Bank Centralny, ktére z czasem miato doprowadzi¢ do wzrostu referencyjnych stop
procentowych. Tego typu sytuacja bytaby korzystna dla instytucji finansowych, ktérych marze w duzej mierze zaleza od poziomu stép procentowych.
Pomimo, iz koniunktura gospodarcza w ostatnich kwartatach pogarszata sie w strefie euro, to banki notowaty stabilne wyniki finansowe. Inwestorzy
dyskontowali jednak, iz z powodu spowolnienia koniunktury, EBC, w dajacej sie przewidzie¢ przysztosci, nadal bedzie prowadzi¢ ekspansywna
polityke monetarna i utrzymywac stopy procentowe na niskim poziomie co jest niekorzystne dla rentownosci bankéw. Ponadto czynnikami ryzyka w
poprzednich kwartatach byta intensyfikacja wojny handlowej pomiedzy USA a Chinami oraz niewiadoma odnosnie przebiegu Brexit.

Rozwigzanie opisanych powyzej probleméw politycznych i oczekiwanie na poprawe koniunktury w strefie euro przyniosty jedynie krétkotrwate
odbicie notowan akcji bankéw — niestety na pierwszym planie na rynkach finansowych znalazta sie epidemia koronawirusa. W tej sytuacji
inwestorzy wycofywali kapitat z ryzykownych aktywéw, na czym korzystaty notowania obligacji. Spadajace rentownosci papieréw dtuznych,
oczekiwania na kolejne programy skupu aktywow i pogorszenie koniunktury gospodarczej przetozyty sie na relatywnie stabsze zachowanie
kurséw bankéw. Wsparciem dla branzy pozostaje wprowadzony przez Komisje Europejska pakiet bankowy, majacy na celu rozluznienie
wymogow kapitatowych. W krétszym okresie wigkszy wptyw na notowania beda miaty nastroje na globalnych rynkach akcji oraz oczekiwane
rewizje w gore prognoz zyskow kwartalnych, ktére wczesniej byty rewidowane w dét po rekordowo stabym Il kwartale 2020 r. oraz w zwigzku z
obawami o kondycje europejskiej gospodarki. Poza oczekiwang rotacjg kapitatu do sektoréw cyklicznych, do ktérych nalezy sektor bankowy,
wsparciem dla notowan pozostajg oczekiwania luzowania restrykcji zwigzanych z wyptata dywidendy. Aktualnie posiadamy neutralne
nastawienie do sektora.

Poza czynnikami wymienionymi wczes$niej, wsparciem dla notowan sektora bankowego powinna by¢ (1) stabilizacja tempa wzrostu gospodarczego,
(2) umiarkowane odbicie dynamiki inflacji w strefie euro w kolejnych latach, (3) poprawa sytuacji finansowej, a tym samym powrét do wyptat
dywidend, (4) atrakcyjna wycena - prognozowany wskaznik Cena/Zysk (C/Z) znajduje sie na najnizszym poziomie od kilku lat, gdy konsensu rynkowy
oczekuje wzrostu zysku sektora bankowego w kolejnych latach.

Mimo mocnego odbicia notowan od listopada (ponad 40%) na bazie optymizmu zwigzanego z pojawieniem sie doniesien o szczepionce
przeciwko koranawirusowi, poziom indeksu znajduje sie nadal wyraznie ponizej bariery ochrony w certyfikacie Postaw na Banki IV.
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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

KOPALNIA ZYSKU Il Komentarz:
z;z """"""""""""""""""""""""""" Nasze obecne nastawienie do globalnego rynku akcji jest
Instrumenty bazowy STOXX Europe 600 Basic Resources w30 bomcocdomo oo L) pozytywne zaréwno w krétkim, srednim jak i dtugim terminie.
10 Spotki przetwarzajgce surowce przemystowe i wytwarzajace
Koszyk 1006 = poziom pqczatkowy produkty dla przemystu s3 mocno uzaleznione od koniunktury w
o . . = = L T IR ik Eek s Ak ki el R . . ) B
spétek/indekséw/surowcéw o sektorze. Tym samym nalezg do branz cyklicznych, ktérych
Ochrona kapitatu 100% (warunkowa z barierg 85%) 450 LI N | Y R " IR - ?g wyniki rosng wraz z poprawiajaca sie sytuacja
4% | T 1 W __8 makroekonomiczng i rosngcymi cenami surowcow.
C;as t"'l‘v”a"'a Wi 3Y(2021-01-26) 3Y(2021-04-16) a0 [ Rk ea - - § W pierwszej potowie 2020 r. indeks tracit z uwagi na obawy o
(Data Wyceny Wykupu) 150 | g globalny popyt na surowce przemystowy w zwigzku z epidemia
Obserwacje co 6M 370 L B ; koronawirusa. Niemniej dziatania stymulacyjne najwiekszych
- i | __ 8 bankéw centralnych oraz rzadéw powinny w duzej mierze
Najblizsza obserwacja ) ) 350 ° ., . . L . .
Ny X . 26-01-2021 (8 dni,nr6) 16-04-2021 (88 dni, nr6) | | N ztagodzi¢  skutki epidemii i tym samym  zwiekszy¢
(liczba dni, nr obserwacii) 330 L .
310 N prawdopodobiefstwo odbicia wzrostu gospodarczego w
250 _B perspektywie biezgcego roku, mimo kolejnych fal pandemii.
Kupon okresowy/na koniec narastajace 3,9% (co 6M) narastajgce 4,75% (co 6M) 70 A Obecnie jesteémy pozytywnie nastawieni do Indeksu. W
250 | | | | | | zwigzku ze stopniowym wygaszaniem obostrzenn dotykajacych
vafat.aw posznXm ) EREEETeTEeEEs | peErE revaeEn e sty-2018  lip-2018  sty-2019  1ip-2019  sty-2020  ip-2020  sty-2021 z_a\kiady |. fabryki, a, takie utrzymzfmlle dc?brej kont.‘.injl
scenariuszu dla najblizszej i e finansowej konsumentéw, czemu sprzyja¢ powinny wdrozone
obserwacji pakiety stymulacyjne ze strony fiskalnej i monetarnej, widzimy
stopniowg odbudowe popytu na surowce przemystowe, ktéry
Bariera autocall 100% we wszystkich obserwacjach KOPALNIA ZYSKU 1lI jest napedzany przez gospodarke Paristwa Srodka. Mocnym
570 o e e e e wsparciem dla powyiszego scenariusza pozostajg oczekiwania
550 bomemedoceo ooyl powszechnej dostepnosci szczepienr, co przyspieszytoby
Bariera kuponu w danej B 630 Pooooodeoooo ] zakonczenie, a tym samym skale pandemii.
obserwacji
R R R et EE T S
. 490 b - oo - deo oo _| _ 100%:barieraautocall  _ KZ 1I: Niestety w piatej obserwacji indeks znalazt sie ponizej
foziomipeczatiowy ERZA 7SS P I Py | B By —— S —— — poziomu poczatkowego, a tym samym produkt trwa co najmniej
Cena biezaca 541,65 541,65 450 SN |y I F—— g do kolejnej obserwacji (26 stycznia 2021).
» L 430 - - -t -1---- 1A ---r R
(@ellop oié @y e dcl’l 9,1% 11,0% 410 _ NY Y - KZ II: Niestety w piatej obserwacji indeks znalazt sie ponizej
Barjeivioutocs 390 | 85% wyceny poczatkowej L _ 1L ---L 2 poziomu poczatkowego, a tym samym produkt trwa co najmniej
Odlegtosé ceny biezacej do B _» 370 14 ---L @ do kolejnej obserwacji (16 kwietnia 2021).
: £
bariery kuponu 350 _ ___L o
Potencjat wzrostu/spadku wg 330 - cools
Paris WM (rekomendacja) 310 ---L Dzigki silnym wzrostom indeksu na fali globalnego optymizmu
Potencjat wzrostu/spadku wg 29 ==l oraz widocznego przeptywu kapitatu do sektoréw bardziej
Konsensusu rynkowego - - 270 -1 cyklicznych, w dniu wykupu prawdopodobny jest wzrost
Wycena rynkowa na ) . 250 . — . . — . indeksu wzgledem ‘pouomu pqczqt'kowego, w czym
GPW/Emitenta (2021-01-18) 110% 113% kwi-2018 lis-2018 cze-2019 sty-2020 sie-2020  mar-2021 partycypowac bede posiadacze certyfikatow.
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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

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

Koszyk Indekséw Worst Of (3)

Euro Stoxx Banks

STOXXEurope
Basic Resour.

EURO STOXX Oil

& Gas

100% (warunkowa z limitem 60%)

3Y(2021-05-20)

co 6M

20-05-2021 (122 dni, nr6)

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

24% +wykup

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

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 oraz pozytywne dla podstawowych
surowcow przemystowych i sektora energetycznego. Doniesienia o szczepionce wptynety na zauwazalng relokacje kapitatu do
spotek cyklicznych, do ktérych nalezy réwniez sektor bankowy.

Ekonomisci Grupy BNP Paribas oczekuja w dtuzszym terminie kontynuacji odbicia ropy naftowej po ostatnich spadkach
spowodowanych brakiem popytu w zwigzku z wprowadzonym lockdownem w wielu paristwach na catym swiecie. Wsparciem
dla surowca pozostaje kontrola podazy przez kartel OPEC+, zmniejszone wydobycie w USA oraz stopniowy powrot popytu wraz
z oczekiwanym odbiciem gospodarczym. Obecnie stratedzy BNP Paribas oczekuja, ze notowania ropy gatunku Brent beda
ksztattowac sie w przedziale 45-60 USD barytka w perspektywie kolejnych 12M.

W pierwszej potowie 2020 r. indeksy odnotowaty wyrazne spadki, ktore byty spowodowane ucieczkg inwestoréw z globalnych
rynkdw akcji z uwagi na niepewnos¢ zwigzang z gospodarczymi skutkami pandemii COVID-19. Niemniej dziatania stymulacyjne
najwiekszych bankdéw centralnych oraz rzadéw powinny w duzej mierze ztagodzi¢ skutki epidemii i tym samym zwiekszy¢
prawdopodobienistwo odbicia wzrostu gospodarczego w perspektywie biezgcego  roku, mimo kolejnych fal pandemii.
Dodatkowym czynnikiem wspierajagcym optymizm inwestorow jest rowniez stopniowa dystrybucja szczepionek przeciwko
COVID-19, ktéra powinna przetozy¢ sie na wygasanie pandemii w Il potowie br.

W piatej obserwacji notowania dwdch indekséw znalazty sie ponizej bariery autocall. W szdstej obserwacji (Wycena Wykupu)
bariera kuponu obniza sie do poziomu 70% wartosci poczatkowej. Obecnie dwa instrumenty bazowe znajduja sie powyzej
poziomu przedterminowego wykupu — mimo mocnego odbicia na poczatku listopada prawdopodobieristwo wczesniejszego

30M . L . . ; .
( ) wykupu w kolejnym terminie oceniamy jako $rednie.
. ) Euro Stoxx Banks STOXX Europe 600 Basic Resources
Bariera kuponu w danej __ 20,0% EURO STOXXOil & Gas
obserwacji
10,0%
Poziom poczatkowy 112,31 494,06 337,49
0,0% ™ Ash ¥
U7 1 1 1
Cena biezaca 76,41 541,65 263,24 '\ r
Odlegtosé ceny biezacejdo o -100%
e y plesacel -17,6% 27,0% -2,6% 2 =
bariery autocall = 70% - bariera kuponug
a5 0 A -20,0% k=
Odlegtos¢ ceny biezacejdo - _ - % ) ‘ s
bariery kuponu < Y \ =
AL S 30,0% | - B
Potencjat wzrostu/spadku wg |>_- g
Paris WM (rekomendacja) 3 40,0% | . é
Potencjat wzrostu/spadku wg 60% wyceny poczatkowej
Konsensusu rynkowego 50,0%
‘Wycena rynkowa na 096% S0.0%
GPW/Emitenta (2021-01-18) T : . . . . )
maj-2018 lis-2018 maj-2019 lis-2019 maj-2020 lis-2020 maj-2021
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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

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 (2021-01-18)

Solactive Sustainable Development Goals World RC 8

EUR Index

100% bezwarunkowa
3Y(2021-10-22)
na koniec

22-10-2021 (277 dni, nr 1)

12%(4,0% pa)

12% +wykup

100% w Dniu Wykupu

175,51

184,52

107%
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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
SRI 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.

Pl BNP PARIBAS
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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

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 (2021-01-18)

Komentarz:

Koszyk spotek Worst Of (2)

ArcelorMittal Glencore .

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

29-03-2021 (70 dni, nr5)

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

20,00% + autocall

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

70% we wszystkich obserwacjach

27,04 330,65
20,06 277,05
5,6% 16,5%
5,6% 16,5%
-10% (kupuj) 08% (kupuj)
6,9% 5,6%

098%

Na fali pozytywnych informacji odnosnie wprowadzenia w zycie szczepionki na COVID-19, w ostatnich miesigcach bylismy
Swiadkami mocnego odbicia notowan niektorych spétek przemystowych oraz surowcéw takich jak min. miedz, co sprzyjato rowniez
notowaniom spoétek z koszyka.

Glencore: jest to jeden z najwiekszych na swiecie producentéw i dostawcdw szerokiego asortymentu towardéw oraz surowcow
(prowadzi dziatalno$¢ w ponad 150 zaktadach, miedzy innymi w branzy paliwowej, hutniczej, gérniczej i rolniczej). Notowania akcji
spotki znajdowaty sie w zesztym roku pod presja ze wzgledu na negatywny wptyw COVID-19 w obszarze aktywnosci gospodarczej. Z
uwagi na prognozowane odbicie cen i popytu na surowce przemystowe w 2021 roku (min. pochodna stymuluséw fiskalnych), stratedzy
grupy BNP Paribas prognozujg wynik EBIT w tym roku na poziomie 6,2 mld USD (vs. zaktadane 3,5 mld w 2020 r.). Powyzsze wptyneto
na rewizje rekomendacji kierunkowej do poziomu , kupu;j”.

Arcelor Mittal: jest to najwiekszy producent stali na swiecie (produkcja w 19 krajach). Rezultatom w 1H20 cigzyty skutki epidemii
COVID19 — przy czym rezultaty zaréwno w 2Q20, jak i 3Q20 okazaty sie duzo wyzsze od prognoz. Stratedzy BNP Paribas dostrzegaja
réwniez stopniowy wzrost popytu oraz cen stali. Wg strategdw BNP Paribas, negatywny wptyw epidemii koronawirusa powinien by¢
nadrobiony w 2H20. Pozytywnym aspektem jest stopniowy powrot popytu z Chin oraz powrdt produkcji wiekszosci fabryk w Europie,
co przektada sie na wzrost cen metali przemystowych. W kontekscie przysztych FCF istotny pozytywny wptyw powinno miec
kontynuacja zbycia mniej perspektywicznych aktywdw, a pozyskane s$rodki odcigza bilans Grupy. Stratedzy Grupy podtrzymuja
rekomendacje ,kupuj”.

W czwartej obserwacji nie doszto do wyptaty kuponu oraz autocall. Zwracamy uwagg, ze w piatej obserwacji bariera autocall obniza
sig do 70% wartosci poczatkowej. Powyisze oraz relatywnie mocne odbicie od marcowego minimum sprawia, ze na chwile obecng
notowania obu spétek znajduja sie powyzej bariery autocall.

10,0% ArcelorMittal Glencore
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o
]
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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 (2021-01-18)

Solactive European Deep Value Select 50 Index

101% bezwarunkowa

3Y(2021-11-29)

3Y(2021-12-23)

na koniec

29-11-2021 (315 dni, nr
1)

23-12-2021 (339 dni, nr
1)

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

15% +wykup

15% +wykup

101% w Dniu Wykupu

146,06

140,70

104%

137,16

140,70

108%

PEWNY ZYSK |
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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.

W pierwszej potowie 2020 r. indeks odnotowat wyrazne spadki,
ktére byly spowodowane ucieczkg inwestoréw z globalnych
rynkow akcji z uwagi na niepewnos¢ zwigzang z gospodarczymi
skutkami pandemii COVID-19. Niemniej dziatania stymulacyjne
najwiekszych bankéw centralnych oraz rzgdéw powinny w duzej
mierze ztagodzi¢ skutki epidemii i tym samym zwiekszyé
prawdopodobiefstwo odbicia wzrostu gospodarczego w
perspektywie biezagcego roku, mimo kolejnych fal pandemii.
Powyiszg teze potwierdzajg  ostatnie twarde dane
makroekonomiczne oraz wskazniki wyprzedzajace takie jak PMI,
co przektada sie rowniez na poczatek rewizji w gére prognoz
gospodarczych. Mocnym wsparciem dla powyzszego scenariusza
pozostajg oczekiwania powszechnej dostepnosci szczepien, co
przyspieszytoby zakoriczenie, a tym samym skale pandemii.

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

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 (2021-01-18)

Koszyk spotek Worst Of (3)

ThyssenKrupp
AG

Nintendo Co Ltd

Deutsche
Lufthansa AG

100% (warunkowa z limitem 60%)

3Y(2021-11-29)

co 6M

31-05-2021 (133 dni, nr5)

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

16% + autocall

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

(30M);

70% we wszystkich obserwacjach

16,50 34 610,00

9,51 65 540,00
-30,0% 60,4%
-21,4% 63,0%

-41% (trzymaj) 10% (kupuj)
-10,2% 3,5%
050%

21,50

10,17

-58,6%

-48,0%

#ARG!

-33,6%

Komentarz:

ThyssenKrupp Ag: multisesgmentowy koncern wywodzacy sie z Niemiec skupiony wokét branzy stalowej, chemicznej i przemystowej. Co
wiecej, po rozwigzaniu kwestii segmentu wind (sprzedaz za 17 mld EUR), rynek z niecierpliwoscig oczekuje obecnie strategii
restrukturyzacji pozostatych segmentéw - ThyssenKrupp po raz pierwszy ma zaréwno narzedzia jak i kapitat potrzebny na wspomniane
dziatania, stad stratedzy BNP Paribas oczekuja pozytywnego scenariusza — dostrzegajg oni jednak dtuga droge do osiggniecia podobnej
efektywnosci do spétek z branzy. Z kolei w ostatnich miesigcach negatywnie na kurs spétki wywarto rozszerzenie epidemii COVID-19, co
zmusito spétke do ograniczenia produkcji stali w zwigzku ze zmniejszonym popytem. Spétka juz zapowiedziata optymalizacje strony
kosztowej, w tym ciecie zatrudnienia. Stratedzy Grupy BNP dostrzegajg poprawe popytu ze strony segmentu motoryzacyjnego, agd
oraz budownictwa, co powinno by¢ wyraznym wsparciem dla popytu na stal.

Nintendo jest japoriska firma elektroniki uzytkowej i gier wideo z siedzibg w Kioto. Nintendo zaraportowato rewelacyjne wyniki za
pierwsze dwa kwartaty biezgcego roku obrotowego 2020/2021. taczny zysk netto wynidst w pierwszym potroczu roku obrotowego
211,4 mld jenéw, co wptyneto na podwyzszenie przez sp6tke wezesniejszego celu na caty rok w wysokosci 300 mld jenéw do 450 mid
jendw. Tym samym cena docelowa dla akcji Nintendo wyznaczona przez strategéw BNP Paribas znajduje sie na poziomie 72 000 JPY.

Deutsche Lufthansa AG: jest niemieckim przedsiebiorstwem lotniczym obstugujacym najwieksza europejska linie lotnicza. Stratedzy
BNP Paribas w listopadzie zaktualizowali rekomendacje (sprzedaj) podwyzszajac cene docelowa z 5 do 7 EUR. Sektory zwigzane z
turystyka, logistyka lub zakwaterowaniem sg najbardziej narazone na gospodarcze skutki epidemii COVID-19. W takim otoczeniu linie
lotnicze tracity w ubiegtym roku szczegdlnie mocno na wartosci, biorac pod uwage spadek popytu konsumentéw i firm w zwigzku z
ograniczeniem ruchu krajowego, jak i miedzynarodowego. Chociaz w krotkim terminie spétka stara sie ograniczaé straty —
poinformowata o ograniczeniu wiekszosci lotdw, skorzysta takze z rzadowych programéw wsparcia, i zmniejsza koszty zatrudnienia, to
powrét do poprzedniej wielkosci biznesu moze by¢ dtugim procesem, a obecna strategia spotki zaktada powrét do ,nowej
normalnosci” w 2023 r. Ponadto w najblizszych kwartatach notowane beda wysokie straty, co obrazuje sytuacja z 3Q’20 kiedy strata
operacyjna wyniosta 1,26 mld EUR (1,3 mld EUR zysku przed rokiem). Pomimo zblizajagcych sie perspektyw ograniczenia pandemii w
2021 r. spotka spodziewa sie nadal zmniejszonego popytu na loty, ktéry w br. ma wynies¢ 50% wartosci z 2019r.

ThyssenKrupp AG Nintendo Co Ltd

Lufthansa AG

100,0%
80,0%
60,0%

40,0%

20,0% MW
0,0% g N v b( v v ——20% - bariera autocal|

kA Vaath

SUPER TERCET

o bserwacja kuponu oraz avtocall

A - A
-20,0% 70% - bariera kuponu

0 'V 7 2l ™ 1

T ,‘w W
-40,0% !
©00% : \A'WW
60% wyceny poczatkowej

-80,0%

lis-2018  mar-2019  lip-2019 1is-2019  mar-2020  lip-2020 1is-2020  mar-2021

Pl BNP PARIBAS
L &% BIURO MAKLERSKIE

Bank
14 zmieniajacego sie
$wiata


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

28-01-2021 (10 dni, nr 2)

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 ptynnoscia
notowanych akgcji.

¢ Formuta produktu zwieksza szanse na wyptate kuponu biorac 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 ekonomistow 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. Kolejnym czynnikiem ryzyka moze by¢ negatywny wplyw na Swiatowa gospodarke epidemii
koronawirusa.

*  Przedstawione powyzej czynniki ryzyka sg jednak symetryczne, to znaczy w przypadku mniejszego od oczekiwarn wptywu
koronawirusa na gospodarke mozemy mie¢ do czynienia z V-ksztattnym odbiciem indekséw. Dodatkowym wsparciem dla
rynkéw akcyjnych moze okazac sie zwrot w polityce pienigznej zaréwno Fedu jak i EBC oraz dziatania ze strony rzadow i
polityki fiskalnej w celu wsparcia przedsigbiorstw w obliczu epidemii koronawirusa. Kolejnym wsparciem dla powyiszego
scenariusza pozostaja oczekiwania powszechnej dostepnosci szczepien, co przyspieszytoby zakonczenie, a tym samym skale
pandemii.

* 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 wynikow 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 (2021-01-18)

S&P 500 Index

100% bezwarunkowa
3Y(2022-03-31) 3Y(2022-05-06) 3Y(2022-09-30)

co 6M

01-04-2021 (73
dni, nr4)

07-05-2021
(109 dni, nr 4)

01-04-2021 (73
dni, nr3)

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

10% +autocall  10,0% +autocall  5,0% +autocall

o -
75% wartosci poczgtkowej 704:wartoscA|
poczatkowej
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NOTOWANIA INDEKSU BAZOWEGO
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Komentarz:

Indeks S&P500 jest wiodgcym indeksem najwiekszych spoétek
(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.

Na poczatku 2020 r. indeks S&P500 notowat dynamiczne
wzrosty oraz kolejne historyczne rekordy na co wptyw miato
podpisanie pierwszej fazy porozumienia handlowego miedzy
USA a Chinami oraz w zwigzku z ekspansywng polityka
monetarng Fed. W osigganiu historycznych szczytéow nie
przeszkodzity obawy o spowolnienie Swiatowej gospodarki w
zwigzku z rozprzestrzenianiem sie wirusa z Wuhan. Dopiero
rozwiniecie sie epidemii poza Chinami wptyneto na negatywnga
reakcje inwestoréw i mocng wyprzedaz na rynkach akcji.
Niemniej oczekiwana powszechna dostepnos¢ szczepien w 2021
roku najprawdopodobniej przyspieszy zakonczenie, a tym
samym skale pandemii.

W listopadzie zdematerializowat sie czynnik ryzyka, jakim byty
wybory prezydenckie. Ostatecznie to kandydat Demokratéw
zostanie kolejnym prezydentem USA, jednak utrzymanie
podziatu na linii Kongres-Senat, nadal powinno utrudniaé
rozmowy w kwestii kolejnych programéw stymulujacych
gospodarke. Z drugiej strony mamy nizszg niepewnos¢ rynkowa
odnosnie dziatan oraz polityki zagranicznej Joe Bidena.

Zwracamy jednak uwage, iz ze wzgledu na mocne wzrosty w
ostatnich tygodniach, odlegto$¢ do barier autocall ponownie
wzrosta (negatywnie). W grudniu stratedzy BNP Paribas
zmienili nastawienie do amerykanskiego rynku akcyjnego na
neutralne m.in. z uwagi na wysokie wyceny. Mimo
powyiszego, szanse na pozytywny scenariusz w certyfikatach
Amerykaniskie Spadki w obecnym otoczeniu oceniamy jako
niskie.
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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 Solactive European Deep Value Select 50 Index

Koszyk
spotek/indekséw/surowcow

Ochrona kapitatu 100% bezwarunkowa

Czas trwania
(Data Wyceny Wykupu)

Obserwacje

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwacji) 1)

Kupon okresowy/na koniec

Wyptata w pozytywnym

scenariuszu dla najblizszej partycypacja + wykup

obserwacji

Bariera autocall --

Bariera kuponu w danej
obserwacji

Poziom poczatkowy 146,85

Cenabiezaca 140,70

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

0
GPW/Emitenta (2021-01-18) 101%

3Y(2022-02-28)

28-02-2022 (406 dni, nr

partycypacja w przedz.
100-112 lub kupon 18%

100% w Dniu Wykupu

3Y(2022-07-29)

29-07-2022 (557 dni, nr

1)

partycypacja w przedz.
100-112 lub kupon 15%

partycypacja + wykup

100% w Dniu Wykupu

149,94

140,70

100%

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.

W ostatnich miesigcach indeks odnotowat wyrazne spadki, ktére
byty spowodowane ucieczkg inwestoréw z globalnych rynkéw
akcji z uwagi na niepewnosé zwigzang z gospodarczymi skutkami
pandemii  COVID-19. Niemniej dziatania  stymulacyjne
najwiekszych bankéw centralnych oraz rzagdéw powinny w duzej
mierze ztagodzi¢ skutki epidemii i tym samym zwiekszyé
prawdopodobiefistwo odbicia wzrostu gospodarczego w
perspektywie biezagcego roku, mimo kolejnych fal pandemii.
Powyisza teze potwierdzajg  ostatnie twarde dane
makroekonomiczne oraz wskazniki wyprzedzajace takie jak PMI,
co przektada sie rowniez na poczatek rewizji w goére prognoz
gospodarczych. Mocnym  wsparciem dla powyiszego
scenariusza pozostajg oczekiwania powszechnej dostepnosci
szczepien, co przyspieszytoby zakorczenie, a tym samym skale
pandemii.
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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 (2021-01-18)

iStoxx Europe Next Dividend Low Risk 50

100% bezwarunkowa

3Y(2022-03-31)

3Y(2022-05-06)

na koniec

31-03-2022 (437 dni, nr
1)

15% (5,0% pa)

15% +wykup

101% w Dniu Wykupu

127,73

112,35

100%

06-05-2022 (473 dni, nr
1)

15% (5,0% pa)

15% +wykup

101% w Dniu Wykupu

124,35

112,35

100%

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.

Bioragc pod uwage rekordowo niskie rentownosci obligacji
skarbowych spada atrakcyjnos¢ inwestycji na rynku dtugu.
Réwnoczesnie obawy o wptyw koronawirusa na globalng
gospodarke oznacza rosngca zmiennosc i nizsze stopy zwrotu na
rynku akcji.

W takim zmiennym $rodowisku spotki wyptacajace 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 cyklicznosé i potencjat do
poprawy marz oraz wynikow spoétek.

W pierwszej potowie 2020 r. indeks odnotowat wyrazne spadki,
ktére byly spowodowane ucieczkg inwestoréw z globalnych
rynkow akcji z uwagi na niepewnos¢ zwigzang z gospodarczymi
skutkami pandemii COVID-19. Niemniej dziatania stymulacyjne
najwiekszych bankéw centralnych oraz rzgdéw powinny w duzej
mierze ztagodzi¢ skutki epidemii i tym samym zwiekszyé
prawdopodobiefistwo odbicia wzrostu gospodarczego w
perspektywie biezagcego roku, mimo kolejnych fal pandemii.
Powyiszg teze potwierdzajg  ostatnie twarde dane
makroekonomiczne oraz wskazniki wyprzedzajace takie jak PMI,
co przektada sie rowniez na poczatek rewizji w gére prognoz
gospodarczych. Mocnym  wsparciem dla powyiszego
scenariusza pozostaja oczekiwania powszechnej dostepnosci
szczepien, co przyspieszytoby zakoriczenie, a tym samym skale
pandemii.
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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
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

iStoxx Europe Next Dividend Low Risk 50

100% bezwarunkowa

3Y(2022-06-02)

na koniec

02-06-2022 (500 dni, nr 1)

partycypacja 125% w przedziale 100-112

partycypacja 125% + wykup

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 spotek odbywa sie z wykorzystaniem zaawansowanych narzedzi ilosciowych, z
uwzglednieniem kryterium wysokiej ptynnosci, niskiej zmiennosci notowan oraz regularnej wyptaty dywidendy.

Bioragc pod uwage rekordowo niskie rentownosci obligacji skarbowych spada atrakcyjnos¢ inwestycji na rynku dtugu.
Réwnoczesnie obawy o wptyw koronawirusa na globalng gospodarke oznacza rosngcg zmienno$é 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 akgcji 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 cyklicznosc¢ i potencjat do poprawy marz oraz wynikéw spétek.

W pierwszej potowie 2021 r. indeks odnotowat wyrazne spadki, ktére byly spowodowane ucieczkg inwestoréw z globalnych
rynkdw akcji z uwagi na niepewnos¢ zwigzang z gospodarczymi skutkami pandemii COVID-19. Niemniej dziatania stymulacyjne
najwiekszych bankdéw centralnych oraz rzadéw powinny w duzej mierze ztagodzi¢ skutki epidemii i tym samym zwiekszy¢
prawdopodobierstwo odbicia wzrostu gospodarczego w perspektywie biezagcego roku, mimo kolejnych fal pandemii. Powyzszg
teze potwierdzajg ostatnie twarde dane makroekonomiczne oraz wskazniki wyprzedzajgce takie jak PMI, co przektada sie
réwniez na poczatek rewizji w gore prognoz gospodarczych. Mocnym wsparciem dla powyiszego scenariusza pozostaja
oczekiwania powszechnej dostepnosci szczepien, co przyspieszytoby zakonczenie, a tym samym skale pandemii.
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INWESTYCJA Z PREMIA

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

Komentarz:

EURO STOXX Select Dividend 30 Index

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

27-06-2024 (1256 dni, nr 1)

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

23% +wykup

101% w Dniu Wykupu

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 gietdowy. W rezultacie ich notowania powinny byé mniej
poddane na zawirowania i korekty w okresach odwrotu kapitatu od rynkéw akcyjnych.

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.

W pierwszej potowie 2020 r. indeks odnotowat wyrazne spadki, ktére byty spowodowane ucieczkg inwestoréw z globalnych
rynkdw akcji z uwagi na niepewnos¢ zwigzang z gospodarczymi skutkami pandemii COVID-19. Niemniej dziatania stymulacyjne
najwiekszych bankdéw centralnych oraz rzadéw powinny w duzej mierze ztagodzi¢ skutki epidemii i tym samym zwiekszy¢
prawdopodobienstwo odbicia wzrostu gospodarczego w perspektywie biezgcego  roku, mimo kolejnych fal pandemii.
Powyiszg teze potwierdzaja ostatnie twarde dane makroekonomiczne oraz wskazniki wyprzedzajgce takie jak PMI, co
przektada sie rowniez na poczatek rewizji w gore prognoz gospodarczych. Mocnym wsparciem dla powyiszego scenariusza
pozostajq oczekiwania powszechnej dostepnosci szczepien, co przyspieszytoby zakonczenie, a tym samym skale pandemii.
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POTENCJAL Z OCHRONA

Instrumenty bazowy

Koszyk
spotek/indekséw/surowcow

Ochrona kapitatu 10

Czas trwania

iStoxx Europe Next Dividend Low Risk 50

1% bezwarunkowa

3Y(2022-06-27)

(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 (2021-01-18)

na koniec

27-06-2022 (525 dni, nr 1)

11% (3,67% pa)

11% +wykup

101% w Dniu Wykupu

122,60

112,35

100%

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 spotek odbywa sie z wykorzystaniem zaawansowanych narzedzi ilosciowych, z
uwzglednieniem kryterium wysokiej ptynnosci, niskiej zmiennosci notowan oraz regularnej wyptaty dywidendy.

Bioragc pod uwage rekordowo niskie rentownosci obligacji skarbowych spada atrakcyjnos¢ inwestycji na rynku dtugu.
Réwnoczesnie obawy o wptyw koronawirusa na globalng gospodarke oznacza rosngcg zmienno$é 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 akgcji 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 cyklicznosc¢ i potencjat do poprawy marz oraz wynikéw spétek.

W pierwszej potowie 2020 r. indeks odnotowat wyrazne spadki, ktére byly spowodowane ucieczkg inwestoréw z globalnych
rynkdw akcji z uwagi na niepewnos¢ zwigzang z gospodarczymi skutkami pandemii COVID-19. Niemniej dziatania stymulacyjne
najwiekszych bankdéw centralnych oraz rzadéw powinny w duzej mierze ztagodzi¢ skutki epidemii i tym samym zwiekszy¢
prawdopodobieristwo odbicia wzrostu gospodarczego w perspektywie biezgcego  roku, mimo kolejnych fal pandemii.
Powyiszg teze potwierdzajg ostatnie twarde dane makroekonomiczne oraz wskazniki wyprzedzajgce takie jak PMI, co
przektada sie rowniez na poczatek rewizji w gore prognoz gospodarczych. Mocnym wsparciem dla powyiszego scenariusza
pozostajg oczekiwania powszechnej dostepnosci szczepien, co przyspieszytoby zakonczenie, a tym samym skale pandemii.
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OGRANICZONA ZMIENNOSC

Instrumenty bazowy

Koszyk
spétek/indekséw/surowcow

Ochrona kapitatu

Czas trwania
(Data Wyceny Wykupu)

Obserwacje

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwaciji)

Kupon okresowy/na koniec

Wyptata w pozytywnym
scenariuszu dla najblizszej
obserwacji

Bariera autocall

Bariera kuponu w danej
obserwacji

EuroStoxx50

100% bezwarunkowa

3Y(2022-08-29)

ciggte z wyptata na koniec

29-08-2022 (588 dni, nr 1)

partycypacja bezwzgledna w przedziale 79-121%

wykup

przedziat 79-121% wartos$ci poczatkowej

Komentarz:

Indeks Euro Stoxx 50 jest wiodacym indeksem najwiekszych spétek (blue chipdw) dla strefy euro i tym samym charakteryzuje sie najwieksza
ptynnoscia. Posiada ekspozycje na 50 najwiekszych przedsiebiorstw dziatajgcych w kilkunastu branzach oraz generujacych przychody nie tylko w
Europie, ale rowniez na catym Swiecie. Do grupy blue chipéw naleza 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 biorgc pod uwage rosnaca niepewnos¢ na rynkach
finansowych, jak i mnogos¢ czynnikéw mogacych doprowadzi¢ zaréwno do spadkéw, jak i wzrostow indeksow.

* W pierwszym przypadku, zrédtem bessy moze byc¢ realizacja nakreslonego przez ekonomistow Grupy BNP scenariusza spowolnienia
gospodarczego w strefie euro, ktore nie jest uwzglednione w konsensusie prognoz. Czynnikami stojgcymi za powyzszym mogg by¢
m.in. eskalacje napie¢ handlowych nie tylko pomiedzy Stanami Zjednoczonymi a Chinami, ale takze pomiedzy USA a Europa.
Kolejnym czynnikiem ryzyka moze by¢ negatywny wptyw na swiatowa gospodarke epidemii koronawirusa.

. Przedstawione powyzej czynniki ryzyka sg jednak symetryczne, to znaczy w przypadku mniejszego od oczekiwan wptywu
koronawirusa na gospodarke mozemy mie¢ do czynienia z V-ksztattnym odbiciem indekséw. Dodatkowym wsparciem dla rynkow
akcyjnych moze okaza¢ sie zwrot w polityce pienieznej zaréwno Fedu jak i EBC oraz dziatania ze strony rzadéw i polityki fiskalnej w
celu wsparcia przedsiebiorstw w obliczu epidemii koronawirusa. Kolejnym wsparciem dla powyzszego scenariusza pozostajg
oczekiwania powszechnej dostepnosci szczepien, co przyspieszytoby zakoriczenie, a tym samym skale pandemii.

Formuta wspomnianego certyfikatu zaktada obserwacje ciggte w okresie 3 lat — o ile kurs indeksu bazowego nie przekroczy bariery dolnej na
poziomie 79% warto$¢ poczatkowej oraz nie przekroczy poziomu gdrnej bariery na poziomie 121% wartosci poczatkowej, w Dacie Wykupu
inwestor bedzie partycypowat w zmianie indeksu, przy czym wynik jego inwestycji stanowit wartos¢ bezwzgledng zmiany indeksu na date
koricowej obserwacji. Z uwagi na fakt, iz w marcu 2020 r. indeks Euro Stoxx 50 przekroczyt dolng bariere, w Dniu Wykupu certyfikat
Ograniczona Zmiennos$¢ wyptaci klientom doktadnie 100% wptaconego kapitatu. Zwracamy uwage, ze ochrona kapitatu obowiazuje wytacznie
w terminie zapadalnosci, a wiec ewentualne wczesniejsze wyjscie z inwestycji poprzez GPW moze wigzac sie z poniesieniem straty.

Dniem Wykupu dla certyfikatu Ograniczona Zmiennos¢ jest 5 wrzesnia 2022 r.
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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 (2021-01-18)

Koszyk spotek Worst Of (3)

ABN Amro Bank

AXA

100% bezwarunkowa

3Y(2022-09-30)

co12M

Hugo Boss

01-10-2021 (256 dni, nr 2)

5,0% (5,0% pa)

5% kupon

105% we wszystkich obserwacjach

15,78

8,59

-92,7%

19% (trzymaj)

17,4%

23,07

19,78

-22,5%

16% (kupuj)

18,0%

099%

48,27

26,64

-90,3%

-14% (trzymaj)

1,2%

ABN AMRO Bank

AXA SA

Hugo Boss
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Komentarz:

ABN AMRO Bank jest holenderskim bankiem, ktdry oferuje produkty i
ustugi bankowe w Holandii i na catym Swiecie. Dziata poprzez bankowos$¢
detaliczng, bankowos¢ komercyjng, bankowos$¢ prywatng oraz segmenty
bankowosci korporacyjnej i instytucjonalnej.

Rozprzestrzenienie sie epidemii koronawirusa na Swiecie wptyneto w
ubiegtym roku na silng wyprzedaz cyklicznych sektoréw do ktdrych naleza
banki i wycofanie przez inwestoréw kapitatu z ryzykownych aktywdw, na
czym korzystaty notowania obligacji skarbowych. Spadajgce rentownosci
papierow dtuznych, oczekiwania na kolejne programy skupu aktywow i
pogorszenie koniunktury gospodarczej przetozyty sie na relatywnie
stabsze zachowanie kurséw bankéw.

Stratedzy Grupy BNP obnizyli rekomendacje z kupuj do trzymaj w grudniu,
z ceng docelowa 10,2 EUR z uwagi na wiekszy, negatywny wptyw na
wyniki w 2021 r. ogtoszonej restrukturyzacje segmentu bankowosci
korporacyjnej oraz nizszego od oczekiwanego potencjatu do redystrybucji
zyskow.

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

W pierwszym poétroczu przychody AXA spadty o 2% r/r, a zysk operacyjny
o 48% r/r, jednakze wiekszos¢ z tego spadku to wptyw odpisow
zwigzanych z epidemig COVID-19 (na potencjalng wyptate swiadczen). Na
poczatku czerwca spdtka poinformowata o obnizeniu poziomu
wyptacanej dywidendy z 1,43 do 0,73 EUR/akcja, co jednak zostato
pozytywnie przyjete przez inwestoréw z uwagi na obawy odnosnie
catkowitego zawieszenia dywidendy. Powyzsze czynniki wptywajg na
utrzymanie przez strategéw BNP pozytywnego nastawienie wobec spotki,
z ceng docelowg na poziomie 23 euro.

Hugo Boss wraz ze swoimi spotkami zaleznymi projektuje, sprzedaje i
dystrybuuje mode i akcesoria dla mezczyzn oraz kobiet na catym $wiecie.
Gtéwnym czynnikiem ryzyka nadal jest utrzymujaca sie epidemia
koronawirusa, ktdra uderzyta miedzy innymi w producentéow ddébr
luksusowych (ograniczony ruch turystyczny zamoznych turystéw z Chin,
jak i mniejsza sktonno$¢ konsumentéw do odwiedzin centréw
handlowych). W efekcie, sprzedaz w 1Q’20 spadta o 17% r/r, w Il kwartale
spadek wynidst 59% r/r, a lll kwartale byto to -26% r/r. Z uwagi na rozwdj
drugiej fali pandemii COVID-19 w Europie i USA niepewnos$¢ odnosnie
wynikdw w kolejnych kwartatéw pozostaje wysoka. W dtuzszym terminie
stratedzy BNP oczekujg powrotu do wyptaty atrakcyjnej dywidendy, na co
pozwala m.in. bezpieczny bilans spétki (dtug netto/EBITDA < 1,0x.

We listopadowe] aktualizacji rekomendacji, analitycy Grupy BNP Paribas
utrzymali zalecenie ,trzyma” i cene docelowg 23 EUR.
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https://finance.yahoo.com/quote/BOSS.DE/?p=BOSS.DE
https://finance.yahoo.com/quote/ABN.AS/?p=ABN.AS
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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 (2021-01-18)

iStoxx Europe Next Dividend Low Risk 50

100% bezwarunkowa
3Y(2022-10-28)
na koniec

28-10-2022 (648 dni, nr1)

partycypacja w przedz. 100-112 lub kupon 15%

partycypacja + wykup

100% w Dniu Wykupu

126,58

112,35

099%

Komentarz:

Indeks bazowy skonstruowany jest w oparciu o zasady inwestowania ,,w warto$¢”. Oznacza to, iz w jego sktad wchodzg 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.

Biorac pod uwage rekordowo niskie rentownosci obligacji skarbowych spada atrakcyjnos¢ inwestycji na rynku dtugu.
Réwnoczesnie obawy o wptyw koronawirusa na globalng gospodarke oznacza rosngca zmiennosc i nizsze stopy zwrotu na rynku
akcji

W takim zmiennym Srodowisku spotki wyptacajace dywidende moga wiec by¢ ciekawg alternatywa inwestycyjng, co moze
zwiekszaé popyt inwestorédw 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, 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.

W pierwszej potowie 2020 r. indeks odnotowat wyrazne spadki, ktére byty spowodowane ucieczka inwestoréw z globalnych
rynkéw akeji z uwagi na niepewnos¢ zwigzang z gospodarczymi skutkami pandemii COVID-19. Niemniej dziatania stymulacyjne
najwiekszych bankéw centralnych oraz rzadéw powinny w duzej mierze ztagodzi¢ skutki epidemii i tym samym zwigkszy¢
prawdopodobienstwo odbicia wzrostu gospodarczego w perspektywie biezgcego roku, mimo kolejnych fal pandemii. Powyzszg
teze potwierdzaja ostatnie twarde dane makroekonomiczne oraz wskazniki wyprzedzajace takie jak PMI, co przektada sie
réwniez na poczatek rewizji w gdére prognoz gospodarczych. Mocnym wsparciem dla powyiszego scenariusza pozostajg
oczekiwania powszechnej dostepnosci szczepien, co przyspieszytoby zakonczenie, a tym samym skale pandemii.
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https://www.stoxx.com/index-details?symbol=ENDLRP
https://www.gpw.pl/produkt-strukturyzowany?isin=XS2011508335

INWESTUJ GLOBALNIE

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

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery kuponu

Potencjat wzrostu/spadku wg
Paris WM (rekomendacja)
Potencjat wzrostu/spadku wg
Konsensusu rynkowego
Wycena rynkowa na
GPW/Emitenta (2021-01-18)

STOXX Global Select Div 100 EUR

100% bezwarunkowa
3,5Y(2023-06-19)
na koniec

19-06-2023 (882 dni, nr1)

partycypacja w przedz. 100-125

partycypacja + wykup

100% w Dniu Wykupu

2942,43

2 690,23

100%

Komentarz:

W sktad Indeksu wchodzg akcje 100 spétek wybranych sposréd podmiotdéw 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, sposréd spotek 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 spdtek 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 ws$rdd rozwinietych rynkéw akcyjnych w dtugim terminie pozytywnie oceniajg perspektywy spotek

europejskich, japonskich oraz rynkdw emerging markets.

W pierwszej potowie 2020 r. indeks odnotowat wyrazne spadki, ktére byty spowodowane ucieczka inwestoréw z globalnych
rynkéw akeji z uwagi na niepewnos¢ zwigzang z gospodarczymi skutkami pandemii COVID-19. Niemniej dziatania stymulacyjne
najwiekszych bankéw centralnych oraz rzadéw powinny w duzej mierze ztagodzi¢ skutki epidemii i tym samym zwiekszy¢
prawdopodobienstwo odbicia wzrostu gospodarczego w perspektywie biezgcego roku, mimo kolejnych fal pandemii. Powyzszg
teze potwierdzaja ostatnie twarde dane makroekonomiczne oraz wskazniki wyprzedzajace takie jak PMI, co przektada sie
réwniez na poczatek rewizji w gdére prognoz gospodarczych. Mocnym wsparciem dla powyiszego scenariusza pozostajg

oczekiwania powszechnej dostepnosci szczepien, co przyspieszytoby zakonczenie, a tym samym skale pandemii.
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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
spotek/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

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery kuponu

Potencjat wzrostu/spadku wg
Paris WM (rekomendacja)
Potencjat wzrostu/spadku wg
Konsensusu rynkowego
Wycena rynkowa na
GPW/Emitenta (2021-01-18)

Ztoto

100% bezwarunkowa

3,0Y(2022-12-16)

3,0Y(2023-01-30)

na koniec

16-12-2022 (697 dni, nr
1)

30-01-2023 (742 dni, nr
1)

partycypacja w przedz. 100-114 lub kupon 2%

partycypacja w przedz.
100-114% +wykup

100% w Dniu Wykupu

1475,80

1839,00

19,7%

101%

partycypacja w przedz.
100-114% +wykup

100% w Dniu Wykupu

1584,20

1839,00

100%

Ztota Inwestycja |
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Komentarz:

Poziom poczatkowy Poziom "kuponu pocieszenia"
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Wedtug powszechnej opinii metale szlachetne (w tym w
szczegolnosci ztoto) pozostajg jednym z nielicznych aktywow
pozwalajagcych na dywersyfikacie w obecnym silnie
skorelowanym otoczeniu, spetniajgc funkcje bezpiecznej
przystani w wypadku wzrostu ryzyka geopolitycznego i
zawirowan na rynkach finansowych. Globalne ryzyko
polityczne (mozliwe zaostrzenie sporu handlowego na linii
USA-Chiny albo USA - UE, konflikty na Bliskim Wschodzie, czy
kolejne fale pandemii COVID-19) powinny nadal sprzyjaé
notowaniom metali szlachetnych. W otoczeniu zawirowan na
Swiatowych rynkach oraz w obliczu coraz wiekszej ilosci
instrumentow dtuznych o ujemnej rentownosci ztoto jawi sie

jako bezpieczna przystan oraz alternatywa dla lokaty
kapitatu.
Mimo wzrostéow trwajacych od 2019 r. roku, nadal

pozytywnie oceniamy ztoto — wsparciem pozostajg niskie
realne rentownosci obligacji i oczekiwania na dalsze
luzowanie polityki monetarnej przez banki centralne,
zakupy ztota bankow centralnych, jak i funduszy pasywnych
typu ETF oraz narastajagce oczekiwania inflacyjne w
kontekscie prognozowanej poprawy koniunktury w
najblizszych kwartatach.

Stratedzy WM Grupy BNP Paribas w zwigzku z opisanym
rozwojem sytuacji podtrzymuja swoéj oczekiwany poziom
ceny ztota w okolicy 2000 USD/uncja w perspektywie
kolejnych 12M.

Zwracamy uwage, ze partycypacja w zmianie cen ztota w
Dniu Wykupu nastepuje wytacznie w zakresie 100-114%
wartosci poczatkowej. W scenariuszu wzrostu notowan
surowca w Dniu Wykupu powyzej bariery 114% wartosci
poczatkowej, nastepuje wyptata kuponu pocieszenia =2,0%. Z
uwagi na mocne wzrosty ztota w ostatnich tygodniach (>30%
poziomu poczatkowego), biezaca wycena rynkowa
dyskontuje w czasie w duzym stopniu scenariusz wyptaty
kuponu pocieszenia.
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http://www.lbma.org.uk/precious-metal-prices
https://www.gpw.pl/produkt-strukturyzowany?isin=XS2021824706
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INWESTYCJA W KLIMAT (REFOREST ACTION)

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

Solactive Human Capital World MV Index

100% bezwarunkowa
3,5Y(2023-07-31) 3,5Y(2023-09-04)

na koniec

31-07-2023 (924 dni,nr  04-09-2023 (959 dni, nr

1) 1)
. partycypacja w przedz.
rt dz.
Parycypacjaw|preedz 100-135 z usrednianiem
100-125
6M
partycypacja w przedz. .
partycypacja + wykup

100-125% +wykup

Komentarz:

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

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

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

= Po uwzglednieniu kryterium ptynnosci, sposréd 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 spdtek 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 ws$rdd rozwinietych rynkéw akcyjnych w dtugim terminie pozytywnie oceniajg perspektywy spotek
europejskich, japonskich oraz rynkdw emerging markets.

W pierwszej potowie 2020 r. indeks odnotowat wyrazne spadki, ktére byty spowodowane ucieczka inwestoréw z globalnych
rynkéw akeji z uwagi na niepewnos¢ zwigzang z gospodarczymi skutkami pandemii COVID-19. Niemniej dziatania stymulacyjne
najwiekszych bankéw centralnych oraz rzadéw powinny w duzej mierze ztagodzi¢ skutki epidemii i tym samym zwiekszy¢
prawdopodobienstwo odbicia wzrostu gospodarczego w perspektywie biezgcego roku, mimo kolejnych fal pandemii. Powyzszg
teze potwierdzaja ostatnie twarde dane makroekonomiczne oraz wskazniki wyprzedzajace takie jak PMI, co przektada sie
réwniez na poczatek rewizji w gdére prognoz gospodarczych. Mocnym wsparciem dla powyiszego scenariusza pozostajg
oczekiwania powszechnej dostepnosci szczepien, co przyspieszytoby zakonczenie, a tym samym skale pandemii.
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https://www.solactive.com/Indices/?index=DE000SLA3UH0
https://www.gpw.pl/produkt-strukturyzowany?isin=XS1754454715
https://www.solactive.com/Indices/?index=DE000SLA3UH0

SREBRNA INWESTYCJA

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 (2021-01-18)

Srebro

100% bezwarunkowa

3,0Y(2023-03-01)

na koniec

01-03-2023 (772 dni,nr  31-03-2023 (802 dni, nr

1)

partycypacja w przedz. 100-114 lub kupon 2%

partycypacja w przedz.
100-114% +wykup

100% w Dniu Wykupu

16,92

25,25

100%

3,0Y(2023-03-31)

partycypacja w przedz.
100-114% +wykup

100% w Dniu Wykupu
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Poziom poczatkowy Poziom ku ponu pocieszenia

Komentarz:

Wedtug powszechnej opinii metale szlachetne (w
tym w szczegdlnosci ztoto lub srebro) pozostajg
jednym z nielicznych aktywéw pozwalajacych na
dywersyfikacje w obecnym silnie skorelowanym
otoczeniu, spetniajac funkcje bezpiecznej przystani w
wypadku  wzrostu ryzyka geopolitycznego i
zawirowan na rynkach finansowych. Globalne ryzyko
polityczne (mozliwe zaostrzenie sporu handlowego
na linii USA-Chiny albo USA - UE, konflikty na Bliskim
Wschodzie, czy kolejne fale pandemii COVID-19)
powinny nadal sprzyjaé notowaniom metali
szlachetnych. W otoczeniu zawirowan na swiatowych
rynkach oraz w obliczu coraz wiekszej ilosci
instrumentow dtuznych o ujemnej rentownosci ztoto
lub srebro jawig sie jako bezpieczna przystan oraz
alternatywa dla lokaty kapitatu. Czynnikiem
wspierajagcym cene kruszcu w kolejnych kwartatach
powinna by¢ takze zmiana polityki bankéw
centralnych w kierunku luzowania polityki pienieznej.
Wsparciem dla srebra pozostaje réwniez silna
odbudowa przemystu, w szczegdlnosci w Panstwie
Srodka.

Zwracamy uwage, ze partycypacja w zmianie cen
srebra w Dniu Wykupu nastepuje wytacznie w
zakresie 100-114% wartosci  poczatkowej. W
scenariuszu wzrostu notowan surowca w Dniu
Wykupu powyzej bariery 114%  wartosci
poczatkowej, nastepuje wyptata kuponu pocieszenia
=2,0%. Z uwagi na mocne wzrosty srebra w ostatnich
miesigcach, biezgca wycena rynkowa dyskontuje w
czasie w duzym stopniu scenariusz wyptaty kuponu
pocieszenia.
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http://www.lbma.org.uk/precious-metal-prices
https://www.gpw.pl/produkt-strukturyzowany?isin=XS1754453238
http://www.lbma.org.uk/precious-metal-prices

SZANSA NA KUPON

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 (2021-01-18)

iSTOXX Europe Next Dividend Low Risk Index

100% bezwarunkowa
3,5Y(2023-10-02)
na koniec

02-10-2023 (987 dni, nr 1)

17% (4,86% pa)

17% +wykup

102% w Dniu Wykupu

100,88

112,35

106%

Komentarz:

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

= Do Indeksu wybierane sg spotki, ktore wyptacaja regularnie dywidende od co najmniej 5 lat.

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

= Po uwzglednieniu kryterium ptynnosci, sposréd spotek 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 spdtek 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 ws$rdd rozwinietych rynkéw akcyjnych w dtugim terminie pozytywnie oceniajg perspektywy spotek

europejskich, japonskich oraz rynkdw emerging markets.

W pierwszej potowie 2020 r. indeks odnotowat wyrazne spadki, ktére byty spowodowane ucieczka inwestoréw z globalnych
rynkéw akcji z uwagi na niepewnos¢ zwigzang z gospodarczymi skutkami pandemii COVID-19. Niemniej dziatania stymulacyjne
najwiekszych bankéw centralnych oraz rzadéw powinny w duzej mierze ztagodzi¢ skutki epidemii i tym samym zwiekszy¢
prawdopodobiernstwo odbicia wzrostu gospodarczego w perspektywie biezgcego roku, mimo kolejnych fal pandemii. Powyzszg
teze potwierdzajg ostatnie twarde dane makroekonomiczne oraz wskazniki wyprzedzajace takie jak PMI, co przektada sie
réwniez na poczatek rewizji w goére prognoz gospodarczych. Mocnym wsparciem dla powyiszego scenariusza pozostajg

oczekiwania powszechnej dostepnosci szczepien, co przyspieszytoby zakoriczenie, a tym samym skale pandemii.

Poziom poczgtkowy
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https://www.stoxx.com/index-details?symbol=ENDLRP
https://www.gpw.pl/produkt-strukturyzowany?isin=XS1754454715
https://www.solactive.com/Indices/?index=DE000SLA3UH0

MULTI STRATEGIA

— S

Instrumenty bazowy Koszyk spotek Worst Of (5)

Koszyk . Veolia
AbbVi AT&T At

spoétek/indekséw/surowcéw € 0s Enviro.

Ochrona kapitatu 100% (bezwarunkowa)

Czas trwania 5Y(2025-05-22)

(Data Wyceny Wykupu)

Obserwacje dlaautocall co 1Y

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwacji)

24-05-2021 (126 dni, nr 1)

Kupon okresowy/na koniec narastajace 3,0% pa
Wyptata w pozytywnym

scenariuszu dla najblizszej 3% +autocall
obserwacji

Bariera autocall 100% wartosci poczatkowej

Bariera kuponu w danej

obserwacji
Poziom poczatkowy 92,10 29,88
Cenabiezaca 110,52 29,17
odl $¢ biezacejd
legtosé ceny. iezacejdo 16,7% 2,4%
bariery autocall
Odlegtosé ceny.blezacej do 16.7% 2.4%
bariery kuponu
Potencjat wzrostu/spadku wg  -15% 20%
Paris WM (rekomendacja) (kupuj) (kupuj)
Potencjat wzrostu/spadku wg 6,4% 5,5%

Konsensusu rynkowego

Wycena rynkowa na
GPW/Emitenta (2021-01-18)

64,88

66,62

2,6%

2,6%

26%
(kupuj)

24,2%

099%

100% we wszystkich obserwacjach

18

22

19,1%

19,1%

16%
(kupuj)

11,3%

Xiaomi
Corp

12

30

60,3%

60,3%

07%
(trzymayj)

3,1%

AbbVie

Atos AT&T

Veolia

Xiaomi Corp

110,00

100,00

90,00

80,00

maj-2020

33,00
31,00
29,00
27,00

25,00

maj-

80,00
75,00
70,00
65,00
60,00

55,00

maj-2020

23,00

21,00

19,00

17,00

15,00

maj-2020

28,00

23,00

18,00

13,00

8,00

maj-2020

paz-2020

mar-2021

2020

paz-2020

mar-2021

paz-2020

mar-2021

paz-2020

mar-2021

obserwacja kuponu

onu

obserwacja kup

akuponu

bserwac|

O

obserwacja kuponu

Komentarz:

AbbVie jest badawcza firmg biofarmaceutyczng ze Standow
Zjednoczonych. Spotka zajmuje sie odkrywaniem, rozwojem, produkcjg i
sprzedazg szerokiej gamy produktéw farmaceutycznych.

Poza wysitkami w zakresie badan i rozwoju, przejecie Allergan przez
AbbVie powinno zaowocowaé powstaniem silnego podmiotu
generujgcego wysokie wolne przeptywy pieniezne (FCF) oraz
posiadajgcego bardziej zdywersyfikowane portfolio lekow.

AT&T - spotka jest globalnym dostawcg ustug telekomunikacyjnych,
medialnych i technologicznych wywodzagcym sie ze Standw
Zjednoczonych. Stratedzy Grupy BNP Paribas rekomendujg kupno akcji z
ceng docelowg na poziomie 35 USD, zaktadajgc wzrostowy trend
wynikéw w 2021 roku.

Atos SE jest miedzynarodowg grupa wywodzaca sie z Francji, dziatajgcg w
sektorze IT. Grupa $wiadczy ustugi w zakresie zarzgdzania IT (outsourcing
infrastruktury i proceséw biznesowych), konsultingu, integracji systemow
(na bazie SAP), big data oraz cyberbezpieczeristwa. Wspiera
transformacje cyfrowa klientéw we wszystkich sektorach biznesowych, w
tym w stuzbie zdrowia, energetyce i ustugach komunalnych,
telekomunikacji i mediach, handlu detalicznym i transporcie, sektorze
publicznym,  obronnym,  produkcji, ustugach  finansowych i
ubezpieczeniach. W zwigzku z optymistycznymi prognozami dla catego
sektora, stratedzy WM utrzymujg cene docelowa na poziomie 84 EUR.

Veolia Environnement to miedzynarodowa grupa wywodzaca sie z
Francji, dziatajgca w sektorach wodno-$ciekowym, energetycznym i
gospodarki odpadami. Stratedzy BNP Paribas zalecajg nabycie akcji spétki,
zwracajgc  uwage na potencjalne, pozytywne skutki odbicia
gospodarczego  (sektor gospodarowania odpadami) oraz dalszego
zaostrzenia globalnych i lokalnych przepisow dotyczacych ochrony
Srodowiska, co moze zapewni¢ spotce wejScie w nowe obszary
biznesowe. Stratedzy Grupy BNP Paribas rekomendujg nabycie akcji z
ceng docelowa na poziomie 26 EUR.

Xiaomi Corp jest wiascicielem marki Xiaomi, generujgcej przychody
poprzez smartfony (~60%), produkty loT (~30%) i ustugi internetowe
(~10%). Niemniej, z punktu widzenia generowania przysztych wynikow
finansowych oraz dalszego rozwoju, istotniejszym elementem potencjatu
Xiaomi Corp jest dotychczasowe rozwiniecie najwiekszej platformy
Internetu Rzeczy (Internet of Things). Mocnym wsparciem dla przysztych
wynikdw beda obecne trendy w nowych technologiach (m.in. wirtualna
rzeczywistos¢, Internet Rzeczy, sie¢ 5G).
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MULTI STRATEGIA I

— S

Instrumenty bazowy

Koszyk
spotek/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

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 (2021-01-18)

AT&T

30,23

29,17

-3,63%

-3,6%

20%
(kupuj)

5,5%

Koszyk spotek Worst Of (5)

China Dialog
E.O Nest
Mobile Semi. n este
100% (bezwarunkowa)
5Y(2025-06-30)
dlaautocall co 1Y
30-06-2021 (163 dni, nr 1)
narastajace 3,0% pa
3% +autocall
100% wartosci poczatkowej
100% we wszystkich obserwacjach
52,30 40,61 10 35
49,20 50,42 9 61
-6,30%  19,46% -14,88% 42,92%
-6,3% 19,5% -14,9% 42,9%
12% 19% 33% -21%
(kupuj)  (kupuj)  (kupuj)  (redukuj)
39,2% 1,0% 25,6% -11,7%
096%

AT&T

China Mobile

Dialog Semiconductor

E.On

Neste

32,00
31,00
30,00
29,00
28,00
27,00
26,00
25,00

cze-2020

9000

8500

8 000

7500

7 000

ip-2020

48,00
45,00
42,00
39,00
36,00
33,00
30,00

cze-2020

11,00
10,50
10,00
9,50
9,00
8,50
8,00

cze-2020

30,00

cze-2020

gru-2020

maj-2021

lis-2020

lis-2020

kwi-2021

bserwacja kuponu

obserwacja kuponu o

POl

obserwacja ku;

rwacja kuponu

obse

obserwacja kuponu

Komentarz:

AT&T - spotka jest globalnym dostawcg ustug telekomunikacyjnych,
medialnych i technologicznych wywodzagcym sie ze Standw
Zjednoczonych. Stratedzy Grupy BNP Paribas rekomendujg kupno akcji z
ceng docelowg na poziomie 35 USD, zaktadajgc wzrostowy trend
wynikéw w 2021 roku.

China Moblie —$wiadczy ustugi telekomunikacyjne. Spétka oferuje ustugi
telefonii przewodowej, szerokopasmowej, roaming oraz inne powigzane
ustugi dla klientéw na terenie Hong Kongu oraz Chin kontynentalnych.
Stratedzy Grupy BNP Paribas dostrzegajg w notowaniach spotki
rekordowo niskg wycene wskaznikowa, co w kontekscie wysokich
generowanych wolnych przeptywéw pienieznych (FCF) w otoczeniu
globalnej pandemii wydaje sie nie by¢ uzasadnione. W dtuzszym terminie
stratedzy Grupy BNP Paribas pozytywnie oceniajg nacisk w strategii spotki
na rozwdj w segmencie przedsiebiorstw, big data oraz Internetu Rzeczy
(loT) i wyznaczaja cene docelowa na poziomie 55 HKD.

Dialog Semiconductor - dostarcza uktady scalone (potprzewodniki)
zoptymalizowane pod katem smartfondéw, tabletow, ultrabookéw i
innych urzadzen przenosnych. Stratedzy Grupy BNP Paribas dostrzegajg w
spotce mocny bilans, ktéry wraz z dywersyfikacja odbiorcow wsréd
globalnych firm oraz elastycznym modelem biznesowym powinien
istotnie wspiera¢ wyniki spdtki w niekorzystnym otoczeniu pandemii
Covid-19. Jednoczesnie w sSrednim i dtugim terminie rezultaty Dialog
Semiconductor powinien wspiera¢ dalszy intensywny rozwdj branzy
telekomunikacyjnej, z segmentem Internetu Rzeczy na czele. Stratedzy
WM zalecaja kupno z ceng docelowa na poziomie 60 EUR.

E.on - dziata jako miedzynarodowy dostawca energii miedzy innym w
Niemczech, Wielkiej Brytanii oraz Szwecji. Po transakcji w ktérej E.ON
nabyt wiekszosciowy pakiet w spétce innogy, E.ON skoncentruje sie na
zarzadzaniu siecig dystrybucyjng oraz obstudze klientéw, co powinno
przetozy¢ sie na wiekszg stabilno$¢ wynikéw finansowych. Stratedzy
Grupy BNP Paribas zalecaja kupno akcji z ceng docelowa na poziomie 11,6
EUR.

Neste - jest Swiatowym liderem w produkcji biodiesla ze zrédet
odnawialnych oraz odgrywa kluczowa w rafinacji ropy naftowej w
regionie Morza Battyckiego. Zdaniem Strategdw Grupy BNP Paribas
powyzsze powinno przetozy¢ sie w dtugim terminie na umocnienie pozycji
rynkowej, a tym samym pozwoli na utrzymanie stabilnych marz w
gtéwnym segmencie produkcji biodiesla.
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SPOLKI Z ENERGIA II

wwm/p Spétki z Energia Il

Instrumenty bazowy

Koszyk
spoétek/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

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 (2021-01-18)

Koszyk spotek Worst Of (2)

Conoco Phillips Schlumberger

100% (warunkowe z limitem 50%)
4Y(2024-07-31)
dla autocall co 1M po 6M; dla kuponu co 1M

01-02-2021 (14 dni, nr6)

narastajace 0,50% (6,00% pa)

0.5% +autocall

85% wartosci poczatkowej

60% we wszystkich obserwacjach

37,39 18,14
45,12 24,91
29,6% 38,1%
50,28% 56,31%
13% (kupuj) 36% (kupuj)
16,69% 6,71%
100%

Komentarz:

ConocoPhillips jest amerykariska spotka zajmujaca sie poszukiwaniem i wydobyciem weglowodoréw. W 2019 roku grupa wydobywata 881 tys.
barytek ropy naftowej i kondensatu gazowego dziennie oraz 2,8 mld stdp szesciennych gazu ziemnego. Wydobycie odbywa sie w réznych
czesciach Standw Zjednoczonych (min. na Alasce), Norwegii, Kanadzie oraz kilku panstwach obszaru Azji i Pacyfiku. Udokumentowane rezerwy
surowca na koniec roku 2019 wyniosty 5,3 miliarda ekwiwalentu barytki ropy naftowej.

W pazdzierniku COP zdecydowat sie kupi¢ konkurencyjng firme - Concho Resources (CXO) za 13,7 mld USD. Stratedzy BNP Paribas uwazajg, ze
przejecie ww. podmiotu pozwoli zredukowac¢ sredni koszt wydobytej barytki z uwagi na dziatalno$¢ wydobywczg podmiotu w rejonie Permian.

Schlumberger jest najwiekszym na swiecie dostawca produktow i ustug dla przemystu naftowego i gazowego. Grupa prowadzi dziatalnos¢ w
wielu obszarach min.: poszukiwaniu i pracach geologicznych, odwiertach i obstudze platform wiertniczych oraz optymalizacji proceséw
produkcyjnych. Firma inwestuje w poszerzenie swojej oferty pakietowej ustug, ktéra bedzie jej zdaniem jednym z kluczowych trendéw w branzy
w ciggu najblizszych 10 lat.

Stratedzy Grupy BNP Paribas zwracajg uwage na to, iz poziom naktaddw inwestycyjnych w segmencie wydobywczym (gtéwny czynnik wptywajacy
na przychody i zyskownos¢ spotki) osiggnat prawdopodobnie dotek w 2020 r. Oczekiwania rynkowe wskazuja na 29% spadek przychoddw spotki w
2020 . i 6% spadek w 2021 r.

Stratedzy Grupy BNP Paribas oczekujg powrotu cen ropy naftowej na s$ciezke wzrostowga w momencie powszechnego zniesienia lockdownu
Swiatowe]j gospodarki. Potgczenie odbicia globalnego popytu i spadku podazy (ogtoszone w styczniu stopniowe podwyzszenie wydobycia przez
pafistwa OPEC+ jedynie o 0,5 min/brk oraz decyzja o jego obnizce przez Arabig Saudyjskg) powinno wg nich pomdc w powrocie ceny ropy
naftowej gatunku Brent do 45-55 USD/brk w horyzoncie | potowy roku i 50-60 USD/brk w 1l potowie roku.

e S chlum berger Conoco Phillips

40,0%

20,0%

\
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60% - bariera kuponu

85% - standardowy|autocall po 6M

Spotki z Energia Il
obserwacja kuponu oraz autocall

-40,0%
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https://www.gpw.pl/produkt-strukturyzowany?isin=XS2101194343
https://finance.yahoo.com/quote/COP/?p=COP
https://finance.yahoo.com/quote/SLB/?p=SLB
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Instrumenty bazowy

Koszyk
spoétek/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

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 (2021-01-18)

AbbVie

94,91

110,52

9,8%

9,8%

-15%
(kupuj)

6,4%

Koszyk spotek Worst Of (5)

AstraZene CvVs Novartis
Health AG
100% (bezwarunkowa)

5Y(2025-07-31)

dlaautocall co 1Y

02-08-2021 (196 dni, nr 1)

narastajace 3,0% pa

3,0% +autocall

105% wartosci poczatkowej

8530

7 626

-17,4%

-17,4%

25%
(kupuj)

19,2%

62,94

76,26

13,3%

13,3%

10%
(kupuj)

11,7%

097%

105% we wszystkich obserwacjach

75,47

84,85

6,6%

6,6%

01%
(trzymaj)

10,0%

Takeda

Pharma.

3769

3609

-9,7%

-9,7%

46,9%

CVS Health AstraZeneca AbbVie

Novartis

Takeda Pharmaceutical

110,00

100,00

90,00

80,00

70,00
lip-2020

gru-2020

9 000

8500 [=r==

8 000

7 500

7000
lip-2020

80,00

75,00

70,00

65,00

60,00

55,00

lip-2020 gru-2020

85,00

2000 [-- ) BN BN ____________1___.

75,00 -

70,00
lip-2020

gru-2020 maj-2021

4000

3500 -

3000 T T
lip-2020 gru-2020 maj-2021

obserwacja kuponu obserwacja kuponu obserwacja kuponu

obserwacja kuponu

Komentarz:

AbbVie Inc. jest badawczg firma biofarmaceutyczng ze Standow
Zjednoczonych. Portfolio produktowe koncentruje sie na leczeniu stanow
chorobowych, takich jak przewlekte choroby autoimmunologiczne w
reumatologii, gastroenterologii i dermatologii; onkologii, w tym
nowotworow krwi; wirusologii, w tym wirusowego zapalenia watroby
typu C (HCV) i ludzkiego wirusa niedoboru odpornosci (HIV); Poza
wysitkami w zakresie badan i rozwoju, zapowiedziane przejecie Allergan
przez AbbVie powinno zaowocowaé powstaniem silnego podmiotu
generujgcego wysokie wolne przeptywy pieniezne (FCF) oraz
posiadajgcego bardziej zdywersyfikowane portfolio lekow.

Astra Zeneca PLC to brytyjsko-szwedzki koncernem farmaceutyczny
powstaty w 1999 r. z potgczenia brytyjskiej firmy Zeneca Ltd i szwedzkiej
Astra AB. Firma produkuje leki na potrzeby o$miu dziatéw medycyny:
onkologii, pulmonologii, gastroenterologii, kardiologii, psychiatrii,
anestezjologii, antybiotykoterapii i diabetologii. W ostatnich tygodniach
Astra Zeneca opublikowata bardzo obiecujgce wyniki badan w projekcie
Tagrisso Adura (lek na raka ptuc), a takze poinformowata o obiecujgcych
wynikach wstepnego badania jednego ze Srodkéw (Calquence) w celu
zastosowania go do leczenia choroby COVID-19.

CVS Health jest amerykanskg firma z branzy farmaceutycznej i
zdrowotnej. Spdtka zarzadza prawie 10 000 aptekami CVS Pharmacy i
Longs Drug na terenie Standw Zjednoczonych. Poprzez CVS Caremark
dostarcza ubezpieczenia zdrowotne, plany zdrowotne oraz ustugi z
obszaru ochrony zdrowia do ponad 100 min klientéw w USA. Firma jest
wtascicielem sieci ponad 1100 przychodni MinuteClinic, doméw spokojnej
starosci i opieki dtugoterminowej (Omnicare) albo spdtki Coram
oferujacej wizyty i terapie domowe.

Novartis AG to szwajcarski koncern farmaceutyczny dziatajagcy w dwdch
obszarach: lekéw innowacyjnych oraz lekéw generycznych (poprzez
spotke Sandoz). W pierwszym obszarze Novartis wyréznia dwa segmenty:
lekéw  onkologicznych  oraz  pozostatych, gtdwnie  produktow
kardiologicznych albo immunologicznych, przy czym spétka posiada
réwniez szerokie portfolio lekéw dla wielu wskazan terapeutycznych. W
segmencie lekdw generycznych i biopodobnych, Sandoz jest jednym ze
Swiatowych lideréw produkcji z ponad 1000 lekéw w ofercie.

Takeda Pharmaceutical to najwiekszy japoriski koncern farmaceutyczny,
przy czym prawie 50% sprzedazy kierowanej jest na rynek amerykarski i
europejski. Cztery najwieksze obszary sprzedazy to leki stosowane w
diabetyce, nadci$nieniu, wrzodach oraz raku prostaty. Istotng cze$é
portfolio stanowi szeroki asortyment produktéw dostepnych bez recepty
(OTC), szczepionek oraz suplementéw diety. W tym ostatnim
zastosowaniu spoétka rozpoczeta badania nad terapig CoVIg-19 mogaca
mie¢ zastosowanie w leczeniu zaawansowanych przypadkéw COVID-19.
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PALIWO DO WZROSTOW

wmMm/P Paliwo do Wzrostéw Komentarz:

SPDR S&P Oil & Gas Exploration & Production ETF jest funduszem inwestycyjnym typu ETF (Exchange Traded Fund), ktérego celem

Instrumenty bazowy SPDR SP Oil Gas Exploration Production ETF inwestycyjnym jest odwzorowanie zmian w indeksie S&P Oil & Gas Exploration & Production Select Industry Index (,Indeks”). Indeks ten grupuje
42 amerykanskich spotek z sektora ropy naftowej i gazu ziemnego. Sktad Indeksu jest dostosowywany co kwartat, przy czym wagi w Indeksie s3 z
Koszyk zatozenia rowne, co pozwala unikng¢ zbyt duzej ekspozycji na ryzyko inwestycji w pojedynczy podmiot. Wartos¢ Indeksu jest obliczana i
spétek/indekséw/surowcow - publikowana w dolarze amerykariskim (USD). Dostawcg Indeksu jest S&P Dow Jones Indices, podmiot zalezny od S&P Global.
Ochrona kapitatu 100% (warunkowe z limitem 60%) *  Ponad 65% udziatu w aktywach ETF-u skupia sie na spotkach z branzy wydobywczo-poszukiwawczej. Kolejne 22% stanowia spoétki z sektora
sl rafinacji i sprzedazy produktéw pochodzacych z weglowodoréw, a 11% podmioty zajmujace sie wydobyciem, rafinacjg i dystrybucja surowcéw. Z
4Y(2024-09-03) uwagi na powyzsze, notowania Funduszu sg mocno skorelowane z notowaniami ropy naftowej. Emitentem Funduszu jest State Street Bank and
(Data Wyceny Wykupu)

Trust Company.
Obserwacje dla autocall co 6M po 1Y; dla kuponu co 6M
e Stratedzy Grupy BNP Paribas oczekujg powrotu cen ropy naftowej na sciezke wzrostowg w momencie powszechnego zniesienia lockdownu
Najblizsza obserwacja . Swiatowej gospodarki. Potaczenie odbicia globalnego popytu i spadku podazy (ogtoszone w styczniu stopniowe podwyzszenie wydobycia przez
N . " 01-03-2021 (42 dni, nr1) , ; i N X . A . X X , )
(liczba dni, nr obserwacji) paristwa OPEC+ jedynie o 0,5 min/brk oraz decyzja o jego obnizce przez Arabie Saudyjska) powinno wg nich pomdc w powrocie ceny ropy
naftowej gatunku Brent do 45-55 USD/brk w horyzoncie | potowy roku i 50-60 USD/brk w Il potowie roku.

Kupon okresowy/na koniec narastajace 2,5% (5,00% pa)
Wyptata w pozytywnym

scenariuszu dla najblizszej 2,50%
obserwacji

Bariera autocall 80% wartosci poczatkowej

SPDR SPOil Gas Exploration Production ETF
Bariera kuponu w danej
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MULTI KOSZYK

Instrumenty bazowy

Koszyk
spoétek/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

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 (2021-01-18)
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Komentarz:

ArcelorMittal jest najwiekszym producentem stali na S$wiecie.
ArcelorMittal koncentruje sie na produktach ze stali weglowej: ptaskich,
dtugich i cylindrycznych (rurowych). Negatywny wptyw epidemii
koronawirusa powinien by¢ nadrobiony stopniowo poczawszy od drugiej
potowy 2020 roku wraz z poprawa otoczenia gospodarczego, w
szczegolnosci w przemysle. Pozytywnym aspektem jest powrdt popytu z
Chin oraz powrdt produkcji w czesci fabryk w Europie.

Danone to wywodzacy sie z Francji koncern dziatajagcy w segmencie
FMCG. Jego dziatalno$¢ obejmuje: nabiat, napoje (gtdéwnie wode
butelkowang), zywnos¢ dla niemowlat (gtéwnie mleko modyfikowane dla
niemowlat), zywno$¢ medyczng oraz napoje roslinne. Gtéwne marki to
Activia, Actimel, Evian,Silk, Alpro, Zywiec Zdréj. Prawie 50% sprzedazy
generowane jest na rynkach wschodzacych. W zwigzku z pandemia oraz
oczekiwanym stabszym otoczeniem gospodarczym spétka wdrozyta
szerokie ciecia kosztow, ktore powinny sprzyja¢ wynikom finansowym.
Kluczowe dla notowan spdtki pozostajg rozstrzygniecia w kwestii
ewentualnego zbycia niektérych aktywéw koncernu.

Engie - francuskie przedsigbiorstwo energetyczne (produkcja i
dystrybucja pradu, gazu ziemnego oraz OZE), dziatajagce m.in. w krajach
Beneluksu, Francji, Niemczech, ale takze w obu Amerykach oraz Azji.
Engie SA z sukcesem realizuje program optymalizacji aktywdéw, co
przektada sie na wzrost wynikéw oraz dywidendy powyzej Sredniej dla
konkurencji z segmentu utilities, a wsparciem pozostaje ekspozycja
geograficzna oraz struktura aktywow. Stratedzy Grupy BNP Paribas
zalecaja nabycie akcji wskazujac na nieuzasadnione dyskonto w wycenie
spotki wzgledem peers-ow.

Kia Motors - produkuje, sprzedaje i eksportuje samochody osobowe,
minibusy, ciezaréwki i pojazdy uzytkowe. Obecne programy stymulacyjne
w wybranych regionach zawierajg wsparcie dla zakupu pojazdow
niskoemisyjnych, a na tym tle wyrdznia sie Europa. Powyzsze powinno
by¢ istotnym impulsem wynikowym dla Kia Motors, ktéra wspétdzielgc
platforme z Hyundai Motor Company, jest w stanie osiagna¢ wyzsza
rentownos$¢ sprzedazy portfolio aut o napedzie niskoemisyjnym (BEV lub
PHEV) konkurujacych z sukcesem z europejskimi producentami.

Total - francuskie przedsiebiorstwo petrochemiczne, ktérego dziatalnos¢
obejmuje wydobycie i przerdb ropy naftowej i gazu ziemnego, a takze ich
transport i dystrybucje. Total SA dokonat w ostatnim czasie
,odmtodzenia” aktywdéw wydobywczych, co znacznie poprawito solidnos¢
dtugoterminowych przeptywéw gotéwkowych. Na tle konkurencji, spotka
znajduje sie obecnie w jednej z najbardziej zaawansowanych faz w
zakresie transformacji energetycznej, bazujac na energii elektrycznej. Tym
samym spotka powinna by¢ w stanie zbudowa¢ nowe Zrédto przeptywow
pienieznych z dziatalnosci o niskiej emisji dwutlenku wegla w ciggu
najblizszych dekad.
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BIOINNOWACJE

ARK Innovation ETF jest funduszem inwestycyjnym typu ETF (Exchange Traded Fund), ktéry inwestuje co najmniej 65% aktywdow w globalne akcje

Instrumenty bazowy Koszyk ETF Worst Of (2) spotek, ktére posiadaja ekspozycje na innowacyjne i przetomowe technologie.

*  Podmioty znajdujace sie w funduszu koncentrujg sie na rozwoju nowych produktéw lub ustug, usprawnieniach technologicznych i postepach w
Koszyk . . badaniach naukowych zwigzanych miedzy innymi z przetomowymi innowacjami w obszarach tematycznych takich jak: Internet nowej generacji,
spélek/indekséw/surowcow ARK Innovation ETF SPDR S&P Biotech ETF technologie autonomiczne i robotyka, rewolucja genomowa, ustugi finansowe (fintech) czy sztuczna inteligencja.

*  Fundusz ten, wedtug danych z 13.01.2021 r., grupuje 51 podmioty dziatajace miedzy innymi w sektorze biotechnologicznym, IT, ochrony zdrowia
Ochrona kapitatu 100% (warunkowe z limitem 60%) czy automotive. Fundusz zarzadzany jest aktywnie, co oznacza ze sktad spétek jest dostosowywany na biezaco, a nie cyklicznie. Wartos¢ aktywow
Czas trwania na dzien 13.01.2021 r. to 8,9 mid USD.

4Y (2024-10-01) ¢ Wartos¢ jednostek funduszu jest obliczana i publikowana w dolarze amerykariskim (USD). Emitentem Funduszu jest ARK.

(Data Wyceny Wykupu)
Obserwacje dla autocall co 6M po 1Y; dla kuponu co 6M

*  SPDR SP Biotech ETF jest funduszem inwestycyjnym typu ETF (Exchange Traded Fund), ktérego celem inwestycyjnym jest odwzorowanie zmian w
Najblizsza obserwacja 01-04-2021 (73 dni, nr 1) indeksie S&P Biotechnology Select Industry Index (,Indeks”).
(liczba dni, nr obserwacii) ¢ Indeks ten, wedtug danych z 12.01.2021 r., grupuje 172 amerykanskich spétek z szeroko pojetego sektora ochrony zdrowia, o tacznej kapitalizacji

przekraczajacej 1 bilion USD.
*  Skfad Indeksu jest dostosowywany co kwartat, przy czym wagi w Indeksie sg z zatozenia réwne, co pozwala unikng¢ zbyt duzej ekspozycji na

i narastajace 2,5% (5,00% pa, X = R . . . . . R P
Kuponlckresowy/balkonice 5 d +pa) ryzyko inwestycji w pojedynczy podmiot. Wartos¢ Indeksu jest obliczana i publikowana w dolarze amerykanskim (USD).
*  Dostawca Indeksu jest S&P Dow Jones Indices, podmiot zalezny od S&P Global.
Wyptlata w pozytywnym ¢ Emitentem Funduszu jest State Street Global Advisors.
scenariuszu dla najblizszej 2,50%
obserwacji
Bariera autocall 85% wartosci poczatkowej
Bariera kuponu w danei ARK Innovation ETF SPDR S&P Biotech ETF
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ZDROWA INWESTYCJAII
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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

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 (2021-01-18)

Koszyk spotek Worst Of (5)
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Komentarz:

AbbVie Inc. jest badawczg firma biofarmaceutyczng ze Standow
Zjednoczonych. Portfolio produktowe koncentruje sie na leczeniu stanow
chorobowych, takich jak przewlekte choroby autoimmunologiczne w
reumatologii, gastroenterologii i dermatologii; onkologii, w tym
nowotworow krwi; wirusologii, w tym wirusowego zapalenia watroby
typu C (HCV) i ludzkiego wirusa niedoboru odpornosci (HIV); Poza
wysitkami w zakresie badan i rozwoju, zapowiedziane przejecie Allergan
przez AbbVie powinno zaowocowaé powstaniem silnego podmiotu
generujgcego wysokie wolne przeptywy pieniezne (FCF) oraz
posiadajgcego bardziej zdywersyfikowane portfolio lekow.

Astra Zeneca PLC to brytyjsko-szwedzki koncernem farmaceutyczny
powstaty w 1999 r. z potgczenia brytyjskiej firmy Zeneca Ltd i szwedzkiej
Astra AB. Firma produkuje leki na potrzeby o$miu dziatéw medycyny:
onkologii, pulmonologii, gastroenterologii, kardiologii, psychiatrii,
anestezjologii, antybiotykoterapii i diabetologii. W ostatnich tygodniach
Astra Zeneca opublikowata bardzo obiecujgce wyniki badan w projekcie
Tagrisso Adura (lek na raka ptuc), a takze poinformowata o obiecujgcych
wynikach wstepnego badania jednego ze Srodkéw (Calquence) w celu
zastosowania go do leczenia choroby COVID-19.

CVS Health jest amerykanskg firma z branzy farmaceutycznej i
zdrowotnej. Spdtka zarzadza prawie 10 000 aptekami CVS Pharmacy i
Longs Drug na terenie Standw Zjednoczonych. Poprzez CVS Caremark
dostarcza ubezpieczenia zdrowotne, plany zdrowotne oraz ustugi z
obszaru ochrony zdrowia do ponad 100 min klientéw w USA. Firma jest
wtascicielem sieci ponad 1100 przychodni MinuteClinic, doméw spokojnej
starosci i opieki dtugoterminowej (Omnicare) albo spdtki Coram
oferujacej wizyty i terapie domowe.

Novartis AG to szwajcarski koncern farmaceutyczny dziatajagcy w dwdch
obszarach: lekéw innowacyjnych oraz lekéw generycznych (poprzez
spotke Sandoz). W pierwszym obszarze Novartis wyréznia dwa segmenty:
lekéw  onkologicznych  oraz  pozostatych, gtdwnie  produktow
kardiologicznych albo immunologicznych, przy czym spétka posiada
réwniez szerokie portfolio lekéw dla wielu wskazan terapeutycznych. W
segmencie lekdw generycznych i biopodobnych, Sandoz jest jednym ze
Swiatowych lideréw produkcji z ponad 1000 lekéw w ofercie.

Takeda Pharmaceutical to najwiekszy japoriski koncern farmaceutyczny,
przy czym prawie 50% sprzedazy kierowanej jest na rynek amerykarski i
europejski. Cztery najwieksze obszary sprzedazy to leki stosowane w
diabetyce, nadci$nieniu, wrzodach oraz raku prostaty. Istotng cze$é
portfolio stanowi szeroki asortyment produktéw dostepnych bez recepty
(OTC), szczepionek oraz suplementéw diety. W tym ostatnim
zastosowaniu spoétka rozpoczeta badania nad terapig CoVIg-19 mogaca
mie¢ zastosowanie w leczeniu zaawansowanych przypadkéw COVID-19.

“=i BNP PARIBAS

* .

BIURO MAKLERSKIE

Bank
zmieniajacego sie
$wiata

37



ENERGETYCZNA INWESTYCJA

Komentarz:
WM/P Energetyczna Inwestycja
¢ Invesco Solar ETF jest funduszem inwestycyjnym typu ETF (Exchange Traded Fund), ktérego celem inwestycyjnym jest

odwzorowanie zmian w MAC Global Solar Energy Index (,Indeks”). Indeks ten grupuje 30 spdtek, ktérych dziatalnos$¢ zwigzana

Instrumenty bazowy Koszyk ETF Worst Of (2) X ) X ) A ) o N ;
jest z energia stoneczng, tj. producentéw sprzetu i komponentéw do zasilania energig stoneczng, dostawcéw ustug dla farm
Koszyk | solar ETF VanEckiVectorsiQillsenvices fotowoltaicznych, spétki zajmujace sie instalacjg, integracja oraz konserwacja paneli fotowoltaicznych, a takze podmioty
spotek/indekséw/surowcéw nvesco sofar ETF sprzedajace energie solarna.
Ochrona kapitalu 100% (warunkowe  limitem 50%) . Skfa.d Indeksu J’e§t dostosowywany co kwarta{, a udziaty w.Indek5|e s3 wazoqg kapltal‘lzaqa z dodatkowym uwzlgledmenlem
udziatu w catosciowych przychodach sprzedazy z ekspozycja na sektor energii odnawialnej pochodzacej ze storica. Maksymalny
Czas trwania 4Y(2024-11-04) udziat w Indeksie ograniczony jest do 10%. Wartosc¢ Indeksu jest obliczana i publikowana w dolarze amerykarskim (USD).
(Data Wyceny Wykupu)
Obserwacje dla autocall co 1M po 1Y; dla kuponu co 1M

¢ VanEck Vectors Oil Services ETF jest funduszem inwestycyjnym typu ETF (Exchange Traded Fund), ktérego celem
02-02-2021 (15 dni, nr 3) inwestycyjnym jest odwzorowanie zmian w indeksie MVIS® US Listed Oil Services 25 Index (,,Indeks”). Indeks ten grupuje 25
spotki notowane w Stanach Zjednoczonych, ktére dostarczajg ustugi dla sektora wydobycia i przetwarzania ropy naftowej, o
sredniej kapitalizacji przekraczajacej 7 miliardéw USD.

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwaciji)

Kupon okresowy/na koniec narastajace 0,42% (5,04% pa) e Sktad Indeksu jest dostosowywany co pét roku, a udziaty w Indeksie sg wazone kapitalizacjg przy czym kazdy podmiot musi
generowac co najmniej 50% przychodoéw z ustug dla sektora wydobycia i przetwarzania ropy naftowej. Maksymalny udziat w

Wyptata w pozytywnym Indeksie ograniczony jest do 20%. Wartos¢ Indeksu jest obliczana i publikowana w dolarze amerykariskim (USD). Dostawca

scenariuszu dla najblizszej 0,42% Indeksu jest MV Index Solutions GmbH, podmiot zalezny od Van Eck Securities Corporation.

obserwacji

Bariera autocall 80% wartosci poczatkowej

Invesco Solar ETF VanEck Vectors Oil Services ETF

Bariera kuponu w danej

- 80% wartosci poczatkowej 100,0%
obserwacji
80,0%
Poziom poczatkowy 71,00 101,40 .:‘_;. =
. 2 60,0% 3
Cena biezaca 106,89 178,99 a 5
3 / N
Odlegtosc ceny biezacej do c 40,0% 8
o ead 46,9% 54,7% = 5
bariery autocall £ 3
20,0%
Odlegtosé ceny biezacej do S ’ \ ]
el LIRS 46,86% 54,68% z vf S
bariery kuponu o0 o L 80% - bariera autocall pd 6M =
5 5 0,0% fy : - | I K < 1 =
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TECHNOLOGICZNA PIATKA

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 (2021-01-18)

China

Mobile

48,55

49,20

-3,6%

-3,6%

12%
(kupuj)

39,2%

Koszyk spotek Worst Of (5)

DEUTSCH . . VODAFON
Hitachi Lenovo
E TELE. E
100% (bezwarunkowa)
5Y(2025-11-04)
dla autocall co 1Y
02-11-2021 (288 dni, nr 1)
narastajace 2,0% pa
2% +autocall
100% wartosci poczatkowej
100% wartosci poczatkowej
13 3518,00 4,93 106
15 4 270,00 9,18 127
6,3% 13,5% 43,6% 12,3%
6,3% 13,5% 43,6% 12,3%
34% 36% -11% 38%
(kupuj)  (kupuj) (trzymaj) ~ (kupuj)
32,3% 20,3% -8,1% 36,5%
096%

China Mobile

Deutsche Telekom

Hitachi

Lenovo

Vodafone

60,00
55,00
50,00
45,00
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35,00

lis-2020

18,00
17,00
16,00
15,00
14,00
13,00
12,00

lis-2020

4500

4000

3500

3000

lis-2020
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4,50

lis-2020
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T
lut-2021 sie-2021

maj-2021

lut-2021 maj-2021 sie-2021

lut-2021 maj-2021 sie-2021 lis-2021

lut-2021 maj-2021 sie-2021

100

lis-2020
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obserwacja kuponu

obserwacja kuponu

lis-2021

obserwacja kuponu

lis-2021

obserwacja kuponu

Komentarz:

China Mobile swiadczy ustugi telekomunikacyjne. Spétka oferuje ustugi
telefonii przewodowej, szerokopasmowej, roaming oraz inne powigzane
ustugi dla klientow na terenie Hong Kongu oraz Chin kontynentalnych.
Stratedzy Grupy BNP Paribas dostrzegaja w notowaniach spotki
rekordowo niskg wycene wskaznikowg, co w kontekscie wysokich
generowanych wolnych przeptywéw pienigeznych (FCF) w otoczeniu
globalnej pandemii wydaje sie nie by¢ uzasadnione. W dtuzszym terminie
stratedzy Grupy BNP Paribas pozytywnie oceniajg nacisk w strategii spotki
na rozwdj w segmencie przedsiebiorstw, big data oraz Internetu Rzeczy
(loT) i wyznaczaja cene docelowa na poziomie 55 HKD.

Deutsche Telekom jest jednym z najwiekszych dostawcow ustug
telekomunikacyjnych w Europie i wiodgcym globalnym dostawca
zintegrowanych ustug telekomunikacyjnych, réwniez dla odbiorcow
biznesowych. Dziatalno$¢ skupia sie w trzech gtéwnych osrodkach: w
Niemczech, Europie i USA. Deutsche Telekom posiada 44% udziatow w T-
Mobile USA, ktéra niedawno potaczyta sie ze Sprint, stajac sie trzecim
operatorem komoérkowym w Stanach Zjednoczonych.

Hitachi jest multisegmentowym koncernem wywodzacym sie z Japonii.
Grupa Hitachi sktada sie z trzech gtéwnych podmiotéw, ktére notowane
s3 na gietdzie: Hitachi High-Technologies, Hitachi Metals and Hitachi
Construction Machinery. Wsparciem dla przysztych wynikdéw grupy moze
by¢ przede wszystkim rosnacy segment IT, co potwierdzajg solidne
rezultaty w 3Q20, oszczednosci zwigzane ze zbyciem nisko rentownych
aktywow oraz synergie po przejeciu ABB Power Grids.

Lenovo zostata utworzona w 1984 roku jako dystrybutor sprzetu
komputerowego, obecnie jest liderem na swiatowym rynku komputeréw
PC z okoto 20% udziatem. Spétka jest tez wiodacym producentem
smartfonéw oraz serweréw. W kolejnych kwartatach w poprawie
wynikéw powinien tez kontrybuowac¢ segment mobilny, czyli miedzy
innymi Motorola przejeta od Google w 2014 roku, ktéra osiaggneta juz
prog rentownosci. Z kolei czynniki jak ekspozycja przychodéw Spoétki na
gospodarke chiniska, czy brak przerwanych tafncuchéw dostaw moga
przetozy¢ sie na wzrost udziatéw rynkowych.

Vodafone jest $wiatowym liderem w $wiadczeniu ustug mobilnych z ok.
589 min klientéw na 25 rynkach. Kluczowe rynki to Hiszpania, Wielka
Brytania, Niemcy, Wtochy, RPA i Indie. Spotka zajmuje pierwsze lub drugie
miejsce na wiekszosci swoich rynkéw z udziatami w rynku wynoszacymi
20-50%. Wraz z ukoriczeniem Project Spring (rozbudowa infrastruktury),
spotka moze oferowad wzrost liczby przesytanych danych. Potaczenie
zréznicowanej sieci (3G-5G), sekularnego trendu zwiekszonego zuzycia
danych i poprawy konkurencyjnosci poprzez konsolidacje w ramach
regiondw przetozyto sie na poprawe wynikéw spotki.
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POTENCJAL SUROWCOW

wwm/p Potencjat Surowcéw Komentarz:

¢ Global X Lithium & Battery Tech ETF jest funduszem inwestycyjnym typu ETF (Exchange Traded Fund), ktérego celem inwestycyjnym jest
Instrumenty bazowy Koszyk ETF Worst Of (2) odwzorowanie zmian w indeksie Solactive Global Lithium Index (,Indeks”).

*  Indeks odwzorowuje zachowanie spétek gietdowych dziatajgcych w zakresie poszukiwan i / lub wydobycia litu lub produkcji baterii litowych.
Koszyk Global X Lithium & Battery SPDR S&P Metals & +  Sktad indeksu jest korygowany co pét roku, a udziat danej spétki wazony jest kapitalizacjg z uwzglednieniem free-float.
spéiek/indekséw/surowcéw Tech ETF Mining ETF *  Nadzien 15 stycznia 2021 r., w skfad indeksu wchodzity akcje 41 spotek. 46,5% podmiotéw wywodzito sie z Chin, 21% z USA, a 12% z Korei
Potudniowej. Dostawca indeksu jest spotka Solactive AG.

Ochrona kapitatu 100% (warunkowe z limitem 60%)
. Czynniki sprzyjajace:
Czas trwania ¢ Oczekiwane globalne odbicie gospodarcze, a w szczegélnosci Chinach oraz USA
4Y(2024-12-02) h N
(Data Wyceny Wykupu) ¢ Rosnacy udziat aut o napedzie hybrydowym/elektrycznym
*  Plan 5 letni w Chinach, ktéry réwniez ktadzie nacisk na OZE oraz niskoemisyjnos¢ gospodarki
Obserwacje dla autocall co 1M po 1Y; dla kuponu co 1M
Najblizsza obserwacja ¢ SPDR S&P Metals & Mining ETF jest funduszem inwestycyjnym typu ETF (Exchange Traded Fund), ktérego celem inwestycyjnym jest

01-02-2021 (14 dni, nr2) odwzorowanie zmian w indeksie S&P® Metals and Mining Select Industry® Index (,Indeks”).

* Indeks posiada ekspozycje na spétki z sektora metali i gérnictwa notowane w USA, obejmujac takie branze jak min.: aluminium, wegiel, stal,
miedz i metale szlachetne.
Kupon okresowy/na koniec narastajace 0,42% (5,04% pa) *  Nadzier 15 stycznia 2021 r., Indeks posiadat ekspozycje na 23 spétki o $redniej kapitalizacji w wysokosci ok. 7 mld USD. 49% aktywdw stanowity
akcje podmiotdw z branzy stalowej, 17% aluminium, a 13% ztota.
. Czynniki sprzyjajace:

(liczba dni, nr obserwacji)

Wyptata w poz nym

e . 3 ytwt' V . ¢ Oczekiwane globalne odbicie gospodarcze, a w szczegélnosci Chinach oraz USA
scenariuszu dla najblizszej 0,42% . . L R L —
obserwaci . Rosnacy udziat aut o napedzie hybrydowym/elektrycznym (aluminium, lit, srebro, nikiel, miedz)

¢ Zielona transformacja -> panele FV (srebro)

¢ Programy fiskalne -> inwestycje zréwnowazone np. w EU 30% funduszu Next Generation na OZE
Bariera autocall 98% wartosci poczatkowej *  Nakfady na infrastrukture (USA, Europa)

¢ Plan 5-letni w Chinach (nowe technologie, infrastruktura, OZE, motoryzacja BEV, p6tprzewodniki)

Bariera kuponu w danej o Global X Lithium & Battery Tech ETF SPDR S&P Metals & Mining ETF
E ! 98% wartosci poczatkowej 40,0% Y e
obserwacji M
30,0%
Poziom poczatkowy 52,97 30,67 =
20,0% §
Cenabiezaca 68,29 35,29 2 ‘é
o  10,0%
Odlegtoéé ceny biezacej do o 9% - . 98% - standardowy [autocall po 6M E
gl Y' acej 24,0% 14,8% 3 98% - Bariera kuponu S
bariery autocall ° 0,0% - | I I i | I vl 5
3 c
Odlegtos¢ ceny biezacej do © S
el LI 23,99% 14,83% 5 100% s
bariery kuponu > i
c 8,
Potencjat wzrostu/spadku wg 9 -200% §
N N == == o
Paris WM (rekomendacja) [-¥ H
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SWIATOWE MARKI

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 (2021-01-18)

Amazon

3220,08

3104,25

-8,9%

-8,9%

16%
(kupuj)

23,3%

Koszyk spotek Worst Of (5)

Aviva Kellog

100% (bezwarunkowa)
5Y(2025-12-01)
dla autocall co 1Y

01-12-2021 (317 dni, nr 1)

narastajace 2,0% pa

2% +autocall

105% wartosci poczatkowej

105% wartosci poczatkowej

332 63,68 35,30
352 59,03 36,81
0,9% -133% -0,7%
0,9% -133%  -0,7%
08% 15% 12%

(kupuj)  (trzymaj)  (kupuj)

10,6% 14,9% 8,0%

095%

NN Group
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obserwacja kuponu obserwacja kuponu obserwacja kuponu obserwacja kuponu

obserwacja kuponu

Komentarz:

Amazon.com Inc z siedzibg w Stanach Zjednoczonych jest spdtka
technologiczng prowadzgca najwiekszg na Swiecie platforme handlu e-
commerce. Dziata takze w obszarze ustug IT swiadczonych w chmurze,
streamingu audio i wideo, sztucznej inteligencji. Zmiana zachowan
konsumentéw zwigzanych z COVID-19 (migracja w kierunku e-handlu z
tradycyjnych sklepow), rozwdj sprzedazy w segmencie urzadzern Amazon
(w tym Kindle, Fire TV, Dash, Echo) oraz ustug w chmurze moga
przyczyniaé¢ sie beda do dalszego wzrostu spotki w kolejnych latach.
Amazon.com dokonat réwniez w ostatnich latach licznych akwizycji
rozszerzajacych oferte m.in. w obszarze farmaceutycznym, smart home,
albo handlu zdrowg zywnoscig (amerykarnska sie¢ Whole Foods Market).
Aviva PLC jest brytyjska spotka ubezpieczeniows i liderem na tamtejszym
rynku, na ktérym dziata od ponad 320 lat. Spodtka specjalizuje sie w
indywidualnych ubezpieczeniach na zycie, polisach zdrowotnych i
majatkowych oraz produktach inwestycyjnych. Obecnie obstuguje ponad
33 milionéw klientéw w 14 krajach Europy, Azji i Ameryki Potnocne;j.
Celem nowego zarzadu Avivy jest optymalizacja wykorzystania kapitatu i
rozwdj na najbardziej obiecujacych rynkach. Zwracamy uwage, iz
dotychczas, z wytaczeniem efektéow COVID-19, wyniki spoétki, osiggane
wolumeny sprzedazy i wskazniki kapitatowe okazaty sie by¢ solidne.
Kellog Co jest amerykanskim producentem zywnosci, gtéwnie w obszarze
ptatkdw $niadaniowych, ciastek, mrozonek oraz przekasek. Wiekszos¢
przychoddw spotki pochodzi z rynku Ameryki Pétnocnej i Potudniowej. Do
portfolio Kellog naleza takie marki jak m.in. Kellogg’s, Pringles, Special K,
Pop-Tarts albo Cheez It. Gtéwnym klientem spétki jest amerykariska sie¢
Walmart odpowiadajgca za ok. 20% sprzedazy Kellogg. Dziatalnosé¢ w
obszarze FMCG zapewnia spotce wzrost przychodow i zyskow w dtugim
terminie.

NN Group NV to holenderska spdtka dziatajgca gtéwnie w obszarze
ubezpieczen oraz zarzgdzania aktywami. Grupa Nationale Nederlanden
dziata na rynku europejskim oraz japorskim obstugujac ponad 18
milionéw klientdéw i zarzadza aktywami o wartosci ponad 285 mid EUR..
Spoétka posiada wysoki wskaznik kapitatowy Solvency Il (221% po 1H’20),
co przy wysokiej generacji gotdwki i solidnym bilansie pozwala na
regularne wyptacanie atrakcyjnych dywidend.

Orange SA jest francuska spotkg telekomunikacyjng, jednym z
najwiegkszych dostawcow ustug w tym sektorze w Europie i Afryce. Spdtka
inwestuje takze w posiadane aktywa telekomunikacyjne (m.in. 40 tys.
wiez, prawie 40 min gospodarstw domowych podtaczonych do
Swiattowodu) przygotowujac sie réwniez do ekspansji w obszarze sieci
5G. W obecnym otoczeniu rynkowym (epidemia COVID-19) powodujacym
strukturalne  zmiany w  wielu obszarach  gospodarki, firmy
telekomunikacyjne mogag by¢ jednym z beneficjentéw zwiekszonego
zapotrzebowania na transmisje danych i ustugi z tym zwigzane.
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SWIAT GIER

* Nintendo Co Ltd. jest japoriska firma elektroniki uzytkowej i gier wideo z siedzibg w Kioto. Utrzymuje pozycje globalnego

Instrumenty bazowy Koszyk spotek Worst Of (2) pioniera stacjonarnych gier wideo — zajmuje pierwsze miejsce na podium na globalnym rynku konsol do gier, z dominujacym
udziatem w segmencie konsol przenosnych. Firma opracowata takie konsole jak GameCube, GameBoy Advance, Nintendo DS

Koszyk (portable), Wii czy Nintendo Switch. Koncern posiada réwniez w portfolio takie tytuty jak Super Mario, Donkey Kong, Zelda czy

e . . Nintendo Take Two Interactive o ) o X ] T ! T )
spétek/indeks6w/surowcow Pokemon. W najblizszych kwartatach wsparciem dla wynikéw nadal powinna by¢ sprzedaz najnowszej konsoli Nintendo Switch.
Ochrona kapitatu 100% (warunkowe z limitem 60%)

a * TakeTwo Interactive Software Inc to amerykanski producent gier wideo znajdujacy sie Swiatowej czotéwce dostawcéw
Czaslupvanta iy 4Y(2025-01-06) wirtualnej rozrywki. Zajmuje mocna pozycje w segmencie konsol (Microsoft Xbox, Sony PlayStation, Nintendo Switch). Do
(Data Wyceny Wykupu) portfolio spdtki naleza takie serie jak: Grand Theft Auto, Max Payne, Midnight Club, Red Dead Redemption, Mafia, Sid Meier's
Obserwacje dla autocall co 1M po 1Y; dla kuponu co 1M Civilization oraz NBA 2K. Wsparciem dla wynikéw spétki powinny by¢ listopadowe premiery konsol nowej generacji, czyli Sony

- i PlayStation 5 oraz Xbox Series X. Dodatkowo, spétka dziata jako wydawca dla gier oraz oprogramowania opracowanego przez
Najblizsza obserwacja . . .

) " . 04-02-2021 (17 dni, nr 1) inne podmioty.
(liczba dni, nr obserwacji)
. A . : *  Wedtug raportu ,,Global Games Market Report 2020” tworzonego przez Newzoo, $rednioroczny wzrost przychodéw w branzy
Kupon okresowy/na koniec Qelastalacel 2lbloRzba) gier w latach 2020 — 2023 wyniesie 8%, a przychody w 2023 roku przekrocza 200 mld USD. Dzieki dynamicznemu rozwojowi
branzy urzadzerh mobilnych, gry docierajg do coraz wiekszego grona odbiorcéw, zaréwno pod wzgledem geograficznym,
Wyptata w pozytywnym wiekowym jak i niezaleznie od pfci. W 2023 Newzoo prognozuje, iz liczba graczy przekroczy 3 mid oséb.
scenariuszu dla najblizszej 0,42%
obserwacji
Bariera autocall 92% wartosci poczatkowej
Bariera kuponu w danej o . 40,0% Nintendo Take Two Interactive
.. 92% wartosci poczatkowej
obserwacji
30,0%
Poziom poczatkowy 65 550,00 201,85 20,0% ?g
Cenabiezaca 65 540,00 196,28 3
10,0% °

v . . ©

Odlegtosé cebny.blezactej d(I)I 8,0% 5 4% 0.0% ‘Ai | | | . . (i | | =:-
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Odlegtosé ceny'blezacej do 7.99% 5,39% G-100% E
bariery kuponu - ©
Potencjat wzrostu/spadku wg 2 200% g
. ) 10% (kupuj) 04% (kupuj) 2
Paris WM (rekomendacja) 30,0% %
P j ka °
otencjat wzrostu/spadku wg 3,54% 1,08% )
DOl i e S I I
.Wycena rynkowa na —- (LINK) 50,0%
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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

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 (2021-01-18)

148,70

165,70

5,8%

5,8%

-31%
(kupuj)

4,9%

Koszyk spotek Worst Of (5)

S
NetEase Nintendo salesforce Sl
Elec
100% (bezwarunkowa)

5Y(2025-12-30)

dla autocall co 1Y

04-01-2022 (351 dni, nr1)

narastajgce 2,0% pa

2% +autocall

105% wartosci poczatkowej

105% wartosci poczatkowej

65 550

65 540

-5,0%

-5,0%

10%
(kupuj)

3,5%

220,31

213,14

-8,5%

-8,5%

45%
(kupuj)

28,0%

-- (LINK)

83000

85000

-2,5%

-2,5%

18%
(kupuj)

16,4%

TakeTwo

202

196

-8,0%

-8,0%

04%
(kupuj)

1,1%

Salesforce.com Nintendo NetEase

Samsung Electronics

Take Two Interactive

35000 *F

100,00 &

50,00 F

180

lis-2020

obserwacja kuponu

obserwacja kuponu

lis-2018 wrz-2019 lip-2020

170

120

70
sty-2018

lis-2018

wrz-2019 lip-2020

obserwacja kuponu

sty-2018 lis-2018 wrz-2019 lip-2020

sty-2018 lis-2018 wrz-2019 lip-2020

obserwacja kuponu

Komentarz:

NetEase Inc to jeden z najwiekszych producentéw gier na komputery
osobiste i urzadzenia mobilne w Chinach z renomowanymi seriami
tytutéw, w tym Fantasy Westward Journey, Westward Journey, Ghost.
Spotka dziata réwniez w innych obszarach IT, poczawszy od ustugi poczty
elektronicznej, portal informacyjny, aplikacje mobilne, konczac na
platformach e-commerce oraz ustugach strumieniowego przesytania
muzyki. Spotka zaliczana jest przez Financial Times do grupy tzw. BANT,
czyli grupy czterech chinskich gigantow technologicznych (Baidu, Alibaba,
NetEase, Tencent), bedacych odpowiednikiem amerykanskiego FAANG
(Facebook, Amazon, Apple, Netflix, Google).

Nintendo jest japoriska spotka elektroniki uzytkowej i gier wideo.
Utrzymuje pozycje globalnego pioniera stacjonarnych gier wideo -
zajmuje pierwsze miejsce na podium na globalnym rynku konsol do gier, z
dominujagcym udziatem w segmencie konsol przenosnych. Spoétka
opracowata takie konsole jak GameCube, GameBoy Advance, Nintendo
DS (portable), Wii czy Nintendo Switch. W najblizszych kwartatach
wsparciem dla wynikéw nadal moze by¢ sprzedaz najnowszej konsoli
Nintendo Switch.

salesforce.com to amerykanski podmiot, ktéry dominuje na globalnym
rynku rozwigzan SFA (sales force automation), czyli zintegrowanych
aplikacji pozwalajagcych na zarzadzanie relacjami z klientami, przy
jednoczesnej automatyzacji zarzadzania poziomem zapaséw i biezacej
analizie wynikow sprzedazy (platformy CRM). Po udanej integracji ponad
40 przeje¢ od 2009 r. salesforce.com Inc dysponuje obecnie najbardziej
wszechstronnym i bogatym w funkcje pakietem CRM.

Samsung to potudniowokoreanski koncernem z branzy elektronicznej.
Samsung jest globalnym liderem sprzedazy licznych sprzetow
gospodarstwa domowego, jak roéwniez bardziej zaawansowanych
produktéw elektronicznych. Spétka oferuje réwniez ustugi nie tylko dla
klientow detalicznych, ale réwniez klientow firmowych (serwery itp.).
Prognozy rynkowe zaktadajg wzrost popytu na pamie¢ (RAM) ze strony
urzgdzen mobilnych oraz serweréw przy stabilnej podazy rynkowej
(ograniczenia producentéw).

TakeTwo Interactive Software to amerykanski producent gier wideo
znajdujacy sie w $Swiatowej czotdéwce dostawcoéw wirtualnej rozrywki.
Zajmuje mocng pozycje w segmencie konsol (Microsoft Xbox, Sony
PlayStation, Nintendo Switch). Do portfolio spétki nalezg takie serie jak:
Grand Theft Auto, Max Payne, Midnight Club, Red Dead Redemption,
Mafia, Sid Meier's Civilization oraz NBA 2K. W krétkim i srednim terminie
moze nastgpi¢ wzrost sprzedazy gier z uwagi na listopadowe premiery
konsol nowej generacji, czyli Sony PlayStation 5 oraz Xbox Series X.
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SWIAT ONLINE

WM/P “

Instrumenty bazowy Koszyk spotek Worst Of (3)
Koszyk DEUTSCHE TELEKOM AG- .
. n . . Netflix Inc
spétek/indekséw/surowcow REG
Ochrona kapitatu 100% (warunkowa z limitem 60%)
Czas trwania 5Y(2026-02-27)
(Data Wyceny Wykupu)
Obserwacje dla autocall co 1Y; czes¢ podlegajaca zwrotowi po 6M

Najblizsza obserwacja

N X . 01-03-2022 (407 dni, nr 1)
(liczba dni, nr obserwacji)

m " - narastajace 4,0% (4,0% pa) dla czesci inwestycyjnej
Upon okresowy/na koniec 1,0% (2,0% pa) dla czesci podlegajacej zwrotowi
Wyptata w pozytywnym

scenariuszu dla najblizszej -

obserwacji

Bariera autocall 100% wartosci poczatkowej

Bariera kuponu w danej
P ! 105% wartosci poczatkowej

obserwacji
Poziom poczatkowy 1 lutego 1 lutego
Cena biezaca 14,98 497,98
odl 3 L
egtosé ceny'blezacej do 1 marea 1 marea
bariery autocall
Odlegtos¢ ceny biezacej do
. 1 marca 1 marca
bariery kuponu
Potencjat wzrostu/spadku wg X :
34% (k 20% (k
Paris WM (rekomendacja) 6 (kupuj) 6 (kupuj)
p .
otencjat wzrostu/spadku wg 32.31% 9,38%
Konsensusu rynkowego
Wycena rynkowa na - (LINK)

GPW/Emitenta (2021-01-18)

Komentarz:

Deutsche Telekom jest jednym z najwiekszych dostawcdw ustug telekomunikacyjnych w Europie i wiodgcym globalnym
dostawca zintegrowanych ustug telekomunikacyjnych, réwniez dla odbiorcéw biznesowych. Dziatalnos¢ skupia sie w trzech
gtéwnych osrodkach: w Niemczech, Europie i USA. Spétka jest wiodgcym operatorem komdrkowym i stacjonarnym w
Niemczech z ok. 47 mIn abonentéw telefonii komérkowej i ok. 18 min linii stacjonarnych. Deutsche Telekom posiada 44%
udziatéow w T-Mobile USA, ktéra niedawno potaczyta sie ze Sprint, stajac sie trzecim operatorem komérkowym w Stanach
Zjednoczonych.

Netflix Inc. to amerykanski dostawca platformy streamingowej pod tg samg nazwa na urzadzenia stacjonarnych oraz
mobilnych. Spétka pozostaje liderem w branzy, a popularnosé zdobyta dzieki wysokiej efektywnosci w zakresie personalizacji
tresci dla poszczegdlnych uzytkownikéw. Koncentracja na jakosci tresci, a tym samym wysoka satysfakcja klientdw przektada
sie na niski wskaznik rezygnacji oraz nizszy koszt pozyskania nowych klientédw, co w rezultacie dzieki efektowi skali zwieksza
zyskownos¢ platformy. Obecnie spétka posiada blisko 200 min subskrybentéw zlokalizowanych w ponad 190 krajach.

Tencent Holdings Ltd to wywodzacy sie z Chin holding inwestycyjny, ktdéry dostarcza szerokie portfolio produktéow oraz ustug w
zakresie nowych technologii. Spétka jest miedzy innymi wtascicielem dwéch najwiekszych serwisow spotecznosciowych w
Chinach (Weixin oraz QQ). Poza ustugami dla biznesu jak marketing online, rozwigzania w chmurze, integracja systemow IT czy
big data, Tencent jest réwniez wydawca gier online, zajmuje sie produkcjg i dystrybucjg filméw, muzyki oraz programoéw
telewizyjnych. Spétka dodatkowo prowadzi takze wiodacg platforme ptatnosci online w Chinach (TenPay). Spétka zaliczana jest
przez Financial Times do grupy tzw. BANT, czyli grupy czterech chiriskich gigantéw technologicznych (Baidu, Alibaba, NetEase,
Tencent), bedgcych odpowiednikiem amerykanskiego FAANG (Facebook, Amazon, Apple, Netflix, Google). Spétka w dtugim

terminie korzysta na trendach rozwoju e-commerce, rozrywki online oraz nowych technologii (big data, VR, chmura).

DEUTSCHE TELEKOM AG-REG

140,0% Netflix Inc

Tencent Holdings Ltd

120,0%

100,0%
80,0%
60,0%
40,0%
20,0%
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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

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 (2021-01-18)

Koszyk spotek Worst Of (5)

Akzo  GlaxoSmit Hyundai Lenovo NESTLE SA-
Nobel hKline Motor REG
100% (bezwarunkowa)
5Y(2026-01-27)
dla autocall co 1Y
04-02-2022 (382 dni, nr 1)
narastajgce 2,0% pa
105% wartosci poczatkowej
105% wartosci poczatkowej
1lutego 1lutego 1lutego 1lutego 1 lutego
87,32 1404 241000 9,2 1014
1lutego 1lutego 1lutego 1lutego 1 lutego
1lutego 1lutego 1lutego 1lutego 1 lutego
20% 14% -09% -11% -02%
(kupuj) ~ (kupuj)  (kupuj)  (trzymaj) (redukuj)
14,2% 20,5% 14,1% -8,1% 14,7%
-- (LINK)

AkzoNobel
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Nestle SA-REG
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Komentarz:

Akzo Nobel NV wywodzi sie z sektora chemicznego, a obecnie spotka jest
liderem na globalnym rynku farb i powtok dekoracyjnych. Akzo Nobel NV
operuje na catym Swiecie pod markami takimi jak Dulux czy Sikkens.
Wysoki popyt na produkty Spotki , ktory potwierdzajg wyniki finansowe
ostatnich kwartatdw, moze utrzymac sie w najblizszym okresie, nie tylko z
uwagi na relatywnie dobra kondycje branzy budowlanej, ale rowniez ze
wzgledu na wzrost zamoznosci spoteczeristwa (zmiana lokali na wigksze,
produkty premium) oraz zmiane nawykéw konsumentéw wywotang
doswiadczeniami pandemii COVID-19 (krdtszy cykl remontowy).

GlaxoSmithKline PLC to jeden z najwiekszych  koncernow
farmaceutycznych w Europie. Spdtka opracowuje, produkuje i sprzedaje
m.in. szczepionki, leki na recepte, jak i dostepne bez recepty oraz inne
produkty medyczne dostepne powszechnie dla konsumentéw. Portfolio
spotki obejmuje ponad kilkaset pozycji, przy czym najwiecej produktow
powigzanych jest z astmg, chorobami serca i uktadu krazenia, chorobami
skory. Produkty spétki majg rowniez zastosowanie w terapii przeciw HIV
oraz nowotworom.

Hyundai Motor to najwiekszy potudniowokoreanski producent aut.
Spotka jest powigzana wtasnosciowo z Kia Motors, a tak dziatajgcy
koncern zajmuje pozycje w TOPS najwiekszych globalnych producentéw
samochodowych. Spétka korzysta na rosnagcym zainteresowaniu oferta
aut typu SUV. Wraz z oczekiwanym odbiciem gospodarczym stopniowo
powinna nastepowac réwniez odbudowa globalnego popytu w sektorze
automotive, w szczegdlnosci aspekcie modeli o niskoemisyjnym napedzie
(BEV lub PHEV).

Lenovo zostata utworzona w 1984 roku jako dystrybutor sprzetu
komputerowego, obecnie jest liderem na $wiatowym rynku komputeréw
PC z okoto 20% udziatem. Spoétka jest tez wiodacym producentem
smartfonéw oraz serweréw. W kolejnych kwartatach w poprawie
wynikéw powinien tez kontrybuowac¢ segment mobilny, czyli miedzy
innymi Motorola przejeta od Google w 2014 roku, ktéra osiagneta juz
prog rentownosci. Z kolei czynniki jak ekspozycja przychodéw Spoétki na
gospodarke chiniska, czy brak przerwanych tafncuchéw dostaw moga
przetozy¢ sie na wzrost udziatéw rynkowych.

Nestle SA-REG to miedzynarodowa firma, ktdra zajmuje sie produkcja i
sprzedaza szerokiej gamy produktéw spozywczych. Gtdwne kategorie
produktéw obejmujg kawe, wode, produkty mleczne, zywnos$¢ dla
niemowlat, lody, mrozonki, czekolada, karme dla zwierzat domowych, a
takze zywienie kliniczne. Nestle posiada w portfolio okoto 2000
globalnych i lokalnych marek, w tym Nescafe, Purina, Maggi, Winiary,
BoboFrut, CornFlakes, Nateczowianka, Gerber, KitKat, Nespresso. Wraz z
oczekiwanym globalnym ozywieniem gospodarczym, wzrost ufnosci
konsumenckiej moze sprzyja¢ popytowi na produkty z portfolio spétki.
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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 instrumentéw finansowych. BM dotozyto
nalezytej starannosci w celu zapewnienia, iz zawarte informacje nie sg btedne lub nieprawdziwe w dniu ich publikacji. Niniejsza analiza nie jest przygotowana na indywidualne
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 Spdtka Akcyjna z siedzibg w Warszawie przy ul. Kasprzaka 2, 01-211
Warszawa, zarejestrowany w rejestrze przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sadowego przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, XIll Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sgdowego, pod nr KRS 0000011571, posiadajacy NIP 526-10-08-546 oraz kapitat zaktadowy w wysokosci 147 418 918 zt, w catosci wptacony.
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