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PODSUMOWANIE ïProdukty trwajŃce

LP.
Data wyceny
ÎÍÁØâÒÉÍÕÃÈ

Nazwa
WM/
P

$¿Ò¿ Ì¿ÈÀÊÇĺÑØÃÈobserwacji 
(kupon/autocallť$ØÇÃĊ 7×ÉÓÎÓŬ

Komentarz

1 26.04.2018 KOPALNIA ZYSKU III P 16 kwietnia 2021 0Í ǹ ÂÍÒ×ÁÆÁØ¿ÑÍÕ×ÁÆ ÍÀÑÃÐÕ¿ÁÈÇ ÌÇÃ À×ĉÍ autocalla

2 29.05.2018 OPTYMALNE TRIO I P 20 maja 2021 0Í ǹ ÂÍÒ×ÁÆÁØ¿ÑÍÕ×ÁÆ ÍÀÑÃÐÕ¿ÁÈ¿ÁÆ ÌÇÃ À×ĉÍ autocalla

3 24.10.2018 :2q7./7!»/.9 2/:7q* ))P ǶǶ Î¿ĸÂØÇÃÐÌÇÉ¿ ǶǴǶǵ

4 30.11.2018 PEWNYZYSK P 29 listopada 2021

5 30.11.2018 SUPERTERCET P 31 maja 2021 0Í ǵ ÍÀÑÃÐÕ¿ÁÈÇ Õ×Îĉ¿ÁÍÌ× ÉÓÎÍÌŒpo 2,3 i4 obserwacji brak autocall oraz kuponu

6 28.12.2018 PEWNYZYSK II P 23 grudnia 2021

7 31.01.2019 0/$7q*.!SZANSA P 28 stycznia 2022 Po 2 obserwacji brak kuponu

8 01.03.2019 3:!.3! .! 02%-)VP 28 lutego 2022

9 01.04.2019 BEZPIECZNA SZANSA P 31 marca 2022

10 01.04.2019 !-%29+!l3+)% 30!$+) ))P ǵ Î¿ĸÂØÇÃÐÌÇÉ¿ 2021 Po 3 obserwacji brak kuponu oraz autocall

11 07.05.2019 BEZPIECZNA SZANSA II P 6 maja 2022

12 07.05.2019 !-%29+!l3+)% 30!$+) )))P 7 maja 2021 Po 3 obserwacji brak kuponu oraz autocall

13 03.06.2019 KAPITALNA TARCZA IV P 2 czerwca 2022

14 28.06.2019 0/4%.#*!k : /#(2/.DP 27 czerwca 2022

15 28.06.2019 ).6%349#*! : 02%-)DP 27 czerwca 2024

16 31.07.2019 3:!.3! .! 02%-)V )))P 29 lipca 2022

17 31.07.2019 3:!.3! .! 02%-)V )))P 29 lipca 2022

18 30.08.2019 /'2!.)#:/.! :-)%../~G P 29 sierpnia 2022

19 01.10.2019 SUPER TERCET II P ǵ Î¿ĸÂØÇÃÐÌÇÉ¿ ǶǴǶǵPo 1 obserwacji brak kuponu

20 01.10.2019 SUPER TERCET II P ǵ Î¿ĸÂØÇÃÐÌÇÉ¿ ǶǴǶǵPo 1 obserwacji brak kuponu

21 01.10.2019 !-%29+!l3+)% 30!$+) )6P ǵ Î¿ĸÂØÇÃÐÌÇÉ¿ ǶǴǶǵPo 3 obserwacji brak kuponu oraz autocall
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PODSUMOWANIE ïProdukty trwajŃce

LP.
Data wyceny
ÎÍÁØâÒÉÍÕÃÈ

Nazwa
WM/
P

$¿Ò¿ Ì¿ÈÀÊÇĺÑØÃÈobserwacji 
(kupon/autocallť$ØÇÃĊ 7×ÉÓÎÓŬ

Komentarz

22 31.10.2019 3:!.3! .! 02%-)V )6P ǶǼ Î¿ĸÂØÇÃÐÌÇÉ¿2022

23 17.12.2019 INWESTUJGLOBALNIE P 19 czerwca 2023

24 17.12.2019 :k/4!INWESTYCJA P 16 grudnia 2022

25 31.01.2020 INWESTYCJAW KLIMAT P 31 stycznia 2023

26 31.01.2020 :k/4!INWESTYCJA II P 30 stycznia 2023

27 02.03.2020 INWESTYCJAW KLIMAT II P Ǹ ÕÐØÃĜÌÇ¿ ǶǴǶǷ

28 02.03.2020 SREBRNAINWESTYCJA I P 1 marca 2023

29 01.04.2020 SZANSA NA KUPON P Ƕ Î¿ĸÂØÇÃÐÌÇÉ¿ ǶǴǶǷ

30 01.04.2020 SREBRNAINWESTYCJA II P 31 marca 2023

31 22.05.2020 MULTI STRATAEGIA P 24 maja 2021

32 30.06.2020 MULTI STRATAEGIA II P 30 czerwca 2021

33 31.07.2020 ZDROWA INWESTYCJA P 2 sierpnia 2021

34 01.09.2020 0!,)7/ $/ 7:2/34q7  
WM/
P

ǵ ÕÐØÃĜÌÇ¿ ǶǴǶǵ Po1 ÍÀÑÃÐÕ¿ÁÈÇ ǵ Õ×Îĉ¿ÁÍÌ× ÉÓÎÍÌ Õ Õ×ÑÍÉÍĜÁÇ ǶőǹǴȅ ūǹőǴȅ Î¿Ŭ

35 01.09.2020 MULTI KOSZYK P ǵ ÕÐØÃĜÌÇ¿ ǶǴǶǵ

36 01.10.2020 BIOINNOWACJE  
WM/
P

ǵ Î¿ĸÂØÇÃÐÌÇÉ¿ ǶǴǶǵPo1 ÍÀÑÃÐÕ¿ÁÈÇ ǵ Õ×Îĉ¿ÁÍÌ× ÉÓÎÍÌ Õ Õ×ÑÍÉÍĜÁÇ ǶőǹǴȅ ūǹőǴȅ Î¿Ŭ

37 01.10.2020 ZDROWA INWESTYCJA II P ǵ Î¿ĸÂØÇÃÐÌÇÉ¿ ǶǴǶǵ

38 02.11.2020 ENERGETYCZNA INWESTYCJA  
WM/
P

3 maja 2021 Po5 obserwacji 5Õ×Îĉ¿ÁÍ×ÁÆÉÓÎÍÌďÕ Õ Õ×ÑÍÉÍĜÁÇ ǴőǸǶȅ ūǹőǴǸȅ Î¿Ŭ

39 02.11.2020 4%#(./,/')#:.! 0)D4+!P 2 listopada 2021
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PODSUMOWANIE ïProdukty trwajŃce

LP.
Data wyceny
ÎÍÁØâÒÉÍÕÃÈ

Nazwa
WM/
P

$¿Ò¿ Ì¿ÈÀÊÇĺÑØÃÈobserwacji 
(kupon/autocallť$ØÇÃĊ 7×ÉÓÎÓŬ

Komentarz

40 02.11.2020 ENERGETYCZNA INWESTYCJA  
WM/
P

3 maja 2021 Po5 obserwacji 5Õ×Îĉ¿ÁÍ×ÁÆÉÓÎÍÌďÕ Õ Õ×ÑÍÉÍĜÁÇ ǴőǸǶȅ ūǹőǴǸȅ Î¿Ŭ

41 02.11.2020 4%#(./,/')#:.! 0)D4+!P 2 listopada 2021

42 01.12.2020 0/4%.#*!k 352/7#q7  
WM/
P

3 maja 2021 Po4 ÍÀÑÃÐÕ¿ÁÈÇ Ǹ Õ×Îĉ¿ÁÍÌÃ  ÉÓÎÍÌ× Õ Õ×ÑÍÉÍĜÁÇ ǴőǸǶȅ ūǹőǴǸȅ Î¿Ŭ

43 01.12.2020 ~7)!4/7% -!2+) P 1 grudnia 2021

44 04.01.2021 ~7)!4 ')%2  
WM/
P

6 maja 2021 Po3 obserwacji 1Õ×Îĉ¿ÁÍÌ×  ÉÓÎÍÌÕ Õ×ÑÍÉÍĜÁÇ ǴőǸǶȅ ūǹőǴǸȅ Î¿Ŭ

45 04.01.2021 KOSZYK TECHNOLOGII P 4 stycznia 2022

46 01.03.2021 ~7)!4 /.,).%  
WM/
P

1 marca 2022

47 04.02.2021 MULTI KOSZYK II P 4 lutego 2022

48 01.03.2021 ~7)!4/7% -!2+) ))P 1 marca 2022

49 01.04.2021 MOC DYWERSYFKIACJI
WM/
P

1 kwietnia 2022

50 01.04.2021 PORTFEL -/»,)7/3G) P 1 kwietnia 2022

51 03.05.2021 MOC DYWERSYFKIACJI II
WM/
P

3 maja 2022 0ÐÍÂÓÉÒ Õ ÍÄÃÐÁÇÃ Ì¿ ÉÕÇÃÁÇÃĊ

52 06.05.2021 0/24&%, -/»,)7/~#) ))P 6 maja 2022 0ÐÍÂÓÉÒ Õ ÍÄÃÐÁÇÃ Ì¿ ÉÕÇÃÁÇÃĊ

53

54

55
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PODSUMOWANIE ïProdukty zakoŒczone

LP. Nazwa
Data wyceny
ÎÍÁØâÒÉÍÕÃÈ

Ostatnia 
obserwacja

WM/P Instrument bazowy
Przyczyna
Ø¿ÉÍĊÁØÃÌÇ¿

7×Îĉ¿ÁÍÌ×  
É¿ÎÇÒ¿ĉ

7×Îĉ¿ÁÍÌ×  
ĉâÁØÌ× ÉÓÎÍÌ

Zysk w 
skali 
roku*

)ÊÃ ÒÐÕ¿ĉ ÎÐÍÂÓÉÒ 
(maksymalny czas
trwania)

1 +/3:9+ 0%2%k 31.05.2017 02.06.2020 P

3ÎďĉÉÇœ
Å Procter Gamble CoThe
Å Roche Holding AG
Å RoyalDutch Shell PLC
Å Samsung Electronics Co Ltd

wykup 100% 4,35% 1,45% 36M (36M)

2 KOPALNIA ZYSKU I 26.09.2017 26.03.2018 P Stoxx600 Basic Resources autocall 100% 3,50% 7,00% 6M (36M)

3 KAPITALNA TARCZA I 26.04.2018 27.04.2020 P
Solactive European Deep
Value Select 50

wykup 98% -- -- 24M (24M)

4 KAPITALNA TARCZA II 29.05.2018 29.05.2020 P
Solactive European Deep
Value Select 50

wykup 98% -- -- 24M (24M)

5 OPTYMALNE TRIO II 29.06.2018 30.12.2019 P

Indeksy: 
Å Euro StoxxOil & Gas, 
Å Euro StoxxBanks Price,
Å StoxxEurope 600 Basic 

Resources

autocall 100% 12,00% 8,00% 18M (36M)

6 KAPITALNA TARCZA III 29.06.2018 29.06.2020 P
Solactive European Deep
Value Select 50

wykup 98% -- -- 24M (24M)

7 :2q7./7!»/.9 2/:7q*27.09.2018 28.09.2020 P
Solactive Sustainable Development 
Goals World RC 8 EUR Index

wykup 97% -- -- 24M (24M)

8 SUPER DUET II 24.10.2018 23.10.2019 P
3ÎďĉÉÇœ
Å Fiat Chrysler AutomobilesNV,
Å STMicroelectronicsNV

autocall 100% 4,00% 8,00% 6M (36M)

9 SUPER DUET IV 31.05.2019 01.06.2020 P
3ÎďĉÉÇœ
Å SocieteGenerale,
Å Nintendo Co Ltd

autocall 100% 4,00% 8,00% 6M (36M)

10 OPTYMALNY DUET II 01.04.2020 01.10.2020 WM/P
3ÎďĉÉÇœ
Å Lagardere
Å Peugeot

autocall 100% 3,00% 6,00% 6M (48M)

11 OPTYMALNY DUET III 04.05.2020 04.11.2020 WM/P
3ÎďĉÉÇœ
Å Capgemini
Å ServiceNow

autocall 100% 3,00% 6,00% 6M (48M)

ϝ²ȅƴƛƪƛ ǇǊŜȊŜƴǘƻǿŀƴŜ ǿ ǎƪŀƭƛ Ǌƻƪǳ Řƭŀ ǇǊƻŘǳƪǘƽǿ ƪǊƽǘǎȊȅŎƘ ƴƛȍ ǊƻƪΣ ǎŊ ǇǊŜȊŜƴǘƻǿŀƴŜ Ƨŀƪƻ ǿƛŜƭƻƪǊƻǘƴƻǏŏ ƻƪǊŜǎǳ ǘǊǿŀƴƛŀ ǇǊƻŘǳƪǘǳ. Dla ǇǊƻŘǳƪǘƽǿ ǘǊǿŀƧŊŎȅŎƘ ƪǊƽŎŜƧ ƴƛȍ ǊƻƪΣ ƴƛŜ ǎŊ ǘƻ ǊȊŜŎȊȅǿƛǎǘŜ ǿȅƴƛƪƛ ƛ ƴƛŜ ōȅƱȅ ƻƴŜ ƳƻȍƭƛǿŜ Řƻ 
ƻǎƛŊƎƴƛťŎƛŀ ȊŜ ǿȊƎƭťŘǳ ƴŀ ƪǊƽǘǎȊȅ ƻƪǊŜǎ ǘǊǿŀƴƛŀ ǇǊƻŘǳƪǘǳΦ
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PODSUMOWANIE ïProdukty zakoŒczone

LP. Nazwa
Data wyceny
ÎÍÁØâÒÉÍÕÃÈ

Ostatnia 
obserwacja

WM/P Instrument bazowy
Przyczyna
Ø¿ÉÍĊÁØÃÌÇ¿

7×Îĉ¿ÁÍÌ×  
É¿ÎÇÒ¿ĉ

7×Îĉ¿ÁÍÌ×  
ĉâÁØÌ× ÉÓÎÍÌ

Zysk w 
skali 
roku*

)ÊÃ ÒÐÕ¿ĉ ÎÐÍÂÓÉÒ 
(maksymalny czas
trwania)

12
TECHNOLOGICZNY 
0/4%.#*!k

04.05.2020 23.11.2020 WM/P
3ÎďĉÉÇœ
Å Twitter
Å Facebook

autocall 100% 3,00% 6,00% 6M (48M)

13 POSTAWNA BANKI III 26.09.2017 24.03.2018 P Euro StoxxBank Price EUR wykup 72,4% -- -- 36M (36M)

14
30qk+) :!!7!.3/7!.9#( 
TECHNOLOGII

04.05.2020 30.11.2020 WM/P
3ÎďĉÉÇœ
Å Lenovo
Å STMicroelectronics

autocall 100% 7,80% 7,20% 13M (48M)

15 30qk+) Ø %.%2')D30.06.2020 30.12.2020 WM/P
3ÎďĉÉÇœ
Å Conoco Phillips
Å Schlumberger

autocall 100% 3,00% 6,00% 6M (48M)

16 KOPALNIAZYSKU II 24.11.2017 26.01.2021 P
Stoxx600 Basic Resources

wykup 100% 8,24% 2,75% 36M (36M)

17 30qk+) Ø %.%2')D ))31.07.2020 01.02.2021 WM/P
3ÎďĉÉÇœ
Å Conoco Phillips
Å Schlumberger

autocall 100% 3,00% 6,00% 6M (48M)

18 POSTAWNA BANKI IV 23.03.2018 31.07.2020 P Euro StoxxBank Price EUR wykup 85,6% -- -- 36M (36M)

19 SUPER DUET 27.07.2018 29.03.2021 WM/P
3ÎďĉÉÇœ
Å Arcelor Mittal
Å Glencore

autocall 100% 20,0% 8,00% 30M (36M)

ϝ²ȅƴƛƪƛ ǇǊŜȊŜƴǘƻǿŀƴŜ ǿ ǎƪŀƭƛ Ǌƻƪǳ Řƭŀ ǇǊƻŘǳƪǘƽǿ ƪǊƽǘǎȊȅŎƘ ƴƛȍ ǊƻƪΣ ǎŊ ǇǊŜȊŜƴǘƻǿŀƴŜ Ƨŀƪƻ ǿƛŜƭƻƪǊƻǘƴƻǏŏ ƻƪǊŜǎǳ ǘǊǿŀƴƛŀ ǇǊƻŘǳƪǘǳ. Dla ǇǊƻŘǳƪǘƽǿ ǘǊǿŀƧŊŎȅŎƘ ƪǊƽŎŜƧ ƴƛȍ ǊƻƪΣ ƴƛŜ ǎŊ ǘƻ ǊȊŜŎȊȅǿƛǎǘŜ ǿȅƴƛƪƛ ƛ ƴƛŜ ōȅƱȅ ƻƴŜ ƳƻȍƭƛǿŜ Řƻ 
ƻǎƛŊƎƴƛťŎƛŀ ȊŜ ǿȊƎƭťŘǳ ƴŀ ƪǊƽǘǎȊȅ ƻƪǊŜǎ ǘǊǿŀƴƛŀ ǇǊƻŘǳƪǘǳΦ
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NajbliŨsze terminy obserwacji - poziomy notowaŒ wzglňdem barier oraz 
poziom·w odniesienia ïdane na 09.04.2021

Komponent 1 Komponent 2
Kompone

nt 3

Kompone

nt 4

Komponen

t 5
Komponent 1 Komponent 2

Kompone

nt 3

Kompone

nt 4
STOXX Europe 

600 Basic 
-- -- -- -- -- -- -- --

17,5% -- -- -- -- -- -- -- --

Invesco Solar 

ETF

VanEck Vectors Oi l  

Services ETF
-- -- --

Invesco Solar 

ETF

VanEck Vectors 

Oi l  Services ETF
-- --

34,6% 56,9% -- -- -- 34,6% 56,9% -- --

Global  X 

Li thium & 

SPDR S&P Metals  & 

Mining ETF
-- -- --

Global  X 

Li thium & 

SPDR S&P Metals  

& Mining ETF
-- --

12,4% 24,7% -- -- -- 12,4% 24,7% -- --

Nintendo
Take Two 

Interactive
-- -- -- Nintendo

Take Two 

Interactive
-- --

7,0% -1,1% -- -- -- 7,0% -1,1% -- --

S&P500 Index -- -- -- -- -- -- -- --

-47,2% -- -- -- -- -- -- -- --

Euro Stoxx 

Banks

STOXXEurope Basic 

Resour.

EURO 

STOXX Oi l  
-- -- -- -- -- --

10,7% 40,2% 11,5% -- -- -- -- -- --

AbbVie AT&T Atos
Veol ia 

Enviro.

Xiaomi 

Corp
-- -- -- --

13,2% 0,4% -8,1% 19,3% 53,9% -- -- -- --

ThyssenKrupp 

AG
Nintendo Co Ltd

Deutsche 

Lufthans
-- --

ThyssenKrupp 

AG
Nintendo Co Ltd

Deutsche 

Lufthansa 
--

-3,5% 62,6% -34,9% -- -- -3,5% 62,6% -34,9% --

Global  X 

Li thium & 

SPDR S&P Metals  & 

Mining ETF
-- -- --

Global  X 

Li thium & 

SPDR S&P Metals  

& Mining ETF
-- --

12,4% 24,7% -- -- -- 12,4% 24,7% -- --

Invesco Solar 

ETF

VanEck Vectors Oi l  

Services ETF
-- -- --

Invesco Solar 

ETF

VanEck Vectors 

Oi l  Services ETF
-- --

34,6% 56,9% -- -- -- 34,6% 56,9% -- --

Nintendo
Take Two 

Interactive
-- -- -- Nintendo

Take Two 

Interactive
-- --

7,0% -1,1% -- -- -- 7,0% -1,1% -- --

AT&T China Mobi le
Dialog 

Semi.
E.On Neste -- -- -- --

-0,8% -4,1% 37,1% -0,9% 24,4% -- -- -- --

Lp.

Prawdopodobie

Ƶǎǘǿƻ 

pozytywnego 

scenariusza w 

ƴŀƧōƭƛȍǎȊȅƳ 

odczycie

²ȅǇƱŀǘŀ ǿ 

pozytywnym 

scenariuszu 

dla 

ƴŀƧōƭƛȍǎȊŜƧ 

obserwacji  

(kupon)

²
ȅ
Ǉ
Ʊ
ŀ
ǘ
ŀ
 
Ř
ƻ
ǘ
ȅ
Ŏ
Ƙ
Ŏ
Ȋ
ŀ
ǎ
ƻ
ǿ
ŀ

W
o
lu

m
e

n

 w
 m

ln
 P

L
N

²
ȅ
Ŏ
Ŝ
ƴ
ŀ
 
ō
ƛ
Ŝ
ȍ
Ŋ
Ŏ
ŀ
 
ƴ
ŀ
 
D
t
²

Nazwa
Data wyceny 

ǇƻŎȊŊǘƪƻǿŜƧ

Data 

ƴŀƧōƭƛȍǎȊŜƧ 

obserwacji  

(kupon/autocal

ƭκ5ȊƛŜƵ 

Wykupu)

wŜƭŀŎƧŀ ǇƻǎȊŎȊŜƎƽƭƴȅŎƘ ƪƻƳǇƻƴŜƴǘƽǿ ǿ ƪƻǎȊȅƪŀŎƘ Řƻ ōŀǊƛŜǊȅ 

AUTOCALL

ϝόǿŀǊǘƻǏŏ 5h5!¢bL! ƻȊƴŀŎȊŀ Ƨŀƪƛ ǎǇŀŘŜƪ ahÀ9 Ȋŀƴƻǘƻǿŀŏ 

ƪƻƳǇƻƴŜƴǘ ŀōȅ ǎǇŜƱƴƛƱ ǎƛť Řŀƴȅ ǿŀǊǳƴŜƪύ

ϝϝόǿŀǊǘƻǏŏ ¦W9ab! ƻȊƴŀŎȊŀ Ƨŀƪƛ ǿȊǊƻǎǘ a¦{L Ȋŀƴƻǘƻǿŀŏ ƪƻƳǇƻƴŜƴǘ 

ŀōȅ ǎǇŜƱƴƛƱ ǎƛť Řŀƴȅ ǿŀǊǳƴŜƪύ

wŜƭŀŎƧŀ ǇƻǎȊŎȊŜƎƽƭƴȅŎƘ ƪƻƳǇƻƴŜƴǘƽǿ ǿ ƪƻǎȊȅƪŀŎƘ Řƻ 

bariery KUPONU/poziomu bariery pozytywnego 

scenariusza

ϝόǿŀǊǘƻǏŏ 5h5!¢bL! ƻȊƴŀŎȊŀ Ƨŀƪƛ ǎǇŀŘŜƪ ahÀ9 

Ȋŀƴƻǘƻǿŀŏ ƪƻƳǇƻƴŜƴǘ ŀōȅ ǎǇŜƱƴƛƱ ǎƛť Řŀƴȅ ǿŀǊǳƴŜƪύ

ϝϝόǿŀǊǘƻǏŏ ¦W9ab! ƻȊƴŀŎȊŀ Ƨŀƪƛ ǿȊǊƻǎǘ a¦{L 

Ȋŀƴƻǘƻǿŀŏ ƪƻƳǇƻƴŜƴǘ ŀōȅ ǎǇŜƱƴƛƱ ǎƛť Řŀƴȅ ǿŀǊǳƴŜƪύ

5ǳȍŜ 

(partycypacja)

partycypacja 

ǿŜ ǿȊǊƻǏŎƛŜ 

+ wykup

-- 79,3 118,62%1 KOPALNIA ZYSKU III2018-04-26 2021-04-16

5ǳȍŜ όƪǳǇƻƴύ

5ǳȍŜ όŀǳǘƻŎŀƭƭύ
0,42% 5x0,42% 11,1 98,99%2

Energetyczna 

Inwestycja
2020-11-02 2021-05-03

5ǳȍŜ όǘȅƭƪƻ 

kupon)
0,42% 4x0,42% 12,7 96,07%3

tƻǘŜƴŎƧŀƱ 

{ǳǊƻǿŎƽǿ
2020-12-01 2021-05-03

aŀƱŜ όǘȅƭƪƻ 

kupon)
1,26% 1x0,42% 23,8 91,90%4 |ǿƛŀǘ DƛŜǊ2021-01-04 2021-05-06

aŀƱŜ
10,0% + 

autocal l
-- 10,5 99,41%5 AMERY. SPADKI III 2019-05-07 2021-05-07

5ǳȍŜ 24% + wykup -- 52,1 118,81%6 OPTYMALNE TRIO I2018-05-29 2021-05-20

|ǊŜŘƴƛŜ3% + autocal l -- 12,9 97,40%7 Multi  Strategia 2020-05-22 2021-05-24

aŀƱŜ όƪǳǇƻƴύ

aŀƱŜ όŀǳǘƻŎŀƭƭύ

16% + 

autocal l
1 x 4,00% 3,6 56,60%8 SUPER TERCET 2018-11-30 2021-05-31

5ǳȍŜ όǘȅƭƪƻ 

kupon)
0,42% 4x0,42% 12,7 96,07%9

tƻǘŜƴŎƧŀƱ 

{ǳǊƻǿŎƽǿ
2020-12-01 2021-06-01

5ǳȍŜ όƪǳǇƻƴύ

5ǳȍŜ όŀǳǘƻŎŀƭƭύ
0,42% 5x0,42% 11,1 98,99%10

Energetyczna 

Inwestycja
2020-11-02 2021-06-02

aŀƱŜ όǘȅƭƪƻ 

kupon)
1,26% 1x0,42% 23,8 91,90%11 |ǿƛŀǘ DƛŜǊ2021-01-04 2021-06-04

|ǊŜŘƴƛŜ3% + autocal l -- 41,2 95,35%12 Multi  Strategia II 2020-06-30 2021-06-30
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KOPALNIA ZYSKU

Á Naszeobecnenastawieniedo globalnegorynkuakcji jest pozytywneȊŀǊƽǿƴƻwƪǊƽǘƪƛƳΣǏǊŜŘƴƛƳjak i ŘƱǳƎƛƳterminie.
Á {ǇƽƱƪƛǇǊȊŜǘǿŀǊȊŀƧŊŎŜsurowceǇǊȊŜƳȅǎƱƻǿŜi ǿȅǘǿŀǊȊŀƧŊŎŜprodukty dla ǇǊȊŜƳȅǎƱǳǎŊmocnoǳȊŀƭŜȍƴƛƻƴŜod koniunktury w

sektorze. TymsamymƴŀƭŜȍŊdo ōǊŀƴȍcyklicznych,ƪǘƽǊȅŎƘwyniki ǊƻǎƴŊwraz zǇƻǇǊŀǿƛŀƧŊŎŊǎƛťǎȅǘǳŀŎƧŊƳŀƪǊƻŜƪƻƴƻƳƛŎȊƴŊi
ǊƻǎƴŊŎȅƳƛcenamiǎǳǊƻǿŎƽǿ.

Á W pierwszejǇƻƱƻǿƛŜ2020r. indeksǘǊŀŎƛƱz uwagina obawy o globalnypopyt na surowceǇǊȊŜƳȅǎƱƻǿȅw ȊǿƛŊȊƪǳzŜǇƛŘŜƳƛŊ
koronawirusa. NiemniejŘȊƛŀƱŀƴƛŀstymulacyjneƴŀƧǿƛťƪǎȊȅŎƘōŀƴƪƽǿcentralnychorazǊȊŊŘƽǿpowinnyw ŘǳȍŜƧmierzeȊƱŀƎƻŘȊƛŏ
skutki epidemii i tym samymȊǿƛťƪǎȊȅŏǇǊŀǿŘƻǇƻŘƻōƛŜƵǎǘǿƻodbiciawzrostugospodarczegow perspektywieōƛŜȍŊŎŜƎƻroku,
mimokolejnychfal pandemii.

Á ObecnieƧŜǎǘŜǏƳȅpozytywnienastawienido Indeksu. WȊǿƛŊȊƪǳzestopniowym wygaszaniemƻōƻǎǘǊȊŜƵŘƻǘȅƪŀƧŊŎȅŎƘȊŀƪƱŀŘȅ
i fabryki, a ǘŀƪȍŜutrzymanie dobrej kondycji finansowej ƪƻƴǎǳƳŜƴǘƽǿΣczemu ǎǇǊȊȅƧŀŏpowinny ǿŘǊƻȍƻƴŜpakiety
stymulacyjneze strony fiskalnej i monetarnej, widzimy ǎǘƻǇƴƛƻǿŊƻŘōǳŘƻǿťpopytu na surowceǇǊȊŜƳȅǎƱƻǿŜΣƪǘƽǊȅjest
ƴŀǇťŘȊŀƴȅprzez ƎƻǎǇƻŘŀǊƪťtŀƵǎǘǿŀ|ǊƻŘƪŀ. Mocnym wsparciem dla ǇƻǿȅȍǎȊŜƎƻscenariuszaǇƻȊƻǎǘŀƧŊoczekiwania
powszechnejŘƻǎǘťǇƴƻǏŎƛǎȊŎȊŜǇƛŜƵΣco ǇǊȊȅǎǇƛŜǎȊȅƱƻōȅȊŀƪƻƵŎȊŜƴƛŜΣa tym samymǎƪŀƭťpandemii. W ƪƻƴǘŜƪǏŎƛŜpandemii
obawyǿȊōǳŘȊŀƧŊnowe szczepywirusa,ƪǘƽǊŜōťŘŊǿȅƳǳǎȊŀŏmodyfikacjew szczepionkach,a tym samymƳƻƎŊǇǊȊŜƱƻȍȅŏǎƛť
na ƻŘǎǳƴƛťŎƛŜw czasieƻȍȅǿƛŜƴƛŀgospodarczego. Z kolei z ŎȊȅƴƴƛƪƽǿrynkowych ƴƛŜǇŜǿƴƻǏŏǿȊōǳŘȊŀƧŊostatnie wzrosty
ǊŜƴǘƻǿƴƻǏŎƛobligacjiskarbowychw obawie przedǊƻǎƴŊŎȅƳƛoczekiwaniamiinflacyjnymi,ƪǘƽǊŜƳƻƎƱȅōȅōȅŏargumentemdo
ǿŎȊŜǏƴƛŜƧǎȊŜƎƻȊŀŎƛŜǏƴƛŀƴƛŀpolityki monetarnejprzezƴŀƧǿƛťƪǎȊŜbanki centralne. OtoczenieǊƻǎƴŊŎȅŎƘƻŎȊŜƪƛǿŀƵinflacyjnych
z ƪǘƽǊȅƳmamy obecnie do czynienia faworyzuje takie sektory jak ōŀƴƪƻǿƻǏŏi ǎǇƽƱƪƛcykliczne, m.in. surowcowe i
ǇǊȊŜƳȅǎƱƻǿŜ.

Á KZIII: Niestetyw ǇƛŊǘŜƧobserwacjiindeksȊƴŀƭŀȊƱǎƛťǇƻƴƛȍŜƧpoziomuǇƻŎȊŊǘƪƻǿŜƎƻΣa tym samymprodukt trwa do obserwacji
Wykupu(16kwietnia2021).

Á 5Ȋƛťƪƛsilnym wzrostom indeksu na fali globalnegooptymizmu oraz widocznegoǇǊȊŜǇƱȅǿǳƪŀǇƛǘŀƱǳdo ǎŜƪǘƻǊƽǿbardziej
cyklicznych, w dniu wykupu prawdopodobny jest wzrost indeksuǿȊƎƭťŘŜƳpoziomuǇƻŎȊŊǘƪƻǿŜƎƻΣw czymǇŀǊǘȅŎȅǇƻǿŀŏ
ōťŘťposiadaczeŎŜǊǘȅŦƛƪŀǘƽǿ.
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100% - bariera autocall

P KOPALNIA ZYSKU III

Instrumenty bazowy STOXX Europe 600 Basic Resources

Koszyk 

ǎǇƽƱŜƪκƛƴŘŜƪǎƽǿκǎǳǊƻǿŎƽǿ
--

hŎƘǊƻƴŀ ƪŀǇƛǘŀƱǳ млл҈ όǿŀǊǳƴƪƻǿŀ Ȋ ōŀǊƛŜǊŊ ур҈ύ

Czas trwania 

(Data Wyceny Wykupu)
3Y (2021-04-16)

Obserwacje co 6M

bŀƧōƭƛȍǎȊŀ ƻōǎŜǊǿŀŎƧŀ 

(liczba dni, nr obserwacji) 
16-04-2021 (7 dni, nr 6)

Kupon okresowy/na koniec ƴŀǊŀǎǘŀƧŊŎŜ пΣтр҈ όŎƻ сaύ

²ȅǇƱŀǘŀ ǿ ǇƻȊȅǘȅǿƴȅƳ 

ǎŎŜƴŀǊƛǳǎȊǳ Řƭŀ ƴŀƧōƭƛȍǎȊŜƧ 

obserwacji

ǇŀǊǘȅŎȅǇŀŎƧŀ ǿŜ ǿȊǊƻǏŎƛŜ Ҍ ǿȅƪǳǇ

Bariera autocall 100% we wszystkich obserwacjach

Bariera kuponu w danej 

obserwacji
--

tƻȊƛƻƳ ǇƻŎȊŊǘƪƻǿȅ 477,45

/Ŝƴŀ ōƛŜȍŊŎŀ 578,76

hŘƭŜƎƱƻǏŏ ŎŜƴȅ ōƛŜȍŊŎŜƧ Řƻ 

bariery autocall
17,5%

hŘƭŜƎƱƻǏŏ ŎŜƴȅ ōƛŜȍŊŎŜƧ Řƻ 

bariery kuponu
--

tƻǘŜƴŎƧŀƱ ǿȊǊƻǎǘǳκǎǇŀŘƪǳ ǿƎ 

Paris WM (rekomendacja)
--

tƻǘŜƴŎƧŀƱ ǿȊǊƻǎǘǳκǎǇŀŘƪǳ ǿƎ 

Konsensusu rynkowego
--

Wycena rynkowa na 

GPW/Emitenta (2021-04-06)
118,62%

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
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OPTYMALNE TRIO I

Á Naszeobecnenastawieniedo globalnegorynku akcji jest pozytywneȊŀǊƽǿƴƻw ƪǊƽǘƪƛƳΣǏǊŜŘƴƛƳjak i ŘƱǳƎƛƳterminie. Jednymz
ǊȅƴƪƽǿΣƪǘƽǊȅpreferujemy jest europejski rynek akcji ςpowinien on ȊŀŎƘƻǿȅǿŀŏǎƛťrelatywnie lepiej z uwagi na ƴƛȍǎȊȅpoziom
wycen,ǿȅȍǎȊŊŎȅƪƭƛŎȊƴƻǏŏi ǇƻǘŜƴŎƧŀƱdo poprawyƳŀǊȍorazǿȅƴƛƪƽǿǎǇƽƱŜƪ.

Á ²ǏǊƽŘǎŜƪǘƻǊƽǿGrupaBNPposiadapozytywnenastawieniedla sektorabankowegoorazpodstawowychǎǳǊƻǿŎƽǿǇǊȊŜƳȅǎƱƻǿȅŎƘi
neutralnedla sektoraenergetycznego. Doniesieniao szczepionceǿǇƱȅƴťƱȅnaȊŀǳǿŀȍŀƭƴŊǊŜƭƻƪŀŎƧťƪŀǇƛǘŀƱǳdoǎǇƽƱŜƪcyklicznych,do
ƪǘƽǊȅŎƘƴŀƭŜȍȅǊƽǿƴƛŜȍsektorbankowy.

Á 9ƪƻƴƻƳƛǏŎƛGrupyBNPParibasƻŎȊŜƪǳƧŊw ŘƱǳȍǎȊȅƳterminie stabilizacjicen ropy naftowej po ostatnichwzrostach. Wsparciemdla
surowca pozostajekontrola ǇƻŘŀȍȅprzez kartel OPEC+,zmniejszonewydobycie w USAoraz stopniowy ǇƻǿǊƽǘpopytu wraz z
oczekiwanymodbiciemgospodarczym. ObecniestratedzyBNPParibasƻŎȊŜƪǳƧŊΣȍŜnotowaniaropy gatunkuBrentōťŘŊƪǎȊǘŀƱǘƻǿŀŏ
ǎƛťw okolicy60USDōŀǊȅƱƪŀw horyzoncieƪƻƵŎŀ2021roku.

Á W pierwszejǇƻƱƻǿƛŜ2020r. indeksyƻŘƴƻǘƻǿŀƱȅǿȅǊŀȋƴŜspadki,ƪǘƽǊŜōȅƱȅspowodowaneǳŎƛŜŎȊƪŊƛƴǿŜǎǘƻǊƽǿz globalnychǊȅƴƪƽǿ
akcji z uwagina ƴƛŜǇŜǿƴƻǏŏȊǿƛŊȊŀƴŊz gospodarczymiskutkamipandemiiCOVID-19. NiemniejŘȊƛŀƱŀƴƛŀstymulacyjneƴŀƧǿƛťƪǎȊȅŎƘ
ōŀƴƪƽǿcentralnychorazǊȊŊŘƽǿpowinny w ŘǳȍŜƧmierzeȊƱŀƎƻŘȊƛŏskutki epidemii i tym samymȊǿƛťƪǎȊȅŏǇǊŀǿŘƻǇƻŘƻōƛŜƵǎǘǿƻ
odbiciawzrostugospodarczegow perspektywieōƛŜȍŊŎŜƎƻroku,mimo kolejnychfal pandemii. DodatkowymczynnikiemǿǎǇƛŜǊŀƧŊŎȅƳ
optymizm ƛƴǿŜǎǘƻǊƽǿjest ǊƽǿƴƛŜȍstopniowa dystrybucja szczepionekprzeciwko COVID-19, ƪǘƽǊŀpowinna ǇǊȊŜƱƻȍȅŏǎƛťna
wygasaniepandemii w II ǇƻƱƻǿƛŜbr. W ƪƻƴǘŜƪǏŎƛŜpandemii obawy ǿȊōǳŘȊŀƧŊnowe szczepywirusa, ƪǘƽǊŜōťŘŊǿȅƳǳǎȊŀŏ
modyfikacjew szczepionkach,a tym samymƳƻƎŊǇǊȊŜƱƻȍȅŏǎƛťnaƻŘǎǳƴƛťŎƛŜw czasieƻȍȅǿƛŜƴƛŀgospodarczego. Zkolei zŎȊȅƴƴƛƪƽǿ
rynkowychƴƛŜǇŜǿƴƻǏŏǿȊōǳŘȊŀƧŊostatnie wzrosty ǊŜƴǘƻǿƴƻǏŎƛobligacji skarbowychw obawie przedǊƻǎƴŊŎȅƳƛoczekiwaniami
inflacyjnymi,ƪǘƽǊŜƳƻƎƱȅōȅōȅŏargumentemdoǿŎȊŜǏƴƛŜƧǎȊŜƎƻȊŀŎƛŜǏƴƛŀƴƛŀpolityki monetarnej przezƴŀƧǿƛťƪǎȊŜbanki centralne.
OtoczenieǊƻǎƴŊŎȅŎƘƻŎȊŜƪƛǿŀƵinflacyjnychzƪǘƽǊȅƳmamy obecniedo czynieniafaworyzuje takie sektory jak ōŀƴƪƻǿƻǏŏi ǎǇƽƱƪƛ
cykliczne,m.in. surowcowei ǇǊȊŜƳȅǎƱƻǿŜ.

Á W ǎȊƽǎǘŜƧobserwacji(WycenaWykupu)bariera kuponuƻōƴƛȍŀǎƛťdo poziomu70%ǿŀǊǘƻǏŎƛǇƻŎȊŊǘƪƻǿŜƧ. Obecniewszystkietrzy
instrumentybazoweȊƴŀƧŘǳƧŊǎƛťǇƻǿȅȍŜƧtej barierycoȊǿƛťƪǎȊŀszansenaǿȅǇƱŀǘťkuponunakoniectrwaniaproduktu.

Komentarz:
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Instrumenty bazowy

Koszyk 

ǎǇƽƱŜƪκƛƴŘŜƪǎƽǿκǎǳǊƻǿŎƽǿ
Euro Stoxx Banks

STOXXEurope 

Basic Resour.

EURO STOXX Oil 

& Gas

hŎƘǊƻƴŀ ƪŀǇƛǘŀƱǳ

Czas trwania 

(Data Wyceny Wykupu)

Obserwacje

bŀƧōƭƛȍǎȊŀ ƻōǎŜǊǿŀŎƧŀ 

(liczba dni, nr obserwacji) 

Kupon okresowy/na koniec

²ȅǇƱŀǘŀ ǿ ǇƻȊȅǘȅǿƴȅƳ 

ǎŎŜƴŀǊƛǳǎȊǳ Řƭŀ ƴŀƧōƭƛȍǎȊŜƧ 

obserwacji

Bariera autocall

Bariera kuponu w danej 

obserwacji

tƻȊƛƻƳ ǇƻŎȊŊǘƪƻǿȅ112,31 494,06 337,49

/Ŝƴŀ ōƛŜȍŊŎŀ88,00 578,76 266,98

hŘƭŜƎƱƻǏŏ ŎŜƴȅ ōƛŜȍŊŎŜƧ Řƻ 

bariery autocall
10,7% 40,2% 11,5%

hŘƭŜƎƱƻǏŏ ŎŜƴȅ ōƛŜȍŊŎŜƧ Řƻ 

bariery kuponu
-- -- --

tƻǘŜƴŎƧŀƱ ǿȊǊƻǎǘǳκǎǇŀŘƪǳ ǿƎ 

Paris WM (rekomendacja)
-- -- --

tƻǘŜƴŎƧŀƱ ǿȊǊƻǎǘǳκǎǇŀŘƪǳ ǿƎ 

Konsensusu rynkowego
-- -- --

Wycena rynkowa na 

GPW/Emitenta (2021-04-06)

OPTYMALNE TRIO I

YƻǎȊȅƪ LƴŘŜƪǎƽǿ ²ƻǊǎǘ hŦ όоύ

100% (warunkowa z limitem 60%)

3Y (2021-05-20)

co 6M

20-05-2021 (41 dni, nr 6)

ƴŀǊŀǎǘŀƧŊŎŜ пΣл҈ όуΣл҈ Ǉŀύ

24% + wykup

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

(30M)

--

118,81%
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70% - bariera kuponu

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
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ZRčWNOWAŧONY ROZWčJ II

Á WǎƪƱŀŘindeksuwchodzi50 ǎǇƽƱŜƪnotowanychna globalnych
rynkach, wybranych pod ƪŊǘŜƳnie tylko ǇƱȅƴƴƻǏŎƛczy
ȊƳƛŜƴƴƻǏŎƛΣale przedewszystkimzeǿȊƎƭťŘǳnaǳǿȊƎƭťŘƴƛŀƴƛŜ
kryterium etycznegoorazǎǇƻƱŜŎȊƴŜƎƻw podejmowaniudecyzji
inwestycyjnych. Poza ƪƻƴŎŜǇŎƧŊȊŀƪƱŀŘŀƧŊŎŊΣȍŜ
ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿƻpowinno ǇǊȊȅƴƻǎƛŏszerokoǇƻƧťǘŜƪƻǊȊȅǏŎƛ
wszystkim interesariuszom(w tym ǎǇƻƱŜŎȊƴƻǏŎƛƻƳlokalnym
oraz ǏǊƻŘƻǿƛǎƪǳύΣdo inwestycji odpowiedzialnychǎǇƻƱŜŎȊƴƛŜ
ǎƪƱŀƴƛŀƧŊǊƽǿƴƛŜȍglobalne trendy, jak ǊƻǎƴŊŎȅpoziom
ȊŀƴƛŜŎȊȅǎȊŎȊŜƵΣprzeludnienieoraz wzrost poziomuȍȅŎƛŀΣprzy
ograniczonych zasobach naturalnych, brakach
infrastrukturalnych, czy ǿƛťƪǎȊŜƧǏǿƛŀŘƻƳƻǏŎƛekologicznej
ǎǇƻƱŜŎȊŜƵǎǘǿŀ. PraktykiȊǊƽǿƴƻǿŀȍƻƴŜƎƻrozwojunieǎŊjeszcze
w ǇŜƱƴƛdocenioneprzezƛƴǿŜǎǘƻǊƽǿna globalnymorazpolskim
rynku akcji,mimoƛȍfirmy, ƪǘƽǊŜǿŘǊŀȍŀƧŊƪƻƴŎŜǇŎƧťinwestycji
SRIzazwyczajǇƻǎƛŀŘŀƧŊsolidne fundamenty biznesoweoraz
ŎŜŎƘǳƧŊǎƛťǿȅǎƻƪŊŜŦŜƪǘȅǿƴƻǏŎƛŊ.

Á Nasze obecne nastawienie do Ǌȅƴƪƽǿakcji w krajach
ǊƻȊǿƛƴƛťǘȅŎƘjest pozytywneȊŀǊƽǿƴƻw ƪǊƽǘƪƛƳΣǏǊŜŘƴƛƳjak i
ŘƱǳƎƛƳterminie

Á Zwracamy ǳǿŀƎťΣȍŜǎǇƽƱƪƛƴŀƭŜȍŊŎŜdo grona ǎǇƻƱŜŎȊƴƛŜ
odpowiedzialnych ȊŀŎƘƻǿǳƧŊǎƛťw ŘƱǳƎƛƳterminie lepiej
ǿȊƎƭťŘŜƳszerokiegorynkuakcji.

Komentarz:
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Instrumenty bazowy
Solactive Sustainable Development Goals World RC 8 

EUR Index

Koszyk 

ǎǇƽƱŜƪκƛƴŘŜƪǎƽǿκǎǳǊƻǿŎƽǿ
--

hŎƘǊƻƴŀ ƪŀǇƛǘŀƱǳ 100% bezwarunkowa

Czas trwania 

(Data Wyceny Wykupu)
3Y (2021-10-22)

Obserwacje na koniec

bŀƧōƭƛȍǎȊŀ ƻōǎŜǊǿŀŎƧŀ 

(liczba dni, nr obserwacji) 
22-10-2021 (196 dni, nr 1)

Kupon okresowy/na koniec 12% (4,0% pa)

²ȅǇƱŀǘŀ ǿ ǇƻȊȅǘȅǿƴȅƳ 

ǎŎŜƴŀǊƛǳǎȊǳ Řƭŀ ƴŀƧōƭƛȍǎȊŜƧ 

obserwacji

12% + wykup

Bariera autocall --

Bariera kuponu w danej 

obserwacji
100% w Dniu Wykupu

tƻȊƛƻƳ ǇƻŎȊŊǘƪƻǿȅ 175,51

/Ŝƴŀ ōƛŜȍŊŎŀ 185,49

hŘƭŜƎƱƻǏŏ ŎŜƴȅ ōƛŜȍŊŎŜƧ Řƻ 

bariery autocall
--

hŘƭŜƎƱƻǏŏ ŎŜƴȅ ōƛŜȍŊŎŜƧ Řƻ 

bariery kuponu
5,4%

tƻǘŜƴŎƧŀƱ ǿȊǊƻǎǘǳκǎǇŀŘƪǳ ǿƎ 

Paris WM (rekomendacja)
--

tƻǘŜƴŎƧŀƱ ǿȊǊƻǎǘǳκǎǇŀŘƪǳ ǿƎ 

Konsensusu rynkowego
--

Wycena rynkowa na 

GPW/Emitenta (2021-04-06)
107,94%

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
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PEWNY ZYSK

Á Indeksbazowyskonstruowanyjestw oparciuo zasadyinwestowania
αǿǿŀǊǘƻǏŏέ. Oznaczato, ƛȍw jegoǎƪƱŀŘǿŎƘƻŘȊŊniskowyceniane
podmioty o stabilnej sytuacji finansowej, ŎƘŀǊŀƪǘŜǊȅȊǳƧŊŎŜǎƛť
ǇƻƴŀŘǇǊȊŜŎƛťǘƴȅƳƛperspektywamiwzrostuǿŀǊǘƻǏŎƛprowadzonego
biznesu. Selekcja ǎǇƽƱŜƪodbywa ǎƛťz wykorzystaniem
zaawansowanychƴŀǊȊťŘȊƛƛƭƻǏŎƛƻǿȅŎƘΣzǳǿȊƎƭťŘƴƛŜƴƛŜƳkryterium
wysokiej ǇƱȅƴƴƻǏŎƛΣniskiej ȊƳƛŜƴƴƻǏŎƛƴƻǘƻǿŀƵoraz regularnej
ǿȅǇƱŀǘȅdywidendy.

Á Nasze obecne nastawienie do globalnego rynku akcji jest
pozytywne ȊŀǊƽǿƴƻw ƪǊƽǘƪƛΣǏǊŜŘƴƛƳjak i ŘƱǳƎƛƳterminie.
Jednymz ǊȅƴƪƽǿΣƪǘƽǊȅpreferujemy jest europejski rynek akcji ς
powinien on ȊŀŎƘƻǿȅǿŀŏǎƛťrelatywnie lepiej z uwagi na ƴƛȍǎȊȅ
poziom wycen, ǿȅȍǎȊŊŎȅƪƭƛŎȊƴƻǏŏi ǇƻǘŜƴŎƧŀƱdo poprawy ƳŀǊȍ
orazǿȅƴƛƪƽǿǎǇƽƱŜƪ.

Á W pierwszejǇƻƱƻǿƛŜ2020 r. indeks ƻŘƴƻǘƻǿŀƱǿȅǊŀȋƴŜspadki,
ƪǘƽǊŜōȅƱȅspowodowaneǳŎƛŜŎȊƪŊƛƴǿŜǎǘƻǊƽǿz globalnychǊȅƴƪƽǿ
akcji z uwagi na ƴƛŜǇŜǿƴƻǏŏȊǿƛŊȊŀƴŊz gospodarczymiskutkami
pandemii COVID-19. NiemniejŘȊƛŀƱŀƴƛŀstymulacyjneƴŀƧǿƛťƪǎȊȅŎƘ
ōŀƴƪƽǿcentralnychorazǊȊŊŘƽǿpowinnyw ŘǳȍŜƧmierzeȊƱŀƎƻŘȊƛŏ
skutki epidemii i tym samym ȊǿƛťƪǎȊȅŏǇǊŀǿŘƻǇƻŘƻōƛŜƵǎǘǿƻ
odbicia wzrostu gospodarczegow perspektywieōƛŜȍŊŎŜƎƻroku,
mimo kolejnychfal pandemii.tƻǿȅȍǎȊŊǘŜȊťǇƻǘǿƛŜǊŘȊŀƧŊostatnie
twarde dane makroekonomiczneoraz ǿǎƪŀȋƴƛƪƛǿȅǇǊȊŜŘȊŀƧŊŎŜ
takie jak PMI, coǇǊȊŜƪƱŀŘŀǎƛťǊƽǿƴƛŜȍnaǇƻŎȊŊǘŜƪrewizji w ƎƽǊť
prognozgospodarczych,co w kwietniu ǊƽǿƴƛŜȍuczyniliŜƪƻƴƻƳƛǏŎƛBNP
ParibasǎǇƻŘȊƛŜǿŀƧŊŎǎƛťwzrostu globalnegoPKBo 6,1% r/r vs 5,6%

poprzednio. Mocnym wsparciem dla ǇƻǿȅȍǎȊŜƎƻscenariusza
ǇƻȊƻǎǘŀƧŊoczekiwania powszechnej ŘƻǎǘťǇƴƻǏŎƛǎȊŎȊŜǇƛŜƵΣco
ǇǊȊȅǎǇƛŜǎȊȅƱƻōȅȊŀƪƻƵŎȊŜƴƛŜΣa tym samymǎƪŀƭťpandemii. Niemniej
obawy obecnie ǿȊōǳŘȊŀƧŊnowe szczepy wirusa, ƪǘƽǊŜōťŘŊ
ǿȅƳǳǎȊŀŏmodyfikacje w szczepionkach,a tym samym ƳƻƎŊ
ǇǊȊŜƱƻȍȅŏǎƛťna ƻŘǎǳƴƛťŎƛŜw czasieƻȍȅǿƛŜƴƛŀgospodarczego. W
ƪƻƴǘŜƪǏŎƛŜpandemiiobawyǿȊōǳŘȊŀƧŊnowe szczepywirusa,ƪǘƽǊŜ
ōťŘŊǿȅƳǳǎȊŀŏmodyfikacjew szczepionkach,a tym samymƳƻƎŊ
ǇǊȊŜƱƻȍȅŏǎƛťna ƻŘǎǳƴƛťŎƛŜw czasieƻȍȅǿƛŜƴƛŀgospodarczego. Z
kolei z ŎȊȅƴƴƛƪƽǿrynkowych ƴƛŜǇŜǿƴƻǏŏǿȊōǳŘȊŀƧŊostatnie
wzrosty ǊŜƴǘƻǿƴƻǏŎƛobligacji skarbowych w obawie przed
ǊƻǎƴŊŎȅƳƛoczekiwaniami inflacyjnymi, ƪǘƽǊŜƳƻƎƱȅōȅōȅŏ
argumentem do ǿŎȊŜǏƴƛŜƧǎȊŜƎƻȊŀŎƛŜǏƴƛŀƴƛŀpolityki monetarnej
przezƴŀƧǿƛťƪǎȊŜbankicentralne.

Á Co ƴŀƧǿŀȍƴƛŜƧǎȊŜprodukt oferuje gwarantowany kupon na
poziomie1,0%w DniuWykupu.

Komentarz:
P PEWNY ZYSK I PEWNY ZYSK II

Instrumenty bazowy

Koszyk 

ǎǇƽƱŜƪκƛƴŘŜƪǎƽǿκǎǳǊƻǿŎƽǿ
-- --

hŎƘǊƻƴŀ ƪŀǇƛǘŀƱǳ

Czas trwania 

(Data Wyceny Wykupu)
3Y (2021-11-29) 3Y (2021-12-23)

Obserwacje

bŀƧōƭƛȍǎȊŀ ƻōǎŜǊǿŀŎƧŀ 

(liczba dni, nr obserwacji) 

29-11-2021 (234 dni, nr 

1)

23-12-2021 (258 dni, nr 

1)

Kupon okresowy/na koniec

²ȅǇƱŀǘŀ ǿ ǇƻȊȅǘȅǿƴȅƳ 

ǎŎŜƴŀǊƛǳǎȊǳ Řƭŀ ƴŀƧōƭƛȍǎȊŜƧ 

obserwacji

15% + wykup 15% + wykup

Bariera autocall -- --

Bariera kuponu w danej 

obserwacji

tƻȊƛƻƳ ǇƻŎȊŊǘƪƻǿȅ146,06 137,16

/Ŝƴŀ ōƛŜȍŊŎŀ148,48 148,48

hŘƭŜƎƱƻǏŏ ŎŜƴȅ ōƛŜȍŊŎŜƧ Řƻ 

bariery autocall
-- --

hŘƭŜƎƱƻǏŏ ŎŜƴȅ ōƛŜȍŊŎŜƧ Řƻ 

bariery kuponu
0,6% 6,7%

tƻǘŜƴŎƧŀƱ ǿȊǊƻǎǘǳκǎǇŀŘƪǳ ǿƎ 

Paris WM (rekomendacja)
-- --

tƻǘŜƴŎƧŀƱ ǿȊǊƻǎǘǳκǎǇŀŘƪǳ ǿƎ 

Konsensusu rynkowego
-- --

Wycena rynkowa na 

GPW/Emitenta (2021-04-06)
107,04% 110,44%

Solactive European Deep Value Select 50 Index

101% bezwarunkowa

na koniec

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

101% 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
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SUPER TERCET

Å ThyssenKruppAg: multisegmentowykoncernǿȅǿƻŘȊŊŎȅǎƛťzNiemiecskupionyǿƻƪƽƱōǊŀƴȍȅstalowej,chemiczneji ǇǊȊŜƳȅǎƱƻǿŜƧ. Co
ǿƛťŎŜƧΣpo ǊƻȊǿƛŊȊŀƴƛǳkwestii segmentu wind όǎǇǊȊŜŘŀȍza 17 mld EUR),rynek z ƴƛŜŎƛŜǊǇƭƛǿƻǏŎƛŊoczekujeobecnie strategii
restrukturyzacjiǇƻȊƻǎǘŀƱȅŎƘǎŜƎƳŜƴǘƽǿ- ThyssenKrupppo razpierwszymaȊŀǊƽǿƴƻƴŀǊȊťŘȊƛŀjak i ƪŀǇƛǘŀƱpotrzebnynawspomniane
ŘȊƛŀƱŀƴƛŀΣǎǘŊŘstratedzy BNP ParibasƻŎȊŜƪǳƧŊpozytywnegoscenariusza. {ǇƽƱƪŀǿȅƪƻǊȊȅǎǘŀƱŀokres pandemii do optymalizacji
ŀƪǘȅǿƽǿoraz ƪƻǎȊǘƽǿΣco wraz z pojawieniemǎƛťpopytu na stal w ostatnich ƳƛŜǎƛŊŎŀŎƘoraz poprawy otoczeniaw sektorze
automotive, powinnoōȅŏwidocznew wynikach2021roku. WŘƱǳȍǎȊȅƳterminie pozytywnieoceniamyǇƻǘŜƴŎƧŀƱw zakresieelektrolizy
wodoru,ƪǘƽǊŊmocnoƛƴǘŜǊŜǎǳƧŊǎƛťpodmioty z sektoraautomotive. StratedzyBNPParibasŘƻǎǘǊȊŜƎŀƧŊƪƻǊȊȅǎǘƴŊȊƳƛŀƴťotoczenia
dla{ǇƽƱƪƛΣi tym samympodtrzymaliw marcuǊŜƪƻƳŜƴŘŀŎƧťnaKUPUJǇƻŘǿȅȍǎȊŀƧŊŎŎŜƴťŘƻŎŜƭƻǿŊdo 12,3 EURz11,7 EURǿŎȊŜǏƴƛŜƧ.

Å Nintendo jestƧŀǇƻƵǎƪŊŦƛǊƳŊelektronikiǳȍȅǘƪƻǿŜƧi gierwideozǎƛŜŘȊƛōŊw Kioto. NintendoȊŀǊŀǇƻǊǘƻǿŀƱƻrewelacyjnewynikiza trzy
ƪǿŀǊǘŀƱȅōƛŜȍŊŎŜƎƻroku obrotowego 2020/2021. WŀǇƻƵǎƪŀǎǇƽƱƪŀoczekujeobecnie 400 mld JPY(3,8 mld USD)zysku w roku
rozrachunkowymƪƻƵŎȊŊŎȅƳǎƛťw marcu2021 r. ²ŎȊŜǏƴƛŜƧǇǊƻƎƴƻȊƻǿŀƱŀ300 mld JPY. W poprzednimroku rozrachunkowymzysk
ǿȅƴƻǎƛƱon 258,6 mld JPY. Tymsamymcenadocelowadla akcji Nintendo wyznaczonaprzezǎǘǊŀǘŜƎƽǿBNPParibasznajdujeǎƛťna
poziomie72000JPY.

Å DeutscheLufthansaAG: jest niemieckimǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿŜƳlotniczymƻōǎƱǳƎǳƧŊŎȅƳƴŀƧǿƛťƪǎȊŊŜǳǊƻǇŜƧǎƪŊƭƛƴƛťƭƻǘƴƛŎȊŊ. Stratedzy
BNPParibasw listopadziezaktualizowaliǊŜƪƻƳŜƴŘŀŎƧť(sprzedaj)ǇƻŘǿȅȍǎȊŀƧŊŎŎŜƴťŘƻŎŜƭƻǿŊz 5 do 7 EUR. SektoryȊǿƛŊȊŀƴŜz
ǘǳǊȅǎǘȅƪŊΣƭƻƎƛǎǘȅƪŊlub zakwaterowaniemǎŊnajbardziejƴŀǊŀȍƻƴŜna gospodarczeskutkiepidemiiCOVID-19. W takim otoczeniulinie
lotniczeǘǊŀŎƛƱȅw ǳōƛŜƎƱȅƳrokuǎȊŎȊŜƎƽƭƴƛŜmocnonaǿŀǊǘƻǏŎƛΣōƛƻǊŊŎpod ǳǿŀƎťspadekpopytuƪƻƴǎǳƳŜƴǘƽǿi firm w ȊǿƛŊȊƪǳz
ograniczeniemruchu krajowego, jak i ƳƛťŘȊȅƴŀǊƻŘƻǿŜƎƻ. /ƘƻŎƛŀȍw ƪǊƽǘƪƛƳterminie ǎǇƽƱƪŀstara ǎƛťƻƎǊŀƴƛŎȊŀŏstraty ς
ǇƻƛƴŦƻǊƳƻǿŀƱŀo ograniczeniuǊƻȊƪƱŀŘǳƭƻǘƽǿΣskorzystaǘŀƪȍŜzǊȊŊŘƻǿȅŎƘǇǊƻƎǊŀƳƽǿwsparcia, i zmniejszakosztyzatrudnienia,to
ǇƻǿǊƽǘdo poprzedniej ǿƛŜƭƪƻǏŎƛbiznesuƳƻȍŜōȅŏŘƱǳƎƛƳprocesem, a obecna strategia ǎǇƽƱƪƛȊŀƪƱŀŘŀǇƻǿǊƽǘdo αƴƻǿŜƧ
ƴƻǊƳŀƭƴƻǏŎƛέw 2023r. W 4vΩ20 wolneǇǊȊŜǇƱȅǿȅǇƛŜƴƛťȍƴŜōȅƱȅna poziomie-1,1 mld EUR,aǎǇƽƱƪŀoczekujeαǇǊȊŜǇŀƭŀƴƛŀέok. 300
mln EURƳƛŜǎƛťŎȊƴƛŜwƴŀƧōƭƛȍǎȊȅƳczasie. PomimoȊōƭƛȍŀƧŊŎȅŎƘǎƛťperspektywograniczeniapandemiiw 2021r. ǎǇƽƱƪŀspodziewaǎƛť
nadalzmniejszonegopopytuna loty,ƪǘƽǊȅw br. maǿȅƴƛŜǏŏ40%-50%ǿŀǊǘƻǏŎƛz2019r.

Å W ǇƛŊǘŜƧobserwacji bariera kuponu ƻōƴƛȍŀǎƛťdo poziomu 70%ǿŀǊǘƻǏŎƛǇƻŎȊŊǘƪƻǿŜƧ. Obecnietylko dwa instrumenty bazowe
ȊƴŀƧŘǳƧŊǎƛťǇƻǿȅȍŜƧtej bariery,tym samymǇǊŀǿŘƻǇƻŘƻōƛŜƵǎǘǿƻpozytywnegoscenariuszaoceniamyjako niskie.
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Instrumenty bazowy

Koszyk 

ǎǇƽƱŜƪκƛƴŘŜƪǎƽǿκǎǳǊƻǿŎƽǿ

ThyssenKrupp 

AG
Nintendo Co Ltd

Deutsche 

Lufthansa AG

hŎƘǊƻƴŀ ƪŀǇƛǘŀƱǳ

Czas trwania 

(Data Wyceny Wykupu)

Obserwacje

bŀƧōƭƛȍǎȊŀ ƻōǎŜǊǿŀŎƧŀ 

(liczba dni, nr obserwacji) 

Kupon okresowy/na koniec

²ȅǇƱŀǘŀ ǿ ǇƻȊȅǘȅǿƴȅƳ 

ǎŎŜƴŀǊƛǳǎȊǳ Řƭŀ ƴŀƧōƭƛȍǎȊŜƧ 

obserwacji

Bariera autocall

Bariera kuponu w danej 

obserwacji

tƻȊƛƻƳ ǇƻŎȊŊǘƪƻǿȅ16,50 34 610,00 21,50

/Ŝƴŀ ōƛŜȍŊŎŀ11,16 64 850,00 11,15

hŘƭŜƎƱƻǏŏ ŎŜƴȅ ōƛŜȍŊŎŜƧ Řƻ 

bariery autocall
-3,5% 62,6% -34,9%

hŘƭŜƎƱƻǏŏ ŎŜƴȅ ōƛŜȍŊŎŜƧ Řƻ 

bariery kuponu
-3,5% 62,6% -34,9%

tƻǘŜƴŎƧŀƱ ǿȊǊƻǎǘǳκǎǇŀŘƪǳ ǿƎ 

Paris WM (rekomendacja)
10% (kupuj) 11% (kupuj) #ARG!

tƻǘŜƴŎƧŀƱ ǿȊǊƻǎǘǳκǎǇŀŘƪǳ ǿƎ 

Konsensusu rynkowego
13,6% 14,1% -31,2%

Wycena rynkowa na 

GPW/Emitenta (2021-04-06)

SUPER TERCET

YƻǎȊȅƪ ǎǇƽƱŜƪ ²ƻǊǎǘ hŦ όоύ

100% (warunkowa z limitem 60%)

3Y (2021-11-29)

co 6M

31-05-2021 (52 dni, nr 5)

ƴŀǊŀǎǘŀƧŊŎŜ пΣл҈ όуΣл҈ Ǉŀύ

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

(30M);

16% + autocall

70% we wszystkich obserwacjach

56,60%
-80,0%

-60,0%

-40,0%

-20,0%

0,0%

20,0%

40,0%

60,0%

80,0%

100,0%

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

ThyssenKrupp AG Nintendo Co Ltd
Lufthansa AG

сл҈ ǿȅŎŜƴȅ ǇƻŎȊŊǘƪƻǿŜƧ

70% - bariera autocall
70% - bariera kuponu 
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https://www.stoxx.com/index-details?symbol=SX7E
https://finance.yahoo.com/quote/tka.de?ltr=1
https://finance.yahoo.com/quote/7974.t/
https://finance.yahoo.com/quote/lha.de?ltr=1
https://www.gpw.pl/produkt-strukturyzowany?isin=XS1850604205
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sty-2019 cze-2019 lis-2019 kwi-2020 wrz-2020 lut-2021 lip-2021 gru-2021

ǇƻȊƛƻƳ ǿȅǇƱŀǘȅ ƪǳǇƻƴǳ

ǇƻȊƛƻƳ ǿȅǇƱŀǘȅ ƪǳǇƻƴǳ
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PODWčJNA SZANSA

Å IndeksEuro Stoxx50 jest ǿƛƻŘŊŎȅƳindeksemƴŀƧǿƛťƪǎȊȅŎƘǎǇƽƱŜƪ(blue ŎƘƛǇƽǿύdla strefy euro i tym samymcharakteryzujeǎƛť
ƴŀƧǿƛťƪǎȊŊǇƱȅƴƴƻǏŎƛŊ. PosiadaŜƪǎǇƻȊȅŎƧťna 50ƴŀƧǿƛťƪǎȊȅŎƘǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿŘȊƛŀƱŀƧŊŎȅŎƘw kilkunastuōǊŀƴȍŀŎƘorazƎŜƴŜǊǳƧŊŎȅŎƘ
przychodynie tylko w Europie,aleǊƽǿƴƛŜȍnaŎŀƱȅƳǏǿƛŜŎƛŜ. Do grupy blueŎƘƛǇƽǿƴŀƭŜȍŊƴŀƧŎȊťǏŎƛŜƧǎǇƽƱƪƛw ŘƻƧǊȊŀƱŜƧfaziecyklu
wzrostu,o ugruntowanejpozycjirynkowejorazstabilnychfundamentach,ŎƘŀǊŀƪǘŜǊȅȊǳƧŊŎŜǎƛťǿȅǎƻƪŊƪŀǇƛǘŀƭƛȊŀŎƧŊΣjak i ǇƱȅƴƴƻǏŎƛŊ
notowanychakcji.

Å CƻǊƳǳƱŀproduktu ȊǿƛťƪǎȊŀǎȊŀƴǎťna ǿȅǇƱŀǘťkuponu ōƛƻǊŊŎpod ǳǿŀƎťǊƻǎƴŊŎŊƴƛŜǇŜǿƴƻǏŏna rynkach finansowych, jak i
ƳƴƻƎƻǏŏŎȊȅƴƴƛƪƽǿƳƻƎŊŎȅŎƘŘƻǇǊƻǿŀŘȊƛŏȊŀǊƽǿƴƻdo silnychǎǇŀŘƪƽǿΣjak i ǿȊǊƻǎǘƽǿƛƴŘŜƪǎƽǿ.

Å W pierwszymprzypadku,ȋǊƽŘƱŜƳbessyƳƻȍŜōȅŏrealizacjaƴŀƪǊŜǏƭƻƴŜƎƻprzezŜƪƻƴƻƳƛǎǘƽǿGrupy BNPscenariusza
spowolnieniagospodarczegow strefie euro,ƪǘƽǊŜnie jestǳǿȊƎƭťŘƴƛƻƴŜw konsensusieprognoz. CzynnikamiǎǘƻƧŊŎȅƳƛza
ǇƻǿȅȍǎȊȅƳƳƻƎŊōȅŏm.in. eskalacjeƴŀǇƛťŏhandlowychnie tylko ǇƻƳƛťŘȊȅStanamiZjednoczonymia Chinami,aleǘŀƪȍŜ
ǇƻƳƛťŘȊȅUSAa 9ǳǊƻǇŊ. Kolejnym czynnikiemryzykaƳƻȍŜōȅŏnegatywnyǿǇƱȅǿna ǏǿƛŀǘƻǿŊƎƻǎǇƻŘŀǊƪťepidemii
koronawirusa. ObawyobecnieǿȊōǳŘȊŀƧŊnowe szczepywirusa,ƪǘƽǊŜōťŘŊǿȅƳǳǎȊŀŏmodyfikacjew szczepionkach,a
tym samymƳƻƎŊǇǊȊŜƱƻȍȅŏǎƛťna ƻŘǎǳƴƛťŎƛŜw czasieƻȍȅǿƛŜƴƛŀgospodarczego. Inwestorzy ƻōŀǿƛŀƧŊǎƛťǊƽǿƴƛŜȍ
ƻǇƽȋƴƛŜƴƛŀw procesieǎȊŎȊŜǇƛŜƵΣwǎȊŎȊŜƎƽƭƴƻǏŎƛw krajachEM.

Å PrzedstawioneǇƻǿȅȍŜƧczynnikiryzykaǎŊjednaksymetryczne,to znaczyw przypadkumniejszegood ƻŎȊŜƪƛǿŀƵǿǇƱȅǿǳ
koronawirusanaƎƻǎǇƻŘŀǊƪťƳƻȍŜƳȅƳƛŜŏdo czynieniaz V-ƪǎȊǘŀƱǘƴȅƳodbiciemƛƴŘŜƪǎƽǿ. Dodatkowymwsparciemdla
ǊȅƴƪƽǿakcyjnychƳƻȍŜƻƪŀȊŀŏǎƛťzwrot w polityceǇƛŜƴƛťȍƴŜƧȊŀǊƽǿƴƻFedujak i EBCorazŘȊƛŀƱŀƴƛŀzestronyǊȊŊŘƽǿi
polityki fiskalnej w celu wsparciaǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿw obliczuepidemii koronawirusa. Kolejnymwsparciemdla ǇƻǿȅȍǎȊŜƎƻ
scenariuszaǇƻȊƻǎǘŀƧŊoczekiwania powszechnejŘƻǎǘťǇƴƻǏŎƛǎȊŎȊŜǇƛŜƵΣco ǇǊȊȅǎǇƛŜǎȊȅƱƻōȅȊŀƪƻƵŎȊŜƴƛŜΣa tym samym ǎƪŀƭť
pandemii.

Å Naszeobecnenastawieniedo globalnegorynku akcji jest pozytywneȊŀǊƽǿƴƻw ƪǊƽǘƪƛƳΣǏǊŜŘƴƛƳjak i ŘƱǳƎƛƳterminie. Jednymz
ǊȅƴƪƽǿΣƪǘƽǊȅpreferujemy jest europejski rynek akcji ςpowinien on ȊŀŎƘƻǿȅǿŀŏǎƛťrelatywnie lepiej z uwagi na ƴƛȍǎȊȅpoziom
wycen,ǿȅȍǎȊŊŎȅƪƭƛŎȊƴƻǏŏi ǇƻǘŜƴŎƧŀƱdo poprawyƳŀǊȍorazǿȅƴƛƪƽǿǎǇƽƱŜƪ.

Komentarz:

t
h
5
²
j
W
b
!
 
{
½
!
b
{
!

P th5²jWb! {½!b{!

Instrumenty bazowy EuroStoxx 50 Index

Koszyk 

ǎǇƽƱŜƪκƛƴŘŜƪǎƽǿκǎǳǊƻǿŎƽǿ
--

hŎƘǊƻƴŀ ƪŀǇƛǘŀƱǳ 100% bezwarunkowa

Czas trwania 

(Data Wyceny Wykupu)
3Y (2022-01-28)

Obserwacje co 12M

bŀƧōƭƛȍǎȊŀ ƻōǎŜǊǿŀŎƧŀ 

(liczba dni, nr obserwacji) 
28-01-2022 (294 dni, nr 3)

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

²ȅǇƱŀǘŀ ǿ ǇƻȊȅǘȅǿƴȅƳ 

ǎŎŜƴŀǊƛǳǎȊǳ Řƭŀ ƴŀƧōƭƛȍǎȊŜƧ 

obserwacji

4,00%

Bariera autocall --

Bariera kuponu w danej 

obserwacji
ул҈ ƭǳō мнл҈ ǿ ƪŀȍŘŜƧ ƻōǎŜǊǿŀŎƧƛ

tƻȊƛƻƳ ǇƻŎȊŊǘƪƻǿȅ 3 159,43

/Ŝƴŀ ōƛŜȍŊŎŀ 3 980,61

hŘƭŜƎƱƻǏŏ ŎŜƴȅ ōƛŜȍŊŎŜƧ Řƻ 

bariery autocall
--

hŘƭŜƎƱƻǏŏ ŎŜƴȅ ōƛŜȍŊŎŜƧ Řƻ 

bariery kuponu
5,0%

tƻǘŜƴŎƧŀƱ ǿȊǊƻǎǘǳκǎǇŀŘƪǳ ǿƎ 

Paris WM (rekomendacja)
--

tƻǘŜƴŎƧŀƱ ǿȊǊƻǎǘǳκǎǇŀŘƪǳ ǿƎ 

Konsensusu rynkowego
--

Wycena rynkowa na 

GPW/Emitenta (2021-04-06)
101,91%

https://www.stoxx.com/index-details?symbol=SX5E
https://www.stoxx.com/index-details?symbol=SX5E
https://www.gpw.pl/produkt-strukturyzowany?isin=XS1885331246
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AMERYKAőSKIE SPADKI

Å IndeksS&P500 jest ǿƛƻŘŊŎȅƳindeksemƴŀƧǿƛťƪǎȊȅŎƘǎǇƽƱŜƪ(blue
ŎƘƛǇƽǿύdla{ǘŀƴƽǿZjednoczonychi tym samymcharakteryzujeǎƛť
ƴŀƧǿƛťƪǎȊŊǇƱȅƴƴƻǏŎƛŊ. PosiadaŜƪǎǇƻȊȅŎƧťna 500 ƴŀƧǿƛťƪǎȊȅŎƘ
ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿŘȊƛŀƱŀƧŊŎȅŎƘw kilkunastu ōǊŀƴȍŀŎƘoraz
ƎŜƴŜǊǳƧŊŎȅŎƘprzychodynie tylko w USA,ale ǊƽǿƴƛŜȍna ŎŀƱȅƳ
ǏǿƛŜŎƛŜ. Do grupy blueŎƘƛǇƽǿƴŀƭŜȍŊƴŀƧŎȊťǏŎƛŜƧǎǇƽƱƪƛw ŘƻƧǊȊŀƱŜƧ
fazie cyklu wzrostu, o ugruntowanej pozycji rynkowej oraz
stabilnychfundamentach,ŎƘŀǊŀƪǘŜǊȅȊǳƧŊŎŜǎƛťǿȅǎƻƪŊƪŀǇƛǘŀƭƛȊŀŎƧŊΣ
jaki ǇƱȅƴƴƻǏŎƛŊnotowanychakcji.

Å Na ǇƻŎȊŊǘƪǳ2020 r. indeks S&P500 ƴƻǘƻǿŀƱdynamicznewzrosty
oraz kolejne historycznerekordy na co ǿǇƱȅǿƳƛŀƱƻpodpisanie
pierwszej fazy porozumieniahandlowegoƳƛťŘȊȅUSAa Chinami
orazwȊǿƛŊȊƪǳzŜƪǎǇŀƴǎȅǿƴŊǇƻƭƛǘȅƪŊƳƻƴŜǘŀǊƴŊFed. WƻǎƛŊƎŀƴƛǳ
historycznychǎȊŎȊȅǘƽǿnie ǇǊȊŜǎȊƪƻŘȊƛƱȅobawy o spowolnienie
ǏǿƛŀǘƻǿŜƧgospodarkiw ȊǿƛŊȊƪǳz rozprzestrzenianiemǎƛťwirusaz
Wuhan. DopieroǊƻȊǿƛƴƛťŎƛŜǎƛťepidemiipozaChinamiǿǇƱȅƴťƱƻna
ƴŜƎŀǘȅǿƴŊǊŜŀƪŎƧťƛƴǿŜǎǘƻǊƽǿi ƳƻŎƴŊǿȅǇǊȊŜŘŀȍna rynkachakcji.
Niemniej oczekiwanapowszechnaŘƻǎǘťǇƴƻǏŏǎȊŎȊŜǇƛŜƵw 2021
roku najprawdopodobniejprzyspieszyȊŀƪƻƵŎȊŜƴƛŜΣa tym samym
ograniczyǎƪŀƭťpandemii. WƪƻƴǘŜƪǏŎƛŜpandemiiobawyǿȊōǳŘȊŀƧŊ
nowe szczepy wirusa, ƪǘƽǊŜōťŘŊǿȅƳǳǎȊŀŏmodyfikacje w
szczepionkach,a tym samymƳƻƎŊǇǊȊŜƱƻȍȅŏǎƛťna ƻŘǎǳƴƛťŎƛŜw
czasieƻȍȅǿƛŜƴƛŀgospodarczego. Z kolei z ŎȊȅƴƴƛƪƽǿrynkowych
ƴƛŜǇŜǿƴƻǏŏǿȊōǳŘȊŀƧŊostatnie wzrosty ǊŜƴǘƻǿƴƻǏŎƛobligacji
skarbowychw obawieprzedǊƻǎƴŊŎȅƳƛoczekiwaniamiinflacyjnymi,
ƪǘƽǊŜƳƻƎƱȅōȅōȅŏargumentem do ǿŎȊŜǏƴƛŜƧǎȊŜƎƻȊŀŎƛŜǏƴƛŀƴƛŀ
polityki monetarnejprzezƴŀƧǿƛťƪǎȊŜbankicentralne.

Å Ostatnie tygodnie ǇǊȊȅƴƛƻǎƱȅdalszy wzrost ƴƻǘƻǿŀƵindeksu
S&P500naƪǘƽǊȅǿǇƱȅǿƳƛŀƱƻkilkaŎȊȅƴƴƛƪƽǿjak m.in. relatywnie
szybki proces ǎȊŎȊŜǇƛŜƵΣdobre dane z rynku pracy, wysokie
ǿǎƪŀȋƴƛƪƛƴŀǎǘǊƻƧƽǿƪƻƴǎǳƳŜƴǘƽǿoraz zatwierdzenie
rekordowegopakiety stymulacyjnego,ƪǘƽǊȅpowinien ǇǊȊȅǎǇƛŜǎȊȅŏ
ƻȍȅǿƛŜƴƛŜgospodarcze. WǇƻǿȅȍǎȊȅƳotoczeniutrudno ƻŎȊŜƪƛǿŀŏ
ƎƱťōǎȊŜƧkorektyƴƻǘƻǿŀƵ.

Å ZwracamyǳǿŀƎť, ƛȍze ǿȊƎƭťŘǳna mocne wzrosty w ostatnich
tygodniach, ƻŘƭŜƎƱƻǏŏdo barier autocall ponownie ǿȊǊƻǎƱŀ
(negatywnie). W grudniu stratedzy BNP Paribas zmienili
nastawienie do ŀƳŜǊȅƪŀƵǎƪƛŜƎƻrynku akcyjnego na neutralne
m.in. z uwagi na wysokie wyceny. Mimo ǇƻǿȅȍǎȊŜƎƻΣszansena
pozytywny scenariuszw certyfikatach !ƳŜǊȅƪŀƵǎƪƛŜSpadki w
obecnymotoczeniuoceniamyjako niskie.
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Poziom autocall dla AS II (2150,39)

Poziom autocall dla AS III (2163,04)
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IV

Instrumenty bazowy

Koszyk 

ǎǇƽƱŜƪκƛƴŘŜƪǎƽǿκǎǳǊƻǿŎƽǿ
-- -- --

hŎƘǊƻƴŀ ƪŀǇƛǘŀƱǳ

Czas trwania 

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

Obserwacje

bŀƧōƭƛȍǎȊŀ ƻōǎŜǊǿŀŎƧŀ 

(liczba dni, nr obserwacji) 

01-10-2021 

(175 dni, nr 5)

07-05-2021 (28 

dni, nr 4)

01-10-2021 

(175 dni, nr 4)

Kupon okresowy/na koniec

²ȅǇƱŀǘŀ ǿ ǇƻȊȅǘȅǿƴȅƳ 

ǎŎŜƴŀǊƛǳǎȊǳ Řƭŀ ƴŀƧōƭƛȍǎȊŜƧ 

obserwacji

12,5% + autocall 10,0% + autocall 10,0% + autocall

Bariera autocall
тл҈ ǿŀǊǘƻǏŎƛ 

ǇƻŎȊŊǘƪƻǿŜƧ

Bariera kuponu w danej 

obserwacji

tƻȊƛƻƳ ǇƻŎȊŊǘƪƻǿȅ2 867,19 2 884,05 2 940,25

/Ŝƴŀ ōƛŜȍŊŎŀ4 097,17 4 097,17 4 097,17

hŘƭŜƎƱƻǏŏ ŎŜƴȅ ōƛŜȍŊŎŜƧ Řƻ 

bariery autocall
-47,5% -47,2% -49,8%

hŘƭŜƎƱƻǏŏ ŎŜƴȅ ōƛŜȍŊŎŜƧ Řƻ 

bariery kuponu
-- -- --

tƻǘŜƴŎƧŀƱ ǿȊǊƻǎǘǳκǎǇŀŘƪǳ ǿƎ 

Paris WM (rekomendacja)
-- -- --

tƻǘŜƴŎƧŀƱ ǿȊǊƻǎǘǳκǎǇŀŘƪǳ ǿƎ 

Konsensusu rynkowego
-- -- --

Wycena rynkowa na 

GPW/Emitenta (2021-04-06)
99,33% 99,41% 98,95%

S&P 500 Index

100% bezwarunkowa

co 6M

ƴŀǊŀǎǘŀƧŊŎŜ нΣр҈ όрΣл҈ Ǉŀύ

тр҈ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ǇƻŎȊŊǘƪƻǿŜƧ

--
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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
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SZANSA NA PREMIŇ

Á Indeks bazowy skonstruowany jest w oparciu o zasady
inwestowaniaαǿǿŀǊǘƻǏŏέ. Oznaczato, ƛȍw jegoǎƪƱŀŘǿŎƘƻŘȊŊ
nisko wyceniane podmioty o stabilnej sytuacji finansowej,
ŎƘŀǊŀƪǘŜǊȅȊǳƧŊŎŜǎƛťǇƻƴŀŘǇǊȊŜŎƛťǘƴȅƳƛperspektywamiwzrostu
ǿŀǊǘƻǏŎƛprowadzonegobiznesu. SelekcjaǎǇƽƱŜƪodbywaǎƛťz
wykorzystaniem zaawansowanychƴŀǊȊťŘȊƛƛƭƻǏŎƛƻǿȅŎƘΣz
ǳǿȊƎƭťŘƴƛŜƴƛŜƳkryterium wysokiej ǇƱȅƴƴƻǏŎƛΣniskiej
ȊƳƛŜƴƴƻǏŎƛƴƻǘƻǿŀƵorazregularnejǿȅǇƱŀǘȅdywidendy.

Á Nasze obecne nastawienie do globalnego rynku akcji jest
pozytywneȊŀǊƽǿƴƻw ƪǊƽǘƪƛƳΣǏǊŜŘƴƛƳjak i ŘƱǳƎƛƳterminie.
JednymzǊȅƴƪƽǿΣƪǘƽǊȅpreferujemy jest europejskirynek akcji
ςpowinien on ȊŀŎƘƻǿȅǿŀŏǎƛťrelatywnie lepiej z uwagi na
ƴƛȍǎȊȅpoziom wycen, ǿȅȍǎȊŊŎȅƪƭƛŎȊƴƻǏŏi ǇƻǘŜƴŎƧŀƱdo
poprawyƳŀǊȍorazǿȅƴƛƪƽǿǎǇƽƱŜƪ.

Á W ostatnichƳƛŜǎƛŊŎŀŎƘindeksƻŘƴƻǘƻǿŀƱǿȅǊŀȋƴŜspadki,ƪǘƽǊŜ
ōȅƱȅspowodowaneǳŎƛŜŎȊƪŊƛƴǿŜǎǘƻǊƽǿz globalnychǊȅƴƪƽǿ
akcjizuwaginaƴƛŜǇŜǿƴƻǏŏȊǿƛŊȊŀƴŊzgospodarczymiskutkami
pandemii COVID-19. Niemniej ŘȊƛŀƱŀƴƛŀstymulacyjne
ƴŀƧǿƛťƪǎȊȅŎƘōŀƴƪƽǿcentralnychorazǊȊŊŘƽǿpowinnyw ŘǳȍŜƧ
mierze ȊƱŀƎƻŘȊƛŏskutki epidemii i tym samym ȊǿƛťƪǎȊȅŏ
ǇǊŀǿŘƻǇƻŘƻōƛŜƵǎǘǿƻodbicia wzrostu gospodarczego w
perspektywieōƛŜȍŊŎŜƎƻroku, mimo kolejnych fal pandemii.
tƻǿȅȍǎȊŊǘŜȊťǇƻǘǿƛŜǊŘȊŀƧŊostatnie twarde dane
makroekonomiczneorazǿǎƪŀȋƴƛƪƛǿȅǇǊȊŜŘȊŀƧŊŎŜtakie jak PMI,
co ǇǊȊŜƪƱŀŘŀǎƛťǊƽǿƴƛŜȍna ǇƻŎȊŊǘŜƪrewizji w ƎƽǊťprognoz
gospodarczych,co w kwietniu ǊƽǿƴƛŜȍuczyniliŜƪƻƴƻƳƛǏŎƛBNP
ParibasǎǇƻŘȊƛŜǿŀƧŊŎǎƛťwzrostuglobalnegoPKBo 6,1% r/r vs
5,6% poprzednio. Mocnym wsparciem dla ǇƻǿȅȍǎȊŜƎƻ
scenariuszaǇƻȊƻǎǘŀƧŊoczekiwania powszechnejŘƻǎǘťǇƴƻǏŎƛ
ǎȊŎȊŜǇƛŜƵΣcoǇǊȊȅǎǇƛŜǎȊȅƱƻōȅȊŀƪƻƵŎȊŜƴƛŜΣa tym samymǎƪŀƭť
pandemii. W ƪƻƴǘŜƪǏŎƛŜpandemii obawy ǿȊōǳŘȊŀƧŊnowe
szczepy wirusa, ƪǘƽǊŜōťŘŊǿȅƳǳǎȊŀŏmodyfikacje w
szczepionkach,a tym samymƳƻƎŊǇǊȊŜƱƻȍȅŏǎƛťnaƻŘǎǳƴƛťŎƛŜ
w czasie ƻȍȅǿƛŜƴƛŀgospodarczego. Z kolei z ŎȊȅƴƴƛƪƽǿ
rynkowych ƴƛŜǇŜǿƴƻǏŏǿȊōǳŘȊŀƧŊostatnie wzrosty
ǊŜƴǘƻǿƴƻǏŎƛobligacji skarbowychw obawie przedǊƻǎƴŊŎȅƳƛ
oczekiwaniami inflacyjnymi, ƪǘƽǊŜƳƻƎƱȅōȅōȅŏargumentem
do ǿŎȊŜǏƴƛŜƧǎȊŜƎƻȊŀŎƛŜǏƴƛŀƴƛŀpolityki monetarnej przez
ƴŀƧǿƛťƪǎȊŜbankicentralne.

Komentarz:
P {½!b{! b! tw9aLB L{½!b{! b! tw9aLB LLL

Instrumenty bazowy

Koszyk 

ǎǇƽƱŜƪκƛƴŘŜƪǎƽǿκǎǳǊƻǿŎƽǿ
-- --

hŎƘǊƻƴŀ ƪŀǇƛǘŀƱǳ

Czas trwania 

(Data Wyceny Wykupu)
3Y (2022-02-28) 3Y (2022-07-29)

Obserwacje

bŀƧōƭƛȍǎȊŀ ƻōǎŜǊǿŀŎƧŀ 

(liczba dni, nr obserwacji) 

28-02-2022 (325 dni, nr 

1)

29-07-2022 (476 dni, nr 

1)

Kupon okresowy/na koniec
partycypacja w przedz. 

100-112 lub kupon 18%

partycypacja w przedz. 

100-112 lub kupon 15%

²ȅǇƱŀǘŀ ǿ ǇƻȊȅǘȅǿƴȅƳ 

ǎŎŜƴŀǊƛǳǎȊǳ Řƭŀ ƴŀƧōƭƛȍǎȊŜƧ 

obserwacji

partycypacja + wykup partycypacja + wykup

Bariera autocall -- --

Bariera kuponu w danej 

obserwacji
100% w Dniu Wykupu 100% w Dniu Wykupu

tƻȊƛƻƳ ǇƻŎȊŊǘƪƻǿȅ146,85 149,94

/Ŝƴŀ ōƛŜȍŊŎŀ148,48 148,48

hŘƭŜƎƱƻǏŏ ŎŜƴȅ ōƛŜȍŊŎŜƧ Řƻ 

bariery autocall
-- --

hŘƭŜƎƱƻǏŏ ŎŜƴȅ ōƛŜȍŊŎŜƧ Řƻ 

bariery kuponu
1,1% -1,0%

tƻǘŜƴŎƧŀƱ ǿȊǊƻǎǘǳκǎǇŀŘƪǳ ǿƎ 

Paris WM (rekomendacja)
-- --

tƻǘŜƴŎƧŀƱ ǿȊǊƻǎǘǳκǎǇŀŘƪǳ ǿƎ 

Konsensusu rynkowego
-- --

Wycena rynkowa na 

GPW/Emitenta (2021-04-06)
102,41% 100,89%

Solactive European Deep Value Select 50 Index

100% bezwarunkowa

na koniec
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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
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BEZPIECZNA SZANSA

Á W ǎƪƱŀŘIndeksuwchodzi50 wybranychakcji ǎǇƻǏǊƽŘǇƻŘƳƛƻǘƽǿ
notowanychw indeksieSTOXXEurope600. Do Indeksuwybierane
ǎŊnajbardziej ǇƱȅƴƴŜakcje, ŎŜŎƘǳƧŊŎŜǎƛťƴŀƧƴƛȍǎȊŊȊƳƛŜƴƴƻǏŎƛŊ
ƴƻǘƻǿŀƵΣƪǘƽǊŜǿȅǇƱŀŎŀƧŊŘȅǿƛŘŜƴŘť. {ƪƱŀŘIndeksurewidowany
jest co ƳƛŜǎƛŊŎ. Indeks jest indeksem cenowym, to znaczy,ȍŜdo
stopyzwrotu nieǎŊwliczanedywidendy.

Á .ƛƻǊŊŎpod ǳǿŀƎťrekordowo niskie ǊŜƴǘƻǿƴƻǏŎƛobligacji
skarbowych spada ŀǘǊŀƪŎȅƧƴƻǏŏinwestycji na rynku ŘƱǳƎǳ.
wƽǿƴƻŎȊŜǏƴƛŜobawy o ǿǇƱȅǿkoronawirusa na ƎƭƻōŀƭƴŊ
ƎƻǎǇƻŘŀǊƪťoznaczaǊƻǎƴŊŎŊȊƳƛŜƴƴƻǏŏi ƴƛȍǎȊŜstopy zwrotu na
rynkuakcji.

Á W takim zmiennymǏǊƻŘƻǿƛǎƪǳǎǇƽƱƪƛǿȅǇƱŀŎŀƧŊŎŜŘȅǿƛŘŜƴŘťƳƻƎŊ
ǿƛťŎōȅŏŎƛŜƪŀǿŊŀƭǘŜǊƴŀǘȅǿŊƛƴǿŜǎǘȅŎȅƧƴŊΣco ƳƻȍŜȊǿƛťƪǎȊŀŏ
popytƛƴǿŜǎǘƻǊƽǿnatakieakcjei ǇǊƻǿŀŘȊƛŏdo wzrostuichwycen.

Á Nasze obecne nastawienie do globalnego rynku akcji jest
pozytywne ȊŀǊƽǿƴƻw ƪǊƽǘƪƛƳΣǏǊŜŘƴƛƳjak i ŘƱǳƎƛƳterminie.
Jednymz ǊȅƴƪƽǿΣƪǘƽǊȅpreferujemy jest europejski rynek akcji ς
powinien on ȊŀŎƘƻǿȅǿŀŏǎƛťrelatywnie lepiej z uwagi na ƴƛȍǎȊȅ
poziom wycen, ǿȅȍǎȊŊŎȅƪƭƛŎȊƴƻǏŏi ǇƻǘŜƴŎƧŀƱdo poprawy ƳŀǊȍ
orazǿȅƴƛƪƽǿǎǇƽƱŜƪ.

Á W pierwszejǇƻƱƻǿƛŜ2020 r. indeks ƻŘƴƻǘƻǿŀƱǿȅǊŀȋƴŜspadki,
ƪǘƽǊŜōȅƱȅspowodowaneǳŎƛŜŎȊƪŊƛƴǿŜǎǘƻǊƽǿz globalnychǊȅƴƪƽǿ
akcji z uwagi na ƴƛŜǇŜǿƴƻǏŏȊǿƛŊȊŀƴŊz gospodarczymiskutkami
pandemii COVID-19. NiemniejŘȊƛŀƱŀƴƛŀstymulacyjneƴŀƧǿƛťƪǎȊȅŎƘ
ōŀƴƪƽǿcentralnychorazǊȊŊŘƽǿpowinnyw ŘǳȍŜƧmierzeȊƱŀƎƻŘȊƛŏ
skutki epidemii i tym samym ȊǿƛťƪǎȊȅŏǇǊŀǿŘƻǇƻŘƻōƛŜƵǎǘǿƻ
odbicia wzrostu gospodarczegow perspektywieōƛŜȍŊŎŜƎƻroku,
mimo kolejnychfal pandemii.tƻǿȅȍǎȊŊǘŜȊťǇƻǘǿƛŜǊŘȊŀƧŊostatnie
twarde dane makroekonomiczneoraz ǿǎƪŀȋƴƛƪƛǿȅǇǊȊŜŘȊŀƧŊŎŜ
takie jak PMI, coǇǊȊŜƪƱŀŘŀǎƛťǊƽǿƴƛŜȍnaǇƻŎȊŊǘŜƪrewizji w ƎƽǊť
prognozgospodarczych,co w kwietniu ǊƽǿƴƛŜȍuczyniliŜƪƻƴƻƳƛǏŎƛBNP
ParibasǎǇƻŘȊƛŜǿŀƧŊŎǎƛťwzrostu globalnegoPKBo 6,1% r/r vs 5,6%

poprzednio. Mocnym wsparciem dla ǇƻǿȅȍǎȊŜƎƻscenariusza
ǇƻȊƻǎǘŀƧŊoczekiwania powszechnej ŘƻǎǘťǇƴƻǏŎƛǎȊŎȊŜǇƛŜƵΣco
ǇǊȊȅǎǇƛŜǎȊȅƱƻōȅȊŀƪƻƵŎȊŜƴƛŜΣa tym samym ǎƪŀƭťpandemii. W
ƪƻƴǘŜƪǏŎƛŜpandemiiobawyǿȊōǳŘȊŀƧŊnowe szczepywirusa,ƪǘƽǊŜ
ōťŘŊǿȅƳǳǎȊŀŏmodyfikacjew szczepionkach,a tym samymƳƻƎŊ
ǇǊȊŜƱƻȍȅŏǎƛťna ƻŘǎǳƴƛťŎƛŜw czasieƻȍȅǿƛŜƴƛŀgospodarczego. Z
kolei z ŎȊȅƴƴƛƪƽǿrynkowych ƴƛŜǇŜǿƴƻǏŏǿȊōǳŘȊŀƧŊostatnie
wzrosty ǊŜƴǘƻǿƴƻǏŎƛobligacji skarbowych w obawie przed
ǊƻǎƴŊŎȅƳƛoczekiwaniami inflacyjnymi, ƪǘƽǊŜƳƻƎƱȅōȅōȅŏ
argumentem do ǿŎȊŜǏƴƛŜƧǎȊŜƎƻȊŀŎƛŜǏƴƛŀƴƛŀpolityki monetarnej
przezƴŀƧǿƛťƪǎȊŜbankicentralne.

Komentarz:
P BEZPIECZNA SZANSA I BEZPIECZNA SZANSA II

Instrumenty bazowy

Koszyk 

ǎǇƽƱŜƪκƛƴŘŜƪǎƽǿκǎǳǊƻǿŎƽǿ
-- --

hŎƘǊƻƴŀ ƪŀǇƛǘŀƱǳ

Czas trwania 

(Data Wyceny Wykupu)
3Y (2022-03-31) 3Y (2022-05-06)

Obserwacje

bŀƧōƭƛȍǎȊŀ ƻōǎŜǊǿŀŎƧŀ 

(liczba dni, nr obserwacji) 

31-03-2022 (356 dni, nr 

1)

06-05-2022 (392 dni, nr 

1)

Kupon okresowy/na koniec 15% (5,0% pa) 15% (5,0% pa)

²ȅǇƱŀǘŀ ǿ ǇƻȊȅǘȅǿƴȅƳ 

ǎŎŜƴŀǊƛǳǎȊǳ Řƭŀ ƴŀƧōƭƛȍǎȊŜƧ 

obserwacji

15% + wykup 15% + wykup

Bariera autocall -- --

Bariera kuponu w danej 

obserwacji
101% w Dniu Wykupu 101% w Dniu Wykupu

tƻȊƛƻƳ ǇƻŎȊŊǘƪƻǿȅ127,73 124,35

/Ŝƴŀ ōƛŜȍŊŎŀ116,74 116,74

hŘƭŜƎƱƻǏŏ ŎŜƴȅ ōƛŜȍŊŎŜƧ Řƻ 

bariery autocall
-- --

hŘƭŜƎƱƻǏŏ ŎŜƴȅ ōƛŜȍŊŎŜƧ Řƻ 

bariery kuponu
-10,5% -7,6%

tƻǘŜƴŎƧŀƱ ǿȊǊƻǎǘǳκǎǇŀŘƪǳ ǿƎ 

Paris WM (rekomendacja)
-- --

tƻǘŜƴŎƧŀƱ ǿȊǊƻǎǘǳκǎǇŀŘƪǳ ǿƎ 

Konsensusu rynkowego
-- --

Wycena rynkowa na 

GPW/Emitenta (2021-04-06)
99,97% 100,18%

iStoxx Europe Next Dividend Low Risk 50

100% bezwarunkowa

na koniec
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P KAPITALNA TARCZA IV

Instrumenty bazowy iStoxx Europe Next Dividend Low Risk 50

Koszyk 

ǎǇƽƱŜƪκƛƴŘŜƪǎƽǿκǎǳǊƻǿŎƽǿ
--

hŎƘǊƻƴŀ ƪŀǇƛǘŀƱǳ 100% bezwarunkowa

Czas trwania 

(Data Wyceny Wykupu)
3Y (2022-06-02)

Obserwacje na koniec

bŀƧōƭƛȍǎȊŀ ƻōǎŜǊǿŀŎƧŀ 

(liczba dni, nr obserwacji) 
02-06-2022 (419 dni, nr 1)

Kupon okresowy/na koniec partycypacja 125% w przedziale 100-112

²ȅǇƱŀǘŀ ǿ ǇƻȊȅǘȅǿƴȅƳ 

ǎŎŜƴŀǊƛǳǎȊǳ Řƭŀ ƴŀƧōƭƛȍǎȊŜƧ 

obserwacji

partycypacja 125% + wykup

Bariera autocall --

Bariera kuponu w danej 

obserwacji
100% w Dniu Wykupu

tƻȊƛƻƳ ǇƻŎȊŊǘƪƻǿȅ 121,79

/Ŝƴŀ ōƛŜȍŊŎŀ 116,74

hŘƭŜƎƱƻǏŏ ŎŜƴȅ ōƛŜȍŊŎŜƧ Řƻ 

bariery autocall
--

hŘƭŜƎƱƻǏŏ ŎŜƴȅ ōƛŜȍŊŎŜƧ Řƻ 

bariery kuponu
-4,3%

tƻǘŜƴŎƧŀƱ ǿȊǊƻǎǘǳκǎǇŀŘƪǳ ǿƎ 

Paris WM (rekomendacja)
--

tƻǘŜƴŎƧŀƱ ǿȊǊƻǎǘǳκǎǇŀŘƪǳ ǿƎ 

Konsensusu rynkowego
--

Wycena rynkowa na 

GPW/Emitenta (2021-04-06)
99,91%

KAPITALNA TARCZA IV

Á Indeks bazowy skonstruowanyjest w oparciu o zasadyinwestowaniaαǿǿŀǊǘƻǏŏέ. Oznaczato, ƛȍw jego ǎƪƱŀŘǿŎƘƻŘȊŊnisko
wyceniane podmioty o stabilnej sytuacji finansowej, ŎƘŀǊŀƪǘŜǊȅȊǳƧŊŎŜǎƛťǇƻƴŀŘǇǊȊŜŎƛťǘƴȅƳƛperspektywamiwzrostu ǿŀǊǘƻǏŎƛ
prowadzonegobiznesu. SelekcjaǎǇƽƱŜƪodbywa ǎƛťz wykorzystaniemzaawansowanychƴŀǊȊťŘȊƛƛƭƻǏŎƛƻǿȅŎƘΣz ǳǿȊƎƭťŘƴƛŜƴƛŜƳ
kryteriumwysokiejǇƱȅƴƴƻǏŎƛΣniskiejȊƳƛŜƴƴƻǏŎƛƴƻǘƻǿŀƵorazregularnejǿȅǇƱŀǘȅdywidendy.

Á .ƛƻǊŊŎpod ǳǿŀƎťrekordowo niskieǊŜƴǘƻǿƴƻǏŎƛobligacjiskarbowychspadaŀǘǊŀƪŎȅƧƴƻǏŏinwestycjina rynkuŘƱǳƎǳ. wƽǿƴƻŎȊŜǏƴƛŜ
obawyoǿǇƱȅǿkoronawirusanaƎƭƻōŀƭƴŊƎƻǎǇƻŘŀǊƪťoznaczaǊƻǎƴŊŎŊȊƳƛŜƴƴƻǏŏiƴƛȍǎȊŜstopyzwrotunarynkuakcji

Á W takim zmiennymǏǊƻŘƻǿƛǎƪǳǎǇƽƱƪƛǿȅǇƱŀŎŀƧŊŎŜŘȅǿƛŘŜƴŘťƳƻƎŊǿƛťŎōȅŏŎƛŜƪŀǿŊŀƭǘŜǊƴŀǘȅǿŊƛƴǿŜǎǘȅŎȅƧƴŊΣcoƳƻȍŜȊǿƛťƪǎȊŀŏ
popytƛƴǿŜǎǘƻǊƽǿnatakieakcjei ǇǊƻǿŀŘȊƛŏdo wzrostuichwycen.

Á Naszeobecnenastawieniedo globalnegorynku akcji jest pozytywneȊŀǊƽǿƴƻw ƪǊƽǘƪƛƳΣǏǊŜŘƴƛƳjak i ŘƱǳƎƛƳterminie. Jednymz
ǊȅƴƪƽǿΣƪǘƽǊȅpreferujemy jest europejski rynek akcji ςpowinien on ȊŀŎƘƻǿȅǿŀŏǎƛťrelatywnie lepiej z uwagi na ƴƛȍǎȊȅpoziom
wycen,ǿȅȍǎȊŊŎȅƪƭƛŎȊƴƻǏŏi ǇƻǘŜƴŎƧŀƱdo poprawyƳŀǊȍorazǿȅƴƛƪƽǿǎǇƽƱŜƪ.

Á W pierwszejǇƻƱƻǿƛŜ2021r. indeksƻŘƴƻǘƻǿŀƱǿȅǊŀȋƴŜspadki,ƪǘƽǊŜōȅƱȅspowodowaneǳŎƛŜŎȊƪŊƛƴǿŜǎǘƻǊƽǿz globalnychǊȅƴƪƽǿ
akcji z uwagina ƴƛŜǇŜǿƴƻǏŏȊǿƛŊȊŀƴŊz gospodarczymiskutkamipandemiiCOVID-19. NiemniejŘȊƛŀƱŀƴƛŀstymulacyjneƴŀƧǿƛťƪǎȊȅŎƘ
ōŀƴƪƽǿcentralnychorazǊȊŊŘƽǿpowinny w ŘǳȍŜƧmierzeȊƱŀƎƻŘȊƛŏskutki epidemii i tym samymȊǿƛťƪǎȊȅŏǇǊŀǿŘƻǇƻŘƻōƛŜƵǎǘǿƻ
odbiciawzrostugospodarczegow perspektywieōƛŜȍŊŎŜƎƻroku, mimo kolejnychfal pandemii.tƻǿȅȍǎȊŊǘŜȊťǇƻǘǿƛŜǊŘȊŀƧŊostatnie
twarde dane makroekonomiczneorazǿǎƪŀȋƴƛƪƛǿȅǇǊȊŜŘȊŀƧŊŎŜtakie jak PMI, coǇǊȊŜƪƱŀŘŀǎƛťǊƽǿƴƛŜȍnaǇƻŎȊŊǘŜƪrewizji w ƎƽǊť
prognozgospodarczych,co w kwietniu ǊƽǿƴƛŜȍuczyniliŜƪƻƴƻƳƛǏŎƛBNPParibasǎǇƻŘȊƛŜǿŀƧŊŎǎƛťwzrostu globalnegoPKBo 6,1%r/r vs 5,6%

poprzednio. Mocnym wsparciem dla ǇƻǿȅȍǎȊŜƎƻscenariuszaǇƻȊƻǎǘŀƧŊoczekiwania powszechnejŘƻǎǘťǇƴƻǏŎƛǎȊŎȊŜǇƛŜƵΣco
ǇǊȊȅǎǇƛŜǎȊȅƱƻōȅȊŀƪƻƵŎȊŜƴƛŜΣa tym samymǎƪŀƭťpandemii. W ƪƻƴǘŜƪǏŎƛŜpandemii obawyǿȊōǳŘȊŀƧŊnowe szczepywirusa,ƪǘƽǊŜ
ōťŘŊǿȅƳǳǎȊŀŏmodyfikacjew szczepionkach,a tym samymƳƻƎŊǇǊȊŜƱƻȍȅŏǎƛťnaƻŘǎǳƴƛťŎƛŜw czasieƻȍȅǿƛŜƴƛŀgospodarczego. Z
kolei zŎȊȅƴƴƛƪƽǿrynkowychƴƛŜǇŜǿƴƻǏŏǿȊōǳŘȊŀƧŊostatnie wzrostyǊŜƴǘƻǿƴƻǏŎƛobligacjiskarbowychw obawie przedǊƻǎƴŊŎȅƳƛ
oczekiwaniamiinflacyjnymi,ƪǘƽǊŜƳƻƎƱȅōȅōȅŏargumentemdo ǿŎȊŜǏƴƛŜƧǎȊŜƎƻȊŀŎƛŜǏƴƛŀƴƛŀpolityki monetarnej przezƴŀƧǿƛťƪǎȊŜ
bankicentralne.
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https://www.stoxx.com/index-details?symbol=ENDLRP
https://www.stoxx.com/index-details?symbol=ENDLRP
https://www.gpw.pl/produkt-strukturyzowany?isin=XS1942319119


18

INWESTYCJA Z PREMIł

Å WǎƪƱŀŘindeksuwchodzi30ǎǇƽƱŜƪnotowanychw Europie,wybranychpodƪŊǘŜƳǿƛŜƭƪƻǏŎƛdywidendyi ǘǊǿŀƱƻǏŎƛjej ǿȅǇƱŀǘȅ.
ZazwyczajǎǇƽƱƪƛo ŘƱǳƎƛŜƧhistorii ǿȅǇƱŀǘǊƻǎƴŊŎȅŎƘdywidendƴŀƭŜȍŊdo grupy ŘǳȍȅŎƘΣstabilnychǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿΣƪǘƽǊŜ
ǇƻǎƛŀŘŀƧŊǊƽǿƴƛŜȍǎƛƭƴŊi ǳƎǊǳƴǘƻǿŀƴŊǇƻȊȅŎƧťǊȅƴƪƻǿŊΣjak i ǎǘŀȍƎƛŜƱŘƻǿȅ. W rezultacieich notowaniapowinnyōȅŏmniej
poddanenazawirowaniai korektyw okresachodwrotuƪŀǇƛǘŀƱǳodǊȅƴƪƽǿakcyjnych.

Á Naszeobecnenastawieniedo globalnegorynku akcji jest pozytywneȊŀǊƽǿƴƻw ƪǊƽǘƪƛƳΣǏǊŜŘƴƛƳjak i ŘƱǳƎƛƳterminie.
JednymzǊȅƴƪƽǿΣƪǘƽǊȅpreferujemy jest europejskirynek akcjiςpowinien onȊŀŎƘƻǿȅǿŀŏǎƛťrelatywnie lepiej z uwagi na
ƴƛȍǎȊȅpoziomwycen,ǿȅȍǎȊŊŎȅƪƭƛŎȊƴƻǏŏi ǇƻǘŜƴŎƧŀƱdo poprawyƳŀǊȍorazǿȅƴƛƪƽǿǎǇƽƱŜƪ.

Á W pierwszejǇƻƱƻǿƛŜ2020r. indeksƻŘƴƻǘƻǿŀƱǿȅǊŀȋƴŜspadki,ƪǘƽǊŜōȅƱȅspowodowaneǳŎƛŜŎȊƪŊƛƴǿŜǎǘƻǊƽǿz globalnych
Ǌȅƴƪƽǿakcjiz uwaginaƴƛŜǇŜǿƴƻǏŏȊǿƛŊȊŀƴŊz gospodarczymiskutkamipandemiiCOVID-19. NiemniejŘȊƛŀƱŀƴƛŀstymulacyjne
ƴŀƧǿƛťƪǎȊȅŎƘōŀƴƪƽǿcentralnychorazǊȊŊŘƽǿpowinny w ŘǳȍŜƧmierzeȊƱŀƎƻŘȊƛŏskutki epidemii i tym samymȊǿƛťƪǎȊȅŏ
ǇǊŀǿŘƻǇƻŘƻōƛŜƵǎǘǿƻodbiciawzrostugospodarczegow perspektywieōƛŜȍŊŎŜƎƻroku, mimokolejnychfal pandemii.tƻǿȅȍǎȊŊ
ǘŜȊťǇƻǘǿƛŜǊŘȊŀƧŊostatnie twarde dane makroekonomiczneorazǿǎƪŀȋƴƛƪƛǿȅǇǊȊŜŘȊŀƧŊŎŜtakie jak PMI, co ǇǊȊŜƪƱŀŘŀǎƛť
ǊƽǿƴƛŜȍna ǇƻŎȊŊǘŜƪrewizji w ƎƽǊťprognoz gospodarczych,co w kwietniu ǊƽǿƴƛŜȍuczynili ŜƪƻƴƻƳƛǏŎƛBNP Paribas
ǎǇƻŘȊƛŜǿŀƧŊŎǎƛťwzrostu globalnegoPKBo 6,1% r/r vs 5,6% poprzednio. Mocnym wsparciemdla ǇƻǿȅȍǎȊŜƎƻscenariusza
ǇƻȊƻǎǘŀƧŊoczekiwaniapowszechnejŘƻǎǘťǇƴƻǏŎƛǎȊŎȊŜǇƛŜƵΣcoǇǊȊȅǎǇƛŜǎȊȅƱƻōȅȊŀƪƻƵŎȊŜƴƛŜΣa tym samymǎƪŀƭťpandemii. W
ƪƻƴǘŜƪǏŎƛŜpandemii obawy ǿȊōǳŘȊŀƧŊnowe szczepywirusa, ƪǘƽǊŜōťŘŊǿȅƳǳǎȊŀŏmodyfikacje w szczepionkach,a tym
samymƳƻƎŊǇǊȊŜƱƻȍȅŏǎƛťna ƻŘǎǳƴƛťŎƛŜw czasieƻȍȅǿƛŜƴƛŀgospodarczego. Z kolei z ŎȊȅƴƴƛƪƽǿrynkowychƴƛŜǇŜǿƴƻǏŏ
ǿȊōǳŘȊŀƧŊostatnie wzrostyǊŜƴǘƻǿƴƻǏŎƛobligacjiskarbowychw obawieprzedǊƻǎƴŊŎȅƳƛoczekiwaniamiinflacyjnymi,ƪǘƽǊŜ
ƳƻƎƱȅōȅōȅŏargumentemdoǿŎȊŜǏƴƛŜƧǎȊŜƎƻȊŀŎƛŜǏƴƛŀƴƛŀpolityki monetarnejprzezƴŀƧǿƛťƪǎȊŜbankicentralne.
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Instrumenty bazowy EURO STOXX Select Dividend 30 Index

Koszyk 

ǎǇƽƱŜƪκƛƴŘŜƪǎƽǿκǎǳǊƻǿŎƽǿ
--

hŎƘǊƻƴŀ ƪŀǇƛǘŀƱǳ 101% bezwarunkowa

Czas trwania 

(Data Wyceny Wykupu)
5Y (2024-06-27)

Obserwacje na koniec

bŀƧōƭƛȍǎȊŀ ƻōǎŜǊǿŀŎƧŀ 

(liczba dni, nr obserwacji) 
27-06-2024 (1175 dni, nr 1)

Kupon okresowy/na koniec kupon 23,0% (w tym 1,0% gwarantowane)

²ȅǇƱŀǘŀ ǿ ǇƻȊȅǘȅǿƴȅƳ 

ǎŎŜƴŀǊƛǳǎȊǳ Řƭŀ ƴŀƧōƭƛȍǎȊŜƧ 

obserwacji

23% + wykup

Bariera autocall --

Bariera kuponu w danej 

obserwacji
101% w Dniu Wykupu

tƻȊƛƻƳ ǇƻŎȊŊǘƪƻǿȅ 1 916,94

/Ŝƴŀ ōƛŜȍŊŎŀ 1 885,76

hŘƭŜƎƱƻǏŏ ŎŜƴȅ ōƛŜȍŊŎŜƧ Řƻ 

bariery autocall
--

hŘƭŜƎƱƻǏŏ ŎŜƴȅ ōƛŜȍŊŎŜƧ Řƻ 

bariery kuponu
-2,7%

tƻǘŜƴŎƧŀƱ ǿȊǊƻǎǘǳκǎǇŀŘƪǳ ǿƎ 

Paris WM (rekomendacja)
--

tƻǘŜƴŎƧŀƱ ǿȊǊƻǎǘǳκǎǇŀŘƪǳ ǿƎ 

Konsensusu rynkowego
--

Wycena rynkowa na 

GPW/Emitenta (2021-04-06)
101,13%
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https://www.stoxx.com/index-details?symbol=SD3E
https://www.stoxx.com/index-details?symbol=SD3E
https://www.gpw.pl/produkt-strukturyzowany?isin=XS1960417456
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POTENCJAĞ Z OCHRONł

Á Indeks bazowy skonstruowanyjest w oparciu o zasadyinwestowaniaαǿǿŀǊǘƻǏŏέ. Oznaczato, ƛȍw jego ǎƪƱŀŘǿŎƘƻŘȊŊnisko
wyceniane podmioty o stabilnej sytuacji finansowej, ŎƘŀǊŀƪǘŜǊȅȊǳƧŊŎŜǎƛťǇƻƴŀŘǇǊȊŜŎƛťǘƴȅƳƛperspektywamiwzrostu ǿŀǊǘƻǏŎƛ
prowadzonegobiznesu. SelekcjaǎǇƽƱŜƪodbywa ǎƛťz wykorzystaniemzaawansowanychƴŀǊȊťŘȊƛƛƭƻǏŎƛƻǿȅŎƘΣz ǳǿȊƎƭťŘƴƛŜƴƛŜƳ
kryteriumwysokiejǇƱȅƴƴƻǏŎƛΣniskiejȊƳƛŜƴƴƻǏŎƛƴƻǘƻǿŀƵorazregularnejǿȅǇƱŀǘȅdywidendy.

Á .ƛƻǊŊŎpod ǳǿŀƎťrekordowo niskieǊŜƴǘƻǿƴƻǏŎƛobligacjiskarbowychspadaŀǘǊŀƪŎȅƧƴƻǏŏinwestycjina rynkuŘƱǳƎǳ. wƽǿƴƻŎȊŜǏƴƛŜ
obawyoǿǇƱȅǿkoronawirusanaƎƭƻōŀƭƴŊƎƻǎǇƻŘŀǊƪťoznaczaǊƻǎƴŊŎŊȊƳƛŜƴƴƻǏŏiƴƛȍǎȊŜstopyzwrotunarynkuakcji

Á W takim zmiennymǏǊƻŘƻǿƛǎƪǳǎǇƽƱƪƛǿȅǇƱŀŎŀƧŊŎŜŘȅǿƛŘŜƴŘťƳƻƎŊǿƛťŎōȅŏŎƛŜƪŀǿŊŀƭǘŜǊƴŀǘȅǿŊƛƴǿŜǎǘȅŎȅƧƴŊΣcoƳƻȍŜȊǿƛťƪǎȊŀŏ
popytƛƴǿŜǎǘƻǊƽǿnatakieakcjei ǇǊƻǿŀŘȊƛŏdo wzrostuichwycen.

Á Naszeobecnenastawieniedo globalnegorynku akcji jest pozytywneȊŀǊƽǿƴƻw ƪǊƽǘƪƛƳΣǏǊŜŘƴƛƳjak i ŘƱǳƎƛƳterminie. Jednymz
ǊȅƴƪƽǿΣƪǘƽǊȅpreferujemy jest europejski rynek akcji ςpowinien on ȊŀŎƘƻǿȅǿŀŏǎƛťrelatywnie lepiej z uwagi na ƴƛȍǎȊȅpoziom
wycen,ǿȅȍǎȊŊŎȅƪƭƛŎȊƴƻǏŏi ǇƻǘŜƴŎƧŀƱdo poprawyƳŀǊȍorazǿȅƴƛƪƽǿǎǇƽƱŜƪ.

Á W pierwszejǇƻƱƻǿƛŜ2020r. indeksƻŘƴƻǘƻǿŀƱǿȅǊŀȋƴŜspadki,ƪǘƽǊŜōȅƱȅspowodowaneǳŎƛŜŎȊƪŊƛƴǿŜǎǘƻǊƽǿz globalnychǊȅƴƪƽǿ
akcji z uwagina ƴƛŜǇŜǿƴƻǏŏȊǿƛŊȊŀƴŊz gospodarczymiskutkamipandemiiCOVID-19. NiemniejŘȊƛŀƱŀƴƛŀstymulacyjneƴŀƧǿƛťƪǎȊȅŎƘ
ōŀƴƪƽǿcentralnychorazǊȊŊŘƽǿpowinny w ŘǳȍŜƧmierzeȊƱŀƎƻŘȊƛŏskutki epidemii i tym samymȊǿƛťƪǎȊȅŏǇǊŀǿŘƻǇƻŘƻōƛŜƵǎǘǿƻ
odbiciawzrostugospodarczegow perspektywieōƛŜȍŊŎŜƎƻroku, mimo kolejnychfal pandemii.tƻǿȅȍǎȊŊǘŜȊťǇƻǘǿƛŜǊŘȊŀƧŊostatnie
twarde dane makroekonomiczneorazǿǎƪŀȋƴƛƪƛǿȅǇǊȊŜŘȊŀƧŊŎŜtakie jak PMI, coǇǊȊŜƪƱŀŘŀǎƛťǊƽǿƴƛŜȍnaǇƻŎȊŊǘŜƪrewizji w ƎƽǊť
prognozgospodarczych,co w kwietniu ǊƽǿƴƛŜȍuczyniliŜƪƻƴƻƳƛǏŎƛBNPParibasǎǇƻŘȊƛŜǿŀƧŊŎǎƛťwzrostu globalnegoPKBo 6,1%r/r vs 5,6%

poprzednio. Mocnym wsparciem dla ǇƻǿȅȍǎȊŜƎƻscenariuszaǇƻȊƻǎǘŀƧŊoczekiwania powszechnejŘƻǎǘťǇƴƻǏŎƛǎȊŎȊŜǇƛŜƵΣco
ǇǊȊȅǎǇƛŜǎȊȅƱƻōȅȊŀƪƻƵŎȊŜƴƛŜΣa tym samymǎƪŀƭťpandemii. W ƪƻƴǘŜƪǏŎƛŜpandemii obawyǿȊōǳŘȊŀƧŊnowe szczepywirusa,ƪǘƽǊŜ
ōťŘŊǿȅƳǳǎȊŀŏmodyfikacjew szczepionkach,a tym samymƳƻƎŊǇǊȊŜƱƻȍȅŏǎƛťnaƻŘǎǳƴƛťŎƛŜw czasieƻȍȅǿƛŜƴƛŀgospodarczego. Z
kolei zŎȊȅƴƴƛƪƽǿrynkowychƴƛŜǇŜǿƴƻǏŏǿȊōǳŘȊŀƧŊostatnie wzrostyǊŜƴǘƻǿƴƻǏŎƛobligacjiskarbowychw obawie przedǊƻǎƴŊŎȅƳƛ
oczekiwaniamiinflacyjnymi,ƪǘƽǊŜƳƻƎƱȅōȅōȅŏargumentemdo ǿŎȊŜǏƴƛŜƧǎȊŜƎƻȊŀŎƛŜǏƴƛŀƴƛŀpolityki monetarnej przezƴŀƧǿƛťƪǎȊŜ
bankicentralne.
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Instrumenty bazowy iStoxx Europe Next Dividend Low Risk 50

Koszyk 

ǎǇƽƱŜƪκƛƴŘŜƪǎƽǿκǎǳǊƻǿŎƽǿ
--

hŎƘǊƻƴŀ ƪŀǇƛǘŀƱǳ 101% bezwarunkowa

Czas trwania 

(Data Wyceny Wykupu)
3Y (2022-06-27)

Obserwacje na koniec

bŀƧōƭƛȍǎȊŀ ƻōǎŜǊǿŀŎƧŀ 

(liczba dni, nr obserwacji) 
27-06-2022 (444 dni, nr 1)

Kupon okresowy/na koniec 11% (3,67% pa)

²ȅǇƱŀǘŀ ǿ ǇƻȊȅǘȅǿƴȅƳ 

ǎŎŜƴŀǊƛǳǎȊǳ Řƭŀ ƴŀƧōƭƛȍǎȊŜƧ 

obserwacji

11% + wykup

Bariera autocall --

Bariera kuponu w danej 

obserwacji
101% w Dniu Wykupu

tƻȊƛƻƳ ǇƻŎȊŊǘƪƻǿȅ 122,60

/Ŝƴŀ ōƛŜȍŊŎŀ 116,74

hŘƭŜƎƱƻǏŏ ŎŜƴȅ ōƛŜȍŊŎŜƧ Řƻ 

bariery autocall
--

hŘƭŜƎƱƻǏŏ ŎŜƴȅ ōƛŜȍŊŎŜƧ Řƻ 

bariery kuponu
-6,1%

tƻǘŜƴŎƧŀƱ ǿȊǊƻǎǘǳκǎǇŀŘƪǳ ǿƎ 

Paris WM (rekomendacja)
--

tƻǘŜƴŎƧŀƱ ǿȊǊƻǎǘǳκǎǇŀŘƪǳ ǿƎ 

Konsensusu rynkowego
--

Wycena rynkowa na 

GPW/Emitenta (2021-04-06)
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https://www.stoxx.com/index-details?symbol=ENDLRP
https://www.stoxx.com/index-details?symbol=ENDLRP
https://www.gpw.pl/produkt-strukturyzowany?isin=XS1960411178


20

OGRANICZONA ZMIENNOśĹ

Å IndeksEuro Stoxx50 jest ǿƛƻŘŊŎȅƳindeksemƴŀƧǿƛťƪǎȊȅŎƘǎǇƽƱŜƪ(blue ŎƘƛǇƽǿύdla strefy euro i tym samymcharakteryzujeǎƛťƴŀƧǿƛťƪǎȊŊ
ǇƱȅƴƴƻǏŎƛŊ. PosiadaŜƪǎǇƻȊȅŎƧťna 50ƴŀƧǿƛťƪǎȊȅŎƘǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿŘȊƛŀƱŀƧŊŎȅŎƘw kilkunastuōǊŀƴȍŀŎƘorazƎŜƴŜǊǳƧŊŎȅŎƘprzychodynie tylko w
Europie,aleǊƽǿƴƛŜȍnaŎŀƱȅƳǏǿƛŜŎƛŜ. Do grupy blueŎƘƛǇƽǿƴŀƭŜȍŊƴŀƧŎȊťǏŎƛŜƧǎǇƽƱƪƛw ŘƻƧǊȊŀƱŜƧfaziecykluwzrostu,o ugruntowanejpozycji
rynkowejorazstabilnychfundamentach,ŎƘŀǊŀƪǘŜǊȅȊǳƧŊŎŜǎƛťǿȅǎƻƪŊƪŀǇƛǘŀƭƛȊŀŎƧŊΣjaki ǇƱȅƴƴƻǏŎƛŊnotowanychakcji.

Å CƻǊƳǳƱŀproduktu ȊǿƛťƪǎȊŀǎȊŀƴǎťna ǊŜŀƭƛȊŀŎƧťpozytywnegodla inwestora scenariuszaōƛƻǊŊŎpod ǳǿŀƎťǊƻǎƴŊŎŊƴƛŜǇŜǿƴƻǏŏna rynkach
finansowych,jak i ƳƴƻƎƻǏŏŎȊȅƴƴƛƪƽǿƳƻƎŊŎȅŎƘŘƻǇǊƻǿŀŘȊƛŏȊŀǊƽǿƴƻdoǎǇŀŘƪƽǿΣjak i ǿȊǊƻǎǘƽǿƛƴŘŜƪǎƽǿ.

Å W pierwszymprzypadku,ȋǊƽŘƱŜƳbessyƳƻȍŜōȅŏrealizacjaƴŀƪǊŜǏƭƻƴŜƎƻprzezŜƪƻƴƻƳƛǎǘƽǿGrupyBNPscenariuszaspowolnienia
gospodarczegow strefie euro,ƪǘƽǊŜnie jest ǳǿȊƎƭťŘƴƛƻƴŜw konsensusieprognoz. CzynnikamiǎǘƻƧŊŎȅƳƛzaǇƻǿȅȍǎȊȅƳƳƻƎŊōȅŏ
m.in. eskalacjeƴŀǇƛťŏhandlowychnie tylko ǇƻƳƛťŘȊȅStanamiZjednoczonymia Chinami,ale ǘŀƪȍŜǇƻƳƛťŘȊȅUSAa 9ǳǊƻǇŊ.
Kolejnym czynnikiem ryzyka ƳƻȍŜōȅŏnegatywny ǿǇƱȅǿna ǏǿƛŀǘƻǿŊƎƻǎǇƻŘŀǊƪťepidemii koronawirusa. Obawy obecnie
ǿȊōǳŘȊŀƧŊnowe szczepywirusa, ƪǘƽǊŜōťŘŊǿȅƳǳǎȊŀŏmodyfikacje w szczepionkach,a tym samymƳƻƎŊǇǊȊŜƱƻȍȅŏǎƛťna
ƻŘǎǳƴƛťŎƛŜw czasieƻȍȅǿƛŜƴƛŀgospodarczego.

Å PrzedstawioneǇƻǿȅȍŜƧczynniki ryzyka ǎŊjednak symetryczne,to znaczy w przypadku mniejszegood ƻŎȊŜƪƛǿŀƵǿǇƱȅǿǳ
koronawirusana ƎƻǎǇƻŘŀǊƪťƳƻȍŜƳȅƳƛŜŏdo czynieniaz V-ƪǎȊǘŀƱǘƴȅƳodbiciemƛƴŘŜƪǎƽǿ. Dodatkowymwsparciemdla Ǌȅƴƪƽǿ
akcyjnychƳƻȍŜƻƪŀȊŀŏǎƛťzwrot w polityceǇƛŜƴƛťȍƴŜƧȊŀǊƽǿƴƻFedujak i EBCorazŘȊƛŀƱŀƴƛŀzestronyǊȊŊŘƽǿi polityki fiskalnejw
celu wsparciaǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿw obliczu epidemii koronawirusa. Kolejnym wsparciem dla ǇƻǿȅȍǎȊŜƎƻscenariuszaǇƻȊƻǎǘŀƧŊ
oczekiwaniapowszechnejŘƻǎǘťǇƴƻǏŎƛǎȊŎȊŜǇƛŜƵΣcoǇǊȊȅǎǇƛŜǎȊȅƱƻōȅȊŀƪƻƵŎȊŜƴƛŜΣa tym samymǎƪŀƭťpandemii.

Å CƻǊƳǳƱŀwspomnianegocertyfikatuȊŀƪƱŀŘŀobserwacjeŎƛŊƎƱŜw okresie3 lat ςo ile kurs indeksubazowegonie przekroczybariery dolnej na
poziomie79%ǿŀǊǘƻǏŏǇƻŎȊŊǘƪƻǿŜƧoraz nie przekroczypoziomuƎƽǊƴŜƧbariery na poziomie 121%ǿŀǊǘƻǏŎƛǇƻŎȊŊǘƪƻǿŜƧΣw DacieWykupu
inwestor ōťŘȊƛŜǇŀǊǘȅŎȅǇƻǿŀƱw zmianie indeksu,przy czym wynik jego inwestycjiǎǘŀƴƻǿƛƱǿŀǊǘƻǏŏōŜȊǿȊƎƭťŘƴŊzmiany indeksu na Řŀǘť
ƪƻƵŎƻǿŜƧobserwacji. Z uwagi na fakt, ƛȍw marcu 2020 r. indeks Euro Stoxx 50 ǇǊȊŜƪǊƻŎȊȅƱŘƻƭƴŊōŀǊƛŜǊťΣw Dniu Wykupu certyfikat
Ograniczona½ƳƛŜƴƴƻǏŏǿȅǇƱŀŎƛklientomŘƻƪƱŀŘƴƛŜ100%ǿǇƱŀŎƻƴŜƎƻƪŀǇƛǘŀƱǳ. ZwracamyǳǿŀƎťΣȍŜochronaƪŀǇƛǘŀƱǳƻōƻǿƛŊȊǳƧŜǿȅƱŊŎȊƴƛŜ
w terminie ȊŀǇŀŘŀƭƴƻǏŎƛΣaǿƛťŎewentualneǿŎȊŜǏƴƛŜƧǎȊŜǿȅƧǏŎƛŜzinwestycji poprzezGPWƳƻȍŜǿƛŊȊŀŏǎƛťzponiesieniemstraty.

Å DniemWykupudla certyfikatu Ograniczona½ƳƛŜƴƴƻǏŏjest 5ǿǊȊŜǏƴƛŀ2022r.
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Instrumenty bazowy EuroStoxx50

Koszyk 

ǎǇƽƱŜƪκƛƴŘŜƪǎƽǿκǎǳǊƻǿŎƽǿ
--

hŎƘǊƻƴŀ ƪŀǇƛǘŀƱǳ 100% bezwarunkowa

Czas trwania 

(Data Wyceny Wykupu)
3Y (2022-08-29)

Obserwacje ŎƛŊƎƱŜ Ȋ ǿȅǇƱŀǘŊ ƴŀ ƪƻƴƛŜŎ

bŀƧōƭƛȍǎȊŀ ƻōǎŜǊǿŀŎƧŀ 

(liczba dni, nr obserwacji) 
29-08-2022 (507 dni, nr 1)

Kupon okresowy/na koniec ǇŀǊǘȅŎȅǇŀŎƧŀ ōŜȊǿȊƎƭťŘƴŀ ǿ ǇǊȊŜŘȊƛŀƭŜ тфπмнм҈

²ȅǇƱŀǘŀ ǿ ǇƻȊȅǘȅǿƴȅƳ 

ǎŎŜƴŀǊƛǳǎȊǳ Řƭŀ ƴŀƧōƭƛȍǎȊŜƧ 

obserwacji

wykup

Bariera autocall --

Bariera kuponu w danej 

obserwacji
ǇǊȊŜŘȊƛŀƱ тфπмнм҈ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ǇƻŎȊŊǘƪƻǿŜƧ

tƻȊƛƻƳ ǇƻŎȊŊǘƪƻǿȅ 3 426,76

/Ŝƴŀ ōƛŜȍŊŎŀ 3 980,61

hŘƭŜƎƱƻǏŏ ŎŜƴȅ ōƛŜȍŊŎŜƧ Řƻ 

bariery autocall
--

hŘƭŜƎƱƻǏŏ ŎŜƴȅ ōƛŜȍŊŎŜƧ Řƻ 

bariery kuponu
--

tƻǘŜƴŎƧŀƱ ǿȊǊƻǎǘǳκǎǇŀŘƪǳ ǿƎ 

Paris WM (rekomendacja)
--

tƻǘŜƴŎƧŀƱ ǿȊǊƻǎǘǳκǎǇŀŘƪǳ ǿƎ 

Konsensusu rynkowego
--

Wycena rynkowa na 

GPW/Emitenta (2021-04-06)
98,76%

-35,0%

-25,0%

-15,0%

-5 ,0%

5,0%

15,0%

25,0%

wrz-2019 mar-2020 wrz-2020 mar-2021 wrz-2021 mar-2022 wrz-2022

Euro Stoxx 50

121% - ōŀǊƛŜǊŀ ƎƽǊƴŀ
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79% bariera dolna

ƻōǎŜǊǿŀŎƧŀ ŎƛŊƎƱŀ

https://www.stoxx.com/index-details?symbol=SX5E
https://www.stoxx.com/index-details?symbol=SX5E
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Instrumenty bazowy

Koszyk 

ǎǇƽƱŜƪκƛƴŘŜƪǎƽǿκǎǳǊƻǿŎƽǿ
ABN Amro Bank AXA Hugo Boss

hŎƘǊƻƴŀ ƪŀǇƛǘŀƱǳ

Czas trwania 

(Data Wyceny Wykupu)

Obserwacje

bŀƧōƭƛȍǎȊŀ ƻōǎŜǊǿŀŎƧŀ 

(liczba dni, nr obserwacji) 

Kupon okresowy/na koniec

²ȅǇƱŀǘŀ ǿ ǇƻȊȅǘȅǿƴȅƳ 

ǎŎŜƴŀǊƛǳǎȊǳ Řƭŀ ƴŀƧōƭƛȍǎȊŜƧ 

obserwacji

Bariera autocall

Bariera kuponu w danej 

obserwacji

tƻȊƛƻƳ ǇƻŎȊŊǘƪƻǿȅ15,78 23,07 48,27

/Ŝƴŀ ōƛŜȍŊŎŀ10,59 23,53 34,24

hŘƭŜƎƱƻǏŏ ŎŜƴȅ ōƛŜȍŊŎŜƧ Řƻ 

bariery autocall
-- -- --

hŘƭŜƎƱƻǏŏ ŎŜƴȅ ōƛŜȍŊŎŜƧ Řƻ 

bariery kuponu
-56,4% -2,9% -48,0%

tƻǘŜƴŎƧŀƱ ǿȊǊƻǎǘǳκǎǇŀŘƪǳ ǿƎ 

Paris WM (rekomendacja)
25% (kupuj) 06% (kupuj) -21% (trzymaj)

tƻǘŜƴŎƧŀƱ ǿȊǊƻǎǘǳκǎǇŀŘƪǳ ǿƎ 

Konsensusu rynkowego
2,0% 7,4% -5,4%

Wycena rynkowa na 

GPW/Emitenta (2021-04-06)

Super Tercet II

YƻǎȊȅƪ ǎǇƽƱŜƪ ²ƻǊǎǘ hŦ όоύ

100% bezwarunkowa

3Y (2022-09-30)

co 12M

01-10-2021 (175 dni, nr 2)

5,0% (5,0% pa)

5% kupon

--

105% we wszystkich obserwacjach

98,61%
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SUPER TERCET II

Å ABN AMROBank jest holenderskimbankiem,ƪǘƽǊȅoferuje produkty i
ǳǎƱǳƎƛbankowew Holandiii naŎŀƱȅƳǏǿƛŜŎƛŜ. 5ȊƛŀƱŀpoprzezōŀƴƪƻǿƻǏŏ
ŘŜǘŀƭƛŎȊƴŊΣōŀƴƪƻǿƻǏŏƪƻƳŜǊŎȅƧƴŊΣōŀƴƪƻǿƻǏŏǇǊȅǿŀǘƴŊorazsegmenty
ōŀƴƪƻǿƻǏŎƛkorporacyjneji instytucjonalnej.

Å Rozprzestrzenienieǎƛťepidemii koronawirusana ǏǿƛŜŎƛŜǿǇƱȅƴťƱƻw
ǳōƛŜƎƱȅƳroku naǎƛƭƴŊǿȅǇǊȊŜŘŀȍcyklicznychǎŜƪǘƻǊƽǿdoƪǘƽǊȅŎƘƴŀƭŜȍŊ
banki i wycofanieprzezƛƴǿŜǎǘƻǊƽǿƪŀǇƛǘŀƱǳz ryzykownychŀƪǘȅǿƽǿΣna
czymƪƻǊȊȅǎǘŀƱȅnotowaniaobligacjiskarbowych. {ǇŀŘŀƧŊŎŜǊŜƴǘƻǿƴƻǏŎƛ
ǇŀǇƛŜǊƽǿŘƱǳȍƴȅŎƘΣoczekiwaniana kolejne programyskupuŀƪǘȅǿƽǿi
pogorszenie koniunktury gospodarczejǇǊȊŜƱƻȍȅƱȅǎƛťna relatywnie
ǎƱŀōǎȊŜzachowanieƪǳǊǎƽǿōŀƴƪƽǿ. tƻǿȅȍǎȊŜtendencjeǳƭŜƎƱȅzmianie
w ostatnich ƳƛŜǎƛŊŎŀŎƘΣa notowania ōŀƴƪƽǿǎŊsilniejszew ǏƭŀŘza
ƻŘōƛƧŀƧŊŎȅƳƛǊŜƴǘƻǿƴƻǏŎƛŀƳƛobligacji skarbowych i rynkowymi
oczekiwaniamipoprawygospodarczejw kolejnychƪǿŀǊǘŀƱŀŎƘ.

Å StratedzyGrupyBNPǇƻŘǿȅȍǎȊȅƭƛw kwietniu ǊŜƪƻƳŜƴŘŀŎƧťkupuj z 10,9
do 13,2 EURŀǊƎǳƳŜƴǘǳƧŊŎto ǇƻǘŜƴŎƧŀƱŜƳdo ȊƴŀŎȊŊŎŜƧrestrukturyzacji
segmentuōŀƴƪƻǿƻǏŎƛkorporacyjnej(notuje wyniki znacznieǎƱŀōǎȊŜod
konkurencji),ǎƛƭƴŊǇƻȊȅŎƧŊƪŀǇƛǘŀƱƻǿŊǇƻȊǿŀƭŀƧŊŎŊnaŘȅǎǘǊȅōǳŎƧťȊȅǎƪƽǿ
dla akcjonariuszy oraz wysokim ǇƻǘŜƴŎƧŀƱŜƳdo ŎƛťŎƛŀƪƻǎȊǘƽǿ
operacyjnychna tle ōǊŀƴȍȅ.

Å AXASAjest ƎƭƻōŀƭƴŊŦƛǊƳŊǳōŜȊǇƛŜŎȊŜƴƛƻǿŊ. Grupaponadtozajmujeǎƛť
ǏǿƛŀŘŎȊŜƴƛŜƳǳǎƱǳƎȊŀǊȊŊŘȊŀƴƛŀaktywamidlaƪƭƛŜƴǘƽǿprywatnychoraz
instytucjonalnych.

Å Pomimo ǎƱŀōǎȊȅŎƘod ƻŎȊŜƪƛǿŀƵǿȅƴƛƪƽǿza IV ƪǿŀǊǘŀƱόƎƱƽǿƴƛŜw
obszarzeǳōŜȊǇƛŜŎȊŜƵƳŀƧŊǘƪƻǿȅŎƘύΣȊŀǊȊŊŘǎǇƽƱƪƛutrzymujecel odbicia
ǿȅƴƛƪƽǿtego segmentuw 2021r. do poziomu1,2 mld EUR. Z uwagina
ǇƻǿȅȍǎȊŜstratedzyGrupyBNPƻōƴƛȍȅƭƛw lutymŎŜƴťŘƻŎŜƭƻǿŊz 25,5 do
25,0 EUR,ǇƻȊƻǎǘŀǿƛŀƧŊŎǇƻȊȅǘȅǿƴŊǊŜƪƻƳŜƴŘŀŎƧťz uwagi na ƴƛǎƪŊ
ǿȅŎŜƴťǎǇƽƱƪƛorazǎƛƭƴŊǇƻȊȅŎƧťƪŀǇƛǘŀƱƻǿŊǇƻȊǿŀƭŀƧŊŎŊna ǿȅǇƱŀŎŀƴƛŜ
wysokichdywidend.

Å Hugo Bosswraz ze swoimi ǎǇƽƱƪŀƳƛȊŀƭŜȍƴȅƳƛprojektuje, sprzedajei
dystrybuujeƳƻŘťi akcesoriadlaƳťȍŎȊȅȊƴorazkobiet naŎŀƱȅƳǏǿƛŜŎƛŜ.

Å DƱƽǿƴȅƳczynnikiem ryzyka nadal jest ǳǘǊȊȅƳǳƧŊŎŀǎƛťepidemia
koronawirusa, ƪǘƽǊŀǳŘŜǊȊȅƱŀƳƛťŘȊȅinnymi w ǇǊƻŘǳŎŜƴǘƽǿŘƽōǊ
luksusowych(ograniczonyruch turystycznyȊŀƳƻȍƴȅŎƘǘǳǊȅǎǘƽǿz Chin,
jak i mniejsza ǎƪƱƻƴƴƻǏŏƪƻƴǎǳƳŜƴǘƽǿdo odwiedzin ŎŜƴǘǊƽǿ
handlowych). W efekcie,ǎǇǊȊŜŘŀȍw kolejnychƪǿŀǊǘŀƱŀŎƘ2020r. ǎǇŀŘƱŀ
o 17%, 59%, 26% i 29% r/r . Z uwagi na ǊƻȊǿƽƧdrugiej fali pandemii
COVID-19 w Europie i USAǎǇƽƱƪŀw 1vΩ21 ƳƛŀƱŀȊŀƳƪƴƛťǘŜok. 30%
ǎƪƭŜǇƽǿΣco ǇǊȊŜƱƻȍȅǎƛťna kolejny ƪǿŀǊǘŀƱspadku ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ. W
ŘƱǳȍǎȊȅƳterminie stratedzy BNPƻŎȊŜƪǳƧŊdokonania restrukturyzacji
grupywȊǿƛŊȊƪǳzƻƎƱƻǎȊƻƴŊȊƳƛŀƴŊȊŀǊȊŊŘǳodŎȊŜǊǿŎŀΩ21.

Å We styczniowejaktualizacjirekomendacji,analitycyGrupy BNPParibas
utrzymalizalecenieαǘǊȊȅƳŀƧέΣǇƻŘǿȅȍǎȊŀƧŊŎŎŜƴťŘƻŎŜƭƻǿŊz 23 EURdo
27 EUR.
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SZANSA NA PREMIŇ IV

Á Indeksbazowyskonstruowanyjest w oparciuo zasadyinwestowaniaαǿǿŀǊǘƻǏŏέ. Oznaczato, ƛȍw jegoǎƪƱŀŘǿŎƘƻŘȊŊniskowyceniane
podmioty o stabilnej sytuacji finansowej,ŎƘŀǊŀƪǘŜǊȅȊǳƧŊŎŜǎƛťǇƻƴŀŘǇǊȊŜŎƛťǘƴȅƳƛperspektywamiwzrostu ǿŀǊǘƻǏŎƛprowadzonego
biznesu. SelekcjaǎǇƽƱŜƪodbywaǎƛťz wykorzystaniemzaawansowanychƴŀǊȊťŘȊƛƛƭƻǏŎƛƻǿȅŎƘΣzǳǿȊƎƭťŘƴƛŜƴƛŜƳkryterium wysokiej
ǇƱȅƴƴƻǏŎƛΣniskiejȊƳƛŜƴƴƻǏŎƛƴƻǘƻǿŀƵorazregularnejǿȅǇƱŀǘȅdywidendy.

Á .ƛƻǊŊŎpod ǳǿŀƎťrekordowo niskieǊŜƴǘƻǿƴƻǏŎƛobligacjiskarbowychspadaŀǘǊŀƪŎȅƧƴƻǏŏinwestycji na rynku ŘƱǳƎǳ. wƽǿƴƻŎȊŜǏƴƛŜ
obawyoǿǇƱȅǿkoronawirusanaƎƭƻōŀƭƴŊƎƻǎǇƻŘŀǊƪťoznaczaǊƻǎƴŊŎŊȊƳƛŜƴƴƻǏŏiƴƛȍǎȊŜstopyzwrotunarynkuakcji

Á W takim zmiennymǏǊƻŘƻǿƛǎƪǳǎǇƽƱƪƛǿȅǇƱŀŎŀƧŊŎŜŘȅǿƛŘŜƴŘťƳƻƎŊǿƛťŎōȅŏŎƛŜƪŀǿŊŀƭǘŜǊƴŀǘȅǿŊƛƴǿŜǎǘȅŎȅƧƴŊΣcoƳƻȍŜȊǿƛťƪǎȊŀŏ
popytƛƴǿŜǎǘƻǊƽǿnatakieakcjei ǇǊƻǿŀŘȊƛŏdo wzrostuichwycen.

Á Naszeobecnenastawieniedo globalnegorynku akcji jest pozytywneȊŀǊƽǿƴƻw ƪǊƽǘƪƛƳΣǏǊŜŘƴƛƳjak i ŘƱǳƎƛƳterminie. Jednymz
ǊȅƴƪƽǿΣƪǘƽǊȅpreferujemy jest europejski rynek akcji ςpowinien on ȊŀŎƘƻǿȅǿŀŏǎƛťrelatywnie lepiej z uwagi na ƴƛȍǎȊȅpoziom
wycen,ǿȅȍǎȊŊŎȅƪƭƛŎȊƴƻǏŏi ǇƻǘŜƴŎƧŀƱdo poprawyƳŀǊȍorazǿȅƴƛƪƽǿǎǇƽƱŜƪ.

Á W pierwszejǇƻƱƻǿƛŜ2020 r. indeksƻŘƴƻǘƻǿŀƱǿȅǊŀȋƴŜspadki,ƪǘƽǊŜōȅƱȅspowodowaneǳŎƛŜŎȊƪŊƛƴǿŜǎǘƻǊƽǿz globalnychǊȅƴƪƽǿ
akcji z uwagi na ƴƛŜǇŜǿƴƻǏŏȊǿƛŊȊŀƴŊz gospodarczymiskutkamipandemiiCOVID-19. NiemniejŘȊƛŀƱŀƴƛŀstymulacyjneƴŀƧǿƛťƪǎȊȅŎƘ
ōŀƴƪƽǿcentralnychorazǊȊŊŘƽǿpowinny w ŘǳȍŜƧmierzeȊƱŀƎƻŘȊƛŏskutki epidemii i tym samymȊǿƛťƪǎȊȅŏǇǊŀǿŘƻǇƻŘƻōƛŜƵǎǘǿƻ
odbiciawzrostu gospodarczegow perspektywieōƛŜȍŊŎŜƎƻroku, mimo kolejnychfal pandemii. tƻǿȅȍǎȊŊǘŜȊťǇƻǘǿƛŜǊŘȊŀƧŊostatnie
twarde dane makroekonomiczneorazǿǎƪŀȋƴƛƪƛǿȅǇǊȊŜŘȊŀƧŊŎŜtakie jak PMI, coǇǊȊŜƪƱŀŘŀǎƛťǊƽǿƴƛŜȍna ǇƻŎȊŊǘŜƪrewizji w ƎƽǊť
prognozgospodarczych,co w kwietniu ǊƽǿƴƛŜȍuczyniliŜƪƻƴƻƳƛǏŎƛBNPParibasǎǇƻŘȊƛŜǿŀƧŊŎǎƛťwzrostu globalnegoPKBo 6,1% r/r vs 5,6%

poprzednio. Mocnym wsparciem dla ǇƻǿȅȍǎȊŜƎƻscenariuszaǇƻȊƻǎǘŀƧŊoczekiwania powszechnej ŘƻǎǘťǇƴƻǏŎƛǎȊŎȊŜǇƛŜƵΣco
ǇǊȊȅǎǇƛŜǎȊȅƱƻōȅȊŀƪƻƵŎȊŜƴƛŜΣa tym samymǎƪŀƭťpandemii. W ƪƻƴǘŜƪǏŎƛŜpandemii obawy ǿȊōǳŘȊŀƧŊnowe szczepywirusa, ƪǘƽǊŜ
ōťŘŊǿȅƳǳǎȊŀŏmodyfikacjew szczepionkach,a tym samymƳƻƎŊǇǊȊŜƱƻȍȅŏǎƛťnaƻŘǎǳƴƛťŎƛŜw czasieƻȍȅǿƛŜƴƛŀgospodarczego. Z
kolei z ŎȊȅƴƴƛƪƽǿrynkowychƴƛŜǇŜǿƴƻǏŏǿȊōǳŘȊŀƧŊostatnie wzrostyǊŜƴǘƻǿƴƻǏŎƛobligacji skarbowychw obawie przedǊƻǎƴŊŎȅƳƛ
oczekiwaniamiinflacyjnymi, ƪǘƽǊŜƳƻƎƱȅōȅōȅŏargumentemdo ǿŎȊŜǏƴƛŜƧǎȊŜƎƻȊŀŎƛŜǏƴƛŀƴƛŀpolityki monetarnej przezƴŀƧǿƛťƪǎȊŜ
bankicentralne.
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