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Data wyceny Data najblizszej obserwacji
. poczatkowe] M| (koponvautocallpzien wykupy) | 0T

1 24.10.2018 ZROWNOWAZONY ROZWO) I 22 pazdziernika 2021

2 30.11.2018 PEWNY ZYSK p 29 listopada 2021

3 30.11.2018 SUPER TERCET P 29 listopada 2021 Po 1 obserwacji wyptacony kupon; po 2,3,4 i 5 obserwacji brak autocall oraz kuponu
4 28.12.2018 PEWNY ZYSK I p 23 grudnia 2021

5 31.01.2019 PODWOINA SZANSA 28 stycznia 2022 Po 2 obserwacji brak kuponu

6 01.03.2019 SZANSA NA PREMIE 28 lutego 2022

7 01.04.2019 BEZPIECZNA SZANSA 31 marca 2022

8 01.04.2019 AMERYKANSKIE SPADKI I 1 pazdziernika 2021 Po 3 obserwacji brak kuponu oraz autocall
9 07.05.2019 BEZPIECZNA SZANSA I 6 maja 2022

10 07.05.2019 AMERYKANSKIE SPADKI Il P 7 listopada 2021 Po 4 obserwacji brak kuponu oraz autocall
11 03.06.2019 KAPITALNA TARCZA |V p 2 czerwca 2022

12 28.06.2019 POTENCIAE Z OCHRONA P 27 czerwca 2022

13 28.06.2019 INWESTYCIA Z PREMIA P 27 czerwca 2024

14 31.07.2019 SZANSA NA PREMIE IlI p 29 lipca 2022

15 30.08.2019 OGRANICZONA ZMIENNOSC 3 29 sierpnia 2022

16 01.10.2019 SUPER TERCET II P 1 pazdziernika 2021 Po 1 obserwacji brak kuponu

17 01.10.2019 AMERYKANSKIE SPADKI IV P 1 pazdziernika 2021 Po 3 obserwacji brak kuponu oraz autocall

18 31.10.2019
19 17.12.2019
20 17.12.2019

SZANSA NA PREMIE IV

INWESTUJ GLOBALNIE

ZtOTA INWESTYCJA

28 pazdziernika 2022
19 czerwca 2023
16 grudnia 2022

BNP PARIBAS
L BIURO MAKLERSKIE

Bank
Zmieniajacego sie
Swiata



Datawyceny | nazwa WM/P
poczatkowej

22
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38

31.01.2020
31.01.2020
02.03.2020

02.03.2020

01.04.2020

01.04.2020

22.05.2020

30.06.2020
31.07.2020
01.09.2020
01.09.2020

01.10.2020

01.10.2020

02.11.2020

02.11.2020

01.12.2020

01.12.2020

04.01.2021

INWESTYCJA W KLIMAT

ZtOTA INWESTYCIA I

INWESTYCIA W KLIMAT I

SREBRNA INWESTYCIJA |

SZANSA NA KUPON
SREBRNA INWESTYCIJA 11

MULTI STRATAEGIA

MULTI STRATAEGIA |l

ZDROWA INWESTYCIA

PALIWO DO WZROSTOW

MULTI KOSZYK

BIOINNOWACIE

ZDROWA INWESTYCIA I

ENERGETYCZNA INWESTYCIA

TECHNOLOGICZNA PIATKA

POTENCJAE SUROWCOW

SWIATOWE MARKI

SWIAT GIER

WM/P

WM/P

WM/P

WM/P

WM/P

Data najblizszej obserwacji

(kupon/autocall/Dzier Wykupu)

31 stycznia 2023
30 stycznia 2023

4 wrze$nia 2023

1 marca 2023

2 pazdziernika 2023
31 marca 2023

23 maja 2022

30 czerwca 2022
2 sierpnia 2021
1 wrzesnia 2021

1 wrzesnia 2021

1 pazdziernika 2021
1 pazdziernika 2021
2 wrzesnia 2021

2 listopada 2021
1 wrzesnia 2021

1 grudnia 2021

7 wrzesnia 2021

Po 1 obserwacji brak kuponu oraz autocall

Po 1 obserwacji brak kuponu oraz autocall

Po 1 obserwacji 1 wyptacony kupon w wysokosci 2,50% (5,0% pa)

Po 1 obserwacji 1 wyptacony kupon w wysokosci 2,50% (5,0% pa)

Po 9 obserwacji 9 wyptaconych kupondw w wysokosci 0,42% (5,04% pa)

Po 8 obserwacji 8 wyptaconych kupondw w wysokosci 0,42% (5,04% pa)

Po 7 obserwacji 1 wyptacony kupon w wysokosci 0,42% (5,04% pa)

r
k.
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Data wyceny Data najblizszej obserwacji
. poczatkone] M™P | (kupon/autocall/Dzien Wykupy) | 0TS

04.01.2021 KOSZYK TECHNOLOGII 4 stycznia 2022
40 01.03.2021 SWIAT ONLINE WM/P 1 marca 2022
41 04.02.2021 MULTI KOSZYK Il p 4 lutego 2022
42 01.03.2021 SWIATOWE MARKLII p 1 marca 2022
43 01.04.2021 MOC DYWERSYFKIACII WM/P 1 kwietnia 2022
44 01.04.2021 PORTFEL MOZLIWOSCI p 1 kwietnia 2022
45 03.05.2021 MOC DYWERSYFKIACII 11 WM/P 3 maja 2022
46 06.05.2021 PORTFEL MOZLIWOSCI II P 6 maja 2022
47 25.05.2021 KLIMAT NA INWESTYCIE p 25 maja 2022
48 25.05.2021 INWESTYCJA Z BONUSEM WM/P 25 maja 2022
49 25.05.2021 POTENCJAE W TURYSTYCE WM/P 26 listopada 2021
50 02.07.2021 KLIMAT NA INWESTYCIE Il p 5 lipca 2022
51 02.07.2021 INWESTYCJA Z BONUSEM I WM/P 5 lipca 2022
52 02.07.2021 MOTO SWIAT WM/P 2 wrzesnia 2021 Po 1 obserwacji 1 wyptacony kupon w wysokosci 0,42% (5,04% pa)
53 02.08.2021 DOBRY KAPITAE WM/P 2 sierpnia 2022
54 02.08.2021 PLAN NA ZYSK WM/P 2 sierpnia 2022
55 02.08.2021 TWORCY PRZYSZ£OSCI WM/P 2 listopada 2021
56 01.09.2021 DOBRY KAPITAE II P 1 wrze$nia 2022 Produkt w ofercie na sierpien
57 01.09.2021 PLAN NA ZYSK I WM/P 1 wrzesnia 2022 Produkt w ofercie na sierpien
58 01.09.2021 POTENCJAt W LOTNICTWIE WM/P 2 pazdziernika 2021 Produkt w ofercie na sierpien

r
k.
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PODSUMOWANIE — Produkty zakonczone

: Ile trwat produkt
Data wyceny Ostatnia Przyczyna Wyptacony Wyptacony

LS e poczatkowej obserwacja ULl VO AGIETiE o2 7 zakoriczenia kapitat taczny kupon Emﬁé r)nalny czas
Spétki:
*  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 0 . .

3 KAPITALNA TARCZA | 26.04.2018 27.04.2020 p Value Select 50 wykup 98% 24M (24M)
Solactive European Deep 0 . .

4 KAPITALNA TARCZA Il 29.05.2018 29.05.2020 P Value Select 50 wykup 98% 24M (24M)
Indeksy:
*  Euro Stoxx Oil & Gas,

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

Resources

Solactive European Deep 0 . .

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

< ; . Solactive Sustainable Development 0 . .

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 Il 04.05.2020 04.11.2020 WM/P « Capgemini autocall * 100% 3,00% 6,00% 6M (48M)

«  ServiceNow

*Wyniki prezentowane w skali roku dla produktow krétszych niz rok, sa prezentowane jako wielokrotno$¢ okresu trwania produktu. Dla produktow trwajgcych krécej niz rok, nie sg to rzeczywiste wyniki i nie byty one mozliwe do
osiggniecia ze wzgledu na krdtszy okres trwania produktu.
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Ile trwat produkt

Data wyceny Ostatnia Przyczyna Wyptacony Wyptacony
poczatkowej obserwacja VO AGIETiE o2 7 zakoriczenia kapitat taczny kupon Ep\::;:é Talny czas
TECHNOLOGICZNY Sl
12 04.05.2020 23.11.2020 WM/P «  Twitter autocall * 100% 3,00% 6,00% 6M (48M)
POTENCIAE
*  Facebook
13 POSTAW NA BANKI I 26.09.2017 24.03.2018 p Euro Stoxx Bank Price EUR wykup 72,4% == == 36M (36M)
SPOEKI ZAAWANSOWANYCH Spld
14 04.05.2020 30.11.2020 WM/ Lenovo avtocall Y 100% 7,80% 7,20% 13M (48M)
TECHNOLOGII ) .
*  STMicroelectronics
Spotki:
15 SPOKI z ENERGIA 30.06.2020 30.12.2020 WM/P «  Conoco Phillips autocall * 100% 3,00% 6,00% 6M (48M)
e Schlumberger
16 KOPALNIA ZYSKU 11 24.11.2017 26.01.2021 p Stoxx 600 Basic Resources wykup * 100% 8,24% 2,75% 36M (36M)
Spotki:
17 SPOEKI z ENERGIA I 31.07.2020 01.02.2021 WM/P «  Conoco Phillips autocall * 100% 3,00% 6,00% 6M (48M)
e Schlumberger
18 KOPALNIA ZYSKU 111 24.11.2017 16.04.2021 p Stoxx 600 Basic Resources wykup * 100% 26,4% 8,80% 36M (36M)
Indeksy:
«  Euro Stoxx Oil & Gas,
19 OPTYMALNE TRIO | 29.05.2018 20.05.2021 p «  Euro Stoxx Banks Price, wykup * 100% 24,0% 8,00% 36M (36M)
*  Stoxx Europe 600 Basic
Resources

*Wyniki prezentowane w skali roku dla produktow krétszych niz rok, sa prezentowane jako wielokrotno$¢ okresu trwania produktu. Dla produktow trwajgcych krécej niz rok, nie sg to rzeczywiste wyniki i nie byty one mozliwe do
osiggniecia ze wzgledu na krdtszy okres trwania produktu.
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Najblizsze terminy obserwacji - poziomy notowan wzgledem barier oraz
poziomdéw odniesienia — dane na 10.08.2021

Relacja poszczegdélnych komponentow w
koszykach do bariery KUPONU/poziomu bariery

, ) ) . . Relacja Instrumentu Wipfata w © 2
Data Relaqar 'poszczegolnych kom.por?entow w kos.zykach do ba'neryAUTO(‘ALL - pozytywnego scenéru{sza . Bazowego (w ; Prawdopodobie yp g %
najblizszej *(wartos¢ DODATNIA oznacza jaki spadek MOZE zanotowa¢ komponent aby *(warto$¢ DODATNIA oznacza jaki spadek MOZE przypadku koszyka N Astwo pozytywnym E .z ©
Data wyceny | obserwagji spetnitsie dany warunek) zanotowac komponent aby spetnit sie dany WoF najstabszego -§ pozytywnego scenariuszu % E % ©
2z o A dl I= &
poczatkowe] |(kupon/autocal **(wartos¢ UIEMNA oznacza jaki wzrost MUSI zanotowa¢ komponent aby warunek) komponentu) do _'; SERRISE W _ _f_’ . g % € i
I/Dzief spetnitsie dany warunek) **(warto$ ¢ UIEMNA oznacza jaki wzrost MUSI bariery o najblizszym najblizszej : 2z el
n e © it - ©
Wykupu) zanotowac komponent aby spetnit sie dany kuponu/autocall/pozio -,-8 odczycie 0?;5”2251' e §
warunek) mu poczatkowego = ? ;> g
Komponent | Komponent
r
A Facebook Kering Daimler - - - -- -- 80%
Moc D k
1 e walrsyf' 29 90210503 20210810 0,0% 0 Pewne nominatu + - 635  015%
10,6% 14,5% 0,0% - - - - - 0,40% kupon
SPDR SP Oil SPDR SP Oil 7
Paliwo d - - - - - - Duze (k 2,5% +
2 altwo do 20200901  2021-09-01 Sos e 2 uze (kupon) =5 2,50% 95  102%
Wzrostow - - Duze (autocall) autocall
i i i Srednie B
Arcelor Mittal Danone Engie Kia Motors Total - - - (e
3 Multi Koszyk 2020-09-01 2021-09-01 -4,2% 22 ¢ z . 2% +autocall -- 27,2 096%
(autocall) L
Global X SPDR S&P Metals & Global X SPDR S&P Metals &
Potencial o i - - - ithi i - Duz 1k
4 Su°r:vrv'2,’aw 20201201 2021-09-01 . Hthium & MinTh2ETH Lithiumi& MinTh2IETH 33,5% 2 l:(zue (ot:']) ° 0,42% 8x0,42% 127 100%
33,5% = = = 33,5% = P
Invesco Solar VanEck Vectors Oil Invesco Solar VanEck Vectors Oil i
Energetyczna i - - - i - Duze (tylko
5 Inwgestyc'a 2020-11-02  2021-09-02 Sl g gz Gl St [T 35,0% 23 " (ot::) 042%  9x042% 111 100%
R 35,0% - - - 35,0% - P
r
: Daimler Volkswagen - - - - - - Duse (tylko
6 Moto Swiat 2021-07-02 2021-09-02 17,7% 23 k) 0,42% 1x0,42% 222 096%
18,1% 17,7% . - - - - - P
—— Take Two Srednie I
intendo - - - - - -
i 2,94% +
7 Swiat Gier 2021-01-04  2021-09-07 Interactive -187% 28 (i) it % | boax 238 074%
-18,7% -16,3% . i - - . . Srednie autoca
(autaeall) L
) De:tlsche Netflix Inc H 'II'Z.ncent d = = = = = 80%
8 SwiatOnline  2021-03-01  2021-09-08 ele. oldings Lt 29 Pewne nominatu + - 1346 092%
16,0% -6,8% - - - - - 0,80% kupon
r
S&P500 Index - - - - - - - 12,5% +
9 AMERY. SPADKI Il 2019-04-01 2021-10-01 52 Mate N - 838 099%
ABN Amro 7
- -- - -- - AXA Hugo Boss
10 Super Tercet |1 2019-10-01 2021-10-01 Bank 52 Mate 5% kupon - 15,4 099%

- - - - - -1,6% 1,2%

e ——
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Najblizsze terminy obserwacji - poziomy notowan wzgledem barier oraz
poziomdéw odniesienia — dane na 10.08.2021

Relacja poszczegdlnych komponentéw w
koszykach do bariery KUPONU/poziomu bariery
Data Relacja poszczegélnych komponentéw w koszykach do bariery AUTOCALL pozytywnego scenariusza
*(warto$¢ DODATNIA oznacza jaki spadek MOZE zanotowa¢ komponent aby *(warto$¢ DODATNIA oznacza jaki spadek MOZE

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

Wyptata w
pozytywnym
scenariuszu
dla
najblizszej
obserwacji

Prawdopodobie
fistwo
pozytywnego
scenariusza w
najblizszym
odczycie

Data wyceny EEJ:;'::,S:;! spetnitsie dany warunek) zanotowaé komponent aby spetnit sig dany
poczatkowej |(kupon/autocal **(warto$¢ UJEMNA oznacza jaki wzrost MUSI zanotowa¢ komponent aby warunek)
|/Dzien speit sig dany warunek) **(warto$¢ UIEMNA oznacza jaki wzrost MUSI
Wykupu) zanotowa¢ komponent aby spetnit sie dany

Wolumen
w min PLN

Liczba dni do odczytu
Wyptata dotychczasowa
Wycena biezaca na GPW

warunek) mu poczatkowego (kupon)
r
S&P500 = = = = = = = A
11 AMERY.SPADKI IV 2019-10-01  2021-10-01 52 Mate ’ = 131 099%
_ . _ _ _ _ _ autocall
ARK SPDR S&P Biotech ARK SPDR S&P Biotech "
; - - - ; - Duze (k 2
12 Biolnnowacje  2020-10-01  2021-10-01 . nnovation ETF Innovation ETF 24,1% 2 ‘,”e(( L:ponl)l) 'f% +” 125% 133 101%
34,9% 24,1% - - - 34,9% 24,1% - uze (autoca autoca
Takeda Srednie |7
: AbbVie AstraZeneca CVS Health  Novartis AG - - --
Zdrowa |
13 corowe nweswc’a 2020-10-01  2021-10-01 Pharma. -9,3% 52 (Sk”z°f‘) 2% +autocall - 439 094%
20,2% -9,3% 27,0% 0,5% -4,9% = = = reanie
(antacall)
Global X SPDR S&P Metals & Global X SPDR S&P Metals & N
Potencjat ithi ini - - - ithi ini - Duie (tylk
14 ) otenda 20201201 20211001 . Lthium& Mining ETF Lithium & Mining ETF 33,5% 52 ‘fe (tv) ° 042%  8x042% 127  100%
urowcow 39,3% 33,5% - - - 39,3% 33,5% - upon
r
EDF GlaxoSmithKline  Nvidia Corp - - - - - 80%
15  MocDywersyfikacji 2021-04-01  2021-10-01 -4,0% 52 Pewne nominatu + = 706  097%
-4,0% 11,6% 30,6% = = = = = 0,80% kupon
: Airbus Boeing - - - - - - ;
Potencjat D Ik
16 OteNdAIW T 00109-01  2021-10-02 0,0% 53 U (o 0,42% - 00 -
Lotnictwie - - kupon)
1 wrze$nia 1 wrze$nia - - - - - -
Invesco Solar VanEck Vectors Oil Invesco Solar VanEck Vectors Oil B
E i - - - ; - Duie (tylk
17 T:‘:’g::f:';a 20201102 2021-10-04 ETF Services ETF ETF Services ETF 35,0% 55 ‘f: (::’]) ° 042%  9x042% 111 100%
¥l 35,0% = = = 35,0% = P
— Take Two Srednie 7
intendo - - - - - -
; 2,94
18 $wiat Gier 2021-01-04  2021-10-04 Inierattive -18,7% 55 (Sk”z°f‘) . & Tl 1X042% 238 074%
-18,7% -16,3% - - - - - - ECEE autoca
(antacall) -
5 Daimler Volkswagen = - - - - - Duze (tylko
19 Moto $wiat  2021-07-02  2021-10-04 17,7% 55 . 0,42% 10,42% 222 096%
18,1% 17,7% = = = = = = g
) Solactive B
ZROWNOWAZONY - - - - - ; - - )
20 OWNOWAZONY 0 1004 2001-10-22 Sustainable 9,8% 73 $rednie  12%+wykup - 525  111%
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ZROWNOWAZONY ROZWOJ I

Instrumenty bazowy

Koszyk
spotek/indeks6w/surowcoéw

Ochrona kapitatu

Czas trwania

(Data Wyceny Wykupu)
Obserwacje

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwacji)

Kupon okresowy/na koniec

Wyptata w pozytywnym
scenariuszu dla najblizszej
obserwacji

Bariera autocall

Bariera kuponu w danej
obserwacji

Poziom poczatkowy

Cena biezaca

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery autocall

Odlegtosé ceny biezacej do
bariery kuponu

Potencjat wzrostu/spadku wg
Paris WM (rekomendacja)
Potencjat wzrostu/spadku wg
Konsensusu rynkowego
Wycena rynkowa na
GPW/Emitenta (2021-08-09)

Solactive Sustainable Development Goals World RC 8 EUR

Index

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

22-10-2021 (73 dni, nr 1)

12% (4,0% pa)

12% + wykup

100% w Dniu Wykupu

175,51

194,49

111%

ZROWNOWAZONY ROZWOI Il

NOTOWANIA INDEKSU BAZOWEGO

215
210
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200
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180
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165
160

paz-2018

210
205
200
195
190
185
180
175
170
165
160

sie-2018

sie-2019 cze-2020

= Poziom

kwi-2021 lut-2022

poczatkowy ZR I

kwi-2019 gru-2019

sie-2020 kwi-2021

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
skfaniajag rowniez globalne trendy, jak rosnacy poziom
zanieczyszczen, przeludnienie oraz wzrost poziomu zycia, przy
ograniczonych zasobach naturalnych, brakach
infrastrukturalnych, czy wiekszej $wiadomosci ekologicznej
spoteczenstwa. Praktyki zrGwnowazonego rozwoju nie sg jeszcze
w petni docenione przez inwestoréw na globalnym oraz polskim
rynku akcji, mimo iz firmy, ktére wdrazajg koncepcje inwestycji
SRI zazwyczaj posiadajg solidne fundamenty biznesowe oraz
cechuja sie wysoka 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 zachowuja sie w dtugim terminie lepiej
wzgledem szerokiego rynku akgcji.
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PEWNY ZYSK

Instrumenty bazowy

Koszyk
spétek/indekséw/surowcéw

Ochrona kapitatu 101% bezwarunkowa

Czas trwania

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

Obserwacje na koniec

Najblizsza obserwacja

(liczba dni, nr obserwacji) 2oaL 202U (LU I gL

Kupon okresowy/na koniec
Wyptata w pozytywnym

scenariuszu dla najblizszej
obserwacji

15% + wykup

Bariera autocall -

Bariera kuponu w danej

m 101% w Dniu Wykupu
obserwacji

Poziom poczatkowy 146,06

Cena biezaca 155,02

Odlegtosé ceny biezacej do
bariery autocall

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery kuponu

Potencjat wzrostu/spadku wg
Paris WM (rekomendacja)
Potencjat wzrostu/spadku wg
Konsensusu rynkowego

Wycena rynkowa na

112%
GPW/Emitenta (2021-08-09)

Solactive European Deep Value Select 50 Index

3Y (2021-12-23)

23-12-2021 (135 dni, nr 1)

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

15% + wykup

137,16

155,02

113%

PEWNY ZYSK I

PEWNY ZYSK I

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 wchodzg nisko wyceniane
podmioty o stabilnej sytuacji finansowej, charakteryzujace sie
ponadprzecietnymi perspektywami wzrostu wartosci prowadzonego
biznesu. Selekcja spdétek 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 krétki, 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, wyzsza cyklicznos¢ i potencjat do poprawy marz
oraz wynikow spoétek.

W pierwszej potowie 2020 r. indeks odnotowat wyrazne spadki,
ktére byty spowodowane ucieczka inwestoréw z globalnych rynkéw
akcji z uwagi na niepewnos$¢ zwigzang z gospodarczymi skutkami
pandemii COVID-19. Niemniej dziatania stymulacyjne najwiekszych
bankéw centralnych oraz rzgdéw powinny w duzej mierze ztagodzic¢
skutki epidemii i tym samym zwigkszy¢é prawdopodobienstwo
odbicia wzrostu gospodarczego w perspektywie biezacego roku,
mimo kolejnych fal pandemii. Powyzszg teze potwierdzajg ostatnie
twarde dane makroekonomiczne oraz wskainiki wyprzedzajace
takie jak PMI. Mocnym wsparciem dla powyzszego scenariusza
pozostajg oczekiwania powszechnej dostepnosci szczepien, co
przyspieszytoby zakoriczenie, a tym samym skale pandemii. Niemniej
obawy obecnie wzbudzaja nowe szczepy wirusa, ktére beda
wymuszaé modyfikacje w szczepionkach, a tym samym moga
przetozy¢ sie na odsuniecie w czasie ozywienia gospodarczego. W
kontekscie pandemii obawy wzbudzajg nowe szczepy wirusa, ktére
beda wymuszaé¢ modyfikacje w szczepionkach, a tym samym moga
przetozy¢ sie na odsunigcie w czasie ozywienia gospodarczego. Z
kolei z czynnikéw rynkowych niepewnos$¢ wzbudzajg ostatnie
wzrosty rentownosci obligacji skarbowych w obawie przed
rosnagcymi  oczekiwaniami inflacyjnymi, ktére mogtyby by¢
argumentem do wczesniejszego zacie$niania polityki monetarnej
przez najwieksze banki centralne.

Co najwazniejsze produkt oferuje gwarantowany kupon na
poziomie 1,0% w Dniu Wykupu.

=] BNP PARIBAS
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SUPER TERCET

Komentarz:
SUPER TERCET
*  ThyssenKrupp Ag: multisegmentowy koncern wywodzacy sie z Niemiec skupiony wokét branzy stalowej, chemicznej i przemystowej. Co

Instrumenty bazowy Koszyk spétek Worst Of (3)

K k Deutsch
oszy ThyssenKrupp AG  Nintendo Co Ltd eutsche

sp6tek/indeks6w/surowcoéw Lufthansa AG
Ochrona kapitatu 100% (warunkowa z limitem 60%)
Czast i

as trwania 3y (2021-11-29) .
(Data Wyceny Wykupu)
Obserwacje co6M

Najblizsza obserwacja

. . .. 29-11-2021 (111 dni, nr 6)
(liczba dni, nr obserwacji)

Kupon okresowy/na koniec narastajgce 4,0% (8,0% pa)
Wyptata w pozytywnym

scenariuszu dla najblizszej 20% + autocall
obserwacji

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

Bariera autocall (30M);

Bariera kupon danej
! uponu w d 70% we wszystkich obserwacjach

obserwacji
Poziom poczatkowy 16,50 34 610,00 21,50
Cena biezaca 8,91 50 810,00 9,24
legtosé bieacei
Odlegtos¢ ceny. iezacej do -29,6% 52,3% 62,8%
bariery autocall
Odlegtos¢ ceny’blezqcej do 29.6% 52,3% 62,8%
bariery kuponu
Potencjat t ki
° enq.a LA \fvg 59% (kupuj) 100% (kupuj) -03% (sprzedaj)
Paris WM (rekomendacja)
Potencjat wzrostu/spadku wg 41,7% 44,3% 8,6%
Konsensusu rynkowego
wW ki
ycena rynkowa na 043%

GPW/Emitenta (2021-08-09)

wiecej, po rozwigzaniu kwestii segmentu wind (sprzedaz za 17 mld EUR), rynek z niecierpliwoscia oczekuje obecnie strategii
restrukturyzacji pozostatych segmentéw. Spétka wykorzystata okres pandemii do optymalizacji aktywow oraz kosztéw, co wraz z
pojawieniem sie popytu na stal w ostatnich miesigcach oraz poprawy otoczenia w sektorze automotive, powinno by¢ widoczne w
wynikach 2021 roku. W dtuzszym terminie pozytywnie oceniamy potencjat w zakresie elektrolizy wodoru, ktérg mocno interesuja sie
podmioty z sektora automotive. Stratedzy BNP Paribas dostrzegaja korzystng zmiane otoczenia dla Spétki, i tym samym podtrzymali w
lipcu rekomendacje na KUPUJ z cene docelowa do 14,2 EUR.

Nintendo jest japoriska firma elektroniki uzytkowe;j i gier wideo z siedzibg w Kioto. Stratedzy WM sadzg iz ze wzgledu na bardzo dobrg
sprzedaz Mario Golf, wyniki Nintendo w pierwszym kwartale nowego roku obrotowego mogg znalez¢ sie powyzej oczekiwan
rynkowego konsensusu. W zwigzku z powyzszym stratedzy podwyzszaja cene docelowa dla swojej rekomendacji kupna do poziomu
101 600 JPY.

Deutsche Lufthansa AG: jest niemieckim przedsigbiorstwem lotniczym obstugujacym najwieksza europejska linie lotnicza. Stratedzy
BNP Paribas w kwietniu zaktualizowali rekomendacje (sprzedaj) podwyzszajgc cene docelowg z 7 do 9 EUR. Sektory zwigzane z
turystyka, logistyka lub zakwaterowaniem s3 najbardziej narazone na gospodarcze skutki epidemii COVID-19. Chociaz w krétkim
terminie spdtka stara sie ograniczaé straty — poinformowata o ograniczeniu rozktadu lotéw, skorzysta takze z rzadowych programéw
wsparcia, zmniejsza koszty zatrudnienia i flote samolotdw, to powrdt do poprzedniej wielkosci biznesu moze by¢ dtugim procesem, a
obecna strategia spétki zaktada powrdét do ,,nowej normalnosci” w 2023 r. Pomimo zblizajgcych sie perspektyw ograniczenia pandemii
w 2021 r. spdtka spodziewa sie nadal zmniejszonego popytu na loty, ktéry w br. ma wyniesé 40%-50% wartosci z 2019 r., minusem w
przypadku Lufthansy jest duza ekspozycja na loty biznesowe (ok. 30% klientdw i 45% przychodéw) — segment ten moze odbijaé wolniej
po pandemii.

ThyssenKrupp AG Nintendo Co Ltd
e | Ufthansa AG
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80,0% NW
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o | e
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PODWOJNA SZANSA

Instrumenty bazowy

Koszyk
spotek/indeks6w/surowcoéw

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

28-01-2022 (171 dni, nr 3)

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
najwiegkszg ptynnoscia. Posiada ekspozycje na 50 najwiekszych przedsiebiorstw dziatajgcych w kilkunastu branzach oraz generujacych
przychody nie tylko w Europie, ale réwniez na catym Swiecie. Do grupy blue chipéw nalezg najczesciej spotki w dojrzatej fazie cyklu

wzrostu, o

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

notowanych akcji.

¢ Formuta produktu zwieksza szanse na wyptate kuponu biorgc pod uwage rosnaca niepewnos¢ na rynkach finansowych, jak i
mnogos¢ czynnikdw mogacych doprowadzi¢ zaréwno do silnych spadkéw, jak i wzrostow indeksow.

W pierwszym przypadku, Zrédtem bessy moze by¢ realizacja nakreslonego przez ekonomistéw Grupy BNP scenariusza
spowolnienia gospodarczego w strefie euro, ktdre nie jest uwzglednione w konsensusie prognoz. Czynnikami stojacymi za
powyzszym moga byé 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. Obawy obecnie wzbudzajg nowe szczepy wirusa, ktére beda wymusza¢ modyfikacje w szczepionkach, a
tym samym moga przetozy¢ sie na odsunigcie w czasie ozywienia gospodarczego. Inwestorzy obawiaja sie rowniez
opdinienia w procesie szczepien, w szczegdlnosci w krajach EM, ale takze szybszego zakoriczenia ekspansywnej polityki
monetarnej niz pierwotnie zaktadano.

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
rynkéw akcyjnych moze okazac sie zwrot w polityce pienigznej zaréwno Fedu jak i EBC oraz dziatania ze strony rzadoéw i
polityki fiskalnej w celu wsparcia przedsigbiorstw w obliczu epidemii koronawirusa. Kolejnym wsparciem dla powyiszego
scenariusza pozostajg oczekiwania powszechnej dostepnosci szczepien, co przyspieszyloby zakonczenie, a tym samym skale
pandemii.

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

* . BIURO MAKLERSKIE
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AMERYKANSKIE SPADKI

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

Cena biezaca

Odlegtosé ceny biezacej do
bariery autocall

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery kuponu

Potencjat wzrostu/spadku wg
Paris WM (rekomendacja)
Potencjat wzrostu/spadku wg
Konsensusu rynkowego
Wycena rynkowa na
GPW/Emitenta (2021-08-09)

100% bezwarunkowa

3Y (2022-03-31)

01-10-2021 (52
dni, nr 5)

S&P 500 Index

3Y (2022-05-06)

co6M

07-11-2021 (89
dni, nr 5)

3Y (2022-09-30)

01-10-2021 (52
dni, nr 4)

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

12,5% + autocall

12,5% + autocall

75% wartosci poczatkowej

2867,19

4433,19

-51,5%

099%

2 884,05

4433,19

-51,2%

099%

10,0% + autocall

70% wartosci
poczatkowej

2 940,25

4433,19

-53,6%

099%

\ AMERYKANSKIE SPADKI 11

AMERYKANSKIE SPADKI 1lI

NOTOWANIA INDEKSU BAZOWEGO
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Komentarz:

Indeks S&P500 jest wiodgcym indeksem najwiekszych spétek (blue
chipéw) dla Stanéw Zjednoczonych i tym samym charakteryzuje sie
najwieksza ptynnoscia. 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 naleza najczesciej spotki w dojrzatej
fazie cyklu wzrostu, o ugruntowanej pozycji rynkowej oraz
stabilnych fundamentach, charakteryzujace sie wysokg kapitalizacja,
jak i ptynnoscig notowanych akgji.

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 ekspansywna politykg monetarng Fed. W osigganiu
historycznych szczytéw nie przeszkodzity obawy o spowolnienie
Swiatowej gospodarki w zwigzku z rozprzestrzenianiem sie wirusa z
Wuhan. Dopiero rozwinigcie sie epidemii poza Chinami wptyneto na
negatywna reakcje inwestoréw i mocng wyprzedaz na rynkach akgji.
Niemniej oczekiwana powszechna dostepnosé szczepien w 2021
roku najprawdopodobniej przyspieszy zakoriczenie, a tym samym
ograniczy skale pandemii. W kontekscie pandemii obawy wzbudzaja
nowe szczepy wirusa, ktore beda wymuszaé modyfikacje w
szczepionkach, a tym samym mogg przetozy¢ sie na odsuniecie w
czasie ozywienia gospodarczego. Z kolei z czynnikéw rynkowych
niepewnos$¢ wzbudzajg ostatnie wzrosty rentownosci obligacji
skarbowych w obawie przed rosngcymi oczekiwaniami inflacyjnymi,
ktére mogtyby byé argumentem do wczesniejszego zaciesniania
polityki monetarnej przez najwieksze banki centralne.

Ostatnie tygodnie przyniosty dalszy wzrost notowarn indeksu
S&P500 na ktory wpltyw miato kilka czynnikéw jak m.in. relatywnie
szybki proces szczepien, dobre dane z amerykanskiej gospodarki,
wysokie wskazniki nastrojow konsumentéw czy mocne wyniki
spotek za 2Q21.

Zwracamy uwage, iz ze wzgledu na mocne wzrosty w ostatnich
tygodniach, odlegtos¢ do barier autocall ponownie wzrosta
(negatywnie). W grudniu stratedzy BNP Paribas zmienili
nastawienie do amerykarnskiego rynku akcyjnego na neutralne
m.in. z uwagi na wysokie wyceny. Mimo powyiszego, szanse na
pozytywny scenariusz w certyfikatach Amerykariskie Spadki w
obecnym otoczeniu oceniamy jako niskie.

=l BNP PARIBAS
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SZANSA NA PREMIE

Instrumenty bazowy

Koszyk
spétek/indekséw/surowcéw

Solactive European Deep Value Select 50 Index

Ochrona kapitatu 100% bezwarunkowa

Czas trwania

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

3Y (2022-07-29)

Obserwacje na koniec

Najblizsza obserwacja

(liczba dni, nr obserwacji) 2850220221202 gL

Kupon okreso na koniec
B wy/ 112 lub kupon 18%

Wyptata w pozytywnym

scenariuszu dla najblizszej partycypacja + wykup

obserwacji

Bariera autocall -

Bariera kuponu w danej

. 100% w Dniu Wykupu
obserwacji

Poziom poczatkowy 146,85

Cena biezaca 155,02

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

106%
GPW/Emitenta (2021-08-09)

29-07-2022 (353 dni, nr 1)

partycypacja w przedz. 100- partycypacja w przedz. 100-

112 lub kupon 15%

partycypacja + wykup

100% w Dniu Wykupu

149,94

155,02

103%

SZANSA NA PREMIE I SZANSA NA PREMIE |

NOTOWANIA INDEKSU BAZOWEGO
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Komentarz:

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

Nasze obecne nastawienie do globalnego rynku akcji jest
pozytywne zaréwno w kréotkim, srednim jak i dtugim terminie.
Jednym z rynkow, ktéry 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 ucieczka inwestoréw z globalnych rynkéw
akcji z uwagi na niepewnos¢ 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.
Powyiszg teze potwierdzajg ostatnie twarde dane
makroekonomiczne oraz wskazniki wyprzedzajace takie jak PMI,
co przektada sie réwniez na poczatek rewizji w gére prognoz
gospodarczych, co w czerwcu réwniez uczynili ekonomisci BNP
Paribas. Mocnym wsparciem dla powyziszego scenariusza
pozostajg oczekiwania powszechnej dostepnosci szczepien, co
przyspieszytoby zakoriczenie, a tym samym skale pandemii. W
kontekscie pandemii obawy wzbudzaja nowe szczepy wirusa,
ktére beda wymusza¢ modyfikacje w szczepionkach, a tym
samym moga przetozy¢ sie na odsuniecie w czasie ozywienia
gospodarczego. Z kolei z czynnikdbw rynkowych niepewnosc
wzbudzajg ostatnie wzrosty rentownosci obligacji skarbowych
w obawie przed rosngcymi oczekiwaniami inflacyjnymi, ktére
moglyby by¢ argumentem do wczesniejszego zacie$niania
polityki monetarnej przez najwieksze banki centralne.
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BEZPIECZNA SZANSA

Instrumenty bazowy iStoxx Europe Next Dividend Low Risk 50

Koszyk
spétek/indeks6w/surowcow

Ochrona kapitatu 100% bezwarunkowa

Czas trwania

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

3Y (2022-05-06)

Obserwacje na koniec

Najblizsza obserwacja

31-03-2022 (233 dni 1
(liczba dni, nr obserwacji) ( i, nr 1)

06-05-2022 (269 dni, nr 1)

Kupon okresowy/na koniec 15% (5,0% pa) 15% (5,0% pa)
Wyptata w pozytywnym
scenariuszu dla najblizszej
obserwacji

15% + wykup 15% + wykup

Bariera autocall = -

Bariera kuponu w danej

- 101% w Dniu Wykupu
obserwacji

101% w Dniu Wykupu

Poziom poczatkowy 127,73 124,35

Cena biezgca 119,65 119,65

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery autocall

Odlegtosé ceny biezacej do
bariery kuponu

Potencjat wzrostu/spadku wg
Paris WM (rekomendacja)
Potencjat wzrostu/spadku wg
Konsensusu rynkowego
Wycena rynkowa na

A 101%
GPW/Emitenta (2021-08-09)

101%
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Komentarz:

W sktad Indeksu wchodzi 50 wybranych akcji sposréd podmiotéw
notowanych w indeksie STOXX Europe 600. Do Indeksu wybierane
s3 najbardziej ptynne akcje, cechujace sie najnizsza zmiennoscia
notowan, ktére wyptacaja dywidende. Sktad Indeksu rewidowany
jest co miesigc. Indeks jest indeksem cenowym, to znaczy, ze do
stopy zwrotu nie s wliczane 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 zmienno$¢ i nizsze stopy zwrotu na
rynku akcji.

W takim zmiennym $rodowisku spétki wyptacajace dywidende moga
wiec by¢ ciekawa alternatywg inwestycyjna, co moze zwigkszaé
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, ktéry preferujemy jest europejski rynek akcji —
powinien on zachowywac sie relatywnie lepiej z uwagi na nizszy
poziom wycen, wyzsza cyklicznos¢ i potencjat do poprawy marz
oraz wynikow spoétek.

W pierwszej potowie 2020 r. indeks odnotowat wyrazne spadki,
ktére byty spowodowane ucieczka inwestoréw z globalnych rynkéw
akcji z uwagi na niepewnos$¢ zwigzang z gospodarczymi skutkami
pandemii COVID-19. Niemniej dziatania stymulacyjne najwiekszych
bankéw centralnych oraz rzgdéw powinny w duzej mierze ztagodzic¢
skutki epidemii i tym samym zwigkszy¢é prawdopodobienstwo
odbicia wzrostu gospodarczego w perspektywie biezacego roku,
mimo kolejnych fal pandemii. Powyzsz3 teze potwierdzaja ostatnie
twarde dane makroekonomiczne oraz wskazniki wyprzedzajace
takie jak PMI. Mocnym wsparciem dla powyiszego scenariusza
pozostajg oczekiwania powszechnej dostepnosci szczepien, co
przyspieszytoby zakoriczenie, a tym samym skale pandemii. W
kontekscie pandemii obawy wzbudzajg nowe szczepy wirusa, ktére
beda wymuszaé modyfikacje w szczepionkach, a tym samym moga
przetozy¢ sie na odsunigcie w czasie ozywienia gospodarczego. Z
kolei z czynnikéw rynkowych niepewno$¢ wzbudzaja ostatnie
wzrosty rentownosci obligacji skarbowych w obawie przed
rosnacymi  oczekiwaniami inflacyjnymi, ktére mogtyby byé¢
argumentem do wczesniejszego zaciesniania polityki monetarnej
przez najwigksze banki centralne.
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KAPITALNA TARCZA IV

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

iStoxx Europe Next Dividend Low Risk 50

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

02-06-2022 (296 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 warto$¢”. Oznacza to, iz w jego sktad wchodzg nisko
wyceniane podmioty o stabilnej sytuacji finansowej, charakteryzujace sie ponadprzecietnymi perspektywami wzrostu wartosci
prowadzonego biznesu. Selekcja spdtek odbywa sie z wykorzystaniem zaawansowanych narzedzi ilosciowych, z uwzglednieniem
kryterium wysokiej ptynnosci, niskiej zmienno$ci notowan oraz regularnej wyptaty dywidendy.

Biorac pod uwage nadal rekordowo niskie rentownosci obligacji skarbowych vs ostatnie dekady, 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 $rodowisku spétki wyptacajgce dywidende moga wiec by¢ ciekawa alternatywa inwestycyjng, co moze zwiekszaé
popyt inwestoréw na takie akcje i prowadzi¢ do wzrostu ich wycen.

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

W pierwszej potowie 2021 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¢ prawdopodobieristwo
odbicia wzrostu gospodarczego w perspektywie biezagcego roku, mimo kolejnych fal pandemii. Powyisza teze potwierdzajg ostatnie
twarde dane makroekonomiczne oraz wskazniki wyprzedzajace takie jak PMI. Mocnym wsparciem dla powyiszego scenariusza
pozostaja oczekiwania powszechnej dostepnosci szczepien, co przyspieszytoby zakoriczenie, a tym samym skale pandemii. W
kontekscie pandemii obawy wzbudzaja nowe szczepy wirusa, ktére beda wymuszaé¢ modyfikacje w szczepionkach, a tym samym
moga przetozy¢ sie na odsunigcie w czasie ozywienia gospodarczego. Z kolei z czynnikdw rynkowych niepewnos¢ wzbudzajg ostatnie
wzrosty rentownosci obligacji skarbowych w obawie przed rosngcymi oczekiwaniami inflacyjnymi, ktére mogtyby by¢ argumentem
do wczesniejszego zaciesniania polityki monetarnej przez najwieksze banki centralne.
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INWESTYCJA Z PREMIA

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

Komentarz:

EURO STOXX Select Dividend 30 Index

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

27-06-2024 (1052 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 diugiej historii wyptat rosngcych dywidend nalezg do grupy duzych, stabilnych przedsiebiorstw, ktdre
posiadaja réwniez silng i ugruntowang 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 zarowno 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, wyzsz3 cyklicznos¢ i potencjat do poprawy marz oraz wynikéw spoétek.

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¢
prawdopodobienstwo odbicia wzrostu gospodarczego w perspektywie biezgcego 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 gore prognoz gospodarczych. Mocnym wsparciem dla powyizszego scenariusza pozostajg
oczekiwania powszechnej dostepnosci szczepien, co przyspieszyloby zakoriczenie, a tym samym skale pandemii. W
kontekscie pandemii obawy wzbudzaja nowe szczepy wirusa, ktére beda wymusza¢ modyfikacje w szczepionkach, a tym
samym mogq przetozy¢ sie na odsuniecie w czasie ozywienia gospodarczego. Z kolei z czynnikow rynkowych niepewnos¢
wzbudzajg ostatnie wzrosty rentownosci obligacji skarbowych w obawie przed rosnacymi oczekiwaniami inflacyjnymi, ktore
mogtyby by¢ argumentem do wczesniejszego zaciesniania polityki monetarnej przez najwieksze banki centralne.
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POTENCJAL Z OCHRONA

Instrumenty bazowy

Koszyk
spétek/indeks6w/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

Odlegtosé ceny biezacej do
bariery autocall

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery kuponu

Potencjat wzrostu/spadku wg
Paris WM (rekomendacja)
Potencjat wzrostu/spadku wg
Konsensusu rynkowego
Wycena rynkowa na
GPW/Emitenta (2021-08-09)

iStoxx Europe Next Dividend Low Risk 50

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

27-06-2022 (321 dni, nr 1)

11% (3,67% pa)

11% + wykup

101% w Dniu Wykupu

122,60

119,65

102%

Komentarz:

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

Biorac pod uwage nadal rekordowo niskie rentownosci obligacji skarbowych vs ostatnie dekady, spada atrakcyjnosé inwestycji na rynku
dtugu. Réwnoczesnie obawy o wptyw koronawirusa na globalng gospodarke oznacza rosngca zmiennos¢ i nizsze stopy zwrotu na rynku
akgji

W takim zmiennym $rodowisku spétki wyptacajgce dywidende mogg wiec by¢ ciekawa alternatywga inwestycyjng, co moze zwigkszac
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
rynkow, ktory preferujemy jest europejski rynek akcji — powinien on zachowywac sie relatywnie lepiej z uwagi na nizszy poziom
wycen, wyzszg cyklicznosc i potencjat do poprawy marz oraz wynikéw spétek.

W pierwszej potowie 2020 r. indeks odnotowat wyrazne spadki, ktére byty spowodowane ucieczka inwestoréw z globalnych rynkéw
akcji z uwagi na niepewno$é 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. Powyiszg teze potwierdzajg ostatnie
twarde dane makroekonomiczne oraz wskazniki wyprzedzajace 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. W kontekscie pandemii obawy wzbudzaja nowe szczepy wirusa, ktére
beda wymuszaé¢ modyfikacje w szczepionkach, a tym samym moga przetozyc sie na odsuniecie w czasie ozywienia gospodarczego. Z
kolei z czynnikéw rynkowych niepewnos¢ wzbudzaja ostatnie wzrosty rentownosci obligacji skarbowych w obawie przed rosnacymi
oczekiwaniami inflacyjnymi, ktére mogtyby by¢ argumentem do wczesniejszego zaciesniania polityki monetarnej przez najwigksze
banki centralne.
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OGRANICZONA ZMIENNOSC

Instrumenty bazowy

Koszyk
spoétek/indeks6w/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

EuroStoxx50

100% bezwarunkowa
3Y (2022-08-29)
ciggte z wyptata na koniec

29-08-2022 (384 dni, nr 1)

partycypacja bezwzgledna w przedziale 79-121%

wykup

przedziat 79-121% wartosci poczatkowej

Komentarz:

Indeks Euro Stoxx 50 jest wiodacym indeksem najwigkszych spétek (blue chipdw) dla strefy euro i tym samym charakteryzuje sie najwieksza
ptynnoscia. Posiada ekspozycje na 50 najwigkszych przedsigbiorstw dziatajgcych w kilkunastu branzach oraz generujacych przychody nie tylko w
Europie, ale rdwniez na catym Swiecie. Do grupy blue chipéw nalezg najczesciej spotki w dojrzatej fazie cyklu wzrostu, o ugruntowanej pozycji
rynkowej oraz stabilnych fundamentach, charakteryzujace sie wysoka kapitalizacja, jak i ptynnoscig notowanych akgji.

Formuta produktu zwieksza szanse na realizacje pozytywnego dla inwestora scenariusza biorgc pod uwage rosngca niepewnos¢ na rynkach
finansowych, jak i mnogos¢ czynnikdw mogacych doprowadzi¢ zaréwno do spadkéw, jak i wzrostow indeksow.

* W pierwszym przypadku, zrodtem bessy moze by¢ realizacja nakreslonego przez ekonomistéw Grupy BNP scenariusza spowolnienia
gospodarczego w strefie euro, ktdre 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. Obawy obecnie
wzbudzajg nowe szczepy wirusa, ktdre beda wymusza¢ modyfikacje w szczepionkach, a tym samym moga przetozy¢ sie na
odsuniecie w czasie ozywienia gospodarczego.

*  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 indeksow. Dodatkowym wsparciem dla rynkow
akcyjnych moze okazac sie zwrot w polityce pienieznej zaréwno Fedu jak i EBC oraz dziatania ze strony rzagdow i polityki fiskalnej w
celu wsparcia przedsiebiorstw w obliczu epidemii koronawirusa. Kolejnym wsparciem dla powyiszego scenariusza pozostajg
oczekiwania powszechnej dostepnosci szczepien, co przyspieszytoby zakoriczenie, a tym samym skale pandemii.

Formuta wspomnianego certyfikatu zaktada obserwacje ciagte w okresie 3 lat — o ile kurs indeksu bazowego nie przekroczy bariery dolnej na
poziomie 79% wartos$¢ poczatkowej oraz nie przekroczy poziomu gdrnej bariery na poziomie 121% wartosci poczatkowej, w Dacie Wykupu
inwestor bedzie partycypowat w zmianie indeksu, przy czym wynik jego inwestycji stanowit warto$¢ 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 Zmienno$¢ 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 Zmiennosc¢ jest 5 wrzesnia 2022 r.

Euro Stoxx 50

'S} 25,0% % - 5
Poziom poczatkowy 3426,76 \8 ., 121% - bariera gérna
2
Cena biezaca 4187,82 E 15,0%
Odlegtosé ceny biezacej do B E
bariery autocall <Z: 5.0% 3
Odlegtosé ceny biezacej do B g _!:.
bariery kuponu ‘é’ -5,0% s
©
Potencjat wzrostu/spadku wg _ g obserwacja ciagta &
Paris WM (rekomendacja) 8 -15,0%
Potencjat wzrostu/spadku wg -
Konsensusu rynkowego -25,0%
jycenalivnkowalng 099% 79% bariera dolna
GPW/Emitenta (2021-08-09) -35,0%
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Instrumenty bazowy

Koszyk
spétek/indeksé6w/surowcéw
Ochrona kapitatu

Czas trwania

(Data Wyceny Wykupu)
Obserwacje

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwacji)

Kupon okresowy/na koniec

Wypftata w pozytywnym
scenariuszu dla najblizszej
obserwacji

Bariera autocall

Bariera kuponu w danej
obserwacji

Poziom poczatkowy

Cenabiezaca

Odlegtosc 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 (2021-08-09)

ABN Amro Bank AXA

Koszyk spotek Worst Of (3)

Hugo Boss
100% bezwarunkowa
3Y(2022-09-30)
co 12M

01-10-2021 (52 dni, nr 2)

5,0% (5,0% pa)

5% kupon

105% we wszystkich obserwacjach

15,78 23,07 48,27
10,65 23,84 51,32
-55,5% -1,6% 12%
21% (kupuj) 17% (kupuj) -03% (redukuj)
11,1% 10,8% 5,3%
099%

ABN AMRO Bank

AXA SA

Hugo Boss

25,00

20,00

15,00

10,00

5,00
paz-2019

34,00
31,00
28,00
25,00

kwi-2020 paz-2020

kwi-2021

paz-2021

22,00
19,00
16,00
13,00

10,00
paz-2019

kwi-2020 paz-2020

kwi-2021

paz-2021

18,00
paz-2019

kwi-2020

paz-2020

kwi-2021

paz-2021

obserwacja kuponu

obserwacja ki

rwacja kuponu

obse

Komentarz:

ABN AMRO Bank jest holenderskim bankiem, ktéry oferuje produkty i
ustugi bankowe w Holandii i na catym $wiecie.

Rozprzestrzenienie sie epidemii koronawirusa na $wiecie wptyneto w
ubiegtym roku na silng wyprzedaz cyklicznych sektoréw do ktérych nalezg
banki. Powyzsze tendencje ulegty zmianie w 2021 r., a notowania bankéw
byty silniejsze w $lad za odbijajacymi rentownosciami obligacji
skarbowych i rynkowymi oczekiwaniami poprawy gospodarczej oraz
wyzszej inflacji w kolejnych kwartatach.

Stratedzy Grupy BNP obnizyli w maju cene docelowg z 13,5 do 12,9 EUR
argumentujac  to stabszym od oczekiwan wynikiem odsetkowym.
Rekomendacja kupuj zostata podtrzymana z uwagi na duzy potencjat do
znaczacej restrukturyzacji segmentu bankowosci korporacyjnej (notuje
wyniki znacznie stabsze od konkurencji), silng pozycja kapitatowa
pozwalajgca na dystrybucje zyskéw dla akcjonariuszy oraz wysokim
potencjatem do ciecia kosztdw operacyjnych na tle branzy.

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

Spétka zanotowata odbicie zysku netto o 180% w | pétroczu za sprawg
poprawy wyniku ubezpieczen dla firm (bedacych pod presja w ubiegtym
roku z uwagi na lockdown), co niejako réwnowazy zapowiedziane wyzsze
koszty szkdd powodziowych obserwowanych w 3Q. Z uwagi na powyzsze
stratedzy Grupy BNP podwyiszyli w sierpniu cene docelowa z 26,0 do
28,0 EUR, pozostawiajac pozytywna rekomendacje z uwagi na niskg
wycene spotki oraz silng pozycje kapitatowa pozwalajaca na wypfacanie
wysokich dywidend.

Hugo Boss wraz ze swoimi spotkami zaleznymi projektuje, sprzedaje i
dystrybuuje mode i akcesoria dla mezczyzn oraz kobiet na catym Swiecie.
Gtéwnym czynnikiem ryzyka nadal jest utrzymujaca sie epidemia
koronawirusa, ktéra uderzyta miedzy innymi w producentéw dobr
luksusowych (ograniczony ruch turystyczny zamoznych turystéw z Chin,
jak i mniejsza sktonno$¢ konsumentéw do odwiedzin centréw
handlowych). W efekcie, sprzedaz w kolejnych kwartatach 2020 r. spadta
0 17%, 59%, 26% i 29% r/r. W 1Q’21 tempo spadkdw przychodu zostato
ograniczone do 10% r/r, a w 2Q’21 spétka odnotowata 133% wzrost
sprzedazy i prawie 2x wiekszy od oczekiwan wynik EBIT. W kolejnych
kwartatach zarzad nadal spodziewa sie mocnego odbicia sprzedazy i
wynikéw wspierana przez segmenty e-commerce, casual oraz silng
sprzedaz w Chinach.

W lipcowej aktualizacji rekomendacji, analitycy Grupy BNP Paribas
obnizyli zalecenie do ,redukuj”, podwyzszajgc cene docelowg z 27 EUR do
50 EUR.

=l BNP PARIBAS

X

BIURO MAKLERSKIE

Bank
Zmieniajacego sie
swiata

20
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Instrumenty bazowy

Koszyk
spotek/indeks6w/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 (2021-08-09)

iStoxx Europe Next Dividend Low Risk 50

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

28-10-2022 (444 dni, nr1)

partycypacja w przedz. 100-112 lub kupon 15%

partycypacja + wykup

100% w Dniu Wykupu

126,58

119,65

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 notowar oraz regularnej wyptaty dywidendy.

Biorac pod uwage nadal rekordowo niskie rentownosci obligacji skarbowych vs ostatnie dekady, spada atrakcyjno$¢ inwestycji na rynku
dtugu. Réwnoczesnie obawy o wptyw koronawirusa na globalng gospodarke oznacza rosnacg zmiennos$¢ i nizsze stopy zwrotu na rynku
akcji.W takim zmiennym $rodowisku spotki wyptacajace dywidende mogg wiec by¢ ciekawa alternatywa inwestycyjna, co moze
zwieksza¢ 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, 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 spoétek.

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 zwiekszyé prawdopodobienstwo
odbicia wzrostu gospodarczego w perspektywie biezgcego roku, mimo kolejnych fal pandemii. Powyisza teze potwierdzajg ostatnie
twarde dane makroekonomiczne oraz wskazniki wyprzedzajace takie jak PMI. Mocnym wsparciem dla powyiszego scenariusza
pozostaja oczekiwania powszechnej dostepnosci szczepien, co przyspieszytoby zakonczenie, a tym samym skale pandemii. W
kontekscie pandemii obawy wzbudzaja nowe szczepy wirusa, ktére beda wymusza¢ modyfikacje w szczepionkach, a tym samym moga
przetozy¢ sie na odsunigcie w czasie ozywienia gospodarczego. Z kolei z czynnikéw rynkowych niepewnos$¢ wzbudzajg ostatnie
wzrosty rentownosci obligacji skarbowych w obawie przed rosnagcymi oczekiwaniami inflacyjnymi, ktére mogtyby by¢ argumentem do
wczesniejszego zacie$niania polityki monetarnej przez najwieksze banki centralne.

Poziom poczatkowy SZnP4
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INWESTUJ GLOBALNIE

Instrumenty bazowy

Koszyk
spotek/indekséw/surowcéw
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 (2021-08-09)

STOXX Global Select Div 100 EUR

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

19-06-2023 (678 dni, nr 1)

partycypacja w przedz. 100-125

partycypacja + wykup

100% w Dniu Wykupu

2942,43

2994,16

101%

Komentarz:

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

= Do Indeksu wybierane sg spétki, ktére wyptacaja regularnie dywidende od co najmniej 5 lat.

= Nastepnie spotki sortowane sg pod wzgledem stopy dywidendy —im wyzsza tym lepie;j.

= Po uwzglednieniu kryterium ptynnosci, sposréd spdtek 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 sa wliczane dywidendy;

= Skitad Indeksu jest dostosowywany co rok, a udziaty spotek w indeksie sg wazone stopg dywidendy. Indeks jest
obliczany i publikowany w euro (EUR).

Nasze obecne nastawienie do globalnego rynku akcji jest pozytywne zaréwno w krétkim, srednim jak i dtugim terminie.
Stratedzy Grupy BNP Paribas wsrdd rozwinietych rynkédw akcyjnych w dtugim terminie pozytywnie oceniajg perspektywy spotek
europejskich, japonskich oraz rynkéw emerging markets.

W pierwszej potowie 2020 r. indeks odnotowat wyrazne spadki, ktére byty spowodowane ucieczky inwestoréow 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 zwiekszyé
prawdopodobienstwo odbicia wzrostu gospodarczego w perspektywie biezgcego roku, mimo kolejnych fal pandemii. Powyisza
teze potwierdzajg ostatnie twarde dane makroekonomiczne oraz wskazniki wyprzedzajace takie jak PMI. Mocnym wsparciem
dla powyzszego scenariusza pozostaja oczekiwania powszechnej dostepnosci szczepien, co przyspieszytoby zakornczenie, a tym
samym skale pandemii. W kontekscie pandemii obawy wzbudzaja nowe szczepy wirusa, ktore beda wymuszaé¢ modyfikacje w
szczepionkach, a tym samym moga przetozy¢ sie na odsuniecie w czasie ozywienia gospodarczego. Z kolei z czynnikéw
rynkowych niepewnos¢ wzbudzajg ostatnie wzrosty rentownosci obligacji skarbowych w obawie przed rosngcymi
oczekiwaniami inflacyjnymi, ktére mogtyby by¢ argumentem do wczesniejszego zaciesniania polityki monetarnej przez
najwieksze banki centralne.

Poziom poczatkowy
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ZLOTA INWESTYCJA

Instrumenty bazowy

Koszyk
spoétek/indekséw/surowcéw
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

Odlegtosé ceny biezacej do
bariery autocall

Odlegto$é ceny biezacej do
bariery kuponu

Potencjat wzrostu/spadku wg
Paris WM (rekomendacja)

Potencjat wzrostu/spadku wg
Konsensusu rynkowego

Wycena rynkowa na
GPW/Emitenta (2021-08-09)

Ztoto

100% bezwarunkowa

3,0Y(2022-12-16)
na koniec

16-12-2022 (493 dni, nr
1)

partycypacja w przedz. 100-114 lub kupon 2%

partycypacja w przedz.
100-114% + wykup

100% w Dniu Wykupu

1475,80

1738,85

15,1%

101%

3,0Y(2023-01-30)

30-01-2023 (538 dni, nr

1)

partycypacja w przedz.
100-114% + wykup

100% w Dniu Wykupu

1584,20

1738,85

100%

Ztota Inwestycja |

Ztota Inwestycja ll
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Poziom poczatkowy

Poziom "kuponu p ocieszenia"

T T T
sie-2018 lut-2019 sie-2019 1ut-2020

T
sie-2020

T
lut-2021

Komentarz:

Wedtug powszechnej opinii metale szlachetne (w tym w
szczegolnosci ztoto) pozostajg jednym z nielicznych aktywow
pozwalajacych na dywersyfikacje w obecnym silnie
skorelowanym otoczeniu, spetniajagc 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
instrumentéw dtuznych o ujemnej rentownosci ztoto jawi sie
jako bezpieczna przystan oraz alternatywa dla lokaty
kapitatu.

Mimo wzrostow trwajacych od 2019 r. roku, nadal
pozytywnie oceniamy ztoto — wsparciem pozostaja niskie
realne rentownosci obligacji i oczekiwania na dalsze
luzowanie polityki monetarnej przez banki centralne,
zakupy ztota bankéw centralnych, jak i funduszy pasywnych
typu ETF oraz narastajagce oczekiwania inflacyjne w
kontekscie prognozowanej poprawy koniunktury w
najblizszych kwartatach.

2100 ===~

2000 ===~

Poziom poczatkowy Poziom "kuponu pocieszenia"

= W krotkim terminie, notowania ztota moga by¢ ciagle pod
obligacji skarbowych

presja
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umacniajacego sie dolara, natomiast w dtuzszym horyzoncie
presja inflacyjna powinna wspiera¢ notowania tego kruszcu.

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%.
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INWESTYCJA W KLIMAT (REFOREST ACTION)

Instrumenty bazowy

Koszyk
spotek/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

Poziom poczatkowy

Cena biezaca

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery autocall

Odlegtos¢ ceny biezacejdo
bariery kuponu

Potencjat wzrostu/spadku wg
Paris WM (rekomendacja)

Potencjat wzrostu/spadku wg
Konsensusu rynkowego

Wycenarynkowa na
GPW/Emitenta (2021-08-09)

Solactive Human Capital World MV Index

100% bezwarunkowa

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

na koniec

31-07-2023 (720 dni,nr  04-09-2023 (755 dni, nr

1) 1)
& . d partycypacja w przedz.
artycypacja w przedz.
PREPAG L 100-135 z usrednianiem
100-125 -

partycypacja w przedz.

rt ja +wyki
100-125% +wykup PEREEESALLD

100% w Dniu Wykupu 100% w Dniu Wykupu

157,90 144,75
145,25 145,25
098% 097%

Komentarz:

W skfad Indeksu wchodza akcje 100 spdtek wybranych sposréd podmiotéw notowanych w indeksie STOXX Global 1800 Index.;

= Do Indeksu wybierane sa spotki, ktére wyptacaja regularnie dywidende od co najmniej 5 lat.

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

= Po uwzglednieniu kryterium ptynnosci, sposrdd 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 spétek w indeksie sa wazone stopa dywidendy. Indeks jest obliczany i
publikowany w euro (EUR).

Nasze obecne nastawienie do globalnego rynku akgji jest pozytywne zaré6wno w krétkim, srednim jak i dtugim terminie.

Stratedzy Grupy BNP Paribas wsrdd rozwinietych rynkéw akcyjnych w dtugim terminie pozytywnie oceniaja perspektywy spotek
europejskich, japoriskich oraz rynkéw emerging markets.

W pierwszej potowie 2020 r. indeks odnotowat wyrazne spadki, ktére byly spowodowane ucieczky inwestoréw z globalnych rynkéw
akcji z uwagi na niepewno$¢ zwigzang z gospodarczymi skutkami pandemii COVID-19. Niemniej dziatania stymulacyjne najwiekszych
bankéw centralnych oraz rzadéw powinny w duzej mierze ztagodzi¢ skutki epidemii i tym samym zwiekszy¢ prawdopodobienstwo
odbicia wzrostu gospodarczego w perspektywie biezacego roku, mimo kolejnych fal pandemii. Powyisz3 teze potwierdzaja ostatnie
twarde dane makroekonomiczne oraz wskazniki wyprzedzajace takie jak PMI. Mocnym wsparciem dla powyiszego scenariusza
pozostaja oczekiwania powszechnej dostepnosci szczepieri, co przyspieszytoby zakoriczenie, a tym samym skale pandemii. W
kontekscie pandemii obawy wzbudzajg nowe szczepy wirusa, ktére bedg wymusza¢ modyfikacje w szczepionkach, a tym samym moga
przetozy¢ sie na odsuniecie w czasie ozywienia gospodarczego. Z kolei z czynnikdw rynkowych niepewnos¢ wzbudzajg ostatnie
wzrosty rentownosci obligacji skarbowych w obawie przed rosnagcymi oczekiwaniami inflacyjnymi, ktére mogtyby by¢ argumentem do
wczesniejszego zacies$niania polityki monetarnej przez najwieksze banki centralne.
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SREBRNA INWESTYCJA

Instrumenty bazowy Srebro

Koszyk
spotek/indekséw/surowcéw

Ochrona kapitatu

Czas trwania

3,0Y(2023-03-01)
(Data Wyceny Wykupu)

Obserwacje

Najblizsza obserwacja 01-03-2023 (568 dni, nr
(liczba dni, nr obserwacji) 1)

Kupon okresowy/na koniec

Wyptata w pozytywnym .
rt dz.
scenariuszu dla najblizszej partycypaciaw przeaz
N 100-114% +wykup
obserwacji
Bariera autocall --

Bariera kuponu w danej

o ’
obserwacii 100% w Dniu Wykupu

Poziom poczatkowy 16,92

Cena biezaca 23,84

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery autocall

Odlegtos¢ ceny biezacejdo
bariery kuponu

Potencjat wzrostu/spadku wg
Paris WM (rekomendacja)

Potencjat wzrostu/spadku wg
Konsensusu rynkowego

Wycena rynkowa na

100%
GPW/Emitenta (2021-08-09) ’

100% bezwarunkowa

3,0Y (2023-03-31)

na koniec

31-03-2023 (598 dni, nr
1)

partycypacja w przedz. 100-114 lub kupon 2%

partycypacja w przedz.
100-114% +wykup

100% w Dniu Wykupu

14,02

23,84

100%

Srebrna Inwestycja |

Srebrna Inwestycja Il

Poziom poczatkowy Srebrna Inwestycja Poziom "kuponu pocieszenia"

sie-2018 lut-2019 sie-2019 lut-2020 sie-2020 lut-2021

Poziom poczatkowy Poziom kuponu pocieszenia

sie-2018 lut-2019 sie-2019 lut-2020 sie-2020 lut-2021

Komentarz:

Wedtug powszechnej opinii metale szlachetne (w
tym w szczegdlnosci ztoto lub srebro) pozostajg
jednym z nielicznych aktywdéw pozwalajgcych na
dywersyfikacje 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 sprzyja¢ notowaniom metali
szlachetnych. W otoczeniu zawirowan na $wiatowych
rynkach oraz w obliczu coraz wiekszej ilosci
instrumentéw 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¢ takie zmiana polityki bankéw
centralnych w kierunku luzowania polityki pienieznej.
Wsparciem dla srebra pozostaje rowniez silna
odbudowa przemystu, zar6wno w Chinach jak i
Europie na co wskazuja ostatnie odczyty
wskainikdow wyprzedzajacych jak PMI, ale takze
prognozowany dalszy wzrost inwestycji OZE, gdzie
wykorzystanie srebra jest relatywnie duze.

Zwracamy uwage, ze partycypacja w zmianie cen
srebra w Dniu Wykupu nastepuje wylacznie w
zakresie  100-114%  wartosci poczatkowej. W
scenariuszu wzrostu notowarn surowca w Dniu
Wykupu powyzej bariery  114%  wartosci
poczatkowej, nastepuje wyptata kuponu pocieszenia
=2,0%.
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SZANSA NA KUPON

Instrumenty bazowy

Koszyk
spétek/indeks6w/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 biezacejdo
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 (2021-08-09)

iSTOXX Europe Next Dividend Low Risk Index

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

02-10-2023 (783 dni, nr 1)

17% (4,86% pa)

17% +wykup

102% w Dniu Wykupu

100,88

119,65

108%

Komentarz:

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

= Do Indeksu wybierane sg spétki, ktére 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 spétek w indeksie s3 wazone stopg dywidendy. Indeks jest
obliczany i publikowany w euro (EUR).

Nasze obecne nastawienie do globalnego rynku akcji jest pozytywne zaréwno w krétkim, srednim jak i dtugim terminie.
Stratedzy Grupy BNP Paribas wsrdd rozwinietych rynkéw akcyjnych w diugim terminie pozytywnie oceniajg perspektywy spotek
europejskich, japornskich oraz rynkéw 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 zwigkszy¢
prawdopodobienstwo odbicia wzrostu gospodarczego w perspektywie biezgcego roku, mimo kolejnych fal pandemii. Powyisza
teze potwierdzajg ostatnie twarde dane makroekonomiczne oraz wskazniki wyprzedzajace takie jak PMI. Mocnym wsparciem
dla powyzszego scenariusza pozostajg oczekiwania powszechnej dostepnosci szczepien, co przyspieszytoby zakoriczenie, a tym
samym skale pandemii. W kontekscie pandemii obawy wzbudzaja nowe szczepy wirusa, ktére bedq wymusza¢ modyfikacje w
szczepionkach, a tym samym moga przetozy¢ sie na odsuniecie w czasie ozywienia gospodarczego. Z kolei z czynnikéw
rynkowych niepewnos¢ wzbudzaja ostatnie wzrosty rentownosci obligacji skarbowych w obawie przed rosnacymi
oczekiwaniami inflacyjnymi, ktére moglyby by¢ argumentem do wczesniejszego zaciesniania polityki monetarnej przez
najwieksze banki centralne.

Poziom poczatkowy
150 === === =SS S S oo m e ——— o —-------

L e

T e
wo [ ----ro

100

NOTOWANIA INDEKSU BAZOWEGO

90 T T T T T
sie-2018 lut-2019 sie-2019 lut-2020 sie-2020 lut-2021

=] BNP PARIBAS

* . BIURO MAKLERSKIE

Bank
26 zmieniajacego sie
swiata



MULTI STRATEGIA

— = Strategia

Instrumenty bazowy Koszyk spdtek Worst Of (5)
Koszyk Veolia
AbbVi AT&T At
spotek/indeks6w/surowcéw € 08 Enviro.
Ochrona kapitatu 100% (bezwarunkowa)
LTI 5Y(2025-05-22)
(Data Wyceny Wykupu)
Obserwacje dla autocall co 1Y

Najblizsza obserwacja

23-05-2022 (286 dni, nr2)
(liczba dni, nr obse rwacji)

Kupon okresowy/na koniec narastajace 3,0% pa

Wypfata w pozytywnym

scenariuszu dla najblizszej 6% + autocall
obserwacji

Bariera autocall 100% wartosci poczatkowej

Bariera k danej
SRS CE 100% we wszystkich obserwacjach

obserwacji
Poziom poczatkowy 92,10 29,88 64,88 18
Cenabiezaca 114,72 28,10 44,70 28
Odlegtosé biezacejd
eglosé cenyblezacejdo g 0 o asa%  343%
bariery autocall
Odlegtosé ceny.blezacej do 19,7% 6,4% 451% 343%
bariery kuponu
Potencjat wzrostu/spadku wg ~ 09% -11% -02% 09%

Paris WM (rekomendacja) (trzymaj) (redukuj) (trzymaj) (kupuj)

Potencjat wzrostu/spadku wg

10,1% 12,5%
Konsensusu rynkowego

10,2% 9,8%
Wycena rynkowa na

. 095%
GPW/Emitenta (2021-08-09)

Xiaomi
Corp

12

27

56,8%

56,8%

25%
(kupuj)

23,2%

AbbVie

Veolia Atos AT&T

Xiaomi Corp

130,00
120,00
110,00
100,00

90,00

80,00

maj-2020

33,00

31,00

29,00

27,00

25,00

maj-2020

75,0

65,0

55,0

paz-2020

mar-2021  sie-2021 sty-2022

paz-2020  mar-2021 sie-2021 sty-2022 cze-2!

45,0 T T T
maj-2020 paz-2020  mar-2021 sie-2021 sty-2022 cze-2(
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15,00
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Komentarz:

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

Stratedzy Grupy BNP Paribas wydaja rekomendacje ,kupuj” z ceng
docelowg na poziomie 125 USD spodziewajgc sie zysku na akcje w
kolejnych w 2022 roku na poziomie 14,14 USD, co przektada sie na
wskaznik C/Z'22 na poziomie 9x.

AT&T - spotka jest globalnym dostawcg ustug telekomunikacyjnych,
medialnych i technologicznych  wywodzacym sie ze Stanéw
Zjednoczonych. Stratedzy Grupy BNP Paribas pozytywnie oceniajg plany
spin-offu WarnerMedia, co moze pozwoli¢ na oddtuzenie spotki i
skupienie sie na podstawowym biznesie grupy.

Atos SE jest miedzynarodowa grupg wywodzaca sie z Francji, dziatajacg w
sektorze IT. Grupa $wiadczy ustugi w zakresie zarzadzania IT (outsourcing
infrastruktury i proceséw biznesowych), konsultingu, integracji systeméw
(na bazie SAP), big data oraz cyberbezpieczenstwa. Spdtka ma za sobg
ciezkie sze$¢ miesiecy w zwigzku z niekorzystnym orzeczeniem w
postepowaniu sadowym z TriZetto/Cognizant, btedami ksiegowymi w
dwdch spoétkach zaleznych oraz stabymi wynikami operacyjnymi na rynku
amerykanskim. Ponadto publikacja wynikéw za 1H’21 pokazata znaczace
przyspieszenie kurczenia sie bazy klientdw w podstawowym segmencie
dziatalnosci, ktdrzy przenosza sie do rozwigzarn chmurowych. Stratedzy
BNP zalecaja utrzymanie pozycji i wyznaczajg cene docelowa na poziomie
44 EUR.

Veolia Environnement to miedzynarodowa grupa wywodzaca sie z
Francji, dziatajgca w sektorach wodno-sciekowym, energetycznym i
gospodarki odpadami. Stratedzy BNP Paribas zwracaja uwage na
potencjalne, pozytywne skutki odbicia gospodarczego (sektor
gospodarowania odpadami) oraz dalszego zaostrzenia globalnych i
lokalnych przepiséw dotyczgcych ochrony Srodowiska, co moze zapewnic
spotce wejscie w nowe obszary biznesowe.

Xiaomi Corp jest wiascicielem marki Xiaomi, generujgcej przychody
poprzez smartfony (¥60%), produkty loT (~30%) i ustugi internetowe
(~10%).

Wyniki za 1Q’21 okazaly sie by¢ az o 48% wyisze od oczekiwan
rynkowego konsensusu na poziomie zysku operacyjnego, gtéwnie dzieki
wyzszym marzom w segmencie smartfonéw i ustug internetowych. W
zwigzku z powyzszym stratedzy WM podnosza rekomendacje do poziomu
,kupuj” z ceng docelowg na poziomie 34,20 HKD.

=l BNP PARIBAS
L BIURO MAKLERSKIE

Bank
27 zmieniajacego sie
$wiata



MULTI STRATEGIA I

—

Instrumenty bazowy

Koszyk
spotek/indeks6w/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

Odlegtosé ceny biezacej do
bariery autocall

Odlegtosé ceny biezacej do
bariery kuponu

Potencjat wzrostu/spadku wg
Paris WM (rekomendacja)

Potencjat wzrostu/spadku wg
Konsensusu rynkowego

Wycena rynkowa na
GPW/Emitenta (2021-08-09)

Koszyk spétek Worst Of (5)

China Dialog
AT&T " R E.On
Mobile Semi.

100% (bezwarunkowa)
5Y(2025-06-30)
dlaautocall co 1Y

30-06-2022 (324 dni, nr 2)
narastajace 3,0% pa
6% +autocall
100% wartosci poczatkowej
100% we wszystkich obserwacjach
30,23 52,30 40,61 10
28,10 49,90 64,60 11
-7,60%  -4,81%  37,14%  584%
-7,6% -4,8% 37,1% 5,8%
-11% 24% 04% 08%
(redukuj)  (kupuj)  (trzymaj) (trzymaj)
12,5% 48,6% -3,9% 8,8%
095%

Neste

35

51

32,12%

32,1%

06%
(trzymaj)

10,7%

AT&T

Dialog Semiconductor China Mobile

E.

Neste

obserwacja kuponu

25,00
cze-2020

lis-2020 kwi-2021  wrz-2021 lut-2022 *

58,00
55,00
52,00
49,00
46,00
43,00

40,00 _ _ . .
262020 is-2020  kwi-2021  wrz-2021
70,00

obserwac

30,00
cze-2020
11,00

1050 === mmmmmmmmm e oo

10,00
9,50 R
9,00 o
8,50 -

8,00 T T T T
cze-2020 lis-2020 kwi-2021  wrz-2021  |ut-2022 .

lis-2020

kwi-2021  wrz-2021 lut-2022

a kuponu

obserwac

obserwacja kuponu

30,00

cze-2020 lis-2020 kwi-2021  wrz-2021  Iut-2022

Komentarz:

AT&T - spotka jest globalnym dostawcg ustug telekomunikacyjnych,
medialnych i technologicznych wywodzacym sie ze Standw
Zjednoczonych. Stratedzy Grupy BNP Paribas pozytywnie oceniajg plany
spin-offu WarnerMedia, co moze pozwoli¢ na oddtuzenie spotki i powoli
skupic sie na podstawowym biznesie.

China Mobile —$wiadczy ustugi telekomunikacyjne. Spdtka 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 wskaznikowg, co w kontekscie wysokich
generowanych wolnych przeptywdéw 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 62 HKD.

Dialog Semiconductor - dostarcza uktady scalone (pdtprzewodniki)
zoptymalizowane pod katem smartfonow, tabletéw, ultrabookéw i
innych urzadzen przenosnych. Stratedzy Grupy BNP Paribas dostrzegaja w
spotce mocny bilans, ktéry wraz z dywersyfikacja odbiorcow wsrod
globalnych firm oraz elastycznym modelem biznesowym powinien
istotnie wspiera¢ wyniki spétki w niekorzystnym otoczeniu pandemii
Covid-19. Jednoczesnie w $rednim i dtugim terminie rezultaty Dialog
Semiconductor powinien wspiera¢ dalszy intensywny rozwdj branzy
telekomunikacyjnej, z segmentem Internetu Rzeczy na czele. Stratedzy
WM zalecaja utrzymanie pozycji z ceng docelowg na poziomie 67,5 EUR.

E.on — dziata jako miedzynarodowy dostawca energii miedzy innym w
Niemczech, Wielkiej Brytanii oraz Szwecji. Po transakcji w ktdrej E.ON
nabyt wigkszosciowy pakiet w spéfce innogy, E.ON skoncentruje sie na
zarzadzaniu siecig dystrybucyjna oraz obstudze klientéw, co powinno
przetozy¢ sie na wigkszg stabilno$¢ wynikéw finansowych. Stratedzy
Grupy BNP Paribas zalecaja utrzymanie akcji z ceng docelowg na
poziomie 11,5 EUR.

Neste - jest Swiatowym liderem w produkcji biodiesla ze zrédet
odnawialnych oraz odgrywa kluczowg w rafinacji ropy naftowej w
regionie Morza Battyckiego. Zdaniem Strategéw 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. Stratedzy Grupy BNP Paribas
zalecaja trzymanie akcji z ceng docelowg na poziomie 54 EUR.

=l BNP PARIBAS

X

BIURO MAKLERSKIE

Bank
Zmieniajacego sie
swiata

28



ZDROWA INWESTYCJA

_ S

Instrumenty bazowy Koszyk spotek Worst Of (5)

Koszyk Abbvie AstraZene CVs Novartis Takeda
i

spotek/indekséw/surowcéw ca Health AG Pharma.

Ochrona kapitatu 100% (bezwarunkowa)

Czas trwania 5Y(2025-07-31)

(Data Wyceny Wykupu)

Obserwacje dlaautocall co 1Y

Najblizsza obserwacja

02-08-2022 (357 dni, nr2)
(liczba dni, nr obserwacji)

Kupon okresowy/na koniec narastajace 3,0% pa

Wyptata w pozytywnym
scenariuszu dla najblizszej
obserwacji

6,0% +autocall

Bariera autocall 105% wartosci poczatkowej

Bariera ki danej
anera uﬁ)onuw ) 105% we wszystkich obserwacjach
obserwacji

Poziom poczatkowy 94,91 8530 62,94 75,47 3769

Cenabiezaca 114,72 8149 83,18 84,81 3623

Odleglos¢ ceny biezacej do

q 13,1% -9,9%
bariery autocall

20,5% 6,6% -9,2%

Odleglos¢ ceny biezacej do
bariery kuponu

Potencjat wzrostu/spadku wg  09% 18% 09% 07%
Paris WM (rekomendacja) (kupuj)  (kupuj) (kupuj)  (trzymaj)

13,1% -9,9% 20,5% 6,6% -9,2%

Potencjat wzrostu/spadku wg

10,1%
Konsensusu rynkowego

16,9% 15,3% 8,9% 33,2%

Wycena rynkowa na
GPW/Emitenta (2021-08-09)

095%

CVS Health AstraZeneca AbbVie

Novartis

Takeda Pharmaceutical
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Komentarz:

AbbVie Inc. jest badawczg firmg biofarmaceutyczng ze Standw
Zjednoczonych. Portfolio produktowe koncentruje sie na leczeniu stanow
chorobowych, takich jak przewlekte choroby autoimmunologiczne w
reumatologii, gastroenterologii i dermatologii; onkologii, w tym
nowotworéw krwi; wirusologii, w tym wirusowego zapalenia watroby
typu C (HCV) i ludzkiego wirusa niedoboru odpornosci (HIV). Stratedzy
Grupy BNP Paribas wydajg rekomendacje ,kupuj” z ceng docelowa na
poziomie 125 USD spodziewajgc sie zysku na akcje w 2022 roku na
poziomie 14,14 USD.

Wozrost cen akcji obserwowany od marca biezgcego roku sprawit, iz
AstraZeneca nie jest juz tak niedowartosciowana przez inwestoréw jak
miato to miejsce wczesniej. Niemniej jednak zdaniem strategéw BNP
Paribas, biorgc pod uwage oczekiwania wzgledem sredniego tempa
wzrostu przychodéw w latach 2021-25 na poziomie 16%, ceny akcji spotki
wcigz majg przestrzen do wzrostéw, co przektada sie na podwyzszeniem
poziomu ceny docelowej do poziomu 9 900 GBP i utrzymania
rekomendacji na poziomie , kupuj”.

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 miIn klientéw w USA. Firma jest
wiascicielem sieci ponad 1100 przychodni MinuteClinic, domoéw spokojnej
staroéci i opieki dtugoterminowej (Omnicare) albo spétki Coram
oferujgcej wizyty i terapie domowe.

Novartis AG to szwajcarski koncern farmaceutyczny dziatajacy w dwéch
obszarach: lekdw innowacyjnych oraz lekdw generycznych (poprzez
spotke Sandoz). W pierwszym obszarze Novartis wyrdznia dwa segmenty:
lekdw  onkologicznych  oraz  pozostatych, gtdwnie produktéw
kardiologicznych albo immunologicznych, przy czym spdtka posiada
réwniez szerokie portfolio lekdw dla wielu wskazan terapeutycznych. W
segmencie lekow generycznych i biopodobnych, Sandoz jest jednym ze
Swiatowych lideréw produkcji z ponad 1000 lekéw w ofercie. Stratedzy
WM wydaja rekomendacje ,trzymaj” z ceng docelowg na poziomie 91
CHF.

Takeda Pharmaceutical to najwiekszy japonski koncern farmaceutyczny,
przy czym prawie 50% sprzedazy kierowanej jest na rynek amerykanski i
europejski. Cztery najwieksze obszary sprzedazy to leki stosowane w
diabetyce, nadcisnieniu, wrzodach oraz raku prostaty. Istotna czesé
portfolio stanowi szeroki asortyment produktéw dostepnych bez recepty
(OTC), szczepionek oraz suplementéw diety. W tym ostatnim
zastosowaniu spotka rozpoczeta badania nad terapig CoVIg-19 mogaca
miec zastosowanie w leczeniu zaawansowanych przypadkéw COVID-19.
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PALIWO DO WZROSTOW

wwm/P Paliwo do Wzrostéw

Instrumenty bazowy

Koszyk
spétek/indekséw/surowcow

Ochrona kapitatu

Czas trwania
(Data Wyceny Wykupu)

Obserwacje

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwacji)

Kupon okresowy/na koniec

Wypftata w pozytywnym
scenariuszu dla najblizszej
obserwacji

Bariera autocall

Bariera kuponu w danej

SPDR SP Oil Gas Exploration Production ETF

100% (warunkowe z limitem 60%) .
4Y (2024-09-03)
dla autocall co 6M po 1Y; dla kuponu co 6M

01-09-2021 (22 dni, nr 2)

narastajace 2,5% (5,00% pa)

2,5% + autocall

80% wartosci poczatkowej

Komentarz:

SPDR S&P Oil & Gas Exploration & Production ETF jest funduszem inwestycyjnym typu ETF (Exchange Traded Fund), ktérego celem
inwestycyjnym jest odwzorowanie zmian w indeksie S&P Oil & Gas Exploration & Production Select Industry Index (,Indeks”). Indeks ten grupuje
amerykanskie spotki z sektora ropy naftowej i gazu ziemnego. Sktad Indeksu jest dostosowywany co kwartat, przy czym wagi w Indeksie sg z
zatozenia rowne, co pozwala unikng¢ zbyt duzej ekspozycji na ryzyko inwestycji w pojedynczy podmiot. Wartos¢ Indeksu jest obliczana i
publikowana w dolarze amerykariskim (USD). Dostawca Indeksu jest S&P Dow Jones Indices, podmiot zalezny od S&P Global.

Ok. 67% udziatu w aktywach ETF-u skupia sie na spétkach z branzy wydobywczo-poszukiwawczej. Kolejne 25% stanowig spotki z sektora rafinacji i
sprzedazy produktow pochodzacych z weglowodoréw, a 8% podmioty zajmujgce sie wydobyciem, rafinacja i dystrybucjg surowcdédw. Z uwagi na
powyzsze, notowania Funduszu s3 mocno skorelowane z notowaniami ropy naftowej. Emitentem Funduszu jest State Street Bank and Trust
Company.

Zdaniem ekonomistéw grupy BNP Paribas, notowania ropy Brent powinny osiggna¢ poziom 80 USD/brk na koniec Il kwartatu b.r. z uwagi na
postepujacg odbudowe popytu na surowiec i produkty ropopochodne. Pozytywnie na kwotowania surowca powinny réwniez wptynac
ograniczenia podazowe zaimplementowane przez parnistwa OPEC+.

SPDR SPOil Gas Exploration Production ETF
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MULTI KOSZYK

_ = Koszyk

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 (2021-08-09)

Arcelor

Mittal

10,49

30,46

63,9%

63,9%

35%
(kupuj)

25,4%

Koszyk spotek Worst Of (5)

Kia
D Engi Total
anone ngie Motors otal
100% (bezwarunkowa)
5Y(2025-09-01)
dlaautocall co 1Y
01-09-2021 (22 dni, nr1)
narastajace 2,0% pa
2% +autocall
105% wartosci poczatkowej
105% we wszystkich obserwacjach
54,52 11,59 43 150 33
63,30 11,68 84200 38
9,6% -4,2% 46,2% 8,1%
9,6% -4,2% 46,2% 8,1%
-10% 989% 25%
(redukuj)  (kupuj) (kupuj)
-1,1% 34,1% 40,7% 28,9%
096%
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Komentarz:

ArcelorMittal jest najwiekszym producentem stali na Swiecie.
ArcelorMittal koncentruje sie na produktach ze stali weglowej: ptaskich,
dtugich i cylindrycznych (rurowych). Pozytywnym aspektem jest
odbudowa produkcji w fabrykach w Europie oraz w Chinach, a o dobrej
kondycji sektora przemystowego S$wiadczg ostatnie wysokie odczyty
wskaznikow PMI. Relatywnie wysokie ceny stali oraz oszczednosci
kosztowe poczynione w okresie pandemii, powinny sprzyja¢ rentownosci
w kolejnych kwartatach.

Danone to wywodzacy sie z Francji koncern dziatajacy w segmencie
FMCG. Jego dziatalno$¢ obejmuje: nabiat, napoje (gtéwnie wode
butelkowang), zywnos¢ dla niemowlat (gtéwnie mleko modyfikowane dla
niemowlat), zywnos$¢ medyczng oraz napoje roslinne. Gtéwne marki to
Activia, Actimel, Evian,Silk, Alpro, Zywiec Zdrdj. Prawie 50% sprzedazy
generowane jest na rynkach wschodzacych. W zwigzku z pandemia oraz
oczekiwanym stabszym otoczeniem gospodarczym spdtka wdrozyta
szerokie ciecia kosztow, ktére powinny sprzyja¢ wynikom finansowym.
Kluczowe dla notowan spotki pozostajg rozstrzygniecia w kwestii
ewentualnego zbycia niektorych aktywdéw koncernu i przywrdcenia
wyzszej dynamiki wzrostu przychoddw.

Engie - francuskie przedsiebiorstwo energetyczne (produkcja i
dystrybucja pradu, gazu ziemnego oraz OZE), dziatajgce m.in. w krajach
Beneluksu, Francji, Niemczech, ale takze w obu Amerykach oraz Azji.
Engie SA z sukcesem realizuje program optymalizacji aktywoéw, co
przektada sie na wzrost wynikdw oraz dywidendy powyzej sredniej dla
konkurencji z segmentu utilities, a wsparciem pozostaje ekspozycja
geograficzna oraz struktura aktywow. Stratedzy Grupy BNP Paribas
zalecaja nabycie akcji wskazujgc 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. Powyisze powinno
by¢ istotnym impulsem wynikowym dla Kia Motors, ktéra wspoétdzielgc
platforme z Hyundai Motor Company, jest w stanie osiggna¢ wyzsza
rentowno$¢ 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” aktywéw wydobywczych, co znacznie poprawito solidnosé¢
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 byé w stanie zbudowa¢ nowe zrédto przeptywow
pienieznych z dziatalnosci o niskiej emisji dwutlenku wegla w ciggu
najblizszych dekad.
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BIOINNOWACJE

Komentarz:
wWm/P Biolnnowacje
*  ARK Innovation ETF jest funduszem inwestycyjnym typu ETF (Exchange Traded Fund), ktdry inwestuje co najmniej 65% aktywow w globalne akcje

spotek, ktére posiadajg ekspozycje na innowacyjne i przetomowe technologie.

Instrumenty bazowy Koszyk ETF Worst Of (2) *  Podmioty znajdujace sie w funduszu koncentruja sie na rozwoju nowych produktéw lub ustug, usprawnieniach technologicznych i postepach w
badaniach naukowych zwigzanych miedzy innymi z przelomowymi innowacjami w obszarach tematycznych takich jak: Internet nowej generacji,

Ko?zyk . ) i ARK Innovation ETF SPDR S&P Biotech ETF technologie autonomiczne i robotyka, rewolucja genomowa, ustugi finansowe (fintech) czy sztuczna inteligencja.

spétek/indekséw/surowcéw e Fundusz ten, wedtug danych z 8.04.2021 r., grupuje 56 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 spotek jest dostosowywany na biezgco, a nie cyklicznie. Wartos¢ aktywow
na dzien 04.06.2021 r. to 21,2 mld USD.

Czas trwania 4Y(2024-10-01) e Wartos¢ jednostek funduszu jest obliczana i publikowana w dolarze amerykanskim (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 ) indeksie S&P Biotechnology Select Industry Index (,Indeks”).
01-10-2021 (52 dni, nr2) ¢ Indeks ten, wedtug danych z 04.06.2021 r., grupuje 192 amerykanskich spdtek z szeroko pojetego sektora ochrony zdrowia, o tacznej kapitalizacji
przekraczajacej 1 bilion USD.
¢ Sktad Indeksu jest dostosowywany co kwartat, przy czym wagi w Indeksie sg z zatozenia réwne, co pozwala unikna¢ zbyt duzej ekspozycji na
Kupon okresowy/na koniec narastajace 2,5% (5,00% pa) ryzyko inwestycji w pojedynczy podmiot. Wartos¢ Indeksu jest obliczana i publikowana w dolarze amerykarskim (USD).
¢  Dostawcy Indeksu jest S&P Dow Jones Indices, podmiot zalezny od S&P Global.
¢  Emitentem Funduszu jest State Street Global Advisors.

(liczba dni, nr obserwacji)

Wyptata w pozytywnym
scenariuszu dla najblizszej 2,5% +autocall

i - * W ostatnich miesigcach oba komponenty odnotowaly istotng przecene w zwiazku z rotacja kapitatu do sektoréw bardziej cyklicznych.
obserwacji

Jednoczesnie sektorowi technologicznemu nie sprzyjaty rosnace rentownosci obligacji skarbowych, co posrednio wptywato na obnizenie czesci
rezydualnej w wycenie wartosci firm. Powyzsze nastgpito mimo mocnych wynikéw obu sektoréw w 1Q21. Aktualnie obserwujemy powrét
Bariera autocall 85% wartosci poczatkowej inwestoréw w strone spétek z sektora technologicznego czemu sprzyjajg spadki rentownosci obligacji i publikacje dobrych wynikéw za 2Q21.
Stratedzy WM posiadaja pozytywne nastawienie do sektora ochrony zdrowia oraz neutralne do sektora technologicznego.

ARK Innovation ETF SPDR S&P Biotech ETF

Bariera kuponu w danej

. 85% we wszystkich obserwacjach
obserwacji
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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 (2021-08-09)

AbbVie

87,14

114,72

20,2%

20,2%

09%
(kupuj)

10,1%

AstraZene CVs

Koszyk spotek Worst Of (5)

Novartis
ca Health AG

100% (bezwarunkowa)
5Y(2025-10-01)
dlaautocall co 1Y

01-10-2021 (52 dni, nr1)

narastajgce 2,0% pa

2% + autocall

105% wartosci poczatkowej

105% we wszystkich obserwacjach

8479 57,84 80,40

8149 83,18 84,81

-9,3% 27,0% 0,5%

-9,3% 27,0% 0,5%
18% 09% 07%

(kupuj)  (kupuj)  (trzymaj)

16,9% 15,3% 8,9%

094%

Takeda
Pharma.

3621

3623

-4,9%

-4,9%

33,2%

CVS Health AstraZeneca AbbVie

Novartis

Takeda Pharmaceutical
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120,00
110,00
100,00
90,00
80,00

70,00
paz-2020

10000 [============= === -

L

sty-2021

kwi-2021

lip-2021  pa-2021

obserwacja kuponu

8000

7000

6 000

akuponu

obserwac

paz-2020
100,00
90,00
80,00

70,00

60,00

50,00
paz-2020

90,00
85,00

sty-2021

sty-2021

kwi-2021

kwi-2021

lip-2021

paz-2021

lip-2021  paz-2021

80,00
7500 | -
70,00
65,00
60,00

paz-2020

sty-2021

5000 [m === === e

4500 fmmmmmmmmmm e e e

4000 f---=---=----~

3500 3

3000

paz-2020

sty-2021

kwi-2021

lip-2021  paz-2021

akuponu

obserwac|

obserwacja kuponu

Komentarz:

AbbVie Inc. jest badawczg firmg biofarmaceutyczng ze Standw
Zjednoczonych. Portfolio produktowe koncentruje sie na leczeniu stanéw
chorobowych, takich jak przewlekte choroby autoimmunologiczne w
reumatologii, gastroenterologii i dermatologii; onkologii, w tym
nowotworéw krwi; wirusologii, w tym wirusowego zapalenia watroby
typu C (HCV) i ludzkiego wirusa niedoboru odpornosci (HIV). Stratedzy
Grupy BNP Paribas wydajg rekomendacje ,kupuj” z ceng docelowa na
poziomie 125 USD spodziewajgc sie zysku na akcje w 2022 roku na
poziomie 14,14 USD.

Wozrost cen akcji obserwowany od marca biezgcego roku sprawit, iz
AstraZeneca nie jest juz tak niedowarto$ciowana przez inwestoréw jak
miato to miejsce wczesniej. Niemniej jednak zdaniem strategéw BNP
Paribas, biorgc pod uwage oczekiwania wzgledem S$redniego tempa
wzrostu przychodéw w latach 2021-25 na poziomie 16%, ceny akcji spotki
wcigz majg przestrzen do wzrostdw, co przektada sie na podwyzszeniem
poziomu ceny docelowej do poziomu 9 900 GBP i utrzymania
rekomendacji na poziomie , kupuj”.

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

Novartis AG to szwajcarski koncern farmaceutyczny dziatajacy w dwéch
obszarach: lekdw innowacyjnych oraz lekdw generycznych (poprzez
spotke Sandoz). W pierwszym obszarze Novartis wyrdznia dwa segmenty:
lekéw  onkologicznych  oraz  pozostatych, gtdwnie produktow
kardiologicznych albo immunologicznych, przy czym spétka posiada
réwniez szerokie portfolio lekdw dla wielu wskazan terapeutycznych. W
segmencie lekow generycznych i biopodobnych, Sandoz jest jednym ze
Swiatowych lideréw produkcji z ponad 1000 lekéw w ofercie. Stratedzy
WM wydaja rekomendacje ,trzymaj” z ceng docelowg na poziomie 91
CHF.

Takeda Pharmaceutical to najwiekszy japonski koncern farmaceutyczny,
przy czym prawie 50% sprzedazy kierowanej jest na rynek amerykanski i
europejski. Cztery najwieksze obszary sprzedazy to leki stosowane w
diabetyce, nadcisnieniu, wrzodach oraz raku prostaty. Istotna czesé
portfolio stanowi szeroki asortyment produktéw dostepnych bez recepty
(OTC), szczepionek oraz suplementéw diety. W tym ostatnim
zastosowaniu spotka rozpoczeta badania nad terapig CoVig-19 mogaca
mie¢ zastosowanie w leczeniu zaawansowanych przypadkéw COVID-19.
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ENERGETYCZNA INWESTYCJA

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 (2021-08-09)

02-09-2021 (23 dni, nr 10)

narastajace 0,42% (5,04% pa)

0,42%

80% wartosci poczatkowej

80% wartosci poczatkowej

71,00 101,40
87,33 188,09
35,0% 56,9%

34,96% 56,87%

100%

Komentarz:
Wm/P Energetyczna Inwestycja
* Invesco Solar ETF jest funduszem inwestycyjnym typu ETF (Exchange Traded Fund), ktérego celem inwestycyjnym jest
Instrumenty bazowy Koszyk ETF Worst Of (2) ‘odwzorowa.nle zZzmian w MAC Global S([)Iar Energy.lndex (,,Indekls ). Indek.s te.n grupu!e 30 spétek, ktérych dIZ|a’(aInosc zwigzana
jest z energia stoneczng, tj. producentéw sprzetu i komponentéw do zasilania energig stoneczng, dostawcdéw ustug dla farm
Koszyk | VanEck Vectors Oil Services fotowoltaicznych, spotki zajmujace sie instalacjg, integracja oraz konserwacja paneli fotowoltaicznych, a takze podmioty
spétek/indekséw/surowcow LRI ETF sprzedajace energie solarng.
Ochrona kapitalu 100% (warunkowe z limitem 50%) . Sk’(a.d Indeksu J,e?t dostosowywany co kwarta’(, a udziaty wllndek5|e s3 wazon.(.e kapltalilzaqa z dodatkowym uwz]gledmenlem
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%. Wartos¢ Indeksu jest obliczana i publikowana w dolarze amerykariskim (USD).
(Data Wyceny Wykupu)
Obserwacje dlaautocall co 1M po 1Y; dla kuponu co 1M

VanEck Vectors Oil Services ETF jest funduszem inwestycyjnym typu ETF (Exchange Traded Fund), ktérego celem
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

$redniej kapitalizacji ok. 15 miliardéw USD.

Sktad Indeksu jest dostosowywany co p6t roku, a udziaty w Indeksie sa wazone kapitalizacjg przy czym kazdy podmiot musi
generowac co najmniej 50% przychoddw z ustug dla sektora wydobycia i przetwarzania ropy naftowej. Maksymalny udziat w
Indeksie ograniczony jest do 20%. Wartos¢ Indeksu jest obliczana i publikowana w dolarze amerykariskim (USD). Dostawcg

Indeksu jest MV Index Solutions GmbH, podmiot zalezny od Van Eck Securities Corporation.
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TECHNOLOGICZNA PIATKA

— e

Instrumenty bazowy Koszyk spotek Worst Of (5)

Koszyk China  DEUTSCH Hitachi Lenovo
spotek/indekséw/surowcéw  Mobile E TELE.
Ochrona kapitatu 100% (bezwarunkowa)
CEDETEE 5Y(2025-11-04)
(Data Wyceny Wykupu)
Obserwacje dlaautocall co 1Y
Najblizsza obserwacja 02-11-2021 (84 dni, nr 1)
(liczba dni, nr obserwacji)
Kupon okresowy/na koniec narastajace 2,0% pa
Wypfata w pozytywnym
scenariuszu dla najblizszej 2% + autocall
obserwacji
Bariera autocall 100% wartos$ci poczatkowej
Bariera kuponu w danej L. .
.. 100% wartosci poczatkowej
obserwacji
Poziom poczatkowy 48,55 13 3 518,00 4,93
Cenabiezaca 49,90 18 6 079,00 7,46
Odlegtos¢ ceny-blezace] do 2.2% 215% 39.2% 30,6%
bariery autocall
odl §¢ biezacejd
eglosc ceny biezacejdo 0 y1s5%  392%  30,6%
bariery kuponu
Potencjat wzrostu/spadku wg  24% 23% 41% 54%
Paris WM (rekomendacja) (kupuj)  (kupuj) (kupuj) (kupuij)
Potencjat t dk
otencjat wzrostu/spadkuwg o o 000 224%  604%
Konsensusu rynkowego
Wycena rynkowa na 096%

GPW/Emitenta (2021-08-09)
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Komentarz:

China Mobile —$wiadczy ustugi telekomunikacyjne. Spdtka 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 wskaznikowg, co w kontekscie wysokich
generowanych wolnych przeptywdéw 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 62 HKD.

Deutsche Telekom jest jednym z najwiekszych dostawcow ustug
telekomunikacyjnych w Europie i wiodacym globalnym dostawcy
zintegrowanych ustug telekomunikacyjnych, réwniez dla odbiorcow
biznesowych. Dziatalnos¢ 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 komérkowym w Stanach Zjednoczonych.

Hitachi jest multisegmentowym koncernem wywodzgcym sie z Japonii.
Wsparciem dla przysztych wynikéw grupy moze by¢ przede wszystkim
rosngcy segment IT (ostatnio przejecie Globallogic), co potwierdzajg
solidne rezultaty w 2H20, oszczednosci zwigzane ze zbyciem nisko
rentownych aktywdéw oraz synergie po przejeciu ABB Power Grids. W
sierpniu Stratedzy BNP Paribas podniesli cene docelowa do poziomu 8600
JPY utrzymujgc nastawienie KUPUJ.

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

Vodafone jest swiatowym liderem w Swiadczeniu ustug mobilnych z ok.
589 min klientéw na 25 rynkach. Kluczowe rynki to Hiszpania, Wielka
Brytania, Niemcy, Wtochy, RPA i Indie. Spo6tka zajmuje pierwsze lub drugie
miejsce na wigkszosci swoich rynkédw z udziatami w rynku wynoszacymi
20-50%. Wraz z ukoriczeniem Project Spring (rozbudowa infrastruktury),
spotka moze oferowac 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 wynikdw spotki.
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POTENCJAL SUROWCOW

wm/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”).
o ¢ Indeks odwzorowuje zachowanie spétek gietdowych dziatajacych w zakresie poszukiwan i / lub wydobycia litu lub produkcji baterii litowych.
Ko?zyk . ) ; Global X Lithium & Battery SPDR S'&'P Metals & +  Sktad indeksu jest korygowany co pét roku, a udziat danej spotki wazony jest kapitalizacja z uwzglednieniem free-float.
spétek/indekséw/surowcéw Tech ETF Mining ETF *  Nadzieri 10 sierpnia 2021 r., w sktad indeksu wchodzity akcje 38 spotek. Blisko 40% podmiotéw wywodzito sie z Chin, ok. 20% z USA, a prawie
Ochrona kapitatu 100% (warunkowe z limitem 60%) 10% z Korei Potudniowej.
. Czynniki sprzyjajace:
Czas trwania 4Y(2024-12-02) ¢ Globalne odbicie gospodarcze, napedzane przez programy infrastrukturalne
(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
(liczba dni, nr obserwacji) 01-09-2021 (22 dni, nr 9) odwzorowanie zmian w indeksie S&P® Metals and Mining Select Industry® Index (,Indeks”).

* Indeks posiada ekspozycje na spotki 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) ¢ Na dzien 10 sierpnia 2021 r., Indeks posiadat ekspozycje na 30 sp6tki o $redniej kapitalizacji w wysokosci ok. 9,9 mld USD. Ok. 46% aktywow
stanowity akcje podmiotéw z branzy stalowej, 16% aluminium, a 12% ztota.
. Czynniki sprzyjajace:

Wypfata w pozytywnym

. TPyl o ¢ Oczekiwane globalne odbicie gospodarcze
scenariuszu dla najblizszej 0,42% k R L . s -
e ¢ Roshacy 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)

Global X Lithium & Battery Tech ETF

Bariera kuponu w danej 70,0% SPDR S&P Metals & Mining ETF

98% wartosci poczatkowej

obserwacji
] N[\
Poziom poczatkowy 52,97 30,67 50.0% s
o
o
Cenabiezaca 85,51 45,23 3
2 2 30,0% JM; l’\/ 3
Odlegtos¢ ceny biezacej do g j
e WA 39,3% 33,5% 2 A 5
bariery autocall o f 2
> 10,0%
a4 a0 q 4 98% - standardowy autocall po 12M ]
Odlegto$é ceny biezacej do w % U Bari =3
e WL 39,29% 33,54% < || []98%Barit kupcpju | S — ‘ L 3
bariery kuponu S ©
. S 10,0% 8
Potencjat wzrostu/spadku wg 2 3
Paris WM (rekomendacja) 8 §
Qo
Potencjat wzrostu/spadku wg 30,0% °
Konsensusu rynkowego || 1 1 i
T ———— ook ppenipoeeonel] {| | ]| | | ] | ]|
LR 100% 50,0%
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SWIATOWE MARKI

—

Instrumenty bazowy

Koszyk
spétek/indekséw/surowcéw
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
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 (2021-08-09)

Koszyk spotek Worst Of (5)

Amazon Aviva Kellog NN Group Orange
100% (bezwarunkowa)
5Y(2025-12-01)
dlaautocall co 1Y
01-12-2021 (113 dni,nr1)
narastajace 2,0% pa
2%+ autocall
105% wartos$ci poczatkowej
105% wartosci poczatkowej
3220,08 332 63,68 35,30 11
3319,12 403 64,17 43,63 10
-1,9% 13,4% -4,2% 15,0% -17,1%
-1,9% 13,4% -4,2% 15,0% -17,1%
21% -04% 04% 16% 00%
(kupuj)  (redukuj) (trzymaj)  (kupuj) (redukuj)
25,0% 15,1% 7,6% 3,3% 31,6%
092%
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Komentarz:

Amazon.com Inc z siedzibg w Stanach Zjednoczonych jest spdtka
technologiczng prowadzacg 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 sklepdw), rozwdéj sprzedazy w segmencie urzadzert Amazon
(w tym Kindle, Fire TV, Dash, Echo) oraz ustug w chmurze (AWS) moga
przyczynia¢ 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,
handlu zywnoscig (amerykanska sie¢ Whole Foods Market), a ostatnio w
obszarze rozrywki (MGM)

Aviva PLC jest brytyjska spdtka ubezpieczeniows i liderem na tamtejszym
rynku, na ktérym dziata od ponad 320 lat. Spdtka specjalizuje sie w
indywidualnych ubezpieczeniach na zycie, polisach zdrowotnych i
majatkowych oraz produktach inwestycyjnych. Obecnie obstuguje ponad
33 milionéw klientow w 14 krajach Europy, Azji i Ameryki Pdtnocnej.
Celem nowego zarzadu Avivy jest optymalizacja wykorzystania kapitatu i
rozwdj na najbardziej obiecujgcych rynkach. Zwracamy uwage, iz
dotychczas, z wytaczeniem efektéw COVID-19, wyniki spotki, osiggane
wolumeny sprzedazy i wskazniki kapitatowe okazaty sie by¢ solidne.
Kellog Co jest amerykanskim producentem zywnosci, gléwnie w obszarze
ptatkdw $niadaniowych, ciastek, mrozonek oraz przekasek. Wiekszos¢
przychoddw spotki pochodzi z rynku Ameryki Pétnocnej i Potudniowej. Do
portfolio Kellog nalezg takie marki jak m.in. Kellogg’s, Pringles, Special K,
Pop-Tarts albo Cheez It. Gtéwnym klientem spdtki jest amerykariska sie¢
Walmart odpowiadajgca za ok. 20% sprzedazy Kellogg. Dziatalnos¢ w
obszarze FMCG zapewnia spofce stabilny wzrost przychodow i zyskow w
dtugim terminie.

NN Group NV to holenderska spotka dziatajgca gtéwnie w obszarze
ubezpieczen oraz zarzgdzania aktywami. Grupa Nationale Nederlanden
dziata na rynku europejskim oraz japonskim obstugujagc ponad 18
milionéw klientéw i zarzadza aktywami o wartosci ponad 285 mlid EUR.
Spdtka posiada wysoki wskaznik kapitatowy Solvency Il (210% po 2020 r.),
co przy wysokiej generacji gotéwki i solidnym bilansie pozwala na
regularne wyptacanie atrakcyjnych dywidend.

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

e “ Komentars:

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

Instrumenty bazowy Koszyk spétek Worst Of (2) pioniera stacjonarnych gier wideo — zajmuje pierwsze miejsce na podium na globalnym rynku konsol do gier, z dominujgcym
udziatem w segmencie konsol przenosnych. Firma opracowata takie konsole jak GameCube, GameBoy Advance, Nintendo DS
K°f|zyl'(‘/_ p— i Nintendo Take Two Interactive (portable), Wii czy Nintendo Switch. Koncern posiada réwniez w portfolio takie tytuty jak Super Mario, Donkey Kong, Zelda czy
spolek/inceksow/surowcow Pokemon. W najblizszych kwartatach wsparciem dla wynikéw nadal powinna by¢ sprzedaz najnowszej konsoli Nintendo Switch.
Ochrona kapitatu 100% (warunkowe z limitem 60%) Stratedzy WM sadz3 iz ze wzgledu na fenomenalng sprzedaz Mario Golf, wyniki Nintendo w pierwszym kwartale nowego roku
e — obrotowego moga znaleié sie powyzej oczekiwan rynkowego konsensusu. W zwigzku z powyzszym stratedzy podwyzszajg cene
4Y(2025-01-06 iei i i
(Data Wyceny Wykupu) ( ) docelowg dla swojej rekomendacji kupna do poziomu 101 600 JPY.
Obserwacje dla autocall co 1M po 6M; dla kuponu co 1M * TakeTwo Interactive Software Inc to amerykanski producent gier wideo znajdujacy sie $wiatowej czotéwce dostawcéw
Najblizsza obserwacja AT (i wirtualnej rozrywki. Zajmuje mocng pozycje w segmencie konsol (Microsoft Xbox, Sony PlayStation, Nintendo Switch). Do
(liczba dni, nr obserwacii) p s portfolio spotki naleza takie serie jak: Grand Theft Auto, Max Payne, Midnight Club, Red Dead Redemption, Mafia, Sid Meier's
Civilization oraz NBA 2K. Wsparciem dla wynikéw spétki powinny by¢ listopadowe premiery konsol nowej generacji, czyli Sony
; PlayStation 5 oraz Xbox Series X. Dodatkowo, spétka dziata jako wydawca dla gier oraz oprogramowania opracowanego przez
Kupon okresowy/na koniec narastajace 0,42% (5,04% pa) ! Yy ' JWO, p : J 'V a 8 prog p g0 p
inne podmioty. Stratedzy Grupy BNP Paribas wydaja rekomendacje ,, kupuj” z ceng docelowg 214 USD.
DT ERRANED . «  Ostatnia stabo$¢ notowar obu spétek byta spowodowana odptywem inwestoréw z sektoréw typu growth na rzecz akji typu
scbe"a"usf_u dlaalblizsze] Resiieticezl value. Spétki o mocnych fundamentach, z rosngcymi wynikami powinny jednakze zdaniem strategéw WM powrdcic do
. trendu wzrostowego.
Bariera autocall 92% wartosci poczatkowej
Bariera kuponu w danej o i 40,0% Nintendo Take Two Interactive
.. 92% wartosci poczatkowej
obserwacji
30,0%
Poziom poczatkowy 65 550,00 201,85 o 20.0% E
w ! <}
Cenabiezaca 50 810,00 159,61 G} 10,0% §
= sl 92% - bariera kuponu N
Odlegtos¢ ceny biezacej do = | ™Y\ g
. -18,7% -16,3% = 0,0% | 1 A \ [ I | | I 2
boreryiaytocal A A )\ M'r"\,-vv‘f L\ 92% - standardowy autocall go 6M S
iz N ) \f g
Odlegtos¢ ceny'b|ezacej do 18,69% 16,35% 10,0% T E
bariery kuponu 1 ©
Potencjat wzrostu/spadku wg 20,0% §
3 ) 100% (kupuj) 34% (kupuj) c
Paris WM (rekomendacja) 30.0% o
U7 _g
Potencjat t d ki
otencjat wzrostu/spadku wg 44,28% 3332% .
Konsensusu rynkowego ,0% [5o0% wvﬁ.w pmﬂkowej " | | | | ” || "
'Wycena rynkowa na 074% -50,0%
GPW/Emitenta (2021-08-09) sty-2021 mar-2021 maj-2021 lip-2021 wrz-2021 lis-2021
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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

Wypftata w pozytywnym
scenariuszu dla najblizszej
obserwacji

Bariera autocall

Bariera kuponu w danej
obserwacji

Poziom poczatkowy
Cenabiezaca

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery autocall

Odlegtos¢ ceny biezacejdo
bariery kuponu

Potencjat wzrostu/spadku wg
Paris WM (rekomendacja)

Potencjat wzrostu/spadku wg
Konsensusu rynkowego

Wycena rynkowa na
GPW/Emitenta (2021-08-09)

NetEase Nintendo salesforce

148,70

144,40

-8,1%

-8,1%

25%
(kupuj)

40,4%

Koszyk spotek Worst Of (5)

Elec

100% (bezwarunkowa)
5Y(2025-12-30)
dla autocall co 1Y

04-01-2022 (147 dni, nr 1)

narastajgce 2,0% pa

2% +autocall

105% wartosci poczatkowej

105% wartosci poczatkowej

65550 220,31 83000

50810 243,18 80200

-35,5% 4,9% -8,7%
-35,5% 4,9% -8,7%
100% 23% 43%

(kupuj)  (kupuj)  (kupuj)

44,3% 14,8% 28,5%

092%

NetEase

Samsung

Samsung Electronics Salesforce.com Nintendo

Take Two Interactive

220

200

180

160

140

120

sty-2021

75000

65000 |-

55000

45000

sty-2021

200

sty-2021

95 000

75000

sty-2021

210,00

190,00

170,00

150,00

sty-2021

obserwacja kuponu

obserwacja kuponu

obserwacja kuponu

a kuponu

obserwac

obserwacja kuponu

Komentarz:

NetEase Inc to jeden z najwiekszych producentdéw 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, koriczac na
platformach e-commerce oraz ustugach strumieniowego przesytania
muzyki. Spotka zaliczana jest przez Financial Times do grupy tzw. BANT,
czyli grupy czterech chinskich gigantéw technologicznych (Baidu, Alibaba,
NetEase, Tencent), bedacych odpowiednikiem amerykariskiego FAANG
(Facebook, Amazon, Apple, Netflix, Google).

Nintendo jest japonska spdtka 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 pozwalajgcych na zarzadzanie relacjami z klientami, przy
jednoczesnej automatyzacji zarzadzania poziomem zapasow i biezgcej
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 réwniez bardziej zaawansowanych
produktéw elektronicznych. Spotka oferuje réwniez ustugi nie tylko dla
klientéw detalicznych, ale réwniez klientéw firmowych (serwery itp.).
Prognozy rynkowe zaktadaja wzrost popytu na pamie¢ (RAM) ze strony
urzgdzenn mobilnych oraz serweréw przy stabilnej podazy rynkowej
(ograniczenia producentéw).

TakeTwo Interactive Software to amerykanski producent gier wideo
znajdujgcy sie w Swiatowej czotdwce dostawcoéw wirtualnej rozrywki.
Zajmuje mocng pozycje w segmencie konsol (Microsoft Xbox, Sony
PlayStation, Nintendo Switch). Do portfolio spotki 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 nastapi¢ wzrost sprzedazy gier z uwagi na listopadowe premiery
konsol nowej generacji, czyli Sony PlayStation 5 oraz Xbox Series X.
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Instrumenty bazowy

Koszyk
spétek/indekséw/surowcow
Ochrona kapitatu

Czas trwania

(Data Wyceny Wykupu)
Obserwacje

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwacji)

Kupon okresowy/na koniec

Wypftata w pozytywnym
scenariuszu dla najblizszej
obserwacji

Bariera autocall

Bariera kuponu w danej
obserwacji

Poziom poczatkowy
Cenabiezaca

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery autocall

Odlegtos¢ ceny biezacejdo
bariery kuponu

Potencjat wzrostu/spadku wg
Paris WM (rekomendacja)

Potencjat wzrostu/spadku wg
Konsensusu rynkowego

Wycena rynkowa na
GPW/Emitenta (2021-08-09)

Akzo
Nobel

85,18

105,40

15,1%

15,1%

06%
(kupuj)

8,5%

Koszyk spotek Worst Of (5)

GlaxoSmit Hyundai Lenovo
hKline Motor
100% (bezwarunkowa)

5Y(2026-01-27)
dla autocall co 1Y

04-02-2022 (178 dni, nr 1)

narastajgce 2,0% pa

2% +autocall

105% wartosci poczatkowej

105% wartosci poczatkowej

1357 238500 9,68
1446 219 000 7,5
1,5% -14,3% -36,2%
1,5% -143%  -36,2%
-09% 51% 54%

(redukuj)  (kupuj) (kupuj)
9,6% 41,1% 60,4%

092%

NESTLE SA-

REG

102

113,8

5,6%

5,6%

04%
(trzymayj)

8,6%

AkzoNobel

Hyundai Motor GlaxoSmithKline

Lenovo

Nestle SA-REG

lut-2021

1600 [=======m=mmmmm oo

1500 = =mmmmmmm Lo

maj-2021

sie-2021

T T
lis-2021 lut-2022

1400 f=----------

1300 |---=

1200

1100

lut-2021

260 000

maj-2021

sie-2021

lis-2021 lut-2022

240 000
220000

200 000
lut-2021

maj-2021

lis-2021 lut-2022

sie-2021

8,50 *
lut-2021

maj-2021

sie-2021 lis-2021 lut-2022
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920

lut-2021

maj-2021

sie-2021

lis-2021 lut-2022

akuponu

obserwac

obserwacja kuponu

ponu

obserwacja ku,

obserwacja kuponu

kuponu

obserwacja

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 Spétki, ktéry potwierdzaja wyniki finansowe
ostatnich kwartatéw, moze utrzymad sie w najblizszym okresie, nie tylko z
uwagi na relatywnie dobra kondycje branzy budowlanej, ale réwniez ze
wzgledu na wzrost zamoznosci spoteczeristwa (zmiana lokali na wieksze,
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
skdry. Produkty spotki majg rowniez zastosowanie w terapii przeciw HIV
oraz nowotworom.

Hyundai Motor to najwiekszy potudniowokoreanski producent aut.
Spotka jest powigzana wiasnosciowo z Kia Motors, a tak dziatajacy
koncern zajmuje pozycje w TOP5 najwiekszych globalnych producentéw
samochodowych. Spétka korzysta na rosngcym zainteresowaniu ofertg
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 swiatowym rynku komputeréw
PC z okoto 20% udziatem. Spotka jest tez wiodacym producentem
smartfonéw oraz serwerdw. W kolejnych kwartatach w poprawie
wynikdw powinien tez kontrybuowac¢ segment mobilny, czyli miedzy
innymi Motorola przejeta od Google w 2014 roku, ktéra osiggnetfa juz
prog rentownosci. Z kolei czynniki jak ekspozycja przychodéw Spoétki na
gospodarke chinska, czy brak przerwanych tarcuchéw dostaw mogg
przetozy¢ sie na wzrost udziatow rynkowych.

Nestle SA-REG to miedzynarodowa firma, ktéra zajmuje sie produkcjq i
sprzedazg szerokiej gamy produktdw 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.
Dziatalnos¢ w obszarze FMCG zapewnia spoéfce stabilny wzrost
przychoddw i zyskow w dtugim terminie.
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¢ Deutsche Telekom jest jednym z najwiekszych dostawcédw ustug telekomunikacyjnych w Europie i wiodgcym globalnym

Instrumenty bazowy Koszyk spotek Worst Of (3)

dostawca zintegrowanych ustug telekomunikacyjnych, réwniez dla odbiorcéw biznesowych. Dziatalnos¢ skupia sie w trzech

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

Deutsche Tele.

Netflix Inc

100% (warunkowa z limitem 60%)

5Y(2026-02-27)

dla autocall co 1Y; czes¢ podlegajaca zwrotowi po 6M

01-03-2022 (203 dni, nr 1)

narastajace 4,0% (4,0% pa) dla czesci inwestycyjnej
1,0% (2,0% pa) dla czesci podlegajacej zwrotowi

80% nominatu +0,80% kupon

gtéwnych osrodkach: w Niemczech, Europie i USA. Spétka jest wiodagcym operatorem komdrkowym i stacjonarnym w
Niemczech z ok. 47 min abonentéw telefonii komdrkowej i ok. 18 min linii stacjonarnych. Deutsche Telekom posiada 44%
udziatéw w T-Mobile USA, ktéra niedawno potaczyta sie ze Sprint, stajac sie trzecim operatorem komdrkowym w Stanach
Zjednoczonych.

Netflix Inc. to amerykarski dostawca platformy streamingowej pod tg samg nazwa na urzadzenia stacjonarnych oraz
mobilnych. Spétka pozostaje liderem w branzy, a popularnosc zdobyta dzieki wysokiej efektywnosci w zakresie personalizacji
tresci dla poszczegdlnych uzytkownikdw. Koncentracja na jakosci tresci, a tym samym wysoka satysfakcja klientéw przektada
sie na niski wskaznik rezygnacji oraz nizszy koszt pozyskania nowych klientéw, co w rezultacie dzieki efektowi skali zwieksza
zyskownosé platformy. Obecnie sp6tka posiada ponad 200 min subskrybentéw. Stratedzy BNP Paribas zalecajg nabycie akcji
podkreslajac, ze spotka posiada nadal potencjat organicznego wzrostu liczby klientéw na miedzynarodowych rynkach.

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

Bariera autocall 100% wartosci poczatkowej

Bariera kuponu w danej
P ! 100% wartosci poczatkowej

obserwacji
Poziom poczatkowy 15,03 550,64
Cena biezaca 17,88 515,38
odl §¢ biezacejd
egtosé ceny_ iezacej do 16,0% 6,8%
bariery autocall
odl §¢ biezacejd
egtosé ceny. iezacej do 15.97% 6,84%
bariery kuponu
Potencjat wzrostu/spadku wg : .
23% (ki 26% (ki
Paris WM (rekomendacja) 6 (kupui) 6 (kupuj)
Potencjat wzrostu/spadku wg 20,04% 16,55%
Konsensusu rynkowego
Wycena rynkowa na 092%

GPW/Emitenta (2021-08-09)

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

Deutsche Tele. Netflix Inc Tencent Holdings Ltd
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SWIATOWE MARKI II

Instrumenty bazowy

Koszyk
spétek/indekséw/surowcéw
Ochrona kapitatu

Czas trwania

(Data Wyceny Wykupu)
Obserwacje

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwacji)

Kupon okresowy/na koniec

Wypftata w pozytywnym
scenariuszu dla najblizszej
obserwacji

Bariera autocall

Bariera kuponu w danej
obserwacji

Poziom poczatkowy
Cenabiezaca

Odlegtos¢ ceny biezacej do
bariery autocall

Odlegtos¢ ceny biezacejdo
bariery kuponu

Potencjat wzrostu/spadku wg
Paris WM (rekomendacja)

Potencjat wzrostu/spadku wg
Konsensusu rynkowego

Wycena rynkowa na
GPW/Emitenta (2021-08-09)

McDonal

d

208,25

233,26

6,3%

6,3%

11%
(kupuj)

13,6%

Koszyk spotek Worst Of (5)

Pfizer Unilever

100% (bezwarunkowa)
5Y(2026-02-27)
dla autocall co 1Y

01-03-2022 (203 dni, nr 1)
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Komentarz:

McDonald’s Corp to najwieksza na $wiecie spotka restauracyjna i lider na
rynku amerykanskich restauracji szybkiej obstugi. W otoczeniu epidemii
Covid-19 segment restauracji szybkiej obstugi korzystat na tle konkurencji
z uwagi na wieksze mozliwosci sprzedazy poza lokalem (na wynos) oraz
dostaw bezposrednio do klienta. Powszechna dostepnos¢ szczepionki w
skali globalnej w potowie 2021 roku powinna przetozy¢ sie na stopniowy
powrdt klientdw do punktéw stacjonarnych, a spdtka oczekuje
dwucyfrowego odbicia sprzedazy. Z punktu widzenia akcjonariuszy,
spotka posiada dtugoletnia historie dystrybucji zyskdw do zyskéw — z roku
na rok wyptacana dywidenda na akcje jest coraz wyzsza.

Pfizer Inc to jeden 2z najwiekszych na $wiecie koncernéw
farmaceutycznych. Rozwija i produkuje leki z obszaréw m.in. onkologii,
kardiologii, endokrynologii i neurologii. Spdtka dostarcza réwniez leki i
szczepionki w réznych obszarach. Spotka przy wspétpracy z BioNTech SE
stworzyta szczepionke przeciw koranawirusowi wywotujgcego COVID-19.
Wspotpracujace spotki zapowiedziaty dostarczenie na catym $wiecie
ponad 1 mld dawek szczepionki do konca 2021 roku (zaleznie od
mozliwosci produkcyjnych oraz zgéd organdéw regulacyjnych).

Unilever jest jednym ze S$wiatowych lideréw w branzy towaréw
konsumpcyjnych, gtéwnie artykuty zywnosciowe, srodki czystosci i higieny
osobistej. Produkuje i sprzedaje okoto 400 marek w ponad 190 krajach, a
do najbardziej znanych globalnych marek koncernu nalezg m.in. Lipton,
Knorr, Dove, Rexona, Domestos, Axe, Magnum czy Hellmann’s. Istotnym
aspektem w strategii spodtki jest regularny podziat zyskéow z
akcjonariuszami, jest mozliwe dzieki odpornemu na zmiany w
koniunkturze gospodarczej modelu dziatalnosci spotki.

Volkswagen jest jednym z najwiekszych na $wiecie producentéow
samochoddéw, z roczng sprzedazg przekraczajacg 10 min pojazdéw. Po
nabyciu Seata pod koniec lat 80., nastepnie Skody, a ostatnio
luksusowych marek Lamborghini, Bentley, Bugatti i Porsche, portfolio
spotki obejmuje praktycznie wszystkie segmenty rynku, od aut z nizszej
pétki cenowej po luksusowe samochody. W przysztosci wsparciem
wynikdw powinien by¢ dynamiczny rozwdj portfolio aut o napedach
niskoemisyjnych, w tym elektrycznych — obecnie koncern pozostaje
liderem elektryfikacji w branzy.

Walmart Inc to amerykanska sie¢ supermarketéw, bedaca jednym z
najwiekszych na $wiecie sprzedawcéw detalicznych. Strategia spotki jest
nacisk na wysoka rentownos$¢ rozwoju posiadanych sieci supermarketéw,
a nie szybkie zdobywanie rynkowych udziatéw. W ostatnich latach spétka
mocno rozwija réwniez biznes e-commerce, ktéry w 2019 r. odpowiadat
za 6,3% przychoddw, ale ktéry z uwagi na pandemie COVID-19 oraz
wprowadzeniu ustugi Walmart+ (subskrypcja analogiczna do Amazon
Prime) notuje wysokie, dwucyfrowe stopy wzrostu w ostatnich
kwartatach. Z drugiej strony zarzad oczekuje spowolnienia tempa wzrostu
zyskdw w 2021 r. z uwagi na presje kosztowa oraz inwestycje w nowe
obszary biznesu.
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MOC DYWERSYFIKACJI

WM/P Moc Dywersyfikacji

Instrumenty bazowy

Koszyk
spotek/indeks6w/surowcow

Ochrona kapitatu

Czas trwania
(Data Wyceny Wykupu)

Obserwacje

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwacji)

Kupon okresowy/na koniec

Wypftata w pozytywnym
scenariuszu dla najblizszej
obserwacji

Bariera autocall

Bariera kuponu w danej

Koszyk spotek Worst Of (3)

EDF

GlaxoSmithKline

Nvidia Corp

100% (warunkowa z limitem 60%)

5Y(2026-03-30)

dla autocall co 1Y; czes¢ podlegajaca zwrotowi po 6M

01-04-2022 (234 dni, nr1)

narastajace 4,0% (4,0% pa) dla czesci inwestycyjnej
1,0% (2,0% pa) dla czesci podlegajacej zwrotowi

80% nominatu +0,80% kupon

100% wartosci poczatkowej

100% wartosci poczatkowej

Komentarz:

EDF to wywodzace sie z Francji zintegrowane przedsiebiorstwo energetyczne. Spétka jest najwiekszym przedsiebiorstwem
energetycznym w Europie pod wzgledem sprzedazy, produkcji i mocy zainstalowanej. Stratedzy Grupy BNP Paribas oczekuja
powrotu do regulowanej $ciezki taryfowej (zagwarantowanie cen sprzedazy), co powinno w najblizszym czasie wspierac strone
przychodowa spétki. Uwazaja oni, iz potgczenie wyzszych cen energii oraz wiekszej dostepnosci energii jgdrowej przetozy sie
pozytywnie na osiggane wyniki i tym samym na wycene EDF. Sp6tka moze skorzystac takze z planowanej reformy rynku energii
we Francji i wydzieleniu segmentu energetyki jadrowej do panstwowego podmiotu.

GlaxoSmithKline PLC to jeden z najwiekszych koncernédw farmaceutycznych w Europie powstaty po fuzji Glaxo Wellcome i
SmithKline Beecham w 2000 roku. Spétka 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 produktéw powigzanych jest z astmg, chorobami serca i uktadu krazenia, chorobami skory.
Produkty spotki maja rowniez zastosowanie w terapii przeciw HIV oraz nowotworom. Branza farmaceutyczna charakteryzuje
sie dtugoterminowym trendem wzrostowym popytu na swoje produkty w ujeciu globalnym, ktdry jest niezalezny od biezacej
koniunktury gospodarczej. Jednoczesnie popyt na produkty i ustugi medyczne moze zosta¢ wzmocniony wraz wzrostem
Swiadomosci zdrowotnej po doswiadczeniach epidemii COVID-19.

Nvidia Corp to wywodzaca sie ze Standéw Zjednoczonych firma technologiczna, ktéra jest miedzy innymi producentem kart
graficznych oraz procesoréw do komputeréw osobistych oraz urzadzern mobilnych jak tablety i telefony. Spétka dziata w dwdch
segmentach. Pierwszy obejmuje uktady procesorédw graficznych z serii GeForce, ustuge streamingowania gier video GeForce
NOW oraz powigzang infrastrukture i ustugi. Drugi segment natomiast odpowiada za platformy oraz systemy dla rozwoju
sztucznej inteligencji oraz rozwigzan w chmurze, ktére z kolei wykorzystywane sg w robotyce czy automotive (pojazdy
autonomiczne). W swojej obecnej strategii spdtka skupia sie na szerszej penetracji rynku urzadzen mobilnych oraz ustugach z
zakresu nowych technologii (big data, chmura, sztuczna inteligencja).

obserwacji EDF GlaxoSmithKline Nvidia Corp
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; ] 16,00 o) poszukiwaniem m.in. ztota, miedzi, srebra, cynku i ofowiu. 18 kwietnia
netimentyloazoiy o spe e Wi O (&) § % 2019 roku Newmont Corp zakonczyt proces przejecia Goldcorp, Inc.,
Koszyk Carrefou Deutsche Newmont § el ® e R § tworzac najwit?kszy na swiecie podmiot wydobywajacy ztoto. Na koniec
spotek/indeksow/surowcow . e E.On EDF .- 14,00 . . : 2020 roku spétka posiadata potwierdzone rezerwy ztota na poziomie
P . P kwi-2021 lip-2021 paz-2021 sty-2022 kwi-2022 ponad 94 min uncji. Wysokie ceny metali szlachetnych oraz rosnacy popyt
Ochrona kapitatu 100% (bezwarunkowa) na surowce przemystowe w zwigzku ozywieniem gospodarczym powinien
i g 200 [m=mmm====mmmmmm e e mmmmmm——meo—eo by¢ wsparciem dla realizowanych cen sprzedazy przez spétke. Stratedzy
Czas trwania 5Y(2026-03-27) < 190 s BNP w maju podtrzymali zalecenie KUPUJ z ceng docelowg na poziomie
(Data Wyceny Wykupu) @ L e H g 78 USD.
Obserwacje dla autocall co 1Y E 180 [==-----mm Tt J:i * Deutsche Telekom jest jednym z najwiekszych dostawcow ustug
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15,0 Niemczech, Europie i USA. Spdtka jest wiodacym operatorem
kwi-2021 lip-2021 paz-2021 sty-2022 kwi-2022 komdérkowym i stacjonarnym w Niemczech z ok. 47 min abonentéw
Kupon okresowy/na koniec narastajace 2,0% pa telefonii komdrkowej i ok. 18 min linii stacjonarnych.
12,0 *  E.On wywodzi sie z Niemiec i dziata jako migdzynarodowy dostawca
Wyptata w pozytywnym 115 2 energii miedzy innym w Niemczech, Wielkiej Brytanii oraz Szwecji.
scenariuszu dla najblizszej 2% + autocall 110 §_ Stratedzy Grqu BNP' Paribas p(’)zyty\{vnie oceniajg przetasowanie 'na
e = 105 s rynku, w postaci wymiany aktywéw miedzy RWE a E.ON SE pod koniec
o ” 8 2019 roku. Po transakcji w ktdrej spotka E.ON SE nabyta wigkszosciowy
w 100 ; pakiet w spdtce innogy, E.ON skoncentruje sie na zarzadzaniu siecig
Bariera autocall 105% wartosci poczatkowej 95 3 dystrybucyjng oraz obstudze klientéw, co powinno przetozy¢ si¢ na
9,0 wiekszg stabilnos¢ wynikéw finansowych.
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obserwacji 105% wartosci poczatkowe] 14,0 Fmmmmmmmm oo mm oo regulowanej $ciezki taryfowej (zagwarantowanie cen sprzedazy), co
13,0 |V VSR | Yo 2 powinno w najblizszym czasie wspiera¢ strone przychodowg spotki.
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Odlegtos¢ ceny biezacej do 33% 22% 1.8% 92% 11.8% 90 [ mmmmmmmmoommomoe-ooooo r--- 38 jadrowej do paristwowego podmiotu.
bariery autocall ! ! ! ! ! 8,0 *  Carrefour to wywodzaca sie z Francji, jedna z najwigkszych w Europie
Odleglosé ceny biezacej do kwi-2021 lip-2021 paz-2021 sty-2022  kwi-2022 sieci handlowych, ktéra poza produktami spozywczymi sprzedaje m.in.
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Ochrona kapitatu

Czas trwania
(Data Wyceny Wykupu)

Obserwacje

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwacji)

Kupon okresowy/na koniec

Wypftata w pozytywnym
scenariuszu dla najblizszej
obserwacji

Bariera autocall

Bariera kuponu w danej
obserwacji

Koszyk spotek Worst Of (3)

Facebook Kering Daimler
100% (warunkowa z limitem 60%)
5Y (2026-04-30)
dla autocall co 1Y; czes¢ podlegajaca zwrotowi po 3M

03-05-2022 (266 dni, nr1)

narastajace 4,0% (4,0% pa) dla czesci inwestycyjnej
0,5% (2,0% pa) dla czesci podlegajacej zwrotowi

80% nominatu +0,40% kupon

100% wartosci poczatkowej

100% wartosci poczatkowej

Daimler AG posiada w portfolio trzecig co do wielkosci marke samochoddw luksusowych na $wiecie - Mercedesa oraz najwiekszego na
Swiecie producenta ciezaréwek - Daimler Trucks.

Daimler AG na tle pozostatych producentéw wyrdznia sie skalg redukcji kosztéw oraz wydatkéw inwestycyjnych w zakresie technologii
silnikéw spalinowych. Spétka wieksza uwage skupia obecnie na rozwoju pojazdéw z segmentu premium o napedzie nisko lub zero
emisyjnym (BEV). Wsparciem dla poprawy wynikow spétki w najblizszych kwartatach moze by¢ utrzymanie mocnej pozycji w szybko
rozwijajgcym sie regionie Azji, a takze oczekiwany powrdt popytu w segmencie ciezaréwek wraz z globalnym odbiciem gospodarczym.
W czerwcu stratedzy BNP Paribas podtrzymali zalecenie KUPUJ, podwyzszajac cene docelowa z 107 do 110 EUR co uwzglednia
skuteczne przektadanie rosnacych cen surowcdw oraz wzrostu ptac na ceny oferowanych samochodéw.

Kering SA to wywodzaca sie z Francji spotka skupiajgca w swoim portfolio luksusowe marki. Spotka projektuje, produkuje, wprowadza
na rynek i sprzedaje produkty i akcesoria jak rowniez dostarcza produkty m.in. marki Gucci, Saint Laurent, Bottega Veneta, Alexander
McQueen, Balenciaga, Brioni, Boucheron, Pomellato, DoDo, Qeelin, Girard-Perregaux, Ulysse Nardin i Kering Eyewear. Grupa sprzedaje
produkty za posrednictwem doméw towarowych, sklepdw wielomarkowych i sklepdw franczyzowych, a takze witryn e-commerce. Na
dzien 31 grudnia 2020 roku spdétka prowadzita 1433 placéwki sprzedazowe. Kering SA sprzedaje produkty w regionie Azji i Pacyfiku,
Europie Zachodniej, Ameryce Pétnocnej oraz Japonii. Dobra luksusowe naleza do sektoréw cyklicznych, ktére powinny korzystac na
oczekiwanym globalnym ozywieniu gospodarczym.

Facebook Inc jest wtascicielem najwiekszego portalu spotecznosciowego Facebook z 2,5 mld aktywnych uzytkownikéw miesiecznie.
Dodatkowo w sktad portfolio grupy wchodza inne portale i aplikacje jak: Instagram, Messenger, WhatsApp, Oculus. Po stronie wideo,
firma jest w trakcie budowy biblioteki tresci premium i zarabiania na nich poprzez reklamy lub przychody z abonamentu (Facebook
Watch).

Aplikacje Facebook, Instagram, Messenger i WhatsApp s3 jednymi z najczesciej uzywanych na Swiecie, zaréwno na smartfony z
systemem Android jak i iPhone. Spétka skupia sie na poprawie rentownosci podejmujac kroki w celu dalszej monetyzacji aplikacji, takie
jak dostarczanie interaktywnych reklam wideo. Wsparciem dla powyzszych dziatan powinno by¢ takze wdrazanie sztucznej inteligencji i
technologii wirtualnej w tym rozszerzonej rzeczywistosci (VR) do poszczegdlnych produktéw, co powinno zwiekszy¢ zaangazowanie
uzytkownikdw Facebooka jeszcze bardziej, przyczyniajagc sie do dalszego generowania atrakcyjnego wzrostu przychodéw od
reklamodawcow w przysztosci.

o Facebook Kering Daimler
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Instrumenty bazowy Koszyk spotek Worst Of (5)
Koszyk Faceboo Honda PepsiCo Qualcom
spétek/indekséw/surowcow k P m
Ochrona kapitatu 100% (bezwarunkowa)
Czas trwania 5Y(2026-04-30)

(Data Wyceny Wykupu)

Obserwacje dla autocall co 1Y

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwacji)

06-05-2022 (269 dni, nr 1)

Kupon okresowy/na koniec narastajace 2,0% pa

Wyptata w pozytywnym
scenariuszu dla najblizszej
obserwacji

2% + autocall

Bariera autocall 105% wartosci poczatkowej

Bariera kuponu w danej
obserwacji
Poziom poczatkowy 320,02 3318

Cenabiezaca 360,93 3601

Odlegtos¢ ceny biezacejdo

9 6,9% 3,3%
bariery autocall

Odlegtos¢ ceny biezacej do
el ALY 69%  3,3%
bariery kuponu
Potencjat wzrostu/spadku wg -01% 17%

Paris WM (rekomendacja) (trzymaj) (kupuj)

Potencjat wzrostu/spadku wg

15,4% 15,8%
Konsensusu rynkowego

Wycena rynkowa na
GPW/Emitenta (2021-08-09)
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Roche Holding AG
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Komentarz:

Facebook Inc Aplikacje Facebook, Instagram, Messenger i WhatsApp s3
jednymi z najczesciej uzywanych na Swiecie, zaréwno na smartfony z
systemem Android jak i iPhone. Spdtka skupia sie na poprawie
rentownosci podejmujgc kroki w celu dalszej monetyzacji aplikacji, takie
jak dostarczanie interaktywnych reklam wideo. Wsparciem dla
powyzszych dziatarn powinno by¢ takze wdrazanie sztucznej inteligencji i
technologii wirtualnej w tym rozszerzonej rzeczywistosci (VR) do
poszczegdlnych produktdw, co powinno zwiekszy¢ zaangazowanie
uzytkownikow.

Honda Motor Co Ltd wywodzi sie z Japonii i opracowuje, produkuje i
sprzedaje motocykle oraz samochody na catym Swiecie. Oczekiwany
globalny wzrost gospodarczy powinien dodatkowo spowodowaé wieksze
zainteresowanie pojazdami niskoemisyjnymi, w tym hybrydowymi (HEV).
Dodatkowo, od 2022 r. Spdtka planuje wprowadzi¢c nowg game
modelowa, co powinno zwiekszy¢ zainteresowanie ofertg japonskiego
producenta. Od 2021 roku Honda rozpoczeta réwniez wspotprace
strategiczng z GM co powinno zwiekszy¢ mozliwosci Hondy w zakresie
pojazddw autonomicznych.

PepsiCo Inc to amerykanska spotka spozywcza dziatajaca na catym
Swiecie. Spodtka posiada szerokie portfolio produktéw, od przekasek,
soséw, chipséw, produktéw zbozowych po syropy, kawe, produkty
mleczne oraz napoje. Wsparciem dla sprzedazy w najblizszym okresie
moze by¢ planowane zwigkszanie udziatu w portfolio zdrowych
produktéw, jak rowniez rozszerzenie gamy napojéw energetycznych o
marke Rockstar Energy przejeta w marcu 2020 r.

Qualcomm Inc to amerykanska spdtka technologiczna bedaca
producentem  pdtprzewodnikdw i sprzetu telekomunikacyjnego.
Oczekiwane odbicie globalnej gospodarki powinno sprzyja¢ branzom
cyklicznym, do ktérych mozna zaliczy¢ sektor przemystowy, w tym
automotive, gdzie odnotowuje sie rosnacy popyt na podtprzewodniki.
Powyzsze oraz dalszy rozwdj urzadzern mobilnych oraz nowoczesnych
technologii jak big data, chmura, Internet Rzeczy powinny sprzyjac¢
popytowi na produkty Spotki w kolejnych kwartatach.

Roche Holding AG to wywodzaca sie ze Szwajcarii spétka z branzy
farmaceutycznej, ktéra dziata na catym s$wiecie w ramach dwdch
segmentéw: farmaceutycznego i diagnostycznego. Portfolio produktowe
grupy jest szerokie i sktadaja sie na nie, miedzy innymi, preparaty do
leczenia  anemii, nowotworéw, uktadu sercowo-naczyniowego,
osrodkowego  uktadu nerwowego, choréb  dermatologicznych,
wirusowego zapalenia watroby typu B i C, HIV / AIDS, biataczki, zaburzen
metabolicznych, choréb uktadu oddechowego czy reumatoidalnego
zapalenia stawow. Spotka oferuje réwniez rozwigzania do diagnostyki in
vitro. Ponadto, dostarcza instrumenty diagnostyczne, odczynniki,
materiaty eksploatacyjne i zestawy testowe do zastosowania w réznych
dziatach opieki zdrowotne;j.
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INWESTYCJA Z BONUSEM

WmMm/P Inwestycja z Bonusem

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

Poziom poczatkowy

Cenabiezaca

Odlegtosé ceny biezacej do
bariery autocall

Odlegtos¢ ceny biezacejdo
bariery kuponu

Potencjat wzrostu/spadku wg
Paris WM (rekomendacja)
Potencjat wzrostu/spadku wg
Konsensusu rynkowego

Wycena rynkowa na
GPW/Emitenta (2021-08-09)

Automobile

Koszyk spotek Worst Of (3)

Geely

Anglo American

National Grid

100% (warunkowa z limitem 60%)

5Y(2026-05-22)

dla autocall co 1Y; czes¢ podlegajaca zwrotowi po 6M

25-05-2022 (288 dni,nr1)

narastajace 4,0% (4,0% pa) dla czesci inwestycyjnej

1,0% (2,0% pa) dla czesci podlegajacej zwrotowi

80% nominatu +0,80% kupon

100% wartosci poczatkowej

100% warto$ci poczatkowej

19,28 3083,00

27,40 3352,50

29,6% 8,0%

29,64% 8,04%

-100% (brak
e 30% (kupuj)

opinii)

11,34% 6,92%
096%

915,30

951,50

3,8%

3,80%

10% (kupuj)

8,03%

Komentarz:

Geely Automobile Holdings Ltd jest jednym z gtéwnych producentéw samochoddéw w Chiriskiej Republice Ludowej. Spdtka zajmuje sie
produkcja, marketingiem i sprzedazg samochoddw oraz czesci samochodowych, jak réwniez swiadczy powigzane ustugi posprzedazowe i
serwisowe. Spotka kontynuuje strategie zrownowazenia portfolio produktéw, tym samym z roku na rok rosnie udziat modeli typu SUV.
Wsparciem w tym zakresie oraz w opracowaniu gamy aut z wyzszej potki cenowej pozostaje doswiadczenie oraz know how marki Volvo, ktéra
Spotka nabyta w 2010 roku. Spétka stawia mocno na rozwéj posiadanych platform oraz technologii, co pozwolito na wprowadzenie do oferty
réwniez pojazddw niskoemisyjnych, w tym o napedzie elektrycznym. Zgodnie ze strategig Blue Geely Action Plan, spdtka do 2025 roku planuje
przekroczy¢ 10% udziat pojazddw niskoemisyjnych w sprzedazy ogdétem.

Poza presjg na notowania sektora automotive w Chinach w odpowiedzi na zmiane regulacji droczgcej doptat do aut elektrycznych, negatywnie na
kurs w ostatnim czasie wptywaty nizsze dane sprzedazowe (wysoka baza, problem z dostepnoscia pétprzewodnikéw; nizsza sprzedaz
wolumenowa tanszych egzemplarzy vs segmentu premium). Mimo powyzszego stratedzy BNP Paribas zwracaja uwage na wysoka rentownos$¢
oraz zaawansowang technologie pojazdéw autonomicznych na tle peers.

W sierpniu Stratedzy WM wznowili wydawanie rekomendacji dla Spotki z kierunkiem BUY i ceng docelowg 32 HKD.

Anglo American PLC jest globalnym liderem w sektorze wydobywczym, z ekspozycja na wydobycie diamentdw, platyny, wegla, rud zelaza, metali
nieszlachetnych oraz innych surowcéw przemystowych. Anglo American pozostaje najwiekszym na swiecie producentem platyny i diamentow
(poprzez swoje spotki zalezne Anglo Platinum i De Beers). Grupa prowadzi dziatalno$¢ na wszystkich kontynentach, natomiast gtéwne kopalnie
znajdujg sie na terenie w RPA, Chile, Brazylii i Australii.

Cecha wyrodzniajgca na tle konkurencji pozostaje dywersyfikacja Spotki. Grupa kontynuuje ograniczanie inwestycji oraz aktywdéw w zakresie
wydobycia wegla na rzecz surowcoéw, dla ktdrych zapotrzebowanie narasta wraz z przyspieszajaca transformacjg energetyczna. Obecnie 43%
wydobywanych surowcédw posiada ekspozycje na pozytywne przemiany w zakresie energetyki. Wsparciem dla przysztych wynikow spotki
powinno by¢ oczekiwane ozywienie w globalnej gospodarce.

National Grid PLC to wywodzaca sie z Wielkiej Brytanii miedzynarodowa firma z sektora energetycznego oraz uzytecznosci publicznej. Spétka jest
wtascicielem i operatorem gtéwnych sieci przesytowych gazu, w tym terminalu skroplonego LNG na wyspie Grain i energii elektrycznej w Wielkiej
Brytanii. W Stanach Zjednoczonych zarzadza sieciami gazowymi i elektrycznymi w Massachusetts, Rhode Island i stanie Nowy Jork. Spdtka
prowadzi rowniez dziatalnos¢ w zakresie pomiarédw energii oraz przesytania energii odnawialnej na duze odlegtosci za posrednictwem potaczen
migdzysystemowych. Obecnie National Grid PLC dokonuje przetasowania posiadanych aktywoéw, poprzez sprzedaz czesci aktywow z ekspozycja
na gaz na rzecz zwiekszenia zaangazowania w przesyt energii elektrycznej co wpisuje sie w globalny trend transformacji energetycznej.

Geely Automobile Anglo American === National Grid
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KLIMAT NA INWESTYCJE

Instrumenty bazowy Koszyk spotek Worst Of (5)

Koszyk Anglo Credit

Sanofi
spotek/indekséw/surowcéw American  Agricole

Nintendo

Ochrona kapitatu 100% (bezwarunkowa)

Czas trwania

5Y(2026-05-22)
(Data Wyceny Wykupu)

Obserwacje dlaautocall co 1Y

Najblizsza obserwacja

25-05-2022 (288 dni, nr 1)
(liczba dni, nr obserwaciji)

Kupon okresowy/na koniec narastajace 2,0% pa

Wyptata w pozytywnym
scenariuszu dla najblizszej
obserwacji

2% + autocall

Bariera autocall 100% wartosci poczatkowej

Bariera ki danej
e 100% wartosci poczatkowej

obserwacji
Poziom poczatkowy 3 083,00 12 HitHH 87,94
Cenabiezaca 3 352,50 12 50 810 86,6
Odlegtosé ceny.bieiqcej do 8,0% 12% 31,4% 16%
bariery autocall
[o.]| §¢ biezacejd
eglos¢ ceny- iezacejdo 8.0% 12% 31.4% 16%
bariery kuponu
Potencjat wzrostu/spadku wg  30% 24% 100% 27%
Paris WM (rekomendacja) (kupuj)  (kupuj) (kupuj) (kupuj)
Potencjat wzrostu/spadku wg
6,9% 21,6% 44,3% 21,3%
Konsensusu rynkowego
Wycena rynkowa na 094%

GPW/Emitenta (2021-08-09)
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Komentarz:

Anglo American PLC jest globalnym liderem w sektorze wydobywczym, z
ekspozycja na wydobycie diamentéw, platyny, wegla, rud zelaza, metali
nieszlachetnych oraz innych surowcéw przemystowych. Grupa
kontynuuje ograniczanie inwestycji oraz aktywéw w zakresie wydobycia
wegla na rzecz surowcdw, dla ktérych wzrasta zapotrzebowanie wraz z
przyspieszajaca transformacja energetyczna. Obecnie 43%
wydobywanych surowcéw przez Spotke posiada ekspozycje na pozytywne
przemiany w zakresie transformacji energetycznej — wydobywane metale
oraz mineraty wykorzystywane s3 miedzy innymi w fotowoltaice czy
produkcji napedédw niskoemisyjnych.

Credit Agricole SA - grupa wywodzi sie z francuskiej bankowosci
spotdzielczej, a obecnie poprzez spotki z grupy oferuje ustugi bankowe i
ubezpieczeniowe, a takze specjalistyczne ustugi finansowe dla klientéw
detalicznych oraz korporacyjnych, réwniez w ramach bankowosci
inwestycyjnej. Wyrdznikiem grupy na tle konkurencji jest znaczna
dywersyfikacja dziatalnosci — w otoczeniu niskich stép procentowych
istotne wsparcie stanowi dziatalnos¢ ubezpieczeniowa oraz inwestycyjna
poprzez kontrolowang sp6tke Amundi SA.

Nintendo Co Ltd jest japoriskg spotka elektroniki uzytkowej i gier wideo z
siedzibg w Kioto. Utrzymuje pozycje globalnego pioniera stacjonarnych
gier wideo — zajmuje pierwsze miejsce na podium na globalnym rynku
konsol do gier. Spdtka posiada réwniez w portfolio takie tytuty jak Super
Mario, Donkey Kong, Zelda czy Pokemon. W najblizszych kwartatach
wsparciem dla wynikdw nadal powinna by¢ sprzedaz najnowszej konsoli
Nintendo Switch.

Sanofi to francuska spotka z sektora farmaceutycznego specjalizujgca sie
w immunologii, stwardnieniu rozsianym, chorobach rzadkich oraz
onkologii. Spdtka w portfolio produktowym posiada réwniez szczepionki
oraz leki dostepne bez recepty, w tym suplementy. Brania
farmaceutyczna  charakteryzuje sie  dtugoterminowym  trendem
wzrostowym popytu na swoje produkty w ujeciu globalnym, ktory jest
niezalezny od biezgcej koniunktury gospodarczej. Jednoczesnie popyt na
produkty i ustugi medyczne moze zosta¢ wzmocniony wraz ze wzrostem
Swiadomosci zdrowotnej po doswiadczeniach epidemii COVID-19.
Tencent Holdings Ltd - spdtka jest miedzy innymi wiascicielem dwdch
najwiekszych serwiséw spotecznosciowych w Chinach (Weixin oraz QQ).
Spotka dodatkowo prowadzi takze wiodacg platforme ptatnosci online w
Chinach (TenPay). Spétka zaliczana jest przez Financial Times do grupy
tzw. BANT, czyli grupy czterech chinskich gigantéow technologicznych
(Baidu, Alibaba, NetEase, Tencent), bedacych odpowiednikiem
amerykanskiego FAANG (Facebook, Amazon, Apple, Netflix, Google).
Ostatnia przecena akcji wynika z pogorszenia sentymentu wobec
chinskich spotek technologicznych w zwigzku z dziatalnoscig chinskich
wtadz, ktére daza do wiekszej kontroli krajowych gigantéw. Stratedzy
WM utrzymujg rekomendacje kupna obnizajgc cene docelowg do
poziomu 585 HKD.
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POTENCJAL W TURYSTYCE

wm/pP Potencjat w Turystyce

Instrumenty bazowy

Koszyk
spétek/indeks6w/surowcéw
Ochrona kapitatu

Czas trwania

(Data Wyceny Wykupu)
Obserwacje

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwacji)

Kupon okresowy/na koniec

Wyptataw pozytywnym
scenariuszu dla najblizszej
obserwacji

Bariera autocall

Bariera kuponu w danej
obserwacji

Poziom poczatkowy

Cena biezaca

Odlegtos¢ ceny biezacejdo
bariery autocall

Odlegtos¢ ceny biezacejdo
bariery kuponu

Potencjat wzrostu/spadku wg
Paris WM (rekomendacja)
Potencjat wzrostu/spadku wg
Konsensusu rynkowego

Wycena rynkowa na
GPW/Emitenta (2021-08-09)

Solactive Tourism 2021 AR 5% Index

100% (warunkowe z limitem 60%)
4Y(2025-05-27)
dla autocall co 6M po 1Y; dla kuponu co 6M

26-11-2021 (108 dni, nr1)

narastajace 2,5% (5,00% pa)

2,50%

89% wartosci poczatkowej

89% wartosci poczatkowej

253,58

231,29

2,4%

2,4%

085%

Komentarz:

Indeks Solactive Tourism 2021 AR 5% jest obliczany i publikowany w euro (EUR). Indeks jest indeksem typu ‘adjusted return’, co oznacza ze
dywidendy s3 reinwestowane a od codziennych stép zwrotu odejmowana jest syntetyczna dywidenda na poziomie 5,0% w skali roku.

W sktad Indeksu wchodzg akcje 18 spotek wybranych sposréd podmiotdw z segmentéw powigzanych z branza turystyczna.

Sktad Indeksu jest staty, a waga kazdej spdtki jest z zatozenia réwna, co pozwala unikng¢ zbyt duzej ekspozycji na ryzyko inwestycji w pojedynczy
podmiot.

Rebalansowanie udziatéw nastepuje kwartalnie na koniec marca, czerwca, wrzesnia oraz grudnia.

W podziale geograficznym najwiekszy udziat w Indeksie posiadajg spétki ze Standw Zjednoczonych (50,0%), Wielkiej Brytanii (11,1%), Niemiec
(11,1%) oraz Francji (11,1%).

W podziale branzowym najwiekszy udziat stanowa linie lotnicze (33,3%), dalej branza hotelowa, e-commerce oraz zarzadcy lotnisk odpowiednio z
udziatem 16,7%.

Przed epidemia COVID-19 branza turystyczna stata sie jednym z najwazniejszych sektoréw Swiatowej gospodarki, odpowiadajgc za 10%
globalnego PKB i tworzgc ponad 320 miliondw miejsc pracy na catym swiecie. Pandemia COVID-19 spowodowata gwattowne zatrzymanie branzy
turystycznej w 2020 roku. Z powodu surowych restrykcji i zakazow podrézowania w ostatnich miesigcach turystyka pozostaje jednym z sektordw,
ktére najbardziej ucierpialy w wyniku pandemii. Wedtug Swiatowej Organizacji Turystyki liczba przyjazdéw miedzynarodowych zaréwno do
Europy, jak i obu Ameryk spadta o 68% r/r w pierwszych dziesigciu miesigcach 2020 r., natomiast w przypadku regionu Azji i Pacyfiku byto to
odpowiednio -82% r/r.

Niemniej przyspieszajacy proces powszechnych szczepien sugeruje, ze przemyst turystyczny moze wrocié¢ na wtasciwe tory w ciggu najblizszych
12-18 miesiecy, co skutkowa¢ bedzie poprawa wynikéw oraz wycen spoétek dziatajagcych w tej branzy.

Solactive Tourism 2021 AR 5% Index
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INWESTYCJA Z BONUSEM I

wm/p Inwestycja z Bonusem Il Komentarz:

BMW AG to wywodzacy sie z Niemiec jeden z najwigkszych producentéw aut osobowych. Wraz ze spotkami zaleznymi opracowuje, produkuje i

Instrumenty bazowy Koszyk spotek Worst Of (3) sprzedaje samochody i motocykle oraz czesci zamienne i akcesoria na catym Swiecie. Spotka sprzedaje pojazdy m.in. pod marka BMW, MINI oraz
Rolls-Royce oraz BMW Motorrad. Spoétka jest pozycjonowana na drugim miejscu po Mercedesie pod wzgledem wolumendw sprzedazy aut z

Koszyk ) ) segmentu premium. W ciggu ostatnich 15 lat marka BMW rozszerzyta game produktowa do 21 wariantéw modelowych i szeroko rozszerzyta

spétek/indekséw/surowcéw BMW Twitter Adidas swojg dziatalno$¢ w Chinach, ktdre staty sie drugim rynkiem po Europie. Spotka umacnia réwniez swoja pozycje w segmencie pojazdow
elektrycznych m.in. w ramach serii i, w ktérej do najpopularniejszych modeli nalezy BMW i3 oraz BMW i8. Jednym z celéw spdtki do 2030 roku

Ochrona kapitatu 100% (warunkowa z limitem 60%) pozostaje uzyskanie 50% udziatu w sprzedazy aut o napedzie elektrycznym (BEV). W segmencie ustug finansowych grupa oferuje finansowanie

) sprzedazy detalicznej oraz dealerskiej, ubezpieczenia ora swiadczy ustugi zarzadzania flotg, w tym leasing.

2 lupania 5Y(2026-06-29) *  Mimo mocnych wynikéw za 2Q21 Stratedzy WM zrewidowali ceng docelowa do poziomu 118 EUR podtrzymujgc rekomendacje Kupuj, co byto

(Data Wyceny Wykupu) odpowiedzig na niepewnosé najblizszych kwartatéw pod wzgledem popytu oraz wolumendéw z uwagi na braki pétprzewodnikow.

Obserwacje dla autocall co 1Y; czes¢ podlegajaca zwrotowi po 6M

*  Twitter Inc jest wtascicielem otwartej platformy pod t3 sama nazwg umozliwiajacej konwersacje na bazie krétkiego tekstu (maksymalnie 280

Najblizsza obserwacja 05-07-2022 (329 dni, nr 1) znakdw), obrazdw i tresci wideo. Twitter generuje przychody z reklam (87%) i licencjonowania gromadzonych danych uzytkownika (13%).

(liczba dni, nr obserwacji) e Twitter przyciggnat uwage juz prawie 320 miliondw uzytkownikéw, a jego dostep do informacji i tresci w czasie rzeczywistym oraz interakcje
wokdt nich tworzg wiekszg wartosé¢ dla jego uzytkownikéw i reklamodawcow.

) narastajace 4,0% (4,0% pa) dla czesci inwestycyjnej *  Niemniej biorgc pod uwage rosnace wydatki firm na reklame mobilng, Twitter jako jedna z gtéwnych platform spotecznosciowych moze

Kupon okresowy/na koniec 1,0% (2,0% pa) dla czesci podlegajacej zwrotowi korzysta¢ na tym trendzie. Jednoczesnie rozwdj narzedzi analitycznych skierowanych na big data, moze potencjalnie intensyfikowa¢ wydatki nie
tylko na marketing skierowany, ale réwniez na same dane udostepnione przez uzytkownikéw. Produkty i ustugi oferowane przez spétke, wpisuja

Wypfata w pozytywnym sie w oczekiwane trendy po wygaszeniu pandemii (big data, social media marketing, rozwdj narzedzi analitycznych).

scenariuszu dla najblizszej 80% nominatu +0,80% kupon

obserwacii * adidas AG jest drugim co do wielkosci na Swiecie producentem artykutéw sportowych m.in. obuwia, odziezy i sprzetu. Spétka zajmuje sie
dystrybucja i sprzedazg markowych towaréw do odbiorcéw hurtowych, a takze poprzez wtasne sklepy detaliczne oraz w kanale online, gdzie
sprzedaje bezposrednio do klientéw detalicznych. Grupa prowadzi sprzedaz za posrednictwem ponad 2,5 tys. sklepédw wtasnych oraz ponad 15

Bariera autocall 100% wartos$ci poczatkowej tys. sklepéw franczyzowych. Adidas AG jest réwniez wtascicielem marki Reebok, ktéra w 2021 roku zostata wystawiona na sprzedaz — zdaniem

zarzadu Adidas AG obie marki lepiej wykorzystajg potencjat wzrostu rozwijajac sie osobno. Pozyskane srodki ze sprzedazy Reebok wzmocnig
bilans spétki a czes¢ najprawdopodobniej moze trafi¢ do akcjonariuszy w postaci nadzwyczajnej dywidendy.
Bariera kuponu w danej

. 100% wartosci poczatkowej BMW Adidas Twitter
obserwacji 30,0%
Poziom poczatkowy 90,09 69,20 316,60 20,0%
=
Cenabiezaca 81,85 65,61 308,85 g 10,0% §
Odlegtosé biez id g 100% - bariera autocal oraz Kuponu =
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bariery autocall [~ g 5}
N s
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5 -20,0% ©
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KLIMAT NA INWESTYCJE |

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 biezacejdo
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 (2021-08-09)

Activision
Blizzard

94,27

82,91

-13,7%

-13,7%

46%

(kupuj)

39,2%

Koszyk spotek Worst Of (5)

Electronic
BMW eBay
Arts
100% (bezwarunkowa)

5Y(2026-06-26)

dla autocall co 1Y; dla kuponu co 1Y

05-07-2022 (329 dni, nr 1)

narastajgce 2,0% pa

2% +autocall

100% wartosci poczatkowej

100% wartosci poczatkowej

90 70,80 143,41
82 67 137,0

-101%  -5.2% -4,7%

-10,1%  -5,2% -4,7%
53% 02% 23%

(kupuj)  (kupuj)  (kupuj)

24,6% 3,3% 23,0%

095%

ING
Groep

11

11,6

3,7%

3,7%

06%
(trzymaj)

9,9%

Activision Blizzard Inc

BMW AG

eBay Inc

Electronics Arts

ING Groep
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85,0
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Komentarz:

Activision Blizzard Inc to wywodzacy sie ze Standéw Zjednoczonych
producent gier wideo znajdujacy sie Swiatowej czotéwce dostawcow
wirtualnej rozrywki. Spotka ponadto prowadzi ligi e-sportowe, swiadczy
ustugi magazynowania, logistyki i dystrybucji na rzecz zewnetrznych
wydawcow gier, a takze dla producentéw sprzetu i akcesoriow
przeznaczone do gier video. Otoczenie pandemii wptyneto na wzrost
zainteresowania rozrywka online — platformy streamingowe, rozwiazania
VR czy sektor gier wideo powinny cieszy¢ sie duzg popularnoscia w
najblizszych latach.

BMW AG to wywodzacy sie z Niemiec jeden z najwigkszych producentéw
aut osobowych. Spdtka sprzedaje pojazdy m.in. pod marka BMW, MINI
oraz Rolls-Royce oraz BMW Motorrad. Spdtka jest pozycjonowana na
drugim miejscu po Mercedesie pod wzgledem wolumendw sprzedazy aut
z segmentu premium. Spdtka umacnia réwniez swojg pozycje w
segmencie pojazdow elektrycznych. Jednym z celéw Spotki do 2030 roku
pozostaje uzyskanie 50% udziatu w sprzedazy aut o napedzie
elektrycznym (BEV). Mimo mocnych wynikéw za 2Q21 Stratedzy WM
zrewidowali cene docelowa do poziomu 118 EUR podtrzymujac
rekomendacje Kupuj, co bylo odpowiedziag na niepewnos¢ najblizszych
kwartatéw pod wzgledem popytu oraz wolumendéw z uwagi na braki
potprzewodnikow.

eBay Inc jest wiascicielem jednej z najwiekszych na Swiecie platform
handlu online po adresem ebay.com wraz z mobilnymi aplikacjami
towarzyszacymi. Obecnie Spdtka skupia sie na odswiezeniu platformy
transakcyjnej poprzez zmiane mixu produktowego, poprawe doswiadczen
uzytkownikéw (UX), zaréwno po stronie kupujgcych jak i sprzedajgcych,
wykorzystanie technologii big data oraz sztucznej inteligencji do lepszego
pozycjonowania ofert, a takze poprzez poprawe uzytecznosci mobilnych
aplikacji. Powyisze wraz z przyspieszajagcym trendem wzrostu handlu
online, co jest posrednio rezultatem pandemii Covid-19, moze
potencjalnie wspieraé rozwdj biznesu Spotki.

Electronics Arts to jeden z najwiekszych na $wiecie zewnetrznych
wydawcdw gier wideo. Electronics Arts tworzy, dystrybuuje i licencjonuje
gry z réznych gatunkéw, takich jak sport, strzelanki pierwszoosobowe
(FPS), wyscigi, akcja, gry fabularne RPG czy symulacje. Spdétka w
najblizszych latach powinna czerpad korzysci z rosnacego rynku gier
video, dla ktérego wsparciem pozostaje nowa generacja konsol,
ozywienie w segmencie PC (komputery osobiste) oraz rosnacy rynek gier
mobilnych.

ING Group to holenderski bank dziatajagcy w segmencie detalicznym oraz
komercyjnym. Bank prowadzi dziatalnos¢ w ponad 40 krajach na catym
Swiecie, gtownie w Holandii, Belgii i Niemczech. Mimo niekorzystnego
otoczenia niskich stép procentowych w strefie euro, wsparciem dla
rezultatdw pozostaje przeprowadzona restrukturyzacja kosztowa w tym
wprowadzone regulacje obnizajace koszty ryzyka przy jednoczesnie
rosngcych wynikach z tytutu optat i prowizji, rowniez od depozytéw.
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MOTO SWIAT

WM/P “ Komentarz:

Instrumenty bazowy

Koszyk
spotek/indeks6w/surowcow

Ochrona kapitatu

Czas trwania
(Data Wyceny Wykupu)

Obserwacje

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwacji)

Kupon okresowy/na koniec

Wypftata w pozytywnym
scenariuszu dla najblizszej
obserwacji

Bariera autocall

Koszyk spotek Worst Of (2)

Daimler Volkswagen

100% (warunkowa z limitem 60%)
4Y (2025-07-02)
dla autocall co 1M po 12M; dla kuponu co 1M

02-09-2021 (23 dni, nr2)

narastajace 0,42% (5,04% pa)

0,42%

80% wartosci poczatkowej

Daimler AG posiada w portfolio trzecig co do wielkosci marke samochoddéw luksusowych na $wiecie - Mercedesa oraz
najwiekszego na Swiecie producenta ciezaréwek - Daimler Trucks.

Daimler AG na tle pozostatych producentéw wyrdznia sie skalg redukcji kosztéw oraz wydatkow inwestycyjnych w zakresie
technologii silnikow spalinowych. Spdtka wiekszg uwage skupia obecnie na rozwoju pojazdéw z segmentu premium o napedzie
nisko lub zero emisyjnym (BEV). Wsparciem dla poprawy wynikéw spétki w najblizszych kwartatach moze by¢ utrzymanie
mocnej pozycji w szybko rozwijajagcym sie regionie Azji, a takze oczekiwany powrdt popytu w segmencie ciezarowek wraz z
globalnym odbiciem gospodarczym.

W lipcu stratedzy BNP Paribas podtrzymali zalecenie KUPUJ z ceng docelowg 110 EUR, co uwzglednia skuteczne przektadanie
rosnacych cen surowcéw oraz wzrostu ptac na ceny oferowanych samochoddw, nizsze wolumeny zwigzane z brakiem
potprzewodnikdw oraz jednoczesnie lepsze od oczekiwan wyniki w segmencie ciezaréwek.

Volkswagen AG jest jednym z najwiekszych na swiecie producentéw samochoddw, z roczng sprzedazg przekraczajgcg 10 min
pojazddw. Po nabyciu Seata pod koniec lat 80., nastepnie Skody, a ostatnio luksusowych marek Lamborghini, Bentley, Bugatti i
Porsche, portfolio spdtki obejmuje praktycznie wszystkie segmenty rynku, od aut z nizszej potki cenowej po luksusowe
samochody. Grupa produkuje réwniez pojazdy uzytkowe z markami Scania oraz MAN na czele.

W przysztosci wsparciem wynikdbw moze by¢ dynamiczny rozwdj portfolio aut o napedach niskoemisyjnych, w tym
elektrycznych — obecnie koncern pozostaje liderem elektryfikacji w branzy. W segmencie ustug finansowych grupa zapewnia
finansowanie dealerdw i klientdw, leasing, ustugi bankowe i ubezpieczeniowe, a takze zarzadzanie flota. Volkswagen wyréznia
sie wsrod europejskich konkurentéw pod wzgledem szerokiej dywersyfikacji geograficznej — spétka posiada silng pozycje w
Ameryce taciniskiej, Chinach oraz posiada franczyze w Ameryce Pétnocne;j.

Daimler Volkswagen

Bariera kuponu w danej L. . 30,0%
.. 80% wartosci poczatkowej
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20,0%
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DOBRY KAPITAL

WM/P Dobry Kapitat

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 (2021-08-09)

Amazon

3331,48

3319,12

-0,4%

-0,4%

21%
(kupuj)

25,0%

Koszyk spotek Worst Of (5)

Mitsubish
i Electric

Stora
Enso

AXA
100% (bezwarunkowa)

5Y(2026-07-31)

02-08-2022 (357 dni, nr1)

narastajace 2,0% pa

2% + autocall

100% wartosci poczatkowej

100% wartosci poczatkowej

23 151500 16,56
24 1519 16,7
4,3% 0,2% 0,8%
43% 0,2% 0,8%
17% 21% 32%

(kupuj)  (kupuj)  (kupuj)

10,8% 18,9% 10,6%

- (LINK)

Volkswage
n

dla autocall co 1Y; dla kuponu co 1Y

206

205,4

-0,2%

-0,2%

-10U%
(brak

Aniniil

36,8%

Stora Enso Oyj Mitsubishi Electric AXA SA Amazon.com

Volksvagen AG
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Komentarz:

Amazon.com Inc z siedzibg w Stanach Zjednoczonych jest spdtka
technologiczng prowadzaca najwiekszg na Swiecie platforme handlu e-
commerce. Dziata takie 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 sklepdw), rozwdj sprzedazy w segmencie urzagdzen Amazon
(w tym Kindle, Fire TV, Dash, Echo) oraz ustug w chmurze moga
przyczyniac sie do dalszego wzrostu spotki w kolejnych latach.

AXA SA nalezy do globalnej grupy ubezpieczeniowej wywodzacej sie z
Francji. Grupa oferuje szerokg game produktéw ubezpieczeniowych, w
tym ubezpieczenia na zycie, ubezpieczenia nieruchomosci oraz zdrowotne.
Ponadto zajmuje sie $wiadczeniem ustug zarzadzania aktywami. Spétka
przeprowadzita proces wzmacniania kapitatéw wtasnych, miedzy innymi
poprzez sprzedaz mniej rentownych aktywow (np. segment ubezpieczen
na zycie w USA). Obecnie AXA SA rozwija segment ubezpieczen dla duzych
i $rednich firm oraz nietypowych ryzyk specjalistycznych poprzez przejecie
w 2018 roku amerykanskiej spotki XL.

Mitsubishi Electric Corp jest wiodacym producentem produktow
elektrycznych i elektronicznych wywodzacym sie z Japonii. Dziatalnosé
obejmuje min. segmenty: 1) systemy energetyczne i elektroniczne, ktére
obejmuja m.in. generatory, transformatory, systemy do pojazdéw
silnikowych i wind, 2) systemy automatyki przemystowej, ktére obejmujg
urzadzenia sterujgce oraz czesci samochodowe, 3) systemy informacyjne i
komunikacyjne, 4) urzadzenia elektroniczne, w tym potprzewodniki i
panele LCD oraz 5) sprzet AGD, w tym klimatyzatory do uzytku domowego
i przemystowego.

Stora Enso Oyj to finska spdtka dziatajgca w branzy opakowan, papieru,
biomateriatéw oraz innych produktéw z drewna. Spétce sprzyja trend
wzrostowy cen celulozy na globalnych rynkach, co w potaczeniu z
rosngcym popytem na drewno ze strony przemystu meblowego i
budownictwa, oraz utrzymaniem wysokiego zapotrzebowania na
opakowania (rozwéj e-commerce + odbicie konsumpcji po zakonczeniu
lockdown) moze przynies¢ poprawe wynikéw finansowych.

Volkswagen AG jest jednym z najwiekszych na S$wiecie producentéw
samochoddw, z roczng sprzedazg przekraczajagca 10 min pojazddw.
Portfolio spotki obejmuje praktycznie wszystkie segmenty rynku, od aut z
nizszej potki cenowej po luksusowe samochody. Grupa produkuje réwniez
pojazdy uzytkowe z markami Scania oraz MAN na czele. W przysztosci
wsparciem wynikow moze by¢é dynamiczny rozwdj portfolio aut o
napedach niskoemisyjnych, w tym elektrycznych — obecnie koncern
pozostaje liderem elektryfikacji w branzy. W segmencie ustug finansowych
grupa zapewnia finansowanie dealerdw i klientéw, leasing, ustugi bankowe
i ubezpieczeniowe, a takze zarzadzanie flota. Volkswagen wyrdznia sie
wsrdd europejskich konkurentéw pod wzgledem szerokiej dywersyfikacji
geograficznej — spotka posiada silng pozycje w Ameryce taciriskiej, Chinach
oraz posiada franczyze w Ameryce Pétnocne;j.
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PLAN NA ZYSK

*  Volkswagen AG jest jednym z najwiekszych na Swiecie producentéw samochoddw, z roczng sprzedazg przekraczajgca 10 min pojazdéw. Po

nabyciu marki Seat pod koniec lat 80., nastepnie Skody, a ostatnio luksusowych marek Lamborghini, Bentley, Bugatti i Porsche, portfolio spotki

Instrumenty bazowy Koszyk spotek Worst Of (3) obejmuje praktycznie wszystkie segmenty rynku, od aut z nizszej pétki cenowej po luksusowe samochody. Grupa produkuje réwniez pojazdy
Koszyk uzytkowe z markami Scania oraz MAN na czele. W przysztosci wsparciem wynikéw moze by¢ dynamiczny rozwdj portfolio aut o napedach

, ) . ; Volkswagen Ubisoft Netflix niskoemisyjnych, w tym elektrycznych — obecnie koncern pozostaje liderem elektryfikacji w branzy. W segmencie ustug finansowych grupa
spétek/indeksow/surowcow zapewnia finansowanie dealeréw i klientéw, leasing, ustugi bankowe i ubezpieczeniowe, a takie zarzadzanie flotg. Volkswagen wyréznia sig
Ochrona kapitatu 100% (warunkowa z limitem 60%) wsréd europejskich konkurentow pod wzgledem szerokiej dywersyfikacji geograficznej — spétka posiada silng pozycje w Ameryce tacirskiej,

Chinach oraz posiada franczyze w Ameryce Pétnocne;j.

Czas trwania 5Y(2026-07-31)
(Data Wyceny Wykupu) *  Ubisoft Entertainment SA to francuski niezalezny producent oraz wydawca gier video mieszczacy si¢ w TOP3 na $wiecie oraz z pozycjg lidera w
Europie, gdyz konkurenci wywodza sie gtéwnie z USA oraz Azji. Spdtka generuje wiekszosé przychoddw ze sprzedazy wiasnych produktow za
posrednictwem kanatdw sprzedazy detalicznej i online, natomiast wsréd urzadzenn dominujg gry przeznaczone na konsole, na ktérych
Najblizsza obserwacja 02-08-2022 (357 dni, nr 1) generowane jest ponad 80% przychodéw segmentu. Geograficznie blisko potowa sprzedazy pochodzi z Ameryki Pétnocnej, a na drugim miejscu

b znajduje sie Europa. Kluczowe serie tytutowe w portfolio to miedzy innymi Assassin’s Creed, Far Cry, Watch Dogs, Just Dance, Tom Clancy,
Rayman and the Rabidds. W najblizszych okresach wsparciem dla rozwoju Spo6tki moze by¢ rozpoczecie wspotpracy z chinskim gigantem Tencent,
ktéra umozliwi intensyfikacje sprzedazy w Panstwie Srodka, czyli na najwiekszym rynku gier. Wyrézniajacym czynnikiem wzgledem konkurencji
jest unikalnos¢ spotki na Starym Kontynencie pod wzgledem skali dziatalnosci jak i sam fakt ekspozycji na branze gier video, ktéra nalezy do grona
najdynamiczniej rozwijajgcych sie rynkéw na swiecie. Otoczenie pandemii wptyneto na wzrost zainteresowania rozrywka online — platformy
streamingowe, rozwigzania VR czy sektor gier wideo powinny cieszy¢ sie duzg popularnoscig w najblizszych latach.

Obserwacje dla autocall co 1Y; cze$¢ podlegajaca zwrotowi po 6M

(liczba dni, nr obserwacji)

n e - narastajace 4,0% (4,0% pa) dla czesci inwestycyjnej
e alisesey i L ariEe 1,0% (2,0% pa) dla czesci podlegajacej zwrotowi
Wypftata w pozytywnym

scenariuszu dla najblizszej 80% nominatu +0,80% kupon

obserwacii *  Netflix Inc to amerykanski dostawca platformy streamingowej pod t3 samg nazwa na urzadzenia stacjonalne oraz mobile. Spétka pozostaje

liderem w branzy, a popularnos¢ zdobyta dzieki wysokiej efektywnosci w zakresie personalizacji tresci dla poszczegdlnych uzytkownikow. Dzieki
zaimplementowanej technologii spdtka jest w stanie z wiekszym prawdopodobienstwem podpowiedzie¢ pozycje, ktéra spodoba sie
Bariera autocall 100% warto$ci poczatkowej ogladajacemu, co przektada sie na efektywniejsze wykorzystanie zasobdw reklamowych. Koncentracja na jakosci tresci, a tym samym wysoka
satysfakcja klientow przektada sie na niski wskaznik rezygnacji oraz nizszy koszt pozyskania nowych klientéw, co w rezultacie dzieki efektowi skali
zwieksza zyskownos¢ platformy. W serwisie Netflix znajduje sie ponad kilka tysiecy tytutdw w kategorii seriali, filméw dokumentalnych,

Bariera kuponu w danej fabularnych i animowanych. Obecnie spétka posiada blisko 200 min subskrybentéw zlokalizowanych w ponad 190 krajach.

100% wartosci poczatkowej
obserwacji ? Jek] b

Poziom poczatkowy 205,75 53,52 515,15 Volkswagen Ubisoft Netflix

70,0%

Cenabiezaca 205,40 50,12 515,38
50,0%

Odlegtos¢ ceny biezacej do 0,2% 6.8% 0,0%

bariery autocall 30,0%
Odl S¢ biez jd
egtosé ceny bietacej do T 6,78% 0,04% 10,0% & yw |
bariery kuponu ’l\'f""f'Md ’J—'\f—"wﬁ |

Plan na zysk

Potencjat t d ki -100% (brak -10,0%
otencjal wzros u/spadku wg o( ra 46% (kupuj) 26% (kupuj)
Paris WM (rekomendacja) opinii) '
30,0% ]
Potencjat t dk v
otencjat wzrostu/spadkuwg ;o oo, 37,11% 16,55%
Konsensusu rynkowego 50,0%
)Nycena rynkowa na — (LINK) 70,0%
GPW/Emitenta (2021-08-09) maj-2021 lis-2021 maj-2022 lis-2022
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TWORCY PRZYSZLOSCI

* Indeks Solactive Energy Transition 2021 Index AR 5% jest obliczany i publikowany w euro (EUR). Indeks jest indeksem typu

Instrumenty bazowy Solactive Energy Transition 2021 Index AR 5% ‘adjusted return’, co oznacza ze dywidendy sa reinwestowane a od codziennych stép zwrotu odejmowana jest syntetyczna
dywidenda na poziomie 5,0% w skali roku.

Koszyk ~ * W skfad Indeksu wchodzg akcje 10 spdtek wybranych sposréd podmiotéw powigzanych z transformacjg energetyczng i

spétek/indekséw/surowcéw rozwojem technologicznym w zakresie odnawialnych zrédet energii, np. w postaci inteligentnych sieci energetycznych.

Ochrona kapitalu 100% (warunkowe z limitem 60%) Innowacje i ekspansja odnawialnych Zrédet energii sg kluczem do utrzymania zréwnowazonego poziomu produkcji energii i

ochrony naszej planety przed zmianami klimatycznymi.

Czas trwania e Woraz ze wzrostem liczby ludnosci na Swiecie ros$nie zapotrzebowanie na energie do zasilania naszych domoéw, przedsiebiorstw i

4Y(2025-08-04)

(DatalWycenyWykipu) spotecznosci. Zrownowazona i odnawialna energia jest nie tylko czystsza dla srodowiska, ale moze réwniez stworzyc

Obserwacje dla autocall co 3M po 1Y; dla kuponu co 3M korzystniejsze systemy cenowe dla konsumentéw.

Najblizsza obserwacja e Skfad Indeksu jest staty, a waga kazdej spotki jest z zatozenia réwna, co pozwala unikngc zbyt duzej ekspozycji na ryzyko
02-11-2021 (84 dni, nr 1) inwestycji w pojedynczy podmiot. Rebalansowanie udzialéw nastepuje kwartalnie na koniec marca, czerwca, wrzesnia oraz

(liczba dni, nr obserwacji) N A . ) L X i X . L ) !
grudnia. Obecnie w podziale geograficznym najwiekszy udziat w Indeksie posiadajg spotki ze Standéw Zjednoczonych (60,0%). W
. ; podziale branzowym najwiekszy udziat stanowa spétki energetyczne z eskpozycja na segment farm fotowoltaicznych, solarnych
Kupon okresowy/na koniec e 1. 257 /005 Fe) i wiatrowych (60%), natomiast na drugim miejscu znajduja sie rozwigzania wodorowe (20%).

Wypftata w pozytywnym

scenariuszu dla najblizszej 1,25%
obserwacji
Bariera autocall 99% wartosci poczatkowej

Bariera kuponu w danej o L. .
" 99% wartosci poczatkowej Solactive Energy Transition 202 1Index AR 5%
obserwacji
Poziom poczatkowy 3553,31 180,0%
Cenabiezaca 3713,66
‘S
Odlegtos¢ ceny biezacej do 5.3% 18 130,0%
bariery autocall =0 a
Odlegtos¢ ceny biezacejdo E
: 5,3% 80,0%
bariery kuponu > ’
2
Potencjat wzrostu/spadku wg "g
Paris WM (rekomendacja) L
30,0%
Potencjat wzrostu/spadku wg
Konsensusu rynkowego e, A
VWA
Wycena rynkowa na o
VAR — (LINK) 20,0%
GPW/Emitenta (2021-08-09) maj-2021 lis-2021 maj-2022 lis-2022
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DOBRY KAPITAL I

Komentarz:
2 * Apple Inc z siedzibg w Stanach Zjednoczonych projektuje, produkuje i
2 sprzedaje smartfony (seria iPhone), komputery osobiste (seria Mac),
, Q 2 tablety (seria iPad), urzadzenia przenosne oraz akcesoria (m.in. AirPods,
Instrumenty bazowy Koszyk spétek Worst Of (5) % § Apple TV, Apple Watch, Beats, HomePod, iPod Touch. Motorem
. i -y < napedowym w najblizszym okresie powinna by¢ premiera nowej generacji
Ko?zyk. ) ) Apple Deutsche Merck & M'tSUbI_Sh Samsung <°' % iPhone (segment smartfondw odpowiada za blisko 60% przychodéw
spétek/indeks6w/surowcéw Telekom co i Electric ° spotki), ktora zostata zaplanowana na jesien 2021 roku.
Ochrona kapitatu 100% (bezwarunkowa) sie-2018 sty-2019 c2e-2019 lis-2019
- £ B —— *  Deutsche Telekom AG-REG jest jednym z najwiekszych dostawcow ustug
Czas trwania 5Y(2026-08-31) ) ’ telekomunikacyjnych w Europie i wiodgcym globalnym dostawcy
(Data Wyceny Wykupu) % 16,0 |mmmmmmm e e e g zintegrowanych ustug telekomunikacyjnych, réwniez dla odbiorcéw
Obserwacje dla autocall co 1V; dla kuponu co 1Y : _3 b|z,ne50\‘/vych. Deutsche Telelfom posra-da 44% udz‘|aiow w. T-Mobile USA,
2 150 F--—- S < - | __ | e ! Vi £ ktéra niedawno potaczyta sie ze Sprint, stajac sie trzecim operatorem
Najblizsza obserwacja 01.09-2022 (387 dni, nr 1) § g komérkowym w Stanach Zjednoczonych.
(liczba dni, nr obserwacii) ! H 140 |-~ 2 ] ) )
(=) © ¢ Merck & Co Inc spétka z branzy farmaceutycznej, ktéra dziata na catym
13,0 x r x Swiecie w ramach dwéch segmentéw: farmaceutycznego i produktow
Kupon okresowy/na koniec narastajace 2,0% pa sie-2018 sty-2019 cze-2019 lis-2019 farmaceutycznych dla zwierzat. W ramach segmentu farmaceutycznego
90,0 spotka dostarcza produkty w obszarze onkologii, immunologii, wirusologii,
Wyplata w pozytywnym 85,0 3 choréb uktadu krazenia, cukrzycy i zdrowia kobiet, a takze szczepionki.
. P 2 Branza farmaceutyczna charakteryzuje sie dtugoterminowym trendem
scenariuszu dla najblizsze] 2% +autocall S 800 5 wzrostowym popytu na swoje produkty w ujeciu globalnym, ktéry jest
obserwacji o 750 o . -wy P ‘p\-/ . . ) p Y Je. & y, 4 v
] , g niezalezny od biezgcej koniunktury gospodarczej. Jednoczesnie popyt na
3 70,0 § produkty i ustugi medyczne moze zosta¢ wzmocniony wraz wzrostem
Bariera autocall 100% warto$ci poczatkowej g 65,0 é Swiadomosci zdrowotnej po doswiadczeniach epidemii COVID-19.
60'5?62018 sty-2019 262019 152010 ¢  Mitsubishi Electric Corp jest wiodgcym producentem produktéw
Bariera kuponu w danej 5 o ) 2 1750 elektrycznych i elektronicznych wywodzacym sie z Japonii. Dziatalno$¢
obserwacji 100% wartosci poczatkowej ] S S obejmuje min. segmenty: 1) systemy energetyczne i elektroniczne, ktére
% s obejmuja m.in. generatory, transformatory, systemy do pojazdow
Poziom poczatkowy 1 1 1 1 1 = 1550 f=fim---mmmmmmmmmoe —mmmmmmm oo Cok - :::' silnikowych i wind, 2) systemy automatyki przemystowej, ktére obejmuja
wrze$nia wrzeénia wrze$nia wrze$nia  wrzeénia g 1450 | - ilimmeeoo L - - - - - A X3 urzadzenia sterujace oraz czeéci samochodowe, 3) systemy informacyjne i
Cenabieiaca 145,37 18 75 15185 80200 2 1350 ' L g komunikacyjne, 4) urzadzenia elektroniczne, w tym podtprzewodniki i
'S 2 panele LCD oraz 5) sprzet AGD, w tym klimatyzatory do uzytku domowego
Odlegtosé ceny biezacej do 1 1 1 1 1 1250 -2 C i przemystowego.
bariery autocall wrzesnia wrzesnia wrzesnia wrzesnia wrzesnia 1150 T T T
i L sie-2018 sty-2019 cze-2019 lis-2019 ¢ Samsung Electronics to potudniowokoreariski koncernem z branzy
e cebr:i::z:::;:: wrzels,nia wrzels,nia wrzels,nia Wrzelénia wrzels,nia T elektronicznej. Samsung jest globalnym liderem sprzedazy licznych
g 60000 f================m e e mm— ol 2 sprzetéw gospodarstwa domowego,  jak réwniez bardziej
Potencjat wzrostu/spadku wg  10% 23% 20% 21% 43% 5 55000 koo oo §. zaawansowanych produktéw elektronicznych. Portfolio produktowe spétki
Paris WM (rekomendacja) (kupuj)  (kupuj) (kupuj) (kupuj) (kupuj) E 50000 = jest zdywersyfikowane i zawiera miedzy innymi, tablety, monitory,
. Lo A Y g telewizory, pamieci ram, czy tez sprzety AGD. Spétka oferuje réwniez
P°te";¢‘)ar:s“:;:::z/;:i‘:':’e‘;'§ 131%  20,0%  24,6%  189%  285% °g° 45000 [l ------2 Sl - - g ustugi nie tylko dla klientéw detalicznych, ale réwniez klientéw firmowych
g 40 000 e~ 2 (serwery itp.). Prognozy rynkowe zaktadaja wzrost popytu na pamieé
Wycena rynkowa na —— (LINK) 8 35000 : : : (RAM) ze strony urzadzern mobilnych oraz serwerdw przy stabilnej podazy
GPWY/Emitenta (2021-08-09) sie-2018 sty-2019 262019 lis-2019 rynkowej (ograniczenia producentow).
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PLAN NA ZYSK I

WmM/P Plan na Zysk Il

Instrumenty bazowy

Koszyk
spétek/indekséw/surowcow

Ochrona kapitatu

Czas trwania
(Data Wyceny Wykupu)

Obserwacje

Najblizsza obserwacja
(liczba dni, nr obserwacji)

Kupon okresowy/na koniec

Wypftata w pozytywnym
scenariuszu dla najblizszej
obserwacji

Bariera autocall

Koszyk spotek Worst Of (3)

Volkswagen Pinterest

Apple

100% (warunkowa z limitem 60%)

5Y(2026-08-31)

dla autocall co 1Y; czes¢ podlegajaca zwrotowi po 6M

01-09-2022 (387 dni, nr1)

narastajace 4,0% (4,0% pa) dla czesci inwestycyjnej
1,0% (2,0% pa) dla czesci podlegajacej zwrotowi

80% nominatu +0,80% kupon

100% wartosci poczatkowej

Komentarz:

Volkswagen AG jest jednym z najwiekszych na Swiecie producentdw samochoddw, z roczng sprzedazg przekraczajgca 10 min pojazdéw. Po
nabyciu marki Seat pod koniec lat 80., nastepnie Skody, a ostatnio luksusowych marek Lamborghini, Bentley, Bugatti i Porsche, portfolio spotki
obejmuje praktycznie wszystkie segmenty rynku, od aut z nizszej pdtki cenowej po luksusowe samochody. Grupa produkuje réwniez pojazdy
uzytkowe z markami Scania oraz MAN na czele. W przysztosci wsparciem wynikdw moze by¢ dynamiczny rozwdj portfolio aut o napedach
niskoemisyjnych, w tym elektrycznych — obecnie koncern pozostaje liderem elektryfikacji w branzy. W segmencie ustug finansowych grupa
zapewnia finansowanie dealeréw i klientdw, leasing, ustugi bankowe i ubezpieczeniowe, a takze zarzadzanie flotg. Volkswagen wyrdznia sie
wsrod europejskich konkurentéw pod wzgledem szerokiej dywersyfikacji geograficznej — spotka posiada silng pozycje w Ameryce tacinskiej,
Chinach oraz posiada franczyze w Ameryce Pétnocne;j.

Pinterest Inc obstuguje jedng z najwiekszych sieci spotecznosciowych na swiecie. Witryna pinterest.com zapewnia silnik wyszukiwania za pomocg
grafiki, co umozliwia uzytkownikom znalezienie oséb o podobnych zainteresowaniach, wymiane pomystéw i komentarzy oraz tworzenie i
dofgczanie do grup uzytkownikéw. Platforma spotki pozwala uzytkownikom znalezé m.in. inspiracje do wyposazania i wykonczenia wnetrz,
przepisy kulinarne czy pomysty do majsterkowania. Dane generowane przez uzytkownikdw sg duzo bardziej pozadane przez reklamodawcow
wzgledem pozostatych sieci spotecznosciowych, ze wzgledu na bardziej ukierunkowane dziatania oraz zainteresowania korzystajgcych z
platformy. W tym kontekscie mozna spodziewa¢ sie dynamicznego przyrostu ARPU ($redni przychdd na uzytkownika) w kolejnych latach, co
moze by¢ widoczne w wynikach spofki.

Apple Inc z siedzibg w Stanach Zjednoczonych projektuje, produkuje i sprzedaje smartfony (seria iPhone), komputery osobiste (seria Mac),
tablety (seria iPad), urzadzenia przenosne oraz akcesoria (m.in. AirPods, Apple TV, Apple Watch, Beats, HomePod, iPod Touch). Portfolio spotki
obejmuje réwniez szereg ustug oraz platform, do ktérych mozna zaliczy¢ m.in. AppleCare (ustuga wsparcia), AppStore (aplikacje mobilne oraz
tresci cyfrowe, jak ebooki, muzyka, gry i podcasty), AppleMusic, AppleNews+ (subskrypcja wiadomosci i czasopism), Apple TV+ czy ApplePay
(ustuge ptatnosci bezgotéwkowych). Motorem napedowym w najblizszym okresie powinna by¢ premiera nowej generacji iPhone (segment
smartfonéw odpowiada za blisko 60% przychodow spétki), ktdra zostata zaplanowana na jesieri 2021 roku.

Bariera kuponu w danej o L. X "
obserwacji L002charoscipoczatkowe) 250,0% Volkswagen Pinterest Apple
Poziom poczatkowy 1 wrzesnia 1 wrzesnia 1 wrzesnia 200,0%
Cenabiezaca 205,40 57,22 145,37
Odleglosé biezacej d 150.0%
eglosé ceny. lezace) do 1 wrze$nia 1 wrze$nia 1 wrze$nia -
bariery autocall =
7 Ll [ 100,0%
Odlegtos¢ ceny biezacej do > ’
el y. rezace) 1 wrze$nia 1 wrzesnia 1 wrze$nia N
bariery kuponu o
Potencjat wzrostu/spadku wg  -100% (brak X . H 50,0%
68% (ki 10% (ki I~
Paris WM (rekomendacja) opinii) 6 (kupui) 6 (kupuj) a
Potencjat t dk 9
otencjat wzrostu/spadku wg 36,83% 2735% 13,05% 0,0%
Konsensusu rynkowego
)Nycena rynkowa na - (LINK) 50,0%
GPW/Emitenta (2021-08-09) sie-2018 1ut-2019 sie-2019 1ut-2020 sie-2020 lut-2021
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POTENCJAL W LOTNICTWIE

Komentarz:
WM/P Potencjat w Lotnictwie
e Airbus SE projektuje, produkuje i dystrybuuje produkty i rozwigzania dla przemystu lotniczego. Spotka dziata w trzech

segmentach: Airbus (samoloty cywilne), Airbus Helicopters (helikoptery cywilne i wojskowe) oraz Airbus Defence and Space,
gdzie spotka projektuje, rozwija, dostarcza i obstuguje samoloty wojskowe, takie jak samoloty bojowe, misyjne, transportowe i
Koszyk tankowce, a takze dostarcza bezzatogowe systemy latajgce i zwigzane z nimi ustugi. Airbus SE oferuje réwniez cywilne i

Instrumenty bazowy Koszyk spotek Worst Of (2)

spotek/indekséw/surowcéw (e SEhE obronne systemy stosowane w przestrzeni kosmicznej dla telekomunikacji, nawigacji, nauki i systeméw orbitalnych, a takze
Ochrona kapitatu 100% (warunkowa z limitem 60%) us’(ugli ZW|q.zane z przetwa.rzanlem danych, bezpieczng komunikacja |’cyberbezp|e.czenstwem. Spotka otoczenie pandemn.orlaz
ograniczenia w ruchu lotniczym wykorzystata na poprawe efektywnosci kosztowej. Motorem napedowym przysztych wynikéw
Czas trwania 4Y(2025-09-02) poza petnym otwarciem granic, moze by¢ pozytywny odbiér nowego modelu samolotu cywilnego A320neo.
(Data Wyceny Wykupu)
Obserwacje dla autocall co 1M po 1Y; dla kuponu co 1M * Boeing CoThe wraz ze swoimi spotkami zaleznymi projektuje, produkuje, serwisuje komercyjne samoloty odrzutowe i satelity,
a w ramach dziatalnosci dla przemystu militarnego dostarcza samoloty wojskowe, programy obrony przeciwrakietowej,
Najblizsza obserwacja . : : f 2 : PR idiia o 2 a5
02-10-2021 (53 dni, nr 1) systemy wywiadowcze oraz systemy zwigzane z cyberbezpieczeristwem. W portfolio produktéw i ustug znajdujg sie réwniez

{(Hczbaldniintobserwacli) systemy lotéw kosmicznych i startow zatogowych, a takze produkty i ustugi zwigzane z zarzadzaniem taricuchem dostaw i

logistyka. Flagowym modelem samolotu cywilnego pozostaje Boeing 373 MAX, ktéry po okresie formalnego uziemienia wraca
Kupon okresowy/na koniec narastajace 0,42% (5,04% pa) do portfela zamoéwien i produkcji wraz udoskonalonymi systemami bezpieczeristwa. W dtuzszej perspektywie mozna
oczekiwad, ze Boeing wznowi prace nad swoimi zalegtymi zamoéwieniami na okoto 4000 samolotéw 373 MAX.

Wyptata w pozytywnym

scenariuszu dla najblizszej 0,42%
obserwacji

Bariera autocall 87% wartosci poczatkowej

Bariera kuponu w danej

9 Sci j 25,0% i i
obserwacji 87% wartosci poczatkowej ) Boeing Airbus
Poziom poczatkowy 1 wrzeé$nia 1 wrzednia o 5,0% ‘ /\j}f
Cenabiezaca 115,16 235,75 £ i
Py L 'c
Odlegtos¢ ceny biezacej do
= v ol o 1 wrze$nia 1 wrzeénia § -15,0%
bariery autocall 3
odl §¢ biezacejd K
egtosc ceny. lezqce] clo 1 wrze$nia 1 wrzednia -%
bariery kuponu c -35,0%
[
Potencjat wzrostu/spadku wg X ) °
22% (kupu 21% (kupu
Paris WM (rekomendacja) 6 (kupuj) 6 (kupuj) e
. 55,0%
Potencjat wzrostu/spadku wg 14,69% 15.13%
Konsensusu rynkowego
Wycena rynkowa na - (LINK) 75,0%
GPW/Emitenta (2021-08-09) sie-2018 lut-2019 sie-2019 lut-2020 sie-2020 lut-2021
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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 klientéw BM wytacznie w celach informacyjnych, nie uwzglednia indywidualnej sytuacji i
potrzeb klienta oraz nie stanowi rekomendacji w rozumieniu przepiséw Rozporzadzenia 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
zrédet uznanych przez BM za wiarygodne, lecz nie istnieje gwarancja, iz s3 one wyczerpujace i w petni odzwierciedlajg stan faktyczny. Przedstawione prognozy s oparte
wytacznie 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 jakgkolwiek 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 datg publikacji. Analiza
udostepniana jest na stronie www BNP Paribas Bank Polska oraz wysytana poprzez poczte elektroniczng. 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, Xlll Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sagdowego, pod nr KRS 0000011571, posiadajgcy NIP 526-10-08-546 oraz kapitat zaktadowy w wysokosci 147 518 782 zt, w catosci wptacony.
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